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Saf Gayrimenkul Yatinm Ortakhin Anonim Sirketi

Saf Gayrimenkul Yatrim Ortakhgr Anonim Sitketi’nin (“Sirket™) ve bagh ortakhiklarinin (hep birlikte
“Grup” olarak anilacakir) 30 Haziran 2014 taribi tihanyla hazirlanan ara dénem faaliyet raporunda yer alan
konsolide finansal bilgilering simirh denetimden gegmis ara dénem Szet konsolide finansal tablolar ile tutarh
olup clmadigimn sinirh denetimini yapmakla gdrevisndirilmis bulunuyoruz. Raper konusu ara dinem
Faaliyet Raporu Grup yénetiminin sorumlulupundadir. Suurh denetim yapan kurulug olarak fizerimize dsen
sorumluluk, ara dénem faaliyet raporunda yer alan kansolide finansal bilgilerin, smirli denetimden gegmis ve
30 Ilaziran 2014 taribli suuli denetim raporuna kenu olan ara dénem ézet konsolide finansal tablolar ve
agtklayict notlar ile tutarli olup olmadigina fliskin ulagilan sonucun agiklanmasidir.

Sk denetim, Sinrl Bagimsiz Denctim Standard) (“SBDS”) 2410 “Ara Dénem Finansal Bilgilerin,
Isletmenin Yillik Finansal Tablolannin Bagimsiz 1yenetimini Yiiriiten Denetci Tarafindan Sinurh Bagimsiz
Denetimi’ne uygun olarak yirGtilmistar. Sirh denetimimiz ara dénem fhaliyet raporunda yer alan
konsolide finansal bilgilerin simirh denetimden gecmis ara dénem &zet konsolide finansal tzblolar ve
agikizyic: notlar ile tutarli olup olmadigina iliskin incelemeyi kapsamektadir. Ara dénem konsolide finansal
bilgilerin sinirh denetiminin kapsami; Bafimsiz Denetim Standartlani’na uygun olarak vapilan ve amaci
konsolide finansal tablolar hakkinda bir gbriis bildirmek olan bagunsiz denetimin kapsamma kivasla Gnemli
Blglide dardir. Senug olarak ara dénem konsclide finansal bilgilerin sinirh denetimi, denetim sirketinin, bir
bagimsiz denetimde belirlenebilecek tiim Snemli hususlara wilaf olabilecefine iliskin bir giivence
saglamamaktadir. Bu sebeple, bir bagimsiz denetim ghriisii bildirmemekieyiz.

Suurh denetimimiz sonucunda, iligikieki ara dénem faalivet raporunda yer alan konsolide finansal bilgilerin
suurh denetimden gegmis ara donem ézet konsolide finansal tablolar ve agiklayict notlarda verilen bilgiler
ile, tim nemli yénleriyle, tutarl olmadifina dair herhangi bir hususa rastlanilmarmgtir,
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1. SIRKET PROFILI
1.1.SIRKET BILGILERI

SAF Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. Sermaye Piyasasi Kurulu diizenlemeleri ¢ercevesinde
gayrimenkullere ve gayrimenkule dayal projelere yatirim yapmak tizere kurulmus olan halka
acik bir gayrimenkul yatirim ortakhigidir.

Sirketimizin iletisim bilgileri asagidaki gibidir:

Merkez Adresi : Ankara Devlet Yolu Haydarpasa Yoni 4.km, Cecen Sokak, Acibadem,
Uskiidar 34660 istanbul/Tiirkiye

Telefon : 2163250372

Faks : 216 340 6996

Web Sitesi : www.safgyo.com

Mail Adresi : info@safgyo.com

1.2. MISYON VE ViZYON

Sirketimiz gayrimenkul piyasasinin gelisim alanlarini yakindan takip ederek istikrarh
biiylime ve yliksek karlilikla yatirimcilarina kazang saglamayi misyon edinmistir.

Sirketimiz iilkemiz gayrimenkul piyasasindaki degisime ve ilerlemeye ivme kazandiracak,
Tlrkiye ekonomisi icin deger yaratacak, diinya standartlarinda projelere imza atarak sektoriin
daima onde gelen glivenilir firmalarindan biri olmaya devam edecektir.

1.3. TARIHCE

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

Takip eden yillarda gerceklesen sermaye artislar: neticesinde Sirketimizin sermayesi 2011
yilinda 56.000.000,-TL’ye ulasmistir. Diger yandan sirketimiz 75.183.397,-TL net aktif degeri ile
Saf Gayrimenkul Gelistirme Insaat ve Ticaret A.S. ise 1.115.133.125,-TL indirgenmis nakit akis
degeriile 31 Ekim 2011 tarihinde yapilan Olaganiistii Genel Kurul Toplantisi'nda birlesme karari
almis, bu karar ile sermayemiz 886.601.669,-TL'ye, kayith sermaye tavanimiz ise
2.000.000.000TL’ye ulasmistir. S6z konusu birlesme siirecinde Ana S6zlesmemizin 2. Maddesi
tadil edilerek sirket unvanimiz Saf Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1 A.S. olarak degistirilmistir.

1.4. ORTAKLIK YAPISI

Sirketimizin ortaklik yapisi asagidaki gibidir: (30.06.2014 tarihi itibariyle)

Ortagin Adi Soyadi / Unvani Pay Grubu Pay Tutar (TL) Sermayeye Orani
Ahsen Ozokur A 200.000 0,02%
Murat Ulker A 200.000 0,02%
Yildiz Holding A.S. B 217.336.350 24,51%
Ali Raif Dingkok B 83.799.801 9,45%
Avni Celik B 63.734.427 7,19%
Omer Dingkok B 62.295.125 7,03%
Sinpas Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. B 61.431.299 6,93%
Akis Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1 A.S. B 58.142.186 6,56%
Rifat Hasan B 46.367.731 5,23%
Diger B 293.094.750 33,06%
Toplam 886.601.669 100,0%




Tabloda goriildigii tizere Sirketimiz sermayesinin 400.000,-TL tutarindaki b6limi A grubu
paylardan, kalan kismi ise B grubu paylardan olusmaktadir. A grubu paylar nama ve B grubu
paylar hamiline yazilidir. A grubu paylarin yonetim kurulu iiyelerinin seciminde aday gosterme
imtiyazi bulunmaktadir. Sirketimizin 12 iiyeden olusan yonetim kurulunda 4 tiye A grubu pay
sahiplerinin gosterecegi adaylar arasindan, digerleri ise B grubu pay sahiplerinin gosterecegi
adaylar arasindan secilmektedir.

Sermaye artirimlarinda; A Grubu paylar karsiliginda A Grubu, B Grubu paylar karsiliginda B
Grubu yeni paylar ¢ikarilacaktir. Ancak, Yonetim Kurulu pay sahiplerinin yeni pay alma hakkini
kisitladig takdirde gikarilacak yeni paylarin tiimii B Grubu ve hamiline yazili olarak ¢ikarilir.

1.5. YONETIM KURULU

Yonetim Kurulu tiyelerinin timii 21.05.2012 tarihinde 3 yillik gérev siiresi icin secilmis olup
asagida belirtilmigtir.

Adi Soyadi Unvani

Avni Celik Yonetim Kurulu Baskani

Raif Ali Dingkok Yonetim Kurulu Baskan Vekili
Abdullah Tivnikli Yonetim Kurulu Uyesi

Ahmet Ozokur Yénetim Kurulu Uyesi

Gamze Din¢kok Yiicaoglu Yénetim Kurulu Uyesi

Mehmet Ali Berkman Yénetim Kurulu Uyesi

Murat Ulker Yénetim Kurulu Uyesi

Ozlem Ataiinal Yonetim Kurulu Uyesi

Rifat Hasan Yonetim Kurulu Uyesi

Zeki Ziya Sozen Yonetim Kurulu Uyesi

Ekrem Pakdemirli Yonetim Kurulu Bagimsiz Uyesi
Yalcin Oner Yonetim Kurulu Bagimsiz Uyesi

1.6. KOMITELER
1.6.1. KURUMSAL YONETIM KOMITESI

Sirketimizin kurumsal yonetim ilkelerine uyumunu izlemek, bu konuda iyilestirme
calismalarinda bulunmak ve yonetim kuruluna oneriler sunmak {izere Kurumsal Y6netim
Komitesi olusturulmustur. Sn. Ekrem Pakdemirli Komite Baskanligl ve Sn. Yalcin Oner Komite
Uyeligi gorevini tistlenmistir.

Kurumsal Yonetim Komitesi 6zellikle asagidaki hususlarin gerceklestirilmesi ile gorevlidir:

- Sirkette kurumsal yonetim ilkelerinin ne 6lciide uygulandigini arastirip uygulanmamasi
halinde bunun nedenlerini saptamak ve tam uygulamama sonucu gelisen olumsuzluklari
belirleyerek iyilestirici 6nlemlerin alinmasini énermek.

- Yonetim Kuruluna onerilecek iiye adaylarinin saptanmasinda seffaflik saglayacak
yontemler belirlemek.

- Yonetim Kurulu tyeleri ve yoneticilerin sayis1 konusunda ¢alismalar yaparak oneriler
gelistirmek.

- Yonetim Kurulu tyelerinin ve yoOneticilerin performans degerlendirmesi ve
odullendirilmeleri konusunda ilke ve wuygulamalara iliskin oOneriler gelistirip
uygulamalari izlemek.

- Pay Sahipleri iligkileri Biriminin calismalarin1 denetlemek.

- Sirketin benimsedigi etik ilkelerin islerligini izlemek ve uygulamasini yonetmek.



1.6.2. DENETIM KOMITESI

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

Denetimden sorumlu komite; Sirketimizin muhasebe sistemi, finansal bilgilerin kamuya
aciklanmasi, bagimsiz denetimi, i¢ kontrol sisteminin isleyisi ve etkinliginin gdzetimini
yapmaktadir. Bagimsiz denetim kurulusunun se¢imi, bagimsiz denetim sdzlesmelerinin
hazirlanarak bagimsiz denetim siirecinin baslatilmasi ve bagimsiz denetim kurulusunun her
asamadaki ¢alismalari denetimden sorumlu komitenin gozetiminde gerceklestirilmektedir.

Sirketimizin hizmet alacagi bagimsiz denetim kurulusu ile bu kuruluslardan alinacak
hizmetler denetimden sorumlu komite tarafindan belirlenmekte ve yénetim kurulunun onayina
sunulmaktadir.

1.6.3. RiSKIN ERKEN SAPTANMASI KOMITESI

Sirketimiz Yonetim Kurulu'nca, sirketin varligini, gelismesini ve devaminm tehlikeye
diisiiren sebeplerin erken teshisi, bunun i¢in gerekli dnlemler ile carelerin uygulanmasi ve riskin
yonetilmesi amaciyla, riskin erken saptanmasi komitesi kurulmustur. Sn. Ekrem Pakdemirli
Komite Baskanligi ve Sn. Yal¢in Oner Komite Uyeligi gorevini iistlenmistir.

SAF GYO Riskin Erken Saptanmasi komitesini 28 Kasim 2013 tarihinde kurmus olup,
komite kuruldugu tarihten Agustos 2014’e kadar Sirket'in varligini, gelismesini tehlikeye
diisiiren sebeplerin erken teshisi, bunun icin gerekli dnlemler ile carelerin uygulanmasi ve riskin
yOnetilmesi amacina yonelik dort defa toplanmis ve hazirladig1 raporlart Yonetim Kurulu'na
sunmustur.

1.7. YATIRIMCI iLISKILERI BiRiMi

Sirketimizin Yatinma iliskileri Birimi 2014 yili icerisinde resmi olarak kurulmus olup
birimin yonetimi yatirimei iligkileri sorumlumuz tarafindan yerine getirilmektedir.

Pay Sahipleri ile iliskiler Birimi pay sahibi ortaklardan yazili olarak veya internet yoluyla
yapilan basvurular1 yanitlamakla birlikte BIST, SPK, MKK ve Takasbank ile olan yazili iletisimi de
saglamaktadir.

Pay Sahipleri ile iliskiler Birimi’nin esas itibariyla;

- Tiim pay sahiplerine esit muamele eder,

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

- Genel Kurul toplantilarinin yiriirliikteki mevzuata, esas s6zlesmeye ve diger sirket ici
diizenlemelere uygun olarak yapilmasini saglar,

- Genel Kurul toplantilarinda pay sahiplerinin yararlanabilecegi dokiimanlari hazirlar,

- Oylama sonuglarinin kaydinin tutulmasini ve sonuglarla ilgili agiklamalarin yapilmasini
saglar,

- Mevzuat ve Sirketin bilgilendirme politikas1 ¢ercevesinde kamuyu aydinlatma ile ilgili
her tiirlii faaliyeti yiiriitur.

Pay Sahipleri iliskiler Birimi donem igerisinde aktif olarak calismis, pay sahiplerinden sozlii
olarak gelen talepler en hizli sekilde yanitlanmis, yazili olarak gelen talepler ise en gec¢ ertesi
giin yanitlanmistir. Donem iginde pay sahipleri tarafindan telefon ve e-posta yoluyla sorulan 55
soruya Pay Sahipleri ile iliskiler Birimi titizlikle cevap vermistir.



1.8. KAR DAGITIM POLITIKASI
Sirketimizin kar dagitim politikas1 asagidaki gibidir.

SAF Gayrimenkul Yatirnm Ortakligi, Sermaye Piyasasi Mevzuatinca belirlenen oran ve
miktardan az olmamak tizere, Tiirk Ticaret Kanunu ve Ana Sozlesmesi'nde yer alan hiikiimler
cercevesinde Genel Kurul'da alinan karar dogrultusunda dagitilacak kar payr miktarinin
belirlenmesi ve yasal siireler icerisinde dagitilmasi esasini benimsemistir.

Yukaridaki esaslara gore bulunan dagitilacak karin, cikarilmis sermayenin %5'inden az
olmasi halinde kar dagitimi yapilmaz. Genel kurulda alinacak karara bagh olarak dagitilacak
temettii, tamami nakit veya tamami bedelsiz hisse seklinde olabilecegi gibi, kismen nakit ve
kismen bedelsiz hisse seklinde de belirlenebilir. Kar dagitimi nakit seklinde ise ilgili hesap
donemini izleyen en ge¢ besinci ayin sonuna kadar, bedelsiz hisse seklinde ise en gec altinci ayin
sonuna kadar tamamlanir. Kar payr dagitim tarihi itibariyla mevcut paylarin tiimiine, bunlarin
ihrag ve iktisap tarihleri dikkate alinmaksizin esit olarak dagitilir.

Kar paymnin dagitilmasinda ana soézlesmenin 30'ncu maddesi ¢ercevesinde, Sirket kar
dagitimi konusunda Tiirk Ticaret Kanunu ve Sermaye Piyasasi Mevzuatinda yer alan
diizenlemelere uyar. Sirket'in hesap dénemi sonunda tespit edilen gelirlerden, Sirket'in genel
giderleri ile muhtelif amortisman gibi Sirket’'ce 6denmesi ve ayrilmasi zorunlu olan miktarlar ile
Sirket tiizel kisiligi tarafindan 6denmesi zorunlu vergiler ve mali miikellefiyetler icin ayrilan
karsiliklar, dusiildiikten sonra geriye kalan ve yillik bilancoda goriilen safi (net) kar, varsa
gecmis y1l zararlarinin diisiilmesinden sonra kalan miktar esas alinmaktadir.

1.9. BAGIS VE YARDIM POLITIKASI
Sirketimizin bagis ve yardim politikas1 asagidaki gibidir:

Sirket, sosyal sorumluluk kapsaminda Yonetim Kurulu'nun onayiyla Tiirk Ticaret Kanunu,
Sermaye Piyasasi Kanunu ve ilgili mevzuatta belirtilen esaslar dahilinde genel biitceye dahil
dairelere katma biitceli idarelere, il 0zel idarelerine, belediyelere, tim kamu kurum ve
kuruluslar ile kamu yararina faaliyette bulunan 6zel kuruluslara, bakanlar kurulunca vergi
muafiyeti taninan Vakiflara, kamu menfaatlerine yararli sayilan derneklere, bilimsel arastirma
gelistirme faaliyetinde bulunan kurum ve kuruluslara, tiniversitelere, 6gretim kurumlarina ve bu
gibi kisi veya kurumlara ayni veya nakdi olarak yardim ve bagista bulunabilir. Sirket, her yil
olagan genel kurul toplantilarinda ortaklara, ilgili y1lda gerceklesen bagis ve yardimlara iliskin
aciklayici bilgi sunar.



2. PORTFOYDEKI VARLIKLAR

2.1.PORTFOYE GENEL BAKIS

Sirketimizin portféyiinde insaati devam eden Akasya Projesi'nin yani sira halihazirda kira
geliri saglayan Gebze, Antalya, Altunizade ve Hadimkoéy’'de yer alan binalar ile Mecidiyekdy’'de
ofis kat1 yer almaktadir. S6z konusu varliklarla ilgili 6zet bilgiler asagidaki gibidir:

Briit Aylik
Ekspertiz Rapor Saug Kira
Gayrimenkul Bulundugu Yer . Alan (m?) Ekspertiz .
Tarihi Degeri (TL) Ekspertiz

8 Degeri (TL)
Mecidiyekdy Is Merkezi (6 Bagimsiz Boliim) Istanbul/Mecidiyekdy 31.Aral3 418 1.483.900 10.032
Akasya Projesi GGl ve Koru Etabi Kalan 6 istanbul/Acbadem 31.Aral3 747 3703681 12586
Bagimsiz Boliim
Antalya BTS Binasi * Antalya/Kepez 4230 5.690.000 39.128
Akasya Projesi Sosyal Tesis Istanbul/Acbadem 31.Aral3 3991 15.083.210 49.888
Fecir Is Merkezi Istanbul/Hadimkéy 31Aral3 19836  19.500.000  138.850
Rozi Fabrika Binasi Kocaeli/Gebze 31.Aral3 30.202 44.000.000 286919
Akasya Projesi Kent Etabi1 (Konut ) Istanbul/Acbadem 31.Aral3 35.041 265.473.060
Akasya Projesi Kent Etab1 (AVM) Istanbul/Acbadem 18.Au.14 87.828 1.350.000.000 10.508485
Toplam 182.293 1.704.933.851 11.045.888

* Antalya BTS Binasi Sozen Enerji Yatirim ve Ticaret AS.'ye satilmis olup 30 Haziran 2014 itibariyle tapu devri gerceklesmemistir.

2.1.1. ROZi FABRIKA BINASI

™ Kocaeli Ili Gebze Ilgesi'nde yer alan bina 69.907 m? arsa
lizerinde insa edilmis olup, 30.202 m? kapal alana
sahiptir. Bina SCA Yildiz Kagit ve Kisisel Bakim Uretim
A.S’ye kiralanmis olup, liretim, depolama, lojistik ve idari
bina olarak hizmet vermektedir.

Zemin, ara kat ve bir normal kat olmak lizere toplam tg
kat iizerine insa edilen binanin bulundugu bélgede altyapinin tamamlanmis olmasi ve sanayi
bolgesi icerisinde yer almasi degerini arttiran etkenlerdendir. Binanin ekspertiz satis degeri 44
milyon,-TL, aylik ekspertiz kira degeri ise 286.919,-TL olarak takdir edilmis bulunmaktadir.

2.1.2. FECIR IS MERKEZI

istanbul Ili, Arnavutkoéy ilgesi, Omerli Mahallesi'nde yer
alan bina 10.187 m? arsa lizerinde insa edilmis olup,
19.836 m? kapali alana sahiptir.

iki bodrum kat, bir zemin kat ve bir normal kat olmak
lizere toplam dort kattan olusan binanin sanayi
fonksiyonu gelisen bir bolgede bulunmasi ve anayola
cepheli olmasi degerini arttiran etkenlerdendir. Binanin ekspertiz satis degeri 19,5 milyon,-TL,
aylik ekspertiz kira degeri ise 138.850,-TL olarak takdir edilmis bulunmaktadir.




2.1.3. ANTALYA BTS BiNASI

Antalya Ili Kepez Ilcesi'nde yer alan bina 3.712 m? arsa
lizerinde inga edilmis olup, 4.230 m? kapal alana
sahiptir. Bina Bizim Toptan Satis Magazalan A.S.ye
kiralanmis olup, depo ve magaza olarak kullanilmaktadir.

Bodrum kat, zemin kat ve asma kattan olusan binanin
bulundugu boélgenin ulasim rahatligl, cevrenin yiliksek
ticaret potansiyeli ve cevresinde bdlgenin en prestijli
aligveris ve is merkezlerinin yer almasi degerini arttiran
etkenlerdir. Binanin ekspertiz satis degeri 5,7 milyon,-TL, aylik ekspertiz kira degeri ise 39.128,-
TL olarak takdir edilmis bulunmaktadir.

2.1.4. MECIDIYEKOY i$ MERKEZI (6 BAGIMSIZ BOLUM)

Istanbul 1li, Sisli ilcesi Mecidiyekdy Mahallesi’nde yer alan bina Mecidiyekoy
Yolu Caddesi iizerinde, Taksim-Haciosman metrosu, bankalar, is merkezleri ve
AVM’lerin yer aldigl, yaya ve arag¢ trafiginin yogun oldugu bir bolgede yer
almakta olup, Trump Towers’a komsu durumdadir.

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

Merkezi konumu, ulasim imkanlarinin kolaylig, ticari potansiyeli, ticaret
ve finans merkezlerine yakinligi, bolgenin en bilinen is merkezlerinden biri olmasi sebebi ile s6z
konusu gayrimenkuliin kiralama ve satis kabiliyeti oldukea yiiksektir. Sirketimize ait olan 6 adet
bagimsiz bolimin toplam ekspertiz degeri 1.483.900,-TL, aylik ekspertiz kira degeri ise 10.032,-
TL olarak takdir edilmis bulunmaktadir.

2.1.5. AKASYA PROJESI GOL VE KORU ETABI 6 BAGIMSIZ BOLUM VE SOSYAL
TESIS

Istanbul ili, Uskiidar ilgesi, Acibadem Mahallesi, 1341 ada 60 parsel (Koru Etab1) ve 1083
ada 67 parsel (Gol Etabi) lizerinde yer alan toplam 6 adet bagimsiz boliim ile 1341 ada 64 parsel
lizerinde yer alan sosyal tesis binasidir. Bagimsiz boliimlerin briit alan1 747 m?, sosyal tesisin
kapali alani ise 3.991 m?dir. Sirketimize ait olan 6 adet bagimsiz béliimiin toplam ekspertiz
degeri 3.703.681,-TL, aylik ekspertiz kira degeri ise 12.586,-TL olarak takdir edilmistir. Sosyal
tesis binasina iliskin ekspertiz degeri 15.083.210,-TL, aylik ekspertiz kira degeri ise 49.888,-
TL'dir.

2.1.6. AKASYA PROJESI KENT ETABI

Akasya Projesi Kent etabi, 42.799 m? biiyiikliigiindeki Istanbul ili, Uskiidar ilgesi,
Acibadem Mah. 1083 Ada, 68 no.lu parsel iizerinde konumlu olup s6z konusu etapta 51 adet ofis
421 adet konut ve 471 adet diikkdn+depo olmak ilizere toplam 943 adet bagimsiz bolim
bulunmaktadir. AVM toplam kiralanabilir alani ise 87.828 m? 'dir. Bahse konu parsel iizerinde
20.06.2012 tarih ve 10303 yevmiye numarasi ile HSBC Bank PLC lehine 130.000.000,-USD
tutarinda 1. Derece, 26.03.2013 tarih ve 5724 yevmiye numarasi ile Asya Katilim Bankasi A.S.
lehine 93.000.000,-USD tutarinda 2. Derece ipotek bulunmaktadir. Tamamina yakin satisi
gerceklesen fakat Haziran 2014 tarihi itibariyle konut sahiplerine hentiz teslimi gerceklesmeyen
konutlarin toplam ekspertiz degeri 265.473.060,-TL'dir. Akasya AVM’'nin ekspertiz degeri ise
1.350.000.000,-TL olup aylik ekspertiz kira degeri ise 10.508.485,-TL olarak takdir edilmistir.



Akasya Projesi Istanbul Acibadem’de 6nemli baglanti yollarimin Kkesistigi bir noktada
121.000 m?1ik bir arsa lizerine ii¢ etap halinde insa edilen bir projedir. ik iki etap olan Koru ve
Gol etaplarinda konut bloklar1 yer alirken, {ligclinci ve son etap olan Kent etabinda Akasya
alisveris merkezi ve lizerinde rezidans/ofis boliimleri yer almaktadir. Projenin etaplar ile ilgili
genel bilgiler asagidaki gibidir.

Konut / Ofis Satilabilir Kiralanabilir Toplam insaat

Adedi Alan (m?) Alan (m?) Alan

Gol Etabi 463 66.310 98.663
Koru Etabi 436 71.195 100.422
Kent Etabi 472 69.791 87.828 396.640
Toplam 1.371 207.296 87.828 595.725

Projenin Koru ve Gol Etaplarinda yer alan konutlarin tamami 2012 yilinda teslim edilmis
ve bu iki etap yerlesime acilmistir. Onceki donemlerde teslim edilen konutlarla ilgili satis hasilati
teslimin gerceklestigi donemde Sirketimizin gelir tablosuna yansimistir. Bu iki etapta stoklarda
kalan 6 adet konutun ekspertiz degeri toplami 3.703.681,-TL’dir.

Akasya Projesi'nde sosyal tesis binasi olarak kullanilacak binanin miilkiyeti de
Sirketimize ait olup, toplam 3.991 m? kapal alana sahip olan bu yapi spor merkezi olarak
isletilmek tlizere kiraya verilmistir. S6z konusu yapinin satis ekspertiz degeri 15.083.210,-TL,
kira ekspertiz degeri ise aylik 49.888,-TL’dir.

Akasya Projesi'nin son etabi olan Kent Etap’inda satisa sunulan 472 adet bagimsiz
béliimiin toplam satilabilir alam 69.791 m*dir. S6z konusu bagimsiz béliimlerin 451 adedinin
(66.994 m?) 6n satis1 gerceklesmistir. Satis1 gerceklesen ve mali tablo dénemi itibariyla teslimi
gerceklesmemis s6z konusu bu satislar bilangomuzun ertelenmis gelirler kisminda yer
almaktadir. Akasya Kent etabi tamamlanmis olup 30.06.2014 tarihi itibariyle 235 adet bagimsiz
bo6lim teslimi gerceklesmis ve 221.297.125,-TL (KDV Hari¢) on satis tutari net satis hasilati
olarak ilgili donem gelir tablosuna yansimistir.

Akasya Projesinin Kent Etabinda yer alan AVM blogu ise 87.828 m? kiralanabilir alana
sahiptir. 06 Mart 2014 tarihinde hizmete agilan Akasya AVM cari donemde briit 36.267.995,-TL
(KDV Harig) kira geliri elde etmis olup, AVM'nin yaklasik yillik 45 milyon USD net kira geliri elde
edecegi Ongoriilmektedir.

2.2.ISTIRAKLER
2.2.1. OTTOMAN GAYRIMENKUL

Sirketimiz toplam sermayesi 74 milyon,-TL olan Ottoman
Gayrimenkul Yatirim Insaat ve Ticaret A.S.'nin %10 oraninda
hissedar1 durumundadir. Ottoman Gayrimenkul'iin diger
hissedarlar1 ise %50 sermaye pay1 ile Barwa International
Company, %24,9 sermaye pay1 ile Sinpas GYO, %15 sermaye
pay1 ile Eksim Dis Ticaret A.S. ve %0,1 sermaye payi ile Halit
Serhan Ercivelek'tir.




Ottoman Gayrimenkul 12 Eyliil 2007 tarihinde, Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortaklig
A.S.’ye ait Istanbul Zeytinburnu’nda yer alan, 15.500 m? biiyiikliigiindeki arsa icin diizenlenen
ihaleye katilmis ve s6z konusu arsay1 87.000.000,-TL + KDV bedelle satin almistir. S6z konusu
arsa imar uygulamalar1 sonrasi 13.534 m? olarak tescil edilmistir. Marmara Denizi Bakirkdy
sahil yolu iizerinde bulunan s6z konusu arsa ilizerinde Ottoman Gayrimenkul tarafindan
Ottomare Suites isimli bir gayrimenkul projesi gelistirilmektedir. 2010 yili Ekim ayinda insaat
ruhsati alinan projede 41.734 m?lik satilabilir alana sahip 354 apart {inite ve 6 adet ticari boliim
yer almaktadir. Projenin 6n satislar1 %95 oraninda tamamlanmis olup, insaat1 hizl bir sekilde
devam etmektedir.

2.2.2. AKYASAM YONETIM HIZMETLERI

Akyasam Yonetim Hizmetleri A.S. Akasya AVM ve ofislerin yonetimi amaciyla 6 Ocak 2014
tarihinde kurulmus olup Sirket'in merkezi Saf Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1 A.S icerisinde yer
almaktadir.
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3. EKONOMIK VE SEKTOREL GELiSMELER

3.1.BUYUME

2012 yilinda ekonomide uygulanan dengeleme politikalarina bagh olarak biiyiime 6nemli
Olciide yavaslamis ve yiizde 2,1 olarak ger¢eklesmis, 2013 yilinda ise Tirkiye beklentilerin biraz
lizerinde biiylyerek yiizde 4,0 oraninda bir biliyiime gerceklestirmistir. Yurt i¢i talep
kosullarindaki toparlanmaya bagh olarak 2013 yilinin ilk iki ¢eyregine i¢ tiikketime dayali bir
biiylime performansi sergileyen Tiirkiye ekonomisinde, yilin ii¢iincii ceyreginde ivme kaybeden
yurt ici talep kosullar1 yilin son ¢eyreginde yeniden hiz kazanmistir. 2012 yilinin ilk ceyreginden
2013’ln tUglincl ¢eyregine kadar GSYH artisini sinirlayici yonde etkide bulunan 6zel sektoriin
yatirim harcamalari tigiincii ¢eyrekle beraber ekonomik aktiviteyi desteklemeye baslamis, yilin
son c¢eyreginde de bu egilimin silirdiigii gozlenmistir. Tiirkiye Ekonomisi 2014 yilinin ilk
ceyreginde ise ylizde 4,3 biiylimiistiir. Bu ¢ercevede licer aylik donemler itibariyla agiklanan
biiylime oranlar1 asagidaki tabloda gosterilmektedir.

Ulastirma Gayrimenkul
Toptan ve depolama ve |kiralama ve i g| Sektorler

imalat sanayi ingaat perakende ticaret | haberle sme faaliyetleri Toplami GSYH
1.ceyrek 15,4% 15,7% 18,6% 13,4% 10,4% 12,2% 12,4%
2.ceyrek 9,6% 13,5% 13,8% 12,1% 7,2% 9,4% 9,3%
3.ceyrek 9,9% 10,7% 11,1% 11,6% 10,5% 9,1% 8,7%
4.ceyrek 5,6% 7,1% 2,6% 5,7% 9,2% 5,6% 5,3%
2011 10,0% 11,5% 11,2% 10,5% 9,3% 8,9% 8,8%

imalat sanayi insaat Toptan perakende | Ula stirma Gayrimenkul Toplam GSYH
1.ceyrek 2,8% 2,5% 0,2% 4,5% 6,9% 3,3% 3,1%
2.ceyrek 3,1% -0,7% 0,5% 4,4% 7,1% 3,0% 2,7%
3.ceyrek 1,0% -0,8% -0,8% 2,9% 5,3% 1,5% 1,5%
4.ceyrek -0,2% 1,5% 0,0% 0,7% 6,6% 1,6% 1,3%
2012 1,7% 0,6% 0,0% 3,1% 6,6% 2,3% 2,1%

imalat sanayi ingaat Toptan perakende | Ula stirma Gayrimenkul Toplam GSYH
1.ceyrek 1,0% 5,8% 2,0% -15,3% 8,1% 3,4% 2,9%
2.ceyrek 2,7% 7,6% 4,2% -14,1% 35,5% 4,8% 4,5%
3.ceyrek 3,9% 8,6% 4,6% -13,9% 58,6% 5,1% 4,3%
4.ceyrek 3,8% 6,2% 5,3% -13,6% 10,4% 5,6% 4,4%
2013 3,8% 7,1% 4,9% 3,2% 6,6% 4,7% 4,0%

imalat sanayi ingaat Toptan perakende | Ula stirma Gayrimenkul Toplam GSYH
[ 2014 1.ceyrek | 4,9% 5,2% 3,0% 2,9% 2,1% 5,4% 4,3%

Kaynak: TUIK
3.2. ENFLASYON

2013 yilinin basinda %7,3 olan yillik TUFE, énemli élgiide TL'nin deger kaybetmesine bagh
olarak Temmuz ayinda %38,9 ile yilin en yiiksek seviyesine ulasti. Sonrasinda ise diisiise gecerek
y1l sonunda %?7,4 seviyesine gerilemistir. Uretici enflasyonun yiikselisi ise ¢ok daha belirgin
olmus, 2013 yih basinda %1,9 olan yilik UFE yil sonunda %7’ye ulasmistir. 2014 yih ikinci
ceyreginde ise TUFE yiikselmeye devam ederken, UFE 2014 yii 1. Ceyregine gore diisiis
gostermistir. Temmuz 2014 verilerine gore UFE ve TUFE sirasiyla %9,5 ve %9,3 olarak
gerceklesmistir.
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Kaynak: TUIK
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3.3. BANKA KREDILERI YILLIK BUYUME ORANI

2012 yili boyunca alinan tedbirler ve uygulanan politikalar banka kredilerindeki artisi da
frenlemistir. TCMB tarafindan aciklanan verilere gore olusturulan asagidaki grafikte goriilecegi
lizere bankalarin toplam kredi hacmi 2011 yilinda %40’lar seviyesinde biiyiirken, 2012 yih
sonunda bu oran %22'lere kadar gerilemistir. 2013 yili sonu itibariyle %34 lere kadar yiikselen
banka kredileri 2014 yili ikinci ceyreginde ise toplam kredi hacmi 2013 yil sonuna gore %7
biiylime gostermistir.
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Kaynak: TCMB
3.4.INSAAT SEKTORU GUVEN ENDEKSI

Insaat sektorii giiven endeksi Aralik 2013 déneminde 83,44 gercekleserek 2012 yil sonuna
gore %2 oraninda artis gostermistir.2014 yili ikinci ¢ceyreginde ise insaat sektorii giiven endeksi
2013 y1l sonuna gore %4 oraninda diisiis gostermistir.
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Kaynak: TUIK
3.5.YAPI RUHSATI VERILERI

Insaatlara baslanabilmesi icin alinan yap: ruhsati verileri ise diger verilerin aksine 2012
yilinda oldukca olumlu goziiktii. 2011 yilinda 124 milyon m? insaat alanina sahip 645 bin adet
bagimsiz boliim i¢in ruhsat alinmis iken, 2012 yilinda alinan ruhsatlarin ingaat alant 152 milyon
m?, bagimsiz béliim adedi ise 745.872 adet olmustur. Bu veriler 2012 yilinda bir énceki yila gére
adet olarak %15, insaat alani olarak ise %23 oraninda biiyiimeye isaret etmektedir. Ancak bu
etkinin bir kisminin konutlarda yapilan KDV diizenlemesi ile ilgili oldugu da goézden
kacirilmamalidir. Konutlarda arsanin vergi degeri ve binanin sinifina gore %8 veya %18
oraninda KDV uygulamasinin ilk olarak 1 Haziran 2012’den sonra ruhsat alan konutlar i¢in
gecerli olacagi duyurulmus, bu da Mayis ayinda eski oranlardan faydalanmak isteyen firmalarin
ruhsat alimlarini hizlandirmasina neden olmustur.
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2014 yili 1. Déonem yap1 izin istatistiklerine bakildiginda ise 2014 yili ilk ceyreginde yapi
ruhsati verilen dairelerin sayisi1 279.306 adet olmustur. 2014 y1li ilk ¢eyregini bir 6nceki yilin ilk
ceyregi ile karsilastirdigimizda Yapi1 Ruhsati verilen daire sayis1 %74 oraninda artarken yapi
ruhsati verilen ingaat alanin da %94 oraninda artmis oldugu goriilmektedir.
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Kaynak: TCMB
3.6. BINA INSAAT MALIYETI ENDEKSI

TUIK tarafindan agiklanan bina insaat maliyeti endeksi verileri incelendiginde, 2013 yilinda
iscilik maliyetlerinin %?7,3 oraninda arttigl, malzeme maliyetlerindeki artisin ise %7,1
seviyesinde kaldigi, bodylece genel maliyet artisinin %7,2 seviyesinde gerceklestigi
gorilmektedir. 2014 yilinin ilk ceyregiyle beraber yiikselise gecen bina insaat maliyeti endeksi
yilin ikinci ¢eyreginde bir 6nceki ¢ceyrege gore %1,7, bir 6nceki yilin ayni ¢ceyregine gore %11,3
ve son dort ceyregin ortalamasina gore ise %9,1 artarak yiikselisini siirdiirdii. Is¢ilik, malzeme
ve genel olarak insaat maliyetindeki degisim asagidaki grafikte yer almaktadir.
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3.7.REIDIN-GYODER YENI KONUT FiYAT ENDEKSI

Reidin-Gyoder tarafindan hesaplanan konut fiyat endeksleri Ocak 2012 déneminden itibaren
konut fiyatlarinda hizli bir artisa isaret etmektedir. Tiirkiye genelinde hesaplanan kompozit

endeks degerleri 2014 yili Haziran ayinda bir onceki yilin ayn1 ddnemine gore konut fiyatlarinin
%712 oraninda arttigini gostermektedir.
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Kaynak: Reidin-Gyoder
3.8. KONUT KREDILERi BUYUME HIZI

Konut kredilerinin biiyiime hiz1 da diger kredilerde oldugu gibi 2012 yili boyunca 6nceki
senelere gore daha disiik seyretmistir. Yilbasinda 69,5 milyar,-TL olan konut kredisi hacmi
yllsonunda %14 oraninda artarak 79,3 milyar,-TL’ye ulasmistir. Diger yandan 2013 yilinda
diisiik seyreden faizler nedeniyle konut kredilerindeki biiyiime hizlanmis, yil sonu itibariyle
2012 yili sonuna gore % 27 artarak 100,9 milyar,-TL ye ulasmistir. Konut kredileri 2014 yili

ikinci ceyreginde ise 2014 yili basina gore %4’luk bir biiylime gerceklestirerek 105,2 milyar,-
TL’ye ulasmistir.
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Kaynak: TCMB
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3.9. KONUT KREDI FAIZLERI

Konut kredi faizleri 2011 yilinda sergiledigi yiikselisten sonra 2012 yili boyunca azalan bir
seyir izlemistir. Bu trend 2013 yilinin ilk yarisinda devam etmis Haziran ayinda %8,3 ile tarihi
dip seviyesine ulasmis ve daha sonra tekrar yiikselise gecerek 2013 yili sonu itibariyla %10,7’ye
ulasmistir. 2014 yilinda ilk ¢eyreginde ise konut kredisi faizlerindeki yiikselis devam etmis ve 1.
Ceyrek sonu itibariyle %13,6’ya ulasmistir fakat 2.ceyrekte tekrar diisiise gecerek 2014 yilinin
ilk alt1 ayinin sonunda %12 olmustur.

16,00%
14,00% "\
12,00% ,/"'“j \\\\“A\ S~ =
10,000/0 — \\/

8,00%

6,00%
4,00%
2,00%
0,00%

— — — - o~ o~ o~ o~ o o o o < <

i i i i i i i i i i i i i i

= — s c — 4 o = = c

S § 2 3 E E 2 3 B E 2 3 §B B

= N o =z = N (i) =z = N o = = ]

3] 3] 3] (T

I pu = pu
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Kaynak: TCMB
3.10. TOPLAM KONUT SATISLARI

Tiirkiye genelinde 2014 yilinin 2. Ceyreginde 2013 yili 4.¢ceyregine oranla konut satislari
%>5,63’liik bir diisiis gostermis ve 266.923 konut satis sonucu el degistirmistir.

Konut satislarinda Istanbul 106.562 konut satis1 ile en yiiksek paya (%20,31) sahip oldu.
Istanbul’'u 60.910 konut satis1 (%11,61) ile Ankara, 32.747 konut satis1 (%6,12) ile izmir izledi.
Konut satisinin en diisiik oldugu diger iller ve satis sayilari sirasiyla 73 konut ile Ardahan ve 113
konut ile Bayburt oldu.

Toplam Konut Satisi
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Kaynak: TUIK
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3.11. AVM CiRO ENDEKSI

2010 yih ve 2011 yih ilk yarisinda yatay seyreden AVM ciro endeksi 2011 yilinin
ortalarindan itibaren ylikselmeye baslamis ve bu trend 2012 yilinda da devam etmistir. 2012
yilinda cirolar bir 6nceki yila gore ortalama %15 oraninda daha yiiksek gerceklesmistir. 2013
yil1 sonuna gelindiginde ise bu oran %9,5 olarak gerceklesmistir. 2014 ikinci ¢eyrek sonuglarina

gore ise endeks 2013 ikinci ceyrek verileri ile karsilastirildiginda %4,5 artarak 163 puana
ulasmistir.
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4, MALI TABLOLARA iLiSKiN ACIKLAMALAR

4.1.BILANCO

Sirketimizin 30 Haziran 2014 tarihli karsilastirmali konsolide bilancosu asagidaki gibidir:

VARLIKLAR
Donen Varliklar

Nakit ve Nakit Benzerleri
Ticari Alacaklar
-fliskili Taraflardan Ticari Alacaklar
{liskili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar
Diger Alacaklar
Jligkili Olmayan Taraflardan Djer Alacaklar
Stoklar
Pain Odenmj Giderler
Cari Donem Vergisiy égili Varliklar
Diger Donen Varliklar
Ara Toplam

Saty Amacli Elde Tutulan Duran Varliklar

Duran Varliklar

Finansal Varliklar

-Satiimaya Hazir Finansal Varliklar
Ticari Alacaklar
Diger Alacaklar
Pain Odenmj Giderler
Yatinm Amagh Gayrimenkuller
Maddi Duran Varliklar
Maddi Olmayan Duran Varliklar
Diger Duran Varliklar

TOPLAM VARLIKLAR

Bagimsiz

incelemeden Gegnyi

Yeniden

Diizenlenmis

Bgimsiz

Denetimden Gegms

17

Dipnot Cari Donem Gecmis Donem
Referanslar 30 Haziran 2014 31 Aralik 2013
187.613.036 240.649.917
33 25.411.200 66.888.58
5-6 29.744.016 22.144.823
5 8.484.362 7.628.406
6 21.259.654 14.516.417
7 156.803 243.690
156.803 243.690
8 115.583.113 131.868.843
9 10.722.226 18.286.826
27 131.083 970.627
18 174.595 254.520
181.923.036 240.649.917
26 5.690.000
1.591.120.916 741.100.911
29 7.400.000 7.400.000
6 8.158.331 87.294
7 336.964 687.416
279.874 890.039
10 1.430.067.110 6596.823
11 17.395.412 10.732.503
12 487.672 301.293
18 126.995.553 124.705.543
1.778.733.952 981.750.828




Bagimsiz

incelemeden Gegngi

Yeniden
Diizenlenmis
Bgimsiz

Denetimden Gegms

Dipnot
KAYNAKLAR Referanslarn
Kisa Vadeli Yukumlultikler
Uzun Vadeli Bor¢lanmalarin Kisa Vadeli Kisimlar 29
Finansal Kiralamdslemlerinden Borglar 5-13
fligkili Taraflara Finansal Borglar 5
fligkili Olmayan Taraflara Finansal Borclar 13
Ticari Borclar 5-6
ligkili Olmayan Taraflara Ticari Borclar 6
liskili Taraflara Ticari Borglar 5
Calsanlara Sglanan Faydalar Kapsamindaki Borclar
Diger Borclar 7
Calsanlara Sganan FaydalarHiskin Kisa Vadeli Kagiliklar
Ertelenmg Gelirler 5-9
liskili Olmayan Taraflardan ErtelenmiGelirler 9
ligkili Taraflardan Ertelenmi Gelirler
Diger kisa vadeli yukimldltikler 18

Uzun Vadeli Yukimlilikler

Uzun Vadeli Bor¢lanmalar 29
Finansal Kiralamdslemlerinden Borglar 13
Diger Borglar 7

Calsanlara Sganan Faydalarkiskin Uzun Vadeli Kagiliklar

OZKAYNAKLAR

Ana Ortakli ga Ait Ozkaynaklar
Odenmj Sermaye 19
Sermaye Birlgme Denklgtirme Hesabl 19
Sermaye Enflasyon Diizeltmesi Farklari 19
Paylaralliskin Primlel 19
Kardan Ayrilan Kisitlanngi Yedekler 19

Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirimayacak
Birikmis Diger Kapsamli Gelirler veya Giderler
Aktlieryal Kayip / Kaza 19
Gecmi Yillar Karlari
Net Dénem Kari / (Zarar1)
TOPLAM KAYNAKLAR

18

Cari Donem Gecgmis Donem
30 Haziran 2014 31 Aralik 2013
374.331.012 486.723.334
90.924.901 51.349.257
5.480.952 65.075
- 65.075
5.480.952 -
38.688.993 15.222.666
35.983.039 13.490.482
2.705.954 1.732.184
700.078 905.445
232.212 366.209
263.424 328.008
237.122.528 416.405.178
217.778.940 394.603.622
19.343.588 21.801.556
917.924 2.081.496
336.214.042 288.337.958
230.049.896 273.685.192
87.317.165 -
18.700.590 14.289.396
146.391 363.370
1.068.188.898 206.689.536
1.068.188.898 206.689.536
886.601.669 886.601.669
(806.601.669) (806.601.669)
36.467 6.4
736.31! 736.311
30.421.141 30.421.141
25.50¢ 18.03¢
95.477.578 111.285.346
861.491.888 (15.807.768)
1.778.733.95 981.750.82




4.2.GELIR TABLOSU

Sirketimizin 1 Ocak 2014 - 30 Haziran 2014 doénemi karsilastirmali konsolide gelir tablosu

Bagimsiz

incelemeden Gegny
Cari Donem

Yeniden Diizenlenmy
Bagimsiz

incelemeden Gegny
Cari Ddnem

Yeniden Diizenlenmy
Bagimsiz

incelemeden Gegny
Onceki Ddnem

Yeniden Diizenlenmy
Bagimsiz

incelemeden Gegny
Onceki Dnem

Referansart 1 Ocak - 30 Haziran 201 1 Nisan - 3U Haziran 201 1 Ocak - 30 Haziran 201 1 Nisan - 30 Haziran 201

asagidaki gibidir:
Dipnot

SURDURULEN FAALIYELER

Hasila 2

Satylarin Maliyeti (- 20
BRUTKAR

Genel Yonetim Giderleri (-) 21

Pazarlama, Satve Dagtim Giderleri (-) 2

Esas Faaliyetlerden g Celirler 2

Esas Faaliyetlerden g Giderler (-) 2
ESAS FAALIYET ZARARI

Yatinm Faalyetlerinden Gelirler 23
FINANSMAN GIDERI ONCEST FAALIYET
KARIIZARARI

Finansman gelirleri 24

Finansman giderler (-) 25

SURDURULEN FAALIYETLER VERG | GNCES]
KARI [ZARAR)

SURDURULEN FAAL IYETLER DONEM KARI
(ZARAR)

DONEM KARI/ (ZARARI)
Hisse ortalama adedi (Tam TL)

Diger kapsami (zarar) | gelir

Kar veya zarara yeniden siniflandirimayacaklar:
Aktieryal kayip / kazang

TOPLAM KAPSANLI GEL IR/ (GIDER)

Hisse baina kazang / (zarar 28
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26127249 14449075 468041 293344
(112.868.979) (61.15397)) (550.563) (530.478)
148403511 83.336.765 4129854 2393567
(10299029 (8.014.104) (6.449.451) (2.997.037)
(10691739 (6.369.654) (2399.402) (966,631)
734310831 734,238,365 2104728 2032437
(1L086.721) (564.189) (L441028) (1,090.689)
860,636,859 802,627,223 (4.055.299) (628.359)
801,306 377236 3239060 1630989
861,438,165 803,004 459 (616.239) 1002636
12.292.259 10635943 3.155.940 2120036
(12.38.53%) (1010723) (2539.669) (L877674)
861,491,888 806,628,679 (199.969) 1,244,998
861.491.888 806,628,679 (199.969) 1,244,999
B61.491.888 806,628,679 (199.969) 124,998
336,601,669 336,601,669 836.601.669 336,601,669
1474 18.034
861,499,362 806,628,679 (181.934) 1,244,998
097; 091 (0,000 0,001



4.3. ONEMLI MALI TABLO KALEMLERINE iLISKIN ACIKLAMALAR
4.3.1. NAKIT VE NAKIT BENZERLERI

Sirketimizin sahip oldugu nakit ve nakit benzeri degerlerin toplami 31 Aralik 2013 tarihi
itibariyla 66.880.588,-TL iken 30 Haziran 2014 tarihi itibariyla 25.411.200,-TL’ye diismiistiir. Bu
diistisiin nedeni Akasya Kent Etabi icin yapilan harcamalarin devam etmesidir.

4.3.2. TICARI ALACAKLAR

Ticari alacaklar bakiyesi Akasya Kent etab1 konut satislarina iliskin alacak senetlerinden,
ve Akasya AVM kira alacaklarindan olusmaktadir.

4.3.3. STOKLAR

Sirketimiz satis amaciyla insa ettigi konutlarla ilgili arsa ve gelistirme maliyetlerini mali
tablolarda stoklar grubu altinda takip etmektedir. 30 Haziran 2014 itibariyle 115.583.113,-TL
olan stoklarin neredeyse tamami Akasya Projesi Kent Etabinda yer alan satisi biiyiik oranda
gerceklesmis fakat finansal tablolarin diizenlenme tarihi itibariyla teslimi heniiz gerceklesmemis
konutlarindan olusmaktadir.

4.3.4. PESIN ODENMIS$ GIDERLER

Pesin Odenmis giderler biiyiik tutarda Akasya Kent etabina iliskin yiiklenicilere verilen
avans tutarlarindan olusmaktadir.

4.3.5. YATIRIM AMACLI GAYRIMENKULLER

31 Aralik 2013 tarihi itibariyla yatirim amagh gayrimenkuller tutar1 596.296.823,-TL
iken, 30 Haziran 2014 tarihi itibariyla bu tutar 1.430.067.110,-TL'ye ulasmistir. Aradaki artisin
biiylik bir kismi1 Akasya AVM’'nin cari donemde gercege uygun degeriyle Bilangoda yer
almasindan kaynaklanmaktadir. Sirketimiz aktifinde bulunan yatirim amach gayrimenkuller ve
2013 yilsonu itibariyla degisim tutarlarini gosterir tablo asagidaki gibidir;

Yatirim Amacgh Yatirim Degerleme

Gayrimenkul;;er 31.12.2013 Harcamalari iarkl Satim 30.06.2014
Akasya AVM 501.858.325 115.339.405 732.802.270 1.350.000.000
Komili Fabrika Binasi 44.000.000 44.000.000
Fecir is Merkezi 19.500.000 19.500.000
Sosyal Tesis 13.154.598 2.164.161 -235.549 15.083.210
Altunizade BTS Binasi 10.610.000 -10.610.000 0
Antalya BTS Binas1 * 5.690.000 -5.690.000 0
Mecidiyekoy is Merkezi 1.483.900 1.483.900
Toplam 596.296.823 117.503.566 732.566.721 -16.300.000 1.430.067.110

* Bilanco tarihi itibariyle tapu devri gerceklesmediginden Bilan¢oda satis amach elde tutulan duran
varliklar'a siniflanmistir.

4.3.6. DIGER DURAN VARLIKLAR

126.995.553,-TL olan Diger Duran Varliklar kalemi sirketimizin KDV alacagindan
olusmaktadir.

4.3.7. KISA VE UZUN VADELI FINANSAL BORCLAR

Kisa vadeli 90,9 Milyon-TL ve uzun vadeli 230 Milyon-TL olmak {izere toplam 320,9
Milyon-TL olan finansal borg¢lar; 22 Haziran 2012 tarihinde, HSBC Bank PLC’den Libor (%1,05
sabit faiz) + %5,65 olmak tlizere yillik %6,70 oran 2 y1l 6demesiz 3 y1l geri 6demeli olmak {izere
toplam 5 yil vadeli 100.000.000 ABD Dolari tutarindaki ve 21 Mart 2013 tarihinde Asya Katilim
Bankasi A.S.'den yillik % 5,85 faiz oranli 2 y1l 6demesiz 4 yil geri 6demeli olmak iizere toplam 6
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yil vadeli 50.000.000 ABD Dolar1 olmak tizere toplam 150 milyon dolar Akasya AVM’nin
finasmani i¢in kullanilan kredilerin toplamindan olusmaktadir.

Sirketimiz AVM yatirnmiyla ilgili finansal kiralama kapsamina giren i1sitma tesisati,
asansor, ylriiyen merdiven ve benzeri imalat kalemleri i¢cin 2014 yili icerisinde 18 ay geri
O6demesiz olmak tizere toplam 60 ay vadeli yillik %6,90 oran ile 18 milyon USD tutarinda, 24 ay
geri 0demesiz olmak tlizere toplam 72 ay vadeli yillik %6,75 oran ile 29.5 milyon USD tutarinda,
2 ayn finansal kiralama sirketiyle finansal kiralama s6zlesmeleri akdetmistir. Finansal kiralama
kapsamina giren bahse konu borg¢larin bilango tarihi itibariyle toplam tutar1 92,7 Milyon-TL'dir.

4.3.8. ALINAN AVANSLAR

Sirketimizin 6n satislarinda gayrimenkul satis vaadi s6zlesmesi imzaladig1 miisterilerinden
sozlesmede belirlenen 6deme planlarina gére 6demeler tahsil edilmekte ve proje tamamlanana
ve bagimsiz boliimler teslim edilene kadar avans niteligi tasiyan bu tutarlar mali tablolarimizda
ertelenmis gelirler grubu icinde izlenmektedir. 31 Aralik 2013 itibariyla 416.405.178,-TL olan
bu tutar 30 Haziran 2014 tarihi itibariyla 179.282.650,-TL diistis gostererek 237.122.528,-TL’ye
gerilemistir. S6z konusu disiis teslim edilen konut bedellerinin ertenlemis gelir kaleminden

eksilip gelir tablosuna yansimasindan kaynaklanmaktadir.

4.3.9. SATIS GELIRLERI

Kent Etabinda 2014 yilimin ilk alti aylik doneminde 235 adet bagimsiz boliim teslimi
gerceklestirilerek gelir tablosuna hasilat olarak kayit edilmistir.

Portfoyiimiizde yer alan binalardan alti aylik donem icerisinde elde edilen kira geliri ve

konut satislar1 karsilastirmali olarak agagidaki gibidir.

1 Ocak- 1 Nisan- 1 Ocak- 1 Nisan-
Konut satislari: 30 Haziran 30 Haziran 30 Haziran 30 Haziran
2014 2014 2013 2013
Akasya Kent Etabi Konut Salari 200.564.287 113.112.963 - -
Ofis Satglan 50.767.743 17.384.587 - -
Akasya GOl Etabi Konut Satari 28.209 28.209 1.135.574 1.135.574
Akasya Koru Etabi Konut Satari - - 792.079 792.079
Sats iskontolari(-) (30.034.905) (16.898.928) (145.475) 5(445)
221.325.334 113.626.831 1.782.178 1.782.178
Kira gelirleri: 1 Ocak- 1 Nisan- 1 Ocak- 1 Nisan-
30 Haziran 30 Haziran 30 Haziran 30 Haziran
2014 2014 2013 2013
Akasya AVM kira gelirleri 36.267.995 29.219.397 - -
Rozi Kagit Fabrikasi 2.086.920 1.069.943 1.786.223 905.717
Fecirls Merkezi 711.370 206.352 925.069 462.535
Akasya AVM katki pay! gelirleri 654.952 491.214 - -
Bizim Top. Sat. M. (BTM) - Altunizade 367.722 98.886 255371 268.836
Bizim Top. Sat. M. (BTM) - Antalya 159.860 39.965 2B 118.389
Mecidiyekdyis Merkezi 76.220 39.239 64.954 32.935
Sats iskontolari(-) (76.813) - - -
Satslardan iadeler (-) (301.070) (301.070) (637.145) (68)1
39.947.156 30.863.926 2.898.239 1.151.267
261.272.490 144.490.757 4.680.417 2.933.445

Kira geliri elde edilen binalardan Akasya AVM, Rozi Fabrika Binasi ve Mecidiyekdy Is
Merkezi'nde yer alan gayrimenkullerin kira so6zlesmeleri USD cinsinden, digerleri ise,-TL

cinsinden diizenlenmistir.

21



4.4.PORTFOY SINIRLAMALARINA UYUM KONTROLU

Sirketimizin portféy sinirlamalarina uyum kontrol tablosu asagida yer almakta olup 30
Haziran 2014 tarihi itibariyla tiim portféy sinirlamalarina uygun oldugu goriilmektedir.

Konsolide Olmayan (Bireysel) ilgii Diizenleme Cari Onceki
Finansal Tablo Ana Hesap Kalemleri Dénem (TL)|| Dénem (TL)
A [Para ve Sermaye Piyasas! Araglar Seri: lII- 48.1 sayil Tebd, Md.22/(k) 25.411.2 66.880.538
B |Gayrimenkuller, Gayrimenkule Dayali Projeler, Gayankule Dayali Haklar Seri: lll- 48.1 sayih TehiMd.24/(a) 1.545.650.228 728.165.666
C [istirakler Seri: lII- 48.1 sayil Tebd, Md.24/(d) 7.400.00( 7.400.0p0
{liskili Taraflardan Alacaklar (Ticari Olmayan) Serit-1#18.1 sayil Tebf, Md.21
Diger Varliklar 200.272.524 179.304.574
D |Toplam Varliklar (Aktif Toplami) Seri: IIl-48.1 sayil Teby, Md.24/(b) 1.778.733.95p 981.750.828
E [Finansal Borglar Seri: lll- 48.1 sayih Tehy, Md.24/(b) 320.974.791 325.034.449
F |Diger Finansal Yukimitilikler Seri: lll- 48.1 sayil Tebd, Md.24/(b)
G |Finansal Kiralama Borglari Seri: lll- 48.1 sayih Teh#, Md.31 92.798.11f 65.0f5
H [fliskii Taraflara Borglar (Ticari Olmayan) Seri: lll- 48.1 sayil Tebd, Md.24/(b) -
| [Ozkaynaklar Seri: lll- 48.1 sayil Tehd, Md.24/(b) 1.068.188.898 206.689.536
Diger Kaynaklar 296.772.14() 449.961.768
D |Toplam Kaynaklar Seri: lll- 48.1 sayil Tehd, Md.24/(b) 1.778.733.9%» 981.750.828
: : : - o Cari Cari
Konsolide Olmayan (Bireysel) Dger Finansal Bilgiler Tlgili Duzenleme Donem (TL)| Donem (TL)
Para ve Sermaye Piyasas! Araglarnin 3 yillik
Al|Gayrimenkul Odemeleftin Tutulan Kismi Seri. lll- 48.1 sayil Teb, Md.24/(b)
A2|Vadeli'Vadesiz TL/DGviz Seri: lll- 48.1 sayil Tebd, Md.24/(b) 25.397.29]! 66.873.067
A3|Yabanci Sermaye Piyasasl Araclar Seri. lll- 48.1 say i Teb, Md.24/(d)
Yabanci Gayrimenkuller, Gayrimenkule Dayall Prajele
B1|Gayrimenkule Dayali Haklar Seri: lll- 48.1 say li Teb#, Md.22/(c)
B2{Atil Tutulan Arsa/Araziler Seri: lll- 48.1 sayil Tebd, Md.24/(c)
C1|Yabancistirakler Seri: Ill- 48.1 sayil Teh#, Md.24/(h)
C2|isletmeciSirkete istirak Seri: - 48.1 say i Teby, Md.28/(3)
J |Gayrinakdi Krediler Seri: lll- 48.1 sayil Tebg, Md.31 3.532.501 3.000.000
Uzerinde proje gatirecek miilkiyeti ortakfia ait
K |olmayan ipotekii arsalarin ipotek bedelleri Seli48.1 sayil Tebf§, Md.22/(e)
Lo Car Onceki AsgarilAz
) llgili Diizenleme ) ) .
sp|Portidy Sinifamalan Donem (%)|| Dénem (%)[ ami Oran
Uzerinde proje gatirlecek miikiyeti ortaklga ait olmayan ipotekii arsalarin
1 |ipotek bedelleri Seri. Ill- 48.1 say il Teby, Md.22/(e) 09 0 10%
2 | Gayrimenkuller, Gayrimenkule Dayall Projeler, Gayankule Dayali Haklar | Seri: ll--48.1 sayih TehIMd.24/(a) 87 74‘12 50%
3 |Para ve Sermaye Piyasas| Araclartirakler Seri: Il 48.1 say il Tetd Md.22/(K) Z(J 8 50%
4 |Yabanci Gayrimenkuller, Gayrimenkule Dayall PrajeGyrimenkule Dayall
Haklar, stirakler, Sermaye Piyasas! Araclan Seri: IIl- 48l Teblg, Md.24/(d) 0% 0% 4%
5 |Atil Tutulan Arsa/Arazier Seri: IIl- 48.1 say i Tebd, Md.24/(c) 0% 0% 20%
6 |isletmeciSirketelstirak Seri: IIl- 48.1 sayil Tebg, Md.28/(3) 09 0 10%
T |Borglanma Sinir Seri: IIl- 48.1 sayli Tebd, Md.31/(2) 3% 159% 5009
8 |VadeliVadesiz TL/Ddviz Seri: IIl- 48.1 say i Tebd, Md.24/(h) 19 m 10%
9 |Tek birSirketteki Para ve Sermaye Piyasas! Araclan Yaanroplami Seri: IIl- 48.1 say i Telgli Md.24/() 0% 0% 0
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5. HISSE SENEDI PERFORMANSINA iLiSKIN BILGILER

Sirketimizin hisse senedinin kapanis fiyat1 31 Mart 2014 tarihinde 1,03,-TL iken 30 Haziran
2014 tarihinde 1,17,-TL olmus, bu itibarla %13,6 oraninda bir deger kazanmistir. Diger yandan 1
Ocak - 30 Haziran 2014 doneminde Sirketimiz hisselerinin borsada giinliik ortalama islem

hacmi ise 2.765.653,-TL olmustur.

Sirketimiz hisse senedinin 1 Ocak - 30 Haziran 2014 déneminde BIST 100 ve BISTGYO

endeksleri ile karsilastirmali performansi asagidaki grafikte gosterilmektedir.
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30.06.2014 itibariyla Sirketimizin piyasa degeri 1.037.323.953-TL olup, bu itibarla piyasa
degerlerine gére yapilan siralamada Sirketimiz Borsa Istanbul’da islem géren gayrimenkul
yatirim ortakliklar igerisinde 4. Sirada yer almaktadir.

ket (3006.2014)

Emlak Konut GYO 10.108.000.000 TL
Torunlar GYO 1.700.000.000 TL
Dogus GYO 1.090.599.144 TL
Saf GYO 1.037.323.953 TL
Is GYO 884.520.000 TL
Halk GYO 767.690.000 TL
Yeni Gimat GYO 744.576.000 TL
Vakif GYO 611.992.580 TL
Akmerkez GYO 601.813.600 TL
Sinpas GYO 504.000.000 TL
Akis GYO 468.000.000 TL
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6. FAALIYET DONEMIi SONRASI ONEMLILIK ARZ EDEN KONULAR

6.1. HSBC PLC iLE KREDI SOZLESMESI IMZALANMASI VE
Sirketimiz yonetim kurulu liyeleri 12 Agustos 2014 tarihinde T.T.K. 390/4 uyarinca;

1- Sirketimizin mevcut kredilerinin yeniden yapilandirilmasi amaciyla HSBC PLC'den 1 yil 6demesiz 4 yil
geri 0demeli 100.000.000-USD (YiizmilyonAmerikanDolar1) ve 1 yil 6demesiz 7 yil geri 6demeli
100.000.000-USD (YiizmilyonAmerikanDolar1) olmak lizere toplam 200.000.000-USD
(ikiyiizmilyonAmerikanDolar1) tutarinda kredi kullanilmasina ve kredi anapara tutarimin 1,3 kat1 oraninda
ipotek tesis edilmesine,

2- HSBC PLC ile akdedilecek kredi sozlesmeleri ve ipotek tesis islemleri icin Zeynep Hiiveyda ORAL
(T.C.Kimlik No. 12587466650) ve Mehmet Serhan KOLAC'a (T.C.Kimlik No. 22634370434) miistereken
yetki verilmesine karar vermistir.

6.2. ESAS SOZLESME DEGISIKLIGI

Sirketimiz esas sozlesmenin "Sirketin Yonetimi, Temsil ve Ilzam1" bashkli 16. Maddesinin asagida belirtilen
sekilde tadil edilmesi i¢cin Sermaye Piyasasi Kurulu ve T.C. Giimriik ve Ticaret Bakanlhigi’'ndan gerekli
izinleri almis olup esas s6zlesme degisikligi 2013 y1l1 olagan genel kurul toplantisinda pay sahiplerimizin

onayina sunulacaktir.

ESKi METIN YENi METiN
SIRKETiN YONETIM{, TEMSIL{ VE iLZAMI SIRKETiN YONETIM{, TEMSIL{ VE iLZAMI
MADDE 16. MADDE 186.

Sirket, yonetim kurulu tarafindan yonetilir ve disariya kars: temsil
olunur. Yonetim kurulu, Tiirk Ticaret Kanunu, Sermaye Piyasasi
Kanunu ve ilgili diger mevzuatla ve genel kurulca kendisine verilen
gorevleri ifa eder. Yonetim kurulu gorev siiresini asan sdzlesmeler
akdedebilir. Yonetim kurulu sirket islerinin ytiriitiilmesi i¢in komite
ve komisyonlar Kkurabilir. Sirket tarafindan verilecek biitiin
belgelerin ve Sirket'i ilzam edecek her tiirlii s6zlesme, bono, ¢ek
ve benzeri tiim evraklarin gecerli olabilmesi i¢in, bunlarin; Sirket
linvani altina atilmis ve Sirket'i ilzama yetkili en az iki kisinin
imzasini tasimasi gereklidir.

Sirket, yonetim kurulu tarafindan yonetilir ve disariya karsi
temsil olunur. Yonetim kurulu, Tirk Ticaret Kanunu,Sermaye
Piyasasi Kanunu ve ilgili diger mevzuatla ve genel kurulca
kendisine verilen gorevleri ifa eder. Yonetim kurulu gorev
stiresini asan sozlesmeler akdedebilir. Yonetim kurulu sirket
islerinin yiritilmesi icin komite ve komisyonlar kurabilir.
Sirket tarafindan verilecek biitiin belgelerin ve Sirket'i ilzam
edecek her tiirlii sozlesme, bono, ¢cek ve benzeri tiim evraklarin
gecerli olabilmesi icin, bunlarin; Sirket tinvani altina atilmis ve
Sirket'i ilzama yetkili en az iki kisinin imzasini tasimasi
gereklidir.

Yonetim Kuruly, ilk toplantida, kendi icinde, bir baskan ve bir
bagkan vekili seger. Ayrica yonetim kurulu, T.T.K.'min 375.
Maddesi'nde sayilan devredilemez ve vazgecilemez gorev ve
yetkileri sakll kalmak kaydiyla yonetim yetkilerinin tamamini
veya bir kismini, diizenleyecegi bir i¢ yonergeye gore bir veya
birka¢ yonetim kurulu iiyesine veya ti¢iincii kisiye devredebilir.
ic yonerge Tiirk Ticaret Kanunu'nun 367. Maddesi’ne uygun
olarak diizenlenir.

Yonetim kurulu, Sirket’i temsil ve ilzam yetkisini bir veya daha
fazla murahhas tiyeye veya miudiir olarak fgilincii Kkisilere
devredebilir.En az bir yonetim kurulu tiyesinin temsil yetkisine
haiz olmasi sarttir.

Sirket'i temsil ve ilzam yetkili kisiler ve bunlarin ne sekilde imza
edecekleri yonetim kurulu tarafindan tespit ederek, tescil ve ilan
edilir.Yonetim, devredilmedigi takdirde, Yonetim Kurulunun
tlim lyeleri aittir.

Yonetim Kurulu Tirk Ticaret Kanunu ve Sermaye Piyasasi
Mevzuati uyarinca kurulmasi zorunlu bulunan komitelere ilgili
diizenlemelerdeki hiikiimlere uygun sekilde kurmakla
yikiimlidiir.Yonetim Kurulu, bu komiteler disunda, Sermaye
Piyasasi Mevzuati’'na uymak sartiyla, Sirket isleri ile ilgili ihtiyac
duyulan komiteleri de kurma yetkisine sahiptir. Komitelerin
gorev alanlari, ¢alisma esaslar1 ve hangi liyelerden olusacag:
Yoénetim Kurulu tarafindan belirlenir ve kamuya aciklanir.
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