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ICINDEKILER

1- Genel Bilgiler,

e Ilgili hesap dénemi,

e Sirketin unvan, ticaret sicil numarasi, merkez ve internet adresi ve diger iletisim bilgileri,

e Sirketin organizasyon yapisi, sermaye ve ortaklik yapisi ile bunlara iligkin donem igi
degisiklikler

e Imtiyazli paylar ve oy haklarina iliskin bilgiler,

e Personel ile ilgili bilgiler,

e Genel kurulca verilen izin gergevesinde Yonetim Kurulu Uyelerinin sirketle kendisi veya
baskas1 admna yaptig1 islemler ile rekabet yasagi kapsamindaki faaliyetler hakkinda
bilgiler

2- Yonetim Kurulu iiyelerine saglanan mali haklar,
3- Sirketin aragtirma ve gelistirme ¢alismalari,

4- Sirket faaliyetlerine iliskin bilgiler,

5- Finansal durum,

6- Riskler ve Yonetim Kurulu'nun degerlendirmesi,

*Bu rapor, 09.04.2008 tarihli 26842 sayili Resmi Gazetede yayinlanarak yiiriirliige giren
Sermaye Piyasasit Kurulu'nun “Isletmeler Tarafindan Diizenlenecek Finansal Raporlar ile
Bunlarin Hazirlanmas: ve Ilgililere Sunulmasina Iliskin ilke, Usul ve Esaslar1 Hakkinda Seri: XI
No0:29” sayili “Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya Iliskin Esaslar Tebligi'nin
8.Maddes1” hiikmii uyarinca diizenlenmis olup, Sirketimizin 01.01.2013 — 30.09.2013 donemi
itibari ile isletme faaliyetlerinin degerlendirilmesi ve yatirimcilarimiza bilgi verilmesi amaciyla
diizenlenmistir.



1- GENEL BIiLGILER :

o [llgili Hesap Dénemi
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:01.01.2013 —30.09.2013

e Sirket iletisim ve Sicil Bilgileri

Sirket Unvam
Ticaret Sicil No
Sirket Adresi
Telefon

Faks

Web Adresi

: PANORA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
: 193889
: Turan Giines Bulvar1 No:182/1 Oran - Cankaya / ANKARA
:0(312) 490 58 56
:0(312) 490 58 81
: WWW.panoragyo.com

e Sirketin organizasyon yapisi, sermaye ve ortakhk yapisina iliskin bilgiler ve donem

ici degisiklikler.

30/09/2013 TARIHI ITIBARI iLE YONETIM KURULU UYELERI

GOREYV SURESI
ADI- SOYADI GOREVI IMZA YETKISI BASLANGIC
BITIS TARIHI

. . Yonetim Kurulu |, , .. . - 31.03.2013
Fikret ESKIYAPAN Baskani Miistereken imzaya yetkili 31.03.2016
o Yonetim Kurulu | ... . - 31.03.2013
Mehmet Sacit GURAN Baskan Vekili Miistereken imzaya yetkili 31.03.2016
. . - . . . 31.03.2013
Salih BEZCI Uye Miistereken imzaya yetkili 31.03.2016
. = - , . e 31.03.2013
Zekeriya FINDIKOGLU Uye Miistereken imzaya yetkili|  5,"03'5 ¢
. - - , . e 31.03.2013
Sinan Aydin AYGUN Uye Miistereken imzaya yetkili 31.03.2016
. ; ) o 31.03.2013
Osman TOKUR Uye Miistereken imzaya yetkili 31.03.2016
Bagimsiz olmayan bir iiye 31.03.2013

Mustafa Seyfettin UNCULAR | Bagimsiz Uye ile birlikte miistereken oS
. . 31.03.2014

imzaya yetkili

Bagimsiz olmayan bir iiye 31.03.2013

Hasan SEZER Bagimsiz Uye ile birlikte miistereken e
. . 31.03.2014

imzaya yetkili
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Yonetim Kurulu Uyelerinden Saym Mustafa Seyfettin UNCULAR ve Saymn Hasan
SEZER Gayrimenkul Yatirm Ortakliklarma Iliskin Esaslar Tebligi uyarinca segilmis bagimsiz
yonetim kurulu iiyeleridir. Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyeleri 31/Mart/2013 tarihinde yapilan
Olagan Genel Kurul toplantisinda se¢ilmislerdir. Diger Yonetim Kurulu tiyeleri ise biten gorev
siirelerinin ardindan yeniden segilerek gorevlerine devam etmektedirler.

YONETIM KURULU UYELERININ YETKILERIi

Yonetim Kurulu {iyeleri en az bir tanesi bagimsiz olmayan iiye olmasi sart1 ile sirketi
miistereken temsil ve ilzama yetkilidir.

YETKI SINIRLARI

Sirketimizin Yonetim Kurulu tiyeleri; Sermaye Piyasasi Kanunu, Tirk Ticaret Kanunu,
Sirket Ana sozlesmesi ve ilgili mevzuatta gosterilen yetkilere sahiptirler.

KOMITELER
Sermaye Piyasas1 Kanunu ¢ercevesinde ilgili donemde 3 adet komite olusturulmus olup,
diger kurulmasi zorunlu olmayan komitelerin gorevlerini Kurumsal Yonetim Komitesi

istlenmistir.

Denetimden Sorumlu Komite :

Sermayedeki Pay1 Temsil Ettigi Pay
TL o, Grubu

Ad1 Soyadi Gorevi

Mustafa Seyfettin UNCULAR | Komite Baskani - - -

Hasan SEZER Komite Uyesi - - -

Kurumsal Yonetim Komitesi :

Sermayedeki Pay1 Temsil Ettigi Pay
Ad1 Soyadi Gorevi TL % Grubu
Hasan SEZER Komite Bagkani - - -
Sinan Aydin AYGUN Komite Uyesi | 7.503.750 8,625 A-B Grubu

Riskin Erken Saptanmasi1 Komitesi :

Sermayedeki Pay1 Temsil Ettigi Pay
Ad1 Soyadi Gorevi TL % Grubu

Mustafa Seyfettin UNCULAR | Komite Bagkani - - -

Zekeriya FINDIKOGLU Komite Uyesi | 610.750 0,702 B Grubu
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SIRKET SERMAYESI VE ORTAKLIK YAPISI

Sirket Cikarilmis Sermayesi : 87.000.000 TL
Sirket Kayitli Sermaye Tavani :90.000.000 TL
A Grubu paylar : 15.000 TL
B Grubu paylar : 86.985.000 TL

30.09.2013 TARIHLI PAY DAGILIMI (%1 ve iizeri ortaklar)

ADI VE SOYADI PAY TUTARI (TL) PAY ORANI (%)
Salih Bezci 9.950.625 11,44
Mustafa Rifat Hisarciklioglu 7.546.200 8,67
Sinan Aydin Aygiin 7.503.750 8,63
Bekir Akar 3.588.750 4,13
Osman Tokur 2.610.000 3,00
Haldun Hake1 1.957.500 2,25
Ismet Kilig 1.740.000 2,00
Ahmet Unsal 1.631.250 1,88
Mustafa Unsal 1.631.250 1,88
Mehmet Sacit Giiran 1.468.125 1,69
Burhan Akkog 1.305.000 1,50
Fikret Eskiyapan 1.305.000 1,50
Hasan Coskun 1.305.000 1,50
Yasar Kunar 1.305.000 1,50
Ali Teoman Akis 978.750 1,13
Yahya Dogruer 978.750 1,13
Ayse Kattan 870.000 1,00
Diger(%]1alt1) 17.575.050 20,17
Halka Agik Kisim 21.750.000 25,00
TOPLAM 87.000.000 100,00

* Ortaklik yapist yalnizca Panora GYO A.S. nezdindeki yatirim hesaplar1 dikkate alinarak
diizenlenmistir.
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o Iimtiyazh paylar ve oy haklarna iliskin bilgiler:

Sirket Ana sozlesmesinde imtiyazli paylar A Grubu hisse senetlerinde bulunmakta olup, A Grubu
hisselerin dagilimi asagidadir;

Salih BEZCI ... 5.000 TL/Adet
Mustafa Rifat HISARCIKLIOGLU ..... 5.000 TL/Adet
Sinan Aydin AYGUN ...................... 5.000 TL/Adet

Sirketin A Grubu paylara tanimis oldugu imtiyazlar Ana S6zlesmenin 7. Maddesinde asagidaki
sekilde diizenlenmistir.

Sirket Ana Sozlesmesi Madde 7 :

“A Grubu paylarin yonetim kurulu tiyelerinin se¢iminde aday gosterme imtiyazi vardir. Buna
gore, Yonetim Kurulu Uyelerinin yarisi, A Grubu pay sahiplerinin gosterdigi adaylar arasindan
Ortaklik Genel Kurulu tarafindan secilmek zorundadw: Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyelerinin
aday gosterilmesi ve segiminde, Sermaye Piyasasi Kurulu'nmun Bagimsiz Yonetim Kurulu
Uyelerine iliskin diizenlemeleri esas alinir.

A Grubu Imtiyazli Pay sahipleri, Yonetim Kurulu'nun segilecegi Genel Kuruldan énce Yonetim
Kurulu'na gosterecekleri adaylar: belirlemek icin onceden toplanacaklar. A Grubu Imtiyazli Pay
Sahiplerinin, aday gosterme imtiyazlarina dayali olarak gosterecekleri Yonetim Kurulu adaylart,
A Grubu pay sahiplerinin her birinin gosterecegi adaylar arasindan Genel Kurul éncesindeki bu
toplantida oy ¢oklugu ile belirlenecektir. Boylece belirlenen Yonetim Kurulu adaylarinin isimleri,
Genel Kurul Toplatisi'ndan once Ortaklik'a veya Yonetim Kurulu'nun segimine iligkin giindem
maddesinin goriisiilmesi oncesinde Genel Kurul Divamina Imtiyazli Pay Sahipleri Aday Listesi
olarak bildirilecektir.

Imtiyazli pay sahipleri, Yonetim Kurulu'na aday gosterilecek adaylar iizerinde oy ¢oklugu ile
anlasamazlar ise, bu durumda dahi imtiyazli paylar genel kurulunda, daha onceki imtiyazii pay
sahipleri toplantisinda her bir imtiyazli pay sahibinin onermis oldugu isimlerin tiimii bir liste
halinde Genel Kurul Toplantisindan once Ortaklik'a veya Yonetim Kurulu'nun segimine iliskin
giindem maddesinin goriigiilmesi oncesinde Genel Kurul Divamina bildirilir ve Yonetim Kurulu
Uyelerinin yarisi, her haliikarda, sunulan bu aday listesinde yer alan isimler icinden Genel
Kurul tarafindan segilir.

A Grubu imtiyazli pay sahiplerinin aday gosterme imtiyazi ile secilecek Yonetim Kurulu Uyeleri
disinda kalan diger Yonetim Kurulu Uyeleri ise, tiim pay sahipleri tarafindan aday
gosterilebilmek suretiyle, Genel Kurul tarafindan segilecektir. A Grubu pay sahipleri, diger tiim
pay sahipleri gibi, herhangi bir imtiyaz s6z konusu olmaksizin, diger Yonetim Kurulu Uyelikleri
igin de aday gosterme imkanina sahiptirler.

Imtiyazli paylarin herhangi bir sekilde devri halinde (veraseten intikal hali hari¢ olmak iizere),
devre konu paylar derhal kendiliginden imtiyazlarimi kaybederler ve devredilmis olan paylar
imtiyazsiz B grubu hamiline yazili pay haline doniigiirler.
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Ortaklik paylarimin Borsa'da islem gérmeye baslamasindan itibaren 2 (iki) yil sonra imtiyazlar
sona erecek ve ortadan kalkacaktir. Boylece Ortaklhiktaki tiim paylar kendiliginden imtiyazsiz
hale gelecek, grup ayrimi ortadan kalkacak ve tiim paylar hamiline yazili tek tip pay haline
doniisecektir.

Yonetim Kurulu Uyelerinin seciminde aday gésterme imtiyaz hakki tanmiyan paylar disinda
imtiyaz veren herhangi bir menkul kiymet ¢ikarilamaz. Halka ac¢ilma sonrast hi¢cbir sekilde

Yonetim Kurulu'na aday gosterme imtiyazi da dahil yeni imtiyaz yaratilamaz.”

e Personel ile ilgili bilgiler:

Adi-Soyadi Gorevi _ Meslegi
Murat Baskaya Genel Miidiir Vekili &Muhasebe ve Mali Isler Midiiri  Isletmeci
Can Oztiirk Yatirime Iliskileri Miidiirii Isletmeci

Dénem igerisinde Sirket Genel Miidiirii Sn. Gii¢li GONENC’in gorevinden ayrilmasi nedeniyle
Muhasebe ve Mali Isler Miidiirii Murat BASKAYA goreve vekaleten atannustir. Ilgili ddnem
sonunda toplam personel sayis1 8 kisidir.

e Genel Kurul tarafindan Yénetim Kurulu Uyelerine verilmis olan izinler

31/Mart/2013 tarihinde yapilan 2012 Olagan Genel Kurul toplantisinda T.T.K'nin 395 ve 396
maddelerinde belirtilen is ve islemleri yapmak iizere Yonetim Kurulu Uyelerine izin verilmistir.

2- YONETIM KURULU UYELERINE SAGLANAN MALI HAKLAR:

31/Mart/2013 tarithinde yapilan 2012 Yili Olagan Genel Kurul toplantisinda alman kararla
Bagimsiz Yonetim Kurulu iiyelerine huzur hakki 6demesi yapilmaktadir.

Bagimsiz olmayan diger alt1 Yonetim Kurulu iiyelerine saglanmis herhangi bir mali hak
bulunmamaktadir.

3- SIRKETIN ARASTIRMA VE GELISTIRME CALISMALARI
Sirketimiz yatirimlarini tamamlamis olmasi ve yeni yatirim plani olmamasi nedeni ile arastirma
ve gelistirme kapsaminda herhangi bir ¢calismas1 bulunmamaktadir.

4- SIRKET FAALIYETLERINE ILiSKIN BiLGILER:

Sirketimiz, Sermaye Piyasast Kurulumun Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarma iliskin
diizenlemelerinde yazili amag¢ ve konularla istigal etmek tizere kurulmus olup, faaliyet esaslari,
portfoy yatrim politikalart ve yOnetim smirlamalarinda Sermaye Piyasasi Kurulu’nun
diizenlemeleri ve ilgili mevzuatlar ¢ercevesinde faaliyetlerini siirdiirmektedir.

Yonetim Kurulumuz, 2012 yilinda yapilan Genel Kurul toplantisinda, Sirketin
Gayrimenkul Yatirim Ortakligina doniistimii hususunda alinan karara istinaden gerekli hukuki ve
idari tiim ¢aligmalar1 yapmig, Sermaye Piyasas1 Kurulu’dan doniisiime iliskin gerekli izni almis
ve konu 31/Mart/2013 tarihinde yapilan Olagan Genel Kurul Toplantisinda karara baglanarak
Sirketin Merkez Miiteahhitlik Turizm ve Isletmecilik A.S. olan unvan ve yapisi Panora
Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. olarak degistirilmistir. Dontisiime iliskin karar ve Sirket Ana
sozlesmesi 02/Nisan/2013 tarihinde Ankara Ticaret Sicil Memurlugunda tescil ettirilmis ve
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5/Nisan/2013 tarihli Tiirkiye Ticaret Sicil Gazetesinde yayinlanmstir.
Y 6netim Kurulumuz, doniisiimiin tescil ve ilani ile ortaklarin yazili muvafakatlerinin alinmasinin
hemen ardindan sirketin halka arzinin;

e Mevcut ortaklarin paylarinin satis1 yoluyla gergeklestirilmesine,

e Halka arz edilecek paylarin, sirket sermayesinin %25 ini temsil eden ve mevcut ortaklarin
sahip oldugu 21.750.000 TL nominal degerli B grubu paylardan olugsmasina,

e Beher hisse satis bedelinin, halka arzi1 gergeklestirmek iizere konsorsiyum lideri olarak
belirlenen Deniz Yatirim Menkul Kiymetler A.S. ile birlikte yapilan degerleme
calismalari neticesinde 4,70 TL olarak belirlenmesine,

e Geri alim garantisi kapsaminda sirketimiz hisselerini 4,70 TL sindan alan ve 90 giin siire
ile elinde tutan yatirimcilarimizdan, hisse degerinin halka arz fiyatinin altina diigmesi
durumunda 4,76 TL sindan geri alinmasina,

karar verilmis ve 15-16-17 Mayis 2013 tarihlerinde Deniz Yatirim Menkul Kiymetler A.S.
konsorsiyum liderliginde yaklasik 2,8 kat basarili bir talep toplamanin ardindan 23/May1s/2013
tarihinde PAGYO kodu ile Borsa Istanbul’da islem gérmeye baslamistur.

Geri alim garantisi kapsaminda ilgili stirenin dolmasini miiteakip 21-22-23 Agustos 2013
tarihlerinde halka arzdan 4,70 TL sindan aldiklar1 hisseleri 4,76 TL’dan satmak isteyen tiim
yatirimceilarimiz ilgili araci kuruluslara yazili olarak miiracaat ederek hisselerini satmiglardir.

28/5/2013 tarihli ve 28660 sayili Resmi Gazete’de gayrimenkul yatirim ortakliklarmin
faaliyetlerini diizenleyen SPK Tebligi giincellenmistir.

Sirketimiz 01.01.2013 - 30.09.2013 tarihleri arasinda herhangi bir yatirim faaliyetinde
bulunmamuis, yakin zamanda yatirima yonelik herhangi bir plan1 da bulunmamaktadir.

Yonetim Kurulumuz doviz kurlarinda meydana gelen yukari yonlii hareketliligin
kiracilarimiz lizerinde yaratacagi olumsuz etkileri bertaraf etmek ve dnlimiizdeki donem finansal
planlamalarna 151k tutabilmek amaciyla tavan kur uygulamasi karar1 almistir. Buna gore;

Aylik Asgari Kira Bedelleri ile Hasilat Kirast bedellerine iliskin olarak 2013 yili Ocak,
Subat ve Mart aylarinda uygulanmak iizere;
EURO tavan kurunun 1 EURO =2,2500 TL
USD tavan kurunun ise 1 USD =1,7000 TL olarak belirlenmesine,
kira 6ddemelerinin yapilmasi gerektigi her aym 1’1 ile 5’inci gilinleri arasmda EURO kurunun
2,2500TL’s1 ve USD kurunun 1,7000 TL’sinmn altmma diistiigii giinlerde ise o giine ait Merkez
Bankas1 D6viz Satis kurunun esas alinmasina karar verilmistir.
Tavan kur uygulamasina 2013 yilnin Nisan - Eyliil aylarinda da devam etmesine karar
verilmistir.
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KAR DAGITIM POLITIKASI

Panora Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1 Anonim Sirketi’nin Kéar Payr Dagitim Politikasi,
ortaklarimizin kar paylarindan diizenli gelir elde etmesini amac¢lamaktadir.

Sirketimiz kar dagitim politikasini esas sozlesmemizin 29. Maddesinde acik¢a belirterek
dagitilabilir karmm %75’in1 dagitacagini karara baglamstur.

Sirket Ana Sozlesmesi Madde 29:
Sirketimiz kar dagitimi konusunda Tiirk Ticaret Kanunu ve Sermaye Piyasasi Mevzuatinda yer
alan diizenlemelere uyar.

Birinci Tertip Kanuni Yedek Akge
a) Yillik karm %5°1 Tiirk Ticaret Kanunu’nun 519. Maddesi uyarinca 6denmis sermayenin
%20’sin1 buluncaya kadar birinci tertip kanuni yedek akce olarak ayrilir.

Birinci temettii
b) Pay sahiplerine %5 oraninda nakden kar pay1 ddenir
c) Ikinci tertip kanuni yedek akce

Tiirk Ticaret Kanunu’nun 519. maddesinin 2. fikrasi ( ¢ ) bendi geregince; pay sahiplerine
cikarilmis sermayenin %5°1 oraninda kar payr 6dendikten sonra, kardan pay alacak kisilere
dagitilacak toplam tutarin onda biri ikinci tertip kanuni yedek akce olarak ayrilir.

Ikinci temettii

d) Safi kardan (a) (b) ve (c) bentlerinde yer alan hususlar diisiildiikten sonra kalan kismi
genel kurul kismen veya tamamen ikinci temettii pay1 olarak dagitmaya, donem sonu kar
olarak bilancoda birakmaya, kanuni veya ihtiyari yedek akcelere ilave etmeye veya
olaganiistii yedek akge olarak ayirmaya yetkilidir.

e) Bu esaslar ¢ergevesinde Ortaklik, her yil pay sahiplerine yillik dagitilabilir karm en az
%75’1ni pay sahiplerine nakden dagitacaktir.

f) Yasa hiikkmii ile ayrilmas1 gereken yedek akceler ile bu esas s6zlesmede pay sahipleri i¢in
belirlenen birinci temettii ayrilmadik¢a, bagska yedek akce ayrilmasina, ertesi yila kar
aktarilmasma ve yonetim kurulu tliyeleri ile memur, miistahdem ve iscilere kardan pay
dagitilmasma karar verilemeyecegi gibi, belirlenen birinci temettii 6denmedik¢e bu
kisilere kardan pay dagitilamaz.

g) Kar payi, dagitim tarihi itibariyla mevcut paylarin tiimiine, bunlarin ihra¢ ve iktisap
tarthleri dikkate alinmaksizin esit olarak dagitilir.

h) Sermaye Piyasasi Kanunu’nun 20. Maddesindeki diizenlemeler cergevesinde ortaklara
kar pay1 avansi dagitilabilir.
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TEMETTU ODEMESI

21/Mart/2013 tarihli Yonetim Kurulu toplantisinda; Sirketimizin 31/Mart/2013 tarthinde
yapilacak 2012 Yili Olagan Genel Kurul onayma sunularak 2013 yilinda ortaklarimiza
dagitilacak temettli 6demeleri ile ilgili Yeminli Mali Miisavirimiz tarafindan YOnetim
Kurulumuza verilen Kar Dagitim Tablosu incelenmis ve neticesinde;
2012 yili dagitilabilir kar1 olan briit (stopaj 6ncesi ) 23.892.587,67 TL sinin tamaminin beher
hisseye karsilik 0,2746 TL olmak iizere toplam ( 0,2746 x 87.000.000 Adet hisse) briit (stopaj
oncesi) 23.890.200 TL ‘nin ( YirmiligmilyonsekizyiizdoksanbinikiyiizTtirkLirast) 2013 yil1 Nisan
ay1 sonuna kadar yapilmasi hususunun Genel Kurul’a tekli edilmesine karar verilmis olup, ilgili
karar 31/Mart/2013 tarihli Genel Kurulda onaylanmistir. 3/Nisan/2013 tarihinde ilgili temettii
o0demeleri gergeklestirilmistir.

BAGIMSIZ DENETCI SECIMIi

30/Mart/2013 tarihli Yonetim Kurulu toplantisinda “Sirketimizin 31/Mart/2013 tarihinde
yapilacak Olagan Genel Kurul toplantis1 giindeminin 15. maddesini teskil eden “Bagimsiz
Denetim Kurulusu Sec¢imi” hususunda DRT Bagimsiz Denetim ve SMM A.S.’nin Genel
Kurul’un onayma sunulmasina* karar verilmis, Genel Kurulda ilgili madde oylanarak
onaylanmustir.

GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPORU OZETi

Gayrimenkul Yatirim Ortakligina doniisiim calismalar1 sirasinda TSKB Gayrimenkul
Degerleme A.S. tarafindan sirketimiz miilkiyetinde bulunan PANORA AVM degerleme
calismalar1 yapilmis, degerleme sonucunda;

AVM’nin KDV hari¢ piyasa degerinin:

591.988.000 TL (BesyiizdoksanbirmilyondokuzyiizseksensekizbinTiirkLiras1)

% 18 KDV dahil

698.545.840 TL (Altiyiizdoksansekizmilyonbesylizkirkbesbinsekizytizkirk Tiirk Lirasi)
olarak tespit edilmistir.

SIRKETIN RiSK YONETIMIi VE iC KONTROL MEKANIZMASI

Sirketimiz, finansal tablolarini siirekli olarak giincelleyerek izlemekte ve temel faaliyet
geliri olan kira gelirlerinin tam ve diizenli olarak tahsil edilebilmesi i¢in kira sézlesmesinden
dogan yiikiimliiliikleri zamaninda ve tam olarak yerine getirmeyen kiracilarin durumu
degerlendirilerek ikaz edilmekte ya da haklarinda aleyhlerinde yasal siireci geciktirmeden
gerekli hukuki islemler yapilmaktadir.

Sirketin kira gelirleri dovize dayali oldugundan kur dalgalanmalar1 dikkatle
izlenmektedir. Bunlarla birlikte Sirket risk yonetimine katki saglanmasi acisindan ve SPK
Mevzuatma uyum agisindan biinyesinde Kurumsal Yonetim Komitesi, Denetimden Sorumlu
Komite ve Riskin Erken Saptanmasi Komitesi olusturmustur.
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SIRKETIiMIiZiN FINANSMAN KAYNAKLARI

Sirketimizin temel finansman kaynagini kira gelirleri olusturmaktadir.

DONEM iCiNDE ESAS SOZLESMEDE YAPILAN DEGIiSIKLIiKLER

Sirketimiz Ana sozlesmesi Sermaye Piyasasi Kurulunun 20/Mart/2013 tarih ve 2830
sayili izni ve T.C. Giimriik ve Ticaret Bakanlig1 I¢ Ticaret Genel Miidiirliigii niin 26/03/2013
tarth ve 2176 sayili onaymin ardindan 31/Mart/2013 tarihinde yapilan Olagan Genel Kurul
toplantisinda alman karar ile Gayrimenkul Yatirim Ortakligma iliskin Ana sozlesmesi kabul
edilmis ve karar 2/Nisan/2013 tarihinde tescil edilerek 5/Nisan/2013 tarihli Tiirkiye Ticaret Sicil
Gazetesi’nde ilan edilmistir.

ISLETMENIN FAALIYET GOSTERDIiGi SEKTOR VE
SEKTOR iCERISINDEKI YERI HAKKINDA BIiLGI

Ankara’da, mevcut durumda 42, insaat halinde 5 ve proje halinde 1 adet AVM
bulunmaktadir.

Buna gore gerceklesmis aligveris merkezlerine gére Ankara’daki toplam kiralanabilir alan
1.197.191 m*’dir.

Ankara’daki aligveris merkezlerindeki ortalama magaza kiralama fiyatlar1 10 ile 100
€/m?/ay arasinda degisirken, yeme-igme alanlarinda ortalama m2 fiyatlar1 10 ile 90 €/m%ay
arasinda bliyiik bir yelpazede degisiklik gostermektedir.

Ankara’daki aligveris merkezleri i¢inde yer alan hipermarket kiralarinda ise aylik
metrekare fiyatir 2 ile 15 €/m%ay arasinda de§ismekte olup, yapilan kira sézlesmelerinde ciro
iizerinden pay anlagmalarinin daha agirlikta oldugu gozlenmektedir.

Ankara Ili Mevcut Alisveris Merkezleri Arastirmasi Analizi:

Ankara ilinde toplam 42 adet Aligveris Merkezi faaliyette bulunmaktadir. Aligveris
merkezleri Cankaya, Yenimahalle, Ke¢ioren ve Etimesgut ilgelerinde yer se¢mislerdir.

Cankaya ilcesinde mevcutta toplam 15 adet Aligveris Merkezi bulunmaktadir. ICSC
(International Council of Shopping Centers) Standartlarina gore Panora AVM “COK BUYUK”
geleneksel Alisveris Merkezleri kategorisindedir.

Niifusa gore Cankaya, Yenimahalle ve Etimesgut Bolgesi’ndeki AVM kiralama orani
Ankara ortalamasinin lizerinde, Kecioren Bolgesi’nde AVM kiralama oran1 Ankara ortalamasmin
altinda oldugu gozlemlenmektedir

- Aligveris Merkezleri’nin Ankara Ili icinde konumlar1 genel &zellik ve
dagilimlarina gore incelendiginde bu alanlarin Cankaya, Yenimahalle, Ke¢ioren
ve Etimesgut il¢elerinde yogunlastigi goriilmektedir. Aligveris merkezlerinin yer
secimlerinde dikkat edilen hususlar; pazara yakinlik, ulasim imkanlari, isgiicii
yeterliligi ve maliyet, altyap1 calismalari, kamu politikalari, sosyal ve kiiltiirel
hizmetlerdir. Bu hizmetler Cankaya, Yenimahalle, Kec¢idoren ve Etimesgut
ilcelerinde daha yogun olarak saglanabildiginden; Ankara ili igindeki alisveris
merkezleri dagilimma bakildiginda %40,49 oraniyla Cankaya ilgesi ilk sirayi
alirken, %31,57 oranmiyla Yenimahalle ilgesi, %16,62 oraniyla Kecidren ilgesi,
%11,32 oraniyla Etimesgut il¢esinin takip ettigi goriilmektedir.

- Ankara ilinde mevcut durumda faal olan 42 adet alisveris merkezi ve insaat
halinde 5 adet alisveris merkezi bulunmaktadir. Insaat halindeki aligveris
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merkezlerinin de tamamlanmasiyla 47 adet alisveris merkezi olacagi
goriilmektedir.

- Insaat halindeki ve proje halindeki alisveris merkezlerinin mekansal dagilimi
incelendiginde mevcut durumda oldugu gibi Cankaya, Yenimahalle, Kecioren ve
Etimesgut ilgelerinde gruplasmanin devam ettigi goriilmektedir.

- Ogzellikle Ankara’da islek caddelerde yer bulma sikintis1 yasandigindan, yiiksek
kaliteli modern aligveris merkezlerine yonelim artarak devam etmektedir.

- Avrupa ve Tiirkiye’deki kisi basina diisen kiralanabilir alan biiyiiklikleri
kiyaslandiginda Tiirkiye halen geri siralardadir. Geng niifusun oldukga yiiksek
oldugu, tiikketim aligkanliklarinin hizla degistigi Tiirkiye ve 6zellikle Ankara’daki
aligveris merkezi sayilari, kiralanabilir alanlar, magaza sayilarmin Oniimiizdeki
yillarda da artacagi goriilmektedir.

SIRKETIN SEKTORDEKI YERI ILE AVANTAJ VE DEZAVANTAJLARI

Kiiresel rekabet, teknolojik gelismeler, egitim ve kiiltiir seviyelerindeki artis, kentsel ve
bolgesel gelismeler tiiketicilerin aligverise bakis acilarmi da etkilemis ve degistirmistir. Aligveris
merkezleri nihai tiiketiciye hizmet vermeleri sebebiyle insan ve mekan iligkisini en iyi sekilde
ortaya koymalar1 gerekmektedir. Bunun i¢in de bdlgedeki demografik yapi, beklenen talep
diizeyi, rekabet kosullari, kiltiir, altyapt ve ekonomik kistaslarin 1iyi analiz edilmesi
gerekmektedir. Tiiketiciler aligveris siirecini en olumlu sekilde gegirme ve sorunsuz bir yagami
arzulamak ile beraber aligveris merkezi isletmesinin kurumsal bir yapiya sahip olmasi da
tiiketiciler icin biiyiik onem arz etmektedir.

Yukarida belirtilen kriterlerin iyi1 analiz edilerek Sirket faaliyetlerine yansitilmasi
sonucunda doygunluk yasanan Ankara AVM piyasasinda Panora AVM’ye belirgin bir rekabet
avantaji getirmektedir.

ISTIRAKLER

Panora GYO A.§. istiraki olan Panora Isletmecilik ve Turizm A.S. Panora Alisveris ve
Yasam Merkezinin Isletmeciligini yapmakta ve genel hizmetlerini saglamaktadir. Ilgili dénem
icerisinde Panora GYO A.S. Pay sahipligi % 80 den % 100'e ¢ikartilmistur.

YENI ve AYRILAN KiRACILAR

Ocak ay1 icerisinde Max Mara, Karinca; Mart aymmda Promise By Kaff, Armagan
Oyuncak, Fenerium, Rolex; Nisan ayinda Tez Tour, Mayis ayinda Bisse, Tombis, Haziran ayinda
Mobil Worx, BNG, GS Store, Temmuz aymnda No 01 Kebap, Eyliil aymmda A Day Of Design,
Karpinski, Alp Miicevherat, Agata markalarimiz arasina girmistir.

Zen Pirlant, RC 06 Team, Sabri Ozel, Sea&Belle, Zerdali Pastane, By Churro, Egeli
Sandvig, D'Store, Zeynel Cilli, Kosem Sultan ve Apple ilgili donemde ayrilan markalar
olmustur.
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HIiSSE FiYAT GRAFIGi

23/Mayis/2013 tarihi itibari ile Borsa Istanbul’da PAGYO kodu ile islem gormeye
baslayan hisselerimizin Mayis ve Eyliil ay tarihleri araligina iliskin hisse fiyat grafigi asagida
sunulmustur.
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5- KONSOLIDE FiNANSAL TABLOLAR VE BILGILER ESAS ALINARAK HESAPLANAN
FINANSAL DURUM, KARLILIK VE BORC ODEME DURUMLARINA ILISKIN TEMEL

RASYOLARDIR.

01.01.2013 — 30.09.2013 Dénemine iliskin Temel Rasyolar:

KONSOLIDE OZET FIiNANSAL VERILER

GELIR TABLOSU 1 Ocak- 30 Eyliil 2013 1 Ocak- 30 Eyliil 2012

Hasilat 38.305.326 35.920.224
Satiglarin Maliyeti(-) (8.897.807) (11.719.361)
Briit Kar 29.407.519 24.200.863
Pazarlama, satis ve dagitim giderleri (-) (2.637.190) (1.920.260)
Genel yonetim giderleri (-) (492.688) (402.748)
Diger faaliyet gelirleri 869.375 946.392
Diger faaliyet giderleri (-) (70.329) (164.968)
Faaliyet kari 27.076.687 22.659.279
Yatirim faaliyetlerden gelirler -- --
Yatirim faaliyetlerinden giderler (-) -- --
Finansal giderler (-) (5.312) 86.573
Vergi oncesi Kar 27.071.375 22.745.852
Vergi giderleri (-) (1.696.362) (1.236.602)
Ertelenmis vergi Geliri/(Gideri) 2.594.720 (3.302.960)
Doénem Kan 27.969.733 18.206.290

VARLIKLAR TL 30 Eyliil 2013 31 Arahk 2012

Donen Varhklar 15.559.601 17.034.311
Nakit ve nakit benzerleri 12.567.318 13.052.382
Ticari alacaklar 2.413.808 3.484.690
Diger donen varliklar 65.878 266.021
Duran Varhklar 596.019.831 593.955.551
Maddi duran varliklar 545.602 439.041
Yatirim amacli gayrimenkuller 594.063.361 591.988.325
Diger duran varliklar 17.225 41.214
Toplam Varhklar 611.579.432 610.989.862
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YUKUMLULUKLER TL 30 Eyliil 2013 31 Arahk 2012

Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 3.914.434 5.089.837
Finansal kiralama islemlerinden borglar -- 9.223
Ticari borglar 1.845.109 1.691.837
Diger kisa vadeli yiikiimliiliikler 926.804 1.984.202
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 475.194 97.823.302
Diger uzun vadeli ylikiimliiliikler 247.788 227.020
Ertelenmis vergi ylikiimliligi -- 97.418.887
Ozkaynaklar 607.189.804 508.062.033
Ana ortaklia ait 6zkaynaklar 607.189.804 508.062.033
Odenmis sermaye 87.000.000 87.000.000
Kardan ayrilan kisitlanmis yedekler 7.357.940 3.763.611
Gegmis yil karlar1 484.859.100 393.157.149
Net donem kar1 27.969.733 24.138.242
Kontrol giicii olmayan paylar -- 14.690
Toplam Kaynaklar 611.579.432 610.989.862
30 Eyliil 2013 31 Arahk 2012
CARI ORAN 3,21 2,56
0Z KAYNAKLAR 607.189.804 508.062.033
TOPLAM YUKUMLULUKLER 4.389.628 102.913.139
TOPLAM BORC / TOPLAM 0,007 0,203
VARLIKLAR

6- RISKLER VE YONETIM KURULU'NUN DEGERLENDIRMESI

Isletmenin mevcut yapisinda yeni projeler olmamasi nedeni ile riskler temelde kira gelirleri
iizerine yogunlasmaktadir. Kira ylikiimliiliiklerini yerine getirmeyen kiracilarimiz i¢in gerekli
yasal takip baglatilarak kira gelirlerindeki olumsuz etkisi minimum diizeye distriilmektedir.
Bununla birlikte kira gelirlerimizin doviz tizerinden olmasi nedeni ile doviz kurlarindaki degisim
kira gelirlerinde kismi dalgalanmalara neden olmaktadir. Ilgili etki bagimsiz denetim

raporumuzda gosterilmistir.




