PANORA GAYRIMENKUL YATIRIM
ORTAKLIGI A.S.
VE BAGLI ORTAKLIGI

31 ARALIK 2018 TARIHI ITIBARIYLA
HAZIRLANAN KONSOLIDE
FINANSAL TABLOLAR

VE BAGIMSIZ DENETCI RAPORU



BAGIMSIZ DENETCi RAPORU

Panora Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.
Genel Kurulu’na

A)  Konsolide Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetimi
1)  Goriis

Panora Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. (“Sirket”) ile bagl ortakliginin (“Grup™) 31 Aralik 2018 tarihli
konsolide finansal durum tablosu ile ayni tarihte sona eren hesap dénemine ait; konsolide kar veya zarar,
konsolide diger kapsamli gelir tablosu, konsolide dzkaynak degisim tablosu ve konsolide nakit akis tablosu
ile dnemli muhasebe politikalarinin 6zeti de dahil olmak iizere konsolide finansal tablo dipnotlarindan olugan
konsolide finansal tablolarini1 denetlemis bulunuyoruz.

Gorilisiimiize gore, ilisikteki konsolide finansal tablolar, Grup’un 31 Aralik 2018 tarihi itibariyla konsolide
finansal durumunu ve ayni tarihte sona eren hesap donemine ait konsolide finansal performansini ve
konsolide nakit akislarin1 Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlari’na (TFRS’lere) uygun olarak tiim énemli
yonleriyle gercege uygun bir bicimde sunmaktadir.

2)  Goriisiin Dayanagi

Yaptigimiz bagimsiz denetim, Sermaye Piyasasi Kurulu'nca yayimlanan Bagimsiz Denetim Standartlari'na
ve Kamu Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlart Kurumu (KGK) tarafindan yayimlanan Tiirkiye
Denetim Standartlari’nin bir parcas1 olan Bagimsiz Denetim Standartlari’na (BDS’lere) uygun olarak
yiriitilmistiir. Bu Standartlar kapsamindaki sorumluluklarimiz, raporumuzun Bagimsiz Denet¢inin
Konsolide Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetimine Iliskin Sorumluluklar: bdliimiinde ayrmtili bir sekilde
aciklanmigtir. KGK tarafindan yayimlanan Bagimsiz Denetciler icin Etik Kurallar (Etik Kurallar) ile
konsolide finansal tablolarin bagimsiz denetimiyle ilgili mevzuatta yer alan etik hiikiimlere uygun olarak
Grup’tan bagimsiz oldugumuzu beyan ederiz. Etik Kurallar ve mevzuat kapsamindaki etige iliskin diger
sorumluluklar da tarafimizca yerine getirilmistir. Bagimsiz denetim sirasinda elde ettigimiz bagimsiz
denetim kanitlarinin, goriisiimiiziin olusturulmasi igin yeterli ve uygun bir dayanak olusturduguna
inaniyoruz.



3) Kilit Denetim Konular:

Kilit denetim konulari, mesleki muhakememize gore cari doneme ait konsolide finansal tablolarin bagimsiz
denetiminde en ¢ok Onem arz eden konulardir. Kilit denetim konulari, bir biitiin olarak konsolide finansal
tablolarin  bagimsiz denetimi c¢ergevesinde ve konsolide finansal tablolara iliskin goriislimiiziin
olusturulmasinda ele alinmis olup, bu konular hakkinda ayr1 bir goriis bildirmiyoruz.

Kilit Denetim Konusu

Denetimde bu konu nasil ele alinda

Yatirim Amach Gayrimenkullerin
Degerlemesi

Grup, ilk muhasebelestirme sonrasinda yatirim
amacl gayrimenkullerini ger¢ege uygun deger
yontemi ile degerlemektedir. 31 Aralik 2018
tarihi itibari ile finansal tablolarda gdsterilen
894.360.000 TL degerindeki yatirnm amaclh
gayrimenkullerin gercege uygun degeri bagimsiz
degerleme sirketi tarafindan belirlenmis olup,
detaylar Not 6’da agiklanmustir.

Yatirnrm amagli  gayrimenkullerin ~ Sirket'in
toplam varliklarinin  6nemli bir bdliimiinii
olusturmasi ve uygulanan degerleme
metotlarinin  6nemli tahmin ve varsayimlar
igermesi sebebi ile yatirim amagcl
gayrimenkullerin degerlemesi tarafimizca bir
kilit denetim konusu olarak
degerlendirilmektedir.

Prosediirlerimiz bunlarla sinirli olmamak tizere
asagidakileri icermektedir:

. Yonetim tarafindan atanan gayrimenkul
degerleme uzmanlarinin, ehliyet, yetkinlik ve
tarafsizliklarinin degerlendirilmesi;

. Degerleme uzmanlar1 ve Grup yonetimi ile
yapilan toplantida asagidaki hususlarin
degerlendirilmesi;

» yatirim amacli gayrimenkule ait degerleme
raporunda degerleme uzmanlarinca
kullanilan degerleme metotlarinin
uygunlugu,

» degerleme uzmanlarmin  degerlemede
kullandiklari; reel iskonto orani, kira artis
oranlari, tahmini Kira indirim oranlar1 ve
tahmini  doluluk  oranlarmi  igeren
varsayimlarin uygunlugu.

. Degerleme uzmanlari tarafindan kullanilan
yukarida bahsi gecen varsayimlarin duyarlilik
analizleri ile tespit edilen degerin kabul
edilebilir  aralikta  olup  olmadiginin

degerlendirilmesi;
. Degerlemede baz olarak kullanilan verilerin
gerceklesmeler ile kargilastiriimasi,

magazalarin fiziki olarak gbézlemlenmesi, ve
kullanilan kira bedellerinin sézlesmeler ile
kontrol edilmesi;

. Degerleme raporunda yapilan
hesaplamalarinin matematiksel olarak kontrol
edilmesi ve tespit edilen degerin ve meydana
gelen deger artis/azalisinin finansal tablolara
dogru yansitilip yansitilmadigmin kontrol
edilmesi.

Ek olarak Grup’un yatirim amagl gayrimenkullerin
degerlemesine iliskin sunmus oldugu dipnot ve
aciklamalarinin  uygunlugunu da degerlendirmis
bulunuyoruz.




4) Yonetimin ve Ust Yonetimden Sorumlu Olanlarin Konsolide Finansal Tablolara iliskin
Sorumluluklar:

Grup yonetimi; konsolide finansal tablolarin TFRS’lere uygun olarak hazirlanmasindan, gercege uygun bir
bicimde sunumundan ve hata veya hile kaynakli 6nemli yanlislik icermeyecek sekilde hazirlanmasi igin
gerekli gordiigii i¢ kontrolden sorumludur.

Konsolide finansal tablolar1 hazirlarken yonetim; Grup’un siirekliligini devam ettirme kabiliyetinin
degerlendirilmesinden, gerektiginde siireklilikle ilgili hususlar1 agiklamaktan ve Grup’u tasfiye etme ya da
ticari faaliyeti sona erdirme niyeti ya da mecburiyeti bulunmadigi siirece isletmenin siirekliligi esasini
kullanmaktan sorumludur.

Ust yonetimden sorumlu olanlar, Grup’un finansal raporlama siirecinin gdzetiminden sorumludur.
5) Bagimsiz Denetcinin Konsolide Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetimine Iliskin Sorumluluklar
Bir bagimsiz denetimde, biz bagimsiz denetgilerin sorumluluklar: sunlardir:

Amacimiz, bir biitiin olarak konsolide finansal tablolarin hata veya hile kaynakli 6énemli yanlislik icerip
icermedigine iliskin makul giivence elde etmek ve goriislimiizii iceren bir bagimsiz denetgi raporu
diizenlemektir. Sermaye Piyasasi Kurulu'nca yayimlanan Bagimsiz Denetim Standartlari'na ve BDS’lere
uygun olarak yliriitiilen bir bagimsiz denetim sonucunda verilen makul giivence; yiiksek bir gilivence
seviyesidir ancak, var olan 6nemli bir yanlisligin her zaman tespit edilecegini garanti etmez. Yanlisliklar hata
veya hile kaynakli olabilir. Yanligliklarin, tek basina veya toplu olarak, finansal tablo kullanicilarinin bu
konsolide tablolara istinaden alacaklar1 ekonomik kararlar1 etkilemesi makul olciide bekleniyorsa bu
yanlisliklar onemli olarak kabul edilir. Sermaye Piyasasi Kurulu'nca yayimlanan Bagimsiz Denetim
Standartlari'na ve BDS’lere uygun olarak yiiriitiilen bir bagimsiz denetimin geregi olarak, bagimsiz denetim
boyunca mesleki muhakememizi kullanmakta ve mesleki siipheciligimizi siirdiirmekteyiz. Tarafimizca
ayrica:

o Konsolide finansal tablolardaki hata veya hile kaynakli “6nemli yanlishk™ riskleri belirlenmekte ve
degerlendirilmekte; bu risklere karsilik veren denetim prosediirleri tasarlanmakta ve uygulanmakta ve
goriisiimiize dayanak teskil edecek yeterli ve uygun denetim kanit1 elde edilmektedir. (Hile; muvazaa,
sahtekarlik, kasith ihmal, ger¢ege aykir1 beyan veya i¢ kontrol ihlali fiillerini icerebildiginden, hile
kaynakli 6nemli bir yanligligi tespit edememe riski, hata kaynakli 6nemli bir yanlighigi tespit edememe
riskinden yiiksektir.)

e  Grup’un i¢ kontroliiniin etkinligine iliskin bir goriis bildirmek amaciyla degil ama duruma uygun
denetim prosediirlerini tasarlamak amaciyla denetimle ilgili i¢ kontrol degerlendirilmektedir.

e  Yonetim tarafindan kullanilan muhasebe politikalarinin uygunlugu ile yapilan muhasebe tahminlerinin
ve ilgili agiklamalarin makul olup olmadig1 degerlendirilmektedir.

o  Elde edilen denetim kanitlarina dayanarak, Grup’un siirekliligini devam ettirme kabiliyetine iligkin ciddi
stiphe olusturabilecek olay veya sartlarla ilgili onemli bir belirsizligin mevcut olup olmadig1 hakkinda
ve yonetimin isletmenin siirekliligi esasin1 kullanmasimin uygunlugu hakkinda sonuca varilmaktadir.
Onemli bir belirsizligin mevcut oldugu sonucuna varmamiz halinde, raporumuzda, konsolide finansal
tablolardaki ilgili agiklamalara dikkat ¢ekmemiz ya da bu aciklamalarin yetersiz olmasi durumunda
olumlu goriis disinda bir goriis vermemiz gerekmektedir. Vardigimiz sonuglar, bagimsiz denet¢i raporu
tarihine kadar elde edilen denetim kanitlarina dayanmaktadir. Bununla birlikte, gelecekteki olay veya
sartlar Grup’un siirekliligini sona erdirebilir.



5)  Bagmsiz Denetcinin Konsolide Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetimine iliskin Sorumluluklari
(devam)

e Konsolide finansal tablolarin, aciklamalar dahil olmak iizere, genel sunumu, yapisi ve igerigi ile bu
tablolarin, temelini olusturan islem ve olaylar1 gergege uygun sunumu saglayacak sekilde yansitip
yansitmadig1 degerlendirilmektedir.

o  Konsolide finansal tablolar hakkinda goriis vermek amaciyla, Grup igerisindeki isletmelere veya faaliyet
boliimlerine iligkin finansal bilgiler hakkinda yeterli ve uygun denetim kanit1 elde edilmektedir. Grup
denetiminin yonlendirilmesinden, gozetiminden ve yiiriitilmesinden sorumluyuz. Verdigimiz denetim
goriisiinden de tek bagimiza sorumluyuz.

Diger hususlarin yani sira, denetim sirasinda tespit ettigimiz énemli i¢ kontrol eksiklikleri dahil olmak iizere,
bagimsiz denetimin planlanan kapsami ve zamanlamasi ile onemli denetim bulgularini st yonetimden
sorumlu olanlara bildirmekteyiz.

Bagimsizliga iliskin etik hiikiimlere uygunluk sagladigimiz1 {ist yonetimden sorumlu olanlara bildirmis
bulunmaktayiz. Ayrica bagimsizlik tizerinde etkisi oldugu disiiniilebilecek tiim iligkiler ve diger hususlar ile
varsa, ilgili dnlemleri iist yonetimden sorumlu olanlara iletmis bulunmaktayiz.

Ust yonetimden sorumlu olanlara bildirilen konular arasindan, cari doneme ait konsolide finansal tablolarin
bagimsiz denetiminde en ¢ok Onem arz eden konulari yani kilit denetim konularmi belirlemekteyiz.
Mevzuatin konunun kamuya agiklanmasina izin vermedigi durumlarda veya konuyu kamuya agiklamanin
doguracagi olumsuz sonuglarin, kamuya agiklamanin doguracagi kamu yararini asacaginin makul sekilde
beklendigi oldukga istisnai durumlarda, ilgili hususun bagimsiz denetg¢i raporumuzda bildirilmemesine karar
verebiliriz.

B) Mevzuattan Kaynaklanan Diger Yiikiimliiliiklere Iliskin Rapor

6102 sayili Tiirk Ticaret Kanunu’nun (“TTK”) 398’inci maddesinin dordiincii fikrasi uyarinca diizenlenen
Riskin Erken Saptanmasi Sistemi ve Komitesi Hakkinda Denet¢i Raporu 21 Subat 2019 tarihinde Sirket’in
Yo6netim Kurulu’na sunulmustur.

TTK’nin 402°nci maddesinin dordiinci fikrasi uyarinca; Sirket’in 1 Ocak — 31 Aralik 2018 hesap déneminde
defter tutma diizeninin, konsolide finansal tablolarinin, TTK ile Sirket esas sodzlesmesinin finansal
raporlamaya iligkin hiikiimlerine uygun olmadigina dair 6nemli bir hususa rastlanmamustir.

TTK’nin 402°nci maddesinin dordiinci fikrasi uyarinca; Yonetim Kurulu tarafimiza denetim kapsaminda
istenen aciklamalar1 yapmis ve talep edilen belgeleri vermistir.

Bu bagimsiz denetimi yiiriitiip sonuglandiran sorumlu denet¢i H. Erdem Selguk’tur.

DRT BAGIMSIZ DENETIM VE SERBEST MUHASEBECI MALI MUSAVIRLIK A.S.
Member of DELOITTE TOUCHE TOHMATSU LIMITED

H. Erdem Selguk, SMMM
Sorumlu Denet¢i

Ankara, 21 Subat 2019
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PANORA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIGI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS

31 ARALIK 2018 TARIHLI KONSOLIDE FINANSAL DURUM TABLOSU

(Ttum tutarlar, Tirk Liras: (TL) olarak gosterilmistir.)

VARLIKLAR

DONEN VARLIKLAR
Nakit ve Nakit Benzerleri
Ticari Alacaklar

[liskili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar
Diger Alacaklar

[liskili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar
Pesin Odenmis Giderler

Iliskili Olmayan Taraflara Pesin Odenmis

Giderler

Cari Dénem Vergisiyle Ilgili Varliklar

DURAN VARLIKLAR
Yatirim Amaclh Gayrimenkuller
Maddi Duran Varliklar
Tasitlar
Mobilya ve Demirbagslar
Diger Maddi Duran Varliklar
Maddi Olmayan Duran Varliklar
Bilgisayar Yazilimlar
Pesin Odenmis Giderler
Iliskili Olmayan Taraflara Pesin Odenmis
Giderler
Ertelenmis Vergi Varligt
Diger Duran Varliklar

Iliskili Olmayan Taraflara Iliskin Diger Duran

Varliklar

TOPLAM VARLIKLAR

Ekteki dipnotlar bu konsolide finansal tablolarin ayrilmaz bir pargasidir.

Cari Donem

Gecmis Donem

Dipnot 31 Arahk 31 Arahk
Referanslarn 2018 2017
44.986.992 31.527.620
21 29.660.366 21.465.527
11.860.065 7.027.211
4 11.860.065 7.027.211
7.451 7.432
7.451 7.432
3.132.755 2.699.716
5 3.132.755 2.699.716
17 326.355 327.734
911.411.121 897.046.442
6 894.360.000 879.555.000
552.680 202.116
7 472.388 83.019
7 76.903 111.350
7 3.389 7.747
32.328 31.978
32.328 31.978
16.227.145 16.979.742
5 16.227.145 16.979.742
17 133.421 172.059
105.547 105.547
105.547 105.547
956.398.113 928.574.062
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PANORA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIGI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS

31 ARALIK 2018 TARIHLI KONSOLIDE FINANSAL DURUM TABLOSU

(Ttum tutarlar, Tirk Liras: (TL) olarak gosterilmistir.)

KAYNAKLAR

KISA VADELI YUKUMLULUKLER
Ticari Borglar

Iliskili Taraflara Ticari Bor¢lar

Iliskili Olmayan Taraflara Ticari Bor¢lar
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar
Kisa Vadeli Karsiliklar

Caligsanlara Saglanan Faydalara Iliskin Karsiliklar
Ertelenmis Gelirler

[liskili Olmayan Taraflardan Ertelenmis Gelirler
Doénem Kart Vergi Yikiimliligi
Diger Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler

liskili Olmayan Taraflara Diger Kisa Vadeli

Yiikiimliiliikler

UZUN VADELI YUKUMLULUKLER
Uzun Vadeli Karsiliklar
Caligsanlara Saglanan Faydalara Iliskin Karsiliklar
Diger Uzun Vadeli Yikimlilikler
Iliskili Olmayan Taraflara Diger Uzun Vadeli
Yiikiimliiliikler

OZKAYNAKLAR

Ana Ortakhga Ait Ozkaynaklar
Odenmis Sermaye
Sermaye Diizeltmesi Farklar1
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirilmayacak
Birikmis Diger Kapsamlh Gelirler / (Giderler)
Yeniden Degerleme ve Olciim Kayiplar:
Tamimlanmug fayda planlart yeniden ol¢iim
farklar
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler
Gecgmis Y1l Karlar
Net Donem Kar1

TOPLAM KAYNAKLAR

Ekteki dipnotlar bu konsolide finansal tablolarin ayrilmaz bir pargasidir.

Cari Donem Ge¢mis Donem

2

Dipnot 31 Arahik 31 Aralik
Referanslari 2018 2017
8.104.465 4.286.908

4 4.299.585 2.755.481
3 - -
4.299.585 2.755.481

10 86.198 87.549
132.309 122.350

10 132.309 122.350
1.936.388 236.141

5 1.936.388 236.141
17 11.607 10.726
1.638.378 1.074.661

11 1.638.378 1.074.661
1.472.251 1.281.292

737.575 755.531

10 737.575 755.531
734.676 525.761

734.676 525.761

946.821.397 923.005.862

946.821.397 923.005.862

12 87.000.000 87.000.000
12 3.031 3.031
(127.760) (127.760)

(127.760) (127.760)

(127.760) (127.760)

12 35.520.440 29.285.244
758.232.451 614.775.769

66.193.235 192.069.578

956.398.113 928.574.062




PANORA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIGI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 1 OCAK - 31 ARALIK 2018 DONEMINE AIT

KONSOLIDE KAR VEYA ZARAR TABLOSU

(Ttm tutarlar, Tirk Liras: (TL) olarak gosterilmistir.)

Cari Donem

Gecmis Donem

1 Ocak- 1 Ocak-
Dipnot 31 Aralik 31 Arabhk
Referanslari 2018 2017
KAR VEYA ZARAR KISMI
Hasilat 13 82.658.779 71.836.611
Satiglarin Maliyeti (-) 13 (20.048.822) (18.891.811)
TICARI FAALIYETLERDEN
BRUT KAR 62.609.957 52.944.800
Pazarlama, Satig ve Dagitim Giderleri (-) 14 (7.387.445) (5.558.905)
Genel Yonetim Giderleri (-) 14 (1.683.174) (1.374.971)
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 16 13.160.552 146.217.541
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (-) 16 (405.019) (122.240)
ESAS FAALIYET KARI 66.294.871 192.106.225
Finansman Giderleri (-) (46.395) (19.463)
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI
ONCESI KARI 66.248.476 192.086.762
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi (Gideri) / Geliri (55.241) (17.184)
Dénem Vergi (Gideri) / Geliri 17 (16.603) (16.176)
Ertelenmis Vergi (Gideri) / Geliri 17 (38.638) (1.008)
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM
KARI 66.193.235 192.069.578
Dénem Karinin Dagilim
Ana Ortaklik Paylari 66.193.235 192.069.578
Kontrol Giicii Olmayan Paylar - -
66.193.235 192.069.578
1 adet hisse basina kazang¢ (TL) 18 0,761 2,208

Ekteki dipnotlar bu konsolide finansal tablolarin ayrilmaz bir pargasidir.
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PANORA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIGI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 1 OCAK 31 ARALIK 2018 DONEMINE AIT

KONSOLIDE DIGER KAPSAMLI GELiR TABLOSU

(Ttim tutarlar, Tiirk Lirast (TL) olarak gosterilmistir.)

Cari Donem

Gecmis Donem

1 Ocak- 1 Ocak-
Dipnot 31 Arabk 31 Arahk
Referanslar 2018 2017
DONEM KARI 66.193.235 192.069.578
DIGER KAPSAMLI (GIDERLER) / GELIRLER:
Kar veya Zararda Yeniden
Simiflandirilmayacaklar - -
Tanimlanmis fayda planlart yeniden dl¢iim farklari 10 - -
TOPLAM KAPSAMLI GELIiR 66.193.235 192.069.578
Toplam Kapsamh Gelirin Dagilim:
Ana Ortaklik Paylari 66.193.235 192.069.578
Kontrol Giicii Olmayan Paylar -
66.193.235 192.069.578

Ekteki dipnotlar bu konsolide finansal tablolarin ayrilmaz bir pargasidir.
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PANORA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIGI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 1 OCAK - 31 ARALIK 2018 DONEMINE AIT
KONSOLIDE OZKAYNAKLAR DEGISIM TABLOSU

(Tiim tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir.)

1 Ocak 2017 itibariyla bakiyeler (Dénem Basi)
Transferler

Toplam Kapsamli Gelir

Kar paylari

31 Arahk 2017 itibariyla bakiyeler (Dénem Sonu)

1 Ocak 2018 itibariyla bakiyeler (Dénem Basi)
Transferler
Toplam Kapsamli Gelir

Kar paylari

31 Aralik 2018 itibariyla bakiyeler (D6nem Sonu)

Kar veya Zararda

Birikmis karlar

Yeniden

Kardan  Siniflandirilmayacak Kontrol

Sermaye Ayrilan Birikmis Diger Ana Giicii

Odenmis Diizeltmesi Kisitlanmis Kapsaml Gelirler Gegmis Y1l Net Donem Ortakhig1 Ait Olmayan
Sermaye Farklar Yedekler ve Giderler Karlar Kari Ozkaynaklar Paylar Ozkaynaklar
87.000.000 3.031 23.675.901 (127.760) 616.554.732 42.005.980 769.111.884 - 769.111.884
- - 5.609.343 - 36.396.637 (42.005.980) - - -
- - - - - 192.069.578 192.069.578 - 192.069.578
- - - - (38.175.600) - (38.175.600) - (38.175.600)
87.000.000 3.031 29.285.244 (127.760) 614.775.769 192.069.578 923.005.862 - 923.005.862
87.000.000 3.031 29.285.244 (127.760) 614.775.769 192.069.578 923.005.862 - 923.005.862
- - 6.235.196 - 185.834.382 (192.069.578) - - -
- - - - - 66.193.235 66.193.235 - 66.193.235
- - - - (42.377.700) - (42.377.700) - (42.377.700)
87.000.000 3.031 35.520.440 (127.760) 758.232.451 66.193.235 946.821.397 - 946.821.397

Ekteki dipnotlar bu konsolide finansal tablolarin ayrilmaz bir pargasidir.
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PANORA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIGI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 1 OCAK - 31 ARALIK 2018 DONEMINE AIT
KONSOLIDE NAKIT AKIS TABLOSU

(Tim tutarlar Tiirk Liras1 (TL) olarak gosterilmistir.)

Cari Donem

Gecmis Donem

1 Ocak- 1 Ocak-
Dipnot 31 Aralik 31 Aralik
Referanslar 2018 2017
isletme Faaliyetlerinden Nakit Akislar: 56.626.954 33.500.119
Dénem Kari 66.193.235 192.069.578
Siirdiiriilen Faaliyetlerden Dénem Kari 66.193.235 192.069.578
Dénem Net Kar1 Mutabakati ile ilgili Diizeltmeler (11.463.882) (145.265.424)
Amortisman ve itfa Gideri ile Hgili Diizeltmeler 13,14 92.673 147.784
Deger Diisiikliigii ile lgili Diizeltmeler 593.366 160.845
Alacaklarda Deger Diisiikliigii ile Ilgili Diizeltmeler 4 593.366 160.845
Karsiliklar ile Tlgili Diizeltmeler . ) 10 205.866 188.160
Calisanlara Saglanan Faydalara lliskin Karsiliklar ile 1lgili
Diizeltmeler 205.866 188.160
Faiz Gelirleri ve Giderleri ile Tlgili Diizeltmeler 16 (3.216.857) (2.221.414)
Faiz Gelirleri ile Ilgili Diizeltmeler (3.216.857) (2.221.414)
Yatiim Amagh Gayrimenkullerin Gergege Uygun Deger
Kazanglar1 / (Kayiplari) ile Ilgili Diizeltmeler 6,16 (9.194.171) (143.557.983)
Vergi Gideri / (Geliri) ile Ilgili Diizeltmeler 17 55.241 17.184
Isletme Sermayesinde Gergeklesen Degisimler (763.316) (15.085.819)
Ticari Alacaklardaki Azalis/(Artis) ile ilgili Diizeltmeler (5.426.220) (41.705)
1liskili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklardaki
Azalis/(Artis) . (5.426.220) (41.705)
Faaliyetlerle Ilgili Diger Alacaklardaki Azalig/(Artig) ile Ilgili
Diizeltmeler . a7 (644)
1liskili Olmayan Taraflardan Faaliyetlerle 1igili Diger
Alacaklardaki Azalis/(Arts) an (644)
Pesin Odenmis Giderlerdeki Azalis/(Artis) 319.558 (1.893.730)
Ticari Borglardaki Artis / (Azals) ile Ilgili Diizeltmeler 1.544.104 (15.741.247)
[liskili Taraflara Ticari Bor¢lardaki Artis/(Azals) 3 - (23.356)
[liskili Olmayan Taraflara Ticari Bor¢lardaki Artis/(Azalis) 1.544.104 (15.717.891)
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borg¢lardaki
Artis/(Azalis) (1.351) 6.398
Ertelenmis Gelirlerdeki Artis/(Azalis) . 5 1.700.247 (438.500)
Isletme Sermayesinde Gergeklesen Diger Artis /Azalis ile Ilgili
Diizeltmeler 1.100.363 3.023.609
Faaliyetlerle Ilgili Diger Varliklardaki Azalig /(Artis) - 1.745.968
Faaliyetlerle Ilgili Diger Yiikiimliiliiklerdeki Artis/(Azalis) 1.100.363 1.277.641
Faaliyetlerden Elde Edilen Nakit Akislar 53.966.037 31.718.335
Callsanlarg_ Saglanan Faydalara Iligskin Kargiliklar Kapsaminda
Yapilan Odemeler 10 (213.863) (96.076)
Vergi Tadeleri / (Odemeleri) 17 (342.077) (343.554)
Alinan Faiz 16 3.216.857 2.221.414

Ekteki dipnotlar bu konsolide finansal tablolarin ayrilmaz bir pargasidir.
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PANORA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIGI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 1 OCAK - 31 ARALIK 2018 DONEMINE AIT

KONSOLIDE NAKIT AKIS TABLOSU

(Tim tutarlar Tiirk Liras1 (TL) olarak gosterilmistir.)

Yatirim faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akislar

Maddi ve Maddi Olmayan Duran Varliklarin Alimindan
Kaynaklanan Nakit Cikislart
Maddi Duran Varlik Alimindan Kaynaklanan Nakit Cikiglar:
Maddi Olmayan Duran Varlik Alimindan Kaynaklanan Nakit
Cikislar
Maddi ve Maddi Olmayan Duran Varliklarin Satisindan
Kaynaklanan Nakit Girisleri
Yatirim Amach Gayrimenkul Alimindan Kaynaklanan Nakit
Cikislar

Finansman Faaliyetlerinden Nakit Akislar:
Odenen Temettiiler

NAKIT VE NAKIT BENZERLERINDEKI NET ARTIS /
(AZALIS)

DONEM BASI NAKIT VE NAKIT BENZERLERI

DONEM SONU NAKIT VE NAKIiT BENZERLERI]

Cari Donem

Gecmis Donem

1 Ocak- 1 Ocak-

Dipnot 31 Arahk 31 Arahk
Referanslan 2018 2017
(6.054.415) (3.406.139)

(497.285) (39.122)

7 (471.240) (22.321)
(26.045) (16.801)

53.699 -

6 (5.610.829) (3.367.017)
(42.377.700) (38.175.600)

12 (42.377.700) (38.175.600)
8.194.839 (8.081.620)

21 21.465.527 29.547.147
21 29.660.366 21.465.527

Ekteki dipnotlar bu konsolide finansal tablolarin ayrilmaz bir pargasidir.
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PANORA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIGI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2018 TARIHI ITIBARIYLA
KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Ttm tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir.)

GRUP’UN ORGANIZASYONU VE FAALIYET KONUSU

Sirket, Merkez Miiteahhitlik Turizm ve Ticaret A.S. sirket unvani ile 19 Nisan 2004 yilinda Ankara,
Tiirkiye’de kurulmustur. Sirket’in adresi ve baslica faaliyet merkezi Turan Giines Bulvar1 No: 182 Oran
Cankaya, Ankara’dir.

Sirket, Sermaye Piyasasi Kurulu’'nun 20 Mart 2013 tarih ve 12233903-325.01-256-2830 Sayili
Gayrimenkul Yatirim Ortakligi’na doniisiim izni ile ticari iinvanini 31 Mart 2013 tarihinde yaptig
Olaganiistli Genel Kurul ile Panora Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. olarak degistirmis ve Sirket ticari
tinvani 2 Nisan 2013 tarihinde tescil edilmistir.

Sirket’in ana faaliyeti miilkiyetinde bulunan Panora Aligveris ve Yasam Merkezi (“Panora AVM”)’den
kira geliri elde etmek olup; Panora AVM, Sirket’in bagl ortaklig1 olan Panora Isletmecilik A.S. tarafindan
isletilmektedir. Panora Aligveris ve Yasam Merkezi yatirimi 2004 yilinda baslamis olup, yatirim dénemi
2007 yilina kadar devam etmistir. Aligveris merkezinin agilis tarihi 10 Aralik 2007°dir.

Sirket hisse senetleri 23 Mayis 2013 tarihinden beri Borsa Istanbul’da islem gérmektedir.
Grup’un 31 Aralik 2018 itibariyla ¢alisan personel sayis1 47°dir (31 Aralik 2017: 52).

Sirket’in bagli ortakliginin detay1 agagida verilmektedir:
Grup’un sermayedeki pay orani
ve oy kullanma oran

31 Aralik 31 Aralik

Kurulus ve Gegerli Para 2018 2017

Ortaklik Faaliyet Yeri Birimi % %
Panora Isletmecilik

ve Ticaret A.S. Ankara TL 100 100

Konsolide finansal tablolarin onaylanmasi:

Konsolide finansal tablolar, yonetim kurulu tarafindan onaylanmig ve 21 Subat 2019 tarihinde
yayinlanmasi i¢in yetki verilmistir. Genel Kurul’un konsolide finansal tablolart degistirme yetkisi
bulunmaktadir.

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLIiSKiN ESASLAR

Sunuma iliskin Esaslar

TFRS’ye Uygunluk Beyani

Mlisikteki konsolide finansal tablolar Sermaye Piyasasi Kurulu’nun (“SPK”) 13 Haziran 2013 tarih ve
28676 sayilli Resmi Gazete’de yayimlanan Seri II, 14.1 No’lu “Sermaye Piyasasinda Finansal
Raporlamaya iliskin Esaslar Tebligi” (“Teblig”) hiikiimlerine uygun olarak hazirlanmis olup Tebligin 5.
Maddesine istinaden Kamu Gozetimi Muhasebe ve Denetim Standartlar1 Kurumu (“KGK”) tarafindan
yiiriirlige konulmus olan Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlar1 (“TFRS”) ile bunlara iligskin ek ve
yorumlar1 esas alinmustir.



PANORA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIGI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2018 TARIHI ITIBARIYLA
KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Ttm tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir.)

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLIiSKiN ESASLAR (devami)
Sunuma iliskin Esaslar (devami)

TFRS’ye Uygunluk Beyani (devami)

Ayrica, konsolide finansal tablolar ve dipnotlar SPK tarafindan 7 Haziran 2013 tarihli duyuru ile agiklanan
formatlara uygun olarak sunulmustur.

Konsolide finansal tablolar, yatirrm amagli gayrimenkullerin gergege uygun degerinden degerlenmesi
haricinde, tarihi maliyet esasina gore hazirlanmaktadir. Tarihi maliyetin belirlenmesinde, genellikle
varliklar i¢in 6denen tutarin gergege uygun degeri esas alinmaktadir.

Kullanilan Para Birimi

Grup’un her isletmesinin kendi finansal tablolar1 faaliyette bulunduklar1 temel ekonomik ¢evrede gecerli
olan para birimi (fonksiyonel para birimi) ile sunulmustur. Her isletmenin finansal durumu ve faaliyet
sonuglari, Sirket’in gegerli para birimi olan ve konsolide finansal tablolar i¢in sunum para birimi olan TL
cinsinden ifade edilmistir.

Yiiksek enflasyon donemlerinde finansal tablolarin diizeltilmesi

SPK’nin 17 Mart 2005 tarih ve 11/367 sayili karar1 uyarinca, Tirkiye'de faaliyette bulunan ve
Tiirkiye Muhasebe Standartlari'ma uygun olarak finansal tablo hazirlayan sirketler i¢in, 1 Ocak 2005
tarihinden itibaren gecerli olmak iizere enflasyon muhasebesi uygulamasina son verilmistir. Buna
istinaden, 1 Ocak 2005 tarihinden itibaren 29 No’lu “Yiiksek Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal
Raporlama” Standardi (“TMS 29”) uygulanmamustir.

Karsilastirmali Bilgiler ve Onceki Donem Tarihli Konsolide Finansal Tablolarinin Diizeltilmesi

Mali durum ve performans trendlerinin tespitine imkan vermek tizere, Grup’un konsolide finansal tablolar
onceki donemlerle karsilastirmali olarak hazirlanmaktadir. Cari donem konsolide finansal tablolarin
sunumu ile uygunluk saglanmasi agisindan karsilagtirmali bilgiler gerekli goriildiigiinde yeniden
siniflandirilir ve 6nemli farkliliklar agiklanir.

- Sirket’in 31 Aralik 2017 tarihinde sona eren yila ait konsolide kar veya zarar tablosunda 190.900 TL
tutarindaki siipheli alacak karsilik giderleri “Esas Faaliyetlerden Diger Giderler” altinda sunulmustur.
Cari donemde, s6z konusu tutar “Genel Yo6netim Giderleri” altinda sunulmustur.

Konsolidasyona iliskin Esaslar

Sirketin bagli ortakliginin 31 Aralik 2018 ve 2017 tarihleri itibariyla detaylar1 asagidaki gibidir:

Grup’un sermayedeki

Kurulus ve Gegerli para pay orani ve oy
Bagli Ortaklik faaliyet yeri birimi kullanma hakk1 Ana faaliyeti
2018 2017
% %
Aligveris
Panora Isletmecilik ve merkezi
Ticaret A.S. Ankara TL 100 100 isletmeciligi



PANORA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIGI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2018 TARIHI ITIBARIYLA
KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Ttm tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir.)

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKiN ESASLAR (devami)

Sunuma liskin Esaslar (devam)

Konsolidasyona Iliskin Esaslar (devami)

Konsolide finansal tablolar Sirket ve Sirket’in bagli ortakligimin finansal tablolarim kapsar. Kontrol,
Sirket’in asagidaki sartlar1 saglamasi ile saglanir:
e yatirim yapilan sirket/varlik iizerinde giicliniin olmast;
e yatirim yapilan sirket/varliktan elde edecegi degisken getirilere agik olmasi ya da bu getirilere hakki
olmasi; ve

e getiriler lizerinde etkisi olabilecek sekilde giiciinii kullanabilmesi.

Yukarida listelenen kriterlerin en az birinde herhangi bir degisiklik olusmasina neden olabilecek bir
durumun ya da olayin ortaya ¢ikmasi halinde Sirket yatiriminin iizerinde kontrol giiciiniin olup olmadigim
yeniden degerlendirir.

Sirket’in yatirim yapilan sirket/varlik iizerinde ¢ogunluk oy hakkina sahip olmadigi durumlarda, ilgili
yatinmin faaliyetlerini tek basma yonlendirebilecek/yonetebilecek sekilde yeterli oy hakkinin olmasi
halinde, yatirim yapilan sirket/varlik iizerinde kontrol giicli vardir. Sirket, asagidaki unsurlar da dahil
olmak iizere, ilgili yatirimdaki oy ¢ogunlugunun kontrol giicli saglamak i¢in yeterli olup olmadiginin
degerlendirmesinde konuyla ilgili tiim olaylar1 ve sartlar1 géz dniinde bulundurur:

e Sirket’in sahip oldugu oy hakki ile diger hissedarlarin sahip oldugu oy hakkinin karsilastiriimast;

o Sirket ve diger hissedarlarin sahip oldugu potansiyel oy haklari;

o Sozlesmeye bagl diger anlagsmalardan dogan haklar; ve

e Sirket’in karar verilmesi gereken durumlarda ilgili faaliyetleri yonetmede (ge¢cmis dénemlerdeki
genel kurul toplantilarinda yapilan oylamalar da dahil olmak iizere) mevcut giicliniin olup
olmadigini gosterebilecek diger olay ve sartlar.

Bir bagli ortakligin konsolidasyon kapsamina alimmasi Sirket’in bagli ortaklik iizerinde kontrole sahip
olmasiyla baslar ve kontroliinii kaybetmesiyle sona erer. Y1l i¢inde satin alinan veya elden ¢ikarilan baglh
ortakliklarin gelir ve giderleri, satin alim tarihinden elden ¢ikarma tarihine kadar konsolide kar veya zarar
ve diger kapsamli gelir tablosuna dahil edilir.

Kar veya zarar ve diger kapsamli gelirin her bir kalemi ana ortaklik hissedarlarina ve kontrol giicii
olmayan paylara aittir. Kontrol giicli olmayan paylar ters bakiye ile sonuglansa dahi, bagl ortakliklarin

toplam kapsamli geliri ana ortaklik hissedarlarina ve kontrol giicli olmayan paylara aktarilir.

Gerekli olmasi halinde, Grup’un izledigi muhasebe politikalariyla ayni olmasi1 amaciyla bagli ortakliklarin
finansal tablolarinda muhasebe politikalartyla ilgili diizeltmeler yapilmistir.

Tim grup i¢i varliklar ve yiikiimliiliikkler, 6zkaynaklar, gelir ve giderler ve Grup sirketleri arasindaki
islemlere iligkin nakit akiglar1 konsolidasyonda elimine edilir.

Grup ‘'un mevcut bagl ortakligimin sermaye payvindaki degisiklikler

Grup’un bagl ortakliklarindaki sermaye payinda kontrol kaybina neden olmayan degisiklikler 6zkaynak
islemleri olarak muhasebelestirilir. Grup’un payi ile kontrol giicii olmayan paylarin defter degerleri, bagh
ortaklik paylarindaki degisiklikleri yansitmak amaciyla diizeltilir. Kontrol gilicii olmayan paylarin
diizeltildigi tutar ile alman veya Odenen bedelin gergege uygun degeri arasindaki fark, dogrudan
6zkaynaklarda Grup’un pay1 olarak muhasebelestirilir.
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2.2

2.3

2.4

PANORA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIGI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2018 TARIHI ITIBARIYLA
KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Ttm tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir.)

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKiN ESASLAR (devami)

Sunuma liskin Esaslar (devam)

Konsolidasyona Iliskin Esaslar (devami)

Grup 'un mevcut bagl ortakliginin sermaye payindaki degisiklikler (devami)

Grup’un bir bagh ortakligindaki kontrolii kaybetmesi durumunda, satis sonrasindaki kar/zarar, i) alinan
satig bedeli ile kalan payin ger¢ege uygun degerlerinin toplam ile ii) bagli ortakligin varlik (serefiye
dahil) ve yiikiimliiliiklerinin ve kontrol giicii olmayan paylarin dnceki defter degerleri arasindaki fark
olarak hesaplanir. Diger kapsamli gelir i¢cinde bagli ortaklik ile ilgili 6nceden muhasebelestirilen ve
Ozkaynakta toplanan tutarlar, Sirket’in ilgili varliklar1 satmis oldugu varsayimi iizerine kullanilacak
muhasebe yOntemine gore kayda alinir (6rnegin; konuyla ilgili TMS standartlar1 uyarinca, kar/zarara
aktarilmasi ya da dogrudan ge¢mis yil karlarina transfer). Bagh ortakligin satis1 sonrasi kalan yatirimin
kontroliiniin kaybedildigi tarihteki gercege uygun degeri, TMS 39 Finansal Araglar: Muhasebelestirme ve
Olgiim standardi kapsaminda belirlenen baslangic muhasebelestirmesinde gergege uygun deger olarak ya
da, uygulanabilir oldugu durumlarda, bir istirak ya da miisterek olarak kontrol edilen bir isletmedeki
yatirimin baglangic muhasebelestirmesindeki maliyet bedeli olarak kabul edilir.

Muhasebe Politikalarindaki Degisiklikler

Muhasebe politikalarinda yapilan 6nemli degisiklikler geriye doniik olarak uygulanmakta ve Onceki
donem finansal tablolar1 yeniden diizenlenmektedir. Cari donemdeki muhasebe politikast degisiklikleri ve
finansal tablolara etkileri Not 2.4 TFRS 9 Finansal Araglar ve Not 2.4 TFRS 15 Miisteri
Sozlesmelerinden Hasilat altinda agiklanmistir.

Muhasebe Tahminlerindeki Degisiklikler ve Hatalar

Muhasebe tahminlerindeki degisiklikler, yalnizca bir doneme iliskin ise, degisikligin yapildig1 cari
donemde, gelecek donemlere iliskin ise, hem degisikligin yapildigi donemde hem de gelecek donemlerde,
ileriye yonelik olarak uygulanir. Grup’un cari y1l icerisinde yaptig1 muhasebe tahminlerinde 6nemli bir
degisiklik olmamugtir.

Tespit edilen 6nemli muhasebe hatalar1 geriye doniik olarak diizeltilir ve dnceki donem finansal tablolar
yeniden diizenlenir. Grup’un cari y1l igerisinde tespit edilen dnemli bir muhasebe hatasi bulunmamaktadir.

Yeni ve Revize Edilmis Tiirkiye Muhasebe Standartlari

2018 yilindan itibaren gecerli olan yeni ve revize edilmis Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlar
TFRS 9 Finansal Araclar

(a) Finansal varhiklarin siniflandirilmasi ve dl¢iimii

Grup, cari yilda TFRS 9 Finansal Araglar1 (2017 siiriimii) ve buna bagl olarak diger TFRS ile ilgili
degisiklikleri, 1 Ocak 2018 tarihinden itibaren baslayan yillik dénemler i¢in uygulamaya baslamistir.

TFRS 9’un gegis hiikiimleri kapsaminda Grup i¢in 6nemli bir etki olmadigindan finansal tablolarinda bu
standarda iligkin diizenleme gerekmemektedir
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2.4

PANORA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIGI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2018 TARIHI ITIBARIYLA
KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Ttm tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir.)

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKiN ESASLAR (devami)
Yeni ve Revize Edilmis Tiirkiye Muhasebe Standartlar:1 (devami)

2018 yilindan itibaren gecerli olan yeni ve revize edilmis Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlar:
TFRS 9 Finansal Araclar (devami)

(a) Finansal varhklarin siniflandirilmasi ve dlgiimii (devami)

TFRS 9 asagidakiler i¢in yeni kosullar getirmistir:

1) Finansal varlik ve yiikiimliilikklerin siniflandirmasi ve 6l¢iimii
2) Finansal varliklarda deger diisiikliigii ve
3) Genel riskten korunma muhasebesi

Bu yeni kosullarin detaylar1 ve Grup’un konsolide finansal tablolar1 iizerindeki etkileri asagida
aciklanmugtir.

Grup, TFRS 9’da belirtilen gegis hiikiimlerine uygun olarak TFRS 9’u uygulamustir.

TFRS 9 kapsaminda muhasebelestirilmis olan tiim finansal varliklar, isletmenin finansal varliklarim
yonettigi is modeli ve finansal varliklarin nakit akislarinin 6zellikleri temel alinarak itfa degerinde ya da
gercege uygun degerlerinde dlciilmelidir. Ozellikle:

e soOzlesmeye bagl nakit akiglarinin tahsil edilmesini amaglayan bir i modeli kapsaminda elde
tutulan ve sadece anapara ile anapara bakiyesinden kaynaklanan faiz 6demelerini igeren nakit
akislarina sahip bir bor¢lanma araci, itfa edilmis maliyeti {izerinden 6lg¢iiliir;

o soOzlesmeye baghi nakit akislarmin tahsil edilmesini ve borglanma araglarinin satilmasini
amaglayan bir is modeli kapsaminda elde tutulan ve sadece anapara ve anapara bakiyesinden
kaynaklanan faiz 6demelerini igeren nakit akiglarina sahip bir bor¢glanma araci, gergege uygun
deger degisimi diger kapsamli gelire yansitilarak dlgiiliir;

e diger tiim borg¢lanma araglar1 ve 6zkaynak yatirimlari, ger¢ege uygun deger degisimleri kar veya
zarara yansitilarak ol¢iiliir.
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PANORA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIGI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2018 TARIHI ITIBARIYLA
KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Ttm tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir.)

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLIiSKiN ESASLAR (devami)

Yeni ve Revize Edilmis Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlar: (devami)

2018 yilindan itibaren gecerli olan yeni ve revize edilmis Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlar
(devam)

TFRS 9 Finansal Araclar (devam)
(a) Finansal varhklarin siniflandirilmasi ve dlgiimii (devami)

Grup yonetimi, 1 Ocak 2018 tarihinde gegerli olan sartlar ve durumlari dikkate alarak Grup’un o tarihteki
mevcut finansal varliklarin1 yeniden degerlendirmistir ve TFRS 9’un ilk uygulamasinin, Grup’un finansal
varliklari {izerinde, bu varliklarin siniflandirilmasi ve 6lgiimii ile ilgili asagidaki etkileri oldugu sonucuna
varmistir;

. TMS 39 kapsaminda vadeye kadar elde tutulan finansal varliklar ve itfa edilmis maliyeti
iizerinden olgiilen krediler ve alacaklar, sozlesmeye bagli nakit akiglariin tahsil edilmesini
amaglayan bir i modeli kapsaminda elde tutulduklari i¢in ve bu nakit akiglar1 sadece anapara ve
anapara bakiyesinden kaynaklanan faiz 6demelerinden olustugu i¢in TFRS 9 kapsaminda itfa
edilmis maliyeti izerinden 6l¢iilmeye devam eder.

TMS 39’a gore TFRS 9’a gore
Finansal varhklar onceki simiflandirma mevcut siniflandirma
Nakit ve nakit benzerleri Krediler ve alacaklar Itfa edilmis maliyet
Ticari alacaklar Krediler ve alacaklar Itfa edilmis maliyet

TFRS 9 standardinin uygulanmasinin Grup’un finansal varliklarinin siniflandirilmasi ve 6lgtimii tizerinde
etkisi bulunmamaktadir.

(b) Finansal varhiklarda deger diisiikliigii

itfa edilmis maliyetinden o6l¢iilen finansal varliklar TFRS 9°da belirtilen deger diisiikliigii karsiliklar
hiikiimlerine tabi tutulmustur.

Grup, ticari alacaklari igin TFRS 9’un izin verdigi basitlestirilmis yaklasimdan faydalanarak ¢miir boyu
beklenen kredi zararlar karsiligi ayirir ve deger diisiikligii hesaplar.

Bu kapsamda TFRS 9, “Finansal Araglar” standardina ilk geg¢is kapsaminda Grup finansal tablolart
tizerinde 6nemli bir etkisi olmadigi i¢in finansal tablolarinda bu standarda iliskin diizeltme yapilmamaistir.
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PANORA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIGI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2018 TARIHI ITIBARIYLA
KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Ttm tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir.)

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKiN ESASLAR (devami)
Yeni ve Revize Edilmis Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlar: (devami)

2018 yilindan itibaren gecerli olan yeni ve revize edilmis Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlari
(devam)

TFRS 9 Finansal Araclar (devam)

(c) Finansal yiikiimliiliiklerin simiflandirilmasi ve 6l¢iimii

TFRS 9 tarafindan finansal yiikiimliiliikklerin siniflandirilmasi ve 6l¢iilmesi hakkinda uygulamaya konan
onemli bir degisiklik, ihragginin kredi riskindeki degisikliklerle iliskilendirilebilen gergege uygun deger
degisimi kar veya zarara yansitilan finansal yilikiimliiliklerin gercege uygun deger degisimlerinin
muhasebelestirilmesiyle iligkilidir.

Ozellikle, TFRS 9, eger ilgili yiikiimliiliigiin kredi riskindeki degisikliklerin diger kapsamli gelirdeki
etkilerinin muhasebelestirilmesi, kar veya zararda muhasebe uyumsuzlugu yaratmazsa bu yiikiimliiliigiin
kredi riskindeki degisikliklerden kaynaklanan finansal yiikiimliiliiklerin ger¢ege uygun degerindeki
degisimlerin diger kapsamli gelirde sunulmasini gerektirir. Bir finansal ylikiimliiliigiin kredi riskiyle
iligkilendirilebilen gercege uygun deger degisimleri sonradan kar veya zararda yeniden siniflandirilmaz
ancak bunun yerine, finansal yilikiimliiliik finansal tablo dis1 birakildiginda birikmis karlara devredilir.
Onceki dénemlerde TMS 39 kapsaminda, gercege uygun deger degisimi kar veya zarara yansitilan
finansal yiikiimliiligiin gergege uygun degerindeki degisimin tiim tutar1 kar veya zararda sunulur.

TMS 39’a gore TFRS 9’a gore
Finansal yiikiimliiliikler onceki sitmiflandirma mevcut siniflandirma
Diger borglar itfa edilmis maliyet Itfa edilmis maliyet
Ticari borglar Itfa edilmis maliyet Itfa edilmis maliyet

TFRS 9 standardinin uygulanmasinin Grup’un finansal yiikiimliiliiklerinin siniflandirilmas: ve 6lglimii
tizerinde etkisi bulunmamaktadir.

TFRS 15 Miisteri Sozlesmelerinden Hasilat
Finansal Tablolar Uzerindeki Etkileri

Cari yilda, Grup, 1 Ocak 2018 ve sonrasinda baglayan yillik hesap donemleri i¢in gegerli olan TFRS 15
Miisteri Sozlesmelerinden Hasilat standardini uygulamistir. TFRS 15, gelirin taninmasia 5 adimlik bir
yaklagim getirmistir. Belirli senaryolar icin TFRS 15’te daha fazla kural eklenmistir. Yeni gerekliliklerin
detaylar1 ve Grup’un konsolide finansal tablolar tizerindeki etkisi asagida agiklanmistir.

TFRS 15, “gelir tahakkuklar1” ve “ertelenmis gelir” olarak bilinen hesaplari tanimlamak i¢in “miisteri
sozlesmelerinden varliklar” ve “miisteri sdzlesmelerinden yiikiimliiliikler” terimlerini kullanir, ancak bu
standart, finansal durum tablosundaki alternatif agiklamalarin kullanilmasini yasaklamaz. Grup, bu tiir
bakiyeleri tanimlamak i¢in yeni terminolojiyi benimsemek yerine eski tanimlar ilizerinden gosterimlere
devam etmistir.

TFRS 15’in uygulanmasinin, Grup'un hasilat islemleri i¢in daha kapsamli agiklamalar yapilmasinin
disinda, Grup’un finansal durumu ve/veya finansal performansi tizerinde dnemli bir etkisi olmamustir.
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PANORA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIGI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2018 TARIHI ITIBARIYLA
KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Ttm tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir.)

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKiN ESASLAR (devami)

2018 yilindan itibaren gecerli olan yeni ve revize edilmis Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlar

(devam)

TFRS 2 (degisiklikler)
Hisse Bazli Odeme Islemlerinin
Simiflandirilmast ve Ol¢iimii

TMS 40 (degisiklikler) Yatirim Amach
Gayrimenkulun Transferi

2014-2016 Dénemine Iliskin
Yillik Iyilestirmeler

Bu degisiklik hak edis kosulu igeren nakde dayali hisse
bazli 6deme islemlerinin muhasebelestirilmesi, net

O6deme 6zelligine sahip hisse bazli 6deme islemlerinin
siiflandirilmasi ve hisse bazli bir 6deme isleminin sinifini,
nakit olarak 6denen hisse bazli 6demeden 6zkaynaga dayali
hisse bazli 6demeye c¢eviren bir degisikligin
muhasebelestirilmesi  konularinda standarda acikliklar
getirmektedir. TFRS 2’deki  degisikliklerin ~ Grup'un
konsolide finansal tablolar1 iizerinde herhangi bir etkisi
bulunmamaktadir.

TMS 40’a yapilan degisiklikler:

Bu degisiklikle 57’inci paragraf “Bir gayrimenkuliin
yatinm amacl gayrimenkul simifina transferi veya bu
siiftan transferi sadece ve sadece kullaniminda degisiklik
olduguna iligkin bir kanit oldugu zaman yapilir.
Kullanimdaki degisiklik, s6z konusu varlik yatirim amaglt
gayrimenkul olma tanimini sagladigi veya artik saglamadigi
zaman gerceklesir. Yonetimin, séz konusu varligi kullanilig
niyetinin degismis olmasi, tek basma kullanim amacinin
degistigine iligkin kanit tegkil etmez.” anlamini igerecek
sekilde degistirilmistir.

Paragraf 57(a)—(d) arasinda belirtilen kanitlarin detayl
listesi drnekleri igeren liste olarak degistirilmistir.

TMS 40’taki degisikliklerin konsolide finansal tablolar
iizerinde herhangi bir etkisi bulunmamaktadir.

TMS 28: S6z konusu iyilestirme; bir girisim

sermayesi kurulusunun veya Ozellikli baska bir
kurulusun sahip oldugu istirak veya 1is ortaklig1
yatirnminin ger¢ege uygun deger farki kar veya zarara
yansitilan varlik olarak Olgiilmesi segeneginin ilk
kayitlara alindiktan sonra her bir istirak ya da is ortaklig
yatiriminin ayri ayri ele alinmasinin miimkiin olduguna
acgiklik getirmektedir. 2014-2016 dénemine iliskin yillik
iyilestirmelerin Grup'un konsolide finansal tablolari
tizerinde herhangi bir etkisi bulunmamaktadir
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PANORA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIGI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2018 TARIHI ITIBARIYLA
KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Ttm tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir.)

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIiN ESASLAR (devami)

2018 yilindan itibaren gecerli olan yeni ve revize edilmis Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlar

(devam)

TFRS Yorum 22 Yabanc: Para
ve Avans Bedeli

S6z konusu yorum asagida siralanan yabanci para Islemleri
cinsinden iglemlerin olustugu durumlara yoneliktir.

Yabancit para cinsinden fiyatlanan veya yabanci para
cinsine bagli olan bir bedel varsa;

Grup bu bedele iliskin avans 6demesini veya ertelenmis
gelir yuikiimliiliigiinii, bagl oldugu varliktan, giderden veya
gelirden Once kayitlarina aldiysa ve

Avans 0demesi veya ertelenmis gelir ylikiimliligii parasal
kalem degilse

Yorum Komitesi agagidaki sonuca varmigtir:

Islem déviz kurunun belirlenmesi agisindan, islemin
gerceklestigi  tarih, parasal kalem olmayan avans
O0demesinin veya ertelenmis gelir yiikiimliliigiiniin ilk
kayitlara alindigi tarihtir.

Eger birden fazla 6deme veya avans alimi varsa, islem
tarihi her alim veya 6deme icin ayr1 ayri belirlenir.

Heniiz yiiriirliige girmemis yeni ve revize edilmis Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlar

Konsolide finansal tablolarin onaylanma tarihinde, Grup, heniiz yiiriirlige girmemis asagidaki standartlar
ile mevcut Onceki standartlara getirilen asagidaki degisiklik ve yorumlar1 heniiz uygulamamustir:

TFRS 16

TMS 28 (degisiklikler)

TFRS Yorum 23

TFRS 10 ve TMS 28 (Degisiklikler)

TMS 19 (degisikliler)

Kiralamalar*

Istirak ve Is Ortakhiklarindaki Uzun Vadeli Paylar*
Gelir Vergisi Uygulamalarina Iliskin Belirsizlikler*
Yatinmer ile Istirak veya Is Ortakhigi Arasindaki
Varlik Satislari veya Ayni Sermaye Katkilar:
Calisanlara Saglanan Faydalar’a Miskin
Degisiklikler

2015-2017 Donemine iliskin Yillik lyilestirmeler TFRS 3, TFRS 11, TMS 12 ve TMS 23

Standartlarindaki degisiklikler *

11 Ocak 2019 tarihinden sonra baslayan hesap dénemlerinden itibaren gegerlidir.
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PANORA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIGI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2018 TARIHI ITIBARIYLA
KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Ttm tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir.)

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIiN ESASLAR (devami)

Heniiz yiiriirliige girmemis yeni ve revize edilmis Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlarn
(devam)

TFRS 16 Kiralamalar

TFRS 16 Kiralamalar standardi uygulamasinin genel etkileri

TFRS 16, kiralama islemlerinin belirlenmesi, kiraya veren ve kiraci durumundaki taraflar icin
muhasebelestirme yontemlerine dair kapsamli bir model sunmaktadir. TFRS 16, 1 Ocak 2019 ve
sonrasinda baslayan hesap donemleri i¢in gecerli olacak olup TMS 17 Kiralama islemleri standard:
ve ilgili yorumlarinin yerine gececektir. Grup, TFRS 16 standardini ilk olarak 1 Ocak 2019 tarihinde
uygulayacaktir.

Kiraci muhasebesinin aksine, TFRS 16 06nemli 6l¢iide TMS 17’nin kiraya veren igin gegerli
hiikiimlerinin devami niteligindedir.

Finansal kiralamalar

Finansal kiralama altinda muhasebelestirilen elde tutulan varliklara iliskin olarak TFRS 16 ve TMS
17 arasindaki ana fark, kiraci tarafindan kiraya verene Odenecek kalinti deger taahhiitlerinin
Olclimiine iliskindir. TFRS 16’ya gore kiraya verenin kira ylikiimliiligiinii 6lgerken kiraci tarafindan
O0denmesi beklenen kalinti deger taahhiidiinii hesaplamaya dahil etmesini gerektirirken bu durum
TMS 17’ye gore 6denmesi beklenen azami tutarin kayitlara alinmasi seklindeydi.

31 Aralik 2018 tarihi itibartyla Grup’un mevcut finansal kiralama s6zlesmelerinin mevcut kosul ve
sartlar1 analiz edildiginde, Grup yonetimi bu degisikligin, Grup’un konsolide finansal tablolar1
iizerinde 6nemli bir etkisi olmayacagini degerlendirmistir.

TFRS 16 hiikiimleri uyarinca kiraya veren, kiralamalar1 finansal ya da faaliyet kiralamas1 seklinde
siniflandirmaya ve bunlar1 birbirinden farkli sekillerde muhasebelestirmeye devam edecektir. Ancak
TFRS 16 standardi, kiraya verenin kiralanan varliklar {izerindeki kalinti degerden kaynaklanan
riskleri nasil yonetmesi gerektigi konusu basta olmak lizere gerekli agiklamalar1 degistirmis ve
genisletmistir.

Kiraya Veren Muhasebesine Etki

TFRS 16 hiikkiimleri uyarinca alt kiralama kapsaminda kiraya veren, ana kiralamay1 ve alt kiralamay1
iki ayr1 sOzlesme olarak muhasebelestirecektir. Alt kiralama kapsaminda kiraya verenin, alt
kiralamada ana kiralamadan kaynakli varlik kullanim hakkini (TMS 17’de oldugu tizere ana varliga
iligkin olarak degil) finansal ya da faaliyet kiralamasi olarak siniflandirmas: gerekmektedir.
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PANORA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIGI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2018 TARIHI ITIBARIYLA
KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Ttm tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir.)

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIiN ESASLAR (devami)

Heniiz yiiriirliige girmemis yeni ve revize edilmis Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlar
(devam)

TMS 28 (Degisiklikler) Istirak ve Is Ortakliklarindaki Uzun Vadeli Paylar

Bu degisiklik bir igletmenin, TFRS 9’u istirakin veya is ortakliginin net yatiriminin bir par¢asini olusturan
ancak Ozkaynak metodunun uygulanmadigi bir istirakteki veya is ortakligindaki uzun vadeli paylara
uyguladigini agiklar.

TFRS Yorum 23 Gelir Vergisi Uygulamalarina Iliskin Belirsizlikler

Bu Yorum, gelir vergisi uygulamalarina iliskin bir belirsizligin oldugu durumlarda, TMS 12’de yer alan
finansal tablolara alma ve 6l¢tim hiikiimlerinin nasil uygulanacagina agiklik getirmektedir.

TFRS 10 ve TMS 28 (Degisiklikler) Yaurunci ile Istirak veya Is Ortakhigi Arasindaki Varlik Sanislart
veya Ayni Sermaye Katkilart

Bu degisiklik ile bir yatirimcr ile istirak veya is ortakligi arasindaki varlik satiglar1 veya ayni sermaye
katkilarindan kaynaklanan kazang veya kayiplarin tamaminin yatirimci tarafindan muhasebelestirilmesi
gerektigi acikliga kavusturulmustur.

TMS 19 Calisanlara Saglanan Faydalar (degisiklikler)

TMS 19 Calisanlara Saglanan Faydalar’a lliskin Degisiklikler, is iliskisi sonrasinda saglanan faydalardan
(tanimlanmis fayda planlan ve tamimlanmis katki planlar olarak ikiye ayrilmaktadir) tanimlanmig fayda
planlarinda yapilan degisikliklerin, s6z konusu tanimlanmig fayda planlarinin muhasebelestirilmesine
etkilerini ele almakta olup, TMS 19°da degisiklik yapmustir.

2015-2017 Dénemine Iliskin Yilhk Iyilestirmeler

2015-2017 Dénemine Iliskin Yillik Lyilestirmeler, TFRS 3 Isletme Birlesmeleri ve TFRS 11 Miisterek
Anlasmalar’da, miisterek faaliyette dnceden elde tutulan paylar konusunda; TMS 12 Gelir Vergileri’nde,
Ozkaynak araci olarak siniflandirilan finansal araglara iligkin yapilan 6demelerin gelir vergisi sonuglari
konusunda ve TMS 23 Bor¢lanma Maliyetleri’nde aktiflestirilebilen bor¢lanma maliyetleri konusunda
degisiklikler yapmistir.

S6z konusu standart, degisiklik ve iyilestirmelerin Grup’un konsolide finansal durumu ve performansi
iizerindeki muhtemel etkileri degerlendirilmektedir.
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PANORA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIGI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2018 TARIHI ITIBARIYLA
KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Ttm tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir.)

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKiN ESASLAR (devami)
Onemli Muhasebe Politikalarinin Ozeti
Mliskili Taraflar

Iligkili taraflar, finansal tablolarmi hazirlayan isletmeyle (raporlayan isletme) iliskili olan kisi veya
isletmedir.

a) Bir kisi veya bu kisinin yakin ailesinin bir iiyesi, asagidaki durumlarda raporlayan isletmeyle iliskili
sayilir: S6z konusu kisinin,

(i) raporlayan isletme iizerinde kontrol veya miisterek kontrol giicline sahip olmas1 durumunda,

(i1) raporlayan igletme tizerinde 6nemli etkiye sahip olmasi durumunda,

(iii) raporlayan isletmenin veya raporlayan isletmenin bir ana ortakliginin kilit yonetici personelinin bir
iiyesi olmasi durumunda.

(b) Asagidaki kosullardan herhangi birinin mevcut olmasi halinde igletme raporlayan isletme ile iliskili
sayilir:

(i) Isletme ve raporlayan isletmenin ayni grubun iiyesi olmasi halinde (yani her bir ana ortaklik, bagh
ortaklik ve diger bagl ortaklik digerleri ile iligkilidir).

(ii) Isletmenin, diger isletmenin (veya diger isletmenin de iiyesi oldugu bir grubun iiyesinin) istiraki ya da
ig ortaklig1 olmasi halinde.

(ii1) Her iki isletmenin de ayn1 bir ii¢iincii tarafin is ortakligi olmasi halinde.

(iv) Isletmelerden birinin iiciincii bir isletmenin is ortaklig1 olmasi ve diger isletmenin sz konusu iigiincii
isletmenin istiraki olmasi halinde.

(v) Isletmenin, raporlayan isletmenin ya da raporlayan isletmeyle iliskili olan bir isletmenin ¢alisanlarina
iliskin olarak isten ayrilma sonrasinda saglanan fayda plénlarinin olmasi halinde raporlayan isletmenin
kendisinin bdyle bir planimin olmasi halinde, sponsor olan igverenler de raporlayan isletme ile iligkilidir.
(vi) Isletmenin (a) maddesinde tanimlanan bir kisi tarafindan kontrol veya miistereken kontrol edilmesi
halinde.

(vii) (a) maddesinin (i) bendinde tanimlanan bir kisinin isletme {izerinde 6énemli etkisinin bulunmasi veya
s0z konusu isgletmenin (ya da bu isletmenin ana ortakliginin) kilit yonetici personelinin bir {iyesi olmasi
halinde.

Mliskili tarafla yapilan islem raporlayan isletme ile iliskili bir taraf arasinda kaynaklarin, hizmetlerin ya da
yiikiimliiliklerin, bir bedel karsilig1 olup olmadigina bakilmaksizin transferidir.

Hasilat

Gayrimenkul Kiralamalarindan Elde Edilen Kira Gelirleri:

Kiralanan gayrimenkullerden elde edilen kira gelirleri tahakkuk esasina gore kaydedilmekte olup, ilgili
kiralama sozlesmesi boyunca dogrusal olarak muhasebelestirilir. Gelir; bu islemle ilgili olusan ekonomik

faydalarin Grup’a girisi miimkiin goriiliiyorsa ve bu gelirin miktar1 gilivenilir bir sekilde 6lgiilebiliyorsa
gergeklesir.
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2.5

PANORA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIGI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2018 TARIHI ITIBARIYLA
KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Ttm tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir.)

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKiN ESASLAR (devami)

Onemli Muhasebe Politikalarinin Ozeti (devami)

Hasilat (devami)

Maddi Duran Varhklar

Maddi duran varliklar, maliyet degerlerinden birikmis amortisman ve birikmis deger diisiiklikleri
diistildiikten sonraki tutar tizerinden gosterilirler. Arazi ve arsalar amortismana tabi tutulmazlar ve maliyet
degerlerinden birikmis deger diistikliikleri diistildiikten sonraki tutar iizerinden gosterilirler.

Arazi ve yapilmakta olan yatirimlar disinda, maddi duran varliklarin maliyet tutarlari, beklenen faydali
omiirlerine gore dogrusal amortisman yontemi kullanilarak amortismana tabi tutulur. Beklenen faydali
Oomiir, kalint1 deger ve amortisman yontemi, tahminlerde ortaya ¢ikan degisikliklerin olasi etkileri i¢in her
yil gézden gegirilir ve tahminlerde bir degisiklik varsa ileriye doniik olarak muhasebelestirilir.

Bir maddi duran varlik elden ¢ikarildiginda veya kullanimi ya da satigindan, gelecekte ekonomik yarar
elde edilmesinin beklenmemesi durumunda finansal durum tablosu dis1 birakilir.

Maddi duran varliklarin elden ¢ikarilmasi ya da bir maddi duran varligin hizmetten alinmasi sonucu
olusan kazang veya kayip satig hasilati ile varligin defter degeri arasindaki fark olarak belirlenir ve kar
veya zarar tablosuna dahil edilir.

Pesin Odenmis Giderler

Grup’un pesin olarak yaptig1 sigorta ddemeleri police siireleri boyunca itfa edilir. Grup’un pazarlama
faaliyetleri kapsaminda yapmis oldugu giderler ise sdzlesmenin baglangi¢ tarihinden itibaren sdzlesmede

belirtilen siire boyunca dogrusal olarak itfa edilir.

Maddi Olmayan Duran Varhklar

Satin alinan maddi olmayan duran varliklar

Satin alman maddi olmayan duran varliklar, maliyet degerlerinden birikmis itfa paylar1 ve birikmis deger
diistikliikleri diistildiikten sonraki tutartyla gosterilirler. Bu varliklar beklenen faydali émiirlerine gore
dogrusal amortisman yontemi kullanilarak itfa edilir. Beklenen faydali miir ve amortisman yontemi,
tahminlerde ortaya ¢ikan degisikliklerin olas1 etkilerini tespit etmek amaciyla her yil gdzden gegirilir ve
tahminlerdeki degisiklikler ileriye doniik olarak muhasebelestirilir.

Bilgisayar yazilimi

Satin alinan bilgisayar yazilimlari, satin alimi sirasinda ve satin almadan kullanima hazir olana kadar
gegen slirede olusan maliyetler tizerinden aktiflestirilir. S6z konusu maliyetler, faydali 6miirlerine gore itfa
edilir.

Maddi olmayan varliklarin bilango dis1 birakilmasi

Bir maddi olmayan duran varlik elden ¢ikarildiginda veya kullanimi ya da satisindan, gelecekte ekonomik
yarar elde edilmesinin beklenmemesi durumunda finansal durum tablosu dig1 birakilir. Bir maddi olmayan
duran varligin finansal durum tablosu dig1 birakilmasindan kaynaklanan kar ya da zarar, varsa, varliklarin
elden ¢ikarilmasindan saglanan net tahsilatlar ile defter degerleri arasindaki fark olarak hesaplanir. Bu
fark, ilgili varlik finansal durum tablosu disina alindig1 zaman kar veya zararda muhasebelestirilir.
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Maddi Duran Varliklar ve Serefiye Haricinde Maddi Olmayan Duran Varliklarda Deger Diisiikliigii

Grup, her raporlama tarihinde varliklarinda deger diisiikliigli olup olmadigini belirlemek i¢in maddi olan
ve olmayan duran varliklarinin defter degerini inceler. Varliklarda deger diisiikliigli olmasi durumunda,
deger dusiikligii tutarmin belirlenebilmesi icin varliklarin, varsa, geri kazanilabilir tutar1 Olgiiliir. Bir
varligin geri kazanilabilir tutariin olciilemedigi durumlarda Grup, varlikla iliskili nakit yaratan birimin
geri kazanilabilir tutarini dlger. Makul ve tutarli bir tahsis esasi belirlenmesi halinde sirket varliklar nakit
yaratan birimlere dagitilir. Bunun miimkiin olmadigr durumlarda, Grup varliklar1 makul ve tutarli bir
tahsis esasinin belirlenmesi i¢in en kiiciik nakit yaratan birimlere dagitilir.

Bir varligin (ya da nakit yaratan birimin) geri kazanilabilir tutarinin defter degerinden diisiik oldugu
durumlarda, varlhigin (ya da nakit yaratan birimin) defter degeri, geri kazanilabilir tutarina indirilir. Tlgili
varligin yeniden degerlenen tutarla 6l¢iilmedigi hallerde deger diisiikliigli zarar1 dogrudan kar/zarar i¢inde
mubhasebelestirilir. Bu durumda deger diistikliigii zarar1 yeniden degerleme deger azalisi olarak dikkate
alinir.

Deger diisiikliigii zarariin sonraki donemlerde iptali s6z konusu oldugunda, varligin (ya da ilgili nakit
yaratan birimin) defter degeri geri kazanilabilir tutar i¢in yeniden giincellenen tahmini tutara denk gelecek
sekilde artirilir. Arttirilan defter deger, ilgili varlik (ya da ilgili nakit yaratan birimi) i¢in Onceki
donemlerde varlik icin deger diisiikliigli zararinin ayrilmamis olmasi durumunda ulasacagi defter degeri
asmamalidir. Varlik yeniden degerlenmis bir tutar lizerinden gosterilmedikge, deger diisiikliigii zararina
iligkin iptal islemi dogrudan kar/zarar i¢inde muhasebelestirilir. Yeniden degerlenmis bir varligin deger
diistikliigii zararinin iptali, yeniden degerleme artis1 olarak dikkate alinir.

Finansal Araclar

Finansal varliklar ve yiikiimliiliikkler, Grup finansal aracin sdzlesmeden dogan karsiliklarina taraf
oldugunda Grup’un konsolide finansal durum tablosunda muhasebelestirilir. Finansal varliklar ve
yiikiimliilikler ilk olarak ger¢ege uygun degerleri iizerinden oOlgiiliir. Finansal varliklarin ve
yiikiimliiliikklerin (gercege uygun deger degisimi kar veya zarara yansitilan finansal varlik ve
yiikiimliilikler hari¢) edinimi veya ihraciyla dogrudan iliskili olan islem maliyetleri, uygun bir sekilde ilk
muhasebelestirmede o finansal varliklarin ve yiikiimliiliiklerin ger¢ege uygun degerine eklenir veya bu
degerden ¢ikarilir. Finansal varliklarin ve yiikiimliiliiklerin edinimi veya ihraciyla dogrudan iligkili olan
islem maliyetleri direk olarak kar veya zarara yansitilir.

Finansal varliklar
Normal yoldan alinip satilan finansal varliklar islem [teslim tarihi] tarihinde kayitlara alinir veya ¢ikartilir.

Grup, finansal varliklarini (a) Finansal varliklarin yonetimi i¢in isletmenin kullandigi is modeli, (b) Finansal
varligin sozlesmeye bagh nakit akislarinin 6zelliklerini esas alarak sonraki muhasebelestirmede itfa edilmis
maliyeti {izerinden, gergcege uygun deger degisimi diger kapsamli gelire yansitilarak veya ger¢ege uygun
deger degisimi kir veya zarara yansitilarak Slgiilen olarak siniflandirir. isletme sadece finansal varliklarin
yonetimi i¢in kullandigi is modelini degistirdiginde, bu degisiklikten etkilenen tiim finansal varliklart
yeniden siniflandirir. Finansal varliklarin yeniden smiflandirilmasi, yeniden siniflandirma tarihinden itibaren
ileriye yonelik olarak uygulanir. Bu tiir durumlarda, daha 6nce finansal tablolara alinmis olan kazang, kayip
(deger dusiikliigii kazang ya da kayiplar1 dahil) veya faizler i¢in herhangi diizeltme yapilmaz.
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Finansal varliklarin siniflandirilmasi

Asagidaki kosullar saglayan finansal varliklar sonradan itfa edilmis maliyetleri tizerinden 6l¢iiliir:

e finansal varligin, sdzlesmeye bagh nakit akiglarimin tahsil edilmesini amaglayan bir is modeli
kapsaminda elde tutulmasi; ve

e finansal varliga iliskin sozlesme sartlarinin, belirli tarihlerde sadece anapara ve anapara
bakiyesinden kaynaklanan faiz 6demelerini igeren nakit akiglarina yol agmasi.

Asagidaki kosullart saglayan finansal varliklar ise gercege uygun deger degisimi diger kapsamli gelire
yansitilarak dl¢iiliir:

e finansal varligin, sozlesmeye bagli nakit akislarinin tahsil edilmesini ve finansal varligin
satilmasin1 amaglayan bir is modeli kapsaminda elde tutulmasi; ve

o finansal varliga iligkin sozlesme sartlarinin, belirli tarihlerde sadece anapara ve anapara
bakiyesinden kaynaklanan faiz 6demelerini igeren nakit akiglarina yol agmasi.

Bir finansal varlik, itfa edilmis maliyeti iizerinden ya da ger¢ege uygun deger degisimi diger kapsamli

gelire yansitilarak 6l¢iilmiiyorsa, gergege uygun deger degisimi kar veya zarara yansitilarak olgliir.

[k defa finansal tablolara almada Grup, ticari amagla elde tutulmayan 6zkaynak aracina yapilan yatirimini
gercege uygun degerindeki sonraki degisikliklerin diger kapsamli gelirde sunulmasi konusunda, geri
doniilemeyecek bir tercihte bulunulabilir.

0] itfa edilmis malivet ve etkin faiz yontemi

Itfa edilmis maliyeti iizerinden gosterilen finansal varliklara iliskin faiz geliri etkin faiz yontemi kullanilarak
hesaplanir. Etkin faiz yontemi bir bor¢lanma aracinin itfa edilmis maliyetini hesaplama ve faiz gelirini ilgili
doneme dagitma yontemidir. Bu gelir, asagidakiler disinda, finansal varligin briit defter degerine etkin faiz
orani uygulanarak hesaplanir:

(a) Satin alindiginda veya olusturuldugunda kredi-deger diistikliigii bulunan finansal varliklar. Bu tiir
finansal varliklar i¢in isletme, ilk defa finansal tablolara alinmasindan itibaren, finansal varligin itfa edilmis
maliyetine krediye gore diizeltilmis etkin faiz oranini uygular.

(b) Satin alindiginda veya olusturuldugunda kredi-deger diigiikliigii bulunan finansal varlik olmayan ancak
sonradan kredi-deger diisiikliigiine ugramis finansal varlik haline gelen finansal varliklar. Bu tiir finansal
varliklar i¢in isletme, sonraki raporlama donemlerinde, varligin itfa edilmis maliyetine etkin faiz oranim
uygular.
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0] Itfa edilmis maliyet ve etkin faiz yontemi (devami)

Faiz geliri, sonraki muhasebelestirmede itfa edilmis maliyetleri ve gercege uygun deger degisimi diger
kapsamli gelire yansitilmis bor¢glanma araglari i¢in etkin faiz yontemi kullanilarak muhasebelestirilir.

Faiz geliri kar veya zararda muhasebelestirilir.

(i)  Gergege uygun deger degisimi kar veya zarara yansitilan finansal varliklar

Itfa edilmis maliyetleri iizerinden veya gercege uygun deger degisimi diger kapsamli gelire yansitilarak
Olciilme kriterini karsilamayan finansal varliklar gercege uygun deger degisimi kar veya zarara
yansitilarak olgiiliirler.

Gergege uygun deger degisimi kar veya zarara yansitilan finansal varliklar her donem sonunda gergege
uygun degerlerinden ol¢iiliir ve tiim gercege uygun deger degisimleri, ilgili finansal varliklar finansal

riskten korunma islemlerinin bir pargasi olmadiklari siirece, kar veya zararda muhasebelestirilir.

Kur farki kazanc ve kayiplari

Finansal varliklarin yabanci para cinsinden gosterilen defter degeri, ilgili yabanci para birimiyle belirlenir
ve her raporlama déneminin sonunda gecerli kurdan gevrilir. Ozellikle,

o itfa edilmis maliyetinden gosterilen ve tanimlanmis bir riskten korunma isleminin bir pargasi
olmayan finansal varliklar i¢in kur farklar1 kar veya zararda muhasebelestirilir;

o gercege uygun deger degisimi diger kapsamli gelire yansitilarak Olgiilen ve tanimlanmis bir
riskten korunma isleminin bir parcasi olmayan bor¢lanma araclarinin itfa edilmis maliyetleri
tizerinden hesaplanan kur farklari, donem kar veya zararinda muhasebelestirilir. Olusan diger tiim
kur farklari, diger kapsamli gelirde muhasebelestirilir;

e gercege uygun degeri kar veya zarara yansitilarak olgiilen ve tanimlanmis bir riskten korunma
isleminin parcasi olmayan finansal varliklara iligkin kur farklar1 donem kar veya zararda
muhasebelestirilir; ve

e gercege uygun degeri diger kapsamli gelire yansitilarak 6lgiilen 6zkaynak araglarina iligkin kur
farklar diger kapsamli gelirde muhasebelestirilir.
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Finansal varliklarda deger diistikligi

Grup, itfa edilmis maliyetleri {izerinden gdsterilen veya gercege uygun deger degisimi diger kapsamli
gelire yansitilarak oOlgiilen borg¢lanma araglari, kira alacaklari, ticari alacaklar, miisterilerle yapilan
sozlesmelerden dogan varliklar ve ayrica finansal teminat sdzlesmelerine yapilan yatirimlarma dair
beklenen kredi zararlar i¢in finansal tablolarinda deger diisiikligii karsilig1 ayirir. Beklenen kredi zarari
tutart her raporlama doneminde ilgili finansal varligin ilk kez finansal tablolara alinmasindan bu yana
kredi riskinde olusan degisiklikleri yansitacak sekilde giincellenir.

Beklenen kredi zararlarinin olciimii ve muhasebelestirilmesi

Beklenen kredi zararlarinin 6l¢iimii, temerriit ihtimali, temerriit halinde kayip (6rnegin temerriit varsa
kaybin biiyiikliigii) ve temerriit halinde riske esas tutarin bir fonksiyonudur. Temerriit olasilig1 ve temerriit
halinde kaybin degerlendirilmesi, ileriye doniik bilgilerle diizeltilmis gegmise ait verilere dayanir. Finansal
varliklarin temerriit halinde riske esas tutari, ilgili varliklarin raporlama tarihindeki briit defter degeri
iizerinden yansitilir.

Finansal varliklarin beklenen kredi =zarari, Grup’un sozlesmeye dayali olarak vadesi geldikge
gerceklesecek nakit akiglarinin tamamu ile Sirket’in tahsil etmeyi bekledigi nakit akiglarmin tamami
arasindaki farkin (tiim nakit agiklarinin) baslangigtaki etkin faiz orami (ya da satin alindiginda veya
olusturuldugunda kredi-deger diisiikliigii bulunan finansal varliklar i¢in krediye gére diizeltilmis etkin faiz
orani) lizerinden hesaplanan bugiinkii degeridir.

Finansal varliklarin finansal tablo dis1 birakilmasi

Grup yalnizca finansal varliktan kaynaklanan nakit akislarina iliskin sézlesmeden dogan haklarin siiresi
doldugunda veya finansal varlig1 ve finansal varligin sahipliginden kaynaklanan her tiirlii risk ve getirileri
onemli dlgiide bagka bir igletmeye devrettiginde o finansal varligi finansal tablo dist birakir.

Itfa edilmis maliyeti iizerinden &lgiilen bir finansal varlik finansal tablo dis1 birakilirken varligin defter
degeri ve tahsil edilen ve edilecek bedel arasindaki fark kar veya zararda muhasebelestirilir. Ayrica,
gercege uygun deger degisimi diger kapsamli gelire yansitilan bir bor¢glanma aracinin finansal tablo disi
birakilmasinda, daha once ilgili araca iliskin yeniden degerleme fonunda biriken toplam kazang veya
kayip, kar veya zararda yeniden smiflandirilir. Grup’un ilk muhasebelestirmede gercege uygun deger
degisimi diger kapsamli gelire yansitarak Slgmeyi tercih ettigi bir 6zkaynak aracinin finansal tablo disi
birakilmas1 durumundaysa, yeniden degerleme fonunda biriken toplam kazang veya kayip kar veya
zararda muhasebelestirilmez, dogrudan birikmis karlara transfer edilir.
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KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKiN ESASLAR (devami)

Onemli Muhasebe Politikalarinin Ozeti (devami)
Finansal Araclar icin 31 Aralik 2017 tarihine kadar Uygulanan Muhasebe Politikas:

Finansal varliklar

Grup finansal varliklarmi “gergege uygun deger farki kar veya zarara yansitilan finansal varliklar”,
“vadesine kadar elde tutulacak yatirimlar”, “satilmaya hazir finansal varliklar” ve “krediler ve alacaklar”
olarak siniflandirmistir. Siiflandirma, finansal varligin elde edilme amacina ve 6zelligine bagl olarak, ilk
kayda alma sirasinda belirlenmektedir. Normal yoldan alinip satilan finansal varliklar iglem [teslim tarihi]
tarihinde kayitlara alinmaktadir. Finansal varliklar ilk muhasebelestirilmesi sirasinda gercege uygun
degerinden 0l¢iiliir. Gergege uygun deger farki kar veya zarara yansitilmayan finansal varlik veya finansal
yiikiimliiliklerin ilk muhasebelestirilmesi sirasinda, ilgili finansal varligin edinimi ile dogrudan

iligkilendirilebilen islem maliyetleri de s6z konusu ger¢ege uygun degere ilave edilir.

Finansal yiikiimliilukler

Finansal bir yiikiimliilik ilk muhasebelestirilmesi sirasinda ger¢ege uygun degerinden olgiiliir. Gergege
uygun deger farki kir veya zarara yansitilmayan finansal yiikiimliiliiklerin ilk muhasebelestirilmesi
sirasinda, ilgili finansal yilikiimliiliigiin yiiklenimi ile dogrudan iligkilendirilebilen islem maliyetleri de s6z
konusu gergege uygun degere ilave edilir. Finansal yiikiimliiliikler sonraki donemlerde etkin faiz orani
iizerinden hesaplanan faiz gideri ile birlikte etkin faiz yontemi kullanilarak itfa edilmis maliyet bedelinden
mubhasebelestirilir.

Kur Degisiminin Etkileri

Grup’un her isletmesinin kendi finansal tablolar1 faaliyette bulunduklar1 temel ekonomik ¢evrede gecerli
olan para birimi (fonksiyonel para birimi) ile sunulmustur. Sirket’in ve bagh ortakliginin fonksiyonel para
birimi TL olup, mali durumu ve faaliyet sonuclari, konsolide finansal tablolar i¢in sunum birimi olan TL
cinsinden ifade edilmistir.

Her bir isletmenin finansal tablolarinin hazirlanmasi sirasinda, yabanci para cinsinden (TL digindaki para
birimleri) gergeklesen islemler, islem tarihindeki kurlar esas alinmak suretiyle kaydedilmektedir.
Bilangoda yer alan dovize endeksli parasal varlik ve ylikiimliliikler bilango tarihinde gegerli olan kurlar
kullanilarak Tiirk Lirasi’na c¢evrilmektedir. Ger¢ege uygun degeri ile izlenmekte olan parasal olmayan
kalemlerden yabanci para cinsinden kaydedilmis olanlar, ger¢ege uygun degerin belirlendigi tarihteki
kurlar esas alinmak suretiyle TL’ye ¢evrilmektedir. Tarihi maliyet cinsinden oOlgiilen yabanci para
birimindeki parasal olmayan kalemler yeniden ¢evrilmeye tabi tutulmazlar.

Kur farklar, asagida belirtilen durumlar haricinde, olustuklart donemdeki kar ya da zararda
mubhasebelestirilirler:

e Gelecege yonelik kullanim amaciyla inga edilmekte olan varliklarla iligkili olan ve yabanci para
birimiyle gosterilen borglar iizerindeki faiz maliyetlerine diizeltme kalemi olarak ele alinan ve bu
tiir varliklarin maliyetine dahil edilen kur farklari,

e Yabanci para biriminden kaynaklanan risklere (risklere karsi finansal koruma saglamaya iliskin
muhasebe politikalar1 asagida acgiklanmaktadir) karsi finansal koruma saglamak amaciyla
gergeklestirilen islemlerden kaynaklanan kur farklari,

e Yurtdis1 faaliyetindeki net yatirimin bir pargasini olusturan, ¢evrim yedeklerinde muhasebelestirilen
ve net yatirimin satisinda kar ya da zararla iliskilendirilen, 6denme niyeti ya da ihtimali olmayan
yurtdisi faaliyetlerden kaynaklanan parasal borg ve alacaklardan dogan kur farklari.
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Pay Basina Kazang

Konsolide kar veya zarar tablosunda belirtilen pay basina kazang, net karin, yil boyunca piyasada bulunan
hisse senetlerinin agirlikli ortalama sayisina boliinmesi ile bulunmustur.

Tiirkiye’de sirketler, sermayelerini, hissedarlarina ge¢mis yil karlarindan dagittiklar1 “bedelsiz hisse” yolu
ile arttirabilmektedirler. Bu tip “bedelsiz hisse” dagitimlari, pay basina kazang¢ hesaplamalarinda, ihrag
edilmis hisse gibi degerlendirilir. Buna gore, bu hesaplamalarda kullanilan agirlikli ortalama hisse sayisi,
s0z konusu hisse senedi dagitimlarinin gegmise doniik etkileri de dikkate alinarak bulunur.

Raporlama Déneminden Sonraki Olaylar

Raporlama déneminden sonraki olaylar; kara iliskin herhangi bir duyuru veya diger secilmis finansal
bilgilerin kamuya agiklanmasindan sonra ortaya ¢ikmis olsalar bile, bilango tarihi ile bilangonun yayim
i¢in yetkilendirilme tarihi arasindaki tiim olaylar1 kapsar.

Grup, bilanco tarihinden sonraki diizeltme gerektiren olaylarin ortaya g¢ikmasi durumunda, finansal
tablolara alinan tutarlar1 bu yeni duruma uygun sekilde diizeltir.

Karsiliklar, Kosullu Varhk ve Yiikiimliiliikler

Gegmis olaylardan kaynaklanan mevcut bir yiikiimliligiin bulunmasi, yiikiimliliigiin yerine getirilmesinin
muhtemel olmasi ve s6z konusu ylkiimlilik tutarinin giivenilir bir sekilde tahmin edilebilir olmasi
durumunda finansal tablolarda karsilik ayrilir.

Karsilik olarak ayrilan tutar, ylikiimliiliige iliskin risk ve belirsizlikler g6z 6niinde bulundurularak, bilango
tarihi itibartyla yiikiimliiliiglin yerine getirilmesi igin yapilacak harcamanin en giivenilir sekilde tahmin
edilmesi yoluyla hesaplanir.

Karsiligin, mevcut yiikiimliiliigiin karsilanmasi i¢in gerekli tahmini nakit akimlarini kullanarak 6l¢iilmesi
durumunda s6z konusu karsiligin defter degeri, ilgili nakit akimlarinin bugiinkii degerine esittir.

Karsiligin 6denmesi igin gerekli olan ekonomik faydanin bir kismi ya da tamaminin iigiincii taraflarca
karsilanmasinin beklendigi durumlarda, tahsil edilecek tutar, ilgili tutarin tahsil edilmesinin hemen hemen
kesin olmasi ve gilivenilir bir sekilde 6l¢iilmesi halinde varlik olarak muhasebelestirilir.

Yatirnm Amach Gayrimenkuller
Grup yatirim amagh gayrimenkullerin 6l¢iimiinde gergege uygun deger yontemini kullanmaktadir.

Yatinm amacl gayrimenkuller, kira ve/veya deger artis kazanci elde etmek amaciyla elde tutulan
gayrimenkuller olup, ilk olarak maliyet degerleri ve buna dahil olan islem maliyetleri ile Olgiiliirler.
Baslangic muhasebelestirmesi sonrasinda yatirim amagli gayrimenkuller, bilango tarihi itibariyla piyasa
kosullarin1 yansitan gercege uygun deger ile degerlenirler. Yatirnm amagli gayrimenkullerin ger¢ege uygun
degerindeki degisikliklerden kaynaklanan kazan¢ veya zararlar olustuklar1 donemde kar veya zarar
tablosuna dahil edilirler.

Yatinm amagh gayrimenkuller, satilmalar1 veya kullanilamaz hale gelmeleri ve satisindan gelecekte
herhangi bir ekonomik yarar saglanamayacaginin belirlenmesi durumunda bilango dis1 birakilirlar. Yatirim
amagli gayrimenkuliin kullanim siiresini doldurmasindan veya satisindan kaynaklanan kar/zarar,
olustuklar1 donemde kar veya zarar tablosuna dahil edilir.
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Transferler, yatirim amagli gayrimenkullerin kullaniminda bir degisiklik oldugunda yapilir. Gergege uygun
deger esasina gore izlenen yatirim amacgli gayrimenkulden, sahibi tarafindan kullanilan gayrimenkul
sinifina yapilan bir transferde, transfer sonrasinda yapilan muhasebelestirme islemindeki tahmini maliyeti,
anilan gayrimenkuliin kullanim seklindeki degisikligin gerceklestigi tarihteki gercege uygun degeridir.
Sahibi tarafindan kullanilan bir gayrimenkuliin, ger¢cege uygun deger esasina gore gosterilecek yatirim
amagh bir gayrimenkule doniismesi durumunda, isletme, kullanimdaki degisikligin gergeklestigi tarihe
kadar “Maddi Duran Varliklar’a uygulanan muhasebe politikasini uygular.

Kurum Kazana1 Uzerinden Hesaplanan Vergiler

Sirket

5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanunu (“KVK”) madde 5/1(d) (4)’e gore, gayrimenkul yatirim
ortakligindan elde edilen kazanglar Kurumlar Vergisi’'nden istisna tutulmustur. Bu istisna ayrica
gayrimenkul yatirim ortakligi doniisiimii sonrasindaki ara donem Gegici Vergi i¢in de uygulanmaktadir.

KVK Madde 15/(3) geregi, gayrimenkul yatirnm ortakliklarinin kazanglar1 dagitilsin veya dagitilmasin,
kurum biinyesinde %15 oraninda vergi kesintisine tabidir. KVK Madde 15/(34) kapsamindaki yetki
cercevesinde, Bakanlar Kurulu, 15’inci maddede belirtilen vergi kesintisi oranlarini, her bir 6deme ve gelir
icin ayr1 ayri sifira kadar indirmeye, kurumlar vergisi oranina kadar yiikseltmeye ve ayni sinirlar dahilinde
ticiincii fikrada belirtilen kazanglar i¢in fon veya ortaklik tiirlerine gore ya da portféylerindeki varliklarin
nitelik ve dagilimina gore farklilastirmaya yetkilidir. Bu kapsamda vergi kesintisine tabi tutulan kazanglar,
KVK Madde 15/(2) hiikkmii geregi ayrica temettii vergi kesintisine tabi degildir.

Yine KVK Gegici Madde (1)’de yapilan diizenlemeye gore, bu kanunla tanian yetkiler cercevesinde
Bakanlar Kurulu tarafindan yeni kararlar alinincaya kadar, 193 sayili1 Gelir Vergisi Kanunu ile 5422 sayili
Kanun kapsaminda vergi oranlarina ve diger hususlara iligkin olarak yayimlanan Bakanlar Kurulu
kararlarinda yer alan diizenlemelerin, yeni KVK’da belirlenen yasal sinirlar1 agmamak iizere gegerliligini
koruyacag: belirtilmistir.

Yukarida belirtilen ve KVK Madde 15/(3) geregince %15 olarak belirtilen vergi kesinti oranlari
hakkindaki 2009/14594 sayili Bakanlar Kurulu Karar1 3 Subat 2009 tarih ve 27130 sayili Resmi Gazete ile
yayimlanarak %0 olarak belirlenmis ve ayni tarihte yiirlirlige girmistir. Bu nedenle, Kurumlar Vergisi
Kanunu’nun 5’inci maddesinin birinci fikrasinin (d) bendinin (4) numarali alt bendinde yazili gayrimenkul
yatirim ortakliklarinin kazanglar1 dagitilsin veya dagitilmasin %0 oraninda vergi kesintisine tabi
tutulacaktir.

Sirket’in kurum kazanci Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 5’inci maddesi geregince Kurumlar Vergisi’nden
istisna oldugundan ertelenmis vergi hesaplanmamaistir.

Panora Isletmecilik ve Ticaret A.S.

Gelir vergisi gideri, cari vergi ve ertelenmis vergi giderinin toplamindan olusur.

Cari yil vergi yiikiimliiliigii, donem karinin vergiye tabi olan kismi iizerinden hesaplanir. Vergiye tabi kar,
diger yillarda vergilendirilebilir ya da vergiden indirilebilir kalemler ile vergilendirilmesi ya da vergiden
indirilmesi miimkiin olmayan kalemleri hari¢ tutmasi nedeniyle, gelir tablosunda yer verilen kardan
farklilik gosterir. Panora Isletmecilik ve Ticaret A.S.’nin cari vergi yiikiimliiliigii bilanco tarihi itibariyla
yasallasmis ya da 6nemli 6l¢iide yasallasmis vergi orani kullanilarak hesaplanmustir
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Panora Isletmecilik ve Ticaret A.S.(devami)

Ertelenmis vergi yiikiimliliigli veya varligi, varliklarin ve yiikiimliiliiklerin finansal tablolarda gosterilen
tutarlar ile yasal vergi matrahi hesabinda dikkate alinan tutarlar1 arasindaki gecici farkliliklarin bilango
yontemine gore vergi etkilerinin yasalasmig vergi oranlar1 dikkate alinarak hesaplanmasiyla
belirlenmektedir. Ertelenmis vergi yikiimliiliikleri vergilendirilebilir gecici farklarin timii igin
hesaplanirken, indirilebilir gecici farklardan olusan ertelenmis vergi varliklari, gelecekte vergiye tabi kar
elde etmek suretiyle s6z konusu farklardan yararlanmanin kuvvetle muhtemel olmasi sartiyla
hesaplanmaktadir. Bahse konu varlik ve ylikiimlilikler, ticari ya da mali kar/zarar1 etkilemeyen igleme
iliskin gecici fark, serefiye veya diger varlik ve yiikiimliiliiklerin ilk defa finansal tablolara alinmasindan
(isletme birlesmeleri disinda) kaynaklaniyorsa muhasebelestirilmez.

Ertelenmis vergi yiikiimliiliikleri, Panora Isletmecilik ve Ticaret A.S.’nin gecici farkliliklarin ortadan
kalkmasini kontrol edebildigi ve yakin gelecekte bu farkin ortadan kalkma olasiliginin diisiik oldugu
durumlar haricinde, bagli ortaklik ve istiraklerdeki yatirnmlar ve is ortakliklarindaki paylar ile
iligkilendirilen vergilendirilebilir gegici farklarin timii i¢in hesaplanir. Bu tiir yatirrm ve paylar ile
iliskilendirilen vergilendirilebilir gegici farklardan kaynaklanan ertelenmis vergi varliklari, yakin
gelecekte vergiye tabi yeterli kar elde etmek suretiyle s6z konusu farklardan yararlanmanin kuvvetle
muhtemel olmasi1 ve gelecekte ilgili farklarin ortadan kalkmasinin muhtemel olmasi sartlariyla
hesaplanmaktadir.

Ertelenmis vergi varliginin kayith degeri, her bilanco tarihi itibariyla gézden gegirilir. Ertelenmis vergi
varliginin kayith degeri, bir kisminin veya tamaminin saglayacagi faydanin elde edilmesine imkan verecek
diizeyde mali kar elde etmenin muhtemel olmadig: 6lciide azaltilir.

Ertelenmis vergi varliklar1 ve yiikiimliliikleri varliklarin gergeklesecegi veya ylkiimliiliiklerin yerine
getirilecegi donemde gegerli olmasi beklenen ve bilango tarihi itibariyla yasallasmig veya dnemli 6l¢iide
yasallagmis vergi oranlar1 (vergi diizenlemeleri) lizerinden hesaplanir. Ertelenmis vergi varliklarn ve
yiikiimliiliiklerinin hesaplanmasi sirasinda, Panora Isletmecilik ve Ticaret A.S.’nin bilango tarihi itibariyla
varliklarin defter degerini geri kazanmasi ya da yiikiimliiliklerini yerine getirmesi i¢in tahmin ettigi
yontemlerin vergi sonuglar dikkate alinir.

Ertelenmis vergi varliklar1 ve ylkiimliiliikleri, cari vergi varliklariyla cari vergi yiikiimliiliiklerini mahsup
etme ile ilgili yasal bir hakkin olmasi veya s6z konusu varlik ve yiikiimliiliiklerin ayn1 vergi mercii
tarafindan toplanan gelir vergisiyle iliskilendirilmesi ya da Panora Isletmecilik ve Ticaret A.S.’nin cari
vergi varlik ve yilikiimliiliiklerini netlestirmek suretiyle 6deme niyetinin olmasi durumunda mahsup edilir.

Dogrudan 6zkaynakta alacak ya da bor¢ olarak muhasebelestirilen kalemler (ki bu durumda ilgili
kalemlere iliskin ertelenmis vergi de dogrudan 6zkaynakta muhasebelestirilir) ile iliskilendirilen ya da
isletme birlesmelerinin ilk kayda alimindan kaynaklananlar haricindeki cari vergi ile doéneme ait
ertelenmis vergi, gelir tablosunda gider ya da gelir olarak muhasebelestirilir. Isletme birlesmelerinde,
serefiye hesaplanmasinda ya da satin alanin, satin alman bagli ortakligin tanimlanabilen varlik,
yiikiimliiliik ve sarta bagl borglarinin ger¢ege uygun degerinde elde ettigi payin satin alim maliyetini asan
kisminin belirlenmesinde vergi etkisi géz 6niinde bulundurulur.
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Calisanlara Saglanan Faydalar

Kidem tazminatlari:

Tiirkiye’de mevcut kanunlar ve toplu is sozlesmeleri hiikiimlerine gore kidem tazminati, emeklilik veya
isten c¢ikarilma durumunda 6denmektedir. Giincellenmis olan TMS 19 Calisanlara Saglanan Faydalar
Standardi (“TMS 19”) uyarinca s6z konusu tiirdeki 6demeler tanimlanmis emeklilik fayda planlart olarak
nitelendirilir.

Finansal durum tablosunda muhasebelestirilen kidem tazminati yikimlaligi, tim ¢alisanlarin
emeklilikleri dolayistyla ileride dogmasi beklenen yiikiimliililk tutarlarinin net bugiinkii degerine gore
hesaplanmis ve finansal tablolara yansitilmistir. Hesaplanan tiim aktiieryal kazanglar ve kayiplar diger
kapsamli gelir altinda muhasebelestirilmistir.

Nakit Akis Tablosu

Nakit akis tablosunda, doneme iligkin nakit akislari esas, yatirim ve finansman faaliyetlerine dayali bir
bicimde siiflandirilarak raporlanir.

Sermaye ve Temettiiler

Adi hisseler, 6zsermaye olarak siniflandirilir. Adi hisseler iizerinden dagitilan temettiiler, temettii kararinin
alindig1 donemde ge¢mis yil kardan indirilerek kaydedilir.

Portfoy Simirlamalarina Uyumun Kontrolii

Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina {liskin Esaslar Tebligi’nde (Seri:VI, No:11 sayili Teblig) degisiklik
yapan Seri: VI, No:29 sayili Teblig, 28 Temmuz 2011 tarih ve 2808 say1li Resmi Gazete’de yayimlanarak
yiiriirliige girmis; yapilan degisiklikle 30 Eylil 2011 tarihinden baslamak tizere, gayrimenkul yatirim
ortakliklar1 tarafindan portfoy tablosu hazirlanmasi uygulamasina son verilmis, portfoyle ilgili tim
bilgilerin Seri XI, No:29 sayili “Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya Iliskin Esaslar Tebligi”
uyarinca halihazirda kamuya agiklanan finansal raporlart araciligiyla yatirimcilarla paylasilmasi
Oongoriilmiistiir. Konuyla ilgili olarak, Seri:VI, No:11 sayili Teblig’in 42. Maddesinin ikinci fikrasinda
finansal tablolar, alinan Teblig’de belirtilen portfoy sinirlamalarinin kontroliine iliskin bilgilere, konsolide
olmayan finansal tablo hesap kalemleri kullanilmak suretiyle, Kurulca belirlenen sekilde yer verilecegi
hususu hitkkme baglanmistir. Bu kapsamda Kurul Karar Organi’nin 14 Ekim 2011 tarih ve 34/972 sayili
Karan ile 30 Eyliil 2011 tarihli finansal tablolardan itibaren gecerli olmak {izere, gayrimenkul yatirim
ortakliklarinin finansal tablolarinda, portfy sinirlamalarinin kontroliine iliskin bilgilere yer verilmesine
karar verilmistir (Bakiniz Not 24).
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23 Ocak 2014 tarihli ve 28891 sayili Resmi Gazete’de “Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarma iliskin
Esaslar Tebliginde Degisiklik Yapilmasina Dair Teblig (I11-48.1a)” yayimlanmis olup, bu Teblig yayimi
tarihinde yiirtirliige girmistir. Bu kapsamda Not 24’te yer verilen bilgiler; finansal tablolardan tiiretilmis
ozet bilgiler niteliginde olup Seri:VI, No:11 sayili “Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina Iliskin Esaslar
Tebligi’nin portfoy sinirlamalarina uyumun kontroliine iliskin hiikiimleri g¢ercevesinde hazirlanmistir.
Anilan bilgiler konsolide olmayan veriler olup konsolide finansal tablolarda yer verilen bilgilerle
ortiigmeyebilir.

Onemli Muhasebe Degerlendirme, Tahmin ve Varsayimlari

Grup’un muhasebe politikalarini uygularken aldigi kritik kararlar

Muhasebe tahminleri

Finansal tablolarin Kamu Go6zetimi Muhasebe ve Denetim Standartlart Kurumu’nca yayimlanan finansal
raporlama standartlarina gore hazirlanmasi sirasinda Yonetim’in, bilango tarihi itibariyla konsolide
finansal tablolarda yer alan varliklar ve yikiimliiliiklerin bilango degerlerini, bilango dis1 varlik ve
yiikiimliilikklere iliskin agiklamalari, donem igerisinde olusan gelir ve giderlerin tutarlarini etkileyebilecek
tahmin ve varsayimlarda bulunmasi gerekmektedir. Ger¢ek sonuglar bu tahminlerden farklilik
gosterebilmektedir.

Maddi ve maddi olmayan duran varliklarin faydali omiirleri

Grup, maddi ve maddi olmayan duran varliklarin faydali Omiirlerini her donem bitimi itibariyla
degerlendirmektedir. Grup, maddi ve maddi olmayan duran varliklarin kullanim amaglarimu, ilgili teknolojik
gelismeleri ve yonetimini ilgilendiren; faydali 6mrii ve duran varliklarin amortismanini azaltan ya da uzatan
biitiin diger faktorleri g6z oniinde bulundurmaktadir.

Grup, maddi duran varliklarm omiirlerini Not 7°de belirtildigi gibi dikkate almaktadir.
Yatirim amagh gayrimenkullerin gergcege uygun deger tespiti

Grup, ilk muhasebelestirme sonrasinda yatirim amagli gayrimenkullerini gergege uygun deger yontemi ile
degerlemektedir. 31 Aralik 2018 tarihi itibari ile finansal tablolarda gosterilen 894.360.000 TL
degerindeki yatirrm amaclh gayrimenkullerin gercege uygun degeri bagimsiz degerleme sirketi tarafindan
belirlenmistir. Yatinm amagh gayrimenkullere iliskin gergege uygun deger, gelir indirgeme metoduna
gore tespit edilmistir. Yatinm amacgli gayrimenkullerin gergege uygun degeri, bagimsiz degerleme
uzmanlari tarafindan gesitli tahmin ve varsayimlar (iskonto oranlari, doluluk orani, Kira artig oranlari,
tahmini kira indirim oranlari, kapitalizasyon orani, vb.) kullanilarak belirlenmektedir. Bu tahmin ve
varsayimlarda gelecekte ortaya ¢ikabilecek degisiklikler Sirket’in konsolide finansal tablolarinda énemli
Ol¢iide etkiye neden olabilir.
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3. ILISKILI TARAF ACIKLAMALARI

Sirket ile Sirket’in iligkili tarafi olan bagl ortakligi arasinda gergeklesen islemler konsolidasyon sirasinda
elimine edildiklerinden, bu notta agiklanmamustir.

Mliskili taraflara olan ticari borglar genellikle mal ve hizmet alinu ile ortak alan giderlerinden dogmaktadir
ve yaklagik vadeleri 15 giindiir. Borglara faiz isletilmemektedir.

Grup ile diger iliskili taraflar arasindaki islemlerin detaylar1 asagida agiklanmaistir.

1 Ocak - 31 Aralik 2017
Iliskili taraflarla olan islemler Alimlar Diger gelirler

Eskihisar Sigorta Aracilik Hiz.A.S. -
Eskihisar insaat Malzemeleri San. ve Tic. A.S. 21.859 -
Gasterm Miih. ve Tic. Ltd. Sti. -

21.859 -

Ust diizey yoneticilere saglanan faydalar:

Sirket’in, iist diizey yonetim kadrosu Genel Miidiir’den. Ust diizey yoneticilere saglanan kisa vadeli
faydalar ise ticret, SGK primi gibi faydalar1 igermektedir. Dénem igerisinde st diizey yoneticilere
saglanan faydalar agsagidaki gibidir:

1 Ocak- 1 Ocak-
31 Aralik 31 Aralik
2018 2017
Ucretler ve diger kisa vadeli faydalar 711.020 630.212
Odenen kidem ve ihbar tazminatlari 213.863 96.076
924.883 726.288
4.,  TiCARIi ALACAK VE BORCLAR
a) Ticari Alacaklar:

Bilango tarihi itibariyla Grup’un ticari alacaklarinin detay1 asagidaki gibidir:
31 Aralik 31 Aralik
Kisa vadeli ticari alacaklar 2018 2017
Ticari Alacaklar 12.055.726 7.117.732
Alacak Senetleri 1.865.446 1.377.220
Siipheli Ticari Alacaklar Karsiligi (-) (2.061.107) (1.467.741)
11.860.065 7.027.211
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TiCARI ALACAK VE BORCLAR (devami)

Grup, AVM faaliyetlerine iliskin alacaklarini ticari, diger faaliyetlerinden kaynaklanan alacaklarini ticari
olmayan olarak degerlendirmektedir.

31 Aralik 2018 tarihi itibariyla Grup, kiracilarindan 14.885.600 TL tutarinda teminat mektubu almistir
(2017: 9.600.121 TL). Grup’un 31 Aralik 2018 tarihi itibariyla acik olan alacaklarin 1.613.432 TL (31
Aralik 2017: 738.086 TL) tutarindaki kismi bu mektuplarla teminat altina alinmustir.

31 Aralik 2018 tarihi itibaryla, ticari alacaklarin 2.061.107 TL (31 Aralik 2017: 1.467.741 TL) tutarindaki
kismi igin siipheli alacak karsiligi ayrilmustir. Siipheli alacaklarin 6nemli bir kismi, beklenmeyen bir
sekilde ekonomik sikintiya diisen kiracilara aittir. Vadesi gegen ancak karsilik ayrilmayan alacaklarin
detay1 Not 19°da verilmistir.

Ticari alacaklar igin ayrilan siipheli alacak karsiligi gegmis tahsil edilememe tecriibesine dayanarak
belirlenmistir.

Grup’un ticari alacaklarina iliskin ortalama vade siiresi 10-28 giin araligindadir (31 Aralik 2017: 10-18
giin araliginda). Vadesi gegmis ticari alacaklar i¢in herhangi bir faiz isletiimemektedir. Grup, ticari
alacaklarini s6zlesmeden dogan nakit akiglarini tahsil etmek amaci ile elinde bulundurmakta ve dolayisiyla
etkin faiz yontemini kullanarak itfa edilmis maliyeti {izerinden 6l¢gmektedir.

Grup’un siipheli ticari alacaklar karsiligina iliskin hareket tablosu asagidaki gibidir:

1 Ocak- 1 Ocak-

31 Aralik 31 Aralik

Siipheli ticari alacak karsiligi hareketleri 2018 2017
Acilis bakiyesi 1.467.741 1.306.896
Donem gideri (Not:16) 593.366 190.900
Iptal edilen karsiliklar/ tahsilatlar - (30.055)
Kapanig bakiyesi 2.061.107 1.467.741

Ticari alacaklardaki risklerin niteligi ve diizeyine iliskin agiklamalar 19. notta verilmistir.
b) Ticari Borglar:

Bilango tarihi itibariyla Grup’un ticari bor¢larinin detayi asagidaki gibidir:

31 Aralik 31 Aralik
Kisa vadeli ticari borglar 2018 2017
Ticari Borglar 3.290.475 2.755.481
Borg Senetleri 1.009.110 -
4.299.585 2.755.481

Grup, AVM faaliyetlerine iliskin borglarini ticari, diger faaliyetlerinden kaynaklanan borglarini ticari
olmayan olarak degerlendirmektedir. Ticari borglara iliskin ortalama vade siireleri ise 14-25 giin
araligindadir (31 Aralik 2017: 15-35 giin aralifinda). Vadesi gegmis ticari borglar i¢in herhangi bir faiz
isletilmemektedir.
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5.  PESIN ODENMIS GIDERLER VE ERTELENMIS GELIRLER

31 Aralik 31 Aralik
Kisa Vadeli Pesin Odenmis Giderler 2018 2017
Verilen Avanslar 306.818 339.279
Gelecek Aylara Ait Giderler (*) 2.825.937 2.360.437
3.132.755 2.699.716
31 Aralik 31 Aralik
Uzun Vadeli Pesin Odenmis Giderler 2018 2017
Gelecek Yillara Ait Giderler (*) 16.227.145 16.979.742

(*) Gelecek aylara ve yillara ait giderler hesabi, Grup’un pazarlama faaliyetleri kapsaminda yapmis oldugu
giderlerinden (31 Aralik 2018: 18.620.005 TL, 31 Aralik 2017: 19.204.745 TL), sahip oldugu tasitlara iligkin
sigorta giderleri, yonetici sorumluluk sigortas1 ve sponsorluk giderlerinden (31 Aralik 2018:433.077, 31 Aralik
2017:135.434) kaynaklanmaktadir. S6z konusu tutar, ilgili sozlesmeler uyarinca sozlesme/polige siireleri
boyunca itfa edilmektedir.

31 Aralik 31 Aralik
Kisa Vadeli Ertelenmis Gelirler 2018 2017
Alinan Avanslar - 28.943
Gelecek Aylara Ait Gelirler (*) 1.936.388 207.198
1.936.388 236.141
(*) Pesin olarak tahsil edilmis kira tutarlarindan kaynaklanmaktadir.
6. YATIRIM AMACLI GAYRIMENKULLER
Panora Ahsveris ve Yasam Merkezi
31 Aralik 31 Aralik
2018 2017
Gercege Uygun Degeri
Acilis bakiyesi 879.555.000 732.630.000
Donem iginde yapilan harcamalar (*) 5.610.829 3.367.017
Makul deger degisikliginden kaynaklanan kazang 9.194.171 143.557.983
Kapanis bakiyesi 894.360.000 879.555.000

(*) Gergeklesen yatirimlar Panora Aligveris ve Yasam Merkezi’nin renovasyonu ile yillar itibariyle olusan tadilat
ihtiyacini karsilamak tizere proje tadili kapsaminda yapilan harcamalardan olusmaktadir.
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YATIRIM AMACLI GAYRIMENKULLER (devami)
Grup’un yatirnm amach gayrimenkullerinin gercege uygun deger oélciimleri

Grup’un 31 Aralik 2018 tarihindeki yatirim amagli gayrimenkullerinin gergege uygun degeri, Grup ile
iliskisi olmayan bagimsiz TSKB Gayrimenkul Degerleme A.S. tarafindan 28 Aralik 2018 tarihi itibariyle
gerceklestirilen degerlemelere gore elde edilmistir. TSKB Gayrimenkul Degerleme A.S. Sermaye Piyasast
Kurulu tarafindan yetkilendirilmis bagimsiz bir ekspertiz sirketidir. Uluslararas1 Degerleme Standartlari’na
uygun olan degerleme, gelir indirgeme yontemine gore yapilmistir. Gelir indirgeme yontemi, taginmazin
gelecek yillarda iiretecegi net nakit akiglarinin bugiinkii degerlerine indirgenmesidir. Gelecekteki net nakit
akiglari, TSKB Gayrimenkul Degerleme A.S. tarafindan Grup’tan temin edilen magaza kira sézlesmeleri
ve yapilan goriismeler neticesinde dikkate alinan varsayimlar kullanilarak hesaplanmigtir. Net nakit
akislari, ekonominin, sektdriin ve yatirimin tasidigi risk seviyesine uygun bir iskonto orani ile bugiine
indirgenmekte ve aligveris merkezinin arsast ile birlikte gercege uygun degeri hesaplanmaktadir.

6 Ekim 2018 tarihinde yiiriirliige giren Tiirk Paras1 Kiymetini Koruma Hakkinda 32 Sayili Karara iliskin
Teblig’de Degisiklik Yapilmasina Dair 32/51 No’lu Teblig dogrultusunda doviz cinsinden diizenlenen kira
sozlesmelerinin kira bedellerinin Tiirk Liras1 cinsinden belirlenmesi zorunlu hale gelmistir. Ilgili Teblig 1
Kasim 2018 tarihi itibariyle gecerli olup ve sdzlesme bedelleri 1 AVRO = 5,4343 TL olacak sekilde revize
edilmisgtir.

Yukarida bahsi gecen Teblig neticesinde kira gelirlerinin TL olarak revize edilmesinden dolayi, 2018
sonunda yapilan net nakit akiglar1 degerleme ¢alismasinda TL (2017: Avro) tizerinden hesaplanmig olup,
%19 (2017: %10) iskonto orani kullanilmistir. Doluluk orani %96-%98 araliginda (2017: %97-%99)
kullanilmistir. Ayrica, gayrimenkuliin 10. sene sonundaki artik degerini hesaplamaya baz olan
kapitalizasyon oran1 %8 (2017: %38) olarak kabul edilmistir. Kiralara uygulanacak indirim tutarlar1 yillar
bazinda degisken indirim oranlari kullanirak hesaplanmustir (2017: degisken oranlar). Yatirnm amagh
gayrimenkullerin ger¢ege uygun deger tespitinde kullanilan iskonto oraninin % 0,5 artmasi durumunda
yatirim amagli gayrimenkuliin ger¢ege uygun degerinde 28.940.000 TL (2017: 29.965.000 TL) tutarinda
azalis olacaktir.

Mevcut donemde farkli bir degerleme teknigi kullanilmamustir.

31 Aralik 2018 tarihi itibariyla Grup’un yatirim amacli gayrimenkulleri ile s6z konusu varliklara iligkin
gercege uygun deger hiyerarsisi asagidaki tabloda gosterilmistir:

Raporlama tarihi itibariyla
gercege uygun deger seviyesi

31 Aralik 1.Seviye 2.Seviye 3.Seviye
2018 TL TL TL
Panora Aligveris ve Yasam Merkezi 894.360.000 - - 894.360.000

31 Aralik 2017 tarihi itibariyla Grup’un yatirim amagli gayrimenkulleri ile s6z konusu varliklara iligkin
gercege uygun deger hiyerarsisi asagidaki tabloda gosterilmistir:

Raporlama tarihi itibariyla
gercege uygun deger seviyesi

31 Aralik 1.Seviye 2.Seviye 3.Seviye
2017 TL TL TL
Panora Aligveris ve Yasam Merkezi 879.555.000 - - 879.555.000
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YATIRIM AMACLI GAYRIMENKULLER (devami)

3. seviyeden degerlenen yatirim amaglhi gayrimenkuller igin asagidaki bilgiler gecerlidir:

%97-%99) doluluk oranm1 kullanilmistir.
Ayrica, gayrimenkuliin 10. sene sonundaki
arttk  degerini hesaplamaya baz olan
kapitalizasyon orani %8 (2017: %8) olarak
kabul edilmistir. ~ Kiralara uygulanacak
indirim tutarlar1  yillar bazinda degisken
indirim oranlar1 kullanirak hesaplanmistir.

Degerleme Onemli gozlenebilir veriye
Teknigi dayanmayan girdiler Duyarlilik
Panora Gelir Net nakit akislar1 TL (2017: Avro) iizerinden | Yatirim amagl gayrimenkullerin
Aligveris ve Indirgeme hesaplanmis olup, %19 (2017: %10) oraninda | gergege uygun deger tespitinde
Yasam Merkezi | Yontemi iskonto orani, %96-%98 araliginda (2017: | kullanilan iskonto oraninin %

0,5 artmasi durumunda yatirim
amaclt gayrimenkuliin gercege
uygun degerinde 28.940.000 TL
tutarinda azalis olacaktir. (2017:
29.965.000 TL).

Mevcut donemde seviyeler arasinda herhangi bir gecis olmamustir.

31 Aralik 2018 tarihi itibartyla Grup’un Panora Aligveris ve Yasam Merkezi bagimsiz boliimleri tizerinde
ipotek bulunmamaktadir ( 31 Aralik 2017: Bulunmamaktadir.).

Grup, 67.285.734 TL tutarindaki (2017: 57.490.620 TL) kira gelirini (Not: 13) faaliyet kiralamasi altinda

kiralanan yatinm amach

gayrimenkullerinden elde etmektedir.

Doénem iginde yatirrm amach

gayrimenkulleri ile iliskilendirilen dogrudan isletme giderlerinin tutar1 2.344.253 TL’dir (2017: 2.499.781

TL).
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MADDi DURAN VARLIKLAR

Diger Duran

Tagitlar Demirbaglar Varliklar Toplam
Maliyet Degeri
1 Ocak 2018 tarihi itibariyla agilis bakiyesi 226.037 1.518.549 68.810 1.813.396
Alimlar 464.409 6.831 - 471.240
Cikislar (144.989) - - (144.989)
31 Aralik 2018 tarihi itibariyla kapanis bakiyesi 545.457 1.525.380 68.810 2.139.647
Birikmis Amortismanlar
1 Ocak 2018 tarihi itibariyla agilig bakiyesi 143.018 1.407.199 61.063 1.611.280
Donem gideri 21.341 41.278 4.358 66.977
Cikiglar (91.290) - - (91.290)
31 Aralik 2018 tarihi itibariyla kapanis bakiyesi 73.069 1.448.477 65.421 1.586.967
31 Aralik 2018 tarihi itibartyla net defter degeri 472.388 76.903 3.389 552.680

Diger Duran

Tagitlar Demirbaglar Varliklar Toplam
Maliyet Degeri
1 Ocak 2017 tarihi itibariyla agilis bakiyesi 226.037 1.496.228 68.810 1.791.075
Alimlar - 22.321 - 22.321
31 Aralik 2017 tarihi itibartyla kapanis bakiyesi 226.037 1.518.549 68.810 1.813.396
Birikmis Amortismanlar
1 Ocak 2017 tarihi itibariyla agilis bakiyesi 121.362 1.314.911 55.250 1.491.523
Dénem gideri 21.656 92.288 5.813 119.757
31 Aralik 2017 tarihi itibariyla kapanis bakiyesi 143.018 1.407.199 61.063 1.611.280
31 Aralik 2017 tarihi itibartyla net defter degeri 83.019 111.350 7.747 202.116

Maddi duran varliklara ait amortisman siireleri agagidaki gibidir:

Ekonomik Omrii

Tasgitlar 4-9 yil
Demirbaglar 3-15 yil
Diger duran varliklar 5-10 y1l

Amortisman giderlerinin 66.767 TL’si (2017: 119.580 TL) satilan malin maliyetine, 210 TL’si (2017: 177
TL) genel yonetim giderlerine dahil edilmistir.

KARSILIKLAR, KOSULLU VARLIK VE BORCLAR

31 Aralik 2018 itibariyla Grup lehine 24 adet ve Grup aleyhine 7 adet agilmis ve halihazirda devam eden
davalar bulunmaktadir. Bu davalarin biiyiikk bolimiinii kiracilar ile ilgili icra takipleri olusturmaktadir.
Grup, avukatlarin hukuki degerlendirmelerini de alarak her donem sonunda bu davalarin olas1 sonuglarini
ve finansal etkilerini degerlendirmekte ve bu degerlendirme sonucunda olas1 yiikiimliiliiklere kars1 gerekli
goriilen karsiliklar1 ayirmaktadir. Grup’un 31 Aralik 2018 tarihi itibariyla dava karsiligi bulunmamaktadir
(31 Aralik 2017: Bulunmamaktadir).

36



PANORA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIGI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2018 TARIHI ITIBARIYLA
KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Ttm tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir.)

TAAHHUTLER
Teminat-Rehin-ipotekler (“TRi”)

Grup’un 31 Aralik 2018 tarihi itibarryla teminat/rehin/ipotek (“TRI”) pozisyonuna iligskin tablolart
asagidaki gibidir:

31 Aralik 2018 TL karsilig TL AVRO

A. Kendi Tiizel Kisiligi Adina Vermis
Oldugu TRi'lerin Toplam Tutar1 - - -
-Teminat - - -
-Rehin - - -
-Ipotek - - -
B. Tam Konsolidasyon Kapsamina Dahil
Edilen Ortakliklar Lehine Vermis Oldugu

TRi'lerin Toplam Tutari (*) 5.306.860 5.306.860 -
-Teminat 5.306.860 5.306.860 -

-Rehin - - -

-Ipotek - - -

C. Olagan Ticari Faaliyetlerinin
Yiritilmesi Amaciyla Diger 3. Kisilerin
Borcunu Temin Amactyla Vermis Oldugu
TRi'lerin Toplam Tutar1 - - -
-Teminat - - -
-Rehin - - -
-Ipotek - - -
D. Diger Verilen TRi'lerin Toplam Tutari - - -
i. Ana Ortak lehine Vermis Oldugu
TRi'lerin Toplam Tutar1 - - -
-Teminat - - -
-Rehin - - -
-Ipotek - - -
ii. B ve C maddeleri Kapsamina
Girmeyen Diger Grup Sirketleri Lehine
Vermis Oldugu TRi'lerin Toplam Tutar - - -
-Teminat - - -
-Rehin - - -
-Ipotek - - -
iii. C Maddesi Kapsamina Girmeyen 3.
Kisiler Lehine Vermis Oldugu TRi'lerin
Toplam Tutar1 - - -
-Teminat - - -
-Rehin - - -
-Ipotek - - -

5.306.860 5.306.860 -

Grup’un vermis oldugu diger TRi’lerin Grup 6zkaynaklarma oran1 31 Aralik 2018 itibartyla % 0’dr.

37



PANORA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIGI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2018 TARIHI ITIBARIYLA
KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Ttm tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir.)

TAAHHUTLER (devam)

Teminat-Rehin-ipotekler (“TRi”)

Grup’un 31 Aralik 2017 tarihi itibartyla teminat/rehin/ipotek (“TRI”) pozisyonuna iliskin tablolart
asagidaki gibidir:

31 Aralik 2017 TL karsiligi TL AVRO

A. Kendi Tiizel Kisiligi Adina Vermis
Oldugu TRi'lerin Toplam Tutar1 - -
-Teminat - - -
-Rehin - - -
-Ipotek - - -
B. Tam Konsolidasyon Kapsamina Dahil
Edilen Ortakliklar Lehine Vermis Oldugu

TRi'lerin Toplam Tutar1 2.753.000 2.753.000 -
-Teminat 2.753.000 2.753.000 -

-Rehin - - -

-Ipotek - - -

C. Olagan Ticari Faaliyetlerinin Yiiriitilmesi
Amaciyla Diger 3. Kisilerin Borcunu Temin
Amaciyla Vermis Oldugu TRi'lerin Toplam
Tutar1 - - -
-Teminat - - -
-Rehin - - -
-Ipotek - - -
D. Diger Verilen TRi'lerin Toplam Tutari
i. Ana Ortak lehine Vermis Oldugu
TRi'lerin Toplam Tutar1 - - -
-Teminat - - -
-Rehin - - -
-Ipotek - - -
ii. B ve C maddeleri Kapsamina Girmeyen
Diger Grup Sirketleri Lehine Vermis Oldugu
TRi'lerin Toplam Tutar1 - - -
-Teminat - - -
-Rehin - - -
-Ipotek - - -
iii. C Maddesi Kapsamina Girmeyen 3.
Kisiler Lehine Vermis Oldugu TRi'lerin
Toplam Tutar1 - - -
-Teminat - - -
-Rehin - - -
-Ipotek - - -

2.753.000 2.753.000 -

Grup’un vermis oldugu diger TRI’lerin Grup 6zkaynaklarina oram 31 Aralik 2017 itibarryla % 0’dr.
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CALISANLARA SAGLANAN FAYDALAR

Calisanlara saglanan faydalar kapsaminda kisa vadeli bor¢lar

31 Aralik 31 Aralik
2018 2017
Odenecek sosyal giivenlik primleri 86.198 87.549

Calisanlara saglanan faydalara iliskin kisa vadeli karsihklar

Kullanilmayan izin karsiliklarina iligkin hareket tablosu asagida sunulmustur:

1 Ocak - 1 Ocak -

31 Aralik 31 Aralik

2018 2017

1 Ocak itibariyla karsilik 122.350 79.713
Donem gideri / iptal edilen karsiliklar 9.959 42.637
31 Aralik itibartyla karsilik 132.309 122.350

Calisanlara saglanan faydalara iliskin uzun vadeli karsihiklar

Kidem tazminati karsiligi:

Grup, Tiirk Is Kanunu’na gére, en az bir yillik hizmeti tamamlayarak 25 yillik ¢alisma hayat: ardindan
emekliye ayrilan (kadinlar i¢in 58, erkekler igin 60 yas), is iliskisi kesilen, askerlik hizmetleri igin ¢agrilan
veya vefat eden her ¢alisanina kidem tazminati 6demek mecburiyetindedir.

31 Aralik 2018 tarihi itibarryla 6denecek kidem tazminati, aylik 5.434,42 TL (2017: 4.732,48 TL) tavanina
tabidir.

Kidem tazminati yiikiimliiliigii yasal olarak herhangi bir fonlamaya tabi degildir. Kidem tazminati
karsiligi, Grup’un, calisanlarin emekli olmasindan kaynaklanan gelecekteki muhtemel ylkiimliiliik
tutarinin bugiinkii degerinin tahmin edilmesi yoluyla hesaplanmaktadir. TMS 19 Calisanlara Saglanan
Faydalar, sirketin yiikiimliiliklerinin, tanimlanmig fayda planlart kapsaminda aktiieryal degerleme
yontemleri kullanilarak gelistirilmesini 6ngoriir. Bu dogrultuda, toplam yiikiimliiliiklerin hesaplanmasinda
kullanilan aktiieryal varsayimlar asagida belirtilmistir:

Ana varsayim, her hizmet yili igin olan azami yiikiimliiliik tutarimin enflasyona paralel olarak artacak
olmasidir. Dolayisiyla, uygulanan iskonto orani, gelecek enflasyon etkilerinin diizeltilmesinden sonraki
beklenen reel oram ifade eder. Bu nedenle, 31 Aralik 2018 tarihi itibariyla, ekli konsolide finansal
tablolarda karsiliklar, gelecege iliskin, ¢alisanlarin emekliliginden kaynaklanacak muhtemel
yiikiimliiliigiiniin bugiinkii degeri tahmin edilerek hesaplanur. lgili bilango tarihlerindeki karsihiklar, y1llik
%10 enflasyon ve %15,50 faiz oran1 varsayimlarina gore yaklasik %5 olarak elde edilen reel iskonto orani
kullamlmak suretiyle hesaplanmistir (31 Aralik 2017: %4,69). Istege bagli isten ayrilmalar neticesinde
6denmeyip, Sirket’e kalacak olan kidem tazminati tutarlarinin tahmini oranlar1 da %4,46 (2017: %5,36)
olarak dikkate alinmistir. Kidem tazminati tavani alti ayda bir revize edilmekte olup, Grup’un kidem
tazminat1 karsihiginin hesaplanmasinda 1 Ocak 2018 tarihinden itibaren gegerli olan 6.017,60 TL (1 Ocak
2017:5.001,76 TL) tavan tutar1 dikkate alinmustir.
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10. CALISANLARA SAGLANAN FAYDALAR (devami)
Calisanlara saglanan faydalara iliskin uzun vadeli karsiliklar (devami)

Kidem tazminati karsilig1: (devami)

Kidem tazminat1 ylikiimliiliigii hesaplamasinda kullanilan 6nemli tahminler iskonto orani ve istege bagl
isten ayrilma olasiligidir.

e Iskonto oranmin %] yiiksek (diisiik) alinmasi durumunda, kidem tazminat1 yiikiimliiliigii 46.308
TL daha az (fazla) olacaktir.

e Diger varsayimlar ayni birakilarak, isten kendi istegi ile ayrilma olasilig1 %1 daha diisiik (yiliksek)
alinmasi durumunda, kidem tazminati yiikiimliiliigii 3.448 TL daha fazla (az) olacaktir.

1 Ocak - 1 Ocak -

31 Aralik 31 Aralik

2018 2017

1 Ocak itibariyla karsilik 755.531 706.084
Hizmet maliyeti 155.495 170.517
Faiz maliyeti 40.412 25.536
Odenen kidem tazminatlari (213.863) (96.076)
Iptal edilen karsilik - (50.530)
31 Aralik itibartyla karsilik 737.575 755.531

Giderin tamamu satislarin maliyetine dahil edilmistir.
11. DIGER VARLIK VE YUKUMLULUKLER

a) Diger Donen Varliklar:

Bilango tarihi itibartyla Grup’un diger donen varliklarinin detayr asagidaki gibidir:

31 Aralik 31 Aralik

2018 2017

Devreden KDV - -
b) Diger Kisa Vadeli Yikimlilikler:

31 Aralik 31 Aralik

2018 2017

Odenecek vergi ve fonlar 1.638.378 1.074.661
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SERMAYE, YEDEKLER VE DiGER OZKAYNAK KALEMLERI

Sermaye

31 Aralik 31 Aralik
Ortaklar Pay (%) 2018 Pay (%) 2017
Salih Bezci 13,88 12.079.961 14,79 12.865.426
Mustafa Rifat Hisarciklioglu 13,14 11.430.357 13,14 11.430.357
Sinan Aydin Aygiin 11,01 9.581.248 11,15 9.701.796
Yeni Gimat G.Y.O. A.S. 6,20 5.392.557 - -
Bekir Akar 5,33 4.639.990 5,33 4.639.990
Diger (*) 50,44 42.875.887 55,59 48.362.431
100,00 87.000.000 100,00 87.000.000
Enflasyon diizeltmesi 3.031 3.031

Enflasyona gore
diizeltilmig sermaye 87.003.031 87.003.031

(*) Her biri %5°ten kii¢iik ortak paylarindan olusmaktadir (2017: %5 ten kiiciik).

Sirket’in Sermaye Piyasasi Kanunu hiikiimlerine gore kayith sermaye tavani 90.000.000 TL, ¢ikarilmis
sermayesi 87.000.000 TL olup, her biri 1 TL itibari degerde 87.000.000 adet paya boliinmiistiir.

Sirket, Sermaye Piyasas1 Kurulu ve Giimriik ve Ticaret Bakanligi'nin doniisiim izni sonrasinda 31 Mart
2013 Genel Kurul toplantisinda Gayrimenkul Yatirim Ortakligi’na doniistim karar1 almistir. Bu karar
tescil edilip, 5 Nisan 2013 tarihinde Tiirkiye Ticaret Sicil Gazetesinde ilan edilmis ve Sirket
Gayrimenkul Yatirim Ortaklig statiisii kazanmustir.

Sirket ortaklarina ait hisselerin %25’inin halka arz1 sonucu, Sirket hisseleri 23 May1s 2013 tarihi itibari
ile Borsa Istanbul'da 4,70 TL’den islem gérmeye baslamustir. 23 Mayis 2013 tarihinden itibaren 90 giin
stire ile hisselerini elinde tutan yatirimeilara 4,76 TL’den hisseleri geri alim garantisi verilmistir.

Geri alim garantisi kapsaminda ilgili siirenin dolmasini miiteakip 21-22-23 Agustos 2013 tarihlerinde
halka arzdan 4,70 TL’den aldiklar1 hisseleri 4,76 TL’den satmak isteyen tiim yatirimecilar ilgili araci
kuruluslara yazili olarak miiracaat ederek hisselerini satmuiglardir.

31 Aralik 2018 tarihi itibartyla fiili dolasimdaki pay tutar1 25.885.722,83 TL olup, toplam sermayedeki
pay1 % 29,75°tir.

Kardan ayrilan kisitlanmis yedekler

31 Aralik 2018 tarihi itibartyla, Sirket’in kardan ayrilan kisitlanmig yedekleri, yasal yedeklerden
olusmaktadir. Sirket’in yasal yedekler toplami 35.520.440 TL’dir (31 Aralik 2017: 29.285.244 TL) .

Tiirk Ticaret Kanunu’na gore genel kanuni yedek akce, Sirket’in ddenmis sermayesinin %20’sine
ulasincaya kadar, yillik karin %51 olarak ayrilir. Diger kanuni yedek akge, pay sahiplerine yilizde bes
oraninda kar pay1 odendikten sonra, kardan pay alacak kisilere dagitilacak toplam tutarin %10’u
oraninda ayrilir. Tilirk Ticaret Kanunu’na gore, genel kanuni yedek ak¢e sermayenin veya ¢ikarilmis
sermayenin yarisint agmadigi takdirde, sadece zararlarin kapatilmasina, islerin iyi gitmedigi
zamanlarda isletmeyi devam ettirmeye veya issizligin Oniline gegmeye ve sonuglarini hafifletmeye
elverisli 6nlemler alinmasi i¢in kullanilabilir.
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PANORA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIGI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2018 TARIHI ITIBARIYLA
KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Ttm tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir.)

SERMAYE, YEDEKLER VE DiGER OZKAYNAK KALEMLERI (devam)
Kardan ayrilan kisitlanms yedekler (devami)

Sirket’in birikmis karlar igerisinde siniflandirilan olaganiistii yedekleri 31 Aralik 2018 tarihi itibartyla
40.890 TL’dir (31 Aralik 2017: 39.109 TL).

Kar dagitim

Halka acik sirketler, kar pay1 dagitimlarini SPK’nin 1 Subat 2014 tarihinden itibaren yiiriirliige giren
11-19.1 no’lu Kar Pay1 Tebligi’ne gore yaparlar.

Ortakliklar, karlarmi genel kurullari tarafindan belirlenecek kar dagitim politikalar1 ¢ergevesinde ve
ilgili mevzuat hiikiimlerine uygun olarak genel kurul karariyla dagitir. S6z konusu teblig kapsaminda,
asgari bir dagitim orani tespit edilmemistir. Sirketler esas sozlesmelerinde veya kar dagitim
politikalarinda belirlenen sekilde kar pay1 6derler.

Sirket, Esas S6zlesmesi dogrultusunda her yil pay sahiplerine yillik dagitilabilir karin %75’ini nakden
dagitmayi taahhiit etmektedir.

2018 yil1 igerisinde ortaklara 100 adet hisse bagina 48,71 TL temettii (42.377.700 TL toplam temettii)
O0denmistir (2017: 43,88 TL; 38.175.600 TL toplam temettii).

Kar Dagitimina Konu Edilebilecek Kaynaklar:
Sirket’in bilancgo tarihi itibariyla yasal kayitlarinda bulunan dénem kar1 57.255.464 TL (31 Aralik
2017: 48.612.895,70 TL) ve kar dagitimina konu edilebilecek diger kaynaklarinin toplam tutar

40.890 TL’dir (31 Aralik 2017: 39.109 TL). Kar dagitimina konu edilebilecek diger kaynaklar,
olaganiistii yedeklerden olugmaktadir.

SATISLAR VE SATISLARIN MALIYETI

1 Ocak - 1 Ocak -

31 Aralik 31 Aralik

a) Satiglar 2018 2017
Kira gelirleri 67.285.734 57.490.620
Ortak alan katilim payi gelirleri 15.373.045 14.345.991
82.658.779 71.836.611
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SATISLAR VE SATISLARIN MALIYETI (devami)

1 Ocak - 1 Ocak -
31 Aralik 31 Aralik
b) Satiglarin Maliyeti (-) 2018 2017
Personel giderleri (4.471.867) (4.261.033)
Amortisman giderleri (66.767) (119.580)
Itfa pay1 giderleri (25.616) (27.984)
Emlak vergisi giderleri (1.581.404) (1.340.236)
Ortak alan kullanim giderleri (12.405.784) (10.581.887)
Bina sigorta giderleri (221.073) (300.860)
Bakim onarim giderleri (541.776) (858.685)
Cesitli giderler (734.535) (1.401.546)
(20.048.822) (18.891.811)

GENEL YONETIM GIDERLERI, PAZARLAMA GIDERLERI
1 Ocak - 1 Ocak -
31 Aralik 31 Aralik
2018 2017
Genel yonetim giderleri (-) (1.683.174) (1.374.971)
Pazarlama, satis ve dagitim giderleri (-) (7.387.445) (5.558.905)
(9.070.619) (6.933.876)

a) Genel yonetim giderleri detayi (-)

1 Ocak - 1 Ocak -
31 Aralik 31 Aralik
2018 2017
Disaridan saglanan fayda ve hizmetler (293.432) (311.160)
Amortisman ve itfa pay1 giderleri (290) (220)
Bakim onarim giderleri (40.887) (25.684)
Seyahat giderleri (34.705) (25.884)
Sigorta giderleri (126.803) (99.935)
Danigmanlik giderleri (183.769) (223.174)
Vergi giderleri (45.541) (43.001)
Bagis ve yardimlar - (50.000)
Karsilik giderleri (Not: 4) (593.366) (190.900)
Diger (364.381) (405.013)
(1.683.174) (1.374.971)
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PANORA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIGI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2018 TARIHI ITIBARIYLA
KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Ttm tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir.)

GENEL YONETIM GIDERLERI, PAZARLAMA GIDERLERI (devami)

b) Pazarlama, satis ve dagitim giderleri detay (-)
1 Ocak - 1 Ocak -
31 Aralik 31 Aralik
2018 2017
Reklam giderleri (7.387.445) (5.558.905)

NITELIKLERINE GORE GIDERLER

1 Ocak - 1 Ocak -
31 Aralik 31 Aralik
2018 2017
Personel giderleri (4.471.867) (4.261.033)
Amortisman giderleri (66.977) (119.757)
Itfa pay1 giderleri (25.695) (28.027)
Ortak alan kullanim giderleri (12.405.784) (10.581.887)
Sigorta giderleri (347.876) (400.795)
Karsilik giderleri (593.366) (190.900)
Bakim onarim giderleri (582.663) (884.369)
Danigsmanlik giderleri (183.769) (223.174)
Reklam giderleri (7.387.445) (5.558.905)
Emlak vergisi giderleri (1.581.404) (1.340.236)
Disaridan saglanan fayda ve hizmetler (293.432) (311.160)
Diger (1.179.163) (1.925.444)
(29.119.441) (25.825.687)

ESAS FAALIYETLERDEN DiGER GELIiRLER VE GiDERLER

31 Aralik 2018 ve 2017 tarihlerinde sona eren yillara ait esas faaliyetlerden diger gelirlerin detay1

asagidaki gibidir:

1 Ocak- 1 Ocak-
31 Aralik 31 Aralik
2018 2017
Faaliyetlerden kaynaklanan kur fark: geliri 395.518 104.237
Faiz geliri 3.216.857 2.221.414

Yatirim amagh gayrimenkullerin ger¢ege uygun deger
artis kazanci (Not: 6) 9.194.171 143.557.983
Diger gelirler 354.006 333.907
13.160.552 146.217.541
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16. ESAS FAALIYETLERDEN DiGER GELIiRLER VE GIDERLER (devami)

31 Aralik 2018 ve 2017 tarihlerinde sona eren yillara ait esas faaliyetlerden diger giderlerin detay1

asagidaki gibidir:
1 Ocak- 1 Ocak-
31 Aralik 31 Aralik
2018 2017
Faaliyetlerden kaynaklanan kur farki gideri (308.112) (90.359)
Diger giderler (96.907) (31.881)
(405.019) (122.240)
17.  VERGI VARLIKLARI VE YUKUMLULUKLERI
31 Aralik 31 Aralik
2018 2017
Cari Donem Vergisiyle Tlgili Kisa Vadeli Varliklar
Pesin d6denen vergi ve fonlar 326.355 333.184
31 Aralik 31 Aralik
2018 2017
Cari Y1l Vergi Yikimlilagia
Cari yil kurumlar vergisi karsilig 16.603 16.176
Eksi: Pesin 6denen vergi ve fonlar (4.996) (5.450)
11.607 10.726
1 Ocak- 1 Ocak-
31 Aralik 31 Aralik
2018 2017
Cari Y1l Vergi Gider / (Geliri)
Cari donem vergi gideri 16.603 16.176
Gegici farklarin olugmasi ile gegici farklarin ortadan
kalkmasina iligkin ertelenmis vergi gideri/(geliri) 38.638 1.008
55.241 17.184
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VERGI VARLIKLARI VE YUKUMLULUKLERI (devam)

Sirket, Sermaye Piyasas1 Kurulu ve Giimriik ve Ticaret Bakanligi'nin doniistim izni sonrasinda 31 Mart
2013 Genel Kurul toplantisinda Gayrimenkul Yatirim Ortakligi’na doniistim karari almigtir. Bu Karar
tescil edilip, 5 Nisan 2013 tarihinde Tiirkiye Ticaret Sicil Gazetesi’nde ilan edilmis ve Sirket
Gayrimenkul Yatirim Ortaklig: statiisii kazanmistir. Gayrimenkul Yatirim Ortaklig statiisiinii kazanmig
olan Sirket’in gayrimenkul yatirim ortaklig1 faaliyetlerinden elde edilen kazanci, 5520 sayilt Kurumlar
Vergisi Kanunu (KVK) Madde 5/(1) (d) (4)’e gore kurumlar vergisinden istisnadir. KVK Madde
15/(3)’e gore kurumlar vergisinden istisna edilen s6z konusu kazang tizerinden %15 oraninda vergi
kesintisi yapilir. Bakanlar Kurulu, 15 inci maddede belirtilen vergi kesintisi oranlarini, her bir 6deme
ve gelir i¢in ayr1 ayn sifira kadar indirmeye, kurumlar vergisi oranina kadar yiikseltmeye ve aym
sinirlar dahilinde t¢ilincii fikrada belirtilen kazanglar i¢in fon veya ortaklik tiirlerine gore ya da
portfoylerindeki varliklarin nitelik ve dagilimina gore farklilastirmaya yetkilidir. Gayrimenkul Yatirim
Ortakliklarinin  kurumlar vergisinden istisna edilen portfdy isletmeciligi kazanglar1 tizerinden
2009/14594 sayili Bakanlar Kurulu Karar1 geregi %0 oraninda vergi tevkifati yapilmaktadir. Bu
kapsamda vergi kesintisine tabi tutulan kazanglar, KVK Madde 15/(2) hiikmii geregi ayrica temettii
stopajina tabi degildir.

Sirket, Gayrimenkul Yatirim Ortakligr statiisii kazanana kadarki donemde ve Sirket’in bagl ortaklig
olan Panora Isletmecilik ve Ticaret A.S. Tiirkiye’de gecerli olan kurumlar vergisine tabidir. Grup’un cari
donem faaliyet sonuglarna iliskin tahmini vergi yiikiimliiliikleri igin ekli konsolide finansal tablolarda
gerekli karsiliklar ayrilmistir. Tiirk vergi mevzuati, ana ortaklik olan sirketin bagl ortakliklar1 konsolide
ettigi finansal tablolari {izerinden vergi beyannamesi vermesine olanak tanimamaktadir.

Vergiye tabi kurum kazanci iizerinden tahakkuk ettirilecek kurumlar vergisi orani ticari kazancin
tespitinde gider yazilan vergi matrahindan indirilemeyen giderlerin eklenmesi ve vergiden istisna
kazanglar, vergiye tabi olmayan gelirler ve diger indirimler (varsa ge¢mis yil zararlar ve tercih edildigi
takdirde kullanilan yatirim indirimleri) diigiildiikten sonra kalan matrah iizerinden hesaplanmaktadir.

2018 yilinda Panora Isletmecilik ve Ticaret A.S. icin uygulanan efektif vergi oram %22’dir (2017: %20).

Ertelenmis Vergi

Sirket’in bagli ortakligi Panora isletmecilik ve Ticaret A.S., vergiye esas yasal finansal tablolari ile
TMS’ye gore hazirlanmug finansal tablolar1 arasindaki farkliliklardan kaynaklanan gegici zamanlama
farklar1 igin ertelenmis vergi varligi ve yiikiimliiliigli muhasebelestirmektedir. S6z konusu farkliliklar
genellikle baz1 gelir ve gider kalemlerinin vergiye esas finansal tablolar ile TFRS’ye gore hazirlanan
finansal tablolarda farkli donemlerde yer almasindan kaynaklanmakta olup, soz konusu farklar takip
eden sayfada belirtilmektedir.
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VERGI VARLIKLARI VE YUKUMLULUKLERI (devam)

Ertelenmis Vergi (devami)

Sirket, 31 Aralik 2018 ve 31 Aralik 2017 tarihleri itibariyla Gayrimenkul Yatirim Ortakligi statiisii
kazanmis oldugu i¢in, Sirket’in yasal finansal tablolari ile TFRS’ye gore hazirlanmis konsolide finansal
tablolar1 arasindaki gecici zamanlama farklar1 icin ertelenmis vergi varligi ve yiikimliligi
hesaplanmamustir.

Panora Isletmecilik ve Ticaret A.S.’nin ertelenmis vergi aktifleri ve pasiflerinin hesaplanmasinda
kullanilan vergi orani olarak 2018, 2019 ve 2020 yillarinda tersine donmesi beklenen gegici zamanlama
farklar1 lzerinden %22, 2021 ve sonrasinda tersine donmesi beklenen gegici zamanlama farklar
tizerinden ise %20 kullanilmistir (2017: %20).

Grup’un ertelenmis vergi varliklar1 ve ylikiimliiliikleri agsagidaki gibidir:

Ertelenmis Vergi
(Varliklari)/Yiikiimliiliikleri:
31 Aralik 31 Aralik
2018 2017
Maddi Duran Varliklarin Amortismant /

Maddi Olmayan Varliklarim itfa Farklar (664) (29.245)
Kidem Tazminati Karsiliklar1 (103.650) (118.345)
Kullanilmamus Izin Karsiliklar: (29.107) (24.469)

(133.421) (172.059)

1 Ocak- 1 Ocak-

31 Aralik 31 Aralik

Ertelenmis vergi (varligl) hareketleri: 2018 2017
1 Ocak tarihi itibartyla agilis bakiyesi (172.059) (173.067)
Gelir tablosunda muhasebelestirilen 38.638 1.008
31 Aralik itibartyla kapanis bakiyesi (133.421) (172.059)
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17.  VERGI VARLIKLARI VE YUKUMLULUKLERI (devam)

Donem vergi giderinin dénem kar1 ile mutabakat1 agagidaki gibidir:

Vergi karsiliginin mutabakati:

Kar veya Zarar Tablosundaki Vergi Oncesi Kar
Gelir Vergisi
Hesaplanan Vergi

Vergi Etkisi:
- kanunen kabul edilmeyen giderler

- gayrimenkul yatirim ortakligina doniistimden kaynaklanan vergi
istisnast

Kar veya Zarar Tablosundaki Vergi Gideri/(Geliri)

18. PAY BASINA KAZANC

Donem boyunca mevcut olan hisselerin
ortalama sayis1 (tam degeri)

Ana sirket hissedarlarina ait net donem kar1

Pay bagina kazang (*)

1 Ocak- 1 Ocak-

31 Aralik 31 Aralik
2018 2017
66.243.476 192.086.762
%22 %20
14.573.565 38.417.352
51.155 60.130
(14.569.479) (38.460.298)
55.241 17.184

1 Ocak - 1 Ocak -
31 Aralik 31 Aralik
2018 2017
87.000.000 87.000.000
66.193.235 192.069.578
0,761 2,208

(*) Net donem karinin igerisinde dagitima tabi olmayan kazanglar da mevcut olup, kar dagitimma konu olacak
dagitilabilir karin tespitinde bu kazanclar dikkate alinmayacaktir. Bunun sonucu olarak da dagitilacak temettii
tutar1 yukarida belirtilen pay basina kazang tutarindan farklilik gosterebilecektir.
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FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYi

a) Sermaye risk yOnetimi

Grup, sermaye yonetiminde, bir yandan faaliyetlerinin siirekliligini saglamaya calisirken, diger yandan
da borg ve 6zkaynak dengesini en verimli sekilde kullanarak karini artirmay1 hedeflemektedir.

Grup’un sermaye yapisi bor¢lar ve sirasiyla nakit ve nakit benzerleri, ¢ikarilmig sermaye, yedekler ile
geemis y1l kazanglarini iceren 6zkaynak kalemlerinden olugmaktadir.

Grup’un yonetim kurulu sermaye yapisini diizenli olarak yaptigi toplantilarda inceler. Bu incelemeler
sirasinda kurul, sermaye maliyeti ile birlikte her bir sermaye sinifiyla iligkilendirilen riskleri
degerlendirir. Grup, kurulun yaptig1 6nerilere dayanarak, sermaye yapisini yeni bor¢ edinilmesi veya
temettli 0demeleri yollariyla dengede tutmay1 amaglamaktadir.

Grup’un 31 Aralik 2018 ve 2017 tarihleri itibartyla finansal borcu bulunmamaktadir.

b) Finansal Risk Faktorleri:

Grup faaliyetleri nedeniyle piyasa riski, kredi riski ve likidite riskine maruz kalmaktadir. Grup’un risk
yonetimi programi genel olarak mali piyasalardaki belirsizligin, Grup finansal performansi lizerindeki
potansiyel olumsuz etkilerinin minimize edilmesi lizerine odaklanmaktadir.

Kredi riski yOnetimi

Finansal aracin taraflarindan birinin sézlesmeye bagh yiikiimliiliigiinii yerine getirememesi nedeniyle
Grup’a finansal bir kayip olusturmasi riski, kredi riski olarak tanimlanir. Grup, islemlerini yalmizca
kredi giivenirliligi olan taraflarla ger¢eklestirme ve miimkiin oldugu durumlarda, yeterli teminat elde
etme yoluyla kredi riskini azaltmaya calismaktadir. Grup’un maruz kaldigi kredi riskleri ve
miigterilerin finansal durumlar1 devamli olarak izlenmektedir. Kredi riski, miisteriler i¢in yonetimi
kurulu tarafindan incelenen sinirlar araciligiyla kontrol edilmektedir.

Ticari alacaklar ¢ok sayidaki miisteriyi kapsamaktadir. Miisterilerin ticari alacak bakiyeleri siirekli
degerlendirilmektedir.

Grup, tek bir tarafa ya da benzer 6zelliklere sahip bir gruba karsi, onemli bir kredi riskine maruz
kalmamaktadir.

Sirket’in maruz kaldigi kredi riskine genel bakig

Ticari ve diger alacaklar i¢in Sirket, TFRS 9’daki basitlestirilmis yaklasimi1 kullanarak émiir boyu
kredi zarar1 yontemini uygulamistir. Sirket, bu kalemlerde beklenen kredi zararlarini, miisterilerin
gecmisteki temerriide diisme durumuna bakilarak, mevcut finansal durumu analiz edilerek ve ilgili
miisterinin faaliyet gosterdigi endiistrinin genel ekonomik kosullar1 ve raporlama tarihindeki kosullar
dikkate alinarak olusturulan bir karsilik matrisi kullanarak tahmin eder. Sirket’in ticari ve diger
alacaklar lizerinden hesapladigi 6nemli bir kredi zarar karsilig1 bulunmamaktadir.
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19.

PANORA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIGI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2018 TARIHI ITIBARIYLA

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Tim tutarlar Tiirk Liras1 (TL) olarak gosterilmistir.)

FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYI (devan)

b) Finansal Risk Faktorleri (devami):

Kredi riski yonetimi (devami)

31 Aralik 2018 tarihi itibariyla kredi riskleri asagidaki gibidir:

Finansal arag tiirleri itibariyla maruz kalinan kredi riskleri

31 Aralik 2018

Raporlama tarihi itibartyla maruz kalinan azami kredi riski (A+B+C+D) (*)
- Azami riskin teminat, vs. ile giivence altina alinmis kismi1 (**)

A. Vadesi gecmemis ya da deger diisiikliigline ugramamis finansal varliklarin net
defter degeri

B. Vadesi gegmis ancak deger diisiikliigiine ugramamis
varliklarin net defter degeri

C. Deger diisiikligline ugrayan varliklarin net defter degerleri
- Vadesi ge¢mis (briit defter degeri)

- Deger diigiikliigii (-)

- Net degerin teminat, vs. ile giivence altina alinmig kismi
- Vadesi gegmemis (briit defter degeri)

- Deger diigiikligii (-)

- Net degerin teminat, vs. ile giivence altina alinmig kismi
D. Bilango dis1 kredi riski igeren unsurlar

(*) Tutarmn belirlenmesinde, alinan teminatlar gibi, kredi giivenilirliginde artig saglayan unsurlar dikkate alinmamigtir.

Alacaklar
Ticari Alacaklar Diger Alacaklar
Mliskili Diger  Bankalardaki
Lliskili Taraf Diger Taraf Taraf Taraf Mevduat

- 11.860.065 - 7.451 29.656.399
- 1.613.432 - - -
- 10.952.251 - 7.451 29.656.399
- 907.814 - - -
- 2.061.107 - - -

(2.061.107)

(**) Teminatlar, miisterilerden alinan teminat mektuplari, depozitolar, teminat senetleri ve teminat ¢eklerinden olusmaktadir.



19.

PANORA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIGI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2018 TARIHI ITIBARIYLA

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Tim tutarlar Tiirk Liras1 (TL) olarak gosterilmistir.)

FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYI (devan)

b) Finansal Risk Faktorleri (devami):

Kredi riski (devami)

31 Aralik 2017 tarihi itibartyla kredi riskleri asagidaki gibidir:

Finansal arag tiirleri itibariyla maruz kalinan kredi riskleri

Alacaklar

Ticari Alacaklar Diger Alacaklar
Miskili Diger  Bankalardaki

31 Arahk 2017 Iliskili Taraf Diger Taraf Taraf Taraf Mevduat
Raporlama tarihi itibartyla maruz kalinan azami kredi riski (A+B+C+D) (¥) - 7.027.211 - 7.432 21.387.220
- Azami riskin teminat, vs. ile giivence altina alinmis kismi1 (**) - 738.086 - - -
A. Vadesi gecmemis ya da deger diisiikliigline ugramamis finansal varliklarin net
defter degeri - 6.752.493 - 7.432 21.387.220
B. Vadesi ge¢mis ancak deger diisiikliigiine ugramamis
varliklarin net defter degeri - 274.718 - - -
C. Deger diisiikliigline ugrayan varliklarin net defter degerleri - - - - -
- Vadesi ge¢mis (briit defter degeri) - 1.467.741 - - -

- Deger dusiiklugii (-) - - - -

- Net degerin teminat, vs. ile giivence altina alinmig kismi
- Vadesi gegmemis (briit defter degeri)

- Deger diigiikligii (-)

- Net degerin teminat, vs. ile giivence altina alinmig kismi
D. Bilango dis1 kredi riski igeren unsurlar

(*) Tutarin belirlenmesinde, alinan teminatlar gibi, kredi giivenilirliginde artis saglayan unsurlar dikkate alinmamistir.

(1.467.741)

(**) Teminatlar, miisterilerden alinan teminat mektuplari, depozitolar, teminat senetleri ve teminat ¢eklerinden olusmaktadir.
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19.

PANORA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIGI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2018 TARIHI ITIBARIYLA
KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (TL) olarak gosterilmistir)

FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYi
(devam)

b) Finansal Risk Faktorleri (devami):

Kredi riski (devami)

Finansal varliklarin kredi kalitesine iliskin aciklamalar

Grup’un ticari alacaklarmin tiimii iliskili olmayan taraflardan olup, vadesi ge¢memis ve deger
disiikliigiine ugramamis alacaklarinin biiyliik boliimii Grup’un 6 aydan uzun zamandir g¢alistigl ve
herhangi bir tahsilat sikintis1 yasamadiglr miisterilerine aittir. Vadesi gegmis ancak deger diisiikliigiine
ugramamis alacaklar1 ise Grup’un 6 aydan uzun siiredir ¢alistifi ve zaman zaman tahsilat sikintist
yasadig1 miisterilerindendir.

Grup banka mevduatlarini kredi notu yiiksek bankalarda tutmaktadir.
Vadesi gegen ve deger diigiikliigiine ugrayan alacaklarin yaslandirmasi asagidaki gibidir:

Ticari Alacaklar
31 Aralik 31 Aralik

2018 2017
Vadesi tizerinden 5 yila kadar 1.450.610 794.545
Vadesi 5 yildan fazla gegmis 610.497 673.196
Toplam vadesi gegen alacaklar 2.061.107 1.467.741

Likidite riski

Likidite riski yonetimi ile ilgili olarak yonetim kurulu, Grup yonetiminin kisa, orta ve uzun vadeli
fonlama ve likidite gereklilikleri i¢in, uygun bir likidite riski yonetimi olusturmustur. Grup, likidite
riskini tahmini ve fiili nakit akimlarim diizenli olarak takip etmek ve finansal varlik ve
yiikiimliiliikklerin vadelerinin eslestirilmesi yoluyla yeterli fonlarin ve bor¢lanma rezervinin devamini
saglamak suretiyle yonetir.

Takip eden sayfadaki tablo, Grup’un tiirev niteliginde olmayan finansal yiikiimliiliklerinin vade
dagilimm gostermektedir. Tiirev olmayan finansal yiikiimliilikler iskonto edilmeden ve &demesi
gereken en erken tarihler esas alinarak hazirlanmistir. S6z konusu yiikiimliliikler tizerinden 6denecek
faizler takip eden sayfadaki tabloya dahil edilmistir.
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PANORA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIGI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2018 TARIHI ITIBARIYLA
KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Ttim tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (TL) olarak gosterilmistir)

19. FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYI (devan)

b) Finansal Risk Faktorleri (devami):

Likidite riski (devami)

31 Aralik 2018 tarihi itibartyla tahmini faiz 6demeleri dahil olmak tizere finansal yiikiimliiliikklerin, sdzlesmeye gore belirlenmis vadeleri asagidaki gibidir:

Sozlesme uyarinca

nakit
cikislar toplam 3 aydan 3-12 1-5yil 5 yildan
Sozlesme uyarinca vadeler Defter Degeri (A+1+H+1V) kisa (I) ay arasi (II) arasi (II1) uzun (1V)
Tiirev olmayan
finansal yiikiimliiliikler
Ticari borglar 4.299.585 4.299.585 4.299.585
4.299.585 4.299.585 4.299.585

31 Aralik 2017 tarihi itibartyla tahmini faiz 6demeleri dahil olmak iizere finansal yiikiimliiliikklerin, sdzlesmeye gore belirlenmis vadeleri asagidaki gibidir:

Sozlesme uyarinca

nakit
cikislar toplanm 3 aydan 3-12 1-5vil 5 yildan
Sozlesme uyarinca vadeler Defter Degeri (+H+H+IV) kisa (I ay arasi (I) arasi (II1) uzun (1V)
Tiirev olmayan
finansal yiikiimliiliikler
Ticari borglar 2.755.481 2.755.481 2.755.481
2.755.481 2.755.481 2.755.481
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19.

PANORA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIGI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2018 TARIHI ITIBARIYLA
KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar Tiirk Lirast (TL) olarak gosterilmistir)

FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RIiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYIi
(devam)

b) Finansal Risk Faktorleri (devami):

Piyasa riski yOnetimi

Grup’un faaliyetleri oncelikle, asagida ayrintilarina yer verildigi lizere, déviz kurundaki degisiklikler
ile ilgili finansal riske maruz kalmaktadir.

Piyasa riskleri ayrica, duyarlilik analizleri ve stres senaryolart ile de degerlendirilmektedir.

Cari yilda Grup’un maruz kaldigi piyasa riskinde veya maruz kalinan riskleri yonetim ve 6l¢iim
yontemlerinde, 6nceki yila gore bir degisiklik olmamustir.

Kur riski yOnetimi

Yabanci para cinsinden islemler, kur riskinin olugsmasina sebebiyet vermektedir. Grup 31 Aralik 2018
ve 31 Aralik 2017 tarihleri itibartyla 6nemli diizeyde bir kur riskine maruz degildir.
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19.

PANORA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIGI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2018 TARIHI ITIBARIYLA

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar Tiirk Lirast (TL) olarak gosterilmistir)

FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NITELiGi VE DUZEYIi

(devam)

b) Finansal Risk Faktorleri (devami):

Kur riski yonetimi (devami)

Grup’un yabanci para varliklarinin ve yiikiimliiliiklerinin tutarlar1 ile TL karsilik tutarlan asagidaki

gibidir:
31 Arahk 2018

1. Ticari Alacak

2a. Parasal Finansal Varliklar

2b. Parasal Olmayan Finansal Varliklar

3. Diger

4. DONEN VARLIKLAR

5. Ticari Alacaklar

6a. Parasal Finansal Varliklar

6b. Parasal Olmayan Finansal Varliklar

7. Diger

8. DURAN VARLIKLAR

9. TOPLAM VARLIKLAR

10. Ticari Borglar

11. Finansal Yiikimliilikler

12a. Parasal Olan Diger Yiikiimliiliikler
12b. Parasal Olmayan Diger Yikiimliiliikler
13. KISA VADELI YUKUMLULUKLER
14. Ticari Borglar

15. Finansal Yiikiimlilikler

16a. Parasal Olan Diger Yiikiimliiliikler
16b. Parasal Olmayan Diger Yiikiimliiliikler
17. UZUN VADELI YUKUMLULUKLER
18. TOPLAM YUKUMLULUKLER

19. Bilango dis1 tiirev araglarin net varlik /
yitkiimliiliik pozisyonu (19a-19b)

19.a Aktif karakterli bilango dis1 doviz cinsinden

tlirev trtinlerin tutari

19b. Pasif karakterli bilango digt d6viz cinsinden

tlirev trtinlerin tutari

20. Net yabanci para varlik yiikiimliiliik pozisyonu

21. Parasal kalemler net yabanci para varlik /
yikiimlilik

pozisyonu (1+2a+5+6a-10-11-12a-14-15-16a)
22. Doviz hedge'i igin kullanilan finansal araglarin

toplam gercege uygun degeri

23. Déviz varliklarin hedge edilen kisminin tutari
24. Déviz yiikiimliiliiklerin hedge edilen kisminin

tutari
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TL Karsihig

(Fonksiyonel

para birimi) Avro ABD Dolar1
700.255 116.167 -
700.255 116.167 -
700.255 116.167 -
700.255 116.167
734.677 121.878 -
734.677 121.878 -
734.677 121.878
(34.419) (5.711)
(34.419) (5.711)



19.

PANORA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIGI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2018 TARIHI ITIBARIYLA

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar Tiirk Lirast (TL) olarak gosterilmistir)

FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RIiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYIi

(devam)

b) Finansal Risk Faktorleri (devami):

Kur riski yonetimi (devami)

31 Arahk 2017

1. Ticari Alacak

2a. Parasal Finansal Varliklar

2b. Parasal Olmayan Finansal Varliklar

3. Diger

4. DONEN VARLIKLAR

5. Ticari Alacaklar

6a. Parasal Finansal Varliklar

6b. Parasal Olmayan Finansal Varliklar

7. Diger

8. DURAN VARLIKLAR

9. TOPLAM VARLIKLAR

10. Ticari Borglar

11. Finansal Yiikimliilikler

12a. Parasal Olan Diger Yikiimlilikler

12h. Parasal Olmayan Diger Yikimliiliikler

13. KISA VADEL]I YUKUMLULUKLER

14. Ticari Borglar

15. Finansal Yiikimliilikler

16a. Parasal Olan Diger Yiikiimliiliikler

16b. Parasal Olmayan Diger Yikiimliiliikler

17. UZUN VADELI YOKUMLULUKLER

18. TOPLAM YUKUMLULUKLER

19. Bilango dis1 tiirev araglarin net varlik /

yitkiimliiliik pozisyonu (19a-19b)

19.a Aktif karakterli bilanco dist doviz cinsinden
tiirev tirlinlerin tutari

19b. Pasif karakterli bilango dist doviz cinsinden
tiirev tirlinlerin tutari

20. Net yabanci para varlik yiikiimliiliik pozisyonu
21. Parasal kalemler net yabanci para varlik /
yikiimlilik

pozisyonu (1+2a+5+6a-10-11-12a-14-15-16a)

22. Doviz hedge'i igin kullanilan finansal araglarin
toplam gercege uygun degeri

23. Déviz varliklarin hedge edilen kisminin tutari
24. Doviz yiikiimliiliiklerin hedge edilen kisminin
tutari

TL Karsihig
(Fonksiyonel
para birimi) Avro ABD Dolar1
526.123 116.515 -
526.123 116.515 -
526.123 - -
526.123 116.515
525.761 116.435 -
525.761 116.435 -
525.761 116.435
362 80
362 80

Grup, baglica ABD Dolari ve AVRO cinsinden kur riskine maruz kalmaktadir. 31 Aralik 2018 ve 31
Aralik 2017 tarihleri itibartyla Grup’un sahip oldugu ABD Dolar1 ve AVRO cinsinden doéviz
pozisyonunun TL’nin yabanci paralar karsisinda %10 (2017:%10) deger kazanmasi ve diger tiim
degiskenlerin sabit oldugu varsayimi altinda vergi 6ncesi donem kar/zarar iizerindeki etkisi sonraki

sayfada belirtilmistir.
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19.

PANORA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIGI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2018 TARIHI ITIBARIYLA

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar Tiirk Lirast (TL) olarak gosterilmistir)

FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYIi

(devam)

b) Finansal Risk Faktorleri (devami):

Kur riski yonetimi (devami)

ABD Dolari'nin TL karsisinda % 10 degerlenmesi
halinde

1-ABD Dolar1 Net Varlik / Yiikiimliiliik
2-ABD Dolar1 Riskinden Korunan Kisim (-)
3-ABD Dolar1 Net Etki (1+2)

Avro'nun TL karsisinda % 10 degerlenmesi halinde
4-Avro Net Varlik / Yiikiimliiliik

5-Avro Riskinden Korunan Kisim (-)

6-Avro Net Etki (4+5)

TOPLAM (3)

ABD Dolari'nin TL karsisinda % 10 degerlenmesi
halinde

1-ABD Dolar1 Net Varlik / Yiikiimliiliik
2-ABD Dolar1 Riskinden Korunan Kisim (-)
3-ABD Dolar Net Etki (1+2)

Avro'nun TL karsisinda % 10 degerlenmesi halinde
4-Avro Net Varlik / Yukiimliliik
5-Avro Riskinden Korunan Kisim (-)

6-Avro Net Etki (4+5)

TOPLAM (3)
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31 Arahik 2018
Kar / Zarar
Yabanci paranin Yabanci paranin
deger kazanmasi deger kaybetmesi
(3.441) 3.441
(3.441) 3.441
(3.441) 3.441

31 Arahk 2017
Kar / Zarar

Yabanci paranin

Yabanci1 paranin

deger kazanmasi deger kaybetmesi
36 (36)
36 (36)
36 (36)




19.

20.

PANORA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIGI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2018 TARIHI ITIBARIYLA
KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar Tiirk Lirast (TL) olarak gosterilmistir)

FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYIi
(devam)

b) Finansal Risk Faktorleri (devami):

Faiz orani risk yonetimi

Grup’un 31 Aralik 2018 ve 2017 tarihleri itibartyla finansal borcu bulunmamaktadir.
FINANSAL ARACLAR (GERCEGE UYGUN DEGER ACIKLAMALARI)

Finansal araclarin simiflari ve gercege uygun degerleri

Itfa edilmis
Itfa edilmis degerlerinden
degerlerinden gosterilen diger
gosterilen diger finansal
31 Aralik 2018 finansal varliklar yiikiimliiliikler Defter degeri Not
Finansal varliklar
Nakit ve nakit benzerleri 29.660.366 - 29.660.366 21
Ticari alacaklar 11.860.065 - 11.860.065 4
Diger alacaklar 7.451 - 7.451
Finansal yiikiimliiliikler
Ticari borglar - 4.299.585 4.299.585 4
Itfa edilmis
Krediler degerlerinden
ve alacaklar gosterilen diger
(nakit ve nakit finansal
31 Aralik 2017 benzerleri dahil) yiikiimliiliikler Defter degeri Not
Finansal varliklar
Nakit ve nakit benzerleri 21.465.527 - 21.465.527 21
Ticari alacaklar 7.027.211 - 7.027.211 4
Diger alacaklar 7.432 - 7.432 -
Finansal yiikiimliiliikkler
Ticari borglar - 2.755.481 2.755.481 4
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(*) Grup yonetimi, finansal araglarm kayitlh degerlerinin makul degerlerini yansittigini diistinmektedir.



21.

22.

23.

PANORA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIGI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2018 TARIHI ITIBARIYLA

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar Tiirk Lirast (TL) olarak gosterilmistir)

NAKIT VE NAKIiT BENZERLERI

Kasa
Bankadaki Nakit
Vadesiz Mevduatlar
Vadesi 3 Aydan Kisa Vadeli Mevduatlar

31 Aralik 2018 tarihi itibariyla vadesi 3 aydan kisa vadeli mevduatlar vadesi 24 Ocak 2019 tarihine
kadar olan vadeli TL mevduatlar1 icermektedir (2017: 8 Ocak 2018). Soz konusu vadeli mevduatlar

31 Aralik 31 Aralik
2018 2017

3.967 78.307
29.656.399 21.387.220
1.194.460 603.220
28.461.939 20.784.000
29.660.366 21.465.527

i¢in faiz oran1 31 Aralik 2018 itibariyla % 15- % 23,50 araligindadir (2017: % 6- % 15,50).

Nakit ve nakit benzerlerindeki risklerin niteligi ve diizeyine iligkin agiklamalar 19. notta agiklanmustir.

BOLUMLERE GORE RAPORLAMA

Grup’un ana faaliyet konusu, Ankara’da kurulu Panora AVM’nin igletilmesi ve kiracilarindan kira
geliri elde edilmesidir. Grup’un karar vermeye yetkili mercisi yonetim kurulu Grup’un faaliyetlerini
tek boliim halinde takip etmekte, performans degerlendirmesi yapmakta ve tahsis edilecek kaynaklara
iligkin karar vermektedir. Bu sebepten otiirii boliimlere gore raporlama notu ekli konsolide finansal

tablolarda sunulmamustir.

RAPORLAMA DONEMINDEN SONRAKi OLAYLAR

Bulunmamaktadir.
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PANORA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIGI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2018 TARIHI ITIBARIYLA

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar Tiirk Lirast (TL) olarak gosterilmistir)

24. EK DiPNOT: PORTFOY SINIRLAMALARINA UYUMUN KONTROLU

] Cari Donem | Gec¢cmis Donem
Bireysel Finansal Tablo Ana Hesap Kalemleri Ilgili Diizenleme (TL) (TL)
Seri 111 —48.1 sayili Teblig, Md. 24/

A | Para ve Sermaye Piyasasi Araglari (b) 29.450.353 21.360.511
Gayrimenkuller, Gayrimenkule Dayali Projeler, Gayrimenkule | Seri 11 — 48.1 sayil1 Teblig, Md. 24/

B | Dayal1 Haklar (@) 894.360.000 879.555.000
' Seri 111 —48.1 sayili Teblig, Md. 24/

C | Istirakler (b) 100.000 100.000
Mliskili Taraflardan Alacaklar (Ticari Olmayan) Seri 111 —48.1 sayili Teblig, Md. 23/(f) - -
Diger Varliklar 27.162.303 25.097.264

D [ Toplam Varliklar (Aktif Toplami) Seri 111 — 48.1 sayil1 Teblig, Md. 3/ (p) 951.072.656 926.112.775

E [ Finansal Borglar Seri 111 — 48.1 sayili Teblig, Md. 31 - -

F [ Diger Finansal Yikiimliliikler Seri 111 —48.1 sayili Teblig, Md. 31 - -

G | Finansal Kiralama Borglar1 Seri 111 —48.1 sayili Teblig, Md. 31 - -

H | liskili Taraflara Borglar (Ticari Olmayan) Seri 111 —48.1 sayili Teblig, Md. 23/ (f) - -

I |Ozkaynaklar Seri 111 — 48.1 sayili Teblig, Md. 31 947.025.735 923.426.901
Diger Kaynaklar 4.046.922 2.685.875

D | Toplam Kaynaklar Seri 111 — 48.1 sayil1 Teblig, Md. 3/ (p) 951.072.656 926.112.775
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24. EK DiPNOT: PORTFOY SINIRLAMALARINA UYUMUN KONTROLU (devami)

Cari Donem

Gegcmis Donem

Bireysel Diger Finansal Bilgiler Tebligdeki ilgili Diizenleme (TL) (TL)
Para ve Sermaye Piyasasi Araglarinin 3 Yillik
Al | Gayrimenkul Odemeleri i¢in Tutulan Kismi Seri Il — 48.1 sayili Teblig, Md. 24/ (b) - -
A2 | Vadeli/ Vadesiz TL / Doviz Seri 111 — 48.1 sayili Teblig, Md. 24/ (b) 29.447.071 21.283.693
A3 | Yabanci Sermaye Piyasasi Araglari Seri 111 — 48.1 sayili Teblig, Md. 24/ (d) - -
Yabancit Gayrimenkuller, Gayrimenkule Dayal1 Projeler, - -
B1 |Gayrimenkule Dayali Haklar Seri 111 — 48.1 sayil1 Teblig, Md. 22/ (d) - -
B2 | Atil Tutulan Arsa/Araziler Seri 111 — 48.1 sayil1 Teblig, Md. 24/ (c) - -
Cl |Yabanci istirakler Seri 111 — 48.1 say1l1 Teblig, Md. 24/ (d) - -
C2 |Isletmeci Sirkete Istirak Seri 11 — 48.1 sayil1 Teblig, Md. 28/ 1(a) 100.000 100.000
J Gayrinakdi Krediler Seri 111 — 48.1 sayil1 Teblig, Md. 31 5.306.860 2.753.000
Uzerinde Proje Gelistirilecek Milkiyeti Ortakliga Ait
K [Olmayan Ipotekli Arsalarin Ipotek Bedelleri Seri 111 —48.1 sayil1 Teblig, Md. 22/ (e) - -
Tek Bir Sirketteki Para ve Sermaye Piyasasi Araglari
L [Yatinmlariin Toplami Seri 111 — 48.1 sayil1 Teblig, Md. 22(1) - -
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24.

EK DiPNOT: PORTFOY SINIRLAMALARINA UYUMUN KONTROLU (devami)

' Cari Gecgmis Asgari /
Portfoy Simirlamalari Ilgili Diizenleme Oran Doénem Donem [ Azami Oran
Uzerinde proje gelistirilecek miilkiyeti
ortakliga ait olmayan ipotekli arsalarin ipotek
1| bedelleri Seri Il —48.1 sayili Teblig, Md. 22/ (e) |K/D %0 %0 <%10
Gayrimenkuller, Gayrimenkule Dayal1 Seri Il — 48.1 sayili Teblig, Md. 24/
2 | Projeler, Gayrimenkule Dayal1 Haklar (@),(b) (B+AL1)/D %94 %95 > %351
Para ve Sermaye Piyasasi Araglari ile
3 | Istirakler Seri Il —48.1 sayili Teblig, Md. 24/ (b) | (A+C-Al)/D %3 %2 < %49
Yabanci Gayrimenkuller, Gayrimenkule
Dayal1 Projeler, Gayrimenkule Dayali
4 | Haklar, Istirakler, Sermaye Piyasas1 Araglar1 |Seri Il —48.1 sayili Teblig, Md. 24/ (d) |(A3+B1+C1)/D %0 %0 < %49
5| Atl Tutulan Arsa / Araziler Seri 111 — 48.1 sayili Teblig, Md. 24/ (c) |B2/D %0 %0 < %20
6 | Isletmeci Sirkete Istirak Seri Il — 48.1 sayil1 Teblig, Md. 28/1 (a) |C2/D %0 %0 <%10
7 | Bor¢lanma Sinirt Seri Il —48.1 sayili Teblig, Md. 31 (E+F+G+H+J)/1 %1 %0 < %500
Doviz Cinsinden Vadeli-Vadesiz Mevduat /
Ozel Cari-Katilma Hesab1 ve TL Cinsinden
8 [ Vadeli Mevduat / Katilma Hesab1 Seri Il — 48.1 sayil1 Teblig, Md. 24/(b) | (A2-Al)/D %3 %2 < %10
Tek Bir Sirketteki Para ve Sermaye Piyasasi
9| Araglar1 Yatirimlariin Toplami Seri Il — 48.1 sayili Teblig, Md.22/ (1) L/D %0 %0 < %10
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