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ARA DONEM KONSOLIDE FINANSAL TABLOLAR HAKKINDA iNCELEME RAPORU

Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.
Yénetim Kurulu’na,

Giris

Akfen Gayrimenkul Yatinm Ortakh@i A.S., bagli ortakliklari ile miistereken kontrol edilen
ortakliklarimin (birlikte “Grup™) ekte yer alan 30 Haziran 2011 tarihli konsolide bilangosu ile ayn
tarihte sona eren alt1 aylik ara doneme ait konsolide kapsamli gelir tablosu, konsolide 6zkaynak degisim
tablosu, konsolide nakit akis tablosu ve 6nemli muhasebe politikalarinin dzeti ile dipnotlar tarafimizca
incelenmistir. Grup y&netiminin sorumlulugu, séz konusu ara dénem konsolide finansal tablolarinin
Sermaye Piyasast Kurulu’nca yayimlanan finansal raporlama standartlarina uygun olarak hazirlanmasi
ve diiriist bir sekilde sunumudur. Bizim sorumlulugumuz bu ara dénem konsolide finansal tablolarin
incelenmesine iligkin ulagilan sonucun agiklanmasidir.

Incelemenin kapsami

Incelememiz Sermaye Piyasas1 Kurulu’nca yayimlanan bagimsiz denetim standartlari diizenlemelerine
uygun olarak yapilmistir. Ara doénem finansal tablolarmin incelenmesi, agirlikli olarak finansal
raporlama siirecinden sorumlu kisilerden bilgi toplanmasi, analitik inceleme ve diger inceleme
tekniklerinin uygulanmasini kapsamaktadir. Bir incelemenin kapsami Sermaye Piyasasi Kurulu’nca
yayimlanan bagimsiz denetim standartlar1 gergevesinde yapilan bagimsiz denetim g¢alismasina gére
daha dar oldugundan, inceleme, bagimsiz denetimde farkinda olunmas1 gercken tiim énemli hususlari
ortaya g¢ikarabilme konusunda giivence saglamaz. Dolayisiyla, incelememiz sonucunda bir bagimsiz
denetim goriisti agiklanmamustir.

Sonug

Incelememiz sonucunda, ilisikteki ara dénem konsolide finansal tablolarin Grup’un, 30 Haziran 2011
tarihi itibariyla konsolide finansal pozisyonunu, ayni tarihte sona eren alti aylik ara déneme ait
konsolide finansal performansini ve konsolide nakit akimlarmi, Sermaye Piyasasi Kurulu’nca
yayimlanan finansal raporlama standartlart (bakimz Not 2) ¢ergevesinde dogru ve diiriist bir bicimde
yansitmadig1 konusunda herhangi bir hususa rastlanilmamstir.
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS
30 HAZIRAN 2011 TARIHI ITIBARIYLA

KONSOLIDE BILANCO

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tirk Livast (“TL"} cinsinden ifade edilmigtir,)

Bagimsiz Bagumsiz

incelemeden denetimden

VARLIKI.AR gecmiy gegmis
Notlar 30 Haziran 2011 31 Arahlk 2010

DONEN VARLIKLAR 78,412,903 8,365,971
Nakit ve nakit benzerleri 3 56,309,336 1,304,927
Ticari alacaklar 7 7,936,596 6,155,758
- Higkili taraflardan ticari alacaldar 25 1,381,314 1,291,871
- Diger ticari alacaklar 7 6,335,282 4,863,857
Diger alacaklar 8 8,074,307 -
- Diger alacaklar 8,074,307 -
Diger donen varliklar 16 6,092,664 905,286
DURAN VARLIKLAR 837,672,600 678,636,026
Diger alacaklar 8 99,697 87,396
Yatrim amacl gayrimenkuller 9 792,523,202 644,063,152
Maddi duran varldkiar 10 {08,184 117,937
Maddi olmayan duran varhklar 11 9,150 7,622
Ertelenmis vergi varlig 23 240,011 89,343
Diger duran varliklar 16 44,692,356 34,270,576
TOPLAM VARLIKILAR 916,085,503 687,001,997

ligikteki notlar, bu konsolide finansal tablolarin tamamlayict parcalaridir.
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

30 HAZIRAN 2011 TARIHI iTIBARIYLA
KONSOLIDE BILANCO

(Tutarlar aksi belivtilmedikee Tiirk Livast (“TL") cinsinden {fade edilmistir.)

Bagumsiz Bagumsig

incelemeden denetimden

KAYNAKLAR gecmiy gecmiy
Notlar 30 Haziran 2011 31 Aralik 2010

KISA VADELI YUKUMLULUKLER 77,647,107 63,017,344
Finansal borglar 6 71,801,787 47,628,674
Ticari borglar 7 2,272,968 854,847
- fliskili taraflara ticari borglar 23 1,632,680 38,433
- Diger ticari bor¢lar 7 640,288 796,414
Diger borglar 8 236,533 12,291,507
- Hiskili teraflara diger borglar 25 - 12,247,437
- Diger borglar 8 236,533 4,070
Caliganlara saglanan faydalara iliskin karsthiklar i5 82,032 64,619
Diger kisa vadeli yukiimliiliikler 10 3,077,221 £,731,386
Dénem kart vergi yikimliliagi 176,566 446,311
UZUN VADELI YOKUMLULUKLER 180,450,708 173,236,249
Finansal borglar ) 168,081,365 164,563,313
Calisanlara saglanan faydalara iligkin karsiliklar 15 7,074 6,486
Ertelenmis vergi ylikitmlglig 23 10,804,467 7,321,185
Diger uzun vadeli ytkiimliilitkler 16 1,557,802 £,345,265
OZKAYNAKLAR 17 657,987,688 450,748,404
Odenmis sermaye £84,000,000 138,000,000
Sermaye diizeltme farklar 317,344 317,344
Ortak kontrol altinda isletme birlesmeleri etkisi 53,748,727 53,748,727
Hisse senedi ilrag primleri 58,880,000 -
Yabanci para ¢evrim farklart 3,841,151 524,372
Kardan ayridmis kisitlanmis yedekler 4,147 4,147
Geemis yullar karlart 255,940,250 137,819,739
Net donem kan 73,965,484 120,362,989
Kontrol giicli olmayan paylar 27,290,605 (28.914)
TOPLAM KAYNAKLAR 916,085,503 687,001,997

ilisikteki notlar, bu konsolide finansal tablolarin tamamlayict parcalaridir.
O AKS
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

30 HAZIRAN 2011 TARIHINDE SONA EREN 6 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE KAPSAMLI GELIR TABLOSU

{Twiarlar aksi belivtilmedikee Tiirk Lirasi (“TL") cinsinden ifade edilmigtir.)

Bagimsiz Bagunsiz Bagimsiz Bagumsiz
incelemeden incelemeden denetimden incelemeden
gecntis gecmis gecmis pgecmiy
1 Ocak - 1 Nisan - 1 Ocak - 1 Nisan -
30 Haziran 30 Haziran 30 Haziran 30 Haziran
Notlar 2011 2011 2010 2010
SURDURULEN
FAALIYETLERDEN
Satig gelirleri 18 13,174,949 7,362,224 8,742,190 4,500,314
Satiglarin maliyeti 18 (1,312,452) (688,379) (884,380) {470,972)
BRUT KAR 11,862,497 6,673,845 7,857,810 4,029,342
Genel yonetim giderleri 19 (2.455,942) (1,359.857) (1,909,898) (987,74
Yatimm amagh gayrimenkuller deger
artist 20 44,835,848 999,572 8,953,220 8,953,220
Yapiimakta olan yatirun amagh
gayrimenkuoiler deger artisi 20 78,729,814 76,160,449 7,046,377 7,046,377
Diger faaliyet gelirleri 20 38,250 14,763 163,546 107,179
Diger faaliyet giderteri 20 (3,153,650) (2,284,834) (544,688) (378,996)
FAALIYET KARI 129,856,817 80,203,938 21,506,367 18,769,375
Finansal gelirler 21 3,013,078 1,100,584 22,697,114 11,503,481
Finansal giderler 22 (32,497,131) (16,780,713  (10,659,127) (5,411,135)
VERGI ONCESI KAR 100,372,764 64,523,809 33,604,354 24,861,721
Vergi (gideri)/geliri 23 (3,074,822) 233,805 (2,045,615) (1,110,310)
- Dinem vergi gideri - 32,576 (336,576) (245,819}
- Ertelenen vergi (gideri)/gelivi (3,074,822) 201,229 (1,709,039) {864,491)
NET DONEM KARE 97,297,942 64,757,614 31,558,739 23,751,411
Diger Kapsamh Gelir
Yabanci para gevrim farklarimdaki
degisim 3.316,759 3,291,791 119,728 91,151
DIGER KAPSAMLI GELIR
(VERGI SONRAST) 3,316,759 3,291,791 119,728 91,151
TOPLAM KAPSAMLI GELIR 100,614,701 68,049,405 31,678,467 23,842,562
Dinem Karmmm/{(Zararmim} Dagihim
Kontrol giicli olmayan paylar 23,332.458 23,333,505 - -
Ana ortakhk paylan 73,963,484 41,424,109 371,558,739 23,751,411
Net Dgnem Kan 97,297,942 64,757,614 31,558,739 23,751,411
Toplam Kapsamh Gelirin/{(Giderin)
Dagihime
Kontrot glicii olmayan paylar 23,332,458 23,333,505 -~ -
Ana ortaklik paylar 77,282,243 44,715,900 31,678,467 23,842 562
Toplam Kapsamh Gelir . 100,614,701 68,049,405 31,678,467 23,842,562

Hisse Bagma Kazang / Seyreltilmis
Hisse Basina Kazang 24 0.48 0.30 0.37 0.24
IHsikteki notlar, bu konsolide finansal tablolarim tamamlayici pargalaridir.

~
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

30 HAZIRAN 2011 TARIHINDE SONA EREN 6 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT

KONSOLIDE DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Trivk Lirast (“TL") cinsinden ifade edilmigtir.)
Bagumsiz Bagimsiz
incefemeden denetimden
Dipnotlar gecmis gecmis
30 Haziran 2011 30 Haziran 2010
A. Esas faalivetlerden kaynaklanan nakit akislari:
Dénem kart 97,297,942 31,558,740
Diizeltmeler:
Amortisman giderleri 10 29,809 29,080
itfa payr giderleri 1! 1,530 12,800
Kidem ve izin tazminat yikiimliliigs karsihimdaki arug/(azalss) 15 18,001 (14,012)
Yatirum amagh gayrimenkuller net deger artisi (123,565,662) (15,999,597)
Faiz gideri 22 6,010,607 7,340,636
Gergeklesmemis kur fark: (geliri)/gideri 29,315,578 (7,813,751)
Kira gider tahakkuklar 16 314,874 117,762
Diger karsibklar 1,064,808 3,854,350
Erielenmsis vergi gidert 23 3,074,822 1,709,039
Isletme sermayesindeki degigikliklerden dnceki faaliyet kart 13,562,309 20,795,047
Ticari alacaklardaki degigim (1,780,838} (1,229,5006)
Diger alacakiardaki degisim (8,086,608} (4,798,698)
Diger donen ve duran varhiklardaki degisim (15,609,159} (570,409)
Ticari borglardaki degigim 1.418,121 2,266,128
Kidem tazminat demesi - (9,983)
Diger borglar ve ytikimliiliklerdeki degigim (11,876,284) 3,641,113
Faiz 8demeleri {6,010,607) (7,340,636)
Esas faalivetlerde kullamilan /kaynaklanan net nakit (28,383,066) 12,753,054
B. Yatirim faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akislart
(Ozkaynak yontemiyle degerlenen yatirimlar - (719,883)
Maddi duran varlik alimlar 10 {20,036) (1,969)
Maddi olmayan duran varlik satigiar 8,032 --
Maddi olmayan duran varhk alimian ) (11,090} (13,619)
Yaursm amach gayrimenkul alimlan 9 (24,894,388} (23,227,292)
Yatirim faaliyetlerinde kullantlan net nakit (24,917,502) (23,962,765%)
C. Finansman faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akislan
Sermaye arbigindan kaynaklanan nakit pirisi 46,000,000 13,696,300
Finansal borglardan saglanan nakit girisleri 1,499,999 7,506,489
Finansal bor¢larm geri ddenmesi (3,136,364} (8,200,290)
Halka arz giderleri (2,242,478} -
Hisse senedi ihrag primleri 58,880,000 -
Kontrol giicii olmayan paylardaki degisim 3,987,061 -
Finansman faalivetleriden kaynaklanan net nakit 104,988,218 15,002,499
Bilango fizerindeki kur farklarn 3,316,759 119,728
Nakit ve nakit benzerterindeki net artis 55,004,409 3,912,516
Donem basi nakit ve nakit benzerler 1,304,927 499,009
Dénem sonu nakit ve nakit benzerleri 5 56,309,336 4,411,525

llisikteki notlar, bu konsolide finansal tablolarin tamamlayici pargalaridir.
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLICGI AS
30 HAZIRAN 2011 TARIHINDE SONA EREN 6 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tirk Liras: (“TL") cinsinden ifade edilmistir,)

SIRKET’IN / (GRUP’UN) ORGANIZASYONU VE FAALIYET KONUSU

Akfen Gayrimenkul Yatiim Ortakligs AS (“Sirket ya da Akfen GY( ), Aksel Turizm Yatirimlari
ve lIsletmecilik AS (“Aksel”)nin gayrimenkul yatrim  ortakligina  dénistiiriilip  yeniden
yapilandiriimasi sonucu olusmustur. Aksel, ilk olarak 25 Haziran 1997 tarihinde yurtici turizm
sektOriinde yatiim yapmak igin faaliyete gegmistir, Yeniden yapilandirma, ynetim kurulunun 25
Nisan 2006 tarihli kararina miiteakip Sermaye Piyasast Kurulu’nun (“SPK”) 14 Temmuz 2006 tarih
31/894 sayih karari ile Sirket’in “Gayrimenkul Yatirim Ortakligi™na  déniistiiriilmesi  ile
sonuglandirtlmigtie. Gayrimenkul yatirim ortaklig: tinvaninin alinmasi ve faaliyet konusu degisikligi
31 Agustos 2006 tarihinde Ticaret Sicil Gazetesi’nde yaymlawmestir,

Sirket’in ana faaliyet konusu, gayrimenkule dayali serinaye piyasast araglarma yatirim yapmak,
gayrimenkul portfdyii olusturmak ve gelistirmek, SPK’nin Gayrimenkul Yatirnun Ortakliklarma
iliskin Esastar Tebligi’nin (Seri VI, No: 11} 23. Ve 25. Maddelerinde agiklanan yazilt amag ve
konularinda istigal etmektir. Sirket’in ana ortag Akfen Holding AS (“Akfen Holding”) diinyarun
baslica otel zincirlerinden olan ACCOR S$.A. ile Novotel ve Ibis otel markalar: icin karsilikli
miinhasich@a dayanan bir gergeve anlagmasi imzalamistir. Bu Cergeve Sozlesmesi ile Akfen
Holding ve ACCOR $.A. Tiirkiye’de otel projeleri geligtirmek i¢in bir ortaklik kurarak giiclerini
birfestirmistir. Sirket agirlikli olarak Novotel ve ibis Otel markali otel projeleri gelistirecek ve
ACCOR S.A’nm Tirkiye’de faaliyet gosteren ve %100 istiraki olan Tamaris Turizm AS’ye
kiralamaktadir. 12 Nisan 2010 tarihinde imzalanan Gergeve Anlagsmasi’nda yer alan Yatwmm
Programi’na gére | Ocak 2011 tarihinden itibaren 31 Aralik 2015 tarihinin sonuna kadar en az 8
otel tamamlanarak ACCOR S.A.’ya Sirket tarafindan kiraya verilecektir. Bu otellerden ikisinin
istanbul’da, digerlerinin de Esenyurt, Ankara, Izmir, Adana ve taraflarca mutabakata varilacak
diger iki sehirde yapilmas: gerekmektedir. Esenyurt, {zmir ve Adana, Ankara ve Karakdy’de otel
projeleri igin araziler temin edilmistir. Taraflarca ortak mutabakata varilmas: durumunda, bes yillik
Yatiim Programi’nin ilk senesinde gereeklesmek sartiyla, asgari otel sayis1 6’ya diisiiriilebilecektir,
Taraflar bir sonraki Yatirtm Programt’mi en ge¢ 30 Haziran 2015 tarihine kadar imzalamayi
planlamaktadiriar.

Sirket, t1 Mayis 2011 tarihinde borsaya kote olmustur.

21 Subat 2007 tarihinde, Akfen Holding istiraki olan Akfen Gayrimenkul Ticareti ve Insaat AS’nin
("Akfen Ticaret”) hisseleri nominal bedeli ile Sirket’c devrolmustur. Akfen Ticaret’in ana faaliyet
konusu gayrimenkule dayali yatinm yapmak, gayrimenkul portfoyil olusturmak ve gelistirmektir.
Akfen Ticaret, Eastern European Property Investment Lid. (“EEPI Ltd.”) firmast ile 21 Eyliil 2007
tarihinde Hollanda’da Russian Hotel Investment BV (*Russian Hotel” veya “RHI™) ve 3 Ocak 2008
tarihinde Hollanda’da Russian Property Investment BV (“Russian  Property” veya “RPI™)
sirketlerini kurmustur. EEPI Ltd. Araltk 2010°da RHI ve RPI’daki hisselerinin %45°ini Kasa
Investments (“Kasa BV™) BV’ye, %5’ini ise Ciineyt Baltaoglu’na devretmistir. Russian Hotel’in
ana faaliyet konusu Ukrayna ve Rusya’da ACCOR S.A. tarafindan isletilecek otel yatirimlart
gelistirmektir. Russian  Property’nin  ana faaliyet konusu ise Rusya’da ofis projeleri
gergeklegtirmektir. 30 Haziran 2011 tarihi itibartyla, Russian Hotel ve Russian Property’nin %50
hissesi Akfen Ticaret’e, %45 hissesi Kasa BV'ye, %5 hissesi ise Citneyt Baltaoglu’na aittir.

Sirket, 18 Mart 2011 tarihinde Rusya’da otel projeleri gelistirmek amaciyla Hollanda’da Hotel
Development and Investment BV (“HDI™) unvanl bir bagli ortaklik kurmustur.

Sirket, 31 Mayis 2011 tarihinde Istanbul Karakdy’de bir otel projesi gelistirmek amaciyla Akfen
Karakdy Gayrimenkul Yatunimlar ve Ingaat A.S. (“Akfen Karakdy”) unvanh bir bagh ortaklik
kurmustue, Akfen Karakdy’iin %70 hissesi Sirket’e aittir.

Akfen GYO, bagli ortakhkiar ve misterck yonetime tabi tegebbiisleri icin bu raporda “Grup”
ibaresi kullanilacaktir,
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

30 HAZIRAN 2011 TARIHINDE SONA EREN 6 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtitmedikee Titrk Lirast ("TL”) cinsinden ifude edilmistir.)

SIRKET'IN / (GRUP’UN) ORGANIZASYONU VE FAALIYET KONUSU (devan)

Sirket, Levent Loft, Biyiikdere Caddesi, C Blok No: 201, Kat: 8, Daire: 151, Levent— Istanbul
adresinde kayitlidir.

30 Haziran 2011 tarihi itibariyla Akfen GYO ve bagli ortakliklart ile miistereken kontrol edilen
ortakliklarimn galisan sayst sirastyla, 15 (31 Aralik 2010: 14) ve 30 (31 Aralik 2010: 16)’dur.

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR
Sunuma iliskin temel esaslar
Uyguntuk beyam

Sirket ve bagh ortakhg Akfen Ticaret’in genel merkezi, muhasebe kayitlarm, Maliye
Bakanlhgt'nca yayimlanmis Tek Diizen Hesap Plani gergevesinde Tiirk Ticaret Kanunu (“T'TK™) ve
Tirk Vergi Mevzuati'na gére yapmaktadir. Akfen Ticaret, Kuzey Kibris Tiirk Cumhuriyeti’nde
(“KKTC?”) de faaliyet gostermekte olup, KKTC Sirketler Mukayyitligince YS00148 kayit numarasi
ile fasil 113, Limited Sirketler Yasasimin 346, Maddesi altinda bir yabanci sirket olarak 2 Eyliil
2002 tarihinde KKTC Bakanlar Kurulu kararma miiteakip tescil edilmigtir, Akfen Ticaret,
KKTC de muhasebe kayitlarint KKTC’nin kabul ettigi ticaret mevzuatina uygun ofarak tutmakta ve
yasal finansal tablolarint da buna uygun hazirlamaktadir.

Grup’un yabanci iilkelerde faaltyet gosteren miisterek ydnetime tabi tesebbiisieri Russian Hotel ve
Russian Property, faaliyet gosterdikleri tilkenin genel kabul gérmiis muhasebe prensiplerine ve o
tilkelerin  mevzuatina gore muhasebe kayitlanm  tutmakta ve yasal finansal tablolarim
hazirlamaktadiriar.

{lisikteki konsolide finansal tablolar, SPK tarafindan yayimlanan muhasebe ve raporfama ilkelerine
uygun olarak hazielanmustir, Sirket, 30 Haziran 2011 tarihi itibariyla, konsolide finansal tablolarini
9 Nisan 2008 tarih ve 26842 sayili Resmi Gazete'de yayimlanarak 1 Ocak 2008 tarihinden itibaren
yirirliige giren SPK’ nin Seri: X1, No: 29, “Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya iliskin
Esaslar Tebligi"ne (Teblig XI-29) gore hazirlamstir. SPK Muhasebe Standartlari’na gore
raporlama yapan sirketler finansal tablolarini Teblig XI-29 kapsaminda Avrupa Birligi tarafindan
kabul edilen haliyle Uluslararast Muhasebe Standartlarina (UMS)/ Uluslararas: Finansal Raporlama
Standartlarma (UFRS) gore hazirlayacaklardir. Ancak Avrupa Birligi tarafindan kabul edilen
UMS/UFRS’ nin Uluslararast Muhasebe Standartlart Kurutu (UMSK) tarafindan yayimlanan
UMS/UFRS’ den farklart Tiirkiye Muhasebe Standartlar Kurulu (TMSK) tarafindan ilan
edilinceye kadar ilisikteki finansal tablolarin hazirlanmasinda UMSK tarafindan yayimlanan
UMS/UFRS’ler ile birebir aynt olan ve TMSK tarafindan yayunlanan Tiirkiye Muhasebe
Standartlar (TMS) /Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlari (TFRS) esas alinarak hazirfanmis
olup finansal tablolar ve dipnotlar, SPK tarafindan yayimlanan raporfama formatina uygun olarak
sunulmustur.

Sirket’in 30 Haziran 2011 tarihi itibariyla diizenlenmis konsolide bilangosu ve bu tarihte sona eren
6 aylik ait konsolide gelir tablosu, 25 Agustos 2011 tarihinde Sirket Yonetim Kurulu tarafindan
onaylanmugtir. Genel Kurul’un ve ilgili yasal kuruluslarin yasal mevzuata gore diizenlenmis
finansal tablolari ve bu finansal tablolari tashih etme hakkr vardir.

Finansal tablolarin hazrians sekli

30 Haziran 2011 tarihi itibariyle konsolide finansal tablo ve dipnotlarin hazirlanmasida, SPK’nin
17 Nisan 2008 tarih ve 11/467 saytlt karart ile agiklanan “SPK Seri:XI, No:29 Sermaye Piyasasinda
Finansal Raporlamaya [liskin Esaslar Tebligi Uyarinca Diizenlenecek Finansal Tablo ve Dipnot
Formatlar Hakkinda Duyuru”da belirtilen esaslar kullaniimistir.
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS
30 HAZIRAN 2011 TARIHINDE SONA EREN 6 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Lirast (“TL") cinsinden ifade edilmistir,)

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR (devam)
Sunuma iligskin temel esasiar (devann)
Fonksivonel ve raporlama para birimi

Grup’un raporiama para birimi TL olup, Grup sirketlerinin fonksiyonel para birimleri ise asagidaki
gibidir:

Sirket Fanksiyonel para birimi
Alfen GYO TL
Aldfen Ticaret TL
Akfen Karaksy TL.
Russian Hotel Avro
Russian Propetty Avro
HDI Avro

Tiim finansal bilgiler aksi belirtitmedikge TL olarak gosterilmistir, TL disindaki para birimleri ile
ilgili bilgiler aksi belirtilmedikee tam olarak belirtilmistir,

Konsolidasyon esastar
Bagh ortakliklar

Bagh ortakliklar, $irket’in dogrudan veya dolayli olarak islemieri tizerinde kontrol yetkisine sahip
oldugu sirketlerdir. Sirket, bagli ortaklik konumundaki sirketlerin finansal ve operasyonel
politikalarme yitrlitme gliciine sahip olmasia bagli olarak, bagl ortaklifin faaliyet sonuglarindan
pay ahr. Kontrol gliciiniin belirlenmesinde, meveut ve dontstiiriilebitic oy haklarn gz Sniinde
bulundurulur. Bagl ortakliklarm finansal tablolari, kontrol giiciiniin olustugu tarihten, sona erdigi
tarihe kadar konsolide finansal tablolarda gdsterilmektedir.

Bagl: ortakligm finansal tablolart ana sirketin finansal tablolart ile uyumlu olarak aynt hesap
déneminde, ayni muhasebe ilkelerine gore hazirlanmistir.

30 Haziran 2011 itibariyla, Akfen GYO’nun bagh ortaklarindaki pay oranlari asagidaki tabloda
gdsterilmistir:

Sirket Sirket’in dogrudan veya dolaylh hisseleri (%)
Akfen Ticaret 100
HDI 100
Akfen Karakdy 70

Miistereken kentro! edilen ortakhklar

Miistereken kontrol edilen ortakhiklar, Grup®un ortak kontroliine tabi, sézlesmeye dayanan anlagma
ife kurulan ve stratejik, finansal ve operasyonel kararlar i¢in oybirligi gereken sirketlerdir. Grup
miisterek yOnetime tabi fesebbiisler tizerindeki etkinligini oransal konsolidasyon yoéntemine gére
raporlamaktadir. Konsolide finansal tablolarda, Grup’un miisterek yonetime tabi tegebbiisler
tizerindeki hissesi oraninca, sirketin aktif, pasif, gelir ve giderleri her kalem bazinda ayri ayri
yansifbnustir,
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

30 HAZIRAN 2011 TARIHINDE SONA EREN 6 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

(Tutariar aksi belivtilmedikge Tirk Lirast (“TL7) cinsinden ifade edilmistir.)

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR (devam:)

Sunuma iliskin temel esaslar (devami)

Konsolidasyon esaslart (devami)

Miistereken kontrol edilen ortakhklar (devami)

ilisikteki konsolide finansal tablolarda, Russian Hotel ve Russian Property adiyla teskil edilen
miistereken kontrol edilen ortakliklar oransal konsolidasyon yontemine gore raporlanmustir,

Miistereken kontrol edilen ortakhklann finansal tablolar:, Sirket’in finansal tablolart ile uyumlu
olarak ayni hesap doneminde, ayni muhasebe ilkelerine gore hazirlanmustir.

30 Haziran 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri tarihleri itibariyla, Akfen GYO’nun miigtereken kontrol
edilen ortakliklardaki dogrudan veya dolayli pay oranlari agagidaki tabloda gésterilmistir:

Sirket 30 Haziran 2011 31 Arahk 2019
RHI 50% 50%
RPI 50% 50%

Konsolidasyon sirasida elimine edilen islemler

Konsolide finansal tablolarin hazirlanmasinda, grup ici islemlerden dolayi olusan tiim bakiye ve
islemler ile gergeklesmemis her ftirli gelir elimine edilmistir. Ortak girisimlerle yapilan
islemlerden dogan gergeklesmemis gelirler, Grup’un sdz konusu ortak girisimdeki etkin orani kadar
arnindwriimister. Grup ici islemlerden kaynaklanan gergeklesmemis zararlar da, deger dilsiisiiyle ilgili
kanit olmadig  hallerde, gergeklesmemis  Karlarm  anndimlmasinda  kullamilan  ydntemle
armdirlmistue,

Yabanel para
Yabanct para islemler

Yabanci para islemler ilgili Grup sirketlerinin fonksiyonel para birimlerine islemin gergeklestigi
tarthteki kurdan cevrilmislerdir. Yabanc para cinsinden olan parasal varbk ve yliktimlilikler
raporlama tarihindeki kurlardan fonksiyonel para birimine ¢evrilmislerdir. Yabaner para cinsinden
olan fiili maliyetleriyle Sl¢iilen parasal olmayan varliklar ve ytkiiml@likler, islem tarihindeki
kurdan ¢evrilir. Cevrimle olusan kur farklart konsolide kapsamlr gelir tablosunda kayitfara alinir.

Grup sirketleri kullanim alantart ¢ok fazla oldugu igin veya ilgili Grup sirketlerinin faaliyetlerine
onemli etkide bulundugu ve bu sirketlerle ilgili 6nemli ekonomik ofay ve durumlar yansittids icin
fonksiyonel para birimi olarak Avro veya TL yi kullanmaktadirlar, Finansal tablofardaki kalemleri
otgmek igin kullanilan para birimi hari¢ kullamilan tiim para birimleri yabanct para olarak
adlandilmaktadr,

UMS 21 ( Kwr degigiminin etkileri )’ in ilgili hikiimlerine gore fonksiyonel para birimleriyle
hesaplanmamig islemter ve bakiyeler ilgili para birimleriyle tekrar hesaplanir, Grup raporlama para
birimi olarak TL kullanmaktadir.

Grup’un raporlama para biriminden farkle fonksiyonel para birimi kullanan Grup sirketlerinin aktif
ve pasifleri, raporfama donemi sonundaki kurdan Grup’un raporlama para birimine gevrilir, Bu grup
girketlerinin gelir ve giderleri dénemin ortalama déviz kurundan raporiama para birimine ¢evrilir.
Ozsermaye kalemleri maliyet degerinden raporlanir. Yabanet para birimi farkiiliklan 6zsermayede,
“Yabanci para ¢evirim farkr™ (YPCF) altinda gosterilir. {lgili Grup sirketleri tamamen veya kismen
elden gtkartldifinda YPCF deki ifgili miktar konsolide kapsaml gelir tablosuna transfer edilir.
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS
30 HAZIRAN 2011 TARIHINDE SONA EREN 6 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR
(Tutariar aksi belirtilmedikee Tiivk Lirast ('TL”) cinsinden ifade edilmistir.)
FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLISKIN ESASLAR (devami)
Sunuma iliskin temel esaslar (devamy)
Konsolidasyon esaslarr (devamr)
Yabanct para islemler(devani)
Avro/ TL ve ABD Dolart/ TL kurlart dénem sonlart itibariyle asagidaki gibidir:
30 Haziran 2011 31 Arahlk 2010

Avro/ TL 23492 2.049]
ABD Dolart/ TL 1.6302 t.5460

Avro/TL ve ABD Dolari / TL dénem ortalama kurlart asagidaki gibidir:

30 Haziran 2011 30 Haziran 2010
Avro/ TL. 2.1954 2.0154
ABD Dolan/ TL 1.5644 1.5165

Karstlagtirmalt bilgiler

Hisikteki konsolide finansal tablolar, Grup’un mali durumu, performansi ve nakit akssindaki
egitimlert belirleyebilmek amaciyla, dnceki dénemle kargilastirmali hazirlanmaktadir, Muhasebe
ilkeleri, Grup taralindan siirekli olarak uygulanmakta ve daha onceki dénemlerde uygulanan
muhasebe ilkeleri tutarlilik gostermektedir.

Muhasebe talkminlerindeki degisiklik ve hatalar

Finansal tablolarm Seri: X1 No: 29 numaralt Teblig’e uygun olarak hazirlanmasi, ydnetimin,
politikalarn uygulanmast ve raporlanan varhk, yiikiimitlik, gelir ve gider tutarlarmi etkileyen
Kararlar, taluminler ve varsayimlar yapmasini  gerektirmektedir. Gergeklesen sonuglar  bu
tahminlerden farklilik gosterebilir.

Tahminler ve tahminlerin temelini teskil eden varsayimlar siirekli olarak gozden gegirilmektedir,
Muhasebe tahminlerindeki  giincellemeler, giincellemenin  yapildigr  dénemde ve bu
glincellemelerden etkilenen miiteakip donemlerde kayitlara alenur, Tahminkerin kullanildigr baslica
notlar asagidaki gibidir:

Not 2.4.4 — Maddi duran varliklarin faydali mirleri

Not 2.4.5 — Maddi olmayan duran varliklarin faydal dmiirleri

Not 9 - Yaturim amagh gayrimenkullerin ger¢ege uygun deger éleiimii
Not 14— Taahhiitler

Not 15— Calisanlara saglanan faydalara iliskin karsiliklar

Not 23— Vergi varlik ve yikamliiliikleri
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

30 HAZIRAN 2011 TARIHINDE SONA EREN 6 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Thirk Lirasr (“TL7} cinsinden ifade edilmistir.)

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR (devamy

30 Haziran 2011 tarihi itibaryla uygulanan ve heniiz yitriirliiliikte olmayan standartlar ve
yorumlar

2011 Yinda Yiiriirliige Giren Standartiar ve Yorumlar

Grup, 30 Haziran 2011 tarihinde gegerli ve uygulanmasi zorunlu olan TMSK tarafindan ¢ikaritan
tiim standartlart ve TMSK’nim tiim yorumlarmi uygulamistir.,

30 Haziran 2011 Tarili Itibariple Heniiz Yiiriirliilitkte Olmayan Standartlar ve Yorumlar

TMSK, Kasim 2009°da TFRS 9’un finansal araglarmsimiflandirilmast ve dlgiimil ile ilgili birinci
kismmi yaymmlamistir, TFRS 9, TMS 39, “Finansal Araglar: Muhasebelestirme ve Oleme™ nin
yerine kullanilacaktir. Bu Standart, finansal varliklarn, isletmenin finansal varhiklarini yénetmede
kullandigl model ve stzlesmeve dayah nakit akus Szelliklert baz alinarak simflandirilmasit ve
daha sonra gercege uygun deger veya itfa edilmis maliyetle degerlenmesini gerektirmektedir. Bu
yeni standardin, | Ocak 2013 tarihinde ya da bu tarih sonrasinda baslayan finansal dénemlerde
uygulanmasi  zorunludur, Grup, bu standardin uygulanmast sonucunda konsolide finansal
tablolarinda olugabilecek etkileri heniiz degerlendirmemistir.

Onemli muhasebe politikalarmm ézeti

Finansal tablofarin hazirlanmasmda kullanilan Snemli muhasebe ilkeleri asagida agiklanmistir.

Sans gelivleri

Satis gelirleri, kira gelirlerini igermektedir.

Kira gelirleri

Yatwrim  amaglt  gayrimenkullerden elde editen kira gelirleri tahakkuk esasma gore
kaydedilmektedir.

Gelir, alinan veya alinabilecek bedelin gergege uygun degeri ile 6lgitliir.

Stoklar

Stoklar, net gergeklesebilir degert ya da maliyet bedelinden diisitk olani ile degerlenir. Stoklara
dahil edilen maliyet unsurlart Grup tarafindan satis amagle konut insa etmek icin elde tutulan
arsalar, ilk madde ve malzeme giderleri, is¢ilik ve diger maliyetlerden olusmaktadir. Stoklarm
maliyeti, toplam proje maliyetinin projeye dahil unsurlara oransal metod kullanilarak dagittimast
sonucu olusmaktadir,

Yatirim amacl gayvrimenkuller
FFaal olan yatinm amagh gayrimenkuller

Yatinm amagl gayrimenkuller, kira geliri, sermaye kazanci veya her ikisini birden elde etmek i¢in
tutulan  gayrimenkullerdir. ~ Yatwnn  amaglt  gayrimenkuller, gergege uygun deger ile
muhasebelestirilmektedir. Konuyla ilgili yetkiye ve gerekli mesleki birikime sahip ve soz konusu
yatirun amagh gayrimenkullerin simif ve yeri hakkinda giincel bilgisi bulunan bagimsiz bir
degerleme sirketi her ytl bu gayrimenkulleri degerfendirmektedir. Gergege uygun deger, degerleme
tarihinde, bilgili ve istekli bir alict ile satict arasinda s6z konusu varligm piyasa kosullarinda, ¢l
degistirmest sonucunda ortaya ¢ikmast beklenen tahmini piyasa degeridir.
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS
30 HAZIRAN 2011 TARIHINDE SONA EREN 6 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belivtilmedikge Thrk Livas: (“TL") cinsinden ifade edilmistir.)

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR (devamy)
Onemli muhasebe politikalarinm dzeti (devami)

Yatirem amagl gayrimenkuller (devami)

Faal olan yatirim amach gayrimenkuller (devan)

Yatirnm amagh gayrimenkullerin gergege uygun degeri, yatirtm amagli gayrimenkullerin gelecek
yillarda iirctecegi serbest nakit akiglarinin bugiinkii degerleri toplanarak belirlenmistir.

Gergege uygun degerleme galismalart, uygun oldugu takdirde, kiracilarin veya faaliyet 8demelerini
yapmakla sorumlu olanlarin kredibilitesi, yatinm amach gayrimenkullerin bakim ve sigortalarnmn
kiralayan ve kiraci arasindaki dagilumi ve yatinm amacli gayrimenkullerin ekonomik 6miirleri
dikkate alinarak yapilmuistir.

Kira yenileme dénemlerinde gerekli tiim bilgilendirmelerin zamaninda yapildigs varsaylmistir.
Yatinim amagl gayrimenkullerin gergege uygun deger degisikliklerinden kaynaklanan kazang veya
kaytplar, olustugu donemde kar veya zarara dahil edilir. Yatinnm amaglt gayrimenkullerden elde
edilen kira gelirlerinin muhasebelestiritmesi Not 2.4.1°de belirtilmistir.

Yapimakta olan yatirim amach gayrimenkuller

Yapilmakta olan yatinm amagli gayrimenkuller, gelecekte kira geliri, sermaye kazanci veya her
ikisini birden elde etmek igin yapilmakta olan yatirum amaglt gayrimenkullerdir. Yapilmakta olan
yatiim amaglt gayrimenkuller, faal olan yatirim amagh gayrimenkuller gibi, gergegge uyeun deger
tle muhasebelestirilmektedir. Konuyla ilgili yetkiye ve gerekli mesleki birikime sahip ve séz
konusu yaptmakta olan yatirim amagl gayrimenkullerin sinif ve yeri hakkinda giincel bilgisi
bulunan bagumsiz bir degerleme sirketi her yil bu gayrimenkulleri degertendirmektedir.

Yaptlmakta olan yatirum amagh gayrimenkuller ife dogrudan iliskilendirilen borglanma maliyetleri,
itgili varli@in maliyetine dahil edilmektedir. Aktiflestirme, bu varhklar ile ilgili harcamalarin ve
finansman giderlerinin  olugmaya basladigi andan, varliklarin nihai kollamma hazic hale
getirilmesine kadar stirdiirilmektedir.

Yaptlmakta olan yatinm amagh gayrimenkullerin gergege uygun degeri, yapilmakta olan yatinm
amagh gayrimenkullerin gelecek yillarda iiretecedi serbest nakit akimlarimin buglinkit degerleri ile
projenin tamamlanmasi igin gerekli olan maliyetler netlestiriferek belirlenmistir,

Maddi duran varltklar

Maddi duran varhikiar, | Ocak 2005 tarihinden énce satin alinan kalemler igin, 31 Aralik 2004
tarihi itibariyla enflasyonun etkilerine gore diizeltilmis maliyet degerlerinden ve 1 Ocak 2005
tarihinden sonra alinan kalemler icin satin alim maliyet degerlerinden birikmis amortisman ve
kaltct deger kayiplart diisitlerek yansitilir.

Amortisman

Maddi duran varliklara itigkin amortismanlar, varliklarm faydali dmiirlerine g6re aktife giris esas
alinarak esit tutarly, dogrusal amortisman yontemi kullanilarak ayrilmistir,

Maddi duran vartiklarin tahmini ckonomik dmirleri asagidaki gibidir:

Binalar 50 wil
Tesis, makine ve cihazlar 6 yil
Daseme ve demirbaslar 3-10 vil
Tagilar Syl
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS
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Onemli muhasebe politikalarimin 6zeti (deveanm)

Maddi duran varliklar (devamy)

Sonraki maliyetier

Maddi duran varliklarin herhangi bir parcasini degistirmekten dolayt clusan giderler, temel bakun
ve onarmm giderleri de dahil olmak tizere, aktiflestirilebilir. Sonradan ortaya ¢ikan diger masraflar
séz konusu maddi duran varlifin  gelecekieki ekonomik faydasim arttirict nitelikte ise
aktiflestirilebilir. Tim diger giderler olustuklart tarihte kar veya zararda muhasebetestirilir.

Maddi duran varliklanin elden ¢ikanimasi sonucu olusan kayip veya kazanglar, satistan elde edifen
hasilat ile ilgili duran varligin defter deferinin karsilastirilmasy sonucu belirlenir ve cari ddnemde
ilgili gelir veya gider hesaplarina yansitelir.

Muaddi olmayan duran varltklar

Maddi olmayan duran varhiklar, yazihm programfarmi icermektedir. Yazilim programlari, | Ocak
2005 tarihinden 6nce satin alman kalemler igin 31 Aralhik 2004 tarihi itibariyfa enflasyonun
ctkilerine gore diizeltilmis maliyet degerlerinden ve 31 Arahk 2004 tarihinden sonra satm alman
kalemler igin satin alim maliyet degerlerinden birikmis itfa paylari ve varsa kalict deger kayiplar
disiilerek ifade edilmislerdir. Maddi olmayan duran varliklara iliskin itfa paylart kar veya zararda,
itgtli varliklarin tahmini faydali dmiicleri olan 3 ila 5 y1l fizerinden, dogrusal amortisman yontemi
kuHamlarak hesaplanmast sonucu muhasebelestirilir,

Varitklarda deger diisiikliigii

Grup, her raporlama dénemi sonunda yatirun amagh gayrimenkuller hari¢ (bakiniz muhasebe
politikas1 2.5.3) varliklavimin bulunan defter degerine iliskin deger kaybmin olduguna dair herhangi
bir gosterge clup olmadiginy degerlendirir. Eger boyle bir gbsterge mevcutsa, deger dilslikliigi
tutarme belirleyebilmek igin o varhi@m geri kazanidabilir tutart tahmin edilir. Varhigin tek basina
geri kazanilabilir tutarinin hesaplanmasimim miimkiin olmadigr durumlarda, o varliin ait oldugu
nakit tireten biriminin geri kazantlabilir tutart hesaplanir.

Geri kazanifabilir tutar, satis maliyetleri duisiildiikten sonra clde edilen gergefe uygun deger veya
kullanumdaki degerin biiyiik olanidir. Kullamimdaki deger hesaplanuken, gelecege ait tahmini nakit
alkamiary, paranin zaman degeri ve varhga ozgil riskleri yansitan vergi Sncesi bir iskonto orani
kullamlarak bugiinkti deZerine indivilir,

Varligin {veya nakit {ireten birimin) geri kazanilabilir tutarinn, defter degerinden daha az olmasi
durumunda, varli@m (veya nakit treten birimin) defter degeri, geri kazanilabilir tutarma indirilir.
Bu durumda olugan deger diistikligi kayiplar: kar veya zararda muhasebelestirilir.

Deger distikliginin iptali nedeniyle varli@in (veya nakit tireten birimin} kayith degerinde
meydana gelen artig, onceki yillarda deger dusiikliigiiniin {inansal tablolara alinmamis olmas:

halinde olusacak olan defter degerini (amortismana tabi tutulduktan sonra kalan net tutar)
agmamalidir. Deger diigtikliigiiniin iptali kar veya zarara kaydedilir.

Finansal araclar
i) Tiirev olmayan finansal varhikiar

Grup kredi ve alacaklart ile mevduatlarmt olustuklar: tarihte kayitlarina almaktadir. Gergege uygun
deger farki kar/zarara vansitilan finansal varlhiklar dahil dier biittin finansal varliklar Grup®un ilgili
finansal aracin sozlesmeye bagls kosullarina taraf durumuna geldigi islem tarihinde kayittara alinir.

Grup, finansal varhiklarla ilgili sézlesme uyarinca meydana gelen nakit akislar ife ilgili haklar
sona erdiinde veya ilgili haklarini bu finansal varlik ile ilgili biitlin risk ve getirilerinin sahipligini
bir alun-satim islemivie devrettiginde s6z konusu finansal varhigi kayitlarindan ¢ikar.
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Grup tarafindan devredilen finansal varhklardan yaratilan veya elde tutulan her tiiclii hak, ayri bir
varlik veya yiikiimliiliik olarak kaydedilir.

Grup finansal varhk ve yiikiimliiliilklerini, sadece ve sadece, netlestirme igin yasal bir hakki
oldugunda ve islemi net bazda ger¢eklestirmek ya da varligin gergeklesmesi ile yiikiimlitligiin
yerine getirilmesini es zamanl yapmak konusunda niyetinin bulunmasi durumunda netlestirmekte
ve net tutart finansal tablolarinda gostermektedir.

Grup’un tiirev olmayan finansal varliklar; gergege uygun deferi kar/zarara yansitilan finansal
varliklar, vadesine kadar elde tutulacak finansal varliklar, krediler ve alacaklar ve satilmaya hazir
finansal varliklar olarak gosterilebilir.

Gergege uygun deger farks kar/zarara yansitilan finansal varhiklar

Bir finansal arag alim satim amacli olarak elde tutuluyorsa veya ilk kez kayda ahnmasinm ardindan
bu gekilde alim satum amagli olarak elde tutulacak ise bu finansal arag gergege uygun deger farki
kar zarara yansitilan araglar olarak simniflanir. Grup sdz konusu yattrimlarini yonetivor ve Grup’un
yazii olan risk yBnetimi ve yatism stratejileri dogrultusunda bu yatwrimlarmmm gergege uygun
deBeri iizerinden alim satumina karar veriyorsa, burada s6z konusu finansal varliklar gergege uygun
degeri kar/zarara yansitilan finansal varhiklar olarak kayitlara alinir. Ik kayda alindiktan sonra her
tirlli islem maliyetleri dogrudan kar zarara yansitihr. Gercefie uygun degeri kar/zarara yansitilan
finansal varhiklar gercege uygun degerleri ile deferlenirler ve gercege uygun degerlerindeki
degisimler kar zarara kaydedilir. Grup’un 30 Haziran 2011 ve 31 Aralik 2010 tavihleri itibartyla
gercege uygun deger farks kar/zarara yansitilan finansal varligs bulunmamaktadir,

Vadeye kadar elde tutulacak finansal varhik

Grup’un vadeye kadar elde tutma niyeti ve kabiliyeti oldugu borglanma senetleri varsa bu finansal
varliklar, vadeye kadar elde tutulacak yatinmlar olarak siiflanir, Vadeye kadar elde tutulacak
yatwinlar ilk olarak gergefie uygun degerine varsa islem maliyetleriyle dogrudan iliskili giderterin
cklenmesiyle kayitlara almir. Grup’un 30 Haziran 2011, 31 Aralik 2010 tarihleri itibaryla vadeye
kadar elde tutulacak finansal varh@ bulunmamaktadir.

Krediler ve alacaklar

Krediler ve alacaklar aktif piyasada kote cdilmemis, sabit veya degisken Gdemeli finansal
varliklardir. Bu tiir varhklar baslangigta gergege uygun degerleri ile dogrudan iliskilendirilebilen
islem maliyetlerinin cklenmesiyle muhasebelestirilir. Tk kayitlara almmalarins miiteakiben krediler
ve alacaklar gelecekteki anapara ve faiz nakit akamlarinm etkin faiz oranlart kullamlarak itfa
edilmis maliyetleri tizerinden deger diistiklikleri indirilerek gosteritmekiedir.

Krediler ve alacaklar, imtiyazl hizmet anlagsmalarimdan dogan alacaklar dahil olmak tizere ticari ve
diger alacaklari icerir,

Nakit ve nakit benzerleri, nakit meveudu, vadesiz mevduatlar ve 3 aydan az vadeye sahip vadeli
mevduatlardan olusmaktadir. Talep edilirse ddenebilecek olan ve Grup’un nakit yénetiminin bir
parcast olan borglu cari hesaplar da konsolide nakit akis tablosunun olusturulmasi amaciyla nakit
ve nakit benzerleri igerisinde gosterilmektedir.

Grup, imtiyazi tantyandan, sunulan hizmetlerin iyilestivilmesi veya ingaat islemleri igin nakit veya

herhangi bir diger finansal varlig1 elde etmeye, kosulsuz stzlesmeye dayali hakki bulundugunda

imtiyazh hizmet stzlesmesinden dogan finansal varliklart muhasebelestirmektedir. Bu tiir finansal

varliklar, baslangigta gercege uygun degerlerinden &lgiilmektedir, 1k Kkayitlara alinmalarm
miiteakiben finansal varliklar itfa editmis maliyetleri izerinden gdsterilmekiedir. .
L

14 y A

PALIMISIZ D

7D

&
“‘)

S

NAATERALTS SR K

NETIM WE



2.4,
24.7.

2.4.8.

2.4.9.

AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS
30 HAZIRAN 2011 TARIHINDE SONA EREN 6 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE DIiPNOTLAR

(Tutarlar aksi belivtilmedikge Tirk Lirast (“TL”) einsinden ifade edilmistiv }

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR (devam:)
Onemli muhasebe politikalaruun dzeti (devam)
Finansal araglar (devam:)

Eger Grup, insaat islemleri i¢in bir kism finansal varlik ve bir kismi maddi olmayan duran varlik
seklinde olmak tizere 6deme almakia ise, alinan veya ahinacak olan her bir varlik baslangigta
gergefe uygun degeri izerinden olmak lizere ayrt ayri muhasebelestirilir.

Diger
Diger finansal varlik ve borglar, deger distikligit karsiligr ayriimak suretiyle etkin faiz yéntemine
gore degerlendirilir.

ii) Tiirev olmayan finansal yiikiimHiliikler

Grup cikanlan borglanma senetlert ve sermaye benzeri yikimliiliiklerini olustuklart tarihte
kayitlarina almaktadir. Gergege uygun deger farki kar/zarara yansitilan finansal yikiimliliikler
dahit diger biitin finansal yikiimltliikler Grup’un ilgili finansal aracin stzlesmeye bagh
kosullarina taraf durumuna geldigi islem tarihinde kayitlara alinir.

Sézlesmeye dayah yiikiimliliiklerinin yerine getirildigi, iptal ya da feshedildigi durumlarda; Grup,
s6z konusu finansal ylikiimlaliigi kayitlarindan ¢rkarir.

Grup finansal varlik ve yiikiimliifiklerini, sadece ve sadece, netlestirme igin yasal hakkr oldugunda
ve islemi net bazda gerceklestirmek ya da varh@m gerceklesmesi ile yiikiimlGligin verine
getirilmesini e zamanli yapmak konusunda niyetinin bulunmast durumunda netlestirmekte ve net
tutar1 finansal tablolarinda gostermektedir.

Grup’un tiirev olmayan finansal yitkiimlititikieri su sekildedir: kredi ve borglar, bor¢lu cari hesaplar
ve ticari ve diger yitkiimlititkler,

Bu tiir finansal yiikiimliltikler, ilk kayda alinmalari esnasinda, gergege uygun degerlerine dogrudan
iliskilendirilen islem maliyetlerinin eklenmesiyle dlglilmektedir. Hk kayda alinmalarini miiteakiben
finansal yiikimliiliikler, etkin faiz yontemiyle hesaplanan itfa edilmis degerleri iizerinden
gosterilmektedir.

iif) Sermaye

Adi Hisse Senetleri

Adi hisse senetleri 6zkaynak olarak siniflandirilir, Adi hisse ihraglart ve hisse senedi opsiyonlarinm
ihraci ile dogrudan iliskili ck maliyetler vergi etkisi diisiildiikten sonra 6zkaynaklardan azalis
olarak kayitfara alinir,

Borglanma maliyetleri

Kullamma ve satisa hazir hale getirilmesi dnemli dlgiide zaman isteyen varhiklar séz konusu
oldugunda, satin alinmast, yapinu veya iiretimi ile dogrudan iligkilendirilen bor¢lanma maliyetleri,
ilgili varlik kullanima veya satisa hazir hale getirilene kadar varligin maliyetine dahil edilmektedir.

Diger tiim borglanma maliyetleri, olugtuklan dénemlerde kar veva zarara kaydedilmektedir.
Isletme birlesmeleri

Grup, Rusya’da ofis ve konut projeleri gelistirmek i¢in Hollanda’da kurulan Russian Property
hisselerinin %50°sini Akfen Gayrimenkul Gelistirme’den 5 Haziran 2009 tarihi itibariyla kayith
deger fizerinden devralmistir. Bu islem ortak kontrof altindaki girketlerin birlesmeleri oldugu i¢in
herhangi bir serefiye dogmanustir.
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FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR (devam:)

Onemli muhasebe politikalarinin dzeti (devanm)

2.4.10. Yabanct para islemleri

24,11

2412,

2.4.13.

Grup’un finansal tablolar faalivette bulundugu temel ekonomik gevrede gegerli olan para birimi
{fonksiyonel para birimi) ile sunulmustur.

Grup’un finansal durumu ve faaliyet sonuglari, Sirket’in fonkstyonel para birimi olan ve finansal
tablolar i¢in sunum birimi olan TL cinsinden ifade edilmigtir.

Grup, yabanci para cinsinden yapilan islemleri TL ye geviritken islem tarihinde gegerli olan ilgili
kurlart esas almaktadir. Bilangoda yer alan yabanct para birimi bazindaki parasal varliklar ve
borglar raporlama dénemi sonundaki déviz kurlart kullandarak TL’ye ¢evrilmigtir. Yabanci para
cinsinden olan islemlerin TL. ye ¢evrilmesinden veya parasal kalemlerin ifade edilmesinden dogan
kur fark: zarar1 veya gelirleri ilgili donemde kar veya zarara yansitilmaktadir.

Fonksiyonel para birimi, yiiksek enflasyoniu bir tlkenin para birimi olmayan ve Sirket’in gegerli
para biriminden farklt olan ortak girisimin, varhk ve yitkiimlilikleri, dzsermaye kalemleri harig,
raporlama dénemi sonu itibariyla olusan kapams kurlan tizerinden TL ye doniistiiriiliir, Ozkaynak
kalemleri ise islem tarihindeki kurlar esas alinarak TL ve dontistiivilir. Bu islem sonucunda olugan
farklar 6zsermayede “yabanci para gevrim farklar” kalemi i¢inde gosterilir.

Hisse basina kazane

Kapsambi gelir tablosunda gdsterilen hisse basma kazang, net kann dénem boyunca islem gbren
agirhkle ortalama hisse sayisina boliinmesiyle bulunur. Dénem boyunca ortalama hisse sayisi
dénem bagi mevcut hisse sayisiyla donem iginde ihrag edilen hisse sayisinin zaman bagh agirlikls
ortalama bir fakiérle ¢arptlmasiyla bulunur (Not 24).

Raporlama dineminden sonraki olaylar

Raporlama ddnemi ile bilangonun yayimt igin yetkilendirme tarihi arasinda, isletine lehine veya
aleyhine ortaya ¢ikan olaylar ifade eder. Raporiama déneminden sonraki olaylar ikiye ayrilir:

- raporlama dénemi sonu itibariyla ilgili ofaylarin var olduguna iliskin yeni deliller olmasi
(raporlama déneminden sonra diizeltme gerektiren olaylar); ve

- ilgili olaylarm raporlama déneminden sonra ortaya ¢iktigin gosteren deliller olmast (raporlama
déneminden sonra diizeltme gerektirmeyen olaylar).

Raporlama dénemi sonu itibartyla séz konusu olaylarin var olduguna iliskin yeni deliller olmast
veya ilgili olaylarin raporlama ddneminden sonra ortaya ¢ikmas: durumunda ve bu olaylarin
finansal tablolarin ditzeltilinesini gerektirmesi durumunda, Grup finansal tablolarint yeni duruma
uygun sekilde dlizeltmektedir. S6z konusu olaylar finansal tablolarin diizeltilmesini gerektirmiyor
ise, Grup stz konusu hususlar ilgili dipnotlarinda agiklamaktadir,

Karsthkiar, sarta bagl yiikiimliitiikier ve sarta bagl varitklar

Herhangi bir karsilik tutarmun finansal tablolara almabilmesi igin; Grup’un gec¢mis olaylardan
kaynaklanan meveu! bir hukuki veya zomni yikinnlilagin bulunmasy, bu yikimiiligin yerine
getirilmesi i¢in ekonomik fayda igeren kaynaklarn isletmeden ¢ilkimasimn muhtemel olmasi ve sz
konusu yakimlilik tutarimn glivenilir bir bicimde tahmin edilebiliyor olmas: gerekimektedir. S6z
konusu kriterler olugmansgsa, Grup soz konusu hususlari ilgili dipnotlarda agiklamaktadir.

Ekonomik faydanimn isletmeye gireceginin muhtemel hale gelmesi halinde, sarta bagl varlikla ilgili
olarak finansal tablo dipnotlarinda agiklama yapihr. Ekonomik faydanin isletmeye gireceginin
kesinlesmesi durumundaysa, stz konusu varbik ve bununla ilgili gelir degisikliginin oldugu tarihte
finansal tablolara alimuir.
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FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR (devam)
Onemli muhasebe politikalarimn Szeti (evann)
Kiralama islentieri

Miilkiyete ait risk ve kazamimlarin Snemli bir kisminin kiractya ait oldugu kiralama islemi, finansal
kiralama olarak siiflandtrilir. Diger biitiin kiralamalar faaliyet kiralamasi olarak smiflamr.

Kiralayan durumunda Grup
Faaliyet kiralama gelirleri, kira dénemi boyunca dogrusal yéntem ile kar veya zarara kaydedilir.
Kiract durumunda Grup

Faaliyet kiralama giderleri, kira dénemi boyunca dogrusal yéntem ile kar veya zarara kaydedilir,
Kiralamanin gergeklesmesi ve miizakere edilmesinde katlanilan dogrudan baslangic maliyetleri
aktiflestirilir ve dogrusal yontem ile kira siiresi boyunca itfa edilir.

Tiskili taraflar

Hissedarlik, sdzlesmeye dayalt haklar, aile iligkisi veya benzeri yollarla kars: tarafi dogrudan ya da
dolaylt bir sekilde kontrol edebilen veya dnemli derecede etkileyebilen kuruluslar, iliskili taraf
olarak tanumftamlar. Iliskili taraflara ayn1 zamanda sermayedarlar ve Gr up yonetimi de dahildir.

Hiskili taraf islemleri, kaynaklarin ve yiikiimliilitklerin iliskili kuruluslar arasinda bedelli veya
bedelsiz olarak transfer edilmesini igermektedir.

Faaliyet béliimlerine gire raporlama

Grup Yonetimi'nin performansi degerlendirdigi ve kaynak dagilimimna karar vermek icin kullandg
bilgileri igeren li¢ faaliyet bolimi bulunmaktadir. Bu stratejik béliimler ayni servisin hizmetini
vermesine rafmen, farklt ekonomik durumlardan ve farkli cografi konumlardan etkilendikleri i¢in
kaynak tahsisi ve performanslarma gore Sirket yonetimi tarafindan diizenli olarak gézden
gecirilmektedir.

Grup’un faaliyet béliimleri olan Tiirkiye, KKTC ve Rusya’da gayrimenkul yatwimlart alaninda
faaliyet gostermektedir.

Durduradan faaliyetier
Yoktur.

Deviet tegvik ve yardimlar

47/2000 numarah Yatinm Tesvik Kanunu’na gore, Grup’un 31 Aralik 2008 tarihine kadar KKTCde
yaptig yatirumlar tizerinden herhangi bir zaman kisitlamast olmayan %100 oraninda yatiim tesviki
bufunmaldtadir.

Vergilendirme

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

KVK Madde 15/(3) gerei, gayrimenkul yatirrm ortakliklarnin kazanglar dagitilsin veya
dagitilmasin, kurum biinyesinde % 15 oraninda vergi kesintisine tabidir. KVK Madde 15/(34)
kapsamindaki yetki gercevesinde, Bakanlar Kurulu, 15’inci maddede belirtilen vergl kesintisi
oranlarint, her bir 6deme ve gelir igin ayr ayr sifira kadar indirmeye, kurumlar vergisi oranina
kadar yiikseltmeye ve aymi sinwlar dahilinde iiglincii fikrada belirtilen kazanclar icin fon veya
ortaklik tiirlerine gore ya da portfoylerindeki varliklarin nitelik ve dagilimina gore farklilastirmaya
yetkilidir. Bu kapsamda vergi kesintisine tabi tututan kazanglar, KVK Madde 15/(2) hitkmii geregi
ayrica temettli vergi kesintisine tabi degildir,
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(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tirk Livas: (“TL") cinsinden ifade edilmistir.)

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA IiLISKIN ESASLAR (devamy)
Onemlii muhasebe politikalarinin dzeti (devamy)
Vergilendirme (devam)

Yine KVK Gegici Madde (1Yde yapilan diizenlemeye gére, bu kanunla taninan yetkiler
gergevesinde Bakanlar Kurulu tarafindan yeni kavarlar alimincaya kadar, 193 sayilt Gelir Vergisi
Kanunu ile 5422 sayili Kanun kapsaminda vergi oranlarina ve diger husustara iligskin olarak
yayinlanan Bakanlar Kurulu kararlarinda yer alan diizenlemelerin, yeni KVK’da belirlenen yasal
suurlar asmamak iizere gegerliligini koruyacagr belirtilmistir,

Yukarida belirtilen ve KVK Madde 15/(3) geregince %15 olarak belirtilen vergi kesinti oranlan
hakkindaki 2009/14594 sayth Bakanlar Kurulu Karari 3 Subat 2009 tarihli ve 27130 sayell Resmi
Gazete ile yayimlanarak %0 olarak belirlenmis ve aym tarihte viiriirliige girmistir. Bu nedenle,
Kurumlar Vergisi Kanununun § inci maddesinin birinei fikrasinm (d) bendinin {4} numaralr alt
bendinde yazili gayrimenkul yatum ortakhiklarinin kazanglari dagitilsin veya dagitilmasm %0
oranimda vergi kesintisine tabi tutulacaktir.

Akfen Ticaret’in Tiirkiye'deki merkezi ve Akfen Karakoy %20 oraninda Kurumlar Vergisi'ne
tabidir. KKTC’de faaliyet gisteren Akfen Ticaret’in subesi ise %23.5 oraninda Kurumlar
Vergisi'ne tabidir,

KVK nin 13’lincti maddesinin transfer fiyatlandirmasi yoluyla “6rtiili kazang dagitim1”™ baslid
altinda transfer fiyatlandirmasi konusu islenmektedir, 18 Kasim 2007 tarihinde yvayimlanan
“Transfer Fiyatlandirmast Yoluyla Ortiili Kazang Dagitimt Hakkinda Genel Teblig”inde
uygulamadaki detaylar belirlenmistir,

Eger vergi miikellefleri ilgili kuruluslarla (kisilerle), fivatlandirmalar emsallere uygumiuk ilkesi
gergevesinde yapilmayan hizmet, triin veya mal alim ve satim islemlerine giriyorlarsa, o zaman
ilgili karlar transfer fiyatlamast yoluyla 8rtiilii bir sekilde dagitildigi kanaatine vartlacaktir. Bu tarz
transfer fiyatlamasi yoluyla drtiilii kar dagitimlart kurumlar vergisi agisindan vergi matrahindan
indirilemeyecektir,

Ertelenmis vergi varhiklari veya yiikiimlilikleri, varliklarm ve borglarn finansal tablolarda
gosterilen degerleri ile yasal vergi matrahi hesabinda dikkate alinan tutarlart arasmdaki gegici
farkliliklarin bilango yontemine gére vergi etkilerinin hesaplanmasiyla belirlenmektedir. Ertelenmis
vergi, raporlama dénemi sonu itibariyla yiiriieliikte olan veya yiiriirliige giren vergj oranlart ve vergi
mevzuatt dikkate ahnarak, vergi varlignm gergeklesecedi veya yiiklimliligiiniin ifa edilecegi
donemde uygulanmast beklenen vergi oranfart lizerinden hesaplanir.

Ertelenmis vergi varliklan veya yiikiimliilitkleri, s6z konusu gegici farkliliklarin ortadan kalkacag:
tlerideki donemlerde Gdenecek vergi tutarlarinda yapacaklart tahmin edilen artis ve azals
oranlarinda ilisikteki konsolide finansal tablolara yansitiimaktadirlar, Ertelenmis vergi alacagy,
gelecek donemlerde vergi avantajinin saglanmasinn olast ofdugu durumlarda ayrilir. Bu alacaktan
artik  yararlamlamayacagi anlagildigi  oranda ilgili aktiften silinir. Ertelenmis  verginin
hesaplanmasinda yiirtirliikte olan vergi oranlars kullanimaktadir. Ayns filkenin vergi mevzuatina
tabi olmak sartiyla ve cari vergi varliklarmin cari vergi yiikiimliliiklerinden mahsup edilmesi
konusunda yasal olarak uygulanabilir bir hakkin butunmast durumunda ertelenmis vergi varliklart
ve ertelenmis vergi yiikiimliilikleri, kargilikh olarak birbirinden mahsup edilmekiedir.

Calisanlara saglanan faydalar / kidem tagminate karsiij

Yiriirlikteki kanunlara gore, Sirket, emeklilik dolayistyla veya istifa ve is kanununda belirtilen
davraniglar disindaki sebeplerle istihdami sona eren galisanlara belirli bir toplu 6deme yapmakia
yiikiimlaidiir.

Kidem tazminati karsilidi, tiim ¢alisanlarin emeklilikleri dolayisiyla ileride dogacak yiikiimliiliik
tutarlar bugiinkii net degerine gére hesaplanarak ilisikteki finansal tablolarda yanstidmestir,
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS
30 HAZIRAN 2011 TARIHINDE SONA EREN 6 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Thirk Lirast (“TL"} cinsinden ifade edilmistir.)

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR (devami)
Onemli muhasebe politikalarmn dzeti (devamy)

Calisanlara saglanan faydalar / kidem tazminatt karsthgi(devamy)

Kidem tazminati karsiligs hesaplamasi, hikiimet tarafindan agiklanan kidem tazminat tavanina
dayanmaktadir. 30 Haziran 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibariyla, tavan miktarlari sirastyla
2,623 TL ve 2,517 TL tutarindadtr.

Emeklilik planlary
Yoktur.

Tarimsal fualivetier
Yoktur.

Nakit akis tablosu

Grup, net varliklarindaki degigimieri, finansal vapisin ve nakit aksslarmun tutar ve zamanlamasimi
degisen sartlara gbre yonlendirme yetenegi hakkinda finansal tablo kullanicilarina bilgi vermek
lizere, diger finansal tablolarmin ayrilmaz bir parcast olarak, nakit akis tablolarini diizenlemektedir,

Giderler

Giderler tahakkuk esasina gre muhasebelestirilir.

Faiz gelir ve giderleri

Faiz gelir ve giderleri kapsamlr gelir tablosunda, ilgili varliga ait etkin faiz orani veya uygulanabilir
degisken bir faiz orami dikkate alinarak tahakkuk esasina gdre muhasebelestirilir. Faiz gelir ve
giderleri, faiz doguran bir enstriimanin ilk kayith degeri ile etkin faiz oram yontemine gore
hesaplanan vade tarihindeki degeri arasindaki fark veya prim veya iskontonun bugiinkii degere
indirgenmis tutarlarindan meydana gelmektedir.

MUSTEREKEN KONTROL EDILEN ORTAKLIKLAR

%50 (2010: %50) hisse ile esit oy verme hakkina sahip olunan miisterek ydnetime tabi bir tesebbiis
olan RP Hollanda’da kurulmustur. 30 Haziran 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibariyle, RPI’nin
varliklar ve yiikimlitlikler toplami ile 30 Haziran 2011 ve 30 Haziran 2010 tarihlerinde sona eren
yillara ait 6zet gelir tablolart agagidaki gibidir:

Bilanco 30 Haziran 2011 31 Aralik 2010
Donen varliklar 7,152,494 5,686,093
Duran varhklar 21,820,828 19,152,208
Kisa vadeli yiitkiimlitlikler (19,862,208) (15,985,347)
Uzun vadeli yokiimdiiliikier (26,746) (5,150}
Gelir tablosu 30 Haziran 2011 30 Haziran 2010
Gelirler 206,431 1,647,416
Giderler (1,226,609} (1,531,803)
Dénem zarari (930,178) 115,613




3.

AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

30 HAZIRAN 2011 TAR{HINDE SONA EREN 6 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT

KONSOLIDE DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tirk Lirast ("TL "} cinsinden ifade edilmistir.)

MUSTEREKEN KONTROL EDILEN ORTAKLIKLAR (devami)

%50 (2010: %50) hisse ile esit oy verme hakkina sahip olunan miisterek yonetime tabi bir tesebbiis
olan RHI Hollanda’da kurulmustur. 30 Haziran 2011 ve 31 Arahk 2010 tarihleri itibariyla, RHI nin
varbiklar ve yiikiimliiliikler toplamr tle 30 Haziran 2011 ve 30 Haziran 2010 tarihlerinde sona eren

yllara ait dzet gelir tablolar agagidaki gibidir:

Bilan¢o

30 Haziran 2011

31 Aralik 2010

Donen varliklar
Duran varliklar

Kisa vadeti yikiimliiligkler

Uzun vadeli yilkiimlilikler

6,749,374
107,578,571
(69,942,508)
(2,865,750)

[,277,968
80,109,574
(33,627.525)
(18,419,777)

Gelir tablosu

30 Haziran 2011

30 Haziran 2010

Gelirler
Giderler

Dénem kari/ (zarar)
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217,381
(3,269,739)
(3,052,358)

2,580,136
(5,079,354)
(2,499,219




AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS
30 HAZIRAN 2011 TARIHINDE SONA EREN 6 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilimeditge Tirk Lirast ("TL") cinsinden ifade edilmistir,)

FAALIYET BOLUMLERINE GORE RAPORLAMA

Grup Yonetimi’nin performansi degerlendirdigi ve kaynak dagiimina karar vermek igin kullandigi
bilgileri igeren ii¢ faaliyet boliimii bulunmaktadir. Bu stratejik bdliimler aym servisin hizmetini
vermesine ragmen, farkl ckonomik durumlardan ve farkli cografi konumlardan etkilendikleri icin
kaynak tahsisi ve performanslarima gore Sirket yonetimi tarafindan diizenli olarak gézden
gegirilmektedir. Grup® un tek faaliyet alant gayrimenkul yatinmm oldugundan bolimlere gore
raporfama Grup’un cografi béltimleri otan Tiirkiye, KKTC ve Rusya igin yapilmistir,

30 Haziran 2011

Tiirkiye KKTC Rusya Eliminasyon Toplam
Satig gelirleri 7,939,721 5,235,228 - - 13,174,949
Satiglarm maliyeti (1,299,610) (12,842) -- - (1,312,452)
BRUT KAR 6,040,111 5,222,386 - - 11,862,497
Genel yonetim giderleri {1,825,315) (113,460) (517,167) - (2,455,942)
Yatuim amagh gayrimenkulier
deger artigi 30,551,848 14,284,000 - - 44,835,848
Yapiimakta olan yatitim amagh
gayrimenkuller deger artist 78,729,814 - - - 78,729,814
Diger faativet gelirleri 3 171 38,076 - 38,250
Diger faalivet giderieri (1,895,089) (1,092) (1,257.469) - (3,153,650)
FAALIYET KARI 112,201,372 19,392,005 (1,736,560) - 129,850,817
Finansal gelirler 2,646,695 406,403 25,700 (65,720) 3,013,078
Finansal giderler (25,805,060)  {6.514,176) {243,615) 65,720 (32,497,131)
VERGI ONCESI
KARAZARAR) 89,043,007 13,284,232 (1,954,475 -~ 100,372,764
Vergiler (14,419) (3,123,219 62,816 - (3,074,822)
-Danem vergi gideri - - - - -
~Ertelenen vergi (gideri)/geliri (14,419)  (3,123,219) 62,816 - (3,074,822)
DONEM KARIAZARARI) 89,028,588 10,161,013 (1,891,659 - 97,297,942
30 Haziran 2011:
Raporlanabilir faaliyet béiitm
aktifleri 837,723,010 182,152,944 75,558,609  (179,349,060) 916,085,503
Raporlanabilir faalivet bélim
yikiimliilikleri 205,809,356 79,738,530 46,348,605 (73,798,676) 258,097,815
Yatirsm harcamalari 7,552,222 - 17,373,311 -- 24,925,534
Amortisman giderleri ve itfa
paylar 15,904 5,654 9,781 -- 31,339
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS
30 HAZIRAN 2011 TARIHINDE SONA EREN 6 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belivtilmedikge Tirk Lirasi ("TL") cinsinden {fade edilmistir.)

FAALIYET BOLUMLERINE GORE RAPORLAMA (devain)

30 Haziran 2010:

Tiirkiye KKTC Rusya Eliminasyon Toplam
Satis gelirleri 4,473,330 4,268,860 -- - 8,742,190
Satiglarin maliyeti {871,390) (12,990) - - (884,380)
BRUT KAR 3,601,940 4,255,870 -~ - 7,857,810
Genel yénetim giderleri (1,101,365) {99,968) {708,565) -- (1,909,898)
Yatrum amagh gayrimenkuller
deger artist 6,942,022 2,011,198 -- -- 8,953,220
Yapilmakta olan yatinm amagli
eayrimenkulier deder artisi 7,046,377 - -- -- 7,046,377
Diger faaliyet gelirleri 162,766 -~ 780 -= 163,546
Diger faaliyet giderleri (80,400) (106,853) (357,435) - (544,688)
FAALIYET KARI/(ZARARI) 16,571,340 6,060,247  (1,065,220) —~ 21,566,367
Finansal gelirler 16,106,833 4,652,638 1,942,797 (5,154) 22,697,114
Finansal giderler {6,033,628) (2,807,463) (1,823,190} 5,154 (10,659,127)
VERGI ONCESI
KAR/(ZARAR) 26,644,545 7,905,422 (945,613) - 33,004,354
Vergiler 8,256 {1,887,494) (166,377) -~ (2,045,615)
-Dénem vergi gideri -- -- (336,576) -- (336,576)
-Ertelenen vergi geliri 8256 (1,887,494) 170,199 . (1,709,039)
DONEM KARI/(ZARARI) 26,732,610 6,017,932 (1,191,803) - 31,558,739
31 Aralik 2010:
Raporlanabilir faaliyet boltm
aktifleri 612,584 911 168,510,846 49,193,658  (143,287,418) 687,001,997
Raporlanabiiir faaliyet bolim
yitkéimlisltikleri 201,513,758 76,257,350 30,451,807 {71,969,322) 236,253,593
30 Haziran 2010:
Yatirim harcamatar 13,417,430 42,802 9,771,262 - 23,231,494
Amortisman giderleri ve itfa
paylar 16,523 14,878 275 -- 31,676
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS
30 HAZIRAN 2011 TARIHINDE SONA EREN 6 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Lirast ("TL") cinsinden ifade edilmistir.)

NAKIT VE NAKIT BENZERLERI

30 Haziran 2011 31 Aralik 2010

Kasa 3,224 2,132
Bankalar 56,306,112 1,302,795
- Vadesiz mevduct 867,869 1,302,793
- Vadeli mevduat 53,438,243 -
Nakit ve nakit benzerleri 56,309,336 1,304,927

30 Hazirarr 2011 tarihi itibariyla mevduat lizerinde biokaj bulunmamaktadw (31 Aralik 2010
Yoktur).

Vadesiz mevduat

30 Haziran 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibaryla vadesiz mevduatin para birimi bazinda TL
karsithgt asagidaki gibidir;

30 Haziran 2011 31 Arahk 20106

Rus Rublesi 582,578 214,460
TL 285,110 665,642
Amerikan Dolart 164 155
Avro 17 422,538

867,869 1,302,795

Vadeli mevduat

30 Hazivan 2011 taribi itibariyla Grup’un Tiérk Lirass vadeli mevduatlarinm  toplami 55,438,243
tutarinda olup faiz oranlar ve vadeleri sirasiyla %6 ve %9 ve Temmuz 2011 ve Eylil 2011
araliklarinda degismektedir (31 Aralik 2010: Yoktur).




AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

30 HAZIRAN 2011 TARIHINDE SONA EREN 6 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT

KONSOLIDE DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tirk Lirast (“TL") cinsinden ifade edilmistir.)

FINANSAL BORCLAR

30 Haziran 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibariyla, finansal borglarin detayt asagidaki gibidir:

30 Haziran 2013 31 Aralik 2010
Kisa vadeli finansal borelar:
Uzun vadeli kredilerin kisa vadeli kisunlart 71,801,787 47,628,674
Toplam 71,801,787 47,628,674
Uzun vadeli finansal borelar:
tJzun vadeli banka kredileri 168,081,365 104,563,313
Toplam finansal bor¢lar 239,883,152 212,191,987

Finansal borglarin geri ddeme plant asagidaki gibidis:

30 Haziran 2011

31 Arahk 2010

1 yildan kisa 71,801,786 47,628,674
1 —2 vil arast 31,981,992 35,881,967
2 3 yil arasi 27,803,202 24,802,337
3 — 4 yil aras 27,118,554 23,716,745
4 — 5 yil arasi 23,253,787 23,381,352
Syl ve § yildan uzun 57,923,831 56,780,912
239,883,152 212,191,987
30 Haziran 2011;
Para
birimi Faiz oram Orijinal diviz tutanr Kisa vadeli Uzun vadeli
Awo‘i’ Euribor+3.75 65,904,735 21,008,253 133,815,150
Avro® Euribor+7.5 12,341,460 28,992,559 -
TLY 10.00 14,405,098 4,805,483 9,599,615
Avro™ Euribor+3.70 13,728,923 7,585,386 24,666,600
Avro® Euribor+7.5 4,005,664 9,410,106 -
71,801,787 168,081,365
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS
30 HAZIRAN 2011 TARIHINDE SONA EREN 6 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikee Tiirk Lirast ("TL") cinsinden ifade edilmistir.)

FINANSAL BORCLAR (devami)

" ACCOR S.A. ile imzalanan Cergeve Anlasmasi’na gére insa edilecek otel projelerinin
finansmaninda kullamlmak tizere, 30 Temmuz 2008 tarihi itibariyla Tiirkive s Bankasi AS
(“Tiirkiye Is Bankasi”) ve Tirkiye Smnai Kalkinma Bankast AS (“TSKB”) eslidertiginde 100
milyon Avro degerinde kredi tahsisi sdzlesmesi imzalanmustir. Kredi tahsis sdzlesmesine gore,
sdzlesmenin imza tarihinden kredi kullandirim siiresinin sonuna kadar hesaplanacak tiger aylik
donemlerin sonunda kredinin ¢ekilmeyen kismi iizerinden bu kismin yillik %1.25%1 oraninda
taahhiit komisyonu, TSKB tahtinda yapifan her bir kullamimda ve ilgili kulamim tarihinde
kulandirtan kredi tutarimim %0.50’si oraninda diizenleme komisyonu ve kredi verenlere her bir
kullanimda ve ilgili kuHanim tarihinde kullandirifan kredi tutarinin %1.00°1 oranida
kullandirim komisyonu Sdenecekiir, 30 Haziran 2011 tarihi itibariyla Sirket 69.86 milyon Avro
tutarinda kredi kullanmistie, Kullanmilmayan 30,14 milyon Avro tutar: i¢in 180,392 TL tutarinda
kredi komisyon taahhiit tahakkuku diger kisa vadeli ylikiimliiliikler notunda (Not 16)
gosterilmistir. Sozlesme kapsammda kullamilacak olan krediler asagida belirtifen hususlar
dahilinde teminat altma alnumigtie:

e  (aziantep, Kaysert, Trabzon, Bursa, Zeytinburnu’ndaki otellerin iist kullanim hakki ve
Esenyurt ve Adana’da lizerinde otel insa edilmesi planlanan arsa kredi verenler lehine birinci
derecede ipotek edilmistir,

o llgili otellerin isletme kira gelirleri kredi verenler Ichine temlik edilmistir,

o llgili projeler kapsaminda banka ve finans kurumlarinda agilan mevduat hesaplart kredi
verenler lehine rehnedilmistir,

e Sirket ortaklarmdan Akfen Holding ve Akfen Insaat, ilgili projelerin tamamlanmast
garantisi vermislerdir.

o Aldfen Gayrimenkul Yatinmlar: ve Ticaret AS (Not 9) Loft 1, 2 ve 3 numarali baginstz
boliimlerin %507s1 {izerinden Sirket adina banka lehine ipotek vermistir,

@ Russian Hotel’e ait Credit Europe Bank’tan alman kredidic. RHI, iizerinde otel projesi
gerceklestireceg@i Samara sehrindeki arsayr ve 100% sahip oldugu YaroslaviOtellnvest ve
SamstroyKom hisselerini teminat olarak vermistir. Akfen GYO ve Akfen Ticaret banka kredisi
tutart kadar milteselsilen kefalet vermistir,

W KKTC’de Mercure Otel ingaatini finanse etmek icin Tiirkiye Kalkinma Bankasi AS’den alinan
krediler asagida belirtilen hususlar dahilinde teminat altina alinmegtir:

s Mauhtelif bankalardan banka kredisinin %105"i kadar teminat mektubu temin edilmistir,
o Sirket ortaklarindan Akfen Insaat banka kredisi tutar1 kadar kefalet vermislerdir.

W KKTC’de Mercure Otel ingaatinl finanse etmek igin muhtelif bankalardan kuflaniinus olan
kredilerin refinansmant amaciyla ING European Financial Services Ple’den ING Bank A.S.’den
alinan teminat mektubu karsiliginda kredi kullanilnistir,

ING Bank A.S5.’den alinan teminat mektubu ise asagida belirtilen hususlar dahilinde teminat
altina alinmistir,

e 8§ Eylal 2008 tarihinde Akfen GYO ve ING Bank A.S. arasinda akdedilen hisse senedi
rehin sozlesmesi tle Sirket’in Akfen Ticaret’te sahip oldugu hisselerden 279,996 adet hisseye
karsilik toplam 6,999,900 TL. degerindeki hissesi ING Bank A.S. Kiztlay subesine rehin olarak
verilmistir,

e  KKTC Mercure Otel’in casino kira gelirleri banka lehine temlik edilmistir,
o  KKTC Mercure Otel’in isletme kira gelirleri banka Iehine temiik edilmistir,
o  Akfen GYO banka kredisi tutar kadar kefalet vermistir,

o  KKTC Mercure Otel i Gist kullannm hakks ING Bank AS lehine rehnedilmistir,
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS
30 HAZIRAN 2011 TARIHINDE SONA EREN 6 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belivtilmedikee Tiwk Lirasi {'TL”) cinsinden ifade edilmigtir.)

FINANSAL BORCLAR (devan)

©) Russian Property’e ait Credit Europe Bank’tan alnan kredidir. RPI, iizerinde ofis projesi

0

gergeklestirecegi Samara sehrindeki arsayr ve 100% sahip oldugu Volgostroykom hisselerini
teminat olarak vermistir. Akfen GYO ve Akfen Ticaret banka kredisi tutarl kadar miiteselsilen
kefalet vermistir.

31 Arahk 2010;

Para

birimi Faiz orani Orijinal diviz tutan Kisa vadeli Uzun vadeli
Avro'” Euribor + 4.75 67,530,791 17,767,264 120,610,080
Avro™ Euribor + 3.70 15,236,867 6,632,664 24,589,200
L™ 10.00 15,562,548 4,181,760 11,380,788
Avro™® Euribor+7.5 9,776,468 12,049,714 7,983,245
Avro™ Euribor+7.5 3,414,803 6,997,272 -

47,628,674 164,563,313

ACCOR S.A. ile imzalanan Cevresi Anlasmasi’na gdre insa edilecek otel projelerinin
finansmaninda kullanilmak tzere, 30 Temmuz 2008 tarihi itibariyla Tiirkiye Is Bankasi AS
(“Tiirkiye Is Bankast™) ve Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi AS (“TSKB™) esliderliginde 100
milyon Avro deferinde kredi tahsisi sdzlesmesi imzalanmistir, Kredi tahsis sdzlesmesine gore,
sozlesmenin imza tarihinden kredi kullandinim siiresinin sonuna kadar hesaplanacak iiger aylik
dénemlerin sonunda kredinin ¢ekilmeyen kismt iizerinden bu kismm yillik %61.25°1 oraninda
taahhiit komisyonu, TSKB tahtinda yapilan her bir kullamimda ve ilgili kullanum tarihinde
kullandirilan kredi tutarinin %0.50°si oraninda diizenleme komisyonu ve kredi verenlere her bir
kullammda ve ilgili kullanim tarihinde kullandinlan kredi tutarmin %1.00°1 oraninda
kullandirim komisyonu ddenecektir, 31 Aralik 2010 tarihi itibarryla Sirket 68.36 milyon Avro
tutarmda kredi kullanmistie, Kultanilmayan 31.64 milyon Avro tutart igin 181,850 TL tutarinda
kredi komisyon taahhiit tahakkuku diger kisa vadeli yiikiimlidliikler notunda (Not 16)
gosterilmigtir. Sozlesme kapsammda kullanilacak olan krediler asafida belirtilen hususlar
dahilinde teminat altina almmistir:

e Gaziantep, Kayseri, Trabzon, Bursa, Zeytinburnu’ndaki otellerin @ist kullanim hakki ve
Esenyurt ve Adana’da lizerinde otel ingsa edilmesi planlanan arsa kredi verenler lehine birinci
derecede ipotek edilmistir,

o [lgili otellerin istetme kira gelirleri kredi verenler lehine temlik edilmigtir,

o [lgili projeler kapsaminda banka ve finans kurumlarinda agilan mevduat hesaplar kredi
verenler lehine rehnedilmistir,

»  Sirket ortaklarindan Akfen Holding ve Akfen Insaat, ilgili projelerin tamamlanmas
garantisi vermislerdir.

e Akfen Gayrimenkul Yatirumlar ve Ticaret AS (Not 9) Loft §, 2 ve 3 numarali bagimsiz
bolumlerin %50°si tizerinden Sirket adina banka lehine ipotek vermistir.

KKTC’de Mercure Otel insaatim finanse etmek igin muhtelif bankalardan kullanilmis olan
kredilerin refinansmani amaciyla ING European Financial Services Ple’den ING Bank A.$.’den
alinan teminat mektubu karsthginda kredi kullandmiestir.

ING Bank A.S.’den alman teminat mektubu ise asagida belirtilen hususlar dahilinde teminat
altina ahimisto.
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS
30 HAZIRAN 2011 TARIHINDE SONA EREN 6 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR
{Tutariar aksi belirtilmedikee Tiirk Lirast ("TL "} cinsinden ifade edilmistir.)
6. FINANSAL BORCLAR (devami)

o 8§ Eyliil 2008 tarihinde Akfen GYO ve ING Bank A.S. arasinda akdedilen hisse senedi
rehin sdzlesmesi ile Sirket’in Akfen Ticaret’te sahip oldugu hisselerden 279,996 adet hisseye
karsilik toplam 6,999,900 TL degerindeki hissesi ING Bank A.S. Kizilay subesine rehin olarak
verilmistir,

o  KKTC Mercure Otel’in casino kira gelirleri banka lehine temlik edilmistir,

e  KKTC Mercure Otel’in isletme kira gelirleri banka lehine temlik edilmistir,

o Akfen GYO banka kredisi tutarr kadar kefalet vermistir,

e  KKTC Mercure Otel’in iist kutlanmim hakki ING Bank AS lehine rehnedilmistir.

& KKTC de Mercure Otel insaatint finanse etmek icin Tirkiye Kalkinma Bankasi AS’den alinan
krediler asagida belirtilen husustar dahilinde teminat altina alinmistir:

s Muhtelif bankalardan banka kredisinin %105°1 kadar teminat mektubu temin edilmistir,
*  Sirket ortaklarimdan Akfen Insaat banka kredisi tutart kadar kefalet vermislerdir.

) Russian Hotel’e ait Credit Europe Bank’tan alman kredidir. RHI, iizerine ingaat yapacag
Samara sehrindeki arsayr ve 100% sahip oldugu YaroslaviOtellnvest ve SamstroyKom
hisselerini teminat olarak vermistir. Akfen GYO ve Akfen Ticaret banka kredisi tutar kadar
miiteselsilen kefalet vermistir.

© Russian Property’e ait Credit Europe Bank’tan alinan kredidir. RPI, tizerine insaat yapacag
Samara schrindeki arsayr ve 100% sahip oldugu Volgostroykom hisselerini teminat olarak
vermistir, Akfen GYO ve Akfen Ticaret banka kredisi tutar: kadar miiteselsilen kefalet
vermistir.

7. TICARI ALACAKLAR VE BORCLAR
a) Kisa vadel ticari alacaklar

30 Haziran 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibaryla kisa vadeli ticari alacaklar agsagidaki gibidir:

30 Haziran 2011 31 Aralik 2010

Ahcilar 6,555,282 4,863,887
[liskili taraflardan ticari alacaklar (Not 25) 1,381,314 1,291,871
Stipheli alacaklar 48,054 48,054
Siipheli alacaklar karsilig (48,054) (48,054)

7,936,5%6 6,155,758

30 Haziran 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihlerinde sona eren hesap donemleri itibartyla stipheli ticari
alacak karsiliginda hareket yoktur.
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS
30 HAZIRAN 2011 TARIHINDE SONA EREN 6 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT
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(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Lirast (“TL") cinsinden ifade edilmistir.)

7. TICARI ALACAKLAR VE BORCLAR (devami)
b) Kisa vadeli ticari borglar

30 Haziran 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibariyla kisa vadeli ticart borglar agagidaki gibidir:

30 Haziran 2011 31 Aralhik 2010

itiskili taraflara ticari borglar (Not 25) 1,632,680 58,433
Diger ticari borglar 640,288 796,414
2,272,968 854,847

8. DIGER ALACAKLAR VE BORCLAR
a) Kisa vadeli diger alacaklar

30 Haziran 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibariyla, kisa vadeli diger alacaklar asagidaki gibidir:

30 Haziran 2011 31 Aralik 2010

Diger alacaklar 8,074,307 --

8,074,307 -

30 Haziran 2011 tarihi itibariyle kisa vadeli diger alacaklarin 3,913,432 TL ve 3,906,601 TL
tutarlarindaki kasimlart sirasiyla Akfen Karakdy’lin ve RHI’nin diger ortaklardan olan sermaye
alacaklarindan olusmaktadun.

b) Uzun vadeli diger alacaklar

30 Haziran 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibariyla, uzun vadeli diger alacaklar asagidaki

gibidir:

30 Haziran 2011 31 Arahk 2010
Verilen depozito ve teminatlar 87,934 87,396
Diger alacaklar 11,763 -

99,697 87,396
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

30 HAZIRAN 2011 TARIHINDE SONA EREN 6 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Lirast (“TL”) cinsinden ifude edilmistir,)

DIGER ALACAKLAR VE BORCLAR (devan)

¢) Kisa vadeli diger borglar

30 Haziran 2011 ve 31 Aralik 2010 tariltleri itibartyla, kisa vadeli diger borglar asagidaki gibidir:

30 Haziran 20111 31 Aralik 2010

Hiskili taraftara diger borglar (Not 25) - 12,247,437
Diger borglar 236,533 44,070
236,533 12,291,507

YATIRIM AMACLI GAYRIMENKULLER VE YAPILMAKTA OLAN YATIRIM AMACLI
GAYRIMENKULLER

30 Haziran 2011 ve 31 Arahik 2010 tarihleri itibariyla yatirim amagh gayrimenkuller ve yaptlmakta
olan yatirim amagh gayrimenkullerin detay1 asagidaki gibidir:

30 Haziran 2011 31 Aralik 2010

Faal olan yatirim amagli gayrimenkuller 586,367,702 541,327,000
Yapumakta ofan yatirim amagli gayrimenkuller 206,155,500 102,736,152
Toplam 792,523,202 644,063,152

Faal olan yatrrim amacilt gayrimenkuller:

30 Haziran 2011 ve 31 Arahk 2010 tarihlerinde sona eren dénemler itibartyla vatirun amagh
gayrimenkullerin hareket tablosu agagidaki gibidir:

30 Haziran 2011 31 Arahk 2010

Agtlis bakiyesi 541,327,000 439,448,500
Girigler 204,854 946,430
Yapilmakta olan yatirim amagh

gayrimenkullerden transfer - 44,358,000
Deger artigt (Not 20) 44,835,848 56,574,070
Gercege uygun degeri 586,367,702 541,327,000
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGY AS
30 HAZIRAN 2011 TARIHINDE SONA EREN 6 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtitmedikge Tiirk Lirasi (" TL") cinsinden ifade edilmistir.)

YATIRIM AMACLI GAYRIMENKULLER VE YAPILMAKTA OLAN YATIRIM
AMACLI GAYRIMENKULLER (devcim)

31 Arahk 2010 tarihi itibaniyla yapilmakta olan yatinm amagh gayrimenkullerden transfer edilen
tutar, dénem igerisinde tamamlanan Bursa Ibis Otel’dir.

30 Haziran 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihi itibartyla deger artigt, yatim amacli gayrimenkullerin
gergege uygun degeri lizerinden hesaplanmustir. Grup’un Tiirkiye’de ve KKTC’de sahip oldugu
yatirtm amagh gayrimenkuilerin gergege uygun degeri SPK’ya kayith ve SPK tarafindan onayl
“Gayrimenkul De@erleme Firmalar™ listesi igerisinde yer alan gayrimenkul degerleme sirketi
taralindan hesaplanmistir. Yatirim amagh gayrimenkullerin gergege uygun degeri yatirim amach
gayrimenkullerin  gelecek yillarda iiretecegi serbest nakit akimlarmim  bugiinkii degerlerini
toplayarak belirlenmistir. Degerlemelerde, ilgili tist hakkinm kiralama siiresini kapsayan bir
projeksiyon dénemi esas almmstir. Projeksiyonlardan elde edilen nakit akimlart ekonominin,
sekidriin ve isletmenin tagidigr risk seviyesine uygun bir iskonto orant ile bugiine indirgenmis ve
yatwrum amagh gayrimenkullerin degerleri hesaplanmustir.

30 Haziran 2011 ve 31 Arahk 2010 tarihleri itibariyla yatirim amagli gayrimenkullerin gercede
uygun deger tutarlar: agagidaki gibidir:

30 Haziran 2011 31 Aralik 2010

Ekspertiz Ekspertiz Gergege Ekspertiz Gergege
rapor rapor uygun rapor uygun
Gayrimenku] ada tarihi degeri degeri tarihi degeri
Mercure Otel — Girne 28 Subat 201 | 177,757,000 177,757,000 31 Arabik 2010 163,473,000
Zeytinburnu Novotel ve
Ibis Otel 28 Subat 2011 167,000,000  167,005406 31 Aralik 2010 157,045,000
Kayseri Novotel ve Ibis
Otel 28 Subat 2011 59,205,000 59,204,053 31 Aralik 2010 54,443,000
Trabzon Novotel Otel 28 Subat 2011 57,790,000 57,801,563 31 Arahik 2010 53,102,000
Gaziantep Novotel ve
Ibis Otel 28 Subat 2011 57,835,000 57,839,680 31 Arahik 2010 51,383,000
Bursa Ibis Otel 28 Subat 2011 47,900,000 47,900,500 31 Aralik 2010 44,358,000
Eskisehir Ibis Otel ve
Fitness Center 28 Subat 2011 18,856,000 18,859,500 31 Arahk 2010 17,521,000
Toplam 586,343,000 586,367,702 541,327,000

30 Haziran 2011 itibariyle yatirim amagli gayrimenkullerin gergege uygun degerleri, 28 Subat 2011
tarihli ekpertiz rapor degerlerini ve bu tarihten itibaren 30 Haziran 2011°¢ kadar yatiim amacli
gayrimenkuller icin yapiimis olan 24,702 TL tutarindaki harcamalart icermektedir. 31 Aralik 2010
itibariyle ekspertiz rapor degeri gergege uygun degeri yansitmaktadir.

30 Haziran 2011 taribi itibaryla yatinm amagli gayrimenkuller {izerindeki toplam sigorta tutart
425,836,617 TL dir (31 Aralik 2010: 320,685,097 TL).




AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS
30 HAZIRAN 2011 TARIHINDE SONA EREN 6 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tirk Lirast (“TL7) cinsinden ifude edilmistir.)

YATIRIM AMACLI GAYRIMENKULLER VE YAPILMAKTA OLAN YATIRIM
AMACLI GAYRIMENKULLER (devam:)

Yapumakta olan yatrrim amaclt gayrimenkulier:

30 Haziran 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihlerinde sona eren dénemler itibariyla yapilmakta olan
yatmm amagh gayrimenkullerin hareket tablosu asagidaki gibidir:

30 Haziran 2011 31 Arahk 2010

Acihis bakiyesi 102,736,152 33,709,802
Girigler 24,689,534 43,003,132
Deger artigt (Not 20) 78,729,814 71,725,733
Faal olan yatirim amagl gayrimenkullere transfer - (44,358,000)
[ptal edilen yapiimakta olan yatirim amagh

gayrimenku! projesi -- (1,344,515)
Gergege uygun degeri 206,155,500 102,736,152

31 Aralik 2010 tarihi itibaryla Krasnoyarsk projesinin iptal edilmesi sonucu olusmustur.

30 Haziran 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibariyla Tirkiye’deki yaptimakta olan yatirnm amagh
gayrimenkullerin gergege uygun deger tutarlart asagidaki gibidir:

30 Haziran 2011 31 Arahk 2010
Ekspertiz Ekspertiz Gergege Ekspertiz Gergegie
rapor rapor uygun rapor uygun
Gayrimenkul ady tarihi degeri degeri tarihi deferi

Karaksy Otel Projesi 30 Haziran 2011 78,000,000 78,000,000 -~ --

{zmir Ibis Otel Projesi 28 Subat 2011 23,328,000 23,597.211 31 Arahk 2010 22,292,000
Esenyurt [bis Otel

Projesi 28 Subat 2011 21,583,000 23,291,185 31 Aralik 2010 20,297,000
Adana [bis Otel

Projesi 28 Subat 2011 15,190,000 18,225,166 31 Aralik 2010 14,308,000
Toplam 138,101,000 143,113,562 56,897,000

Akfen GYO’nun Rusya’da 50% hisse payina sahip oldugu RHI ve RP1 firmalarimi yapitmakta
olan gayrimenkulleri gercege uygun degerleri ile kaydedilmistir. 30 Haziran 2011 itibariyla
Rusya’da devam etmekte olan RHI’ya ait Samara Otel projesinin 25,506,344 TL (31 Aralik 2010:
19,036,803 TL) Yaroslavl Otel projesinin 23,508,222 TL (31 Arahk 2010: 15,946,546 TL)
Kaliningrad Otel projesinin 3,431,568 TL (31 Aralik 2010 : 2,610,921 TL) ve RPI'ya ait Samara
ofis projesinin 10,595,804 TL (31 Arahik 2010: 8,244,882 TL) tutarinda grup payina diisen gergefe
uygun degerleri bulunmaktadar.

30 Haziran 2011 itibariyle yapilmakta olan yatinm amagli gayrimenkuilerin gercege uygun
degerleri, 30 Haziran 2011 ve 28 Subat 2011 tarihli ekpertiz rapor degerlerini ve bu tariliten
itibaren 30 Haziran 201 1"e kadar yapilmakta olan yatinm amach gayrimenkuller igin yapilmis olan
5,012,562 TL tutarindaki harcamalart icermektedir. 31 Aralik 2010 itibariyle ekspertiz rapor degeri
gercege uygun dederi yansitmaktadir.




AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

30 HAZIRAN 2011 TARIHINDE SONA EREN 6 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikee Tirk Lirast (“TL") cinsinden ifade edilmistir.)

YATIRIM AMACLIE GAYRIMENKULLER VE YAPILMAKTA OLAN YATIRIM
AMACLI GAYRIMENKULLER (devan)

Yapumakta olan yatirim @mach gaprimenkudler: (devami)

30 Haziran 2011 tarihi itibariyla yapimakta olan yatirim amagh gayrimenkutler tizerindeki toplam
sigorta tutart 56,897,000 TL dir ( 31 Aralik 2010: 66,759,457 TL).

30 Haziran 2011 tarihi itibaryla yatiim amacls gayrimenkuller iizerindeki ipotek (utart
483,769,800 TL dir (31 Araltk 2010: 454,387,925 TL).
MADDI DURAN VARLIKLAR

30 Haziran 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihlerinde sona eren dénemler itibariyla, maddi duran
varhklarin hareketi agagdaki gibidir:

Tesis, makine Diseme ve

ve cihazlar demirbaslar  Tasitlar Toplam
Maliyet defieri
Acths bakiyesi, [ Ocak 2010 845 167,586 150,002 308,433
Alimlar 3,843 37,475 4,529 45,847
Cikaglar - - (93,000) (93,000)
Kapamis bakiyesi, 31 Aralk 2010 4,688 205,061 61,531 271,280
Maliyet degeri
Acilis bakiyesi, 1 Ocak 201 | 4,688 205,061 61,531 271,280
Alunlar - 20,056 -- 20,056
Cikislar -- - -~ -
Kapams bakiyesi, 30 Haziran 2011 4,688 225,117 61,331 291,336
Birikmis amortisman
Agilis bakiyesi, [ Ocak 2010 (840) (69.,821) (79,891 {150,552)
Donem gideri (154) (37,864  (i1,399) (49,417)
Cikiglar amortisman - - 46,626 46,626
Kapanis bakiyesi, 31 Aralik 2010 (994) (107,685)  (44,6064) (153,343)
Agihis bakiyesi, | Ocak 2011 (994) (107,685)  (44,664) {153,343)
Doénem gideri (191) (23,964) (5,654) (29,809)
Cikiglar amortismarm - -~ - -
Kapas bakiyesi, 30 Haziran 2011 (1,185) (131,649  (50,318) (183,152)
Net defter degeri
! Ocak 2010 5 97,765 70,111 167,881
31 Aralik 2010 3,694 97,376 16,867 117,937
I Ocak 2011 3,694 97,376 16,867 117,937
30 Haziran 2011 3,503 93,468 11,213 108,184

30 Haziran 2011 tarihi itibanyla maddi duran varliklar tizerinde ipotek bulunmamaktadir. (31
Aralik 2010 : Yoktur).

30 Haziran 2011 tarthi itibartyla 29,809 TL tutarindaki maddi duran vartik amortisman giderlerinin
tamamr genel yonetim giderlerine kaydedilmektedir (31 Aralik 2010: 49,417 TL).




AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS
30 HAZIRAN 2011 TARIHINDE SONA EREN 6 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

{Tutarlar aksi belivtilmedikge Tirk Lirast (“TL”) cinsinden ifade edilmigtir.)

MADDI OLMAYAN DURAN VARLIKLAR

30 Haziran 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihlerinde sona eren dénemler itibariyla maddi olmayan duran
varliklarin hareketi asagidaki gibidir:

Yazihim programlar

Maliyet degeri

Actlis bakiyesi, 1 Ocak 2010 35,500
Transferler -
Alimlar 2,636
Kapams bakiyvesi, 31 Aralik 2010 38,136
Acths bakivesi, 1 Ocak 2011 38,136
Transferler -
Alimlar 11,090
Cilaslar (8,032)
Kapams bakiyesi, 30 Haziran 2011 41,194

Birikmis itfa paylary

Acgihs bakiyesi, [ Ocak 2010 (24,901
Donem gideri (5,613)
Kapams bakiyesi, 31 Arahk 2010 (30,514)
Actlis bakiyesi, 1 Ocak 2011 (30,514)
Dénem gideri (1,530
Kapans bakiyesi, 30 Haziran 2011 {32,044)

Net defter degeri

F Ocak 2010 10,599
31 Aralik 2010 7,622
1 Qcak 2011 7,622
30 Haziran 201 9,150

30 Haziran 2011 tarihi itibaryla 1,530 TL tutarmdaki maddi ofmayan duran varhik itfa payi
gidetlerinin tamamr genel y6netim giderine kaydedilmektedir (31 Arahk 2010 : 5,613 TL).

DEVLET TESVIK VE YARDIMLARI

47/2000 numaralt Yatirun Tesvik Kanunu’na gore, Grup’un 31 Aralik 2008 tarihine kadar KKTC de
yvapii@ yatirunlar fizerinden %100 oraninda yatirim tesviki bulunmaktadir.

KARSILIKLAR, KOSULLU VARLIK VE YOKUMLULUKLER

30 Haziran 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihileri itibartyla, sonuglanan veya devam eden Gnemli
herhangi bir dava yoktur.
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

30 HAZIRAN 2011 TARIHINDE SONA EREN 6 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikee Tirk Lirast (" TL”) cinsinden ifade editmistir.)

TAAHHUTLER

30 Haziran 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibariyla Grup tarafindan verilen teminat, rehin ve
ipotek (“TRI™) pozisyonuna iliskin tablolar asagidaki gibidir:

Grup tarafindan verilen TRI'ler 30 Haziran 2011 31 Arahk 2010
A.Kendi Tuzel Kisiligi Adma Vermis Oldugu TRI'lerin

Toplam Tutar 569,570,647 502,985,847
B.Tam Konsolidasyon Kapsamina Dahil Edilen Ortakbikiar

Lehine Vermis Oldugu TR’ lerin Toplam Tutar: 15,868,518 13,999,800

C.Olagan Ticari Faaliyetlerinin Ytriitiilmesi Amaciyta
Diger 3. Kisgilerin Borcunu Temin Amaciyla Vermis
Oidugu TRI’lerin Toplam Tutar: - -
D.Diger Veriten TRI"lerin Toplam Tutar 71,452,824 53,987,090
i. Ana Ortak Lehine Vermig Oldugu TRI'lerin Toplam
Tutare - --
il. B ve C Maddeleri Kapsamina Girmeyen Diger Grup
Sirketleri Lehine Vermis  Oldugu TRi’lerin Toplam
Tutan 77,452,824 53,987,090
iit. C Maddesi Kapsamina Girmeyen 3. kisiler Lehine
Vermis Oldugu TRI’lerin Toplam Tutar -- -

662,891,989 570,972,737

30 Haziran 2011 tarihi itibartyla, Grup’un kendi tiizel kisiligi adima vermis oldugu TR{’lerin Avro ve
Amerikan Dolar cinsinden olanlarm bakiyeleri 235,250,000 Avro ve 800,000 Amerikan Dolart’drr.
(31 Aralik 2010: 236,750,000 Avro ve 800,000 Amerikan Dolart) 30 Haziran 2011 tarihi itibariyla,
Grup’un diger grup sirketleri lehine vermis oldugu TRI’ferin yabanci para bakiyesi 32,648,000
Avro’dur (31 Arahk 2010: 26,000,000 Avro). 30 Haziran 2011 tarihi itibarryla, Grup’un vermis
oldugu TRI’lerin Grup'un dzkaynaklarina orani %100,7°dir (31 Aralik 2010: %126).

Turkiye Valaflar Bankast T.A.O."dan kullantlan 8,463,565 TL tutarindaki teminat mektuplart igin
Sirket’in Alfen Ticaret’te sahip oldugu hisselerden 279,996 adet hisseye karsilik toplam 6,999,900
TL degerindeki hissesi rehin olarak verilmistir. Sirket ortaklarinin verdigi diger kefalet ve teminatlar
ve Sirket’in elde edecegi kira gelirleri tizerindeki temlikler Not 6°da gsterilmistir.

Grup, Russian Hotel’in Samara Otel projesini finanse etmek i¢in Credit Europe Bank Russia’dan
kullannus oldugu kredilerden kaynaklanan tiim borg ve taahhiitlerine miiteselsit kefil olmustur.
Toplam kredi tahsist 15,000,000 Avro olup 30 Haziran 2011 tarihi itibariyla 14,150,000 Avro kredi
kullamlmigtir (31 Aralik 2010: 11,710,000 Avro). Grup, Russian Hotel’in Yaroslavl Otel projesini
finanse etmek igin Credit Europe Bank Russia’dan kullanmis oldugu kredilerden kaynaklanan tim
bor¢ ve taahhiitlerine miiteselsil kefil olmustur. Toplam kredi tahsisi 12,400,000 Avro olup 30
Haziran 2011 tarihi itibariyla 10,498,000 Avro kredi kullamilmusur (31 Arahik 2010: 7,490,000
Avro).

Grup, Russian Property’nin Samara Ofts projesini finanse etmek i¢in Credit Europe Bank Russia’dan
kullanmis oldugu kredilerden kaynaklanan tiim borg ve taahhiitlerine miiteselsil kefil olmustur.
Toplam kredi tahsisi 8,000,000 Avro olup 30 Haziran 2011 tarihi itibartyla 8,000,000 Avro kredi
kullantlmistir (31 Aralik 2010: 6,800,000 Avro).
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS
30 HAZIRAN 2011 TARIHINDE SONA EREN 6 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

(Twtarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Livast ("TL") cinsinden ifade editmistir.)

TAAHHUTLER (devami)

Kiraci olarak Grup

Faaliyet kiradlama anlasmalart

30 Haziran 2011 tarihi itibariyla Grup kiract olarak 13 adet faaliyet kiralama anlasmast
imzalamustir;

o Grup, 15 Temmuz 2003 tarthinde KK'TC Maliye Bakanligi ile Girne ilinde {izerine ist
kullanim hakks tesis edip otel inga ettirmek amaciyla 49 yilliina arazi kiralama anlasmasi
yapmistir, Kira 8demeleri 2003 yilinda baslamistir, ddemeler yillik yaptlmaktadir.

¢ Grup, 4 Aralik 2003 tarihinde Maliye Hazinesi ile Istanbul ili Zeytinburau ilgesinde fizerine
tist kullanim hakk: tesis edip otel insa ettirmek amaciyla 49 yilligina arazi kiralama anlagmas:
imzalamustir. Kira tutari, Maliye Hazinesi tarafindan belirlenmis ofan yilltk 5denmesi gereken sabit
kira ve fizerine inga edilecek olan tesisin yillik toplam hasilatinin %10 tutarindaki kira bedelinden
olugmaktadir,

o Grup, 8 Agustos 2005 tarihinde Eskisehir Biiytiksehir Belediyesi ile tamamlanmamis otel
insaat alanini 22 yil kiralamak Uzere bir faaliyet kiralama anlagmasi imzalamuistir. Ilgili kira
anlagmas1 Tapu Mildiirliigii'nde serh edilmistir. Otel ingsaatt tamamlanarak 2007 yilinda faaliyete
gegirtimistir. Belirlenmis olan yilhk ddenmesi gereken sabit kira ile iizerine insa edilen tesisin
yillik toplam hasdatinm 5%’inden biiytik olan tutar kira bedelini olusturmaktadur,

e Grup, 30 Ekim 2006 tarihinde Trabzon Diinya Ticaret Merkezi AS ile Trabzon ilinde lizerine
tist kullanim hakki tesis edip otel inga ettirmek amaciyla 49 yilhiina arazi kiralama anlagmasi
imzalamistir. Kira ddemeler Kiiltlir ve Turizm Bakanligrndan faaliyet izni alimmasindan sonra bes
yil 6demesiz olmak lizere yapilacaktir. Grup’un, kira siiresinin uzatilmas: konusunda esdeger teklif
veren diger firmalar arasinda 6ncelik hakkt bulunmaktadir,

e Grup, 4 Kasim 2006 tarihinde Kayseri Sanayi Odasi ile Kayseri ilinde iizerine iist kullamm
hakkr tesis edip otel insa ettirmek amaciyla 49 yilligina arazi kiralama anlagmasi yapnustir, Kira
ddemeleri, bes 6demesiz yihin sonunda baglayacaktir. Grup’un, kira siiresinin uzatiimast konusunda
esdeger teklif veren diger firmalar arasinda éncelik hakli bulunmaktadir.

*  Grup, 31 Mayis 2007 tarthinde Gaziantep Biiytiksehir Belediyesi ile Gaziantep ilinde lizerine
tist kullanim hakki tesis edip otel inga ettirmek amaciyla 30 yilligina arazi kiralama anlasmas:

yapmustir, Ilk bes yillik kira tutari ingaat ruhsatinm alinmasini miiteakip pesin olarak denmistir,

e Grup, 9 Mayis 2008 tarihinde Bursa Uluslararasi Tekstil Ticaret Merkezi Isletme Kooperatifi
(“BUTTIM™) ile Bursa ilinde lizerine iist kullanim hakki tesis edip otel insa ettirmek amaciyla 30
yithiina arazi kiralama anlasmast yapmustir, Kira ddemeleri, bes ddemesiz yilin sona ermesiyle
baglayacaktir.

e Grup, 30 Temmuz 2009 tarihinde Giircistan Batum Belediyesi ile 49 yiiligima bir otel insa
ettirmek suretiyle kira gelirt elde etmek igin arazi kiralama anlagmasi yapmistic. Yulik kira bedeli
15,000 Giircistan Lari'sidir. Yilhk kira tutarr iki taksit halinde Haziran ve Aralik aylarinda
ddenmektedir.

e Grup, 16 Eyliil 2010 tarihinde T.C. Bagbakanlik Vakiflar Genel Midiicltigii ile Izmir ilinde 49
yilhgma otel insa ettirmek suretiyle kira ve yapun isletme s6zlesmesi imzalanustir, {lgili kira
anlagmasi Tapu Miudirliigi'nde serh edilmistir. Kira ddemeleri stzlesme tarihinden baglamak
tizere, Hk t¢ yu aylik 2,340 TL ve dordiinctt yil aylik 25,155 TL olarak ddenecektir. Dérdiincii
yildan sonra ise her yil bir dnceki yilin kira bedelinin UFE (on iki aylik ortalamalara gére degisim
ylizde orant) oramada artirilmasiyla kira bedeli ddenecekiir,

¢ Grup, Yaroslavl ve Kaliningrad projelerinin arsalari i¢in villik kirasi sirasiyla 19,103 TL ve
37917 TL olmak tizere arazi kiralama anlasmalari imzalamastir.,
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TAAHHUTLER (devam:)

Kirac: olarak Grup (devami)

Faaliyet kiralama anlasmalari(devame)

e Grup, KKTC Bafra ilinde bulunan, KKTC Tarim ve Dogal Kaynaklar Bakanhigi’na ait ve 49

yilhik siire ile Akfen Ingaat kullammma tahsis edilmis olan 167,830 m® bityiikligindeki turizm
imarl1 araziyi 23.02.2011 tarihli KIKTC Bakanlar Kurulu karar ile devralmigtir,

*  Grup, Istanbul’da Beyoglu ligesinde bulunan arazinin Vakiflar 1, Bslge Miidiiritigi ile Hakan
Madencilik ve Elektrik Uretim Sanayi Ticaret Anonim Sirketi arasinda imzalanan 49 yillik yap-
iglet-devret modeli ¢ercevesinde kira stzlesmesini 22 Haziran 2011 tarihinde devralmistar.
Soziesmelerin ¢cogunda, Grup’un sdzlesme siiresini yenileme talebi oldugunda, pivasa kosullarnm
incelenmesini dngdren maddeler icermektedir. Grup kiralama siiresi sonunda kiralanan varlifil satin
alma hakkina sahip degildir.

Ddanem kira gideri olarak kaydedilen

30 Haziran 2011 30 Haziran 2010
Kira ddemeleri 1,170,248 752,374
1,170,248 752,374

Iptal edilemeyen faalivet kiralamas: yiikiimliiliikleri
30 Haziran 2011 31 Arahk 2010
1 yildan kisa 048,149 832,367
1 yildan wzun 5 yildan kisa 6,571,491 4,055,098
5 ve § yildan uzun 129,902,728 70,352,420
137,422,368 75,239,885

iptal cdilemeyen faaliyet kiralamalart nedeniyle asapidaki yilkiimlilikler finansal tablolara
yansitilmigtir:

30 Haziran 2011 31 Aralhik 2010

Kira gider tahakkuklari
Kisa vadeli (Not 16) 440,366 338,029
Uzun vadeli (Not 16) 1,557,802 1,345,265
1,998,168 1,683,294

Kiraya veren olarak Grup

Faalivet kiralama anlagmalan
30 Haziran 2011 tarihi itibariyla kiraya veren olarak Grup 16 adet faaliyet kiralama anlagmasi
imzalamustir

s  Grup, 18 Kasun 2005 tarihinde ACCOR S.A. ile Eskigsehir’de 2007 yilinda tamamlanan ve
faaliyete gecen bir otel igin kiralama anlasmast imzalamstir.

e  Grup, 12 Aralik 2005 tarihinde ACCOR S.A. ile Istanbul’da 2007 yilinda tamamlanan ve
faaliyete gegen iki otel i¢in kiralama anlagmasi imzalamistir.
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS
30 HAZIRAN 2011 TARIHINDE SONA EREN 6 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtitmedikee Tivk Lirast (“TL”) cinsinden ifade edilmigtir,)

TAAHHUTLER (devamy)

14.2. Kiraya veren olarak Grup (devami)

Faalivet kiralama anlagmalars (devami)

s Grup, 26 Temmuz 2606 tarihinde ACCOR S.A. ile Trabzon’da 2008 yilinda tamamlanan ve
faaliyete gegen bir otel icin kiralama anlagmasi imzalamastir.

¢  Grup, 24 Mart 2008 tarihinde ACCOR S.A. ile Kayseri’de 2009 ytlinda tamamlanan ve 2010
yilinda faaliyete gegen iki otel igin kiralama anlagmass imzalamistir.

¢ Grup, 24 Mart 2008 tarihinde ACCOR S.A. ile Gaziantep’te 2009 yilinda tamamlanan ve 2010
yilinda faaliyete gegen iki otel i¢in kiralama anlagmasi imzalamustir.

e Grup, 31 Temmuz 2009 tarihinde ACCOR S.A. ile Bursa'da 2010°da tamamlanan ve Kasim
2010 tarihinde faaliyete gecen otel i¢in kiralama anlasmast imzalamistir,

e  Grup, 16 Agustos 2010 tarihinde ACCOR S.A. ile Esenyurt’ta 2012 yilinda tamamlanmasi ve
faaliyete gecmesi planlanan bir otel igin kiralama anlagmasi imzalanustir.

o Grup, 7 BEylil 2010 tarthinde ACCOR S.A. ile Adana’da 2012 yilinda tamamlanmasi ve
faaliyete geomesi planlanan bir otel i¢in kiralama anfagmasi imzalamister.

e  Grup, 2 Subat 2011 tarihinde ACCOR S.A. ile Izmirde 2012 yihnda tamamlanmasi ve
faaliyete gegmesi planlanan bir otel igin kiralama anlagsmast imzalamistir.

Yukaridaki dokuz anlasmada asagidaki benzer maddeler bulunmakiadir;

Sozlesmeler, ACCOR S.A.nin Tiirkiye’'de faaliyet g&steren ve %100 istiraki olan Tamaris Turizm
ile imzalanmis olup Accor S.A. nin bu sdzlesmelerde %100 garantisi mevcuttur.

Kiralama stiresi otelin acibig tarihi ile o yilin takvim vili sonuna kadar gegen siire ve otelin agilis
tarihini izleyen yilbagindan itibaren on yil uzatma opsiyonlu olarak yirmi bes takvim yil1 eklenerek
hesaplanir. Taraftar anlasarak ACCOR S.A.’ya on besinci mali yil sonunda sézlesmeyi feshetme
hakk: tammislardir, Sirket insaati belirlenen siirede bitiremedigi takdirde (belirlenen bitis
tarihinden itibaren alti ay ek siire dahil) ACCOR S.A.’nin anlasmay1 sona erdirmeye hakkr vardir.
Bu durumda, taraflar kargthkh yikiimlilitklerden miistesna tutulacaktir ve Grup ACCOR S.A’ya
750,000 Avro’ya kadar olan zararlarim ve sézlesme sona ermesine kadar olan borglart ddeyecektir.

12 Nisan 2010 tarihinde imzalanan Cergeve Anlasmasi’na ait degisiklikle kiract tarafindan
kiralayana 6denecek yallik kira tutart:

1 Ocak 2010°dan gecerli olmak lizere;

- Kayseri Ibis, Gaziantep 1bis, Bursa lbis ve | Ocak 2010 tarihinden sonra agilacak tiim Ibis
Oteller’de cironun %25°1 veya AGOP (Adjusted Gross Operating Profit - Dizeltilmis Otel
Briit Kar)’un %70’ inden yiiksek olant Tamaris Turizm A.S. tarafindan Akfen GYO’ya
kira geliri olarak 6denecektir.

- Kayseri Novotel, Gaziantep Novotel ve | Ocak 2010 tarihinden sonra agifacak tim
Novoteller’de cironun %22’°si veya AGOP’un %70’inden yiiksek olamt Tamaris Turizm
A.S. tarafindan Akfen GYO’ya kira geliri olarak ddenecektir.

| Ocak 2011°den gegerli olmak tizere;

- Zeytinburnu Ibis ve Eskisehir [bis Oteller’de cironun %25°1 veya AGOP (Adjusted Gross
Operating Profit - Diizeltilmis Otel Briit Kart) un %65’ inden yitksek ofant Tamaris Turizm
A.S. tarafindan Akfen GYO’ya kira gelivi olarak ddenecektir,

- Zeytinburnu Novotel ve Trabzon Novotel’de cironun %22°st veya AGOP (Adjusted Gross
Operating Profit - Diizeltilmis Otel Briit Kart) un %65 inden yiiksek olamu Tamaris Turizm
AS. tarafindan Akfen GYQ’ya kira geliri olarak &denecektir
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(Tutarlar aksi belirtilmedikee Tirk Lirast (' TL™) cinsinden ifude edilmistir.)

TAAHHUTLER (devam)
Kiraya veren olarak Grup (devamu)
Faalivet kiralama anlagmealert (devam)

AGOP su formiile gére hesaplanacaktir; AGOP= GOP (Gross Operating Profit — Briit Faaliyet kar1)
- Cironun %4'li Accor {icreti - Cironun %4'i FF&E (Mobilya ve demirbas) Rezervi,

Grup’un biri Istanbul’da olmak iizere toplamda dort oteli en ge¢ 31 Aralik 2013 tarihinde
tamamlayamamas: durumunda | Ocak 2014 tarihinden itibaren gegerli olmak iizere Novotel/Ibis
Gaziantep, Novotel/Ibis Kayseri ve 1bis Bursa otelleri igin yillik kira gelivleri AGOP un %65’ine,
31 Arahk 2011 tarihine kadar Moskova'da bir Ibis otel projesinin ingasina basglayamamast ve
ACCOR S.A. ile otel kiralama sbzlesmesi imzalayamamasi durumunda 1 Ocak 2012 tarihinden
itibaren gegerli olmak tizere Novotel/Ibis Istanbul, Ibis Eskisehir ve Novotel Trabzon otelleri icin
yillik kira gelirferi AGOP un %60’ 1na dugtirilecektir. Otel projesinin tamamlanmasi, yap: kullanim
izin belgesi ile isyeri agma ve isletme ruhsatmin alinmasine ifade etmektedir. Yillik kira her ii¢ ayda
bir (Ocak, Nisan, Temmuz ve Ekim) ilgili ¢eyrede ait gergeklesen AGOP iistiinden her bir otel igin
belirlenen oranlarda ddenecektir,

Grup, kiralayan sifatiyla yukanda belirtilen ve ACCOR S.A. ile Tiirkiye’deki oteller icin
imzalanmis olan kiralama anlasmalarina ek olarak asagida detaylari verilmis olan alti adet faaliyet
kiralama anlagmast imzalanistir;

¢ Grup, [5 Mart 2007 tarihinde Voyager Kibris Limited (“Voyager™) ile casino kiralama
anlagmas: imzalamgtir. Kira 6demeleri casinonun agildigs | Temmuz 2007 tarihinde baslamistir.
Kontrat siiresi 5 yildir. Yillik kira bedeli 1 Mayis 2010 tarihinde imzalanan ek kira sdzlesmesine
gore | Temmuz 2009 tarihinden baglayarak 30 Haziran 2010 tarihine kadar 3,059,840 Avro olup,
tic ayda bir ddenmektedir (Mart, Haziran, Eylil ve Aralik). | Temmuz 2010 tarihinden itibaren ek
kira sézlegmesiyle gecerli olan 150,000 Avro’luk indirim hakk: kaldieilacak ve yillik kira bedeli
3,209,840 Avro olacaktir. Esas kira sozlesmesi ylietirlilkte kaldi@i siirece kira tutarinda zam
uygulanmamasi ve esas sdzlesmede yer alan kira doneminin basinda gergekiesen yillik Euribor
orant kadar artigin ortadan kaldirtlmast konusunda mutabakata varmuslacdir,

¢ Grup, | Ocak 2008 tarihinden itibaren gegerli olmak tizere Mercure Oteli’ni Serenas Turizm
Kongre ve Organizasyon Hizmetleri Limited Sirketi’ne (“Serenas Turizm™) § yil uzatma opsiyvonlu
olarak 5 yillegma kiralamistir. Kira tutari 2011 yili igin 1,500,000 Avro, 2012 yily igin ise 2,000,000
Avro’dur.  Serenas Turizm, Grup’a 3,000,000 Avro tutarinda muhtelif bankalardan teminat
mektubu temin etmistir. Yilhik kira bedeli ii¢ ayda bir ddenmektedir (Subat, Mayis, Agustos ve
Kasim).

e Grup, 1 Eylil 2006 tarihinde Sportif Makine AS ile Eskisehir Ibis Otel Fitness Center
kiralama anlagmast imzalamustir, Kira ddemeleri fitness centerin teslim edildigi I Ocak 2007
tarihinden iki ay sonra baslamigtir. Ayhk kira bedeli KDV hari¢ 6,500 Avro olup kira siiresi 7
yildir, Yulbik kira bedeli, kira ddneminin basinda yilhk Euribor orant kadar artisa tabidir. Aralik
2010°da yapilan ek stzlesmeye gore 2011 yili kira ddemelerine iliskin yeniden bir diizenleme
yapilmis, aylik kira bedeli KDV harig Haziran, Temmuz ve Agustos aylari i¢in 4,000 Avro’ya,
diger aylar iginse 5,500 Avro’ya diisiiriilmiistiir.

*  Grup, 11 Mayis 2007 tarihinde Seven Turizm Insaat ve Reklam Sanayi Ticaret Limited Sirketi
ile Eskisehir Ibis Otel igerisinde yer alan bar/cafe igin kiralama anlasmasi imzalamistir. Kira
odemeleri bar/cafenin teslim edildigi tarihten 2 ay sonra baglamustir. Aylik kira bedeli 3,000 TL,
olup kira stiresi 10 yddi. Yulik kira bedeli, kira déneminin basmda yilhk UFE ve TUFE’nin
ortalama oram kadar artiga tabiidir.
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TAAHHUTLER (devamy)
Kiraya veren olarak Grup (devanm)

*  Russian Hotel, baglt ortakhgi olan LLC Samstroykom araciliftyla, ACCOR S$.A.'nmn
Rusya’da faaliyet gosterdigi Russian Hotel Management Company ile Samara’da bulunan Ibis
Hotel binasi i¢in kira stzlegmesi imzalamistir. Anlasma Moskova'da 11 Temmuz 2008 tarihinde
imzalannugtir. Ana kira sézlesmesi 2011 yilinin 3.¢eyreginde imzalanacak ve tescil ettirilecektir.
Kiralama 25 yillik siire i¢in olacak ve ACCOR S.A.’min 10 yil uzatma hakki bulunacaktir, Yillik
kira Duzeltilmis Otel Briit Kar’mn (AGOP) %70’ olarak belirlenmistir. Taraflar halihazirdaki
anlagmanin sarti olan Yillik Asgari Kira Garantisini ilk tam isletme yili igin oda basina 5,000 Avro,
ikinei igletme yilr i¢in oda bagina 6,000 Avro, 3. Yildan 15. yilin sonuna kadar ise oda bagina 7,000
Avro olarak belirlemislerdir. Yillik asgari kira garantisi tavanin oda basma 14,000 Avro olmas:
hususunda anlagilmistir, ACCOR S.A’nin on besinci sene sonunda kira kontratint sona erdirme
hakki vardir.

*  Russian Hotel, baglt ortakligi olan LLC YaroslavlOtellnvest araciligryla ACCOR S.A.’nin
Rusya’da faaliyet gosterdigi Russian Hotel Management Company ile Yaroslavl’da bulunan Ibis
Hotel binasi igin kira sozlesmesi imzalamistir. Anlasma Moskova'da 15 Ekim 2009 tarihinde
imzalanmistir. Bina ACCOR S.Aya 2011 yilimin 3.ceyreginde teslim edilecektir. Kiralama 25
yilik siire igin olacak ve ACCOR S.A’nmn 10 yil uzatma hakki bulunacaktir. Yillik kira
Dizeltilmis Otel Brat Kar’in (AGOP) %70°i olarak belirlenmistir. Taraflar halihazirdaki
anlagmanin sarti olan Y1llik Asgari Kira Garantisini ilk tam isletme yilti¢in oda basina 5,000 Avro,
ikinci isletme yifi igin oda basma 6,000 Avro, 3. Yildan 15. Ydin sonuna kadar ise oda basina
7,000 Avro olarak belirlemislerdir. Yillik asgari kira garantisi tavaninin oda bagina 14,000 Avro
olmast hususunda anlagilmistir. Accor’un onbesinci sene sonunda kira kontratini sona erdirme
hakki vardir,

*  Russian Hotel, bagl ortakhigt olan LLC Kaliningradlnvest araciligiyla ACCOR S.A.'nin
Rusya’da faaliyet gdsterdigi Russian Hotel Management Company ile Kaliningrad’da bulunan
Ibis Hotel binast igin kira sdzlesmesi imzalamistir, Anlasma Moskova'da 8 Eylit] 2010 tarihinde
imzalanmistir. Bina ACCOR S.A’ya 2012 yilimin 2.¢eyreginde teslim edilecektir. Ana kira
soOzlesmesi 2012 yihimin 2.geyreginde imzalanacak ve tesci] ettirilecektir. Kiralama 25 villik siire
icin olacak ve ACCOR S.A.’nin 10 yil uzatma hakki bulunacaktir, Yillik kira Dizeltilmis Otel Briit
Kar'mn (AGOP) %70%1 olarak belirlenecektir. Taraflar halihazirdaki anlasmanin sartt olan Yilhik
Asgari Kira Garantisini ilk tam isletme yil1 igin oda bagmna 4,000 Avro, ikinei isletme yilt icin oda
bagina 5,000 Avro, 3. Yildan 15. Yilin sonuna kadar ise oda basina 6,000 Avro olarak
belirtemislerdir. Yilltk asgari kira garantisi tavaninin oda bagina 12,000 Avro olmasi hususunda
anlagilmistir,  Accor’un onbesinci sene sonunda kira kontratini sona erdirme hakki vardir,

Iptal edilemeyen faaliyet kiralamast alacakiart

30 Haziran 2011 31 Arahk 2010

1 yildan kisa 9,870,914 11,381,701
1 yildan uzun 5 yildan kisa 18,728,474 20,276,781
5 yildan uzun 47,986,076 43,229,257
76,585,464 74,887,739
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS
30 HAZIRAN 2011 TARIHINDE SONA EREN 6 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikee Tiirk Lirast ("TL") cinsinden ifude edilmistir.)

TAAHHUTLER (devam:)
Kiraya veren olarak Grup (devarm)
Alkfen Holding ile ACCOR S.A. arasinda imzalanan Cerceve Anlagmasi

Alfen Holding, diinyanin baslica otel gruplarmdan olan ACCOR S.A.nin Tiirkiye’de %100
istirak ettigi sirketi ile Novotel ve Ibis otel markalart igin Tirkiye'de miinhasirhga dayanan bir
Cergeve Anlasmast imzalamistir. Bu Cergeve Anfagmasi ile kuruluslar, Tirkiye’de otel projeleri
gelistinmek igin bir ortakhik kurarak giiglerini birlestirmislerdir. Sirket bir¢ok sayida otel insa
ettirecek ve kiralayacaktir. 12 Nisan 2010 tarihinde imzalanan Cergeve Anlasmasi’na ait
degisiklikte yer alan Yatirim Programi’na gore 1 Ocak 201 1°den itibaren 31 Aralik 2015%in sonuna
kadar en az 8 otel projesi tamamlanip Sirket tarafindan ACCOR S.A.’ya kiraya verilecektir, Bu
otellerden ikisinin Istanbul’da, digerlerinin de Esenyurt, Ankara, [zmir, Adana ve taraflarca
mutabakata vardacak diger iki sehirde yapilmasi gerekimektedir. Taraflarca ortak mutabakata
vartlmas: durumunda, bes yilhik  Yatwom Programi’nin ilk senesinde kararlastirilmak sartiyla,
asgari otel sayist 6’va dilsticiifebilecekiir. Taraflar bir sonraki 5 yillik yatieim programi dizerinde 30
Haziran 2015 tarithine kadar mutabakat saglayamazlarsa, her iki taraf da sdzlesmeyi veya sadece
cerceve sdzlesmede yer alan Novotel ve Ibis Otel markalart ile ilgili miinhasichga, diger ACCOR
markall otellerde ise ilk reddetme hakkina iliskin hitkiimleri feshedebilecektir. Ancak o tarih
itibartyla imzalanmig olan otel kira sozlesmeleri gegerliligini koruyacaktir,

Sirket’in  kiralayan oldugu Dbitiin faaliyet kiralama anlagmalan Cerceve Anlasmast’na
dayandirilmaktadir.

Cerceve Anlagmasi’na gore:

Sirket kontrol hakkim tagiyan hisselerinin, hissedarlar ya da grup sirketleri disinda herhangi bir
figiincil kisiye Akfen Holding tarafindan sattimast durumunda; Sirket’in halka agik bir sirket haline
gelmesi diginda iictineil kisiler tarafindan yapilan aymi sartlar ve kosullar dahilindeki tekliflere
ACCOR S.A nin anlagmaya goire karst gikma hakks sakhdir.

o lleride yapilacak yatirimlarin garanti aluna alinmasi igin; Akfen Holding ve ACCOR S.A.
yaptiklari anlagma ile Sirket sermayesinin baska kuruluslarim katilun ile arttirddmasi Akfen Holding
ve ACCOR S.A nm ortakliginim siirekliliginin olmasi ve kontrol giiciintin dolayli veya dolaysiz bir
sekilde Akfen Holding’de olmasi sarti ile gergeklestirilebilecedi ve yukarida belirtilen hususlarin
disinda sermaye arttirimima katilmasina izin verilen yeni yatirimeinin yerel veya uluslararas: otel
isletmecisi olmama gartlar aranmaktadir.

e  ACCOR S.A. karst ¢itkma hakkint kullanmachigi takdirde ya da bu hak s6z konusu olmadiginda
ve aymt sartlar ve kosullar altinda yeni ana hissedar ile devam etmek istemediginde, meveut
anlasma ACCOR S.A. tarafindan sona erdirilebilir. Anfagmamn ACCOR S.A. tarafindan sona
erdirilmest halinde yiirlirtiikteki kiralama sézlesmeleri sona erme tarthine kadar siirecektir.

e Egfer yukanda  belirtilen  yatinm  programi 31 Arabk  2015’¢  kadar
hayata ge¢emezse ya da bir dahaki yatirim programi en gec 30 Haziran 2015 tarihinde uygulamaya
konulmazsa her iki kurulus da ortakligint bitirmekte serbesttir.

Kay: Insa Insaat AS ve Akfen Ticaret ile ACCOR S.A arasinda imzalanan Cevre Anlagmast

Akfen Ticaret ve Kayi Insa Insaat AS (“Kay1”), ACCOR S.A. ile Cevre Anlagmasi imzalamistir.
Bu Cevre Anlagmas: ile taraflar Rusya’da ver alan anlagmada listelenmis secilmis schirlerin
smurlar igerisinde otel projeleri gelistirilmesi konusunda anlasmiglardir. Bu oteller ACCOR
SA’min uygun gordigii bolgeler tizerinde, ACCOR tarafindan Ibis markasi altinda kiralanimak ve
isletilmek lizere Akfen Ticaret ve Kayr tarafindan inga ettirilecektir. Taraflar duruma gére
halihazirdaki Cevre Anlasmasi’nin kogullarin segilmis sehirler igin Novotel markasim kapsayacak
bicimde gelistirebilir,
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS
30 HAZIRAN 2011 TARIHINDE SONA EREN 6 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Lirast (“TL") cinsinden ifude edilmistir.)

TAAHHUTLER (devanu)
Gayrimenkul yatinm ortakhg) yatirim portfoyii kisitlamalan

SPK’nin Seri: VI, No: 11 sayilt “Gayrimenkul Yatirm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi”nin
27 nci maddesinin “b” bendine gire; Sirket yatirnm portfdyiiniin azami %10’unu yerel ya da
yabanci para vadelt ve vadesiz hesaplarda tutabilir. Aynt Teblig’in 35’ inci maddesi ise Sirket’in son
altt ayhk portfdy tablosunda yer alan net aktif de@erinin ii¢ katindan fazla banka kredisi
kultanmasini kisitlamrstar,

30 Haziran 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibartyla Sirket, tamimlanan kisitlamalara uymustur.

30 Haziran 2011 ve 31 Aralik 2010 tarthleri itibariyla, amilan Teblig’in 27 nei maddesi “b” bendi
kapsaminda, Sirket’in %100 sahibi oldugu Akfen Ticaret’e olan istirak tutar, toplam portfoy
degerinin %507sini agmamaktadir.

Aynr Teblig’in 27°nci maddesi “c” bendinde yer alan diizenleme kapsaminda Akfen Ticaret’in
gergege uygun dederi, 30 Haziran 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibartyla Sirket’in son ii¢ aylik
portfdy tablosunda yer alan toplam portfdy degerinin %50’sini asmamalktadir.

CALISANLARA SAGLANAN FAYDALAR VE KARSILIKLAR

30 Haziran 2011 31 Arahk 2010

Izin yilkémliliigs karsihgn — kisa vadeli 82,032 64,619
Kidem tazminati karsthgi — uzun vadeli 7,074 6,486
89,100 71,105

Yiiriirlitkteki kanunlara gdre, Grup, emeklilik dolayistyla veya istifa ve is kanununda belirtilen
davranglar digindaki sebeplerle istihdami sona eren galiganlara belirli bir toplu édeme yapmakla
ylikiimliidiir. Bu ytikiimliilik calisilan her y1l igin, 30 Haziran 2011 tarihi itibariyla azami 2,623 TL
(31 Aralik 2010: 2,517 TL) olmak iizere, 30 giinliik toplam briit iicret ve diger haklar esas alinarak
hesaplanmaktadir. Toplam yiikiimliilik hesaplanirken kuflanilan temel varsayim hizmet saglanan
her yil igin azami yikiimluligin enflasyon oraminda her alti ayda bir artmasi olarak kabul
edilmistir.

Zorunlu olmadigindan kidem tazminati yiikiimliliigi igin fon tahsis edilmemistir,

TMS 19 *Calisanlara Saglanan Faydalar” standardina uygun olarak Grup’un yiikiimliliiklerinin
hesaplanabilmesi i¢in akttier hesaplama gerekmektedir. Grup, kidem tazminatt karsiigimi, UMS
19’a uygun olarak “Ongériilen Birim Kredi Yontemi™ni kullanarak, Grup’un geemis yillardaki
personel hizmet siiresini tamamlama ve kidem tazminatina hak kazanma konularindaki
deneyimlerini baz alarak hesaplamis ve finansal tablolara yansitmistir, Kidem tazminatt karsthg,
calisantarin emekliligi halinde 6denmesi gerekecek muhtemel yiikiimliiliiglin bugiinki degeri
hesaplanarak aynlir.
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS
30 HAZIRAN 2011 TARIHINDE SONA EREN 6 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

(Tutarlar cksi belivtilmedilkge Tirk Lirast (“TL") einsinden ifude edilmistir)

CALISANLARA SAGLANAN FAYDALAR VE KARSILIKLAR (devani)

30 Haziran 2011 ve 31 Arahk 2010 tarihleri itibanyla ylikiimltligi hesaplamak icin kullamlan
varsayimlan asagidaki gibidir:

30 Haziran 2011 31 Aralik 2010
Net iskonto orani %4,66 %4,66
Tahmin edilen kidem tazminatina hak kazanma
oran %81.00 %475.00

Kidem tazminatt karsiligs, ttim ¢alisanlari emeklilikleri dolayisiyla ileride dogacak ytkimliiliik
tutariarmin bugiinkii net degerine gére hesaplanmig ve iligikteki finansal tablolarda yansttilmistir,

Kidem tazminati ylikiimli@ligi hareket tablosu asagidaki gibidir:

30 Haziran 2011 31 Arahk 2010
Agilig bakiyesi 6,486 37,099
Déanem iginde ddenen _ (9,985)
Cari donemdeki (azalis)/artis 588 (20,628)
Kapans bakiyesi 7,074 6,486
[zin yitkiimliiliigii hareket tablosu agagidaki gibidir:

30 Haziran 2011 31 Arahk 2010
Agihyg bakiyesi 64,619 24,573
Dénem icinde ddenen - -
Cari dénemdeki artig 17,413 40,046
Kapams bakiyesi 82,032 64,619

DIGER DONEN /DURAN VARLIKLAR VE KISA / UZUN VADELI YOKIMLULUKLER

a) Diger donen varhklar

30 Haziran 2011 31 Aralik 2010

Devreden KDV 2,677,535 122,855
Gelecek aylara ait giderlec™ 2,133,120 553,314
Siparig avanslart 1,113,260 207,950
Pesin ddenen vergi ve fonlar 127,000 19.358
is avanslari 38,678 1,809
Diger 3,071 -
6,092,664 905,286




16.

AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

30 HAZIRAN 2011 TARIHINDE SONA EREN 6 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

{(Tutarlear aksi belirtifmedikee Tiirk Lirasi (“TL ") cinsinden ifade edilmistir.)

DIGER DONEN /DURAN VARLIKLAR VE KISA / UZUN VADELI
YUKUMLULUKILER (devemn)

by Diger duran varhklar

30 Haziran 2011 31 Arahk 2010
Devreden KDV 27,498,245 29,431,638
Gelecek yillara ait giderler® 11,428,097 73,280
Verilen avanslar!” 5,720,980 4,765,658
Diger 45,035 e
44,692,356 34,270,576
30 Haziran 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibariyla verilen avanslar, yaptlmakta olan otel
ingaatlari igin Akfen ingaat’a verilen avanslardan olugmaktadir.
2

Istanbul ili, Beyoglu ilgesi, Kemankes mahallesi, Rihtim caddesi, 121 pafta 77 ada 28-60
parseller {izerine toplam 49 yil stireyle yap-iglet-devret modeli ¢ergevesinde yapim karsiligi
kiralama isine tliskin olarak Vakiflar 1. Boige Miidiirligi ile Hakan Madencilik ve Elektrik
Uretim Sanayi Ticaret Anonim Sirketi (“Hakan Madencilik™) arasinda 1 Eyliil 2009 tarihinde
imzalanan "Ingaat Yapim Sarth Kiralama Sézlesmesi”, 22 Haziran 2011 tarihinde imzalanan
devir sozlesmesi ile Akfen Karakdy’e devredilmistir. Islem esnasmda odenen ve Hakan
Madencilik’in &dedigi 5 yillik pesin kira bedelini de kapsayan devir bedeli pesin édenen
giderler altinda muhasebelestirilmis olup kira dénemi boyunca dogrusal yontem ile kar veya
zarara kaydedilmektedir. 30 Haziran 2011 itibariyle isleme iliskin pesin 8denen gider tutarmin
kisa ve uzun vadeli kismi sirastyla 1,562,136 T1 ve 11,398,811 TL dir.

¢) Diger kisa vadeli yiikiimliiliikler

36 Haziran 2011 31 Aralik 2010

ingaat maliyet karst!iklart™ 1,903,902 731,406
Kira gider tahakkuklar: (Not 15) 440,366 338,029
Odenecek vergi ve fonlar 208,310 175,090
Diger gider karsiliklar 183,396 289,626
Kredi taahhiit komisyonu tahakkeku®'’ 180,392 181,850
Alinan siparis avanslar 77,622 -
Odenecek sosyal sigortalar primleri 25,834 11,085
Diger borglar 57,399 4,300
3,077,221 1,731,386
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS
30 HAZIRAN 2011 TARIHINDE SONA EREN 6 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tirk Lirast ("TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

DIGER D("?_NE_N /DURAN VARLIKLAR VE KISA / GZUN VADELI
YUKUMLULUKLER (devami)

®) Kredi taahhiit komisyonu tahakkuku, Sirket’in TSKB ve Tiirkiye Is Bankas: ile imzaladig
sozlesmeden kaynaklanmaktadir. Sirket, sézlesmenin imza tarihinden kredi kullandirim
siiresinin sonuna kadar hesaplanacak liger aylik donemlerin sonunda kredinin hentiz
kullantdmayan kismi izerinden yillik %1.25 oraninda taahhiit komisyonu ddeyecektir (Not 6).

30 Haziran 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibartyla insaat maliyet karsihiklar, devam eden
Adana ve Esenyurt projeleri ile RHI’'nin Rusya’da devam eden ingaatlarma iliskin ayrilan
karsiliklardan olusmaktadir.

d) Diger uzun vadeli yiikiimliiliikler

30 Haziran 2011 31 Arahk 2010
Kira gider tahakkuklar (Not 15) 1,557,802 1,345,265
1,557,802 1,345,265

OZKAYNAKLAR

Odenmis sermaye
30 Haziran 2011 ve 31 Arahk 2010 tarihleri itibariyla sermaye yapist asagidaki gibidir:

Ortaklar (%) 30 Haziran 2011 (%) 31 Arahk 2010
Akfen Holding 56.09 103,197,171 74.84 103,273,884
Halka acik 25.04 46,076,713 - -
Hamdi Akin 18.47 33,991,838 24,63 33,991,838
Mustafa Ceyhan 0.19 345,380 0.25 345,380
{brahim Sitha Giigsav 0.19 345,380 0.25 345,380
Akimist Makina Sanayi ve Tic. AS 0.02 43,513 0.03 43,513
Akfen Insaat 0.00 2 0.00 2
Mehmet Semih Cicek 0.00 1 0.00 1
Mustafa Dursun Alkan 0.00 | 0.00 |
Ahmet Seyfi Usluoglu 0.00 | 0.00 |
Toplam 184,000,000 100.00 138,000,000
Enflasyon diizeltmesi 317,344 317,344
Diizeltilmis sermaye 184,317,344 138,317,344

30 Haziran 2011 tarihi itibariyla, Sirket’in esas sermayesi 184,000,000 TL dir (31 Arahk 2010:
138,000,000 TL.). 30 Haziran 2011 tarihi itibariyla, Sirket’in sermayesi, ihrag edilmis ve her biri |
TL nominal degerde 184,000,000 adet (31 Aralik 2010 : 1 TL, 138,000,000 adet) hisseden
meydana gelmistir. A, C, D grubu paylarin ydnetim kurulu liyelerinin se¢iminde aday gosterme
imtiyaz vardir,
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGCI AS

30 HAZIRAN 2011 TARIHINDE SONA EREN 6 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

(Twtarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Lirast (“TL") cinsinden ifade edilmistir. g

OZKAYNAKLAR (devan)

Odenmis sermaye (devanit)

22 Mart 2010 tarihli Olaganiistii Genel Kurul karari ile Sirket sermayesi, 72,147,000 TL’den
100,000,000 TL’ye yiikseltilmistir. Genel Kurul karar: 30 Haziran 2010 tarihinde tescil edilmistir,
Sirket ortaklarndan THO B.V. sermaye artinmina istirak ctmemis ve riichan  hakkins
kullanmamigtir. THO BV’nin riighan hakki Akfen Holding tarafindan kullanilmis ve 27,853,000
TL lik sermaye artist ortaklar tarafindan nakden karsitanmistur.

[9 Temmuz 2010 tarihinde THO BV nin Akfen GYO’nun %32.47 sine karsilik gelen 32,466,150
adet D grubu hissesinin Akfen Holding tarafindan satin alinmasina iliskin olarak sozlesme
imzalanmigtir ve yasal onaylarin alinmasina miiteakip hisse devri gergeklesmistir,

Sirket, 9 Agustos 2010 tarihli ve 14 numarall Yonetim Kuruly Kararina istinaden sermayesini
100,000,000 TL>den 138,000,000 TL ye arttirmustir. Arttiilan sermayenin 20,113,391 TL’lik kismi
Sirketin geemis yul karlarmdan ve 62,842 TL’lik kismi sermaye diizeltmesi olumlu farklarindan
kargilanmis olup, 17,823,767 TL lik kisnm ise Sirket’in hissedarlar tarafindan paylart oraninda
nakden Gdenmistir.

-~

24 Ocak 2011 tarihli ve 3 numarali Yonetim Kuruly Kararma istinaden Sirket sermayesini
184,000,000 T ye artirmustir.  Artirilan 46,000,000 TL’ye tekabiil eden 46,000,000 adet hisse ve
Sirket’in meveut hisselerinden 8,117,500 TL’ye tekabiil eden 8,117,500 adet hisse olmak iizere
toplam 54,117,500 TL nominal degerli 54,117,500 adet adet hisse 11 Mayis 2011 tarihinde halka
arz edifmagtir.

Ortak kontrol altinda isletme birlesmeleri etkisi

Grup, 2007 yilmda Akfen Ticaret’in hisselerinin tamamum ve 2009 yilinda RPI hisselerinin
“507sini nominal bedelle devralmigtir. Sirketler, Akfen GYO ile faaliyetlerine basladigi tarihten
itibaren ortak kontrol altinda oldugundan, bilgi transferi ve yapist géz Sniinde bulundurularak
Akfen GYO’nun faaliyetlerinin bir pargas olarak kabul edilmistir. Ortak kontrol aftindaki bu bagli
ortaklik, defter degeri ile finansal tablolara kaydedilmistir. Ortak kontrol altindaki ortakhigm satin
alinmasinda, satin alan sirketin, isletme birlesmesinin etkilerinin, dnceki dénem tarihli finansal
tablolara da yansitilmasina zorunlu olmamakla birlikte izin verilmistir. Sirket ydnetimi,
kargilasttrmalr olarak sunulan onceki donem tarihli finansal tablolara, konsolidasyon etkilerini
yansitmamaya karar vermistir. Ortak kontrol altinda isletme satin almalarmnda, hisse senctleri
grubun  bir sirketinden digerine gegtiZinden, bagimsiz ftgiincti kisiler satin almaya faral
olmadigindan ve dzellikle satin alma fiyati piyasa degerine gére belirlenmediginden bu birlesme
maliyet yontemiyle ile kayitlara almmistir. Net varlik degerinin, satin alma fiyatini asan kismu
dzsermaye igerisinde “Ortak konirol altinda igletme birlesmeleri etkisi” kaleminde gosterilmistir.,

Yabana para ¢evrim farklar:

Yabanci para ¢evrim farklari, Sirket’in miigterek yonetime tabi ortakligt ofan Russian Hotel ve
Russtan Property’nin dzkaynak kalemlerinin TL ye gevriminden kaynaklanmaktadir,

Hisse senedi ihra¢ primleri

Yeni ¢tkartlan ve 11 Mayis 201 1°de halka arz edilen hisselerin nominal bedelinden daha yitksek bir
fiyat tizerinden satilmast nedeniyle olusan 58,880,000 TL’lik fark, hisse senedi ihrag primleri
olarak muhasebelestirilmistir. Yeni hisse ¢ikarimi ve bunlarm halka arz nedeniyle katlanilan
2,242,478 TL tutarindaki komisyon, reklam ve hukuki danigmanlik giderleri, Teblig ve bu teblige
agiklama getiren SPK duyurularina gére, gegmis yillar karlar ile iliskilendirilmistir.
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A$
30 HAZIRAN 2011 TARIHINDE SONA EREN 6 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tirk Livast (“TL”) cinsinden ifade edilmigtir)

OZKAYNAKLAR (devami
Kardan ayrilos lasitlanmis yedekler

30 Haziran 2011 ve 31 Aralik 2010 tarthleri itibariyla kardan ayrdan kisitlanmis yedekler yasal
yedekierden olugmaktadir.

30 Haziran 2011 31 Arahik 2016
Yasal yedekler 4,147 4,147
Dinem sonu 4,147 4,147

Tiirk Ticaret Kanunu'na gore, yasal yedek akgeler, birinei ve ikinei tertip yasal yedek akgelerden
olugmaktader. Birinei tertip yasal yedelk akgeler, Sirket sermayesinin %20’sine ulagincaya kadar
yasal donem karinin %5°1 oranmda ayrilmaktadir, Ikinei tertip yasal yedekler ise ddenmis
sermayenin %57ini asan dagitilan karm %10 udur. Birinci ve ikinct yasal yedck akgeler, toplam
sermayenin %50°sinmt asmach@ siirece daZitifamazlar; ancak ihtiyari yedek akeelerin titkenmesi
halinde zararlarm karsilanmasinda kulanilabilirber,

9 Nisan 2008 tarihinde Resmi Gazete’de yayumlanan Seri: X1 No: 29 numarali Teblig uyarinca
dzkaynak kalemlerinden 6denmis sermaye, hisse senetleri irag primleri, kardan ayrilan kisitlanmug
yedekler altinda ifade edilen yasal yedekler ve 6zel yedeklerin yasal kayitlardaki tutarfan tizerinden
gosterilmesi gerekmektedir. Bu kapsamda TMS/TFRS ¢ergevesinde yapilan degerlemelerdeki
enflasyon ditzeltmesinden kaynaklanan farkliliklardan denmis sermayeden kaynaklanan fark
sermaye diizettmesi farklan kaleminde, hisse senetleri ihrag primi ile kardan ayrilan kisitlanmisg
vedeklerde takip edien yasal yedekler ve ozel yedeklerden kaynaklanan farklar geemis yilar
karlarinda gosterilmigtiv. Diger dzkaynalk kalemleri ise TMS/TERS ¢ergevesinde degerlenen
tutarlar izerinden gdsterilmistir.

SATISLAR VE SATISLARIN MALIYETI

30 Haziran 2011 ve 2010 tarihlerinde sona eren alti aylik ara hesap dénemlerine ait satis gelirleri ve
satislarin maliveti asagidaki gibidir:

1 Ocak - 1 Nisan - 1 Ocal - I Nisan -

30 Haziran 30 Haziran 30 Haziran 30 Haziran

2011 2011 2010 2010

Kira gelirleri 13,174,949 7,362,224 8,742,190 4,500,314
13,174,949 7,362,224 8,742,190 4,500,314
Operasyonel kiralama giderleri (894,940) (483,514) (626,909) (325,987)

Digaridan saglanan fayda ve

hizmetler (196,523) (98,118) (14,487 (14,478)
Sigorta giderieri (188,270) 96,014) (202,958) (101,655)
Vergi, resim ve harg giderleri (28,705) (10,563) (39,295) (28,832)
Diger (4,014) (170) (731 -
(1,312,452) (688,379) (884,380) (470,972)
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS
30 HAZIRAN 2011 TARIHINDE SONA EREN 6 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT

KONSOLIDE DIPNOTLAR

(Tutariar aksi belirtilmedikee Tiirk Livast ("'TL") cinsinden ifade edilmistir.)

19. GENEL YONETIM GIDERLERI

30 Haziran 2011 ve 2010 tarihlerinde sona eren alts aylik ara hesap diénemlerine ait ait genel

yonetim giderleri asagidaki gibidir:

I Ocak - 1 Nisan - I Qcak - 1 Nisan -
30 Haziran 30 Haziran 30 Haziran 30 Haziran
2011 2011 2010 2010
Personel giderleri 1,005,984 511,309 565,104 281,572
Disaridan saglanan fayda ve
hizmetler 590,118 359,005 37,559 25,738
Danismanlik giderleri 311,392 233,532 793,718 428,198
Operasyonel kiralama giderferi 268,770 134,304 125,465 65,665
Reklam giderleri 63,299 58,051 158,380 47,409
Seyahat ve temsil giderleri 58,909 11,503 34,967 22,133
Vergi, resim ve harg giderleri 53,191 3,538 138,678 101,442
_Amortisman giderleri 29.809 18,190 29,080 14,240
{tfa pay: giderleri 9,882 9,149 2,596 1,305
Diger 64,588 21,206 24,345 43
Toplam 2,455,942 1,359,857 1,909,898 987,747
19.1.  Personel giderieri
I Ocak - 1 Nisan -~ 1 Ocak - 1 Nisan -
30 Haziran 30 Haziran 30 Haziran 30 Haziran
2011 2011 2010 2010
Maaslar ve {ficretler 884,606 446,958 509,245 247,883
SSK igveren payl 79,251 41,233 35,588 20,014
[zin yliktimltliga gideri 17,413 10,025 6,293 6,293
Kidem tazminati gideri 588 588 -- --
Diger 24,126 12,505 13,981 7,382
Toplam 1,005,984 511,300 565,104 281,572
20.  DIGER FAALIYETLERDEN GELIR / GIDERLER
a) Diger faaliyet gelirleri
T Ocak - 1 Nisan - I Qcak - I Nisan -
30 Haziran 30 Haziran 30 Haziran 30 Haziran
2011 2011 2010 2010
Yapilmakta olan yatinm amagh
gayrimenkuller deger artigi 44,835,848 999 572 8,953,220 8,953,220
Yatwmm amacgh gayrimenkuller deger
artist 78,729,814 76,160,449 7,046,377 7,046,377
Diger gelirler 38,250 14,763 163,546 107,179
Toplam 123,603,912 77,174,784 16,163,143 16,106,776
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20.

21.

22.

AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS
30 HAZIRAN 2011 TARIHINDE SONA EREN 6 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT

KONSOLIDE DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Lirast (“TL") cinsinder ifade edifmigtir.)

DIGER FAALIYETLERDEN GELIR / GIDERLER (devami)

b) Diger faaliyet giderleri

1 Ocak - I Nisan - 1 Ocak - 1 Nisan -

30 Haziran 30 Haziran 30 Haziran 30 Haziran

2011 2001 2010 2010

Halka arz giderleri 1,831,639 1,831,639 -~ .
indirilemeyecek KDV 1,119,691 404,335 -- --
Diger giderler 202,320 48,860 544,688 378,996
Toplam 3,153,650 2,284,834 544,688 378,996

30 Haziran 2011 itibariyla indirilemeyecek KDV, Grup’un Rusya’daki projelerinden kaynallanan ve
ilerde olusacak KDV borglanndan mahsup edemeyecegin distindagh KDV alacadr icin ayuwdie

karstltktan olusmaktadtr.

FINANSAL GELIRLER

30 Hazivan 2011 ve 2010 tarihlerinde sona eren alti ayhk ara hesap ddnemlerine ait ait finansal

gelirler asagidaki gibidir:

1 Ocak - 1 Nisan - 1 Ocak - { Nisan -

30 Haziran 30 Haziran 30 Haziran 30 Haziran

2011 2011 2010 2010

Kur farks geliri 2,281,897 425,126 22,692,438 14,503,480
Faiz gelirleri 731,181 675,458 4,326 o
Menkul kiymet satis karlan - -- 350 |
Toplam 3,013,078 1,100,584 22,697,114 11,503,481

FINANSAL GIDERLER

30 Haziran 2011 ve 2010 tarihlerinde sona eren altt aylik ara hesap dénemlerine ait ait finansal

giderleri asagidaki gibidir:

1 Ocak - t Nisan - 1 Ocak - 1 Nisan -

30 Haziran 30 Haziran 30 Haziran 30 Haziran

2011 2011 2010 2010

Kur farl: gidert 26,486,524 13,881,388 2,362,658 873,651
Faiz giderleri 5,377,105 2,269,113 7,128,426 3,710,273
Komisyon giderleri 442,059 441,055 872,928 593,178
Teminat mektubu giderleri 191,443 189,157 295,115 234,033
Toplam 32,497,131 16,780,713 10,659,127 5,411,135

36 Haziran 2011 tarihinde sona eren alti aylik ara hesap ddneminde Grup, 338,911 TL tutarindaki
faiz giderini yaptImakta olan gayrimenkul yvatiruomlart kaleminin tizerine aktiflestirmistir (31 Aralik

2010: 1,608,815 TL).
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23.

AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

30 HAZIRAN 2011 TARIHINDE SONA EREN 6 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

{Tutarlar aksi belirtitmedikee Tiirk Lirast (“TL") cinsinden ifude edilmistir.)

VERGI VARLIK VE YOKUMLULUKLERI

5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanunu ("KVK") madde 5/1(d) (4Ye gore, gayrimenkul yatim
ortakligindan elde edilen kazanglar Kurumlar Vergisinden istisna tutulmustur. Bu istisna ayrica ara
donem Gegici Vergi icin de uygulanmaktadir. Bu sebeple, Sirket’in gayrimenkul yatirim ortakligr
faalivetlerinden elde edilen kazanci kurumlar vergisinden istisna oldugundan, ertelenmis vergi
varlik ve yitkiimliliigii hesaplanmamistir.

Akfen Ticaret’in ve KKTC’deki subesinin yasal finansal tablolan ve SPK Standartfar’na uygua
sekilde hazirlanmis finansal tablolarmin arasindaki zamantama farkhihklarndan ortaya cikan
ertelenmis vergi, konsolide finansal tablolara yansttilmustir. KKTCdeki vergi oram %23.5°dir.

30 Haziran 2011 tarihi itibariyta, RPI’nmin 176,566 TL tutarimda donem kar1 vergi yiikiimltigii
kargihgt bulunmaktadir.

30 Haziran 2011 ve 2010 sonu itibariyla vergi (giderlerinin)/gelirlerinin ana bilesenleri asafidaki
gibidir:

1 Ocak - 1 Nisan - 1 Ocak - 1 Nisan -
30 Haziran 30 Haziran 30 Haziran 30 Haziran
2011 2011 2010 2010
Dénem vergi (gideri)/gelin “n 32,576 (336,576) {245,819)
Ertelenmis vergi
(gideri)/ geliri (3,074,822) 201,229 (1,709,039 (864,491)
Toplam vergi (gideri)/geliri (3,074,822) 233,805 (2,045,015) (1,110,310)
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23.

AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS
30 HAZIRAN 2011 TARIHINDE SONA EREN 6 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tirk Livase (“TL") cinsinden ifade edilmigtir.)

VERGI VARLIK VE YOKUMLULUKLERI (devam:)

Ertelenen vergi varliklar: ve yiikiimliiliiklerinin dénem i¢indeki hareketi

Asagida dokiimil verilen mutabakat, 30 Haziran 2011 ve 2010 tarihlerinde sona eren altt aylik ara
hesap dénemine ait toplam vergi provizyonu ile yasal vergi oraninin vergi ncesi zarar rakamina
uygulanmastyla hesaplanan miktar arasindaki farklart gostermektedir:

1 Ocak -30 1 Ocak -30
Haziran Haziran
Yo 2011 Yo 2010
Dénem kart 097,297,942 31,558,739
Vergi gideri (3,074,822) (2,045.615)
Vergi oncesi kar 100,372,764 33,604,354
Yasal oran kuflaniiarak hesaplanan
vergi gideri {20) (20,074,553) 20 (6,720,871)
Vergiden muaf gelirler " 3.04 3,054,374 15.75 5,293,918
Kanunen kabul edilmeyen giderler {0.72) (720,742  (0.12) (40,390)
Onceki dénemlerde kayitlara alimmayan
vergi zararlaninm kullanimi - - 0.23 76,446
Ertelenmis vergi gelirine konu
edilmeyen cari dénem zararlar 0.04 36,961 e -
Ertelenmis vergi gelirine konu
edilmeyen gegici olmayan farklar @ 15.52 15,574,849 - -
Yurtdist bagl ortakliklardaki vergi
orani farklarmin etkisi (0.50) (505,197)  (0.84) (283,255
Diger (0.44) (440,514 (1.11) (371,463)
Vergi geliri /(gideri) (3.00) (3,074,822)  (6.09) {2,045,0615)

M Akfen GYO’nun Kuremlar Vergisi'ne tabi olmamasindan gelen etkidir.

) Karakdy otel projesi sebebi olugan farkin vergilendirilebilir bir fark olmadig tahmin
edildiginden ertelenmis vergi hesaplanmamistir.

Muhasebelestirilmemis ertelenen vergi varhiklar

Raporlama dénemi sonunda Akfen Ticaret’in, 2,517,232 TL degerinde (31 Aralik 2010: 2,333,304
TL) gelecege ait kartara karst mahsup edebilecegi kullantlmayan mali zarart vardir. Gelecege ait
karlihgmn tahmin edilememesinden &tlirii 503,446 TL (31 Aralik 2010: 446,661 TL) tutarindaki
ertelenmis vergi akiifi kayda almmamustir. Ertelenmis vergi aktifi hesaplamasinda kayda alinmaims
geemis yil zararlarmm vadesi asagidaki sekilde sona erecektir:

30 Haziran 2011 31 Aralk 2010 Son indirim tarihi
2006 190,358 190,358 30 Aralik 2011
2007 432,457 432 457 31 Aralik 2012
2008 - - 31 Arahk 2013
2009 1,607,522 1,607,522 31 Aralik 2014
2010 102,967 102,967 31 Aralik 2015
2011 183,928 - 31 Aralik 2016
2,517,232 2,333,304
AlS
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24,

25,
25.1.

AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS
30 HAZIRAN 2011 TARIHINDE SONA EREN 6 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belivtilmedikge Tirk Lirast (“TL") cinsinden ifude edilmigtir.)

HISSE BASINA KAZANC

Hisse basina kazang/(zarar) tutarl, dénem karunmn, Sirket hisselerinin cari dénem igindeki agichikly
ortalama hisse adedine boltinmesiyle hesaplanir. Hisse bagina kazancin/ (zararin), 30 Haziran 2011
ve 2010 tarihlerinde sona eren donemlere ait hesaplamasi asagidaki gibidir:

1 Ocak - I Nisan - 1 Ocak - 1 Nisan -
30 Haziran 30 Haziran 30 Haziran 30 Haziran
2011 2011 2010 2010

Tedaviildeki hisse senedi adedi
1 Ocak 138,000,000 138,000,000 72,147,000 100,000,000
Nakit kargtlig ¢ikanlan hisse senetleri 46,000,000 -- 27,853,000 --
30 Haziran tarihi itibariyla 184,000,000 138,000,000 100,000,000 100,000,000
Hisselerin agarhkl: ortalama sayis: 154,265,193 §38,000,000 86,150,442 100,000,000
Dénem net kar 73.965.484 41.424.109 31.558.739 23.751.411
Hisse bagina kazang 0.48 0.30 0.37 0.24

[LISKILI TARAF ACIKLAMALARI

iligkili taraflardan alacaklar ve bor¢lar

Hiskili taraflardan ticari alacaklar:

30 Haziran 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibareyla, iligkili taraflardan ticari alacak bakiyeleri

asagidaki gibidir:

30 Haziran 2011

31 Aralik 2010

Akfen Gayrimenkul Yatirimlar ve Ticaret AS!"

1,381,314

1,291,871

1,381,314

1,291,871

M 30 Haziran 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibartyla Akfen Gayrimenkul Yatirumlart ve Ticaret

A% den olan alacaklar stok satislarindan kaynaklanmaktadir,
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25,
25.1.

AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

30 HAZIRAN 2011 TARIHINDE SONA EREN 6 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikee Tiirk Lirast (“TL") cinsinden ifade edilmistiv.)

ILISKILI TARAF ACIKLAMALARI (devami)

iliskili taraflardan alacaklar ve bor¢lar (devami)

liskili taraflara ticari borglar:

30 Haziran 2011 31 Arahk 2019

Kasa Stroy 1,586,371 980
Akfen Turizm Yatirumlart ve Isletmeleri AS 46,309 57,453
1,632,680 58,433

Hiskili taraflava diger borelar:

30 Haziran 2011 31 Aralik 2010

Akfen Holding" - 11,608,602
Razveev'? - 617,180
Diger - 21,655
- 12,247,437

31 Aralik 2010 tarihi itibartyla Akfen Holding’e olan boreun, 6,644,934 TL’lik tutart cari
dénemde Grup’un Akfen Insaat’a olan borcunun Akfen Holding tarafindan devralmmasi ve
Grup’un operasyonlarinin Akfen Holding tarafindan finanse edilmesi, 4,272,269 TL lik tutar Akfen
Helding’in Russian Hotel‘e sermaye ddemesini Sirket adina gergeklestirmesi sonucu olusmustur,
Geri kalan borcun 616,975 TL ve 74,424 TL’Hik tutarlart sirastyla cari donemde Akfen Folding
tarafindan Grup’a kesilen finansman ve kira gideri faturalarindan kaynaklanmaktadir,

@ Rusya’daki Samara projesinin arsa sahibine olan borgtur.

[ligkili taraflardan saglanan ve verilen 6nemli teminatlar hakkindaki bilgiler Not 6°da verilmistir.
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS
30 HAZIRAN 2011 TARIHINDE SONA EREN 6 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AT

KONSOLIDE DIPNOTLAR

(Tutariar aksi belirtilmedikee Tirk Livast (" TL”) cinsinden ifude edilmistir.)

25. ILISKILI TARAF ACIKLAMALARI (devami)

25.2.  Iligkili taraflarla islemler

2)  Yatuum amach gayrimenkuller (Yapimakta olan yatirnm amag¢h gayrimenkuller)

1 Ocak - 1 Nisan - 1 Ocak - 1 Nisan -
30 Haziran 30 Haziran 30 Haziran 30 Haziran
2011 2011 2010 2010
Akfen Insaat 5,503,747 4,543,232 11,892,307 8,107,598
5,503,747 4,543,232 11,892,367 8,107,598
b) Kira giderleri
1 Ocak - 1 Nisan - 1 Ocak - 1 Nisan -
30 Haziran 30 Haziran 30 Haziran 30 Haziran
2011 2011 2010 2010
Hamdi Akn 141,750 70,965 63.071 30,468
141,750 70,965 63,071 30,468
¢) Faiz gelirleri
1 Ocak - 1 Nisan - 1 Ocak - 1 Nisan -
30 Haziran 30 Haziran 30 Haziran 30 Haziran
2011 2011 2010 2010
Akfen Gayrimenkul Yatirimlar ve
Ticaret A.S. 65,720 30,680 - -
05,720 30,680 - -
d) Faiz giderleri
1 Ocak - 1 Nisan - 1 Ocak - 1 Nisan -
30 Haziran 30 Haziran 30 Haziran 30 Haziran
2011 2011 2019 2010
Akfen Holding 282,208 32,873 666,981 196,041
Akfen Gayrimenkul Gelistirme - - 74,985 -
282,208 32,873 741,966 196,041
e) Ust diizey yoneticilere saglanan faydalar
1 Ocak - 1 Nisan - 1 Ocak - 1 Nisan -
30 Haziran 30 Haziran 30 Haziran 30 Haziran
2011 2011 2010 2010
Ust diizey yoneticilere saglanan
kisa vadeli faydalar 777,026 575,164 321,941 205,158
777,026 375,104 321,941 205,158
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

30 HAZIRAN 2011 TARIHINDE SONA EREN 6 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtitmedikee Tiirk Livast (“TL") cinsinden ifade edilmistir.)

FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RISKLERIN NiTELIiGI VE DUZEYI

Genel
Grup, finansal araglarin kullanimina bagl olarak asagidaki risklere maruz kalabilmektedir:

° kredi riski

° likidite riski

® piyasa riski

° operasyonel risk

Bu not, Grup’un yukarida belirtilen her bir riske maruz kalma durumunu, Grup’un bu riskleri
Sleme ve yonetme konusundaki ama¢ ve ybntemlerini ve Grup’un sermaye ydnetimini
agiklamaktadir, Daha detayli niteliksel agiklamalar, konsolide finansal tablolarin iginde meveuttur.

Grup’un risk yonetimi vizyonu, Grup’un amaglarim etkileyecek degiskenlerin ve belirsizliklerin
tammlanmasi, dnlemsel yaklasim ve en uygun adimlarin atilmasi, yattrimeilarin risk secimlerine
uygun olarak bu adimlarin uygulanmasinin denetlenmesi seklinde tanimlanmaktadir,

Kurumsal risk yénetimi faaliyetleri asagidaki alanlarda bir biitiin halinde grup i¢inde yiirtititltir:

. Kurumsal Risk Y@netimi politika ve standartlarmn belirlenmesi,

. Risk yonetim kiiltiiriiniin ve kabiliyetlerinin gelistirilmesi, ortak bir dil haline getirilmesi,

. Gerek isler gerekse yeni yatimmlarin risk analizlerinin yaptlmast,

° Risklerin yeni yatirim, sirket, sektdr ve grup bazinda raporlanmast ile tist diizey bir
y6netim aract olusturulmasi,

o Risk limitlerinin ve faaliyet planlarinin belirlenmesi,

. Faaliyetlerin uygulamaya gegirilmesine destek verilmesi,

. Stratejik sitreclere risk ydnetimi agisindan destek olunmasi.

Grup’un  risk  yoénetim ¢alismalart Akfen GYO  Yonetim Kurulu’nun  gézetimi  altinda
yiiriitiilmektedir.
Yonetim Kurulu, yatunmedarin risk tercihlerini belirler, risk yonetimi uygulamalarinin yerine
getirildiginden emin olur. Kurumsal risk yonetimi konusunda son sorumbuluk Akfen GYO Ydnetim
Kurulu’na aittir.

Kredi viski

Kredi riski, bir miisteri veya Karsi tarafin finansal ara¢ sozlesmesindeki yiikiimltliiklerini yerine
getirmemesi riskidir ve miigterilerden alacaklarindan ve yatirim senetierinden kaynaklanir.

Grup’un maruz kaldi@1 kredi riski, her bir miigterinin bireysel karakteristik 6zelliklerinden etkilenir.
Grup’un milgteri tabaninin demografik yapisinin, misterinin faaliyet gosterdidi endiistrinin ve
iitkenin olusturdugu temerriit riskini de igeren, kredi riski Gizerinde etkisi vardir. Grup gayrimenkul
alaninda faaliyet gostermektedir ve Grup sirketlerinin cografi olarak kredi riski yogunlugu baslica
Tirkiye’dir.

Bu alanlarda faaliyet gdsteren sirketlerin belirlemis oldugu kredi politikasi kapsammda her bir
sirketin standart ddemesi, teslimat donemleri ve kosullart ile ilgili teklif sunulmadan 6nce her bir
yeni miigterinin kredi itibart bireysel olarak analiz edilmektedir.

Miisteri kredi riskinin gdzlemlenmesinde miisteriler, cografi konum, endiistri yapis:, ddeme profili,
vade ve dnceki finansal zorluklara gére gruplanur.

Grup, alacak portfoyiine yonelik olusan tahmini gider kayiplarini gostermek amaciyla deger
dusikitgi karsth@t ayirmistir. Mahkemece Gdeme aczine diistiigli belirlenen alacaklar igin Grup
karsilik ayrmaktadir.
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS
30 HAZIRAN 2011 TARIHINDE SONA EREN 6 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AiT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

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

FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RISKLERIN NITELIGI VE DUZEYI (devamy)

Pivasa riski

Piyasa riski, faiz orani, doviz kuru ve hisse {iyatlari gibi piyasa fiyatlarindaki degisimi ifade eder.
Piyasa fiyatlarindaki degisimler Sirket’in gelirlerini etkiledigi i¢in Sirket piyasa riskine maruz
kalmaktadir, Piyasa riski yénetiminin amacy; risk unsurlarint kabul edilebilir parametreler dahilinde
kontrol altinda tutarken, alman risklerin getirilerini optimize etmektir.

Déviz kur riski

Grup, dneelikie yabanet para birimleri tizerinden olan gesitli gelir ve gider kalemleri ve bunlardan
dofan yabanct para borg, alacak ve finansal borglar sebebiyle déviz kuru riskine maruz
kalmaktadiy,

Yabanci para birimlerindeki parasal varhk ve yiikiimliflikler agisindan gerekli oldugunda kisa
vadeli dengesizlikleri Grup spot oranlardan yabanci para alim satim yaparak kur riskine maruz
kalmayt kabul edilebilir seviyede tutar.

Yabanci paralardan bilangoda olugan kur riskini asgariye indirmek igin Grup bazen atil olan
nakitlerini yabanci para olarak tutar.

30 Haziran 2011 tarihi itibariyle, Grup’un, bu konsolide finansal tablolarin ilgili notlarinda
belirtildigi gibi, Grup kuruluglarmun fonksiyonel para biriminden farkli olarak, Avro gibi diger para
birimlerinde bakiyeleri vardir.

Grup déviz kuru riskini ABD Dolari, Avro, GBP ve TU nakdi tutarak ysnetmeye calismaktadir.
Grup orta ve uzun vadeli kredilerini, elde ettigi proje gelirlerinin para birimi cinsinden gergeklestirmektedir.
Kisa vadeli krediler igin ise bor¢lanmalar havuz/portfsy modeli altinda dengeli ofarak TL, Avro ve ABD
Dolari olarak gergeklestiriimektedir.

Faiz orant riski

Grup’un faaliyetleri, 30 Haziran 2011 tarihi itibariyla banka borglanmalarinm %94 iiniin degisken
faizli kredilerden olusmasina baglt olarak, faiz oranlarindaki dalgalanma riskine maruzdur.

Grup ayrtca deZigken faizli kredileri, ¢esitli degisken oran gostergelerinin tekrar fiyatlandiriimas:
sonucu olusan farkliliklar, igin riske maruz kalmaktadir. Risk yonetiminin amact piyasa faiz
oranlarini Grup’un isletme pelitikalar ile uyumlu tutarak net faiz gelirlerini optimize etmektir.

Likidite riski
Likidite riski, Grup’un yiikiimliiliiklerini vadeleri geldiginde yerine getirememesi riskidir., Grup’un
tikide yOnetimi yaklagimi miimkiin oldugunca, normal ve sikintih durumlarda yiikimliiliklerini

vadesi geldiinde deyebilmek amaciyla kabul edilemez zararlara ugramadan veya Grup’un
itibarimi zarara ugratmadan, yeterli derecede likit bulundurmakitr.

Genellikle Grup’un diger kurumsal bélimlerinde bulunan igtirakleri olasi faaliyet giderleri, talep
oranina baglt olarak faaliyetlerinin karakteristigi de goz Sniinde bulundurularak ve finansal
ylkimliilitkleri de icerecek sekilde, fakat dogal afetler gibi 6ngérittemeyen olagandist hallerin olast
etkisi istisnai olmak lizere karsilayacak derecede nakit bulundurma iizerine kurulmustur.

Grup sirketleri, giincel ve olasi ihtiyaglarm fonlayabilme riskini yeterli sayida kredi almabilecek
kurulugun meveudiyetiyle azaltmaktadir. Grup sirketleri likidite riskini minimize etmek amaciyla
yeterli derecede nakit ve uygun kredi limiti tutmaktadir.
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS
30 HAZIRAN 2011 TARIHINDE SONA EREN 6 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belivtilmedikge Tirk Lirasi (“TL") cinsinden {fade edilmistir.)

FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RISKLERIN NITELIGi VE DUZEYT (devamy)
Operasyonel risk

Operasyonel risk, Grup’un siiregleri, ¢alisanlari, kullandigi teknoloji ve altyapisi ile ilgili genig
cesitlilie sahip sebeplerden ve kredi riski, piyasa riski ve likidite riski haricindeki yasal ve
diizenleyici gereklilikler ve tiizel kisilikle ilgili genel kabul gérmiis standartlar gibi dig faktdrlerden
kaynaklanan direk veya dolayl zarar riskidir. Operasyonel riskler Grup’un biitiin faaliyetlerinden
dogmaktadir.

Grup’un amact bir yandan finansal zararlardan ve Grup’un itibarma zarar vermekten kagmarak
diger yandan girisimeiligi ve yaraticilign kisitlayan kontrollerden kaginarak operasyonel riski
yonetmektir.

Operasyonel riskten kagmmadaki kontrollerin iyilestirilmesi ve uygulanmast birincil olarak her bir

isletmedeki idist diizey yoneticilerin sorumluludundadir, Bu sorumluluk asagidaki alanlarda
operasyonel risklerin yonetimi ile ilgili genel Grup standartlacinn iyilestirilmesi ile desteklenir:

. islemlerin bagimsiz yetkilendirilmesi dahil uygun gérev ve sorumluluk dagilim ile ilgili
gereklilikler

. islemlerin mutabakat ve gozetimi ile ilgili gereklilikler

. diizenleyici ve diger vasal gereklilikler ile uyum

. kontrollerin ve prosediirlerin dokiimantasyonu

. karsilasilan operasyonel risklerin periyodik olarak degerlendirilmesi ve belirlenen risklerden
kaginma amagli kontrol ve prosedurlerin yeterliligi

. operasyonel zararlarin raporlanmast ve bunlarla ilgili iyilestirme faaliyetlerinin sunulmasi
ile ilgiti gereklilikler

. acil durum planlarnun olusturulmas:

. egitim ve ¢alisanfarm isle lgili gelisimi

. etik ve is hayat1 standartlar

. etkin oldugu yerde sigortay1 da igeren risk azaltma ¢areleri

Sermaye yonetimi

Yonetim Kurulu’nun politikast yatirimel, kredi veren ve piyasa gliveni acisindan gliglii sermaye
yapist saglamak ve isletmenin gelecekteki biiylimesini desteklemek, ve sermaye maliyetini
diisiirmek igin en uygun sermaye yapisini saglamaktir.

Sermaye yapisimi saglamak ya da diizenlemek igin, Grup yonetimi hisse sahiplerine ddenen temetti
tutarlarint degistirebilir, hisseleri hisse sahiplerine iade edebilir, yeni hisseler gikarabilir ya da
borcu azaltmak i¢in varlik satabilir.

AKIS
pAGIMSIZ DENETIM VE
SERBEST MYFFASEBECI
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26.
26.3.
a)

AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

30 HAZIRAN 2011 TARIHINDE SONA EREN 6 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AiT

KONSOLIDE DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikee Tirk Liras: ("TL") cinsinden ifade ¢

dilmistir.)

FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RISKLERIN NITELICI VE DUZEY] (devans)

Piyasa riski aciklamalars (devamu)

Déviz pozisyonu tablosu ve ilgili duyarlihk analizi (devan)

Déviz kuru duyarhhk apalizi tablosu

30 Haziran 2011

Kar / (Zarar) Ozkaynaklar (")
Yabanc Yabana Yabana Yabana
paranin paramn paramn paranin
deger deger deger deger
kazanmasi kaybetmesi kazanmasi  kaybetmesi

ABD Dolart kurunun %10 degismesi halinde

1-ABD Dolar net varhk/yi']ki‘lmliill'jg[i (146,154) 146,154 (146,154) 146,154
2-ABD Deolar riskinden korunan kisim ) - -- -- --
3-ABD Dolari net etkisi (1+2) (146,154) 146,154 (146,154) 146,154
4-Avro net varhi/yikiimlitigi (21,244,549 21,244,549 (21,244,549) 21,244,549
5-Avro riskinden korunan kisim (-) -- - e e
6-Avro net etkisi (4+5) (21,244,549) 21,244,549 (21,244,549) 21,244,549
7-Diger diviz net varhl/yiikiimlalig 6,122 (6,122) 6,122 (6,122)
8- Diger doviz kuru riskinden korunan - - - -
9-Diger net etkisi (7+8) 6,122 (6,122) 6,122 (6,122)
TOPLAM (3+6+9) (21,384,581) 21,384,581  (21,384,581) 21,384,581

“) Kar /zarar etkisi dahil icermektedir.

Grup’un, 30 Haziran 2011 tarihi itibariyla, yuk

donemlerde gergeklesecek, 32,733,027
edilemeyen faaliyet kiralamasi alacaklars

aridaki tabloya dahil edilmemis olan, gelecek
Avro karsthgr 76,585,464 TI. iskonto edilmemis iptal
ve 30,553,679 TL kargihig) 1,757,249 Avro ve 16,459,433

ABD dolart iskonto edilmemis iptal edilemeyen faaliyet kiralamas: yiikiimlilikieri bulanmalktadir

(Not 14),




AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

30 HAZIRAN 2011 TARIHINDE SONA EREN 6 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT

KONSOLIDE DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikee Tiirk Liras: ("TL") cinsinden ifade edilmistir.)

26. FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NITELIGI VE DUZEYI (devam)
26.3. Piyasa riski agiklamalar {devami)
a) Déviz pozisyonu tablosu ve ilgili duyarldik analizi (devam)

Diviz kuru duyarhiik analizi tablosu (devami)

31 Aralik 2010

Kar/ (Zarar)

Ozkaynaklar (*)

Yabanci Yabanct Yabanc Yabanei
paranin paramn paramn paramn
deger deger deger deger
kazanmasi kaybetmesi kazanmasi  Kavbetmesi
ABD Dolar kurunun %10 degismesi halinde
1-ABD Dolari net varhk/ylktimlifigi (113,326) 113,326 (113,326} 113,326
2-ABD Dotart riskinden korunan kisim
) - - - -
3-ABD Dotar net etkisi (1+2) (113,326) 113,326 {113,326) 113,326
Avro kurunun %10 degismesi halinde
4-Avro net varhil/yiikiimiiiliige (19.473,603) 19,473,603 (19,473,603 19,473,603
5-Avro riskinden korunan kisim (-) -~ -- -- -
6-Avro net etkisi (4+5) (19,473,603) 19,473,603 (19,473,603) 19,473,603
Diger d6viz kurlarimnm %10 degismesi halinde
7-Diger déviz net varhld/yiikiimliligii 577 (577) 577 (577
8-Diger doviz kuru riskinden korunan kisim {-) -- -- - --
9-Diger net etkisi (7+8) 377 (577) 577 (377
TOPLAM (3+6+9) {19,586,332) 19,586,352 {19,586,352) 19,586,352

) Kar /zarar etkisi dahildir.

Grup’un, 31 Aralik 2010 tarihi itibariyla, yukaridaki tabloya d

ahil edilmemis olan, gelecek

donemlerde gergeklesecek, 36,546,649 Avro karsth@ 74,887,739 TL iskonio edilmemis iptal
edilemeyen faaliyet kiralamas alacaklar ve 30,025,885 TL karsihigr 1,978,538 Avro ve 16,799,265
ABD dolart iskonto edilmemis iptal edilemeyen faalivet kiralamas yiktimliitikleri bulunmaktadir
(Not 14).

) Kar /zarar etkisi dahildir.
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30 HAZIRAN 2011 TARIHINDE SONA EREN 6 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT
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(Tutarlar aksi belirtiimedikge Tiivk Lirase (“TL") cinsinden ifade edilmistir.)
26.  FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RISKLERIN NITELIGI VE DUZEYI (devanm)
26.3. Piyasa riski aciklamalary (devamy)
a) Doviz porisyonu tablosu ve ilgili duyarhhk analizi (devam)

30 Haziran 2011, 30 Haziran 2010 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibarryla uygulanan déviz kurlar
asadidaki tabloda sunubmustur:

Ortalama Rapor tarihi itibariyla
30 Haziran 30 Haziran 30 Haziran 31 Arahik
TL 2011 2010 2011 2019
ABD dolar 1.5644 1.5165 £.6302 1.5460
Avro 2,1954 2.0154 2.3492 2.0491
b) Faiz pozisyonu tablosu ve ilgili duyarhlik analizi

Grup’un faiz bilesenine sahip finansal kalemlervinin rapor tarihindeki faiz yapise su sekildedir:

30 Haziran 2011 31 Arahk 2010
Sabit faizli finansal araclar
Iinansal varliklar - --
Finansal yiiktimlilikler 14,405,008 15,562,548
Degisken faizli finansal araciar
FFinansal varliklar -- -
Finansal yikiimliiliikler 225,478,054 196,629,439

Sabit faizli finansal ara¢larin gercede uygun deger riski

Grup’un gergeZe uygun deBer farks kar / zarara yansitilan finansal varlik veya ylikiimltlogia ve
gergege uygun defer riskinden korunma amacgh tirev finansal araglan (faiz swap islemleri)
bufunmamaktadie, Bu nedenle faiz oramindaki degisimlerin rapor tarihindeki kar / zarara etkisi
yoktur,

Ayrica, Grup’un satilmaya hazir sabit faizli finansal varlik veya yiiktimlialagit bulunmamaktadir,
Bu nedenle faiz oranmdaki degisimlerin rapor tarihindeki 6zsermaye kalemlerine direkt etkisi
yoltur.

65

PAALT AL



AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

30 HAZIRAN 2011 TARIHINDE SONA EREN 6 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belivtilmedikge Tivk Lirasi (“TL") cinsinden ifade edilmistir,)

26.  FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RISKLERIN NITELIGI VE DUZEYI (devamy)
26.3. Piyasa riski agiklamalar (devan)
Degisken faizii kalemlerin nakit akum riski

30 Haziran 2011 ftarihi itibariyla, faiz oranlaruun [00 baz puan degismesi ve diger tiim
degiskenlering odzellikle kurlarin aynt kalmasi varsayimi altinda, degisken faizli kalemlerden
kaynaklanan Szsermayeye ve vergi ncesi dénem karindaki etkisi asagidaki tabloda sunulmustur.
Duyarhilik analizi, ayn1 esaslara gdre 31 Aralik 2010 yili igin de uygutanmistir,

Kar veya (zarar) Ozsermaye’”
109 baz 100 baz 100 baz 109 baz
puan artis puan azalis puan artis puan azalis

30 Haziran 2011
Degisken faizli yikiimliiliikler (1,550,457 1,550,457 (1,550,457) (1,550,457)

31 Arahik 2010
Degisken faizli yikiimliilikler (551,644) 551,644 (551,644) (551,644)

™ Kar /zarar etkisi dahil igermektedir.

27.  FINANSAL ARACLAR

27.1.  Gergege uygun defer riski
Makul deger, bir varligin cari bir islemde istekli taraflar arasinda alim satimina konu olan fiyating
ifade eder.
Sirket’in finansal varlik ve yiikiimliitiiklerinin makul degerlerinin belirlenmesi hem muhasebe
politikast hem de dipnot sunumlart agisindan gereklidir.

Makul degerlerin hem degerlendirilmesi hem de dipnot sunum amacgh belirlenmesi asagidaki

8 p Fag
yontemlerle yapilmaktadir, Makul degerlerin belirlenmesinde kullanilan varsaymmlar ilgili varlik
veya ylikiimliiliikler ilgili dipnotlarda gerektiginde sunuluy,

Asagidaki metodlar ve varsayunlar gergege uygun degeri belirlemenin miimkiin oldugu durumlarda
her bir finansal aracin gergege uygun degerini tahmin etmekte kulfamilnustir.

Finansal varhklar

Kisa vadeli ofmalarindan ve énemsiz kredi riskine tabi olmalarindan dolayr nakit ve nakit esdegeri
varliklar taginan degerlerinin gergege uygun degerlerine yakin oldugu disiiniilmektedir, Ticari
alacaklarin siipheli alacaklar karsihig disiildiikten sonraki taginan de@erlerinin gergege uygun
degerlerine yakin oldugu digiiniilmektedir.

Finansal yiikiimliiliikler

Ticari borglarin ve diger parasal yiikiimlitliiklerin kisa vadeli olmalari nedeniyle gergege uygun
degerlerinin tasidiklar dedere yaklastigr diisiiniilmektedir. Banka kredileri iskonto edilmis maliyet
ile ifade edilir ve islem maliyetleri kredilerin ilk maliyetine eklenir. Uzerindeki faiz oranlari
degisen piyasa Kosullart dikkate alinarak giincellendigi i¢in degisken faizli kredilerin ve kisa vadeli
olmalart sebebiyle sabit faizli kredilerin gergege uygun degerferinin tasidiklar deferi ifade ettigi
distiniilmektedir,

e ff“"&? %,
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIC] AS
30 HAZIRAN 2011 TARIHINDE SONA EREN 6 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtitmedikee Tirk Lirast (“TL”) cinsinden ifade edilmigtir.)

. RAPORLAMA DONEMINDEN SONRAKI OLAYLAR

Esenboga Havalimani'na 2 km mesafede bulunan ve protokol yoluna cepheli 14.443 m? arsa 4.500.000
TL bedelle Sirket tarafindan satin alinmis ve tapu devir iglemleri 21 Temmuz 201! tarihinde
tamamlanmistir. Arsa fizerine 125-180 odali bir otel projesi gergekiestirilmesi planlanmaktadir,

Sirket’in %100 bagh ortakhgi olan Akfen Ticaret, %50'sine sahip oldugu Hollanda'da bulunan RHI ve
RPI'nin, Kasa Investments B.V.'yve ait %45 hissesini 4,352,000 Euro bedelle devralmrstir. RHI,
Samara Ibis Otel, Yaroslavl Ibis Otel ve Kaliningrad Ibis Otel projeleri ile ilgili kurulmus olan
sirketlerin, RPI ise Samara Ofis projesi ile ilgili kurulmus olan sirketin %100 hissedaridir. Devir
iglemleri 29 Temmuz 2011 tarihinde tamamlannus ve Grup’un RHI ve RPI'deki hisse oranlart %95%
ylikselmistir.

SPK’nm 10 Agustos 2011 tarih ve 26/767 sayili "IMKB'de Islem Goren Sirketlerin Kendi Paylarint
Satin Alimlari Swrasinda Uygulanacak flke ve Esaslar"in n maddesi ve alt bentleri cergevesinde
meveut piyasa kogullar degerlendirilerek IMKB'de Sirket’e ait hisselerin gerek goriildiigii takdirde
geri ahmunin yapdabilmesine, geri alim igin ayrilan fonun Sirket kaynaklarindan ve faaliyetlerinden
varatilacak gelirlerden kargilanmak iizere, toplam tutartnm dist limitinin 10,000,000 TL olmasina,
yasal mevzuatm izin verdigi azami orana kadar islem yapabilmek iizere, 0 TL alt ve 2,28 TL st fiyat
limitleri ierisinde ilk yapilacak Genel Kurul toplantisinda Genel Kurul bilgisine sunulmasi kaydiyla
Yonetim Kurulu tarafindan gerek goriildiigiinde geri ahm yapilmasina karar verilmistir.
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