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YONETIM KURULUNUN YILLIK FAALIYET RAPORUNA iLiSKiN
BAGIMSIZ DENETCI RAPORU

Torunlar Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.
Yonetim Kurulu’na

1)  Goériig

Torunlar Gayrimenkul Yatinm Ortakhigi A.$.’nin (“Sirket”) 1 Ocak - 31 Arahik 2017 hesap donemine iliskin
yillik faaliyet raporunu denetlemis bulunuyoruz.

Gorigiimiize gore, yonetim kurulunun yilhik faaliyet raporu iginde yer alan finansal bilgiler ile Yonetim
Kurulu’nun Sirket’in durumu hakkinda denetlenmis olan finansal tablolarda yer alan bilgileri kullanarak yaptig:
irdelemeler, tiim 6nemli ydnleriyle, denetlenen tam set finansal tablolarla ve bagimsiz denetim sirasinda elde
ettigimiz bilgilerle tutarhidir gergegi yansitmaktadir.

2)  Gdriisiin Dayanag

Yaptigimuz bagimsiz denetim, Sermaye Piyasasi Kurulu'nca yayimlanan Bagimsiz Denetim Standartlar'na ve
Kamu Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlari Kurumu (KGK) tarafindan yayimlanan Tiirkiye Denetim
Standartlar’’min bir pargasi olan Bagimsiz Denetim Standartlar’na (BDS’lere) uygun olarak yiriitiilmiistiir. Bu
Standartlar kapsamindaki sorumluluklarimiz, raporumuzun Bagimsiz Denetginin Yillik Faaliyet Raporunun
Bagimsiz Denetimine Ilisgkin Sorumluluklan béliimiinde aynnttlt bir sekilde agiklanmuigtir. KGK tarafindan
yayimlanan Bagimsiz Denetgiler i¢in Etik Kurallar (Etik Kurallar) ve bagimsiz denetimle ilgili mevzuatta yer
alan etik hikiimlere uygun olarak Sirket’ten bagimsiz oldugumuzu beyan ederiz. Etik Kurallar ve mevzuat
kapsamindaki etige iliskin diger sorumluluklar da tarafimizca yerine getirilmistir. Bagimsiz denetim sirasinda
elde ettigimiz bagimsiz denetim kanitlanmin, gériigiimiiziin olusturulmas: igin yeterli ve uygun bir dayanak
olusturduguna inaniyoruz.

3)  Tam Set Finansal Tablolara iligkin Denetci Goriigiimiiz

Sirket’in 1 Ocak - 31 Arahk 2017 hesap dénemine iliskin tam set finansal tablolar1 hakkinda 28 Subat 2018
tarihli denet¢i raporumuzda olumlu gbriis bildirmis bulunuyoruz.

4)  Yénetim Kurulu’nun Yillik Faaliyet Raporuna iligkin Sorumlulugu

Sirket yonetimi, 6102 sayih Tiirk Ticaret Kanununun (TTK) 514 ve 516’nc1 maddelerine ve Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun (“SPK”) II-14.1 No'lu “Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya iligskin Esaslar Tebligi”ne
(“Teblig”) gore yillik faaliyet raporuyla ilgili olarak asagidakilerden sorumludur:

a)  Yillik faaliyet raporunu bilango giiniinii izleyen ilk ii¢ ay iginde hazirlar ve genel kurula sunar.

Deloitte; ingiltere mevzuatina gore kurutmus olan Deloitte Touche Tohmatsu Limited ¢“DTTL") sirketini, Gye firma agindaki sirketlerden ve iligkili tizel kisiliklerden bir
veya birden fazlasini ifade etmektedir. DTTL ve Uye firmalarinin her biri ayri ve bagimsiz birer tizel kisiliktir. DTTL (‘Deloitte Global" olarak da anilmaktadir) musterilere
hizmet sunmamaktadir. Global Gye firma agimizla ilgili daha fazla bilgi almak igin www.deloitte.com/about adresini ziyaret ediniz.

© 2018. Daha fazla bilgi icin Deloitte Tiirkiye (Deloitte Touche Tohmatsu Limited Gye sirketi) ile iletisime geginiz.
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b)  Yillik faaliyet raporunu; sirketin o yila ait faaliyetlerinin akisi ile her yOnilyle finansal durumunu dogru,
eksiksiz, dolambagsiz, gercege uygun ve diiriist bir sekilde yansitacak sekilde hazirlar. Bu raporda finansal
durum, finansal tablolara gore degerlendirilir. Raporda ayrica, Sirket’in gelismesine ve karsilasmas: muhtemel
risklere de agikga isaret olunur. Bu konulara iligkin yonetim kurulunun degerlendirmesi de raporda yer alir.

4) Yonetim Kurulw’nun Yilik Faaliyet Raporuna iliskin Sorumlulugu (devam)

c)  Faaliyet raporu ayrica asagidaki hususlar1 da igerir:
- Faaliyet yrthnin sona ermesinden sonra sirkette meydana gelen ve 6zel Snem tasiyan olaylar,
- Sirket’in aragtirma ve gelistirme galismalar,

- Yonetim kurulu iyeleri ile tst diizey yoneticilere ddenen iicret, prim, ikramiye gibi mali menfaatler,
Odenekler, yolculuk, konaklama ve temsil giderleri, ayni ve nakdi imkanlar, sigortalar ve benzeri
teminatlar,

Yonetim kurulu, faaliyet raporunu hazirlarken Giimriik ve Ticaret Bakanligi’mn ve ilgili kurumlarin yaptig
ikincil mevzuat diizenlemelerini de dikkate alir.

5)  Bagimsiz Denet¢inin Yilhk Faaliyet Raporunun Bagimsiz Denetimine Tligkin Sorumlulugu

Amacimiz, TTK hiikiimleri ve Teblig gergevesinde yillik faaliyet raporu iginde yer alan finansal bilgiler ile
Yonetim Kurulu’nun denetlenmis olan finansal tablolarda yer alan bilgileri kullanarak yaptig1 irdelemelerin,
Sirket’in denetlenen finansal tablolariyla ve bagimsiz denetim sirasinda elde ettifimiz bilgilerle tutarli olup
olmadig1 ve gergegi yansitip yansitmadigi hakkinda goriis vermek ve bu gorliglimiizii iceren bir rapor
diizenlemektir.

Yaptigimiz bagimsiz denetim, Sermaye Piyasasi Kurulu'nca yayimlanan Bagimsiz Denetim Standartlari'na ve
BDS’lere uygun olarak yiiriitiilmiistiir. Bu standartlar, etik hiikiimlere uygunluk saglanmasi ile bagimsiz
denetimin, faaliyet raporunda yer alan finansal bilgiler ve Yonetim Kurulu’nun denetlenmis olan finansal
tablolarda yer alan bilgileri kullanarak yaptig: irdelemelerin finansal tablolarla ve denetim sirasinda elde edilen
bilgilerle tutarli olup olmadigma ve gergegi yansitip yansitmadigina dair makul giivence elde etmek iizere
planlanarak yiiriitiilmesini gerektirir.

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

DRT BAGIMSIZ DENETIM VE SERBEST MUHASEBECI MALI MUSAVIRLIK AS.
Membey.¢f PELOITTE TOUCHE TOHMATSU LIMITED
A TR

Lo et 4

H. Erderft-Selgui,"SMMM
Sorumlu Denetgi

Istanbul, 28 Subat 2018
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TORUNLAR GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIG! A.§.
YONETiIM KURULU FAALIYET RAPORU
RAPORUN DONEMI: 01.01.2017 -31.12.2017 tarihli hesap dénemi

Bu rapor, 13.06.2013 tarihli ve 28676 sayili Resmi Gazete’de yayinlanarak yiiriirliige giren Sermaye
Piyasasi Kurulu’nun isletmeler tarafindan Diizenlenecek Finansal Raporlar ile Bunlarin Hazirlanmasi
ile ilgililere Sunulmasina iliskin ilke, Usul ve Esaslan Tebligi'nin 8. Madde hiikmii uyarinca
dizenlenmis olup, Sirketimizin 01.01.2017 — 31.12.2017 dénemi itibariyla isletme faaliyetlerinin
degerlendirilmesi ve yatinmcilarimiza bilgi verilmesi amacini tagimaktadir.

Merkez adresi:  Kavacik, Rizgarlibahge Mah. Ozalp Cikmazi No:4 34805 Beykoz / istanbul
Telefon no: (0216) 425 20 07
Faks no: (0216) 42503 12

internet adresi: www.torunlargyo.com.tr
Elektronik posta adresi: info@torunlargyo.com.tr
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1. Sirket Profili

Ticari unvani

Kurulus tarihi

GYO doniigiim tarihi
Cikarilmig sermayesi

Kayith sermaye tavani

Halka arz tarihi ve halka arz fiyati
Sirket merkezi

istanbul ticaret sicil no

Ticaret sicil memurlugu

Vergi dairesi

islem gordiigi borsa

Sermaye piyasas! aracinin
islem gordigi pazar ve
sirketin dahil oldugu endeksler
islem sembolii

Bloomberg islem sembolii
Reuters islem sembolii

: Torunlar Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S.

: 20.09.1996

:21.01.2008

: 1.000.000.000 TL

: 1.000.000.000 TL

:21.10.2010/ 1,64 TL

: istanbul

: 353242

: istanbul

: Anadolu Kurumlar VD - 9460032851

: Borsa istanbul A.S.

: Kurumsal Uriinler Pazar
BiST Gayrimenkul Yat. Ort. / BiST Mali
BiST Tiim / BiST Tiim - 100

: TRGYO

: TRGYO:TI

: TRGYO.IS

: Kavacik, Riizgarlibahge Mah. Ozalp Gikmazi No:4 Beykoz
34805 istanbul

Merkez adresi

Web sitesi : www.torunlargyo.com.tr
E-posta : info@torunlargyo.com.tr
KEP : torunlargyo@hs01.kep.tr
Mersis : 0946003285100019

1977’den beri Tirk gayrimenkul piyasasinda faaliyet gosteren Torunlar Grubu olarak, 1996’da
gayrimenkul sektériindeki faaliyetlerimizi perakende, konut, ofis ve otel gelistirme projeleriyle
genigletmek lizere Torunlar GYO’nun 6nci sirketi olan Toray ingaat’i kurduk. Sirketimiz 2008 yilinda
Gayrimenkul Yatirim Ortakligina dontsmustur. Sirketimizin amaci, perakende, konut, eglence ve ofis
amach gayrimenkul gelistirme projelerine yatinm yapmaktir.

Torunlar GYO, kaynak bulma, arazi alimi, proje finansmani, izin alim, tasarim, insaat denetimi, sati
ve pazarlama dahil olmak iizere proje gelistirme ve yénetiminin tiim asamalarinda faaliyet
gostermektedir. Sirketimiz, bu temel hizmetlerin yani sira, projelerin tamamlanmasinin ardindan da
kiraci karmasi ve kira ydnetimi, kira yapilandirma, yenileme ve genisletme galismalar, alisveris
merkezlerinde ziyaretgi trafigini, doluluk oranlarini ve kira gelirini azami diizeye getirmeyi
amaglayan diger faaliyetleri yiiriitmektedir.

Sirketimizin Tiirkiye gayrimenkul sektoriindeki kapsamli deneyimi ve bilgisi Torunlar GYO’ya, kentsel
gelisim, demografik egilimler ve hedef pazarlardaki potansiyel miisteri profili hakkinda net bir bakis
agist kazandinirken, gelistirmeye uygun arsalari avantajli fiyatlara satin alma imkani veren genis bir
cevre saglamaktadir. Yerel belediyeler, yiikleniciler, saticilar ve sektérdeki diger katiimcilarla
kurulan kékli iligkiler, Sirketimize, arsalara ve uluslararasi geligtirme sirketlerinin erigiminin olmadig
bazi gelistirme firsatlarina erigimin 6niinii agmaktadir. Torunlar GYO, bunun yani sira aligveris
merkezlerinde kiraci karmasint olusturmak igin kapsamli bir yurtici ve uluslararasi marka perakende
agina ve konut gelistirme projeleri igin genig bir miisteri tabanina sahiptir. Ayrica Torun Ailesi’nin
Tirk piyasasindaki giiclii itibarindan yararlanmakta olan Torunlar GYO, kiracilari, misterileri ve Tiirk
gayrimenkul piyasasinin diger katilimcilarinin Torunlar ismiyle iliskilendirdikleri kalite ve giiven
anlayigiyla faaliyetlerini siirdiirmektedir.
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Torunlar GYO’nun odaklandigi baglica alan, istanbul, Bursa, Antalya, Samsun ve Ankara gibi kentsel
bdlgelerde genis ila cok genis kapsamli, sinifinin en iyisi aligveris merkezlerinin gelistirilmesi ve varlik
yonetimidir.

31.12.2017 itibariyla 11,334 milyon TL varlik toplaminin %90’ in1 biiylime potansiyeli yiiksek konut,
ofis, alisveris merkezi, otel gibi, cesitli karma kullanim amagh gelistirme projeleri ve proje
gelistirilecek arsalari barindiran gayrimenkuller ve gayrimenkul projeleri olusturmaktadir.

2. Vizyon, Misyon ve Hedeflerimiz

» Vizyon

Torunlar GYO markasini, AVM, eglence merkezi, konut, ofis, otel, lojistik merkezi, ticari ve sinai bina
vb. gok amacli yasam ve is merkezi yatinmlari yapma, gelistirme ve yénetme konularinda diinyada
ve Tirkiye’de aranan marka haline getirmek, yiiksek getirili yatinmlar yapmak, seffafligi ve
giivenilirligi 6n planda tutarak istikrarh gekilde biiyiimeyi saglamak.

» Misyon

* Konut, ofis, otel, aligveris merkezleri gibi insani hedef alan yagam merkezleri gelistirme
konusunda kaliteli yagam standard ile esdeger en giivenilir isim olmak,

¢ Planladigimiz ve planlayacagimiz projelerimizde miisterilerimizin ihtiyaglarini, tercihlerini
azami dlgiide karsilayan ve faydalarini maksimize eden konut, ahgveris, otel, eglence ve is merkezleri
projeleri gelistirmek ve inga etmek,

o  Odiillendirici ve tatmin edici bir is ortami saglayarak en iyi calisanlari cekmek ve korumak.

» Stratejik hedefler

Sirket asagidaki stratejileri izleyerek rekabet avantaji saglamayi hedeflemektedir:

. Perakende tabanh karma kullanim projelerini gelistirmek ve alisveris merkezlerinde
odaklanmaya devam etmek,

. Ahgveris merkezlerinin aktif ve dinamik yénetimi,

. Gayrimenkul sektorlerindeki gelismeleri takip etmek,

. Yiksek biiylime ve gelisme potansiyeli tagiyan bolge seceneklerinde ve gayrimenkul
gesitlerinde firsatlar degerlendirmek,

) Kriz yonetimi gelistirmek ve bu sayede krizleri firsata ¢cevirmek,

o Sektorde éncii rol oynamak, 6rnek alinacak projeler gelistirmek,

o Gayrimenkul sektdriindeki teknolojik gelismeler ile diger teknolojik gelismeleri yeni
projelerde kullanarak yasami kolaylagtiran alanlar yaratmak,

. Teknoloji sayesinde sektori cagin dtesine tagimak,

. Uluslararasi danismanlik ve know-how ile yerel tecriibelerimizi birlestirerek gelecegin
projelerini inga etmek,

. Hissedarlarimiza en yiiksek getiriyi kazandirmak igin deger artiran firsatlan yakindan
izlemek,

. Sektordeki konumunu giiclendirerek en yiiksek kar payr dagitan giivenilir ve yatinmcinin

tercih ettigi bir Gayrimenkul Yatirnm Ortakhigi olmak.
Torunlar GYO Yénetim Kurulu; aldig stratejik kararlarla, Sirket’in risk, bilyiime ve getiri dengesini en

uygun diizeyde tutarak akilci ve tedbirli risk yonetimi anlayisiyla Sirket'in 6ncelikle uzun vadeli
gikarlarini gbzeterek, Sirket’i idare ve temsil etmektedir. Yonetim Kurulumuz; Torunlar GYO stratejik
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hedeflerini tammlamakta, ihtiyag duyulan insan ve finansal kaynaklari belirlemekte ve yénetimin
performansini denetlemektedir.

Torunlar GYO Yénetim Kurulu, yilda 4 defa yaptig: stratejik toplantilarla, tier aylik dénemler itiban
ile finansal performansini biitceye gére karsilastirmah olarak takip ederken; stratejik konulardaki
gelismeleri de takip eder ve idari yapinin énerilerini de dikkate alarak yeni stratejiler gelistirir ve
yatinm kararlan alir.

3. Yonetim Kurulu

23.05.2017 tarihinde gergeklestirilen 2016 yili Olagan Genel Kurul Toplantisinda, 1 yil siireyle gérev
yapmak iizere secilen ve toplam yedi kisiden olugan Yénetim Kurulu dyelerine iligkin bilgiler asagida
yer almaktadir.

Adi Soyadi Unvani Bagimsizhk Atanma Tarihi
Durumu

Aziz TORUN Bagkan ve Genel Miduir Bagimsiz degil Kurulustan itibaren
Mehmet TORUN Bagkan Vekili Bagimsiz degil 03.05.2010

Prof. Dr. Ali ALP Uye Bagimsiz degil 08.02.2010
Mahmut KARABIYIK Uye Bagimsiz degil 21.01.2008

Haluk SUR Uye Bagimsiz 29.05.2014

Prof. Dr. Saim KILIC Uye Bagimsiz 26.05.2015

Aziz YENIAY Uye Bagimsiz 29.05.2014

Genel Kurul'da bagimsiz iyeler dahil yénetim kurulu iyelerine aylik net 4.000 TL huzur hakki
6denmesine karar verilmistir.

Yonetim Kurulu iiyelerine genel kurulda kararlastirilan huzur hakki disinda; prim, ikramiye vb. ad
altinda mali menfaat saglanmamistir. Bagimsiz yonetim kurulu tiyelerinin iicretlendirilmesinde hisse
senedi opsiyonlari veya sirketin performansina dayal 6deme plani uygulanmamaktadr. Yil igerisinde
Sirketin, Yénetim Kurulu tiyelerine borg verme, kredi kullandirma, lehine kefalet verme vb. iglemleri
olmamigtir.

Yonetim Kurulun olusumu, gorev, yetki ve sorumluluklari ve diger konularina iliskin diizenlemeler
girket Ana Sézlesmesinin 14 - 19. Maddelerinde yer almaktadir.

Ana soézlegmenin 19. Maddesi uyarinca ayda en az bir kere toplanma zorunlulugu bulunan ve sirket
isleri agisindan gerekli goriilen zamanlarda, bagkan veya bagkan vekilinin cagrisiyla toplanabilen
Yonetim Kurulu, 2017 yilinda 61 toplanti gergeklestirmistir.

Yonetim kurulu komiteleri

Komite iyeliklerine iliskin gorev dagihimina asagidaki tabloda yer verilmistir.

Aday Gosterme
Komitesi

Denetim
Komitesi

Riskin Erken Tespiti
Komitesi

Kurumsal
Yonetim Komitesi

Ucret Komitesi

Saim Kilig Saim Kilig Saim Kilig Aziz Yeniay Haluk Sur
Ali Alp Ali Alp Remzi Aydin Haluk Sur Ali Alp
Habibe Didem

Homek Aziz Yeniay ismail Kazang Ali Alp Aziz Yeniay
Pelin Orsel

Komitelerin ¢calisma esaslari sirketimizin web sitesinde yayinlanmaktadir.
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Yonetim kurulu iiyelerinin sirket disinda aldig gérevler

Yonetim Kurulu dyelerinin sirket diginda bagka gérevler almasi belli bir kurala baglanmamis olup,
Uyelerin bazilan girket disinda baska sirketlerde de yonetim kurulu iyesi olarak gorev almaktadir.
Yonetim Kurulu tyelerinin sirket diginda yiirittiikleri gdrevler ile sirketteki gérev siireleri ve gorev
dagilimlarina iyelerin 6zgegmigleri ierisinde yer verilmistir.

Yénetim Kurulu Uyelerinden,
Aziz Torun; Grup sirketlerinde Yonetim Kurulu Bagkan ya da tyelikleri,
Mehmet Torun; Grup sirketlerinde Yénetim Kurulu Baskan ya da iiyelikleri,

Mahmut Karabiyik; Serbest avukatlik, Bagkent Dogalgaz Dagitim Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi AS. ve
Yeni Gimat Gayrimenkul Yatirim Ortaklig A.S." nin de yénetim kurulu tyeligi,

Prof. Dr. Ali Alp; Universite Ogretim Uyeligi, Yeni Gimat Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.’nin ve Ozak
Gayrimenkul Yatinm Ortakhigi A.$.’nin de yénetim kurulu dyelikleri,

Aziz Yeniay; Gayrimenkul portfdy yonetimi ve gayrimenkul gelistirme faaliyetleri bulunan sirketlerde
ortakliklan ve yénetim kurulu iiyelikleri,

Prof. Dr. Saim Kilig; Universite Ogretim Uyeligi ve Ozak Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S.’nin de
yoénetim kurulu tyeligi,

gorevlerini devam ettirmektedirler.

sirket ve Yénetim Kurulu tiyelerinin mevzuat hiikiimlerine aykin uygulamalar olmadig gibi sirket ve
yonetim kurulu dyeleri hakkinda uygulanan idari veya adli yaptinm bulunmamaktadir.

Davalar

Torun Center projesi santiyesinde 06.09.2014’te meydana gelen is kazasi neticesinde istanbul 13. Agir
Ceza Mahkemesi’nde goriilen dava devam etmektedir. Cumhuriyet Savciliginin mahkemeye sundugu
iddianameyle birlikte Torunlar GYO’nun ana hissedarlar ve iist dizey yoneticileri hakkinda
“kovusturmaya yer olmadigina” karar verilmistir. Dava devam etmektedir.

Ortakhigin i¢ kontrol sistemi ile ig ve dig denetim faaliyetleri hakkinda bilgiler

sirketimizin i¢ kontrol sistemi; Sirketin faaliyetleri ile bu faaliyetlere iliskin kontrollerin uygunluk,
yeterlilik ve etkinligini incelemek, kontrol etmek, izlemek, degerlendirmek ve sonuglar, ilgili birimlere
raporlamak iizere olugturulmustur. Olusturulan sistemde risk odakl kontrol anlayigi benimsenmis olup,
bu kapsamda sirket faaliyetleriyle biitiinlesik riskleri en aza indirmek ve ortadan kaldirmak iizere
gelistirilmig olan kontroller ve bu kontrollerin yeterliligi ig kontrol faaliyetinin temelini olusturmaktadir.

Sirketimiz Kurumsal Yonetim ilkelerinde yer alan prensiplere uymaktadir. Bu kapsamda y6netim kurulu
biinyesinde “Denetimden Sorumlu Komite” olusturulmus ve yénetim kurulu tarafindan galigma esaslan
belirlenmistir. Sirketin faaliyet sonuglarini gésteren finansal tablolari Bagimsiz Denetim Sirketi DRT
Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Misavirlik A.S. (Deloitte) tarafindan denetlenmektedir.
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4. Sirketimizin Sermaye ve Ortaklik Yapisi

Halka arz edilen hisse senetlerimiz 21.10.2010 tarihinden itibaren Borsa istanbul’da islem
gormektedir. Sirketin 31.12.2017 tarihi itibariyla sermaye bilgileri ve ortakhk yapisi asagidaki gibidir:

Sermaye bilgileri

Cikarilmig sermaye 1.000.000.000 TL
Kayith sermaye 1.000.000.000 TL

sirket, Sermaye Piyasasi Kanunu hiikiimlerine gére kayith sermaye sistemini kabul etmis ve Sermaye
Piyasasi Kurulu’nun 08/01/2008 tarih ve 1/17 sayili izni ile bu sisteme ge¢mistir.

Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan verilen kayith sermaye tavani izni, 2013 - 2017 yillan (5 yil) igin
gegerlidir. 27.12.2017 tarihinde g¢ikanlmig sermaye i¢ kaynaklardan karsilanarak 1.000.000.000 TL
mertebesine ylikseltilmistir.

Dénem icinde bedelli sermaye artirnmi yapilmamistir.

Ortaklik yapisi
ADI SOYADI / TICARET UNVANI L PAY ORANI PAY TUTARI
GRUBU  TURU

(%) (TL)
Aziz TORUN A Nama 20,03 200.327.757,21
Aziz TORUN c Nama 17,37 173.739.712,65
Mehmet TORUN B Nama 20,03 200.312.034,13
Mehmet TORUN c Nama 17,37 | 173.739.712,65
TORUNLAR GIDA SANAYi ve TICARET A.S. A Nama 0,01 141.507,71
TORUNLAR GIDA SANAYI ve TICARET A.S. B Nama 0,01 141.507,71
Mahmut KARABIYIK B Nama 0,00 15.723,09
Metin KARAKOC & Nama 0,00 8.565,93
Halka Agik Paylar C Nama 25,16 251.573.478,94

TOPLAM SERMAYE -- 100,00 | 1.000.000.000,00

sirket'in ¢ikanlmig sermayesi, tamami 6denmis 1.000.000.000 TL (birmilyar Tiirk Lirasi) olup, her biri
1 TL (Bir Tiirk Lirasi) itibari degerde 1.000.000.000 (birmilyar) adet paya ayrilmigtir.

Cikanilmig sermayenin,

a) 200.469.264,92 adet payi temsil eden 200.469.264,92 TL nominal degerli kisminin tamami nama
yazili olup A Grubunu,

b) 200.469.264,92 adet pay: temsil eden 200.469.264,92 TL nominal degerli kisminin tamami nama
yazili olup B Grubunu,

¢) 599.061.470,16 adet pay: temsil eden 599.061.470,16 TL nominal degerli kisminin tamami nama
yazili olup C Grubunu temsil etmektedir.

A ve B grubu paylarin, ana sézlesmenin 9. Maddesindeki esaslar gergevesinde yénetim kurulu
uyelerinin segiminde aday gosterme imtiyazi vardir. Yonetim kurulu Giyelerinin iki tanesi A Grubu, iki
tanesi B Grubu pay sahiplerinin gosterdigi adaylar arasindan ve diger ig iiye genel kurulda gosterilen
adaylar arasindan secilir. Bagimsiz yonetim kurulu iyelerinin aday gosterilmesi ve seciminde,
Sermaye Piyasasi Kurulu’nun bagimsiz yénetim kurulu iiyelerine iliskin diizenlemeleri esas alinir.
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Geri alim kapsamindaki sirket hisseleri

Sirketimiz 12.09.2011 ve 18.03.2013 tarihleri arasinda, geri alim programi ¢ercevesinde 273.295 adet
Sirket hissesini borsa kanal ile geri almistir. Daha sonra gergeklesen bedelsiz sermaye artirimi ile bu
kapsamdaki hisse sayisi 610.033 adet olmustur.

istirakler ve iligkili taraf islemleri

Torunlar GYO’nun grup sirketleri ve diger iliskili taraflarla yapmis oldugu islemler ticari faaliyet
kapsamindadr.

Torunlar - Ozyazict Proje Ortaklig (30 Mayis 2017 tarihi itibariyla tasfiye olmustur.) ve TTA
Gayrimenkul Yatinm Geligtirme ve Yonetim A.S. adli miisterek yénetime tabi ortakligi, Yeni Gimat
Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S. (Yeni Gimat) ve Netsel Turizm Yatinmlari A.S. (Netsel) adl iki
istiraki bulunmaktadir.

girketimiz 31.12.2017 itibariyla iliskili taraflara 11,2 milyon TL borgludur, buna karsin sirketimizin
iligkili taraflardan 3,9 milyon TL ticari alacagi bulunmaktadir.

5. Kar Dagitim Politikasi

Sirketimizin kar dagitimina iligkin esaslar, Esas Sézlesme’nin 38. Maddesinde diizenlenmistir.

sirketimizin kar dagitim politikasi; Sermaye Piyasasi Kurulu diizenlemeleri ve Sirket stratejileri
cercevesinde belirlenmis, ortaklar ve kamuoyu ile paylasilmigtir. Sirketin Kar Dagitim Politikas
asagida sunulmustur.

1-Prensip olarak, Turk Ticaret Kanunu, Sermaye Piyasasi Kanunu, Sirket Ana Sozlesmesi ve igbu
diizenlemelere uygun olarak her yil kar dagitilmasi benimsenmistir.

2-Yukaridaki prensiplere gore dagitilmasi planlanan karin, dagitilabilir karin %50 kadar olmasi arzu
edilmektedir. Ancak, sirketin yatinm planlari, yatirnmlarin geldikleri asamalar, yatinmlar igin ortaya
¢ikan fon ihtiyaglari ile ekonomide meydana gelen olaganiistii ya da beklenmedik gelismeler dikkate
alinarak her yil dagitilabilir karin %50’ nin ortaklara dagitiimast ertelenebilir.

3-Kér pay! nakit ya da dagitilabilir kdrin Sermaye eklenmesi suretiyle “bedelsiz hisse” verilmesi
seklinde olabilir.

4-Genel Kurul tarafindan kar pay! dagitiimasina karar verilmis ise, kararda belirtilen sekilde ve en
geg genel kurulun yapildigs yihin sonuna kadar kar pay: dagitilir. Bu aralikta olmak kayds ile dagrtim
zamani genel kurul tarafindan belirlenir. Kar pay1 dagitimi tek bir seferde yapilabilecegi gibi taksitler
halinde de dagitilabilir.

5-Kér dagitiip dagitilmayacagi hususunda yénetim kurulu tarafindan benimsenen gériis Genel
Kurul’'un onayina sunulur. Genel Kurul’da alinan karara gore hareket edilir.

6-Dagitilabilir kar, Tirk Ticaret Kanunu ve Sermaye Piyasasi Kanunu ve bu Kanuna gére
yapilan/yapilacak diizenlemeler, Kurumlar Vergisi Kanunu ve bu Kanuna gére yapilan/yapilacak
diizenlemeler, ana sézlesme hiikiimleri ve Genel Kurul'da benimsenen kararlara gore hesap edilir.
Kar pay), dagitim tarihi itibariyla mevcut paylarin tiimiine, bunlarin ihrag ve iktisap tarihleri dikkate
alinmaksizin egit olarak dagitilir.

7-$irketimiz ana s6zlesmesinde kar dagitiminda imtiyaza yer verilmemistir.

8-Ortaklik Esas Sézlesmesi’'nde, kér payl avansi dagitimi hususuna yer verilmis olup, sermaye
piyasasi diizenlemeleri cercevesinde ortaklara kar payi avansi dagitilabilir.
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9-Bu diizenlemede yer almayan hususlarda, 23.01.2014 tarih ve 28891 tarihli Resmi Gazete’de
yayimlanmak sureti ile yirirliige giren Kar Pay: Tebliginde yer alan diizenlemelere uyulur.

Yoénetim Kurulunun, genel kurula karin dagitilmamasini teklif etmesi halinde, bunun nedenleri ile
dagitiimayan kérin kullamim sekline iligkin bilgi genel kurul toplantisinda pay sahiplerine sunulur,
faaliyet raporunda yer alir ve kamuya aciklanir.

6. GYO Mevzuatindaki Degisiklikler
01.01.2017 - 31.12.2017 dénemi icerisinde 6nemli bir degisiklik oimamistir.

7. Onsoz
Degerli paydaglarimiz,

2017 yilinda, kiiresel iktisadi faaliyet ve ticaret hacmindeki canlanma ve finansal piyasalardaki
oynakliklarda gézlenen diisiik seyrin katkisiyla kiiresel risk istahi giiciinii korumakta, gelismekte olan
ilkelere ydnelen portfoy girisleri istikrarh goriiniimiinii devam ettirmektedir. Kiiresel enflasyon
emtia ve petrol fiyatlarindaki degisimlere bagh olarak dalgalansa da, ¢ekirdek enflasyon diisiik
seviyelerde yatay bir seyir izlemektedir. Bu kapsamda, basta ABD Merkez Bankasi (Fed) ve Avrupa
Merkez Bankasi (ECB) olmak iizere, gelismis iilke merkez bankalari para politikasinda normallesme
adimlarini thml bir hizda devam ettirmektedir. S6z konusu adimlarin biyiik 6lciide beklentiler
paralelinde gerceklesmesi nedeniyle gelismis ilkelerin uzun vadeli faizlerindeki artislar sinirh
kalmigtir

Eylil ayr FOMC toplantisinda Fed’in normallesme siirecindeki kararliligini vurgulamasi dolayistyla
gelismekte olan dlkelerin risk primlerinde gecici artiglar gozlenmistir. Tiirkiye’nin dilke risk primi Eyliil
ayiortalarindan Kasim ayinin ikinci yarisina kadar gegen donemde jeopolitik gelismelerin de etkisiyle
diger gelismekte olan tlkelerden bir miktar olumsuz yénde ayrismistir. Ancak, Kasim ay1 sonundan
bu yana TCMB tarafindan alinan politika 6nlemleri, kiiresel risk istahindaki toparlanma ve jeopolitik
risklerin azalmasi sayesinde doviz kuru oynakliklar, piyasa faizleri ve risk primi gibi finansal
gostergelerde iyilesme kaydedilmistir. 2017 yili genelinde, Tiirkiye’ye yénelen portfoy akimlari bahsi
gecen gelismeler cercevesinde bir miktar dalgalansa da, yilin ikinci ve iigiincii ceyregindeki giiclii
giriglerin katkisiyla portféy akimlari 2017 yilini birikimli olarak gegmis yillar ortalamasinin iizerinde
tamamlamigtir. 2017 yili ortalarindan itibaren Kredi Garanti Fonu (KGF) kefaletli kredilerde limitlere
yaklagiimasi nedeniyle ticari kredilerde bir miktar ivme kaybi gézlenmis; ancak iktisadi faaliyetteki
olumlu gériniimiin etkisiyle bankalarin kredi verme istahi yilin son ¢eyreginde de devam etmistir.

Tiketici enflasyonu, Tiirk lirasinin doviz kuru sepeti karsisindaki deger kaybi ve basta petrol olmak
uzere ithalat fiyatlarindaki artislar nedeniyle 2017 yilini yiizde 11,92 seviyesinde tamamlamistir.
Toplam talep kosullan enflasyondaki yukari yonlii seyri desteklerken, kuvvetlenen maliyet yonlii
etkilerin dretici fiyatlarim 6nceki iki ceyrege kiyasla 6nemli élgiide ivmelendirdigi ve tiiketici fiyatlari
izerinde baski olusturdugu gézlenmistir. iktisadi faaliyet, yilin Ggiincii geyreginde, giiglii seyrini
korumustur. Oncii géstergeler, iktisadi faaliyetin son geyrekte giiciinii koruduguna isaret etmektedir.
Dayanikh tiketim mallarina verilen tesviklerin sona ermesini takiben, dérdiincii ¢eyrekte ozel
tiketimin bir miktar zayifladigi, diger taraftan makine techizat yatinmlarinin dénemlik bazda
toparlanmay sirdiirdigii tahmin edilmektedir. Bu donemde ihracattaki giiglii seyrin devam ettigi,
ithalat artiginin ise ikinci ve liglincii geyreklerdeki yiiksek oranlarin ardindan bir miktar yavasladig
gorilmektedir. ithalattaki bu gériiniim, iktisadi faaliyetteki sinirl ivme kaybi ve déviz kuru
gelismelerinin yani sira altin ithalatindaki yavaglamadan kaynaklandig degerlendirilmektedir. 2018
yilinda reel kurdaki birikimli deger kayiplari ve kiiresel bilyiimenin giiglenmesiyle birlikte ihracatin
biylimeye destegini siirdiirmesi beklenirken, KGF kefaletli kredi desteginin 2017'ye gore daha sinirh
olsa da surdiiriilecek olmasi yurt igi talebi desteklemeye devam edecektir.

2017 yilinda finansal ve operasyonel sonuglarimizi en iist seviyede tutmak igin olusturdugumuz bitge
ve stratejik hedeflerimiz dogrultusunda galismalarimizi siirdiirdiik.
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girketimizin 2017 yilindaki 6nemli faaliyetlerine ve mali sonuglarina asagida yer verilmistir.

2015 yih Nisan ayinda satiglarina basladigimiz 5. Levent projesinin performansi beklentilerimize
uygun gelismektedir. Projenin birinci ve ikinci etabinda bulunan 2.061 adet dairenin 2017 yilsonuna
kadar 1.547 adedi icin 6n satig s6zlegmesi imzalanmis ve 1.390 milyon TL 6n satis geliri elde
edilmigtir. Ayrica, 2017 yilinin son g¢eyreginde 5. Levent projemizden 173 adet konutun teslimati
yapilmig ve 184 milyon TL satis hasilati elde edilmistir.

Antalya’daki Deepo Outlet Center'in bulundugu parsel ile komsu parseller birlestirilmistir.
Birlestirilen parselde gerceklestirilecek Deepo Outlet Center'in genisleme projesi ile yeni AVM
projesini kapsayan ingaatin baslayabilmesi i¢in imar Kanunu’nun 21. Maddesi hiikmii ¢cergevesinde
alinmasi gereken “Yapi Ruhsati” 2016 Ocak ayi icinde alinmistir. Mall of Antalya adiyla yaklagik
43.000 m? BKA (briit kiralanabilir alan) sahip yeni AVM 28 Nisan 2017 tarihinde hizmete acilmstir.

Sirketimiz 2017 yilinda 718 milyon TL yatmfn harcamasi yapmistir. Bunun 523 milyon TUsi 5. Levent ve
109 milyon TL’si Mall of Antalya projelerinden olugsmaktadir.

2017 yiinda gogunlugu kira gelirlerinden olmak iizere, 780 milyon TL satis hasilati elde edilmistir.
Anilan dénemde satig hasilatinin %53’ii kira gelirleri, %37’si konut sati gelirleridir. AVM ve ofis kira
gelirlerinde, gegen yilin ayni dénemine gére %17 artis olmustur.

31.12.2016 tarihinde 10.378 milyon TL olan aktif toplamimiz, 31.12.2017 tarihi itibariyla %9 oraninda
artarak 11.336 milyon TL'ye ¢ikmistir. Ozkaynaklarin aktif toplamina orani %56, yabanci kaynaklarin
aktife orani ise yaklasik %44'tiir.

Sirket aktiflerinin %90’in1 yatinm amagh gayrimenkuller, 6zkaynak yontemi ile degerlenen yatirimlar ve
stoklar, %5’ini ise nakit ve nakit benzeri varliklar olusturmaktadir.

Netice itibariyla girketimiz 2017 yilinda 455 milyon TL kér ile tamamlamistir.

Ayrica, Sirketimizin bu dénemde operasyonel performansini yansitan vergi, amortisman ve faiz (kur
farklari dahil) 6ncesi kari (VAFOK) 491 milyon TUdir ve VAFOK marji %62,9'dur.

Buradan bir kez daha tiim hissedarlanmiza, miisterilerimize, tedarikgilerimize, is ortaklarnmiza,
y6neticilerimize ve gahganlarimiza siikranlarimi sunuyorum.

Saygilarimla,

TORUNLAR GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
Yénetim Kurulu Bagkani
Aziz TORUN
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8. 01 Ocak - 31 Aralik 2017 Hesap Déneminin Degerlendirilmesi
8.1. Ekonomik Goériiniim
8.1.1. Ekonomi

Uluslararasi Ekonomik Gelismeler,

Kiiresel ekonomik biiyiime ve ticaret hacmi 2017 yilinda toparlanma siirecine girmis ve gerek gelismis
gerekse gelismekte olan ilkelerde esanli bir biiyiime performansi gozlenmistir. Tiiketici ve reel kesim
guven endekslerindeki iyimser gériinimiin yan sira, elverigli kiiresel finansman kosullarinin da
katkistyla, kiiresel iktisadi faaliyetteki olumlu seyrin dniimiizdeki dénemde siirmesi beklenmektedir.

Guglu kiresel biiyiime gériiniimiine ve emtia fiyatlarinda ézellikle enerji fiyatlar kaynakh olusan yukari
yénlii seyre karsin kiiresel enflasyon oranlan diisiik seviyelerini korumaktadir. Dolayisiyla, gelismis iilke
para politikalarindaki normallesme siireci 6ngériilebilir bir hizda gergeklesmektedir. Basta Amerikan
Merkez Bankasi (Fed) ve Avrupa Merkez Bankasi (ECB) olmak iizere, gelismis iilkelerin, para
politikasinda normallesme adimlarini éniimiizdeki dénemde de iimh bir hizda devam ettirmesi
beklenmektedir. Bu baglamda, kiiresel para politikalarinin finansal piyasalar iizerindeki etkileri sinirh
diizeylerde kalmis; risk istahi yiiksek seviyelerde seyretmis ve dolayisiyla gelismekte olan iilkelere
yonelen portfdy akimlar, jeopolitik gelismelerle bir miktar sekteye ugrasa da 2017 yili boyunca giicl
ve istikrarh seyretmistir. Kuiresel finansal kosullarin, yiiksek seyreden risk istahinin ve olumlu kiiresel
biiylime gériinimiiniin gelismekte olan ilkelere portféy akimlarini 2018 yihinda da desteklemeye
devam etmesi beklenmektedir.

Kiiresel ekonomi ve finansal kosullardaki mevcut olumlu gériinime ragmen, éniimiizdeki déneme
iliskin agag yonli riskler bulunmaktadir. ABD’de vergi reformunun uygulamaya konulacak olmasi
ABD’deki hisse senedi piyasasina dair olumlu beklentileri beslerken, s6z konusu politikanin biitce
actklarinda artisa neden olmasi durumunda para politikasindaki sikilasmanin ve ABD hazine tahvil faiz
oranlarindaki artigin dngoriilenden daha hizl gergeklesebilecegi degerlendirilmektedir. Bunun yani
sira, diger geligmis Ulke merkez bankalan tarafindan da agiklanmaya baglanan normallegsme
streglerinin hizi ve miktarinin 6ngériilerin 6tesinde olmasi durumunda, finansal piyasalarda gézlenen
olumlu havanin tersine donmesi miimkiindiir. Ayrica, basta Cin olmak {izere, gelismekte olan iilkelerin
bir kisminda &zel sektor borglulugunun yiiksek seviyelere ulagmis olmasi finansal kinlganlig: artiran bir
unsur olarak degerlendirilmektedir. Diger taraftan kiiresel ekonomi politikalarina dair belirsizlikler,
artan korumacilik egilimleri ve jeopolitik riskler kiiresel ekonominin biiyiime potansiyelini sinirlayarak
oniimizdeki dénem kiiresel biiyime performansi iizerinde asag yonli risk olusturmaya devam
etmektedir. Bu baglamda, kirlganliklari azaltmak icin makroekonomik politikalarin etkin ve esgiidiimlii
olarak kullanilmasinin yani sira yapisal reformlar ve uygun ticaret politikalari ile desteklenmesi geregi
not edilmelidir.

Kaynak: TCMB

Yurtigi Ekonomik Gelismeler,

iktisadi faaliyet, yilin igiincii geyreginde, Ekim Enflasyon Raporunda ortaya koyulan gériiniimle uyumlu
bicimde gii¢lii seyrini korumustur. Bu dénemde geyreklik biiyiimenin temel siiriikleyicileri 6zel tiiketim
ve makine-techizat yatinmilan olmustur. Uzun siiredir zayif seyreden makine-techizat yatirimlarindaki
artig, ekonomik biyiimenin istikrar kazanmas: agisindan olumlu bir gelismedir. Ote yandan bu
dénemde kamu tiiketimi ve ingaat yatinmlarn dénemlik biiyiimeyi sinirlayan alt kalemlerdir. ihracat,
turizmdeki toparlanmanin da destegiyle yiiksek seviyesini korurken; baz etkisiyle birlikte yillik
biyiimeye katkisim arttirmistir. Buna karsilik, giiglenen ic talep ve tarihsel ortalamalarin iizerinde
seyreden altin ithalatina bagl olarak ithalat ceyreklik bazda hizh bir artis kaydetmis; bu giiclii ivme baz
etkisiyle de birleserek ithalatin yilik bazda oldukga yiiksek bir oranda artmasina neden olmustur.
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Bdylece, net ihracat ikinci ¢eyrekte oldugu gibi dénemlik biytimeyi sinirlamistir. Ugiincii ceyrekte, baz
etkisi, kayan bayramlar sonucu ¢alisilan giin sayisindaki arti ve iktisadi faaliyetteki ana egilimin giiglii
olmasinin etkisiyle yiiksek oranl bir yillik biiyime gorilmistir. Yilhk biyiimeye net ihracatin katkisi
oldukga sinirh olurken, biiyiime temelde yurt ici talepten kaynaklanmigtir.

Oncii gostergeler, iktisadi faaliyetin son geyrekte giiclinii koruduguna isaret etmektedir. Ekim-Kasim
ddnemi sanayi liretimi verileri ve dérdiincii geyrege iliskin anket gostergeleri sanayi sektorii faaliyetinin
lglinch geyrege kiyasla bir miktar hiz kesmekle birlikte artigini strdirdiigiini gostermektedir. Sanayi
uretiminin yavaslamasinda mobilya ve beyaz esya sektérlerine verilen tegviklerin sonlanmasinin etkili
oldugu goriilmektedir. Hizmet ve ticaret sektérlerine iliskin anket gostergeleri biiyiimede daha ilimh
bir seyre isaret etmektedir. Harcama yoniinden incelendiginde, dayanikl tiiketim mallarina verilen
tesviklerle birlikte 6ne cekilmis talep sonrasi, dordiincii ceyrekte 6zel tiiketimin bir miktar zayiflayacagy;
buna karsilk makine teghizat yatirmlannin dénemlik bazda toparlanmaya devam edecegi
ongorilmektedir. Ugiincii ¢eyrekle kargilastirildiginda ihracattaki giiglii seyir devam ederken, iktisadi
faaliyetteki sinirh da olsa ivme kaybinin ve déviz kuru gelismelerinin yaninda altin ithalatindaki
yavaglamanin ithalatta ivme kaybina neden oldugu gériilmektedir. Bu goriiniim altinda, dérdiinci
ceyrekte dénemlik biiyiimeye yurt igi talebin katkisinin azalmasi, buna karsilik net ihracatin katkisinin
artmasi beklenmektedir. Yillk biiyiimenin ise temel stirikleyicisinin yurt ici talep olmaya devam
edecegi 6ngoriilmektedir.

Dérdiincii geyrege ait 6ncii gostergeler, KGF kefaletli kredilerin ve makro ihtiyati tegviklerin biiyiimeye
etkisinin Gglincii ceyrekte en yiiksege ulastiktan sonra takip eden dénemde kademeli olarak azalacag
ongoristyle uyumludur. 2017 yilinin son geyregi biiyiime patikasinda ongoériilen normallesmenin
saglanacagl ve biiyiimenin potansiyeline yakinsayacagi 2018 vyilina gecis donemi olarak
degerlendirilmektedir. 2018 yilinda KGF kefaletli kredi desteginin azalacak olmasi, dayanikli tiiketim
mallarina yonelik vergi indirimlerinin son bulmus olmasi, OVP kapsaminda agiklanan kamu tasarruf
tedbirleri ile 2017 yilindaki olumlu baz etkisinin ortadan kalkacak olmasi biiyiime hizinda éngériilen
normallesmenin temel belirleyicileri olarak siralanabilir. Diger yandan, 2018 yilinda reel kurdaki
birikimli deger kayiplar ve kiiresel biiyiimenin gliclenmesiyle birlikte ihracatin bilyiimeye desteginin
siirmesi beklenirken, KGF kefaletli kredi desteginin 2017'ye gére daha sinirlh olsa da devam edecek
olmasi yurt i¢i talebi desteklemeye devam edecektir. Mevcut goriniim altinda, gelismis iilke para
politikalarina iligkin belirsizlikler, sermaye akimlarinin seyri ve jeopolitik gelismeler biiyiime {izerinde
agag) yonlu risk tegkil etmeye devam etmektedir.

Kaynak: TCMB

8.1.2. insaat Sektérii

iNSAAT SEKTORUNDE BUYUME

DO AN 0 A 0 3
12011 11,5 ' , 8,8
12012 , 06 ‘ 2,1
2013 ] - 7,4 , 4,2

2014 | , 2,2 v 29

2015* , 4,9 | 6,1
_2016* , 54 3.2
20171.¢* | 5,6 53

2017 2.C* = 5,5 5,4

2017 3.¢* 18,7 : : 11,1
Kaynak: TUIK

*2015, 2016, 1.¢ - 3C 2017 verileri yeni seriye gore kullamlmgtir,
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Bina ingaat: maliyet endeksi degisim oranlari (2005=100), IV. Ceyrek: Ekim - Aralik, 2017
(%)

2016 IV. ceyrek 2017 IV. ceyrek
Toplam  igcilik Malzeme Toplam  Iscilik  Malzeme

Bir bnceki gceyrege gére dedigim

orani 59 1.1 75 65 18 7.9
Bir 8nceki yihn ayni ¢eyredine gore

degigim oram 124 10,6 129 228 13,7 25,6
Dort ceyrek ortalamalarnna gore

degigim orani 1.7 10,6 6.9 19,7 12,7 21,8
Kaynak: TOIK

Bina ingaati maliyet endeksi (BIME), Ekim - Aralik aylarini kapsayan 2017 yih dordiincii ¢eyreginde,
toplamda bir &nceki geyrege gére %6,5, bir 6nceki yilin ayni ceyregine gore %22,8 ve dort ceyrek
ortalamalarina gére %19,7 artti.

BiIME’de 2017 yili dordiincii ceyreginde iscilik endeksi bir dnceki ceyrege gore %1,8, malzeme endeksi
ise %7,9 artti. Bir &nceki yiin ayni ceyregine gore iscilik endeksi %13,7 ve malzeme endeksi %25,6 artt.

8.1.3. Konut Sektérii

TABLO.1 AYUK KONUT SATISLARI

PAIE 2014- 2015- 2016-

T 20.8 DEG?;::\; 2 DEG?;)ilMS DEGZi;)i::\;; 4 DEG?;)I'IM7
(%) (%) {%) (%)
OCAK 87,444 87,639 0.2 86,167 -1.7 84,556 -1.9 95,389 12.8
SUBAT 88,519 82,597 -6.7 95,021 15.0 101,703 7.0 101,468 -0.2
MART 97,956 87,617 -10.6 116,030 324 117,205 1.0 128,923 10.0
NiSAN 95,381 83,610 -12.3 119,317 42.7 106,348 -10.9 114,446 7.6
MAYIS 103,261 90,377 -12.5 107,888 194 114,800 6.4 116,558 15
HAZIRAN 96,424 92,936 -3.6 110,657 19.1 106,187 -4.0 97,579 -8.1
TEMMUZ 106,636 85,101 -20.2 96,589 135 81,343 -15.8 115,869 424
AGUSTOS 84,480 105,624 25.0 112,463 6.5 114,751 2.0 120,198 4.7
EYLUL 102,280 115,786 13.2 92,483 -20.1 108,918 17.8 140,298 28.8
EKim 76,344 95,645 253 104,098 8.8 130,274 25.1 122,882 -5.7
KASIM 102,681 103,783 11 106,008 2.1 132,655 25.1{ 122,732 -7.5
ARALIK 115,784 134,666 16.3 142,599 5.9 142,713 . 0.1 132,972 -6.8
TOPLAM | 1,157,190 | 1,165,381 0.7] 1,289,320 10.6| 1,341,453 | 4.0 1,409,314 5.1
Kaynak: TUIK

Turkiye genelinde 2017 yilinda bir 6nceki yila gére %5,1 artisla 1.409.314 adet konut satilmistir.

TCMB Konut Fiyat Endeksi, Tirkiye’de Aralik 2017 ayi sonu itibariyla bir dnceki yihn ayni ayina gore
konut fiyatlarinin %11,15 yiikseldigini ortaya koydu. istanbul’da ise Aralik 2017 ayi sonu itibariyla bir
6nceki yilin ayni ayina gore artig %7,30 olarak gergeklesti.
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TABLO.2 iPOTEKLI VE DIGER KONUT SATISLARI

IPOTEKLI

OCAK - ARALIK 2016

OCAK - ARALIK2017

FARK (%)

YABANCILARA SATIS

OCAK - ARALIK 2016

ilk Satis 200,373 206,723 3.2%
ikinci EI 249,135 266,376 6.9%
TOPLAM 449,508 473,099 5.2%
» OCAK - ARA 016 OCAK - ARA 0 A %
ilk Sati 431,313 452,975 5.0%
ikinci EI 460,632 483,240 4.9%
TOPLAM 891,945 936,215 5.0%
PO », OCA ARA 016 olefs ARA 0 A %
ilk Satis 631,686 659,698 4.4%
ikinci El 709,767 749,616 5.6%
TOPLAM 1,341,453 1,409,314

OCAK - ARALIK2017
22,234

FARK (%)

Kaynak: TUIK

2017 yilinda 1.409.314 olan toplam konut satiginin 659.698 adedi ilk satistan, 749.616 adedi ikinci el
satigtan oldu. Bir 6nceki yila gore ilk satislar %4,4; ikinci el satiglar ise %5,6 oraninda arti gosterdi.

2017 yilinda, bir énceki yila gére ipotek tesisi yoluyla satilan konutlarin satiginda %5,2 oraninda artis
gostererek 473.099 oldu. Diger konut satiglan ise bir énceki yila gére %5,0 oraninda artis gostererek
936.215 oldu.

TUIK verilerine gére, Tiirkiye’de yabancilara yapilan konut satiglarinda 2017 yilinda bir 6nceki yila gore
%22,2 artis yaganarak 22.234 oldu. istanbul ve Antalya yabanciya konut satiginda en gok tercih edilen
bélgeler olmayi siirdiirmiistiir.

TABLO.3 YABANCILARA KONUT SATIS ADETLERI
OCAK - ARALIK 2016

OCAK - ARALIK 2017

Toplam 18,189 22,234
istanbul 5,811 8,182
Antalya 4,352 4,707
Bursa 1,318 1,474
Yalova 822 1,079
Mersin 580 600
Ankara 623 817
Sakarya 657 770
Trabzon 810 978
Aydin 871 826
Mugla 632 634
Diger iller 1,713 2,167
Kaynak: TUIK

Yabancilara konut satiglan 2017 yilinda 22.234 adet olarak gergekleserek gecen yila gore %22,2 artig
gostermistir. En cok konut satilan il 8.182 adet ile istanbul olmustur. ikinci sirada 4.707 adet ile Antalya
gelmektedir. Ugiincii sirada 1.474 adet ile Bursa yer almaktadir.

Ozellikle son yillarda istanbul basta olmak iizere Turkiye'nin diinyada artan popiilaritesi, Miitekabiliyet
yasasindaki degisiklikler, kaliteli gayrimenkul stokundaki artis ve yiiksek getiri gayrimenkule yabanci
yatirnmlarinin artmasini saglayan baslica etkenlerdir.
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Konut kredisi degigimi

2016 yilsonunda 164,2 milyon TL olan konut kredileri, 2017 yili Eyliil ayinda %13,9 artarak 187,0 milyon
TL'ye yiikselmigtir.

TABLO.4 ALINAN KONUT YAP| RUHSATI VE KULLANIM iZiN BELGELERI

Yapi Kullanma izin Belgesi Verilen Daire

Yapi Ruhsati Verilen Daire Sayisi

Sayisi

2011 652,716 557,462
2012 745,872 542,036
2013 839,630 726,339
2014 1,031,754 777,596
2015* 897,230 732,948
2016* 1,000,368 753,426
2017 1,323,118 820,526
Kaynak: TUIK

*Yapu izinleri verileri revize edilmistir.

Gayrimenkul alanindaki yabanci sermaye yatirimlan incelendiginde, Ocak — Arallk 2016 dénem
araliginda 3.890 milyon USD olan gayrimenkul alanindaki dogrudan yabanci sermaye yatirimi, Ocak —
Aralik 2017 déneminde %19 artarak 4.643 milyon USD olarak gergeklestigi goriilmektedir.

REIDIN-GYODER Yeni Konut Fiyat Endeksi sonuglarina gére, Aralik ayinda bir dnceki aya gére %0,39
oraninda artis, gecen yihin ayni donemine gére %4,02 oraninda ve endeksin baslangig dénemi olan 2010
yih Ocak ayina gore ise %78,50 oraninda artis gerceklesmistir.

REIDIN-GYODER Yeni Konut Fiyat Endeksi Aralik ayinda bir dnceki aya gére, istanbul Asya yakasinda yer
alan markah konut projelerinde %0,16 oraninda; istanbul Avrupa yakasinda yer alan markali konut
projelerinde %0,46 oraninda artmistir.

8.1.4. Perakende Sektorii

Tirkiye Perakende Sektori, son 15-20 yilda agirlikh olarak alisveris merkezleriyle birlikte biytidii.
Sektoriin 6nemli markalan, bir yandan alisveris merkezlerinde pazar paylarini ve is hacimlerini
biiyitiirken, diger yanda da marka bilinirligini artirmak igin sehrin 8nemli alisveris caddelerine yoneldi.
Markalar, bu yiizden ses getiren kiralamalara imza atarken, déniisiimden faydalanarak satin alma
yoluna bile gidebiliyor. Tim bu hareket de istanbul'un popiiler caddelerinde kira ve fiyatlarin
katlanmasini beraberinde getirdi.

Son yillarda insa edilen AVM'ler, iglerinde oyun parklar, tiyatro, sinema ve konser salonlarini da
barindiriyor. Buralarda cesitli aktiviteler diizenleniyor. Aligverisi yapan ziyaretciler ayni zamanda
sinema ve tiyatroyu da tercih ediyor. Hatta dogrudan AVM’lerdeki oyun parklarini, konser salonlarini
ziyaret icin gelenler de var. Aligveris merkezleri béylece eglence sektériiyle de dirsek temasinda
bulunuyor.

Ciro Endeksi Tiirkiye Geneli

Ciro endeksi, 2017 Aralik doneminde bir 6nceki yilin ayni ayi ile kargilagtirildiginda ve enflasyondan
anndirimadan incelendiginde %15,5 artis kaydederek 276 puana ulasti.
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Aralik 2017 verileri bir 8nceki donemin ayni ayi ile kargilagtinldiginda ziyaret sayisi endeksinde yiizde
1,8'lik bir artis yagandig1 gézlemlenmistir. kaynak: Ayp

ALISVERiS MERKEZi GELiSiMi: Adet ve BKA

istanbul Diger Sehirler Tiirkiye

Adet BKA {milyon Adet BKA (milyon Adet BKA (milyon Adet  BKA (milyon

m?) m?) m?) m?)
2016 Yilsonu | 108 4,1 38 15| 229 56 | 375 11,2
itibariyla
Operasyonel
ingaat 32 1,6 7 0,2 22 0,9 61 2,7
halinde*

Kaynak: JLL
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PERAKENDE YOGUNLUGU (1.000 kisi basina diisen m?)

2015 Sonu 2016 Sonu 2019 Sonu Tahmini
Ankara 288 284 298
istanbul 278 281 357
Bolu 278 272 259
Bursa 179 176 220
Antalya 153 163 233

Tiirkiye

Kaynak: JLL

8.1.5. Ofis Sektorii

MEVCUT VE GELECEK A SINIFI OFiS ARZI

2016 89 18 50 1,3 114 17 253 4,8
2019 95 2,1 59 1,8 | 128 30| 282 6,9

Kaynak: JLL, 4C 2016

istanbul’daki A sinifi ofis arzi 1¢ 2016’da 4.4 milyon m? iken 1C 2017 itibariyle 4.9 milyon m?¥ye
ulasmigtir. Asya yakasi yeni projelerin %67’sine; diger bir deyisle ingaat halindeki stokun biiyiik
¢ogunluguna ev sahipligi yapmaktadir.

Kiralama islemlerinde gegtigimiz 2 yildaki disiis trendi 1¢ 2017°de de kendini gostermeye devam
etmistir. Talep daralmasinin yani sira 6nemli sayidaki yeni ofisin pazara girmesi bosluk oranini artirirken

birincil kirada adim adim diigiise neden olmustur.

1€ 2016’da $45 olan birincil ofis kirasi, 1¢ 2017’ de $37 seviyesine diigmiistdir.
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Birincil Kira

$47
$45
$43
$41

$39

$37 $37

$35
1¢ 2016 2¢€ 2016 3C 2016 1€ 2017

Turizm Sektorii

T.C. Turizm ve Kalttir Bakanhgr’'nin verilerine gére,

TURKIYE'YE GELEN YABANCI ZiYARETCILERIN YILLARA VE AYLARA GORE DAGILIMI

DEGigimM
YILLAR ORANLARI (%)
AYLAR 2015 2016 2017*  2016/2015  2017/2016
OCAK 1250941 1170333 1055474 -6,44 9,81
SUBAT 1383343 1240633 1159833 -10,32 -6,51
MART 1895 940 1652511 1587 007 -12,84 -3,96
NiSAN 2437263 1753 045 2070322 -28,07 18,10
MAYIS 3804 158 2485411 2889 873 -34,67 16,27
HAZIRAN 4123109 2438293 3486940 -40,86 43,01
TEMMUZ 5480502 3468 202 5075961 -36,72 46,36
AGUSTOS 5130967 3183003 4 658 463 -37,96 46,35
EYLUL 4251870 2 855 397 4 076 630 -32,84 42,77
EKiM 3301194 2449948 2992947 -25,79 22,16
KASIM 1720554 1353 280 1652795 -21,35 22,13
ARALIK 1464 791 1302 157 1703 789 -11,10 30,84
TOPLAM 36244632 25352213 32410034 -30,05 27,84

(*): Veriler gegicidir.

Ocak - Aralik 2017 déneminde Ulkemizi ziyaret eden yabanci sayisinda gecen yihn ayni dénemine gére
%27,84 artis gostererek 32 milyon 410 bin seviyesine yiikselmistir.

2015 - 2017(*) YILLARI OCAK - ARALIK AYINDA ULKEMIZE GELEN YABANCI ZIYARETCILERIN MILLIYETLERE GORE

DAGILIMI - iLK 5 ULKE

ULKELER 2017* MiL PAY% 2016 MiL PAY% 2015 MiL PAY%
Rusya Fed. 4715438 14.55 866 256 3.42 3649003 10.07
Almanya 3584 653 11.06 3890074 15.34 5580792 15.40
iran 2501948 7.72 1665 160 6.57 1700 385 4.69
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Giircistan 2438730 7.52 2 206 266 8.70 1911832 5.27

Bulgaristan 1852 867 5.72 1690766 6.67 1821480 5.03
DIGER 17 316 398 53.43 15033691 59.30 21581140 59.54
GENEL TOPLAM 32410034 100.00 25352213 100.00 36 244 632 100.00

(*): Veriler gegicidir.

2017 yii Ocak — Aralik déneminde Ulkemize en ¢ok ziyaretci gonderen iilkeler siralamasinda Rusya
Federasyonu %14,55 (4 715 438) ile birinci, Almanya % 11,06 (3 584 653) ile ikinci, iran %7,72 (2 501
948) ile iiglincli siradadhr. iran iilkesini Giircistan ve Bulgaristan izlemektedir.

8.1.6. GYO Sektorii

Gayrimenkul Yatinm Ortakliklan (GYO), gayrimenkule dayah haklara yatinm yapmak iizere
dizenlenmis bir sermaye piyasasi olusumudur. GYO’larin 35 (lkede yiiriirliikte olan GYO mevzuat
uyarinca diinyada en yaygin olduklari lilke ABD'dir. Baslangiglari yaklagik 45 yil énceye dayanan
GYO’larin bugiinkii sayisi 300’iin iizerindedir.

Ug tiir GYO bulunmaktadir. Birinci tiir, belirli bir proje icin kurulan; ikinci tir, belirli alanlara yatirm
yapmak icin siireli veya siiresiz kurulan; iigiinci tiir ise, amaglarinda ve kurulma siirelerinde sinirlama
olmaksizin kurulan GYO'lardir. Tiirkiye’de kurulan GYO'lar genellikle Giglincii tiire girmektedir. Avrupa
ve Uzakdogu'da yaygin olan GYO'lar ise, gayrimenkul sektériine finansman yaratan yatinmc
sirketlerdir.

Tarkiye’de Gayrimenkul Yatinm Ortakliklan (“GYO”) ilk olarak 1995 yilinda kurulmustur. 1997 yilinda
Sermaye Piyasasi Kurulu (“SPK”) diizenlemeleri geregince halka agilip IMKB’ye kote olmuslardir. SPK
tebligleri kapsaminda faaliyet gosteren sermaye piyasasi kurumlan olan GYO’lar, 1 Ocak 2010
tarihinden itibaren gecerli mevzuat degisikligi geregi, kurulus tarihinden azami 3 ay sonra en az %25
oraninda hisselerini halka arz etmek iizere Kurula basvurmakla yiikimlidir. Tabii olduklari yasal
mevzuat geregi GYO'lar, seffafik ve hesap verebilirlik ilkelerinin gegerli oldugu kurumsal yapilardir.

GYOQ'larin halka agik sirketler olmasi, hem sektér, hem de yatinmcilar agisindan énemli avantajlar
beraberinde getirmektedir. Sektérde faaliyet yiiriiten sirketler, halka acgilmak suretiyle kapsaml
gayrimenkul projeleri gelistirmeye olanak saglayacak sekilde finansman imkanlarini giiglendirmektedir.
Yatinmailar ise, GYO sirketlerinde pay sahibi olarak bireysel tasarrufiaryla gergeklestiremeyecegi
projelere dolayh olarak ortak olmaktadir.

Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 5/1-d-4 maddesi geregince GYO'larin kazanglari kurumlar vergisinden
istisnadir. Kurumlar vergisinden istisna tutulan bu kazanglar iizerinden KVK 15/3 geregince yapilacak
stopaj orani da %0’dir. GYO’larin miinhasiran gayrimenkul portfdylerine iliskin alim satim sézlesmeleri
ve gayrimenkul satis vaadi sdzlesmeleri damga vergisinden istisna edilmistir. istisna kapsaminda
olmayan tim diger yazili imzal sozlesmelerin orijinal kopyalari (kira sozlesmeleri dahil) damga
vergisine tabi olacaktir. GYO'lara iliskin genel bir harg istisnasi bulunmamaktadir. Dolayisi ile 6zellikle
tapu ve kadastro harglarina tabidirler.

GYO sektorii iilkemizde heniiz yeni olmasina karsin, devletin sagladig) vergisel tesvikler sektére kayda
deger miktarda kurumsal sermaye girigine neden olmustur. Bunu, Tiirk halkinin yatirnm aligkanliklary
arasinda gayrimenkullerin énemli bir yere sahip olmasi da énemli dligiide desteklemistir. GYO'lar
ortaklik yapilan geregi hesap verebilir, giivenilir, seffaf, denetlenebilir olma ézellikleri ve
kurumsalliklariyla 6rnek sirket modelini temsil etmektedir.

Gayrimenkul sektdriintin talebi artan bir sektor olmasi, bu talebi karsilamak iizere kurumsal sermayeye
ihtiyag duyulmasi ve GYO'larin kiigiik yatinmailarin kiigiik meblaglar karsiiginda da olsa gayrimenkul
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yatinmi yapabilmesini olanakh kilmasi yeni kurulus veya doniisim seklinde GYO'lanin sektére
girmesinde etkili olmaktadir.

8.2. Finansal Tablolar

Sirketimizin mali tablolan Sermaye Piyasasi Kurulu‘nun (SPK) Seri: I, No:14.1 sayili Sermaye Piyasasinda
Finansal Raporlamaya iliskin Esaslar Tebligi ve genel kabul gormiis muhasebe ilke ve standartlarina
uygun olarak hazirlanmigtir. Sirket Tebligin 5. Maddesine gére Kamu Gézetimi Muhasebe ve Denetim
Standartlar Kurumu (“KGK”) tarafindan yayimlanan Tiirkiye Muhasebe Standartlari’ni/Tiirkiye Finansal
Raporlama Standartlan ile bunlara iliskin ek ve yorumlar (“TMS/TFRS”) uygulamaktadir.

Sirket muhasebe kayitlarinin tutulmasinda ve kanuni finansal tablolarin hazirlanmasinda, Tiirk Ticaret
Kanunu (TTK), vergi mevzuati ve Tiirkive Cumhuriyeti Maliye Bakanhg tarafindan ¢ikarilan Tekdiizen
Hesap Planini esas almaktadir. ilisikteki finansal tablolar, gergege uygun degerleriile gosterilen finansal
varlik ve yikimliliklerin diginda, tarihi maliyet esasi baz alinarak Tiirk Lirasi olarak hazirlanmistir.
ilisikteki finansal tablolar, tarihi maliyet esasina gore hazirlanmig kanuni kayitlara TMS/TFRS uyarinca
dogru sunumun yapilmasi amaciyla gerekli diizeltme ve siniflandirmalar yansitilarak diizenlenmigtir.

sirket, 31 Aralik 2017 tarihinde sona eren ara déneme iligkin finansal tablolarinin SPK’nin Seri:XIl, 14.1
No’lu tebligi ve bu teblige agiklama getiren duyurulan cergevesinde, TMS 34 “Ara Dénem Finansal
Raporlama” standardina uygun olarak hazirlanmigtir. Ara dénem finansal tablolar ve notlar, SPK
tarafindan uygulanmasi tavsiye edilen formatlara uygun olarak ve zorunlu kilinan bilgiler dahil edilerek
sunulmugtur. Bagimsiz Denetim Sirketi DRT Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Miisavirlik
A.S. (Deloitte) tarafindan denetlenmektedir.

8.3. isletmenin performansini etkileyen ana etmenler, isletmenin faaliyette bulundugu
cevrede meydana gelen 6nemli degisiklikler, isletmenin bu degisikliklere kars: uyguladig
politikalar, isletmenin performansimi giiglendirmek igin uyguladigi yatirm ve temettii
politikas::

girketimizce gayrimenkul sektoriindeki yatinmiar titizlikle takip edilmektedir. Yénetim Kurulumuzca
karar verilen yatinmlar ve bu tasinmazlar iizerinde gelistirilecek olan projeler sektérdeki yerimizi daha
da gliglendirecektir.

8.4. isletmenin finansman kaynaklari ve risk yénetim politikalan

Sirketimizin 31 Aralik 2017 tarihi itibariyla varliklarinin %56's (31.12.2016: %58) ozkaynaklarla, %44’
(31.12.2016: %42) ise yabanci kaynaklarla finanse edilmektedir.

Gerek mevcut islerin devamliligi, gerekse sirket stratejileri dogrultusunda yapilan yatinmlar igin
yabanci kaynakla finansman saglanmaktadir. Sirketimizin 2016 yilinda 2.535 milyon TL olan net fmansal
borcu, 31 Aralik 2017°de 3.004 milyon TL'ye yiikselmistir.

Sirket faaliyetleriyle bitiinlesik risklerin tanimlanmasi, 6lglilmesi, raporlanmasi ve risk yénetimine
iliskin strateji ve politikalarin belirlenmesi konusunda aktif olarak ¢alismaktadr.

Risk yonetimi
Sirketin varligini, gelismesini ve devamini tehlikeye diisiirebilecek risklerin erken teshisi, tespit edilen

risklerle ilgili gerekli dnlemlerin uygulanmasi ve riskin yénetilmesi amaciyla calismalar yapmak
maksadiyla Riskin Erken Tespiti Komitesi olusturulmustur.
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Faaliyet riski

sirket, portféy yonetimi faaliyeti kapsaminda gerek gayrimenkullere gerekse para ve sermaye piyasasi
araclanina yatinm yapmaktadir. Gayrimenkul yatinmlan 31.12.2017 itibariyla, toplam portfoyiin
yaklasik %90'in1 olusturmaktadir. Faaliyetler kapsamindaki riskler, imar mevzuati basta olmak iizere
sirket faaliyetlerini ilgilendiren mevzuat ve imar uygulamalarindaki olasi degisiklikler, gayrimenkul
sektoriindeki daralmaya bagli olarak yeni yatinm olanaklarinin azalmasi, gayrimenkullere olan talebin
azalmasi ve fiyatlarin diismesi ve yerel ve/veya merkezi yonetimin sirket faaliyetlerini etkileyecek
sekilde politika ve uygulamalarini degistirmesi gibi dissal faktérler olarak saytlabilir. Sirket, faaliyet
ortamindan kaynaklanabilecek riskleri en aza indirmek iizere gerekli tedbirleri almakta, kontrol
sistemlerini kullanmakta ve s6z konusu tedbir ve kontrol sistemlerinin etkinligini izlemektedir.

Kredi riski

Sirketimiz, vadeli satiglardan kaynaklanan ticari alacaklan ve bankalar ve finansal kurumlar nezdindeki
varliklar ve alacaklar nedeniyle riske maruz kalmaktadir. Sirket finansal varliklarini, ticari iligkisini
sirdiirdiigii ve Tirkiye’de kurulu bulunan en biiyiik 10 banka igerisinde yer alan ticari bankalarda
tutmaktadir. Ticari alacaklarin 6nemli bir kismi konut satislariyla baglantili senetli alacaklardir. iligkili
olmayan sirketlerden olan riskin yénetiminde alacaklarin miimkiin olan en yiiksek oranda teminat
altina alinmasi prensibi ile hareket edilmektedir. Bu kapsamda kullanilan yéntemler sunlardir:

¢ Banka teminati (teminat mektubu, akreditif vb.),
¢ Gayrimenkul ipotegi,
e Cek-senet

Teminatlar ile giivence altina alinmayan miisteriler icin risk kontrolii miisterinin finansal pozisyonu,
gecmis tecriibeleri ve diger faktérleri dikkate alarak miisterinin kredi kalitesinin degerlendirilmesi
sonucu bireysel limitler belirlenmekte ve séz konusu kredi limitlerinin kullammi siirekli olarak
izlenmektedir.

Likidite riski

Likidite riski, sirketin net fonlama yiikiimliliiklerini yerine getirmeme ihtimalidir. Sirket yonetimi
likidite riskini, giinlik islemler igin yeterli seviyede nakit ve nakit benzeri varlik bulundurmak ve yuksek
kalitedeki kredi saglayicilannin erisilebilirliginin siirekli kilinmasi suretiyle bilanconun beklenen nakit
akigina uygun ydnetilmesi prensibi ile bertaraf edilmektedir. Sirket yonetimi ayrica ingaat maliyetleri
ve yatinm amagch gayrimenkul alimi igin kullanilan finansal borglarin vade yapilarini, miimkiin oldugu
olgiide yine bu gayrimenkullerden elde edilecek kira gelirlerinin nakit akisina gore diizenlemeye
caligmaktadir. Konut projelerinin ingaat maliyetlerinin karsilanmas igin bu projelerdeki finansman
yikindn hafiflemesi amaciyla; Sirket, misterileriyle satig vaadi s6zlesmesi imzalamak suretiyle nakit
avans almaktadr.

Faiz orani riski

Sirketimiz, faiz kazanan varlik ve faiz 6denen yiikiimliiliikleri nedeniyle, faiz oranlarinin degisiminden
dogan faiz orani riskine agiktir. Bu risk, faiz oranina duyarl varlik ve yiikiimliliiklerin miktar ve
vadelerini dengeleyerek bilango igi yontemlerle veya gerekli oldugu durumlarda tiirev araglar
kullanilarak yonetilmektedir.

Bu kapsamda, alacak ve borglanin sadece vadelerinin degil, faiz yenilenme dénemlerinin de benzer
olmasina biiyiik 5nem verilmektedir. Finansal borglarm piyasadaki faiz orani dalgalanmalarindan en az
diizeyde etkilenmesi igin, bu borglarin “sabit faiz/degisken faiz”, “kisa vade/uzun vade” ve “TL/yabanci
para” dengesi, hem kendi iginde, hem de aktif yapisi ile uyumlu olarak yapilandiriimaktadir.
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Sirketimizin bilangosunda finansal borglar olarak sinifladig degisken faizli krediler faiz degisimlerine
bagli olarak faiz riskine maruz kalmaktadir.

Doviz kuru riski

Sirketimiz, cok sayida para birimi ile yapti§i operasyonlari nedeniyle doviz kuru riskine maruz
kalmaktadir. Bu riskin yonetiminde ana prensip, kur dalgalanmalarindan en az etkilenecek sekilde,
diger bir deyigle sifira yakin bir déviz pozisyonu seviyesinin korunmasidir.

Bu amagla para birimlerinin gapraz veya Tiirk Lirasi’'na karsi pozisyonlarinin toplam ézkaynak tutarina
oranlan belli sinirlar iginde tutulmaya caligilmaktadir.

Sirketimiz baghca Euro ve ABD Dolari cinsinden kur riskine maruz kalmaktadir.

8.5. Genel Kurul

23 Mayis 2017 Tarihinde 2016 Yih Genel Kurul Toplantisi yapilmigtir. 2016 yil mali tablolari ile faaliyet
raporunun gorisiildiigii toplantida, Yonetim Kurulu tarafindan teklif edilen 50.000.428,30 TL kar
dagitim énerisi kabul edilmis ve kar dagitiminin 09.06.2017 tarihine kadar yapiimasina karar verilmis
ve bu tarihte kar dagitimi yapilmistir.

Genel kurula iligkin toplanti tutanagi, hazir bulunanlar listesi ile diger bilgi ve belgeler Kamuyu
Aydinlatma Platformunda duyuruimus olup Sirketimizin www.torunlargyo.com.tr internet adresinde
de yer almaktadir.

8.6. Finansal tablolarda yer almayan ancak kullanicilar igin faydal olacak diger hususlar

Sirketimizin mali tablolan Sermaye Piyasasi Kurulu‘nun (SPK) Seri: XI No:29 sayili Sermaye Piyasasinda
Finansal Raporlamaya iligkin Esaslar Tebligi ve genel kabul gormiis muhasebe ilke ve standartlarina
uygun olarak Bagimsiz Denetim $irketi DRT Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Misavirlik
AS. (Deloitte) tarafindan denetlenmektedir. Finansal tablolarda yer almayan ancak kullanicilar igin
faydal olacak bilgileri faaliyet raporumuz ekinde yer alan 01 Ocak — 31 Aralik 2017 hesap dénemine ait
Finansal Tablolar ve Dipnotlarinda bulabilirsiniz.

8.7. 31 Aralk 2017 Faaliyet D6nemi Sonrasinda ilgili Kamuya Agiklanan Onemli Olaylar
10.01.2018 tarihinde Mall of istanbul AVM’ye komsu parselde yer alan 12.132 m?biiyiikligindeki arsa
75,1 milyon TL + KDV bedelle Bagaksehir Belediyesi’'nden satin alinmistir.

8.8. isletmenin Gelisimi Hakkinda Yapilan Ongériiler

Sirketimiz ekonomik gelismeleri yakindan takip ederek arazi ve/veya kira getirisi olan operasyonel
varlik alimi firsatlarini degerlendirmektedir.

8.9. Kurumsal Yénetim Ilkelerinin Uygulanmasina Yonelik Meydana Gelen Degisiklikler

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 3 Ocak 2014 Tarihli Resmi Gazetede yayinlanarak yiiriirliige giren 11-17.1
Sayih Kurumsal Yonetim Tebligi’'nin Kurumsal Yénetim ilkelerine Uyum Raporlan bashkli 8. maddesi
uyarinca bu dénemde herhangi bir degisiklik meydana gelmemistir.

8.10. Yapilan Arastirma ve Gelistirme Faaliyetleri
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sirketimizin bir gayrimenkul yatirim ortaklg) olmas sebebiyle AR-GE faaliyeti bulunmamaktadr. Piyasa
arastirmasi ve gerekli goriilen diger analizler profesyonel danismanlik hizmeti veren kuruluglar
aracihgyla yurtitiilmektedir.

8.11. Dénem iginde Esas Sozlesmede Yapilan Degisiklikler ve Nedenleri
Esas sézlegmede “Sermaye ve Paylar Maddesi” olan 7. Madde’de degisiklik yapilmigtir. Sirketimizin
gikanlmis sermayesi 500.004.283 TL'den 1.000.000.000 TL'ye gikanlmigtir.

8.12. Gikanlnmig Bulunan Sermaye Piyasasi Araglarinin Niteligi ve Tutari

Do6nem igerisinde gikarilan sermaye piyasasi araci yoktur.

8.13. isletmenin Faaliyet Gosterdigi Sektér ve Bu Sektor igerisindeki Yeri Hakkinda Bilgi

31 Aralik 2017 kapanus fiyati 3,33 TL olan hisse, donemi 6,38 TL olan pay bagina net aktif degerine gore
%47,81 iskonto orani ile kapatmstir. Hisse 2016 yilsonu kapanisina gére %60 deger kazanmistir.

girketimiz AVM odakl bir GYO sirketidir. Halka aclk GYO sirketleri arasinda 31.12.2017 tarihli BIST
kapanmigina gére en degerli 2. sirkettir. istanbul, Ankara, Bursa, Antalya, Samsun, Mugla gibi niifusun
yogun oldugu sehirlerde proje gelistirmeye odaklanmasi, diizenli nakit akisi saglayan AVM’lerle
ekonomik durgunluk zamanlarinda nispeten korumaci bir yapiya biirlinmesi, yiksek biyiime
potansiyeli olan projeler yiiriitmesi, bu projeleri agirlikh olarak 6zkaynaklarla yapmaya calismasi
sirketimizin en 6nemli rekabetci avantajlaridir.
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9.01 Ocak - 31 Arahk 2017 Hesap Dénemine Ait Finansal Tablolara iliskin Bilgiler
9.1. Mali Tablolar Analizi

Raporumuz ekinde yer alan 01 Ocak — 31 Aralik 2017 hesap dénemine ait mali tablolarindan alinan
bilgiler agagidadir.

Kapsaml Gelir Tablosu

{000 TL) Degigim
B T
‘ Konut + dfis . o ‘ - o 243;275 286,070 17.6%
AVM + Ofis kira 351,652 411,150 16.9%
Ortak alan gelirleri + Diger 70,752 82,920 17.2%
Satglann maliyett / (273,417) ~ (271,486) o
Konut-+ Ofis (164,332) (150,945) ‘ -8.1%
Kira ve AVM ydnetim komisyonu giderleri (14,495) {27,613) 90.5%
Ortak alan giderleri + Diger {94,590) (92,927) -1.8%
Briit kar 392,260 508,654 29.7%
Briit marj $8.9% 65.2% 6.27 pp
Briit Kér (Konut + Ofis) 32.4% 47.2% 14.79 pp
Briit Kor (AVM + Ofis kira) _ - _ _74.2% _ 8% 143pp
Faalietgdertert _ (48,468) eseen  assx)
Genel yonetim giderleri {39,037} {44,913) 15.1%
Pazarlama ve Satis giderleri (9,431} {11,051) 17.2%
Diger gelir (gider) {1,705) 17,621 -1133.5%
m amagl gay

rimenkuller deger

Yatini artislan 1,310,797 374,050

e pge

T . 1es2888  saazel
or artg . e aoam
Istiraklerden temettii geliri 19,075 18,761
VFOK 361,162 489,072
VFOK marji (%) 54.3% 62.7%
Amortisman 760 1,994
VAFOK 361,922 491,066
VAFOK marji (%) 54.4% 62.9%
istiraklerden gelir (gider) 6,770 11,400
Net faiz geliri (gideri) {69,058) (128,331)
Net diger finansal gelir (gider) {1,675) 4,009
Kur fark geliri (gideri) {432,895) (295,092)
Vergioncesikar 1175000 ass108
Kurumlar vergisi (2,717) 0
Net kar 1,172,384 455,108 -61.18%
Net kér marji (%) 176.1% 58.3% -117.78 pp
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Finansal Durum Tablosu

(000 TL) 2016 2017 Degisim
Nakit ve nakit benzerleri 511,204 602,432 17.8%
Finansal varlklar 0 0 AD
Ticari alacaklar + diger alacaklar 206,477 174,273 -15.6%
Stoklar 1,066,462 1,624,998 52.4%
Pesin 6denmis giderler 96,466 52,555 -45.5%
Tirev araglar 1,198 0 AD
Diger donen varliklar 19,475 147,226 656.0%
DONENVARUKLAR _ 1%01282 2601488 3%
Ticari alacaklar 70,926 33,498 -52.8%
Ozkaynak ydntemiyle degerlenen yatinmiar 328,158 315,593 -3.8%
Yatinm amagh gayrimenkuller 7,753,884 8,282,529 6.8%
Maddi duran varhklar 2,962 9,416 217.9%
Maddi olmayan duran varliklar 568 295 -48.1%
Stoklar 137,135 0 -100.0%
Pesin ddenmis giderler 91,734 93,002 1.4%
Tirev araglar 0 0 AD

Diger duran varliktar 91,031 0o -100.0%
8,476,398 8,734,333 3.0

10,377,680 11,335,817 9.2%

TOPLAM VARLIKLAR

Kisa vadeli borglanmalar 144,096 469,671 225.9%
Uzun vadeli borglanmalarin kisa vadeli kisimlan 1,104,235 396,372 -64.1%
Tirev araglar 4,450 277 -93.8%
Ticari borglar 141,262 119,225 -15.6%
Diger borglar 33,420 35,278 5.6%
Doénem kan vergi yukimliliga 360 0 AD
Ertelenmig gelirler 935,496 1,176,507 25.8%
Diger kisa vadeli yukamlitukler _ 23,466 18,195 __"22.5%
(KISA VADEL YOKOMLOLOKLER o 2,386,785 2555 2%
Uzun vadeli borglanmalar 1,798,097 2,740,433 52.4%
Ticari borglar 0 0 AD
Cahsanlara saglanan faydalara iligkin kargiliklar 799 1,200 50.2%
Ertelenmis gelirler - ) : ) 218,450 ; o ~AD
|UZUN VADEU YOKOMLOLOKLER £l 2,017,346 27468 9%
Odenmis sermaye 500,004 1,000,000 100.0%
Pay ihrag primleri 25,770 25,770 0.0%
Kérdan aynlan kisitlanmis yedekler 53,732 65,153 21.3%
Geri alinmig paylar (-) -1,195 -1,195 0.0%
Gegmis yillar karlan 4,222,854 4,833,821 14.5%
Net dénem kan 1,172,384 455,108 -61.2%

OZKAYNAKLAR 5,973,549 6,378,657

TOPLAM KAYNAKLAR 10,377,680 11,335,815
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31.12.2016 tarihinde 10.378 milyon TL olan aktif toplamimiz, 31.12.2017 tarihi itibariyla %9 oraninda
artarak 11.336 milyon Tl'ye ¢ikmistir. Ozkaynaklarin aktif toplamina orani %56 yabanc kaynaklarin
aktife orani ise yaklasik %44'tiir.

sirket aktiflerinin %90"in1 yatirim amach gayrimenkuller, 6zkaynak yéntemi ile degerlenen yatirimlar ve
stoklar, %5’ini ise nakit ve nakit benzeri varliklar olusturmaktadir.

Sirketin nakdi; 31.12.2017 itibariyla 602 milyon TL seviyesindedir.

Taahhiitlii 6n satiglar karsihiginda 155 milyon TL alacak senedi alinmistir. Bunun 148 milyon TL’si 5.
Levent, 2 milyon TUsi Mall of istanbul ve 6 milyon TL’si Korupark 3. Etap konut projelerinden
olusmaktadr.

Toplam stoklar yilsonuna gére %35 artarak 1.625 milyon TL'ye yiikselmistir. Stoklarin 962 milyon TL’si
5.Levent; 616 milyon TL'si Torun Center projelerinden olusmaktadir.

girketimiz 2017 yiinda 718 milyon TL yatirim harcamasi yapmistir. Bunun 523 milyon TL’si 5. Levent ve
109 milyon TL'si Mall of Antalya projelerinden olusmaktadir.

Yatirim Harcamalarn (01.01.2017 - 31.12.2017) / 000 TL
Korupark AVM 728
Torium AVM 11.311
Mall of istanbul AVM 8.535
MOI 2.Etap 9.002
Torun Center 42.826
Mall of Antalya 108.819.
5. Levent , 522.975
Pasabahge Projesi % : 13.000
Diger 464

Torun Center'da ise 2015 Aralik ayindan itibaren miisterilerimize ofis teslimlerine baglanmis, 2016
Mayis ayindan itibaren de konut teslimlerine baslanmigtir. 31 Aralik 2017 itibariyla, 45 adet ofis, 39
adet yatay ofis ve 81 adet konut teslim edilmig ve karsihginda 542 milyon TU'lik satis hasilati elde
edilmigstir. Projemizde yer alan ofis ve rezidanslarin satis ve teslimine devam edilmektedir.

2015 yih Nisan ayinda satislarina bagladigimiz 5. Levent projesinin performansi beklentimize uygun
devam etmektedir. Projenin birinci ve ikinci etabinda bulunan 2.061 adet dairenin 2017 yili Aralik ayl
sonuna kadar 1.547 adedi icin 6n satis s6zlesmesi imzalanmis ve 1.390 milyon TL &n satis geliri elde
edilmigtir.

Pasif tarafinda ise en agirhkl kalem 3.514 milyon TL ile finansal borglardir (banka ve leasing kredileri).
Bunun %76’s1 uzun vadeli kredilerdir. Kredinin %61,6’s1 USD, %20,7’si Euro ve %17,7’si TL cinsindendir.
sirketimizin banka borcu, 2016 yilsonunda orijinal para birimi cinsinden 637 milyon USD, 170 milyon
Euro ve 65 milyon TL'dir. Banka borglari, orijinal para birimi cinsinden Aralik 2017 itibariyla 574 milyon
USD, 161 milyon Euro ve 622 milyon TL'dir.

31.12.2017 itibariyla agirhkh ortalama kredi maliyeti TL kredi harig %4,99 seviyesindedir. USD kredi
maliyeti %5,51 ve Euro kredi maliyeti %3,46’dir.
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sirketimizin net borcu 3.004 milyon TL'dir. Net déviz pozisyonu ac1§131.12.2017'de 2.805 milyon TUdir
(180 milyon Euro ve 529 milyon USD). S6z konusu veriler 31.12.2016’da ise 2.860 milyon TL agik
pozisyon (186 milyon Euro ve 617 milyon USD) seklindedir.

sirketin Szkaynaklari donem kérinin katkisiyla bir dnceki yila gére %7 artarak 6.379 milyon Tl'ye
yikselmigtir.

Gelir tablosu tarafinda satislar gegen yilin ayni donemine gére %17 artarak 780 milyon TL'ye ulagmistir.
Anilan dénemde satis hasilatinin %530 kira gelirleri, %37’si konut satis gelirleridir. AVM ve ofis kira
gelirlerinde gegen yilin ayni dénemine gére %17 artis olmustur.

016 016 0 6 0 016 2016 201y
Zafer Plaza 3,190347 3,011,964 S04 2794112 2843514 L 3214090 2934419 -8 2859738 2699275 S.6%1 11,055,287  11489,17 A
Deepo Outlet 127999 1,280,790 0.1%| 1266881 1,181,609 6. 1490446 1,234,098 -17.2% 1318971 1,085919 2T% 5356288 4,782, ; 10,
Xorupark 2965870 2,916,607 -1 2684240 2,815,369 4 2965593 2841612 4 2910430 2811746 A% 16138 LLWSHW 12
Torlum 2492827 26795803 i/ 2155369 2,437,092 13.1%] 2144093 2,231,967 41% 2546508 2437129 ‘833797 9msIm ex
Mallof Istanbul | 3,369,502 3.479.998 3.007.853 3466575 15, 3420800 3768616 10. 3307333 3624720 S.6%) 13,108, : X
162 ] 1 44,159 2. 010712 4. 789 + (51,384,983 S

Cuo (T1)
1€ 2016 [IETY  Dejisiml 2 2016 2¢ 2017 T 3¢ 2016 3¢ 2017 [EREYTT ¢ 2016
48,646,111 49,999,930 49,606,155 55,115,237 1.1 55073002 58,499,789 51,673,133
34,719,768 34,234,665 36408603 42,033,936 15. 42050538 48,776,561 0 36,204,782 41,767241
140,506,957 148,469,408 %] 153,088562 173,639,803 154,983,520 168,274,314 B.6%] 165495,274 180,766,663
74,297,408 72,303,002 68677932 76,715,109 n 65,155,693 71,582,028 9.9%| 73043626 80,176898

6 227,720,969 289,076,071 26. 239,908,826 325,302,753 - 6%| 258,367,332 333,287,347

02

Zafer Plaza
(Deepo Outlet

Torlum

Mall of {stanbul

Kurlarda yasanan yukari yonlii hizli hareket nedeniyle AVM’lerde déviz cinsi sabit kiralarda kademeli
kur artigi uygulanmaktadir.

Portfdyiimiizde yer alan AVM’lerdeki magaza cirolari 2017 yilinda gegen yila gére %16,6 artmistir,
girketimiz 2016 yilinda %58,9 briit marjla galisirken, 2017 yilinda ise %65,2 briit marijla galigmistir. 2017
déneminde, konut ve ofis satiglarinin ortalama briit kar marji %47,2; AVM ve ofis kira gelirlerinde ise
%75,6'dr.

sirketimizin faaliyet giderleri (pazarlama ve genel yonetim giderleri), gecmis yila gore %15,5 artarak
56,0 milyon TL olmustur.

girketimizin portféyiinde yer alan yatim amach gayrimenkullerde 2017 yih sonunda 374 milyon TL
deger artigi geliri kaydedilmistir.

istiraklerimizden 2017 mali yilina iligkin olarak 18,8 milyon TL temettii geliri elde edilmistir.

sirketimizin bu dénemde operasyonel performansini yansitan vergi, amortisman ve faiz (kur farklari
dahil) 6ncesi kar (VAFOK) 491 milyon TL'dir ve VAFOK marji %62,9’dur.

TL'nin yabanci paralar kargisindaki deger kaybi, tasidigimiz 2.805 milyon TL karsihg agik pozisyonun,
295 milyon TL faaliyet dig kur farki gideri olusturmasinda etkili olmustur.

Netice itibariyla sirketimiz, 2017 yilini 455 milyon TL kar ile kapatmistir.
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TORUNLAR GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. 31.12.2017 TARIHLi PORTFOYD
HAKKINDA BILGILER

BINALAR:

- Zafer Plaza Alisveris ve Yasam Merkezi (Bursa / Osmangazi)
- Korupark AVM (Bursa / Emek, Osmangazi)

- Torium AVM (istanbul / Esenyurt)

- Torium Konutlari (istanbul / Esenyurt)

- Deepo Outlet Center (Antalya)

- Mall of Antalya (Antalya)

- Korupark Evleri (Bursa)

- Beyoglu Kemankes Binasi (istanbul)

- Nishistanbul (istanbul / Yenibosna)

- Korupark 3.Etap Konut Projesi (Bursa / Osmangazi-Emek)

- Torium Evleri (istanbul)

- Mall of istanbul AVM (istanbul / Basaksehir)

- Mall of istanbul Ofis ve Konut (istanbul / Basaksehir)

- Torun Tower (istanbul / Esentepe)

- Torun Center - Ofis ve Ticari Alanlar (istanbul / Mecidiyekdy)
- Torun Center - Konut (istanbul / Mecidiyekéy)

GAYRIMENKUL PROJELERI:

- Mall of istanbul 2.Etap (istanbul/Basaksehir ikitelli)
- Pasabahge Projesi (istanbul)

ARSA VE ARAZILER:

- Eylp Arsasi (istanbul)
- Kayabag!t Arsalar (istanbul)
- Kepez Arsasi (Antalya)

ISTIRAKLER:

- Yeni Gimat Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S. (% 14,83 hissesi)(Ankara)
- Netsel Turizm Yatinmlari A.S. (% 44,60 hissesi)(Mugla)

- TTA. Gayrimenkul Yat. ve Yonetim A.S. (% 40 hissesi) (Samsun)

PARA VE SERMAYE PiYASASI ARACLARI:

TL ve yabanci para mevduatindan olusmaktadir.
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31.12.2017 Torunlar GYO Gayrimenkul Portfy Tablosu (000 TL)

31.12.2016 31.12.2017.
AYR ] R PRO Ri. GAYR DAYA
P 3] p »; D
AKLAR Portfdy D Portfoy D

Arsalar ve Arazlier _ 130,319 1%) 153,347 2 17.7}
istanbul Eyp Arsasi {5.720,90 m?) 19,423| 0% 22,107 0%, 13.8
istanbul, Bagaksehir, Kayabagi Arsasi (60.833,20 m?) 49,246 1%)| 53,230 1% 8.1]
|Antalya Kepez Arsalar - Antalya 61,650 1%) 78,010, 1% 26.5
Binalar 1,975,657 3 86%| 8,236,117 S G 88 3.3
Zafer Plaza AVM - Bursa (%72,26 hisse) 329,020 4% 291,600 3%, -11.4]
Korupark AVM - Bursa 1,201,798 13%) 1,293,000 13%)| 7.6|
Torium AVM - istanbul 525,190 6% 465,200 5% -11.4]
Deepo Outlet Center AVM - Antalya 513,370 6% 299,600, 3%) 126
Mall of Antalya - Antalya 278,400 3%)
Korupark 1. ve 2, Etap - Bursa - S adet isyeri + 201 adet konuta ait depo + 1 21,730 %! 20,613 0% 51
adet trafo
Kemankes Butik Otel Binasi - Istanbul 51,731 1% 58,170, 1%, 12.4)
Nishlstanbul - Istanbul - 8 adet isyeri 15,853 0%| 15,475 0%| -2.4
Korupark Evleri 3.Etap - Bursa 15 daire + 1 adet 8zel otopark + 1 adet trafo 23,184 0% 12,850 0% -44.6|
Torium Evierl - Istanbul - 2 daire 484 0%, 610 0%) 26.0
Mall of istanbul AVM - Istanbul 1,640,914 18%) 1,860,000 19%| 13.4
Mall of istanbul - 6 daire, 49 ofis (kule), 3 yatay ofis, 11 trafo - Istanbul 97,348 1% 70,484 1% -27.6
Torun Tower (Ofis binast) - | bul 1,492,410 16%) 1,532,000 16%) 2.7
Torun Center Projesi - Satiabilir konut (64.452.82 m?) - Istanbul 1,034,431 11% 1,016,510 10% -1.7
Torun Center Projesi - Kiralanabilir ofls ve ticari alan (67.165,13 m?) - Istanbul 1,028,194 11%) 1,021,605 10%| -0.6|
Gayrimenkul Projeleri ; i 814,191} Coo%) 1,010,939|
Mall of istanbul Projesi 2.Faz (Otel, kongre merkezi, konut) - istanbul 206,861 256,339
istanbul Pagabahge Projesi 607,330)

KET GAYRIMENKULLER TOPLAMI

Toplam Toplam

Gayrimenkul Gayrimenkul

ISTIRAKLER GAYRIMENKULLERI Ekspertiz Degeri Ekspertiz Degeri

Portfoy Degert Portfoy Degeri

Igindeki Payi %

icindeki Payt %

ANKAmall + Crowne Plaza - Yeni Gimat GYO A.S. (%14,83 hisse) - Ankara 251,152 257,936
Netsel Marina - Netsel Turizm Yatinmian A.§.
(544,60 hisse) - Mula 38,356/ 0%) 38,800 0% 1.2
Bulvar AVM - TTA.Gayrimenkul
Yat. ve Yonetim A.$. (%40 hisse) - Samsun 51,543 1% 47,650 0% 76
RA R CAYR R TOPLA 410 % 4 86 4 0
TOPLAM GAYRIMENKUL PORTFOY( 9,261,218 100% 9,744,789 100% 5.2
PAR R A P ASA ARA AR 0le D 0 b d b,
Vadell/Vadesiz D3viz Mevduati 135,610 1% 189,699 2%) 39.9)
Vadeli/Vadesiz TL Mevduat: 375,594 4% 412,733 4% 9.9
OPLA PAR RIVIA PIYASASI ARACLAR 04 o 602.4 6% 8
AN Y. DEGERI FEEE Y . wow  wii 000 | s
DIGER VARLIKLAR 605,258 988,596 63.3
BORGLAR 4,404,131 4,957,160) 12.6
NETAKTIE DEGER. s T RD SR i 6,378,657, e b 6.8}
|HissE savist 1,000,000,000 100.0)
[HISSE BASINANET AKTIF DEGER X 6.8
|KAPANIS HISSE FIYATI 333 60.1]

Not: 658 milyon TL ekspertiz degeri olan 5. Levent projesi, tapu siciline serh edilmemesinden dolay: portfdy tabl dahil edil isti

Kira Geliri Elde Edilen Tasinmazlar:

EKSPERTIZ DEGERI
(Bin TL)

EKSPERTIZ

AVM + OFIS TARIHI

AGILIS TARIHI

DAGILIMI (%)

Zafer Plaza 24.03.2009 31.12.2017 291,600 4
Korupark AVM 25.07.2008 31.12.2017 1,293,000 18
Torium AVM 13.09.2011 31.12.2017 465,200 7
Deepo Outlet Center 14.07.2011 31.12.2017 299,600 4
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Mall of Antalya AVYM 28.04.2017 31.12.2017 278,400 4
Mall of istanbul AVM 23.05.2014 31.12.2017 1,860,000 26
Torun Tower Ofis Kule 1.11.2014 31.12.2017 1,532,000 22
Torun Center

Kiralanabilir Ofis ve 1.01.2017 31.12.2017 1,021,605 15
Ticari Alan

TOPLAM 7,041,405 100

Kira sézlesmelerine istinaden hesaplanan kira bedellerinin para birimi dagihmi yaklasik %70'i USD,

%30’u Euro seklindedir. 31.12.2017 tarihi itibariyla Sirketin kira gelirleri 411 milyon TL'dir.

Projeler:

PROJELER

BASLANGIC TARIHI

EKSPERTIZ TARIHI

EKSPERTIZ DEGERI (Bin

TL)

DAGILIMI (%)

KM;:'S':: ':;::‘kl:;'i)z‘mp (Otel, Konut, 22.12.2014 31.12.2017 256,339 15
5. Levent Projesi 20.03.2015 31.12.2017 658,000 39
Pagabahge Villa + Otel Projesi 7.09.2017 31.12.2017 754,600 45
TOPLAM ' 1,668,939 100
Arsalar:

ARSALAR

ALIS TARIHI

EKSPERTIZ TARIHI

EKSPERTIZ DEGERI

(Bin TL)

DAGILIM! (%)

Kayabagi, Basaksehir, [stanbul 5.05.2008 31.12.2017 53,230 35
Eyiip, istanbul 8.09.2015 31.12.2017 22,107 14
Kepez, Antalya 30.06.2014 31.12.2017 78,010 51
TOPLAM 153,347 | - 100

Para ve Sermaye Piyasasi Araglari

girketin finansal tablosuna gére 602 milyon TL para ve sermaye piyasasi araci yekdinu bulunmaktadr.

9.2. Yatinmlardaki gelismeler, tesviklerden yararlanma durumu, yararlaniimissa ne
dlgude gergeklestirildigi

Yatirim tegviklerden faydalanmaya devam ettigimiz yatinm indirimimiz bulunmamaktadir.

9.3. isletmenin iiretim birimlerinin nitelikleri, kapasite kullanim oranlan ve bunlardaki
gelismeler, genel kapasite kullanim orani, faaliyet konusu mal ve hizmet iiretimindeki
gelismeler, miktar, kalite, siiriim ve fiyatlarin gegmis dénem rakamlariyla karsilastirmalarini
iceren agiklamalar

Konu ile ilgili ayrintih bilgileri faaliyet raporumuz ekinde yer alan 01 Ocak — 31 Aralik 2017 hesap
dénemine ait Sinirl Bagimsiz Denetimden Gegmis Mali Tablolar ve Dipnotlarinda bulabilirsiniz.
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9.4. Faaliyet konusu mal ve hizmetlerin fiyatlar), satis hasilatlar, satis kosullar ve
bunlarda yil iginde goriilen gelismeler, randiman ve prodiiktivite katsayiarindaki gelismeler,

gegmis yillara gére bunlardaki 6nemli degisikliklerin nedenleri

Konu ile ilgili ayrintil bilgileri faaliyet raporumuz ekinde yer alan 01 Ocak — 31 Aralik 2017 hesap
dénemine ait Simirh Bagimsiz Denetimden Gegmis Mali Tablolar ve Dipnotlarinda bulabilirsiniz.

9.5. Teblig hikiimleri cergevesinde diizenlenen finansal tablo ve bilgiler esas alinarak
hesaplanan finansal durum, karlilik ve bor¢ 6deme durumlarnna iligkin temel finansal oranlar

Konu ile ilgili aynntil bilgileri faaliyet raporumuz ekinde yer alan 01 Ocak — 31 Aralik 2017 hesap
dénemine ait Sinirh Bagimsiz Denetimden Gegmis Mali Tablolar ve Dipnotlarinda bulabilirsiniz. 31
Aralik 2017 tarihli bazi finansal oranlar agagidaki gibidir.

TORUNLAR GYO A.S. / FINANSAL ORANLAR 31.12.2016 31.12.2017

CARi ORAN {TOPLAM DONEN VARLIKLAR / TOPLA KISA VADELI YUKUMLULUKLER)

TOPLAM DGNEN VARLIKLAR 1,901,282 2,601,484
TOPLAM KISA VADELI YUKOMLULOKLER 2,386,785 2,215,527
CARI ORAN 79.66% _117.42%

ASIT - TEST ORANI {TOPLAM DONEN VARLIKLAR - STOKLAR) / TOPLAM KISA VADELI YUKUMLULUKLER)

TOPLAM DONEN VARLIKLAR - STOKLAR 569,264 976,486
TOPLAM KISA VADELI YOKUOMLULUKLER 2,386,785 2,215,527
ASIT - TEST ORANI 23.85% 44.07%

NAKIT ORANI (HAZIR DEGERLER + MENKUL KIYMETLER} / TOPLAM KISA VADELI YOKUMLULUKLER)

HAZIR DEGERLER + MENKUL KIYMETLER 511,204 602,432
TOPLAM KISA VADEL| YUKUMLULOKLER 2,386,785 2,215,527
| NakiT oRANI 21.42% 27.19%

BORCLANMA ORANI (BORCLAR TOPLAMI / TOPLAM GZKAYNAKLAR)

BORGLAR TOPLAMI 4,404,131 4,957,160
TOPLAM OZKAYNAKLAR 5,973,549 6,378,657
BORCLANMA ORANI 73.73% 72.71%

KISA VADELI YUKUMLULUKLERIN TOPLAM BORCLARA ORANI {TOPLAM KISA VADELI YUKUMLULUKLER / BORGLAR TOPLAMI)

TOPLAM KISA VADELI YUKUMLULUKLER 2,386,785 2,215,527
BORCLAR TOPLAMI i N 4,404,131 4,957,160
KISA VADEL] YOKUMLOLOKLERIN TOPLAM BORGLARA ORANI 54.19% 144.69%

KALDIRAG ORANI {(BORCLAR TOPLAMI / TOPLAM KAYNAKLAR)
BORGLAR TOPLAMI 4,404,131
TOPLAM KAYNAKLAR 10,377,680 11,335,817
KALDIRAC ORAN! 42.44% 43.73%

OZKAYNAKLARIN TOPLAM KAYNAKLARA ORANI {TOPLAM OZKAYNAKLAR / TOPLAM KAYNAKLAR}
TOPLAM GZKAYNAKLAR 5,973,549
TOPLAM KAYNAKLAR 10,377,680 11,335,817

| OIKAYNAKLARIN / TOPLAM KAYNAKLARAORANI _ 57.56% 156.27%
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10. Diger

10.1.  igletmenin uzun vadeli satis ve kar tahminleri (Milyon TL)

3,000

2,000

1,000

2017 2018F 2019F 2020F 2021F 2022F

@ Sales @ Residence - Office ERental m Other

2,500
2,000

1,321
1,500 1,090

1,000 — 869
91
500 - 4

1,907

1,026

2017 2018F 2019F 2020F 2021F 2022F

mEBITDA
10.2. isletmenin finansal yapisini iyilestirmek icin alinmasi diisiiniilen 6nlemler

Sirketimiz 6zkaynak ve yabanci kaynak dengesine dikkat ederek yatirimlarina devam etmektedir.

10.3.  Ust yénetimde yil iginde yapilan degisiklikler ve halen gérev basinda bulunanlarin
adi, soyadi ve mesleki tecriibesi ve saglanan faydalar

Yonetim Kurulu iiyelerinin 6zge¢misleri daha énce verilmistir. Ust yonetime 2017 yilinda iicret ve prim
toplami olarak 2.571 Bin TL 6denmistir.

10.4.  Personel ve isci hareketleri, toplu s6zlesme uygulamalari, personel ve isciye
saglanan hak ve menfaatler

31.12.2017 itibanyla sirketimizin caligan personel sayisi 176’dir. is Kanununa tabi sendikasiz
¢alisanlarimiz vardir. Toplu sézlesme mevcut degildir. Aylik licretinden baska saglanan hak ve menfaat
bulunmamaktadir.

10.5. Yl iginde yapilan bagis ve yardimlar ile sosyal sorumluluk projeleri gergevesinde
yapilan harcamalar hakkinda bilgiler

Esas Sézlegme’nin 6. Maddesine gore Sirket, Sermaye Piyasasi Kurulu diizenlemelerine bagh kalmak
kaydiyla cesitli amaglarla kurulmus olan vakifiara ve bu gibi kisi ve/veya kurumlara bagis yapabilir.

01.01.2017 - 31.12.2017 déneminde 3.284 Bin TL bagis ve yardim yapilmistir.
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10.6. Merkez disi 6rgiitlerinin olup olmadigi hakkinda bilgi

Sirketin bagh ortakliklari, istirakleri ve miisterek yonetime tabi ortakhklari harig, genel merkezi disinda
subeleri ve ¢alisani bulunmamaktadir.

10.7.  Ortakhk portfdyiindeki varlik ve haklara iliskin hizmet veren damigman sirket,
isletmeci sirket, gayrimenkul degerleme sirketi ve saklama kuruluguna iliskin bilgiler

Bursa / Korupark AVM, istanbul / Torium AVM, Mall of istanbul AVM ve Antalya / Deepo Outlet,
Mall of Antalya AVM - isletmeci Sirket

UNVANiI | TORUN ALISVERIS MERKEZLERI YATIRIM ve YONETIM A.S.
Sermayesi 100.000 TL

Ortakhk Yapisi | Sermayedeki Payi (%)

1-Aziz TORUN %46

2- Mehmet TORUN %49

3-Diger %5

Faaliyet Konusu Aligveris merkezi isletmeciligi

{opran S0k menin 01.06.2010
Tarih ve Siresi (
Bursa / Korupark AVM, istanbul / Torium AVM, Mall of istanbul
Hizmet Kapsami AVM ve Antalya / Deepo Outlet, Mall of Antalya AVM’ne verilen
yonetim hizmeti.

Alisveris merkezi kiracilarina kesilmis olan aylik TL bazindaki KDV
harig sabit kira, ciro kirasi, ATM kirast, depo kirast ve GSM/Baz
istasyonu kirasi toplami izerinden % 2 hizmet bedeli
oddenmektedir.

Odenen Ucret
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Bursa / Zafer Plaza AVM - isletmeci $irket

UNVANI | ZAFERPLAZAISLETMECILIK A.S. |
Sermayesi. 50.000 TL

OrtaklkYapisi Sermayedeki Pay1 (%) %
1-Aziz TORUN %44,50
2-Mehmet TORUN %39,50 :
3-Diger %16,00
Faaliyet Konusu Ahgveris merkezi isletmeciligi

Yapian Sorlesmenin i 08.10.2014-08.10.2019 E
Tarih ve Siiresi | ;
Alisveris merkezi kiralanabilir alanlarin kiralanmasi, kiraci
kiralayan iligkileri olan ve olmasi muhtemel etkinlik alanlarinin,
Hizmet Kapsami otoparkin kiralanmasi, isletilmesi, makine, techizat bakim, onarim
islerinin yapilmasi, yaptinlmasi, ortak alanlar ile bir biitiin olarak
yonetimi ve isletilmesi,
Isletmeci Sirket m? bazinda kira bedelini s6zlesmeye bagli olarak
Odenen Ucret \ Torunlar GYO'ya 6demektedir. isletmeci sirkete p"ersonel,},gj'c!ahe"
! Ve sair masraflar haricinde 6deme yapiimamaktadir.
Sirket,
- gayrimenkul degerleme hizmetini Lotus Gayrimenkul Degerleme ve Damismanlik A.S. ile Nova
Tasinmaz Degerleme ve Danigmanlik A.S.’den,

- tam tasdik hizmetini Olgii Yeminli Mali Miisavirlik A.S."den,

- bagimsiz denetim hizmetini DRT Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Miisavirlik
A.S. {Deloitte) den

almakta olup, s6z konusu sirketlerle herhangi bir gikar ¢catismasi bulunmamaktadir.

10.8. Ortaklik hisse senedi performansina iligkin bilgiler

Halka arz edilen hisse senetlerimiz 21.10.2010 tarihinden itibaren Borsa istanbul’da islem gérmektedir.
Ortaklik hisse senetlerinin 31.12.2017 itibariyla BiST son seans kapanis fiyati 3,33 TL'dir.

Sirketimizin 31.12.2017 tarihli mali tablosuna gore, toplam varlik degeri 11.336 milyon TL, toplam
6zsermayesi (net aktif) 6.379 milyon TL, 1.000.000.000 adet hisseli sirketimizin pay basi 6zsermaye
(net aktif) degeri 6,38 TL'dir.

31.12.2016 31.12.2017 Degisim
8iST 100 (XU 100) 78,139 115,333 47.60%
BIST GYO (XGMYO) 42,248 44,137 4.47%
TRGYO 2,08 3,33 60,10%
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31 Aralk 2017 itibariyla Borsa istanbul Gayrimenkul Yatirim Ortakliklar Endeksi (XGMYO) 44.138; BiST
100 Endeksi ise 115.333 seviyesindedir. Bir &nceki yilin ayni dénemine gére Tiirk Lirasi bazinda; BiST
Ulusal 100 Endeksi %47,60 deger kazanirken; Gayrimenkul Yatirim Ortakliklar Endeksi ise %4,47 deger
kazanmistir. Torunlar GYO hisse senedi ise %60,10 deger kazanmistir.

10.9. Ortakligin portféy sinirlamalari kontrolleri

Burada yer alan bilgiler, 13 Haziran 2013 tarih ve 28676 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan SPK II-
14.1 saylh “Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya iliskin Esaslar Tebligi”nin 16. maddesi
uyarinca finansal tablolardan tiretilmis 6zet bilgiler niteliginde olup 28 Mayis 2013 tarihinde
28660 sayil Resmi Gazete’de yayimlanan 111-48.1 sayih “Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin
Esaslar Tebligi” ve 23 Ocak 2014 tarihinde 28891 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan 111-48.1a sayili
“Gayrimenkul Yatinm Ortakhklarina iligkin Esaslar Tebligi'nde Degisiklik Yapimasina Dair
Tebligi’'nin portfdy simirlamalarina uyumun kontroliine iliskin  hiikiimleri ¢ergevesinde

hazirlanmigtir.

56z konusu diizenlemelere uyumlu olarak, aktifimizin %90’lik kismi gayrimenkul ve istiraklerden, %5’lik
kismi para ve sermaye piyasasi araglarindan olusmaktadir. Bu diizenlemeler gercevesinde, sirketimiz
%50 oranindaki asgari gayrimenkul yatirimi sininna uyumlu bir portféy yonetmekte olup, 31.12.2017
tarihi itibariyla portféyiimiizde tebligde yer alan séz konusu sinirlamalara aykiri bir varlik yatirimimizin
bulunmadigini gostermektedir.

10.10. Ortaklik hakkindaki diger bilgiler
Faaliyet yiimin sona ermesinden sonra raporun hazirlandigi tarihe kadar sirkette, ortaklarin,

alacakhlarin ve diger ilgili kisi ve kuruluslarin haklarimi etkileyebilecek nitelikte bir olay meydana
gelmemigtir.
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