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BAGIMSIZ DENETIM RAPORU

Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortaklifi AS
Yonetim Kurulu’na,

Girig

Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortaklign AS, bagli ortakligi ile miistereken kontrol edilen ortakliklarmin
(birlikte “Grup”) 31 Aralik 2010 tarihi itibariyla hazirlanan ve ekte yer alan konsolide bilangosunu ve
ayni tarihte sona eren yila ait konsolide kapsamli gelir tablosunu, konsolide &zkaynak degisim
tablosunu ve konsolide nakit akis tablosunu, énemli muhasebe politikalarinin dzetini ve dipnotlart
denetlemis bulunuyoruz.

Konsolide Finansal Tablolarla ligili Olarak Isletme Yonetiminin Sorumiulugu

Isletme yonetimi konsolide finansal tablolarin Sermaye Piyasast Kurulu’nca yayimlanan finansal
raporlama standartlarina gbre hazirlanmast ve diiriist bir sekilde sunumundan sorumludur. Bu
sorumluluk, konsolide finansal tablolarin hata ve/veya hile ve usulsiizlitkten kaynaklanan onemli
yanlsliklar icermeyecek bigimde hazirlanarak, gergedi diiriist bir sekilde yansitmasimu saglamak
amaciyla gerekli ig kontrol sisteminin tasarlanmasi, uygulanmas: ve devam ettirilmesi, kosullarin
gerektirdigi muhasebe tahminlerinin yapiimasmi ve uygun muhasebe politikalarmin segilmesini
icermektedir,

Bagumsiz Denetim Kurulusunun Sorumiulugu

Sorumiulugumuz, yaptigimz bagimsiz denetime dayanarak bu konsolide finansal tablolar hakkinda
gorits bildirmektir. Bagimsiz denetimimiz, Sermaye Piyasasi Kurulu’nca yayimlanan bagimsiz
denetim standartlarina uygun olarak gergeklestirilmistir. Bu standartlar, etik ilkelere uyuimasint ve
bagimsiz denetimin, konsolide finansal tablolarin gergegi dogru ve diiriist bir bicimde yansitip
yansitmachFi  konusunda makul bir giivenceyl saglamak iizere planlanarak yiiriitiiimesini
gerektirmektedir.

Bagimsiz denetimimiz, konsolide finansal tablolardaki tutarlar ve dipnotlar ile ilgili bagimsiz denetim
kanit1 toplamak amactyla, bagumsiz denetim tekniklerinin kullantlmasmi igermektedir. Bagimsiz
denetim tekniklerinin se¢imi, finansal tablolarm hata ve/veya hileden ve usulsiizlitkten kaynaklanip
kaynaklanmadign hususu da dahil olmak i{izere onemli yanlghk igerip icermedigine dair risk
degerlendirmesini de kapsayacak sekilde, mesleki kanaatimize gore yapilmustir. Bu risk
degerlendirmesinde, isletmenin ig¢ kontrol sistemi g6z Sniinde bulundurulmustur, Ancak, amacimiz ig
kontrol sisteminin etkinfigi hakkinda goriis vermek degil, bagimsiz denetim tekniklerini kosullara
uygun olarak tasarlamak amaciyla, igletme yonetimi tarafindan hazirlanan konsolide finansal tablolar
ile i¢ kontrol sistemi arasindaki iliskiyi ortaya koymaktir. Bagimsiz denetimimiz, ayrica isletme
ybnetimi tarafindan benimsenen muhasebe politikalari ile yapilan dnemli muhasebe tahminlerinin ve
finansal tablolarmn bir biitiin olarak sunumunun uygunlugunun degerlendirilmesini igermektedir.

Bagimsiz denetim sirasinda temin ettifimiz kanitlarmin, goriisiimiiziin olusturulmasina yeterli ve
uygun bir dayanak olusturduguna inaniyoruz.

Akis Bagmsz Denatim va Serbest Muhasebeci Mali Misavidik A LS.,
a Turkish corporatien and @ member firm of the KPMG network of independent
mernber firms affitated with KPME International Cooperative, a Swiss entity.




Gorilg

Goriisiimiize gore, ilisikteki konsolide finansal tablolar, Grup’un, 31 Aralik 2010 tarihi itibariyla
konsolide finansal durumunu, ayni tarihte sona eren yila ait konsolide finansal performansint ve
konsolide nakit akislarini, Sermaye Piyasast Kurulu’nca yayumlanan finansal raporlama standartlan
(Not 2) gergevesinde dogru ve diiriist bir bigimde yansitmaktadur.

[stanbul, 25 Subat 2011

Akis Bagimsiz Denetim ve
Serbest Muhasebeci Mali Miigavirlik
Anonim Sirketi

Hatice Nesrin Tuncer, SMMM
Sorumlu ortak, Basdenetci
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS
31 ARALIK 2010 TARIHI ITIBARIYLA

KONSOLIDE BILANCO

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

Bagunsiz Denetimden Gegmis

Yeniden diizenlenmis(*)

VARLIKLAR Notlar 31 Aralik 2010 31 Arahk 2009 31 Arahk 2008
DONEN VARLIKLAR 8,365,971 5,146,431 12,412,726
Nakit ve nakit benzerleri 5 1,304,927 499,009 2,594,918
Ticari alacaklar 7 6,155,758 2,009,725 3,725,781
- fligkili taraflardan ticari alacaklar 26 1,201,871 436 526,040
- Diger ticari alacakiar 7 4,863,857 2,909,289 3,199,741
Diger alacaklar 8 - 94,587 3,948,204
- Hiskili taraflardan diger alacaklar 26 -- 36,614 933,395
- Diger alacakiar -- 37,973 3,014,609
Stoklar g - 1,094,805 1,067,707
Diger donen varhiklar 17 905,286 548,305 1,076,116
DURAN VARLIKLAR 678,636,026 502,950,957 439,864,117
Diger alacaklar 8 87,396 51,723 55,281
Yatirim amagh gayrimenkuller 10 644,063,152 473,158,302 415,190,285
Maddi duran varliklar 17 117,937 167,881 239,694
Maddi olmayan duran varliklar 12 7,622 9,487 11,541
Ertelenmis vergi varhig: 24 89,343 282,554 -~
Diger duran varliklar 17 34,270,576 29,281,010 24,367,316
TOPLAM VARLIKLAR 687,001,997 508,097,388 452,276,843
(*) Bakintz Not 2.
ilisikteki notlar, bu konsolide finansal tablolarin tamamlayict pargalaridir.
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 ARALIK 2010 TARIHI ITIBARIYLA
KONSOLIDE BILANCO

(Tutariar aksi beliviilmedikce Tiirk Lirast (“TL") cinsinden ifade edilmistir.)

Bagunsiz Denetimden Gecmis

Yeniden diizenlenmis(*)

KAYNAKLAR Notlar 31 Arahk2010 31 Arahk 2009 31 Arahk 2008
KISA VADELI YUKUMLULUKLER 63,017,344 61,027,157 70,897,849
Finansal borglar 6 47,628,674 34,139,632 61,417,644
Ticari borglar 7 854,847 3,794,315 1,276,608
- Higkili taraflava ticari borgiar 26 38,433 1,785,660 -
- Diger ticari borglar 7 796,414 2,008,649 1,276,608
Diger borglar 8 12,291,507 21,905,811 582,264
- Tliskili taraflara diger borglar 26 12,247,437 21,905,561 582,264
- Diger bor¢lar 44,070 250 -
Cahganlara saglanan faydalara iligkin kargiliklar 16 64,619 24,573 33,167
Diger kisa vadeli yiiktimliiliikler 17 1,731,386 1,162,826 7,588,166
Dénem kan vergi ylikiimliiliigii 24 446,311 = -
UZUN VADELI YUKUMLULUKLER 173,236,249 162,639,333 114,925,338
Finansal borglar 6 164,563,313 161,137,078 109,733,867
(ahisanlara saglanan faydalara iliskin karsiliklar 16 6,486 37,099 20,244
Ertelenen vergi viikiimliiliigii 24 7,321,185 670,707 4,807,506
Diger uzun vadeli yiikiimlitlitkler 17 1,345,265 794,449 363,721
OZKAYNAKLAR 18 450,748,404 284,430,898 266,453,656
Odenmis sermaye 138,000,000 72,147,600 72,147,000
Sermaye diizeltme farklar: 317,344 380,186 380,186
Ortak kontrol altinda isletme birlesmeleri etkisi 53,748,727 53,748,727 54,310,330
Yabanci para cevrim farklari 524,372 217,708 (114,598)
Kardan ayrilmig kisitlanmg yedekler 4,147 4,147 4,147
Gegmis yillar karlar: 137,819,739 139,726,591 80,801,022
Dénem kart 120,362,989 18,206,539 58,925,569
Kontrol giicii olmayan paylar (28,914) - --
TOPLAM KAYNAKEAR 687,001,997 508,097,388 452,276,843
(*y Bakiniz Not 2
[fisikteki notlar, bu konsolide finansal tablolarin tamamlayici pargalartdir.
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS
31 ARALIK 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT

KONSOLIDE KAPSAMLI GELIR TABLOSU

{Tutarlar aksi belirtitmedikce Tirk Lirasi (“TL”} cinsinden ifade edilmistir.)

Bagnnsiz Denetimden Gecmiy

Yeniden diizenlenmis(*®)

Notlar 2010 2009 20608
Satis gelirleri 19 18,471,000 17,699,045 14,987,535
Satiglarin maliyeti 19 {2,090,052) (1,686,951) (3,436,461)
BRUT KAR 16,380,948 16,012,094 11,551,074
Genel yonetim giderleri 20 (3,981,912) (4,884,891) (5,275,834)
Diger faalivet gelirleri 27 129,621,140 21,595,304 105,261,295
Diger faaliyet giderleri 21 (6,264,306) {971,148) (447.589)
FAALIYET KARI 135,755,870 31,751,359 111,088,946
Finansal gelirler 22 25,771,756 8,039,887 8,935,410
Finansal giderler 23 (33,184,649) {25,916,754) (52,186,121)
VERGI ONCESI KARI 128,348,977 13,874,492 67,838,235
Vergi geliri / (gideri) 24 (8,014,902) 4,332,047 (8,912,666)
- Donem vergi gideri (1,107,657) 39,994 --
- Ertelenen vergi geliri /{ gideri) (6,907,245) 4,292,053 (8,912,666)
DONEM KARI 120,334,075 18,206,539 58,925,569
Diger Kapsamli Gelir/(Gider)
Yabanet para gevrim farklanindaki degisim 306,664 332,306 (114,598)
DIGER KAPSAMLI GELIR/(GIDER), VERGI SONRASI 306,664 332,306 (114,598)
TOPLAM KAPSAMLI GELIR 120,646,739 18,538,845 58,810,971
Dénem Karmm/(Zararinin) Dagilimi
Kontrol glicti olmayan paylar (28,914) - --
Ana ortakhk paylar 120,362,989 18,206,539 58,925,569
Dinem Karn 120,334,075 18,206,539 58,925,569
Toplam Kapsamlt Gelirin/(Giderin) Dagilhimi
Kontrol glicti oltayan paylar (28,914) -- --
Ana Ortakhk Paylar 120,669,653 18,538,845 58,810,971
Toplam Kapsamh Gelir 120,640,739 18,538,845 58,810,971
Hisse bagina kazang ve
seyreltilmis hisse bagma kazang 25 1.02 0.20 0.64
{(*) Bakiniz Not 2

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

31 ARALIK 2010 TARIHINDE SONA YILA AIT
KONSOLIDE NAKIT AKIS TABLOSU

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Livas: {"TL") cinsinden ifade edtlmistir.)

Bagmnstz Denetimden Gecmis

Yeniden dilzenlenmis(®)

Notlar 2010 2009 2008

A. Esas faalivetlerden kaynaklanan nakit akiglart

Dinem kary(zararn) 120,334,075 18,206,539 58,925,569
Diizeltmeler:

Amortisman giderleri 20 49,417 69,524 56,147
itfa pay1 giderleri 20 5,613 6,057 7,664
Kidem tazminaty yikiimlttliigi kargilifmdaki artig/{azalis) 6 (20,628) 21,782 29,020
izin ytikiimlilugi kargihgindaki artig/ (azals) ') 40,046 (882) 33,1067
Faiz gideri 23 15,102,121 14,889,691 14,119,248
Gergeklesmemis kur fark: geliri (8,354,382) (551,087) 32,185,526
Yatirint amagh gayrimenkuller net deger artisi 21 (128,299,803) (21,151,504} (104,922,137)
Kira gider tahakkuklar 15 620,338 416,686 177,404
Diger kargiliklar 17 1,202,882 694,330 6,989,281
Vergi gideri / {gelirt) 24 8,014,902 (4,332,047) 8,912,666
Isletme sermayesindeki degisiklikierden 8nceki fanliyet 8,694,581 8,269,089 16,513,555
Stoklardaki degisim 9 1,094,805 {27,098) 180,178
Ticari alacaklardaki degisim {3,246,033) 816,056 384,546
Diger alacaklardaki degisim 58,914 3,857,175 (556,023)
Diger donen ve duran varhklardaki degigim (5,346,547) (4,385,883) 12,007,282
Ticari borgiardaki degisim (2,939,468) 2,517,707 551,424
Kidem ve izin yitkiimliliigii 6demesi 16 (9,985) (12,639} (17,475)
(Odenen vergi {658,576) - --
Diger borglar ve yiikiimliitiklerdeki degisim (10,318,148) 13,656,316 550,905
Fsas faalivetierden kaynaklanan/(kullamilan) net nakit {12,670,457) 24,690,723 29,614,390
B. Yatwim faaliyetlerinden kaynaklanan/ (kullamian) nakit alaslan

Maddi duran varlik satin ahmlar H (45,847} (19,720} (97,733)
Maddi duran varhik satiglari 1 46,374 22,009 -
Maddi olmayan duran varlik satin alimlar 12 (3,748) {4,003) (15,339
Yatirsm amagh gayrimenkul alimlart ' 10 (43,949,562) (31,382,124) €52,733,448)
iptal edilen yatirim amagli gayrimenkul gikiglan Io 1,344,515 348,250 --
[ktisap edilen miisterek yonetime tabi ortaklik net nakit etkisi o (1,631,642) -
Yatuwm faaliyetlerinde kullamalan net nakit (42,608,268) (32,667,230} (52,846,520)
C. Finansman faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akigkar

Sermaye artisindan kaynaklanan nakit girisi 18 45,676,767 -- --
Finansal bor¢lardan saglanan nakit girigleri 44,373,896 63,019,809 170,045,255
Finansal borglarin geri 6denmesi (19,264,800) (45,596,332) (131,733,528)
Faiz ddemeleri (15,007,884) (13,875,185) (14,119,248)
Finansman faaliyetlerinden kaynaklanan net nakit 55,777,979 5,548,292 24,192,479
Bilango tizerindeki kur farklan 306,664 332,306 (114,598)
Nakit ve nakit benzerlerindeki net (azals) / arti 805,918 (2,095,909) 845,751
Donem basi nakit ve nakit benzerleri 5 499,009 2,594,518 1,749,167
Dinem sonu nakit ve nakit benzerleri 1,304,927 499,009 2,594,918
(*) Bakiniz Not 2

[lisikteki notlar, bu konsolide finansal tablolarin tamamlayici pargalaridir. 7 AKIS
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS
31 ARALIK 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT

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

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

Akfen Gayrimenkul Yatinm Ortakhg AS (“Sirket ya da Akfen GYO”), Aksel Turizm Yatnmlar
ve lIsletmecilik AS (“Aksel”)’nin gayrimenkul yatmm ortaklifima doniistiiriilip yeniden
yapilandirilmast sonucu olusmustur. Aksel, ilk olarak 25 Haziran 1997 tarihinde yurtigi turizm
sektoriinde yatirim yapmak igin faaliyete gegmistir. Yeniden yaptlandirma, yonetim kurulunun 25
Nisan 2006 tarihl{ kararina miiteakip Sermaye Piyasast Kurula’nun (“SPK*) 14 Temmuz 2006 tarth
31/894 sayih karart ile Sirket’in “Gayrimenkul Yatirim Ortakligi”na donigtiriilmesi ile
sonuglandirtlmistir. Gayrimenkul yatirim ortakligi tinvaninin alinmasi ve faaliyet konusu degisikligi
31 Agustos 2006 tarihinde Ticaret Sicil Gazetesi’nde yayinlanmisgtir.

Sirket’in ana faaliyet konusu SPK’nmin Gayrimenkul Yatuim Ortakliklarina fliskin Esaslar Tebligi
(Seri: VI, No: 11) Madde 4’te agiklanmis olan gayrimenkule dayali sermaye piyasasi araglarina
yatirim yapmak, gayrimenkul portfdyil olusturmak ve gelistirmektir. Sirket’in ana ortagt Akfen
Holding AS (“Akfen Holding”) diinyanin baslica otel zincirlerinden olan ACCOR S.A. ile
Mutabakat Zapt: imzalamistir, Bu Mutabakat Zapti ile Akfen Holding ve ACCOR S8.A. Tiirkiye’de
otel projeleri gelistirmek igin bir ortakltk kurarak giiglerini birlestirmistir. Sirket agirlikli olarak
Novotel ve Ibis Otel markali otel projeleri gelistirecek ve ACCOR S.A.’nin Tiirkiye’de faaliyet
gisteren ve %100 istiraki olan Tamaris Turiztn A$’ye kiralayacaktir. 12 Nisan 2010 tarihinde
imzalanan Mutabakat Zaptr’na ait degisiklikte yer alan Yatirim Programi’na gére I 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 edilmigtir. Taraflarca
ortak mutabakata varilmasi durumunda, bes wilik  Yatutn Programi'nmn ilk senesinde
serceklesmek sartiyla, asgari otel sayisi 6’ya digiiriilebilecektir. Taraflar bir dahaki Yatuim
Programi’ni en geg 30 Haziran 2015 tarihinde uygulamaya koymay: planlamaktadirlar.

21 Subat 2007 tarihinde, Akfen Holding istiraki olan Akfen Gayrimenkul Ticareti ve Ingaat AS’nin
(“Akfen Ticaret”) hisscleri nominal bedeli ile Sirket’e devrolmugtur. Akfen Ticarel’in ana faaliyet
konusu da gayrimenkule dayali yatwrim yapmak, gayrimenkul portfoyi olusturmak ve
gelistirmektir,

Akfen Ticaret, 21 Eyliil 2007 tarihinde Eastern European Propetty Investment Ltd. (“EEPI Ltd.”)
firmasi ile Hollanda’da Russian Hotel Investment BV (“Russian Hotel” veya “RHI”) sirketini
kurmustur. EEPI Ltd. Aralik 2010°da RHD’daki hisselerinin %45’ini Kasa Investments (“Kasa
BV”) BV’ye, %5’ini isc Ciineyt Baltaoglu’'na devretmistir. Russian Hotel’in ana faaliyet konusu
Ukrayna ve Rusya’da ACCOR S.A. tarafindan isletilecck 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.

Akfen Ticaret, Rusya’da ofis ve konut projeleri gelistirmek i¢in Hollanda’da kurulan Russian

Property Investment BV (“Russian Property” veya “RPI”) hisselerinin 950’sini Akfen Grup

sirketlerinden Akfen Gayrimenkul Gelistirme ve Ticaret A$ den (“Akfen Gayrimenkul Gelistirme”)

5 Haziran 2009 tarihi itibariyla devralmstir, EEPI Ltd. Aralik 2010 itibariyla RPT” daki hisselerinin

%45°ini Kasa Investments BV’ ye (“Kasa BV"), %5’ini ise Ciineyt Baltaoglu’na devretmigtir. 31
! Aralik 2010 tarihi itibartyla, Russian Property’nin %45 hissesi Kasa BV’ye, %5 hissesi ise Ciineyt

Baltaoglu’na aittir.

Akfen GYO, bagh ortaklig: (Akfen Ticaret) ve miigterck yonetime tabi tegebbiisleri igin bu raporda

- “Grup” ibaresi kullaniacaktir,
31 Aralik 2010 tarihi itibariyla Akfen GYO ve miistereken kontrol edilen ortakliklarimin galigan
sayist strastyla, 14 (31 Aralik 2009: 16, 31 Aralik 2008: 18) ve 16 (31 Aralik 2009: 16, 31 Aralik

2008: 14Ydir. Sirket, Levent Loft, Biiyiikdere Caddesi, C Blok No: 201, Kat: 8, Daire: 151,
Levent— [stanbul adresinde kayithdir. AKIS

6 BAGIMSIZ DENETIM ve
SERB.ES'I'F\\ATQ/HASEHECI
PMALI MUIS AV LY -




2.1

AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 ARALIK 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

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

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR
Sunuma iligkin temel esaslar

Uyguniuk beyani

Sirket ve bagli ortakhin Akfen Ticaret’in genel merkezi, muhasebe kayitlarmi, Maliye
Bakanligi’nca yayimlanmg Tek Dilzen Hesap Plam gergevesinde Tiirk Ticaret Kanunu (“TTK”) ve
Tiirk Vergi Mevzuati’na gore yapmaktadir. Akfen Ticaret, Kuzey Kibris Tiirk Cumhuriyeti’nde
(“KKTC”) de faaliyet gdstermekte olup, KKTC Sirketler Mukayyitlifince Y$00148 kayit numarast
ile fasil 113, Limited Sirketler Yasasinin 346. Maddesi altinda bir yabanct sirket olarak 2 Eyliil
2002 tarihinde KKTC Bakanlar Kurulu kararina miiteakip tescil edilmistir, Akfen Ticaret,
KKTC’de muhasebe kayitlarint KKTC’nin kabul ettigi ticaret mevzuatina uygun ofarak tutmakta ve
yasal finansal tablolarint da buna uygun hazirlamaktadir.

Grup’un yabanci Gitkelerde faaliyet gosteren miisterek yonetime tabi tesebbiisleri Russian Hotel ve
Russian Property, faaliyet gosterdikleri lilkenin genel kabul gdrmiis muhasebe prensiplerine ve o
iilkelerin mevzuatina gbre muhasebe kayitlarim tutmakta ve yasal finansal tablolarim
hazirlamaktadirlar.

[ligikteki konsolide finansal tablolar, SPK tarafindan yayimlanan muhasebe ve raporlama ilkelerine
uygun olarak hazirlanmistir, Sirket, 31 Aralik 2010 tarihi itibariyla, konsolide finansal tablolarm: 9
Nisan 2008 tarih ve 26842 sayili Resmi Gazete'de yayimlanarak 1 Ocak 2008 tarihinden itibaren
yiiriirliige giren SPK’ nn Seri: XI, No: 29, “Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya Tliskin
Esaslar Tebligi”ne (Tebliz XI-29) gdre hazirlamugti. SPK Muhasebe Standartlar’na gore
raporlama yapan sirketler finansal tablolarin1 Teblig XI-29 kapsanunda Avrupa Birligi tarafindan
kabul edilen haliyle Uluslararast Muhasebe Standartlarina (UMS)/ Uluslararast Finansal Raporlama
Standartlarma (UFRS) gore hazilayacaklardir. Ancak Avrupa Birligi tarafindan kabul edilen
UMS/UERS’ nin Uluslararast Muhasebe Standartlari Kurulu (UMSK) tarafindan yayimlanan
UMS/UFRS’ den farklart Tiirkiye Muhasebe Standartlart Kurulu (TMSK) tarafindan ilan
edilinceye kadar iligikteki finansal tablolarin hazirlanmasinda UMSK ftarafindan yayimlanan
UMS/UFRS’ler ile birebir aym olan ve TMSK tarafindan yayinlanan Tiirkiye Muhasebe
Standartfar1 {TMS) /Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlart (TFRS) esas almarak hazirlanmig
olup finansal tablolar ve dipnotlar, SPK tarafindan yayimlanan raporlama formatina uygun olarak
sunulmustur.

Sirket’in 31 Aralik 2010 tarihi itibartyla diizenlenmis konsolide bilangosu ve bu tarihte sona eren
yila ait konsolide gelir tablosu, 25 Subat 2011 tarihinde Sirket Yonetim Kurulu tarafindan
onaylanmistir, Genel Kurul’'un ve ilgili yasal kuruluslarin yasal mevzuata gore diizenlenmis
finansal tablolar1 ve bu finansal tablolar: tashih etme hakki: vardir.

Finansal tablolarin hauriams sekli

31 Aralik 2010 tarihi itibariyle konsolide finansal tablo ve dipnotlarin hazirlanmasinda, SPK’min 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
Formatlart Hakkinda Duyuru”da belirtilen esaslar kullantlmestir.
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS
31 ARALIK 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

(Tutariar aksi belirtilmedikge Toirk Lirasi (“TL") cinsinden ifade ediimistir,)
FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLISKIiN ESASLAR (devan)
Sunuma iligkin temel esaslar (devami)

Fonksiyonel ve raporlama para birimi

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

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

Titm finansal bilgiler aksi belirtilmedikge TL olarak gosterilmistir. TL digindaki para birimleri ile
ilgili bilgiler aksi belirtiimedikge tam olarak belirtilmistir,

Konsolidasyon esasiart
Bagh ortakliklar

Baglt ortakliklar, Sirket’in dogrudan veya dolayli olarak iglemleri izerinde kontrol yetkisine sahip
oldugu sirketlerdir. Sirket, bagli ortaklik konumundaki sirketlerin finansal ve operasyonel
politikalarini yiirlitme gliciine sahip olmasina bagh olarak, bagh ortakligin faaliyet sonuglarindan
pay alir. Kontrol giiclinlin belirlenmesinde, meveut ve doniistiiriilebilir oy haklari géz niinde
bulundurulur. Bagh ortakliklarin finansal tablolari, kontrol giiciiniin olugtugu tarihten, sona erdigi
tarithe kadar konsolide finansal tablolarda gosterilmektedir.

Bagli ortakligin finansal tablolari ana sirketin finansal tablolar: ile uyumlu olarak ayni hesap
déneminde, ayni muhasebe ilkelerine gore hazirlanmustir,

31 Aralik 2010, 31 Aralik 2009 ve 31 Aralik 2008 tarihleri itibartyla, Akfen GYO’nun bagl:
ortakhigindaki pay oram asagidaki tabloda gdsterilmistir:

Sirket Sirket’in dogrudan veya dolayl hisseleri (%)

Akfen Ticaret 160
Miistereken konirol edilen ortakhklay

Miistereken kontrol edilen ortakliklar, Grup’un ortak kontroliine tabi, s6zlesmeye dayanan anlagma
ile kurulan ve stratejik, finansal ve operasyonel kararlar igin oybirlifi gereken sirketlerdir, Grup
miigterek yonetime tabi tegebbiisler iizerindeki etkinligini oransal konsolidasyon y6ntemine gore
raporlamaktadir. Konsolide finansal tablolarda, Grup’un miisterek yonetime tabi tesebbiisler
lizerindeki hissesi oraninca, sirketin aktif, pasif, gelir ve giderleri her kalem bazinda ayri ayn
yansitilmigtir,
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2.1.

AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 ARALIK 2010 TARTHINDE SONA EREN YILA AIT

KONSOLIDE DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Lirast (“TL") cinsinden ifade edilmistir.)
FINANSAIL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR (devann)
Sunnma iliskin temel esaslar (devamz)

Konsolidasyon esaslart (devami)

Miistereken kontrol edilen ortakhklar (devani)

Tligikteki konsolide finansal tablolarda, Russian Hotel ve Russian Property adiyla tegkil edilen
miistereken kontrol edilen ortakliklar oransal konsolidasyon yéntemine gore raporlanmugtir.

Miistereken kontrol edilen ortakiiklarin finansal tablolari, $irket’in finansal tablofart ile uyumlu
olarak ayn1 hesap déneminde, ayni muhasebe ilkelerine gore hazirlanmigtir.

31 Aralik 2010, 2009 ve 2008 tarihleri itibariyla, Akfen GYO’nun miigtereken kontrol edilen
ortakliklardaki dogrudan veya dolayl: pay oranlar: asagidaki tabloda gosterilmistir:

Sirket 31 Arahk 2010 31 Aralik 2009 31 Aralik 2008

RHI 50% 50% 50%

RPI 50% 50% -
RPI

Akfen Ticaret, Rusya’da ofis ve konut projeleri gelistirmek igin Hollanda’da kurulan Russian
Property hisselerinin %50’sini Akfen Grup sirketlerinden Akfen Gayrimenkul Geligtirme 5 Haziran
2009 tarihi itibariyla devralmistir. Russian Property’nin diger %45 hissesi Kasa Investment BV ye,
%351 ise Clineyt Baltaogiu’na aittir.

RHI

Ana faaliyet konusu Rusya ve Ukrayna’da oteller gelistirmek ve ACCOR S.A’ya kiralamak olan
RHI 21 Egyliil 2007°de Hollanda’da kurulmugtur. RHPnin diger %45 hissesi Kasa Investment
BV’ye, %5°1 ise Ciineyt Baltaoglu’na aittir,

Konsolidasyon sirasinda elimine edilen islemler

Konsolide finansal tablolarin hazirlanmasinda, grup ici islemlerden dolay: olugan tiim bakiye ve
islemler ile gergeklesmemis her tiirlii gelir elimine edilmistir. Ortak girisimlerle yapilan
islemlerden dogan gergeklesmemis gelirler, Grup’un sz konusu ortak girigimdeki etkin orani kadar
arindirilmigtir. Grup ici islemlerden kaynaklanan gergeklesmemis zararlar da, defer diigiisiiyle ilgili
kanit olmadigi hallerde, gergeklesmemis karlarm  arndirilmasinda  kullamlan  ySntemle
armdirtlragtir,

Yabane: para
Yabanci para islemler

Yabanci para islemter ilgili Grup sirketlerinin fonksiyonel para birimlerine iglemin gergeklestigi
tarihteki kurdan cevrilmiglerdir. Yabanci para cinsinden olan parasal varhk ve ylikiimliilikler
raporlama tarihindeki kurlardan fonksiyonel para birimine gevrilmislerdir. Yabanci para cinsinden
olan fiili maliyetleriyle lgiilen parasal olmayan varliklar ve yilkiimliilikler, islem tarihindeki
kurdan gevrilir. Cevrimle olugan kur farklart konsolide kapsaml: gelir tablosunda kayitlara alur.

Grup sirketleri kullanim alanlari ok fazla oldugu i¢in veya ilgili Grup sirketlerinin faaliyetierine
snemli etkide bulundugu ve bu sirketletle ilgili Snemli ekonomik olay ve durumlart yansittigi igin
fonksiyone! para birimi olarak Avro veya TL’yi kullanmaktadirlar. Finansal tablolardaki kalemleri
lemek igin kullamilan para birimi hari¢ kullanilan tiim para birimleri yabanci para olarak
adlandirttmaktadir.
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 ARALIK 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

(Tutariar aksi belirtilmedikge Tivk Livas: (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKiN ESASLAR (devan)
Sunuma iliskin temel esaslar (devani)
Konsolidasyon esaslars (devami)

Yabanct para islemler(devann)

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

Grup’un raporlama para biriminden farkli fonksiyonel para birimi kullanan Grup sirketlerinin aktif
ve pasifleri, raporlama dénemi sonundaki kurdan Grup’un raporlama para birimine gevrilir. Bu grup
sirketlerinin gelir ve giderleri dénemin ortalama déviz kurundan raporlama para birimine gevrilir.
Ozsermaye kalemleri maliyet degerinden raporlanir. Yabanci para birimi farkliliklart 6zsermayede,
“Yabanc! para gevirim farkr” (YPCF) altinda gbsterilir. igili Grup sirketleri tamamen veya kismen
elden ¢ikarildiginda YPCFdeki ilgili miktar konsolide kapsamli gelir tablosuna transfer edilir.

Avro/ TL, ABD Dolar1 / TL kurlart dénem sonlar: itibariyle agagidaki gibidir:
31 Arahk 2010 31 Arahik 2009 31 Arahk 2008

Avrof TL 2.0491 2.1603 2.1408
ABD Dolart/ TL 1.5460 1.5057 1.5123

Avro / TL, ABD Dolar1/ TL yitlik ortalama kurlart agagidaki gibidir:

31 Arahk 2010 31 Aralik 2009 31 Aralik 2008
Avro/ TL 1.9894 2.1505 1.8958
ABD Dolari/ TL 1.5004 1.5471 1.2929

Karsilagtirmualt bilgiler

iligikteki konsolide finansal tablolar, Grup’un mali durumu, performansi ve nakit akigindaki
epilimleri belirleyebilmek amaciyla, 6nceki dénemle kargilagtirmali hazirlanmaktadir. Muhasebe
ilkeleri, Grup tarafindan stirekli olarak uygulanmakta ve daha Onceki dénemlerde uygulanan
muhasebe ilkeleri tutarhilik gistermektedir.
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS
31 ARALIK 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT

KONSOLIDE DIPNOTLAR

(Tuiariar aksi belirtilmedikge Tirk Liras: (“TL") cinsinden ifade edilmigtir.)

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA TLISKIN ESASLAR (devamy)

Muhasebe politikalarindaki degisiklikler

1 Ocak 2010 tarihinden itibaren, Grup miistereken kontrol edilen ortakliklarin muhasebelestirilmesi
alaninda muhasebe politikasini degistirmistir.

Miistereken kontrol edilen orfakhikiarin muhasebelegtirilmesi

Grup konsolide finansal tablolarinda miistereken kontro! edilen ortakliklari $zkaynak yontemi ile
muhasebelestirirken finansal durumu ve performansi ile ilgili daha detayh bilgi sunabilmek igin
oransal konsolidasyon metodu ile muhasebelestirme ybntemine gegmistir.

Ozkaynak ydnteminden oransal konsolidasyon yéntemine gegisin gegmis déneme olan etkileri
asagidaki tabloda gosterilmistir:

Dénen Varliklar
Duran Varhklar
Toplam Varliklar

Kisa Vadeli
YitkiimHilitkler
Uzun Vadeli
Yiiktimliiltikler

Ozkaynaklar
Toplam Kaynaklar

Briit Kar
Faaliyet Kari/(Zarar)
Dénem Kar/(Zarart)

Donen Varhiklar
Duran Varhkiar
Toplam Varliklar

Kisa Vadeli
Yitkiimliilikler
Uzun Vadeli
Yikiimliilikler

(zkaynaklar
Toplam Kaynaklar

Briit Kar
Faaliyet Kar/(Zarart)
Dinem Kari/(Zarart)

Yintem degisiklifinin

31 Aralik 2008 etkileri 31 Arahk 2008
Onceden Yeniden
raporlanan RHI diizenlenmis
10,911,549 1,501,177 12,412,726
436,723,636 3,140,481 439,864,117
447,635,185 4,641,658 452,276,843
70,361,654 536,195 70,897,849
110,895,755 4,029,583 114,925,338
266,371,776 75,880 266,453,656
447,635,185 4,641,658 452,276,343
11,551,074 - 11,551,074
111,508,678 {419,732) 111,088,946
58,959,229 (33,660) 58,925,569
Y#éntem degisildiginin
31 Aralik 2009 etkileri 31 Aralik 2609
Onceden Yeniden
raporlanan RHI RPI diizenlenmis
4,335,371 354,650 456,410 5,146,431
492,466,017 6,268,480 4,216,460 502,950,957
496,801,388 6,623,130 4,672,870 508,097,388
49,989,126 6,552,205 4,485,826 61,027,157
162,639,333 - - 162,635,333
284,172,929 70,925 187,044 284,430,898
496,801,388 6,623,130 4,672,870 508,097,388
16,012,094 - - 16,012,094
33,088,588 (883,427) {453,802) 31,751,359
17,247,991 208,867 749,681 18,206,539
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 ARALIK 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikee Tiirk Liras (“TL") einsinden ifade edilmistir.)

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLISKIN ESASLAR (devami)

Muhasebe tahminlerindeki degisiklik ve hatalar

Finansal tablolarin Seri: XI No: 29 numarah Teblif’e uygun olarak hazirlanmasi, ySnetimin,
politikalarin uygulanmas: ve raporfanan varlik, yiikiimliilik, gelir ve gider tutarlarim etkileyen
kararlar, tahminler ve varsaymmlar yapmasmi gerektirmektedir. Gergeklesen sonuglar bu
tahminlerden farklilik gésterebilir.

Tahminler ve tahminlerin temelini teskil eden varsayimlar siirekli olarak gdzden gegirilmektedir.
Muhasebe tahminlerindeki giincellemeler, giincellemenin  yapildifi dénemde ve bu
giincellemelerden etkilenen miiteakip dénemlerde kayitlara alunr. Tahminlerin kullamildigt baghca
notlar agagidaki gibidir:

Not 2.5.4 — Maddi duran varliklarin faydal: Smiirleri

Not 2.5.5 - Maddi olmayan duran varliklarin faydah émiirleri

Not 10— Yatrim amagh gayrimenkullerin gergege uygun deger Slgiimit
Not 15 —Taahhitler

Not [6 — Caliganlara saglanan faydalara iliskin kargiliklar

Not24 — Vergi varhk ve yiikiimliiliikleri

31 Arahik 2010 tarihi itibariyla uygulanan ve heniiz yiiriirliiliikte olmayan standartlar ve
yorumlar

2010 Yilinda Yiiviirhiige Giren Standartlar ve Yorumliar

Grup, 31 Aralik 2010 tarihinde gegerli ve uygulanmast zorunlu olan TMSK tarafindan gikartlan
tiim standartlar1 ve TMSK’nin tiim yorumlarint nygulamstir.

31 Araltk 2010 Tarihi Itibariyle Heniiz Yiiriirliilitkte Olmayan Standartlar ve Yorumlar

TMSK, Kasmm 2009°da TFRS 9’un finansal araglarmsmiflandirilmasi ve 8lgtimit ile ilgili birinci
kismini yayimlamigtir. TFRS 9, TMS 39, “Finansal Araglar; Muhasebelestirme ve Olgme™’nin
yerine kullantlacaktir. Bu Standart, finansal varliklarin, isletmenin finansal varhiklarin yonetmede
kullandig1 model ve sbzlesmeye dayali nakit akig ozellikleri baz alnarak simiflandirilmasint ve
daha sonra gergege uygun defer veya itfa edilinis maliyetle degerlenmesini gerektirmektedir. Bu
yeni standardin, 1 Ocak 2013 tarihinde ya da bu tarih sonrasinda baglayan finansal donemlerde
uygulanmasi zorunludur. Grup, bu standardn uygulanmasi sonucunda konsolide finansal
tablolarinda olusabilecek etkileri hentiz degerlendirmermistir.

Onemli muhasebes politikalarmm tzeti

Finansal tablolarin hazirlanmasinda kullanilan 8nemli muhasebe ilkeleri agagida agiklanmustir.

Satts gelirleri

Satig gelirleri, kira gelirlerini igermektedir.

Kira gelirleri
Yatirim  amaglt  gayrimenkullerden elde edilen kira gelirleri tahakkuk esasina gore
kaydedilmektedir.

Gelir, alinan veya alinabilecek bedelin gergege uygun degeri ile Slgiiliir.
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS
31 ARALIK 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT

KONSOLIDE DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tirk Livast (“TL") cinsinden ifade edilmistir.)

2. FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLISKiN ESASLAR (devamy)

2.5.2. Stoklar

Stoklar, net gerceklesebilir degeri ya da maliyet bedelinden diigiik olani ile defierlenir. Stoklara
dahil edilen maliyet unsurlars Grup tarafindan satig amagh konut inga etmek igin elde tutulan
arsalar, ilk madde ve malzeme giderleri, is¢ilik ve diger maliyetlerden olugmaktadw, Stoklarmn
maliyeti, toplam proje maliyetinin projeye dahil unsurlara oransal metod kullamlarak dagitiimas
sonucu olusmaktadir,

2.5.3.  Yatirim amaclt gayrimenkuller

a Faal olan yatirim amach gayrimenkuller

Yatirim amach gayrimenkuller, kira geliri, sermaye kazanci veya her ikisini birden elde etmek igin
tutulan gayrimenkullerdir. Yatim amagli gayrimenkuller, gergege uygun defer ile
muhasebelestirilmektedir. Konuyla ilgili yetkiye ve gerekli mesleki birikime sahip ve stz konusu
yatirim amaght gayrimenkullerin sinif ve yeri hakknda giincel bilgisi bulunan bafmmsiz bir
degerleme sirketi her yil bu gayrimenkulleri degerlendirmektedir. Gergege uygun deger, deferleme
tarihinde, bilgili ve istekli bir alict ile satici arasinda sdz konusu varlin piyasa kosullarinda, el
degistirmesi sonucunda ortaya gikmasi beklenen tahmini piyasa degeridir.

Yatirnm amagh gayrimenkullerin gergege uygun degeri, yatirum amagh gayrimenkullerin gelecek
yillarda firetecegi serbest nakit aksslarmm bugiinkii degerleri toplanarak belirlenmigtir.

Gergege uygun degerleme calismalar, uygun oldugu takdirde, kiracilarin veya faaliyet 6demelerini
yapmakla sorumlu ofanlarm kredibilitesi, yatirim amagli gayrimenkullerin bakim ve sigortalarinin
kiralayan ve kiract arasindaki dagilimi ve yatirim amagh gayrimenkullerin ekonomik Smiirleri
dikkate alinarak yapilmugtir,

Kira yenileme dénemlerinde gerekli tiim bilgilendirmelerin zamaninda yapildifs varsayilmistur.

Yatirim amagh gayrimenkullerin gergege uygun deger deisikliklerinden kaynaklanan kazang veya
kayiplar, olustugu dénemde kar veya zarara dahil edilir. Yatuwim amagh gayrimenkullerden elde
edilen kira gelirlerinin muhasebelegtirilmesi Not 2.5,1"de belirtilmistir.

b Yapilmakta olan yatirim amach gayrimenkuller

Yapilmakta olan yatirim amagh gayrimenkuller, gelecekte kira geliri, sermaye kazanci veya her
ikisini birden elde etmek igin yapilmakta olan yatuwim amaglt gayrimenkullerdir. Yapilmakta olan
yatirim amagh gayrimenkuller, faal olan yatirim amagh gaynmenkuller gibi, gergefe uygun deger
ile muhasebelestirilmektedir. Konuyla ilgili yetkiye ve gerekli mesleki birikime sahip ve sbz
konusu yapilmakta ofan yatrim amagli gayrimenkullerin simf ve yeri hakkinda giincel bilgisi
bulunan bagimsiz bir degerleme sirketi her yil bu gayrimenkulleri degerlendirmektedir,

Yapilmakta olan yatmim amagli gayrimenkuller ile dogrudan iliskilendirilen borglanma maliyetleri,
ilgili varhgin maliyetine dahil edilmektedir. Aktiflestirme, bu varliklar ile ilgili harcamalarin ve
finansman giderlerinin olugmaya basladifi andan, varliklarin nihai kullamima hazir hale
getirilmesine kadar siirdiiriilmektedir.

Yapilmakta olan yatiim amagh gayrimenkullerin gergege uygun degeri, yapilmakta olan yatirim
amagl gayrimenkullerin gelecek yillarda firetecegi serbest nakit akimlarinin bugfiinkii degerleri ile
projenin tamamlanmast igin gerekli olan maliyetler netlestirilerek belirlenmistir.
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS
31 ARALIK 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belivtinedikge Tiirk Liras: (“TL"} cinsinden ifade edilmigtir.)
2 FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR (devamy)
2.5.  Onemli muhasebe politikalarimin zeti (devam)

2.5.4. Maddi duran varliklar

Maddi duran varliklar, 1 Ocak 2005 tarihinden 6nce satin alinan kalemler igin, 31 Arahk 2004
tarihi itibariyla enflasyonun etkilerine gore diizeltilmis maliyet degerlerinden ve 1 Ocak 2005
tarihinden sonra alinan kalemler igin satin ahm maliyet degerlerinden birikmis amortisman ve
kalict deger kayiplar diistilerek yansitilir.

Amortisman

Maddi duran varliklara iligkin amortismanlar, varliklarm faydal émiirlerine gore aktife giris esas
alinarak esit tutarl, dogrusal amortisman ydntemi kullanilarak ayrilnustir.

Maddi duran varliklarin tahmini ekonomik dmiirleri agagidaki gibidir:

Binalar 50 yil
Tesis, makine ve cihazlar 6 yil
Dgseme ve demirbaglar 3-10 vl
Tagitlar 5yl

Sonraki maliyetier

Maddi duran varliklarm herhangi bir parcasini degistirmekten dolay: olugan giderler, temel bakim
ve onarim giderleri de dahil olmak fizere, aktiflestirilebilir. Sonradan ortaya ¢ikan difer masrafiar
s6z konusn maddi duran varhfm gelecekteki ekonomik faydasmi arttirier nitelikte ise
aktiflestiritebilir. Tiim diger giderler olugtuklari tarihte kar veya zararda muhasebelestirilir.

Maddi duran varliklarin elden gikarilmast sonucu olusan kayip veya kazanglar, satistan elde edilen
hasilat ile ilgili duran varhgin defter degerinin kargilastirilmas: sonucu belirlenir ve cari dénemde
ilgili gelir veya gider hesaplarma yansstilir.

2.5.5. Maddi olmayan duran varitklar

Maddi olmayan duran varliklar, yazilim programlarini igermektedir. Yazihim programlari, 1 Ocak
2005 tarihinden 8nce satin alinan kalemler igin 31 Aralik 2004 tarihi itibariyla enflasyonun
etkilerine gdre diizeltilmis maliyet degerlerinden ve 31 Aralik 2004 tarihinden sonra satin alinan
kalemler icin satin alm maliyet degerlerinden birikmis itfa paylar1 ve varsa kalict deder kayiplan
diisiilerek ifade edilmislerdir. Maddi olmayan duran varliklara iligkin itfa paylari kar veya zararda,
ilgili varliklarin tahmini faydah omiirleri olan 3 ila 5 yit {izerinden, dogrusal amortisman ydntemi
kullanilarak hesaplanmasi sonucu muhasebelestirilir.

2,5.6 Varhiklarda deger ditgiiklitgii

Grup, her raporlama dénemi sonunda yatirim amagh gayrimenkuller harig (bakimz muhasebe
politikast 2.5.3) varliklarinin bulunan defter degerine iligkin deger kaybinin olduguna dair herhangi
bir gosterge olup olmadigini deBerlendirir. Eger boyle bir gdsterge mevcutsa, deger ditslikliigil
tutarint belirleyebilmek igin o varligin geri kazanilabilir tutart tahmin edilir. Varhgm tek bagina
geri kazamlabilir tutarmin hesaplanmasinin miimkiin olmadifi durumlarda, o varhgm ait oldugu
nakit iireten biriminin geri kazanilabilir tutari hesaplanir.

Geri kazanilabilir tutar, satis maliyetleri diisiildiikten sonra elde edilen gergefe uygun deger veya
kullanimdaki degerin biiyiik olanidir. Kullanimdaki deger hesaplanirken, gelecege ait tahmini nakit
akimlari, paranin zaman deBeri ve varh@a ozgil riskleri yansitan vergi Oncesi bir iskonto orant
kullanilarak bugiinkii degerine indirilir.
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31 ARALIK 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiivk Livast (“TL") cinsinden ifade edilmigtir.}

2. FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLISKIN ESASLAR (devam)
2.5.  Onemli muhasebe politikalaruun 8zeti (devams)
2.5.6 Varliklarda deger diisitkliigii (devanu)

Varhigin (veya nakit tireten birimin) geri kazamlabilir tutarinin, defter degerinden daha az olmasi
durumunda, varligm (veya nakit tireten birimin) defter degeri, geri kazanilabilir tutarina indirilir.
Bu durumda olusan deger diisiikliigii kayiplart kar veya zararda muhasebelestirilir.

Deper diisiikliigiiniin iptali nedeniyle varligin (veya nakit tireten birimin) kayith degerinde
meydana gelen arti, onceki yillarda deger diisiikiligtintin finansal tablolara alinmamis olmasi
halinde olusacak olan defter deferini (amortismana tabi tutulduktan sonra kalan net tutar)
asmamahidir. Deger diisiikliigtiniin iptali kar veya zarara kaydedilir.

2.5.7. Finansal araclar
i) Tiirev olmayan finansal varhklar

Grup kredi ve alacaklart ile mevduatlarm olustuklart tarihte kayittarina almaktadir. Gergege uygun
deper fark: kar/zarara yansitilan finansal varhiklar dahil diger biittin finansal varliklar Grup’un ilgili
finansal aracin sézlesmeye bagli kosullarina taraf durumuna geldigi islem tarihinde kayitlara alinir.

Grup, finansal varliklarla ilgili sozlegme uyarmca meydana gelen nakit akslart ile ilgili haklan
sona erdiginde veya ilgili haklarini bu finansal varlik ile ilgili biitiin risk ve getirilerinin sahipligini
bir ahm-satim islemiyle devrettiginde stz konusu finansal varligi kayitlarindan gikarir. Grup
tarafindan devredilen finansal varliklardan yaratilan veya elde tutulan her tiirlit hak, ayn bir varlik
veya yiikiimliilitk olarak kaydedilir.

Grup finansal varlik ve yiikiimliiliiklerini, sadece ve sadece, netlestirme igin yasal bir hakk:
oldugunda ve islemi net bazda gergeklestirmek ya da varligin gergekleymesi ile yikiimlitligin
yerine getirilmesini ¢ zamanl yapmak konusunda niyetinin bulunmas: durumunda netlestirmekte
ve net tutar: finansal tablolarinda gdstermektedir.

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

Gergege uygun defier fark: kar/zarara yansitilan finansal varhiklar

Bir finansal arag alim satim amagh olarak elde tutuluyorsa veya ilk kez kayda alinmasinin ardindan
bu sekilde alim satim amagh olarak elde tutulacak ise bu finansal arag gergege uygun deger farki
kar zarara yansttilan araglar olarak siiflanir. Grup séz konusu yatirimlarint yonetiyor ve Grup’un
yazilt olan risk yonetimi ve yatirim stratejileri dogrultusunda bu yatirsmlarinin gergege uygun
degeri iizerinden alim satimina karar veriyorsa, burada stz konusu finansal varliklar gergege uygun
degeri kar/zarara yansitilan finansal varliklar olarak kayitlara alinir. [tk kayda alindiktan sonra her
tiirl islem maliyetleri dogrudan kar zarara yansitihr. Gergege uygun degeri kar/zarara yansttilan
finansal varliklar gergefie uygun degerleri ile degerlenirler ve gercefe uygun deferlerindeki
degisimler kar zarara kaydedilir. Grup’un 31 Aralik 2010, 31 Arabik 2009 ve 31 Aralik 2008
tarihleri itibariyla gercege uygun deger farki kar/zarara yansitilan  finansal varhigt
bulunmamaktadir.

Vadeye kadar elde tutulacak finansal varhik

Grup’un vadeye kadar elde tutma niyeti ve kabiliyeti oldugu borglanma senetleri varsa bu finansal
varliklar, vadeye kadar elde tutulacak yatmimlar olarak siniflanir. Vadeye kadar elde tutulacak
yatirimiar ilk olarak gergege uygun degerine varsa islem maliyetleriyle dogrudan iligkili giderlerin
eklenmesiyle kayitlara almir, Grup’un 31 Aralik 2010, 31 Arahik 2009 ve 31 Aralik 2008 tarihleri
itibartyla vadeye kadar elde tutulacak finansal varlig1 bulunmamaktadir, [
AKIS

5 BAGIMSIZ DENETIAM ve

SERBESTN 4‘:’&1 ASEBEC]
MALI MJ}\%A IRLIK A5




AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS
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KONSOLIDE DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Lirast (“TL") cinsinden ifade edilmistir.)

2. FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKiN ESASLAR (devamy)
2.5.  Onemli muhasebe politikalarimin dzeti (devan)
2.5.7. Finansal araglar (devami)

Krediler ve alacaldar

Krediler ve alacaklar aktif piyasada kote edilmemis, sabit veya degisken 6demeli finansal
varhiklardir. Bu tiir varliklar baslangigta gercefie uygun degerleri ile dogrudan iliskilendirilebilen
islem maliyetlerinin cklenmesiyle muhasebelestirilir. 1k kayitlara alinmalarinm miiteakiben krediler
ve alacaklar gelecektcki anapara ve faiz nakit akimlarinin etkin faiz oranlari kullanilarak itfa
edilmis maliyetleri fizerinden deger diisiikliikleri indiriterek gosterilmektedir.

Krediler ve alacaklar, imtiyazli hizmet anlagmalarindan dogan alacaklar déhil olmak lizere ticari ve
diger alacaklari igerir.

Nakit ve nakit benzerleri, nakit meveudu, vadesiz mevduatlar ve 3 aydan az vadeye sahip vadeli
mevduatlardan olusmaktadir. Talep edilirse 6denebilecek olan ve Grup’un nakit yonetiminin bir
pargast olan borglu cari hesaplar da konsolide nakit akis tablosunun olugturulmass amaciyla nakit
ve nakit benzerleri igerisinde g8sterilmektedir.

Grup, imtiyazi tantyandan, sunulan hizmetlerin iyilestiriimesi veya ingaat iglemleri igin nakit veya
herhangi bir diger finansal varlig1 elde etmeye, kosulsuz sézlesmeye dayah hakki bulundugunda
imtiyazl: hizmet sdzlesmesinden dogan finansal varliklar: muhasebelegtirmektedir. Bu tiir finansal
varliklar, baslangicta gergefe uygun degerlerinden &lgiilmektedir. [ik kayitlara almmalarm
miiteakiben finansal varliklar itfa edilmis maliyetleri tizerinden gosterilmektedir.

Eger Grup, ingaat islemleri igin bir kismi finansal varlik ve bir kismi maddi olmayan duran varhk
seklinde olmak {izere deme almakta ise, alman veya almacak olan her bir varhk baglangicta
percege uygun degeri lizerinden olmak iizere ayr1 ayn muhasebelegtirilir,

Diger
Diger finansal varlik ve borglar, deger duisiikliigii karsiligi aynlmak suretiyle etkin faiz yontemine
gore degerlendirilir.

ii) Tiirev olmayan finansal yiikiimliiliikler

Grup ¢ikarilan borglanma senetleri ve sermaye benzeri yiikiimlitfiiklerini olustuklari tarihte
kayitlarina almaktadw. Gergege uygun deger fark: kar/zarara yansitilan finansal yiikiimliilitkler
dahil diger biitiin finansal yitkimlillikler Grup’un ilgili finansal aracn stzlesmeye bagli
kosullarina taraf durumuna geldigi islem tarihinde kayitlara alinir.

Sézlesmeye dayalt yiikitmlitliklerinin yerine getirildigi, iptal ya da feshedildigi durumlarda; Grup,
56z konusu finansal yiikiimliiliigii kayitlarindan ¢ikarir,

Grup finansal varlik ve yiikiimliiliiklerini, sadece ve sadece, netlestirme igin yasal hakki olduBunda
ve islemi net bazda gergeklestirmek ya da varligm gergeklesmesi ile yitkiimliiligtin yerine
getirilmesini ¢s zamanh yapmak konusunda niyetinin bulunmas: durumunda netlestirmekte ve net
tutar1 finansal tablolarinda g&stermektedir.

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

Bu tiir finansal yiikiimlitliikler, ilk kayda alinmalari esnasinda, gergege uygun degerlerine dofrudan
iliskilendirilen iglem maliyetlerinin cklenmesiyle Slgiilmektedir. [k kayda alinmalarint miiteakiben
finansal yikiimlillikler, etkin faiz yontemiyle hesaplanan itfa edilmis degerleri lizerinden
gosteritmektedir.
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2. FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLISKIN ESASLAR (devann)
2.5.  Onemli muhasebe politikalarinin dzeti (devami)
2.5.7. Finansal araglar (devami)

iii} Sermaye

Adi Hisse Senetleri

Adi hisse senetleri 6zkaynak olarak siniflandinbir. Adi hisse ihraglar ve hisse senedi opsiyonlarinin
ihract ile dogrudan iligkili ek maliyetler vergi etkisi diigiilditkten sonra Szkaynaklardan azahg
olarak kayitlara alinm,

2.5.8. Borg¢lanma malivetleri

Kullanima ve satiga hazir hale getirilmesi 6nemli Slglide zaman isteyen varliklar séz konusu
oldugunda, satin alinmasi, yapimi veya {iretimi ile dogrudan iliskilendirilen borglanma maliyetleri,
ilgili varlik kullanima veya satiga hazir hale getirilene kadar varligin maliyetine dahil edilmektedir.

Diger tiim borglanma maliyetleri, olustuklart ddnemlerde kar veya zarara kaydedilmektedir.
2.5.9. Isletme birlesmeleri

Grup, Rusya’da ofis ve konut projeleri geligtirmek igin Hollanda’da kurulan Russian Property
hisselerinin %50°sini Akfen Gayrimenkul Gelistirme’den 5 Haziran 2009 tarihi itibariyla kayith
deger iizerinden devralmistir. Bu islem ortak kontrol altmdaki sirketlerin birlesmeleri oldugu igin
herhangi bir serefiye dogmamustir,

2.5.10. Yabanct para iglemleri

Grup’un finansal tablolar1 faaliyette bulundugu temel ekonomik gevrede gegerli olan para birimi
(fonksiyonel para birimi) ile sunulmustur.

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

Grup, yabanci para cinsinden yapilan iglemleri TL’ye gevirirken iglem tarihinde gegerli olan ilgili
kurlar1 esas almaktadir. Bilangoda yer alan yabanci para birimi bazindaki parasal varhiklar ve
borglar raporiama dénemi sonundaki doviz kurlari kullanilarak TL’ye gevrilmistir. Yabanct para
cinsinden olan islemlerin TL’ye gevrilmesinden veya parasal kalemlerin ifade edilmesinden dogan
kur fark: zarar1 veya gelirleri ilgili donemde kar veya zarara yansitilmaktadit.

Fonksiyonel para birimi, yiiksek enﬂasyoniu bir {ilkenin para birimi olmayan ve Sirket’in gegerli
para biriminden farkli olan ortak girigimin, varlik ve yiikiimlitlitkleri, zsermaye kalemleri harig,
raporlama doénemi sonu itibariyla olugan kapanis kurlari fizerinden TL’ye donistiiriiliir, Ozkaynak
kalemleri ise islem tarihindeki kurlar esas alinarak TL’ye donijstiiriiliir. Bu islem sonucunda olusan
farklar zsermayede “yabanci para ¢evrim farklari” kalemi iginde gosterilir.

2,5.11. Hisse basina kazang

Kapsamli gelir tablosunda gosterilen hisse basina kazang, net karin donem boyunca iglem gren
agirhikll ortalama hisse sayisina bblinmesiyle bulunur. Dénem boyunca ortalama hisse sayist
dénem bagt meveut hisse sayistyla dénem iginde ihrag edilen hisse sayisinm zaman bagh agirlikli
ortalama bir faktorle ¢arpilmasiyla bulunur (Not 25).
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS
31 ARALIK 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT

KONSOLIDE DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Lirast (“TL”) cinsinden ifade edilmigtir.)

2. FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLISKiN ESASLAR (devami)
2.5 Onemli muhasebe politikalarimin ézeti (devan)
2.5.12. Raporlama dineminden sonraki olaylar

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

- raporlama dénemi sonu itibariyla ilgili olaylarin var olduBuna iligkin yeni deliller olmasi
(raporlama déneminden sonra diizeltme gerektiren olaylar); ve

- ilgili olaylarin raporlama doéneminden sonra ortaya ¢iktigini gosteren deliller olmasi (raporlama
déneminden sonra diizeltme gerektirmeyen olaylar).

Raporlama dénemi sonu itibariyla s6z konusu olaylarm var olduguna iliskin yeni deliller olmas
veya ilgili olaylarin raporlama ddneminden sonra ortaya ¢ikmasi durumunda ve bu olaylarin
finansal tablolarmn diizeltilmesini gerektirmesi durumunda, Grup finansal tablolarint yeni duruma
uygun sekilde diizeltmektedir. S6z konusu olaylar finansal tablolarin diizeltilmesini gerektirmiyor
ise, Grup soz konusu husustart ilgili dipnotlarinda agiklamaktadir.

2.5.13. Karsiliklar, sarta bagh piikiimlillitkler ve garta baglh varliklar

Herhangi bir karsilik tutarinim finansal tablolara alinabilmesi igin; Grup’un gegmis olaylardan
kaynaklanan mevcut bir hukuki veya zimni yiikiimliliigiin bulunmasi, bu ylikiimliiligtin yerine
getirilmesi igin ekonomik fayda igeren kaynaklarin isletmeden ¢ikmasinin muhtemel olmast ve s6z
konusu yiikiimliiliik tutarmmn giivenilir bir bigimde tahmin edilebiliyor olmasi gerekmekiedir. Stz
konusu kriterler olusmamigsa, Grup s6z konusu hususlari ilgili dipnotlarda agiklamaktadir.

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

2.5.14. Kiralama iglemleri

Miilkiyete ait risk ve kazanimlarin énemli bir kismmumn kiraciya ait oldugu kiralama islemi, finansal
kiralama olarak sintflandirilir. DiZer biitiin kiralamalar faaliyet kiralamasi olarak simiflanir,

Kiralayan durumunda Grup
Faaliyet kiralama gelirleri, kira d8nemi boyunca dogrusal yontem ile kar veya zarara kaydedilir.

Kiracr durumunda Grup

Faaliyet kiralama giderleri, kira dénemi boyunca dofrusal yéntem ile kar veya zarara kaydedilir.
Kiralamanin gerceklesmesi ve miizakere edilmesinde katlanilan dogrudan baslangig maliyetleri
aktiflestirilir ve dogrusal ydntem ile kira siiresi boyunca itfa edilir.

2.5.15. Hligkili taraftar

Hissedarlik, stzlesmeye dayali haklar, aile iliskisi veya benzeri yollarla kars: tarafi dogrudan ya da
dolayh bir sekilde kontrol edebilen veya énemli derecede etkileyebilen kuruluglar, iliskili taraf
olarak tanimlanirlar. [ligkili taraflara ayn1 zamanda sermayedarlar ve Grup ybnetimi de dahildir.
itiskili taraf islemleri, kaynaklarm ve yitkiimliliiklerin iligkili kuruluglar arasmda bedelli veya
bedelsiz olarak transfer edilmesini icermektedir.
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS$

31 ARALIK 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

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

2. FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR (devani)
2.5. Onemli muhasebe politikalarinm dzeti (devami)
2.5.16. Faalipet biliimlerine gire raporlama

Grup Yonetimi’nin performansi degerlendirdigi ve kaynak dagilimina karar vermek igin kullandig
bilgileri igeren ii¢ faaliyet bolimii bulunmaktadir. Bu stratejik béliimler aym servisin hizmetini
vermesine ragmen, farkli ekonomik durumlardan ve farkl cografi konumiardan etkilendikleri igin
kaynak tahsisi ve performanslarma gore Sirket yonetimi tarafindan diizenli olarak gozden
geeirilmektedir.

Grup’un faaliyet boliimleri olan Tiirkiye, KKTC ve Rusya’da gayrimenkul yatirimlar: alaninda
faaliyet gostermektedir.

2.5.17. Durdurulan faaliyetler
Yoktur.

2.5.18. Deviet tesvik ve yardimlart
47/2000 numarali Yatirm Tesvik Kanunu’na gére, Grup’un 31 Aralik 2008 tarihine kadar KKTC’de
yaptig yatirimlar fizerinden herhangi bir zaman kisitlamast olmayan %100 oranminda yatirim tesviki
bulunmaktadir.

2.5.19. Vergilendirme

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

KVK Madde 15/(3) gerepi, gayrimenkul yatimm ortakliklarnin kazanglart dagitilsin veya
dagitilmasm, kuram biinyesinde % 15 oraminda vergi kesintisine tabidir. KVK Madde 15/(34)
kapsammdaki yetki cergevesinde, Bakanlar Kuruly, 15’inci maddede belirtilen vergi kesintisi
oranfarmy, her bir 6deme ve gelir igin ayrt ayr sifira kadar indirmeye, kurumlar vergisi oranina
kadar yiikseltmeye ve aym smurlar dahilinde figiincti fikrada belirtilen kazanglar i¢in fon veya
ortaklik tiirlerine gore ya da portfoylerindeki varliklarin nitelik ve dagilimina gore farklilagtirmaya
yetkilidir. Bu kapsamda vergi kesintisine tabi tutulan kazanglar, KVK Madde 15/(2) hiikmii geregi
ayrica temettil vergi kesintisine tabi degildir.

Yine KVK Gegici Madde (1)'de yapian diizenlemeye gore, bu kanunla tanman yetkiler
gercevesinde Bakanlar Kurulu tarafindan yeni kararlar alimincaya kadar, 193 sayih Gelir Vergisi
Kanunu ile 5422 sayih Kanun kapsaminda vergi oranlarma ve diger hususlara iligkin olarak
yaymlanan Bakanlar Kurulu kararlarinda yer alan diizenlemelerin, yeni KVK’da belirtenen yasal
sintrlart asmamak fizere gegerliligini koruyacagt belirtilmistir.

Yukarida belirtilen ve KVK Madde 15/(3) geregince %15 olarak belirtilen vergi kesinti oranlar
hakkindaki 2009/14594 sayih Bakanlar Kurulu Karar1 3 Subat 2009 tarihli ve 27130 sayih Resmi
Gazete ile yayimlanarak %0 olarak belirlenmis ve ayni tarihte yiiriirlife girmigtir. Bu nedenle,
Kurumlar Vergisi Kanununun 5 inci maddesinin birinci fikrasinmn (d) bendinin (4) numarah alt
bendinde yazil gayrimenkul yatirim ortaklhiklarmin kazanglari dagitilsin veya dafitilmasmn %0
oraninda vergi kesintisine tabi tutulacaktir.

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

KVEK’min 13’incli maddesinin transfer fiyatlandirmas: yoluyla “ortitlii kazang dagitinm” baslig
altinda transfer fiyatlandirmast konusu islenmektedir. 18 Kasim 2007 tarihinde yayimlanan “Transfer
Fiyatlandirmasi Yoluyla Ortiillii Kazang Dagitimi Hakkinda Genel Teblig”inde uygulamadaki
detaylar belirlenmistir.
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS
31 ARALIK 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT

KONSOLIDE DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belivtilmedikge Tik Lirast (“TL”) cinsinden ifade edilmistiv.)

2. FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR (devami)
2.5.  Onemli muhasebe politikalarinmn dzeti (devami)

2.5.19. Vergilendirme (devamu)

Eger vergi milkellefleri ilgili kuruluglarla (kisilerle), fiyatlandirmatari emsallere uygunluk ilkesi
cercevesinde yaptlmayan hizmet, firlin veya mal alim ve satim iglemlerine giriyorlarsa, o zaman
ilgili karlar transfer fiyatlamas: yoluyla ortiilit bir sekilde dagitildig1 kanaatine varilacaktir. Bu tarz
transfer fiyatlamast yoluyla ortiilii kar dagtimlar: kurumlar vergisi agisindan vergi matrahindan
indirilemeyecektir.

Ertelenmis vergi varliklari veya yitkiimliiliikleri, varliklarmn ve borglarm finansal tablolarda
gosterilen degerleri ile yasal vergi matrahi hesabinda dikkate alinan tutarlari arasmdaki gegici
farkliiklarn  bilango yontemine gore vergi etkilerinin  hesaplanmasiyla belirlenmektedir.
FErtelenmis vergi, raporlama donemi sonu itibartyla yiiriirliikte olan veya yiirlirliige giren vergi
oranlart ve vergi mevzuati dikkate alinarak, vergi varliginm gergeklesecedi veya yiikiimliiligiiniin
ifa edilecegi donemde uygulanmasi beklenen vergi oranlari iizerinden hesaplanir.

Ertelenmis vergi varliklart veya ylikiimliiliikleri, s6z konusu gegici farkliliklarn ortadan kalkacag:
ilerideki donemlerde Sdenecek vergi tutarlarinda yapacaklari tahmin edilen artis ve azalig
oranlarinda ilisikteki konsolide finansal tablolara yansitilmaktadirlar, Ertelenmis vergi alacagy,
gelecek donemlerde vergi avantajinn saglanmasmm olast oldugu durumlarda ayrilir. Bu alacaktan
artik  yararlanilamayacag: anlagildifi oranda ilgili aktiften silinir. Ertelenmis  verginin
hesaplanmasinda yiiriirliikte olan vergi orantari kullaniimaktadir. Aynt titkenin vergi mevzuatina
tabi olmak sartiyla ve cari vergi varliklarinin cari vergi yiikiimliitiklerinden mahsup edilmesi
konusunda yasal olarak uygulanabilir bir hakkin bulunmasi durumunda ertelenmis vergi varhklari
ve ertelenmis vergi yitkiimliliikleri, karsilikh olarak birbirinden mahsup edilmektedir.

2.5.20. Caliganlara saglanan faydalar / kidem tazminati kargihigi
Yiirtirlitkteki kanunlara gore, Sirket, emeklilik dolayisiyla veya istifa ve is kanununda belirtilen
davramslar digindaki sebeplerle istihdami sona eren gahgantara belirli bir toplu Sdeme yapmakla
yiikiinlidir,
Kidem tazminatt karsiligy, tim ¢alisanlarin emeklilikleri dolayisiyla ileride dogacak yiikiimliiliik
tutarlar: bugiinkii net degerine gore hesaplanarak ilisikteki finansal tablolarda yansitslmigtur.

Kidem tazminatt kargilift hesaplamasi, hiikiimet tarafindan agiklanan kidem tazminat tavatima
dayanmaktadir, 31 Aralik 2010, 31 Arahk 2009 ve 31 Arahk 2008 tarihleri itibanyla, tavan
miktarlari sirastyla 2,517 TL, 2,365 TL ve 2,173 TL tutarmndadir.

2.5.21 Emeklilik planlart
Yoktur.

2.5.22. Tarumsal faaliyetier
Yoktur.

2.5.23. Nakit akiy tablosu

Grup, net varliklarindaki degisimleri, finansal yapisimt ve nakit akislarmin futar ve zamanlamasim
degisen sartlara gore yonlendirme yetenegi hakkinda finansal tablo kullanicilarina bilgi vermek
fizere, diger finansal tablolarinin ayrilmaz bir pargasi olarak, nakit akis tablolarin diizenlemektedir.
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AKFEN GAYRIMENKUIL YATIRIM ORTAKLIGI AS
31 ARALIK 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT

KONSOLIDE DIPNOTLAR
(Tutariar aksi belirtilmedikge Tiirk Lirast (“TL") cinsinden ifade edilmigtir.)

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR (devaimi)
Onemli muhasebe politikalarinn dzeti (devany)

Giderler

Giderler tahakkuk esasina gére muhasebelestirilir.

Faiz gelir ve giderleri

Faiz gelir ve giderleri kapsaml: gelir tablosunda, ilgili varliga ait etkin faiz oram veya uygulanabilir
degisken bir faiz orani dikkate alinarak tahakkuk esasma gbre muhasebelestirilir. Faiz gelir ve
giderleri, faiz doguran bir enstriimanmn ilk kayith degeri ile etkin faiz oran: ydntemine gore
hesaplanan vade tarihindeki degeri arasindaki fark veya prim veya iskontonun bugiinkii degere
indirgenmis tutarlarindan meydana gelmektedir. '

MUSTEREKEN KONTROL EDILEN ORTAKLIKLAR

%50 (2009: %50) hisse ile esit oy verme hakkina sahip olunan miigterek yonetime tabi bir tesebbiis
olan RPI Hollanda’da kurulmustur. 31 Aralik 2010 ve 31 Arahk 2009 tarihleri itibariyle, RPI’nin
varliklar ve yitkiimtiilitkler toplamu ile 31 Araltk 2010 ve 31 Aralik 2009 tarihlerinde sona eren
yillara ait 6zet gelir tablolar agagidaki gibidir.

Bilanco 31 Aralik 2010 31 Arahk 2009
Dénen varhklar 5,686,093 912,820
Duran varliklar 19,152,208 16,540,986
Kisa vadeli borglar {15,985,347) (8,971,652)
Uzun vadeli borglar (5,150} --
Gelir tablosu 31 Arabik 2010 31 Arahk 2009
Gelirler 1,795,398 166,747
Giderler (5,571,764) {1,287,913)
Donem zarar (3,776,366) (1,121,166)

%50 (2009: %50, 2008: %50} hisse ile esit oy verme hakkna sahip olunan milsterek ydnetime tabi
bir tesebbiis olan RHI Hollanda’da kurulmustur. 31 Araltk 2010, 2009 ve 2008 tarihleri itibariyia,
RHI’nin varliklar ve yiikiimlitlitkler toplamz ile 31 Aralik 2010, 2009 ve 2008 tarihlerinde sona eren
yillara ait 6zet gelir tablolart agagidaki gibidir:

Bilango 31 Aralik 2010 31 Arahk 2009 31 Aralik 2008
Dénen varliklar 1,277,968 709,300 1,391,944
Duran varhikiar 80,109,574 20,671,985 7,765,669
Kisa vadeli borglar {33,627,525) (13,104,409) (1,072,391}
Uzun vadeli borglar (18,419,777 -- (8,284,538)
Gelir tablosu 31 Aralik 2010 31 Arahk 2009 31 Aralik 2008
Gelirler 17,367,813 350,629 20,295
Giderler {16,346,150) (1,723,437) {1,816,086)
Dénem kart / {zararn) 1,021,663 (1,372,808) {1,795,791)
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS
31 ARALIK 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT

KONSOLIDE DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Livast (“TL"} cinsinden ifade edilmistir.}

4, FAALIYET BOLUMLERINE GORE RAPORLAMA

Grup Yonetimi’nin performanst degerlendirdigi ve kaynak dagihimma karar vermek igin kullandig
bilgileri igeren iig faaliyet bdlimii bulunmaktadir. Bu stratejik boliimler aym servisin hizmetini
vermesine ragmen, farklt ekonomik durumlardan ve farkli cografi konumlardan etkilendikleri igin
kaynak tahsisi ve performanslarina gére Sirket ydnetimi tarafindan diizenli olarak gzden
gecirilmektedir. Grup’ un tek faaliyet alani gayrimenkul yatirimi oldugundan biliimlere gore

raporlama Grup’un cografi boliimleri olan Tiirkiye, KKTC ve Rusya igin yaptmstir.

31 Aralik 2010:

Tiirkiye KKTC Rusya Eliminasyon Toplam
Satig gelirleri 9,981,687 8,489,313 - - 18,471,000
Satiglarin maliyeti (2,064,749) {25,303) -- -- (2,090,052)
BRUT KAR 7,916,938 8,464,010 - -- 16,380,948
Genel yonetim giderleri (2,769,381) (96,792) (1,115,735) -- {3,981,912)
Diger faaliyet gelirleri 104,132,817 17,362,112 8,126,211 -- 129,621,140
Diger faaliyet giderleri (1,451,211} (119,057y  (4,694,038) - {6,264,300)
FAALIYET KARI 107,829,163 25,610,273 2,316,434 - 135,755,870
Finansal gelirler 19,798,686 5,580,047 467,479 (68,456) 25,777,756
Finansal giderler (22,896,775) (7,613,364)  (2,742,966) 68,456 (33,184,649)
VERGI ONCESI KAR 104,731,074 23,576,956 40,947 - 128,348,977
Vergiler (650,350) (5,571,473)  (1,793,079) -- (8,014,902)
-Dénem vergi gideri (638,576) -- {449,081) - (1,107,657)
-Ertelenen vergi geliri 8226 (5,571,473)  (1,343,998) - (6,907,243)
DONEM KARI/
(ZARARD 104,080,724 18,005,483  (1,752,132) -- 120,334,075
31 Arahk 2016:
Raporlanabilir faaliyet
botitm aktifieri 612,584,911 168,510,846 49,193,658 (143,287,418) 687,001,997
Raporlanabilir faaliyet
boliim yitkimliilitkleri 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 paylart 31,651 22,389 990 -- 55,030
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS
31 ARALIK 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT

KONSOLIDE DIPNOTLAR

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

FAALIYET BOLUMLERINE GORE RAPORLAMA (devani)

31 Arahk 2009;

Tiirkiye KKTC Rusya  Eliminasyon Toplam
Satig gelirleri 8,276,603 9,422,442 -- - 17,699,045
Satiglarin maliyeti {1,629,299) (57,652) -- -- {1,686,951)
BRUT KAR 6,647,304 9,364,790 -- -- 16,012,094
Genel yonetim giderleri {3,644,592) (368,355)  (871,944) -- (4,884,891)
Diger faaliyet gelirleri 33,754,637 (12,164,176) 4,843 -- 21,595,304
Diger faaliyet giderleri (541,518) (470,965)  (283,530) 324,865 {971,148)
FAALIYET KARI/
(ZARARI) 36,215,831 (3,638,706)  (1,150,631) 324,865 31,751,359
Finansal gelirler 2,761,269 6,422,981 43,015 (1,187,378) 8,039,887
Finansal giderler (14,202,390} (12,226,674)  {350,203) 862,513 (25,916,754)
VERGI ONCESI KAR
/ {(ZARAR) 24,774,710 (9,442,399)  (1,457,819) -- 13,874,492
Vergiler 89,249 4,031,967 210,831 - 4,332,047
-Dénem vergi gideri -- - 39,994 - 39,994
-Ertelenen vergi gideri 89,249 4,031,967 170,837 - 4,292,053
DONEM KARI/
(ZARARI) 24,863,959 (5,410,432)  (1,246,988) 18,206,539
31 Aralik 2009:
Raporlanabilir faaliyet
boliim aktifteri 449,082,530 149,652,757 19,417,545 (110,055,444) 508,097,388
Raporlanabilir faaliyet
boliim yukiimliilitkleri 222,410,864 75,404,747 11,038,030 (85,187,151} 223,666,490
Yatirim harcamalari 22,985,952 471,163 7,948,732 -- 31,405,847
Amortisman ve itfa
paylar 63,867 11,714 “- -- 75,581

 AKls
23 BAGIMSIZ DENETIM ve

SERBEST NI ASEREC]
MALEMUSAVIRLIK A £




AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS
31 ARALIK 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT

KONSOLIDE DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Livas: (“TL") cinsinden ifade edilmistir.)

FAALIYET BOLUMLERINE GORE RAPORLAMA (devams)

31 Arahk 2008:

Tiirkiye KKTC Rusya _ Eliminasyon Toplam
Satig gelirleri 6,370,924 8,616,611 - -- 14,987,535
Satiglarin maliyeti (3,017,216) (419,245) -- - (3,436,461)
BRUT KAR 3,353,708 8,197,366 -- - 11,551,074
Genel ybnetim giderleri (4,582,978) (515417 (177,439 - {(5,275,834)
Diger faaliyet gelirleri 64,725,854 40,535,441 - - 105,261,295
Diger faaliyet giderieri (303,539) (9,387)  (134,663) -- (447,589)
FAALIYET KARI/
(ZARARI) 63,193,045 48,208,003 (312,102) - 111,088,946
Finansal gelirler 8,891,169 75,917 10,147 (41,823) 8,935,410
Finansal giderler {45,685,543) (6,075,571)  (466,830) 41,823 (52,186,121}
VERGi ONCESI KAR
/ (ZARAR) 26,398,671 42,208,349 (768,785) — 67,838,235
Vergiler {98,131) (8,685,424) {129,111 -- {8,912,666)
-Dinem vergi gideri - - - e -
-Ertelenen vergi gideri (98,131) (8,685,424) (129,111} -- (8,912,666)
DONEM KARI /
(ZARARI) 26,300,540 33,522,925 (897,896) 58,925,569
31 Aral:k 2008:
Raporlanabilir faaliyet
baliim aktifleri 370,336,782 163,122,535 5,271,326 (86,453,800) 452,276,843
Raporlanabilir faaliyet
boliim yiikiimlitliikleri 179,250,576 72,742,592 4,565,778 (70,735,759) 185,823,187
Yatmim harcamalari 47,897,862 1,544,597 3,404,061 -- 52,846,520
Amortisman ve itfa
paylari 33,729 30,082 -- - 63,811
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGT AS

31 ARALIK 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA A[T
KONSOLIDE DIPNOTLAR:

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

NAKIT VE NAKIT BENZERLERI

31 Arahk 2010 31 Arahk 2009 31 Arahik 2008

Kasa 2,132 596 13,020
Bankalar 1,302,795 498,413 2,581,898
- Vadesiz mevduat 1,302,795 498,413 2,581,898
Nakit ve nakit benzerleri 1,304,927 499,009 2,594,918

31 Aralik 2010 tarihi itibariyla mevduat {izerinde blokaj bulunmamaktadir (31 Arahk 2009:
Yoktur, 31 Aralik 2008: Yoktur).

Vadesiz mevduat

31 Aralik 2010, 2009 ve 2008 tarihleri itibariyla vadesiz mevduatin para birimi bazinda TL
kargiligi agagidaki gibidir:

31 Arahlk 2010 31 Aralik 2009 31 Arahk 2608

TL 665,642 23,664 387,111
Avro 422,538 209,113 634,558
Rus Rublesi 214,460 262,574 -
Amerikan Dolart 155 2,668 1,259,843
Ingiliz Sterlini - 394 386
1,302,795 498,413 2,581,898

Vadeli mevduat

31 Aralik 2010 tarihi itibariyla Grup’un vadeli mevduati bulunmamaktadir. (31 Aralik 2009:
Yoktur, 31 Aralik 2008; Yoktur).
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS
31 ARALIK 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT

KONSOLIDE DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belivtilmedikge Tivk Lirasi (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

FINANSAL BORCLAR

31 Aralik 2010, 2009 ve 2008 tarihleri itibartyla, finansal borglarin detay1 agagidaki gibidir:

31 Arahk 2010 31 Arahlk 2009 31 Arahk 2008
Kisa vadeli finansal borglar:
Kisa vadeli banka kredileri -- 7,578,434 44,912,885
Uzun vadeli kredilerin kisa vadeli kisimlar 47,628,074 26,561,198 16,504,759
Toplam 47,628,674 34,139,632 61,417,644
Uzun vadeli finansal borclar:
Uzun vadeli banka kredileri 164,563,313 161,137,078 109,733,867
Toplam finansal borclar 212,191,987 195,276,710 171,151,511
Finansal borglarin geri ddeme plant agagidaki gibidir:
31 Arahik 2010 31 Arahk 2009 31 Aralhk 2068
1 yildan kisa 47,628,674 34,139,632 61,417,644
1 -2 yil arasi 35,881,967 32,905,376 20,356,766
2-3yilarasi 24,802,337 30,701,851 19,769,407
3 -4yl arasi 23,716,745 24,959,310 17,845,089
4 -5 yil aras 23,381,352 21,672,317 15,446,887
5 yit ve 5 yildan uzun 56,780,912 50,898,224 36,315,718
212,191,987 195,276,710 171,151,511
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 ARALIK 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belivtilmedikce Tirk Livas: (“TL") cinsinden ifade edilmistiv.)

FINANSAL BORCLAR (devann)

31 Arvalik 2010:

Para

birimi Faiz oram Orijinal diviz tutari Kisa vadeli Uzun vadeli
Avro'V Euribor + 4.75 67,530,791 17,767,264 120,610,080
Avro® Ruribor + 3.70 15,236,867 6,632,664 24,589,200
TLS 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

M ACCOR S.A. ile imzalanan Mutabakat Zapti'na gore insa edilecek otel projelerinin
finansmanmda kullaniimak tizere, 30 Temmuz 2008 tarihi itibariyla Tiirkiye Is Bankasi AS
(“Tiirkiye s Bankasi”) ve Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankas: AS (“TSKB”) esliderlifinde 100
milyon Avro degerinde kredi tahsisi s6zlesmesi imzalanmgtir. Kredi tahsis sézlesmesine gore,
s6zlegmenin imza tarihinden kredi kullandirim sitresinin sonuna kadar hesaplanacak tiger aylik
dénemlerin sonunda kredinin gekilmeyen kismi tizerinden bu kismin yillik %1.25°i oraninda
taahhiit komisyonu, TSKB tahtinda yapilan her bir kullanimda ve ilgili kullamm tarihinde
kullandirtlan kredi tutarimn %0.50°si oraninda diizenleme komisyonu ve kredi verenlere her bir
kullanunda ve ilgili kullanim tarihinde kullandirifan kredi tutarmin %1.00°i orannda
kullandirim komisyonu &denecektir, 31 Aralik 2010 tarihi itibariyla Sirket 68.36 milyon Avro
tutarinda kredi kullanmustir. Kullaniimayan 31.64 milyon Avro tutart igin 181,850 TL tutarinda
kredi komisyon taahhiit tahakkuku diger kisa vadeli yiikiimliiliikler notunda (Not 17)
gosterilmistir. Stzlesme kapsaminda kullamlacak olan krediler asagida belirtilen hususlar
dahilinde teminat altina alinmusgtir:

¢  Gaziantep, Kayseri, Trabzon, Bursa, Zeytinburnu’ndaki otellerin {ist kullanim hakki ve
Esenyurt ve Adana’da iizerinde otel inga edilmesi planlanan arsa kredi verenler lehine birinci
derecede ipotek edilmigtir,

» [lgili otellerin isletme kira gelirleri kredi verenler lehine temlik edilmigtir,

o ligili projeler kapsaminda banka ve finans kurumlarmda agilan mevduat hesaplart kredi
verenler lehine rehnedilmistir,

e Sirket ortaklarindan Akfen Holding ve Akfen Insaat, ilgili projelerin tamamlanmas:
garantisi vermislerdir,

e Akfen Gayrimenkul Yatinmlari ve Ticaret AS (Not 9) Loft I, 2 ve 3 numarah bagimsiz
bsliimlerin %50°si iizerinden Sirket adima banka lehine ipotek vermistir.

@ KKTC’de Mercure Otel insaatini finanse etmek igin muhtelif bankalardan kullandmis olan
kredilerin refinansmami amaciyla ING European Financial Services Plc’den ING Bank A.$.’den
alinan teminat mektubu karsiliginda kredi kullanilmsstir,

ING Bank A.S.’den alman teminat mektubu ise asagda belirtilen hususlar dahilinde teminat
altina alinmigtir,
« 8 Eyliil 2008 tarihinde Akfen GYO ve ING Bank A.S. arasinda akdedilen hisse senedi

rehin s6zlesmesi ile Sirket’in Akfen Ticaret’te sahip oldugu hisselerden 279,996 adet hisseye
karsihik toplam 6,999,900 TL degerindeki hissesi ING Bank A.S$. Kizilay subesine rehin olarak

verilmigtir,
s  KKTC Mercure Otel’in casino kira gelirleri banka lehine temlik edilmisgtir,
s  KKTC Mercure Otel’in igletme kira gelirleri banka lehine temlik edilmistir,
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 ARALIK 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

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

FINANSAL BORCLAR (devant)
o Akfen GYO banka kredisi tutari kadar kefalet vermistir,

o KKTC Mercure Otel’in {ist kullanim hakki ING Bank AS lehine rehnedilmistir.

) KKTC’de Mercure Otel insaatimi finanse etmek igin Tiirkiye Kalkmma Bankasi A$’den alman
krediler agagida belirtilen hususlar dahilinde teminat aftina ahnnmugtir:

e Muhtelif bankalardan banka kredisi kadar teminat mektubu temin edilmistir,
o Sirket ortaklarindan Akfen Insaat banka kredisi tutar kadar kefalet vermislerdir.

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

®) Russian Property’e ait Credit Europe Bank’tan alinan kredidir. RPI, fizerine ingaat yapacagt
Samara sehrindeki arsayr ve 100% sahip oldugu Volgostroykom hisselerini teminat olarak o
vermigtir. Akfen GYQ ve Akfen Ticaret banka kredisi tutan kadar miiteselsilen kefalet
vermigtir.

31 Arahk 2009:
Faiz orani Orijinal

Para birimi (%) diviz tutar Kisa vadeli  Uzun vadeli
Avrot? Euribor + 4.75 57,874,416 9,271,995 115,754,106
Avro®? Euribor + 3.70 18,232,482 8,102,038 31,285,593
TL® 10.00 16,247,843 2,150,464 14,097,379
Avro® 14.00 301,697 651,756 -
ABD Dotan® 14.00 704,282 1,060,437 -
TL® 23.50 1,641,100 1,641,100 -
TLY 23.00 2,193,397 2,193,397 --
TLY 23.00 218,332 218,332 -
TLY 22.80 1,542,782 1,542,782 -
TL® -- 270,629 270,629 --
Avro?” Euribor+7.5 1,901,182 4,107,124 --
Avro® Euribor+7.5 1,356,098 2,929,578 -

34,139,632 161,137,078
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 ARALIK 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

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

FINANSAL BORCLAR (devamy)

M ACCOR S.A. ile imzalanan Mutabakat Zaptrna gore insa edilecek otel projelerinin
finansmaninda kullandmak iizere, 30 Temmuz 2008 tarihi itibariyla Tirkiye Is Bankas: ve
TSKB eslideriiginde 100 milyon Avro degerinde kredi tahsisi sdzlesmesi imzalanmistir, Kredi
tahsis s6zlesmesine gore, stzlesmenin imza tarihinden kredi kullandirim siiresinin sonuna kadar
hesaplanacak figer aylik dénemlerin sonunda kredinin ¢ekilmeyen kismi iizerinden bu kismmn
yilik %1.25%1 oraninda taahhiit komisyonu, TSKB tahtinda yapilan her bir kullanimda ve ilgili
kutlanim tarihinde kullandirilan kredi tutarmin %0.50’si oranmda diizenleme komisyonu ve
kredi verenlere her bir kullanunda ve ilgili kullamm tarihinde kullandirilan kredi tutarimin
%1.00’i oraninda kullandinm komisyonu &denecektir. 31 Aralik 2009 tarihi itibaryla Sirket
57,5 milyon Avro tutarinda kredi kullanmgtir. Kullamiimayan 42.5 milyon Avro tutan igin
244,534 TL tutarinda kredi komisyon taahhiit tahakkuku diger kisa vadeli yiikiimliiliikler
notunda (Not 17) gosterilmigtir. Sozlegme kapsaminda kullamlacak olan krediler asafida
belirtilen hususlar dahilinde teminat altina alinmistir:

*  Gaziantep, Kayseri, Trabzon ve Zeytinburnw’ndaki otellerin iist kullanun hakki ve
Esenyurt’da iizerinde otel inga edilmesi planianan arsa kredi verenler lehine birinci derecede
ipotek edilmistir,

o [lgili otellerin igletme kira gelirleri kredi verenler lehine temlik edilmistir,

e llgili projeler kapsaminda banka ve finans kurumlarinda agilan mevduat hesaplar kredi
verenler lehine rehnedilmistir,

o Sirket ortaklar, ilgili projelerin tamamlanmasi garantisi vermislerdir,

»  Sirket’in %50 oraninda hissedart oldugu stoklarda bulunan 1, 2 ve 3 numarali bagimsiz
boHimler banka lehine ipotek verilmistir.

a
KKTC’de Mercure Otel insaatiu finanse etmek igin muhtelif bankalardan kullaniimig olan

kredilerin refinansmani amactyla ING European Financial Services Ple’den ING Bank A.S.’den
ahinan teminat mektubu kargithgmda kredi kutlanilmigtir,

ING Bank A.S.’den alinan teminat mektubu ise asagida belirtilen hususlar dahilinde teminat
altma alinmigtir,

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
karsihik toplam 6,999,900 TL degerindeki hissesi ING Bank A.S. Kizilay subesine rehin olarak
veriimistir,

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

*  KKTC Mercure Otel’in igletme kira gelirleri banka lehine temlik edilmistir,Akfen GYO
banka kredisi tutart kadar kefalet vermistir,

KKTC Mercure Otel’in {ist kullanim hakk: ING Bank AS lehine rehnedilmistir,

® KKTC’de Mercure Otel insaatint finanse etmek igin Tiirkiye Kalkinma Bankas: AS’den alinan
krediler asagida belirtilen hususlar dahilinde teminat altina alinmistir;

¢ Muhtelif bankalardan banka kredisi kadar teminat mektubu temin edilmistir,
¢  Sirket ortaklarindan Akfen Insaat banka kredisi tutart kadar kefalet vermislerdir.

@ KKTC’de Mercure Olel ingaatim finanse etmek icin alinan muhtelif banka kredileri asagida
belirtilen hususlar dahilinde teminat altina alinmagtir:

e  Sirket ortaklarindan Akfen Holding ve Akfen Insaat banka kredisi tutart kadar kefalet

vermislerdir. AKLS
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 ARALIK 2010 TARITHINDE SONA EREN YILA AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

(Tutariar aksi belirtilmedikee Tiivk Lirast (“TL”) cinsinden ifade edilmistir,)

FINANSAL BORCLAR (devan)
®) Grup’a ait devam etmekte olan otel insaatlarim finanse ctmek igin alinan muhtelif banka
kredileri asagida belirtilen hususlar dahilinde teminat altina alinnustir:

¢  Sirket ortaklarindan Akfen Holding ve Akfen Insaat banka kredisi futar: kadar kefalet
vermislerdir.
® Sosyal Sigortalar Kurumu’na yapilacak Sdemeleri finanse etmek igin alinan banka kredisidir.
() Russian Hotel’e ait Credit Europe Bank’tan alinan kredidir. RHI, {izerine ingaat yapacag: Samara

sehrindeki arsay1 ve 100% sahip oldufu SamstoryKom hisselerini teminat olarak gdstermek
zorundadir, Akfen GYO ve Akfen Ticaret banka kredisi tutari kadar miiteselsilen kefalet
vermistir.

®) Russian Property’e ait Credit Europe Bank’tan alman kredidir, RPI, lizerine insaat yapacag:
Samara sehrindeki arsayr ve 100% sahip oldugu Volgostroykom hisselerinin teminat olarak
gostermek zorundadir. Akfen GYO ve Akfen Ticaret banka kredisi tutari kadar miiteselsilen
kefalet vermistir.

31 Arahk 2008:
Faiz oram Orijinal

Para birimi (%) diviz tutan Kisa vadeli  Uzun vadeli
Avro Euribor +3.75 27,261,664 4,188,487 54,173,284
Avro®? Euribor + 3.70 21,500,515 9928210 36,100,093
TL® 10.00 17,652,427 2,205,937 15,446,490
Avrot® 6.25 1,167,120 2,498,571 -
Avro®™ 14.00 736,521 1,576,744 -
Avro® 14.00 3,500,000 7,492,800 -
Avro® 8.10 675,000 1,445,040 -
Avro® 12.00 495,702 1,061,199 --
Avio® 9.00 127,742 273,471 -
Avio® 14.00 1,006,134 2,153,931 -
ABD dolar® 6.50 2,110,858 3,192,251 --
ABD dolar® 14.00 5,518,026 8,344,910 --
ABD dolar® 15.00 1,550,000 2,344,065 --
ABD dolan® 9.00 541,603 819,067 -
ABD dotar® 12.00 2,164,414 3,273,244 -
ABD dolar1® 14.00 82,393 124,602 -
TL®) 29.00 6,041,254 6,041,254 -
TL® 33.00 1,630,019 1,630,019 -
TL® 34.00 1,974,380 1,974,380 -
TL® 30.00 648,792 648,792 .
TLD -- 18,545 18,545 -

Avro® Euribor+7.5 1,960,073 182,125 4,014,000

61,417,044 109,733,867

M ACCOR S.A. ile imzalanan Mutabakat Zapti'na gore insa edilecek otel projelerinin
finansmaninda kullamlmak iizere, 30 Temmuz 2008 tarihi itibariyla Tiirkiye I Bankast AS ve
TSKB esliderliginde 100 milyon Avro degerinde kredi tahsisi sdzlegmesi imzalanmistir
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 ARALIK 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

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

FINANSAL BORCLAR (devan:)

@
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)]
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Kredi tahsis sdzlesmesine gére, sézlesmenin imza tarihinden kredi kullandirim sitresinin sonuna
kadar hesaplanacak tiger aylik ddnemlerin sonunda kredinin gekilmeyen kismi fizerinden bu
kismin yillik %1.25°1 oranmda taahhiit komisyonu, TSKB tahtinda yapilan her bir kullanimda
ve ilgili kullamm tarihinde kullandirdan kredi tutarmun %0.50°si oraninda dtizenleme
komisyonu ve kredi verenlere her bir kullanimda ve ilgili kullanum tarihinde kullandirttan kredi
tutarmin - %1.00°i oraninda  kullandiim  komisyonu &denecektir, Sozlesme kapsaminda
kullanilacak olan krediler asagida belirtilen hususlar dahilinde teminat altina almmugtir:

o Gaziantep, Kayseri, Trabzon ve Zeytinburnu'ndaki otellerin iist kullamm hakk: ve
Esenyurt’da iizerinde otel inga edilmesi planlanan arsa kredi verenler lehine birinci
derecede ipotek edilmistir,

o llgili otellerin isletme kira gelirleri kredi verenier lehine temlik edilmistir,

o Tlgili projeler kapsaminda banka ve finans kurumlarinda agilan mevduat hesaplari kredi
verenler lehine rehnedilmistir,

o Sirket ortaklary, ilgili projelerin tamamlanmasi garantisi vermislerdir.

KKTC’de Mercure Otel insaatmu finanse etmek igin muhtelif bankalardan kullamlmig olan
kredilerin refinansmani amaciyla ING European Financial Services Ple’den ING Bank A.$.’den
aliman teminat mektubu kargthginda kredi kullantlmistur.

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

o 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
karsihk toplam 6,999,900 TL degerindeki hissesi ING Bank A.$. Kizilay subesine rehin ofarak
verilmistir,

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

e KKTC Mercure Otel’in isletme kira gelirleri banka Ichine temlik edilmistir,Akfen GYO
banka kredisi tutar1 kadar kefalet vermistir,

e  KKTC Mercure Otel’in iist kullanim hakk: ING Bank AS lehine rehnedilmigtir.

KKTC’de Mercure Otel insaatim finanse etmek igin Tiirkiye Kalkinma Bankasi A$’den alman
krediler asagida belirtilen hususiar dahilinde teminat altina alinmugtir:

¢ Muhtelif bankalardan banka kredisi kadar teminat mektubu temin edilmistir,
e Sirket ortaklar: banka kredist tutars kadar kefalet vermiglerdir.

KKTC’de Mercure Otel ingaatini finanse etmek igin alman muhtelif banka kredileri agagida
belirtilen husuoslar dahilinde teminat altma alimmugtir:

o Sirket ortaklari banka kredisi tutari kadar kefalet vermisterdir.

Grup’a ait devam etmekte olan otel ingaatlarint finanse etmek igin alan muhtelif banka
kredileri asagida belirtilen hususlar dahilinde teminat altina alinmigtir:

e  Sirket ortaklars banka kredisi tutar: kadar kefalet vermislerdir.

Sirket’in %50 oraminda hissedan olduBu stoklarda bulunan 1, 2 ve 3 numarali bagmsiz
balitmler banka lehine ipotek verilmistir.

Sosyal Sigortalar Kurumu’na yapilacak ddemeleri finanse etmek igin alinan banka kredisidir,

Russian Hotel’e ait Credit Europe Bank’tan alinan kredidir. RHI, lizerine ingaat yapacagt
Samara gehrindeki arsayr teminat olarak gdstermigtir. Akfen GYO ve Akfen Ticaret banka
kredisi tutari kadar miiteselsilen kefalet vermi?f‘iir. AKES |
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS
31 ARALIK 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

(Tutariar aksi belivtilmedikge Tiirk Lirast (“TL") cinsinden ifade edilmigtir.)

TiCART ALACAKLAR VE BORCLAR

a) Kisa vadeli ticari alacaklar

31 Arahk 2010, 2009 ve 2008 tarihleri itibariyla kisa vadeli ticari alacaklar asagidaki gibidir:

31 Arahk 2010 31 Arahk 2009 31 Aralik 2008

Ahcilar 4,863,887 2,509,289 3,197,922
Alacak senetleri - . 1,819
[tiskili taraflardan ticari alacaklar (Not 26) 1,291,871 436 526,040
Siipheli alacaklar 48,054 48,054 48,054
Stipheli alacaklar karsihgi (48,054) (48,054) (48,0543

6,155,758 2,909,725 3,725,781

31 Aralik 2010, 2009 ve 2008 tarihlerinde sona eren yillar itibariyla stipheli ticari alacak
karsiliginda hareket yoktur.

b) Kisa vadeli ticari borglar
31 Aralik 2010, 2009 ve 2008 tarihleri itibariyla kisa vadeli ticari borglar asagidaki gibidir:

31 Aralik 2010 31 Aralik 2009 31 Aralik 2008

fliskili taraflara ticari borglar (Not 26} 58,433 1,785,666 --
Diger ticari borglar 796,414 2,008,649 1,276,608
854,847 3,794,315 1,276,608
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS
31 ARALIK 2010 TARTHINDE SONA EREN YILA AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiivk Livast (“TL") cinsinden ifade edilmigtir.)
DIGER ALACAKLAR VE BORCLAR

a) Kisa vadeli diger alacaklar
31 Aralik 2010, 2009 ve 2008 tarihleri itibariyla, kisa vadeli diger alacaklar agagidaki gibidir:

31 Aralik 2010 31 Arahk 20609 31 Arahk 2008

[tiskili taraflardan diger alacaklar (Not 26) - 56,014 033,595
Diger alacaklar” - 37,973 3,014,609
- 94,587 3,948,204

M 31 Aralik 2008 itibariyla diger alacaklar vergi dairesinden alacaklardan olusmaktadr.

b) Uzun vadeli diger alacaklar
31 Aralik 2010, 2009 ve 2008 tarihleri itibariyla, uzun vadeli diger alacaklar asagidaki gibidir:

31 Arahk 2010 31 Arahk 2009 31 Arahk 2008

Verilen depozito ve teminatlar 87,396 51,723 55,281

87,396 51,723 55,281

¢) Kisa vadeli diger borglar
31 Aralik 2010, 2009 ve 2008 tarihleri itibariyla, kisa vadeli diger borglar agagtdaki gibidir:

31 Aralik 2010 31 Arahk 2009 31 Arahk 2008

Mliskili taraflara diger borglar (Not 26) 12,247,437 21,905,561 582,264
Diger borglar 44,070 250 -
12,291,507 21,905,811 582,264
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGT AS
31 ARALIK 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT

KONSOLIDE DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Livast (“TL”) cinsinden ifade edilmigtir. )

STOKLAR

31 Aralik 2010 itibariyla ticari amagl gayrimenkuller satilmug olup Grup’un elinde stok
bulunmamaktadir.

31 Aralik 2009 ve 31 Aralik 2008 tarihleri itibartyla stoklar ticari amagl gayrimenkullerden
olusmaktadir.

Grup’un elinde bulundurdugu ticari amagh gayrimenkullerin Sirket’in hissesine diigen kismi 31
Aralik 2009 tarihi itibartyla 4,450,000 TL gergege uygun degere sahiptir (31 Aralik 2008: 4,450,000
TL).

31 Aralik 2009 tarihi itibariyla stoklar iizerindeki toplam sigorta tutar 385,000 TL’dir (31 Aralik
2008: 385,000 TL).

Ticari amagli gayrimenkullerin yillar igerisindeki hareketleri asagidaki gibidir:

31 Aralik 2010 31 Arahk 2009 31 Arahk 2008

Agilis bakiyesi 1,094,805 1,067,707 1,247,885
Girisler -- 27,098 15,285
Elden ¢ikarifanlar (1,094,805) -- (195,463)
Kapanis bakiyesi - 1,094,805 1,067,707

31 Arahk 2009 tarihi itibariyla Tiirkiye Is Bankast AS ve TSKB kredilerine teminat olarak stoklar
lizerinde 9,721,350 TL tutarinda ipotek bulunmaktadir.

YATIRIM AMACLI GAYRIMENKULLER VE YAPILMAKTA OLAN YATIRIM
AMACLI GAYRIMENKULLER

31 Aralrk 2010, 2009 ve 2008 tarihleri itibariyla yatinm amagli gayrimenkuller ve yaptlmakta olan
yatirm amagli gayrimenkulierin detayt agagidaki gibidir:

31 Aralik 2010 31 Arahk 2009 31 Arahlk 2008

Faal olan yatirim amagh

gayrimenkuller 541,327,000 439,448,500 369,430,000
Yaptlmakta olan yatirim amagl

gayrimenkuller 102,736,152 33,709,802 45,760,285
Toplam 644,063,152 473,158,302 415,190,285

Faal olan yatirim amagh gayrimenkuller:

31 Aralik 2010, 2009 ve 2008 tarihlerinde sona eren ddnemler itibariyla yatim amaglh
gayrimenkullerin hareket tablosu asagidaki gibidir:

31 Arahk 2010 31 Aralhk 2009 31 Arahk 2008

Agilis bakiyesi 439,448,500 369,430,000 240,515,000
Girigler 946,430 668,027 1,544,597
Yapilmakta olan yatirim amaglt

gayrimenkullerden transfer 44,358,000 57,516,570 23,234,466
Deger artigt (Not 21) 56,574,070 29,026,930 106,783,273
Deger azalist (Not 21) - (17,193,027) (2,647,336)
Gercege uygun degeri 541,327,000 439,448,500 369,430,000
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 ARALIK 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

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

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

31 Aralik 2010 tarihi itibartyla yapilmakta olan yatirim amagli gayrimenkullerden transfer edilen
tutar, dénem icerisinde tamamianan Bursa Ibis Otel’dir. 31 Aralik 2009 tarihi itibartyla yapiimakta
ofan yatmmm amagh gayrimenkullerden transfer edilen tutar, 2009 yil icerisinde tamamlanan
Gaziantep Novotel ve Ibis Otel ile Kayseri Novoiel ve Ibis Otel’dir. 31 Araltk 2008 tarihi itibariyla
maddi duran varliklardan transfer edilen tutar, 2008 yili igerisinde tamamlanan ve faaliyete gegen
Eskisehir Fitness Salonu ve Trabzon Novotel’dir.

31 Aralik 2010 tarihi itibariyla deger artisi, yatirum amaglt gayrimenkullerin gergege uygun degeri
tizerinden hesaplanmistir. Grup’un Tiirkiye’de ve KKTC’de sahip olduBu yatiim amacl
gayrimenkullerin gergefe uygun degeri SPK’ya kayith ve SPK tarafindan onayli “Gayrimenkul
Degerleme Firmalar” listesi igerisinde yer alan gayrimenkul deerleme sirketi tarafindan
hesaplanmustir,  Yatrim  amaglt  gayrimenkullerin - gergefe uygun degeri yatiim  amagli
gayrimenkullerin gelecek yillarda iiretecegi serbest nakit akimlarinmn bugiinkil degerlerini
toplayarak belirlenmistir. Degerlemelerde, ilgili fist hakkinin kiralama siiresini kapsayan bir
projeksiyon dénemi esas almmishr. Projeksiyonlardan elde edilen nakit akimlan ekonominin,
sektoriin ve isletmenin tagidifn risk seviyesine uygun bir iskonto oran ile bugiine indirgenmis ve
yatirim amagh gayrimenkullerin degerleri hesaplanmugtir.

31 Arahk 2010, 2009 ve 2008 tarihleri itibarryla yatirnn amagh gayrimenkullerin gergefe uygun
deper tutarlar agagidaki gibidir:

31 Aralik 2010 31 Aralik 2009 31 Arahk 2003
Ekspertiz Ekspertiz Elkspertiz
Rapor Gergede Rapor Gergefie Rapor Gergege
Gayrimenkul adi tarihi uygun degeri tarihi  uygun defferi tarihi _ uygun degeri
31 Arahk
Mercure Otel - Girne 2010 163,473,000 29 Ocak 2¢10 146,072,000 13 Subat 2009 158,178,000
Zeytinburnu Novotel ve 31 Arahik
Ibis Otel 2010 157,045,000 29 Ocak 2010 145,839,000 13 Subat 2009 145,904,000
Kayseri Novotel-Ibis 31 Aralik
Otel 2010 54,445,000 29 Ocak 2010 42,367,500 -- --
31 Aralik
Trabzon Novotel Otel 2010 53,102,600 29 Ocak 2010 47,162,000 13 Subat 2009 50,534,000
Gaziantep Novotel-lbis 31 Aralik
Otel 2010 51,383,000 29 Ocak 2010 44,176,000 - -
31 Aralik
Bursa Ibis Otel 2010 44,358,000 = -- -
Eskigehir This Otel ve 31 Arahk
Fitness Center 2010 17,521,000 29 Ocak 2010 13,832,000 13 Subat 2009 14,814,000
Toplam 541,327,000 439,448,500 369,430,000

31 Aralik 2010 tarihi itibariyla yatinm amaglt gayrimenkuller iizerindeki toplam sigorta tutar
320,685,097 TL dir (31 Aralik 2009: 311,904,748 TL, 31 Aralik 2008: 228,534,140 TL).
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 ARALIK 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

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

YATIRIM AMACLI GAYRIMENKULLER VE YAPILMAKTA OLAN YATIRIM
AMACLI GAYRIMENKULLER (devaini)
Yapumakta olan yatirim amach gayrimenkuller:

31 Aralk 2010, 2009 ve 2008 tarihlerinde sona eren dénemler itibariyla yapiimakta olan yatirim
amagh gayrimenkullerin hareket tablosu asagidaki gibidir:

31 Arahk 2010 31 Arahk 2009 31 Arahk 2008

Acgihs bakiyesi 33,709,802 45,760,285 17,019,700
Girigler 43,003,132 30,714,097 51,188,851
Isletme birlesmesinden dogan yatirim
amagh gayrimenkuiler(z) -- 5,782,639 --
Deger artigt (Not 21) 71,725,733 0,712,801 786,200
Faal olan yatirnn amagl gayrimenkullere
transfer (44,358,000)  (57,516,570)  (23,234,466)
Deger azalist (Not 21) - (395,200) -
iptal edilen yapilmakta olan yatirim

amagch gayrimenkul projesi (1,344,515) (348,250) -
Gercege uygun degeri 102,736,152 33,709,802 45,760,285

M 31 Aralik 2009 itibariyla 348,250 TL’lik tutar, dSnem igerisinde Kocaeli projesinin iptal
edilmesi sonucu olugmustur. 31 Aralik 2010 tarihi itibariyla iptal edilen yapilmakta olan yatirim
amaglt gayrimenkul projesi Rusya’da bulunan Krasnoyarsk projesinin iptal edilmesi sonucu
olugmustur.

) RP1 birlesmesinden kaynaklanmaktadir (Not:18.2)

31 Aralik 2010, 2009 ve 2008 tarihleri itibartyla Tiirkiye’deki yapilmakta olan yatim amagh
gayrimenkullerin gergege uygun deger tutarlar: agagdaki gibidir:

31 Aralik 2010 31 Aralk 2009 31 Aralik 2008
Gergege Gergege Gergege
Ekspertiz uygun Ekspertiz nygun Ekspertiz uygun
Gayrimenkul ad1 rapor tarihi degeri  rapor farihi deperi  rapor tarihi degeri
fzmir Ibis Otel Projesi 31 Aralik 2010 22,292,000 -- - - -

Esenyurt [bis Otel Projesi 31 Arahk 2010 20,297,000 29 Ocak 2010 1,751,000 13 Subat 2009 2,146,200
Adana Ibis Otel Projesi 31 Arahk 2010 14,308,000 -- - - -
Bursa [bis Otel Projesi - - 29 0cak 2010 14,578,200 -- -
Toplam 56,897,400 16,329,200 2,146,200

31 Aralik 2010 tarihi itibariyla yapiimakta olan yatirm amagh gayrimenkullerin 20,297,000 TL’lik
kismi Esenyurt Otel projesinden, 14,308,000TL’lik kismi Adana projesinden, 22,292,000 TL lik
kismi [zmir projesinden olugmaktadir.

Akfen GYO’nun Rusya’da 50% hisse payina sahip oldugu RHI ve RPI firmalarmin yapilmakta
olan gayrimenkulleri gergefie uygun deferleri ile kaydedilmistir. 31 Aralik 2010 itibariyla
Rusya’da devam etmekte olan RHDya ait Samara Otel projesinin 19,036,803 TL (31 Aralik 2009:
8,225,639 TL, 31 Arahk 2008: 3,311,710 TL), Yaroslavl Otel projesinin 15,946,546 TL (31 Aralik
2009; 1,568,430 TL, 31 Aralik 2008: 167,710 TL) Kaliningrad Otel projesinin 2,610,921 TL (31
Aralik 2009 : 30,297 TL) ve RPI’ya ait Samara ofis projesinin 8,244,882 TL (31 Arahk 2009:
7,556,236 TL) tutarinda grup payina diigen gergege uygun degerleri bulunmaktadir.
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 ARALIK 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikce Tiirk Lirast (“TL") cinsinden ifade edilmigtir,)

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

Yapilmakta olan yatiriiny amach gayrimenkuller: (devann)

31 Aralik 2008 itibariyla Tiirkiye’de devam eden Gaziantep, Kayseri, Bursa, Kocaeli projeleri
maliyet degerleri ile sirastyla 23,268,045 TL, 16,164,840 TL, 426,965 TL ve 274,815 TL olarak

gisteribmistir.
31 Aralik 2010 tarihi itibartyla yaptlmakta olan yatirim amagli gayrimenkuller tizerindeki toplam
sigorta tutari 66,759,457 TL’dir (31 Arahk 2009: 63,888,047 TL, 31 Aralik 2008: 37,807,500 TL).

31 Aralrk 2010 tarihi itibariyla yatirim amagh gayrimenkuller iizerindeki ipotek tutart 454,3 87,925
TLdir ( 31 Arahk 2009: 454,517,850 TL, 31 Arahk 2008: 431,019,200 TL).

MADDI DURAN VARLIKLAR

31 Aralik 2010, 2009 ve 2008 tarihlerinde sona eren donemler itibariyla, maddi duran varliklarin
hareketi asagidaki gibidir:

Tesis, makine ve Diseme ve

Binaiar cihaziar demirbaslar Tasiflar Topiam
Maliyet degeri
Acilis bakiyesi, 1 Ocak 2008 61,161 3,047 61,928 150,002 276,138
Alimlar - - 97,733 - 97,733
Cikaglar -- - - -~ --
Kapans bakiyesi, 31 Arahk 2008 61,161 3,047 159,661 150,002 373,871
Maliyet defieri
Agtlis bakiyesi, | Ocak 2009 61,161 3,047 159,661 150,002 373,871
Alumlar - - 19,720 -- 19,720
Cikislar (61,161) (2,202) {11,795) -- {75,158)
Kapams bakiyesi, 31 Arahk 2002 .- 845 167,586 150,002 318,433
Agths bakiyesi, t Ocak 2010 -- 845 167,586 150,002 308433
Alimtar - 3,843 37,415 4,529 45,847
Cikigtar -- -- -- {93,000} (93,000
Kapams bakiyesi, 31 Aralik 2010 - 4,688 205,061 61,531 271,280
Birikmis amortisman
Agcthis bakiyesi, 1 Ocak 2008 {26,064) £1,446) (30,711) (19,809 (78,030}
Donem gidert (8,696) (491) (16,878) (30,082) (56,147}
Cikiglar amortismant - - -- - --
Kapams bakiyesi, 31 Arahk 2008 {34,760) {1,937} (47,589) (49,801) {134,177}
Agihs bakiyesi, 1 Ocak 2009 (34,760} (1,937) {47,589) (49,891) (134,179
Ddnem gideri (8,650) (647) (30,227 (30,000} (69,524)
Cikiglar amortismant 43,410 1,744 7.995 - 53,149
Kapams bakiyesi, 31 Aralik 2009 - (840) (69,821) (79,891) (150,552)
Acilis bakiyesi, 1 Ocak 2010 - (840} (69,821} (79,891} (150,552)
Danem gideri -- (154} (37,804} (11,399) (49.417)
Cikiglar amortisman -- -- -- 46,626 46,626
Kapanis bakiyesi, 31 Aralik 2010 -- (994) {107,685) {44,664) (153,343)
Net defter deZeri
[ Ocak 2008 35,097 1,601 31,217 130,193 198,108
31 Arahk 2008 26,401 IO 112,672 ICO,ILE 239,694
1 Ocak 2009 26,401 [,110 112,072 [O0,ELE 239,694
31 Aralik 2009 -- 5 97,765 70,111 167,881
1 Ocak 2010 -- 5 97,765 70,1110 167,881
31 Aratik 2010 -- 3,694 97,376 16,867 117,937

31 Aralik 2010 tarihi itibarryla maddi duran varliklar iizerinde ipotek bulunmamaktadir. 31 Arahk
2010 tarihi itibariyla 49,417 TL tutarindaki maddi duran varlik amortisman giderlerinin tamami
genel yonetim giderine kaydedilmektedir (31 Aralik 2009: 69,524 TL, 31 Aralik 2008: 56,147 TL),
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A$
31 ARALIK 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiivk Lirast (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)
MADDI OLMAYAN DURAN VARLIKLAR

31 Aralik 2010, 2009 ve 2008 tarihlerinde sona eren donemler itibarryla maddi olmayan duran
varliklarin hareketi agagidaki gibidir:

Yazilin programlari

Maliyet degeri

Acilis bakiyesi, 1 Ocak 2008 15,046
Transferler -
Alimlar 15,339
Kapamis bakiyesi, 31 Arahk 2008 30,385
Acihs bakiyesi, I Ocak 2009 30,385
Transferter -
Alimlar 4,003
Kapanis bakiyesi, 31 Arahk 2009 34,388
Acilis bakiyesi, 1 Ocak 2010 34,388
Transferler --
Aliniar 3,748
Kapams bakiyesi, 31 Aralik 2010 38,136
Birikmis itfa paylan

Agilis bakiyesi, 1 Ocak 2008 (11,180)
Diinem gideri (7,664)
Kapams bakiyesi, 31 Aralik 2008 (18,844)
Agilis bakiyesi, 1 Ocak 2009 (18,344)
Dénem gideri (6,057)
Kapams bakiyesi, 31 Arahik 2009 (24,901)
Agthg bakiyesi, 1 Ocak 2010 (24,901)
Diénem gideri (5,613)
Kapanis bakiyesi, 31 Aralik 2010 (30,514)
Net defter degeri

1 Ocak 2008 3,866
31 Arahik 2008 11,541
1 Ocak 2009 11,541
31 Aralik 2009 0,487
1 Ocak 2010 9,487
31 Arahk 2010 7,622

31 Arabik 2010 tarihi itibariyla 5,613 TL tutarindaki maddi olmayan duran varlik itfa pay
giderlerinin tamami genel yonetim giderine kaydedilmektedir (31 Aralik 2009 : 6,057 TL, 31
Arahk 2008: 7,664 TL).

DEVLET TESVIiK VE YARDIMLARI

47/2000 numaralt Yatirum Tesvik Kanunw’na gdre, Grup’un 31 Aralik 2008 tarihine kadar KKTC’de
yaptig1 yatinmlar {izerinden %100 oraminda yatirim tesviki bulunmaktadu.
AKIS
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGT AS

31 ARALIK 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

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

KARSILIKLAR, KOSULLU VARLIK VE YUKUMLULUKLER

31 Aralik 2010, 2009 ve 2008 taribleri itibariyla, sonuglanan veya devam eden Snemli herhangi bir
dava yoktur.

TAAHHUTLER

31 Aralik 2010, 2009 ve 2008 tarihleri itibartyla Grup tarafindan verilen teminat, rehin ve ipotek
(“TRI”) pozisyonuna iliskin tablolari agagidaki gibidir:

31 Aralik 31 Arahk 31 Arahk

Grup tarafindan verilen TRI'ler 2010 2009 2008
A Kendi Tiizel Kisilizgi Adina Vermis Oldugu TRI’lerin

Toplam Tutari 502,985,847 519,813,318 446,558,902

B.Tam Konsolidasyon Kapsamma Dahil Edilen

Ortakliklar Lehine Vermis Oldugu TRY lerin Toplam

Tutar 13,999,800 13,999,800 -
C.Olagan Ticari Faaliyetlerinin Yiriititlmesi Amaciyla

Diger 3. Kigilerin Borcunu Temin Amaciyla Vermis

Oldugu TRI’lerin Toplam Tutart .- - --

D.Diger Verilen TRI’lerin Toplam Tutar 53,987,090 13,879,928 -
i. Ana Ortak Lehine Vermis Oldugu TRIlerin
Toplam Tutari -- - --
ii. B ve C Maddeleri Kapsamma Girmeyen Diger
Grup Sirketleri Lehine Vermis  Oldugu TR¥’lerin
Toplam Tutar 53,987,090 13,879,928 -
iii. C Maddesi Kapsamina Girmeyen 3. kisiler Lehine
Vermis Oldugu TRI’lerin Toplam Tutari -- - --

570,972,737 547,693,046 446,558,902

31 Aralik 2010 tarihi itibariyla, Grup’un kendi tiizel kisiligi adina vermis oldugu TRI*lerin Avro ve
Amerikan Dolari cinsinden olanlarin bakiyeleri 236,750,000 Avro ve 800,000 Amerikan Dolar’dir.
(31 Aralik 2009: 231,500,000 Avro ve 800,000 Amerikan Dolar1; 31 Aralik 2008: 199,000,000 Avio
ve 605,000 Amerikan Dolari) 31 Aralik 2010 tarihi itibariyla, Grup’un diger grup sirketleri lehine
vermis oldugu TRi’lerin tamami1 Avro cinsinden olup, yabanci para bakiyesi 26,000,000 Avro’dur
(31 Aralik 2009 :6,425,000 Avro, 31 Aralik 2008: Yoktur). 31 Arahk 2010 tarihi itibarryla, Grup'un
vermis oldupu TRi’lerin Grup’un &zkaynaklarma oram %126’dir (31 Arahk 2009: %195, 31 Arahik
2008: 170%).

Tiirkiye Vakiflar Bankast T.A.0.’dan kullanilan 12,272,931 TL tutarindaki teminat mektuplar igin
Sirket’in Akfen Ticaret’te sahip oldugu hisselerden 279,000 adet hisseye karsihik toplam 6,999,900
TL deperindeki hissesi rehin olarak verilmigtir. Sirket ortaklarmnin verdigi difer 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 igin Credit Europe Bank Russia’dan
kullanmis oldugu kredilerden kaynaklanan tiim borg ve taahhiitlerine miteselsil kefil olmugtur.
Toplam kredi tahsisi 15,000,000 Avro olup 31 Aralik 2010 tarihi itibanyla 11,710,000 Avro kredi
kullanslmistir (31 Aralik 2009: 3,750,000 Avro). Grup, Russian Hotel’in Yaroslavl Otel projesini
finanse etmek icin Credit Europe Bank Russia’dan kullanmis oldugu kredilerden kaynaklanan tim
borg ve taahhiitlerine miiteselsil kefil olmustur. Toplam kredi tahsisi 12,400,000 Avro ofup 31 Aralik
2010 tarihi itibarryla 7,490,000 Avro kredi kullantlmigtir (31 Aralik 2009: Yoktur).

Grup, Russian Property’nin Samara Ofis projesini finanse etmek igin Credit Europe Bank Russia’dan
kullannus oldugn kredilerden kaynaklanan tiim borg ve taahhiitlerine miiteselsil kefil olmugtur.
Toplam kredi tahsisi 6,800,000 Avro olup 31 Aralik 2010 tarihi itibaryla 6,800,000 Avro kredi
kullamlmstir (31 Aralik 2009: 2,675,000 Avro). }—\KJ?B
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 ARALIK 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

{Tutarlar aksi belirtitmedikge Tiirk Liras: (“TL") cinsinden ifude edilmigtir.)

15. TAAHHUTLER (devami)
15.1. Kirael olarak Grup
Faaliyet kiralama anlagmalar:
31 Aralik 2010 tarihi itibariyla Grup kiraci olarak 11 adet faaliyet kiralama anlagmas: imzalamigt;

e Grup, 15 Temmuz 2003 tarihinde KKTC Maliye Bakanlig1 ile Girne ilinde fizerine iist
kullamim hakki tesis edip otel insa ettirmek amaciyla 49 yilhfina arazi kiralama anlagmas:
yapmgtir. Kira 6demeleri 2003 yilinda baglamigtir, ddemeler yillik yapiimaktadir.

e Grup, 4 Arahk 2003 tarihinde Maliye Hazinesi ile Istanbul ili Zeytinburnu ilgesinde iizerine
itst kullamm hakki tesis edip otel insa ettirmek amactyla 49 yilligina arazi kiralama anlagmasi
imzalamigtir. Kira tutars, Maliye Hazinesi tarafindan belirlenmis olan yiliik édenmesi gereken sabit
kira ve iizerine inga edilecek olan tesisin yillik toplam hasilatmin %1°i tutarindaki kira bedelinden
olugmaktadir.

e  Grup, 8 Agustos 2005 tarihinde Eskisehir Biilyiikschir Belediyesi ile tamamlanmams otel
ingaat alanm 22 yil kiralamak tizere bir faaliyet kiralama anlagmast imzalamustir. Ilgili kira
anlasmas1 Tapu Miidiirliigii’nde serh edilmigtir. Otel ingaati tamamlanarak 2007 yilinda faaliyete
gegirilmigtir. Belirlenmis olan yilik Sdenmesi gereken sabit kira ile {izerine insa edilen tesisin
yillik toplam hasilatinin 5%’inden biiyiik olan tutar kira bedelini olugturmaktadir,

e Grup, 30 Ekim 2006 tarihinde Trabzon Diinya Ticaret Merkezi AS ile Trabzon ilinde tizerine
iist kullamim hakki tesis edip otel inga ettirmek amaciyla 49 yilhgma arazi kiralama anlasmasi
imzalamistir. Kira 8demeleri Kitltitr ve Turizm Bakanligi’ndan faaliyet izni alinmasindan sonra beg
yil ddemesiz olmak tizere yapilacaktir. Grup’un, kira stiresinin uzatilmasi konusunda esdeger teklif
veren diger firmalar arasinda dncelik hakkr bulunmaktadir.

e Grup, 4 Kasim 2006 tarihinde Kayseri Sanayi Odast ile Kayseri ilinde iizerine tist kullamm
hakki tesis edip otel inga ettirmek amaciyla 49 yillifma arazi kiralama anlagmasi yapmgtir. Kira
tdemeleri, bes demesiz yilin sonunda baslayacaktrr. Grup’un, kira siiresinin uzatiimasi konusunda
esdeger teklif veren diger firmalar arasinda oncelik hakk: bulunmaktadir.

s  Grup, 31 Mayis 2007 tarihinde Gaziantep Biiyiikschir Belediyesi ile Gaziantep ilinde tizerine
tist kullanim hakk tesis edip otel inga ettirmek amactyla 30 yillifina arazi kiralama anlagmas:
yapmustir. IIk beg y1llik kira tutart ingaat ruhsatinin alinmasim miiteakip pesin olarak denmigtir.

e Grup, 9 Mayis 2008 tarihinde Bursa Uluslararast Tekstil Ticaret Merkezi Isletme Kooperatifi
(“BUTTIM”) ile Bursa ilinde tizerine {ist kultanim hakk: tesis edip otel insa ettirmek amaciyla 30
yilhgma arazi kiralama anlagmas) yapmistir, Kira ddemeleri, bes &demesiz yilin sona ermesiyle
baslayacaktir.

*  Grup, 30 Temmuz 2009 tarihinde Giircistan Batum Belediyesi ile 49 yilligina bir otel inga
eftirmek suretiyle kira geliri elde etmek igin arazi kiralama anlagmas1 yapmstir. Yillik kira bedeli
15,000 Gircistan Lari'sidir. Yilhk kira tutan iki taksit halinde Haziran ve Arahk aylarinda
ddenmektedir.

¢  Grup, 16 Eyliil 2010 tarihinde T.C. Bagbakanhk Vakiflar Genel Miidiirliigii ile zmir ilinde 49
yillifina otel insa ettirmek suretiyle kira ve yapm isletme s6zlegmesi imzalamstir. Kira 6demeleri
stzlegme tarihinden baglamak iizere; ilk iig yil aylik 2,340 TL ve ddrdiincii y1l aylik 25,155 TL
olarak 8denecektir, Dordiincit yildan sonra ise her yil bir énceki yihn kira bedelinin UFE (on iki
ayhk ortalamalara gore degisim ylizde oran1) oramnda artirtlmasiyla kira bedelt 6denecektir.

s Grup, Yaroslavl ve Kaliningrad projelerinin arsalart igin yithk kiras: sirasiyla 80,156 TL ve
23,065 TL olmak {izere arazi kiralama anlagmalari imzalamistir,
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS
31 ARALIK 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT

KONSOLIDE DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tark Livas: (“TL") cinsinden ifade edilmistir.)

TAAHHUTLER (devam)

Kiraci olarak Grup {devami)

Tiim sbzlesmeler, Grup’un sozlesme siiresini yenileme talebi oldugunda, piyasa kosullarmin
incelenmesini &ngdren maddeler igermektedir. Grup kiralama siiresi sonunda kiralanan varligt satm
alina hakkina sahip degildir.

Ddonent kira gideri olarak kaydedilen

31 Arahk 2010 31 Aralik 2009 31 Arahk 2008

Kira 8demeleri 1,757,391 1,916,999 1,934,059

1,757,391 1,916,999 1,934,059

Iptal edilemeyen faaliyet kiralamas: yiikiimiiilitkleri

31 Arahk 2010 31 Arahk 2009 31 Arahk 2008

1 yildan kisa 832,367 602,751 531,153
1 yildan vzun 5 yildan kisa 4,055,098 2,636,242 3,037,279
5 ve S yildan nzun 70,352,420 57,889,593 60,076,679

75,239,885 61,128,580 63,645,111

iptal edilemeyen faaliyet kiralamalari nedeniyle asagidaki yiiktimliilikler finansal tablolara
yansitilmugtir:

31 Arvalilc 2010 31 Aralik 2009 31 Arahk 2008

Kira gider tahakkuklari

Kisa vadeli (Not 17) 338,029 268,507 282,549
Uzun vadeli (Not 17) 1,345,265 794,449 363,721
1.683.294 1.062.956 646.270

Kiraya veren olarak Grup

Faafiyet kiralama anlasmalar

31 Aralik 2010 tarihi itibartyla kiraya veren olarak Grup 8 adet faaliyet kiralama anlagmast
tmzalamigtir;

e Grup, 18 Kasim 2005 tarihinde ACCOR S.A. ile Eskigehir’de 2007 yilinda tamamlanan ve
faaliyete gegen bir otel igin kiralama anlagsmas: imzalamigtir.

e Grup, 12 Aralik 2005 tarihinde ACCOR S.A. ile Istanbul’da 2007 yihnda tamamlanan ve
faaliyete gecen iki otel igin kiralama anlagmasi imzalamugtir,

o Grup, 26 Temmuz 2006 tarihinde ACCOR S.A. ile Trabzon’da 2008 yihnda tamamlanan ve
faaliyete gegen bir otel i¢in kiralama anlagmasi imzalamistir.

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

»  Grup, 24 Mart 2008 tarihinde ACCOR S.A. ile Gaziantep’te 2009 yilinda tamamlanan ve 2010
yilinda faaliyete gecen iki otel igin kiralama anlagmast imzalamistir,

e Grup, 31 Temmuz 2009 tarihinde ACCOR S.A. ile Bursa’da 2010°da tamamlanan e:;&g)s}m
S o I k- . 1 : . .Y - )
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15.2.

AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS
31 ARALIK 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT

KONSOLIDE DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilimedikge Ttivk Lirasi (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

TAAHHUTLER (devant)
Kiraya veren olarak Grup (devann)
Faaliyet kiralama anlagmalar {(devamz)

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

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

Yukaridaki sekiz anlagmada asagidaki benzer maddeler bulunmaktadir;

Sozlesmeler, ACCOR S.A. mn Tiirkive’de faalivet gtsteren ve %1060 istiraki olan Tamaris Turizm
ile imzalanmig olup Accor S.A. nin bu s6zlesmelerde %100 garantisi meveuttur,

Kiralama stiresi otelin agilis tarihi ile o yilin takvim yili sonuna kadar gecen siire ve otelin agilig
tarihini izleyen yitbasindan itibaren on yil uzatma opsiyonlu olarak yirmi bes takvim yili eklenerek
hesaplantr. Taraflar anlagarak ACCOR S.A.’ya on beginci mali yil sonunda stzlesmeyi feshetme
hakki tanumslardir, Sirket insaati belirlenen stirede bitiremedifi takdirde (belirlenen hitis
tarihinden itibaren ait1 ay ek siire dahil) ACCOR S.A.’min anlagmay: sona erdirmeye hakki vardir.
Bu durumda, taraflar karsihkl: ylikiimlilitklerden miistesna futulacaktir ve Grup ACCOR S.A’ya
750,000 Avro’ya kadar olan zararlarim ve sézlesme sona ermesine kadar olan borglart Sdeyecektir,

12 Nisan 2010 tarihinde imzalanan Mutabakat Zapti’na ait degisiklikle kiraci tarafindan kiralayana
tdenccek yullik kira tutari, 1 Ocak 2010 tarihi ncesinde agtlmis olan Novotel/Ibis Istanbul, This
Eskisehir ve Novotel Trabzon otelleri igin Diizeltilmis Otel Briit Kar'in (*AGOP”) %657,
Novotel/Ibis Gaziantep, Novotel/Ibis Kayseri ve lbis Bursa otelleri icin AGOP’un %70°i ile Ibis
otelleri igin bir yilhk briit cirosunun %25°i, Novotel otelleri igin bir yillik briit cirosunun
%22’sinden yiiksek olan:i olarak belirlenecektir. 1 Ocak 2010 tarihinden sonra agilacak tiim Ibis
oteller ve Novoteller igin AGOP’a uygulanan %70 oram gegerli olacaktir,. AGOP Briit Faaliyet
Kar’indan (“GOP”) cironun %4°% oramnda ACCOR S.A. ybnetim gider kesintisi ve cironun %4’
oraninda mobilya ve demirbag yenileme rezervinin disiilmesiyle bulunur. Bu degisiklik
Novotel/Ibis Gaziantep, Novotel/Ibis Kayseri ve Ibis Bursa otelleri igin 1 Ocak 2010 tarihinden,
Novotel/Ibis Istanbul, 1bis Eskisehir ve Novotel Trabzon otelleri igin ise I Ocak 2011 tarihinden,
itibaren gegerhidir,

Grup’un biri Istanbul’da olmak iizere toplamda dért oteli en geg 31 Aralik 2013 tarihinde
tamamlayamamast durumunda 1 Ocak 2014 tarihinden itibaren gegerli olmak iizere Novotel/Ibis
Gaziantep, Novotel/Ibis Kayseri ve Ibis Bursa otelleri i¢in yillik kira gelirleri AGOP’un %65’ine,
31 Aralik 2011 tarihine kadar Moskova’da bir Ibis otel projesinin insasina baslayamamasi ve
ACCOR S.A. ile otel kiralama sozlesmesi imzalayamamas: durumunda 1 Ocak 2012 tarihinden
itibaren gecerli olmak iizere Novotel/Ibis Istanbul, Ibis Eskisehir ve Novotel Trabzon otelleri igin
yillik kira gelirleri AGOP un %60’ mna diistiritlecektir, Otel projesinin tamamlanmasi, yap: kullamm
izin belgesi ile igyeri agma ve igletme ruhsatinin alinmasim ifade etmektedir. Yiilik kira her ii¢ ayda
bir {Ocak, Nisan, Temmuz ve Ekim) ilgili ceyrege ait gergeklesen AGOP iistiinden her bir otel igin
belirlenen oranlarda ddenecektir,

Grup, kiralayan sifatiyla yukarnda belirtilen ve ACCOR S.A. ile Tiirkiye’deki oteller igin
imzalanmis olan kiralama anlagmalarina ek olarak asagida detaylar: verilmis olan altr adet faaliyet
kiralama anlagmasi imzalanustir:

AKIS

BAGIFSIZ DENETIM ve
SERBEST MBI ASEREC]
2 d'\z}l#\\/iﬁt,iiﬁ As

MALI M




AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 ARALIK 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

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

15. TAAHHUTLER (devami)
15.2. Kiralayan olarak Grup (devanu)
Faaliyet kiraloma anlasmalari (devann)

e  Grup, 15 Mart 2007 tarihinde Voyager Kibris Limited (“Voyager™) ile casino kiralama
anlagmas1 imzalamstir. Kira 6demeleri casinonun agildigr I Temmuz 2007 tarihinde baglamistir.
Kontrat siiresi 5 yildwr. Y1llik kira bedeli 1 Mayts 2010 tarihinde imzalanan ek kira sozlesmesine
gore 1 Temmuz 2009 tarihinden baglayarak 30 Haziran 2010 tarihine kadar 3,059,840 Avro ohup,
fi¢ ayda bir 8denmektedir (Mart, Haziran, Eyliil ve Aralik). 1 Temmuz 2010 tarihinden itibaren ¢k
kira sozlesmesiyle gegerli olan 150,000 Avro’luk indirim hakk: kaldmlacak ve yilik kira bedeli
3,209,840 Avro olacaktir. Esas kira sbzlesmesi yiiriirlitkte kaldif1 stirece kira tutarinda zam
uygulanmamasi ve esas sozlesmede yer alan kira déneminin baginda gergeklesen yillik Euribor
orant kadar artisin ortadan kaldiriimas: konusunda mutabakata varmiglardir,

»  Grup, 1 Ocak 2008 tarihinden itibaren gegerli olmak {izere Mercure Oteli’ni Serenas Turizm
Kongre ve Organizasyon Hizmetleri Limited Sirketi’ne (“Serenas Turizm™) 5 yil uzatma opsiyonlu
olarak 5 yilligima kiralamistir, Kira tutar1 2011 yih i¢in 1,500,000 Avro, 2012 yih igin ise 2,000,000
Avro’dur.  Serenas Turizm, Grup’a 3,000,000 Avro tutarmda muhtelif bankalardan teminat
mektubu femin etmistir. Yillik kira bedeli ii¢ ayda bir ddenmektedir (Subat, Mayis, Afustos ve
Kasimn).

o Grup, 1 Eyliil 2006 tarihinde Sportif Makine AS ile Eskigehir Ibis Otel Fitness Center
kiralama anlasmas: imzalamistir. Kira 8demeleri fitness centermn testim edildigi 1 Ocak 2007
tarihinden iki ay sonra baslamistir. Aylik kira bedeli KDV harig¢ 6,500 Avro olup kira siiresi 7
yildir, Yillik kira bedeli, kira déneminin baginda yillik Euribor oram kadar artiga tabidir. Aralik
2010°da yaptlan ck stzlesmeye gore 2011 yili kira ddemelerine iliskin yeniden bir diizenleme
yapilmus, ayhk kira bedeli KDV harig Haziran, Temmuz ve Agustos aylari igin 4,000 Avro’ya,
diger aylar iginse 5,500 Avro’ya diistiriiimiigtiir.

¢ Grup 11 Mayis 2007 tarihinde Seven Turizm Insaat ve Reklam Sanayi Ticaret Limited $irketi
ile Eskisehir bis Otel igerisinde yer alan bar/cafe igin kiralama anlagmas) imzalamustir. Kira
tdemeleri bar/cafenin teslim edildigi tarihten 2 ay sonra baslamistir. Ayhk kira bedeli 3,000 TL
olup kira stiresi 10 yildir. Yillik kira bedeli, kira déneminin baginda yilhk UFE ve TUFE’nin
ortalama orani kadar artisa tabiidir.

¢ Russian Hotel, LLC Samstroykom aracihiftyla, ACCOR S.A.’nin Rusya’da faaliyet gosterdigi
Russian Hotel Management Company ile Samara’da bulunan Ibis Hotel binas: igin kira stzlesmesi
imzalamistir. Anlagsma Moskova'da 11 Temmuz 2008 tarihinde imzalanmustir. Bina ACCOR
S.A.’ya 2011 yilinin 2.geyreginde teslim edilecektir. Ana kira sdzlesmesi 2011 ythnm 2.geyreginde
imzalanacak ve tescil etfirilecektir. Kiralama 25 yilhk siire igin olacak ve ACCOR S.A.’nmn 10 y1l
uzatma hakki bulunacaktir, Yuthk kira Diizeltilmis Otel Briit Kar'm (AGOP) %70’i olarak
belirlenmistir. Taraflar halihazirdaki anlagmanin sarti olan Yillik Asgari Kira Garantisinin
tavaninin ilk on bes tam takvim yili igin 1,449,000 Avro (Grup payr 724,500 Avro) olmas:
hususunda anlasmistir. ACCOR S.A.'nin onbeginci sene sonunda kira kontratin sona erdirme hakki
vardir,
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 ARALIK 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiivk Liras: ("TL”} cinsinden ifade edilmigtir,)

TAAHHUTLER (devani)
Kiralayan olarak Grup (devami)

e Russian Hotel, LLC YaroslaviOtellnvest araciligiyla ACCOR S.A.’nin Rusya’da faaliyet
gosterdigi Russian Hotel Management Company ile Yaroslavl’da bulunan Ibis Hotel binas igin
kira sdzlesmesi imzalamistir. Anlagma Moskova'da 15 Ekim 2009 tarihinde imzalanmistir. Bina
ACCOR S.A’ya 2011 yihmin 2.¢eyreginde teslim edilecektir. Ana kira stzlesmesi 2011 yihnm
2.ceyreginde imzalanacak ve tescil ettirilecektir, Kiralama 25 yillik siire igin olacak ve ACCOR
S.A.’nm 10 yil uzatma hakki bulunacaktir. Yillik kira Diizeltilmis Otel Briit Kar’m (AGOP) %70’
olarak belirlenmistir. Taraflar halihazirdaki anlagmanin sart: olan Yilltk Aspari Kira Garantisinin
tavaninin ilk on bes tam takvim yili igin 1,260,000 Avro (Grup payr: 630,000 Avro) olmasi
hususunda anlagmigtir. Accor’un onbesinci sene sonunda kira kontratini sona erdirme hakki vardir,

»  Russian Hotel, LLC Kaliningradlnvest araciliftyla ACCOR S.A’nm Rusya’da faaliyet
gosterdigi Russian Hotel Management Company ile Kaliningrad’da bulunan Ibis Hotel binasi igin
kira stzlesmesi imzalamstir. Anlasma Moskova'da 8 Eyliil 2010 tarihinde imzalanmistir. Bina
ACCOR S.A’ya 2012 yilinin 2 ¢eyreginde teslim edilecektir. Ana kira stzlegmesi 2012 ytmnmn
2.¢eyrefinde imzalanacak ve tescil ettirilecektir. Kiralama 25 yillik siire igin olacak ve ACCOR
S.A’nm 10 yil uzatma hakki bulunacaktir, Yilhik kira Diizeltilmis Otel Briit Kar'm (AGOP) %70
olarak belirlenecektir. Taraflar halihazirdaki anlagmanmn gartt olan Yithk Asgari Kira Garantisinin
tavaninm ilk on bes tam takvim yili igin 1,020,000 Avro (Grup Payi: 510,000 Avro) olmas:
hususunda anlagmistir. Accor’un onbeginci sene sonunda kira kontratini sona erdirme hakki vardir.

Iptal edilemeyen faalivet kiralamast alacakiar

31 Aralik 2010 31 Arahk 2009 31 Arahk 2008

I yildan kisa 11,381,701 19,602,638 19,425,694
1 yildan uzun 5 yildan kisa 20,276,781 60,946,211 58,103,155
5 yildan uzun 43,229,257 49,352,662 70,037,077

74,887,739 129,901,511 147,565,926

Akfen Holding ile ACCOR 8.A. arasinda imzalanan Mutabakat Zapn

Akfen Holding, diinyanin baslica otel gruplarindan olan ACCOR S.A.’min Tiirkiye’de %100
istirak ettigi sirketi ile Mutabakat Zapti imzalanmugtir, Bu Mutabakat Zapti ile kuruluslar,
Tiirkiye’de otel projeleri geligtirmek igin bir ortaklik kurarak giiglerini birlestirmislerdir. Sirket
birgok sayida ofel inga ettirecek ve kiralayacaktir. 12 Nisan 2010 tarihinde imzalanan Mutabakat
Zaptrna ait degisiklikte yer alan Yatirim Programi’na gore 1 Ocak 2011°den itibaren 31 Aralik
2015%n 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 gehirde yaptlmasi gerekmektedir. Taraflarca ortak
mutabakata varilmasi durumunda, bes yillik Yatinm Programi’nin ilk senesinde kararlastiriimak
sartiyla, asgari otel sayisi 6’ya diisiiritlebilecektir. Taraflar bir sonraki 5 yilhk yatirim programi
iizerinde 30 Haziran 2015 tarihine kadar mutabakat saglayamazlarsa, her iki taraf da stzlesmeyi
veya sadece gergeve sdzlesmede yer alan Novotel ve Ibis Otel markalar ile ilgili miinhasuliga,
diger ACCOR markali otellerde ise ilk reddetme hakkina iligkin hiikiimleri feshedebilecektir,
Ancak o tarih itibariyla imzalanmis olan otel kira sdzlegmeleri gecerliligini koruyacaktir. $irket’in
kiralayan oldugu biitiin faaliyet kiralama anlasmalari Mutabakat Zapti’na dayandirihnaktadir.
Mutabakat Zapti’na gore:
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 ARALIK 2010 TARTHINDE SONA EREN YILA AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Lirast (“TL”'} einsinden ifade edilmistir.)

TAAHHUTLER (devami)
Kiralayan olarak Grup (devam)
Alkfen Holding ile ACCOR S.A. arasinda imzalanan Mutabakat Zapt (devann)

o Sirket kontrol hakkini tagryan hisselerinin, hissedarlar ya da grup sirketleri diginda herhangi
bir iigiincii kisiye Akfen Holding tarafindan satilmasi durumunda; Sirket’in halka agtk bir girket
haline gelmesi diginda iigiincii kigiler tarafindan yapilan aym sartlar ve kosullar dahilindeki
tekliflere ACCOR S.A.’min anlasmaya gore kars: ¢ikma hakki sakhidir.

o lleride yapilacak yatirumlarin garanti altina alinmas: igin; Akfen Holding ve ACCOR S.A.
yaptiklari anlasma ile Sirket sermayesinin baska kuruluglarin katilion ile arttiriimast Akfen Holding
ve ACCOR S.A. nn ortakligmin sitrekliliginin olmasi ve kontrol giiciiniin dolayli veya dolaysiz bir
sekilde Akfen Holding’de olmas: sarti ile gergeklestirilebilecegi ve yukarida belirtilen hususlarin
diginda sermaye arttwmmuna katimasina izin verilen yeni yatinmeinn yerel veya uluslararas: otel
isletmecisi olmama sartlart aranmaktadir,

»  ACCOR S.A. kars: ¢ikma hakkini kullanmadig: takdirde ya da bu hak s6z konusu olmadiginda
ve aym sartlar ve kosullar altinda yeni ana hissedar ile devam etmek istemediginde, meveut
anlasma ACCOR S.A. tarafindan sona erdirilebilir. Anlagmanm ACCOR S.A. tarafindan sona
erdirilmesi halinde yiiriirliikteki kiralama sdzlesmeleri sona erme tarihine kadar siirecektir.

o Eper yukanda  belirtilen  yatinm  progranm 31 Aralbk  2015%e  kadar
hayata gegmezse ya da bir dahaki yatiim programi en geg 30 Haziran 2015 tarihinde uygulamaya
konulmazsa her iki kurulug da ortakhigim bitirmekte serbesttir.

Kay: Insa insaat AS ve Akfen Ticaret ile ACCOR S.A arasinda imzalanan Mutabakat Zapt

Akfen Ticaret ve Kay1 Insa Ingaat AS (“Kayt”), ACCOR S.A. ile Mutabakat Zapti imzalamigtir. Bu
Mutabakat Zapti ile taraflar Rusya’da yer alan anlagmada listelenmis segilmig sehirlerin sinirlart
icerisinde otel projeleri gelistirilmesi konusunda anlagmglardir. Bu oteller ACCOR SA’nm uygun
gordiigii bolgeler tizerinde, ACCOR tarafindan Ibis markas: altinda kiralanmak ve igletilmek tizere
Akfen Ticaret ve Kay: tarafindan inga ettirilecektir, Taraflar duruma gore halihazirdaki Mutabakat
Zapt’nin kosullarmi segilmis sehirler igin Novotel markasint kapsayacak bigimde geligtirebilir,

Gayrimenkul yatirim ortaklifn yatirnm portféyii kisitlamalari

SPK’nm Sert: VI, No: 11 sayili “Gayrimenkul Yatiim Ortakliklarmna [liskin Esaslar Tebligi®nin
27'nei maddesinin “b” bendine gdre; Sirket yatwrnn portfdyliniin azami %10"unu yerel ya da
yabanci para vadeli ve vadesiz hesaplarda tutabilir. Ayn Teblig’in 35’inci maddesi ise Sirket’in son
altt aylik portfoy tablosunda yer alan net aktif deferinin ii¢ katindan fazla banka kredisi
kullanmasim kisitlamigtir.

31 Aralik 2010, 2009 ve 2008 tarihleri itibartyla Sirket, tanimlanan kisitlamalara uymustur.

31 Arahk 2010, 2009 ve 2008 tarihleri itibariyla, anilan Teblig’in 27'nci maddesi “b” bendi
kapsaminda, Sirket’in %100 sahibi oldugu Akfen Ticaret’e olan igtirak futari, toplam portfGy
degerinin %49’ unu asmamaktadir.

Ayni Teblig’in 27'nci maddesi “c” bendinde yer alan diizenleme kapsaminda Akfen Ticaret’in
gergege uygun deperi, 31 Aralik 2010, 2009 ve 2008 tarihleri itibanyla Sirket’in son ii¢ aylik
portfty tablosunda yer alan toplam portfdy degerinin %49 unu asmamaktadir.
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16.

AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS
31 ARALIK 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT

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

CALISANLARA SAGLANAN FAYDALAR VE KARSILIKLAR

31 Aralik 31 Arahk 31 Aralik

2010 2009 2008

Izin yiikiimliiliigi karsihg — kisa vadeli 64,619 24,573 33,167
Kidem tazminati karstlid1 — uzun vadeli 6,486 37,099 20,244
71,105 61,672 53,411

Yiriirlitkteki kanunlara gore, Grup, emeklilik dolayistyla veya istifa ve is kanununda belirtilen
davranslar digindaki sebeplerle istihdami sona eren galisanlara belirli bir toplu Sdeme yapmakla
yitkiimliidiir, Bu yiikiimlitfitk caligifan her yil igin, 31 Arahk 2010 tarihi itibartyla azami 2,517 TL
(31 Arahk 2009: 2,365 TL, 31 Araltk 2008: 2,173 TL) olmak iizere, 30 giintitk toplam briit licret ve
diger haklar esas alinarak hesaplanmaktadir. Toplam yiikiimliilitk hesaplanirken kullanilan temel
varsayim hizmet saglanan her yil igin azami yiikiimliiliigtin enflasyon oraminda her alt1 ayda bir
artmasi olarak kabul edilmistir.

Zorunlu olmadigindan kidem tazminat: yiikiimliiliigii igin fon tahsis edilmemistir.

TMS 19 “Calisanlara Saglanan Faydalar” standardina uygun olarak Grup’un yitkiimliiliiklerinin
hesaplanabilmesi igin aktiler hesaplama gerekmektedir. Grup, kidem tazminafi karsihigin, UMS
19°a uygun olarak “Onggriilen Birim Kredi Yoéntemi”ni kullanarak, Grup’un geomis yilardaki
personel hizmet siiresini tamamlama ve kidem tazminatina hak kazanma konularmdaki
deneyimlerini baz alarak hesaplamis ve finansal tablolara yansitmigtir, Kidem tazminati karsthgi,
calisanlarin emekliligi halinde Sdenmesi gerekecek muhtemel yiikiimliiliigiin bugiinkii degeri
hesaplanarak ayrir.

31 Aralik 2010, 2009 ve 2008 tarihleri itibaniyla yikiimlilligii hesaplamak igin kullanilan
varsayunlart agagidaki gibidir:

31 Arahk 2010 31 Aralhik 2009 31 Aralhk 2008

Net iskonto oram %4,66 945.92 %06.26
Tahmin edilen kidem tazminatina hak
kazanma oran %75 5689 %83

Kidem tazminati kargiligy, tiim ¢alisanlarm emeklilikleri dolayisiyla ileride dogacak yiikiimlithiik
tutarlarmn bugiinkii net degerine gore hesaplanmug ve ilisikteki finansal tablolarda yansitilmistir.

Kidem tazminat1 yitkiimlillitgil hareket tablosu agafiidaki gibidir:

31 Arahk 31 Arahik 31 Aralik

2010 2009 2008

Agihy bakiyesi 37,099 20,244 8,699

Dénem iginde ddenen (9,985) (4,927) (17,475)

Cari donemdeki (azalis)/artis (20,628) 21,782 29,020

Kapams bakiyesi 0,480 37,099 20,244
AXIS
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17.

AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS
31 ARALIK 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT

KONSOLIDE DIPNOTLAR
{Tutarlar aksi belirtilmedikce Tiirk Livasi (“TL”'} cinsinden ifade edilmistir.)

CALISANLARA SAGLANAN FAYDALARA ILISKIN KARSILIKLAR (devami)
izin ytikiimliiliigii hareket tablosu asagidaki gibidir:

31 Aralik 2010 31 Arahk 2009 31 Aralhk 2008

Agilig bakiyesi 24,573 33,167 -
Dénem iginde ddenen - (7,712) -
Cari donemdeki (azalig)/artig 40,046 (882) 33,167
Kapanis bakiyesi 64,619 24,573 33,167

DIGER DONEN /DURAN VARLIKLAR VE KISA / UZUN VADELI YOKUMLULUKLER

a) Diger dénen varliklar

31 Arahk 2010 31 Aralik 2009 31 Arahk 2008

Gelecek aylara ait giderler 553,314 215,826 151,916

Siparis avanslart 207,950 212,743 --

Devreden KDV 122,855 - 519,972

Pesin ddenen vergi ve fonlar 19,358 20,209 100,695

Is avanslart 1,809 11,587 15,891

Personel avanslari .- 9,265 12,695

Diger -- 78,645 275,547

905,286 548,305 1,076,116

b) Diger duran varhiklar

31 Arahk 2010 31 Arahk 2009 31 Arahk 2008
Devreden KDV 29,431,638 26,585,949 22,374,188
Verilen avanslar™ 4,765,658 2,006,346 1,464,929
Gelecek yillara ait giderler 73,280 133,059 162,112
Diger -- 555,656 366,087
34,270,576 20,281,010 24,367,316

@31 Aralik 2010, 2009 ve 2008 tarihleri itibariyla verilen avanslar, yapiimakta olan ofel
ingaatlar igin Akfen Ingaat’a verilen avanslardan olusmaktadir.
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS
31 ARALIK 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT

KONSOLIDE DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiivk Lirast (“TL"} cinsinden ifade edilmistir.)

DIGER DONEN /DURAN VARLIKLAR VE KISA / UZUN VADELI YUKUMLULUKLER
(devami)

¢) Diger kasa vadeli yiikiimliiliilder

31 Arahk 2010 31 Arahk 2009 31 Arahk 2008

ingaat matiyet karsiliklari® 731,406 351,945 6,470,100
Kira gider tahakkuklart (Not 15) 338,029 268,507 282,549
Diger gider karsiliklari 289,626 97,851 112,206
Kredi taahhiit komisyonu tahakkuku®" 181,850 244,534 406,975
Odenecek vergi ve fonlar 175,090 87,231 147,292
Odenecek sosyal sigortalar primleri 11,085 22,874 23,804
Personele borglar 4,300 89,884 145,240

1,731,386 1,162,826 7,588,166

M) Kredi taahhiit komisyonu tahakkuku, Sirket’in TSKB ve Tirkiye Is Bankasi ile imzaladig
sézlesmeden kaynaklanmaktadir. Sirket, sdzlesmenin imza tarihinden kredi kullandirim
siiresinin  sonuna kadar hesaplanacak tiger aylik donemlerin sonunda kredinin heniiz
kullanilmayan kismi iizerinden yillik %1.25 oraninda taahhiit komisyonu édeyecektir (Not 6).

@ 31 Aralik 2010 tarihi itibartyla insaat maliyet karsiliklar, RHI'mn Rusya’da devam eden
ingaatlarina iliskin ayrilan karsiliklardan olusmaktadir. 31 Aralik 2009 ve 2008 tarihleri
itibariyla insaat maliyet karsiliklari, Akfen Insaat tarafindan 2009 yilinda yapilmakia olan ingaat
faaliyetlerine iliskin olarak 2010 yilinda gdnderilen ve 2008 yiinda yapilmakta olan ingaat
faaliyetlerine iliskin olarak 2009 yilinda gonderilen hakedis faturalari igin ayrilan kargiliklardir.

d) Diger uzun vadeli yiikiimliiliikler

31 Arahk 2010 31 Aralik 2009 31 Aralik 2008

Kira gider tahakkuklart (Not 15) 1,345,265 794,449 363,721
1,345,265 794,449 363,721
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 ARALIK 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras: (“TL”) cinsinden ifade edilmistir,)

18. OZKAYNAKLAR
18.1.  Odenmis sermaye
31 Aralik 2010, 2009 ve 2008 tarihleri itibariyla sermaye yapisi asagidaki gibidir:

31 Arahk 31 Aralik 31 Arahk
Ortaklar {%) 2010 (%) 2009 (%) 2008
Alkfen Holding 74.84 103,273,884 2984 21,525,886 29.84 21,525,886
Hamdi Akin 24,63 33,991,830 24.338 17,590,515 24.38 17,590,515
Mustafa Ceyhan 0.25 345,380 0.25 180,566 0.25 . 180,566
Ibrahim Siiha Giigsav 0.25 345380 0.5 180,566  0.25 180,566
Akmist Makina Sanayi
ve Tic. AS 0.03 43,515 0.03 22,750 0.03 22,750
Akfen Insaat 0.00 2 0.00 I 0.00 1
THO BV 0.00 - 45.00 32,466,150  45.00 32,466,150
Sila Ciliz inang 0.00 - 025 180,566  0.25 180,566
Toplam 100,00 138,000,000 1G0.00 72,147,000 100.00 72,147,000
Eanflasyon diizeltmesi 317,344 380,186 380,186
Diizeltilmis sermaye 138,317,344 72,527,186 72,527,186

31 Aralik 2010 tarihi itibartyla, Sirket’in esas sermayesi 138,000,000 TL’dir (31 Aralik 2009:
72,147,000 TL, 31 Aralik 2008: 72,147,000 TL). 31 Arahk 2010 tarihi itibariyla, Sirket'in
sermayesi, ihra¢ edilmis ve her biri 1 TL nominal degerde 138,000,000 adet (31 Aralik 2009 : 1
TL, 72,147,000 adet 31 Arahik 2008: 1 TL, 72,147,000 adet) hisseden meydana gelmistir. A, C, D
grubu paylarin ydnetim kurulu @iyelerinin segiminde aday gdsterme imtiyazi vardir.

22 Mart 2010 tarihli Olaganiistii Genel Kurul karari ile Sirket sermayesi, 72,147,000 Ti.’den
100,000,000 TLye yiikseltilmistir. Genel Kurul karari 30 Haziran 2010 tarihinde tescil edilmistir.
Sirket ortaklarindan THO B.V. sermaye arfirimina istirak etmemis ve riighan hakkint
kullanmamasiir. THO BV’nin riichan hakki Akfen Holding tarafindan kullanilmus ve 27,853,000
TL’lik sermaye artigt ortaklar tarafindan nakden karsilanmstir.

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

Sirket, 9 Agustos 2010 tarihli ve 14 numarali Yénetim Kurnlu Kararina istinaden sermayesini
100,000,000 TL’den 138,000,000 TL’ye arttwrnustir, Arttirifan sermayenin 20,113,391 TLlik kismr
Sirketin gegmis yil karlarindan ve 62,842 TL’lik kismi sermaye diizeltmesi olumlu farklarindan
kargilanmis olup, 17,823,767 TL’lik kismui ise Sirket’in hissedarlari tarafindan paylari oraninda
nakden Odenmistir.

Sirket, sermayesinin 138,000,000 TL’ye arttirilmasma iliskin SPK onayim takiben &denmis
sermayenin 175,000,000 TL'ye ¢ikarilarak artinlan 37,000,000 TL’ve tekabiil eden 37,000,000
adet hissenin, bu sermaye meblagi iizerinden 6,750,000 TL nominal degerli 6,750,000 adet hissenin
ve yeterli talebin gelmesi durumunda ek satis kapsaminda 6,562,000 TL nominal degerli 6,562,000
adet hissenin halka arzi igin 25 Agustos 2010 tarihinde SPK ve Istanbul Menkul Kiyetler
Borsast’na (“IMKB”) es zamanli olarak bagvurmugtur. AKIS
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 ARALIK 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

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

18.  OZKAYNAKLAR (devant)

18.2. Ortak kontrol altinda isletme birlesmeleri etkisi

Grup, 2007 yilinda Akfen Ticaret’in hisselerinin tamamim ve 2009 yilinda RPI hisselerinin
9%50’sini nominal bedelle devralmistir. Sirketler, Akfen GYO ile faaliyetlerine bagladig: tarihten
itibaren ortak kontrol altmnda oldugundan, bilgi transferi ve yapisi gbz oniinde bulundurularak
Akfen GYO’nun faaliyetlerinin bir pargas olarak kabul edilmistir. Ortak kontrol altindaki bu bagl
ortaklik, defter degeri ile finansal tablolara kaydedilmistir. Ortak kontro! altindaki ortakhgin satin
alinmasinda, satin alan sirketin, isletme birlesmesinin etkilerinin, 6nceki donem tarihli finansal
tablolara da yansitilmasma zorunlu olmamakla birlikte izin verilmistir. Sirket yonetimi,
karsilaghirmali olarak sunulan Snceki dnem tarihli finansal tablolara, konsolidasyon etkilerini
yansitmamaya karar vermistir. Ortak kontrol altinda igletme satin almalarinda, hisse senetleri
grubun bir sirketinden digerine gegtiginden, bafunsiz figlincli kigiler satin almaya taraf
olmadigindan ve dzellikle satin alma fiyati piyasa degerine gore belirlenmediginden bu birlesme
maliyet ydntemiyle ile kayitlara alimustir, Net varhk deferinin, satin alma fiyatmu asan kismi
pzsermaye igerisinde “Ortak kontrol altinda isletme birlesmeleri etkisi” kaleminde gosterilmigtir.

18.3. Yabana para cevrim farklan

Yabanct para gevrim farklari, Sirket’in miisterek ydnetime tabi ortakhifi olan Russian Hotel ve
Russian Property’nin 6zkaynak kalemlerinin TL’ye gevriminden kaynaklanmaktadur.

18.4. Kardan ayrilmms kisitlanmig yedekler

31 Arahk 2010, 2009 ve 2008 tarihleri itibartyla kardan ayrian kisitlanmis yedekler yasal
yedeklerden olugmaktadir,

31 Arahk 2010 31 Arahk 2009 31 Aralik 2008

Yasal yedekler 4,147 4,147 4,147

Dénem sonu 4,147 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, $irket sermayesinin %20’sine ulagincaya kadar
yasal donem karmm %5’ oraninda ayrilmaktadwr. Ikinci tertip yasal yedekler ise Sdenmis
sermayenin %35’ini asan dagitilan karin %10°udur. Birinci ve ikinei yasal yedek akgeler, toplam
sermayenin %50’sini asmadig1 stirece dagitilamazlar; ancak ihtiyari yedek akgelerin tikenmesi
halinde zararlarin karsilanmasinda kullanilabilirter.

9 Nisan 2008 tarihinde Resmi Gazete’de yaymnlanan Seri: XI No: 29 numarah Teblig uyarinca
6zkaynak kalemlerinden Sdenmis sermaye, hisse senetleri ihrag primleri, kardan ayrilan lasitlanmg
yedekler altinda ifade edilen yasal yedekler ve 6zel yedeklerin yasal kayitlardaki tutarlart fizerinden
gosterilmesi gerekmektedir. Bu kapsamda TMS/TFRS gergevesinde yapilan deferlemelerdeki
enflasyon diizeltmesinden kaynaklanan farkliliklardan Sdenmis sermayeden kaynaklanan fark
sermaye dilzeltmesi farklart kaleminde, hisse senetleri ihrag primi ile kardan ayrilan kisitlanmug
yedeklerde takip edilen yasal yedekler ve &zel yedeklerden kaynaklanan farklar geemis yillar
karlarinda gdsterilmistir. Diger ozkaynak kalemleri ise TMS/TFRS gergevesinde deferlenen
tutarlar fizerinden gosterilmistir.
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS
31 ARALIK 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT

KONSOLIDE DIPNOTLAR

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

19. SATISLAR VE SATISLARIN MALIYETI
31 Aralik tarihlerinde sona eren yillara ait satis gelirleri ve satiglarin maliyeti agagidaki gibidir:

31 Arahk 2010 31 Arahk 2009 31 Arahk 2008

Kira gelirleri 18,471,000 17,699,045 14,987,535
18,471,000 17,699,045 14,987,535

Operasyonel kiralama giderleri (1,351,761) (1,233,256) (1,638,583)
Sigorta giderleri (424,910) (315,676) (271,556)
Vergi, resim ve harg giderleri (102,153) (92,265) (1,377,717)
Diger (211,228) (45,754) (148,605)
(2,090,052) (1,686,951) (3,436,461)

20, GENEL YONETIM GIDERLERi

31 Aralik tarihlerinde sona eren yillara ait genel yonetim giderleri asagidaki gibidir:

31 Arahik 2010 31 Arahk 2009 31 Aralik 2008
Personel giderleri 1,553,522 2,559,549 2,765,448
Danismanlik giderleri 042,330 1,052,073 848,992
Operasyonel kiralama giderleri 405,630 683,743 295,476
Vergi, resim ve harg giderleri 325,613 45,553 690,856
Reklam giderleri 243,950 23,489 41,100
Disaridan saglanan fayda ve
hizmetler 164,523 111,880 146,306
Seyahat ve temsil giderleri 111,736 184,349 201,495
Amortisman giderleri 49,417 69,524 56,147
Itfa pay1 giderleri 5,613 6,057 7,664
Diger giderler 179,578 148,674 222,350
Toplam 3,981,912 4,884,891 5,275,834

20.1, Personel giderleri

31 Arahk 2010 31 Arahk 2609 31 Arahk 2008
Maaglar ve iicretler 1,367,332 2,302,886 2,370,199
SSK isveren payi 71,002 135,805 170,766
Kidem tazminatindaki degisim (30,613) 16,855 11,545
izin yiikiimiiiltigiindeki degisim 40,046 (8,594) 33,167
Diger 105,755 112,597 179,771
Toplam 1,553,522 2,559,549 2,765,448
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS
31 ARALIK 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT

KONSOLIDE DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tirk Lirast (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

21. DIGER FAALIYETLERDEN GELIR / GIDERLER
a) Diger faaliyet gelirleri

31 Arahk 31 Arahk 31 Arahk
2010 2009 2008
Yapilmakta olan yatirim amagh
gayrimenkuller defer artigs 71,725,733 9,317,601 786,200
Yatirim amagli gayrimenkuller deger
artisi, net 56,574,070 11,833,903 104,135,937
Diger gelirler 1,321,337 443,800 339,158
Toplam 129,621,140 21,595,304 105,261,295

Oy atirim amagh gayrimenkullerin gergege uygun degeri fizerinden 31 Aralik 2009 tarihi itibarryla
hesaplanan 29,026,930 TL deger artist ve 17,193,027 TL deger azalis1 net olarak gosterilmistir.

b) Diger faaliyet giderleri

31 Arahik 31 Aralik 31 Aralhk

2010 2009 2008

Indirilemeyecek KDV 3,209,029 - -
Iptal edilen proje gideri (Not 10) 1,344,515 348,250 -
Diger giderler 1,710,762 622,898 447,589
6,264,306 971,148 447,589

31 Aralik 2010 itibariyla indirilemeyecek KDV, Grup’un Rusya’daki projelerinden kaynaklanan ve
ilerde olugacak KDV borglarindan mahsup edemeyecegini diigtindiigi 3,209,029 TL tutarindaki
KDV alacag: igin ayrdifs karsihiktan olugmaktadir. Grup bu KDV’yi indirim konusu yapabilmek
igin ilgili tutarm kaynaklandify Samara projesi arsa sahibi ile imzalanmig olan s6zlesmede 2011

yilmin ilk yarisinda revizyon yapmay: planlamaktadir.

22. FINANSAL GELIRLER

31 Aralk 31 Arahk 31 Arahk
2010 2009 2008
Kur fark: geliri 25,630,100 8,007,492 8,736,435
Faiz gelirleri 9,575 2,290 198,975
Diger 138,075 30,105 --
Toplam 25,777,756 8,039,887 8,935,410
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGT AS

31 ARALIK 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

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

23.  FINANSAIL GIiDERLER

31 Arahk 31 Arahk 31 Aralik

2010 2009 2008
Kur fark: gideri 17,098,567 8,959,781 37,853,793
Faiz giderleri 15,102,121 14,889,691 14,119,248
Komisyon giderleri 974,918 1,518,126 --
Teminat mekfubu giderteri 9,043 549,156 213,080
Toplam 33,184,649 25,916,754 52,186,121

31 Aralik 2010 tarihinde sona eren yilda Grup, 1,608,815 TL tutarindaki faiz giderini yaptlmakta
olan gayrimenkul yatirimlart kaleminin fizerine aktiflegtirmistir (31 Aralik 2009: 3,434,693, 31
Aralik 2008: Yoktur),

24.  VERGI VARLIK VE YUOKUMLULUKLERI

5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanunu ("KVK") madde 5/1(d) (4)'e gdre, gayrimenkul yatinm
ortakligindan elde edilen kazanglar Kurumlar Vergisinden istisna tutulmustur. Bu istisna ayrica ara
dénem Gegici Vergi i¢in de uygulanmaktadir. Ancak, Hesap Uzmanlan Kurulu tarafindan halka
acik olmayan gayrimenkul yatirim ortakliklanmn bu istisnadan yararlanamayacaklar diigtinitlerek
dénem icinde bazi vergi cezalart kesilmistir. Diger taraftan, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun konu
hakkindaki gdriigii; gayrimenkul yatwum ortaklarinm Kurul'ea bagvurunun uygun goriilmesi
halinde, ani usulde kurulusta kurulusun, doniisimde ise esas sbzlesme degisikliklerinin
onaylanmasi ile kazamldigi seklindedir. Bu nedenlerle, Sirketin cezayla ilgili herhangi bir
yitkiimliiliigii olamamasina ragmen Vergi idaresi ile uzlasilarak 658,576 TL tutarinda Kurumlar
Vergisi ve gecikme faizi igin, 20 Ekim 2010 tarihinde Sirket tarafindan 6deme yapilmistir. Ilgili
tutar, 2010 yitmda konsolide kapsamli gelir tablosunda vergi gideri ofarak muhasebelegtirilmistir.

Akfen GYO, gegmis donemlerde yasal finansal tablolarinn ve SPK Standartlare’na uygun sekilde
hazirlanmis finansal tablolarmin arasmdaki zamanlama farkliliklarindan dolayt ertelenmis vergi
aktifi ve pasifi yaratmaktayken 2006 yili igerisinde gergeklesen Gayrimenkul Yatirim Ortakligt
statii degisikligi dolayistyla Kurumlar Vergisi’nden muaf olmugtur.

31 Aralikc 31 Arahk 31 Aralik

2010 2009 2008
Dénem vergi gideri (1,107,657) 39,994 -
Ertelenmis vergi (gideri)/geliri (6,907,245) 4,292,053  (8,912,666)
Toplam vergi (gideri)/geliri (8,014,902) 4,332,047  (8,912,666)

Akfen Ticaret’in ve KKTCdeki subesinin yasal finansal tablolar: ve SPK Standartlart’na uygun
sekilde hazirlanmig finansal tablolarmin arasindaki zamanlama farkliliklanindan ortaya g¢ikan
ertelenmis vergi, konsolide finansal tablolara yansitilmistir. KKTC’deki vergi orani %23.5’dir.

31 Aralik 2010 tarihi itibartyla, RHI'min 301,672 TL, RPP’nin 144,639 TL tutarinda donem kart
vergi yitkiimliiligii karsihgt bulunmaktadir.
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS
31 ARALIK 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belivtilmedikce Titrk Lirast (“TL") cinsinden ifade edilmistir.)
VERGI VARLIK VE YUKUMLULUKLERI (devam)
Ertelenen vergi varhklan ve yiikiimliiliikklerinin dénem i¢indeki hareketi

Asapida dokiimit verilen mutabakat, 31 Aralik tarihlerinde sona eren yillara ait toplam vergi
provizyonu ile yasal vergi oramnin vergi dncesi zarar rakamina uygulanmastyla hesaplanan miktar
arasmdaki farklart gbstermektedir:

1 Ocak - 1 Ocak— 1 Ocak —
31 Arahk 31 Aralik 31 Aralik
% 2010 % 2009 % 2008
Dotnem kari/ {zararn) 120,334,075 18,206,539 58,925,569
Vergi geliri/(gideri) (8,014,902) 4,332,047 (8,912,666)
Vergi oncesi kar / (zarar) 128,348,977 13,874,492 67,838,235
Yasal oran kullanilarak hesaplanan
vergi {gideri)/ geliri (20.00) (25,669,795) (20.00) (2,774,898) (20.00)  (13,567,647)
Vergiden muaf gelirler /
(giderler) ! 1646 21,126,046 38.04 5,277,350 1233 8,366,840
Kanunen kabul edilmeyen giderler 0.14) (175,229) 0.64 88,551 (0.31) (211,032)
Vergi cezast 0.51) (658,576)
Yatirun tegvigi -- -- -- 0.39 265,719
Ertelenmis vergi gelirine konu
edilmeyen mali zararlar (0.02) (20,594) (2.33)  (323,146) (3.03) (2,052,887)
Gegmis yillarda vergi gelirine
konu edilmeyen mali zararfarin
kayda ahnmasi - 11.13 1,544,308 -
Yurtdist bagh ortakliklardaki vergi
orant farklarimin etkisi {0.65) (831,864) 4.33 600,615 (2.11) (1,430,791}
Diger (1,38) (1,784,890) (0.58) (80,733 (0.42) (282,868)
Vergi geliri /(gideri) (6.24) (8,014,902) 31.23 4,332,047 (13.15) (8,912,666)

M Akfen GYO’nun Kurumlar Vergisi’ne tabii olmamasindan gelen etkidir.

Muhasebelestirilmemis ertelenen vergi varhiklar:

Raporlama donemi sonunda Akfen Ticaret’in, 2,333,304 TL degerinde (31 Arahk 2009: 2,230,337
TL, 31 Aralik 2008: 11,451,452 TL) gelecege ait karlara kargi mahsup edebilecegi kullan:lmayan
mali zarari vardir. Gelecege ait karliigin tahmin edilememesinden otiirtt 466,661 TL (31 Aralik
2009: 446,068 TL, 31 Aralik 2008: 2,290,290 TL) tutarindaki ertelenmis vergi aktifi kayda
almmamigtir. Ertelenmis vergi aktifi hesaplamasinda kayda alinmamig geemis yil zararlarinin
vadesi asagidaki sekilde sona erecektir:

31 Aralik 2010 31 Arahk 2009 31 Arakik 2008 Son indirim tarihi

2004 -- -- 141,357 31 Aralik 2009
2005 - -- 337,164 31 Aralik 2010
2606 190,358 190,358 276,039 31 Aralik 2011
2007 432,457 432,457 432,457 31 Arahk 2012
2008 - - 10,264,435 31 Aralik 2013
2009 1,607,522 1,607,522 -- 31 Arahk 2014
2010 102,967 -- - 31 Arahk 2015
2,333,304 2,230,337 11,451,452
AKIS
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26.
26.1.

AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS
31 ARALIK 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT

KONSOLIDE DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Lirast (“TL"} cinsinden ifade edilmigtir.)

HIiSSE BASINA KAZANC/(ZARAR)

Hisse basina kazang/(zarar) tutari, ddnem karinin, Sirket hisselerinin cari donem igindeki agirlikli
ortalama hisse adedine b&linmesiyle hesaplanir. Hisse bagina kazancin/ (zararmn), 31 Arahk
tarihlerinde sona eren yillara ait hesaplamasi agagidaki gibidir:

31 Aralik 2010 31 Aralik2009 31 Aralilk 2008

Tedaviildeki hisse senedi adedi

1 Ocak 02,323,233 92,323,233 92,323,233
Nakit karsiligt ¢ikartlan hisse senetleri 45,676,767 -- --
Dinem sonu 138,000,000 92,323,233 92,323,233
Hisselerin agirlikli ortalama sayist 117,800,936 92,323,233 92,323,233
Dénem kart 120,362,989 18,206,539 58,925,569

Hisse bagina kazang ve seyreltilnis
hisse bagina kazang 1.02 0.20 0.64

ILISKITI TARAF ACIKLAMALARI
iliskili taraflardan alacaklar ve borglar
Hiskili taraflardan ticari alacaklar:

31 Aralik 2010, 2009 ve 2008 tarihleri itibariyla, iligkili taraflardan ticari alacak bakiyeleri
agagidaki gibidir:

31 Arahlk 31 Aralik 31 Aralik

2010 2009 2008

Akfen Gayrimenkul Yatirunlari ve Ticaret AS“) 1,291,871 - --
Task Su Kanalizasyon Yatirim ve Yapim ve

Isletme AS . - 436 -

Akfen Turizm Yatinmlar ve Igletmeleri AS - - 526,040

1,261,871 436 526,040

M 31 Aralik 2010 tarihi itibarryla Akfen Gayrimenkul Yatirimlari ve Ticaret A$’den olan alacaklar
stok satiglarmdan kaynaklanmaktadir,

Hiskili taraflardan diger alacaklar:

31 Aralk 2010, 2009 ve 2008 tarihleri itibariyla iligkili taraflardan dier alacak bakiyeleri
asagidaki gibidir:

31 Aralhk 31 Aralik 31 Arahk

2010 2009 2008
Kasa BV - - 805,206
Diger -- 56,614 128,389
- 56,614 933,595
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26.
26.1.

AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 ARALIK 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikee Tiirk Livas: (“TL") cinsinden ifade edilmisiir.)
ILISKILI TARAF ACIKLAMALARI (devani)

1ligkili taraflardan alacaklar ve borclar {devamr)

Hliskili taraflara ticari borglar:

31 Aralik 31 Arahk 31 Arahk

2010 2009 2008
Akfen Turizm Yatirimlan ve Isletmeleri AS 57,453 18,410 --
Diger a80 22,804 -
Razveev(V —- 1,744,452 -

58,433 1,785,666 -

W31 Aralik 2009 itibariyla 1,744,452 TL tutarindaki iligkili taraflara ticari borg Rusya’daki Samara
projesinin arsa sahibine olan borgtan olusmaktadir.

Hiskili taraflara diger borglar:

31 Aralik 31 Arahk 31 Arahk

2010 2009 2008
Akfen Holding™ 11,608,602 17,843,750 198,266
Razveev) 617,180 - -
Akfen Gayrimenkul Gelistirme® - 2,399,531 -
Diger 21,655 1,662,280 383,998

12,247,437 21,905,561 582,264

31 Aralik 2010 tarihi itibariyla Akfen Holding’e olan borcun, 6,644,934 TL’lik tutar1 cari
donemde Grup’un Akfen Ingaat’a olan borcunun Akfen Holding tarafindan devralinmasi ve
Grup’un operasyonlarimin Akfen Holding tarafindan finanse edilmesi, 4,272,269 TL‘lik tutar
Akfen Holding’in Russian Hotel‘e sermaye ddemesini Sirket adina gerceklestirmesi sonucu
olugmustur. Geri kalan borcun 74,424 TL ve 616,975 TL’lik tutarlan sirastyla cari dénemde Akfen
Holding tarafindan Grup’a kesilen finansman ve kira gideri faturalarindan kaynaklanmaktadir. 31
Aralik 2009 tarihi itibartyla Akfen Holding’e olan borcun, 5,557,886 TL’lik tutar: cari donemde
Grup’un Akfen Insaat’a ofan borcunun Akfen Holding tarafindan devralinmasi, 2,022,532 TL'lik
tutar1 Grup’un operasyonfarmin Akfen Holding tarafindan finanse edilmesi, 5,730,245 TL ve
3,132,435 TL’lik tutarlart sirasiyla Akfen Holding’in Russian Hotel ve Russian Property’nin
sermaye ddemelerini Sirket adma gergeklestirmesi sonucu olusmustur. Geri kalan boreun 760,287
TL ve 640,365 TL’lik tutarlar sirastyla cari donemde Akfen Holding tarafindan Grup’a kesilen
finansman ve kira gideri faturalarindan kaynaklanmaktadir.

@ 31 Aralik 2009 tarihi itibartyla Akfen Gayrimenkul Gelistirme’ye olan borg, ilgili dénemde
Grup tarafindan Russian Property hisselerinin %50°sinin devralinmasi sonucu olusmustur.,

® 31 Aralik 2010 itibarryla Rusya’daki Samara projesinin arsa sahibine olan borgtur.
[ligkili taraflardan saglanan ve verilen Snemii teminatlar hakkindaki bilgiler Not 6’da verilmistir.
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26.
26.2.

AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS
31 ARALIK 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belivtilmedikge Tiirk Lirast ("TL") cinsinden ifade edilmigtir.)

ILISKILi TARAF ACIKLAMALARI (devan)

1liskili taraflarla islemler

a) Yatirmm amagh gayrimenkuller (Yapiimakta olan yatirim amach gayrimenkuller)

31 Arahk 2010 31 Aralik 2009 31 Arahk 2008

Akfen Insaat 11,892,307 18,296,281 46,416,345

11,892,307 18,296,281 46,416,345

b) Kira giderleri

31 Aralik 2010 31 Arahk 2009 31 Arahk 2008

Hamdi Akin 141,750 - -
Akfen Holding 63,071 542,682 128,174
204,821 542,682 128,174

¢) Faiz giderleri

31 Arahk 2010 31 Aralik 2009 31 Arahk 2008

Akfen Holding 603,150 707,588 2,190

603,150 707,588 2,199

d) Ust diizey yoneticilere saglanan faydalar

31 Aralik 2010 tarihinde sona eren yilda, Sirket yénetim kurulu bagkan ve iiyeleriyle genel miidiir,
genel miidiir yardimeilar gibi iist diizey yoneticilere saglanan ficret ve benzeri menfaatlerin
toplami 690,450 T1, tutarindadir (31 Aralik 2009: 1,690,136 TL, 31 Aralik 2008: 1,226,190 TL).

AKIS
BAGIMSIZ DENETIM ve
SERBESTNWWOFIASEREC I
58 MALE MOSAVIRLIK &5




AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS
31 ARALIK 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AfT

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

27.  FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEY]

(%) Genel
Grup, finansal araglarin kullanimina bagl olarak agagidaki risklere maruz kalabilmektedir:
kredi riski
likidite riski
piyasa riski
operasyonel risk

Bu not, Grup’un yukarida belirtilen her bir riske maruz kalma durvmunu, Grup’un bu riskleri
dlegme ve yonetme konusundaki amag ve ydntemlerini ve Grup’un sermaye yonetimini
agiklamaktadir. Daha detayli niteliksel agiklamalar, konsolide finansal tablolarin iginde meveuttur.

Grup’un risk y6netimi vizyonu, Grup’un amaglarini etkileyecek degiskenlerin ve belirsizliklerin
tanmimlanmasi, dnlemsel yaklasim ve en uygun adimlarm atilmasi, yatirimeilarin risk segimlerine
uygun olarak bu adimlarim uygulanmasmin denetlenmesi seklinde tanimlanmaktadir.

Kurumsal risk ydnetimi faaliyetleri asagidaki alanlarda bir biitiin halinde grup i¢inde y{rittiiliir:

Kurumsal Risk Yénetimi politika ve standartlarinin belirlenmesi,

Risk yonetim kiiltiiriiniin ve kabiliyetlerinin gelistirilmesi, ortak bir dil haline getirilmesi,
Gerek igler gerekse yeni yatinmlanin risk analizlerinin yapilmasi,

Risklerin yeni yatirim, sirket, sektdr ve grup bazinda raporlanmasi {le {ist diizey bir
yonetim araci olugturuimasi,

Risk limitferinin ve faaliyet planlarmin belirlenmesi,

Faaliyetlerin uygulamaya gegirilmesine destek verilmesi,

Stratejik sitreglere risk yonetimi agisindan destek olunmasi.

* &

Grup’un risk yOnetim g¢aligmalart Akfen GYO Yonetim Kurulw'nun gozetimi altinda
yitrlitiilmektedir.
Yonetim Kurulu, yatirimetlarm risk tercihlerini belirler, risk yonetimi uygulamalarmin yerine
getirildiginden emin olur, Kurumsal risk y8netimi konusunda son sorumluluk Akfen GYO Yonetim
Kurulu’na aittir.

(i) Kredi riski
Kredi riski, bir miisteri veya karst tarafin finansal arag stzlesmesindeki yiikiimlitliiklerini yerine
getirmemesi riskidir ve miigterilerden alacaklarimdan ve yatirnn senetlerinden kaynaklanmr,
Grup’un maruz kaldi@ kredi riski, her bir milsterinin bireysel karakteristik dzelliklerinden etkilenir.
Grup’un miisteri tabaninin demografik yapisinin, miigterinin faaliyet gdsterdigi endiistrinin ve
iilkenin olusturdugn temerriit riskini de igeren, kredi riski iizerinde etkisi vardir, Grup gayrimenkul
alaninda faaliyet gdstermektedir ve Grup sirketlerinin cografl olarak kredi riski yogunlugu baslica
Tirkiye’dir,
Bu alanlarda faaliyet gosteren sirketlerin belitlemis oldugu kredi politikas1 kapsaminda her bir
sirketin standart Sdemesi, teslimat dénemleri ve kosullan ile ilgili teklif sunulmadan 6nce her bir
yeni milgterinin kredi itibar1 bireysel olarak analiz edilmektedir.

Miigteri kredi riskinin gézlemlenmesinde miisteriler, cografi konum, endiistri yapisi, ddeme profili,
vade ve dnceki finansal zorluklara gére gruplanir.

Grup, alacak portfSyline yonelik olusan tahmini gider kayiplarint gdstermek amaciyla deger
diistikliigii karsih@i aywnugtir. Mahkemece 8deme aczine diistiigii belirlenen alacaklar igin Grup
karsilik ayirmaktadir.
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 ARALIK 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

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

27.  FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RISKLERIN NiTELIGi VE DUZEYI (devamy)
(i) Pipasa riski

Piyasa riski, faiz orani, d6viz kuru ve hisse fiyatlar1 gibi piyasa fiyatlarmdaki degisimi ifade eder.
Piyasa fiyatlarindaki degigimler Sirket’in gelirlerini etkiledigi i¢in Sirket piyasa riskine maruz
kalmaktadir. Piyasa riski yonetiminin amac; risk unsurlarim kabul edilebilir parametreler dahilinde
kontrol altinda tutarken, aliman risklerin getirilerini optimize etmektir.

Ddiviz kur riski

Grup, 6ncelikle yabanci para birimleri iizerinden olan gesitli gelir ve gider kalemleri ve bunlardan
dofan yabanct para borg, alacak ve finansal borglar sebebiyle doviz kuru riskine imaruz
kalmaktadur.

Yabanct para birimlerindeki parasal varlik ve yiiklimliilikkler agisindan gerekli oldugunda kisa
vadeli dengesizlikleri Grup spot oranlardan yabanci para alim satim yaparak kur riskine maruz
kalmay: kabul edilebilir seviyede tutar,

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

31 Aralik 2010 tarihi itibariyle, Grup’un, bu konsolide finansal tablolarm ilgili notlarmda
belirtildigi gibi, Grup kuruluglarinin fonksiyonel para biriminden farkl: olarak, Avro gibi diger para
birimlerinde bakiyeleri vardir.

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

Grup orta ve uzun vadeli kredilerini, elde ettidi proje gelirlerinin para birimi cinsinden
gergeklestirmektedir. Kisa vadeli krediler igin ise borglanmalar havuz/portfdy modeli altinda
dengeli olarak TL, Avro ve ABD Dolar olarak gergeklestirilmektedir.

Faiz oram riski

Grup’un faaliyetleri, 31 Aralik 2010 tarihi itibariyla banka borglanmalarinin %93’tiniin degisken
faizli kredilerden olusmasina bagh olarak, faiz oranlarindaki dalgalanma riskine maruzdur,

Grup ayrica degigken faizli kredileri, gesitli degisken oran gostergelerinin tekrar fiyatlandirtimasi
sonucu olusan farkliiklar, igin riske maruz kalmaktadir, Risk yonetiminin amaci piyasa faiz
oranlarint Grup’un igletme politikalari ile uyumlu tutarak net faiz gelirlerini optimize etmektir.

(ivy  Likidite riski
Likidite riski, Grup’un yiikiimliiliiklerini vadeleri geldiginde yerine getirememesi riskidir. Grup’un
likide ydnetimi yaklagimi miimkiin oldugunca, normal ve sikintih durumlarda yiikiimliiliiklerini
vadesi geldiginde tdeyebilmek amaciyla kabul edilemez zararlara ugramadan veya Grup’un
itibaruu zarara ugratmadan, yeterli derecede likit bulundurmaktr.
Genellikle Grup’un diger kurumsal bliimlerinde bulunan igtirakleri olasi faaliyet giderleri, talep
oranma bagli olarak faaliyetlerinin karakteristii de goz oniinde bulundurularak ve finansal
yitkiimlitliikleri de icerecek sekilde, fakat dogal afetler gibi Sngoriilemeyen olagandisi hallerin olasi
etkisi istisnai olmak iizere kargilayacak derecede nakit bulundurma tizerine kuruimustur.
Grup sirketleri, glincel ve olasi ihtiyaglarmi fonlayabilme riskini yeterli sayida kredi alinabilecek
kurulusun mevecudiyetiyle azalimaktadir. 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 ARALIK 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT

KONSOLIDE DIPNOTLAR
(Tutariar aksi belivtilmedikge Tirk Livas: (“TL"} cinsinden {fade edilmigtir.)

FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RISKLERIN NITELIGI VE DUZEYT (devami)
Operasyonel risk

Operasyonel risk, Grup’un siireleri, galisanlar, kullandigt teknoloji ve altyapist 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 gdtmiig standartlar gibi dig faktdrlerden
kaynaklanan direk veya dolayli zarar riskidir. Operasyone! riskler Grup’un biitiin faaliyetlerinden
dogmaktadir.

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

Operasyonel riskten kaginmadaki kontrollerin iyilestirilmesi ve uygulanmas: birincil ofarak her bir

isletmedeki {ist diizey yoneticilerin sorumiuluundadir. Bu sorumluluk asagidaki alanlarda
operasyonel risklerin yénetimi ile ilgili genel Grup standartlarinin iyilestirilmesi ile desteklenir:

* islemlerin bagimsiz yetkilendirilmesi dahil uygun gorev ve sorumluluk dagidimi ile ilgili
gereklilikler

. islemlerin mutabakati ve gbzetimi ile ilgili gercklilikler

. diizenleyici ve diger yasal gereklilikler ile uyum

. kontrollerin ve prosediirlerin dokiimantasyonu

. karsilastlan operasyonel risklerin periyodik olarak degerlendirilmesi ve belirlenen risklerden
kagmma amagli kontrol ve prosediirlerin yeterliligi

. operasyonel zararlarin raporlanmasi ve bunlarla ilgili iyilestirme faaliyetlerinin sunulmas:
ile ilgili gereklilikler

. acil durum planlarmin olugturulmasi

. egitim ve ¢aliganlarin isle ilgili geligimi

. etik ve is hayat: standartlar

. etkin oldugu yerde sigortay: da igeren risk azaltma careleri

Sermaye yonetimi

Yoénetim Kurulu’nun politikasi yatirimen, kredi veren ve piyasa giiveni agisindan gliglii sermaye
yapisi saglamak ve igletmenin gelecekteki biiylimesini desteklemek, ve sermaye maliyetini
diisiirmek i¢in en uygun sermaye yapisini saglamaktir.

Sermaye yapisini saglamak ya da diizenlemek igin, Grup yonetimi hisse sahiplerine 6denen temettii
tutarlarm degistirebilir, hisscleri hisse sahiplerine iade edebilir, yeni hisseler gikarabilir ya da
borcu azaltmak igin varlik satabilir.
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 ARALIK 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

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

= o ow

27. FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RISKLERIN NITELIGI VE DUZEYI (devamz)
27.1.  Kredi riski agiklamalan (devami)

Alacaldar
Ticari alacaklar Diger alacaklar
Iligkili Diger Tliskili DiZer Bankalardaki
31 Arahk 2008 taraf Taraf taraf Taraf mevduat  Diger

Raporlama tarihi itibartyla maruz kalinan azami kredi riski
(A+B+C+D+E) 526,040 3,199,741 933,595 3,069,890 2,581,898 -
~ Azami riskin teminat, vs ile glivence altina alinrmis kismi

A.  Vadesi gegmemis ya da deger diisiikliigime ugramamig finansal
varliklarin net degeri 526,040 3,199,741 933,595 3,069,890 2,581,898 -

Kogullar: yeniden gériigtilmiis bulunan, aksi takdirde vadesi gegmis veya

deger diisiikliigtine ugramig sayilacak finansal varhiklarn defter degeri -- - -- - —
C. Vadesi geomis ancak deger disiikliifiine ugramamis varliklarin net defter

degeri — - - —

- Teminat ile giivence altina alinmis kisma - - -- -

D. Deger dustikliigine ugrayan varhiklarnn net defter degerleri e - - —
- Vadesi geemis (briit defter degeri) - 48,054 - —

- Deger diigitkliigti (-) - (48,054) — -

- Net degerin teminat ile giivence altina alinmig kismi -- - — -

« Vadesi gecmemis (briit defter degeri) - - - -

- Deger diigiikliigi () - — - -

- Net deferin teminat ile glivence altina alinmig kismy - . - - e

E. Bilanco dig1 kredi riski igeren unsurlar . -

31 Aralik 2010, 2009 ve 2008 tarihleri itibartyla, Grup’un vadesi gecmis ancak deger diisiikliiiine ugramarmus herhangi bir varligi bulunmamaktadir.
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS
31 ARALIK 2010 TARTHINDE SONA EREN YILA AIT

KONSOLIDE DIiPNOTLAR

(Tutariar aksi belirtilmedikee Tivk Lirast (“TL") cinsinden ifude edilmistir.)

FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RISKLERIN NIiTELIGI VE DUZEYT (devamy)

27,
27.3. Piyasa riski agiklamalar1 (devann)
a) Dijviz pozisyonu tablosu ve ilgili duyarhlik analizi (devamn)

Diviz koru duyarhhik analizi tablosu

31 Arahk 2010

Kar / (Zarar) Ozkaynaklar (¥)
Yabanci Yabanc: Yabanct Yabanci
paranin paranin paramm paranin
deger deger defer defer
kazanmasi kaybetmesi kazanmasi  kaybetmesi
ABD Delar1 kurunun %10 degismesi halinde
1-ABD Dolar net varlik/yitkiimlliigi (113,326) 113,326 (113,326) 113,326
2-ABD Dolar riskinden korunan kisim
) - - - -
3-ABD Dolart net etkisi (1+2) (113,326) 113,326 (113,326) 113,326
Avro kurunun %10 degismesi halinde
4-Avro net varlik/ytikiimhiliigii {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 kurlarinin %10 degismesi halinde
7-Diger doviz net varlik/ylikiimlilitgt 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 igermektedir.

Grup’un, 31 Arahk 2010 tarihi itibariyla, yukaridaki tabloya dahil edilmemis olan, gelecek
donemlerde gerceklesecek, 36,546,649 Avro karsilii 74,887,739 TL iskonto edilmemis iptal
edilemeyen faaliyet kiralamast alacaklart (31 Aralik 2009: 129,901,511 TL karsihk@ 60,131,237 Avro)
ve 30,025,885 TL karsih 1,978,538 Avro ve 16,799,265 ABD dolan iskonto edilmemis iptal
edilemeyen faaliyet kiralamas: yiikiimlitlikleri bulunmaktadir (31 Aralik 2009: 29,569,729 TL
karsihig1 2,094,839 Avro ve 16,632,960 ABD dolart) (Not 15).
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS
31 ARALIK 2010 TARIHINDE SONA EREN YiLA AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR
{Tutarlar aksi belirtilmedikce Tirk Lirasi (“TL”) cinsinden ifade edilmistir,)
27. FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RISKLERIN NIiTELIGI VE DUZEYI (devam)

27.3.

a) Diviz pozisyonu tablosu ve ilgili duyarhhik analizi (devami)

Piyasa riski actklamalar (devann)

Déviz kurn duyariihk analizi tablosu (devamz)

31 Aralhik 2009

Kar/ (Zarar) Ozkaynaklar(*)
Yabanei Yabanei Yabanci Yabanci
paranm paranm paranin paranin
deger deger deger deger
kazanmas1  kaybeimesi kazanmast  kaybetmesi
ABD Dolarn kurunun %10 degismesi halinde
1-ABD Dolart net varlik/ytikiim!ilisgi (183,811) 183,811 (183,811) 183,811
2-ABD Dolari riskinden korunan kisim {-) - -- -- -
3-ABD Dolar1 net etkisi (1+2) (183,811) 183,811 (183,811) 183,811
Avro kurunun %10 degismesi halinde
4-Avro net varhk/yiikiimiihigii (16,964,253} 10,964,253 {16,964,253) 16,964,253
5-Avro riskinden korunan kisim{-) -- -- -- --
6-Avro net etkisi (4+5) (16,964,253) 16,964,253 (16,964,253) 16,964,253
Diger dbviz kurlarinm %10 degismesi halinde
7-Diger doviz net varlik/yitktimlitligi 460 {460} 460 (460)
8-Diger doviz kuru riskinden korunan kisim {-) -- -- - -
9-Diger net etkisi (4+5) 460 {460) 460 (460)
TOPLAM (3+6+9) (17,147,604} 17,147,604 (17.147,604) 17,147,604
™) Kar /zarar etkisi dahil igermektedir.
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27.

27.3.
a)

AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS
31 ARALIK 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT

KONSOLIDE DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikce Tiirk Liras: ("TL") cinsinden ifade edilmigtir.)

FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RISKLERIN NiTELIGI VE DUZEYT (devam)

Piyasa riski agiklamalari {devann)

Diviz pozisyonu tablosu ve ilgili duyarhlik analizi (devami)

Diviz kuru duyarlihik analizi tablosu (devann)

31 Aralik 2008

Kar / (Zarar) Ozkaynaklar(*)
Yabaneci Yabanci Yabaner Yabanct
paranin paranin paranm paranin
deger deger deger deger
kazanmas1  kaybetmesi kazanmasi  kaybetmesi
ABD Dolart kurunun %10 degismesi hatinde
1-ABD Dolar1 net varlik/yitkiimltig (1,704,671) 1,704,671 {1,704,671) 1,704,671
2-ABD Dotlari riskinden korunan kisim (-} -- -~ - --
3-ABD Dolari net etkisi (1+2) (1,704,671) 1,704,671 (1,704,671) 1,704,671
Avro kurunun %10 deggismesi hatinde
4-Avro net varhik/yikiimltligi (12,261,911) 12,261,911 {12,261,911) 12,261,911
5-Avro riskinden korunan kisim(-) -- -- -- --
6-Avro net etkisi (41+5) (12,261,911 12,261,911 (12,261,911) 12,261,911
Diger dtviz kurlarinm %10 degigmesi halinde
7-Diger dbviz net varhk/yttkimHiltigh 39 (39) 39 (39)
8-Diger déviz kuru riskinden korunan kisim (-) -- -- -- --
9-Difer net etkisi (4+5) 39 (39) 39 {39
TOPLAM (3+6+9) (13,966,543) 13,966,543 (13,966,543) 13,966,543

®) Kar /zarar etkisi dahil igermektedir.

Grup’un, 31 Aralik 2008 tarihi itibariyla, yukardaki tabloya dahil edilmemis olan, gelecek

dénemlerde gerceklesecek,

147,565,926 TL karsihg: 68,930,272 Avro iskonto edilmemis iptal

edilemeyen faaliyet kiralamasi alacaklart ve 31,863,998 TL karsihgi 2,220,473 Avro ve 17,926,609
ABD dolart iskonto edilmemis iptal edilemeyen faaliyet kiralamasi yiikiimliitikleri bulunmaktadir

(Not 15).
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS
31 ARALIK 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT
KONSOLIDE DiPNOTLAR

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

27.  FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELICi VE DUZEYI (devami)
27.3. Piyasa riski aqiklamalar: (devan)
a) Déviz pozisyonu tablosu ve ilgili duyarlihk analizi (devam)
31 Aralik 2010, 2009 ve 2008 tarihleri itibartyla uygulanan déviz kurlar asagidaki tabloda
sunulmustur:
Ortalama Rapor tarihi itibariyla
31 Aralik 31 Arahk 31 Arahk 31 Aralik 31 Aralk 31 Arahk
TL 2010 2009 2008 2010 2009 2008
ABD dolan 1.5004 1.5471 1.2929 1.5460 1.5057 1,5123
Avro 1.9894 2.1505 1.8958 2.0491 2.1603 2.1408
b) Faiz pozisyonu tablosu ve ilgili duyarliik analizi

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

31 Arahk 31 Aralik 31 Arahk
2010 2009 2008

Sabit faizli finansal
araclar
Finansal varliklar - - -

Finansal
yitkiimHiliikler 15,562,548 16,247,843 17,652,427

Degisken faizli
finansal araclar
Finansal varhklar - - -

Finansal
yiikiimlitliikler 196,629,439 179,028,867 153,499,084

Sabit faizli finansal araclarin gercege uygun deger riski

Grup’un gergefe uygun deger farki kar / zarara yansiilan finansal varlik veya yitkimliiliigi ve
gercege uygun defer riskinden korunma amagh tlirev finansal araglari (faiz swap islemleri)
bulunmamaktadir. Bu nedenle faiz oranindaki degisimlerin rapor tarihindeki kar / zarara etkisi
yoktur.

Ayrica, Grup’un satilmaya hazir sabit faizli finansal varhk veya yikiimliiliigi bulunmamaktadir,
Bu nedenle faiz oranindaki degisimlerin rapor tarihindeki 8zsermaye kalemlerine direkt etkisi
yoktur,
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27.
27.3.

28.

AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS
31 ARALIK 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT

KONSOLIDE DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras: (“TL") cinsinden ifade edilmistir.)

FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RISKLERIN NITELIG VE DUZEYI (devam)

Piyasa riski agiklamalart (devan)
Degisken faizli kalemlerin nakit akim riski

31 Aralik 2010 tarihi itibaniyla, faiz oranlarmin 100 baz puan defismesi ve diger tiim
degigkenlerin; ozellikle kurlarin aym kalmasi varsayimi altinda, degisken faizli kalemlerden
kaynaklanan dzsermayeye ve vergi éncesi ddnem karindaki etkisi agagidaki tabloda sunulmustur,
Duyarlilik analizi, aymi esaslara gére 2009 ve 2008 yillari igin de uygulannustir,

Kar veya (zarar) Ozsermaye"’
100 baz 100 baz 100 baz 160 baz
puan artis  puan azalhs puan artis puan azahs
31 Aralik 2010
Degisken faizli yiikiimliiliikler (551,644) 551,644 (551,644) (551,644
31 Aralik 2009
Degisken faizli yiikiimIiiliikler {633,222) 581,639 (633,222) (633,222}
31 Aralik 2008
Degisken faizli yiikiimliiliikler (260,620) 259,135 (260,620) 259,135

O Kar /zarar etkisi dahil icermektedir,

FINANSAL ARACLAR

28.1. Gergepe uygun deger riski

Makul defer, bir varligin cari bir iglemde istekli taraflar arasinda alim satimina konu olan fiyatin
ifade eder.

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

Makul degerlerin hem degerlendirilmesi hem de dipnot sunum amaglt belirlenmesi asagidaki
yontemlerle yapilmaktadir, Makul degerlerin belirlenmesinde kullanilan varsaymmlar ilgili varlik
veya yiikiimliiliikler iigili dipnotlarda gerektiginde sunulur.

Agagidaki metodlar ve varsayimlar gergege uygun degeri belirlemenin miimkiin oldugu durumlarda
her bir finansal aracin gergege uygun degerini tahmin etmekte kullanilmigtir,

Finansal varhikiar

Kisa vadeli olmalarindan ve 6nemsiz kredi riskine tabi olmalarindan dolayi nakit ve nakit esdegeri
varliklar taginan degerlerinin gergege uygun degerlerine yakin oldugiu diistiniilmektedir. Ticari
alacaklarin giipheli alacaklar karsih@ diisiildiikten sonraki taginan degerlerinin gergege uygun
degerlerine yakimn oldugu diistintilmektedir.

Finansal yiikiimiiiliikler

Ticari borglarin ve difer parasal yitkiimliiliiklerin kisa vadeli olmalart nedeniyle gergege uygun
degerlerinin tagidiklan degere yaklastig diisiiniilmektedir. Banka kredileri iskonto edilmis maliyet
ile ifade edilir ve iglem maliyetleri kredilerin ilk maliyetine eklenir. Uzerindeki faiz oranlan
deBisen piyasa kosullart dikkate almarak giincellendigi igin degisken faizli kredilerin ve kisa vadeli
olmalar1 sebebiyle sabit faizli kredilerin gergege uygun degerlerinin tasidiklar degeri ifade ettigi
diigliniilmektedir.
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29,

AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 ARALIK 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT
KONSOLIDE DIPNOTLAR

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

RAPORLAMA DONEMINDEN SONRAK{ OLAYLAR

Sirket ddenmis sermayesinin 138,000,000 TL’ye arttirtlmast sonrast 24 Ocak 2011 tarihli ve 3
numatal: Yonetim Kurulue Kararina istinaden sermayesini 184,000,000 TL ye yiikselterek artirilan
46,000,000 TL’ye tekabiil eden 46,000,000 adet hissenin, bu sermaye meblag iizerinden 8,117,500
TL nominal degerli 8,117,500 adet hissenin ve yeterli talebin gelmesi durumunda ek sati
kapsaminda 8,117,625 TL nominal degerli 8,117,625 adet hissesinin halka arzi igin SPK’ya revize
bir bagvuru sunmustur,

Akfen GYO 24 Ocak 2011 tarih ve 2011/3 sayilt Yonetim Kurulu Karart ile;

- Ortaklarindan Akfen Holding A.S.’nin portfyiinde bulunan beheri I TL nominal degerdeki
paylardan 8,117.500 TL nominal degerli 8.117.500 adet payin Sermaye Piyasast Kurulu’nun, ilgili
tebli ve hiikiimleri dogrultusunda tamamen primli olarak halka arz edilmesine,

- Ortaklarindan Akfen Holding A.S.’nin portfoyiinde bulunan beheri 1 TL nominal degerdeki
paylardan halka arz sonrasinda veterli fazla talebin gelmesi durumunda ek satis kapsaminda
8.117.625 TL nominal degerli 8.117.625 adet paymn Sermaye Piyasast Kurulu'nun, flgili teblig ve
hiikiimleri dogrultusunda tamamen primli olarak halka arz edilmesine,

Sirketin 6denmis sermayesinin kayith sermaye tavani igerisinde, 138.000.000 TL den 184.000.000
TL.’ye ¢ikarlinasma, nakit olarak arttirilan 46.000.000 Ti. ye tekabiil eden 46.000.000 adet payin
Sermaye Piyasast Kurulu'nun, ilgili teblif ve hitkiimleri dogrultusunda tamamen primli olarak
halka arz edilmesine, karar verilmistir,

Grup, Tiirkiye otel projelerinin finansmanmda kullanilmak iizere imzaladigt 100 milyon Avro
degerindeki kredi tabsis stzlesmesinin faiz oranim Tiirkiye I Bankas: ve TSKB ile vardig:
mutabakata gére I Ocak 2011 tarihi itibariyla Buribor + %4.75°den Euribor + %3.75 orarnina
ditgtirmiistiir.,

Sirket hisselerinin halka arz edilmesi ile ilgili olarak not 18°de belirtildigi iizere 25 Agustos 2010
tarthinde SPK ve IMKB’ye bagvuru yapilmis olup, séz konusu bagvurular yukarida konu edilen
Akfen GYO 24 Ocak 2011 tarih ve 2011/3 sayih Yonetim Kurulu Karart gergevesinde revize
edilmistir.

Grup, 2 Subat 2011 tarihinde 2012 yilinda faaliyete gegmesi planlanan 140 odal fzmir Ibis otel
projesi igin Accor S.A, istiraki olan Tamaris Turizm AS. ile 25 yillik bir kira sbzlesmesi
imzalamigtir. Tamaris A.$.’nin sozlesmeyi 10 yil erken sona erdirme ve 10 yil uzatma hakk
bulunmaktadir,

Grup, 3 Subat 2011 tarihinde Samsun ilinde, Samsun Defterdarliga, Milli Emlak Mudiirliigii
tarafindan Turizm (Otel) yatiimi amaciyla 49 yil siireli irtifak hakk: tesis edilmesi ile ilgili
diizenlenmis olan ihaleyi kazanmustir, Grup arsa iizerinde bir otel projesi gerceklestirmeyi
planlamaktadir,

Akfen Insaat ile KKTC Tarim ve Dogal Kaynakiar Bakanlig1 arasinda 30 Aralik 2010 tarihinde
imzalanan sézlesme uyarinca; KKTC, Bafra ili, P/H XVI I’de bulunan 23/2/1/1 + 23/4 nolu
parselde yer alan 224,556 m2 bityiikliigiindeki turizm imarh arazi 49 yiliik siire ile Akfen insaat’in
kullanimma tahsis edilmistir. Akfen ngaat’m 10 Subat 2011 tarih ve 2011/03 sayihi Yonetim
Kurulu karari ile yukarida bahsi gegen soziesmenin Akfen Ticaret’e devredilmesine karar verilmis
olup, 23 Subat 2011 tarihli KKTC Bakanlar Kurulu karari ile devir onaylanmustir,

Sirket, SPK’mn 7 Subat 2011 tarih ve B.02,1.SPK.0.15-325.06-141 / 1457 numaral; ve Sanayi ve
Ticaret Bakanhg’nin B.14.0.TTG.0.10,00.01/351.01-59012-18162/832 numaralt izin yazilan ile
esas sbzlesme degisikligi yapmis olup, 16 Subat 2011 tarihinde tescil edilen bu degisiklik
kapsaminda kayith sermaye tavanint her biri 1-(bir) TL itibari degerde 200.000.000 adet paya
boliinmiis 200.000.000 TL’sindan  her biri I-(bir) TL itibari degerde 1.000.000.000 adet paya
béliinmits 1.000.000.000 TL’sma arttirmustir. \
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29,

AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS
31 ARALIK 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT

KONSOLIDE DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras: ("“TL") cinsinden ifade edilmistir., J

RAPORLAMA DONEMINDEN SONRAKI OLAYLAR (devami)

Esas sozlesmede yapilmig olan diger bir degisiklik geregince 16 Subat 2011 tarih ve 2011/16
numaralt ydnetim kurulu karar ile kurulan Denetim Komitesi’ne Baskan olarak, Bagmsiz Yonetim
Kurulu Uyesi Sayin Mustafa Dursun Ak, tiyeliklere ise Yénetim Kurulu Uyelerimiz Saym Irfan
Erciyas ve Sayin Ibrahim Siiha Giigsav segilmigtir. Yine aym Yonetim Kurulu karar ile kurulan
Kurumsal Yonetim Komitesi’ne Bagkan olarak Yénetim Kuruly Uyesi Saym Ibrahim Siiha Giigsav,
llyeliklere ise Yonetim Kurulu Uyesi Saym Mustafa Keten ve Bagmsiz Yonetim Kurulo Uyesi
Sayin Ahmet Seyfi Usluoglu segilmistir,

25 Subat 2011 tarihli ve 2011/18 numaral; Yonetim Kurulu karani geregi Sirket’in genel karhlik
durumu dikkate alinarak 2011 yilt hesap déneminden itibaren dagitilabilir karin en az %30’unun
dagitiimasimin - Genel Kurula teklif ediimes esasma dayanan bir kar dagitim politikasi
belirlenmesine karar verilmistir,

Grup, 4 Subat 2011 tarihinde Moskova’nmn merkezinde yerlesik bir arsada hak sahibi olan Dinamo-
Petrovskiy Park XXI Vek-MS Limited Sirketinin %100 hissesine sahip olan Keramit Financial
Company B.V.I (“Keramit B.V.I")sirketinin hisselerini satin almak lizere, Keramit B,V.I’1n sahibi
olan Horus International B.V. sirketi ile hisse satis sozlesmesi imzalamistir. Hisse satig s6zlesmesi
uyarinca devir, devre iliskin diizenlenen sartlanin gergeklesmesi ile yapilacaktir, 12 Nisan 2010
tarihinde ACCOR SA ile imzalanan stzlesmeye gore bu arsa iizerinde gergeklestirilmesi planlanan
475 odali Ibis otel projesi igin kira sartlar su gekilde belirlenmistir: Yillik kira tutarr, ilk tam
isletme yili igin 5.000 Euro/oda, ikinei tam isletme yih igin 6.500 Euro/oda, liglincit yildan
onbesinci tam yila kadar 8,000 Euro / oda tutarlarin altma diismemek sartt ile diizeltilmis yiilik
otel karmin %75’ seklinde olacaktir. Soézlesme stiresi otelin faaliyete baglama tarihinden itibaren
25 yidir.  Accor SA’nin bu sbzlesmeyi 10 yil erken soma erdirme ve 10 yil uzatma hakki
bulunmaktadir,
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