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BAGIMSIZ DENETCIi RAPORU
Vakif Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. Genel Kurulu'na
A. Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetimi
1. Goriis

Vakif Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1 A.S.nin (“Sirket”) 31 Aralik 2018 tarihli finansal durum tablosu ile
ayni tarihte sona eren hesap donemine ait; kar veya zarar ve diger kapsaml gelir tablosu, 6zkaynaklar
degisim tablosu ve nakit akig tablosu ile 6nemli muhasebe politikalarinin 6zeti de dahil olmak iizere
finansal tablo dipnotlarindan olusan finansal tablolarini denetlemis bulunuyoruz.

Gorliglimiize gore, ilisikteki finansal tablolar Sirket’in 31 Aralik 2018 tarihi itibariyla finansal durumunu
ve ayni tarihte sona eren hesap donemine ait finansal performansin ve nakit akiglarini Tiirkiye Finansal
Raporlama Standartlar’na (“TFRS”) uygun olarak tiim 6nemli yonleriyle gercege uygun bir bicimde
sunmaktadir.

2, Goriisiin Dayanag:

Yaptigimiz bagimsiz denetim, Kamu Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlar1 Kurumu (“KGK”)
tarafindan yayimlanan Tiirkiye Denetim Standartlar’nin bir pargasi olan Bagimsiz Denetim
Standartlari’'na (“BDS’lere”) uygun olarak yiiriitiilmiistiir. Bu standartlar kapsamindaki
sorumluluklarimiz, raporumuzun “Bagimsiz Denetcinin Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetimine fligkin
Sorumluluklar1” boliimiinde ayrintili bir sekilde agiklanmigtir. KGK tarafindan yayimlanan Bagimsiz
Denetgiler i¢in Etik Kurallar (“Etik Kurallar”) ile finansal tablolarin bagimsiz denetimiyle ilgili mevzuatta
yer alan etik hiikiimlere 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 kanitlarinin, goriisiimiiziin olusturulmasi icin yeterli ve
uygun bir dayanak olusturduguna inaniyoruz.

3. Kilit Denetim Konular

Kilit denetim konulari, mesleki muhakememize gore cari doneme ait finansal tablolarin bagimsiz
denetiminde en ¢ok 6nem arz eden konulardir. Kilit denetim konulari, bir biitiin olarak finansal tablolarin
bagimsiz denetimi ¢ergevesinde ve finansal tablolara iligkin goriisiimiiziin olusturulmasinda ele alinmis
olup, bu konular hakkinda ayr bir goriig bildirmiyoruz.
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Kilit denetim konular

Denetimde konunun nasil ele alindign

Yatirum amach gayrimenkullerin
gercege uygun degerlerinin
belirlenmesine iliskin yapilan
degerleme calismalar

31 Aralik 2018 tarihi itibariyla Sirket’in toplam
varliklari icerisinde 6nemli bir paya sahip olan,
taginan degeri 816.185.179 TL tutarindaki
yatirim amach gayrimenkulleri; yapimi devam
eden projeler, arsalar, ofis ve ticari iinitelerden
olugsmaktadir.

S6z konusu yatirim amach gayrimenkullerin
muhasebelestirilmesinde Sirket yonetimi
tarafindan benimsenmis olan muhasebe
politikasi, detaylar1 Dipnot 2 ve 10 da anlatildig:
iizere, gercege uygun deger yontemi olup bu
varliklarin gercege uygun degerleri Sermaye
Piyasasi Kurulu tarafindan yetkilendirilmis
bagimsiz degerleme kurulusu tarafindan tespit
edilmekte ve Sirket yonetiminin
degerlendirmeleri sonrasinda bilangoda taginan
deger olarak esas alinmaktadir. Yatirim amach
gayrimenkullerin gercege uygun degerleri,
benimsenen degerleme yontemine ve degerleme
modelindeki girdi ve varsayimlara baghdir.
Degerleme sonucuna ulagabilmek icin, mevcut
piyasa verileri ve iglemlerine dayanan
karsilagtirilabilir pazar bilgilerine gore
gayrimenkuliin ayrintil 6zellikleri dikkate
alinarak degerleme calismalari yapilmaktadir.

Bu konuya 6zellikle yogunlasmamizin sebebi;

o Yatirinm amach gayrimenkullerin finansal
tablolar icerisindeki tutarsal 6nemi,
o Yatirnm amacli gayrimenkullerin gercege

uygun degerlerinin belirlenmesinde
onemli varsayim ve muhakemeleri
icermesi.

o Sirket yonetiminin yatirim amach
gayrimenkullerin makul degerinin tespitinde
uyguladig1 kontrol aktivitelerinin tasarimi ve
islevsel etkinligi degerlendirilmistir.

o Degerleme calismasini yapan uzman kurulus
ile ilgili olarak, Bagimsiz Denetim
Standartlari’nda belirtildigi iizere tarafimizca
asagidaki prosediirler gerceklestirilmistir.

- Uzman kurulusun Sermaye Piyasasi
Kurulu'nca takdir edilen gayrimenkul
degerleme akreditasyonu ve lisansi
kontrol edilmistir.

- Uzman kurulusun yetkinligi, kabiliyeti
ve tarafsizlig1 degerlendirilmistir.

- Uzman kurulusun her bir gayrimenkul
i¢in hazirlamis oldugu degerleme
raporlar1 okunmus ve degerleme
caligsmalar1 degerlendirilmistir.

. Her bir yatirnm amacli gayrimenkuliin tapu
kayitlar1 ve sahiplik oranlar: test edilmistir.

o Degerleme raporunda yer alan ve tespit
edilen gayrimenkul degeri tizerinde 6nemli
etkisi olan girdilerin, satisa esas metrekare
bilgisi ve birim satig degeri gibi, tutarlilig
gozlemlenebilen piyasa fiyatlari ile
karsilagtirarak takdir edilen degerlerin kabul
edilebilir bir aralikta olup olmadig test
edilmistir.

o Degerleme raporunda yer alan gercege uygun
degerlerin, dipnotlar ile uyumu kontrol
edilmis, dipnotlarda yer alan degerlerin
degerleme raporlari ile mutabik oldugu ve
dipnot aciklamalarimin TFRS agisindan
yeterli olup olmadig1 degerlendirilmistir.

Uygulanan prosediirler neticesinde 6nemli bir
bulgumuz olmamigtir.
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4. Yonetimin ve Ust Yonetimden Sorumlu Olanlarin Finansal Tablolara iliskin
Sorumluluklar:

Sirket yonetimi; finansal tablolarin TFRS’lere uygun olarak hazirlanmasindan, gercege uygun bir bicimde
sunumundan ve hata veya hile kaynakli 6nemli yanlighik icermeyecek sekilde hazirlanmasi i¢in gerekli
gordiigi i¢ kontrolden sorumludur.

Finansal tablolar1 hazirlarken yonetim; Sirket’in siirekliligini devam ettirme kabiliyetinin
degerlendirilmesinden, gerektiginde siireklilikle ilgili hususlar1 agiklamaktan ve Sirket’i tasfiye etme ya da
ticari faaliyeti sona erdirme niyeti ya da mecburiyeti bulunmadig siirece isletmenin siirekliligi esasini
kullanmaktan sorumludur.

Ust yonetimden sorumlu olanlar, Sirket’in finansal raporlama siirecinin gézetiminden sorumludur.
5. Bagimsiz Denetcinin Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetimine iliskin Sorumluluklar:
Bir bagimsiz denetimde, biz bagimsiz denetgcilerin sorumluluklar: sunlardir:

Amacimiz, bir biitiin olarak finansal tablolarin hata veya hile kaynakli 6nemli yanlislik icerip icermedigine
iligkin makul giivence elde etmek ve goriisiimiizii iceren bir bagimsiz denet¢i raporu diizenlemektir.
BDS’lere uygun olarak yiiriitiilen bir bagimsiz denetim sonucunda verilen makul giivence; yiiksek bir
giivence seviyesidir ancak, var olan 6nemli bir yanlighgin her zaman tespit edilecegini garanti etmez.
Yanlighiklar hata veya hile kaynakli olabilir. Yanlighklarin, tek basina veya toplu olarak, finansal tablo
kullanicilarinin bu tablolara istinaden alacaklar1 ekonomik kararlar: etkilemesi makul 6l¢iide bekleniyorsa
bu yanlgliklar 6nemli olarak kabul edilir.

BDS’lere uygun olarak yiiriitiilen bagimsiz denetimin geregi olarak, bagimsiz denetim boyunca mesleki
muhakememizi kullanmakta ve mesleki siipheciligimizi stirdiirmekteyiz. Tarafimizca ayrica:

o Finansal tablolardaki hata veya hile kaynakli “6nemli yanhglik” riskleri belirlenmekte ve
degerlendirilmekte; bu risklere karsilik veren denetim prosediirleri tasarlanmakta ve uygulanmakta
ve goriislimiize dayanak teskil edecek yeterli ve uygun denetim kaniti elde edilmektedir. Hile;
muvazaa, sahtekarlik, kasitl ihmal, gergege aykiri beyan veya i¢ kontrol ihlali fiillerini
icerebildiginden, hile kaynakli 6nemli bir yanlighg: tespit edememe riski, hata kaynakh 6nemli bir
yanlighg tespit edememe riskinden yiiksektir.



. Sirket ’in i¢ kontroliiniin etkinligine iligkin bir goriis bildirmek amaciyla degil ama duruma uygun
denetim prosediirlerini tasarlamak amaciyla denetimle ilgili i¢ kontrol degerlendirilmektedir.

. Yonetim tarafindan kullanilan muhasebe politikalarinin uygunlugu ile yapilan muhasebe tahminleri
ile ilgili agiklamalarin makul olup olmadig: degerlendirilmektedir.

. Elde edilen denetim kanitlarina dayanarak Sirket’in siirekliligini devam ettirme kabiliyetine iligkin
ciddi sliphe olusturabilecek olay veya sartlarla ilgili 6nemli bir belirsizligin mevcut olup olmadigi
hakkinda ve yonetimin isletmenin siirekliligi esasinin kullanilmasinin uygunlugu hakkinda sonuca
varilmaktadir. Onemli bir belirsizligin mevcut oldugu sonucuna varmamiz halinde, raporumuzda,
finansal tablolardaki ilgili aciklamalara dikkat cekmemiz ya da bu agiklamalarin yetersiz olmasi
durumunda olumlu goriis disinda bir goriis vermemiz gerekmektedir. Vardigimiz sonuclar, bagimsiz
denetci raporu tarihine kadar elde edilen denetim kanitlarina dayanmaktadir. Bununla birlikte,
gelecekteki olay veya sartlar Sirket’in siirekliligini sona erdirebilir.

. Finansal tablolarin agiklamalar1 dahil olmak iizere, genel sunumu, yapisi ve igerigi ile bu tablolarin,
temelini olusturan islem ve olaylar1 gercege uygun sunumu saglayacak sekilde yansitip yansitmadigi
degerlendirilmektedir.

Diger hususlarin yan sira, denetim sirasinda tespit ettigimiz onemli i¢ kontrol eksiklikleri dahil olmak
iizere, bagimsiz denetimin planlanan kapsami ve zamanlamasi ile 6nemli denetim bulgularini iist
yonetimden sorumlu olanlara bildirmekteyiz.

Bagimsizliga iliskin etik hiikiimlere uygunluk sagladigimizi {iist yonetimden sorumlu olanlara bildirmis
bulunmaktayiz. Ayrica bagimsizlik iizerinde etkisi oldugu diisiiniilebilecek tiim iligkiler ve diger hususlar
ile varsa, ilgili 6nlemleri {ist yonetimden sorumlu olanlara iletmis bulunmaktay:z.

Ust yonetimden sorumlu olanlara bildirilen konular arasindan, cari déneme ait finansal tablolarin
bagimsiz denetiminde en ¢ok 6nem arz eden konulari yani kilit denetim konularimi belirlemekteyiz.
Mevzuatin konunun kamuya aciklanmasina izin vermedigi durumlarda veya konuyu kamuya agiklamanin
doguracag1 olumsuz sonuglarin, kamuya aciklamanin doguracagi kamu yararini agacaginin makul sekilde
beklendigi oldukea istisnai durumlarda, ilgili hususun bagimsiz denetgi raporumuzda bildirilmemesine
karar verebiliriz.



B. Mevzuattan Kaynaklanan Diger Yiikiimliiliikler

1. 6102 sayih Tiirk Ticaret Kanunu'nun (“TTK”) 402. Maddesi'nin dordiincii fikras1 uyarinca, Vakif
Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1 A.S.’nin 1 Ocak - 31 Aralik 2018 hesap doneminde defter tutma
diizeninin, kanun ile girket esas s6zlesmesinin finansal raporlamaya iligkin hiikiimlerine uygun
olmadigina dair 6nemli bir hususa rastlanmamigtir.

2. TTK'nin 402. Maddesi'nin dordiincii fikras1 uyarinca, Yonetim Kurulu tarafimiza denetim
kapsaminda istenen agiklamalar1 yapmig ve istenen belgeleri vermistir.

3. TTK’nin 398. Maddesi'nin dordiincii fikrasi uyarinca diizenlenen Riskin Erken Saptanmasi Sistemi

ve Komitesi Hakkinda Denetci Raporu 25 Subat 2019 tarihinde Sirket’in Yonetim Kurulu'na
sunulmustur.

PwC Bagimsiz Denetim ve
Serbest Muhasebeci Mali Miisavirlik A.S.

Salim Alyanak, SMMM
Sorumlu Denetc¢i

Istanbul, 25 Subat 2019
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VAKIF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

31 ARALIK 2018 VE 2017 TARIHLERI iTIBARIYLA
FINANSAL DURUM TABLOLARI (BILANCO)

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Lirasi (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

Bagimsiz Bagimsiz
denetimden denetimden
Dipnot gecmis gecmis
referanslar 31 Aralik 2018 31 Arahk 2017
VARLIKLAR
DONEN VARLIKLAR 225.350.475 245.401.602
Nakit ve nakit benzerleri 4 143.109.148 29.498.804
Ticari alacaklar
[liskili olmayan taraflardan ticari alacaklar 6 16.146.473 31.182.536
Diger alacaklar
[liskili taraflardan diger alacaklar 3,7 - 2.174
Iliskili olmayan taraflardan diger alacaklar 7 1.682.790 2.493.627
Stoklar 11 63.089.375 176.859.944
Pesin 6denmis giderler 8 351.264 1.909.950
Cari donem vergisiyle ilgili varliklar 9 879.057 1.611.429
Diger donen varliklar 9 92.368 1.843.138
DURAN VARLIKLAR 1.470.419.108 906.781.528
Ticari alacaklar
Iliskili olmayan taraflardan ticari alacaklar 6 107.610.319 -
Diger alacaklar
[liskili olmayan taraflardan diger alacaklar 7 39.762 42.241
Stoklar 11 182.243.502 43.796.893
Maddi duran varliklar 12 904.951 876.049
Maddi olmayan duran varliklar
Serefiye 14 14.631.400 -
Diger maddi olmayan duran varlikiar 13 76.600 22.794
Yatirim amagh gayrimenkuller 10 816.185.179 748.473.027
Pesin 6denmis giderler 8 269.546.660 63.504.986
Diger duran varliklar 9 79.180.735 50.065.538
TOPLAM VARLIKLAR 1.695.769.583 1.152.183.130

[lisikteki notlar, bu finansal tablolarin tamamlayici pargalaridir.
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VAKIF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

31 ARALIK 2018 VE 2017 TARIHLERI iTIBARIYLA
FINANSAL DURUM TABLOLARI (BILANCO)

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Lirasi (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

Bagimsiz Bagimsiz
denetimden denetimden
Dipnot gecmis gecmis
referanslari 31 Arahk 2018 31 Arahk 2017
KAYNAKLAR
KISA VADELI YUKUMLULUKLER 226.579.853 209.818.689
Kisa vadeli borglanmalar
liskili taraflardan kisa vadeli bor¢clanmalar 5 27.396.686 -
Hiskili olmayan taraflardan
kisa vadeli bor¢lanmalar 5 103.940.912 -
Uzun vadeli bor¢lanmalarin kisa vadeli kisimlari
Iliskili taraflardan uzun vadeli
bor¢lanmalarin kisa vadeli kisimlart 5 55.764.408 -
Hiskili olmayan taraflardan uzun vadeli
bor¢lanmalarin kisa vadeli kisimlar 5 18.170.731 -
Ticari borglar
Hiskili taraflara ticari bor¢lar 3,6 11.027 -
Hiskili olmayan taraflara ticari bor¢lar 6 10.716.412 26.629.682
Calisanlara saglanan faydalar kapsaminda borclar 99.442 6.871
Diger borglar
iskili olmayan taraflara diger bor¢lar 7 2.282.516 532.885
Ertelenmis gelirler 17 5.651.940 181.370.958
Kisa vadeli karsiliklar
Calisanlara saglanan faydalara iligkin
kisa vadeli karsiliklar 16 141.874 222.302
Diger kisa vadeli yikiimliliikler 17 2.403.905 1.055.991
UZUN VADELI YUKUMLULUKLER 488.159.442 2.043.733
Uzun vadeli bor¢glanmalar
Hiskili taraflardan uzun vadeli bor¢lanmalar 5 104.289.435 -
Iliskili olmayan taraflardan
uzun vadeli bor¢lanmalar 5 66.402.658 -
Diger borglar
Hiskili olmayan taraflara diger borglar 7 8.051.240 1.933.938
Uzun vadeli karsiliklar
Calisanlara saglanan faydalara iligkin
uzun vadeli karsiliklar 16 171.109 109.795
Ertelenmis gelirler
Iliskili taraflardan ertelenmis gelirler 17 299.990.000 -
Iliskili olmayan taraflardan
ertelenmis gelirler 17 9.255.000 -
OZKAYNAKLAR 981.030.288 940.320.708
Odenmis sermaye 18 225.000.000 217.500.000
Sermaye diizeltme farklari 18 21.599.008 21.599.008
Paylara iliskin primler (iskontolar) 18 246.731.349 246.731.349
Kar veya zararda yeniden siniflandiriimayacak
birikmis diger kapsaml gelirler
Yeniden degerleme
ve 6l¢iim kazanglar
Tanimlanmus fayda planlar
yeniden ol¢giim kazanglari 18 (44.839) 1.143
Kardan ayrilan kisitlanmig yedekler 18 7.973.782 7.543.019
Gegmis yillar karlar 439.015.426 371.589.564
Net dénem kar1 40.755.562 75.356.625
TOPLAM KAYNAKLAR 1.695.769.583 1.152.183.130

[lisikteki notlar, bu finansal tablolarin tamamlayici pargalaridir.
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VAKIF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

1 OCAK - 31 ARALIK 2018 VE 2017 HESAP DONEMLERINE AIiT KAR VEYA

ZARAR VE DiGER KAPSAMLI GELIR TABLOLARI

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Lirasi (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

Bagimsiz Bagimsiz
denetimden denetimden
Dipnot gecmis gecmis
referanslari 2018 2017
Kar veya zarar kismi
Hasilat 19 190.902.077 3.223.770
Satiglarin maliyeti (-) 19 (150.738.515) (1.003.539)
Briit kar 40.163.562 2.220.231
Genel yonetim giderleri (-) 20 (8.970.674) (6.367.159)
Pazarlama giderleri (-) 20 (1.359.240) (2.886.921)
Esas faaliyetlerden diger gelirler 21 6.851.752 70.089.940
Esas faaliyet kar1 36.685.400 63.056.091
Finansman gelirleri oncesi
faaliyet kar1 36.685.400 63.056.091
Finansman gelirleri 23 9.657.077 12.670.812
Finansman giderleri (-) 23 (5.586.915) (370.278)
Siirdiiriilen faaliyetler vergi oncesi kari 40.755.562 75.356.625
Dénem kari 40.755.562 75.356.625
DiIGER KAPSAMLI GELIiR (45.982) (18.729)
Kar veya zararda yeniden siniflandirilmayacaklar
- Tanimlanmis fayda planlar1 yeniden 6l¢iim
kazanclari/kayiplar (45.982) (18.729)
TOPLAM KAPSAMLI GELIiR 40.709.580 75.337.896
Adi pay basina kazang 25 0,1811 0,3465

Ilisikteki notlar, bu finansal tablolarin tamamlayici parcalaridir.

3



VAKIF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

1 OCAK - 31 ARALIK 2018 VE 2017 TARIiHINDE SONA EREN HESAP DONEMLERINE AiT
OZKAYNAK DEGIiSiM TABLOLARI

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

Tamumlanms Kardan
B Sermaye Pay fayda planlari ayrilan Birikmis karlar
Odenmis diizeltme ihrag¢ primleri / yeniden dl¢iim kisitlanmisg Gegmis yillar Net donem
sermaye farklar iskontolar1 kazanclarn yedekler karlar kar1 Ozkaynaklar
1 Ocak 2017 tarihi itibariyla
bakiyeler 213.000.000 21.599.008 246.731.349 19.872 6.389.742 334.818.016 42.424.825 864.982.812
Sermaye arttirimi 4.500.000 - - - - (4.500.000) - -
Transferler - - - - 1.153.277 41.271.548 (42.424.825) -
Toplam kapsamli gelir - - - (18.729) - - 75.356.625 75.337.896
31 Aralik 2017 tarihi itibariyla
bakiyeler 217.500.000 21.599.008 246.731.349 1.143 7.543.019 371.589.564 75.356.625 940.320.708
1 Ocak 2018 tarihi itibariyla
bakiyeler 217.500.000 21.599.008 246.731.349 1.143 7.543.019 371.589.564 75.356.625 940.320.708
Transferler - - - - 430.763 74.925.862 (75.356.625) -
Sermaye arttirimi 7.500.000 - - - - (7.500.000) - -
Toplam kapsamli gelir - - - (45.982) - - 40.755.562 40.709.580
31 Aralik 2018 tarihi itibariyla
bakiyeler 225.000.000 21.599.008 246.731.349 (44.839) 7.973.782 439.015.426 40.755.562 981.030.288

[lisikteki notlar, bu finansal tablolarin tamamlayic1 parcalaridir.

4



VAKIF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

1 OCAK - 31 ARALIK 2018 VE 2017 TARIiHINDE SONA EREN HESAP

DONEMLERINE AiIT NAKIT AKIS TABLOLARI

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Lirasi (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

Bagimsiz denetimden

Bagimsiz denetimden

gecmis gecmis
Dipnotlar 2018 2017
A. isletme Faaliyetlerden Nakit Akislar: (79.564.940) (101.134.739)
Net Donem Kari 40.755.562 75.356.625
Donem Net Kar1 Mutabakati ile ilgili Diizeltmeler:
Amortisman ve itfa gideri ile ilgili diizeltmeler 12,13 288.475 217.609
Karsiliklar ile ilgili diizeltmeler 67.405 43.532
Faiz gelirleri ve giderleri ile ilgili diizeltmeler (4.295.616 ) (12.590.275)
Gergege uygun deger kayip / (kazanglari) ile ilgili diizeltmeler
Yatirim amac¢h gayrimenkullerin gercege uygun deger
kaywp / (kazanglary) ile ilgili diizeltmeler (4.812.620) (69.843.819)
Duran varliklarmm elden ¢ikarilmasindan kaynaklanan
kayiplar/(kazanglar) ile ilgili dizeltmeler (2.634) 81.031
Isletme Sermayesinde Gerceklesen Degisimler (111.513.439) (94.258.418)
Faaliyetlerle ilgili diger alacaklardaki artisla ilgili diizeltmeler 817.076 8.605.368
Pesin 6denmis giderlerdeki artis (201.432.512) (55.806.771)
Stoklardaki artislar ile ilgili diizeltmeler 68.589.311 (84.463.341)
Isletme sermayesinde gergeklesen diger artisla ilgili diizeltmeler 109.503.450 3.019.698
Ticari borglardaki artis ile ilgili diizeltmeler (17.113.395) 25.525.415
Ticari alacaklardaki artis ile ilgili diizeltmeler (79.442.837) 8.781.816
Faaliyetlerle ilgili diger borglardaki artis ile ilgili diizeltmeler 7.565.468 79.397
Faaliyetlerinde Kullamlan Nakit Akisi (79.512.867) (100.993.715)
Calisanlara saglanan faydalara iligkin karsiliklar
kapsaminda yapilan 6demeler (52.073) (141.024)
B.Yatirim Faaliyetlerinden Nakit Akislar (149.202.312) 19.623.225
Maddi ve maddi olmayan duran varliklarin alimindan
kaynaklanan nakit ¢ikiglari
Maddi duran varlik alimindan kaynaklanan nakit ¢ikiglar 12 (291.354) (715.423)
Maddi olmayan duran varlik alimindan
kaynaklanan nakit ¢ikiglar: 13 (80.695) (8.377)
Maddi ve maddi olmayan duran varliklarin satigindan
kaynaklanan nakit girisleri
Maddi duran varlik satisindan kaynaklanan nakit girisleri 3.500 204.475
Bagka isletmelerin veya fonlarin paylarinin veya bor¢lanma
araclarinin satilmasi sonucu elde edilen nakit girisleri - 89.800.000
Yatirim amaglh gayrimenkul alimindan
_ kaynaklanan nakit ¢ikislar (134.153.363) (69.657.450)
Istirakler ve/veya is ortakliklari pay alimi veya
sermaye arttirimi sebebiyle olusan nakit cikislari 14 (14.680.400) -
C. Finansman Faaliyetlerinden Nakit Akislar 340.986.285 10.726.318
Ihrag edilen borglanma araclarindan nakit girisleri 87.210.000 -
Kredi geri 6demelerine iliskin nakit ¢ikist (8.850.000) -
Alnan faizler 8.265.766 10.738.909
Kredilerden nakit girisleri 273.850.000 -
Odenen faizler (19.489.481) (12.591)
Nakit ve Nakit Benzerleri Degerlerindeki Degisim 112.219.033 (70.785.196)
Donem Basindaki Nakit ve Nakit Benzerleri 4 29.137.514 99.922.710
Doénem Sonundaki Nakit ve Nakit Benzerleri 4 141.356.547 29.137.514

Ilisikteki notlar, bu finansal tablolarin tamamlayici parcalaridir.
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VAKIF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

31 ARALIK 2018 TARIHINDE SONA EREN HESAP DONEMINE AiT
FINANSAL TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Lirasi (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

1.  SIRKET’IN ORGANIZASYONU VE FAALIYET KONUSU

Vakif Gayrimenkul Yatirim Ortakligr A.S. (“Vakif GYO” veya “Sirket”), Sermaye Piyasasi Kanunu
hiikiimleri ger¢evesinde 12 Ocak 1996 tarihinde kurulmustur.

Sirket’in temel amag ve faaliyet konusu gayrimenkuller, gayrimenkule dayali sermaye piyasasi araclari,
gayrimenkul projeleri ve para ve sermaye piyasasi araglarina yatirim yapmak gibi Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun (“SPK”) Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin diizenlemelerinde yazili amag ve
konularda istigal etmektir.

Sirket’in faaliyet esaslari, portfdy yatinm politikalart ve yonetim smirlamalarinda, SPK’nin
diizenlemelerine ve ilgili mevzuata uyulmasi esas alinmaktadir.

Sirket’in merkezi asagidaki adreste bulunmaktadir:
Serifali Mah. Bayraktar Bulv. Nutuk Sok. No: 4 Umraniye/Tiirkiye.

31 Aralik 2018 ve 31 Aralik 2017 tarihleri itibartyla Sirket’in Merkezi Kayit Kurulusu verilerine gore
ortaklik yapisi asagidaki gibidir:

31 Arahk 2018 31 Arahk 2017
Pay oram Pay Pay oram Pay
(%) tutari (%) tutari
T.Vakiflar Bankasi Tiirk Anonim Ortaklig1
(“Vakifbank™) 38,70 87.080.680 38,70 84.177.980
T.C. Bagbakanlik Toplu Konut idaresi Bsk.
(“TOKI™) 14,63 32.906.790 14,63 31.809.895
Vakifbank Personeli Ozel Sosyal Giiv. Hiz.Vakfi
(“Vakif”) 9,60 21.601.384 9,60 20.881.335
Vakifbank Memur ve Hizmetleri Emekli Sandigt 8,88 19.976.131 8,88 19.310.260
Diger 28,19 63.435.015 28,19 61.320.530
Toplam 100 225.000.000 100 217.500.000

Sirket’in 14 Mayis 2018 tarihinde yapilan Olagan Genel Kurulunda alinan karar iizerine bedelsiz hisse
senedi seklinde gergeklestirilecek sermaye arttirnmina iliskin olarak Sermaya Piyasast Kuruluna
basvurulmustur. Kurulun onaymdan sonra 7.500.000 TL nominal degerli paylar ilgili sermaye
hesaplarina yansitilmustir.

Sirket’in hisse senetleri, nama yazili olan A grubu ve hamiline yazili olan B grubu olarak iki tiirdedir.
Yonetim Kurulu tiyelerinin se¢iminde A grubu paylarin her biri 15 (on bes) oy hakkina, B grubu paylarin
her biri 1 (bir) oy hakkina sahiptir.

31 Aralik 2018 tarihi itibariyla, Sirket’in kayitlh sermaye tavanmi 1.000.000.000 TL’dir
(31 Aralik 2017: 500.000.000 TL). 31 Aralik 2018 tarihi itibariyla Sirket’in galisan sayis1 29 kisidir
(31 Aralik 2017: 21 kisi).

Vakitbank, Sirket iizerinde hakim ortak olarak kontrolii elinde bulundurmaktadir.

31 Aralik 2018 tarihinde sona eren dénem itibariyla hazirlanan finansal tablolar, Yo6netim Kurulu
tarafindan 25 Subat 2019 tarihinde onaylanmistir. Genel Kurul onaylanan bu finansal tablolari
degistirme yetkisine sahiptir.



VAKIF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

31 ARALIK 2018 TARIHINDE SONA EREN HESAP DONEMINE AiT
FINANSAL TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Lirasi (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

1.  SIRKET’IN ORGANIZASYONU VE FAALIYET KONUSU (Devami)

Miisterek Faaliyetler

Miisterek faaliyetler, anlagmanin miisterek kontroliine sahip taraflarinin bu anlagmayla ilgili varliklar
iizerinde haklara ve borglara iligkin yilikiimliiliiklere sahip olduklari durumlarda ortaya ¢ikar. Bir
miigterek faaliyet katilimecist sahip oldugu varlik, yiikiimliliik, hasilat ve maliyete gore
degerlendirilmektedir. Miisterek faaliyetlere ait varliklar, yiikiimliiliikkler, 6zkaynak kalemleri, gelir ve
gider hesaplari ile nakit akim hareketleri oransal konsolidasyon yontemi ile finansal tablolara dahil
edilmis olup bu miisterek faaliyetler ile gerceklesen grup i¢i islemler, bakiyeler ve gerceklesmemis
kar/zararlar finansal tablolardan elimine edilmistir.

Faaliyet Miitesebbis

Miisterek Faaliyetler konusu ortaklar
Halk GYO - Vakif GYO Konut Halk GYO A.S.
Adi Ortakligi (“Halk-Vakif”) projesi

Obakdy Gayrimenkul

Gelistirme Ingaat Yatirim
Vakif GYO - Obakoy Konut Taahhiit Sanayi ve Ticaret
Adi Ortaklig1 (“Vakaf -Obakdy™) projesi A.S. (“Obakdy”)

Halk - Vakif

Halk-Vakif 29 Agustos 2014 tarihinde imzalanan proje ortakligi sdzlesmesiyle adi ortaklik olarak
kurulmus olup 16 Ekim 2014 tarihinde faaliyete gegmistir. Halk-Vakif 100.000 TL sermaye ile %50,
%50 oraminda pay ile kurulmus olup, kurulan ortakligin amaci, Sancaktepe Istanbul’da konut projesi
gelistirmektir. Sirket, 95.221,84 m? yiiz l¢iimiine sahip Istanbul ili Sancaktepe ilgesinde bulunan arsay1
110.000.000 TL + KDV bedel karsiligi, %50’si Vakif GYO, %50’si Halk GYO tarafindan 6denmek
ilizere satin almustir.

Vakif - Obakéoy

Vakif-Obakdy 29 Nisan 2016 tarihinde imzalanan proje ortakligi sézlesmesiyle adi ortaklik olarak
kurulmus olup 29 Nisan 2016 tarihinde faaliyete gegmistir. Vakif-Obakdy 100.000 TL sermaye ile %50,
%50 oraninda pay ile kurulmus olup, kurulan ortakligin amaci, Maltepe Istanbul’da konut projesi
gelistirmektir. Sirket, 15.264 m2 yiiz &l¢iimiine sahip Istanbul ili Maltepe ilgesinde bulunan arsayi
66.971.250 TL karsiligi, %50’si Vakif GYO, %50’si Obakoy tarafindan 6denmek iizere satin almigtir.
Sirket, 31 Ocak 2018 tarinde almis oldugu 2018/4 nolu yonetim kurulu kararina gére Obakdy Gayrimenkul
Gelistirme Insaat Yatirim Taahhiit Sanayi ve Ticaret A.S (Obakdy) ile arasindaki istanbul ili, Maltepe
ilcesinde yer alan 15.264 m2 biiyiikliigiindeki konut imarh arsa iizerinde proje gelistirilmek tizere kurulan
ve Sirketin %50 payma sahip oldugu Adi Ortakliktaki payinin protokol imzalanarak %99' a ¢ikarilmasina
karar vermistir.Vakif GYO, Obakdy’e su ana kadar 2 Ortak tarafindan ortak olarak paylagilan yatirim
tutarinin (yatirim tutari alinan arazi ve tizerinde yapilan gelistirme harcamalarindan olugmaktadir) Obakdy
tarafindan karsilanan tutarin %49’unu (42.151.214 TL’ye denk gelmektedir), ayrica hisse devir bedeli
olarak 14.680.400 TL, toplamda 56.831.614 TL 6demistir.

Vakif GYO hisse oranini degistigi tarih itibariyla hazirlanmmg finansal tablolarindaki net varliklarinin
degerleriyle proje ortakligimmin gercege uygun degeri arasindaki tutar finansal tablolarda satin alma
muhasebesi neticesinde ortaya c¢ikan serefiye olarak maddi olmayan duran varliklar altinda
smiflandirilmugtir. 31 Arahik 2018 tarihi itibartyla serefiye tutar1 14.631.400 TL dir. Isletme birlesmesi
sonucunda olusan serefiye tutar1 projenin teslimi ile birlikte projenin satis orami iizerinden peydelpey
giderlesecek ve proje satilip teslim oldugunda finansal tablolarda serefiye rakami kalmayacaktir.
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VAKIF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

31 ARALIK 2018 TARIHINDE SONA EREN HESAP DONEMINE AiT
FINANSAL TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Lirasi (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

2.  FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKIN ESASLAR

Bu finansal tablolarin hazirlanmasinda kullanilan muhasebe politikalar1 asagida sunulmustur. Aksi
belirtilmedigi siirece bu muhasebe politikalar: sunulan biitiin dénemler i¢in uygulanmistir.

2.1  Sunuma iliskin temel esaslar
a Finansal tablolarin hazirlanis sekli

Mlisikteki finansal tablolar Sermaye Piyasi Kurulu'nun (“SPK”) 13 Haziran 2013 tarih ve 28676 sayili
Resmi Gazete’de yayinlanan Seri II, 14.1 nolu “Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya Iliskin
Esaslar Tebligi” (“Teblig”) hiikiimlerine uygun olarak hazirlanmstur.

Sirket, muhasebe kayitlarini, Maliye Bakanligi’nca yayimlanmis Tek Diizen Hesap Plani ¢ergevesinde
Tiirk Ticaret Kanunu (“TTK”) ve Tiirk Vergi Mevzuati’na gore yapmaktadir.

TFRS’ye uygun finansal tablolarin “Genisletilebilir Isletme Raporlama Dili” formatinda analize uygun
sekilde kullanicilarla paylasilmasini saglamak tizere 660 sayili KHK nin 9’uncu maddesinin (b) bendine
dayanilarak gelistirilen 2016 TMS Taksonomisi 2 Haziran 2016 tarihli ve 30 sayili Kurul karariyla
onaylanmugtir. Ekli finansal tablolarda bu TMS taksonomisi dikkate alinmistir.

b TFRS’ lere uygunluk beyani

Mlisikteki finansal tablolar Sermaye Piyasast Kurulunun (“SPK”) 13 Haziran 2013 tarih ve 28676 sayili
Resmi Gazete’de yayimlanan Seri I, 14.1 No’lu “Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya Iliskin
Esaslar Tebligi” hiikiimlerine uygun olarak hazirlanmis olup Tebligin 5. Maddesine istinaden Kamu
Gozetimi Muhasebe ve Denetim Standartlart Kurumu (“KGK”) tarafindan yiiriirliige konulmus olan
Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlart (“TFRS”) ile bunlara iligkin ek ve yorumlar1 (“TFRS”) esas
alinmustir.

c Yiiksek enflasyon donemlerinde finansal tablolarin diizeltilmesi

SPK’nin 17 Mart 2005 tarih ve 11/367 sayil1 Karar1 uyarinca, Tiirkiye’de faaliyette bulunan ve finansal
tablolarin1 SPK Teblig hiikiimlerine uygun olarak hazirlayan sirketler igin, 1 Ocak 2005 tarihinden
itibaren gegerli olmak iizere enflasyon muhasebesi uygulamasina son verilmistir. Buna istinaden,
1 Ocak 2005 tarihinden itibaren, KGK tarafindan yayimlanmis 29 No’lu “Yiiksek Enflasyonlu
Ekonomilerde Finansal Raporlama” Standardi (“TMS 29”’) uygulanmamustir.

d Fonksiyonel ve raporlama para birimi
Sirket’in raporlama para birimi Tiirk Lirast (“TL”) olup tiim finansal bilgiler aksi belirtilmedik¢e TL

olarak gosterilmistir. TL digindaki para birimleri ile ilgili bilgiler aksi belirtilmedik¢e tam olarak
belirtilmistir.



VAKIF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

31 ARALIK 2018 TARIHINDE SONA EREN HESAP DONEMINE AiT
FINANSAL TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Lirasi (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

2.  FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKIiN ESASLAR (Devami)
2.1 Sunuma iliskin temel esaslar (Devami)
e Miigsterek faaliyetler

Miisterek faaliyetler, Sirket ile bir veya daha fazla miitesebbis ortak tarafindan miistereken yonetilmek
izere, bir ekonomik faaliyetin {istlenilmesi i¢in bir s6zlesme dahilinde olusturulan adi ortakliklarini
ifade etmektedir. Sirket, bu miisterek kontrolii, kendisinin dogrudan ya da dolayl1 olarak sahip oldugu
hisselerden yararlanarak saglamaktadir.

31 Aralik 2018 tarihi itibartyla Sirket’in miisterek faaliyetlerin isletmelerinin detayr Not 1’de
aciklanmistir. Miisterek faaliyetler oransal konsolidasyon metodu kullanilmak suretiyle finansal
tablolarda muhasebelestirilir.

f Isletmenin siirekliligi
Sirket finansal tablolarini isletmenin siirekliligi ilkesine gore hazirlamistir.

31 Aralik 2018 tarihi itibariyla Sirket'in donen varliklar1 225.350.475 TL, kisa vadeli yiikiimliiliikleri
ise 226.579.853 TL’dir. Sirket, s6z konusu kisa vadeli yiikiimliiliiklerin yerine getirilmesine yonelik
olarak herhangi bir aksama 6ngérmemektedir.

Sirket’in 31 Aralik 2018 tarihi itibariyla stoklarinin ve yatirim amagli gayrimenkullerinin tutarlar
yaklasik 1.061.518.056 TL olup, stoklarin satis1 i¢in pazarlama ve satis faaliyetleri devam etmektedir.

2.2 Muhasebe politikalar: ve tahminlerindeki degisiklikler ve hatalar

Muhasebe politikalarinda yapilan 6nemli degisiklikler geriye doniik olarak uygulanmaktave  dnceki
donem finansal tablolar1 yeniden diizenlenmektedir. Sirket’in cari yil i¢erisinde muhasebe tahminlerinde
ve politikalarinda 6nemli bir degisiklik olmamugtir.

2.3  Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlari’ndaki Degisiklikler ve Karsilastirmali Bilgiler ve
Onceki Dénem Tarihli Finansal Tablolarin Diizeltilmesi

2.3.1 Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlari’ndaki Degisiklikler

a. 31 Aralik 2018 tarihi itibarwyla yiiriirliikte olan yeni standartlar ile mevcut énceki standartlara
getirilen degisiklikler ve yorumlar:

- TFRS 9, “Finansal araglar”; 1 Ocak 2018 tarihinde veya bu tarihten sonra baglayan yillik
raporlama donemlerinde gecerlidir. Bu standart TMS 39’un yerini almaktadir. Finansal varliklar
ve yiikiimliiliikklerin siniflandirmasi ve 6l¢iilmesi ile ilgili zorunluluklar1 ve ayni zamanda su anda
kullanilmakta olan, gergeklesen deger diigiikliigii zarar1 modelinin yerini alacak olan beklenen
kredi riski modelini de i¢ermektedir.



VAKIF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

31 ARALIK 2018 TARIHINDE SONA EREN HESAP DONEMINE AiT
FINANSAL TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Lirasi (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

2.

2.3

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR (Devam)

Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlari’ndaki Degisiklikler ve Karsilagtirmali Bilgiler ve
Onceki Donem Tarihli Finansal Tablolarin Diizeltilmesi (Devami)

TFRS 15, “Miisteri so6zlesmelerinden hasilat”; 1 Ocak 2018 tarihinde veya bu tarihten sonra
baslayan yillik raporlama donemlerinde gegerlidir. Amerika’da Kabul Gormiis Muhasebe
Standartlar1 ile yapilan uyum caligmasi sonucu ortaya ¢ikan yeni standart hasilatin finansal
raporlamasini ve finansal tablolarin toplam gelirlerinin diinya ¢apinda karsilastirilabilir olmasini
saglamay1 amaglamustir.

TFRS 15, “Miisteri sdzlesmelerinden hasilat” standardindaki degisiklikler; 1 Ocak 2018 tarihinde
veya bu tarihten sonra baslayan yillik raporlama dénemlerinde gecerlidir. Bu degisikliklerle edim
(performans) yiikiimliilikklerini belirleyen uygulama rehberligine, fikri miilkiyet lisanslarinin
muhasebesine ve isletmenin asil midir yoksa aract midir degerlendirmesine (net hasilat sunumuna
karsin briit hasilat sunumu) iliskin aciklamalar1 icermektedir. Uygulama rehberligindeki bu
alanlarin her biri i¢in yeni ve degistirilmis agiklayici 6rnekler eklenmistir. UMSK, ayni zamanda
yeni hasilat standardina gegis ile ilgili ek pratik tedbirler dahil etmistir.

TFRS 4, “Sigorta Sozlesmeleri” standardindaki degisiklikler; 1 Ocak 2018 tarihinde veya bu
tarihten sonra baglayan yillik raporlama donemlerinde gegerlidir. TFRS 4°de yapilan degisiklik
sigorta sirketleri icin  ‘Ortiilii yaklasim (overlay approach)’ ve ‘erteleme yaklagimi
(deferral approach)’ olarak iki farkli yaklagim sunmaktadir. Buna gore:

. Sigorta sdzlesmeleri tanzim eden tiim sirketlere yeni sigorta sozlesmeleri standardi
yayimlanmadan 6nce TFRS 9 uygulandiginda ortaya ¢ikabilecek olan dalgalanmay1 kar
veya zararda muhasebelestirmek yerine diger kapsamli gelir tablosunda muhasebelestirme
secenegini saglayacaktir ve faaliyetleri agirlikli olarak sigorta ile baglantili olan sirketlere
istege bagli olarak 2021 yilina kadar gegici olarak TFRS 9’u uygulama muafiyeti
getirecektir. TFRS 9 uygulamayi erteleyen isletmeler hali hazirda var olan TMS 39
‘Finansal Araglar’ standardini uygulamaya devam edeceklerdir.

TMS 40, “Yatirim amagli gayrimenkuller” standardindaki degisiklikler; 1 Ocak 2018 tarihinde
veya bu tarihten sonra baglayan yillik raporlama donemlerinde gegerlidir. Yatirim amagh
gayrimenkullerin siniflandirilmasma iliskin yapilan bu degisiklikler, kullanim amacinda
degisiklik olmas1 durumunda yatirim amaclh gayrimenkullere ya da gayrimenkullerden yapilan
simiflandirmalarla ilgili netlestirme yapmaktadir. Bir gayrimenkuliin kullaniminin degismesi
durumunda bu gayrimenkuliin ‘yatirnm amagli gayrimenkul’ tanimlarina uyup uymadiginin
degerlendirilmesinin yapilmas1 gerekmektedir. Bu degisim kanitlarla desteklenmelidir.

TFRS 2 ‘Hisse bazli 6demeler’ standardindaki degisiklikler; 1 Ocak 2018 tarihinde veya bu
tarihten sonra baglayan yillik raporlama donemlerinde gecerlidir. Degisiklik nakde dayal1 hisse
bazli 6demelerin 6l¢lim esaslarini ve bir ddiillendirmeyi nakde dayalidan 6zkaynaga dayaliya
¢eviren degisikliklerin nasil muhasebelestirilecegini agiklamaktadir. Bu degisiklik ayn1 zamanda
bir igverenin ¢alisaninin hisse bazli 6demesine iligskin bir miktar1 kesmek ve bunu vergi dairesine
O0demekle yiikiimlii oldugu durumlarda, TFRS 2’nin esaslarina bir istisna getirerek, bu 6diil sanki
tamamen 6zkaynaga dayaliymis¢asina islem gormesini gerektirmektedir.
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FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR (Devam)

Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlari’ndaki Degisiklikler ve Karsilagrmali Bilgiler ve
Onceki Donem Tarihli Finansal Tablolarin Diizeltilmesi (Devami)

2014-2016 donemi yillik iyilestirmeler; 1 Ocak 2018 tarihinde veya bu tarihten sonra baglayan
yillik raporlama dénemlerinde gecerlidir.

. TFRS 1, “Tiirkiye finansal raporlama standartlarmin ilk uygulamasi1”, TFRS 7, TMS 19 ve
TFRS 10 standartlarinin ilk kez uygulama asamasinda kisa donemli istisnalarini
kaldirilmigtir.

. TMS 28, “Istiraklerdeki ve is ortakliklarindaki yatirimlar”; bir istirak ya da is ortakliginin
gercege uygun degerden olciilmesine iliskin agiklik getirmistir.

TFRS Yorum 22, “Yabanci para cinsinden yapilan islemler ve avanslar 6demeleri”;
1 Ocak 2018 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan yillik raporlama dénemlerinde gecerlidir.
Bu yorum yabanci para cinsinden yapilan iglemler ya da bu tiir islemlerin bir pargasi olarak
yapilan 6demelerin yabanci bir para cinsinden yapilmasi ya da fiyatlanmasi konusunu ele
almaktadir. Bu yorum tek bir 6demenin yapilmasi/alinmasi durumunda ve birden fazla 6demenin
yapildigr/alindig1 durumlara rehberlik etmektedir. Bu rehberligin amac1 uygulamadaki g¢esitliligi
azaltmaktadir.

31 Aralik 2018 tarihi itibarwyla yayimlanmus ancak heniiz yiiriirliige girmemis olan standartlar
ve degisiklikler:

TFRS 9, “Finansal araglar’daki degisiklikler”; 1 Ocak 2019 tarihinde veya bu tarihten sonra
baslayan yillik raporlama donemlerinde gecerlidir. Bu degisiklik, itfa edilmis maliyet ile 6l¢iilen
finansal bir yiikiimliiliigiin, finansal tablo dis1 birakilma sonucu dogurmadan degistirildiginde,
ortaya c¢ikan kazan¢ veya kaybin dogrudan kar veya zararda muhasebelestirilmesi konusunu
dogrulamaktadir. Kazang veya kayip, orijinal sdzlesmeye dayali nakit akislar1 ile orijinal etkin
faiz oranindan iskonto edilmis degistirilmis nakit akislar1 arasindaki fark olarak hesaplanir. Bu,
farkin TMS 39’dan farkli olarak enstriimanin kalan oOmrii boyunca yayilarak
muhasebelestirilmesinin miimkiin olmadig1 anlamina gelmektedir.

TMS 28, “Istiraklerdeki ve is ortakliklarindaki yatirimlar’daki degisiklikler”; 1 Ocak 2019
tarihinde veya bu tarihten sonra baglayan yillik raporlama donemlerinde gegerlidir. Sirketlerin
6zkaynak metodunu uygulamadigi uzun vadeli istirak veya miisterek yonetime tabi yatirimlarini,
TFRS 9 kullanarak muhasebelestireceklerini agikliga kavusturmustur.

TFRS 16, “Kiralama islemleri”; 1 Ocak 2019 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan yillik
raporlama donemlerinde gecerlidir. TFRS 15, ‘Miisteri s6zlesmelerinden hasilat’ standard: ile
birlikte erken uygulamaya izin verilmektedir. Bu yeni standart mevcut TMS 17 rehberliginin
yerini alir ve 6zellikli kiralayanlar agisindan muhasebesinde genis kapsamli bir degisiklik yapar.
Su anki TMS 17 kurallarina gore kiralayanlar bir kiralama iglemine taraf olduklarinda bu islem
icin finansal kiralama (bilango ici) ya da faaliyet kiralamasi (bilango dis1) ayrimi yapmak
zorundalar. Fakat TFRS 16’ya gore artik kiralayanlar neredeyse tiim kiralama sdzlesmeleri igin
gelecekte ddeyecekleri kiralama yiikiimliiliiklerini ve buna karsilik olarak da bir varlik kullanim
hakkini bilangolarina yazmak zorunda olacaklardir. UMSK kisa donemli kiralama islemleri ve
diisiik degerli varliklar i¢in bir istisna ongOrmiistiir, fakat bu istisna sadece kiraya verenler
acisindan uygulanabilir. Kiraya verenler i¢cin muhasebe neredeyse ayni kalmaktadir. Ancak
UMSK’nin kiralama iglemlerinin tanimini degistirmesinden otiirii (s6zlesmelerdeki igeriklerin
birlestirilmesi ya da aynstirilmasindaki rehberligi degistirdigi gibi) kiraya verenler de bu yeni
standarttan etkileneceklerdir. En azindan yeni muhasebe modelinin kiraya verenler ve
kiralayanlar arasinda pazarliklara neden olacag: beklenmektedir. TFRS 16’ya gore biz sdzlesme
belirli bir siire i¢in belirli bir tutar karsiliginda bir varligin kullanim hakkini ve o varligi kontrol
etme hakkini igeriyorsa o sdzlesme bir kiralama s6zlesmesidir ya da kiralama islemi igermektedir.
S6z konusu standardin Sirket’in finansal durumu veya performansi iizerinde 6nemli bir etkisi
olmayacaktir.
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TFRS Yorum 23, “Vergi uygulamalarindaki belirsizlikler”; 1 Ocak 2019 tarihinde veya bu
tarihten sonra baglayan yillik raporlama donemlerinde gegerlidir. Bu yorum TMS 12 Gelir
Vergileri standardinin uygulamalarindaki baz1 belirsizliklere agiklik getirmektedir. UFRS Yorum
Komitesi daha dnce vergi uygulamalarinda bir belirsizlik oldugu zaman bu belirsizligin TMS
12’ye gore degil TMS 37 ‘Karsiliklar, Kosullu Borglar ve Kosullu Varliklar’ standardinin
uygulanmasi gerektigini agikliga kavusturmustu. TFRS Yorum 23 ise gelir vergilerinde
belirsizlikler oldugu durumlarda ertelenmis vergi hesaplamasinin nasil dlgiilecegi ve
mubhasebelestirilecegi ile ilgili agiklama getirmektedir.

Vergi uygulamasi belirsizligi, bir sirket tarafindan yapilan bir vergi uygulamasiin vergi
otoritesince kabul edilir olup olmadiginin bilinmedigi durumlarda ortaya ¢ikar. Ornegin, 6zellikle
bir giderin indirim olarak kabul edilmesi ya da iade alinabilir vergi hesaplamasina belirli bir
kalemin dahil edilip edilmemesiyle ilgili vergi kanunda belirsiz olmasi gibi. TFRS Yorum 23 bir
kalemin vergi uygulamalarinin belirsiz oldugu; vergilendirilebilir gelir, gider, varlik ya da
yiikiimliiliigiin vergiye esas tutarlari, vergi gideri, alacagi ve vergi oranlar1 da dahil olmak tizere
her durumda gegerlidir.

TFRS 17, “Sigorta Sozlesmeleri”’; 1 Ocak 2021 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan yillik
raporlama donemlerinde gecerlidir. Bu standart, hali hazirda ¢ok ¢esitli uygulamalara izin veren
TFRS 4’lin yerine gegmektedir. TFRS 17, sigorta sdzlesmeleri ile istege bagl katilim 6zelligine
sahip yatirim sézlesmeleri diizenleyen tiim igletmelerin muhasebesini temelden degistirecektir.

2015-2017 yillik iyilestirmeler; 1 Ocak 2019 ve sonrasi yillik raporlama dénemleri igin gegerlidir. Bu
tyilestirmeler asagidaki degisiklikleri icermektedir:

TFRS 3 ‘Isletme Birlesmeleri’, kontrolii saglayan isletme, miisterek faaliyette daha 6nce edindigi
pay1 yeniden olger.

TFRS 11 ‘Miisterek Anlagmalar’, miisterek kontrolii saglayan isletme, miisterek faaliyette daha
once edindigi pay1 yeniden dlgmez.

TMS 12 ‘Gelir Vergileri’, isletme, temettiilerin gelir vergisi etkilerini ayni sekilde
muhasebelestirir.

TMS 23 ‘Borglanma Maliyetleri, bir 6zellikli varligin amaglanan kullanima veya satisa hazir hale
gelmesi i¢in yapilan her bor¢lanmayi, genel bor¢lanmanin bir pargasi olarak degerlendirir.

TMS 19 ‘Calisanlara Saglanan Faydalar’, planda yapilan degisiklik, kiigiilme veya yerine getirme ile
ilgili iyilestirmeler; 1 Ocak 2019 ve sonrasinda olan yillik raporlama dénemleri igin gecerlidir. Bu
iyilestirmeler asagidaki degisiklikleri gerektirir:

Planda yapilan degisiklik, kii¢lilme ve yerine getirme sonrasi donem i¢in; cari hizmet maliyeti ve
net faizi belirlemek i¢in giincel varsayimlarin kullanilmast;

Gegmis donem hizmet maliyetinin bir pargasi olarak kar veya zararda muhasebelestirme, ya da
varlik tavanindan kaynaklanan etkiyle daha once finansal tablolara alinmamis olsa bile, fazla
degerdeki herhangi bir azalmanin, yerine getirmedeki bir kazang ya da zararin finansal tablolara
almmasi.
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TMS 1 ve TMS 8 6nemlilik tanimindaki degisiklikler; 1 Ocak 2020 tarihinde veya bu tarihten sonra
baslayan yillik raporlama donemlerinde gegerlidir. TMS 1 “Finansal Tablolarin Sunulusu” ve TMS 8
“Mubhasebe Politikalari, Muhasebe Politikalarindaki Degisiklikler ve Hatalar” daki degisiklikler ile bu
degisikliklere bagli olarak diger TFRS’lerdeki degisiklikler asagidaki gibidir:

i) TFRS ve finansal raporlama ¢ercevesi ile tutarli dnemlilik tanimi kullanimi
i) Onemlilik taniminin agiklamasinin netlestirilmesi , ve
iii) onemli olmayan bilgilerle ilgili olarak TMS 1 ‘deki bazi rehberliklerin dahil edilmesi

TFRS 3’teki degisiklikler - isletme tanimi; 1 Ocak 2020 tarihinde veya bu tarihten sonra baglayan yillik
raporlama donemlerinde gecerlidir. Bu degisiklikle birlikte isletme tanimi revize edilmistir. UMSK
tarafindan alinan geri bildirimlere gore, genellikle mevcut uygulama rehberliginin ¢ok karmasik oldugu
disiiniilmektedir, ve bu isletme birlesmeleri taniminin karsilanmasi i¢in ¢ok fazla islemle
sonuclanmaktadir.

Sirket, yukarida yer alan degisikliklerin operasyonlarina olan etkilerini degerlendirip gerekli olanlar
uygulayacaktir.

2.3.2 TFRS 15 “Miisteri Sozlesmelerinden Hasilat” Standardt
Hasilatin muhasebelestirilmesi
Sirket, 1 Ocak 2018 tarihi itibariyle yiiriirliige giren TFRS 15 “Misteri Sozlesmelerinden Hasilat

Standard1” dogrultusunda asagida yer alan bes asamali model kapsaminda hasilati finansal tablolarinda
muhasebelestirmektedir.

. Miisteriler ile yapilan s6zlesmelerin tanimlanmasi

. Sozlesmelerdeki edim yiikiimliiliiklerinin tanimlanmasi
. So6zlesmelerdeki islem bedelinin belirlenmesi

. Islem bedelinin edim yiikiimliiliiklerine dagitilmas1

. Hasilatin muhasebelestirilmesi

Sirket, misterilerle yapilan her bir s6zlesmede taahhiit ettigi mal veya hizmetleri degerlendirerek, s6z
konusu mal veya hizmetleri devretmeye yonelik verdigi her bir taahhiidii ayr1 bir edim yiikiimliiligii
olarak belirlemektedir.

Her bir edim yiikiimliiliigii i¢in, edim ytikiimliiliigliniin zamana yayili olarak m1 yoksa belirli bir anda
mi1 yerine getirilecegi sdzlesme baslangicinda belirlenir. Sirket, bir mal veya hizmetin kontroliinii
zamanla devreder ve dolayisiyla ilgili satislara iliskin edim yiikiimliliiklerini zamana yayili olarak
yerine getirirse, s0z konusu edim yiikiimliiliikklerinin tamamen yerine getirilmesine yonelik ilerlemeyi
Olcerek hasilati zamana yayili olarak finansal tablolara alir.
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Sirket, taahhiit edilmis bir mal veya hizmeti miisterisine devrederek edim yiikiimliiliiglinli yerine
getirdiginde veya getirdikge, bu edim yiikiimliiliigiine tekabiil eden islem bedelini hasilat olarak finansal
tablolarina kaydeder. Mal veya hizmetlerin kontrolii miisterilerin eline gectiginde (veya gectikge) mal
veya hizmet devredilmis olur.

Sirket, satis1 yapilan mal veya hizmetin kontroliiniin miisteriye devrini degerlendirirken,

a) Sirket’in mal veya hizmete iliskin tahsil hakkina sahipligi,

b)  miisterinin mal veya hizmetin yasal miilkiyetine sahipligi,

c)  mal veya hizmetin zilyetliginin devri,

d)  misterinin mal veya hizmetin miilkiyetine sahip olmaktan dogan Onemli risk ve getirilere
sahipligi,

e) miigterinin mal veya hizmeti kabul etmesi kosullarini dikkate alir.

Sirket, szlesmenin baslangicinda, miisteriye taahhiit ettigi mal veya hizmetin devir tarihi ile miisterinin
bu mal veya hizmetin bedelini 6dedigi tarih arasinda gecen siirenin bir y1l veya daha az olacagini
ongdrmesi durumunda, taahhiit edilen bedelde énemli bir finansman bileseninin etkisi i¢in diizeltme
yapmamaktadir. Diger taraftan, hasilatin i¢erisinde 6nemli bir finansman unsuru bulunmasi durumunda,
hasilat degeri gelecekte olusacak tahsilatlarin, finansman unsuru igerisinde yer alan faiz oram ile
indirgenmesi ile tespit edilir. Fark, tahakkuk esasina gore esas faaliyetlerden diger gelirler olarak ilgili
donemlere kaydedilir.

TFRS 15 “Miisteri Sozlesmelerinden Hasilat” standardina ilk gegig

“TMS 18 Hasilat” standardinin yerini alan “TFRS 15 Miisteri Sozlesmelerinden Hasilat” standardinin,
Sirket’in finansal tablolar1 lizerinde bir etkisi bulunmamaktadir.

2.3.3 TFRS 9 “Finansal Araclar” Standard
Siniflandirma ve Olgiim

Sirket, finansal varliklarini itfa edilmis maliyet bedelinden muhasebelestirilen, gercege uygun deger
farki diger kapsamli gelir tablosuna yansitilan ve ger¢ege uygun deger farki kar veya zarara yansitilan
finansal varliklar olarak ii¢ sinifta muhasebelestirmektedir. Siniflandirma, finansal varliklarin yonetimi
i¢in igletmenin kullandigr is modeli ve finansal varligin sézlesmeye bagl nakit akislarmin 6zellikleri
esas almarak yapilmaktadir. Sirket, finansal varliklarmin smiflandirmasini satin alindiklar1 tarihte
yapmaktadir.

“Itfa edilmis maliyeti iizerinden él¢iilen finansal varliklar”, sdzlesmeye bagli nakit akislarinin tahsil
edilmesini amaclayan bir is modeli kapsaminda elde tutulan ve sdzlesme sartlarinda belirli tarihlerde
sadece anapara ve anapara bakiyesinden kaynaklanan faiz O6demelerini iceren nakit akiglarinin
bulundugu, tiirev ara¢ olmayan finansal varliklardir. Sirket’in itfa edilmis maliyet bedelinden
muhasebelestirilen finansal varliklari, “nakit ve nakit benzerleri” ve “ticari alacaklar” kalemlerini
igermektedir. Ilgili varliklar, finansal tablolara ilk kayda alimlarinda gergege uygun degerleri ile; sonraki
muhasebelestirmelerde ise etkin faiz oran1 yontemi kullanilarak iskonto edilmis bedelleri lizerinden
ol¢iilmektedir. itfa edilmis maliyeti {izerinden 6l¢iilen ve tiirev olmayan finansal varliklarin degerlemesi
sonucu olusan kazang ve kayiplar gelir tablosunda muhasebelestirilmektedir.
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Gergege uygun deger farki diger kapsamli gelire yansitilan finansal varliklar”, sdzlesmeye bagli nakit
akislarinin tahsil edilmesini ve finansal varligin satilmasin1 amaglayan bir is modeli kapsaminda elde
tutulan ve sozlesme sartlarinda belirli tarihlerde sadece anapara ve anapara bakiyesinden kaynaklanan
faiz ddemelerini iceren nakit akislarinin bulundugu tiirev ara¢ olmayan finansal varhiklardir. ilgili
finansal varliklardan kaynaklanan kazang veya kayiplardan, deger diisiikliigii kazang ya da kayiplar ile
kur farki gelir veya giderleri disinda kalanlar diger kapsamli gelire yansitilir. S6z konusu varliklarin
satilmast durumunda diger kapsamli gelire siniflandirilan degerleme farklar1 ge¢mis yil karlarina
siniflandirilir.

Sirket, 6zkaynaga dayali finansal varliklara yapilan yatirimlar i¢in, gergege uygun degerinde sonradan
olugan degisimlerin diger kapsamli gelire yansitilmasi yontemini, ilk defa finansal tablolara alma
sirasinda geri doniilemez bir sekilde tercih edebilir. S6z konusu tercihin yapilmasi durumunda, ilgili
yatirimlardan elde edilen temettiiler gelir tablosunda muhasebelestirilir.

“Gergege uygun deger farki kar veya zarara yansitilan finansal varliklar”, itfa edilmis maliyeti
tizerinden Olgiilen ve gercege uygun deger farki diger kapsamli gelire yansitilan finansal varliklar
disinda kalan finansal varliklardan olusmaktadir. S6z konusu varliklarin degerlemesi sonucu olusan
kazang ve kayiplar gelir tablosunda muhasebelestirilmektedir.

TFRS 9 kapsaminda finansal varlik ve ylikiimliiliiklerin simiflandirmasina iliskin degisiklikler asagida
Ozetlenmistir. S6z konusu siniflama farkliliklarinin finansal varliklarin ol¢iimiine iliskin bir etkisi
bulunmamaktadir:

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

TMS 39’a gore TFRS 9’ gore
Finansal yiikiimliiliikler onceki simflandirma yeni siniflandirma
Borglanmalar 1tfa edilmis maliyet hfa edilmis maliyet
Ticari borglar Itfa edilmis maliyet Itfa edilmis maliyet

Deger Diigiikliigii

1 Ocak 2018 tarihinden &nce vyiiriirliikte olan TMS 39 “Finansal Araglar: Muhasebelestirme ve Olgme”
standardinda yer alan “gerceklesen kredi zararlart modeli” yerine TFRS 9 “Finansal Araclar”
standardinda “beklenen kredi zararlar1 modeli” tanimlanmistir. Beklenen kredi zararlari, bir finansal
aracin beklenen 6mrii boyunca kredi zararlarinin olasiliklarina gore agirliklandirilmis bir tahminidir.
Beklenen kredi zararlarinin hesaplamasinda, gegmis kredi zarar1 deneyimleri ile birlikte, Sirket’in
gelecege yonelik tahminleri de dikkate alinmaktadir.

Ticari Alacaklar

Sirket, finansal tablolarinda itfa edilmis maliyet bedelinden muhasebelestirilen ve 6nemli bir finansman
bileseni igermeyen (1 yildan kisa vadeli olan) ticari alacaklarinin deger diisiikliigli hesaplamalari
kapsaminda TFRS 9 standardinda tanimlanan “basitlestirilmis yaklasimi” uygulamay1 tercih etmistir.
S6z konusu yaklasim ile Sirket, ticari alacaklarin belirli sebeplerle deger diisiikliigiine ugramadigi
durumlarda (ger¢eklesmis deger diisiikliigli zararlar1 haricinde), ticari alacaklara iliskin zarar
karsiliklarimi “Omiir boyu beklenen kredi zararlarina” esit bir tutardan 6l¢mektedir.
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FINANSAL TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Lirasi (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

2.  FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKIiN ESASLAR (Devami)

2.3 T, iirkiye Finansal Raporlama Standartlari’ndaki Degisiklikler ve Karsilasarmali Bilgiler ve
Onceki Donem Tarihli Finansal Tablolarin Diizeltilmesi (Devami)

Sirket, ticari alacaklara iliskin beklenen kredi zararlarinin 6l¢iimiinde bir karsilik matrisi kullanmaktadir.
fgili matriste ticari alacaklarin vadelerinin asildig1 giin sayisina bagl olarak belirli karsilik oranlart
hesaplanmakta ve s6z konusu oranlar her raporlama doéneminde gozden gegirilerek, gerektigi
durumlarda, revize edilmektedir. Beklenen kredi zarar karsiliklarindaki degisim gelir tablosunda “esas
faaliyetlerden diger gelirler / giderler” hesabinda muhasebelestirilmektedir.

2.4 Onemli muhasebe politikalarimin ézeti

Finansal tablolarin hazirlanmasinda kullanilan 6nemli muhasebe politikalar1 asagida agiklanmistir.
2.4.1 Hasilat

Gayrimenkul kiralamalarindan elde edilen kira geliri

Gayrimenkullerden elde edilen kira geliri, ilgili kiralama sézlesmesi boyunca dogrusal olarak tahakkuk
esasina gore muhasebelestirilir. Eger Sirket’in kiracilarina sagladigi menfaatler varsa, bunlar da
kiralama siiresi boyunca kira gelirini azaltacak sekilde kaydedilir.

Gayrimenkul satisi

Hasilat sdzlesme uyarinca taahhiit edilen gayrimenkul miisteriye devredilerek sozlesmede belirlenen
edim yiikiimliiligii yerine getirildiginde finansal tablolara alinir. Gayrimenkuliin kontrolii miisterinin
eline gegtiginde gayrimenkul devredilmis olur.

2.4.2 Yatirim amacl gayrimenkuller

Yatinm amacglh gayrimenkuller, faal olan yatirrm amacgh gayrimenkuller ve yapilmakta olan yatirim
amacl gayrimenkullerden olusmaktadir.

a)  Faal olan yatirim amach gayrimenkuller

Faal olan yatirnm amacli gayrimenkuller, kira geliri, sermaye kazanci veya her ikisini birden elde etmek
icin tutulan gayrimenkullerdir.

b) Yapilmakta olan yatirim amach gayrimenkuller

Yapilmakta olan yatirim amacli gayrimenkuller, gelecekte kira geliri, sermaye kazanci veya her ikisini
birden elde etmek i¢in yapilmakta olan yatirim amach gayrimenkullerdir.

Yatinm amagh bir gayrimenkul, gayrimenkulle ilgili gelecekteki ekonomik faydalarin isletmeye
girisinin muhtemel olmasi ve yatirim amagli gayrimenkuliin maliyetinin giivenilir bir sekilde 6l¢iilebilir
olmasi durumunda bir varlik olarak muhasebelestirilir.

Yatirim amagli gayrimenkuller ilk olarak maliyet degerleri ve buna dahil olan islem maliyetleri ile
Olciiliirler. Baslangic muhasebelestirmesi sonrasinda yatirim amagli gayrimenkuller, bilango tarihi
itibariyla piyasa kosullarim1 yansitan gergege uygun deger ile degerlenirler.Yatinm amach
gayrimenkullerin ger¢ege uygun degerindeki degisikliklerden kaynaklanan kazang veya zararlar
olustuklar1 donemde kar veya zarar tablosuna dahil edilirler.
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2.  FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKiN ESASLAR (Devami)
2.4 Onemli muhasebe politikalarinin ézeti (Devamu)
2.4.3 Maddi duran varliklar

Maddi duran varliklar elde etme maliyeti {izerinden, birikmis amortisman ve gerekli oldugu durumlarda
deger diisiikliigi karsiligi ayrildiktan sonraki net degerleri ile gosterilmektedir. Maliyet bedeli, varligin
faaliyetini planlanan gibi gerceklestirmesi i¢in katlanilan dogrudan iligkilendirilebilen maliyetleri de igerir.

Amortisman, maddi duran varliklarin tahmin edilen faydali 6miirleri baz alinarak dogrusal amortisman
yontemi kullanilarak ayrilmaktadir (Dipnot 12).

Maddi duran varliklar i¢in tahmin edilen faydali dmiirler agagidaki gibidir;

Tahmini Ekonomik

Duran Varhk Cinsi Omiir (Y1)
Demirbaglar 4-10
Tagitlar 5
Ozel maliyetler 2-5

Maddi duran varligin kapasitesini genisleterek kendisinden gelecekte elde edilecek fayday:i artiran
nitelikteki yatirim harcamalar1 maddi duran varligin maliyetine eklenmekte ve kalan faydali 6mrii boyunca
amortismana tabi tutulmaktadir. Bu kalemler haricindeki harcamalar ise gider olarak
muhasebelestirilmektedir.

Maddi duran varliklarin bilangoda taginan degeri tahmini geri kazanilabilir degerinin {izerinde olmasi
durumunda s6z konusu varligin degeri geri kazanilabilir degerine indirilir ve ayrilan deger diisiikligii
karsilig1 gider hesaplart ile iligkilendirilir.

Maddi duran varliklarin elden ¢ikartilmasi sonucu olusan satis kar1 veya zarari, kayitli degeri ile tahsil
olunan tutarlarin karsilastiritlmasi sonucu belirlenir ve cari donemde ilgili gelir ve gider hesaplarina
yansitilir.

2.4.4 Maddi olmayan duran varliklar

Maddi olmayan varliklar lisanslar, erisim hizmetleri ve bilgisayar yazilimlarindan olusmaktadir. Bunlar,
iktisap maliyeti iizerinden kaydedilir ve iktisap edildikleri tarihten itibaren 5 yil olan tahmini faydal
Omiirleri lizerinden dogrusal itfa yontemi kullamlarak itfa edilmektedir (Dipnot 13).

Beklenen faydali 6miir ve itfa yontemi, tahminlerde ortaya ¢ikan degisikliklerin olasi etkilerini tespit
etmek amaciyla her yil gozden gecirilir ve tahminlerdeki degisiklikler ileriye doniikk olarak
mubhasebelestirilir.

2.4.5 Varhiklarda deger diisiikliigii
Finansal varliklar

Sirket her raporlama tarihinde, bir finansal varlik veya finansal varlik grubunun deger diistikliigiine
ugradigina iliskin ortada tarafsiz gdstergelerin bulunup bulunmadigi hususunu degerlendirir. Anilan
tiirden bir géstergenin mevcut olmasi durumunda Sirket, ilgili deger diistikliigii tutarini tespit eder.

Bir finansal varlik veya finansal varlik grubu, yalnizca ilgili varligin ilk muhasebelestirilmesinden sonra
bir veya birden fazla olayin (“zarar/kayip olay1”) meydana geldigine ve s6z konusu zarar olayinin (veya
olaylarinin) ilgili finansal varligin veya varlik grubunun gilivenilir bir bigimde tahmin edilebilen
gelecekteki nakit akiglar lizerindeki etkisi sonucunda deger diisiikliigline ugradigina iligkin tarafsiz bir
gbstergenin bulunmas1 durumunda deger diisiikliigiine ugrar ve deger diisiikliigii zarar1 olusur. ileride
meydana gelecek olaylar sonucunda olusmasi muhtemel kayiplar, olasiligin yiliksekligine bakilmaksizin
muhasebelestirilmez.
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2.  FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKIiN ESASLAR (Devami)
2.4 Onemli muhasebe politikalarimin ézeti (Devamu)
Finansal olmayan varliklar

Sirket, her raporlama tarihinde finansal olmayan varliklarin varliklarinin defter degerine iliskin deger
kaybmin olduguna dair herhangi bir gosterge olup olmadigimi degerlendirmektedir. Eger bdyle bir
gosterge mevcutsa, deger diislikliigli tutarmi belirleyebilmek i¢in o varligin geri kazanilabilir tutar
tahmin edilmektedir. Varligin tek bagina geri kazanilabilir tutarinin hesaplanmasinin miimkiin olmadigi
durumlarda, o varligin ait oldugu nakit {ireten biriminin geri kazanilabilir tutar1 hesaplanmaktadir.

Geri kazanilabilir tutar, satis maliyetleri diisiildiikten sonra elde edilen gercege uygun deger veya
kullanim degerinden biiyiik olanidir. Kullanim degeri hesaplanirken, gelecege ait tahmini nakit akiglari,
paranin zaman degeri ve varliga 6zgii riskleri yansitan vergi dncesi bir iskonto oranmi kullanilarak
bugiinkii degerine indirilmektedir.

Varligin (veya nakit iireten birimin) geri kazanilabilir tutarimin, defter degerinden daha az olmasi
durumunda, varligin (veya nakit iireten birimin) defter degeri, geri kazanilabilir tutarina indirilmektedir.
Bu durumda olusan deger diisiikliigii kayiplari kar veya zararda muhasebelestirilmektedir.

2.4.6 Finansal araclar
Siniflandirma

Sirket’in finansal varliklari, nakit ve nakit benzerleri ve gercege uygun deger farki kar veya zarara
yansitilan finansal varliklardan; finansal ylikiimlilikleri ise ticari borglar ve finansal borglardan
olusmaktadir.

Nakit ve nakit benzerleri

Nakit ve nakit benzerleri kasa ve bankalar ile {i¢ ay ve daha kisa vadeli, hemen nakde g¢evrilebilecek
olan ve onemli tutarda deger degisikligi riski tasimayan yiiksek likiditeye sahip diger kisa vadeli
yatirimlart kapsamaktadir. Bu varliklarin defter degeri, gergege uygun degerine yakindir.Sirket, nakit
ve nakit benzerleri belirli sebeple deger diisiikliigiine ugramadig1 durumlarda beklenen kredi zarari
modelini kullanarak deger diistikliigii hesaplamas1 yapmaktadir. Beklenen kredi zarar1 hesaplamasinda
gecmis kredi zarart deneyimleri ile birlikte Sirket’in gelecege yonelik tahminleri de dikkate
alimmaktadir.

i)  Tiirev olmayan finansal yiikiimliiliikler
Finansal bor¢lar

Finansal borglar ilk kayit tarihinde gercege uygun degerleri ile muhasebelestirilmektedir. Finansal
borglar, islem maliyetlerini diistiikten sonra elde etme maliyetleri ile kayitlara alinmakta ve sonrasinda
etkin faiz oran1 yontemine gore itfa edilmis maliyet bedelleri {izerinden 6lgiilmektedir.

2.4.7 Netlestirme

Finansal varliklar ve yiikiimliiliikler, yasal olarak netlestirme hakkinin var olmasi, net olarak 6denmesi
veya tahsilinin miimkiin olmasi veya varligin elde edilmesi ile yiikiimliiliigiin yerine getirilmesinin es
zamanli olarak ger¢eklesebilmesi halinde, bilangoda net degerleri ile gdsterilebilmektedir.

18



VAKIF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

31 ARALIK 2018 TARIHINDE SONA EREN HESAP DONEMINE AiT
FINANSAL TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Lirasi (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

2.  FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKIiN ESASLAR (Devami)

2.4 Onemli muhasebe politikalarinin ézeti (Devamu)
2.4.8 Kur degisiminin etkileri

Yabanci para cinsinden yapilan iglemler, islem tarihindeki yabanci para kuru ile TL ye ¢evrilmektedir.
Yabanci para parasal varliklar ve borglar, bilanco tarihinde gecerli kur tizerinden donem sonunda TL ye
cevrilmektedirler. Bu tip islemlerden kaynaklanan kur farklari, kar veya zarar ve diger kapsamli gelir
tablosuna yansitilmaktadir.

2.4.9 Hisse senedi ihrac¢ primleri

Hisse senedi ihrag¢ primi Sirket’in elinde bulunan hisselerinin nominal bedelinden daha yiiksek bir fiyat
iizerinden satilmasi neticesinde olusan farki ya da Sirket’in iktisap ettigi sirketler ile ilgili ¢ikarmus
oldugu hisselerin nominal deger ile gercege uygun degerleri arasindaki farki temsil eder.

2.4.10 Odenmis sermaye

Adi hisse senetleri 6zkaynaklarda siniflandirilirlar. Yeni hisse senedi ihraciyla iliskili maliyetler, vergi
etkisi indirilmis olarak tahsil edilen tutardan diigiilerek 6zkaynaklarda gosterilirler.

2.4.11 Temettiiler

Sirket, temettii gelirlerini ilgili temettiiyii alma hakki olustugu tarihte, finansal tablolara yansitmaktadir.
Temettii bor¢lar1 kar dagitiminin bir unsuru olarak beyan edildigi donemde yiikiimliiliik olarak finansal
tablolara yansitilir.

2.4.12 Pay basina kazang

Kar veya zarar ve diger kapsamli gelir tablosunda belirtilen pay basina kazang, ana ortaklik payina diisen
net karn ilgili donem i¢inde mevcut hisselerin agirlikli ortalama adedine bdliinmesi ile tespit edilir.

Tirkiye’de sirketler, sermayelerini halihazirda bulunan hissedarlarina, gegmis yil kazanglarindan ve
yeniden degerleme fonlarindan dagittiklar1 “bedelsiz hisse” yolu ile artirabilmektedirler. Bu tip
“bedelsiz hisse” dagitimlari, hisse basina kazang hesaplamalarinda, finansal tablolarda sunulan tiim
donemlerde ihra¢ edilmis hisse gibi degerlendirilir. Buna gore, bu hesaplamalarda kullanilan agirlikh
ortalama hisse sayisi, hisse senedi dagitimlarinin gegmise doniik etkilerini de hesaplayarak bulunur.

2.4.13 Raporlama tarihinden sonraki olaylar

Raporlama tarihi ile bilangonun yayimi i¢in yetkilendirme tarihi arasinda, isletme lehine veya aleyhine
ortaya ¢ikan olaylar ifade etmektedir. Raporlama tarihinden sonraki olaylar ikiye ayrilmaktadir:

- Raporlama tarihi itibartyla ilgili olaylarin var olduguna iligkin yeni deliller olmas1 (raporlama
tarihinden sonra diizeltme gerektiren olaylar)

- flgili olaylarin bilanco tarihinden sonra ortaya ciktigin1 gosteren deliller olmasi (raporlama
tarihinden sonra diizeltme gerektirmeyen olaylar).

Raporlama tarihi itibartyla s6z konusu olaylarin var olduguna iligkin yeni deliller olmas1 veya ilgili
olaylarin raporlama tarihinden sonra ortaya ¢ikmasi durumunda ve bu olaylarin finansal tablolarin
diizeltilmesini gerektirmesi durumunda, Sirket finansal tablolarini yeni duruma uygun sekilde
diizeltmektedir. S6z konusu olaylar finansal tablolarin diizeltilmesini gerektirmiyor ise, Sirket s6z
konusu hususlar ilgili dipnotlarinda agiklamaktadir.
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2. FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKIiN ESASLAR (Devami)
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2.4.14 Karsiliklar, sarta bagh yiikiimliiliikler ve sarta bagh varhklar

Herhangi bir karsilik tutarimin finansal tablolara alinabilmesi icin; Sirket’in ge¢mis olaylardan
kaynaklanan mevcut bir hukuki veya zimni ylikiimliiliiglin bulunmasi, bu yiikiimliiliiglin yerine
getirilmesi i¢in ekonomik fayda iceren kaynaklarin isletmeden ¢ikmasinin muhtemel olmasi ve sz
konusu yiikiimliilik tutarinin giivenilir bir bigimde tahmin edilebiliyor olmasi gerekmektedir.
S6z konusu kriterler olugsmamissa, Sirket s6z konusu hususlari ilgili dipnotlarda agiklamaktadir.

Ekonomik faydanin igletmeye gireceginin muhtemel hale gelmesi halinde, sarta bagli varlikla ilgili
olarak finansal tablo dipnotlarinda agiklama yapilir. Ekonomik faydanin isletmeye gireceginin
kesinlesmesi durumundaysa, s6z konusu varlik ve bununla ilgili gelir degisikliginin oldugu tarihte
finansal tablolara alinir.

2.4.15 Kiralama islemleri
Miilkiyete ait risk ve kazanimlarin énemli bir kisminin kiraciya ait oldugu kiralama islemi, finansal

kiralama olarak smiflandirilmaktadir. Diger biitiin kiralamalar faaliyet kiralamas1 olarak
siniflandirilmaktadir.

Kiralayan durumunda Sirket

Faaliyet kiralama gelirleri, tahakkuk esasina gore kira dénemi boyunca dogrusal yontem ile kapsamli
gelir tablosunda muhasebelestirilmektedir.

Kiract durumunda Sirket
Finansal kiralama islemleri

Finansal kiralama yoluyla edinilen varliklar Sirket’in aktifinde varlik, pasifinde ise finansal kiralama
islemlerinden borglar olarak kaydedilmektedir. Finansal durum tablosunda varlik ve borg olarak yer alan
tutarlarin tespitinde, varliklarin gercege uygun degerleri ile kira 6demelerinin bugiinkii degerlerinden
kiiciik olan1 esas alinarak, kiralamadan dogan finansman maliyetleri, kiralama siiresi boyunca sabit bir
faiz oranmi olusturacak sekilde donemlere yayilmaktadir. Finansal kiralama yoluyla alman varliklara,
maddi duran varliklar i¢in uygulanan esaslara gore amortisman hesaplanmaktadir.

Faaliyet kiralamalar1 kapsaminda yapilan kira 6demeleri kira siiresi boyunca, esit tutarlarda gider
kaydedilmek suretiyle kapsaml1 gelir tablosunda muhasebelestirilmektedir.

2.4.16 [ligkili taraflar
Bu finansal tablolarin amaci dogrultusunda ortaklar, {ist diizey yoneticiler ve yonetim kurulu tiyeleri,

aileleri ve kendileri tarafindan kontrol edilen ve miisterek ydnetime tabi ortakliklar TMS 24 - liskili
Taraf Ac¢iklamalar1 standardi kapsaminda iliskili taraflar olarak kabul edilmistir.
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2.4.17 Vergilendirme

Kurumlar vergisi

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

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

2.4.18 Caliganlara saglanan faydalar/kidem tazminati karsiligi

Kidem tazminati karsihigi, Sirket’in, Tiirk Is Kanunu uyarinca personelin emekliye ayrilmasimndan
dogacak gelecekteki olas1 yiikiimliiliiklerinin tahmini toplam karsiliginin bugiinkii degerini ifade eder.
Tiirkiye’de gegerli olan galisma hayatim diizenleyen yasalar ve Tiirk Is Kanunu uyarinca, Sirket’in bir
yilin1 tamamlayan ve sebepsiz yere isten ¢ikartilan, askerlik gorevini yapmak icin ¢agrilan, vefat eden,
25 yillik hizmet siiresini doldurup (kadinlarda 20 yil) emeklilik yagini doldurarak (kadinlarda 58,
erkeklerde 60 yas) emekli olan calisanlarina kidem tazminati odeme yiikiimlilighi vardir.
23 Mayis 2002 tarihi itibartyla ilgili yasa degistiginden, emeklilikten dnceki hizmet siiresiyle baglantils,
bazi gecis siireci maddeleri ¢ikartilmigtir.

Tanimlanmis sosyal yardim ylikiimliliiginiin bugiinkii degeri ile ilgili ayrilan karsilik 6ngoriilen
yiikiimliiliikk yontemi kullanilarak hesaplanir. Tiim aktiieryal karlar ve zararlar kapsamli gelir tablosunda
muhasebelestirilir. TFRS, belirli fayda planlar dahilinde muhtemel tazminat yiikiimliiliiglintin tahmin
edilebilmesi i¢in aktiier degerleme ongoriilerinin gelistirilmesini gerektirir. Finansal tablolarda, Sirket
ongoriilen yiikiimliilik yontemini uygulayarak ve ge¢cmis yillardaki deneyimlerine dayanarak, hizmet
stiresini sonlandirdigi tarih itibariyla kidem tazminati almaya hak kazananlari temel alarak bir
yiikiimliiliik hesaplamaktadir. Bu karsilik, gelecekte ¢alisanlarin emekliliklerinden dogacak muhtemel
yiikiimliiklerin bugiinkii degerinin tahmin edilmesiyle bulunmaktadir.

Temel varsayim, her yillik hizmet i¢in belirlenen tavan karsiliginin enflasyon ile orantili olarak
artmasidir. Boylece uygulanan iskonto orani enflasyonun beklenen etkilerinden arindirilmis gergek
orani gosterir. 31 Aralik 2018 tarihli karsiligin hesaplamasinda 1 Ocak 2019 tarihinden itibaren gegerli
olan 6.018 TL tavan tutar1 (1 Ocak 2018: 5.002 TL) kullanilmistr.

2.4.19 Stoklar

Stoklar, maliyetin veya net gergeklesebilir degerin diisiik olani ile degerlenir. Stoklara dahil edilen
maliyet unsurlar Sirket tarafindan yapim bir yildan uzun siiren satig amagli konut insa etmek i¢in elde
tutulan arsalar ve bu arsalar iizerinde ingaatt devam etmekte olan konutlarin maliyetlerinden
olugsmaktadir. Stoklarin maliyeti tiim satin alma maliyetlerini, doniistiirme maliyetlerini ve stoklarin
mevcut durumuna ve konumuna getirilmesi igin katlanilan diger maliyetleri igerir. Stoklarin elde etme
maliyeti veya net gergeklesebilir degerin diisiik olan1 yontemi kullanilarak belirlenmistir. Halihazirda
veya yakin bir gelecekte lizerinde konut insaat1 yapilacak arsalar, stoklar igerisinde degerlendirilmistir.
Bilango tarihi itibariyla satisinin bir yildan daha uzun siirmesi beklenen stoklar, duran varliklar altinda
siniflandirilmustir.
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2.  FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKIiN ESASLAR (Devami)

2.4 Onemli muhasebe politikalarimin ézeti (Devamu)
2.4.20 Serefiye

Aktarilan net tanimlanabilir varliklarin gercege uygun degeri iizerinden asan kismi serefiye olarak
kaydedilir. S6z konusu tutarlarin iktisap edilen net tanimlanabilir varliklarin ger¢ege uygun degerinden
diisiik olmas1 durumunda, fark dogrudan pazarlik pay1 olarak gelir tablosuna kaydedilir. Nakit 6demenin
herhangi bir parcasinin uzlastirilmasinin ertelendigi durumlarda, gelecekte 6denecek tutarlar, degisim
tarihindeki buglinkii degerine indirgenir. Kullanilan iskonto orani, benzer bir sart ve kosullar altinda
bagimsiz bir finans¢idan benzer bir bor¢lanmanin elde edilebilecegi oran olan varligin alternatif
bor¢lanma oranidir. Kosullu bedel, 6zkaynak veya finansal bor¢ olarak siniflandirilir. Finansal borg
olarak siiflandirilan tutarlar, daha sonra, gercege uygun degerde meydana gelen degisikliklerle kar
veya zararda muhasebelestirilmek suretiyle gercege uygun degerleriyle yeniden olgiiliir. Asamali olarak
gerceklesen bir isletme birlesmesinde isletmenin daha onceden elinde bulundurdugu edinilen
isletmedeki 6zkaynak pay1, birlesme tarihindeki ger¢ege uygun degeri ile yeniden oSlgiiliir ve sonug
olarak ortaya ¢ikan bir kazang veya kayip varsa kar veya zarar olarak muhasebelestirilir.

2.4.21 Finansal bilgilerin béliimlere gire raporlanmasi

Sirket faaliyetleri tek bir cografi boliimde (Tiirkiye) ve faaliyetlerinin tamamini da gayrimenkul yatirim
alaninda yogunlastirdigi i¢in boliimlere gore raporlama yapmamaktadir.

2.5  Onemli Muhasebe Degerlendirme, Tahmin ve Varsayunlart

Finansal tablolarin hazirlanmasi, bilango tarihi itibariyla raporlanan varliklar ve yiikiimliiliiklerin
tutarlarini, kosullu varliklarin ve yiikiimliiliiklerin agiklamasini ve hesap dénemi boyunca raporlanan
gelir ve giderlerin tutarlarini etkileyebilecek tahmin ve varsayimlarin kullanilmasini gerektirmektedir.
Bu tahminler yonetimin en iyi kanaat ve bilgilerine dayanmakla birlikte, muhasebe tahminleri dogasi
geregi gergeklesen sonuglarla birebir ayni tutarlarda neticelenmeyebilir.

Yatirim amach gayrimenkullerin gercege uygun deger olgiimii
31 Aralik 2018 tarihi itibartyla finansal tablolarda, yatirim amagl gayrimenkul olarak siniflandirilan

taginmazlari gercege uygun degerinin bulunmasi esnasinda kullanilan énemli degerlendirme, tahmin
ve varsayimlar asagida agiklanmustir.

(m?) degeri
Gayrimenkul adi Degerleme yontemi TL
Umraniye Arsa ve Projesi (*) Maliyet yontemi 31.253
Istanbul/Levent Is Merkezi Pazar yaklagimi 18.912
Istanbul/Fatih Is Merkezi Pazar yaklagimi 14.501
Ankara/Kavaklidere Diikkan Pazar yaklagim 14.000
Transform Fikirtepe Projesi Pazar yaklagimi 10.118
Izmir/Konak Arsas1 8604 Ada-4 Parsel Pazar yaklagim 6.900
Izmir/Konak Arsas1 8604 Ada-1 Parsel Pazar yaklasimi 6.800
Izmir/Konak Arsas1 8601 Ada-1 Parsel Pazar yaklasimi 7.000
[zmir/Aliaga Is Merkezi Pazar yaklagim 5.483
Izmir/Konak Arsas1 8603 Ada-1 parsel Pazar yaklasimi 6.800
Sancaktepe/Samandira Arsasi Pazar yaklagim 4.000
Kiitahya/Merkez Is Merkezi Pazar yaklasimi 3.367
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(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Lirasi (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

2.  FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKIiN ESASLAR (Devami)
2.5  Onemli Muhasebe Degerlendirme, Tahmin ve Varsayimlart (Devamu)

31 Aralik 2017 tarihi itibariyla finansal tablolarda,yatirim amacgl gayrimenkul olarak siniflandirilan
taginmazlarin gercege uygun degerinin bulunmasi esnasinda kullanilan 6nemli degerlendirme tahmin ve
varsayimlar asagida aciklanmistir.

(m?) degeri

Gayrimenkul ad1 Degerleme yontemi TL
Umraniye Arsa ve Projesi (*) Maliyet yontemi 30.270
Istanbul/Levent Is Merkezi Pazar yaklasimi 15.106
Ankara/Kavaklidere Diikkan Pazar yaklagimi 13.204
Istanbul/Fatih Is Merkezi Pazar yaklagimi 11.000
Izmir/Konak Arsas1 8604 Ada-4 Parsel Pazar yaklagimi 4.250
Izmir/Konak Arsas1 8604 Ada-1 Parsel Pazar yaklagimi 4.250
Izmir/Konak Arsas1 8601 Ada-1 Parsel Pazar yaklagimi 4.150
Izmir/Aliaga Is Merkezi Pazar yaklagimi 4.051
Izmir/Konak Arsas1 8603 Ada-1 parsel Pazar yaklagimi 4.000
Sancaktepe/Samandira Arsasi Pazar yaklagimi 4.000
Kiitahya/Merkez is Merkezi Pazar yaklagimi 3.448

(*) 31 Aralik 2018 ve 2017 tarihleri itibartyla Umraniye Arsa ve Projesinde ingaatin baslamis olmasi
sebebiyle,lizerindeki ingaatin tamamlanma oranina gore arsa+maliyet bedeli lizerinden maliyet yonetime
gore degerlemeye tabi tutulmustur.

Stoklar

Konut insaat projelerinde degerlendirilmek iizere satin alinan araziler “arsalar” altinda ve maliyetin ya
da net gergeklesebilir degerin diisiik olani ile gosterilmektedir.

Sirket, konut ingaat projesi gelistirmek amaci ile edindigi arsa stoklarini ve yapimi 1 yildan uzun siiren
stoklarin1 uzun vadeye siniflamistir.

Uzun vadeli Katma Deger Vergisi (“KDV”) alacaklart

Sirket, mevcut operasyonlart dogrultusunda geri kazaniminin bir yildan uzun siirecegini ongordigi
KDYV alacaklarin1 duran varliklar igerisinde siniflandirmaktadir (Dipnot 9). Sirket’in 31 Aralik 2018
tarihi itibariyla toplam KDV alacaklar1 79.273.103 TL (31 Aralik 2017: 51.908.676 TL) olup KDV’ye
konu olacak tahmini gelir ve giderlerin zamanlamasi baz alinarak bu tutarin 92.368 TL’si kisa vadeli ve
79.180.735 TL’si uzun vadeli olarak siniflanmustir.

2.6 Portfoy stmwrlamalarina uyumun kontrol

31 Aralik 2018 tarihi itibariyla “Portfdy Smirlamalarina Uyumun Kontrolii” baglikli dipnotta yer verilen
bilgiler; SPK Seri: II, No: 14.1 “Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya Iligkin Esaslar Tebligi nin
16. maddesi uyarinca finansal tablolardan tiiretilmis Gzet bilgiler niteliginde olup 28 Mayis 2013
tarihinde 28660 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan Seri: III, No: 48.1 sayili “Gayrimenkul Yatirim
Ortakliklarma Iliskin Esaslar Tebligi” ve 23 Ocak 2014 tarihinde 28891 sayili Resmi Gazete’de
yayimlanan Seri: III, No: 48.1a sayili “Gayrimenkul Yatirim Ortakliklaria iliskin Esaslar Tebliginde

Degisiklik Yapilmasina Dair Tebligi” nin portfoy siirlamalarina uyumun kontroliine iligkin hiikiimleri
gergevesinde hazirlanmaistir.
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(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Lirasi (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

3. ILISKILI TARAF ACIKLAMALARI

Mliskili taraflardan alacaklar ve borclar

31 Aralik 2018 31 Arahk 2017
Bankalar ve diger hazir degerler
Tiirkiye Vakiflar Bankas1 T.A.O. (“Vakifbank™) 143.095.968 28.814.186
Vakifbank Yatirim Fonu - 670.000
Pesin 6denmis giderler
Gines Sigorta A.S. (“Giines Sigorta”) 208.436 276.647
Mliskili taraflardan diger alacaklar
Vakif Faktoring - 2.174
Mliskili taraflardan kisa vadeli ve uzun vadeli bor¢clanmalar
Vakifbank 187.450.529 -
iliskili taraflara ticari bor¢lar
Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S 7.965 -
Vakif Pazarlama San. Tic. A.S. 3.062 -
iliskili taraflardan alinan avanslar
Vakifbank (Not 17) 299.990.000 -
iliskili taraflardan gelir ve giderler
Gelirler 2018 2017
Iligkili taraflardan kira gelirleri
Vakifbank 2.122.177 1.999.885
Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. 1.005.090 1.005.090
Vakif Faktoring - 212.795
Obakoy - 6.000
Iliskili taraflardan faiz gelirleri
Vakifbank mevduat faiz geliri 10.378.225 10.400.812
Vakifbank bono faiz geliri 83.684 2.166.287
Iligkili taraflardan diger gelirler
Vakif Faktoring - 49.017
Obakdy - 4.800

31 Aralik 2018 tarihinde sona eren hesap doneminde, Sirket hasilatinin %2’sini iligkili kuruluglardan

elde etmistir. (31 Aralik 2017: %100)
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FINANSAL TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Lirasi (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

3. ILISKILI TARAF ACIKLAMALARI (Devami)

Giderler 2018 2017
Iliskili taraflara 6denen sigorta giderleri
Glines Sigorta 297.883 189.084
Vakif Emeklilik A.S. 79.856 63.285
Iliskili taraflara odenen faiz giderleri
Vakifbank 10.745.308 1.062
Iliskili taraflara 6denen faaliyet ve komisyon giderleri
Vakifbank 266.718 330.526
Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. 236.925 77.220
Vakif Pazarlama 10.110 5.625
Ust diizey yoneticilere saglanan fayda ve haklar
Yonetim Kurulu iicret ve giderleri 732.593 634.461
Diger st diizey yoneticilere

yapilan 6demeler 863.432 941.849

4.  NAKIT VE NAKIiT BENZERLERI

31 Aralik 2018 ve 31 Aralik 2017 tarihleri itibariyla nakit ve nakit benzerleri asagidaki gibidir:

31 Arahk 2018

31 Arahk 2017

Kasa 2.048 2.186
Bankalar-Vadeli mevduat 142.818.982 28.654.688
Bankalar-Vadesiz mevduat 276.986 164.930
Yatirim fonlari - 670.000
Diger hazir degerler 11.132 7.000
Finansal durum tablosunda yer alan toplam nakit ve

nakde esdeger varhklar 143.109.148 29.498.804
Vadeli mevduat iizerindeki faiz tahakkuku (1.752.601) (361.290)
Nakit akis tablosunda yer alan toplam nakit ve

nakde esdeger varhklar 141.356.547 29.137.514

31 Aralik 2018 ve 31 Aralik 2017 tarihleri itibariyla

bulunmamaktadir.
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(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Lirasi (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

4.  NAKIT VE NAKIT BENZERLERI (Devami)
Vadesiz Mevduat

31 Aralik 2018 ve 31 Aralik 2017 tarihleri itibariyla vadesiz mevduatin detaylari asagidaki gibidir:

31 Aralk 2018 31 Arahk 2017
TL 276.986 164.930
Toplam 276.986 164.930

Vadeli Mevduat

31 Aralik 2018 ve 31 Aralik 2017 tarihleri itibartyla vadeli mevduatin detaylari asagidaki gibidir:

Nominal
31 Aralik 2018 Tutar (TL) Faiz oram (%) Vade
TL 28.392.384 23,25 1 Subat 2019
TL 20.277.260 23,00 11 Ocak 2019
TL 20.277.260 23,00 18 Ocak 2019
TL 20.279.068 23,15 25 Ocak 2019
TL 20.283.288 23,50 8 Subat 2019
TL 11.328.482 23,00 15 Subat 2019
TL 10.129.589 21,50 4 Ocak 2019
TL 5.060.274 20,00 15 Subat 2019
TL 2.004.384 20,00 4 Ocak 2019
Avro 1.863.804 2,20 5 Nisan 2019
Avro 1.134.934 3,75 5 Nisan 2019
TL 991.669 20,00 4 Ocak 2019
TL 295.771 20,00 2 Ocak 2019
Avro 390.261 3,50 8 Mart 2019
TL 90.049 20,00 2 Ocak 2019
TL 20.505 21,00 2 Ocak 2019
Toplam 142.818.982
Nominal

31 Aralik 2017 Tutar (TL) Faiz oram (%) Vade
TL 14.376.080 14,60 12 Ocak 2018
TL 14.083.480 14,60 5 Ocak 2018
TL 132.005 14,60 19 Ocak 2018
TL 61.120 14,60 9 Subat 2018
TL 2.003 9,00 2 Ocak 2018
Toplam 28.654.688
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4.  NAKIT VE NAKIT BENZERLERI (Devami)

Vadeli Mevduat (Devami)

Nakit ve nakit benzeri degerlerin TL cinsinden yabanci para dagilimi asagidaki gibidir:

31 Aralhk 2018 31 Arahk 2017
Orijinal TL Orijinal TL
Tutan Karsihg Tutar Karsihg
Avro 562.788 3.388.999 - -
Toplam 562.788 3.388.999 - -
5.  FINANSAL YUKUMLULUKLER
31 Aralik 2018 31 Arahik 2017

Kisa vadeli bor¢clanmalar

iliskili taraflardan kisa vadeli borglanmalar 27.396.686 -
Iligkili olmayan taraflardan kisa vadeli bor¢lanmalar 10.157.281 -
Cikarilmis bonolar 93.783.631 -
Kisa vadeli finansal bor¢clanmalar 131.337.598 -
Uzun vadeli banka kredilerinin kisa vadeli kisumlari
Iligkili taraflardan uzun vadeli
borglanmalarin kisa vadeli kisimlari 55.764.408 -
Iliskili olmayan taraflardan uzun vadeli
bor¢lanmalarin kisa vadeli kisimlari 18.170.731 -
Uzun vadeli finansal bor¢lanmalarin kisa vadeli kisimlari 73.935.139 -
Uzun vadeli banka kredileri
Miskili taraflardan uzun vadeli bor¢lanmalar 104.289.435 -
[liskili olmayan taraflardan
uzun vadeli bor¢lanmalar 66.402.658 -
Uzun vadeli finansal yiikiimliiliikler 170.692.093 -
Toplam finansal yiikiimliiliikler 375.964.830 -

Finansal yiikiimliliiklerin tamaminin para birimi TL’dir. Faiz oranlar1 %17,00-%32,18 arasindadir.
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5.  FINANSAL YUKUMLULUKLER (Devami)
Banka kredilerinin vadelerine gore dagilimi asagidaki gibidir.

31 Aralik 2018 31 Arahk 2017

1 y1l igerisinde 6denecek 111.489.106 -
1-2 y1l igerisinde 6denecek 64.827.439 -
2 y1l sonrasi 6denecek 105.864.654 -

282.181.199 -

31 Aralik 2018 tarihi itibariyla ¢gikarilmig bonolarin detay asagidaki gibidir:

31 Arahk 2018

ISIN KODU Ihrac edilen nominal tutar (TL) ihrac tarihi itfa tarihi Kayith deger
TRFVGY031914 100.000.000 28 Eyliil 2018 26 Mart 2019 93.783.631
Toplam 93.783.631

Sirket’in 800.000.000 TL ihra¢ tavam1 kapsaminda Tiirk Lirasi cinsinden,yurt i¢inde, halka arz
edilmeksizin nitelikli yatirimcilara satig yontemi ile ihra¢ edilecek borglanma araglarina iligkin ihrag
basvurusu Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun 2 Agustos 2018 tarihli 34/905 sayil1 karar1 ile onaylanmustir.

Bu limit kapsaminda, Sirket 28 Eyliil 2018 tarihinde Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. araciligi ile

nitelikli yatirimcilara satisa sunulan 100.000.000 TL nominal degerli , 26 Mart 2019 vadeli finansman
bonosunun ihraci gergeklesmistir.

6. TICARi ALACAKLAR VE BORCLAR
Ticari alacaklar

Kisa vadeli ticari alacaklar

31 Aralik 2018 ve 31 Aralik 2017 tarihleri itibariyla Sirket’in kisa vadeli ticari alacaklarn asagidaki
gibidir:

31 Arahk 2018 31 Arahk 2017
Ticari alacaklar 12.216.768 -
Alacak senetleri (*) 3.929.705 31.182.536
Toplam 16.146.473 31.182.536

(*) 31 Aralik 2018 tarihi itibariyla 3.929.705 TL tutarindaki alacak senetleri, Halk GYO-Vakif GYO’nun
Bizimtepe Aydos projesi kapsaminda yapmis oldugu satis vaadi sdzlesmelerine istinaden alinan alacak
senetlerinden olugmaktadir (31 Aralik 2017: 31.182.536 TL).
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6. TICARI ALACAKLAR VE BORCLAR (Devami)
Uzun vadeli ticari alacaklar

31 Aralik 2018 ve 31 Aralik 2017 tarihleri itibartyla Sirket’in uzun vadeli ticari alacaklar1 asagidaki
gibidir:

31 Aralik 2018 31 Aralik 2017
Ticari alacaklar (*) 104.109.000 -
Alacak senetleri (**) 3.501.319 -
Toplam 107.610.319 -

™ 104.109.000 TL, Sirketin Gaziantep ili, Sehitkamil Ilgesinde Sireci-Acarsan Ins. San. ve Tic. A.S.
tarafindan gelistirilen Iconova projesine Gayrimenkul Yatirim Ortakligi Tebligi’nin 22. maddesi uyarinca
miilkiyet edinme gayesi olmaksizin yapmis oldugu yatirimlardan olusmaktadir. Sézlesme kapsaminda
30 adet ticari boliim iizerine (ekspertiz degeri toplami 120.930.700 TL+ KDV) Tiirkiye Vakiflar Bankas1
T.A.O’dan sonra serbest dereceden istifade etmek kaydiyla toplam 220.000.000 TL’lik ipotek tesis edilmis
ve Sireci A.S. ile Acarsan A.S. firmalari ve ortaklarinin garantér imzalari sdzlesmeye dahil edilmistir.

(**) 31 Aralik 2018 tarihi itibariyla 3.501.319 TL tutarindaki alacak senetleri, Halk GYO-Vakif GYO’nun
Bizimtepe Aydos projesi kapsaminda yapmis oldugu satis vaadi s6zlesmelerine istinaden alinan uzun vadeli
alacak senetlerinden olugsmaktadir (31 Aralik 2017 : Yoktur).

Ticari borglar
Kisa vadeli ticari borglar

31 Aralik 2018 ve 31 Aralik 2017 tarihleri itibariyla Sirket’in kisa vadeli ticari borglar1 asagidaki gibidir:

31 Arahk 2018 31 Arahk 2017
Ticari borglar 10.716.412 26.629.682
Mliskili tarafa ticari borglar (Not 3) 11.027 -
Toplam 10.727.439 26.629.682

7. DiGER ALACAKLAR VE BORCLAR
Diger alacaklar
Kisa vadeli diger alacaklar

31 Aralik 2018 ve 31 Aralik 2017 tarihleri itibariyla Sirket’in kisa vadeli diger alacaklar1 asagidaki
gibidir:

31 Arahk 2018 31 Arahk 2017

Mliskili olmayan taraflardan diger alacaklar 1.682.790 2.493.627
Miskili taraflardan diger alacaklar (Not 3) - 2.174
Toplam 1.682.790 2.495.801
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7. DIGER ALACAKLAR VE BORCLAR (Devami)
Uzun vadeli diger alacaklar

31 Aralik 2018 ve 31 Aralik 2017 tarihleri itibariyla Sirket’in uzun vadeli diger alacaklar1 asagidaki
gibidir:

31 Aralik 2018 31 Aralik 2017
Mliskili olmayan taraflardan diger alacaklar 39.762 42.241
Toplam 39.762 42.241

Diger borclar
Kisa vadeli diger borg¢lar

31 Aralik 2018 ve 31 Aralik 2017 tarihleri itibariyla Sirket’in kisa vadeli diger borglar1 agagidaki gibidir:

31 Aralik 2018 31 Arahik 2017
Alinan depozito ve teminatlar 2.281.283 525.330
Diger borglar 1.233 7.555
Toplam 2.282.516 532.885

Uzun vadeli diger borclar

31 Aralik 2018 ve 31 Aralik 2017 tarihleri itibariyla Sirket’in uzun vadeli diger borg¢lar1 agagidaki gibidir:

31 Aralik 2018 31 Arahk 2017
Alinan depozito ve teminatlar (*) 8.051.240 1.933.938
Toplam 8.051.240 1.933.938

(*)  8.051.240 TL tutarindaki alinan depozito ve teminatlarin, 7.935.133 TL tutarindaki kismu Vakif GYO’nun
Finans Merkezi projesi kapsaminda miiteahhitlerden alinan nakit teminat bedellerinden, 116.107 TL
tutarindaki kismi1 alinan diger nakit teminatlardan olugmaktadir.

8.  PESIN ODENMIS GIDERLER

31 Aralik 2018 ve 31 Aralik 2017 tarihleri itibariyla Sirket’in kisa vadeli pesin 6denmis giderleri
asagidaki gibidir:

31 Arahk 2018 31 Aralik 2017
Pesin 6denmis giderler 351.264 276.646
Verilen siparis avanslari - 1.633.304
Toplam 351.264 1.909.950
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8.  PESIN ODENMIS GIDERLER (Devami)

31 Aralik 2018 ve 31 Aralik 2017 tarihleri itibariyla Sirket’in uzun vadeli pesin 6denmis giderleri
asagidaki gibidir:

31 Aralik 2018 31 Aralik 2017

Verilen siparis avanslari (*) 269.546.660 63.504.986

Toplam 269.546.660 63.504.986

(*) 31 Aralik 2018 tarihi itibariyla 269.546.660 TL tutarindaki uzun vadeli verilen siparis avanslarmmn
223.798.264 TL’lik kismu Sirket’in gayrimenkul alim i¢in yapilan 6demelerden olugsmaktadir. 45.748.396 TL
tutarindaki avans ise, [UFM ana yiiklenim isleri taahhiitii kapsaminda verilmis avans bedelidir (31 Aralik 2017:
63.504.986 TL).

9. CARIi DONEM VERGISIYLE iLGIiLi VARLIKLAR, DIGER DONEN VARLIKLAR VE
DiGER DURAN VARLIKLAR

31 Aralik 2018 ve 31 Aralik 2017 tarihleri itibariyla Sirket’in cari donem vergisiyle ilgili varliklar
asagidaki gibidir:

31 Arahk 2018 31 Arahk 2017
Pesin ddenen vergiler ve fonlar (*) 879.057 1.611.429
Toplam 879.057 1.611.429

(*)  879.057 TL tutarindaki pesin ddenen vergi ve fonlarin tamami donem igerisinde elde edilmis olan vadeli
mevduat gelirleri izerinden hesaplanmis stopaj tutarindan olugmaktadir (31 Aralik 2017: 1.611.429 TL).

31 Aralik 2018 ve 31 Aralik 2017 tarihleri itibariyla Sirket’in diger donen varliklar asagidaki gibidir:
31 Aralik 2018 31 Arahk 2017

KDV alacagi 92.368 1.843.138

Toplam 92.368 1.843.138

31 Aralik 2018 ve 31 Aralik 2017 tarihleri itibartyla Sirket’in diger duran varliklar1 asagidaki gibidir:
31 Aralik 2018 31 Aralik 2017

KDV alacagi 79.180.735 50.065.538

Toplam 79.180.735 50.065.538
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10. YATIRIM AMACLI GAYRIMENKULLER

31 Aralik 2018 ve 31 Aralik 2017 tarihleri itibariyla yatirnm amagh gayrimenkullerin detay1 asagidaki
gibidir:

31 Aralik 2018 31 Aralik 2017

Yapilmakta olan yatirim amagli gayrimenkuller 760.301.079 702.970.887
Faal olan yatirim amach gayrimenkuller 55.884.100 45.502.140
Toplam 816.185.179 748.473.027

31 Aralik 2018 ve 31 Aralik 2017 tarihleri itibartyla faal olan ve yapilmakta olan yatirnm amagh
gayrimenkullerin detay1 asagidaki gibidir:

31 Aralik 2018 31 Arahk 2017
Yapilmakta olan yatirim amacl gayrimenkuller
Arsalar/ Projeler 760.301.079 702.970.887
Faal olan yatirim amach gayrimenkuller
Binalar 55.884.100 45.502.140
Toplam 816.185.179 748.473.027

Yapimakta olan yatirim amach gayrimenkuller
Arsalar/Projeler

Sirket 31 Aralik 2018 tarihi itibartyla yapilmakta yatirim amagh gayrimenkullerin rayi¢ degeri asagidaki
gibidir:

Degerleme Ekspertiz Rayic
Gayrimenkul adi yontemi raporu tarihi degeri
Umraniye Arsa ve Projesi “Maliyet yontemi” 13 Kasim 2018 415.844.079
Izmir/Konak Arsasi 8601 “Pazar yaklagimi”

Ada-Parsel No 1 28 Aralik 2018 123.715.000
Samandira/ Sancaktepe Arsa “Pazar yaklagimi” 27 Aralik 2018 70.073.000
Izmir/Konak Arsas1 8604 “Pazar yaklagimi”

Ada-Parsel No 1 28 Aralik 2018 44.884.000
[zmir/Konak Arsas1 8604 “Pazar yaklagimi”

Ada-Parsel No 4 28 Aralik 2018 42.927.000
Izmir/Konak Arsas1 8603

Ada-Parsel No 1 “Pazar yaklagimi” 28 Aralik 2018 35.248.000
Transform Fikirtepe Projesi “Pazar yaklagimi” 27 Aralik 2018 27.610.000
Toplam 760.301.079

32



VAKIF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

31 ARALIK 2018 TARIHINDE SONA EREN HESAP DONEMINE AiT
FINANSAL TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Lirasi (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

10. YATIRIM AMACLI GAYRIMENKULLER (Devami)

Arsalar/Projeler (Devamz)

31 Aralik 2017 tarihi itibarryla yapilmakta olan yatirnm amagli gayrimenkullerin rayi¢ bedelleri

asagidaki gibidir:
Degerleme Ekspertiz Rayic
Gayrimenkul adi yontemi raporu tarihi degeri
Umraniye Arsa ve Projesi “Maliyet yontemi” 28 Aralik 2017 484.326.000
Izmir/Konak Arsas1 8601 “Pazar yaklagimi” 28 Aralik 2017 73.345.565
Ada-Parsel No 1
Samandira/ Sancaktepe Arsa “Pazar yaklagimi” 28 Aralik 2017 70.072.680
[zmir/Konak Arsas1 8604 “Pazar yaklagimi” 28 Aralik 2017 28.052.210
Ada-Parsel No 1
[zmir/Konak Arsas1 8604 “Pazar yaklagimi” 28 Aralik 2017 26.440.312
Ada-Parsel No 4
Izmir/Konak Arsas1 8603
Ada-Parsel No 1 “Pazar yaklagimi” 28 Aralik 2017 20.734.120
Toplam 702.970.887

31 Aralik 2018 ve 2017 tarihleri itibariyla yapilmakta olan yatirim amaglh gayrimenkullerin makul deger

hareket tablosu asagidaki gibidir:

31 Aralik 2018 31 Arahk 2017
Dénem basi 702.970.887 565.996.358
Girigler (*) 147.106.781 68.972.535
Deger artist - 68.001.994
Transfer (**) (84.207.249) -
Deger disiikligii (5.569.340) -
Donem sonu 760.301.079 702.970.887

(*)  Yatinm amagh gayrimenkullere yapilan giriglerin 24.047.445 TL’si Sirket’in Transform Fikirtepe
projesinden almig oldugu 30 adet ticari iiniteler ile ilgili alim bedelinden olugmaktadir. 110.105.918 TL
(31 Aralik 2017: 67.627.112 TL ) tutarindaki kismu IUFM ana yiikleniciye iliskin &demelerden,
12.953.418 TL tutarindaki kismi aktiflesen finansman giderlerinden olugmaktadir (31 Aralik 2017:

1.345.423 kismu izmir Konak Karma Projesi kapsaminda danigmanlik hizmet bedeli).

(**) Transfer yatirim amagli gayrimenkulden stoklara yapilan transferleri belirtmektedir.Sirket 135.988 m2
alana sahip TUFM projesinin, 22.900 m2°lik kisminin Tiirkiye Vakiflar Bankasina satilmast i¢in 23 Kasim
2018 tarihinde satis vaadi sozlesmesi imzalamistir.Sirket ilgili gayrimenkulleri satig amaci ile gelistirmeye
baslamis olmasi sebebi ile, stoklarina transfer etmistir.
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10. YATIRIM AMACLI GAYRIMENKULLER (Devami)
istanbul Finans Merkezi

Sirket’in 12 Mayis 2011 tarihli Yonetim Kurulu Toplantisinda alinan karara istinaden, Vakifbank’in
Istanbul’a tasinmasi ile ihtiya¢ duydugu Genel Miidiirliik hizmet binasinin yaptirilmasi ve Vakifbank’a
uzun siireli kiralanmas1 konusunda 12 Mayis 2011 tarihinde Banka ile 6n protokol imzalanmustir.

Sirket’in Istanbul’da yapimini gergeklestirecegi yukarida bahsi gecen bina igin, Sirket Yonetim
Kurulu'nun 25 Mayis 2011 tarih ve 24 sayili karari ile Istanbul Uluslararas1 Finans Merkezi olarak
ayrilan bélgede TOKI tarafindan imar plam hazirlanmms Atasehir Toplu Konut Alami Ticaret Alam
Revizyon Imar Plam sinirlari dahilindeki, miilkiyeti TOK1’ye ait, Istanbul li, Umraniye Ilgesi, 3323
ada, 4 ve 5 no.lu iki adet parsel, TOKI tarafindan tevhid edilip 6 no’lu tek parsele déniistiiriilerek
32.004,94 m? haline gelmis ve alim-satim masraflar1 taraflara ait olmak kaydiyla toplam
120.020.438 TL bedel ile satin alinmustir. Atasehir Vakifbank Genel Miidiirliik Binas1 Arsasi, Istanbul
1li, Umraniye Ilgesi, Kiiciikbakkalkdy Mahallesi, F22D23D4D pafta 3328 ada, 5 parselde “arsa” vasfi
ile kayith 8.774 m? ile 12 parselde “arsa” vasfiyla kayith 7.226 m? alanl (toplam arsa alan1 yaklagik
16.000 m? olan) iki adet parselin toplamindan olugmaktadir.

S6z konusu arsa tizerinde T. Vakiflar Bankas1 T.A.O. Genel Miidiirliik Hizmet Binasi ve Tesisleri
Projesi’ni gergeklestirmek iizere, konsept proje caligmalari tamamlanmig ve hazirlanan ilgili proje
22 Mayis 2014 tarihli Cevre ve Sehircilik Bakanligi Estetik Kurul Karari ile onaylanmistir. Onay1
miiteakiben ruhsat projeleri ikmal edilerek hazirlanmis, yapilan belediye goriismeleri neticesinde
22 Haziran 2015 tarihinde Umraniye Belediyesi’nden her iki parsele ait insaat yapi ruhsatlar1 alinmustir.

[UFM projesi kapsaminda yapilmakta olan, ilgili parsellere komsu metro insaati sebebiyle, projenin her
iki parselinde de ilave 3 bodrum kat eklenmesi gerekliligi sonucu, 2016 yil1 igerisinde baglanan kazi ve
iksa ¢aligmalar1 2017 yilinda tamamlanmugtir.

Sirket’in Istanbul Uluslararas1 Finans Merkezi'nde yapimim gerceklestirecegi, T. Vakiflar Bankasi
T.A.O. Genel Miidiirlik Hizmet Binas1 ve Tesisleri Projesi'nin ana yiiklenici ihale siireci tamamlanmis
olup, s6z konusu is icin 711.000.000 TL + KDV bedelle REC Uluslararasi Ingaat Yatirrm San. ve Tic.
A.S. ile sdzlesme imzalanmustir.

Mevcutta ana yiiklenici kapsaminda insaat uygulamalari devam eden projenin, 2020 yili igerisinde
tamamlanmasi planlanmaktadir.

SPK tarafindan degerleme hizmeti vermek {izere yetkilendirilmis olan Yetkin Gayrimenkul Degerleme
A.S.” nin 13 Kasim 2018 tarihli raporuna gore istanbul Finans Merkezi’nin pazar karsilastirma
yontemine gore belirledigi gercege uygun degeri KDV hari¢ 500.051.328 TL olup, 84.207.249 TL
tutarindaki yatirim amagi1 gayrimenkul stoklara transfer edilmistir.

Sancaktepe/Samandira Arsasi
Sirket 9 Aralik 2016 tarihinde, Istanbul ili, Sancaktepe Ilgesi, Samandira Mahallesi, 243EE4D pafta,

6770 ada, 2 parselinde yer alan 17.518,17 m? yiiz 6lgiimiine sahip arsay1r Ak Insaat Mermercilik ve
Gayrimenkul Yatirim Ticaret A.S.’den 63.750.000 TL+KDYV bedelle satin almistir.
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10. YATIRIM AMACLI GAYRIMENKULLER (Devami)

Izmir Arsalart

[zmir/Konak Arsalar1 Izmir 1li, Konak Ilgesi, Mersinli Mahallesi, 8601 ada 1 parsel, 8603 ada 1 parsel,
8604 ada 1, 5 Ocak 2018 tarihinde alman yonetim kurulu karartyla izmir Konak Karma Projesi Arsa
Satis1 parsel ve 8604 ada 4 parselde kayithidir. Toplam arsa alami 35.678,93m2’dir. Bu arsalar
114.750.467 TL maliyet ile 19 Agustos 2015 tarihinde portfoye katilmistir.

Faal olan yatirim amach gayrimenkuller:

Sirket 31 Aralik 2018 tarihi itibariyla, faal olan yatinm amaclh gayrimenkullerin rayi¢ degerleri
asagidaki gibidir:

Degerleme Ekspertiz Rayi¢
Gayrimenkul adi yontemi raporu tarihi degeri
Istanbul/Levent Is Merkezi “Pazar yaklagimi” 27 Aralik 2018 22.596.000
Ankara/Kavaklidere Diikkan “Pazar yaklagimi” 28 Aralik 2018 12.768.000
Kiitahya/Merkez Is Merkezi “Pazar yaklagimi” 27 Aralik 2018 6.936.100
Istanbul/Fatih Is Merkezi “Pazar yaklagimi” 27 Aralik 2018 7.377.000
[zmir/Aliaga Is Merkezi “Pazar yaklagimi” 27 Aralik 2018 6.207.000
Toplam 55.884.100

31 Aralik 2017 tarihi itibariyla, faal olan yatirnm amacgh gayrimenkullerin rayi¢ degerleri asagidaki
gibidir:

Degerleme Ekspertiz Rayic
Gayrimenkul adi yontemi raporu tarihi degeri
Istanbul/Levent Is Merkezi “Pazar yaklagimi” 28 Aralik 2017 16.163.000
Ankara/Kavaklidere Diikkan “Pazar yaklagimi” 28 Aralik 2017 12.042.350
Kiitahya/Merkez Is Merkezi “Pazar yaklagimi” 28 Aralik 2017 7.102.200
Istanbul/Fatih Is Merkezi “Pazar yaklagimi” 28 Aralik 2017 5.596.140
Izmir/Aliaga Is Merkezi “Pazar yaklagimi” 28 Aralik 2017 4.598.450
Toplam 45.502.140

Istanbul/Levent Is Merkezi

Istanbul/Levent Is Merkezi, istanbul Ili, Besiktas Ilgesi, Rumelihisar1 Mahallesi, 1472 ada 1 parselde
kayitlidir. Toplam bina briit alam 1.195 m?’dir.

SPK tarafindan degerleme hizmeti vermek iizere yetkilendirilmis olan Yekin Gayrimenkul Degerleme
A.S.’ nin 27 Aralik 2018 tarihli raporuna gore Istanbul/Levent Is Merkezi’nin pazar yaklasimi
yontemine gore belirledigi gercege uygun degeri KDV harig¢ 22.596.000 TL’dir. Yatinm amach
gayrimenkul {izerinde herhangi bir kisitlama bulunmamaktadir. Sirket bu tasinmazini Vakif Yatirim
Menkul Degerler A.S.’ye kiraya vermistir. Sirket s6z konusu yatirim amacgl gayrimenkulden,
1 Ocak 2018 tarihinde baslayip 31 Aralik 2018 tarihinde sona eren hesap doneminde 1.005.090 TL kira
geliri elde etmistir (31 Aralik 2017: 1.005.090 TL).
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10. YATIRIM AMACLI GAYRIMENKULLER (Devamu)
Kiitahya/Merkez is Merkezi

Kiitahya/Merkez Is Merkezi, Kiitahya Ili, Merkez Ilgesi, Ali Pasa Mahallesi, 63 ada 224 parselde
kayithidir. Toplam bina briit alan1 2.060 m?’dir.

SPK tarafindan degerleme hizmeti vermek tizere yetkilendirilmis olan Yekin Gayrimenkul Degerleme
A.S.’nin 27 Aralik 2018 tarihli raporuna gore Kiitahya/Merkez Is Merkezi’nin pazar yaklasimi
yontemine gore belirledigi gercege uygun degeri KDV hari¢ 6.936.100 TL’dir. Yatirim amagl
gayrimenkul iizerinde herhangi bir kisitlama bulunmamaktadir. Sirket bu taginmazini Vakifbank
Kiitahya Sube’ye kiraya vermistir. Sirket soz konusu yatinm amaglh gayrimenkulden, 1 Ocak 2018
tarihinde baslayip 31 Aralik 2018 tarihinde sona eren hesap doneminde 508.752 TL kira geliri elde
etmistir (31 Aralik 2017: 457.261 TL).

Ankara/Kavakhdere Diikkan

Ankara/Kavaklidere Diikkan, Ankara Ili, Cankaya Ilcesi, Kiiciikesat Mahallesi, 2537 ada, 6 parselde
kayithidir. Toplam bina briit alan1 912 m?*dir.

SPK tarafindan degerleme hizmeti vermek tizere yetkilendirilmis olan Yetkin Gayrimenkul Degerleme
A.S.” nin 28 Aralik 2018 tarihli raporuna goére Ankara/Kavaklidere Diikkan’nin pazar yaklagimi
yontemine gore belirledigi ger¢ege uygun degeri KDV hari¢ 12.768.000 TL’dir. Yatirnm amach
gayrimenkul iizerinde herhangi bir kisitlama bulunmamaktadir. Sirket bu tasinmazini Vakifbank
Kavaklidere Sube’ye kiraya vermistir. Sirket s6z konusu yatirim amacl gayrimenkulden 1 Ocak 2018
tarihinde baslayip 31 Aralik 2018 tarihinde sona eren hesap doneminde 913.891 TL kira geliri elde
etmistir (31 Aralik 2017: 913.891 TL).

Izmir/Aliaga is Merkezi

[zmir/Aliaga Is Merkezi, Izmir 1li, Aliaga ilcesi, Aliaga Mahallesi, 50 pafta, 5637 parselde kayithidir.
Toplam bina briit alan1 1.132 m#’dir.

SPK tarafindan degerleme hizmeti vermek iizere yetkilendirilmis olan Yetkin Gayrimenkul Degerleme
A.S.” nin 27 Aralik 2018 tarihli raporuna gore izmir/Aliaga Is Merkezi’nin pazar yaklasimi yontemine
gore belirledigi gercege uygun degeri KDV hari¢ 6.207.000 TL’dir. Yatirim amach gayrimenkul
iizerinde herhangi bir kisitlama bulunmamaktadir. Sirket bu taginmazin1 Vakifbank Aliaga Sube’ye
kiraya vermistir. Sirket soz konusu yatirim amagl gayrimenkulden, 1 Ocak 2018 tarihinde baslayip
31 Aralik 2018 tarihinde sona eren hesap doneminde 370.965 TL kira geliri elde etmistir
(31 Aralik 2017: 333.419 TL).

istanbul/Fatih is Merkezi

Istanbul/Fatih Is Merkezi, Istanbul ili, Fatih ilcesi, Kirmasti Mahallesi, 2123 ada, 9 parselde kayithdr.
Toplam bina briit alan1 509 m?’dir.

SPK tarafindan degerleme hizmeti vermek tizere yetkilendirilmis olan Yetkin Gayrimenkul Degerleme
A.S.’ nin 27 Aralik 2018 tarihli raporuna gore Istanbul/Fatih Is Merkezi’nin pazar yaklasimi yontemine
gore belirledigi gercege uygun degeri KDV hari¢ 7.377.000 TL’dir. Yatirim amach gayrimenkul
tizerinde herhangi bir kisitlama bulunmamaktadir. Sirket bu tasinmazin1 Vakifbank Fatih Sube’ye kiraya
vermistir. Sirket s6z konusu yatirim amagli gayrimenkulden, 1 Ocak 2018 tarihinde baslayip 31 Aralik
2018 tarihinde sona eren hesap doneminde 328.569 TL kira geliri elde etmistir (31 Aralik 2017:
295.314 TL).
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10. YATIRIM AMACLI GAYRIMENKULLER (Devami)

31 Aralik 2018 ve 31 Aralik 2017 tarihleri itibariyla binalarin sigorta degerleri asagidaki gibidir:

31 Aralik 2018 31 Aralk 2017
Sigorta police Sigorta Sigorta police Sigorta
tarihi degeri tarihi degeri
Kiitahya/Merkez Is Merkezi 3 Subat 2018 2.103.260 3 Subat 2017 1.895.200
[zmir/Aliaga Is Merkezi 3 Subat 2018 951.130 3 Subat 2017 851.250
Istanbul/Levent is Merkezi 3 Subat 2018 896.660 3 Subat 2017 802.500
Ankara/Kavaklidere Diikkan 3 Subat 2018 764.256 3 Subat 2017 684.000
Istanbul/Fatih Is Merkezi 8 Subat 2018 426.324 8 Subat 2017 381.555
Toplam 5.141.630 4.614.505
11. STOKLAR
Kisa vadeli stoklar
31 Arahk 2018 31 Arahk 2017
Bizimtepe Aydos Projesi 63.089.375 176.859.944
Uzun vadeli stoklar
31 Arahk 2018 31 Arahk 2017
Arsalar 98.036.253 43.796.893
Istanbul Finans Merkezi (*) 84.207.249 -
Toplam kisa ve uzun vadeli stoklar 245.332.877 220.656.837
™) Istanbul Finans Merkezi Projesi’nin 22.900 m?’lik kisminin Tiirkiye Vakiflar Bankasi ile yapilan satis

vaadi sozlesmesi geregince gelistirilerek satilmasi sonucu stoklara aktarilan kismidir.
istanbul/Sancaktepe

Sirket, 95.221,84 m? yiiz Olciimiine sahip Istanbul Ili Sancaktepe ilgesinde bulunan arsay1
110.000.000 TL+KDV bedel karsiligi, %50’si Vakif GYO, %50’si Halk GYO tarafindan 6denmek tizere
satin almistir. Sirket, proje ile ilgili olarak 4 Kasim 2015 tarihinde ingaat ruhsatini almistir. 2016 Aralik
ay1 igerisinde alinmis olan tadilat ruhsatlari gelismesiyle, arsa {izerindeki toplam ingaat alani
228.773 m?’ye yiikseltilmis olup ilgili proje 1.037 adet konut, 44 adet ticari iinite, 3 adet kres ve 1 adet
spor tesisi olmak iizere 1.085 adet bagimsiz boliimden olusacak sekilde giincellenmistir.Projenin teslimleri
30 Mayis 2018 tarihinde baslamis olup daire teslimleri devam etmektedir.
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11. STOKLAR (Devami)
Istanbul/Maltepe

Sirket, 15.264 m? yiiz 6l¢iimiine sahip Istanbul ili Maltepe ilgesinde bulunan arsay1 66.971.250 TL+KDV
bedel karsilig1, %50’si Vakif GYO, %50’si Obakoy tarafindan 6denmek iizere satin almistir. 31 Ocak 2018
tarihinde Vakif GYO ile Obakdy arasindaki Istanbul ili, Maltepe ilgesinde yer alan 15.264 m?
biiylikligiindeki konut imarli arsa tizerinde proje gelistirilmek {izere kurulan ve Vakif GYO’nun %50
payina sahip oldugu Adi Ortakliktaki paymnin protokol imzalanarak %99' a ¢ikarilmasina karar verilmistir.

Vakif GYO, Obakéy’e su ana kadar 2 Ortak tarafindan ortak olarak paylasilan yatirim tutarimin (yatirim
tutart aliman arazi ve iizerinde yapilan gelistirme harcamalarindan olusmaktadir) Obakdy tarafindan
karsilanan tutarin %49’nu (42.151.214 TL’ye denk gelmektedir), ayrica hisse devir bedeli olarak
14.680.400 TL, toplamda 56.831.614 TL 6demistir.

Sirket’ in 31 Aralik 2018 tarihi itibartyla , 8.747.537 TL’lik finansman giderleri insaat maliyetleri icinde
aktiflestirilmistir.

12. MADDIi DURAN VARLIKLAR

31 Aralik 2018 tarihinde sona eren dénemde, maddi duran varliklarin hareket tablosu asagidaki gibidir:

1 Ocak 2018 Girisler Cikislar 31 Arahk 2018
Maliyet
Avrazi ve arsalar 205.926 - - 205.926
Demirbaglar 514.450 64.380 (1.405) 577.425
Tasgitlar 101.998 - - 101.998
Ozel maliyetler 478.390 226.974 - 705.364
Toplam 1.300.764 291.354 (1.405) 1.590.713
Birikmis amortisman
Demirbaglar (320.899) (73.335) 539 (393.695)
Tagitlar (83.196) (18.677) - (101.873)
Ozel maliyetler (20.620) (169.574) - (190.194)
Toplam (424.715) (261.586) 539 (685.762)
Net defter degeri 876.049 904.951

Maddi duran varlik icerisinde yer alan arsanin, SPK tarafindan degerleme hizmeti vermek tiizere
yetkilendirilmis olan Yetkin Gayrimenkul Degerleme A.S.’nin 27 Aralik 2018 tarihli raporuna gore
rayi¢ bedele gore belirledigi gercege uygun degeri 1.793.000 TL’dir. Uzerinde enerji nakil hatt olan
arsanin briit defter degeri 205.926 TL’dir, bunun diginda arsanin {istiinde bir kisitlama bulunmamaktadir.

31 Aralik 2018 tarihi itibartyla 261.586 TL tutarindaki maddi duran varlik amortisman giderlerinin
tamami genel yonetim giderlerine kaydedilmistir (31 Aralik 2017: 200.767 TL).
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12.  MADDIi DURAN VARLIKLAR (Devami)

31 Aralik 2017 tarihinde sona eren donemde, maddi duran varliklarin hareket tablosu asagidaki gibidir:

1 Ocak 2017 Girisler Cikislar 31 Aralik 2017
Maliyet
Arazi ve arsalar 205.926 - - 205.926
Demirbaglar 428.270 117.033 (30.853) 514.450
Tagitlar 169.880 120.000 (187.882) 101.998
Ozel maliyetler 407.053 478.390 (407.053) 478.390
Toplam 1.211.129 715.423 (625.788) 1.300.764
Birikmig amortisman
Demirbaglar (283.138) (50.118) 12.357 (320.899)
Tagitlar (104.759) (54.843) 76.406 (83.196)
Ozel maliyetler (176.333) (95.806) 251.519 (20.620)
Toplam (564.230) (200.767) 340.282 (424.715)
Net defter degeri 646.899 876.049

13. MADDi OLMAYAN DURAN VARLIKLAR

31 Aralik 2018 ve 2017 tarihlerinde sona eren dénemlere ait yazilim programlar1 ve haklardan olusan
maddi olmayan duran varliklarin hareket tablosu asagidaki gibidir:

1 Ocak 2018 Girisler Cikiglar 31 Arahk 2018
Maliyet 78.550 80.695 - 159.245
Birikmis itfa paylari (55.756) (26.889) - (82.645)
Net defter degeri 22.794 76.600

1 Ocak 2017 Girisler Cikislar 31 Aralik 2017
Maliyet 70.173 8.377 - 78.550
Birikmis itfa paylari (38.914) (16.842) - (55.756)
Net defter degeri 31.259 22.794

31 Aralik 2018 ve 2017 tarihleri itibariyla, maddi olmayan duran varliklar iizerinde ipotek ve rehin
bulunmamaktadir.

31 Aralik 2018 tarihi itibariyla 26.889 TL tutarindaki maddi olmayan duran varlik amortisman
giderlerinin tamami genel yonetim giderlerine kaydedilmistir (31 Aralik 2017: 16.842 TL).
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14. SEREFIYE

Sirket, 31 Ocak 2018 tarihinde almis oldugu 2018/3 nolu yonetim kurulu kararina gore Obakdy
Gayrimenkul Gelistirme Insaat Yatirim Taahhiit Sanayi ve Ticaret A.S (Obakdy) ile arasindaki Istanbul
ili, Maltepe ilgesinde yer alan 15.264 m? biiyiikliigiindeki konut imarli arsa iizerinde proje gelistirilmek
iizere kurulan ve Sirketin %50 payina sahip oldugu Adi Ortakliktaki payinin protokol imzalanarak
%99' a ¢ikarilmasina karar vermistir. Obakdy’e ait olan %49°luk pay 14.680.400 TL bedel karsiliginda
alimmustir,

Vakif GYO-Obakdy Adi Ortakliginin satin alindig tarih itibariyla hazirlanan finansal tablolarindaki
net varliklarin degeri asagidaki gibidir:

Nakit ve nakit benzerleri 834
Diger alacaklar 1.586
Stoklar 42.151.214
Diger donen varliklar 1.275.960
Ticari borglar 1.211.152
Diger borglar 266.979
Diger kisa vadeli yiikiimliiliikler 27.333
Uzun vadeli diger borglar 34.480
Uzun vadeli ticari borglar 41.840.650
Net varhiklarin degeri 49.000
Odenen nakit (-) 14.680.400
Satin alma muhasebesi neticesinde ortaya ¢cikan serefiye (¥) 14.631.400

(*)  Isletme birlesmesi sonucunda olusan serefiye tutari, proje tamamlandiginda teslim edilen konut ve ofislerin
maliyetlerine eklenecektir ve projenin tiim konut ve ofisleri satilip teslim oldugunda finansal tablolarda
serefiye rakami kalmayacaktir.
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15. KARSILIKLAR, SARTA BAGLI VARLIK VE YUKUMLULUKLER
Sirket’in 31 Aralik 2018 ve 31 Aralik 2017 tarihleri itibartyla vermis oldugu TRI’ler asagidaki gibidir:

Sirket tarafindan verilen TRI'ler 31 Arahk 2018 31 Arahk 2017
A. Kendi Tiizel Kisiligi Adina Vermis Oldugu
TRi’lerin Toplam Tutari
B. Tam Konsolidasyon Kapsamina Dahil Edilen Ortakliklar
Lehine Vermis Oldugu TRi’lerin Toplam Tutari - -
C. Olagan Ticari Faaliyetlerinin Yiiriitiilmesi Amaciyla Diger
3. Kisilerin Borcunu Temin Amaciyla Vermis Oldugu
TRi’lerin Toplam Tutar1 (*)
D. Diger Verilen TRi’lerin Toplam Tutar1
i.  Ana Ortak Lehine Vermis Oldugu TRI’lerin Toplam Tutari - -
ii. B veC Maddeleri Kapsamina Girmeyen Diger Sirket Sirketleri
Lehine Vermis Oldugu TRI’lerin Toplam Tutar
iii. C Maddesi Kapsamina Girmeyen 3. Kisiler Lehine Vermis Oldugu
TRi’lerin Toplam Tutari - -

59.295.441 63.600.441

69.833.625 75.188.849

4.310.477 -

133.439.543 138.789.290

(*)  Sirket misterek yonetime tabi oldugu Vakif GYO-Halk GYO Adi Ortakligi’nin gergeklestirdigi Bizimtepe
Aydos projesine iligkin satis vaadi sdzlesmesi yapmis oldugu konut alicilariin, ilgili projeler kapsaminda
Sirket’in anlagmali oldugu bankalardan konut kredisi kullanarak satin almasi halinde; s6z konusu bankalara
kredi tutar1 karsihiginda verilen garantorliik bedelini ifade etmektedir. Vakif GYO-Halk GYO Adi
Ortakligi, 31 Aralik 2018 tarihi itibari ile anlagsmali oldugu bankalar ile 850.565.000 TL
(31 Aralik 2017: 800.000.000 TL) tutarinda kredi kullandirima iliskin genel garantorliik sozlesmesi
imzalamis olup, Sirket sorumlu oldugu garantorliik sdzlesmesi bedeli 425.282.500 TL dir (31 Aralik 2017:
400.000.000 TL).31 Aralik 2018 tarihi itibari ile yapilan 6n satiglarin 139.667.250 TL (31 Aralik 2017:
150.377.697 TL) tutarindaki kismi Vakif GYO-Halk GYO Adi Ortakligi garantorliigii kapsaminda
gerceklestirilmistir. 31 Aralik 2018 tarihi itibari ile, Garantorliik s6zlesmesi kapsaminda gergeklesen
islemlerden Sirket’in payina digen risk tutart 69.833.625 TL (31 Aralik 2017: 75.188.849 TL)’dir.
31 Aralik 2018 tarihi itibari ile Sirket’in bu kapsamda vermis oldugu diger TRi’lerin Sirket’in
Ozkaynaklarina oran1 %7,12°dir (31 Aralik 2017: %8,00).

31 Arahk 2018 tarihi itibariyla Sirket’in vermis oldugu diger TRI’ler bulunmamaktadir
(31 Aralik 2017: Bulunmamaktadir.).

31 Aralik 2018 ve 31 Aralik 2017 tarihleri itibariyla alinan teminatlar asagidaki gibidir:

31 Arahk 2018

31 Arahk 2017

Orjinal TL Orjinal TL

Tutar1 Karsihig Tutar1 Karsihg

TL 139.088.242 139.088.242 163.660.965 163.660.965
139.088.242 139.088.242 163.660.965 163.660.965
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15. KARSILIKLAR, SARTA BAGLI VARLIK VE YUKUMLULUKLER (Devam)
Sirket’in taraf oldugu davalar

Sirket’in 31 Aralik 2018 tarihi itibariyla taraf oldugu 8 dava bulunmakta olup, 6 davanin konusu vergi
davasi, 2 dava ise iade davasi ve geriye kalan dava da sermaye artirimu ile ilgilidir. Sirket tarafindan
Onem arz eden davalara iligkin agiklamalar agagida detayli olarak agiklanmustir.

Sirket, 13 Mart 2014 tarihinde aldigi yonetim kurulu karariyla, ¢ikarilmig sermayesini
106.200.000 TL’den 212.400.000 TL’ye artirmaya karar vermistir. Sirket pay sahiplerinden Marmara
Metal Mamiilleri A.S., 11 Nisan 2014 tarihinde actig1 davada; 6362 sayili Sermaye Piyasas1 Kanunun
18/6 maddesi yollamasi ile 6102 sayili TTK’nin 445 vd. maddeleri geregince Sirket yonetim kurulunun
sermayenin artirtlmasina iliskin kararinin iptali, davali sirketin yonetim kurulu kararinin geri birakilmast
talebinde bulunmustur. 12 Mayis 2014 tarihli ara kararla Mahkeme kararin yiiriitiilmesinin geri
birakilmasi talebinin reddine karar vermistir. Davaci kararin reddine iliskin 3 Eyliil 2014 tarihinde
12 Mayis 2014 tarihli karara itiraz etmis , Mahkeme, 26 Aralik 2014 tarihli karariyla “Davaci defter
kayitlariin incelenmesi hususunun durusmada karara baglanmasina, bilirkisi kurulunun dosyay1 ve
raporu ara kararin tebliginden itibaren 1 ay iginde sunmalari igin ara kararin tebligine , durugsmanin
25 Mart 2015 giinii yapilmasina” karar vermis , 25 Mart 2015 tarihinde gergeklesen durusmada dosya
bilirkiside oldugundan, dosyanin raporla ve raporsuz mahkemeye iade edilmesi i¢in bilirkisi heyetine
tebligat gonderilmesine karar verilmis ve durugma 17 Eyliil 2015 tarihine birakilmigtir. 17 Eylil 2015
tarihli durugmada, yazilan miizekkere yanitlarinin dosyaya gelisinin beklenmesi i¢in durusma
4 Kasim 2015 tarihine birakilmigtir. 4 Kasim 2015 tarihli durugsmada, daha 6nceki ara karar uyarinca
yazilan miizekkere yanitlar1 dosyaya ulasamadigindan durusma 10 Subat 2016 giiniine birakilmigtir.
10 Subat 2016 tarihli durugmada, alinan bilirkisi raporu hilkkme yeterli olmadigindan yeniden bilirkisi
incelemesi yapilmasina, ilgili incelemenin 11 Mart 2016 tarihinde yapilmasina ve davalinin KAP’taki
hisselerinin %5 altina diismesinden dolay1 halen hak sahipliginin devam edip etmediginin incelenmesine
karar verilmis ,dava tarihi 8 Eyliil 2016 giiniine birakilmistir. Dava dosyasi 11 Mart 2016 tarihinde
mahkeme kaleminde bilirkisilere teslim edilmis ve yapilan incelemeler sonucu bilirkisiler tarafindan
25 Mayis 2016 tarihinde dava dosyasina bilirkisi raporu sunulmustur. Davanin 8 Eyliil 2016 tarihinde
goriilen durugmasinda taraflarin bilirkisi raporuna itirazlarini sunmasi i¢in durusmanin 23 Kasim 2016
giinii goriilmesine karar verilmis, ilgili bilirkisi raporuna 13 Eyliil 2016 tarihinde Sirket tarafindan itiraz
edilmistir. Davanin 23 Kasim 2016 tarihinde goriilen durusmasinda, bilirkisi dosyalarinda geligkili
tespitler bulundugundan yeniden rapor alinmasina, raporlarla ilgili incelemenin 16 Aralik 2016 tarihinde
mahkeme durusma salonunda yapilmasina, durusmanin ise 15 Mart 2017 tarihinde goériilmesine karar
verilmis ve 15 Mart 2017 tarihli durugsmada bilirkisi raporunun beklenmesine ve durusmanin
5 Temmuz 2017 tarihine birakilmasina karar verilmistir. Davanin 15 Temmuz 2017 tarihli
durusmasinda bilirkigilerin raporlarimi sunmadiklar1 goriilmiis, durusma 14 Aralik 2017 tarihine
ertelenmistir.Davanin 14.Subat 2017 tarihinde goriilen durusmasinda; dava dosyasina sunulan bilirkisi
raporuna beyanda bulunmak iizere siire verilmis ve bu nedenle durugsman 12 Nisan 2018 tarihine
ertelenmigtir.

Dava 12 Nisan 2018 giinii yapilan durusmada mahkemece tahkikat asamasi tamamlandigindan sozlii
yargilamaya gecilmesine karar verilmistir ve durusma 20 Eylil 2018 tarihine ertelenmistir.
Istanbul 7.Asliye Ticaret Mahkemesi’nin 2014/677 Esas sayili dosyas: ile goriilen davanimn
20 Eyliil 2018 tarihli durusmasinda ; davanin reddine karar verilmis ve mahkeme tarafindan teblig
tarihinden itibaren iki haftalik yasal siiresi igerisinde istinaf yargi yolu agik oldugu bildirilmistir.
20 Aralik 2018 tarihinde davaci istinaf kanun yoluna bagvurmustur. Dava dosyasinin istinaf incelemesi
Istanbul Bolge Adliye Mahkemesi 12.Hukuk Dairesinin 2019/78 E sayilis1 dosyasinda yapilmaktadir.

Avukattan alinan gériis dogrultusunda, dava bir Anonim Sirket Y6netim Kurulu Kararmin Iptali Davasi
olup davanin kabul edilmesi durumunda, Sirket aleyhine tazminata hilkkmedilmeyecegi bilgisi alinmustir.
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15. KARSILIKLAR, SARTA BAGLI VARLIK VE YUKUMLULUKLER (Devam)
Faaliyet kiralama anlasmalart
Kiraya veren olarak Sirket

Sirket, 1 Subat 2011 tarihinde T. Vakiflar Bankas: T.A.O. ile Izmir Aliaga ilgesinde bulunan bodrum,
zemin ve bes normal kattan olusan komple bina igin kira sdzlesmesi imzalamistir. Aylik kira bedeli
31 Aralik 2018 itibariyla 31.176 TL + KDV dir. Yillik kira artis1, her yil kira donemi sonunda, yeni
doénemin 3. giinii TUIK tarafindan aciklanan TUFE ve UFE’nin ortalama orani kadardir.

Sirket, 1 Subat 2011 tarihinde T. Vakiflar Bankas1 T.A.O. ile Istanbul Fatih ilcesinde bulunan bodrum,
zemin kat ve 2 normal kattan olusan komple bina igin kira sézlesmesi imzalamigtir. Aylik kira bedeli
31 Aralik 2018 itibariyla 27.613 TL + KDV’dir. Yillik kira artig1, her y1l kira donemi sonunda, yeni
donemin 3. giinii TUIK tarafindan agiklanan TUFE ve UFE’nin ortalama oran1 kadardir.

Sirket, 1 Ocak 2005 tarihinde T. Vakiflar Bankas1 T.A.O. ile Ankara Cankaya il¢esinde bulunan igyeri
igin kira sdzlesmesi imzalamistir. Aylik kira bedeli 31 Aralik 2018 itibariyla 76.158 TL + KDV olup,
yillik kira bedeli pesin tahsil edilmektedir. Yillik kira artisi, her yil kira dénemi sonunda, TUIK
tarafindan agiklanan TUFE ve UFE’nin ortalama orani1 kadardir.

Sirket, 1 Subat 2011 tarihinde T. Vakiflar Bankasi T.A.O. ile Kiitahya Merkez ilgesinde bulunan
bodrum, zemin ve 7 normal kattan olusan komple bina i¢in kira sdzlesmesi imzalamigtir. Aylik kira
bedeli 31 Aralik 2018 itibariyla 42.756 TL + KDV’dir.Y1llik kira artigi, her yil kira donemi sonunda,
yeni dénemin 3. giinii TUIK tarafindan agiklanan TUFE ve UFE nin ortalama oram kadardir.

Sirket, 1 Ocak 2017 tarihinde Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. ile Istanbul Besiktas Ilgesinde
bulunan igyeri igin kira sozlesmesi imzalamigtir. Aylik kira bedeli 31 Aralik 2018 itibariyla
83.757 TL + KDV dir. Yillik kira artis1, her y1l kira donemi sonunda, TUIK tarafindan agiklanan TUFE
ve YI-UFE’nin ortalama oran1 kadardir.

Kiralayan olarak Sirket

Sirket, 1 Aralik 2017 tarihinde baslamak iizere Nuri Baylar-Manolya Baylar ile Istanbul Umraniye
flgesinde bulunan isyeri icin kira sdzlesmesi imzalamustir. Aylik kira bedeli 1 Aralik 2018 itibariyla
35.000 TL + stopajdir. Yilik kira artisi, her yil kira déneminde bir énceki yilin ayni ayma gére TUIK
tarafindan agiklanacak UFE ve TUFE artis oraninin aritmetik ortalamas1 oranm1 kadardar.

16. CALISANLARA SAGLANAN FAYDALARA iLiSKIN KARSILIKLAR
Kisa vadeli calisanlara saglanan faydalara iligkin karsiliklar

31 Aralik 2018 ve 31 Aralik 2017 tarihi itibariyla kisa vadeli ¢alisanlara saglanan faydalara iliskin
karsiliklar asagidaki gibidir:

31 Aralik 2018 31 Arahk 2017
Kullanilmayan izin karsiliklar 141.874 61.553
Ikramiye karsiliklari - 160.749
Toplam 141.874 222.302
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16. CALISANLARA SAGLANAN FAYDALARA iLiSKIiN KARSILIKLAR (Devami)

Izin karsihginin 31 Aralik 2018 ve 2017 tarihleri itibarryla sona eren donemlere ait hareketi asagidaki
gibidir:

2018 2017
Doénem basi bakiyesi 61.553 199.681
Donem igindeki degisim 80.321 (138.128)
Doénem sonu bakiyesi 141.874 61.553

Uzun vadeli calisanlara saglanan faydalara iliskin karsiliklar

Yiiriirliikteki Is Yasas1 hiikiimleri uyarinca, ¢alisanlardan kidem tazminatina hak kazanacak sekilde is
sOzlesmesi sona erenlere hak kazandiklar1 yasal kidem tazminatlarinin 6denmesi yiikiimliiliigii vardir.
Ayrica, halen yiiriirliikkte bulunan 506 sayili Sosyal Sigortalar Kanunu’nun 6 Mart 1981 tarih, 2422 sayili
ve 25 Agustos 1999 tarih, 4447 sayili Yasalar ile Degisik 60’inc1 Maddesi hilkmii geregince kidem
tazminatini alarak isten ayrilma hakki kazananlara da yasal kidem tazminatlarini 6deme yiikiimliligi
bulunmaktadir. Emeklilik oncesi hizmet sartlariyla ilgili baz1 gecis karsiliklar, ilgili kanunun
23 Mayis 2002 tarihinde degistirilmesi ile Kanun’dan ¢ikarilmstir.

31 Aralik 2018 tarihi itibariyla 6denecek kidem tazminati her hizmet yil1 igin bir aylik maas iizerinden
5434 TL (31 Aralik 2017: 4.732 TL) tavanma tabidir. Sirket’in kKidem tazminati karsiliginin
hesaplanmasinda 1 Ocak 2018 tarihinden itibaren gegerli olan 6.018 TL tavan tutar1 dikkate alinmustir.
Kidem tazminat1 yikiimliligi zorunluluk olmadigindan dolayr herhangi bir fonlamaya tabi degildir.
Kidem tazminati yiikiimliiliighi sirketin ¢alisanlarinin emekli olmasindan dogan gelecekteki olasi
yiikiimliiligiin bugiinkii degerinin tahminine gore hesaplanir. TMS 19 “Calisanlara Saglanan Faydalar”,
isletmenin yiikiimliiliiklerini tanimlanmig fayda planlar1 kapsaminda aktiieryal degerleme yontemleri
kullanilarak hesaplanmasini 6ngoriir. Toplam yiikiimliilikklerin hesaplanmasinda kullanilan aktiieryal
varsayimlar asagida belirtilmistir. Aktlieryal kayip/(kazang) kapsamli gelir tablosunda “Kar veya
Zararda Yeniden Simiflandirilmayacak Birikmis Diger Kapsamli Gelirler veya Giderler” icerisinde
muhasebelestirilmistir.

Kidem tazminati karsiliginin 31 Aralik 2018 ve 2017 tarihleri itibartyla sona eren donemlere ait hareketi
asagidaki gibidir:

2018 2017
Doénem bags1 bakiyesi 109.795 188.558
Faiz maliyeti 27.360 11.528
Hizmet maliyeti 40.045 32.004
Aktiieryal kayip/(kazang) 45.982 18.729
Odenen tazminatlar (52.073) (141.024)
Doénem sonu bakiyesi 171.109 109.795
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17. DIGER KISA VADELI YUKUMLULUKLER VE ERTELENMIS GELIiRLER
Diger kisa vadeli yiikiimliiliikler

31 Aralik 2018 ve 31 Aralik 2017 tarihleri itibariyla, Sirket’in diger kisa vadeli yiikiimliiliikleri agsagidaki
gibidir:

31 Arahk 2018 31 Arahk 2017
Odenecek vergi ve fonlar 559.704 910.707
Gider tahakkuklar1 1.844.201 -
Diger - 145.284
Toplam 2.403.905 1.055.991

Ertelenmig gelirler

31 Aralik 2018 ve 31 Aralik 2017 tarihleri itibartyla, Sirket’in kisa vadeli ertelenmis gelirleri asagidaki
gibidir:

31 Aralik 2018 31 Aralik 2017
Ertelenmis gelirler 5.651.940 180.718.895
Alnan siparis avanslari - 652.063
Toplam 5.651.940 181.370.958

31 Aralik 2018 ve 31 Aralik 2017 tarihleri itibariyla, Sirket’in uzun vadeli ertelenmis gelirleri asagidaki
gibidir:

31 Aralik 2018 31 Aralik 2017
Ertelenmis gelirler (*) 309.245.000 -
Toplam 309.245.000 -

(*) 31 Aralik 2018 tarihi uzun vadeli ertelenmis gelirlerin 299.990.000 TL’lik kisim 15 Kasim 2018 tarihinde
[UFM kapsaminda 22.900 m2 biiyiikliigiindeki alanin Tiirkiye Vakiflar Bankasi’na satisina iliskin alinan
pesin bedeldir. Ertelenmis gerlirlerin geriye kalan kismi olan 9.255.000 TL ise alinan diger avanslardan
olusmaktadir.
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18. SERMAYE, YEDEKLER VE DiGER OZKAYNAK KALEMLERI
Odenmis sermaye

31 Aralik 2018 ve 31 Aralik 2017 tarihleri itibariyla Sirket’in 6denmis sermayesi asagidaki gibidir:

31 Arahik 2018 31 Arahk 2017
Grubu  Pay oram (%) Pay tutar1  Pay oram (%) Pay tutar
Vakifbank A 15,32 34.473.771 15,32 33.324.645
B 23,38 52.606.904 23,38 50.853.335
TOKI A 9,05 20.370.864 9,05 19.691.836
B 5,58 12.535.923 5,58 12.118.059
Vakifbank Personeli Ozel A 5,57 12.535.917 5,57 12.118.053
Sosyal Giiv. Hiz. Vakfi B 4,03 9.065.465 4,03 8.763.282
Vakifbank Memur ve Hizmet A 2,79 6.267.958 2,79 6.059.026
Em. San. Vakfi B 6,09 13.708.173 6,09 13.251.234
Diger A 2,79 6.267.959 2,79 6.059.027
B 25,40 57.167.066 25,40 55.261.503
Toplam 100 225.000.000 100 217.500.000
Enflasyon diizeltme etkisi 21.599.008 21.599.008
Toplam 246.599.008 239.099.008

Sirket’in hisse senetleri, nama yazili olan A grubu ve hamiline yazili olan B grubu olarak iki tiirdedir.
Yonetim Kurulu iiyelerinin segiminde A grubu paylarin her biri 15 (on bes) oy hakkina, B grubu paylarin
her biri 1 (bir) oy hakkina sahiptir.

Pay senedi ihra¢ primleri

31 Aralik 2018 31 Aralik 2017

Pay senedi ihrag¢ primleri 237.393.491 237.393.491
Pay senedi ihrag primleri

enflasyon diizeltmesi farki 9.337.858 9.337.858

Toplam 246.731.349 246.731.349

Sirket, 2017 y1l1 Olagan Genel Kurul toplantisinda net dagitilabilir dsnem karinin %10’u oranina tekabiil
eden,safi karin 7.500.000 TL’lik kisminin bedelsiz hisse senedi seklinde dagitilmasina karar vermistir.

Sermaye Piyasasi Kurulu’na bagvuruda bulunmus ve onay almistir. Sermaye 217.500.000 TL’den
225.000.000 TL’ye yiikselmistir.
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18. SERMAYE, YEDEKLER VE DiGER OZKAYNAK KALEMLERI (Devam)
Kardan ayrilan kisitlanmis yedekler

31 Aralik 2018 ve 31 Aralik 2017 tarihleri itibariyla kardan ayrilan kisitlanmig yedekler, yasal
yedeklerden olugmaktadir.

Tiirk Ticaret Kanunu’na gore, yasal yedek akgeler, birinci ve ikinci tertip yasal yedek akgelerden
olusmaktadir. Birinci tertip yasal yedek akgeler, Sirket sermayesinin %20’sine ulasincaya kadar yasal
donem karinin %5’i oraninda ayrilmaktadir. Ikinci tertip yasal yedekler ise ddenmis sermayenin %35’ini
asan dagitilan karm %10 udur. Birinci ve ikinci yasal yedek akgeler, toplam sermayenin %50’sini
asmadig1 siirece dagitilamazlar; ancak ihtiyari yedek akgelerin tiikenmesi halinde zararlarin
karsilanmasinda kullanilabilirler.

Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirilmayacak Birikmis Diger Kapsamh Gelirler veya Giderler

Sirket, 31 Aralik 2018 itibariyla kidem tazminati hesaplamasma iligkin olusan (44.839) TL
(31 Aralik 2017: 1.143 TL aktiieryal kazang) tutarindaki aktiieryal kayiplar, 1 Ocak 2013’ten itibaren
gecerli olan TMS 19 Calisanlara Saglanan Faydalar standardi uyarinca, diger kapsamli gelir veya
giderler altinda muhasebelestirmistir.

Kar dagitim

SPK’nin 27 Ocak 2010 tarih ve 2/51 sayili karar1 geregince halka agik anonim ortakliklarin
faaliyetlerinden elde ettikleri karlarin dagitim konusunda herhangi bir asgari kar dagitim zorunlulugu
getirilmemistir. Kar dagitim yapmaya karar veren anonim ortakliklar i¢in ise bu dagitimin Sirket’in
genel kurulunda alacaklar1 karara bagl olarak nakit ya da temettiiniin sermayeye eklenmesi suretiyle
ihrag edilecek paylarin bedelsiz olarak dagitilmasina ya da belli oranda nakit, belli oranda bedelsiz pay
dagitilmas1 suretiyle gerceklestirilebilmesine; belirlenecek birinci temettii tutarinin  mevcut
O0denmis/¢ikarilmis sermayenin ylizde 5’inden az olmasi durumunda, s6z konusu tutarin ortaklik
biinyesinde birakilabilmesine de imkan verilmig ancak bir 6nceki doneme iligkin temettii dagitimini
gerceklestirmeden sermaye artirimi yapan ve bu nedenle paylar1 “eski” ve “yeni” seklinde ayrilan
anonim ortakliklardan, faaliyet sonucunda elde ettikleri donem karindan temettii dagitacaklari,
hesaplayacaklari birinci temettiiyii nakden dagitmalart zorunlulugu getirilmistir.

Bu kapsamda SPK diizenlemelerine gore bulunan net dagitilabilir kar {izerinden SPK’nin asgari kar
dagitim zorunluluguna iliskin diizenlemeleri uyarinca hesaplanan kar dagitim tutarinin, tamaminin yasal
kayitlarda yer alan dagitilabilir kardan karsilanabilmesi durumunda, bu tutarin tamami, karsilanamamasi
durumunda ise yasal kayitlarda yer alan net dagitilabilir karm tamami dagitilacaktir. SPK
diizenlemelerine gore hazirlanan finansal tablolarda veya yasal kayitlarin herhangi birinde dénem zarari
olmasi durumunda ise kar dagitimi yapilmayacaktir.
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19. HASILAT VE SATISLARIN MALIYETI

31 Aralik 2018 ve 2017 tarihlerinde sona eren donemlere ait hasilat ve satiglarin maliyeti asagidaki
gibidir:

2018 2017
Esas faaliyetlerden elde edilen hasilat
Konut satiglar1 (*) 187.774.810 -
Kira gelirleri 3.127.267 3.223.770
Toplam hasilat 190.902.077 3.223.770
Satiglarin maliyeti (150.738.515) (1.003.539)
Briit kar 40.163.562 2.220.231

(*) 31 Aralik 2018 itibartyla konut satislar1 geliri Bizimtepe Aydos projesinden daire teslimlerini igermektedir.

31 Aralik 2018 ve 2017 tarihlerinde sona eren dénemlere ait satiglarin maliyeti asagidaki gibidir:

2018 2017
Satilan stok maliyeti 147.073.844 -
Tapu harci giderleri 2.876.133 -
Emlak vergisi giderleri 764.843 721.968
Sigorta giderleri 16.753 14.509
Kira giderleri - 212.795
Diger 6.942 54.267
Toplam 150.738.515 1.003.539

20. PAZARLAMA VE GENEL YONETIM GIDERLERI

31 Aralik 2018 ve 2017 tarihlerinde sona eren donemlere ait pazarlama giderleri asagidaki gibidir:

2018 2017
Reklam gideri 1.359.240 1.892.411
Satis komisyonlar1 gideri - 819.291
Diger - 175.219
Toplam 1.359.240 2.886.921
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20. PAZARLAMA VE GENEL YONETIM GIDERLERI (Devami)

31 Aralik 2018 ve 2017 tarihlerinde sona eren dénemlere ait genel yonetim giderleri agagidaki gibidir:

2018 2017
Personel giderleri 5.710.538 4.471.041
Disaridan saglanan fayda ve hizmetler 1.142.682 552.095
Faaliyet kiralamasi giderleri 456.250 409.193
Amortisman giderleri 288.475 217.609
Vergi giderleri 251.345 29.539
Diger giderler 1.121.384 687.682
Toplam 8.970.674 6.367.159

21. ESAS FAALIYETLERDEN DiGER GELIiRLER
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler

31 Aralik 2018 ve 2017 tarihlerinde sona eren dénemlere ait esas faaliyetlerden diger gelirler asagidaki
gibidir:

2018 2017

Yatirim amaghi gayrimenkuller
deger artis1 (Not 10) 4.812.620 69.843.819
Diger 2.039.132 246.121
Toplam 6.851.752 70.089.940

22. NITELIKLERINE GORE GIDERLER

31 Aralik 2018 ve 2017 tarihlerinde sona eren donemlere ait amortisman ve itfa payr giderlerinin
dagilimi asagidaki gibidir:

2018 2017
Genel yonetim giderleri (Not 20) 288.475 217.609
Toplam 288.475 217.609

23.  FINANSMAN GELIR/(GIDERLERI)

31 Aralik 2018 ve 2017 tarihlerinde sona eren dénemlere ait finansman giderleri asagidaki gibidir:

2018 2017
Faiz giderleri 5.361.461 12.591
Banka masraf ve komisyonlar1 225.454 353.947
Kur fark: giderleri - 3.740
Toplam 5.586.915 370.278
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23. FINANSMAN GELIiR/(GIDERLERI) (Devami)

31 Aralik 2018 ve 2017 tarihlerinde sona eren donemlere ait finansman gelirleri asagidaki gibidir:

2018 2017

Bankalardan alinan faiz gelirleri 9.573.393 10.436.579

Banka bonosu faiz gelirleri 83.684 2.166.287
Yatirim fonlarindan elde edilen

gelirler - 67.946

Toplam 9.657.077 12.670.812

24. VERGI VARLIK VE YUKUMLULUKLERI

Sirket Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 5. maddesi d-4 bendine gore Kurumlar Vergisi'nden istisnadir.
Gelir Vergisi Kanunu’nun 94. maddesi 6-a bendine gore ise gayrimenkul yatirnm ortakliklarinin
kazanglari stopaja tabi tutulmus olmakla birlikte, 93/5148 sayili Bakanlar Kurulu karari ile stopaj orani
sifir olarak belirlenmistir. Bu nedenle Sirket’in ilgili donemdeki kazanglarina iliskin herhangi bir vergi
yilikiimliiligii mevcut degildir.

25.  PAY BASINA KAZANC

Pay basina kazang tutari, net donem karimin, Sirket hisselerinin cari donem ig¢indeki agirlikli ortalama
hisse adedine boliinmesiyle hesaplanir. Tirkiye’de sirketler, sermayelerini halihazirda bulunan
hissedarlarina, ge¢mis yil kazanglarindan ve yeniden degerleme fonlarindan dagittiklar: “bedelsiz hisse”
yolu ile artirabilmektedirler. Bu tip “bedelsiz hisse” dagitimlari, hisse basina kar hesaplamalarinda, ihrag
edilmis hisse gibi degerlendirilir. Buna gore, bu hesaplamalarda kullanilan agirlikli ortalama hisse
sayisi, hisse senedi dagitimlarinin gegmise doniik etkilerini de hesaplayarak bulunur. Hisse bagina kar
hesaplamalari, hissedarlara dagitilabilir net karin ihra¢ edilmis bulunan hisse senetlerinin agirlikli
ortalama sayisina boliinmesi ile yapilmstir.

2018 2017
Net donem kari 40.755.562 75.356.625
Agirlikli ortalama hisse adedi 225.000.000 217.500.000
Pay basina kazang 0,1811 0,3465

26. FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYi

Bu not, agsagida belirtilen her bir risk i¢in Sirket’in maruz kaldigi riskler, Sirket’in bu risklerini yonetmek
ve Olgmek igin belirledigi politikalar1 hakkinda bilgi vermektedir. Sirket finansal araglarin
kullanimindan kaynaklanan agagidaki risklere maruz kalmaktadir:

Kredi riski,
Likidite riski,
Piyasa riski,
Operasyonel risk.
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26. FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYi (Devan)
Kredi riski
Kredi riski, kars1 tarafin izerinde mutabik kalinan s6zlesme sartlarina uygun olarak yiikiimliiliklerini kismen ya da tamamen yerine getirememe olasilig1 olarak

tanimlanir. Bu risk, kredi degerlendirmeleri ve tek bir kars1 taraftan toplam riskin sinirlandirilmasi ile kontrol edilir. 31 Aralik 2018 ve 31 Aralik 2017 tarihleri
itibariyla, Sirket’in kredi riskine maruz kredi niteligindeki varliklar1 agagidaki tablodaki gibidir:

Alacaklar
Ticari alacaklar Diger alacaklar
Mliskili Diger Miskili Diger Bankalardaki
31 Aralik 2018 taraf taraf taraf taraf mevduat Diger Toplam
Raporlama tarihi itibariyla maruz kalinan azami
kredi riski (A+B+C+D) - 123.756.792 - 1.722.552 143.095.968 11.132 268.586.444
- Azami riskin teminat, vs ile giivence altina alinmig kismi1 - - - - - - -
A. Vadesi gegcmemis ya da deger diisiikliigiine ugramamis
finansal varliklarin net degeri - 121.515.810 - 1.722.552 143.095.968 11.132 266.345.462

B. Vadesi ge¢mis ancak deger diisiikliigiine ugramamis
varliklarin net defter degeri - 2.240.982 - - R
C. Deger diisiikliigiine ugrayan varliklarin net defter degerleri
-Vadesi gegmis (briit defter degeri) - - - - - - -
- Deger digiikligii (-) - - - - - - -
- Net degerin teminat, vs ile giivence altina alinmis kism - - - - - - -
- Vadesi gegmemis (briit defter degeri)
- Deger digiikligii (-) - - - - - - -
- Net degerin teminat, vs ile giivence altina alinmis kismu - - - - - - -
D. Finansal durum tablosu dis1 kredi riski igeren unsurlar - - - - - - -

2.240.982
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26. FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYi (Devan)

Alacaklar
Ticari alacaklar Diger alacaklar
iliskili Diger iliskili Diger Bankalardaki
31 Aralik 2017 taraf taraf taraf taraf mevduat Diger Toplam
Raporlama tarihi itibariyla maruz kalinan azami
kredi riski (A+B+C+D) - 31.182.536 2.174 2.535.868 28.819.618  677.000  63.217.196

- Azami riskin teminat, vs ile glivence altina alinmig kismi1 - - - - - - -
A. Vadesi gegcmemis ya da deger diisiikliigiine ugramamis

finansal varliklarin net degeri - 29.960.375 2.174 2.535.868 28.819.618 677.000 61.995.035
B. Vadesi ge¢mis ancak deger diisiikliigiine ugramamis

varliklarin net defter degeri - 1.222.161 - - - - 1.222.161

C. Deger diisiikliigiine ugrayan varliklarin net defter degerleri
-Vadesi gegmis (briit defter degeri)
- Deger digiikligii (-)
- Net degerin teminat, vs ile giivence altina alinmig kismi
- Vadesi gegmemis (briit defter degeri)
- Deger digiikligii (-)
- Net degerin teminat, vs ile giivence altina alinmig kismi
D. Finansal durum tablosu dis1 kredi riski igeren unsurlar

52



VAKIF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

31 ARALIK 2018 TARIHINDE SONA EREN HESAP DONEMINE AiT
FINANSAL TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Lirasi (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

26. FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYi
(Devamni)

31 Aralik 2018 ve 31 Aralik 2017 tarihleri itibariyla vadesi gegmis ancak deger diisiikliigiine ugramamis
ticari alacaklarin detay1 asagidaki gibidir:

31 Aralik 2018 Toplam
Vadesi iizerinden 0-3 ay gecmis 509.064
Vadesi tizerinden 3 ay1 gegmis 1.731.918
Toplam 2.240.982
31 Aralik 2017 Toplam
Vadesi lizerinden 0-3 ay gecmis 1.065.225
Vadesi tizerinden 3 ay1 gegmis 156.936
Toplam 1.222.161

Sirket’in 31 Aralik 2018 ve 2017 tarihleri itibariyla finansal yiikiimliiliiklerine iligkin hareket tablolari
asagidaki gibidir:

2018 2017
Donem basi - -
fhrag edilen bor¢lanma araglarindan nakit girisleri 87.210.000 -
Kredilerden nakit girisleri 273.850.000 -
Odemeler (8.850.000) -
Faiz tahakkuklarindaki degisim 23.754.830 -
Doénem sonu 375.964.830 -
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26. FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYi
(Devami)

Likidite riski

Likidite riski, Sirket’in finansal bor¢larindan kaynaklanan yiikiimliiliiklerini yerine getirmekte giiglik
yasamast riskidir.

Asagidaki tabloda belirtilen tutarlar raporlama tarihi itibariyla sdzlesmeye bagli iskonto edilmemis nakit
cikiglarint gostermektedir.

Sozlesme uyarinca vadeler

Sozlesme
uyarinca 5
Kayith nakit 3 aydan 3-12 ay 1-5y1l yildan
31 Aralik 2018 degeri cakislar kisa arasi arasi uzun
Finansal yiikiimliiliikler
(Tiirev olmayan):

Finansal borglar 375.964.830 525.279.035 - 150.442.530 374.836.505 -
Ticari borglar 10.727.439 10.727.439 10.727.439 - - -
Diger borglar 10.333.756 10.333.756 2.282.516 - 8.051.240 -
Diger kisa vadeli yiikiimliiliikler 2.403.905 2.403.905 2.403.905 - - -
Toplam 399.429.930 548.744.135 15.413.860 150.442.530 382.887.745 -
Sozlesme uyarinca vadeler

Sozlesme

uyarinca 5

Kayith nakit 3 aydan 3-12 ay 1-5y yildan
31 Arahk 2017 degeri caikislar kisa arasi arasi uzun
Finansal yiikiimliiliikler
(Tiirev olmayan):

Ticari borglar 26.629.682 26.629.682 26.629.682 - - -
Diger borglar 2.466.823 2.466.823 532.885 - 1.933.938 -
Diger kisa vadeli yiikiimliilikler 1.055.991 1.055.991 1.055.991 - - -
Toplam 30.152.496 30.152.496 28.218.558 - 1.933.938 -

Sirket’in 31 Aralik 2018 ve 31 Aralik 2017 tarihleri itibariyla tiirev finansal yiikiimliiliikleri
bulunmamaktadir.

Piyasa riski
Piyasa riski, faiz orani, hisse senedi fiyatlari, doviz kurlar ve kredi genislikleri gibi piyasa fiyatlarinda
olabilecek degisikliklerin Sirket’in gelirini veya elinde bulundurdugu finansal araglarin degerini

etkileme riskidir.

Sirket’in toptan risk yonetim programi, mali piyasalarin ongoriillemezligine odaklanmakta olup,
Sirket’in mali performansi {izerindeki potansiyel olumsuz etkilerin en aza indirgenmesini amaglamustir.
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26. FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYi
(Devami)

Doviz kuru riski

Yabanci para cinsinden islemler, kur riskinin olugsmasina sebebiyet vermektedir. Kur riski, onaylanmis
politikalara dayali olarak yapilan vadeli déviz alim/satim sozlesmeleri ile yonetilmektedir.

Sirket’in yabanc1 para cinsinden parasal ve parasal olmayan varliklarinin ve parasal ve parasal olmayan
yiikiimliiliklerinin bilango tarihi itibariyla dagilimi asagidaki gibidir (31 Aralik 2017: Kur riski
bulunmamaktadir).

Doviz kuru riski

31 Arahk 2018
TL karsihg:
(Fonksiyonel para birimi) ABD Dolar1 Avro
Parasal finansal varliklar 3.388.999 - 562.788
Toplam varhklar 3.388.999 - 562.788
Net yabanci para varhk /
yiikiimliiliik pozisyonu 3.388.999 562.788

Asagidaki tablo Sirket’in Avro kurlarindaki %20’luk artisa ve azalisa olan duyarliligin1 géstermektedir.
%20’1uk oran, iist diizey yoneticilere Sirket iginde kur riskinin raporlanmasi sirasinda kullanilan oran
olup, s6z konusu oran yonetimin déviz kurlarinda bekledigi olasi degisikligi ifade etmektedir.

31 Arahk 2018
Yabanci paranin Yabanci paranin
deger kazanmasi1  deger kaybetmesi

Avro’nun TL karsisinda %20 degerlenmesi halinde
1- Avro net varlik/yikimlaligi 677.800 (677.800)
2- Avro riskinden korunan kisim (-) - -

3- Avro net etki (1+2) 677.800 (677.800)

Faiz orani riski

Sirket faiz oranlarindaki degisikliklerin faize duyarl varlik ve yiikiimliiliiklerine olan etkisinden dolay1
faiz oran1 riskine maruz kalmaktadir.

31 Aralik 2018 ve 31 Aralik 2017 tarihleri itibariyla Sirket’in degisken faiz bilesenine sahip finansal
araclar1 bulunmayip sabit faiz bilesenine sahip finansal araglar1 asagida gdsterilmistir:

Sabit faizli finansal kalemler 31 Arahk 2018 31 Aralik 2017

Finansal varliklar 142.818.982 29.324.688
Vadeli mevduat 142.818.982 28.654.688
Yatirim fonlar - 670.000

Finansal Yikumlilikler 375.964.830 -
Banka kredileri 282.181.199 -
Cikarimis bonolar 93.783.631-

55



VAKIF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

31 ARALIK 2018 TARIHINDE SONA EREN HESAP DONEMINE AiT
FINANSAL TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Lirasi (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

26. FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYi
(Devami)

31 Aralik 2018 ve 31 Aralik 2017 tarihleri itibariyla finansal araglara uygulanan agirlikli ortalama faiz
oranlar1 asagidaki gibidir:

31 Aralhk 2018 31 Arahk 2017
Finansal araglar
Bankalar - vadeli mevduat TL %19,00 TL %14,60
Banka kredileri/ Bonolar TL %17,00-32,18 - -

Sermaye yonetimi

Sirket, sermayesini etkin portfdy yonetimiyle yatirim riskini en diisiik seviyeye indirerek yonetmeye
calismaktadir. Sirket’in amaci; gelir elde eden bir isletme olarak faaliyetlerini devam ettirmek, pay
sahiplerinin faydasim1 gozetmek, ayn1 zamanda sermaye maliyetini gozeterek ve optimum net
yiikiimliilik/6zkaynak oranimi devam ettirerek verimli sermaye yapisinin siirekliligini saglamaktir.
Sermayeyi yonetirken Sirket’in hedefleri ortaklarina getiri diger paydaslarina fayda saglamak ve
sermaye maliyetini azaltmak amaciyla en uygun sermaye yapisini stirdiirmek igin Sirket’in faaliyette
bulunabilirliginin devamini korumaktir.

31 Aralik 2018 31 Arahik 2017

Toplam yiikiimlilikler 714.739.295 211.862.422
Hazir degerler (143.109.148) (29.498.804)
Net yiikiimliiliik 571.630.147 182.363.618
Ozkaynaklar 981.030.288 940.320.708

Operasyonel risk

Kredi, piyasa ve likidite gibi digsal riskler haricinde, Sirket’in siiregleri, ¢alisanlari, teknoloji ve altyapi
gibi ¢esitli sebeplerden olusabilecek dogrudan ve dolayl riskleri ifade eden ve yasal diizenleyicilerin
zorunluluklarindan olusan risklere operasyonel risk denir. Operasyonel risk Sirket’in faaliyetlerinden
olusmaktadir.

Sirket’in, finansal zararlardan uzak durmak amaciyla operasyon riskini yonetmektedir. Bu baglamda
Sirket asagidaki konularda Sirket ici siire¢ ve kontroller belirlemistir;

Islemlerin bagimsiz yetkilendirilmesini igeren, uygun gorev dagilimlari,

Islemlerin mutabakati ve kontrolii,

Yasal ve diger diizenleyicilerin zorunluluklarina uygunluk,

Islem ve kontrollerin dokiimantasyonu,

Karsilagilan operasyonel risklerin periyodik degerlendirilmesi ve belirlenen riskleri karsilayacak
sekilde olusturulan kontrol ve prosediirlerin yeterliligi,

Acil durum planlarimin gelistirilmesi

Egitim ve mesleki gelisim

Etik ve is standartlari

Etkili olabilecek alanlarda sigortalarin da dahil olabilecegi riski azaltict 6nlemler.
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27. FINANSAL ARACLARA iLiSKiN GERCEGE UYGUN DEGER ACIKLAMALARI
Finansal varliklar

Kisa vadeli olmalar1 nedeniyle kasa ve bankalardan alacaklarin kayitli degerlerinin gergege uygun
degerine yakin oldugu varsayilmaktadir.

Ticari alacaklarin kayitli degerlerinin, ger¢cege uygun degerine yakin oldugu varsayilmaktadir.

Bilangoda gergege uygun bedeli ile gosterilen yatinm amagli gayrimenkullerin gergege uygun
degerlerinin belirlenmesinde ekspertiz degerleri esas alinir.

Gergege uygun deger ile olciime iliskin siniflandirma

“TFRS 13, “Finansal Araglar: Agiklama” standardi finansal tablolarda gergege uygun degerleri
iizerinden Olgiilerek gosterilen finansal araglarin gercege uygun degerlerinin belirlenmesinde kullanilan
verilerin onemini yansitan bir sira dahilinde siniflandirilarak gosterilmesini gerektirmektedir. Bu
siniflandirma esas olarak s6z konusu verilerin goézlemlenebilir nitelikte olup olmamasina
dayanmaktadir. Gozlemlenebilir nitelikteki veriler, bagimsiz kaynaklardan edinilen piyasa verilerinin
kullanilmasi; gozlemlenebilir nitelikte olmayan veriler ise Sirket’in piyasa tahmin ve varsayimlarinin
kullanilmasi anlamina gelmektedir. Bu sekilde bir ayirim, genel olarak asagidaki siniflamalar1 ortaya
¢ikarmaktadir.

- Birinci seviye: Finansal varlik ve yiikiimliilikler, birbirinin ayni1 varlik ve yiikiimliilikler i¢in
aktif piyasada islem goren borsa fiyatlarindan degerlenmistir.

- Ikinci seviye: Finansal varlik ve yiikiimliiliikler, ilgili varlik ya da yiikiimliiliigiin birinci seviyede
belirtilen borsa fiyatindan baska direk ya da indirek olarak piyasada gozlenebilen fiyatinin
bulunmasinda kullanilan girdilerden degerlenmistir.

- Uciincii seviye: Finansal varlik ve yiikiimliiliikler, varlik ya da yiikiimliiliigiin gercege uygun
degerinin bulunmasinda kullanilan piyasada gozlenebilir bir veriye dayanmayan girdilerden
degerlenmistir.

Smiflandirma, kullanilabilir olmasi durumunda gozlemlenebilir nitelikteki piyasa verilerinin
kullanilmasini gerektirmektedir.

Bu gercevede gergege uygun degerleri iizerinden 6lgiilen varlik ve ylikiimliiliiklerin gergege uygun deger
siniflandirmasi asagidaki gibidir:

31 Arahik 2018 1. Sira 2. Sira 3. Sira Toplam
Yatirim amach gayrimenkuller:

Yatirim amagh gayrimenkuller - 816.185.179 - 816.185.179
Toplam - 816.185.179 - 816.185.179
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27. FINANSAL ARACLARA iLiSKiN GERCEGE UYGUN DEGER ACIKLAMALARI

(Devami)
31 Aralik 2017 1. Sira 2. Sira 3. Sira Toplam
Nakit ve nakit benzerleri:
Yatirim fonlari 670.000 - - 670.000
Yatirum amach gayrimenkuller:
Yatirim amagh gayrimenkuller - 748.473.027 - 748.473.027
Toplam 670.000 748.473.027 - 749.143.027

28. RAPORLAMA DONEMINDEN SONRAKI OLAYLAR

Yoktur.

29. EK DIPNOT: PORTFOY SINIRLAMALARINA UYUMUN KONTROLU

31 Aralik 2018 tarihi itibariyla “Portfoy Sinirlamalarina Uyumun Kontrolii” baglikli dipnotta yer verilen
bilgiler; SPK Seri: II, No: 14.1 “Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya iliskin Esaslar Tebligi’nin
16. maddesi uyarinca finansal tablolardan tiiretilmis 0zet bilgiler niteliginde olup, 28 Mayis 2013
tarihinde 28660 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan Seri: III, No: 48.1 sayili “Gayrimenkul Yatirim
Ortakliklarna Iliskin Esaslar Tebligi” ve 23 Ocak 2014 tarihinde 28891 sayili Resmi Gazete’de
yayimlanan Seri: 111, No: 48.1a sayili “Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina Iliskin Esaslar Tebliginde
Degisiklik Yapilmasina Dair Tebligi” nin portfdy sinirlamalarina uyumun kontroliine iliskin hiikiimleri
gergevesinde hazirlanmistir.

Bu kapsamda, aktif toplami, portfoy toplami ve portféy sinirlamalarina iliskin bilgiler, 31 Aralik 2018

ve 31 Aralik 2017 tarihleri itibanyla iligikteki gibidir ve bu smirlamalara iligkin oranlar tabloda
gosterilmistir:
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29. PORTFOY SINIRLAMALARINA UYUMUN KONTROLU (Devami)

Finansal Tablo Ana Hesap Kalemler

ilgili Diizenleme

Cari Donem

Onceki Dénem

A Para ve sermaye piyasast araglar1 111-48.1 Teblig Md. 24/(b) 143.109.148 29.498.804
B Gayrimenkuller, gayrimenkule dayali projeler,gayrimenkule dayali haklar 111-48.1 Teblig Md. 24/(a) 1.061.518.056 969.129.864
C Istirakler 111-48.1 Teblig Md. 24/(b) - -
[liskili taraflardan alacaklar (Ticari olmayan) 111-48.1 Teblig Md. 23/(f) - 2.174
Diger varhklar 491.142.379 153.552.288
D Toplam Varliklar(Aktif Toplami) 111-48.1 Teblig Md.31 1.695.769.583 1.152.183.130
E Finansal borglar 111-48.1 Teblig Md. 3/(k) 375.964.830 -
F Diger finansal yiikiimliiliikler 111-48.1 Teblig Md. 31 - -
G Finansal kiralama borglari 111-48.1 Teblig Md. 31 - -
H Iliskili taraflara borglar (Ticari olmayan) 111-48.1 Teblig Md. 23/(f) - 7.555
| Ozkaynaklar 111-48.1 Teblig Md. 31 981.030.288 940.320.708
Diger kaynaklar 338.774.465 211.854.867
D Toplam Kaynaklar 111-48.1 Teblig Md. 3/(k) 1.695.769.583 1.152.183.130
Finansal Tablo Ana Hesap Kalemler Ilgili Diizenleme Cari Dénem Onceki Dénem
Al Para ve sermaye piyasasi araglarinin 3 yillik altyap1 yatirim ve hizmetleri 6demeleri
6demeleri igin tutulan kismi 111-48.1 Teblig Md. 24/(b) - -
A2 Déviz cinsinden vadeli-vadesiz mevduat /6zel cari-katilma hesabi ve TL cinsinden
vadeli mevduat / katilma hesab1 111-48.1 Teblig Md. 24/(b) 143.095.968 28.819.618
A3 Yabanci sermaye piyasasi araglari 111-48.1 Teblig Md. 24/(d) - -
Bl Yabanci gayrimenkuller, gayrimenkule dayal1 projeler, gayrimenkule dayali haklar 111-48.1 Teblig Md. 24/(d) - -
B2 Atil tutulan arsa/araziler 111-48.1 Teblig Md. 24/(c) 205.926 205.926
C1l Yabanci istirakler 111-48.1 Teblig Md. 24/(d) - -
C2 Isletmeci sirkete istirak 111-48.1 Teblig Md. 28 - -
J Gayrinakdi krediler 111-48.1 Teblig Md. 31 133.439.542 138.789.290
K Uzerinde proje gelistirilecek miilkiyeti ortakliga ait olmayan ipotek bedelleri 111-48.1 Teblig Md. 22/(e) - -
L Tek bir sirketteki para ve sermaye piyasasi araglari yatirimlarimin toplami 111-48.1 Teblig Md. 22/(1) 141.256.333 -
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29. PORTFOY SINIRLAMALARINA UYUMUN KONTROLU (Devam)

Portfoy Simirlamalari ilgili Diizenleme Cari Donem Onceki Donem Asgari/Azami Oran
1 Uzerinde proje gelistirilecek miilkiyeti ortakliga ait olmayan

ipotekli arsalarm ipotek bedelleri 111-48.1 Teblig Md. 22/(e) - - Azami %10
2 Gayrimenkuller, gayrimenkule dayali projeler, gayrimenkule dayal: haklar 111-48.1 Teblig Md. 24/(a),(b) %62,60 %84,11 Asgari %51
3 Para ve sermaye piyasasi araglari ile igtirakler 111-48.1 Teblig Md. 24/(b) %8,44 %2,56 Azami %49
4 Yabanc1 gayrimenkuller ,gayrimenkule dayali projeler,

gayrimenkule dayali haklar,istirakler,sermaye piyasasi araglari 111-48.1 Teblig Md. 24/(d) - - Azami %49
5 Aul tutulan arsa/araziler 111-48.1 Teblig Md. 24/(c) %0,01 %0,02 Azami %20
6 Isletmeci sirkete istirak 111-48.1 Teblig Md. 28 - - Azami %10
7 Borglanma sinir1 111-48.1 Teblig Md. 31 %45,44 %14,76 Azami %500
8 Déviz cinsinden vadeli/vadesiz mevduat/dzel cari-katilma hesabi ve TL

cinsinden vadeli mevduat/katilma hesab1 111-48.1 Teblig Md. 24/(b) %8,44 %2,50 Azami %10
9 Tek bir sirketteki para ve sermaye piyasast araglar1 yatirimlarinin toplami 111-48.1 Teblig Md. 22/(1) %8,33 - Azami %10
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