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Saf Gayrimenkul Yatirim Ortakh A.S. Yonetim Kurulu’na

Saf Gayrimenkul Yatirim Ortaklign A.S. (“Sirket™) ve bagl ortakhiginin (hep birlikte “Grup” olarak
anilacaktir) 31 Mart 2015 tarihi itibariyla hazirlanan ara dénem faaliyet raporunda yer alan konsolide
finansal bilgilerin, smirh denetimden gegmis ara dénem 6zet konsolide finansal tablolar ile tutarh olup
olmadiginin sinurl denetimini yapmakla gérevlendirilmis bulunuyoruz. Rapor konusu ara dénem
Faaliyet Raporu Grup yénetiminin sorumlulugundadir. Sinirli denetim yapan kurulus olarak iizerimize
diigen sorumluluk, ara donem faaliyet raporunda yer alan konsolide finansal bilgilerin, sinirh
denetimden ge¢mis ve 31 Mart 2015 tarihli sinirli denetim raporuna konu olan ara dénem 6zet konsolide
finansal tablolar ve agiklayici notlar ile tutarh olup olmadigina iliskin ulasilan sonucun agiklanmasidir.

Swnirli denetim, Sinirli Bagimsiz Denetim Standard: (“SBDS™) 2410 “Ara Donem Finansal Bilgilerin,
Isletmenin Yillik Finansal Tablolarmin Bagimsiz Denetimini Yiiriiten Denetei Tarafindan Simirh
Bagimsiz Denetimi”ne uygun olarak yiiriitiilmiistiir. Sinirli denetimimiz, ara dénem faaliyet raporunda
yer alan konsolide finansal bilgilerin sinurlt denetimden gegmis ara donem 6zet konsolide finansal
tablolar ve agiklayici notlar ile tutarli olup olmadigina iligkin incelemeyi kapsamaktadir. Ara dénem
konsolide finansal bilgilerin smirli denetiminin kapsami; Bagimsiz Denetim Standartlari’na uygun
olarak yapilan ve amaci konsolide finansal tablolar hakkinda bir gériis bildirmek olan bagimsiz
denetimin kapsamina kiyasla énemli él¢iide dardir. Sonug olarak ara ddnem konsolide finansal bilgilerin
sinirlt denetimi, denetim sirketinin, bir bagimsiz denetimde belirlenebilecek tiim énemli hususlara vakif
olabilecegine iliskin bir giivence saglamamaktadir. Bu sebeple, bir bagimsiz denetim goriisii
bildirmemektcyiz.

Smirh denetimimiz sonucunda, iligikteki ara dénem faaliyet raporunda yer alan konsolide finansal
bilgilerin smirl denetimden ge¢mis ara donem Gzet konsolide finansal tablolar ve agiklayici notlarda
verilen bilgiler ile, tiim 6nemli yonleriyle, tutarli olmadigina dair herhangi bir hususa rastlaniimamistir.
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1. SIRKET PROFILI

1.1. SIRKET BILGILERI

SAF Gayrimenkul Yatirnm Ortaklign A.S. Sermaye Piyasast Kurulu diizenlemeleri cergevesinde
gayrimenkullere ve gayrimenkule dayali projelere yatirim yapmak iizere kurulmus olan halka acik bir
gayrimenkul yatirim ortakligidir.

Sirketimizin iletisim bilgileri asagidaki gibidir:

Merkez Adresi : Ankara Devlet Yolu Haydarpasa Yonii 4.km, Cecen Sokak, Acibadem, Uskiidar
34660 Istanbul /Tiirkiye
Telefon : 2163250372
Faks : 216340 6996
Web Sitesi :  www.safgyo.com
Mail Adresi : info@safgyo.com
1.2.MISYON VE VIZYON

Sirketimiz gayrimenkul piyasasinin gelisim alanlarini yakindan takip ederek istikrarli biiyiime ve yiiksek
karlhlikla yatirimcilarina kazang saglamayi misyon edinmistir.

Sirketimiz iilkemiz gayrimenkul piyasasindaki degisime ve ilerlemeye ivme kazandiracak, Tiirkiye
ekonomisi icin deger yaratacak, diinya standartlarinda projelere imza atarak sektériin daima 6nde gelen
glvenilir firmalarindan biri olmaya devam edecektir.

1.3. TARIHCE

Sirketimiz Saglam Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. unvani ile 2005 yilinda 7 milyon,-TL sermaye ile
kurulmustur. 2007 yilinda sermayenin 14 milyon,-TL’ye artirilmasi ve artirilan kismin halka arzi sonrasi
Sirketimiz hisseleri borsada islem gérmeye baslamistir.

Takip eden yillarda gerceklesen sermaye artislari neticesinde Sirketimizin sermayesi 2011 yilinda
56.000.000,-TL’ye ulasmustir. Diger yandan sirketimiz 2011 yilinda Saf Gayrimenkul Gelistirme Ingaat ve
Ticaret A.S. ile birlesmis, bu birlesme ile sermayemiz 886.601.669,-TL’ye, kayitll sermaye tavanimiz ise
2.000.000.000TL’ye ulasmistir. S6z konusu birlesme siirecinde ana so6zlesmemizin 2. maddesi tadil
edilerek sirket unvanimiz Saf Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1 A.S. olarak degistirilmistir.

1.4. ORTAKLIK YAPISI

Sirketimizin ortaklik yapisi asagidaki gibidir:

Ortagin Adi Soyadi / Unvani Pay Grubu Pay Tutar1(TL) Sermayeye Oram
Ahsen Ozokur A 200.000 0,02%
Murat Ulker A 200.000 0,02%
Yildiz Holding A.S. B 217.336.350 24,51%
Ali Raif Dingkdk B 83.799.801 9,45%
Omer Dingkdk B 62.295.125 7,03%
Sinpas Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. B 61.431.299 6,93%
Servet Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1 A.S. B 60.000.000 6,77%
Akis Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. B 58.142.186 6,56%
Rifat Hasan B 46.947.731 5,30%
Diger B 296.249.177 33,41%
Toplam 886.601.669 100,00%




Tabloda goriildiigii lizere Sirketimiz sermayesinin 400.000,-TL tutarindaki boélimii A grubu paylardan,
kalan kismi ise B grubu paylardan olusmaktadir. A grubu paylar nama ve B grubu paylar hamiline
yazilidir. A grubu paylarin yénetim kurulu tiyelerinin se¢ciminde aday gosterme imtiyazi bulunmaktadir.
Sirketimizin 12 iiyeden olusan ydnetim kurulunda 4 iiye A grubu pay sahiplerinin gdsterecegi adaylar
arasindan sec¢ilmektedir.

Sermaye artirimlarinda; A Grubu paylar karsiliginda A Grubu, B Grubu paylar karsiliginda B Grubu yeni
paylar ¢ikarilacaktir. Ancak, Yonetim Kurulu pay sahiplerinin yeni pay alma hakkim kisitladigi takdirde
¢ikarilacak yeni paylarin tiimi B Grubu ve hamiline yazili olarak ¢ikarilir.

1.5. YONETIM KURULU

Yonetim Kurulu tyelerinin timi 21.05.2012 tarihinde 3 yillik goérev siiresi icin se¢ilmis olup asagida
belirtilmistir.

Ad1 Soyadi Unvani

Avni Celik Yonetim Kurulu Baskani

Raif Ali Dingkok Yonetim Kurulu Baskan Vekili

Abdullah Tivnikli Yonetim Kurulu Uyesi

Ahmet Ozokur Yonetim Kurulu Uyesi

Gamze Dingkok Yiicaoglu Yonetim Kurulu Uyesi

Hiiseyin Avni Metinkale Yonetim Kurulu Uyesi

Mehmet Ali Berkman Yonetim Kurulu Uyesi

Murat Ulker Yonetim Kurulu Uyesi

Ozlem Ataiinal Yonetim Kurulu Uyesi

Rifat Hasan Yonetim Kurulu Uyesi

Ekrem Pakdemirli Yonetim Kurulu Bagimsiz Uyesi

Yal¢in Oner Yonetim Kurulu Bagimsiz Uyesi
1.6. KOMITELER

1.6.1. KURUMSAL YONETIM KOMITESI

Sirketimizin kurumsal yonetim ilkelerine uyumunu izlemek, bu konuda iyilestirme c¢alismalarinda
bulunmak ve yonetim kuruluna oneriler sunmak tlizere Kurumsal Yonetim Komitesi olusturulmustur.
Kurumsal Yénetim Komite Baskanhig'na Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi Ekrem PAKDEMIRLI, Kurumsal
Yonetim Komite Uyeligi'ne Bagimsiz Yénetim Kurulu Uyesi Yalgin ONER ve Yatirima iliskileri Béliim
Yoneticisi Harun KOYUNOGLU atanmistir.

Kurumsal Yonetim Komitesi asagidaki hususlarin gerceklestirilmesi ile gorevlidir:

- Kurumsal yonetim ilkelerinin uygulanip uygulanmadigini, uygulanmiyor ise gerekcesini ve bu
prensiplere tam olarak uymama dolayisiyla meydana gelen ¢ikar catismalarini tespit ederek,
Yonetim Kurulu’'na kurumsal yénetim uygulamalarini iyilestirici tavsiyelerde bulunmak,

- Yatinma iliskileri Béliimiiniin calismalarim gézetmek,

- Kamuya agiklanacak “Kurumsal Yonetim Uyum Raporu”’nu goézden gecirerek, burada yer alan
bilgilerin Komitenin sahip oldugu bilgilere gére dogru ve tutarli olup olmadigini kontrol etmek,

- Kurumsal Yénetim ilkelerinin Sirket icerisinde gelistirilmesini, benimsenmesini ve uygulanmasin
saglamak, uygulanamadig1 konularda ¢alisma yaparak, Yonetim Kurulu'na uyum derecesini
iyilestirici 6nerilerde bulunmak,

- Diinyada Kurumsal Yénetim Ilkelerini takip ederek, gerekli unsurlarin Sirket biinyesinde
uygulanmasi amaciyla Yonetim Kurulu'na 6neride bulunmak,



- Yonetim Kurulu ve idari sorumlulugu bulunan yoéneticilik pozisyonlar: i¢cin uygun adaylarin
saptanmasi, degerlendirilmesi ve egitilmesi konularinda seffaf bir sistem olusturmak ve bu
hususta politika ve stratejiler belirlenmesi konularinda ¢alismalar yapmak,

- Yonetim Kurulu'nun yapisi ve verimliligi hakkinda diizenli degerlendirmeler yapmak ve bu
konularda yapilabilecek degisikliklere iligkin tavsiyelerini Yonetim Kurulu'na sunmak,

- Yonetim Kurulu tiyelerinin ve idari sorumlulugu bulunan ydneticilerin performans degerlendirme
ve kariyer planlamasi konusundaki yaklasim, ilke ve uygulamalarini belirlemek ve bunlarin
gozetimini yapmak,

- Yonetim Kurulu tyelerinin ve idari sorumlulugu bulunan ydneticilerin tcretlendirilmesinde
kullanilacak ilke, kriter ve uygulamalari sirketin uzun vadeli hedeflerini dikkate alarak belirlemek
ve bunlarin gézetimini yapmak,

- Kriterlere ulasma derecesi dikkate alinarak, Yonetim Kurulu iiyelerine ve idari sorumlulugu
bulunan yoneticilere verilecek iicretlere iliskin dnerilerini Yonetim Kurulu’'na sunmak.

1.6.2. DENETIM KOMITESI

Sirketimiz Yonetim Kurulu'nca, gozetim ve denetim faaliyetlerinin yerine getirilmesinde kendisine
yardimci olmak iizere bir denetim komitesi olusturulmustur. Sn. Yal¢in Oner Komite Baskanlig1 ve Sn.
Ekrem Pakdemirli Komite Uyeligi gorevini tistlenmistir.

Denetim Komitesi asagidaki hususlarin gerceklestirilmesi ile gorevlidir:

- Mali tablolarinin, dip notlarinin ve diger finansal bilgilerin dogrulugunu, seffafligini, mevzuata ve
uluslararasi muhasebe standartlarina uygunlugunu denetler,

- Sirketin muhasebe sisteminin, finansal bilgilerin kamuya a¢iklanmasinin, bagimsiz denetiminin ve
sirketin i¢c kontrol sisteminin isleyisinin ve etkinliginin gézetimini yapar.

- Bagimsiz denetim kurulusunun secimi, denetim sézlesmelerinin hazirlanarak bagimsiz denetim
slirecinin baslatilmasini kontrol eder,

- Komite kendi yetki ve sorumlulugu dahilinde hareket eder ve Yonetim Kuruluna tavsiyelerde
bulunur, nihai karar sorumlulugu her zaman Yonetim Kuruluna aittir,

- Komiteler bagimsiz olarak ¢alismalarimi yiiriitiir ve Yonetim Kuruluna énerilerde bulunur, Sirket
islerine iliskin olarak icrai karar alma yetkileri yoktur, Komitelerin dnerdikleri hususlarda karar
alma yetkisi Yonetim Kuruluna aittir.

1.6.3. RiSKIN ERKEN SAPTANMASI KOMITESI

Sirketimiz Yonetim Kurulu’nca, sirketin varligini, gelismesini ve devamini tehlikeye diisiiren sebeplerin
erken teshisi, bunun icin gerekli 6nlemler ile ¢arelerin uygulanmasi ve riskin yonetilmesi amaciyla, riskin
erken saptanmasi komitesi kurulmugtur. Sn. Ekrem Pakdemirli Komite Baskanligi ve Sn. Yalgin Oner
Komite Uyeligi gérevini iistlenmistir.

SAF GYO A.S Riskin Erken Saptanmasi Komitesini 28 Kasim 2013 tarihinde kurmus olup, komite
kuruldugu tarihten Mayis 2015’e kadar Sirket'in varligini, gelismesini tehlikeye diisiiren sebeplerin erken
teshisi, bunun i¢in gerekli 6nlemler ile ¢arelerin uygulanmasi ve riskin yonetilmesi amacina yonelik 8 defa
toplanmis ve hazirladigi raporlar: Yonetim Kurulu'na sunmustur.

1.7.YATIRIMCI ILISKILERi BOLUMU

Sirketimizin Yatirima iliskileri Birimi 2014 yih icerisinde resmi olarak kurulmus olup birimin yénetimi
Yatirima Iliskileri Sorumlumuz tarafindan yerine getirilmektedir.

Yatirnma lligkileri Birimi pay sahibi ortaklardan yazili olarak veya internet yoluyla yapilan basvurular
yanitlamakla birlikte BIST, SPK, MKK ve Takasbank ile olan yazili iletisimi de saglamaktadir.



Yatirnma iliskileri Boliimii esas itibariyla;

Tlim pay sahiplerine esit muamele eder,

Sirket ile ilgili pay sahipligi haklarinin kullanimin etkileyebilecek nitelikteki bilgi ve aciklamalari
giincel olarak kamuya aciklar ve Sirketin internet sitesinde pay sahiplerinin kullanimina sunar,

Genel Kurul toplantilarinin yiriirliilkteki mevzuata, esas so6zlesmeye ve diger sirket igi
diizenlemelere uygun olarak yapilmasin saglar,

Genel Kurul toplantilarinda pay sahiplerinin yararlanabilecegi dokiimanlari hazirlar,
Oylama sonuglarinin kaydinin tutulmasini ve sonuglarla ilgili agiklamalarin yapilmasini saglar,

Mevzuat ve Sirketin bilgilendirme politikasi ¢ercevesinde kamuyu aydinlatma ile ilgili her tiirli
faaliyeti yuriitiir.

Yatirnma {ligkileri Béliimii dénem igerisinde aktif olarak galismis, pay sahiplerinden sézlii olarak gelen
talepler en hizli sekilde yanitlanmis, yazili olarak gelen talepler ise en ge¢ ertesi giin yamitlanmistir.
Dénem icinde pay sahipleri tarafindan telefon ve e-posta yoluyla sorulan 25 soruya Yatirimar Iliskileri
Bolimii titizlikle cevap vermistir.

1.8. KAR DAGITIM POLITIKASI

Tirk Ticaret Kanunu, Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK) Kurumsal Yonetim Tebligi, [1-19.1 Sayili Kar Pay1
Tebligi ve diger SPK Mevzuati, Vergi Mevzuati ve diger ilgili mevzuat hiikiimleri ile Esas S6zlesmemizin
kadr dagitimina iliskin 30. madde hiikkmii cer¢evesinde Sirketimizin “Kar Dagitim Politikas1” asagidaki
sekilde tespit edilmistir.

Ortaklarimizin, pay getirilerinin yan sira diizenli olarak kar pay1 elde etmelerini teminen, 2014
ve izleyen yillarda, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun mevcut diizenlemeleriyle celismemek kaydi ile
ulusal ve ekonomik sartlarda herhangi bir olumsuzluk olmamasi, Sirketimiz'in 6ngoriilecek
yatirim harcamalar1 ve diger fon ihtiya¢lar1 da dikkate alinarak her yil, Esas So6zlesme’nin 30.
maddesi ¢ercevesinde olusacak dagitilabilir karin en az %50’si dagitilir. Dagitilmasi 6ngoriilen kar
payl tutarinin tamami, ancak yasal kayitlarda mevcut net dagitilabilir kardan ve diger
kaynaklardan karsilanabilecegi siirece dagitilabilir. Ayrica sirketin finansal durumunun miisait
olmasi halinde, Esas S6zlesme’nin 30. maddesi ¢ercevesinde dagitilabilir kar olusmasa dahi, genel
kurul diger dagitilabilir 6zsermaye kalemlerinden de dagitim yapilmasina karar verebilir.

Sirketimiz esas soOzlesmesi hiikiimleri uyarinca kar payinda imtiyaz bulunmamaktadir. Pay
sahiplerine dagitilacak kar payi, dagitim tarihi itibariyle mevcut paylarin tiimiine, bunlarin ihrag
ve iktisap tarihleri dikkate alinmaksizin paylari oraninda esit olarak dagitilir.

Kar pay1 dagitimi, nakit veya bedelsiz hisse veya kismen nakit, kismen de bedelsiz hisse olarak
yapilabilir.

Kar pay1 dagitim tarihi, Yonetim Kurulu'nun teklifi dogrultusunda ve Sermaye Piyasasi Kurulu
mevzuatina aykir1 olmamak ve en ge¢ dagitim karari verilen Genel Kurul toplantisinin yapildigi
hesap donemi sonu itibari ile baslanmasi kaydi ile Genel Kurul tarafindan tespit edilir.

Dagitilabilir kar payi, esit veya farkh tutarda taksitlerle ddenebilir. Taksit sayis1 Genel Kurul
tarafindan veya Genel Kurul tarafindan acgikca yetkilendirilmesi sartiyla Yonetim Kurulu
tarafindan belirlenebilir. Taksit 6deme zamanlarinin Yonetim Kurulu tarafindan belirlenmesi
durumunda 6deme zamanlari, Genel Kurul tarihini takip eden on bes giin icinde Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun 6zel durumlarin kamuya agiklanmasina iliskin diizenlemeleri ¢er¢evesinde kamuya
duyurulur.

Sermaye Piyasasi Kurulu Mevzuati ¢cercevesinde pay sahiplerine kar pay1 avansi dagitilabilir.

isbu “Kar Dagitim Politikas1”, Sirket'in finansal performansi, éngoériilen yatirim projeleri, sektérel ve
ekonomik kosullar dikkate alinarak her yil yeniden gézden gegirilebilir.



1.9. BAGIS VE YARDIM POLITiKASI
Sirketimizin bagis ve yardim politikasi asagidaki gibidir:

Sirket, sosyal sorumluluk kapsaminda Yonetim Kurulu'nmun onayiyla Tiirk Ticaret Kanunu, Sermaye
Piyasas1 Kanunu ve ilgili mevzuatta belirtilen esaslar dahilinde genel biitgceye dahil dairelere katma biitgeli
idarelere, il 6zel idarelerine, belediyelere, tiim kamu kurum ve kuruluslar: ile kamu yararina faaliyette
bulunan 6zel kuruluslara, bakanlar kurulunca vergi muafiyeti taninan Vakiflara, kamu menfaatlerine
yararli sayillan derneklere, bilimsel arastirma gelistirme faaliyetinde bulunan kurum ve kuruluslara,
liniversitelere, 6gretim kurumlarina ve bu gibi kisi veya kurumlara ayni veya nakdi olarak yardim ve
bagista bulunabilir. Sirket, her yil olagan genel kurul toplantilarinda ortaklara, ilgili yilda gerceklesen
bagis ve yardimlara iliskin aciklayici bilgi sunar.

2. PORTFOYDEKI VARLIKLAR

2.1.PORTFOYE GENEL BAKIS

Sirketimiz portfoylinde Akasya Projesi'nin yani sira hdlihazirda kira geliri saglayan Gebze ve Hadimkoy'de
yer alan binalar ile Mecidiyekdy'de ofis kat1 yer almaktadir. S6z konusu varliklarla ilgili 6zet bilgiler
asagidaki gibidir:

Briit Aylik
Satis Kira

Ekspertiz Rapor  Alan Ekspertiz Ekspertiz

Gayrimenkul Bulundugu Yer

P 2
Tarihi (m) Degeri (TL) Degeri
(TL)

Mecidiyekoy Is Merkezi . 1)1 /Mecidiyekoy 31.Ara.14 418 1.970.000 12.100

(6 Bagimsiz Boliim)

Akasya Projesi Koru
Etabi1 3 Bagimsiz Béliim Istanbul/Acibadem 31.Ara.14 4.350 17.590.000 58.843
ve Sosyal Tesis

Fecir Is Merkezi istanbul/Hadimkéy 31.Ara.14 19.836 20.300.000 148.770

Rozi Fabrika Binasi Kocaeli/Gebze 31.Ara.14 22.371 44.000.000 335.567

Akasya Projesi Kent
Etab1 (AVM+10 Istanbul/Acibadem 31.Ara.14 92.315 1.517.255.000
Konut+17 Ofis )

Toplam 139.290 1.601.115.000 555.280

2.1.1. ROZi FABRIKA BiNASI

r’-‘" p— 7 Kocaeli ili Gebze Ilcesi’nde yer alan bina 69.907 m? arsa

' lizerinde insa edilmis olup, 22.371 m? kapali alana sahiptir.
Bina SCA Yildiz Kagit ve Kisisel Bakim Uretim A.S’ye kiralanmis
olup, iretim, depolama, lojistik ve idari bina olarak hizmet
vermektedir.

Zemin, ara kat ve bir normal kat olmak lizere toplam ii¢ kat
iizerine insa edilen binanin bulundugu bdlgede altyapinin
tamamlanmis olmasi ve sanayi bolgesi icerisinde yer almasi degerini arttiran etkenlerdendir. Binanin
ekspertiz satis degeri 44 milyon,-TL, aylik ekspertiz kira degeri ise 335.567,-TL olarak takdir edilmis
bulunmaktadir.




2.1.2. FECIR IS MERKEZI

istanbul ili, Arnavutkdéy ilgesi, Omerli Mahallesi'nde yer alan
bina 10.187 m? arsa iizerinde insa edilmis olup, 19.836 m?*
kapali alana sahiptir.

iki bodrum kat, bir zemin kat ve bir normal kat olmak tizere
toplam dort kattan olusan binanin sanayi fonksiyonu gelisen
bir bolgede bulunmasi ve anayola cepheli olmasi degerini
arttiran etkenlerdendir. Binanin ekspertiz satis degeri 20,3 milyon,-TL, aylik ekspertiz kira degeri ise
148.770,-TL olarak takdir edilmis bulunmaktadir.

2.1.3. MECIDIYEKOY IS MERKEZI (6 BAGIMSIZ BOLUM)

istanbul ili, Sisli flcesi Mecidiyekdy Mahallesinde yer alan bina Mecidiyekéy Yolu
Caddesi iizerinde, Taksim-Haciosman metrosu, bankalar, is merkezleri ve AVM'lerin yer
aldigi, yaya ve arag¢ trafiginin yogun oldugu bir bolgede yer almakta olup, Trump
Towers’a komsu durumdadir.

Binanin 13. katinda yer alan 124, 125, 126, 127, 128, 129 numarali béliimler Sirketimiz
miilkiyetindedir. S6z konusu bagimsiz béliimlerin toplam alani 418 m? olup, ofis olarak
kullanilmaktadir.

Merkezi konumu, ulasim imkanlarinin kolayligi, ticari potansiyeli, ticaret ve finans
merkezlerine yakinligi, bolgenin en bilinen is merkezlerinden biri olmasi sebebi ile s6z
konusu gayrimenkuliin kiralama ve satis kabiliyeti oldukg¢a yiiksektir. Sirketimize ait olan 6 adet bagimsiz
boliimiin toplam ekspertiz degeri 1.970.000,-TL, aylik ekspertiz kira degeri ise 12.100,-TL olarak takdir
edilmis bulunmaktadir.

2.1.4. AKASYA KORU ETABI 3 ADET BAGIMSIZ BOLUM VE SOSYAL TESIS

istanbul ili, Uskiidar Ilcesi, Actbadem Mahallesi, 1341 ada 60 parsel iizerinde 3 adet bagimsiz bélim ile
1341 ada 64 parsel iizerinde yer alan sosyal tesis binasidir. Bagimsiz béliimlerin briit alan1 359 m?, sosyal
tesisin kapali alani ise 3.991 m?dir. Sirketimize ait olan 3 adet bagimsiz béliimiin toplam ekspertiz degeri
2.390.000,-TL, aylik ekspertiz kira degeri ise 7.600,-TL olarak takdir edilmistir. Sosyal tesis binasina
iliskin ekspertiz degeri 15.200.000,-TL, aylik ekspertiz kira degeri ise 51.243,-TL’dir.

2.1.5. AKASYA KENT ETABI

Akasya Projesi Kent etabi, 42.799 m? biiyiikliigiindeki Istanbul ili, Uskiidar Ilgesi, Accbadem Mah. 1083
Ada, 68 no.lu parsel iizerinde konumlu olup s6z konusu etapta 51 adet ofis 421 adet konut ve 528 adet
diikkkan+depo olmak iizere toplam 1000 adet bagimsiz b6lim bulunmaktadir. AVM toplam kiralanabilir
alani ise 88.064 m? dir. Bahse konu parsel iizerinde 13.08.2014 tarih ve 14804 yevmiye numarasi ile HSBC
Bank PLC lehine 260.000.000,-USD tutarinda 1. derece ipotek bulunmaktadir. Stoklarimizda bulunan
toplam 17 adet ofis ve 10 adet konutun toplam ekspertiz degeri 47.255.000,-TL’dir. Akasya AVM’nin
ekspertiz degeri ise 1.470.000.000,-TL ‘dir.




Akasya Projesi Istanbul Acibadem’de énemli baglant1 yollarinin kesistigi bir noktada 121.000 m*lik bir
arsa lizerine ii¢ etap halinde insa edilen bir projedir. ilk iki etap olan Koru ve Gél etaplarinda konut
bloklar1 yer alirken, liglincii ve son etap olan Kent etabinda Akasya alisveris merkezi ve lizerinde
rezidans/ofis boliimleri yer almaktadir. Projenin etaplari ile ilgili genel bilgiler asagidaki gibidir.

Konut / Ofis Satilabilir Alan Kiralanabilir Alan Toplam insaat

Adedi (m?) (m?) Alani

GOl Etabi 463 66.310 98.663
Koru Etabi 436 71.195 100.422
Kent Etabi 472 71.780 88.064 412.882
Toplam 1.371 209.285 88.064 611.967

Projenin Koru, G6l ve Kent Etaplarinda yer alan konutlar teslim edilmis ve bu li¢ etap yerlesime agilmistir.
Onceki dénemlerde teslim edilen konutlarla ilgili satis hasilati teslimin gerceklestigi donemde Sirketimizin
gelir tablosuna yansimistir.

Akasya Projesi’'nde sosyal tesis binasi olarak kullanilacak binanin miilkiyeti de Sirketimize ait olup, toplam
3.991 m? kapali alana sahip olan bu yap1 spor merkezi olarak isletilmek iizere kiraya verilmistir. S6z
konusu yapinin satis ekspertiz degeri 15.200.000,-TL, kira ekspertiz degeri ise aylik 51.243,-TL'dir.

Akasya Projesinin Kent Etabinda yer alan AVM blogu ise 88.064 m? kiralanabilir alana sahiptir. 06 Mart
2014 tarihinde hizmete agilan Akasya AVM 2015 yili ilk 3 aylik dénemde briit 16.2 Milyon USD kira geliri
elde etmis olup, AVM’nin yaklasik yillik 42 milyon USD net kira geliri elde edecegi 6ngoriilmektedir.

2.2.ISTIRAK VE BAGLI ORTAKLIGIMIZ
2.2.1. OTTOMAN GAYRIMENKUL

Sirketimiz toplam sermayesi 74 milyon,-TL olan Ottoman

Gayrimenkul Yatirim Insaat ve Ticaret A.S’nin %10 oraninda

hissedar1  durumundadir.  Ottoman  Gayrimenkul'iin  diger

hissedarlari ise %50 sermaye pay1 ile Barwa International Company,

%24,9 sermaye pay! ile Sinpas GYO, %15 sermaye pay1 ile Eksim Dis
- lh Ticaret A.S. ve %0,1 sermaye payi ile Halit Serhan Ercivelek'tir.

FR—— Ottoman Gayrimenkul 12 Eylil 2007 tarihinde, Emlak Konut
Gayrimenkul Yatinm Ortakhigi A.S.ye ait istanbul Zeytinburnu’nda yer alan, 15.500 m? biiyiikliigiindeki
arsa icin diizenlenen ihaleye katilmis ve s6z konusu arsay1 87.000.000,-TL + KDV bedelle satin almistir.
S6z konusu arsa imar uygulamalari sonrasi 13.534 m? olarak tescil edilmistir.

Marmara Denizi Bakirkdy sahil yolu tlizerinde bulunan séz konusu arsa iizerinde Ottoman Gayrimenkul
tarafindan Ottomare Suites isimli bir gayrimenkul projesi gelistirilmektedir. 2010 yili Ekim ayinda insaat
ruhsati alinan projede 41.734 m?lik satilabilir alana sahip 354 apart iinite ve 6 adet ticari béliim yer
almaktadir. Projenin on satislar1 %99,44 oraninda tamamlanmis olup, Kasim 2013 yilinda teslimlere
baslanmistir. Toplamda 271 bagimsiz iinite miisterilere teslim edilmis, Otel olarak tasarlanan 67 Apart
linite de teslim i¢in hazirlanmistir. Ottomare Suits Projesinde Apart iinitesini teslim alan 115 miisterinin
tapulari teslim edilmektedir.

2.2.2. AKYASAM YONETIM HIZMETLERI

Akyasam Yonetim Hizmetleri A.S. Akasya AVM ve ofislerin yonetimi amaciyla 6 Ocak 2014 tarihinde %100
SAFGYO katilimiyla 100.000 TL sermayeli olarak kurulmus olup Sirket’in merkezi Saf Gayrimenkul
Yatirim Ortaklig1 A.S icerisinde yer almaktadir.
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3. EKONOMIK VE SEKTOREL GELiSMELER

3.1.BUYUME

Tirkiye Ekonomisi 2014 yilinda yiizde 2,9 biliyiimiistiir. Bu cergevede liger aylik dénemler itibariyla

aciklanan biylime oranlari asagidaki tabloda gosterilmektedir.

; Toptan ve LI Gayrimenkul .
Imalat' insaat kend depolama Kiralama v Sektorler GSYH
saa perakende alama ve
sanayl ticaret ve is faaliyetleri THefRIENiil
haberle sme
1.ceyrek 15,6% 15,7% 18,7% 14,6% 2,3% 12,3% | 12,6%
2.ceyrek 9,7% 13,5% 13,9% 12,6% 1,9% 9,4% 9,3%
3.ceyrek 9,8% 10,7% 11,1% 11,4% 1,7% 9,0% 8,7%
4.ceyrek 5,7% 7,1% 2,6% 4,0% 2,7% 5,6% 5,2%
2011 10,0% 11,5% 11,2% 10,4% 2,1% 8,9% 8,8%
imalat | Toptan
sanayi Ingaat perakende Ulastirma | Gayrimenkul | Toplam | GSYH
1.ceyrek 2,4% 2,5% -0,1% 1,1% 1,9% 2,8% 2,5%
2.ceyrek 3,4% -0,7% 0,7% 3,5% 2,1% 3,3% 3,1%
3.ceyrek 1,2% -0,8% -0,6% 3,2% 1,8% 1,7% 1,7%
4.ceyrek -0,1% 1,5% 0,1% 0,2% 1,9% 1,5% 1,3%
2012 1,7% 0,6% 0,0% 2,0% 1,9% 2,3% 2,1%
imalat _ Toptan
sanayi Ingaat perakende Ulastirma | Gayrimenkul | Toplam | GSYH
1.ceyrek 2,4% 6,2% 3,6% 3,8% 1,5% 4,0% 3,7%
2.ceyrek 3,5% 7,8% 5,3% 2,7% 1,3% 4,6% 4,3%
3.ceyrek 4,3% 9,0% 5,3% 3,6% 1,6% 4,9% 4,1%
4.ceyrek 4,7% 6,3% 6,2% 5,5% 2,2% 5,8% 4,6%
2013 3,7% 7,4% 5,1% 3,9% 1,7% 4,9% 4,2%
imalat | Toptan
sanayi Ingaat perakende Ulastirma | Gayrimenkul | Toplam | GSYH
1.ceyrek 6,3% 5,8% 3,1% 3,1% 2,1% 5,8% 4,8%
2.ceyrek 3,0% 3,4% 0,2% 3,7% 2,3% 3,3% 2,6%
3.ceyrek 2,7% 2,0% 0,8% 3,2% 2,3% 2,1% 2,0%
4.ceyrek 2,8% -2,0% 1,5% 0,6% 3,8% 2,4% 2,4%
2014 3,7% 2,2% 1,4% 2,6% 2,6% 3,3% 2,9%

Kaynak: TUIK
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3.2. ENFLASYON

2013 yihmin basinda %7,3 olan yilik TUFE, 6nemli 6l¢iide TL'nin deger kaybetmesine bagli olarak
Temmuz ayinda %8,9 ile yilin en yiiksek seviyesine ulasti ve yilsonunda %7,4 seviyesinde gerceklesti.
2014 yihi ile birlikte %7,8 olan enflasyon rakamlar1 2015 yili Mart ay1 sonunda %?7,6 olarak kendini
goOstermistir.

UFE oranlarina baktigimizda ise; 2014 Ocak ayinda %10,7 olan Uretici fiyat endeksi oran1 2015 Mart ay1
itibariyle de %3,4 olarak gerceklesmistir.
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Kaynak: TUIK
3.3. BANKA KREDILERI YILLIK BUYUME ORANI

2012 yili boyunca alinan tedbirler ve uygulanan politikalar banka kredilerindeki artis1 da frenlemistir.
TCMB tarafindan aciklanan verilere gore olusturulan asagidaki grafikte goriilecegi ilizere bankalarin
toplam kredi hacmi 2011 yilinda %40’lar seviyesinde biiyiirken, 2012 yili sonunda bu oran %Z22’lere
kadar gerilemistir. 2013 yili sonu itibariyle %27 ve 2014 yil ise %25 olarak gerceklesmistir. Son olarak
Nisan 2015 itibariyle 2014 yilbasina gore banka kredileri %9 oraninda biiylime géstermistir.
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Kaynak: TCMB
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3.4.INSAAT SEKTORU GUVEN ENDEKSI

Insaat sektorii giiven endeksi Aralik 2013 déneminde 83,15 gercekleserek 2012 yilsonuna gére %1,7
oraninda artis gostermistir. 2014 yilsonunda ise 2013 yilsonuna gore %0,19 oraninda artis gostererek

83,30 olmustur. En son agiklanan 2015 yili Nisan ay1 verilerine gore ise giiven endeksi 81,16 olarak
gerceklesmistir.
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Kaynak: TUIK
3.5.YAPI RUHSATI VERILERI

Insaatlara baglanabilmesi icin alinan yapi ruhsati verilerini incelendiginde 2014 yilinda yapi ruhsati
verilen dairelerin sayis1 959.768 adet olarak gerceklesmistir. 2013 yilina gére %18 oraninda artis

gosteren yapi ruhsati verilen daire sayisi, ingaat alanina gore karsilastirildiginda ise %22 olarak kendini
gostermistir.

160 -
140
120 -
100
80 -
60 -
40 -
20
0 -

147

Oca.12
Sub.12
Mar.12
Nis.12
May.12
Haz.12
Tem.12
Eyl.12
Eki.12
Kas.12
Ara.12
Oca.13
Sub.13
Mar.13
Nis.13
May.13
Haz.13
Tem.13
Agu.13
Eyl.13
Eki.13
Kas.13 A
Ara.13
Oca.14
Sub.14
Mar.14
Nis.14
May.14
Haz.14
Tem.14
ABu.14
Eyl.14 [
Eki.14
Kas.14 A

~
L
)
o
=
>
]
>
>R0
<

M Yapi Ruhsati Verilen Daire Adedi (Bin)

Ara.14

Kaynak: TCMB
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3.6. BINA INSAAT MALIYETI ENDEKSI

TUIK tarafindan agiklanan bina insaat maliyeti endeksi verileri incelendiginde, 2014 yilinin ilk ceyregiyle
beraber yiikselise gecen bina insaat maliyeti endeksi yilin dérdiincii geyreginde bir énceki yilin dérdiincii
ceyregine gore %9,46 oraninda artis gostermis, 2015 yilinin ilk ¢eyreginde ise bu oran bir énceki yilin ilk
ceyregine gore %5,92 olarak gerceklesmistir. Iscilik, malzeme ve genel olarak insaat maliyetindeki

degisim asagidaki grafikte yer almaktadir.
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Kaynak: TUIK

3.7.REIDIN-GYODER YENI KONUT FiYAT ENDEKSI

Reidin-GYODER tarafindan hesaplanan konut fiyat endeksleri Ocak 2013 doneminden itibaren konut
fiyatlarinda hizli bir artisa isaret etmektedir. Tiirkiye genelinde hesaplanan kompozit endeks degerleri
2015 yili Mart ayinda bir 6nceki yilin aynt dénemine gore konut fiyatlarinin %7,05 oraninda arttigini

gostermektedir.
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Kaynak: Reidin-GYODER
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3.8. KONUT KREDILERi BUYUME HIZI

2013 yilinda diisiik seyreden faizler nedeniyle konut kredilerindeki biiylime hizlanmis, yilsonu itibariyle
2012 yili sonuna gore % 27 artarak 100,9 milyar,-TL ye ulasmistir. Konut kredileri 2014 yili dérdiinct
ceyreginde ise 2014 yili basina gore %13’liik bir biiyiime gerceklestirerek 114,4 milyar,-TL’ye ulagmistir.
2015 yili Mayis ay1 itibariyle konut kredilerinin hacmi %19 artisla 122.8 milyar TL’ye ulagmistir.
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Kaynak: TCMB
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3.9. KONUT KREDI FAIZLERI

Konut kredi faizleri 2011 yilinda sergiledigi yiikselisten sonra 2012 yil1 boyunca azalan bir seyir izlemistir.
Bu trend 2013 yilinin ilk yarisinda devam etmis Haziran ayinda %8,3 ile tarihi dip seviyesine ulasmis ve
daha sonra tekrar yiikselise gecerek 2013 yilsonu itibariyla %10,7'ye ulasmistir. 2014 yilinin son
ceyreginde ise konut kredisi faizlerindeki yiikselis devam etmis %11,03 olmustur. 2015 yili Mayis
itibariyle ise ortalama faiz oranlar1 %11,46 olarak gerceklesmistir.
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== Konut Kredileri Faiz Oranlari

Kaynak: TCMB
3.10. TOPLAM KONUT SATISLARI

Tiirkiye genelinde 2014 yilinin 4. Ceyreginde 2013 yili 4.ceyregine oranla konut satislar1 %18,12'lik bir
artis gostermis ve 334.094 konut satis sonucu el degistirmistir. Mart 2015’de ise konut satis1 %11,04
azalisla 297.218 olarak gerceklesmistir.
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Kaynak: TUIK
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3.11. AVM CiRO ENDEKSI

2012 yilinda yiikselis gosteren AVM Ciro Endeksi bir onceki yila gore ortalama %15 oraninda, 2013

yilinda %9,6 ve 2014 yilsonunda ise %8,3 oraninda artis gostermistir. Boylelikle 2015 Mart ayinda bir
onceki yilin ayni ayina gore %22 oraninda artis gostermistir.
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4. MALI TABLOLARA iLiSKIN ACIKLAMALAR
4.1.BILANCO

Sirketimizin 31 Mart 2015 tarihli karsilastirmali konsolide bilangosu asagidaki gibidir:

Bagimsiz Sinirhh  Bagimsiz Denetimden

Denetimden Gecmis Gecmis
Dipnot Cari Donem Gecmis Donem
Referanslan 31 Mart 2015 31 Arahk 2014
VARLIKLAR
Dénen Varhklar 113.878.699 98.021.279
Nakit ve Nakit Benzerleri 32 30.993.050 14.748.788
Ticari Alacaklar 6 38.694.478 37.258.793
- Hliskili Taraflardan Ticari Alacaklar 5 71522 757.162
-Tliskili Olmayan Taraflardan Ticari Alacakiar 37.979.258 36.501.631
Diger Alacaklar 7 9.446.317 9.141.911
- Jligkili Taraflardan Diger Alacaklar 5 9374338 9.069.938
-Higkili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 71.979 71973
Stoklar 8 13.107.484 13.107.484
Pesin Odenmis Giderler 9 3.352.791 4244932
Cari Donem Vergisiyle Ilgili Varliklar 26 374.781 227299
Diger Dénen Varliklar 18 17.909.798 19.292.072
Duran Varhiklar 1.713.244.832 1.699.268.181
Finansal Varliklar
-Satimaya Hazir Finansal Varliklar 28 7.400.000 7.400.000
Ticari Alacaklar 6 28.319.341 29.347.360
Diger Alacaklar 7 545991 497.142
Pesin Odenmis Giderler 3.738 .
Yatinm Amacl Gayrimenkuller 10 1.568.164.662 1.551.470.000
Maddi Duran Varliklar 11 21.395.396 20.653.842
Maddi Olmayan Duran Varliklar 2 594678 432670
Ertelenmis Vergi Varlsés 2 33.285 23.618
Diger Duran Varliklar 18 86.787.741 89443549
TOPLAM VARLIKLAR 1.827.123.531 1.797.289.460
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Bagimsiz Sinirfli Bggimsiz Denetimden
Denetimden Gegms Gecmis

Dipnot Cari D6nem Gecmis Donem
KAYNAKLAR Referanslar 31 Mart 2015 31 Aralik 2014
Kisa Vadeli Yukumlalukler 115.909.439 86.458.291
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 28 59.015.891 35.688.573
Finansal Kiralamaslemlerinden Borgclar 13 14.055.413 11.579.355
Jliskili Taraflara Finansal Borglar 5 - 11.579.355
Jliskili Olmayan Taraflara Finansal Borglar 14.055.413 -
Ticari Borglar 6 5.966.758 5.847.765
-fliskili Olmayan Taraflara Ticari Borglar 4.439.856 4.518.300
-fliskili Taraflara Ticari Borglar 5 1.526.902 1.329.465
Donem Kari Vergi Yukimlulgi 26 123.949 83.086
Calsanlara Sglanan Faydalar Kapsamindaki Borclar 549.693 852.556
Diger Borglar 7 2.958.413 43.225
-fliskili Olmayan Taraflara
Diger Borgclar 2.958.413 43.225
Calsanlara Sglanan Faydalara
iliskin Kisa Vadeli Kagiliklar 320.647 360.106
Ertelenmg Gelirler 9 32.380.898 30.945.190
-fliskili Olmayan Taraflardan ErtelenmiGelirler 32.367.841 30.942.609
-Higkili Taraflardan Ertelenmi Gelirler 5 13.057 2.581
Diger kisa vadeli y Ukumlulukler 18 537.777 1.058.435
Uzun Vadeli Yukuamlalukler 562.129.538 525.106.182
Uzun Vadeli Borglanmalar 28 465.214.357 430.124.090
Finansal Kiralamaslemlerinden Borclar 13 96.471.993 88.871.959
Diger Borglar 7 240.975 5.957.103
Calsanlara Sganan FaydalarHiskin
Uzun Vadeli Kanliklar 202.213 153.030
OZKAYNAKLAR 1.149.084.554 1.185.724.987
Odenmg Sermaye 19 886.601.669 886.601.669
Sermay e Birleme Denklgtirme Hesabi 19 (806.601.669) (806.601.669)
Sermaye Duzeltme Farklari 19 36.467 36.467
Paylardliskin Primlel 19 736.31t 736.31¢
Kardan Ayrilan KisitlanngiYedekler 19 35.172.127 35.172.127
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandiriimay acak
Birikmis Diger Kapsaml Gelirler veya Giderler
Aktueryal Kayip / Kaza 25.50¢ 25.50¢
Gecms Yillar Karlari 1.069.754.569 9.226.592
Net D6nem Kari / (Zararr) (36.640.433) 1.060.527.977
TOPLAM KAYNAKLAR 1.827.123.53 1.797.289.46
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4.2.GELIR TABLOSU

Sirketimizin 1 Ocak 2015 - 31 Mart 2015 donemi karsilastirmali konsolide gelir tablosu asagidaki gibidir:

SURDURULEN FAALIYETLER
Haslla

Satsglarin Maliyeti (-)

BRUTKAR
Genel Yonetim Giderleri (-)
Pazarlama Giderleri (-)
Esas Faaliyetlerden gar Gelirler
Esas Faaliyetlerden gr Giderler (-)

ESAS FAALIYET KARI
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler

FINANSMAN G iDERi O NCESI FAALIYET KARI

Finansman gelirleri
Finansman giderleri (-)
SURDURULEN FAALIYETLER VERG i ONCESI
KARI /(ZARARI)
Surdarulen faaliyetler vergi gideri
Donem vergi gideri
Ertelenmg vergi geliri
SURDURULEN FAAL IiYETLER DO NEM KARI /( ZARARI)

DO NEM KARI / (ZARARI)
1 tam TL nominale denk gelen hisse sayisi

Diger kapsamli gelirler

Kar veya zararda yeniden siniflandiriimayacaklar:
Aktueryal kazang

TOPLAM KAPSAMLI GEL iR /(GIDER)

Pay basina kazancg / (kayip)
(1 tam TL nominale denk gelen hisse bana tam TL)

4.3. ONEMLI MALI TABLO KALEMLERINE iLiSKIN ACIKLAMALAR

Dipnot
Reteranslari

Bagimsiz Sinirli
Denetimden Gegms

Cari Dénem
1 Ocak - 31 Mart 201t

Yeniden Dizenlenmsg
Bagimsiz Sinirli
Denetimden Gegms
Gecmis Donem

1 Ocak - 31 Mart 201«

20
20

21
21
22
22

23

24
25

27

4.3.1. NAKIT VE NAKIiT BENZERLERI

38.205.53. 115.865.46
(5.929.261) (52.165.829)
32.276.273 63.699.639
(3.173.645) (2.297.847)
(3.745.616) (5.154.521)
17.066.052 988.711
(2.220.466) (522.532)
40.202.598 56.713.450
1.306.746 2.003.874
41.509.344 58.717.324
3.721.623 76.512
(81.840.204) (5.227.303)
(36.609.237) 53.566.533
(31.196) -
(40.863) -
9.667 -
(36.640.433) 53.566.533
(36.640.433) 53.566.533
886.601.669 886.601.669
- 7.474
(36.640.433) 53.574.007
(0,041) 0,060

Nakit ve nakit benzerleri 31 Aralik 2014 tarihine gore gerek insaat siirecinin tamamlanmis olmasi gerekse
daha once kullanilan HSBC PLC kredi anapara geri d6demelerinin heniiz baslamamis olmasi nedenleriyle

artis gostermisgtir.

4.3.2. TICARI ALACAKLAR

Ticari alacaklar bakiyesi Akasya Kent etab1 konut satislarina iliskin alacak senetlerinden ve Akasya AVM

kira alacaklarindan olusmaktadir.

4.3.3. STOKLAR

Sirketimiz satis amaciyla insa ettigi konutlarla ilgili arsa ve gelistirme maliyetlerini mali tablolarda stoklar

grubu altinda takip etmektedir.
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4.3.4. YATIRIM AMACLI GAYRIMENKULLER

Yatirim amach gayrimenkuller gercege uygun deger metoduyla degerlenmektedir. Sirketimiz aktifinde
bulunan yatirim amagh gayrimenkulleri gosterir tablo asagidaki gibidir:

Ekspertiz 31 Mart 2015
Degerleme Ekspertiz Rapor  Gerggge Uygun Gergeze Uygun
31 Mart 2015 Yontemi Tarihi Degeri (TL) Degerleri (**)
Akasya Algveris Merkezi (*) Nakit Akimlari Analizi 31 Aralik 2014 179.000.000 1.486.694.662
Sosyal Tesis Maliyet 31 Aralik 2014 15.200.000 15.200.000
Fecirls Merkezi - Amavutkdy Maliyet,
Emsal Kagilastirma ve
Gelir Kapitalizasyonu 31 Aralik 2014 20.300.000 20.300.000
Komili Fabrika Binasi - Gebze Maliyet Analizive
Direk Kapitalizasyon 31 Aralik 2014 44.000.000 44.000.000
Emsal Kagilastirma ve
Mecidiyekdyls Merkezi Direk Gelir Kapitalizasyonu 31 Aralik 2014 1.970.000 1.970.000
1.551.470.000 1.568.164.66.

(*) Harmoni Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S., Tiirkiye Sermaye Piyasasi Kurulu
tarafindan yetkilendirilmis bagimsiz bir ekspertiz sirketidir. Uluslararasi Degerleme
Standartlari’na uygun olan degerleme, nakit akimlar1 analizi yontemine gore yapilmistir. Nakit
akimlar1 analizi yontemi, tasinmazin gelecek yillarda iliretecegi net nakit akislarinin bugtinkii
degerlerine indirgenmesidir. Gelecekteki net nakit akislari, degerleme sirketi tarafindan
Sirket’'ten temin edilen magaza kira sozlesmeleri ve yapilan goriismeler neticesinde dikkate
alinan varsayimlar kullanilarak hesaplanmistir. Net nakit akislari, ekonominin, sektoriin ve
yatirimin tasidig risk seviyesine uygun bir iskonto orani ile bugiine indirgenmekte ve alisveris
merkezinin arsasi ile birlikte gercege uygun degeri hesaplanmaktadir. Net nakit akislart ABD
Dolari lizerinden hesaplanmis olup, %10 iskonto orani kullanilmistir. Ayrica, gayrimenkuliin 10.
sene sonundaki artik degerini hesaplamaya baz olan kapitalizasyon orani %7 olarak kabul
edilmistir. Bu yatirnm amaglh gayrimenkul icin gercege uygun deger hiyerarsisi Seviye 3 olarak
belirlenmistir.

(**) 31 Mart 2015 tarihi itibariyle Sirket’in i¢sel degerleme olarak yine indirgenmis nakit akislari
yontemi ile hesapladigi gercege uygun degerleri gostermektedir.

4.3.5. FINANSAL YATIRIMLAR

Finansal yatirimlar bakiyesini, Saf Gayrimenkul Yatirinm Ortakligi A.S'nin %10 payr bulunan Ottoman
Gayrimenkul Yatirimlari Insaat ve Ticaret A.S. hisseleri olusturmaktadur.

4.3.6. DIGER DURAN VARLIKLAR

Kisa ve Uzun vadeli diger duran varliklarin 102.9 Milyon TL’lik kismi1 Sirketimizin KDV alacaklarini ifade
etmekte ve yaklasik 5.5 y1l icerisinde Akasya AVM kira gelirlerinden mahsup edilecegi 6ngoriilmektedir.
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4.3.7. KISA VE UZUN VADELI FINANSAL BORCLAR

Sirketimiz 19 Agustos 2014 tarihinde 1 y1l geri 6demesiz 4 y1l geri 6demeli 100.000.000 ABD Dolar1 ve 1
y1l geri 6demesiz 7 y1l geri 6demeli 100.000.000 ABD Dolar1 olmak iizere toplam 200.000.000 ABD Dolar1
Libor+%3,5 oranla HSBC PLC’den kredi kullanmis ve kullanilan bu krediyle daha 6nce 22 Haziran 2012
tarihinde yine HSBC Bank PLC’den kullanmis oldugu 100.000.000 ABD Dolar1 tutarindaki kredi ile 21 Mart
2013 tarihinde Asya Katilm Bankasi A.S."den kullanmis oldugu 50.000.000 ABD Dolar1 tutarindaki
kredilerini kapatmistir.

Sirketimiz AVM yatirimiyla ilgili finansal kiralama kapsamina giren 1sitma tesisati, asansor, yiriiyen
merdiven ve benzeri imalat kalemleri icin 2012 yili igerisinde 18 ay geri 6demesiz olmak tlizere toplam 60
ay vadeli yillik %6,90 oran ile 18,5 milyon USD tutarinda, 24 ay geri 6demesiz olmak {izere toplam 72 ay
vadeli y1llik %6,75 oran ile 24.8 milyon USD tutarinda, 2 ayri finansal kiralama sirketiyle finansal kiralama
sozlesmeleri akdetmistir. Finansal kiralama kapsamina giren bahse konu borg¢larin bilango tarihi itibariyle
toplam tutar1 110,5 Milyon-TL'dir.

Sirketimiz cari donemde yeni kredi kullanimi gerceklestirmemis olup Finansal bor¢lardaki artisin nedeni
yilbasina gére USD doviz kurlarindaki %12,5 oranindaki kur artisidir.

4.3.8. ERTELENMIS GELIRLER

12.9 Milyon TL tutarindaki kisa vadeli ertelenmis gelirler, satis1 yapilmis ancak teslimi gerceklesmemis
konutlar icin misterilerden alinan nakit avanslardir.

19.4 Milyon TL tutarindaki bakiye ise Akasya AVM ile ilgili kiracilardan katki pay1 olarak tahsil edilen
bakiyelerden olusmaktadir.

4.3.9. SATIS GELIRLERI ve SATISLARIN MALIYETi

Sirketimizin Mart 2015 tarihi itibariyle satis gelirleri detay1 asagidaki gibidir;

1 Ocak- 1 Ocak-
Konutve ofis sataslar:: 31 Mart 31 Mart
2015 2014
Akasyva Kent Etab: Konut Satislan - 86.535.05¢9
Ofis Sauslar: - 33.383.156
Yonetim Hizmet Gelirleri 718.752 -
Sats iskontolari(-) - (13.135.977)
718.752 106.782 238
Kira gelirleri: 1 Ocak- 1 Ocak-
31 Mart 31 Mart
2015 2014

Akasya AVM kira gelirlen 35.612.670 7.048.598
Rozi Kagit Fabrikas: 1.123018 1.016 977
Fecir Is Merkezi = 505.018
Akasya AVM katk: pay: gelirlen 659.628 163.738
Bizim Top. Sat. M. (BTM) - Altunizade - 268.836
Bizim Top. Sat. M. (BTM) - Antalya - 119.895
Mecidiyvekdy Is Merkezi 40.879 36.981
Sosyal Tesis 178378 -
Diger kira gelirleni 20610 -
Sats iskontolari(-) - (76.813)
Sanslardan iadeler (-) (148.401) -

37.486.782 9.083.230

38.205.534 115.865.468

1 Ocak- 1 Ocak-

Satislarin maliveti 31 Mart 31 Mart
2015 2014

Satlan konut ve ofislerin malivetlen:

Akasya Kent Etabi taseron giderlen - (50.870.373)
Verilen hizmet maliveti (5.929.261) (1.295.456)
(5.929.261) (52.165.829)
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4.4.PORTFOY SINIRLAMALARINA UYUM KONTROLU

Sirketimizin portféy sinirlamalarina uyum kontrol tablosu asagida yer almakta olup 31 Mart 2015 tarihi
itibariyla tiim portfoy sinirlamalarina uygun oldugu goriilmektedir.

Konsolide Olmayan (Bireysel) B Cari Onceki
) . Ilgili Dizenleme L "
Finansal Tablo Ana Hesap Kale mleri DO6nem (TL)|| D6énem (TL)
A |Para ve Sermaye Piyasasi Araglari Seri: lll- 48.1 sayih Teb#, Md.22/(k) 30.993.05( 14.748.788
B |Gayrimenkuller, Gayrimenkule Dayall Projeler, Geygnkule Dayal Haklar Seri: lll- 48.1 sayih TehIMd.24/(a) 1.581.272.146 1.564.577.484
C |istirakler Seri: lll- 48.1 sayilh Teb#, Md.24/(d) 7.400.00( 7.400.0p0
iliskili Taraflardan Alacaklar (Ticari Olmayan) Seri-1#8.1 sayil Tebi, Md.21 9.374.33H 9.069.988
Diger Varliklar 198.083.99} 201.493.2p0
D |Toplam Varliklar (Aktif Toplamr) Seri: lll- 48.1 sayill Tebdi, Md.24/(b) 1.827.123.531 1.797.289.4460
E |Finansal Borglar Seri: lll- 48.1 sayilh Teb#, Md.24/(b) 524.230.2 465.812.663
F |Diger Finansal Yukumltlukler Seri: lll- 48.1 sayilh Teb#, Md.24/(b) - ]I -
G [Finansal Kiralama Borglar Seri: lll- 48.1 sayih Tebd, Md.31 110.527.41 100.451.314
H [iliskili Taraflara Borglar (Ticari Olmayan) Seri: lll- 48.1 sayilh Teb#, Md.24/(b) - -
I |Ozkaynaklar Seri: lll- 48.1 sayilh Teb#, Md.24/(b) 1.149.125.41y 1.185.724.987
Diger Kaynaklar 43.240.460 45.300.496
D [Toplam Kaynaklar Seri: lll- 48.1 sayil Teb#i, Md.24/(b) 1.827.123.531 1.797.289.460
. . . - B Cari Cari
Konsolide Olmayan (Bireysel) Dger Finansal Bilgiler Tlgili Dizenleme bonem (TL)|| Donem (T1)
Para ve Sermaye Piyasasi Araglarinin 3 yillk
Al|Gayrimenkul Odemeleigin Tutulan Kismi Seri: lll- 48.1 sayil TepliMd.24/(b) - -
A2|Vadeli/Vadesiz TL/Doviz Seri: lll- 48.1 sayilh Teb#, Md.24/(b) 30.972.44f 14.735.948
A3|Yabanci Sermaye Piyasasi Araglari Seri: lll- 48.1 sayilh Teb#, Md.24/(d)
Yabanci Gayrimenkuller, Gayrimenkule Dayall Prajele
B 1|Gayrimenkule Dayali Haklar Seri: lll- 48.1 sayih Tebd#, Md.22/(c) - -
B 2|Atil Tutulan Arsa/Araziler Seri: lll- 48.1 sayih Tebg, Md.24/(c) - -
C1|Yabanciistirakler Seri: Ill- 48.1 sayil Tebd, Md.24/(b) - -
C2|isletmecisirkete istirak Seri: Ill- 48.1 sayil Teb#i, Md.28/(3) - -
J |Gayrinakdi Krediler Seri: lllI- 48.1 sayih Teb$, Md.31 3.532.50 3.532.5¢00
Uzerinde proje geftirecek mulkiyeti ortakia ait
K |olmayan ipotekli arsalarin ipotek bedelleri Seh:4B.1 sayill Tebfi, Md.22/(e) - -
ilgili Duze nleme Cari Onceki Asgari/Az
sp|Portfoy Sinidamalar Donem (%)|| Doénem (%)| ami Oran
Uzerinde Proje Galiirilecek Miilkiyeti Ortaklga Ait Olmayanipotekli Arsalarin
1 |ipotek Bedelle Seri: Ill- 48.1 sayil Teb#i, Md.22/(e) %0 %P <%10Q
Gayrimenkuller, Gayrimenkule Dayall Projeler,
2 | Gayrimenkule Dayall Haklar Seri: lll- 48.1 sayil Tebd, Md.24/(a) %8 %87 > %51
3 |Para ve Sermaye Piyasas| Araglarisitirakler Seri: lll- 48.1 sayil Teldi Md.22/(k) %1 % < %49
4 |Yabanci Gayrimenkuller, Gayrimenkule Dayal Prajeteayrimenkule Dayali
Haklar,istirakler, Sermaye Piyasasi Araglari Seri: lll- 484y 1l Teblg, Md.24/(d) % % < %49
5 [Atil Tutulan Arsa/Araziler Seri: lll- 48.1 sayil Teb#, Md.24/(c) % % <%2Q
6 |isletmecisirketeistirak Seri: Ill- 48.1 sayili Tebd, Md.28/(3) % % < %10
7 |Borglanma Sinin Seri: lll- 48.1 sayili Teb#, Md.31/(1) %56 %4B < %504
Doviz Cinsinden Vadeli-Vadesiz Mevduat / Ozel Ggaiilma Hesabi
8 ve TL Cinsinden Vadeli Mevdu/ Katilma Hesal Seri: lll- 48.1 sayil Tebd, Md.24/(b) %3 %] <%1Q
9 |Tek Bir Sirketteki Para ve Sermaye Piyasasi Araglan Yaarnmn Toplami Seri: lll- 48.1 sayili TepliMd.24/(]) %( % < %10
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5. HISSE SENEDi PERFORMANSINA iLiSKIN BiLGILER

Sirketimizin hisse senedinin kapanis fiyat1 31 Aralik 2014 tarihinde 1,00-TL iken 31 Mart 2015 tarihinde
1,05-TL olmus, bu itibarla % 5 oraninda bir deger kazanmistir. Diger yandan 1 Ocak - 31 Mart 2015
doneminde Sirketimiz hisselerinin borsada giinliik ortalama islem hacmi ise 5.217.406-TL olmustur.

Sirketimiz hisse senedinin 1 Ocak - 31 Mart 2015 déneminde BIST 100 ve BISTGYO endeksleri ile

karsilagtirmali performansi asagidaki grafikte gosterilmektedir.
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LR (31.03.2015) e A (31.03.2015)
Emlak Konut GYO 11.210.000.000 TL 3.800.000.000 TL 2,95
Torunlar GYO 1.955.000.000 TL 500.000.000 TL 3.01
Yeni Gimat GYO 1.274.112.000 TL 53.760.000 TL 23.70
is GYO 1.109.052.000 TL 680.400.000 TL 163
Dogus GYO 933.825.517 TL 227.208.155 TL 411
Saf GYO 930.931.752 TL 886.601.669 TL 1.05
Halk GYO 851.438.000 TL 697.900.000 TL 122
Akmerkez GYO 652.120.000 TL, 37.264.000 TL, 17,50
Akis GYO 504.000.000 TL, 200.000.000 TL, 2,52
Vakif GYO 500.166.693 TL, 203.319.794 TL, 2,46
Sinpas GYO 450.000.000 TL 600.000.000 TL, 0,75
Servet GYO 121.680.000 TL 52.000.000 TL, 2,34

31.03.2015 itibariyla Sirketimizin piyasa degeri 930.931.752 -TL olup, bu itibarla piyasa degerlerine gore
yapilan siralamada Sirketimiz Borsa Istanbul’da islem goren gayrimenkul yatirim ortakliklarn icerisinde 6.

sirada yer almaktadir.
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