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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS
31 MART 2011 TARIHI ITIBARIYLA

KONSOLIDE BILANCO

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

Bagimsiz Bagimsiz
incelemeden denetimden
VARLIKLAR gecmis gecmis
Notlar 31 Mart 2011 31 Aralik 2010
DONEN VARLIKLAR 8,561,252 8,365,971
Nakit ve nakit benzerleri 5 128,099 1,304,927
Ticari alacaklar 7 6,560,774 6,155,758
- fligkili taraflardan ticari alacaklar 25 1,333,219 1,291,871
- Diger ticari alacaklar 7 5,227 555 4,863,887
Diger alacaklar 8 11,883 --
- lliskili taraflardan diger alacaklar 25 - -
- Diger alacaklar 11,883 -
Diger donen varliklar 16 1,860,496 905,286
DURAN VARLIKLAR 738,980,751 678,636,026
Diger alacaklar 8 87,628 87,396
Yatirim amagh gayrimenkuller 9 703,162,819 644,063,152
Maddi duran varliklar 10 117,724 117,937
Maddi olmayan duran varliklar 11 16,051 7,622
Ertelenmis vergi varlig 23 104,457 89,343
Diger duran varliklar 16 35,492,072 34,270,576
TOPLAM VARLIKLAR 747,542,003 687,001,997

[lisikteki notlar, bu konsolide finansal tablolarin tamamlayici parcalaridir.



AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 MART 2011 TARIHI ITIBARIYLA
KONSOLIDE BILANCO

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

Bagimsiz Bagimsiz

incelemeden denetimden

KAYNAKLAR gecmis gecmis
Notlar 31 Mart 2011 31 Aralik 2010

KISA VADELI YUKUMLULUKLER 81,467,347 63,017,344
Finansal borglar 6 61,598,955 47,628,674
Ticari borglar 7 966,292 854,847
- Iliskili taraflara ticari bor¢lar 25 460,756 58,433
- Diger ticari borglar 7 505,536 796,414
Diger borglar 8 15,689,835 12,291,507
- Iliskili taraflara diger borglar 25 15,649,114 12,247,437
- Diger bor¢lar 40,721 44,070
Caliganlara saglanan faydalara iligkin karsiliklar 15 57,231 64,619
Diger kisa vadeli yiikiimliiliikler 16 2,676,297 1,731,386
Donem kar1 vergi ylkiimliiligi 478,737 446,311
UZUN VADELI YUKUMLULUKLER 182,760,956 173,236,249
Finansal borg¢lar 6 170,539,682 164,563,313
Calisanlara saglanan faydalara iliskin karsiliklar 15 6,391 6,486
Ertelenmis vergi yiikiimliiliigi 23 10,822,104 7,321,185
Diger uzun vadeli ylkiimliiliikler 16 1,392,779 1,345,265
OZKAYNAKLAR 17 483,313,700 450,748,404
Odenmis sermaye 138,000,000 138,000,000
Sermaye diizeltme farklari 317,344 317,344
Ortak kontrol altinda igletme birlesmeleri etkisi 53,748,727 53,748,727
Yabanci para ¢evrim farklari 549,340 524,372
Kardan ayrilmig kisitlanmis yedekler 4,147 4,147
Gegmis yillar karlart 258,182,728 137,819,739
Net dénem kar1 32,541,375 120,362,989
Kontrol giicli olmayan paylar (29,961) (28,914)
TOPLAM KAYNAKLAR 747,542,003 687,001,997

[lisikteki notlar, bu konsolide finansal tablolarin tamamlayici pargalaridir.
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 MART 2011 TARIHINDE SONA EREN 3 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT

KONSOLIDE KAPSAMLI GELIR TABLOSU

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

Bagimsiz incelemeden gecmis

Notlar 31 Mart 2011 31 Mart 2010
Satig gelirleri 18 5,812,725 4,241,876
Satiglarin maliyeti 18 (624,073) (413,408)
BRUT KAR 5,188,652 3,828,468
Genel yonetim giderleri 19 (1,096,085) (922,151)
Diger faaliyet gelirleri 20 46,429,128 56,367
Diger faaliyet giderleri 20 (868,816) (165,692)
FAALIYET KARI 49,652,879 2,796,992
Finansal gelirler 21 1,912,494 11,193,633
Finansal giderler 22 (15,716,418) (5,247,992)
VERGI ONCESi KAR/(ZARAR) 35,848,955 8,742,633
Vergi (gideri) 23 (3,308,627) (935,305)
- Dénem vergi gideri (32,576) (90,757)
- Ertelenmis vergi gideri (3,276,051) (844,548)
DONEM KARI 32,540,328 7,807,328
Diger Kapsamh Gelir/(Gider)
Yabanci para ¢evrim farklarindaki degisim 24,968 28,577
DIGER KAPSAMLI GELIR/(GIDER),
VERGI SONRASI 24,968 28,577
TOPLAM KAPSAMLI GELIR/(GIDER) 32,565,296 7,835,905
Donem Karimmin Dagilimi
Kontrol giicii olmayan paylar (1,047) --
Ana ortaklik paylar1 32,541,375 7,807,328
Donem Kari 32,540,328 7,807,328
Toplam kapsamh gelir dagilim
Hisse basina kazang 24 0.2358 0.0662

Ilisikteki notlar, bu konsolide finansal tablolarin tamamlayici parcalaridir.
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 MART 2011 TARIHINDE SONA EREN UC AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT KONSOLIDE OZKAYNAK DEGISIM TABLOSU
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Lirasi (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

Ortak
kontrol
altinda Yabanci

) Sermaye isletme para Gecmis Net Kontrol giicii

Odenmis diizeltme birlesmeleri cevrim Yasal yillar donem olmayan Toplam

sermaye farklan etkisi farklarn  yedekler karlan kary/(zarar) Toplam paylar o6zkaynaklar
1 Ocak 2010 itibariyla 72,147,000 380,186 53,748,727 217,708 4,147 139,726,591 18,206,539 284,430,898 - 284,430,898
Transferler -- - - -- - 18,206,539 (18,206,539) -- - -
Sermaye arttirimi 27,853,000 27,853,000 - 27,853,000

100,000,000 380,186 53,748,727 217,708 4,147 157,933,130 -- 312,283,898 - 312,283,898
Net donem zarari - - - - - - 7,807,328 7,807,328 - 7,807,328
Yabanci para ¢evrim
farklari -- -- -- 28,577 -- -- -- 28,577 -- 28,577
Toplam kapsamh gelir -- -- -- -- -- -- 7,807,328 7,835,905 - 7,835,905
31 Mart 2010 itibariyla 100,000,000 380,186 53,748,727 246,285 4,147 157,933,130 7,807,328 320,119,803 - 320,119,803
1 Ocak 2011 itibariyla 138,000,000 317,344 53,748,727 524,372 4,147 137,819,739 120,362,989 450,777,318 (28,914) 450,748,404
Transferler -- -- -- -- 120,362,989 (120,362,989)
Sermaye artirimi -- -- -- --
138,000,000 317,344 53,748,727 524,372 4,147 258,182,728 -- 450,777,318 (28,914) 450,748,404

Net doénem kari - - - 32,541,375 32,541,375 (1,047) 32,540,328
Yabanci para ¢evrim
farklart -- -- -- 24,968 24,968 24,968
Toplam kapsamh gelir - - - 32,541,375 32,566,343 (1,047) 32,565,296
31 Mart 2011 itibariyla 138,000,000 317,344 53,748,727 549,340 4,147 258,182,728 32,541,375 483,343,661 (29,961) 483,313,700

[lisikteki notlar, bu konsolide finansal tablolarin tamamlayici parcalaridir.
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS
31 MART 2011 TARIHINDE SONA EREN 3 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE NAKIT AKIS TABLOSU

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

Dipnotlar Bagimsiz Incelemeden Gecmis
31 Mart 31 Mart
2011 2010

A. Esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislari:
Doénem kari 32,540,328 7,807,328
Diizeltmeler:
Amortisman giderleri 10 11,619 14,840
Itfa pay1 giderleri 11 733 1,291
Kidem tazminat1 ylikiimliiligii karsiligindaki artig 15 (7,483) (6,616)
Yatirim amagh gayrimenkuller net deger artisi (46,405,641) --
Faiz gideri 22 3,111,282 3,504,796
Gergeklesmemis kur fark: (geliri)/gideri 11,014,832 (6,908,868)
Kira gider tahakkuklari 16 (126,101) 96,999
Diger karsiliklar 1,544,421 1,661,984
Ertelenmis vergi gideri 23 3,276,051 844,548
Isletme sermayesindeki degisikliklerden onceki faaliyet kari 4,960,041 7,016,302
Ticari alacaklardaki degisim (405,016) (689,505)
Diger alacaklardaki degisim (12,115) (1,635,147)
Diger donen ve duran varliklardaki degisim (2,175,659) 683,591
Ticari borglardaki degisim 111,445 254,812
Kidem tazminat1 6demesi 7,994 (9,985)
Diger borglar ve yiikiimliiliklerdeki degisim 3,213,566 (1,819,590)
Esas faaliyetlerde kullanilan /kaynaklanan net nakit 5,700,256 3,800,478
B. Yatirim faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akislari
Maddi duran varlik alimlari 10 (14,863) 77)
Maddi duran varlik satiglari 10 3,457 --
Maddi olmayan duran varlik alimlari 11 (9,162) (2,813)
Yatirim amach gayrimenkul alimlari 9 (12,694,026) (9,053,372)
Yatirim faaliyetlerinde kullanilan net nakit (12,714,594) (9,056,262)
C. Finansman faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akislar
Sermaye artisindan kaynaklanan nakit girisi -- 15,696,300
Finansal bor¢lardan saglanan nakit girigleri 10,500,000 3,072,900
Finansal borglarin geri 6denmesi (1,568,182) (8,200,290)
Faiz 6demeleri (3,111,282) (3,504,796)
Finansman faaliyetleriden kaynaklanan net nakit 5,820,536 7,064,114
Bilango iizerindeki kur farklari 24,968 28,577
Nakit ve nakit benzerlerindeki net artis/ (azahs) (1,176,828) 1,836,907
Donem basi nakit ve nakit benzerleri 1,304,927 499,009
Donem sonu nakit ve nakit benzerleri 5 128,099 2,335,916

[lisikteki notlar, bu konsolide finansal tablolarn tamamlayici pargalaridir.
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1.

AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 MART 2011 TARIHINDE SONA EREN 3 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

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

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

Akfen Gayrimenkul Yatirnm Ortakligr AS (“Sirket ya da Akfen GYO”), Aksel Turizm Yatirimlar
ve Isletmecilik AS (“Aksel”)’nin gayrimenkul yatirim ortakligma déniistiiriilip yeniden
yapilandirilmasi sonucu olusmustur. Aksel, ilk olarak 25 Haziran 1997 tarihinde yurti¢i turizm
sektoriinde yatirim yapmak igin faaliyete gecmistir. Yeniden yapilandirma, yénetim kurulunun 25
Nisan 2006 tarihli kararina miiteakip Sermaye Piyasasi Kurulu’nun (“SPK”) 14 Temmuz 2006 tarih
31/894 sayili karart ile Sirket’in “Gayrimenkul Yatirim Ortakligi”na doniistiriilmesi ile
sonuglandirilmistir. Gayrimenkul yatirim ortakligi tinvaninin alinmasi ve faaliyet konusu degisikligi
31 Agustos 2006 tarihinde Ticaret Sicil Gazetesi’nde yaymlanmustir.

Sirket’in ana faaliyet konusu, gayrimenkule dayali sermaye piyasasi araglarma yatirirm yapmak,
gayrimenkul portfoyli olusturmak ve gelistirmek, SPK’nin Gayrimenkul Yatirnm Ortakliklarina
Iliskin Esaslar Tebligi’nin (Seri VI, No: 11) 23. Ve 25. Maddelerinde agiklanan yazili amag ve
konularinda istigal etmektir. Sirket’in ana ortagi Akfen Holding AS (“Akfen Holding”) diinyanin
baslica otel zincirlerinden olan ACCOR S.A. ile Novotel ve Ibis otel markalar: i¢in karsilikli
miinhasirliga dayanan bir ¢ergceve anlagmasi imzalamistir. Bu Cergeve Sozlesmesi ile Akfen
Holding ve ACCOR S.A. Tiirkiye’de otel projeleri gelistirmek i¢in bir ortaklik kurarak giiclerini
birlestirmistir. Sirket agirlikli olarak Novotel ve Ibis Otel markali otel projeleri gelistirecek ve
ACCOR S.A’nin Tirkiye’de faaliyet gosteren ve %100 istiraki olan Tamaris Turizm AS’ye
kiralamaktadir. 12 Nisan 2010 tarihinde imzalanan Cer¢eve Anlagmasi’nda yer alan Yatirim
Programi’na gore 1 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 yapilmasi gerekmektedir. Esenyurt, izmir ve Adana’da otel projeleri igin araziler
temin edilmistir. Taraflarca ortak mutabakata varilmasi durumunda, bes yillik  Yatirim
Programi’nin ilk senesinde gerceklesmek sartiyla, asgari otel sayisi 6’ya diisiiriilebilecektir. Taraflar
bir sonraki Yatinm Programi’m1 en ge¢ 30 Haziran 2015 tarihine kadar imzalamay1
planlamaktadirlar.

21 Subat 2007 tarihinde, Akfen Holding istiraki olan Akfen Gayrimenkul Ticareti ve Insaat AS’nin
(“Akfen Ticaret”) hisseleri nominal bedeli ile Sirket’e devrolmustur. Akfen Ticaret’in ana faaliyet
konusu gayrimenkule dayali yatirim yapmak, gayrimenkul portfoyii olusturmak ve gelistirmektir.

Akfen Ticaret, 21 Eyliill 2007 tarihinde Eastern European Property Investment Ltd. (“EEPI Ltd.”)
firmas1 ile Hollanda’da Russian Hotel Investment BV (“Russian Hotel” veya “RHI”) sirketini
kurmustur. EEPI Ltd. Aralik 2010°da RHI’daki hisselerinin %45’ini Kasa Investments (“Kasa
BV”) BV’ye, %5’ini ise Clineyt Baltaoglu’na devretmistir. Russian Hotel’in ana faaliyet konusu
Ukrayna ve Rusya’da ACCOR S.A. tarafindan igletilecek otel yatirimlar gelistirmektir. 31 Aralik
2010 tarihi itibariyla, Russian Hotel’in %50 hissesi Akfen Ticaret’e, %45 hissesi Kasa BV’ye, %5
hissesi ise Ciineyt Baltaoglu’na aittir.

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

Akfen GYO, bagl ortaklig1 (Akfen Ticaret) ve miisterek yonetime tabi tesebbiisleri i¢in bu raporda
“Grup” ibaresi kullanilacaktir.

31 Mart 2011 tarihi itibariyla Akfen GYO ve miistereken kontrol edilen ortakliklarinin calisan
sayist sirasiyla, 16 (31 Aralik 2010: 14) ve 26 (31 Aralik 2010: 16)’dir. Sirket, Levent Loft,
Biiyiikdere Caddesi, C Blok No: 201, Kat: 8, Daire: 151, Levent— Istanbul adresinde kayitlidir.



2.1.

AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 MART 2011 TARIHINDE SONA EREN 3 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

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

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKiN ESASLAR
Sunuma iliskin temel esaslar
Uygunluk beyam

Sirket ve bagl ortakligt Akfen Ticaret’in genel merkezi, muhasebe kayitlarini, Maliye
Bakanligi’nca yayimlanmis Tek Diizen Hesap Plani ¢er¢evesinde Tiirk Ticaret Kanunu (“TTK”) ve
Tiirk Vergi Mevzuati’'na gore yapmaktadir. Akfen Ticaret, Kuzey Kibris Tiirk Cumbhuriyeti’nde
(“KKTC”) de faaliyet gostermekte olup, KKTC Sirketler Mukayyitligince YS00148 kayit numarasi
ile fasil 113, Limited Sirketler Yasasinin 346. Maddesi altinda bir yabanci sirket olarak 2 Eyliil
2002 tarihinde KKTC Bakanlar Kurulu kararina miiteakip tescil edilmistir. Akfen Ticaret,
KKTC’de muhasebe kayitlarin1 KKTC nin kabul ettigi ticaret mevzuatina uygun olarak tutmakta ve
yasal finansal tablolarini da buna uygun hazirlamaktadir.

Grup’un yabanci iilkelerde faaliyet gésteren miisterek yonetime tabi tesebbiisleri Russian Hotel ve
Russian Property, faaliyet gosterdikleri iilkenin genel kabul gérmiis muhasebe prensiplerine ve o
iilkelerin mevzuatina gdre muhasebe kayitlarii tutmakta ve yasal finansal tablolarii
hazirlamaktadirlar.

[lisikteki konsolide finansal tablolar, SPK tarafindan yayimlanan muhasebe ve raporlama ilkelerine
uygun olarak hazirlanmistir. Sirket, 31 Mart 2011 tarihi itibartyla, konsolide finansal tablolarini 9
Nisan 2008 tarih ve 26842 sayili Resmi Gazete'de yayimlanarak 1 Ocak 2008 tarihinden itibaren
yiiriirliige giren SPK’ nm Seri: XI, No: 29, “Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya Iliskin
Esaslar Tebligi"ne (Teblig XI-29) gore hazirlamistir. SPK Muhasebe Standartlari’na gore
raporlama yapan sirketler finansal tablolarin1 Teblig XI-29 kapsaminda Avrupa Birligi tarafindan
kabul edilen haliyle Uluslararas1t Muhasebe Standartlarina (UMS)/ Uluslararasi Finansal Raporlama
Standartlarina (UFRS) gore hazirlayacaklardir. Ancak Avrupa Birligi tarafindan kabul edilen
UMS/UFRS’ nin Uluslararasi Muhasebe Standartlar1 Kurulu (UMSK) tarafindan yayimlanan
UMS/UFRS’ den farklar1 Tiirkiye Muhasebe Standartlari Kurulu (TMSK) tarafindan ilan
edilinceye kadar iligikteki finansal tablolarin hazirlanmasinda UMSK tarafindan yayimlanan
UMS/UFRS’ler ile birebir ayni olan ve TMSK tarafindan yayimlanan Tiirkiye Muhasebe
Standartlar1 (TMS) /Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlar1 (TFRS) esas alinarak hazirlanmis
olup finansal tablolar ve dipnotlar, SPK tarafindan yayimlanan raporlama formatina uygun olarak
sunulmustur.

Sirket’in 31 Mart 2011 tarihi itibariyla diizenlenmis konsolide bilangosu ve bu tarihte sona eren 3
aylik ait konsolide gelir tablosu, 13 Mayis 2011 tarihinde Sirket Yonetim Kurulu tarafindan
onaylanmigtir. Genel Kurul’un ve ilgili yasal kuruluslarin yasal mevzuata gore diizenlenmis
finansal tablolar1 ve bu finansal tablolar1 tashih etme hakki vardir.

Finansal tablolarin hazirlanis sekli

31 Mart 2011 tarihi itibariyle konsolide finansal tablo ve dipnotlarin hazirlanmasinda, SPK’nin 17
Nisan 2008 tarih ve 11/467 sayili karar ile agiklanan “SPK Seri:XI, No:29 Sermaye Piyasasinda
Finansal Raporlamaya Iliskin Esaslar Tebligi Uyarinca Diizenlenecek Finansal Tablo ve Dipnot
Formatlar1 Hakkinda Duyuru”da belirtilen esaslar kullanilmistir.



2.1.

AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 MART 2011 TARIHINDE SONA EREN 3 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

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

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKiN ESASLAR (devamu)

Sunuma iligkin temel esaslar (devami)

Fonksiyonel ve raporlama para birimi

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

Sirket Fonksiyonel para birimi
Akfen GYO TL
Akfen Ticaret TL
Russian Hotel Avro
Russian Property Avro
HDI Avro

Tiim finansal bilgiler aksi belirtilmedik¢e TL olarak gosterilmistir. TL disindaki para birimleri ile
ilgili bilgiler aksi belirtilmedikge tam olarak belirtilmistir.

Konsolidasyon esaslar
Bagh ortakhklar

Bagl ortakliklar, Sirket’in dogrudan veya dolayli olarak iglemleri iizerinde kontrol yetkisine sahip
oldugu sirketlerdir. Sirket, bagli ortaklik konumundaki sirketlerin finansal ve operasyonel
politikalarinmi yiiriitme giliciine sahip olmasina bagli olarak, bagli ortakligin faaliyet sonug¢larindan
pay alir. Kontrol giiciiniin belirlenmesinde, mevcut ve doniistiiriilebilir oy haklar1 g6z Oniinde
bulundurulur. Bagh ortakliklarin finansal tablolari, kontrol giiciiniin olustugu tarihten, sona erdigi
tarihe kadar konsolide finansal tablolarda gosterilmektedir.

Bagli ortakligin finansal tablolar1 ana sirketin finansal tablolar1 ile uyumlu olarak ayni hesap
doneminde, ayn1 muhasebe ilkelerine gore hazirlanmugtir.

31 Mart 2011 itibariyla, Akfen GYO’nun bagl ortaklarindaki pay oranlar1 asagidaki tabloda
gosterilmistir:

Sirket Sirket’in dogrudan veya dolayh hisseleri (%)
Akfen Ticaret 100
HDI 100

Miistereken kontrol edilen ortakliklar

Miistereken kontrol edilen ortakliklar, Grup’un ortak kontroliine tabi, sdzlesmeye dayanan anlagsma
ile kurulan ve stratejik, finansal ve operasyonel kararlar ig¢in oybirligi gereken sirketlerdir. Grup
miisterek yonetime tabi tesebbiisler iizerindeki etkinligini oransal konsolidasyon ydntemine gore
raporlamaktadir. Konsolide finansal tablolarda, Grup’un miisterek yoOnetime tabi tesebbiisler
iizerindeki hissesi oraninca, sirketin aktif, pasif, gelir ve giderleri her kalem bazinda ayri ayri
yansitimstir.



2.1.

AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 MART 2011 TARIHINDE SONA EREN 3 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

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

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKiN ESASLAR (devamu)
Sunuma iligkin temel esaslar (devami)
Konsolidasyon esaslari (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 raporlanmistir.

Miistereken kontrol edilen ortakliklarin finansal tablolari, Sirket’in finansal tablolar1 ile uyumlu
olarak ayn1 hesap doneminde, ayn1 muhasebe ilkelerine gore hazirlanmustir.

31 Mart 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri tarihleri itibariyla, Akfen GYO’nun miistereken kontrol
edilen ortakliklardaki dogrudan veya dolayli pay oranlar1 agagidaki tabloda gosterilmistir:

Sirket 31 Mart 2011 31 Aralik 2010
RHI 50% 50%
RPI 50% 50%

Konsolidasyon sirasinda elimine edilen islemler

Konsolide finansal tablolarin hazirlanmasinda, grup i¢i islemlerden dolayr olusan tiim bakiye ve
islemler ile gerceklesmemis her tiirlii gelir elimine edilmistir. Ortak girisimlerle yapilan
islemlerden dogan gerceklesmemis gelirler, Grup’un s6z konusu ortak girisimdeki etkin orani kadar
arindirilmistir. Grup igi islemlerden kaynaklanan gergeklesmemis zararlar da, deger diisiistiyle ilgili
kanit olmadig1 hallerde, gerceklesmemis karlarin arindirilmasinda kullanilan  yontemle
arindirilmistir.

Yabanci para
Yabanci para islemler

Yabanci para islemler ilgili Grup sirketlerinin fonksiyonel para birimlerine iglemin gerceklestigi
tarihteki kurdan g¢evrilmislerdir. Yabanci para cinsinden olan parasal varlik ve yiikiimliiliikler
raporlama tarihindeki kurlardan fonksiyonel para birimine gevrilmiglerdir. Yabanci para cinsinden
olan fiili maliyetleriyle Olgiilen parasal olmayan varliklar ve yiikiimliilikler, islem tarihindeki
kurdan gevrilir. Cevrimle olusan kur farklar1 konsolide kapsamli gelir tablosunda kayitlara alinir.

Grup sirketleri kullanim alanlar1 ¢ok fazla oldugu i¢in veya ilgili Grup sirketlerinin faaliyetlerine
onemli etkide bulundugu ve bu sirketlerle ilgili 6nemli ekonomik olay ve durumlar1 yansittig1 i¢in
fonksiyonel para birimi olarak Avro veya TL’yi kullanmaktadirlar. Finansal tablolardaki kalemleri
O0lcmek icin kullanilan para birimi hari¢ kullanilan tiim para birimleri yabanci para olarak
adlandirilmaktadir.



2.1.

2.2

AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 MART 2011 TARIHINDE SONA EREN 3 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

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

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKiN ESASLAR (devamu)
Sunuma iliskin temel esaslar (devami)

Konsolidasyon esaslari (devami)

Yabanci para islemler(devami)

UMS 21 ( Kur degisiminin etkileri )’ in ilgili hiikiimlerine gore fonksiyonel para birimleriyle
hesaplanmamis islemler ve bakiyeler ilgili para birimleriyle tekrar hesaplanir. Grup raporlama para
birimi olarak TL kullanmaktadir.

Grup’un raporlama para biriminden farkli fonksiyonel para birimi kullanan Grup sirketlerinin aktif
ve pasifleri, raporlama donemi sonundaki kurdan Grup’un raporlama para birimine ¢evrilir. Bu grup
sirketlerinin gelir ve giderleri dénemin ortalama doviz kurundan raporlama para birimine gevrilir.
Ozsermaye kalemleri maliyet degerinden raporlanir. Yabanci para birimi farkliliklar1 6zsermayede,
“Yabanc1 para cevirim farki” (YPCF) altinda gosterilir. Ilgili Grup sirketleri tamamen veya kismen
elden ¢ikarildiginda YPCF’deki ilgili miktar konsolide kapsamli gelir tablosuna transfer edilir.

Avro / TL ve ABD Dolari1/ TL kurlar1 dénem sonlart itibariyle agagidaki gibidir:
31 Mart 2011 31 Aralik 2010

Avro/ TL 2.1816 2.0491
ABD Dolar1/ TL 1.5483 1.5460

Avro / TL ve ABD Dolar1 / TL dénem ortalama kurlar1 agagidaki gibidir:

31 Mart 2011 31 Mart 2010
Avro/ TL 2.1469 2.0787
ABD Dolar1/ TL 1.5704 1.5014

Karsilasarmal bilgiler

Ilisikteki konsolide finansal tablolar, Grup’un mali durumu, performansi ve nakit akisindaki
egilimleri belirleyebilmek amaciyla, dnceki donemle karsilastirmali hazirlanmaktadir. Muhasebe
ilkeleri, Grup tarafindan siirekli olarak uygulanmakta ve daha Onceki doénemlerde uygulanan
muhasebe ilkeleri tutarlilik gdstermektedir.

Muhasebe tahminlerindeki degisiklik ve hatalar

Finansal tablolarin Seri: XI No: 29 numarali Teblig’e uygun olarak hazirlanmasi, ydnetimin,
politikalarin uygulanmasi1 ve raporlanan varlik, yiikiimliilik, gelir ve gider tutarlarini etkileyen
kararlar, tahminler ve varsayimlar yapmasimi gerektirmektedir. Gergeklesen sonuglar bu
tahminlerden farklilik gosterebilir.

Tahminler ve tahminlerin temelini teskil eden varsayimlar siirekli olarak gdzden gegirilmektedir.
Muhasebe tahminlerindeki  glincellemeler, giincellemenin  yapildigi doénemde ve bu
giincellemelerden etkilenen miiteakip donemlerde kayitlara alinir. Tahminlerin kullanildig1 baglica
notlar asagidaki gibidir:

Not 2.4.4 — Maddi duran varliklarin faydali dmiirleri

Not 2.4.5 — Maddi olmayan duran varliklarin faydali dmiirleri

Not9 — Yatinm amagh gayrimenkullerin gercege uygun deger l¢iimii
Not 14 — Taahhiitler

Not 15 — Calisanlara saglanan faydalara iliskin karsiliklar

Not 23 — Vergi varlik ve yilikiimliiliikleri
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2.4.1.

2.4.2.

2.4.3.

AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 MART 2011 TARIHINDE SONA EREN 3 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

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

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKiN ESASLAR (devamu)

31 Mart 2011 tarihi itibariyla uygulanan ve heniiz yiiriirliiliikte olmayan standartlar ve
yorumlar

2010 Yihinda Yiiriirliige Giren Standartlar ve Yorumlar

Grup, 31 Mart 2011 tarihinde gegerli ve uygulanmasi zorunlu olan TMSK tarafindan ¢ikarilan tiim
standartlar1 ve TMSK’nin tiim yorumlarimi uygulamustir.

31 Mart 2011 Tarihi Itibariyle Heniiz Yiiriirliiliikte Olmayan Standartlar ve Yorumlar

TMSK, Kasim 2009’da TFRS 9’un finansal araglarinsiniflandirilmasi ve 6l¢iimii ile ilgili birinci
kismimi yaymmlamistir. TFRS 9, TMS 39, “Finansal Araglar: Muhasebelestirme ve Olgme”’nin
yerine kullanilacaktir. Bu Standart, finansal varliklarin, isletmenin finansal varliklarini1 yénetmede
kullandig1 model ve sozlesmeye dayali nakit akis 6zellikleri baz alinarak smiflandirilmasini ve
daha sonra gergege uygun deger veya itfa edilmis maliyetle degerlenmesini gerektirmektedir. Bu
yeni standardin, 1 Ocak 2013 tarihinde ya da bu tarih sonrasinda baglayan finansal donemlerde
uygulanmasi zorunludur. Grup, bu standardin uygulanmas: sonucunda konsolide finansal
tablolarinda olusabilecek etkileri heniiz degerlendirmemistir.

Onemli muhasebe politikalarinin 6zeti

Finansal tablolarin hazirlanmasinda kullanilan 6nemli muhasebe ilkeleri asagida agiklanmaistir.

Sang gelirleri

Satis gelirleri, kira gelirlerini igermektedir.

Kira gelirleri

Yatirim amagh gayrimenkullerden elde edilen kira gelirleri tahakkuk esasmma gore
kaydedilmektedir.

Gelir, alinan veya alinabilecek bedelin gergege uygun degeri ile dlgiiliir.

Stoklar

Stoklar, net gerceklesebilir degeri ya da maliyet bedelinden diisiik olan1 ile degerlenir. Stoklara
dahil edilen maliyet unsurlari Grup tarafindan satis amagli konut insa etmek icin elde tutulan
arsalar, ilk madde ve malzeme giderleri, iscilik ve diger maliyetlerden olusmaktadir. Stoklarin
maliyeti, toplam proje maliyetinin projeye dahil unsurlara oransal metod kullanilarak dagitilmasi
sonucu olusmaktadir.

Yatiruim amach gayrimenkuller
Faal olan yatirnm amach gayrimenkuller

Yatirnm amagh gayrimenkuller, kira geliri, sermaye kazanci veya her ikisini birden elde etmek i¢in
tutulan gayrimenkullerdir. Yatinm amaghi gayrimenkuller, ger¢ege wuygun deger ile
muhasebelestirilmektedir. Konuyla ilgili yetkiye ve gerekli mesleki birikime sahip ve s6z konusu
yatirirm amagli gayrimenkullerin sinif ve yeri hakkinda gilincel bilgisi bulunan bagimsiz bir
degerleme sirketi her yil bu gayrimenkulleri degerlendirmektedir. Gergege uygun deger, degerleme
tarihinde, bilgili ve istekli bir alici ile satict arasinda s6z konusu varligin piyasa kosullarinda, el
degistirmesi sonucunda ortaya ¢ikmasi beklenen tahmini piyasa degeridir.
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2.4.3

2.4.4.

AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 MART 2011 TARIHINDE SONA EREN 3 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

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

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKiN ESASLAR (devamu)
Onemli muhasebe politikalarinin 6zeti (devam)

Yatiruim amach gayrimenkuller (devamzi)

Faal olan yatirnm amach gayrimenkuller (devami)

Yatinm amacgh gayrimenkullerin gercege uygun degeri, yatirim amacgh gayrimenkullerin gelecek
yillarda tiretecegi serbest nakit akiglarinin bugiinkii degerleri toplanarak belirlenmistir.

Gercege uygun degerleme ¢alismalari, uygun oldugu takdirde, kiracilarin veya faaliyet 6demelerini
yapmakla sorumlu olanlarin kredibilitesi, yatirim amacli gayrimenkullerin bakim ve sigortalarinin
kiralayan ve kiract arasindaki dagilimi ve yatinm amaglh gayrimenkullerin ekonomik omiirleri
dikkate alinarak yapilmistir.

Kira yenileme donemlerinde gerekli tiim bilgilendirmelerin zamaninda yapildig1 varsayilmistir.

Yatirim amach gayrimenkullerin gercege uygun deger degisikliklerinden kaynaklanan kazang veya
kayiplar, olustugu donemde kar veya zarara dahil edilir. Yatirim amagli gayrimenkullerden elde
edilen kira gelirlerinin muhasebelestirilmesi Not 2.4.1°de belirtilmistir.

Yapilmakta olan yatirim amach gayrimenkuller

Yapilmakta olan yatinnm amaglhi gayrimenkuller, gelecekte kira geliri, sermaye kazanci veya her
ikisini birden elde etmek i¢in yapilmakta olan yatirim amagh gayrimenkullerdir. Yapilmakta olan
yatirim amagli gayrimenkuller, faal olan yatirim amagli gayrimenkuller gibi, gercege uygun deger
ile muhasebelestirilmektedir. Konuyla ilgili yetkiye ve gerekli mesleki birikime sahip ve sz
konusu yapilmakta olan yatirim amagh gayrimenkullerin sinif ve yeri hakkinda giincel bilgisi
bulunan bagimsiz bir degerleme sirketi her yil bu gayrimenkulleri degerlendirmektedir.

Yapilmakta olan yatirim amagh gayrimenkuller ile dogrudan iliskilendirilen bor¢lanma maliyetleri,
ilgili varligin maliyetine dahil edilmektedir. Aktiflestirme, bu varliklar ile ilgili harcamalarin ve
finansman giderlerinin olusmaya basladigi andan, varliklarin nihai kullanima hazir hale
getirilmesine kadar siirdiiriilmektedir.

Yapilmakta olan yatinnm amagh gayrimenkullerin gercege uygun degeri, yapilmakta olan yatirim
amaclh gayrimenkullerin gelecek yillarda iiretecegi serbest nakit akimlarinin bugiinkii degerleri ile
projenin tamamlanmasi i¢in gerekli olan maliyetler netlestirilerek belirlenmistir.

Maddi duran varliklar

Maddi duran varliklar, 1 Ocak 2005 tarihinden Once satin alman kalemler i¢in, 31 Aralik 2004
tarihi itibariyla enflasyonun etkilerine gore diizeltilmis maliyet degerlerinden ve 1 Ocak 2005
tarihinden sonra alman kalemler igin satin alim maliyet degerlerinden birikmis amortisman ve
kalict deger kayiplan diisiilerek yansitilir.

Amortisman

Maddi duran varliklara iligkin amortismanlar, varliklarin faydali 6miirlerine gore aktife giris esas
alinarak esit tutarli, dogrusal amortisman yontemi kullanilarak ayrilmistir.

Maddi duran varliklarin tahmini ekonomik dmiirleri asagidaki gibidir:

Binalar 50 yil
Tesis, makine ve cihazlar 6 yil
Doéseme ve demirbaslar 3-10 y1l
Tasitlar Swyil
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2.4.5.

2.4.6.

2.4.7.

AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 MART 2011 TARIHINDE SONA EREN 3 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

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

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKiN ESASLAR (devamu)

Onemli muhasebe politikalarinin 6zeti (devami)

Sonraki maliyetler

Maddi duran varliklarin herhangi bir par¢asini degistirmekten dolay1 olusan giderler, temel bakim
ve onarim giderleri de dahil olmak iizere, aktiflestirilebilir. Sonradan ortaya ¢ikan diger masraflar
s0z konusu maddi duran varligmm gelecekteki ekonomik faydasini arttirici nitelikte ise
aktiflestirilebilir. Tiim diger giderler olustuklar1 tarihte kar veya zararda muhasebelestirilir.

Maddi duran varliklarin elden ¢ikarilmasi sonucu olusan kayip veya kazanglar, satistan elde edilen
hasilat ile ilgili duran varligin defter degerinin karsilastirilmasi sonucu belirlenir ve cari donemde
ilgili gelir veya gider hesaplarina yansitilir.

Maddi olmayan duran varliklar

Maddi olmayan duran varliklar, yazilim programlarimi igermektedir. Yazilim programlari, 1 Ocak
2005 tarihinden Once satin aliman kalemler i¢in 31 Aralik 2004 tarihi itibariyla enflasyonun
etkilerine gore diizeltilmis maliyet degerlerinden ve 31 Aralik 2004 tarihinden sonra satin alinan
kalemler i¢in satin alim maliyet degerlerinden birikmis itfa paylar1 ve varsa kalict deger kayiplari
diisiilerek ifade edilmiglerdir. Maddi olmayan duran varliklara iligkin itfa paylar1 kar veya zararda,
ilgili varliklarin tahmini faydali dmiirleri olan 3 ila 5 yil iizerinden, dogrusal amortisman yontemi
kullanilarak hesaplanmasi sonucu muhasebelestirilir.

Varliklarda deger diisiikliigii

Grup, her raporlama doénemi sonunda yatirnm amagli gayrimenkuller hari¢ (bakiniz muhasebe
politikas1 2.5.3) varliklariin bulunan defter degerine iligkin deger kaybinin olduguna dair herhangi
bir gosterge olup olmadigin1 degerlendirir. Eger boyle bir gdsterge mevcutsa, deger diigiikliigi
tutarini belirleyebilmek i¢in o varligin geri kazanilabilir tutar1 tahmin edilir. Varligin tek basina
geri kazanilabilir tutarinin hesaplanmasinin miimkiin olmadig1 durumlarda, o varligin ait oldugu
nakit lireten biriminin geri kazanilabilir tutar1 hesaplanir.

Geri kazanilabilir tutar, satig maliyetleri diisiildiikten sonra elde edilen gergege uygun deger veya
kullanimdaki degerin biiyiik olanidir. Kullanimdaki deger hesaplanirken, gelecege ait tahmini nakit
akimlari, paranin zaman degeri ve varlifa 6zgii riskleri yansitan vergi oncesi bir iskonto orant
kullanilarak bugiinkii degerine indirilir.

Varligin (veya nakit lireten birimin) geri kazanilabilir tutarinin, defter degerinden daha az olmasi
durumunda, varligin (veya nakit iireten birimin) defter degeri, geri kazanilabilir tutarina indirilir.
Bu durumda olusan deger diistikligii kayiplar1 kar veya zararda muhasebelestirilir.

Deger diisiikliigliniin iptali nedeniyle varligin (veya nakit iireten birimin) kayith degerinde
meydana gelen artig, Onceki yillarda deger diisiikliiglinlin finansal tablolara alinmamis olmasi
halinde olusacak olan defter degerini (amortismana tabi tutulduktan sonra kalan net tutar)
agsmamalidir. Deger diisiikliigliniin iptali kar veya zarara kaydedilir.

Finansal araglar
i) Tiirev olmayan finansal varhklar

Grup kredi ve alacaklari ile mevduatlarini olustuklar tarihte kayitlarina almaktadir. Gergege uygun
deger farki kar/zarara yansitilan finansal varliklar dahil diger biitiin finansal varliklar Grup’un ilgili
finansal aracin s6zlesmeye bagli kosullarina taraf durumuna geldigi islem tarihinde kayitlara alinir.

Grup, finansal varliklarla ilgili s6zlesme uyarinca meydana gelen nakit akislar1 ile ilgili haklari
sona erdiginde veya ilgili haklarini bu finansal varlik ile ilgili biitiin risk ve getirilerinin sahipligini
bir alim-satim iglemiyle devrettiginde s6z konusu finansal varlig1 kayitlarindan ¢ikarir.
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2.4.7.

AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 MART 2011 TARIHINDE SONA EREN 3 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

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

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKiN ESASLAR (devamu)
Onemli muhasebe politikalarinin 6zeti (devami)
Finansal araglar (devami)

Grup tarafindan devredilen finansal varliklardan yaratilan veya elde tutulan her tiirlii hak, ayr bir
varlik veya yiikiimliiliik olarak kaydedilir.

Grup finansal varlik ve yiikiimliiliiklerini, sadece ve sadece, netlestirme igin yasal bir hakki
oldugunda ve islemi net bazda gerceklestirmek ya da varligin gergeklesmesi ile yiikiimliiliigiin
yerine getirilmesini es zamanli yapmak konusunda niyetinin bulunmasi durumunda netlestirmekte
ve net tutar1 finansal tablolarinda gostermektedir.

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

Gercege uygun deger farki kar/zarara yansitilan finansal varhklar

Bir finansal ara¢ alim satim amagh olarak elde tutuluyorsa veya ilk kez kayda alinmasinin ardindan
bu sekilde alim satim amagh olarak elde tutulacak ise bu finansal ara¢ gercege uygun deger farki
kar zarara yansitilan araglar olarak siniflanir. Grup s6z konusu yatirimlarini yonetiyor ve Grup’un
yazili olan risk yonetimi ve yatirim stratejileri dogrultusunda bu yatirimlarinin gercege uygun
degeri iizerinden alim satimina karar veriyorsa, burada s6z konusu finansal varliklar ger¢cege uygun
degeri kar/zarara yansitilan finansal varliklar olarak kayitlara alinir. Ik kayda alindiktan sonra her
tiirli islem maliyetleri dogrudan kar zarara yansitilir. Gergege uygun degeri kar/zarara yansitilan
finansal varliklar gercege uygun degerleri ile degerlenirler ve gergcege uygun degerlerindeki
degisimler kar zarara kaydedilir. Grup’un 31 Mart 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibariyla
gergege uygun deger farki kar/zarara yansitilan finansal varligi bulunmamaktadir.

Vadeye kadar elde tutulacak finansal varhk

Grup’un vadeye kadar elde tutma niyeti ve kabiliyeti oldugu bor¢lanma senetleri varsa bu finansal
varliklar, vadeye kadar elde tutulacak yatirimlar olarak siniflanir. Vadeye kadar elde tutulacak
yatirimlar ilk olarak gercege uygun degerine varsa islem maliyetleriyle dogrudan iligkili giderlerin
eklenmesiyle kayitlara alinir. Grup’un 31 Mart 2011, 31 Aralik 2010 tarihleri itibarityla vadeye
kadar elde tutulacak finansal varlig1 bulunmamaktadir.

Krediler ve alacaklar

Krediler ve alacaklar aktif piyasada kote edilmemis, sabit veya degisken Odemeli finansal
varliklardir. Bu tiir varliklar baglangicta gercege uygun degerleri ile dogrudan iligkilendirilebilen
islem maliyetlerinin eklenmesiyle muhasebelestirilir. i1k kayitlara alinmalarini miiteakiben krediler
ve alacaklar gelecekteki anapara ve faiz nakit akimlarmin etkin faiz oranlar1 kullanilarak itfa
edilmis maliyetleri lizerinden deger diisiikliikleri indirilerek gosterilmektedir.

Krediler ve alacaklar, imtiyazli hizmet anlagsmalarindan dogan alacaklar dahil olmak tizere ticari ve
diger alacaklari igerir.

Nakit ve nakit benzerleri, nakit mevcudu, vadesiz mevduatlar ve 3 aydan az vadeye sahip vadeli
mevduatlardan olugmaktadir. Talep edilirse ddenebilecek olan ve Grup’un nakit yonetiminin bir
pargasi olan bor¢lu cari hesaplar da konsolide nakit akig tablosunun olusturulmasi amaciyla nakit
ve nakit benzerleri igerisinde gosterilmektedir.

Grup, imtiyazi tantyandan, sunulan hizmetlerin iyilestirilmesi veya insaat islemleri i¢in nakit veya
herhangi bir diger finansal varlig1 elde etmeye, kosulsuz sozlesmeye dayali hakki bulundugunda
imtiyazli hizmet s6zlesmesinden dogan finansal varliklar1 muhasebelestirmektedir. Bu tiir finansal
varliklar, baslangigta gercege uygun degerlerinden 6lgiilmektedir. ik kayitlara alinmalarmi
miiteakiben finansal varliklar itfa edilmis maliyetleri {izerinden gosterilmektedir.
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2.4.7.

2.4.8.

2.4.9.

AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 MART 2011 TARIHINDE SONA EREN 3 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

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

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKiN ESASLAR (devamu)
Onemli muhasebes politikalarinn ézeti (devami)
Finansal araglar (devamt)

Eger Grup, insaat islemleri igin bir kismi finansal varlik ve bir kismi1 maddi olmayan duran varlik
seklinde olmak {izere 6deme almakta ise, aliman veya alinacak olan her bir varlik baslangigta
gergege uygun degeri lizerinden olmak {izere ayri ayri muhasebelestirilir.

Diger
Diger finansal varlik ve borglar, deger diisiikliigli karsilig1 ayrilmak suretiyle etkin faiz yontemine
gore degerlendirilir.

ii) Tiirev olmayan finansal yiikiimliiliikler

Grup ¢ikarilan borglanma senetleri ve sermaye benzeri yilkiimliiliiklerini olustuklar tarihte
kayitlarma almaktadir. Gergege uygun deger farki kar/zarara yansitilan finansal yiikiimliiliikler
dahil diger biitin finansal yiikiimlilikler Grup’un ilgili finansal aracin sozlesmeye bagl
kosullarma taraf durumuna geldigi islem tarihinde kayitlara alinir.

Sozlesmeye dayali yiikiimliiliiklerinin yerine getirildigi, iptal ya da feshedildigi durumlarda; Grup,
s0z konusu finansal yilikiimliiliigii kayitlarindan ¢ikarir.

Grup finansal varlik ve yiikiimliiliiklerini, sadece ve sadece, netlestirme i¢in yasal hakk: oldugunda
ve islemi net bazda gergeklestirmek ya da varligin gerceklesmesi ile yilkiimliiligiin yerine
getirilmesini es zamanli yapmak konusunda niyetinin bulunmasi durumunda netlestirmekte ve net
tutar1 finansal tablolarinda gostermektedir.

Grup’un tiirev olmayan finansal yiikiimliiliikkleri su sekildedir: kredi ve borglar, borglu cari hesaplar
ve ticari ve diger yiikiimliiliikler.

Bu tiir finansal yiikiimliiliikler, ilk kayda alinmalar1 esnasinda, ger¢ege uygun degerlerine dogrudan
iligkilendirilen islem maliyetlerinin eklenmesiyle 6l¢iilmektedir. ilk kayda alinmalarini miiteakiben
finansal yiikiimliiliikler, etkin faiz yOntemiyle hesaplanan itfa edilmis degerleri {izerinden
gosterilmektedir.

iii) Sermaye
Adi Hisse Senetleri

Adi hisse senetleri 6zkaynak olarak siniflandirilir. Adi hisse ihraglar1 ve hisse senedi opsiyonlarinin
ihract ile dogrudan iligkili ek maliyetler vergi etkisi diisiildiikten sonra 6zkaynaklardan azalis
olarak kayitlara alinir.

Borglanma maliyetleri

Kullanima ve satisa hazir hale getirilmesi 6nemli 6lgiide zaman isteyen varliklar s6z konusu
oldugunda, satin alinmasi, yapimi veya iiretimi ile dogrudan iligkilendirilen bor¢lanma maliyetleri,
ilgili varlik kullanima veya satisa hazir hale getirilene kadar varligin maliyetine dahil edilmektedir.

Diger tiim bor¢lanma maliyetleri, olustuklar1 donemlerde kar veya 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 kayitl
deger iizerinden devralmistir. Bu islem ortak kontrol altindaki sirketlerin birlesmeleri oldugu i¢in
herhangi bir serefiye dogmamustir.
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 MART 2011 TARIHINDE SONA EREN 3 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

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

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKiN ESASLAR (devamu)

Onemli muhasebes politikalarinn ézeti (devami)

2.4.10. Yabanci para iglemleri

2.4.11.

2.4.12.

2.4.13.

Grup’un finansal tablolar faaliyette bulundugu temel ekonomik ¢evrede gecerli olan para birimi
(fonksiyonel para birimi) ile sunulmustur.

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

Grup, yabanc1 para cinsinden yapilan islemleri TL’ye ¢evirirken islem tarihinde gegerli olan ilgili
kurlar1 esas almaktadir. Bilangoda yer alan yabanci para birimi bazindaki parasal varliklar ve
borglar raporlama dénemi sonundaki déviz kurlar1 kullanilarak TL’ye g¢evrilmistir. Yabanci para
cinsinden olan iglemlerin TL ye ¢evrilmesinden veya parasal kalemlerin ifade edilmesinden dogan
kur farki zarar veya gelirleri ilgili donemde kar veya zarara yansitilmaktadir.

Fonksiyonel para birimi, yiiksek enflasyonlu bir iilkenin para birimi olmayan ve Sirket’in gecerli
para biriminden farkli olan ortak girisimin, varlik ve ylkiimliiliikkleri, 6zsermaye kalemleri harig,
raporlama donemi sonu itibariyla olusan kapanis kurlar1 iizerinden TL’ye déniistiiriiliir. Ozkaynak
kalemleri ise islem tarihindeki kurlar esas alinarak TL’ye donistiiriiliir. Bu islem sonucunda olusan
farklar 6zsermayede “yabanci para ¢evrim farklar1” kalemi i¢inde gosterilir.

Hisse basina kazang

Kapsaml1 gelir tablosunda gosterilen hisse bagina kazang, net karin dénem boyunca islem goren
agirlikli ortalama hisse sayisina boliinmesiyle bulunur. Dénem boyunca ortalama hisse sayisi
dénem bas1 mevcut hisse sayisiyla donem iginde ihra¢ edilen hisse sayisinin zaman bagl agirlikl
ortalama bir faktorle ¢carpilmasiyla bulunur (Not 24).

Raporlama doneminden sonraki olaylar

Raporlama donemi ile bilangonun yaymmi igin yetkilendirme tarihi arasinda, isletme lehine veya
aleyhine ortaya ¢ikan olaylari ifade eder. Raporlama déneminden sonraki olaylar ikiye ayrilir:

- raporlama donemi sonu itibariyla ilgili olaylarin var olduguna iligkin yeni deliller olmasi
(raporlama doneminden sonra diizeltme gerektiren olaylar); ve

- ilgili olaylarin raporlama doneminden sonra ortaya ¢iktigin1 gdsteren deliller olmasi (raporlama
doneminden sonra diizeltme gerektirmeyen olaylar).

Raporlama dénemi sonu itibariyla s6z konusu olaylarin var olduguna iligskin yeni deliller olmasi
veya ilgili olaylarin raporlama doneminden sonra ortaya ¢ikmasi durumunda ve bu olaylarin
finansal tablolarin diizeltilmesini gerektirmesi durumunda, Grup finansal tablolarini1 yeni duruma
uygun sekilde diizeltmektedir. S6z konusu olaylar finansal tablolarin diizeltilmesini gerektirmiyor
ise, Grup sz konusu hususlari ilgili dipnotlarinda agiklamaktadir.

Karsiliklar, sarta bagh yiikiimliiliikler ve sarta bagh varhiklar

Herhangi bir karsilik tutarin finansal tablolara alinabilmesi igin; Grup’un ge¢mis olaylardan
kaynaklanan mevcut bir hukuki veya zimni yiikiimliiliiglin bulunmasi, bu yiikiimliliigiin yerine
getirilmesi i¢in ekonomik fayda iceren kaynaklarin isletmeden ¢ikmasinin muhtemel olmasi ve s6z
konusu yiikiimliiliik tutarinin giivenilir bir bigimde tahmin edilebiliyor olmasi gerekmektedir. S6z
konusu kriterler olusmamissa, Grup s6z konusu hususlar ilgili dipnotlarda agiklamaktadir.

Ekonomik faydanin isletmeye gireceginin muhtemel hale gelmesi halinde, sarta bagl varlikla ilgili
olarak finansal tablo dipnotlarinda agiklama yapilir. Ekonomik faydanin isletmeye gireceginin
kesinlesmesi durumundaysa, s6z konusu varlik ve bununla ilgili gelir degisikliginin oldugu tarihte
finansal tablolara alinir.
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2.4.14.

2.4.15.

2.4.16.

2.4.17.

2.4.18

2.4.19.

AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 MART 2011 TARIHINDE SONA EREN 3 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

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

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKiN ESASLAR (devamu)
Onemli muhasebes politikalarinin ézeti (devami)
Kiralama islemleri

Miilkiyete ait risk ve kazanimlarin 6nemli bir kisminin kiraciya ait oldugu kiralama islemi, finansal
kiralama olarak siniflandirilir. Diger biitlin kiralamalar faaliyet kiralamasi olarak siniflanir.

Kiralayan durumunda Grup
Faaliyet kiralama gelirleri, kira donemi boyunca dogrusal yontem ile kar veya zarara kaydedilir.
Kiraci durumunda Grup

Faaliyet kiralama giderleri, kira donemi boyunca dogrusal yontem ile kar veya zarara kaydedilir.
Kiralamanin gerceklesmesi ve miizakere edilmesinde katlanilan dogrudan baslangi¢ maliyetleri
aktiflestirilir ve dogrusal yontem ile kira siiresi boyunca itfa edilir.

Iliskili taraflar

Hissedarlik, sézlesmeye dayali haklar, aile iliskisi veya benzeri yollarla karsi tarafi dogrudan ya da
dolayli bir sekilde kontrol edebilen veya onemli derecede etkileyebilen kuruluslar, iliskili taraf
olarak tanimlanirlar. iliskili taraflara ayn1 zamanda sermayedarlar ve Grup ydnetimi de dahildir.
Iligkili taraf islemleri, kaynaklarin ve yiikiimliiliiklerin iliskili kuruluslar arasinda bedelli veya
bedelsiz olarak transfer edilmesini igermektedir.

Faaliyet boliimlerine gore raporlama

Grup Yonetimi’nin performansi degerlendirdigi ve kaynak dagilimina karar vermek i¢in kullandig1
bilgileri igeren ii¢ faaliyet boliimii bulunmaktadir. Bu stratejik bdliimler ayni servisin hizmetini
vermesine ragmen, farkli ekonomik durumlardan ve farkli cografi konumlardan etkilendikleri i¢in
kaynak tahsisi ve performanslarina gore Sirket yonetimi tarafindan diizenli olarak goézden
gecirilmektedir.

Grup’un faaliyet boliimleri olan Tirkiye, KKTC ve Rusya’da gayrimenkul yatirimlari alaninda
faaliyet gostermektedir.

Durdurulan faaliyetler
Yoktur.

Devlet tegvik ve yardimlari

47/2000 numarali Yatirmm Tesvik Kanunu’'na gore, Grup’un 31 Aralik 2008 tarihine kadar KKTC’de
yaptig1 yatirimlar lizerinden herhangi bir zaman kisitlamasi olmayan %100 oraninda yatirim tesviki
bulunmaktadir.

Vergilendirme

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

KVK Madde 15/(3) geregi, gayrimenkul yatirim ortakliklarinin kazanglar1 dagitilsin veya
dagitilmasin, kurum biinyesinde % 15 oraninda vergi kesintisine tabidir. KVK Madde 15/(34)
kapsamindaki yetki c¢ercevesinde, Bakanlar Kurulu, 15’inci maddede belirtilen vergi kesintisi
oranlarini, her bir 6deme ve gelir i¢in ayr1 ayn sifira kadar indirmeye, kurumlar vergisi oranina
kadar yiikseltmeye ve ayni smirlar dahilinde tiglincii fikrada belirtilen kazanglar i¢in fon veya
ortaklik tiirlerine gore ya da portfoylerindeki varliklarin nitelik ve dagilimima gore farklilastirmaya
yetkilidir. Bu kapsamda vergi kesintisine tabi tutulan kazanglar, KVK Madde 15/(2) hiikmii geregi
ayrica temettii vergi kesintisine tabi degildir.
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2.4.19.

2.4.20.

AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 MART 2011 TARIHINDE SONA EREN 3 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

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

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKiN ESASLAR (devamu)
Onemli muhasebes politikalarinin é6zeti (devam:)
Vergilendirme (devami)

Yine KVK Gegici Madde (1)’de yapilan diizenlemeye gore, bu kanunla taninan yetkiler
cercevesinde Bakanlar Kurulu tarafindan yeni kararlar alinincaya kadar, 193 sayili Gelir Vergisi
Kanunu ile 5422 sayili Kanun kapsaminda vergi oranlarma ve diger hususlara iligkin olarak
yayinlanan Bakanlar Kurulu kararlarinda yer alan diizenlemelerin, yeni KVK’da belirlenen yasal
sinirlar1 asmamak {izere gegerliligini koruyacagi belirtilmistir.

Yukarida belirtilen ve KVK Madde 15/(3) geregince %15 olarak belirtilen vergi kesinti oranlar
hakkindaki 2009/14594 sayili Bakanlar Kurulu Karar1 3 Subat 2009 tarihli ve 27130 sayili Resmi
Gazete ile yayimlanarak %0 olarak belirlenmis ve ayni tarihte yiriirliige girmistir. Bu nedenle,
Kurumlar Vergisi Kanununun 5 inci maddesinin birinci fikrasinin (d) bendinin (4) numarali alt
bendinde yazili gayrimenkul yatirim ortakliklarinin kazanglari dagitilsin veya dagitiimasin %0
oraninda vergi kesintisine tabi tutulacaktir.

Akfen Ticaret’in merkezi Tiirkiye’dedir ve %20 oraninda Kurumlar Vergisi’ne tabidir. KKTC’de
faaliyet gosteren Akfen Ticaret’in subesi ise %23.5 oraninda Kurumlar Vergisi’ne tabidir.

KVK’nin 13’iincli maddesinin transfer fiyatlandirmasi yoluyla “Ortiilii kazang dagitimi” baslig
altinda transfer fiyatlandirmast konusu islenmektedir. 18 Kasim 2007 tarihinde yayimlanan
“Transfer Fiyatlandirmas1 Yoluyla Ortiili Kazang Dagitimi Hakkinda Genel Teblig”inde
uygulamadaki detaylar belirlenmistir.

Eger vergi miikellefleri ilgili kuruluslarla (kisilerle), fiyatlandirmalari emsallere uygunluk ilkesi
cergevesinde yapilmayan hizmet, iirlin veya mal alim ve satim iglemlerine giriyorlarsa, o zaman
ilgili karlar transfer fiyatlamasi yoluyla ortiilii bir sekilde dagitildigi kanaatine varilacaktir. Bu tarz
transfer fiyatlamasi yoluyla ortiilii kar dagitimlari kurumlar vergisi agisindan vergi matrahindan
indirilemeyecektir.

Ertelenmis vergi varliklar1 veya yiikiimliliikleri, varliklarin ve borglarin finansal tablolarda
gosterilen degerleri ile yasal vergi matrahi hesabinda dikkate alinan tutarlar1 arasindaki gegici
farkliliklarm bilango yontemine gore vergi etkilerinin hesaplanmasiyla belirlenmektedir. Ertelenmis
vergi, raporlama donemi sonu itibariyla yiiriirliikte olan veya yiiriirliige giren vergi oranlari ve vergi
mevzuati dikkate alinarak, vergi varliginin gerceklesecegi veya yiikiimliiliigiiniin ifa edilecegi
donemde uygulanmasi beklenen vergi oranlari iizerinden hesaplanir.

Ertelenmis vergi varliklar1 veya yiikiimliiliikleri, s6z konusu gecici farkliliklarin ortadan kalkacagi
ilerideki donemlerde 6denecek vergi tutarlarinda yapacaklart tahmin edilen artis ve azalig
oranlarinda ilisikteki konsolide finansal tablolara yansitilmaktadirlar. Ertelenmis vergi alacagi,
gelecek donemlerde vergi avantajinin saglanmasinin olast oldugu durumlarda ayrilir. Bu alacaktan
artik yararlanilamayacagi anlasildigi oranda ilgili aktiften silinir. Ertelenmis verginin
hesaplanmasinda yiiriirliikte olan vergi oranlar1 kullanilmaktadir. Ayni iilkenin vergi mevzuatina
tabi olmak sartiyla ve cari vergi varliklariin cari vergi yiikiimliiliikklerinden mahsup edilmesi
konusunda yasal olarak uygulanabilir bir hakkin bulunmasi durumunda ertelenmis vergi varliklar
ve ertelenmis vergi yilikiimliiliikkleri, karsilikli olarak birbirinden mahsup edilmektedir.

Cahsanlara saglanan faydalar / kidem tazminati karsiligi

Yiriirlikteki kanunlara gore, Sirket, emeklilik dolayisiyla veya istifa ve is kanununda belirtilen
davraniglar disindaki sebeplerle istihdami sona eren g¢aligsanlara belirli bir toplu édeme yapmakla
yukiimliidiir.

Kidem tazminati karsiligi, tiim ¢alisanlarin emeklilikleri dolayisiyla ileride dogacak yiikiimliiliik
tutarlar1 bugiinkii net degerine gore hesaplanarak ilisikteki finansal tablolarda yansitilmstir.

18



24.
2.4.20.

2.4.21.

2.4.22.

2.4.23.

2.4.24.

2.4.25.

AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 MART 2011 TARIHINDE SONA EREN 3 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

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

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKiN ESASLAR (devamu)
Onemli muhasebes politikalarinn ézeti (devami)

Cahganlara saglanan faydalar / kidem tazminati karsiligi(devami)

Kidem tazminati karsilig1 hesaplamasi, hiikiimet tarafindan agiklanan kidem tazminat tavanina
dayanmaktadir. 31 Mart 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibartyla, tavan miktarlar1 sirastyla 2,623
ve 2,517 TL tutarindadar.

Emeklilik planlar
Yoktur.

Tarumsal faaliyetler
Yoktur.

Nakit akis tablosu

Grup, net varliklarindaki degisimleri, finansal yapisin1 ve nakit akiglarinin tutar ve zamanlamasini
degisen sartlara gdre yonlendirme yetenegi hakkinda finansal tablo kullanicilarina bilgi vermek
iizere, diger finansal tablolarinin ayrilmaz bir pargasi olarak, nakit akis tablolarini diizenlemektedir.

Giderler
Giderler tahakkuk esasina gore muhasebelestirilir.
Faiz gelir ve giderleri

Faiz gelir ve giderleri kapsamli gelir tablosunda, ilgili varliga ait etkin faiz oran1 veya uygulanabilir
degisken bir faiz orami dikkate alinarak tahakkuk esasina gore muhasebelestirilir. Faiz gelir ve
giderleri, faiz doguran bir enstriimanin ilk kayith degeri ile etkin faiz orani yontemine gore
hesaplanan vade tarihindeki degeri arasindaki fark veya prim veya iskontonun bugiinkii degere
indirgenmis tutarlarindan meydana gelmektedir.

MUSTEREKEN KONTROL EDIiLEN ORTAKLIKLAR

%50 (2010: %50) hisse ile esit oy verme hakkina sahip olunan miisterek yonetime tabi bir tesebbiis
olan RPI Hollanda’da kurulmustur. 31 Mart 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibariyle, RPI'nin
varliklar ve yiikiimliiliikler toplami ile 31 Mart 2011 ve 31 Mart 2010 tarihlerinde sona eren yillara
ait 6zet gelir tablolar1 asagidaki gibidir:

Bilanco 31 Mart 2011 31 Aralik 2010
Donen varliklar 5,062,436 5,686,093
Duran varliklar 19,855,093 19,152,208
Kisa vadeli borglar (16,038,479) (15,985,347)
Uzun vadeli borglar -- (5,150)
Gelir tablosu 31 Mart 2011 31 Mart 2010
Gelirler 303,575 987,892
Giderler (766,719) (944,989)
Donem zarari (463,144) 42,903
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3.

AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 MART 2011 TARIHINDE SONA EREN 3 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

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

MUSTEREKEN KONTROL EDILEN ORTAKLIKLAR (devamu)

%50 (2010: %50) hisse ile esit oy verme hakkina sahip olunan miisterek yonetime tabi bir tesebbiis
olan RHI Hollanda’da kurulmustur. 31 Mart 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibartyla, RHI’nin
varliklar ve yilikiimliiliikler toplami ile 31 Mart 2011 ve 31 Mart 2010 tarihlerinde sona eren yillara
ait 6zet gelir tablolar1 asagidaki gibidir:

Bilanc¢o 31 Mart 2011 31 Aralik 2010
Donen varliklar 499,909 1,277,968
Duran varliklar 97,674,314 80,109,574
Kisa vadeli borglar (36,297,718) (33,627,525)
Uzun vadeli borglar (25,460,706) (18,419,777)
Gelir tablosu 31 Mart 2011 31 Mart 2010
Gelirler 294,817 1,331,430
Giderler (1,641,914) (646,233)
Donem kari / (zarart) (1,347,097) 685,197
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS
31 MART 2011 TARIHINDE SONA EREN 3 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT

KONSOLIDE DIPNOTLAR

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

FAALIYET BOLUMLERINE GORE RAPORLAMA

Grup Yonetimi’nin performansi degerlendirdigi ve kaynak dagilimina karar vermek icin kullandig1
bilgileri igeren ii¢ faaliyet boliimii bulunmaktadir. Bu stratejik boliimler ayni servisin hizmetini
vermesine ragmen, farkli ekonomik durumlardan ve farkli cografi konumlardan etkilendikleri i¢in
kaynak tahsisi ve performanslarina gore Sirket yonetimi tarafindan diizenli olarak gozden
gecirilmektedir. Grup’ un tek faaliyet alan1 gayrimenkul yatirnmi oldugundan bdliimlere gore

raporlama Grup’un cografi béliimleri olan Tiirkiye, KKTC ve Rusya igin yapilmustir.

31 Mart 2011

Tiirkiye KKTC Rusya Eliminasyon Toplam
Satis gelirleri 3,244,382 2,568,345 -- -- 5,812,727
Satiglarin maliyeti (617,652) (6,421) -- -- (624,073)
BRUT KAR 2,626,730 2,561,924 - - 5,188,654
Genel yonetim giderleri (793,526) (37,924)  (264,635) -- (1,096,085)
Diger faaliyet gelirleri 32,121,641 14,284,000 23,487 -- 46,429,128
Diger faaliyet giderleri -- (630) (868,185) -- (868,815)
FAALIYET KARI 33,954,845 16,807,370 (1,109,333) - 49,652,882
Finansal gelirler 1,429,830 336,022 212,362 (65,720) 1,912,494
Finansal giderler (12,489,985) (3,287,819) (3,287) 65,720  (15,715,371)
VERGI ONCESi KAR 22,894,690 13,855,573  (900,258)) - 35,850,005
Vergiler 14 (3,267,328) (41,313) -- (3,308,627)
-Dénem vergi gideri -- -- (32,576) -- (32,576)
-Ertelenen vergi geliri 14 (3,267,328) (8,737) -- (3,276,051)
DONEM KARI /
(ZARARI) 22,894,704 10,588,245 (941,571) -- 32,541,378
31 Mart 2011:
Raporlanabilir faaliyet
boliim aktifleri 656,857,758 182,476,715 61,545,879 (153,338,349) 747,542,003
Raporlanabilir faaliyet
bolim yikiimliliikleri 217,930,978 79,635,069 38,898,454  (72,236,198) 264,228,303
Yatirim harcamalar1 2,991,071 - 9,726,980 - 12,718,051
Amortisman giderleri ve itfa
paylari 6,363 2,811 3,178 -- 12,352
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 MART 2011 TARIHINDE SONA EREN 3 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Lirasi (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

FAALIYET BOLUMLERINE GORE RAPORLAMA (devamz)

31 Mart 2010:

Tiirkiye KKTC Rusya Eliminasyon Toplam
Satig gelirleri 1,959,986 2,281,890 - - 4,241,876
Satiglarin maliyeti (406,913) (6,495) -- -- (413,408)
BRUT KAR 1,553,073 2,275,395 - -- 3,828,468
Genel yonetim giderleri (549,008) (21,545) (351,598) - (922,151)
Diger faaliyet gelirleri 55,858 3 506 - 56,367
Diger faaliyet giderleri (467) (4,380) (160,845) - (165,692)
FAALIYET KARI 1,059,456 2,249,473 (511,937) -- 2,796,992
Finansal gelirler 7,844,521 2,189,957 1,159,155 -- 11,193,633
Finansal giderler (3,804,946  (1,372,885) (70,161) -- (5,247,992)
VERGI ONCESI
KAR 5,099,031 3,066,545 577,057 -- 8,742,633
Vergiler 8,200 (725,392) (218,113) -- (935,305)
-Donem vergi gideri - -- (90,757) - (90,757)
-Ertelenen vergi geliri 8,200 (725,392) (127,356) - (844,548)
DONEM KARI/
(ZARARI) 5,107,231 2,341,153 358,944 -- 7,807,328
31 Aralik 2010:
Raporlanabilir faaliyet
boliim aktifleri 612,584,911 168,510,846 49,193,658 (143,287,418) 687,001,997
Raporlanabilir faaliyet
bolim yikiimliilikleri 201,513,758 76,257,350 30,451,807 (71,969,322) 236,253,593
Yatirim harcamalari 21,995,063 45,235 21,958,859 - 43,999,157
Amortisman giderleri
ve itfa paylari 31,651 22,389 990 - 55,030
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 MART 2011 TARIHINDE SONA EREN 3 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

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

NAKIT VE NAKIiT BENZERLERI

31 Mart 2011 31 Arahk 2010

Kasa 2,393 2,132
Bankalar 125,706 1,302,795
- Vadesiz mevduat 125,706 1,302,795
Nakit ve nakit benzerleri 128,099 1,304,927

31 Mart 2011 tarihi itibartyla mevduat tizerinde blokaj bulunmamaktadir (31 Aralik 2010: Y oktur).

Vadesiz mevduat

31 Mart 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibariyla vadesiz mevduatin para birimi bazinda TL
karsilig1 asagidaki gibidir:

31 Mart 2011 31 Arahk 2010

Rus Rublesi 107,867 214,460
Avro 11,557 422,538
TL 6,128 665,642
Amerikan Dolar1 154 155

125,706 1,302,795

Vadeli mevduat

31 Mart 2011 tarihi itibariyla Grup’un vadeli mevduati bulunmamaktadir. (31 Aralik 2010:
Y oktur).
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 MART 2011 TARIHINDE SONA EREN 3 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Lirasi (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

FINANSAL BORCLAR
31 Mart 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibariyla, finansal borglarin detay1 asagidaki gibidir:

31 Mart 2011

31 Aralik 2010

Kisa vadeli finansal borclar:

Kisa vadeli banka kredileri 10,012,786 --
Uzun vadeli kredilerin kisa vadeli kisimlari 51,586,169 47,628,674
Toplam 61,598,955 47,628,674
Uzun vadeli finansal borglar:

Uzun vadeli banka kredileri 170,539,682 164,563,313
Toplam finansal bor¢lar 232,138,637 212,191,987

Finansal bor¢larin geri 6deme planmi asagidaki gibidir:

31 Mart 2011

31 Aralik 2010

1 yildan kisa 61,598,955 47,628,674
1 — 2 yil arasi 41,042,244 35,881,967
2 —3 yil arast 25,836,799 24,802,337
3 —4 yil arast 25,280,273 23,716,745
4 — 5 yil arast 21,549,116 23,381,352
5 yil ve 5 yildan uzun 56,831,250 56,780,912

232,138,637 212,191,987

31 Mart 2011:

Para
birimi Faiz oram Orijinal doviz tutar: Kisa vadeli Uzun vadeli
Avro) Euribor+3.75 66,181,468 18,589,557 125,791,933
TL® 10.00 16,433,815 4,275,698 10,434,212
Avro®? Euribor+3.75 13,542,923 6,638,440 22,906,800
Avro® Euribor+7.5 6,702,682 14,622,570 -
Avro® Euribor+7.5 5,228,611 -- 11,406,737
Avro® Euribor+7.5 3,419,464 7,459,903 --
TL 9.75 5,512,787 5,512,787 -
TL 11.95 3,000,000 3,000,000 -
TL 10 1,000,000 1,000,000 -
TL 10.15 500,000 500,000 -
61,598,955 170,539,682
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 MART 2011 TARIHINDE SONA EREN 3 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

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

FINANSAL BORCLAR (devami)

Y ACCOR S.A. ile imzalanan Cercee Anlasmasi’’na gore insa edilecek otel projelerinin
finansmaninda kullanilmak iizere, 30 Temmuz 2008 tarihi itibartyla Tiirkiye Is Bankasi AS
(“Tiirkiye Is Bankas1”) ve Tiirkiye Smai Kalkinma Bankasi AS (“TSKB”) esliderliginde 100
milyon Avro degerinde kredi tahsisi s6zlesmesi imzalanmistir. Kredi tahsis sozlesmesine gore,
sozlesmenin imza tarihinden kredi kullandirim siiresinin sonuna kadar hesaplanacak iicer aylik
donemlerin sonunda kredinin ¢ekilmeyen kismi iizerinden bu kismin yillik %1.25’1 oraninda
taahhiit komisyonu, TSKB tahtinda yapilan her bir kullanimda ve ilgili kullanim tarihinde
kullandirilan kredi tutarinin %0.50’si oraninda diizenleme komisyonu ve kredi verenlere her bir
kullanimda ve ilgili kullamim tarihinde kullandirilan kredi tutarinin %1.00’1 oraninda
kullandirim komisyonu 6denecektir. 31 Mart 2011 tarihi itibariyla Sirket 68.86 milyon Avro
tutarinda kredi kullanmistir. Kullanilmayan 31.14 milyon Avro tutari i¢in 114,799 TL tutarinda
kredi komisyon taahhiit tahakkuku diger kisa vadeli yilkiimliliikler notunda (Not 16)
gosterilmistir. Sozlesme kapsaminda kullanilacak olan krediler asagida belirtilen hususlar
dahilinde teminat altina alinmistir:

e  Gaziantep, Kayseri, Trabzon, Bursa, Zeytinburnu’ndaki otellerin iist kullanim hakki ve
Esenyurt ve Adana’da {izerinde otel insa edilmesi planlanan arsa kredi verenler lehine birinci
derecede ipotek edilmistir,

o Ilgili otellerin isletme kira gelirleri kredi verenler lehine temlik edilmistir,

e  Ilgili projeler kapsaminda banka ve finans kurumlarinda agilan mevduat hesaplari kredi
verenler lehine rehnedilmistir,

e  Sirket ortaklarindan Akfen Holding ve Akfen Ingaat, ilgili projelerin tamamlanmasi
garantisi vermislerdir.
e  Akfen Gayrimenkul Yatirimlar1 ve Ticaret AS (Not 9) Loft 1, 2 ve 3 numarali bagimsiz
boliimlerin %50’si iizerinden Sirket adina banka lehine ipotek vermistir.
@ KKTC’de Mercure Otel insaatini finanse etmek icin muhtelif bankalardan kullanilmis olan
kredilerin refinansmani amaciyla ING European Financial Services Plc’den ING Bank A.S.’den
alinan teminat mektubu karsiliginda kredi kullanilmistir.

ING Bank A.S.’den alinan teminat mektubu ise asagida belirtilen hususlar dahilinde teminat
altina alinmugtir.

e 8 Eyliil 2008 tarihinde Akfen GYO ve ING Bank A.S. arasinda akdedilen hisse senedi
rehin sozlesmesi 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,

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

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

e Akfen GYO banka kredisi tutar1 kadar kefalet vermistir,

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

KKTC’de Mercure Otel insaatin1 finanse etmek i¢in Tiirkiye Kalkinma Bankasi1 AS’den alinan
krediler agagida belirtilen hususlar dahilinde teminat altina alinmistir:

3)

e  Muhtelif bankalardan banka kredisinin %105°1 kadar teminat mektubu temin edilmistir,

e  Sirket ortaklarindan Akfen Insaat banka kredisi tutar1 kadar kefalet vermislerdir.
“

=

Russian Hotel’e ait Credit Europe Bank’tan alinan kredidir. RHI, {izerine insaat yapacagi
Samara sehrindeki arsayr ve 100% sahip oldugu YaroslavlOtellnvest ve SamstroyKom
hisselerini teminat olarak vermistir. Akfen GYO ve Akfen Ticaret banka kredisi tutar1 kadar
miiteselsilen kefalet vermistir.
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 MART 2011 TARIHINDE SONA EREN 3 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

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

FINANSAL BORCLAR (devami)

()

1

Russian Property’e ait Credit Europe Bank’tan almman kredidir. RPI, {izerine insaat yapacagi
Samara sehrindeki arsayr ve 100% sahip oldugu Volgostroykom hisselerini teminat olarak
vermigstir. Akfen GYO ve Akfen Ticaret banka kredisi tutar1 kadar miiteselsilen kefalet
vermistir.

31 Arahk 2010:

Para

birimi Faiz oranmi Orijinal déviz tutar 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
TL® 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 Anlagsmasi’na gore insa edilecek otel projelerinin
finansmaninda kullanilmak iizere, 30 Temmuz 2008 tarihi itibariyla Tiirkiye Is Bankasi AS
(“Tiirkiye Is Bankas1”) ve Tiirkiye Smai Kalkinma Bankasi AS (“TSKB”) esliderliginde 100
milyon Avro degerinde kredi tahsisi s6zlesmesi imzalanmistir. Kredi tahsis sdzlesmesine gore,
sOzlesmenin imza tarihinden kredi kullandirim siiresinin sonuna kadar hesaplanacak iiger aylik
donemlerin sonunda kredinin ¢ekilmeyen kismi iizerinden bu kismin yillik %1.25’1 oraninda
taahhiit komisyonu, TSKB tahtinda yapilan her bir kullanimda ve ilgili kullanim tarihinde
kullandirilan kredi tutarinin %0.50°si oraninda diizenleme komisyonu ve kredi verenlere her bir
kullanimda ve ilgili kullamim tarihinde kullandirilan kredi tutarinin %1.00’i oraninda
kullandirim komisyonu 6denecektir. 31 Aralik 2010 tarihi itibariyla Sirket 68.36 milyon Avro
tutarinda kredi kullanmigtir. Kullanilmayan 31.64 milyon Avro tutari i¢in 181,850 TL tutarinda
kredi komisyon taahhiit tahakkuku diger kisa vadeli yilkiimliliikler notunda (Not 16)
gosterilmistir. Sozlesme kapsaminda kullanilacak olan krediler asagida belirtilen hususlar
dahilinde teminat altina alinmustir:

e  Gaziantep, Kayseri, Trabzon, Bursa, Zeytinburnu’ndaki otellerin iist kullanim hakki ve
Esenyurt ve Adana’da {izerinde otel insa edilmesi planlanan arsa kredi verenler lehine birinci
derecede ipotek edilmistir,

o Ilgili otellerin isletme kira gelirleri kredi verenler lehine temlik edilmistir,

e  Ilgili projeler kapsaminda banka ve finans kurumlarinda agilan mevduat hesaplari kredi
verenler lehine rehnedilmistir,

e  Sirket ortaklarindan Akfen Holding ve Akfen Ingaat, ilgili projelerin tamamlanmasi
garantisi vermislerdir.
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 MART 2011 TARIHINDE SONA EREN 3 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

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

FINANSAL BORCLAR (devami)

e  Akfen Gayrimenkul Yatirimlar1 ve Ticaret AS (Not 9) Loft 1, 2 ve 3 numarali bagimsiz
boliimlerin %50’si iizerinden Sirket adina banka lehine ipotek vermistir.

@ KKTC’de Mercure Otel insaatini finanse etmek icin muhtelif bankalardan kullanilmis olan
kredilerin refinansmani amaciyla ING European Financial Services Plc’den ING Bank A.S.’den
alinan teminat mektubu karsiliginda kredi kullanilmistir.

ING Bank A.S.’den alinan teminat mektubu ise asagida belirtilen hususlar dahilinde teminat
altina alinmustir.

e 8 Eyliil 2008 tarihinde Akfen GYO ve ING Bank A.S. arasinda akdedilen hisse senedi
rehin sozlesmesi 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,

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

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

e  Akfen GYO banka kredisi tutar1 kadar kefalet vermistir,
e  KKTC Mercure Otel’in iist kullanim hakki ING Bank AS lehine rehnedilmistir.

) KKTC’de Mercure Otel insaatini finanse etmek icin Tiirkiye Kalkinma Bankasi AS’den alinan
krediler asagida belirtilen hususlar dahilinde teminat altina alinmustir:

e  Muhtelif bankalardan banka kredisinin %105°1 kadar teminat mektubu temin edilmistir,

e  Sirket ortaklarindan Akfen Insaat banka kredisi tutar1 kadar kefalet vermislerdir.
(4

=

Russian Hotel’e ait Credit Europe Bank’tan alinan kredidir. RHI, {izerine insaat yapacagi
Samara sehrindeki arsayr ve 100% sahip oldugu YaroslavlOtellnvest ve SamstroyKom
hisselerini teminat olarak vermistir. Akfen GYO ve Akfen Ticaret banka kredisi tutar1 kadar
miiteselsilen kefalet vermistir.

© Russian Property’e ait Credit Europe Bank’tan alinan kredidir. RPI, iizerine insaat yapacag1
Samara sehrindeki arsayr ve 100% sahip oldugu Volgostroykom hisselerini teminat olarak
vermistir. Akfen GYO ve Akfen Ticaret banka kredisi tutar1 kadar miiteselsilen kefalet
vermistir.
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 MART 2011 TARIHINDE SONA EREN 3 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

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

TiCARIi ALACAKLAR VE BORCLAR
a) Kisa vadeli ticari alacaklar

31 Mart 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibariyla kisa vadeli ticari alacaklar agsagidaki gibidir:

31 Mart 2011 31 Arahk 2010

Alicilar 5,227,555 4,863,887
Alacak senetleri -- --
[liskili taraflardan ticari alacaklar (Not 25) 1,333,219 1,291,871
Stipheli alacaklar 48,054 48,054
Stipheli alacaklar karsiligi (48,054) (48,054)

6,560,774 6,155,758

31 Mart 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihlerinde sona eren hesap donemleri itibartyla siipheli ticari
alacak karsiliginda hareket yoktur.

b) Kisa vadeli ticari bor¢lar

31 Mart 2011 ve 31 Aralik 2010tarihleri itibartyla kisa vadeli ticari borglar asagidaki gibidir:

31 Mart 2011 31 Arahk 2010

[liskili taraflara ticari borglar (Not 25) 460,756 58,433
Diger ticari borglar 505,536 796,414
966,292 854,847
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 MART 2011 TARIHINDE SONA EREN 3 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

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

DIGER ALACAKLAR VE BORCLAR
a) Kisa vadeli diger alacaklar

31 Mart 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibartyla, kisa vadeli diger alacaklar asagidaki gibidir:

31 Mart 2011 31 Aralik 2010

Diger alacaklar 11,883 --

11,383 --

b) Uzun vadeli diger alacaklar

31 Mart 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibariyla, uzun vadeli diger alacaklar agagidaki gibidir:

31 Mart2011 31 Arahk 2010

Verilen depozito ve teminatlar 87,628 87,396

87,628 87,396

¢) Kisa vadeli diger bor¢lar
31 Mart 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibariyla, kisa vadeli diger borg¢lar agagidaki gibidir:

31 Mart 2011 31 Arahk 2010

Mliskili taraflara diger borglar (Not 25) 15,649,114 12,247,437
Diger borglar 40,721 44,070
15,689,835 12,291,507
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 MART 2011 TARIHINDE SONA EREN 3 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT

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

YATIRIM AMACLI GAYRIMENKULLER VE YAPILMAKTA OLAN YATIRIM

AMACLI GAYRIMENKULLER

31 Mart 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibartyla yatirim amagh gayrimenkuller ve yapilmakta olan

yatirim amagli gayrimenkullerin detay1 agagidaki gibidir:

31 Mart 2011

31 Aralik 2010

Faal olan yatirim amagli gayrimenkuller 586,347,000 541,327,000
Yapilmakta olan yatirim amagli gayrimenkuller 116,815,819 102,736,152
Toplam 703,162,819 644,063,152

Faal olan yatirum amach gayrimenkuller:

31 Mart 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihlerinde sona eren donemler itibariyla yatirnm amach

gayrimenkullerin hareket tablosu asagidaki gibidir:

31 Mart 2011

31 Arahk 2010

Agilig bakiyesi 541,327,000 439,448,500
Girisler 183,724 946,430
Yapilmakta olan yatirim amagh

gayrimenkullerden transfer -- 44,358,000
Deger artis1 (Not 20) 44,836,276 56,574,070
Gerg¢ege uygun degeri 586,347,000 541,327,000
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 MART 2011 TARIHINDE SONA EREN 3 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

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

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

31 Arahk 2010 tarihi itibartyla yapilmakta olan yatirim amach gayrimenkullerden transfer edilen
tutar, donem igerisinde tamamlanan Bursa Ibis Otel’dir.

31 Mart ve 31 Aralik 2010 tarihi itibariyla deger artisi, yatirnm amagli gayrimenkullerin gergege
uygun degeri lizerinden hesaplanmigtir. Grup’un Tiirkiye’de ve KKTC’de sahip oldugu yatirim
amach gayrimenkullerin gercege uygun degeri SPK’ya kayith ve SPK tarafindan onayli
“Gayrimenkul Degerleme Firmalar1” listesi igerisinde yer alan gayrimenkul degerleme sirketi
tarafindan hesaplanmistir. Yatirnm amagh gayrimenkullerin gercege uygun degeri yatirim amaglt
gayrimenkullerin gelecek yillarda {iiretecegi serbest nakit akimlarinin bugilinkii degerlerini
toplayarak belirlenmigtir. Degerlemelerde, ilgili iist hakkinin kiralama siiresini kapsayan bir
projeksiyon donemi esas almmustir. Projeksiyonlardan elde edilen nakit akimlari ekonominin,
sektorlin ve isletmenin tasidigi risk seviyesine uygun bir iskonto orani ile bugiine indirgenmis ve
yatirim amagh gayrimenkullerin degerleri hesaplanmustir.

31 Mart 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibariyla yatirim amacgh gayrimenkullerin ger¢ege uygun
deger tutarlar agagidaki gibidir:

31 Mart 2011 31 Aralik 2010

Ekspertiz Gercege Ekspertiz Gercege

Rapor uygun Rapor uygun

Gayrimenkul adi tarihi degeri tarihi degeri

Mercure Otel — Girne 28 Subat 2011 177,757,000 31 Aralik 2010 163,473,000

Zeytinburnu Novotel ve Ibis Otel 28 Subat 2011 167,000,000 31 Aralik 2010 157,045,000

Kayseri Novotel ve Ibis Otel 28 Subat 2011 59,205,000 31 Aralik 2010 54,445,000

Trabzon Novotel Otel 28 Subat 2011 57,790,000 31 Aralik 2010 53,102,000

Gaziantep Novotel ve Ibis Otel 28 Subat 2011 57,835,000 31 Aralik 2010 51,383,000

Bursa Ibis Otel 28 Subat 2011 47,900,000 31 Aralik 2010 44,358,000
Eskisehir Ibis Otel ve Fitness

Center 28 Subat 2011 18,856,000 31 Aralik 2010 17,521,000

Toplam 586,343,000 541,327,000

31 Mart 2011 tarihi itibariyla yatinm amagh gayrimenkuller {izerindeki toplam sigorta tutari
338,425,059 TL dir (31 Aralik 2010: 320,685,097 TL).
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 MART 2011 TARIHINDE SONA EREN 3 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

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

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

Yapilmakta olan yatirim amach gayrimenkuller:

31 Mart 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihlerinde sona eren donemler itibariyla yapilmakta olan yatirim
amagli gayrimenkullerin hareket tablosu asagidaki gibidir:

31 Mart 2011 31 Arahk 2010

Acilig bakiyesi 102,736,152 33,709,802
Girisler 12,510,302 43,003,132
Deger artis1 (Not 20) 1,569,365 71,725,733
Faal olan yatirim amagh gayrimenkullere transfer -- (44,358,000)
Deger azalis1 (Not 20) -- --
Iptal edilen yapilmakta olan yatirrm amaglh gayrimenkul

projesi -- (1,344,515)
Gercege uygun degeri 116,815,819 102,736,152

()31 Aralik 2010 tarihi itibariyla Krasnoyarsk projesinin iptal edilmesi sonucu olusmustur.

31 Mart 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibariyla Tiirkiye’deki yapilmakta olan yatirim amagl
gayrimenkullerin ger¢ege uygun deger tutarlar1 agagidaki gibidir:

31 Mart 2011 31 Aralik 2010
Ekspertiz  Gercege uygun Ekspertiz Gercege uygun
Gayrimenkul ad1 rapor tarihi degeri rapor tarihi degeri
[zmir Ibis Otel Projesi 28 Subat 2011 23,328,000 31 Aralik 2010 22,292,000
Esenyurt Ibis Otel Projesi 28 Subat 2011 21,583,000 31 Aralik 2010 20,297,000
Adana Ibis Otel Projesi 28 Subat 2011 15,190,000 31 Aralik 2010 14,308,000
Toplam 60,101,000 56,897,000

Akfen GYO’nun Rusya’da 50% hisse payma sahip oldugu RHI ve RPI firmalarinin yapilmakta
olan gayrimenkulleri gercege uygun degerleri ile kaydedilmistir. 31 Mart 2011 itibariyla Rusya’da
devam etmekte olan RHI’ya ait Samara Otel projesinin 22,750,711 TL (31 Aralik 2010: 19,036,803
TL) Yaroslavl Otel projesinin 20,742,904 TL (31 Aralik 2010: 15,946,546 TL) Kaliningrad Otel
projesinin 3,023,875 TL (31 Aralik 2010 : 2,610,921 TL) ve RPI’ya ait Samara ofis projesinin
9,515,972 TL (31 Aralik 2010: 8,244,882 TL) tutarinda grup payina diisen gercege uygun degerleri
bulunmaktadir.
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10.

AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 MART 2011 TARIHINDE SONA EREN 3 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

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

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

Yapilmakta olan yatirim amacl gayrimenkuller: (devami)

31 Mart 2011 tarihi itibartyla yapilmakta olan yatirim amagli gayrimenkuller {izerindeki toplam
sigorta tutar1 32,455,782 TL dir ( 31 Aralik 2010: 66,759,457 TL).

31 Mart 2011 tarihi itibartyla yatirim amacli gayrimenkuller iizerindeki ipotek tutar1 483,769,800
TL’dir ( 31 Aralik 2010: 454,387,925 TL).

MADDi DURAN VARLIKLAR

31 Mart 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihlerinde sona eren donemler itibariyla, maddi duran varliklarin
hareketi agagidaki gibidir:

Tesis, makine Doseme ve

ve cihazlar demirbaslar  Tasitlar Toplam
Maliyet degeri
Acilig bakiyesi, 1 Ocak 2010 845 167,586 150,002 318,433
Alimlar 3,843 37,475 4,529 45,847
Cikislar -- --(93,000) (93,000)
Kapanis bakiyesi, 31 Arahk 2010 4,688 205,061 61,531 271,280
Maliyet degeri
Acilis bakiyesi, 1 Ocak 2011 4,688 205,061 61,531 271,280
Alimlar -- 14,863 -- 14,863
Cikislar -- (3,457) -- (3,457)
Kapanis bakiyesi, 31 Mart 2011 4,688 216,467 61,531 282,686
Birikmis amortisman
Acilig bakiyesi, 1 Ocak 2010 (840) (69,821)  (79,891) (150,552)
Doénem gideri (154) (37,864) (11,399) (49,417)
Cikiglar amortismani -- -- 46,626 46,626
Kapanis bakiyesi, 31 Arahk 2010 (994) (107,685) (44,664) (153,343)
Acilis bakiyesi, 1 Ocak 2011 (994) (107,685)  (44,664) (153,343)
Doénem gideri (95) (6,932) (4,592) (11,619)
Cikiglar amortismani -- -- -- --
Kapanis bakiyesi, 31 Mart 2011 (1,089) (114,617)  (49,256) (164,962)
Net defter degeri
1 Ocak 2010 5 97,765 70,111 167,881
31 Aralik 2010 3,694 97,376 16,867 117,937
1 Ocak 2011 3,694 97,376 16,867 117,937
31 Mart 2011 3,599 101,850 12,275 117,724

31 Mart 2011 tarihi itibarityla maddi duran varliklar {izerinde ipotek bulunmamaktadir. (31 Aralik
2010 : Yoktur).

31 Mart 2011 tarihi itibariyla 11,619 TL tutarindaki maddi duran varlik amortisman giderlerinin
tamami1 genel yonetim giderlerine kaydedilmektedir (31 Aralik 2010: 49,417 TL).
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12.

AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 MART 2011 TARIHINDE SONA EREN 3 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

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

MADDi OLMAYAN DURAN VARLIKLAR

31 Mart 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihlerinde sona eren donemler itibartyla maddi olmayan duran
varliklarin hareketi asagidaki gibidir:

Yazihim programlar

Maliyet degeri

Acilig bakiyesi, 1 Ocak 2010 35,500

Transferler --

Alimlar 2,636

Kapams bakiyesi, 31 Arahk 2010 38,136

Agilis bakiyesi, 1 Ocak 2011 38,136

Transferler --

Alimlar 9,162

Kapams bakiyesi, 31 Mart 2011 47,298

Birikmis itfa paylar:

Acilig bakiyesi, 1 Ocak 2010 (24,901)
Donem gideri (5,613)
Kapamis bakiyesi, 31 Arahk 2010 (30,514)
Acilig bakiyesi, 1 Ocak 2011 (30,514)
Donem gideri (733)
Kapams bakiyesi, 31 Mart 2011 (31,247)
Net defter degeri

1 Ocak 2010 10,599

31 Aralik 2010 7,622

1 Ocak 2011 7,622

31 Mart 2011 16,051

31 Mart 2011 tarihi itibartyla 733 TL tutarindaki maddi olmayan duran varlik itfa pay1 giderlerinin
tamamu genel yonetim giderine kaydedilmektedir (31 Aralik 2010 : 5,613 TL).

DEVLET TESVIK VE YARDIMLARI

47/2000 numarali Yatinnm Tesvik Kanunu’na gore, Grup’un 31 Aralik 2008 tarihine kadar KKTC’de
yaptig1 yatirimlar {izerinden %100 oraninda yatirim tesviki bulunmaktadir.
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14.

AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 MART 2011 TARIHINDE SONA EREN 3 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

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

KARSILIKLAR, KOSULLU VARLIK VE YUKUMLULUKLER
31 Mart 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibartyla, sonuglanan veya devam eden énemli herhangi
bir dava yoktur.

TAAHHUTLER

31 Mart 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibariyla Grup tarafindan verilen teminat, rehin ve ipotek
(“TRI”) pozisyonuna iliskin tablolar1 asagidaki gibidir:

Grup tarafindan verilen TRI'ler 31 Mart 2011 31 Arahk 2010
A Kendi Tiizel Kisiligi Adina Vermis Oldugu TRI’lerin

Toplam Tutar1 533,917,235 502,985,847
B.Tam Konsolidasyon Kapsamina Dahil Edilen Ortakliklar

Lehine Vermis Oldugu TRI’lerin Toplam Tutar1 13,999,800 13,999,800

C.Olagan Ticari Faaliyetlerinin Yiiriitiilmesi Amaciyla
Diger 3. Kisilerin Borcunu Temin Amaciyla Vermis
Oldugu TRI’lerin Toplam Tutari - --

D.Diger Verilen TRI’lerin Toplam Tutar1 66,376,650 53,987,090
i. Ana Ortak Lehine Vermis Oldugu TRi’lerin Toplam
Tutar - -
ii. B ve C Maddeleri Kapsamina Girmeyen Diger Grup
Sirketleri Lehine Vermis Oldugu TRi’lerin Toplam
Tutar1 66,376,650 53,987,090
iii. C Maddesi Kapsamina Girmeyen 3. kisiler Lehine
Vermis Oldugu TRI’lerin Toplam Tutar - -

614,293,685 570,972,737

31 Mart 2011 tarihi itibariyla, Grup’un kendi tiizel kisiligi adina vermis oldugu TRI’lerin Avro ve
Amerikan Dolar1 cinsinden olanlarin bakiyeleri 236,750,000 Avro ve 800,000 Amerikan Dolar1’d1r.
(31 Aralik 2010: 236,750,000 Avro ve 800,000 Amerikan Dolar1) 31 Mart 2011 tarihi itibariyla,
Grup’un diger grup sirketleri lehine vermis oldugu TRi’lerin yabanci para bakiyesi 30,100,000
Avro’dur (31 Aralik 2010: 26,000,000 Avro). 31 Mart 2011 tarihi itibariyla, Grup’un vermis oldugu
TRi’lerin Grup’un 6zkaynaklarina oran1 %127°dir (31 Aralik 2010: %126).

Tiirkiye Vakiflar Bankas1 T.A.O.’dan kullanilan 9,031,173 TL tutarindaki teminat mektuplarn i¢in
Sirket’in Akfen Ticaret’te sahip oldugu hisselerden 279,000 adet hisseye karsilik toplam 6,999,900
TL degerindeki hissesi rehin olarak verilmistir. Sirket ortaklarmin verdigi diger kefalet ve teminatlar
ve Sirket’in elde edecegi kira gelirleri tizerindeki temlikler Not 6’da gosterilmistir.

Grup, Russian Hotel’in Samara Otel projesini finanse etmek i¢in Credit Europe Bank Russia’dan
kullanmis oldugu kredilerden kaynaklanan tiim bor¢ ve taahhiitlerine miiteselsil kefil olmustur.
Toplam kredi tahsisi 15,000,000 Avro olup 31 Mart 2011 tarihi itibariyla 13,335,000 Avro kredi
kullanilmistir (31 Aralik 2010: 11,710,000 Avro). Grup, Russian Hotel’in Yaroslavl Otel projesini
finanse etmek i¢in Credit Europe Bank Russia’dan kullanmis oldugu kredilerden kaynaklanan tiim
borg ve taahhiitlerine miiteselsil kefil olmustur. Toplam kredi tahsisi 12,400,000 Avro olup 31 Mart
2011 tarihi itibarryla 9,965,000 Avro kredi kullanilmistir (31 Aralik 2010: 7,490,000 Avro).

Grup, Russian Property’nin Samara Ofis projesini finanse etmek i¢in Credit Europe Bank Russia’dan
kullanmis oldugu kredilerden kaynaklanan tiim bor¢ ve taahhiitlerine miiteselsil kefil olmustur.
Toplam kredi tahsisi 6,800,000 Avro olup 31 Mart 2011 tarihi itibartyla 6,800,000 Avro kredi
kullanilmugtir (31 Aralik 2010: 6,800,000 Avro).

35



14.
14.1.

AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 MART 2011 TARIHINDE SONA EREN 3 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

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

TAAHHUTLER (devami)
Kiraci olarak Grup

Faaliyet kiralama anlasmalart
31 Mart 2011 tarihi itibariyla Grup kiraci olarak 12 adet faaliyet kiralama anlasmasi imzalamistir;

e Grup, 15 Temmuz 2003 tarihinde KKTC Maliye Bakanligi ile Girne ilinde iizerine iist
kullanim hakki tesis edip otel insa ettirmek amaciyla 49 yilligina arazi kiralama anlagmasi
yapmistir. Kira 6demeleri 2003 yilinda baglamigtir, 6demeler yillik yapilmaktadir.

e  Grup, 4 Aralik 2003 tarihinde Maliye Hazinesi ile Istanbul ili Zeytinburnu ilgesinde iizerine
iist kullamim hakki tesis edip otel insa ettirmek amaciyla 49 yilligina arazi kiralama anlagmasi
imzalamustir. Kira tutari, Maliye Hazinesi tarafindan belirlenmis olan yillik 6denmesi gereken sabit
kira ve {izerine insa edilecek olan tesisin yillik toplam hasilatinin %11 tutarindaki kira bedelinden
olusmaktadir.

e  Grup, 8 Agustos 2005 tarihinde Eskisehir Biiyiiksehir Belediyesi ile tamamlanmamis otel
insaat alanim 22 yil kiralamak iizere bir faaliyet kiralama anlasmasi imzalamistir. flgili kira
anlagmasi Tapu Miidiirliigii'nde serh edilmistir. Otel ingaati tamamlanarak 2007 yilinda faaliyete
gecirilmigtir. Belirlenmis olan yillik 6denmesi gereken sabit kira ile {izerine insa edilen tesisin
yillik toplam hasilatinin 5%’inden biiyiik olan tutar kira bedelini olusturmaktadir.

e  Grup, 30 Ekim 2006 tarihinde Trabzon Diinya Ticaret Merkezi AS ile Trabzon ilinde {lizerine
iist kullanim hakk: tesis edip otel insa ettirmek amaciyla 49 yilligina arazi kiralama anlagmasi
imzalamistir. Kira 6demeleri Kiiltiir ve Turizm Bakanligi’ndan faaliyet izni alinmasindan sonra bes
yil 6demesiz olmak iizere yapilacaktir. Grup’un, kira siiresinin uzatilmasi konusunda esdeger teklif
veren diger firmalar arasinda oncelik hakki bulunmaktadir.

e  Grup, 4 Kasim 2006 tarihinde Kayseri Sanayi Odas: ile Kayseri ilinde {izerine iist kullanim
hakki tesis edip otel insa ettirmek amactyla 49 yilligina arazi kiralama anlagmasi yapmistir. Kira
O0demeleri, bes 6demesiz yilin sonunda baslayacaktir. Grup’un, kira siiresinin uzatilmasi konusunda
esdeger teklif veren diger firmalar arasinda 6ncelik hakki bulunmaktadir.

e  Grup, 31 Mayis 2007 tarihinde Gaziantep Biiyiiksehir Belediyesi ile Gaziantep ilinde {izerine
st kullanim hakki tesis edip otel insa ettirmek amaciyla 30 yilligina arazi kiralama anlagmasi
yapmustir. [k bes yillik kira tutar ingaat ruhsatinin alinmasini miiteakip pesin olarak 6denmistir.

e  Grup, 9 Mayis 2008 tarihinde Bursa Uluslararas1 Tekstil Ticaret Merkezi Isletme Kooperatifi
(“BUTTIM”) ile Bursa ilinde iizerine iist kullanim hakki tesis edip otel insa ettirmek amaciyla 30
yilligina arazi kiralama anlasmasi yapmistir. Kira 6ddemeleri, bes ddemesiz yilin sona ermesiyle
baslayacaktir.

e  Grup, 30 Temmuz 2009 tarihinde Giircistan Batum Belediyesi ile 49 yilligia bir otel insa
ettirmek suretiyle kira geliri elde etmek i¢in arazi kiralama anlagmasi yapmustir. Y1illik kira bedeli
15,000 Giircistan Lari'sidir. Yillik kira tutari iki taksit halinde Haziran ve Aralik aylarinda
O0denmektedir.

e Grup, 16 Eyliil 2010 tarihinde T.C. Basbakanlik Vakiflar Genel Miidiirliigii ile izmir ilinde 49
yilligina otel insa ettirmek suretiyle kira ve yapim isletme sdzlesmesi imzalamistir. Kira 6demeleri
sOzlesme tarihinden baglamak tizere; ilk ii¢ yil aylik 2,340 TL ve dordiincii yil aylik 25,155 TL
olarak ddenecektir. Dérdiincii yildan sonra ise her yil bir énceki yilin kira bedelinin UFE (on iki
aylik ortalamalara gore degisim yiizde orani) oraninda artirilmasiyla kira bedeli 6denecektir.

e  Grup, Yaroslavl ve Kaliningrad projelerinin arsalar1 i¢in yillik kirasi sirasiyla 85,340 TL ve
24,556 TL olmak lizere arazi kiralama anlasmalar1 imzalamistir.

e  Grup, KKTC Bafra ilinde bulunan, KKTC Tarim ve Dogal Kaynaklar Bakanligi’na ait ve 49
yillik siire ile Akfen insaat kullanimina tahsis edilmis olan 167,830 m’ biiyiikliigiindeki turizm
imarl araziyi 23.02.2011 tarihli KKTC Bakanlar Kurulu karart ile devralmistir.
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14.1.

14.2.

AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 MART 2011 TARIHINDE SONA EREN 3 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

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

TAAHHUTLER (devami)

Kiraci olarak Grup (devami)

Sozlesmelerin ¢ogunda, Grup’un sdzlesme siiresini yenileme talebi oldugunda, piyasa kosullariin
incelenmesini 6ngéren maddeler icermektedir. Grup kiralama siiresi sonunda kiralanan varlig1 satin
alma hakkina sahip degildir.

Donem kira gideri olarak kaydedilen

31 Mart 2011 31 Mart 2010
Kira 6demeleri 545,892 359,355
545,892 359,355

Iptal edilemeyen faaliyet kiralamas: yiikiimliiliikleri
31 Mart 2011 31 Arahk 2010
1 yildan kisa 948,430 832,367
1 yildan uzun 5 yildan kisa 3,917,401 4,055,098
5 ve 5 yildan uzun 70,190,387 70,352,420
75,056,218 75,239,885

Iptal edilemeyen faaliyet kiralamalar1 nedeniyle asagidaki yiikiimliiliikler finansal tablolara
yansitilmigtir:

31 Mart 2011 31 Aralik 2010

Kira gider tahakkuklari
Kisa vadeli (Not 16) 164,414 338,029
Uzun vadeli (Not 16) 1,392,779 1,345,265
1,557,193 1,683,294

Kiraya veren olarak Grup

Faaliyet kiralama anlasmalart
31 Mart 2011 tarihi itibariyla kiraya veren olarak Grup 16 adet faaliyet kiralama anlagmasi
imzalamistir

e  Grup, 18 Kasim 2005 tarihinde ACCOR S.A. ile Eskisehir’de 2007 yilinda tamamlanan ve
faaliyete gecgen bir otel i¢in kiralama anlagmasi imzalamistir.

e  Grup, 12 Aralik 2005 tarihinde ACCOR S.A. ile Istanbul’da 2007 yilinda tamamlanan ve
faaliyete gecen iki otel i¢in kiralama anlagmasi imzalamistir.

e  Grup, 26 Temmuz 2006 tarihinde ACCOR S.A. ile Trabzon’da 2008 yilinda tamamlanan ve
faaliyete gegen bir otel igin kiralama anlagmasi imzalamigtir.

e Grup, 24 Mart 2008 tarihinde ACCOR S.A. ile Kayseri’de 2009 yilinda tamamlanan ve 2010
yilinda faaliyete gegen iki otel i¢in kiralama anlagsmas1 imzalamustir.
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14.2.

AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 MART 2011 TARIHINDE SONA EREN 3 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

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

TAAHHUTLER (devami)
Kiraya veren olarak Grup (devami)
Faaliyet kiralama anlagmalar: (devamti)

e  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 imzalamistir.

e  Grup, 31 Temmuz 2009 tarihinde ACCOR S.A. ile Bursa’da 2010’da tamamlanan ve Kasim
2010 tarihinde faaliyete gegen otel i¢in kiralama anlagmasi imzalamistir.

e  Grup, 16 Agustos 2010 tarihinde ACCOR S.A. ile Esenyurt’ta 2012 yi/inda tamamlanmasi ve
faaliyete gegmesi planlanan bir otel i¢in kiralama anlagmasi1 imzalamistir.

e Grup, 7 Eylil 2010 tarihinde ACCOR S.A. ile Adana’da 2012 yilinda tamamlanmasi ve
faaliyete gegmesi planlanan bir otel igin kiralama anlagmasi imzalamistir.

e Grup, 2 Subat 2011 tarihinde ACCOR S.A. ile izmir’de 2012 yilinda tamamlanmasi ve
faaliyete gegmesi planlanan bir otel i¢in kiralama anlagmasi imzalamaistir.

Yukaridaki dokuz anlagsmada agagidaki benzer maddeler bulunmaktadir;

Sozlesmeler, ACCOR S.A.’nin Tiirkiye’de faaliyet gosteren ve %100 istiraki olan Tamaris Turizm
ile imzalanmis olup Accor S.A.’nin bu sézlesmelerde %100 garantisi mevcuttur.

Kiralama siiresi otelin agilig tarihi ile o yilin takvim yili sonuna kadar gegen siire ve otelin agilig
tarihini izleyen yilbasindan itibaren on yi1l uzatma opsiyonlu olarak yirmi bes takvim yil1 eklenerek
hesaplanir. Taraflar anlagsarak ACCOR S.A.’ya on besinci mali yil sonunda sézlesmeyi feshetme
hakki tanimiglardir. Sirket insaat1 belirlenen siirede bitiremedigi takdirde (belirlenen bitis
tarihinden itibaren alt1 ay ek siire dahil) ACCOR S.A.’nin anlagsmay1 sona erdirmeye hakki vardir.
Bu durumda, taraflar karsilikli yiikiimliiliiklerden miistesna tutulacaktir ve Grup ACCOR S.A.’ya
750,000 Avro’ya kadar olan zararlarini ve s6zlesme sona ermesine kadar olan borg¢lar1 6deyecektir.

12 Nisan 2010 tarihinde imzalanan Cergeve Anlagmasi’na ait degisiklikle kiraci tarafindan
kiralayana 6denecek yillik kira tutar:

1 Ocak 2010°dan gegerli olmak iizere;

- Kayseri Ibis, Gaziantep Ibis, Bursa Ibis ve 1 Ocak 2010 tarihinden sonra agilacak tiim Ibis
Oteller’de cironun %251 veya AGOP (Adjusted Gross Operating Profit - Diizeltilmis Otel
Briit Kar1)’un %70’inden yiiksek olan1 Tamaris Turizm A.S. tarafindan Akfen GYQO’ya
kira geliri olarak 6denecektir.

- Kayseri Novotel, Gaziantep Novotel ve 1 Ocak 2010 tarihinden sonra acilacak tiim
Novoteller’de cironun %22’si veya AGOP’un %70’inden yiiksek olani Tamaris Turizm
A.S. tarafindan Akfen GYO’ya kira geliri olarak 6denecektir.

1 Ocak 2011°den gecerli olmak iizere;

- Zeytinburnu Ibis ve Eskisehir Ibis Oteller’de cironun %25’1 veya AGOP (Adjusted Gross
Operating Profit - Diizeltilmis Otel Briit Kar1)’un %65’ inden yiiksek olan1 Tamaris Turizm
A.S. tarafindan Akfen GYO’ya kira geliri olarak ddenecektir.

- Zeytinburnu Novotel ve Trabzon Novotel’de cironun %22’si veya AGOP (Adjusted Gross
Operating Profit - Diizeltilmis Otel Briit Kar1)’un %65’inden yiiksek olan1 Tamaris Turizm
A.S. tarafindan Akfen GYQO’ya kira geliri olarak 6denecektir

AGOP su formiile gore hesaplanacaktir: AGOP= GOP (Gross Operating Profit — Briit Faaliyet kar1)
- Cironun %4' Accor ticreti - Cironun %4'i FF&E (Mobilya ve demirbas) Rezervi.
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TAAHHUTLER (devami)

Kiraya veren olarak Grup (devami)

Grup’un biri Istanbul’da olmak {izere toplamda dort oteli en ge¢ 31 Aralik 2013 tarihinde
tamamlayamamasi durumunda 1 Ocak 2014 tarihinden itibaren gegerli olmak {izere Novotel/Ibis
Gaziantep, Novotel/Ibis Kayseri ve Ibis Bursa otelleri igin yillik kira gelirleri AGOP un %65’ine,
31 Aralik 2011 tarihine kadar Moskova’da bir Ibis otel projesinin insasimna baslayamamasi ve
ACCOR S.A. ile otel kiralama sdzlesmesi imzalayamamasi durumunda 1 Ocak 2012 tarihinden
itibaren gecerli olmak iizere Novotel/Ibis Istanbul, Ibis Eskisehir ve Novotel Trabzon otelleri icin
yillik kira gelirleri AGOP’un %60°1na diigiiriilecektir. Otel projesinin tamamlanmasi, yap1 kullanim
izin belgesi ile igyeri agma ve igletme ruhsatinin alinmasini ifade etmektedir. Yillik kira her ii¢ ayda
bir (Ocak, Nisan, Temmuz ve Ekim) ilgili ¢eyrege ait gerceklesen AGOP iistiinden her bir otel i¢in
belirlenen oranlarda 6denecektir.

Grup, kiralayan sifatiyla yukarida belirtilen ve ACCOR S.A. ile Tiirkiye’deki oteller igin
imzalanmis olan kiralama anlagsmalarina ek olarak asagida detaylar1 verilmis olan alt1 adet faaliyet
kiralama anlagmasi imzalamistir:

e Grup, 15 Mart 2007 tarihinde Voyager Kibris Limited (“Voyager”) ile casino kiralama
anlagmasi imzalamigtir. Kira 6demeleri casinonun agildigi 1 Temmuz 2007 tarihinde baslamistir.
Kontrat stiresi 5 yildir. Yillik kira bedeli 1 Mayis 2010 tarihinde imzalanan ek kira s6zlesmesine
gore 1 Temmuz 2009 tarihinden baglayarak 30 Haziran 2010 tarihine kadar 3,059,840 Avro olup,
ii¢c ayda bir 6denmektedir (Mart, Haziran, Eyliil ve Aralik). 1 Temmuz 2010 tarihinden itibaren ek
kira sozlesmesiyle gecerli olan 150,000 Avro’luk indirim hakki kaldirilacak ve yillik kira bedeli
3,209,840 Avro olacaktir. Esas kira sozlesmesi yiriirlikte kaldigi siirece kira tutarinda zam
uygulanmamasi ve esas sozlesmede yer alan kira doneminin basinda gerceklesen yillik Euribor
orani kadar artisin ortadan kaldirilmasi konusunda mutabakata varmislardir.

e  Grup, 1 Ocak 2008 tarihinden itibaren gegerli olmak {lizere Mercure Oteli’ni Serenas Turizm
Kongre ve Organizasyon Hizmetleri Limited Sirketi’ne (“Serenas Turizm”) 5 y1l uzatma opsiyonlu
olarak 5 yilligina kiralamistir. Kira tutar1 2011 yil i¢in 1,500,000 Avro, 2012 y1l1 i¢in ise 2,000,000
Avro’dur. Serenas Turizm, Grup’a 3,000,000 Avro tutarinda muhtelif bankalardan teminat
mektubu temin etmistir. Yillik kira bedeli ii¢ ayda bir 6denmektedir (Subat, Mayis, Agustos ve
Kasim).

e Grup, 1 Eyliil 2006 tarihinde Sportif Makine AS ile Eskisehir Ibis Otel Fitness Center
kiralama anlagsmasi imzalamistir. Kira 6demeleri fitness centerin teslim edildigi 1 Ocak 2007
tarihinden iki ay sonra baslamigtir. Aylik kira bedeli KDV harig 6,500 Avro olup kira siiresi 7
yildir. Yillik kira bedeli, kira doneminin basinda yillik Euribor orani kadar artisa tabidir. Aralik
2010’da yapilan ek sozlesmeye gore 2011 yili kira 6demelerine iliskin yeniden bir diizenleme
yapilmis, aylik kira bedeli KDV hari¢ Haziran, Temmuz ve Agustos aylar1 i¢in 4,000 Avro’ya,
diger aylar iginse 5,500 Avro’ya diisliriilmiistiir.

e  Grup 11 Mayis 2007 tarihinde Seven Turizm Insaat ve Reklam Sanayi Ticaret Limited Sirketi
ile Eskisehir Ibis Otel icerisinde yer alan bar/cafe i¢in kiralama anlasmasi imzalamistir. Kira
O0demeleri bar/cafenin teslim edildigi tarihten 2 ay sonra baglamistir. Aylik kira bedeli 3,000 TL
olup kira siiresi 10 yildir. Yillik kira bedeli, kira déneminin basinda yillik UFE ve TUFE’nin
ortalama orani kadar artisa tabiidir.

e  Russian Hotel, LLC Samstroykom araciligiyla, ACCOR S.A.’nin Rusya’da faaliyet gosterdigi
Russian Hotel Management Company ile Samara’da bulunan Ibis Hotel binasi i¢in kira sézlesmesi
imzalamistir. Anlagma Moskova'da 11 Temmuz 2008 tarihinde imzalanmigtir. Bina ACCOR
S.A.’ya 2011 yilinin 3.¢eyreginde teslim edilecektir. Ana kira sozlesmesi 2011 yilinin 3.¢eyreginde
imzalanacak ve tescil ettirilecektir. Kiralama 25 yillik siire i¢in olacak ve ACCOR S.A.’nin 10 yil
uzatma hakki bulunacaktir. Yillik kira Diizeltilmis Otel Briit Kar’in (AGOP) %70’i olarak
belirlenmigstir. Taraflar halihazirdaki anlagmanin sart1 olan Yillik Asgari Kira Garantisini ilk tam
igletme yil1 i¢in oda basima 5,000 Avro, ikinci isletme yili i¢in oda basina 6,000 Avro, 3. Yildan 15.
yilin sonuna kadar ise oda basma 7,000 Avro olarak belirlemislerdir. Yillik asgari kira garantisi
tavanin oda basina 14,000 Avro olmasi hususunda anlagilmistir. ACCOR S.A’nin on besinci sene
sonunda kira kontratini sona erdirme hakki vardir.
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TAAHHUTLER (devami)
Kiralayan olarak Grup (devami)

e Russian Hotel, LLC YaroslavlOtellnvest araciligiyla ACCOR S.A.’nin Rusya’da faaliyet
gosterdigi Russian Hotel Management Company ile Yaroslavl’da bulunan Ibis Hotel binas1 i¢in
kira s6zlesmesi imzalamistir. Anlasma Moskova'da 15 Ekim 2009 tarihinde imzalanmistir. Bina
ACCOR S.Aya 2011 yilinin 3.¢eyreginde teslim edilecektir. Ana kira sézlesmesi 2011 yilinin
3.ceyreginde imzalanacak ve tescil ettirilecektir. Kiralama 25 yillik siire ig¢in olacak ve ACCOR
S.A.’nin 10 y1l uzatma hakki bulunacaktir. Yillik kira Diizeltilmis Otel Briit Kar’in (AGOP) %70’
olarak belirlenmistir. Taraflar halihazirdaki anlagmanin sart1 olan Yillik Asgari Kira Garantisini ilk
tam isletme yil1 i¢in oda basina 5,000 Avro, ikinci igletme yili i¢in oda basina 6,000 Avro, 3.
Yildan 15. Yilin sonuna kadar ise oda basma 7,000 Avro olarak belirlemiglerdir. Yillik asgari kira
garantisi tavaninin oda basina 14,000 Avro olmasi hususunda anlasilmistir. Accor’un onbesinci
sene sonunda kira kontratini sona erdirme hakki vardir.

e  Russian Hotel, LLC Kaliningradlnvest araciligityla ACCOR S.A.’nin Rusya’da faaliyet
gosterdigi Russian Hotel Management Company ile Kaliningrad’da bulunan Ibis Hotel binasi igin
kira sdzlesmesi imzalamistir. Anlasma Moskova'da 8 Eyliil 2010 tarihinde imzalanmigtir. Bina
ACCOR S.A.’ya 2012 yilinin 2.¢eyreginde teslim edilecektir. Ana kira soézlesmesi 2012 yilinin
2.¢ceyreginde imzalanacak ve tescil ettirilecektir. Kiralama 25 yillik siire i¢in olacak ve ACCOR
S.A.’nin 10 y1l uzatma hakk: bulunacaktir. Yillik kira Diizeltilmis Otel Briit Kar’in (AGOP) %701
olarak belirlenecektir. Taraflar halihazirdaki anlagsmanin sart1 olan Yillik Asgari Kira Garantisini
ilk tam isletme yili i¢in oda basima 4,000 Avro, ikinci isletme yil1 i¢in oda basma 5,000 Avro, 3.
Yildan 15. Yilin sonuna kadar ise oda basima 6,000 Avro olarak belirlemiglerdir. Yillik asgari kira
garantisi tavaninin oda basina 12,000 Avro olmasi hususunda anlagilmistir. Accor’un onbesinci
sene sonunda kira kontratini sona erdirme hakki vardir.

Iptal edilemeyen faaliyet kiralamas: alacaklar:

31 Mart 2011 31 Aralik 2010

1 yildan kisa 10,409,155 11,381,701
1 yildan uzun 5 yildan kisa 21,462,271 20,276,781
5 yildan uzun 44,743,525 43,229,257
76,614,951 74,887,739

Akfen Holding ile ACCOR S.A. arasinda imzalanan Cerceve Anlasmasi

Akfen Holding, diinyanin baslica otel gruplarindan olan ACCOR S.A.nin Tiirkiye’de %100
igtirak ettigi sirketi ile Novotel ve Ibis otel markalar i¢in Tiirkiye’de miinhasirliga dayanan bir
Cerceve Anlagmasi imzalamistir. Bu Cergceve Anlagmasi ile kuruluglar, Tiirkiye’de otel projeleri
gelistirmek i¢in bir ortaklik kurarak giiclerini birlestirmislerdir. Sirket bircok sayida otel insa
ettirecek ve kiralayacaktir. 12 Nisan 2010 tarihinde imzalanan Cergeve Anlagmasi’na ait
degisiklikte yer alan Yatirim Programi’na gore 1 Ocak 2011°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, Izmir, Adana ve taraflarca
mutabakata varilacak diger iki sehirde yapilmasi gerekmektedir. Taraflarca ortak mutabakata
varilmast durumunda, bes yillik Yatinm Programi’nin ilk senesinde kararlastirilmak sartiyla,
asgari otel sayis1 6’ya diisiiriilebilecektir. Taraflar bir sonraki 5 yillik yatirim programu iizerinde 30
Haziran 2015 tarihine kadar mutabakat saglayamazlarsa, her iki taraf da sozlesmeyi veya sadece
cergeve sozlesmede yer alan Novotel ve Ibis Otel markalar ile ilgili miinhasirliga, diger ACCOR
markali otellerde ise ilk reddetme hakkina iliskin hiikiimleri feshedebilecektir. Ancak o tarih
itibartyla imzalanmis olan otel kira sdzlesmeleri gegerliligini koruyacaktir.
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TAAHHUTLER (devami)
Kiralayan olarak Grup (devami)

Sirket’in  kiralayan oldugu biitiin faaliyet kiralama anlasmalar1 Cerceve Anlagmasi’na
dayandirilmaktadir.

Cerceve Anlagmasi’na gore:

Sirket kontrol hakkini tagiyan hisselerinin, hissedarlar ya da grup sirketleri disinda herhangi bir
ticlincii kisiye Akfen Holding tarafindan satilmasi durumunda; Sirket’in halka agik bir sirket haline
gelmesi disinda {giincii kisiler tarafindan yapilan aymi sartlar ve kosullar dahilindeki tekliflere
ACCOR S.A.’nin anlagmaya gore karsi ¢ikma hakki saklidir.

e ileride yapilacak yatirimlarin garanti altina alinmasi igin; Akfen Holding ve ACCOR S.A.
yaptiklar1 anlasma ile Sirket sermayesinin bagka kuruluslarin katilimi ile arttirilmas1 Akfen Holding
ve ACCOR S.A.’nin ortakliginin siirekliliginin olmasi ve kontrol giiciiniin dolayli veya dolaysiz bir
sekilde Akfen Holding’de olmas1 sarti ile gergeklestirilebilecegi ve yukarida belirtilen hususlarin
disinda sermaye arttirimina katilmasina izin verilen yeni yatirimcinin yerel veya uluslararasi otel
isletmecisi olmama sartlar1 aranmaktadir.

e ACCOR S.A. kars1 ¢gikma hakkint kullanmadig: takdirde ya da bu hak s6z konusu olmadiginda
ve ayni sartlar ve kosullar altinda yeni ana hissedar ile devam etmek istemediginde, mevcut
anlagma ACCOR S.A. tarafindan sona erdirilebilir. Anlagmanin ACCOR S.A. tarafindan sona
erdirilmesi halinde yiiriirliikteki kiralama sézlesmeleri sona erme tarihine kadar siirecektir.

e Eger yukanida  belirtilen  yatinmm  programi 31 Aralik  2015’¢  kadar
hayata gecmezse ya da bir dahaki yatirim programi en ge¢ 30 Haziran 2015 tarihinde uygulamaya
konulmazsa her iki kurulus da ortakligini bitirmekte serbesttir.

Kay1 Insa insaat AS ve Akfen Ticaret ile ACCOR S.A arasinda imzalanan Cevre Anlasmasi

Akfen Ticaret ve Kay1 Insa Insaat AS (“Kay1”), ACCOR S.A. ile Cevre Anlasmasi imzalamistir.
Bu Cevre Anlagmasi ile taraflar Rusya’da yer alan anlagsmada listelenmis segilmis sehirlerin
sinirlart igerisinde otel projeleri gelistirilmesi konusunda anlagsmislardir. Bu oteller ACCOR
SA’nin uygun gordiigii bolgeler iizerinde, ACCOR tarafindan Ibis markasi altinda kiralanmak ve
isletilmek tlizere Akfen Ticaret ve Kayr tarafindan insa ettirilecektir. Taraflar duruma gore
halihazirdaki Cevre Anlasmasi’nin kosullarini secilmis sehirler i¢in Novotel markasini kapsayacak
bigimde gelistirebilir.

Gayrimenkul yatirim ortakhig yatirinm portfoyii kisitlamalar

SPK’nm Seri: VI, No: 11 sayill “Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi”nin
27°nci maddesinin “b” bendine gore; Sirket yatirim portfoyiiniin azami %10’unu yerel ya da
yabanci para vadeli ve vadesiz hesaplarda tutabilir. Ayn1 Teblig’in 35’inci maddesi ise Sirket’in son
altt aylik portfoy tablosunda yer alan net aktif degerinin ii¢ katindan fazla banka kredisi
kullanmasini kisitlamustir.

31 Mart 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibarryla Sirket, tanimlanan kisitlamalara uymustur.

31 Mart 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibartyla, anilan Teblig’in 27°nci maddesi “b” bendi
kapsaminda, Sirket’in %100 sahibi oldugu Akfen Ticaret’e olan istirak tutari, toplam portfoy
degerinin %49 unu asmamaktadir.

Aym Teblig’in 27°’nci maddesi “c” bendinde yer alan diizenleme kapsaminda Akfen Ticaret’in

gercege uygun degeri, 31 Mart 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibarryla Sirket’in son ii¢ aylik
portfoy tablosunda yer alan toplam portfoy degerinin %49 unu asmamaktadir.
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CALISANLARA SAGLANAN FAYDALAR VE KARSILIKLAR

31 Mart 2011 31 Arahk 2010

Izin yiikiimliiliigii karsiig1 — kisa vadeli 57,231 64,619
Kidem tazminati karsilig1 — uzun vadeli 6,391 6,486
63,622 71,105

Yirtrliikteki kanunlara gore, Grup, emeklilik dolayisiyla veya istifa ve is kanununda belirtilen
davraniglar disindaki sebeplerle istihdami sona eren calisanlara belirli bir toplu 6deme yapmakla
yiikiimliidiir. Bu yiikiimliiliik ¢aligilan her yil i¢in, 31 Mart 2011 tarihi itibariyla azami 2,623 TL
(31 Aralik 2010: 2,517 TL) olmak {izere, 30 giinliik toplam briit iicret ve diger haklar esas alinarak
hesaplanmaktadir. Toplam yiikiimliiliik hesaplanirken kullanilan temel varsayim hizmet saglanan
her yil i¢in azami yilikiimliiliigiin enflasyon oraninda her alti ayda bir artmasi olarak kabul
edilmistir.

Zorunlu olmadigindan kidem tazminat1 ylikimliligi i¢in fon tahsis edilmemistir.

TMS 19 “Caliganlara Saglanan Faydalar” standardina uygun olarak Grup’un yiikimliiliiklerinin
hesaplanabilmesi icin aktlier hesaplama gerekmektedir. Grup, kidem tazminati karsiligini, UMS
19°a uygun olarak “Ongoériilen Birim Kredi Yéntemi”ni kullanarak, Grup’un geg¢mis yillardaki
personel hizmet siiresini tamamlama ve kidem tazminatina hak kazanma konularindaki
deneyimlerini baz alarak hesaplamis ve finansal tablolara yansitmigtir. Kidem tazminati karsiligi,
calisanlarin emekliligi halinde 6denmesi gerekecek muhtemel yiikiimliiligiin bugiinkii degeri
hesaplanarak ayrilir.

31 Mart 2011 ve 31 Aralk 2010tarihleri itibariyla yiikiimliliigii hesaplamak i¢in kullanilan
varsayimlari agagidaki gibidir:

31 Mart 2011 31 Arahk 2010
Net iskonto orani %4,66 %4,66
Tahmin edilen kidem tazminatina hak kazanma
orani %81,00 %75.00

Kidem tazminati karsiligi, tiim ¢alisanlarin emeklilikleri dolayisiyla ileride dogacak yiikiimliiliik
tutarlarinin bugiinkii net degerine gore hesaplanmis ve ilisikteki finansal tablolarda yansitilmigtir.

Kidem tazminat1 yiikiimliiliigii hareket tablosu asagidaki gibidir:

31 Mart 2011 31 Arahk 2010
Agilig bakiyesi 6,486 37,099
Do6nem iginde 6denen -- (9,985)
Cari donemdeki (azalig)/artis (95) (20,628)
Kapams bakiyesi 6,391 6,486
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CALISANLARA SAGLANAN FAYDALARA iLiSKiN KARSILIKLAR (devam:)

Izin yiikiimliiliigii hareket tablosu asagidaki gibidir:

31 Mart 2011

31 Arahk 2010

Agilis bakiyesi 64,619 24,573
Do6nem iginde 6denen - -
Cari donemdeki (azalis)/artig (7,388) 40,046
Kapanis bakiyesi 57,231 64,619

DiGER DONEN /DURAN VARLIKLAR VE KISA / UZUN VADELi YUKUMLULUKLER

a) Diger donen varhiklar

31 Mart 2011

31 Arahk 2010

Siparig avanslari 995,975 207,950
Gelecek aylara ait giderler 747,677 553,314
Pesin 6denen vergi ve fonlar 103,112 19,358
Is avanslari 9,899 1,809
Diger 3,833 --
Devreden KDV - 122,855

1,860,496 905,286

b) Diger duran varhklar

31 Mart 2011

31 Arahk 2010

Devreden KDV 27,784,850 29,431,638
Verilen avanslar" 5,537,670 4,765,658
Indirilecek KDV 2,076,191 -
Gelecek yillara ait giderler 52,868 73,280
Diger 40,493 --

35,492,072 34,270,576

1

31 Mart 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibartyla verilen avanslar, yapilmakta olan otel
insaatlar1 i¢in Akfen Insaat’a verilen avanslardan olusmaktadir.
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DIiGER DONEN /DURAN VARLIKLAR VE KISA / UZUN VADELI YUKUMLULUKLER
(devamu)

¢) Diger kisa vadeli yiikiimliiliikler

31 Mart 2011 31 Aralik 2010

Insaat maliyet karslhklarl(z) 1,591,989 731,406
Diger gider karsiliklar1 636,688 289,626
Kira gider tahakkuklar1 (Not 14) 164,414 338,029
Kredi taahhiit komisyonu tahakkuku'" 114,799 181,850
Odenecek vergi ve fonlar 38,980 175,090
Odenecek sosyal sigortalar primleri 18,729 11,085
Diger borglar 110,698 4,300

2,676,297 1,731,386

) Kredi taahhiit komisyonu tahakkuku, Sirket’in TSKB ve Tiirkiye Is Bankasi ile imzaladig
sozlesmeden kaynaklanmaktadir. Sirket, sozlesmenin imza tarihinden kredi kullandirim
stiresinin sonuna kadar hesaplanacak {icer aylik donemlerin sonunda kredinin heniiz
kullanilmayan kismi {izerinden yillik %1.25 oraninda taahhiit komisyonu 6deyecektir (Not 6).

@ 31 Mart 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibariyla insaat maliyet karsiliklari, devam eden
Adana ve Esenyurt projeleri ile RHI’nin Rusya’da devam eden ingaatlarina iliskin ayrilan

karsiliklardan olugmaktadir.

d) Diger uzun vadeli yiikiimliiliikler

31 Mart 2011 31 Aralik 2010

Kira gider tahakkuklar1 (Not 15) 1,392,779 1,345,265

1,392,779 1,345,265
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17.
17.1.

AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 MART 2011 TARIHINDE SONA EREN 3 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

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

Odenmis sermaye

31 Mart 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibariyla sermaye yapisi agagidaki gibidir:

Ortaklar (%) 31 Mart 2011 (%) 31 Aralik 2010
Akfen Holding 74.84 103,273,884 74.84 103,273,884
Hamdi Akin 24.63 33,991,838 24.63 33,991,838
Mustafa Ceyhan 0.25 345,380 0.25 345,380
Ibrahim Siiha Giigsav 0.25 345,380 0.25 345,380
Akinis1 Makina Sanayi ve Tic. AS 0.03 43,513 0.03 43,513
Akfen Insaat 0.00 2 0.00 2
Mehmet Semih Cigek 0.00 1 0.00 1
Mustafa Dursun Akin 0.00 1 0.00 1
Ahmet Seyfi Usluoglu 0.00 1 0.00 1
Toplam 100.00 138,000,000 100.00 138,000,000
Enflasyon diizeltmesi 317,344 317,344
Diizeltilmis sermaye 138,317,344 138,317,344

31 Mart 2011 tarihi itibaniyla, Sirket’in esas sermayesi 138,000,000 TL’dir (31 Aralik 2010:
138,000,000 TL). 31 Mart 2011 tarihi itibartyla, Sirket’in sermayesi, ihra¢ edilmis ve her biri 1 TL
nominal degerde 138,000,000 adet (31 Aralik 2010 : 1 TL, 138,000,000 adet) hisseden meydana
gelmistir. A, C, D grubu paylarin yonetim kurulu iiyelerinin se¢iminde aday gosterme imtiyazi
vardir.

22 Mart 2010 tarihli Olaganiistii Genel Kurul karan ile Sirket sermayesi, 72,147,000 TL’den
100,000,000 TL’ye yiikseltilmistir. Genel Kurul karar1 30 Haziran 2010 tarihinde tescil edilmistir.
Sirket ortaklarindan THO B.V. sermaye artirimina istirak etmemis ve riighan hakkin
kullanmamistir. THO BV’nin riichan hakki Akfen Holding tarafindan kullanilmis ve 27,853,000
TL’lik sermaye artis1 ortaklar tarafindan nakden kargilanmustir.

19 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 iligkin olarak sozlesme
imzalanmistir ve yasal onaylari alinmasina miiteakip hisse devri gergeklesmistir.

Sirket, 9 Agustos 2010 tarihli ve 14 numarali Yonetim Kurulu Kararina istinaden sermayesini
100,000,000 TL’den 138,000,000 TL’ye arttirmistir. Arttirilan sermayenin 20,113,391 TL’lik kismi1
Sirketin ge¢mis yil karlarindan ve 62,842 TL’lik kismi sermaye diizeltmesi olumlu farklarindan
kargilanmig olup, 17,823,767 TL’lik kismi ise Sirket’in hissedarlari tarafindan paylar1 oraninda
nakden 6denmistir.

Sirket 6denmis sermayesinin 138,000,000 TL’ye arttirilmas1 sonrasi1 24 Ocak 2011 tarihli ve 3
numarali Yonetim Kurulu Kararina istinaden sermayesini 184,000,000 TL’ye yiikselterek artirilan
46,000,000 TL’ye tekabiil eden 46,000,000 adet hissenin, bu sermaye meblagi iizerinden 8,117,500
TL nominal degerli 8,117,500 adet hissenin ve yeterli talebin gelmesi durumunda ek satig
kapsaminda 8,117,625 TL nominal degerli 8,117,625 adet hissesinin halka arz1 i¢cin SPK’ya revize
bir bagvuru sunmustur. 11 Mayis 2011°de her biri 1 TL nominal bedelli 54,117,500 adet hissenin
halka arz1 gergeklestirilmistir.
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17.
17.2.

17.3.

17.4.

AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 MART 2011 TARIHINDE SONA EREN 3 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

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

OZKAYNAKLAR (devamu)

Ortak kontrol altinda isletme birlesmeleri etkKisi

Grup, 2007 yilinda Akfen Ticaret’in hisselerinin tamamini ve 2009 yilinda RPI hisselerinin
%50’sini nominal bedelle devralmistir. Sirketler, Akfen GYO ile faaliyetlerine bagladig: tarihten
itibaren ortak kontrol altinda oldugundan, bilgi transferi ve yapist gdz Onlinde bulundurularak
Akfen GYO’nun faaliyetlerinin bir pargasi olarak kabul edilmistir. Ortak kontrol altindaki bu bagh
ortaklik, defter degeri ile finansal tablolara kaydedilmistir. Ortak kontrol altindaki ortakligin satin
alinmasinda, satin alan sirketin, isletme birlesmesinin etkilerinin, onceki dénem tarihli finansal
tablolara da yansitilmasina zorunlu olmamakla birlikte izin verilmistir. Sirket ydnetimi,
karsilagtirmali olarak sunulan 6nceki donem tarihli finansal tablolara, konsolidasyon etkilerini
yansitmamaya karar vermistir. Ortak kontrol altinda igletme satin almalarinda, hisse senetleri
grubun bir sirketinden digerine gectiginden, bagimsiz lgilincli kisiler satin almaya taraf
olmadigindan ve 6zellikle satin alma fiyati piyasa degerine gore belirlenmediginden bu birlesme
maliyet yontemiyle ile kayitlara alinmigtir. Net varlik degerinin, satin alma fiyatin1 asan kismu
ozsermaye icerisinde “Ortak kontrol altinda isletme birlesmeleri etkisi” kaleminde gosterilmistir.

Yabanci para ¢evrim farklar

Yabanci para ¢evrim farklari, Sirket’in miisterek yonetime tabi ortakligi olan Russian Hotel ve
Russian Property’nin 6zkaynak kalemlerinin TL’ye ¢evriminden kaynaklanmaktadir.

Kardan ayrilmis kisitlanmis yedekler

31 Mart 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibartyla kardan ayrilan kisitlanmis yedekler yasal
yedeklerden olugmaktadir.

31 Mart 2011 31 Aralik 2010
Yasal yedekler 4,147 4,147
Donem sonu 4,147 4,147

Tiirk Ticaret Kanunu’na gore, yasal yedek akgeler, birinci ve ikinci tertip yasal yedek akgelerden
olusmaktadir. Birinci tertip yasal yedek akgeler, Sirket sermayesinin %20’sine ulagincaya kadar
yasal donem karmin %S5’i oraninda ayrilmaktadir. ikinci tertip yasal yedekler ise &denmis
sermayenin %5’ini agan dagitilan karin %10’udur. Birinci ve ikinci yasal yedek akgeler, toplam
sermayenin %50’sini asmadig1 siirece dagitilamazlar; ancak ihtiyari yedek akgelerin tiikenmesi
halinde zararlarin karsilanmasinda kullanilabilirler.

9 Nisan 2008 tarihinde Resmi Gazete’de yayimlanan Seri: XI No: 29 numarali Teblig uyarinca
0zkaynak kalemlerinden 6denmis sermaye, hisse senetleri ihra¢ primleri, kardan ayrilan kisitlanmig
yedekler altinda ifade edilen yasal yedekler ve 6zel yedeklerin yasal kayitlardaki tutarlar iizerinden
gosterilmesi  gerekmektedir. Bu kapsamda TMS/TFRS c¢ercevesinde yapilan degerlemelerdeki
enflasyon diizeltmesinden kaynaklanan farkliliklardan 6denmis sermayeden kaynaklanan fark
sermaye diizeltmesi farklar1 kaleminde, hisse senetleri ihra¢ primi ile kardan ayrilan kisitlanmig
yedeklerde takip edilen yasal yedekler ve 6zel yedeklerden kaynaklanan farklar ge¢mis yillar
karlarinda gosterilmistir. Diger 6zkaynak kalemleri ise TMS/TFRS g¢ercevesinde degerlenen
tutarlar tizerinden gosterilmistir.
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18.

19.

19.1.

AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS
31 MART 2011 TARIHINDE SONA EREN 3 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT

KONSOLIDE DIPNOTLAR

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

SATISLAR VE SATISLARIN MALIYETI

31 Mart 2011 ve 2010 tarihlerinde sona eren ii¢ aylik ara hesap donemlerine ait satis gelirleri ve

satiglarin maliyeti agagidaki gibidir:

1 Ocak -
31 Mart 2011

1 Ocak -
31 Mart 2010

Kira gelirleri 5,812,725 4,241,876
Toplam 5,812,725 4,241,876
Operasyonel kiralama giderleri (411,426) (300,922)
Disaridan saglanan fayda ve hizmetler (98,405) --
Sigorta giderleri (92,256) (101,303)
Vergi, resim ve harg giderleri (18,142) (10,443)
Diger (3,844) (740)
Toplam (624,073) (413,408)

GENEL YONETIM GiDERLERI

31 Mart 2011 ve 2010 tarihlerinde sona eren {i¢ aylik ara hesap dénemlerine ait ait genel yonetim

giderleri agagidaki gibidir:

1 Ocak -
31 Mart 2011

1 Ocak -
31 Mart 2010

Personel giderleri 494,675 283,532
Disaridan saglanan fayda ve hizmetler 231,023 11,821
Operasyonel kiralama giderleri 134,466 59,800
Danigmanlik giderleri 77,860 365,520
Vergi, resim ve harg giderleri 49,653 37,236
Seyahat ve temsil giderleri 47,406 12,834
Amortisman giderleri 11,619 14,840
Reklam giderleri 5,268 110,377
Itfa pay1 giderleri 733 1,291
Diger giderler 43,382 24,900
Toplam 1,096,085 922,151
Personel giderleri

1 Ocak - 1 Ocak -

31 Mart 2011

31 Mart 2010

Maagslar ve iicretler 437,648 261,362
SSK igveren pay1 38,018 15,571
Kidem tazminatindaki degisim -- --
Izin yiikiimliiliigiindeki degisim 7,388 --
Diger 11,621 6,599
Toplam 494,675 283,532
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20.

21.

AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 MART 2011 TARIHINDE SONA EREN 3 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

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

DiGER FAALIYETLERDEN GELIR / GIDERLER
a) Diger faaliyet gelirleri

1 Ocak - 1 Ocak -

31 Mart 31 Mart

2011 2010

Yatirim amagli gayrimenkuller deger artisi, net 44,836,276 --
Yapilmakta olan yatirim amaglh gayrimenkuller

deger artist 2,569,365 -

Diger gelirler 23,487 56,367

Toplam 46,429,128 56,367

b) Diger faaliyet giderleri

1 Ocak - 1 Ocak -

31 Mart 31 Mart

2011 2010

Indirilemeyecek KDV 715,356 --

Diger giderler 153,460 165,692

Toplam 868,816 165,692

31 Mart 2011 itibariyla indirilemeyecek KDV, Grup’un Rusya’daki projelerinden kaynaklanan ve
ilerde olusacak KDV borg¢larindan mahsup edemeyecegini diisiindiigii KDV alacagi igin ayirdigi
karsiliktan olugmaktadir. Grup bu KDV’yi indirim konusu yapabilmek ig¢in ilgili tutarin
kaynaklandig1 Samara projesi arsa sahibi ile imzalanmig olan sdzlesmede 2011 yilinin ilk yarisinda
revizyon yapmay1 planlamaktadir.

FINANSAL GELIiRLER

31 Mart 2011 ve 2010 tarihlerinde sona eren ii¢ aylik ara hesap donemlerine ait ait finansal gelirler
asagidaki gibidir:

1 Ocak - 1 Ocak -

31 Mart 31 Mart

2011 2010

Kur farki geliri 1,856,771 11,189,308
Faiz gelirleri 35,040 3,976
Diger 20,683 349
Toplam 1,912,494 11,193,633
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22,

23.

AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 MART 2011 TARIHINDE SONA EREN 3 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

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

FINANSAL GIDERLER
31 Mart 2011 ve 2010 tarihlerinde sona eren {i¢ aylik ara hesap donemlerine ait ait finansal
giderleri agagidaki gibidir:

1 Ocak- 1 Ocak -

31 Mart 2011 31 Mart 2010

Kur farki gideri 12,605,136 1,489,007
Faiz giderleri 3,107,992 3,418,153
Komisyon giderleri 1,004 279,750
Teminat mektubu giderleri 2,286 34,737
Diger - 26,345
Toplam 15,716,418 5,247,992

31 Mart 2011 tarihinde sona eren ii¢ aylik ara hesap doneminde Grup, 135,697 TL tutarindaki faiz
giderini yapilmakta olan gayrimenkul yatirimlar1 kaleminin iizerine aktiflestirmistir (31 Aralik
2010: 1,608,815 TL).

VERGI VARLIK VE YUKUMLULUKLERIi

5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanunu ("KVK") madde 5/1(d) (4)'e gore, gayrimenkul yatirim
ortakligindan elde edilen kazanglar Kurumlar Vergisinden istisna tutulmustur. Bu istisna ayrica ara
donem Gegici Vergi i¢in de uygulanmaktadir. Ancak, Hesap Uzmanlar1 Kurulu tarafindan halka
acik olmayan gayrimenkul yatirim ortakliklarinin bu istisnadan yararlanamayacaklar diistiniilerek
donem i¢inde bazi vergi cezalari kesilmigtir. Diger taraftan, Sermaye Piyasast Kurulu'nun konu
hakkindaki goriisii; gayrimenkul yatirnm ortaklarinin Kurul'ca basvurunun uygun goriilmesi
halinde, ani wusulde kurulusta kurulusun, doniisiimde ise esas sozlesme degisikliklerinin
onaylanmas1 ile kazanildigi seklindedir. Bu nedenlerle, Sirketin cezayla ilgili herhangi bir
yiikiimliiliigii olamamasina ragmen Vergi Idaresi ile uzlasilarak 658,576 TL tutarmnda Kurumlar
Vergisi ve gecikme faizi icin, 20 Ekim 2010 tarihinde Sirket tarafindan ddeme yapilmustir. ilgili
tutar, 2010 yilinda konsolide kapsamli gelir tablosunda vergi gideri olarak muhasebelestirilmistir.
Akfen GYO, gegmis donemlerde yasal finansal tablolarinin ve SPK Standartlari’na uygun sekilde
hazirlanmig finansal tablolarinin arasindaki zamanlama farkliliklarindan dolayi ertelenmis vergi
aktifi ve pasifi yaratmaktayken 2006 yili icerisinde gergeklesen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi
statii degisikligi dolayisiyla Kurumlar Vergisi’'nden muaf olmustur.

1 Ocak- 1 Ocak-

31 Mart 31 Mart

2011 2010

Donem vergi gideri (32,576) (90,757)
Ertelenmis vergi gideri (3,276,051) (844,548)
Toplam vergi gideri (3,308,627) (935,305)

Akfen Ticaret’in ve KKTC’deki subesinin yasal finansal tablolar1 ve SPK Standartlari’na uygun
sekilde hazirlanmisg finansal tablolarinin arasindaki zamanlama farkliliklarindan ortaya c¢ikan
ertelenmis vergi, konsolide finansal tablolara yansitilmistir. KKTC’deki vergi oran %23.5’dir.

31 Mart 2011 tarihi itibartyla, RHI’nin 323,589 TL, RPI’nin 155,148 TL tutarinda donem kar1 vergi
ylkiimliiligii karsiligi bulunmaktadir.
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23.

AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 MART 2011 TARIHINDE SONA EREN 3 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

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

VERGI VARLIK VE YUOKUMLULUKLERI (devami)

Ertelenen vergi varhklar ve yiikiimliiliiklerinin donem icindeki hareketi

Asagida dokiimii verilen mutabakat, 31 Aralik tarihlerinde sona eren yillara ait toplam vergi
provizyonu ile yasal vergi oraninin vergi oncesi zarar rakamina uygulanmasiyla hesaplanan miktar
arasindaki farklar1 gostermektedir:

1 Ocak -31 Mart 1 Ocak -31 Mart

% 2011 % 2010
Donem kary/ (zarari) 31,745,617 7,807,328
Vergi gideri (3,308,627) (935,305)
Vergi oncesi kar / (zarari) 35,054,244 8,742,633
Yasal oran kullanilarak hesaplanan
vergi (gideri)/ geliri (20.00) (7,010,849) (20.00) (1,748,527)
Vergiden muaf gelirler /
(giderler) 12.68 4,444,645 11.21 979,672
Kanunen kabul edilmeyen giderler 0.00 (1,471)  (0.10) (9,102)
Ertelenmis vergi gelirine konu
edilmeyen cari donem zararlar (0.13) (47,208) -- --
Yurtdisi bagl ortakliklardaki vergi
orani farklarmin etkisi (1.89) (662,374)  (1.26) (110,176)
Diger (0.09) (31,370)  (0.54) (47,172)
Vergi geliri /(gideri) (9.43) (3,308,627) (10.69) (935,305)

M Akfen GYO’nun Kurumlar Vergisi’ne tabi olmamasindan gelen etkidir.
Muhasebelestirilmemis ertelenen vergi varhklar:

Raporlama donemi sonunda Akfen Ticaret’in, 13,363,507 TL degerinde (31 Aralik 2010:
2,333,304 TL) gelecege ait karlara karst mahsup edebilecegi kullanilmayan mali zarar1 vardir.
Gelecege ait karliligin tahmin edilememesinden otiirii 2,206,041 TL (31 Aralik 2010: 446,661 TL)
tutarindaki ertelenmis vergi aktifi kayda alinmamustir. Ertelenmis vergi aktifi hesaplamasinda
kayda alinmamis gegmis yil zararlarinin vadesi agsagidaki sekilde sona erecektir:

31 Mart 2011 31 Arahk 2010

Son indirim tarihi

2006 190,358 190,358 31 Aralik 2011

2007 432,457 432,457 31 Aralik 2012

2008 -- -- 31 Aralik 2013

2009 1,607,522 1,607,522 31 Aralik 2014

2010 102,967 102,967 31 Aralik 2015

2011 11,030,203 -- 31 Aralik 2016
13,363,507 2,333,304
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23.

AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS
31 MART 2011 TARIHINDE SONA EREN 3 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT

KONSOLIDE DIPNOTLAR

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

VERGI VARLIK VE YOKUMLULUKLERI (devam:)

Muhasebelestirilmis ertelenen vergi varhk ve yiikiimliiliikleri

31 Mart 2011 ve 31 Aralik 2010tarihleri itibartyla ertelenen vergi varlik ve yiikiimliiliiklerini olusturan kalemler agsagidaki gibidir:

Ertelenmis vergi

Ertelenmis vergi

Varhklan yiikiimliiliikleri Net

31 Mart 31 Arahk 31 Mart 31 Arahk 31 Mart 31 Arahk
2011 2010 2011 2010 2011 2010
Yatirim tesvigi'” 16,317,317 16,011,562 -- -- 16,317,317 16,011,562
Yatirim amacl gayrimenkuller deger artist -- -- (29,658,319) (23,922,308) (29,658,319)  (23,922,308)
Finansal borglar 89,250 -- - (656) 89,250 (656)
Mali zararlar - 679,560 -- -- 679,560

Maddi olmayan duran varliklar 2,519,553 -- -- -- 2,519,553
Diger 104,457 -- (89,905) -- 14,552 --
Ertelenmis vergi varhg / (yiikiimliiliigii) 19,030,577 16,691,122 (29,748,224) (23,922,964) (10,717,647) (7,231,842)
Netlestirme (18,926,120) (16,601,779) 18,926,120 16,601,779 - --
Net ertelenmis vergi varhgy/ (yiikiimliiliigii) 104,457 89,343 (10,822,104) (7,321,185) (10,717,647) (7,231,842)

(1) Grup’un 31 Aralik 2008 tarihine kadar KKTC’de yaptig1 yatirimlar iizerinden sahip oldugu %100 oranindaki tesvik iizerinden hesaplanan ertelenen vergi varligi

etkisidir.
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24.

25.
25.1.

AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 MART 2011 TARIHINDE SONA EREN 3 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

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

HiSSE BASINA KAZANC/(ZARAR)

Hisse basina kazang/(zarar) tutari, donem karmin, Sirket hisselerinin cari donem igindeki agirlikli
ortalama hisse adedine bdliinmesiyle hesaplanir. Hisse basina kazancin/ (zararin), 31 Mart 2011 ve
2010 tarihlerinde sona eren donemlere ait hesaplamasi agagidaki gibidir:

2011 2010
Tedaviildeki hisse senedi adedi
1 Ocak 138,000,000 92,323,233
Nakit karsilig1 ¢cikarilan hisse senetleri -- 45,676,767
Donem sonu 138,000,000 138,000,000
Hisselerin agirlikli ortalama sayisi 138,000,000 117,800,936
Donem kari 32,541,375 7,807,328
Hisse basina kazang ve seyreltilmis hisse basina
kazang 0.2358 0.0662

ILISKILI TARAF ACIKLAMALARI
Iliskili taraflardan alacaklar ve borclar
Iliskili taraflardan ticari alacaklar:

31 Mart 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibariyla, iliskili taraflardan ticari alacak bakiyeleri
asagidaki gibidir:

31 Mart 2011 31 Arahk 2010

Akfen Gayrimenkul Yatirimlart ve Ticaret AS(I) 1,333,219 1,291,871

1,333,219 1,291,871

(31 Mart 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibariyla Akfen Gayrimenkul Yatirimlari ve Ticaret
AS’den olan alacaklar stok satiglarindan kaynaklanmaktadir.
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25.
25.1.

AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 MART 2011 TARIHINDE SONA EREN 3 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT

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

ILISKILI TARAF ACIKLAMALARI (devamt)
Iliskili taraflardan alacaklar ve borglar (devami)

[liskili taraflara ticari bor¢lar:

31 Mart 2011

31 Arahk 2010

IBS Sigorta Brokerlik Hizmetleri A.S. 204,244 --
Razveev 168,278 --
Akfen Turizm Yatirimlart ve Isletmeleri AS 88,234 57,453
Diger -- 980
460,756 58,433

Iliskili taraflara diger bor¢lar:
31 Mart 31 Arahk
2011 2010
Akfen Holding'” 15,037,593 11,608,602
Akfen Insaat Turizm ve Ticaret A.S. 395,227 --
Razveev?” 184,744 617,180
Diger 31,550 21,655
15,649,114 12,247,437

()31 Mart 2011 tarihi itibartyla Akfen Holding’e olan borcun, 9,539,088 TL’lik tutar1 Grup’un
Akfen Ingaat’a olan borcunun Akfen Holding tarafindan devralinmasi ve Grup’un operasyonlariin
Akfen Holding tarafindan finanse edilmesi, 4,548,525 TL‘lik tutar Akfen Holding’in Russian
Hotel‘e sermaye 6demesini Sirket adina gergeklestirmesi sonucu olugmustur. Geri kalan 949,980
TL’lik tutar ise Akfen Holding tarafindan Grup’a kesilen kira ve finansman gideri faturalarindan
kaynaklanmaktadir. 31 Aralik 2010 tarihi itibartyla Akfen Holding’e olan borcun, 6,644,934 TL’lik
tutar1 cari dénemde Grup’un Akfen Insaat’a olan borcunun Akfen Holding tarafindan devralinmasi
ve Grup’un operasyonlarinin Akfen Holding tarafindan finanse edilmesi, 4,272,269 TL‘lik tutar
Akfen Holding’in Russian Hotel‘e sermaye 6demesini Sirket adina gerceklestirmesi sonucu
olugmustur. Geri kalan borcun 616,975 TL ve 74,424 TL’lik tutarlar sirasiyla cari donemde Akfen
Holding tarafindan Grup’a kesilen finansman ve kira gideri faturalarindan kaynaklanmaktadir.

®Rusya’daki Samara projesinin arsa sahibine olan borgtur.

[liskili taraflardan saglanan ve verilen énemli teminatlar hakkindaki bilgiler Not 6’da verilmistir.
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25.
25.2.

AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 MART 2011 TARIHINDE SONA EREN 3 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT

KONSOLIDE DIPNOTLAR

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

ILISKILi TARAF ACIKLAMALARI (devami)

Mliskili taraflarla islemler

a) Yatirnm amach gayrimenkuller (Yapilmakta olan yatirinm amach gayrimenkuller)

31 Mart 2011

31 Mart 2010

Akfen Insaat

960,515

3,784,709

960,515

3,784,709

b) Kira giderleri

31 Mart 2011

31 Mart 2010

Hamdi Akin

70,785

32,603

70,785

32,603

¢) Faiz gelirleri

31 Mart 2011

31 Mart 2010

Akfen Gayrimenkul Yatirimlar: ve Ticaret A.S.

35,040

35,040

d) Faiz giderleri

31 Mart 2011

31 Mart 2011

Akfen Holding 249,335 470,940
Akfen Gayrimenkul Gelistirme - 74,985
249,335 545,925

e) Ust diizey yoneticilere saglanan faydalar

31 Mart 2011 tarihinde sona eren ara hesap doneminde, Sirket yonetim kurulu baskan ve iiyeleriyle
genel miidiir, genel miidiir yardimcilart gibi list diizey yoneticilere saglanan {icret ve benzeri
menfaatlerin toplam1 201,862 TL tutarindadir (31 Mart 2010: 116,783 TL).
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26.

(i)

(i)

AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 MART 2011 TARIHINDE SONA EREN 3 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

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

FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYi

Genel

Grup, finansal araclarin 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
O0lgme ve yonetme konusundaki ama¢ ve yontemlerini ve Grup’un sermaye yoOnetimini
aciklamaktadir. Daha detayl niteliksel agiklamalar, konsolide finansal tablolarin iginde mevcuttur.

Grup’un risk yonetimi vizyonu, Grup’un amaglarini etkileyecek degiskenlerin ve belirsizliklerin
tanimlanmasi, 6nlemsel yaklasim ve en uygun adimlarin atilmasi, yatirimcilarin risk segimlerine
uygun olarak bu adimlarin uygulanmasinin denetlenmesi seklinde tanimlanmaktadir.

Kurumsal risk yonetimi faaliyetleri asagidaki alanlarda bir biitiin halinde grup i¢inde yiiriitiiliir:

Kurumsal Risk Yo6netimi politika ve standartlarinin belirlenmesi,

Risk yonetim kiiltiiriiniin ve kabiliyetlerinin gelistirilmesi, ortak bir dil haline getirilmesi,
Gerek isler gerekse yeni yatirimlarin risk analizlerinin yapilmas,

Risklerin yeni yatirim, sirket, sektor ve grup bazinda raporlanmasi ile iist diizey bir
yonetim araci olusturulmast,

Risk limitlerinin ve faaliyet planlarinin belirlenmesi,

. Faaliyetlerin uygulamaya geg¢irilmesine destek verilmesi,

. Stratejik siireclere risk yonetimi agisindan destek olunmasi.

Grup’un risk yonetim c¢aligmalart Akfen GYO Yonetim Kurulu'nun gozetimi altinda
ylriitiilmektedir.

Yonetim Kurulu, yatirimcilarin risk tercihlerini belirler, risk yonetimi uygulamalarmin yerine
getirildiginden emin olur. Kurumsal risk yonetimi konusunda son sorumluluk Akfen GYO Ydnetim
Kurulu’na aittir.

Kredi riski

Kredi riski, bir miisteri veya karsi tarafin finansal ara¢ sézlesmesindeki yiikiimliiliiklerini yerine
getirmemesi riskidir ve miisterilerden alacaklarindan ve yatirim senetlerinden kaynaklanir.

Grup’un maruz kaldig1 kredi riski, her bir miisterinin bireysel karakteristik 6zelliklerinden etkilenir.
Grup’un miisteri tabaninin demografik yapisinin, miisterinin faaliyet gosterdigi endiistrinin ve
iilkenin olusturdugu temerriit riskini de igeren, kredi riski iizerinde etkisi vardir. Grup gayrimenkul
alaninda faaliyet gostermektedir ve Grup sirketlerinin cografi olarak kredi riski yogunlugu baslica
Tiirkiye’dir.

Bu alanlarda faaliyet gosteren sirketlerin belirlemis oldugu kredi politikas1 kapsaminda her bir
sirketin standart 6demesi, teslimat donemleri ve kosullart ile ilgili teklif sunulmadan 6nce her bir
yeni miisterinin kredi itibar1 bireysel olarak analiz edilmektedir.

Miisteri kredi riskinin gézlemlenmesinde miisteriler, cografi konum, endiistri yapisi, 6deme profili,
vade ve Onceki finansal zorluklara gdre gruplanir.

Grup, alacak portfoyiine yonelik olugsan tahmini gider kayiplarini gostermek amaciyla deger
disiikligi karsiligr ayirmistir. Mahkemece ddeme aczine diistiigii belirlenen alacaklar igin Grup
karsilik ayirmaktadir.
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 MART 2011 TARIHINDE SONA EREN 3 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

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

26.  FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiIGi VE DUZEYI (devam:)

(iii) Piyasa riski

Piyasa riski, faiz orani, doviz kuru ve hisse fiyatlar1 gibi piyasa fiyatlarindaki degisimi ifade eder.
Piyasa fiyatlarindaki degisimler Sirket’in gelirlerini etkiledigi i¢in Sirket piyasa riskine maruz
kalmaktadir. Piyasa riski yonetiminin amaci; risk unsurlarini kabul edilebilir parametreler dahilinde
kontrol altinda tutarken, alinan risklerin getirilerini optimize etmektir.

Doviz kur riski

Grup, oncelikle yabanci para birimleri tizerinden olan ¢esitli gelir ve gider kalemleri ve bunlardan
dogan yabanci para borg, alacak ve finansal borglar sebebiyle doviz kuru riskine maruz
kalmaktadir.

Yabanci para birimlerindeki parasal varlik ve yiikiimliilikler agisindan gerekli oldugunda kisa
vadeli dengesizlikleri Grup spot oranlardan yabanci para alim satimi yaparak kur riskine maruz
kalmay1 kabul edilebilir seviyede tutar.

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

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

Grup doviz kuru riskini ABD Dolari, Avro, GBP ve TL nakdi tutarak yonetmeye c¢aligmaktadir.

Grup orta ve uzun vadeli kredilerini, elde ettigi proje gelirlerinin para birimi cinsinden
gergeklestirmektedir. Kisa vadeli krediler i¢in ise borglanmalar havuz/portfoy modeli altinda
dengeli olarak TL, Avro ve ABD Dolar1 olarak gergeklestirilmektedir.

Faiz orant riski

Grup’un faaliyetleri, 31 Mart 2011 tarihi itibartyla banka bor¢lanmalarinin %93’iiniin degisken
faizli kredilerden olugmasina bagl olarak, faiz oranlarindaki dalgalanma riskine maruzdur.

Grup ayrica degisken faizli kredileri, ¢esitli degisken oran gostergelerinin tekrar fiyatlandirilmasi
sonucu olusan farkliliklar, i¢in riske maruz kalmaktadir. Risk yOnetiminin amaci piyasa faiz
oranlarin1 Grup’un isletme politikalar1 ile uyumlu tutarak net faiz gelirlerini optimize etmektir.

(iv) Likidite riski
Likidite riski, Grup’un yiikiimliiliiklerini vadeleri geldiginde yerine getirememesi riskidir. Grup’un
likide yonetimi yaklasimi miimkiin oldugunca, normal ve sikintili durumlarda yiikiimliliiklerini
vadesi geldiginde Odeyebilmek amaciyla kabul edilemez zararlara ugramadan veya Grup’un
itibarin1 zarara ugratmadan, yeterli derecede likit bulundurmaktir.
Genellikle Grup’un diger kurumsal boliimlerinde bulunan istirakleri olasi faaliyet giderleri, talep
oranina bagli olarak faaliyetlerinin karakteristigi de g6z Oniinde bulundurularak ve finansal
yukiimliiliikleri de igerecek sekilde, fakat dogal afetler gibi 6ngoriilemeyen olagandisi hallerin olasi
etkisi istisnai olmak iizere karsilayacak derecede nakit bulundurma iizerine kurulmustur.
Grup sirketleri, giincel ve olasi ihtiyaglarini fonlayabilme riskini yeterli sayida kredi alinabilecek
kurulusun mevcudiyetiyle 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

31 MART 2011 TARIHINDE SONA EREN 3 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

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

FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYI (devam:)

Operasyonel risk

Operasyonel risk, Grup’un siiregleri, ¢aliganlar1, kullandig1 teknoloji ve altyapisi ile ilgili genis
cesitlilige sahip sebeplerden ve kredi riski, piyasa riski ve likidite riski haricindeki yasal ve
diizenleyici gereklilikler ve tiizel kisilikle ilgili genel kabul gérmiis standartlar gibi dis faktorlerden
kaynaklanan direk veya dolayl zarar riskidir. Operasyonel riskler Grup’un biitiin faaliyetlerinden
dogmaktadir.

Grup’un amaci bir yandan finansal zararlardan ve Grup’un itibarina zarar vermekten kaginarak
diger yandan girisimciligi ve yaraticiligi kisitlayan kontrollerden kaginarak operasyonel riski
yOnetmektir.

Operasyonel riskten kaginmadaki kontrollerin iyilestirilmesi ve uygulanmasi birincil olarak her bir
igletmedeki {iist diizey yoneticilerin sorumlulugundadir. Bu sorumluluk asagidaki alanlarda
operasyonel risklerin yonetimi ile ilgili genel Grup standartlarinin iyilestirilmesi ile desteklenir:

. islemlerin bagimsiz yetkilendirilmesi dahil uygun gorev ve sorumluluk dagilimu ile ilgili
gereklilikler

. islemlerin mutabakati ve gozetimi ile ilgili gereklilikler

. diizenleyici ve diger yasal gereklilikler ile uyum

. kontrollerin ve prosediirlerin dokiimantasyonu

. karsilasilan operasyonel risklerin periyodik olarak degerlendirilmesi ve belirlenen risklerden
kacinma amach kontrol ve prosediirlerin yeterliligi

. operasyonel zararlarin raporlanmasi ve bunlarla ilgili iyilestirme faaliyetlerinin sunulmasi
ile ilgili gereklilikler

. acil durum planlarinin olusturulmasi

. egitim ve calisanlarin isle ilgili gelisimi

° etik ve is hayati standartlar

. etkin oldugu yerde sigortayi1 da igeren risk azaltma cgareleri

Sermaye yonetimi

Yonetim Kurulu'nun politikas1 yatirimci, kredi veren ve piyasa giiveni agisindan giiclii sermaye
yapist saglamak ve igletmenin gelecekteki biiylimesini desteklemek, ve sermaye maliyetini
diistirmek i¢in en uygun sermaye yapisini saglamaktir.

Sermaye yapisini saglamak ya da diizenlemek icin, Grup yonetimi hisse sahiplerine 6denen temettii
tutarlarin1 degistirebilir, hisseleri hisse sahiplerine iade edebilir, yeni hisseler ¢ikarabilir ya da
borcu azaltmak i¢in varlik satabilir.
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26.
26.1.

AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS
31 MART 2011 TARIHINDE SONA EREN 3 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

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

Kredi riski aciklamalari

FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYI (devam)

Finansal varliklarin miilkiyeti, kars1 tarafin, sozlesmelerin sartlarini yerine getirmeme risk unsurunu tasir.

31 Mart 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibartyla, Grup’un kredi riskine maruz kredi niteligindeki varliklar1 asagidaki tablodaki gibidir:

Alacaklar
Ticari alacaklar Diger alacaklar
Hiskili Diger Hiskili Diger Bankalardaki
31 Mart 2011 taraf taraf taraf taraf mevduat  Diger
Raporlama tarihi itibariyla maruz kalinan azami kredi riski (A+B+C+D+E) 1,333,219 5,227,555 - 99,511 125,706 -
- Azami riskin teminat, vs ile giivence altina alinmig kismi -- -- -- -- -- --
Vadesi gecmemis ya da deger diisiikliigline ugramamis finansal varliklarin net
degeri 1,333,219 5,227,555 -- 99,511 125,706 --
Kosullar1 yeniden goriisiilmiis bulunan, aksi takdirde vadesi gecmis veya deger
diistikligiine ugramis sayilacak finansal varliklarin defter degeri
Vadesi gegmis ancak deger diisiikliigiine ugramamis varliklarin net defter degeri -- -- -- -- -- --
- Teminat ile glivence altina alinmig kismi
Deger diisiikliigiine ugrayan varliklarin net defter degerleri
- Vadesi gegmis (briit defter degeri) -- -- -- -- -- --
- Deger diistikliigii (-)
- Net degerin teminat ile giivence altina alinmig kismi -- -- -- -- -- --
- Vadesi gegmemis (briit defter degeri) -- 48,054 -- -- -- --
- Deger diisiikliigi (-) -- (48,054) -- -- -- --

- Net degerin teminat ile giivence altina alinmig kismi
Bilango dis1 kredi riski i¢eren unsurlar
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26.
26.1.

AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS
31 MART 2011 TARIHINDE SONA EREN 3 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

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

FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYI (devam)

Kredi riski aciklamalari (devami)

Alacaklar

Ticari alacaklar Diger alacaklar

Iliskili Diger Iliskili Diger Bankalardaki
31 Aralik 2010 taraf Taraf taraf taraf mevduat  Diger
Raporlama tarihi itibariyla maruz kalinan azami kredi riski (A+B+C+D+E) 1,291,871 4,863,887 - 87,396 1,302,795 -
- Azami riskin teminat, vs ile giivence altina alinmig kismi - - - - - -
Vadesi gegmemis ya da deger diisiikliigiine ugramamis finansal varliklarin net
degeri 1,291,871 4,863,887 -- 87,396 1,302,795 --
Kosullar1 yeniden goriisiilmiis bulunan, aksi takdirde vadesi ge¢cmis veya deger
disiikliigiine ugramis sayilacak finansal varliklarin defter degeri - - - - - -
Vadesi gegmis ancak deger digiikliigiine ugramamus varliklarin net defter degeri - - - - - -
- Teminat ile glivence altina alinmig kism - - - - - -
Deger diistikligiine ugrayan varliklarin net defter degerleri - - - - - -
- Vadesi gegmis (briit defter degeri) - 48,054 - — _ -

- Deger diisiikligi (-) -- (48,054) - - - -

- Net degerin teminat ile giivence altina alinmig kismi
- Vadesi gegmemis (briit defter degeri)

- Deger diistikliigi (-)

- Net degerin teminat ile giivence altina alinmig kismi

E. Bilango dis1 kredi riski i¢eren unsurlar
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26.
26.2.

AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 MART 2011 TARIHINDE SONA EREN 3 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT

KONSOLIDE DIPNOTLAR

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

FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYI (devam)

Likidite riski

Asagidaki tablo, raporlama donemi sonu itibariyla sézlesmenin vade tarihine kadar olan geri kalan donemini baz alarak, Grup’un finansal
yukiimliiliiklerinin, uygun vade gruplamasi yaparak analizini saglar. Tabloda belirtilen tutarlar s6zlesmeye bagli iskonto edilmemis nakit akimlaridir:

31 Mart 2011:
Sozlesme uyarinca
nakit cikislar 3 aydan
Sozlesme uyarinca vadeleri Defter degeri toplam kisa  3-12 ay arasi 1-5 yil aras1 5 yildan uzun
(D+AD+AID)+HIV) (0] an (I1I) av)
Tiirev olmayan finansal yiikiimliiliikler
Finansal bor¢lar 232,138,637 257,208,970 26,593,190 43,678,056 115,964,187 70,973,537
Ticari borglar 966,292 966,291 966,291 -- -- -
Diger borglar (diger yiikiimliliikler dahil) 15,343,343 15,343,343 13,950,564 - 1,392,779 -
31 Aralik 2010:
Sozlesme uyarinca
nakit cikislar 3 aydan
Sozlesme uyarinca vadeleri Defter degeri toplami kisa  3-12 ay arasi 1-5 yil aras1 5 yildan uzun
(D+AD+AID)+HIV) @ an (I1I) av)
Tiirev olmayan finansal yiikiimliiliikler
Finansal borglar 212,191,987 262,099,260 9,675,551 44,380,179 144,493,973 63,549,557
Ticari borglar 854,847 854,847 854,847 -- -- -
Diger borglar (diger yiikiimliiliikler dahil) 15,181,983 15,181,983 13,836,718 -- 1,345,265 --

Grup’un 31 Mart 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibariyla tiirev finansal yiikiimliiliikleri bulunmamaktadir. Odenecek vergi ve fonlar, 6denecek sosyal

sigortalar primleri, finansal olmayan yiikiimliiliikkler oldugundan diger borglar icerisine dahil edilmemistir.
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26.3.
a)

AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 MART 2011 TARIHINDE SONA EREN 3 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

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

FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYI (devam:)

Piyasa riski aciklamalan
Doviz pozisyonu tablosu ve ilgili duyarhlik analizi

31 Mart 2011 TL karsihg ABD Dolan Avro GBP Diger
- . (Fonksiyonel para

Doviz pozisyonu tablosu birimi)

1 Ticari alacaklar 5,154,955 - 2,362,924 - -
2a Parasal finansal varliklar (kasa, banka hesaplar1 dahil) 287 156 21 -- --
2b Parasal olmayan finansal varliklar -- -- -- -- --
3 Diger 1,212 218 401 - -
4 Donen varhklar (1+2+3) 5,156,454 374 2,363,346 - -
5 Ticari alacaklar -- -- -- -- --
6a Parasal finansal varliklar 6,003 - - 2,416 -
6b Parasal olmayan finansal varliklar - -- - -- -
7 Diger -- -- -- --
8 Duran varhklar (5+6+7) 6,003 - - 2,416 --
9 Toplam varhklar (4+8) 5,162,457 374 2,363,346 2,416 -
10 Ticari borglar 186,666 - 85,564 - -
11 Finansal yiikiimliilikler 47,310,471 - 21,686,135 - -
12a Parasal olan diger yiikiimliiliikler 4,183,556 - 1,917,655 - -
12b Parasal olmayan diger yiikiimliiliikler -- -- -- -- --
13 Kisa vadeli yiikiimliiliikler (10+11+12) 51,680,693 - 23,689,354 -- --
14 Ticari borglar -- -- -- -- --
15 Finansal yiikiimliliikler 148,698,733 - 68,160,402 - -
16a Parasal olan diger yiikiimliilikkler 1,140,942 719,587 12,287 - -
16b Parasal olmayan diger yiikiimliiliikler -- -- -- -- --
17 Uzun vadeli yiikiimliiliikler (14+15+16) 149,839,675 719,587 68,172,689 -- --
18 Toplam yiikiimliiliikler (13+17) 201,520,368 719,587 91,862,043 -- --
19 Bilanco dis tiirev araglarin net varhk / (yiikiimliiliik) pozisyonu (19a-19b) - - - - -
19a Aktif karakterli bilanco dis1 doviz cinsinden tiirev iiriinlerin tutari - - - - -
19b Pasif karakterli bilango dis1 doviz cinsinden tiirev iiriinlerin tutari - - - -- --
20 Net yabanci para varhk / (yiikiimliiliik) pozisyonu (9-18+19) (196,357,911) (719,213) (89,498,697) 2,416 --

Parasal kalemler net yabanci para varlik para varhk / (yiikiimliiliik)
21 pozisyonu (1+2a+5+6a-10-11-12a-14-15-16a) (196,359,123) (719,431) (89,499,098) 2,416 --
Doviz hedge’i i¢in kullanilan finansal araglari toplam gercege uygun

22 degeri -- - - -- -
23 Déviz varhklarinin hedge edilen kisminin tutari - - - - -
24 Déviz yiikiimliiliiklerinin hedge edilen kisminin tutar: - - - - -
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26.
26.3.

FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYI (devam:)

AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS
31 MART 2011 TARIHINDE SONA EREN 3 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Lirasi (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

Piyasa riski aciklamalari (devami)

31 Aralik 2010 TL karsilhig ABD Dolar1 Avro GBP Diger
. . (Fonksiyonel para

Déviz pozisyonu tablosu birimi)

1 Ticari alacaklar 4,826,356 - 2,355,354 - -
2a Parasal finansal varliklar (kasa, banka hesaplari dahil) 62,174 155 30,224 - -
2b Parasal olmayan finansal varliklar -- -- -- -- --
3 Diger 1,158 215 401 - -
4 Dénen varhiklar (1+2+3) 4,889,688 370 2,385,979 -- --
5 Ticari alacaklar -- -- - - -
6a Parasal finansal varliklar 5,771 - - 2,416 -
6b Parasal olmayan finansal varliklar - - - - -
7 Diger -- -- - -
8 Duran varhiklar (5+6+7) 5,771 - - 2,416 -
9 Toplam varhklar (4+8) 4,895,459 370 2,385,979 2,416 -
10 Ticari borglar 102,455 -- 50,000 - -
11 Finansal yiikiimliilikler 43,446,915 - 21,202,925 - -
12a Parasal olan diger yiikiimliiliikler 3,176,994 - 1,550,434 - -
12b Parasal olmayan diger yiikiimliilikkler -- -- -- -- --
13 Kisa vadeli yiikiimliiliikler (10+11+12) 46,726,364 -- 22,803,359 -- --
14 Ticari borglar -- -- -- -- --
15 Finansal yikiimliiliikkler 153,182,525 -- 74,756,003 -- -
16a Parasal olan diger yiikiimliiliikler 1,345,637 724,959 103,363 -- -
16b Parasal olmayan diger yiikiimliiliikler -- -- -- -- --
17 Uzun vadeli yiikiimliiliikler (14+15+16) 154,528,162 724,959 74,859,366 -- --
18 Toplam yiikiimliiliikler (13+17) 201,254,526 724,959 97,662,725 -- --
19 Bilanco dis1 tiirev araclarin net varhk / (yiikiimliiliik) pozisyonu (19a-19b) - - - -- --
19a Aktif karakterli bilanco dis1 doviz cinsinden tiirev iiriinlerin tutari - - - - -
19b Pasif karakterli bilango dis1 doviz cinsinden tiirev iiriinlerin tutar: - - - - -
20 Net yabanci para varhk / (yiikiimliiliik) pozisyonu (9-18+19) (196,359,067) (724,589) (95,276,746) 2,416 --

Parasal kalemler net yabanci para varhik para varhk / (yiikiimliiliik)
21 pozisyonu (1+2a+5+6a-10-11-12a-14-15-16a) (196,360,225) (724,804) (95,277,147) 2,416 --
Déviz hedge’i icin kullamlan finansal araclar: toplam gercege uygun

22 degeri - - - - -
23 Doviz varhiklarimin hedge edilen kisminin tutari - - - - -
24 Déviz yiikiimliiliiklerinin hedge edilen kisminin tutari - -- -- - --
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26.  FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYI (devam:)
26.3. Piyasa riski aciklamalari (devami)
a) Daviz pozisyonu tablosu ve ilgili duyarhilik analizi (devam)
Doviz kuru duyarhlik analizi tablosu
31 Mart 2011
Kar / (Zarar) Ozkaynaklar (*)
Yabanci Yabanci Yabanci Yabanci
paranin paranin paranin paranin
deger
deger deger deger kaybetmes
kazanmasi kaybetmesi kazanmasi i
ABD Dolar1 kurunun %10 degismesi halinde
1-ABD Dolar1 net varlik/yiikiimliligi (111,356) 111,356 (111,356) 111,356
2-ABD Dolari riskinden korunan kisim (-) -- -- -- --
3-ABD Dolari net etkisi (1+2) (111,356) 111,356 (111,356) 111,356
4-Avro net varlik/yiikiimliiligi (19,525,156) 19,525,156  (19,525,156) 19,525,156
5-Avro riskinden korunan kisim (-)
6-Avro net etkisi (4+5) (19,525,156) 19,525,156  (19,525,156) 19,525,156
7-Diger doviz net varlik/yiktimliligi 600 (600) 600 (600)
8- Diger doviz kuru riskinden korunan -- -- -- --
9-Diger net etkisi (7+8) 600 (600) 600 (600)
TOPLAM (3+6+9) (19,635,912) 19,635,912  (19,635,912) 19,635,912

AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS
31 MART 2011 TARIHINDE SONA EREN 3 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT

KONSOLIDE DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Lirasi1 (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

®) Kar /zarar etkisi dahil icermektedir.

Grup’un, 31 Mart 2011 tarihi itibartyla, yukaridaki tabloya dahil edilmemis olan, gelecek donemlerde
gergeklesecek, 64,431,698 Avro karsiligr 140,564,192 TL iskonto edilmemis iptal edilemeyen faaliyet
kiralamasi alacaklart (31 Aralik 2010: 74,887,739 TL karsilig1 36,546,649 Avro) ve 30,025,885 TL
karsilig1 1,978,538 Avro ve 16,799,265 ABD dolar1 iskonto edilmemis iptal edilemeyen faaliyet
kiralamasi yiikiimliiliikleri bulunmaktadir (31 Aralik 2010: 30,025,885 TL karsilig1 1,978,538 Avro ve
16,799,265 ABD dolar1) (Not 14).
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26.
26.3.

AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 MART 2011 TARIHINDE SONA EREN 3 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT

KONSOLIDE DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Lirasi1 (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYI (devam:)

Piyasa riski aciklamalar (devami)

Déviz pozisyonu tablosu ve ilgili duyarhilik analizi (devam)

Doéviz kuru duyarhhk analizi tablosu (devami)

31 Aralik 2010
Kar / (Zarar) Ozkaynaklar (*)
Yabanci Yabanci Yabanci Yabanci
paranin paranin paranin paranin
deger deger deger deger
kazanmasi kaybetmesi kazanmas1 kaybetmesi
ABD Dolar1 kurunun %10 degismesi halinde
1-ABD Dolar1 net varlik/yiikiimliligi (113,326) 113,326 (113,326) 113,326
2-ABD Dolar riskinden korunan kisim
) - - - -
3-ABD Dolar1 net etkisi (1+2) (113,326) 113,326 (113,326) 113,326
Avro kurunun %10 degismesi halinde
4-Avro net varlik/yiikiimliligi (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 doviz kurlarmin %10 degismesi halinde
7-Diger doviz net varlik/yikimliligi 577 (577) 577 (577)
8-Diger doviz kuru riskinden korunan kisim (-) -- -- -- --
9-Diger net etkisi (7+8) 577 (577) 577 (577)
TOPLAM (3+6+9) (19,586,352) 19,586,352 (19,586,352) 19,586,352

®) Kar /zarar etkisi dahil icermektedir.

Grup’un, 31 Aralik 2010 tarihi itibariyla, yukaridaki tabloya dahil edilmemis olan, gelecek
donemlerde gerceklesecek, 35,118,698 Avro karsiligt 76,614,952 TL iskonto edilmemis iptal
edilemeyen faaliyet kiralamasi alacaklar1 (31 Aralik 2009: 129,901,511 TL karsilig1 60,131,237 Avro)
ve 30,025,885 TL karsiligr 1,978,538 Avro ve 16,799,265 ABD dolar1 iskonto edilmemis iptal
edilemeyen faaliyet kiralamasi yiikiimliiliikkleri bulunmaktadir (31 Aralik 2009: 29,569,729 TL
karsilig1 2,094,839 Avro ve 16,632,960 ABD dolar1) (Not 14).

) Kar /zarar etkisi dahil icermektedir.
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26.

AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 MART 2011 TARIHINDE SONA EREN 3 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Lirasi1 (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYI (devam:)

26.3. Piyasa riski aciklamalari (devami)

b)

Déviz pozisyonu tablosu ve ilgili duyarhlik analizi (devama)

31 Mart 2011, 31 Mart 2010 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibartyla uygulanan doéviz kurlari
asagidaki tabloda sunulmustur:

31 Mart 31 Mart 31 Mart 31 Arahk
TL 2011 2010 2011 2010
ABD dolar1 1.5703 1.5004 1.5483 1.5460
Avro 2.1469 1.9894 2.1816 2.0491

Faiz pozisyonu tablosu ve ilgili duyarhlik analizi

Grup’un faiz bilesenine sahip finansal kalemlerinin rapor tarihindeki faiz yapisi su sekildedir:

31 Mart 2011 31 Arahk 2010
Sabit faizli finansal araclar
Finansal varliklar - -
Finansal yiikiimliiliikler 24,722,696 15,562,548
Degisken faizli finansal araglar
Finansal varliklar -- --
Finansal yiikiimliiliikler 207,415,942 196,629,439

Sabit faizli finansal araclarin gercege uygun deger riski

Grup’un gercege uygun deger farki kar / zarara yansitilan finansal varlik veya yiikiimliliigii ve
gergege uygun deger riskinden korunma amach tiirev finansal araglart (faiz swap islemleri)
bulunmamaktadir. Bu nedenle faiz oranindaki degisimlerin rapor tarihindeki kar / zarara etkisi
yoktur.

Ayrica, Grup’un satilmaya hazir sabit faizli finansal varlik veya ylikiimliiliigii bulunmamaktadir.
Bu nedenle faiz oranindaki degisimlerin rapor tarihindeki 6zsermaye kalemlerine direkt etkisi
yoktur.
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 MART 2011 TARIHINDE SONA EREN 3 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Lirasi1 (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

26. FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYI (devam:)
26.3. Piyasa riski aciklamalari (devami)
Degisken faizli kalemlerin nakit akim riski

31 Mart 2011 tarihi itibariyla, faiz oranlarinin 100 baz puan degismesi ve diger tiim degiskenlerin;
ozellikle kurlarn ayni kalmasi varsaymmi altinda, degisken faizli kalemlerden kaynaklanan
Ozsermayeye ve vergi oncesi donem karindaki etkisi asagidaki tabloda sunulmustur. Duyarlilik
analizi, ayn1 esaslara gore 31 Aralik 2010 yil1 ig¢in de uygulanmustir.

Kar veya (zarar) Ozsermaye"”
100 baz 100 baz 100 baz 100 baz
puan artiy puan azahs puan artis puan azals
31 Mart 2011
Degisken faizli yiikiimliilikkler (940,354) 940,354 (940,354) (940,354)
31 Aralik 2010
Degisken faizli yiikiimliiliikler (551,644) 551,644 (551,644) (551,644)

) Kar /zarar etkisi dahil icermektedir.

27. FINANSAL ARACLAR
27.1. Gercege uygun deger riski

Makul deger, bir varligin cari bir islemde istekli taraflar arasinda alim satimina konu olan fiyatini
ifade eder.

Sirket’in finansal varlik ve yiikiimliiliikklerinin makul degerlerinin belirlenmesi hem muhasebe
politikas1 hem de dipnot sunumlari agisindan gereklidir.

Makul degerlerin hem degerlendirilmesi hem de dipnot sunum amagli belirlenmesi asagidaki
yontemlerle yapilmaktadir. Makul degerlerin belirlenmesinde kullanilan varsayimlar ilgili varlik
veya yukiimliiliikler ilgili dipnotlarda gerektiginde sunulur.

Asagidaki metodlar ve varsayimlar gergege uygun degeri belirlemenin miimkiin oldugu durumlarda
her bir finansal aracin ger¢ege uygun degerini tahmin etmekte kullanilmistir.

Finansal varhklar

Kisa vadeli olmalarindan ve dnemsiz kredi riskine tabi olmalarindan dolay1 nakit ve nakit esdegeri
varliklar taginan degerlerinin ger¢cege uygun degerlerine yakin oldugu diisliniilmektedir. Ticari
alacaklarin siipheli alacaklar karsiligi diisiildiikten sonraki taginan degerlerinin gergege uygun
degerlerine yakin oldugu diisliniilmektedir.

Finansal yiikiimliiliikler

Ticari borglarin ve diger parasal yiikiimliiliikklerin kisa vadeli olmalar1 nedeniyle gergege uygun
degerlerinin tasidiklar1 degere yaklastig1 diisiiniilmektedir. Banka kredileri iskonto edilmis maliyet
ile ifade edilir ve islem maliyetleri kredilerin ilk maliyetine eklenir. Uzerindeki faiz oranlari
degisen piyasa kosullar1 dikkate alinarak giincellendigi i¢in degisken faizli kredilerin ve kisa vadeli
olmalar sebebiyle sabit faizli kredilerin ger¢ege uygun degerlerinin tagidiklar1 degeri ifade ettigi
diistiniilmektedir.
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS
31 MART 2011 TARIHINDE SONA EREN 3 AYLIK ARA HESAP DONEMINE AIT

KONSOLIDE DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Lirasi1 (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

. RAPORLAMA DONEMINDEN SONRAKi OLAYLAR
Sirket hisselerinin %29,41°1 halka arz edilerek, 10 Mayis 2011 tarihinde IMKB’de islem gérmeye

baslamugtir.
Halka arzda Sirket’in ¢ikarilmig sermayesi 138.000.000 TL’den 184.000.000 TL’ye cikarilarak
46.000.000 TL ve mevcut ortaklarin sahip oldugu 8.117.500 TL olmak iizere toplam 54.117.500 TL

nominal degerli paylarin halka arz1 gergeklesmistir.

S6z konusu paylar, Sermaye Piyasasi Kanunu’nun 4. Maddesi uyarinca Sermaye Piyasast Kurulu’nca
28.04.2011 tarih ve GY0.80/430 say1 ile kayda alinmistir.

Halka arz sonras1 ortaklik yapisi agagidaki gibi olmustur:

Hissedar Pay Tutar1 (TL) Pay Oram
AKFEN HOLDING A S. 95,156,384 51.72%
HAMDI AKIN 33,991,838 18.47%
IBRAHIM SUHA GUCSAV 345,380 0.19%
MUSTAFA CEYHAN 345,380 0.19%
AKINISI MAKINA SANAYI VE TICARET A.S. 43,513 0.02%
AKFEN INSAAT TURIiZM VE TICARET A.S. 2 0.00%
MEHMET SEMIH CICEK 1 0.00%
MUSTAFA DURSUN AKIN 1 0.00%
AHMET SEYFi USLUOGLU 1 0.00%
HALKA ACIK KISIM 54,117,500 29.41%
TOPLAM 184,000,000 100.00%
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