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KONSOLIDE FINANSAL TABLOLAR HAKKINDA
BAGIMSIZ DENETCI RAPORU

Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakh A.$. Yonetim Kurulu’na
Konsolide Finansal Tablolara Iligkin Rapor

1. Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortaklifi A.S.'nin (“Sirket”) ve bagh ortakhiklarnimin (hep birlikte “Grup”
olarak amlacaktir) 31 Aralik 2014 tarihli konsolide finansal durum tablosu ile aym tarihte sona eren
hesap donemine ait; konsolide kar veya zarar tablosu ve diger kapsaml: gelir tablosu , konsolide
6zkaynak degisim tablosu ve konsolide nakit akug tablosu ile 6nemli muhasebe politikalarim
tzetleyen dipnotlar ve diger agiklayic1 notlardan olugan ilisikteki konsolide finansal tablolarim
denetlemig bulunuyoruz.

Yénetimin Konsolide Finansal Tablolara Iligkin Sorumlulugu

2,  Grup ydnetimi; konsolide finansal tablolarin Tiirkiye Muhasebe Standartlari’na uygun olarak
hazirlanmasindan, gergege uygun bir bicimde sunumundan ve hata veya hile kaynakl 6nemli
yanhslk icermeyen konsolide finansal tablolann hazirlanmasim saglamak icin gerekli gordiigii ig
kontrolden sorumludur.

Badimsiz Denetginin Sorumlulugu

3.  Sorumlulufumuz, yaptiimiz baffimsiz denetime dayanarak, bu konsolide finansal tablolar hakkinda
goriig vermektir. Yaphgimz bajimsiz denetim, Sermaye Piyasasi Kurulu'nca yayimlanan bagimsiz
denetim standartlanina ve Kamu Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlar Kurumu tarafindan
yayimlanan Tiirkiye Denetim Standartlanimn bir parcasi olan Bafimsiz Denetim Standartlanna
uygun olarak yiiriitiilmiigtiir, Bu standartlar, etik hiikiimlere uygunluk saglanmasin: ve bafimsiz
denetimin, konsolide finansal tablolarin 6nemli yanhighk icerip icermedigine dair makul giivence
elde etmek iizere planlanarak yiiriitiilmesini gerektirmektedir.

Bagimsiz denetim, konsolide finansal tablolardaki tutar ve agiklamalar haklinda denetim kamt
elde etmek amaciyla denetim prosediirlerinin uygulanmasin: igerir. Bu prosediirlerin secimi,
konsolide finansal tablolardaki hata veya hile kaynakh “6nemli yanhghk” risklerinin
degerlendirilmesi de dahil, bagimsiz denetginin mesleki muhakemesine dayanir. Bagimsiz denetgi
risk degerlendirmelerini yaparken, gartlara uygun denetim prosediirlerini tasarlamak amaciyla,
isletmenin konsolide finansal tablolarinin hazirlanmasi ve gergefie uygun sunumuyla ilgili i¢
kontrolii degerlendirir, ancak bu degerlendirme, igletmenin ig kontroliiniin etkinligine iligkin bir
gérils verme amac1 tagimaz. Bagimsiz denetim, bir biitiin olarak konsolide finansal tablolann
sunumunun degerlendirilmesinin yam sira, Grup yénetimi tarafindan kullanilan muhasebe
politikalarinin uygunlugunun ve yapilan muhasebe tahminlerinin makul olup olmadiginin
degerlendirilmesini de icerir.

Bafimsiz denetim sirasinda elde ettifimiz bagimsiz denetim kamtlanmn, goriigiimiiziin
olugturulmasi igin yeterli ve uygun bir dayanak olugturduguna inaniyoruz.

Bagaran Nas Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Miisavirlik A.§. a member of PricewaterhouseCoopers
BJK Plaza, Silleyman Seba Cad. No:48 B Blok Kat:9 Akaretler Begiktay 34357 Istanbul - Turkey
www.pwe.com/tr Telephone: +90 (212) 326 6060, Facsimile: +90 (212} 326 6050
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Digjer Hususlar

4.

Goriig

5.

Akfen Gayrimenkul Yatinm Ortaklif1 A.$.'nin 31 Aralik 2013 tarihi itibariyla diizenlenmig konsolide
finansal tablolarimin bagimsiz denetimi bagka bir bafimsiz denetimi firmas: tarafindan yapilmis, sz
konusu bagimsiz denetim firmasi tarafindan hazirlanan 3 Mart 2014 tarihli bafimsiz denetim
raporunda olumlu goriig bildirilmigtir.

Gériigiimiize gore, konsolide finansal tablolar, Akfen Gayrimenkul Yatinm Ortakhi A.$.'nin ve
bagh ortakliklanmin 31 Arahk 2014 tarihi itibariyla finansal durumunu ve ayn: tarihte sona eren
hesap dénemine ait finansal performansin ve nakit alaglarim, Tiirkiye Muhasebe Standartlar’'na
uygun olarak tiim 6nemli yénleriyle gergege uygun bir bigimde sunmaktadir.

Mevzuattan Kaynaklanan Diger Yiikiimliilitkler

6.

6102 sayih Tiirk Ticaret Kanunu'nun (“TTK") 398'inci maddesinin ddrdiincii fikras) uyarinca
diizenlenen Riskin Erken Saptanmas: Sistemi ve Komitesi Haklunda Denetgi Raporu 2 Mart 2015
tarihinde Sirket'in Yonetim Kurulu'na sunulmustur.

TTK'min 402’ inci maddesinin dérdiincii fikras: uyarincg, Sirket’in 1 Ocak - 31 Aralik 2014 hesap
déneminde defter tutma diizeninin, kanun ile girket esas sozlegmesinin finansal raporlamaya iligkin
hiikiimlerine uygun olmacina dair 6nemli bir hususa rastlanmarmgstir.

TTK'min 402’ inci maddesinin dérdiincii fikras1 uyannca, Yénetim Kurulu tarafimiza denetim
kapsarmnda istenen agiklamalar: yapmsg ve istenen belgeleri vermigtir.

Bagaran Nas Bagfimsiz Denetim ve
Serbest Muhasebeci Mali Miigavirlik A.S.
a member of

istanbul, 2 Mart 2015
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIiRKETI

31 ARALIK 2014 TARIHI iITIBARIYLA KONSOLIDE FINANSAL

DURUM TABLOSU (BILANCO)

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

Bagimsiz Bagimsiz

denetimden denetimden

Dipnot gecmis gecmis

VARLIKLAR referanslari 31 Arahk 2014 31 Aralik 2013
DONEN VARLIKLAR 39.058.426 43.602.611
Nakit ve nakit benzerleri 5 24.097.271 30.326.239
Ticari alacaklar 7 10.939.041 6.031.253
- lliskili olmayan taraflardan ticari alacaklar 7 10.939.041 6.031.253
Diger alacaklar 8 26.155 44,062
- Iliskili olmayan taraflardan diger alacaklar 8 26.155 44.062
Pesin 6denmis giderler 16 752.976 2.162.893
Diger donen varliklar 17 3.242.983 5.038.164
DURAN VARLIKLAR 1.406.891.433 1.474.923.421
Diger alacaklar 8 9.985.108 9.780.255
- Iliskili olmayan taraflardan diger alacaklar 8 9.985.108 9.780.255
Yatirim amagli gayrimenkuller 9 1.351.891.377 1.418.898.726
Maddi duran varliklar 10 80.630 98.357
Maddi olmayan duran varliklar 11 42.046 44,321
- Diger maddi olmayan duran varliklar 11 42.046 44,321
Pesin 6denmis giderler 16 12.925.807 11.770.339
Ertelenmis vergi varlig 24 388.778 1.133.551
Diger duran varliklar 17 31.577.687 33.197.872
TOPLAM VARLIKLAR 1.445.949.859 1.518.526.032

Mlisikteki notlar bu konsolide finansal tablolarin tamamlayici parcalaridir.
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIiRKETI

31 ARALIK 2014 TARIHI iITIBARIYLA KONSOLIDE FINANSAL

DURUM TABLOSU (BILANCO)

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

Bagumsiz Bagimsiz
denetimden denetimden
Dipnot gecmis gecmis
KAYNAKLAR referanslari 31 Arahk 2014 31 Aralik 2013
KISA VADELI YUKUMLULUKLER 124.677.322 105.200.282
Kisa vadeli bor¢lanmalar 6 31.808.759 8.504.390
Uzun vadeli bor¢lanmalarin kisa vadeli kisimlar 6 85.805.896 83.782.797
Ticari borclar 7 4.136.311 11.236.283
- I:Ziskili taraflara ticari borglar 7 721.394 751.010
- lliskili olmayan taraflara ticari bor¢lar 7 3.414.917 10.485.273
Diger borglar 8 1.379.813 781.985
- Iliskili olmayan taraflara diger bor¢lar 8 1.379.813 781.985
Kisa vadeli karsiliklar 15 356.194 360.243
- Calisanlara saglanan faydalara iliskin
kisa vadeli karsiliklar 15 356.194 360.243
Diger kisa vadeli yiikiimliiliikkler 17 1.190.349 534.584
UZUN VADELI YUKUMLULUKLER 465.052.371 480.534.217
Uzun vadeli bor¢lanmalar 6 400.234.298 408.511.424
Uzun vadeli karsiliklar 15 59.832 48.512
- Calisanlara saglanan faydalara iliskin
uzun vadeli karsiliklar 15 59.832 48.512
Ertelenmis vergi yiikimliligi 24 61.526.518 68.474.722
Diger uzun vadeli yiikiimliilikler 17 3.231.723 3.499.559
OZKAYNAKLAR 18 856.220.166 932.791.533
Ana ortakhga ait 6zkaynaklar 823.809.895 897.881.682
Odenmis sermaye 184.000.000 184.000.000
Sermaye diizeltme farklar 317.344 317.344
Ortak kontrol altinda isletme birlesmeleri etkisi 53.748.727 53.748.727
Pay ihrag¢ primleri 58.880.000 58.880.000
Kar veya zararda yeniden siniflandirilacak
birikmig diger kapsamli (giderler)/gelirler (68.636.240) 2.987.760
- Yabanct para ¢evrim farklart (68.636.240) 2.987.760
Kardan ayrilmis kisitlanmis yedekler 4.147 4.147
Gegmis yillar karlart 597.943.704 479.940.859
Net donem (zarar1)/kar1 (2.447.787) 118.002.845
Kontrol giici olmayan paylar 32.410.271 34.909.851
TOPLAM KAYNAKLAR 1.445.949.859 1.518.526.032

Mlisikteki notlar bu konsolide finansal tablolarin tamamlayici parcalaridir.
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIiRKETI

31 ARALIK 2014 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT KONSOLIDE KAR VEYA

ZARAR VE DIiGER KAPSAMLI GELIiR TABLOSU

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

Bagimsiz Bagumsiz
denetimden denetimden
Dipnot gecmis gecmis
KAR VEYA ZARAR KISMI referanslar 31 Arahk 2014 31 Aralik 2013
Hasilat 19 51.011.677 41.262.185
Satiglarin maliyeti 19 (5.729.946) (5.338.972)
BRUT KAR 45.281.731 35.923.213
Genel yonetim giderleri 20 (5.842.691) (6.977.188)
Yatirim amacli gayrimenkul deger artisi, net 21 16.778.970 205.607.302
Esas faaliyetlerden diger gelirler 21 17.498.643 2.720.670
Esas faaliyetlerden diger giderler 21 (2.931.109) (4.106.114)
ESAS FAALIYET KARI 70.785.544 233.167.883
Finansman gelirleri 22 30.262.898 6.145.332
Finansman giderleri 23 (103.478.309) (96.697.163)
VERGI ONCESI (ZARAR)/KAR (2.429.867) 142.616.052
Donem vergi gideri 24 (2.517.500) (21.266.153)
- Ertelenmis vergi gideri 24 (2.517.500) (21.266.153)
DONEM (ZARARI)/KARI (4.947.367) 121.349.899
Donem (Zararimn)/Karinin Dagilimi
Kontrol giici olmayan paylar (2.499.580) 3.347.054
Ana ortaklik paylari (2.447.787) 118.002.845
Net donem (zarari)/kari (4.947.367) 121.349.899
Pay basina (kayip)/kazang (Tam TL) 25 (0,01) 0,64
DC")VNEM (ZARARI)/KARI (4.947.367) 121.349.899
DIGER KAPSAMLI (GIDER)/GELIR (71.624.000) 1.586.020
Kar veya zarar olarak yeniden
siniflandirilacaklar (71.624.000) 1.586.020
Yabanci para ¢evrim farklarindaki degisim (71.624.000) 1.586.020
TOPLAM KAPSAMLI (GIDER)/GELIR (76.571.367) 122.935.919
Toplam Kapsamli (Giderin)/Gelirin Dagilimi
Kontrol giici olmayan paylar (2.499.580) 3.347.054
Ana ortaklik paylari (74.071.787) 119.588.865

Ilisikteki notlar bu konsolide finansal tablolarin tamamlayici pargalaridir
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIiRKETI

31 ARALIK 2014 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT KONSOLIDE OZKAYNAKLAR DEGIiSiM TABLOSU

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

Kar veya zararda
yeniden
siniflandirilacak
birikmis diger
kapsamh gelirler

Ortak kontrol ve giderler Birikmis karlar
altinda Yabanci Kardan Kontrol
Sermaye isletme para ayrilan Gec¢mis Net Ana giicii
Odenmis  diizeltme Pay ihrac birlesmeleri cevrim  kisitlanmis yillar donem ortakhga ait olmayan Toplam
sermaye farklar primleri etkisi farklar yedekler karlar1 kary/(zarar))  6zkaynaklar paylar  6zkaynaklar
1 Ocak 2013 itibartyla bakiyeler 184.000.000 317.344  58.880.000 53.748.727 1.401.740 4.147 455.739.024  24.201.835 778.292.817  30.978.935 809.271.752
Transferler - - - - - - 24201835 (24.201.835) - - -
Toplam kapsaml: gelir - - - - 1.586.020 - - 118.002.845 119.588.865 3.347.054 122.935.919
Kontrol giicii olmayan paylardaki
degisim - - - - - - - - - 583.862 583.862
31 Aralik 2013 itibariyla
Bakiyeler 184.000.000 317.344  58.880.000 53.748.727 2.987.760 4.147 479.940.859 118.002.845 897.881.682  34.909.851 932.791.533
1 Ocak 2014 itibartyla bakiyeler 184.000.000 317.344  58.880.000 53.748.727 2.987.760 4.147 479.940.859 118.002.845 897.881.682  34.909.851 932.791.533
Transferler - - - - - - 118.002.845 (118.002.845) - - -
Toplam kapsaml: gider - - - - (71.624.000) - - (2.447.787) (74.071.787)  (2.499.580) (76.571.367)
31 Aralik 2014 itibariyla
Bakiyeler 184.000.000 317.344  58.880.000 53.748.727 (68.636.240) 4.147 597.943.704 (2.447.787)  823.809.895  32.410.271 856.220.166

Ilisikteki notlar bu konsolide finansal tablolarin tamamlayici pargalaridir.
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIiRKETI

31 ARALIK 2014 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT KONSOLIDE NAKIT AKIS

TABLOSU
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (““TL”) cinsinden ifade edilmistir.)
Bagimsiz Bagimsiz
denetimden denetimden
Dipnot gecmis gecmis
referanslar 31 Arahk 2014 31 Aralik 2013
A. isletme faaliyetlerinden nakit akislari
Doénem (zarari)/kari (4.947.367) 121.349.899
Donem kart mutabakat ile ilgili diizeltmeler:
Amortisman ve itfa giderleri ile ilgi dizeltmeler 10,11 46.439 51.907
Kidem ve izin karsiliklari ile ilgili diizeltmeler 15 7.271 207.782
Yatirim amagl gayrimenkuller net deger artist 21 (16.778.970) (205.607.302)
Faiz gelirleri ve giderleri ile ilgili dizeltmeler 22.680.694 22.361.210
Gergeklesmemis yabanci para gevirim farklar
ile ilgili duizeltmeler 53.117.690 66.211.412
Kira gider tahakkuklar1 387.929 540.962
Vergi gideri ile ilgili dizeltmeler 2.517.500 21.266.153
57.031.186 26.382.023
isletme sermayesinde gerceklesen degisimler:
Ticari alacaklardaki (artig)/azalis ile ilgili diizeltmeler (4.907.788) 289.913
Faaliyetler ilgili diger alacaklardaki artis ile ilgili diizeltmeler (186.946) (2.367.367)
Diger donen ve duran varliklardaki azalig/(artis) 3.669.815 (6.427.322)
Ticari borglardaki (azalig)/artis ile ilgili diizeltmeler (7.099.972) 5.997.736
Faaliyetlerle ilgili diger borglardaki (azalig)/artis ile ilgili diizeltmeler (8.123.102) 4.994.599
Faaliyetlerden elde edilen nakit akislar 40.383.193 28.869.582
Alnan faiz 241.021 492.118
Kidem ve izin karsilig1 6demesi - (13.175)
Faaliyetlerden elde edilen net nakit akislar: 40.624.214 29.348.525
B. Yatirim faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akislar
Maddi ve maddi olmayan duran varliklarin alimindan
kaynaklanan nakit ¢ikiglar (26.437) (51.666)

Yatirim amagli gayrimenkul alimlari

(61.584.827)

(95.790.800)

Yatirim faaliyetlerinde kullanilan net nakit akislar (61.611.264) (95.842.466)
C. Finansman faaliyetlerinden nakit akislar

Borglanmadan kaynaklanan nakit girisleri 179.235.939 234.786.154
Bor¢ 6demelerine iliskin nakit ¢ikislari (141.556.142) (143.698.833)
Proje, rezerv ve fon hesaplarindaki degisim 7.855.264 (7.880.037)
Alnan faiz 477.268 353.077
Odenen faiz (23.398.983) (23.206.405)
Kontrol giicii olmayan paylardaki degisim - 583.862
Finansman faaliyetlerinden elde edilen net nakit akislari 22.613.346 60.937.818
Nakit ve nakit benzerlerindeki net artis 1.626.296 (5.556.123)
Donem basi nakit ve nakit benzerleri 22.446.202 28.002.325
Donem sonu nakit ve nakit benzerleri 5 24.072.498 22.446.202

[lisikteki notlar bu konsolide finansal tablolarin tamamlayici pargalaridir.
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIiRKETI

31 ARALIK 2014 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT KONSOLIDE DiPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

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

Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. (“Sirket ya da Akfen GYO”), Aksel Turizm Yatirimlar1 ve
Isletmecilik A.S. (“Aksel”)’nin unvan degisikligine gitmesi ve gayrimenkul yatirim ortakligina
dondistiiriiliip yeniden yapilandirilmasi sonucu olugsmustur. Aksel, ilk olarak 25 Haziran 1997 tarihinde
Hamdi Akin ve Yiiksel Insaat A.S. ortakliginda yurt ici turizm sektdriinde yatirim yapmak amaci ile
kurulmus ve ardindan Yiiksel Insaat A.S.’nin hisseleri Akfen Holding A.S. (“Akfen Holding”)
tarafindan 2006 yilinda satin alinmig ve Sirket, Akfen Holding’in bagli ortakligi haline gelmistir.
Yeniden yapilandirma, yonetim kurulunun 25 Nisan 2006 tarihli kararina miiteakip Sermaye Piyasasi
Kurulu’nun (“SPK”) 14 Temmuz 2006 tarih 31/894 sayil1 karar1 ile 25 Agustos 2006 tarihinde tescil
edilerek Sirket’in “Gayrimenkul Yatirnm Ortakligi”na doniistiiriilmesi ile sonug¢landirilmistir.
Gayrimenkul Yatirim Ortakligi tinvanimin alinmasi ve faaliyet konusu degisikligi 31 Agustos 2006

tarihinde Ticaret Sicil Gazetesi’nde yayinlanmigtir.

Sirket’in ana faaliyet konusu, gayrimenkule dayali sermaye piyasasi araglarina yatirim yapmak,
gayrimenkul portfdyii olusturmak ve gelistirmek, SPK’nin Gayrimenkul Yatirrm Ortakliklarma Iliskin
Esaslar Tebligi’nin (Seri III, No: 48.1) 5., 23. ve 25. maddelerinde agiklanan yazili amag¢ ve
konularinda istigal etmektir. Sirket’in ana ortagi Akfen Holding A.S. diinyanin baglica otel
zincirlerinden olan ACCOR S.A. ile Novotel ve Ibis Otel markalar altinda Tiirkiye’de otel projeleri
gelistirmek icin 2005 yilinda bir ¢ergeve sozlesme imzalamistir. Sirket agirlikli olarak Novotel ve Ibis
Otel markal1 otel projeleri gelistirmekte ve ACCOR S.A.’nin Tiirkiye’de faaliyet gdsteren ve %100
istiraki olan Tamaris Turizm A.S.’ye kiralamaktadir.

Sirket, 11 Mayis 2011 tarihinde Borsa Istanbul’a (BIST) kote olmustur.

21 Subat 2007 tarihinde, Akfen Holding istiraki olan Akfen Gayrimenkul Ticareti ve insaat A.S.’nin
(“Akfen GT”) hisseleri nominal bedel ile Sirket’e devrolmustur. Akfen GT’nin ana faaliyet konusu
gayrimenkule dayal1 yatirnm yapmak, gayrimenkul portfoyii olusturmak ve gelistirmektir.

Akfen GT, Eastern European Property Investment Ltd. (“EEPI Ltd.”) firmas:1 ile 21 Eylil 2007
tarihinde Hollanda’da Russian Hotel Investment BV (“Russian Hotel” veya “RHI”) ve 3 Ocak 2008
tarihinde Hollanda’da Russian Property Investment BV (“Russian Property” veya “RPI”) sirketlerini
kurmustur. EEPI Ltd. Aralik 2010°da RHI ve RPI’daki hisselerinin %45’ini Kasa Investments (“Kasa
BV”) BV’ye, %5’ini ise Ciineyt Baltaoglu’na devretmistir. Kasa Investments BV’ye devredilen RHI
ve RPI’ya ait %45 hisse 29 Temmuz 2011 tarihinde Akfen GT tarafindan devralinmistir. Russian
Hotel’in ana faaliyet konusu Ukrayna ve Rusya’da ACCOR S.A. tarafindan isletilecek otel yatirimlar
gelistirmektir. Russian Property’nin ana faaliyet konusu ise Rusya’da ofis projeleri ger¢eklestirmektir.
31 Aralik 2014 tarihi itibariyla, Russian Hotel ve Russian Property’nin %95 hissesi Akfen GT e, %5
hissesi ise Ciineyt Baltaoglu’na aittir.

Sirket, 18 Mart 2011 tarihinde Rusya’da otel projeleri gelistirmek amaciyla Hollanda’da Hotel
Development and Investment BV (“HDI”’) unvanlh bir bagli ortaklik kurmustur. Sirket’in %100 bagl
ortakligi HDI ile Beneta Limited arasinda 4 Eyliil 2013 tarihinde imzalanmig olan hisse satig
sozlesmesi ile, merkezi Rusya'da bulunan Severnyi Avtovokzal Limited sirketinin (“Severny”)
hisseleri, 12.975.000 ABD Dolar1 bedel ile HDI B.V. tarafindan 4 Eyliil 2013 tarihinde devralinmistir.
Severny, Moskova'nin merkezinde bulunan 2.010 m® biiyiikliigiindeki arsamn ve iizerinde 317 odali
otel olarak projelendirilmis ve yap1 ruhsati alinmis olan projenin haklarina sahiptir.



AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIiRKETI

31 ARALIK 2014 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT KONSOLIDE DiPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

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

Sirket, 31 Mayis 2011 tarihinde istanb}ll Karakdy’de bir otel projesi gelistirmek amaciyla Akfen
Karakdy Gayrimenkul Yatirimlari ve Insaat A.S. (“Akfen Karakdy”) iinvanli bir bagl ortaklik
kurmustur. Akfen Karakoy’iin %70 hissesi Sirket’e aittir.

Akfen GYO ve bagli ortakliklari i¢in bu raporda “Grup” ibaresi kullanilacaktir.

Sirket, Levent Loft, Biiyiikdere Caddesi, C Blok No: 201, Kat: 8, Daire: 150, Levent - Istanbul
adresinde kayithidir.

31 Aralik 2014 tarihi itibariyla Akfen GYO ve bagh ortakliklarmin g¢alisan sayisi sirasiyla 13
(31 Aralik 2013: 13) ve 14 (31 Aralik 2013: 18)’dir.

2.  FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKiN ESASLAR
2.1. Sunuma iliskin temel esaslar

a Finansal tablolarin hazirlanis sekli

[lisikteki finansal tablolar Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (“SPK”) 13 Haziran 2013 tarih ve 28676
sayil1 Resmi Gazete’de yayimlanan Seri [I-14.1 No’lu “Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya
Iliskin Esaslar Tebligi” (“Teblig”) hiikiimlerine uygun olarak hazirlanmis olup Tebligin 5. Maddesine
istinaden Kamu Gozetimi Muhasebe ve Denetim Standartlart Kurumu (“KGK”) tarafindan yiiriirliige
konulmus olan Tiirkiye Muhasebe Standartlar1 (“TMS”) esas alinmigtir. TMS’ler; Tiirkiye Muhasebe
Standartlari, Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlar1 (“TFRS”) ile bunlara iligkin ek ve yorumlari
icermektedir.

Sirket ve bagl ortakliklar1 Akfen GT ile Akfen Karakdy’iin genel merkezi, muhasebe kayitlarini,
Maliye Bakanligi’nca yayimlanmis Tek Diizen Hesap Plani c¢ergevesinde Tiirk Ticaret Kanunu
(“TTK”) ve Tirk Vergi Mevzuati'na gore yapmaktadir. Akfen GT, Kuzey Kibris Tiirk
Cumhuriyeti’nde (“KKTC”) de faaliyet gostermekte olup, KKTC Sirketler Mukayyitligince YS$00148
kayit numarasi ile fasil 113, Limited Sirketler Yasasinin 346. Maddesi altinda bir yabanci sirket olarak
2 Eyliil 2002 tarihinde KKTC Bakanlar Kurulu kararina miiteakip tescil edilmistir. Akfen GT,
KKTC’de muhasebe kayitlarint KKTC’nin kabul ettigi ticaret mevzuatina uygun olarak tutmakta ve
yasal finansal tablolarin1 da buna uygun hazirlamaktadir.

Grup’un yabanci iilkelerde faaliyet gosteren bagl ortakliklar1 RHI, RPI ve HDI, faaliyet gosterdikleri
iilkenin genel kabul gérmils muhasebe prensiplerine ve o iilkelerin mevzuatina gére muhasebe
kayitlarin1 tutmakta ve yasal finansal tablolarini hazirlamaktadirlar.

b TMS’ye uygunluk beyani

Mlisikteki konsolide finansal tablolar SPK Teblig hiikiimleri uyarinca Kamu Gézetimi Muhasebe ve
Denetim Standartlar1 Kurumu (“KGK”) tarafindan yayimlanan ve yiiriirlige girmis olan Tiirkiye
Muhasebe Standartlari'na (“TMS”) uygun olarak hazirlanmistir. TMS; Tiirkiye Muhasebe Standartlari,
Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlari ile bunlara iligkin ek ve yorumlardan olugsmaktadir.

Grup’un 31 Aralik 2014 tarihi itibariyla diizenlenmis konsolide finansal tablolari, 2 Mart 2015
tarihinde Sirket Yonetim Kurulu tarafindan onaylanmigtir. Genel Kurul’un ve ilgili yasal kuruluslarin
yasal mevzuata gore diizenlenmis finansal tablolar1 ve bu finansal tablolar1 tashih etme hakki vardir.
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31 ARALIK 2014 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT KONSOLIDE DiPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

2.  FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKIN ESASLAR (Devami)
c Fonksiyonel ve raporlama para birimi

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

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

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

d Konsolidasyon esaslari
Bagh ortakhiklar

Bagh ortakliklar, Sirket’in dogrudan veya dolayli olarak islemleri {izerinde kontrol yetkisine sahip
oldugu sirketlerdir. Sirket, baghi ortaklik konumundaki sirketlerin finansal ve operasyonel
politikalarim yiiriitme giiciine sahip olmasina baglh olarak, bagh ortakligin faaliyet sonuglarindan pay
alir. Kontrol giicliniin belirlenmesinde, mevcut ve doniistiiriilebilir oy haklar1 g6z Oniinde
bulundurulur. Bagli ortakliklarin finansal tablolari, kontrol giiciiniin olustugu tarihten, sona erdigi
tarihe kadar konsolide finansal tablolarda gosterilmektedir.

Bagli ortakligin finansal tablolar1 ana sirketin finansal tablolari ile uyumlu olarak ayni hesap
doneminde, ayn1 muhasebe ilkelerine gore hazirlanmistir. Bagli ortakliklara ait finansal tablolar, tam
konsolidasyon yontemi kullanilarak konsolide edilmektedir.

31 Aralik 2014 ve 31 Aralik 2013 itibariyla, Akfen GYO’nun bagli ortaklarindaki pay oranlari
asagidaki tabloda gosterilmistir:

Sirket Sirket’in dogrudan veya dolayl hisseleri (%)
Akfen GT 100
HDI 100
RHI 95
RPI 95
Akfen Karakdy 70
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(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

2.  FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKIN ESASLAR (Devami)
Konsolidasyon sirasinda elimine edilen islemler

Konsolide finansal tablolarin hazirlanmasinda, grup ig¢i islemlerden dolay1 olusan tiim bakiye ve
islemler ile ger¢eklesmemis her tiirlii gelir elimine edilmistir.

Yabanci para islemler ilgili Grup sirketlerinin fonksiyonel para birimlerine islemin gergeklestigi
tarihteki kurdan c¢evrilmiglerdir. Yabanci para cinsinden olan parasal varlik ve yiikiimliiliikler
raporlama tarihindeki kurlardan fonksiyonel para birimine g¢evrilmislerdir. Yabanci para cinsinden
olan fiili maliyetleriyle 6l¢iilen parasal olmayan varliklar ve yiikiimliiliikler, islem tarihindeki kurdan
cevrilir. Cevrimle olusan kur farklar1 konsolide kapsamli gelir tablosunda kayitlara alinir.

Grup sirketleri kullamim alanlar ¢ok fazla oldugu icin veya ilgili Grup sirketlerinin faaliyetlerine
onemli etkide bulundugu ve bu sirketlerle ilgili 6nemli ekonomik olay ve durumlar yansittigi i¢in
fonksiyonel para birimi olarak Avro veya TL’yi kullanmaktadirlar.

Finansal tablolardaki kalemleri 6lgmek i¢in kullanilan para birimi hari¢ kullanilan tiim para birimleri
yabanci para olarak adlandiriimaktadir.

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

Avro / TL ve ABD Dolar1/ TL kurlar1 donem sonlart itibariyla agsagidaki gibidir:

31 Arahik 2014 31 Aralik 2013
Avro/TL 2,8207 2,9365
ABD Dolar1/ TL 2,3189 2,1343
e Karsilastirmali bilgiler ve énceki donem tarihli konsolide finansal tablolarin diizeltilmesi

Ilisikteki konsolide finansal tablolar, Grup’un finansal durumu, performansi ve nakit akisindaki
egilimleri belirleyebilmek amaciyla, onceki donemle karsilagtirmali hazirlanmaktadir. Konsolide
finansal tablolarin kalemlerinin gdsterimi veya smiflandirilmasi degistiginde karsilastirilabilirligi
saglamak amaciyla, 6nceki donem konsolide finansal tablolar1 da buna uygun olarak yeniden
siniflandirilmakta ve bu hususlara iligkin olarak agiklama yapilmaktadir. 31 Aralik 2014 tarihi
itibartyla hazirlanan konsolide finansal tablolar bir 6nceki yil olan 31 Aralik 2013 tarihli finansal
bilgiler ile karsilastirilmali sunulmustur.

2013 yui finansal tablolarinda yapilan diizenlemeler

Finansal durum ve performans trendlerinin tespitine imkan vermek tizere, Grup’un konsolide finansal
tablolar1 Onceki donemle karsilastirmali olarak hazirlanmaktadir. Cari donem konsolide finansal
tablolarin sunumu ile uygunluk saglanmasi acisindan karsilagtirmali bilgilerde siniflandirmalar
yapilabilir. Cari donem konsolide finansal tablolarin sunumu ile uygunluk saglanmasi agisindan
yapilan siniflandirmalar asagidaki gibidir.
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2.  FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKIN ESASLAR (Devami)

Grup’un 31 Aralik 2013 tarihinde sona yila ait konsolide kar veya zarar ve diger kapsamli gelir
tablosunda yapilan siniflamalar agsagidaki gibidir:

- Grup’un 31 Aralik 2013 itibariyla yila ait finansal tablolarinda “Finansman Giderleri” igerisinde
siniflanan 46.967.179 TL tutarindaki kur farki giderleri, karsilastirmali sunulan finansal
tablolarda “Finansman Gelirleri” igerisinde bulunan kur farki geliri rakami ile netlestirilmistir.

Grup’un 31 Aralik 2013 tarihinde sona eren yila ait konsolide nakit akis tablosunda yapilan
siniflamalar agsagidaki gibidir:

- Nakit akig tablosunda, donem kar1t mutabakat: ile ilgili diizeltmeler ile isletme sermayesinde
gerceklesen degisimler arasinda gegmise yonelik siniflama yapilmustir. 31 Aralik 2013 tarihinde
sona eren yilda, 2.752.344 TL tutarindaki insaat maliyet karsiliklarina iligkin degisim, donem
kar1 mutabakat1 ile ilgili diizeltmelerden isletme sermayesinde gerceklesen degisimler altinda
gosterilmistir.

2.2. Muhasebe tahminleri

Finansal tablolarin SPK’nin Seri: I No: 14.1 numarali Teblig’e uygun olarak hazirlanmasi, yonetimin,
politikalarin uygulanmasi ve raporlanan varlik, yiikiimliilik, gelir ve gider tutarlarmi etkileyen
kararlar, tahminler ve varsayimlar yapmasim gerektirmektedir. Gergeklesen sonuglar bu tahminlerden
farklilik gdsterebilir.

Tahminler ve tahminlerin temelini teskil eden varsayimlar siirekli olarak gézden gegirilmektedir.
Muhasebe tahminlerindeki giincellemeler, giincellemenin yapildigi donemde ve bu giincellemelerden
etkilenen miiteakip donemlerde kayitlara alinir. Tahminlerin kullanildig1r baslica notlar asagidaki
gibidir:

Not 9 Yatiruim amagh gayrimenkullerin gerg¢ege uygun deger 6l¢iimii

Not 17 Uzun vadeli Katma Deger Vergisi (“KDV”) alacaklart

Grup, mevcut operasyonlar1 dogrultusunda geri kazaniminin bir yildan uzun siirecegini dngordiigii
KDV alacaklarimi duran varliklar icerisinde simiflandirmaktadir (Dipnot 17). Grup’un 31 Aralik 2014
tarihi itibariyle toplam KDV alacaklar1 31.577.687 TL (31 Aralik 2013: 33.197.872 TL) olup KDV’ye
konu olacak tahmini gelir ve giderlerin zamanlamas1 baz alinarak bu tutar uzun vadeli olarak
siniflanmustir.

2.3.  Muhasebe politikalarindaki degisiklikler

Grup cari donemde Tiirkiye Muhasebe Standartlar1 Kurulu (TMSK) ve TMSK’nin Tiirkiye Finansal
Raporlama Yorumlar1 Komitesi (TFRYK) tarafindan yayinlanan ve 1 Ocak 2014 tarihinde baslayan
yila ait donemler icin gecerli olan yeni ve revize edilmis TMS/TFRS’lerdeki degisiklik ve
yorumlardan Grup’ un finansal tablolar1 {izerinde etkisi olan degisiklik ve yorumlar1 uygulamustir.

31 Aralik 2014 tarihi itibaryla yiiriirliikte olan yeni standartlar ile mevcut onceki standartlara
getirilen degisiklikler ve yorumlar

TMS 32'deki degisiklik, " Finansal Araglar": 'varlik ve ylikiimliiliiklerin mahsup edilmesi’;

1 Ocak 2014 tarihinde veya bu tarihten sonra baglayan yillik raporlama donemlerinde gegerlidir. Bu
degisiklikler, TMS 32 'Finansal Araglar: Sunum' uygulamasmna yardimeci olmak ig¢in vardir ve
bilangodaki finansal varliklarin ve yilikiimliiliiklerin mahsup edilmesi i¢in gerekli bazi unsurlar1 ortaya
koymaktadir.
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(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

2.  FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKIN ESASLAR (Devami)

TMS 36'daki degisiklik, 'Varliklarda deger diisiikliigii' geri kazanilabilir tutar agiklamalarina iliskin,
1 Ocak 2014 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan yillik raporlama dénemlerinde gecerlidir. Bu
degisiklikler, deger diisiikliigline ugrams varligin, geri kazanilabilir degeri, ger¢ege uygun degerinden
satis icin gerekli masraflar1 diisiilmesi ile bulunmugsa; geri kazanilabilir deger ile ilgili bilgilerin
aciklanmasina iliskin ek agiklamalar getirmektedir.

TMS 39'daki degisiklik 'Finansal Aracglar': Muhasebelestirilmesi ve Ol¢liimii' - 'tiirev araglarin
yenilenmesi ve finansal riskten korunma uygulamasinin siirdiiriilmesi'; 1 Ocak 2014 tarihinde veya bu
tarihten sonra baglayan yillik raporlama donemlerinde gegerlidir. Bu degisiklik, kanun ve yonetmelik
geregi, finansal riskten korunma muhasebesi araci olarak siniflanan bir tlirev Uriiniin, taraflarinin
degismesi veya kars1 tarafin yenilenmesi durumunda, belli sartlar saglandig: takdirde, bu tiirev {iriine
riskten korunma muhasebesi yapilmasina devam edilmesine izin vermektedir.

TFRYK 21 -'Vergi ve Vergi Benzeri Yukumlilukler', 1 Ocak 2014 tarihinde veya bu tarihten sonra
baslayan yillik raporlama donemlerinde gecerlidir. TMS 37 ge¢mis bir olaydan (yiikiimliiliikk doguran
olay) kaynaklanan bir yiikiimliiliigiin, bugiine karsilik olarak yansitilmasi gerektigi durumlari belirler.
TMS 37 "Karsiliklar, kosullu borglar ve kosullu varliklar" iizerine yapilan bu yorum, ilgili yasalar
cercevesinde, isletme tarafindan, vergiye iliskin yiikiimliiliigiin, 6demeyi ortaya ¢ikaran eylemin
gergeklestigi anda kaydedilmesi gerektigine agiklik getirmektedir.

TFRS 10, 12 ve TMS 27'deki 'Yatirim Isletmelerinin Konsolidasyonu ile ilgili Degisiklikler;
1 Ocak 2014 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan yillik raporlama dénemlerinde gecerlidir. Bu
degisiklik "yatirim isletmesi" tamimina giren sirketleri, bagh ortakliklarin1 konsolide etmekten muaf
tutarak, bunun yerine, bu yatirimlar1 gercege uygun deger farki kar veya zarara yansitmak suretiyle
muhasebelestirmelerine olanak saglamistir. TFRS 12' de de yatirim isletmelerine iliskin agiklamalar ile
ilgili degisiklikler yapilmustir.

31 Aralik 2014 tarihi itibaryla yayimlanmis ancak heniiz yiiriirliige girmemis olan standartlar ve
degisiklikler

Yillik lyilestirmeler 2012: 1 Temmuz 2014 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan yillik raporlama
donemlerinde gecerlidir. lyilestirme projesi 2010-2012 dénem asagida yer alan 7 standarda degisiklik
getirmistir:

TFRS 2, Hisse Bazli Odemeler

TFRS 3, Isletme Birlesmeleri

TFRS 8, Faaliyet Bolumleri

TFRS 13, Gergege Uygun Deger Olgiimii

TMS 16, Maddi Duran Varliklar ve TMS 38, Maddi Olmayan Duran Varliklar

TFRS 9, Finansal Araglar; TMS 37, Karsiliklar, Sarta Bagh Varlik ve Yikiimliiliikler
TMS 39, Finansal Araglar - Muhasebelestirme ve Olgiim

Yillik Iyilestirmeler 2013; 1 Temmuz 2014 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan yillik raporlama
donemlerinde gegerlidir. Iyilestirme projesi 2011-12-13 dénem asagida yer alan 4 standarda degisiklik
getirmistir:

TFRS 1, TFRS'nin {1k Uygulamasi

TFRS 3, Isletme Birlesmeleri

TFRS 13, Gergege Uygun Deger Olciimii
TMS 40, Yatirnm Amagli Gayrimenkuller
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31 ARALIK 2014 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT KONSOLIDE DiPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

2.  FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKiN ESASLAR (Devam)

TFRS 14, "Regilasyona tabi ertelenen hesaplar® 1 Ocak 2016 tarihinde veya bu tarihten sonra
baslayan yillik raporlama donemlerinde gecerlidir. Bu degisiklik, ilk defa TFRS uygulayacak
sirketlerde, eski regiilasyona tabi hesaplarda bir degisiklik yapilmamasina izin vermektedir. Ancak
daha once TFRS uygulamis ve ilgili tutar1 muhasebelestirmeyecek diger sirketlerle
karsilagtirilabilirligi saglamak adina, regiilasyon orani etkisinin diger kalemlerden ayri1 olarak
sunulmasi istenmektedir.

TFRS 11, "Miisterek Anlagmalar"daki degisiklik: Miisterek faaliyetlerde pay alimi. 1 Ocak 2016
tarihinde veya bu tarihten sonra baglayan yillik raporlama donemlerinde gecerlidir.Standarttaki
degisiklik ile isletme tanimina giren bir miisterek faaliyette pay satin alindiginda bu payin nasil
muhasebelecegi konusunda agiklik getirilmistir.

TMS 16 ve TMS 38'deki degisiklik: "Maddi duran varliklar" ve "Maddi olmayan duran varliklar",
amortisman ve itfa paylari, 1 Ocak 2016 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan yillik raporlama
donemlerinde gecerlidir. Bu degisiklikle bir varlia ait amortismani hesaplarken hasilat bazl
methodlarin uygun olmadigi agiklanmaktadir. Cilinkii bir varlik kullanilarak yapilan bir operasyon
sonucu elde edilen hasilat, genellikle bir varliga ait ekonomik faydanin tiiketilmesinden daha farkli
etmenleri yansitmaktadir. Ayni zamanda, hasilatin bir varliga ait ekonomik faydanin tiikketiminin
Olclilmesinde uygun bir baz olmadig1 agiklanmustir.

TMS 27 "Bireysel finansal tablolar", 1 Ocak 2016 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan yillik
raporlama donemlerinde gecerlidir. Bu degisiklik, isletmelere, bagli ortaklik, istirakler ve is
ortakliklarindaki yatinmlarimi1 muhasebelestirirtken 6zkaynak yonetimini kullanmalarma izin
vermektedir.

TFRS 10 "Konsolide finansal tablolar" ve TMS 28 "Istiraklerdeki ve is ortakliklarindaki yatirimlar",
1 Ocak 2016 tarihinde veya bu tarihten sonra baglayan yillik raporlama doénemlerinde gegerlidir. Bu
degisiklik TFRS 10'un gereklilikleri ve TMS 28 arasindaki, yatinnmei ve istiraki ya da is ortakligi
arasinda bir varligin satis1 ya da istiraki konusundaki uyumsuzluga deginmektedir. Bu degisikligin ana
sonucu, isletme tamimina giren bir islem gerceklestiginde (bagh ortakligin elinde tutulan veya
tutulmayan ) islem sonucu olusan kayip veya kazancin tamami muhasebelestirilirken; bu islem eger
bir varlik alis veya satis1 ise s6z konusu islemden dogan kayip veya kazancin bir kismu
muhasebelestirilir.

TFRS 15 'Miisterilerle yapilan sdzlesmelerden dogan hasilat', 1 Ocak 2017 tarihinde veya bu tarihten
sonra baslayan yillik raporlama donemlerinde gecerlidir. Amerika'da Kabul Goérmiis Muhasebe
Standartlar1 ile yapilan uyum c¢alismasi sonucu ortaya c¢ikan yeni standart hasilatin finansal
raporlamasini ve finansal tablolarin toplam gelirlerinin diinya capinda karsilastirilabilirligini
saglamay1 amaclamistir.

TFRS 9, "Finansal araglar", 1 Ocak 2018 tarihinde veya bu tarihten sonra baglayan yillik raporlama
donemlerinde gecgerlidir. Bu standart TMS 39'un yerini almaktadir. Finansal varliklar ve
ylkiimliiliiklerin siniflandirmas1 ve Ol¢iilmesi ile ilgili zorunluluklar1 ve ayni zamanda suanda
kullanilmakta olan, gerceklesen deger diisiikliigii zarar1 modelinin yerini alacak olan beklenen kredi
riski modelini de icermektedir.
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2.  FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKiN ESASLAR (Devam)

TMS 16 "Maddi duran varliklar", ve TMS 41 "Tarimsal faaliyetler", standartlarindaki meyve veren
bitkilere iliskin degisikliklik, 1 Ocak 2016 tarihinde veya bu tarihten sonra baglayan yillik raporlama
donemlerinden itibaren gegerlidir. Bu degisiklik iiziim asmasi, kauguk agaci, palimiye agaci gibi
bitkilerin finansal raporlamasim1 degistirmektedir. Meyve veren bitkilerin, maddi duran varliklarin
iiretim siirecinde kullanilmasimma benzemesi sebebiyle, maddi duran wvarliklarla aymi sekilde
muhasebelestirilmesine karar verilmistir. Buna bagli olarak degisiklik bu bitkileri TMS 41'in
kapsamindan ¢ikararak TMS 16'min kapsamina aldi. Bu bitkiler yetisme siirecinde yine TMS 41
kapsaminda kalmaya devam edecekler.

TMS 19'daki degisiklik, "Tanimlanmis fayda planlar1”, 1 Temmuz 2014 tarihinde veya bu tarihten
sonra baglayan yillik raporlama donemlerinde gegerlidir. Bu smirli degisiklik {i¢iincii kisiler veya
caliganlar tarafindan tanimlanmis fayda planina yapilan katkilara uygulanir. Plana yapilan katkilarin
hizmet siiresinden bagimsiz hesaplandigi; 6rnegin maasmin sabit bir kisminin katki olarak alinmasi
gibi; durumlarda nasil muhasebelestirme yapilacagina agiklik getirmektedir.

Yillik Iyilestirmeler 2014: 1 Ocak 2016 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan yillik raporlama
donemlerinde gegerlidir. Iyilestirmeler 4 standarda degisiklik getirmistir:

- TFRS 5, 'Satis amagh elde tutulan duran varliklar ve durdurulan faaliyetler', satis methodlarina
iligskin degisiklik

- TFRS 7, 'Financial araglar: Agiklamalar', TFRS 1'e bagl olarak yapilan, hizmet s6zlesmelerine
ilisikin degisiklik

- TMS 19, 'Caligsanlara saglanan faydalar' iskonto oranlarina iliskin degisiklik

- TMS 34, 'Ara donem finansal raporlama' bilgilerin agiklanmasina iliskin degisiklik.

Grup, yukarida yer alan degisikliklerin operasyonlarina olan etkilerini degerlendirip 1 Ocak 2015
tarihinden itibaren uygulayacaktir.

2.4.  Onemli muhasebe politikalarinin ézeti

Finansal tablolarin hazirlanmasinda kullanilan 6nemli muhasebe ilkeleri asagida agiklanmustir.

2.4.1. Hasilat

Hasilat, kira gelirlerini ve Akfen GYO’nun vadeli mevduat faiz gelirlerini igermektedir.

Kira gelirleri

Yatirinm amagcli gayrimenkullerden elde edilen kira gelirleri tahakkuk esasina gore kaydedilmektedir.
Gelir, alinan veya alinabilecek bedelin gergege uygun degeri ile 6lgiiliir. Gelir, bu islemle ilgili olusan
ekonomik faydalarim Grup’a girisi miimkiin goriilityorsa ve bu gelirin miktar1 glivenilir bir sekilde
Olctiliiyorsa gerceklesir.

2.4.2. Nakit akis tablosu

Grup, net varliklarindaki degisimleri, finansal yapisini ve nakit akiglarinin tutar ve zamanlamasini

degisen sartlara gore yonlendirme yetenegi hakkinda finansal tablo kullanicilarina bilgi vermek {izere,
diger finansal tablolarinin ayrilmaz bir parcasi olarak, nakit akis tablolarm diizenlemektedir.
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2.  FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKIN ESASLAR (Devami)
2.4.3. Yatirum amach gayrimenkuller
a Faal olan yatirinm amach gayrimenkuller

Yatirinm amagh gayrimenkuller, kira geliri, sermaye kazanci veya her ikisini birden elde etmek icin
tutulan  gayrimenkullerdir. Yatinm amaghh gayrimenkuller, ger¢ege uygun deger ile
muhasebelestirilmektedir. Ger¢ege uygun deger, degerleme tarihinde, bilgili ve istekli bir alici ile
satic1 arasinda s6z konusu varligin piyasa kosullarinda, el degistirmesi sonucunda ortaya ¢ikmasi
beklenen tahmini piyasa degeridir.

Yatinm amagli gayrimenkullerin ger¢ege uygun degeri, yatinm amagli gayrimenkullerin gelecek
yillarda {iretecegi serbest nakit akislarinin bugiinkii degerleri toplanarak belirlenmistir. Ger¢ege uygun
degerleme caligmalari, uygun oldugu takdirde, kiracilarin veya faaliyet 6demelerini yapmakla sorumlu
olanlarin kredibilitesi, yatirnm amagli gayrimenkullerin bakim ve sigortalarinin kiralayan ve kiraci
arasindaki dagilimi ve yatinm amagh gayrimenkullerin ekonomik Omiirleri dikkate alinarak
yapilmustir. Grup’un Tiirkiye’de ve KKTC’de sahip oldugu faal olan yatirim amaglh gayrimenkullerin
gercege uygun degeri SPK’ya kayitli ve SPK tarafindan onayli “Gayrimenkul Degerleme Firmalar1”
listesi igerisinde yer alan bir gayrimenkul degerleme sirketi tarafindan hesaplanmaktadir. Grup’un
Rusya’da sahip oldugu faal olan yatirim amaglhi gayrimenkullerin gergege uygun degeri ise SPK’ya
kayithh ve SPK tarafindan onayl “Gayrimenkul Degerleme Firmalar1” listesi igerisinde yer alan bir
gayrimenkul degerleme sirketi ve Sirket yonetimi tarafindan miistereken hesaplanmaktadir. Kira
yenileme donemlerinde gerekli tiim bilgilendirmelerin zamaninda yapildig: varsayilmistir.

Yatinm amacgh gayrimenkullerin ger¢cege uygun deger degisikliklerinden kaynaklanan kazang veya
kayiplar, olustugu donemde kar veya zarara dahil edilir. Yatirim amagh gayrimenkullerden elde edilen
kira gelirlerinin muhasebelestirilmesi Not 2.4.1°de belirtilmistir.

b Yapilmakta olan yatirom amach gayrimenkuller

Yapilmakta olan yatinm amaghh gayrimenkuller ile dogrudan iligkilendirilen borglanma
maliyetlerinden finansman maliyetleri, ilgili varligin maliyetine dahil edilmektedir. Kur farki
giderleri/gelirleri ise kapsamli gelir tablosu ile iligkilendirilmektedir.

Yapilmakta olan yatirim amagh gayrimenkuller, gelecekte kira geliri, sermaye kazanci veya her ikisini
birden elde etmek i¢in yapilmakta olan yatirim amagh gayrimenkullerdir. Yapilmakta olan yatirim
amacli gayrimenkuller, faal olan yatinm amacl gayrimenkuller gibi, gercege uygun deger ile
muhasebelestirilmektedir. Yapilmakta olan yatirim amach gayrimenkullerin gergcege uygun degeri,
HDI'nin Moskova otel projesi i¢in yaptig1 masraflar ve Akfen GT’in emsal karsilagtirma yontemi ile
belirlenen Kuzey Kibris Bafra arazisi disinda yapilmakta olan yatirim amacli gayrimenkullerin gelecek
yillarda iiretecegi serbest nakit akimlarinin bugiinkii degerleri ile projenin tamamlanmasi igin gerekli
olan maliyetler netlestirilerek belirlenmistir.

2.4.4. Maddi duran varliklar
Maddi duran varliklar, 1 Ocak 2005 tarihinden once satin alinan kalemler i¢in, 31 Aralik 2004 tarihi
itibartyla enflasyonun etkilerine gore diizeltilmis maliyet degerlerinden ve 1 Ocak 2005 tarihinden

sonra aliman kalemler i¢in satin alim maliyet degerlerinden birikmis amortisman ve kalici deger
kayiplan diisiilerek yansitilir.
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2.  FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKIN ESASLAR (Devami)
Amortisman

Maddi duran varliklara iligkin amortismanlar, varliklarin faydali omiirlerine gore aktife giris esas
aliarak esit tutarli, dogrusal amortisman yontemi kullanilarak ayrilmstir.

Maddi duran varliklarin tahmini ekonomik dmiirleri agagidaki gibidir:

Tesis, makine ve cihazlar 6 yil
Doéseme ve demirbaglar 3-10 y1l
Tasitlar Syil

Sonraki maliyetler

Maddi duran varliklarin herhangi bir parg¢asin1 degistirmekten dolay1 olusan giderler, temel bakim ve
onarim giderleri de dahil olmak iizere, aktiflestirilebilir. Sonradan ortaya ¢ikan diger masraflar s6z
konusu maddi duran varligin gelecekteki ekonomik faydasim arttirici nitelikte ise aktiflestirilebilir.
Tiim diger giderler olustuklar tarihte kar veya zararda muhasebelestirilir.

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

2.4.5. Maddi olmayan duran varliklar

Maddi olmayan duran varliklar, yazilim programlarint igermektedir. Yazilim programlari,
1 Ocak 2005 tarihinden 6nce satin alman kalemler i¢in 31 Aralik 2004 tarihi itibartyla enflasyonun
etkilerine gore diizeltilmis maliyet degerlerinden ve 31 Aralik 2004 tarihinden sonra satin alinan
kalemler i¢in satin alim maliyet degerlerinden birikmis itfa paylar1 ve varsa kalici deger kayiplari
diistilerek ifade edilmislerdir. Maddi olmayan duran varliklara iligkin itfa paylar1 kar veya zararda,
ilgili varliklarin tahmini faydali omiirleri olan 3 ila 5 yil iizerinden, dogrusal amortisman yontemi
kullanilarak hesaplanmasi sonucu muhasebelestirilir.

2.4.6. Varhklarda deger diisiikliigii

Grup, her raporlama donemi sonunda yatirim amacglh gayrimenkuller hari¢ (Not 2.4.3) varliklarinin
bulunan defter degerine iliskin deger kaybinin olduguna dair herhangi bir gdsterge olup olmadigini
degerlendirir. Eger boyle bir gosterge mevcutsa, deger diisiikliigli tutarim belirleyebilmek igin o
varhigin geri kazanilabilir tutar1 tahmin edilir. Varhigin tek basmna geri kazanilabilir tutarinin
hesaplanmasinin miimkiin olmadig1 durumlarda, o varligin ait oldugu nakit {ireten biriminin geri
kazanilabilir tutar1 hesaplanir.

Geri kazanilabilir tutar, satis maliyetleri diisiildiikten sonra elde edilen gercege uygun deger veya
kullanimdaki degerin biiyiik olanidir. Kullanimdaki deger hesaplanirken, gelecege ait tahmini nakit
akimlari, paranin zaman degeri ve varliga 0zgii riskleri yansitan vergi oncesi bir iskonto orani
kullanilarak bugiinkii degerine indirilir.

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

Deger diisiikliigliniin iptali nedeniyle varligin (veya nakit {ireten birimin) kayith degerinde meydana
gelen artig, onceki yillarda deger diisiikliigliniin finansal tablolara alinmamis olmasi halinde olusacak
olan defter degerini (amortismana tabi tutulduktan sonra kalan net tutar) agmamalidir. Deger
diistikligiiniin iptali kar veya zarara kaydedilir
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2.4.7. Finansal araglar
Swniflandirma

Grup’un, finansal varliklari, ticari alacaklar ile nakit ve nakit benzerlerinden olugmaktadir. Yo6netim,
finansal varliklarinin siniflandirmasini satin alindiklar tarihte yapar.

i) Krediler ve alacaklar

Krediler ve alacaklar, sabit veya belirli 6demeleri olan, aktif bir piyasada islem gérmeyen ve tiirev
ara¢ olmayan finansal varliklardir. Vadeleri bilanco tarihinden itibaren 12 aydan kisa ise donen
varliklar,

12 aydan uzun ise duran varliklar olarak siniflandirilirlar.

Ticari alacaklar g¢ogunlukla gayrimenkullerin kiralama sdzlesmelerine dayali olarak kiralama
islemlerinden kaynaklanan alacaklarindan olugmaktadir.

Mubhasebelestirme ve Olciimleme

Finansal varliklar, alim-satimin yapildig: tarihte kayitlara alimir. Alim-satim yapilan tarih, yonetimin
varhigi alim satim yapmay1 vaat ettigi tarihtir. Gergege uygun deger degisimleri gelir tablosu ile
iligkilendirilen finansal varliklar hari¢ diger yatinmlar deftere ilk olarak gergege uygun degerine islem
maliyeti eklenmek suretiyle kaydedilir. Gergege uygun degeriyle Olclilen ve gelir tablosuyla
iliskilendiren finansal varliklar, gercege uygun degeriyle degerlenir ve islem maliyetleri, kapsamli
gelir tablosunda giderlestirilir. Finansal varliklardan dogan nakit akim alim haklar1 sona erdiginde
veya transfer edildiginde ve Grup tiim risk ve getirilerini transfer ettiginde, finansal varliklar
defterlerden c¢ikartilir. Gergege uygun degeriyle Olgiilen ve gelir tablosuyla iliskilendiren finansal
varliklar miiteakip donemlerde gercege uygun degerleriyle muhasebelestirilmektedirler. Krediler ve
alacaklar etkin faiz oran1 kullanilarak iskonto edilmis degerleriyle muhasebelestirilmektedir.

Ticari alacaklar ve borclar

Grup tarafindan bir aliciya iiriin ya da hizmet saglanmasi sonucunda olusan ticari alacaklar, tahakkuk
etmemis finansman gelirlerden netlestirilmis olarak gosterilirler. Tahakkuk etmemis finansman
gelirleri sonrasi ticari alacaklar, orijinal fatura degerinden kayda alinan alacaklarin izleyen donemlerde
elde edilecek tutarlarimin etkin faiz yontemi ile iskonto edilmesi ile hesaplanir. Belirlenmis faiz orani
olmayan kisa vadeli alacaklar, orijinal etkin faiz oraninin etkisinin ¢ok biiylik olmamasi durumunda,
maliyet degerleri lizerinden gosterilmistir.

Grup, tahsil imkaninin kalmadigina dair objektif bir delil oldugu takdirde ilgili ticari alacaklar i¢in
siipheli alacak karsilig1 ayirmaktadir. S6z konusu bu karsiligin tutari, alacagin kayitli degeri ile tahsili
miimkiin tutar arasindaki farktir. Tahsili miimkiin tutar, teminatlardan ve gilivencelerden tahsil
edilebilecek meblaglar da dahil olmak iizere tiim nakit akislarinin, olusan ticari alacagin orijinal etkin
faiz orani esas alinarak iskonto edilen degeridir.

Stipheli alacak tutarina karsilik ayrilmasini takiben, siipheli alacak tutarinin tamamimin veya bir

kisminin tahsil edilmesi durumunda, tahsil edilen tutar ayrilan slipheli alacak karsiligindan diisiilerek
diger gelirlere kaydedilir.
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Ticari borglar, saticilardan dogrudan iiriin ve hizmet almak suretiyle olusan borg¢lardir. Ticari borglar
ve diger yiikiimliiliikler tahakkuk etmemis finansman giderlerinden netlestirilmis olarak gdsterilirler.
Tahakkuk etmemis finansman giderleri sonrasi ticari borglar ve diger yiikiimliiliikler, orijinal fatura
degerinden kayda alinan borglarin izleyen donemlerde ddenecek tutarlarinin etkin faiz yontemi ile
iskonto edilmesi ile hesaplanir. Belirlenmis faiz oran1 olmayan kisa vadeli borglar, orijinal etkin faiz
oraninin etkisinin ¢ok biiyiik olmamasi durumunda, maliyet degerleri izerinden gosterilmistir.

Finansal borglar ve borclanma maliyeti

Finansal borglar, alindiklar1 tarihlerde, alinan finansal bor¢ tutarindan islem giderleri ¢ikartildiktan
sonraki degerleriyle kaydedilir. Finansal borglar, takip eden tarihlerde, etkin faiz orani ile hesaplanmis
iskonto edilmis degerleri ile konsolide finansal tablolarda takip edilirler.

Nakit ve nakit benzerleri

Nakit ve nakit benzerleri, nakit mevcudu, vadesiz mevduatlar ve 3 aydan az vadeye sahip vadeli
mevduatlardan olugsmaktadir.

Akfen Karakdy’un Karakdy Novotel Projesi’ne istinaden 17 Ocak 2013 tarihinde imzalanan kredi
sOzlesmesi cergevesinde projenin bor¢ geri ddemeleri yatirim harcamalari, operasyonel ve yonetim
giderlerlerin fonlanmasi1 ve nakit fazlasi hesabinin fonlanmasi1 amaciyla, kira gelirleri hesabi, vakif
kiras1 rezerv hesabi, bor¢ 6deme rezerv hesabi, yatinm harcamalari ve operasyon giderleri hesabi,
nakit fazlasi hesabi adi altinda banka hesaplar agilmustir.

ii)  Sermaye

Adi Hisse Senetleri

Adi hisse senetleri 6zkaynak olarak siniflandirilir. Adi hisse ihraglar1 ve hisse senedi opsiyonlarinin
ihraci ile dogrudan iliskili ek maliyetler vergi etkisi diisiildiikten sonra 6zkaynaklardan azalig olarak
kayitlara alinir.

2.4.8. Pay basina kazang

Kapsamli gelir tablosunda gosterilen pay basina kazang, net karin dénem boyunca iglem goren agirlikli
ortalama hisse sayisina boliinmesiyle bulunur. Dénem boyunca ortalama hisse sayisi dénem basi
mevcut hisse sayisiyla donem iginde ihrag edilen hisse sayisimin zaman bagli agirlikli ortalama bir
faktorle ¢arpilmasiyla bulunur (Not 25).

2.4.9. Raporlama déneminden sonraki olaylar

Raporlama doénemi ile bilangonun yayimi i¢in yetkilendirme tarihi arasinda, Grup lehine veya aleyhine
ortaya ¢ikan olaylar1 ifade eder. Raporlama doneminden sonraki olaylar ikiye ayrilir:

- raporlama donemi sonu itibariyla ilgili olaylarin var olduguna iliskin yeni deliller olmasi
(raporlama déneminden sonra diizeltme gerektiren olaylar),

- ilgili olaylarin raporlama doneminden sonra ortaya ciktigin1 gosteren deliller olmasi
(raporlama déneminden sonra diizeltme gerektirmeyen olaylar).
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Raporlama doénemi sonu itibartyla s6z konusu olaylarin var olduguna iliskin yeni deliller olmasi veya
ilgili olaylarin raporlama doneminden sonra ortaya ¢ikmasi durumunda ve bu olaylarin finansal
tablolarin diizeltilmesini gerektirmesi durumunda, Grup finansal tablolarin1 yeni duruma uygun
sekilde diizeltmektedir. S6z konusu olaylar finansal tablolarin diizeltilmesini gerektirmiyor ise, Grup
s0z konusu hususlari ilgili dipnotlarinda agiklamaktadir.

2.4.10. Karsiliklar, sarta bagh yiikiimliiliikler ve sarta bagl varliklar

Herhangi bir karsilik tutarmin finansal tablolara alinabilmesi i¢in; Grup’un ge¢mis olaylardan
kaynaklanan mevcut bir hukuki veya zimni ylikiimliliigin bulunmasi, bu yiikiimliiliigiin yerine
getirilmesi i¢in ekonomik fayda igeren kaynaklarin isletmeden ¢ikmasinin muhtemel olmasi ve séz
konusu yiikiimliiliik tutarimin giivenilir bir bicimde tahmin edilebiliyor olmasi gerekmektedir. S6z
konusu kriterler olusmamigsa, Grup s6z konusu hususlar ilgili dipnotlarda agiklamaktadir. Ekonomik
faydanin isletmeye gireceginin muhtemel hale gelmesi halinde, sarta bagl varlikla ilgili olarak
finansal tablo dipnotlarinda ac¢iklama yapilir. Ekonomik faydanin isletmeye gireceginin kesinlesmesi
durumundaysa, s6z konusu varlik ve bununla ilgili gelir degisikliginin oldugu tarihte finansal tablolara
alinir.

2.4.11. Kiralama islemleri

Miilkiyete ait risk ve kazanimlarin dnemli bir kisminin kiraciya ait oldugu kiralama islemi, finansal
kiralama olarak siniflandirilir. Diger biitlin kiralamalar faaliyet kiralamas1 olarak siiflanir.

Kiralayan olarak Grup

Faaliyet kiralamasindan kaynaklanan kira geliri, kiraya konu wvarliktan elde edilen faydadaki
azalmanin zamanlamasimi daha iyi yansitan baska bir sistematik yontem var olmadikca, kiralama
siiresi boyunca dogrusal yontem uygulamak suretiyle gelir olarak muhasebelestirilir. Grup'un faaliyet
kiralamasindan kaynaklanan kira gelirleri, isletmeci firmalar ile yapilan s6zlesmeler uyarinca her ayin
sonunda igletmecilerin elde etmis oldugu briit hasilat veya briit faaliyet kar1 iizerinden belirlenen
oranlar nispetinde tahakkuk ettirilir.

Kiraci olarak Grup

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

2.4.12. Iliskili taraflar

Bu konsolide finansal tablolarin amaci dogrultusunda ortaklar, iist diizey yoneticiler ve yonetim kurulu
iiyeleri, aileleri ve kendileri tarafindan kontrol edilen veya kendilerine bagh sirketler ile birlikte,
istirakler ve miisterek yonetime tabi ortakliklar TMS 24 - iliskili Taraf Aciklamalar1 standardi
kapsaminda iligkili taraflar olarak kabul edilmistir.

2.4.13. Faaliyet bolumlerine gore raporlama

Grup Yonetimi’nin performansi degerlendirdigi ve kaynak dagilimma karar vermek i¢in kullandigi
bilgileri igeren ii¢ faaliyet boliimii bulunmaktadir. Bu stratejik bolimler ayni servisin hizmetini
vermesine ragmen, farkli ekonomik durumlardan ve farkli cografi konumlardan etkilendikleri i¢in
kaynak tahsisi ve performanslarina gore Sirket yonetimi tarafindan diizenli olarak gdzden
gecirilmektedir. Grup’un faaliyet boliimleri olan Tiirkiye, KKTC ve Rusya’da gayrimenkul yatirimlari
alaninda faaliyet gostermektedir.
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2.  FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKIN ESASLAR (Devami)
2.4.14. Devlet tesvik ve yardimlar

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

2.4.15. Vergilendirme

5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanunu (“KVK”) madde 5/1(d) (4)’e gore, gayrimenkul yatirim
ortakligindan elde edilen kazanglar Kurumlar Vergisinden istisna tutulmustur. Bu istisna ayrica ara
donem Gegici Vergi i¢in de uygulanmaktadir. KVK Madde 15/(3) geregi, gayrimenkul yatirim
ortakliklarmin kazanglar1 dagitilsin veya dagitilmasin, kurum biinyesinde % 15 oraninda vergi
kesintisine tabidir. KVK Madde 15/(34) kapsamindaki yetki gercevesinde, Bakanlar Kurulu, 15’inci
maddede belirtilen vergi kesintisi oranlarini, her bir 6deme ve gelir i¢in ayr1 ayri sifira kadar
indirmeye, kurumlar vergisi oranina kadar yiikseltmeye ve aymi sinirlar dahilinde iiglincii fikrada
belirtilen kazanglar i¢in fon veya ortaklik tiirlerine gére ya da portfoylerindeki varliklarin nitelik ve
dagilimina gore farklilastirmaya yetkilidir. Bu kapsamda vergi kesintisine tabi tutulan kazanglar, KVK
Madde 15/(2) hitkmii geregi ayrica temettii vergi kesintisine tabi degildir.

Yine KVK Gegici Madde (1)’de yapilan diizenlemeye gore, bu kanunla taninan yetkiler ¢ergevesinde
Bakanlar Kurulu tarafindan yeni kararlar alimincaya kadar, 193 sayili Gelir Vergisi Kanunu ile 5422
say1l1 Kanun kapsaminda vergi oranlarina ve diger hususlara iliskin olarak yayinlanan Bakanlar
Kurulu kararlarinda yer alan diizenlemelerin, yeni KVK’da belirlenen yasal sinirlar1 asmamak tiizere
gecerliligini koruyacagi belirtilmistir.

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

Akfen GT’in Tirkiye’deki merkezi ve Akfen Karakdy %20 oraninda Kurumlar Vergisi’ne tabidir.
KKTC’de faaliyet gosteren Akfen GT nin subesi ise %23,5 oraninda Kurumlar Vergisi’ne tabidir.

RHI, RPI ve HDI sirketleri, Hollanda mevzuatina gore %20 oranda kurumlar vergisine tabi olup,
ortaklara dagitilabilir temettiilerde gelir vergisine tabi degildir.

Ertelenmis vergi varliklar veya yiikiimliiliikleri, varliklarin ve bor¢larin finansal tablolarda gosterilen
degerleri ile yasal vergi matrahi hesabinda dikkate alinan tutarlar1 arasindaki gecici farkliliklarin
bilanco ydntemine gore vergi etkilerinin hesaplanmasiyla belirlenmektedir. Ertelenmis vergi,
raporlama donemi sonu itibaryla yiiriirliikte olan veya yiiriirlige giren vergi oranlar ve vergi
mevzuati dikkate alinarak, vergi varliginin gergeklesecegi veya ylkiimliliiglinin ifa edilecegi
dénemde uygulanmasi beklenen vergi oranlari {izerinden hesaplanir.

Ertelenmis vergi varliklar1 veya yiikiimliliikleri, s6z konusu gegici farkliliklarin ortadan kalkacagi
ilerideki donemlerde 6denecek vergi tutarlarinda yapacaklari tahmin edilen artis ve azalig oranlarinda
ilisikteki konsolide finansal tablolara yansitilmaktadirlar. Ertelenmis vergi alacagi, gelecek
donemlerde vergi avantajimin saglanmasimin olasi oldugu durumlarda ayrilir. Bu alacaktan artik
yararlanilamayacagi anlasildigi oranda ilgili aktiften silinir. Ertelenmis verginin hesaplanmasinda
yiiriirliikte olan vergi oranlari kullanilmaktadir.

Ayni {ilkenin vergi mevzuatina tabi olmak sartiyla ve cari vergi varliklarnin cari vergi
yilikiimliiliiklerinden mahsup edilmesi konusunda yasal olarak uygulanabilir bir hakkin bulunmasi
durumunda ertelenmis vergi varliklar1 ve ertelenmis vergi yiikiimliiliikleri, karsilikli olarak birbirinden
mahsup edilmektedir
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2.  FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKIN ESASLAR (Devami)

2.4.16. Caliganlara saglanan faydalar / kidem tazminati karsiligi

Yiirtirlikkteki kanunlara gore, Grup, emeklilik dolayisiyla veya istifa ve is kanununda belirtilen
davraniglar digindaki sebeplerle istihdami sona eren g¢alisanlara belirli bir toplu 6deme yapmakla
yikiimliidiir. Kidem tazminati karsiligi, tiim g¢alisanlarin emeklilikleri dolayisiyla ileride dogacak
yikiimliilik tutarlar1 bugiinkii net degerine gore hesaplanarak ilisikteki finansal tablolarda
yansitilmugtir.

Kidem tazminati karsili§i hesaplamasi, hiikiimet tarafindan agiklanan kidem tazminat tavanina
dayanmaktadir. 31 Aralik 2014 ve 31 Aralik 2013 tarihleri itibariyla, tavan miktarlar1 sirasiyla
3.438 TL ve 3.254 TL tutarindadir.

2.4.17. Netlestirme

Igerik ve tutar itibartyla 6nem arz eden her tiirlii kalem, benzer nitelikte dahi olsa, finansal tablolarda
ayr1 gosterilir. Onemli olmayan tutarlar, esaslari ve fonksiyonlari agisindan birbirine benzeyen
kalemler itibartyla toplanarak gosterilir. Islem ve olaylarin &ziiniin mahsubu gerekli kilmasi
sonucunda, bu islem ve olaylarin net tutarlar {izerinden gosterilmesi veya varliklarin deger diisiikliigii
indirildikten sonraki tutarlar1 iizerinden izlenmesi, mahsup edilmeme kuralinin ihlali olarak
degerlendirilmez.

2.5. Gayrimenkul yatirim ortakhg yatirim portfdyii kisitlamalar:

31 Aralik 2014 tarihi itibariyla “Portféy Sinirlamalarina Uyumun Kontrolii” baslikli dipnotta yer
verilen bilgiler; SPK Seri: II, No: 14.1 “Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya Iliskin Esaslar
Tebligi’nin 16. maddesi uyarinca finansal tablolardan tiiretilmis Ozet bilgiler niteliginde olup
28 Mayis 2013 tarihinde 28660 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan Seri: III, No: 48.1 sayil
“Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarma iliskin Esaslar Tebligi” ve 23 Ocak 2014 tarihinde 28891 sayili
Resmi Gazete’de yayimlanan Seri: 111, No: 48.1a sayili “Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarma iliskin
Esaslar Tebliginde Degisiklik Yapilmasina Dair Tebligi” nin portfdy sinirlamalarina uyumun
kontroliine iliskin hiikiimleri ¢er¢evesinde hazirlanmustir.

Dipnottaki bilgiler konsolide olmayan veriler oldugundan dolayr konsolide tablolarda yer alan
bilgilerle ortiismeyebilir.

2.6. Gercege uygun degerlerin belirlenmesi

Grup’un ¢esitli muhasebe politikalar1 ve dipnot agiklamalar1 hem finansal hem de finansal olmayan
varlik ve yiikiimliiliklerde gercege uygun degerin belirlenmesini gerektirmektedir. Gergege uygun
degerler degerleme ve/veya aciklama amaciyla asagidaki yontemlerle belirlenmektedir. Uygulanabilir
olmas1 halinde, ger¢ege uygun degerlerin belirlenmesinde kullanilan varsayimlar ilgili varlik veya
yikiimliiliige iliskin dipnotlarda ilave bilgi olarak sunulmustur. Seviyelere gore degerleme yontemleri
su sekilde tanimlanmustir:

Seviye 1: Ozdes varliklar ya da borglar igin aktif piyasalardaki kayitli (diizeltilmemis) fiyatlar;

Seviye 2: Seviye 1'de yer alan kayith fiyatlar disinda kalan ve varliklar ya da borglar agisindan
dogrudan (fiyatlar araciligtyla) ya da dolayli olarak (fiyatlardan tiiretilmek suretiyle) gézlemlenebilir
nitelikteki veriler;

Seviye 3: Varlik ya da borglara iligkin olarak gozlemlenebilir piyasa verilerine dayanmayan veriler
(gozlemlenebilir nitelikte olmayan veriler).

Yatirnm amagcli gayrimenkullerin ger¢ege uygun degeri, degerleme ydntemi tekniklerinden emsal
kargilastirma yontemine gore seviye 2 ve gelir indirgeme yaklagimi yontemine gore seviye 3
kapsamindadir. Gergege uygun degerlerdeki degisime iliskin hareket tablosu Not 9’da verilmistir.
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3.  FAALIYET BOLUMLERINE GORE RAPORLAMA

Grup Yonetimi’nin performansi degerlendirdigi ve kaynak dagilimma karar vermek i¢in kullandigi
bilgileri igeren ii¢ cografi faaliyet boliimii bulunmaktadir. Bu stratejik boliimler ayn1 servisin hizmetini
vermesine ragmen, farkli ekonomik durumlardan ve farkli cografi konumlardan etkilendikleri igin
kaynak tahsisi ve performanslarina gore Grup yonetimi tarafindan diizenli olarak gdzden
gecirilmektedir. Grup’un tek faaliyet alan1 gayrimenkul yatirimi oldugundan boéliimlere gore raporlama

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

31 Arahk 2014:

Turkiye KKTC Rusya Eliminasyon Toplam
Hasilat 23.774.412 13.818.700 13.418.565 - 51.011.677
Satiglarin maliyeti (4.629.719) (146.648) (953.579) - (5.729.946)
BRUT KAR 19.144.693 13.672.052 12.464.986 - 45.281.731
Genel ydnetim giderleri (3.301.525) (337.035) (2.204.131) - (5.842.691)
Yatirim amagli gayrimenkuller deger
(azaligr)/artist (30.468.270) (9.833.000) (809.742) - (41.111.012)
Yapilmakta olan yatirim amach
gayrimenkuller deger (azalisi)/artist (1.650.705) (1.602.149) 61.142.836 - 57.889.982
Esas faaliyetlerden diger gelirler 4.229.414 11 13.269.218 - 17.498.643
Esas faaliyetlerden diger giderler (278.432) (17.469) (2.635.208) - (2.931.109)
ESAS FAALIYET
(ZARARI)/KARI (12.324.825) 1.882.410 81.227.959 - 70.785.544
Finansman gelirleri 20.075.505 1.071.954 9.115.439 - 30.262.898
Finansman giderleri (22.785.180) (1.469.560)  (79.223.569) - (103.478.309)
VERGI ONCESIi (ZARAR)/KAR (15.034.500) 1.484.804 11.119.829 - (2.429.867)
Vergiler (470.923) 82.072 (2.128.649) - (2.517.500)
-Ertelenmis vergi (gideri)/geliri (470.923) 82.072 (2.128.649) - (2.517.500)
DONEM (ZARARI)/KARI (15.505.423) 1.566.876 8.991.180 - (4.947.367)
31 Aralik 2014:
Raporlanabilir faaliyet bolum aktifleri  1.214.106.472  221.593.145  290.725.406 (280.475.164) 1.445.949.859
Raporlanabilir faaliyet bdlim
yukamltlukleri 391.951.657 70.031.559  177.322.495  (49.576.018) 589.729.693
Yatirim harcamalari, net 25.358.413 1.330.150 34.922.701 - 61.611.264
Amortisman giderleri ve itfa paylari 17.658 1.406 27.375 - 46.439
Yatirim amagli gayrimenkuller deger
(azalig1)/artis1, net (32.118.975)  (11.435.149) 60.333.094 - 16.778.970
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3.  FAALIYET BOLUMLERINE GORE RAPORLAMA (Devami)

31 Arahk 2013:
Turkiye KKTC Rusya Eliminasyon Toplam

Hasilat 22.998.964 12.004.517 6.258.704 - 41.262.185
Satiglarin maliyeti (4.130.132) (132.163) (1.076.677) - (5.338.972)
BRUT KAR 18.868.832 11.872.354 5.182.027 - 35.923.213
Genel ydnetim giderleri (3.740.252) (340.497) (2.896.439) - (6.977.188)
Yatirim amagli gayrimenkuller deger
artisl 88.975.655 35.269.281 4.850.881 - 129.095.817
Yapilmakta olan yatirim amaglh
gayrimenkuller deger artist 20.676.950 1.520.373 54.314.162 - 76.511.485
Esas faaliyetlerden diger gelirler 111.750 2.002 2.606.918 - 2.720.670
Esas faaliyetlerden diger giderler (89.016) (20.721) (3.996.377) - (4.106.114)
ESAS FAALIYET KARI 124.803.919 48.302.792 60.061.172 - 233.167.883
Finansman gelirleri 4.789.490 408.312 947.530 - 6.145.332
Finansman giderleri (71.769.198) (6.667.909)  (18.260.056) - (96.697.163)
VERGI ONCESi KAR 57.824.211 42.043.195  42.748.646 - 142.616.052
Vergiler (3.214.230) (9.888.351) (8.163.572) - (21.266.153)
-Ertelenmis vergi gideri (3.214.230) (9.888.351) (8.163.572) - (21.266.153)
DONEM KARI 54.609.981 32.154.844 34.585.074 - 121.349.899
31 Arahik 2013:
Raporlanabilir faaliyet bélum aktifleri  1.226.100.990  231.513.616 ~ 348.305.102 (287.393.676) 1.518.526.032
Raporlanabilir faaliyet bolim
yukumlulukleri 391.032.889 81.518.905  176.589.069  (63.406.364) 585.734.499
31 Aralk 2013:
Yatirim harcamalari, net 52.000.518 3.655.346 40.186.601 - 95.842.465
Amortisman giderleri ve itfa paylari 34.813 3.502 13.592 - 51.907
Yatirim amacli gayrimenkuller deger
artist, net 109.652.605 36.789.654 59.165.042 - 205.607.301
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4.  ILISKILI TARAF ACIKLAMALARI
4.1. 1liskili taraflardan alacaklar ve borglar
Iliskili taraflardan ticari alacaklar:
31 Aralik 2014 ve 31 Aralik 2013 tarihleri itibartyla, iligkili taraflardan ticari alacak bakiyeleri yoktur.
Iliskili taraflara ticari bor¢lar:
31 Aralk 2014 31 Arahk 2013

Akfen Ingaat Turizm ve Ticaret A.S. 721.394 751.010

721.394 751.010

31 Aralik 2014 ve 31 Aralik 2013 tarihleri itibariyla iliskili taraflara ticari borg¢lar bakiyesinin tamami
Sirket’in Esenyurt, Izmir ve Adana projelerine iliskin hakedislerle ilgili Akfen Insaat Turizm ve
Ticaret A.S.’¢ olan ticari bor¢lardan olusmaktadir.

[liskili taraflardan saglanan ve verilen dnemli teminatlar hakkindaki bilgiler Not 6’da verilmistir.

4.2. [lliskili taraflarla islemler

a) Yatirinm amach gayrimenkuller (Yapilmakta olan yatirnm amach gayrimenkuller)

31 Arahk 2014 31 Arahk 2013

Akfen Insaat Turizm ve Ticaret A.S. 17.666.490 30.740.471

17.666.490 30.740.471

b)  Kiragiderleri
31 Arahk 2014 31 Aralik 2013

Hamdi Akin 278.344 266.628

278.344 266.628
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4, TLISKILI TARAF ACIKLAMALARI (Devami)

C) Faiz gelirleri

31 Aralik 2014 31 Aralik 2013
Akfen Holding 1.418 187
Akfen Insaat Turizm ve Ticaret A.S. 40 277
1.458 464
d)  Faiz giderleri
31 Arahik 2014 31 Aralik 2013
Akfen Ingaat Turizm ve Ticaret A.S. 29 1.022
Akfen Holding - 726.236
29 727.258
e) Ust diizey yoneticilere saglanan faydalar
31 Arahik 2014 31 Aralik 2013
Ust diizey yoneticilere saglanan faydalar 1.545.123 1.497.236
1.545.123 1.497.236
5. NAKIT VE NAKIT BENZERLERI
31 Aralik 2014 31 Aralik 2013
Kasa 10.967 12.831
Bankalar 24.061.531 22.433.371
- Vadesiz mevduat 606.568 4.829.194
- Vadeli mevduat 23.454.963 17.604.177
Proje, rezerv hesaplari 24.773 7.880.037
Nakit ve nakit benzerleri 24.097.271 30.326.239
Proje, rezerv hesaplari (24.773) (7.880.037)
Nakit akis tablosundaki nakit ve nakit benzerleri 24.072.498 22.446.202

31 Aralik 2014 tarihi itibartyla mevduat {izerinde blokaj bulunmamaktadir (31 Aralik 2013: Yoktur).

24



AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIiRKETI

31 ARALIK 2014 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT KONSOLIDE DiPNOTLAR

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

5.  NAKIT VE NAKIT BENZERLERI (Devami)

Vadesiz mevduat

31 Aralik 2014 ve 31 Aralik 2013 tarihleri itibartyla vadesiz mevduatin para birimi bazinda TL

karsilig1 asagidaki gibidir:

31 Arahk 2014

31 Arahk 2013

Avro 287.134 4.661.002
TL 246.148 26.049
Rus Rublesi 69.911 129.341
ABD Dolari 3.375 12.802
Toplam vadesiz mevduat 606.568 4.829.194

Vadeli mevduat

31 Aralik 2014 ve 31 Aralik 2013 tarihleri itibariyla vadeli mevduatin para birimi ve banka bazinda

TL karsilig1 asagidaki gibidir:

31 Arahk 2014

Banka Para Birimi Vade Faiz Oram 31 Arahk 2014
Ziraat Bankasi TL Ocak 2015 %38.,00 15.700.000
Ziraat Bankasi Avro Ocak 2015 20,05 3.793.842
Credit Europe Bank Avro Ocak 2015 %1,60 3.660.366
Credit Europe Bank Ruble Ocak 2015 %0,10 300.755
Toplam 23.454.963
31 Arahk 2013

Banka Para Birimi Vade Faiz Oram 31 Arahk 2013
Ziraat Bankasi TL Ocak 2014 %5,00 7.166.290
Ziraat Bankasi Avro Ocak 2014 %2,75 6.372.205
Credit Europe Bank Ruble Ocak 2014 905,50 - %7,75 3.715.682
Tiirkiye Is Bankas1 A.S. TL Ocak 2014 %5,50 350.000
Toplam 17.604.177
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5. NAKIT VE NAKIT BENZERLERI (Devami)

Proje Rezerv Hesaplar

Akfen Karakdy’in Karakdy Novotel Projesi’ne istinaden 17 Ocak 2013 tarihinde imzalanan kredi
sOzlesmesi cergevesinde projenin bor¢ geri ddemeleri yatirim harcamalari, operasyonel ve yonetim
giderlerlerin fonlanmasi ve nakit fazlasi hesabinin fonlanmasi amaciyla, kira gelirleri hesabi, vakif
kiras1 rezerv hesabi, bor¢ 6deme rezerv hesabi, yatinm harcamalari ve operasyon giderleri hesabi,
nakit fazlasi hesabi ad1 altinda banka hesaplar agilmustir.

31 Aralik 2014 ve 31 Aralik 2013 tarihleri itibartyla Grup’a ait proje, rezerv hesaplarinin ve faiz

oranlarimin detaylar agagidaki gibidir:

31 Arahk 2014

Banka 31 Arahk 2014
Vadesiz Hesaplar 24.773
Toplam 24.773
31 Arahk 2013
Banka Para Birimi Vade Faiz Oram 31 Arahk 2013
Tiirkiye 15 Bankasi A.S. Avro Ocak 2014 9%0,50 4.889.290
Tiirkiye Is Bankasi A.S. TL Ocak 2014 %5,50 2.900.000
7.789.290
Vadesiz Hesaplar 90.747
Toplam 7.880.037
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6. FINANSAL BORCLANMALAR

31 Aralik 2014 ve 31 Aralik 2013 tarihleri itibaryla, finansal borglarin detay: asagidaki gibidir:

31 Arahk 2014 31 Arahk 2013
Kisa vadeli finansal borg¢lar:
Kisa vadeli banka kredileri 31.808.759 8.504.390
Uzun vadeli kredilerin kisa vadeli kisimlari 85.805.896 83.782.797
Uzun vadeli finansal borg¢lar:
Uzun vadeli banka kredileri 400.234.298 408.511.424
Toplam finansal borglar 517.848.953 500.798.611

Finansal bor¢larmn geri 6deme plani asagidaki gibidir:

31 Arahk 2014

31 Arahk 2013

1 yildan kisa 117.614.655 92.287.187
1 -2 y1l arasi 86.194.346 62.613.210
2 -3 yil aras1 75.411.577 71.555.995
3 -4 yil arasi 58.887.562 75.525.166
4 -5 yil arasi 52.339.904 56.981.621
5 yil ve 5 yildan uzun 127.400.909 141.835.432
Toplam finansal borglar 517.848.953 500.798.611
31 Aralik 2014:
Para birimi Orijinal
Faiz oram doviz tutar Kisa vadeli Uzun vadeli Toplam
Avro (1) Euribor + % 3,75 48.154.802 27.425.139 108.405.110 135.830.249
Avro (1) Euribor + % 5,00 7.580.449 1.813.566 19.568.606 21.382.172
Avro (2) Euribor + % 5,25 15.166.508 8.931.769 33.848.400 42.780.169
Avro (3) Euribor + % 6,00 7.117.400 13.494.416 6.581.633 20.076.049
Avro (4) % 7,50 2.124.349 5.992.153 - 5.992.153
TL (5) % 13,20 28.550.000 28.550.000 - 28.550.000
TL (6) % 13,25 3.258.759 3.258.759 - 3.258.759
Avro (7) Euribor + % 5,25 4.046.777 131.943 11.282.800 11.414.743
Avro (8) Euribor + % 4,60 10.636.254 8.846.433 21.155.250 30.001.683
Avro (9) Euribor + % 6,35 16.977.570 641.908 47.246.725 47.888.633
Avro (10) Euribor + % 7,00 7.175.229 2.289.296 17.949.873 20.239.169
Avro (11) Euribor + % 6,50 10.992.983 3.690.313 27.317.596 31.007.909
Avro (12) Euribor + % 6,50 6.379.541 2.646.572 15.348.198 17.994.770
Avro (13) Euribor + % 6,50 8.346.357 2.354.679 21.187.890 23.542.569
Avro (14) Euribor + % 7,35 22.527.119 - 63.542.245 63.542.245
Avro (15) % 6,80 5.086.567 7.547.709 6.799.972 14.347.681
117.614.655 400.234.298 517.848.953
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6. FINANSAL BORCLANMALAR (Devami)
31 Arahk 2013:

Para birimi Orijinal
Faiz oram doviz tutar Kisa vadeli Uzun vadeli Toplam
Avro (1) Euribor + % 3,75 57.122.889 27.469.262 140.272.110 167.741.372
Avro (1) Euribor + % 5,00 6.061.930 181.858 17.619.000 17.800.858
Avro (2) Euribor + % 5,25 15.171.194 502.710 44.047.500 44.550.210
Avro (16) % 6,95 3.414.219 10.025.855 - 10.025.855
Avro (4) % 7,50 6.128.036 12.232.893 5.762.085 17.994.978
Avro (8) Euribor + % 4,60 13.678.952 9.334.991 30.833.250 40.168.241
Avro (9) Euribor + % 6,35 12.918.738 495.498 37.440.375 37.935.873
Avro (10) Euribor + % 7,00 7.576.373 1.309.713 20.938.307 22.248.020
Avro (11) Euribor + % 6,50 11.988.039 3.173.878 32.028.998 35.202.876
Avro (12) Euribor + % 6,50 7.100.312 2.262.726 18.587.339 20.850.065
Avro (13) Euribor + % 6,50 8.881.716 1.763.334 24.317.823 26.081.157
Avro (14) Euribor + % 7,35 12.485.829 - 36.664.637 36.664.637
Avro (17) % 8,75 5.118.365 15.030.079 - 15.030.079
TL (18) % 12,00 3.502.450 3.502.450 - 3.502.450
TL (19) % 13,30 5.001.940 5.001.940 - 5.001.940
92.287.187 408.511.424 500.798.611

@ ACCOR S.A. ile imzalanan Cerceve Sozlesmesi’ne gore insa edilen otel projelerinin finansmaninda

kullanilmak tizere, 30 Temmuz 2008 tarihi itibariyla 100.000.000 Avro degerinde kredi tahsisi sozlesmesi

imzalanmigtir. 2 Kasim 2012 tarihinde imzalanan kredi tahsis sozlesmesi ek protokliine gore Ankara

Esenboga Ibis Otel kapsaminda kullandirilacak olan kredilere ait faiz orani Euribor+%S5 olarak

belirlenmistir. Sozlesme kapsaminda kredi tahsis edilen diger projelere ait kredilerin faiz orani

degismemis olup Euribor + %3,75tir. S6zlesme kapsaminda kullanilacak olan krediler asagida belirtilen
hususlar dahilinde teminat altina alinmistir:

° Gaziantep, Kayseri, Trabzon, Bursa, Zeytinburnu’ndaki otellerin iist kullanim haklar1 ve Ankara
Esenboga, Esenyurt ve Adana’da iizerinde otel insa edilen arsa, bina ve miistemilat1 kredi verenler
lehine birinci derecede ipotek edilmistir,

] flgili otellerin isletme kira gelirleri kredi verenler lehine temlik edilmistir,

o flgili projeler kapsaminda banka ve finans kurumlarinda acilan mevduat hesaplari kredi verenler
lehine rehnedilmistir,

° Sirket ortaklarindan Akfen Holding ve Akfen Insaat Turizm ve Ticaret A.S. (“Akfen Insaat™)
ingaat tamamlama garantisi vermislerdir. 31 Aralik 2013 tarihleri itibariyla sadece Ankara
Esenboga Ibis Otel igin bu garanti bulunmaktadir. 31 Aralik 2014 itibartyla s6zlesmeye dahil tim
projeler tamamlanmustir.

@ 22 Ekim 2013 tarihinde 15.000.000 Avro tutarinda 4 yil vadeli kredi kullanimi ger¢eklesmistir. Alinan
krediler asagida belirtilen hususlar dahilinde teminat altina alinmistir.

. Akfen GT’nin portfdyiinde bulunan Merit Park Otel (izerine 2. dereceden ipotek banka lehine tesis
edilmistir,
o Akfen GT’nin kredi bakiyesi kadar miisterek ve miiteselsil banka kefaleti bulunmaktadir.

@ 27 Mart 2014 tarihinde 7.000.000 Avro tutarinda 2 yil vadeli kredi kullanimi gergeklesmistir. Akfen
Holding’in kredi tutar1 kadar kefaleti bulunmaktadir.

@ 20 Eylil 2013 tarihinde 6.000.000 Avro tutarinda 2 yil vadeli kredi kullanimi gergeklesmis olup Akfen

Holding’in kalan kredi tutar1 kadar kefaleti bulunmaktadir.

2014 yilinin 3. ¢eyreginde toplam 28.550.000 TL rotatif kredi kullanimlar1 gerceklesmistir. Kullanilan

krediler i¢cin Akfen Holding’in kredi tutar1 kadar kefaleti bulunmaktadir.

2014 yilinin Haziran aymda toplam 3.250.000 TL tutarlarinda spot kredi kullanimlar1 gerceklesmistir.

Kullanilan krediler icin Akfen Holding ve Akfen Insaat’m kredi tutari kadar miiteselsil kefaleti

bulunmaktadir.

®)

(6)
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6.
@)

®

©

(10)

(11)

(12)

FINANSAL BORCLANMALAR (Devami)

Grup portfoylinde bulunan 200 odali Tuzla Ibis Otel Projesi’nin finansmani i¢in 20 Mart 2014 tarihli ve
10.000.000 Avro limitli kredi sozlesmesi imzalanmis ve kredi limiti kapsaminda 4.000.000 Avro’luk
kredi kullanimi 31 Aralik 2014 tarihi itibartyla gerceklesmistir. Sozlesme kapsaminda kullanilacak olan
krediler asagida belirtilen hususlar dahilinde teminat altina alinmistir:

o Tuzla Ibis Otel’in faaliyete gectikten sonra olusacak isletme kira gelirleri kredi veren lehine temlik
edilmistir,

o Tuzla Ibis Otel projesi kapsaminda banka ve finans kurumlarinda agilan mevduat hesaplar1 kredi
veren lehine rehnedilmistir,

° S6z konusu taginmaz iizerine banka lehine 1. dereceden ipotek tesis edilmistir,

° Sirket ortaklarindan Akfen Holding insaat tamamlama garantisi vermistir.

29 Mart 2013 tarihinde 15.000.000 Avro tutarinda 5 yil vadeli kredi kullanimi gergeklesmis olup
31 Aralik 2014 itibariyla kredi bakiyesi 10.500.000 Avro’dur. Alinan krediler agagida belirtilen hususlar
dahilinde teminat altina alinmustir:

] Merit Park Otel’in tiim kira gelirleri banka lehine temlik edilmistir,

] Akfen GYO’nun banka kredi bakiyesi kadar kefaleti bulunmaktadir,

Sirket’in portfoyliinde bulunan Karakdy Novotel projesinin finansmaninda kullanilmak iizere,
17 Ocak 2013 tarihinde 25.500.000 Avro limiti bulunan kredi tahsis sdzlesmesi imzalanmistir. S6zlesme
kapsaminda kullanilacak olan krediler asagida belirtilen hususlar dahilinde teminat altina alinmstir:

o Karakdy Novotel’in faaliyete gectikten sonra olugacak isletme kira gelirleri kredi veren lehine
temlik edilmistir,

o Karakdy Novotel projesi kapsaminda banka ve finans kurumlarinda acgilan mevduat hesaplari kredi
veren lehine rehnedilmistir,

] Akfen Karakdy’lin ana hissedarlar1 tarafindan saglanacak o6zkaynak tutarlarindan dolay1 ana

hissedarlar’in borg¢larinin ve ana hissedarlarin Akfen Karakdy’den alacaklarimin tamami kredi
veren lehine rehnedilmistir,

. Beylikdizl, Kayseri, Trabzon, Gaziantep, Bursa, Adana ve Zeytinburnu’ndaki oteller ile Adana ve
Ankara Esenboga’daki arsalarin st kullanim hakki kredi verenler lehine ikinci derecede ve birinci
sirada ipotek edilmistir.

Russian Property’e ait Samara Ofis ile ilgili 7 Agustos 2013 tarihinde alinan kredidir. Kredi, asagida

belirtilen hususlar dahilinde teminat altina alinmigtir:

. RPI, %100 sahip oldugu Volgostroykom hisselerini teminat olarak vermistir,

o Ofis binasi kredi verenler lehine 1. dereceden ipotek olarak verilmistir,

° Akfen GYO ve Akfen GT’nin 10.044.444 Avro tutarinda miiteselsil kefaleti bulunmaktadir,
o Isletme kira gelirleri kredi veren lehine temlik edilmistir.

Samara Otel Projesi ile ilgili, RHI tarafindan 26 Subat 2012 tarihinde kullanilan kredinin 31 Aralik 2014

itibariyla kalan kredi bakiyesidir. Sozlesme kapsaminda kullanilmis olan krediler asagida belirtilen

hususlar dahilinde teminat altina alinmustir:

o Akfen Holding’in kredi tutar1 kadar kefaleti bulunmaktadir.

. Yaroslavl Ibis Otel, Samara Ibis Otel ve Kaliningrad Ibis Otel i¢in kullanilan tiim kredilere
istinaden RHI’nin Akfen GT’ye ve Ciineyt Baltaoglu’na ait olan sirasiyla, %95 ve %5 oranindaki
hisseleri kredi verenlere rehin olarak verilmistir,

o Samara Otel’in insaa edildigi Grup’a ait olan arsa ve otel binasi da kredi verenler lehine ipotek
plarak verilmistir,
o Isletme kira gelirleri kredi veren lehine temlik edilmistir.

Yaroslavl Otel Projesi ile ilgili RHI tarafindan 7 Eyliil 2012 tarihinde kullanilan kredinin 31 Aralik 2014

itibariyla kalan kredi bakiyesidir. Sézlesme kapsaminda kullanilmis olan krediler asagida belirtilen

hususlar dahilinde teminat altina alinmistir:

o Akfen Holding’in kredi tutar1 kadar kefaleti bulunmaktadir,

. Yaroslavl Ibis Otel, Samara Ibis Otel ve Kaliningrad Ibis Otel icin kullanilan tiim kredilere
istinaden RHI’nin Akfen GT’ye ve Ciineyt Baltaoglu’na ait olan sirasiyla, %95 ve %5 oranindaki
hisseleri kredi verenlere rehin olarak verilmistir,

. Yaroslavl Otel’in insaa edildigi Grup’a ait olan arsa ve otel binasi da kredi verenler lehine ipotek
olarak verilmistir,
° Isletme kira gelirleri kredi veren lehine temlik edilmistir.
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6. FINANSAL BORCLANMALAR (Devami)

*3) Kaliningrad Otel Projesi ile ilgili RHI tarafindan 7 Eylil 2012 tarihinde kullanilan kredinin

31 Aralik 2014 itibariyla kalan kredi bakiyesidir. Sozlesme kapsaminda kullanilmis olan krediler agagida

belirtilen hususlar dahilinde teminat altina alinmistir:

o Akfen Holding’in kredi tutar1 kadar kefaleti bulunmaktadir,

o Yaroslavl Ibis Otel, Samara Ibis Otel ve Kaliningrad Ibis Otel igin kullanilan tim kredilere
istinaden RHI’nin Akfen GT’ye ve Ciineyt Baltaoglu’na ait olan sirasiyla, %95 ve %5 oranindaki
hisseleri kredi verenlere rehin olarak verilmistir,

o Kaliningrad Otel’in insaa edildigi Grup’a ait olan arsa ve otel binasi da kredi verenler lehine ipotek
olarak verilmistir,
° Isletme kira gelirleri kredi veren lehine temlik edilmistir.

14 HDTI’ya ait Moskova Otel Projesi ile ilgili 25.500.000 Avro tutarindaki kredi limiti kapsaminda kullanilan

kredidir. Kredi, asagida belirtilen hususlar dahilinde teminat altina alinmigtir:

. HDI, %100 sahip oldugu Severnyi Avtovokzal Limited sirketi hisselerini teminat olarak vermistir,

o Projenin insa edilecegi arsa kredi verenler lehine 1. dereceden ipotek olarak verilmistir. Insaat
bittikten sonra otel binasi da kredi verenler lehine ipotek olarak verilecektir,

. Akfen GYO ve Akfen GT nin 38.000.000 Avro tutarinda miiteselsil kefaleti bulunmaktadir,

o Isletme kira gelirleri kredi veren lehine temlik edilmistir.

29 Kasim 2012 tarihinde 2 yil vadeli kredi kullanimi ger¢eklesmis olup Akfen Holding’in kredi tutari

kadar kefaleti bulunmaktadir.

29 Eylil 2014 tarihinde 1,5 yil vadeli kredi kullanimi ger¢eklesmis olup Akfen Holding’in kredi tutari

kadar kefaleti bulunmaktadir.

29 Mart 2012 tarihinde 2 yi1l vadeli kredi kullanim1 ger¢eklesmis olup Akfen Holding’in kredi tutar1 kadar

kefaleti bulunmaktadir.

(8 31 Aralik 2013 tarihinde 3.500.000 TL rotatif kredi kullanimi gergeklesmistir. Kullanilan kredi i¢cin Akfen
Holding’in kredi tutar1 kadar kefaleti bulunmaktadir.

9 31 Aralik 2013 tarihinde 5.000.000 TL tutarinda spot kredi kullanimi ger¢eklesmistir. Kullanilan kredi
icin Akfen Holding ve Akfen Insaat’n kredi tutar1 kadar miiteselsil kefaleti bulunmaktadir.

(15)
(16)

(an

7. TICARI ALACAK VE BORCLAR
a) Kisa vadeli ticari alacaklar
31 Aralik 2014 ve 31 Aralik 2013 tarihleri itibariyla kisa vadeli ticari alacaklar asagidaki gibidir:
31 Aralk 2014 31 Arahk 2013

[liskili olmayan taraflardan ticari alacaklar 10.939.041 6.031.253

10.939.041 6.031.253

31 Aralik 2014 itibartyla iliskili olmayan taraflardan ticari alacaklarin 3.671.387 TL
(31 Aralik 2013: 3.498.886 TL) ve 6.927.249 TL (31 Aralik 2013: 2.322.541 TL) tutarlarindaki
kisimlar1 Grup’un sirasiyla, Tiirkiye’deki otellerin isletmecisi olan Tamaris Turizm A.S. ve
Rusya’daki otellerin isletmecisi olan Russian Management Hotel Company’den otel kira gelirlerine
istinaden alacak bakiyesinden olugmaktadir.
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7. TICARI ALACAK VE BORCLAR (Devam)
b)  Kisa vadeli ticari borglar
31 Aralik 2014 ve 31 Aralik 2013 tarihleri itibartyla kisa vadeli ticari bor¢lar agsagidaki gibidir:
31 Aralk 2014 31 Arahk 2013

fliskili taraflara ticari borglar® 721.394 751.010
Mliskili olmayan taraflara ticari borglar 3.414.917 10.485.273
- Insaat maliyet tahakkuklar® 2.170.813 4.245.285
- Diger ticari bor¢lar® 724.110 5.765.490
- Diger gider karsiliklar 519.994 474.498

4.136.311 11.236.283

@ 31 Aralik 2014 ve 31 Aralik 2013 tarihleri itibariyla iligkili taraflara ticari borglar bakiyesinin tamami

Grup’un Esenyurt, Izmir ve Adana projelerine iliskin Akfen Insaat’a olan ticari borglardan olusmaktadir
(Not 4).

31 Aralik 2014 itibartyla diger ticari borglar 571.120 TL’si Grup’un insaat isleri ile ilgili miiteahhitlere
olan borglardan olusmaktadir. 31 Aralik 2013 itibariyla ise diger ticari borglarn 1.741.461 TL,
1.225.507 TL ve 1.980.474 TL tutarindaki kisimlar1 Rusya’daki ingaat isleriyle ilgili olarak sirasiyla Kasa
Stroy, Elba ve Ant Yap1 Sanayi ve Ticaret A.S.’ye olan borglardan olugsmaktadir.

31 Aralik 2014 tarihi itibariyla ingaat maliyet tahakkuklari, devam eden Karakdy projesi insaatina iliskin
ayrilan karsiliklardan olusmaktadir. 31 Aralik 2013 tarihi itibariyla ise insaat maliyet karsiliklari, Ankara
Esenboga Ibis Otel ve Karakdy Novotel proje ingaatlarina iliskin ayrilan karsiliklardan olusmaktadir.

@

®

8. DIGER ALACAK VE BORCLAR

a) Kisa vadeli diger alacaklar

31 Aralik 2014 ve 31 Aralik 2013 tarihleri itibaryla kisa vadeli diger alacaklar asagidaki gibidir:

31 Aralik 2014 31 Aralik 2013
Mliskili olmayan taraflardan diger alacaklar 26.155 44.062
26.155 44.062

b)  Uzun vadeli diger alacaklar

31 Aralik 2014 ve 31 Aralik 2013 tarihleri itibartyla uzun vadeli diger alacaklar asagidaki gibidir:

31 Arahk 2014 31 Arahk 2013

Diger alacaklar 9.853.201 9.668.011
Verilen depozito ve teminatlar 131.907 112.244
9.985.108 9.780.255

31 Aralik 2014 tarihi itibariyla uzun vadeli diger alacaklarin 7.847.392 TL (31 Aralik 2013: 7.599.827
TL) ve 2.005.809 TL (31 Aralik 2013: 2.067.929 TL) tutarlarindaki kisimlar1 Akfen GT’nin sirasiyla
Akfen Karakdy ve RHI ile RPI’nin diger ortaklarindan olan sermaye alacaklarindan olugsmaktadir.
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8. DIGER ALACAK VE BORCLAR (Devami)
c) Kisa vadeli diger borc¢lar
31 Aralik 2014 ve 31 Aralik 2013 tarihleri itibariyla kisa vadeli diger borg¢lar agagidaki gibidir:

31 Arahk 2014 31 Arahk 2013

Odenecek vergi ve fonlar 1.113.134 466.802
Kredi taahhtt komisyonu tahakkuku 61.716 75.933
Odenecek sosyal sigortalar primleri 28.246 8.818
Diger borglar 176.717 230.432

1.379.813 781.985

9. YATIRIM AMACLI GAYRIMENKULLER VE YAPILMAKTA OLAN YATIRIM
AMACLI GAYRIMENKULLER

31 Aralik 2014 ve 31 Aralik 2013 tarihleri itibartyla yatirnm amacl gayrimenkuller ve yapilmakta olan
yatirim amagli gayrimenkullerin detay1 asagidaki gibidir:

31 Arahk 2014 31 Arahk 2013

Faal olan yatirim amaclh gayrimenkuller 1.046.988.878 1.129.195.631
Yapilmakta olan yatirim amagli gayrimenkuller 304.902.499 289.703.095
Toplam 1.351.891.377 1.418.898.726

Faal olan yatirim amach gayrimenkuller

31 Aralik 2014 ve 31 Aralik 2013 tarihleri itibariyla yatirnm amagli gayrimenkullerin hareket tablosu
asagidaki gibidir:

31 Arahk 2014 31 Arahk 2013

Acilis bakiyesi 1.129.195.631 872.850.482
Girisler 3.020.655 4.653.059
Yapilmakta olan yatirim amagli

gayrimenkullerden transfer 39.363.705 106.160.792
Yabanci para ¢evrim farklari (83.480.101) 16.435.481
Deger (azalig1)/artis1, net (41.111.012) 129.095.817
Gercege uygun degeri 1.046.988.878 1.129.195.631

31 Aralik 2014 itibariyla yapilmakta olan yatinm amacl gayrimenkullerden transfer edilen tutar
donem igerisinde tamamlanan Ankara Esenboga Ibis Otel’dir. 31 Aralik 2013 itibartyla yapilmakta
olan yatirim amacli gayrimenkullerden transfer edilen tutar ise dénem igerisinde tamamlanan Izmir
Ibis Otel ve Kaliningrad Ibis Otel’dir.
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9.  YATIRIM AMACLI GAYRIMENKULLER VE YAPILMAKTA OLAN YATIRIM
AMACLI GAYRIMENKULLER (Devamu)

31 Aralik 2014 ve 31 Aralik 2013 tarihleri itibariyla deger artisi, yatirim amacli gayrimenkullerin
gercege uygun degeri lizerinden hesaplanmistir. Grup’un Tiirkiye’de ve KKTC’de sahip oldugu
yatirim amach gayrimenkullerin gercege uygun degeri SPK’ya kayitli ve SPK tarafindan onayli
“Gayrimenkul Degerleme Firmalari” listesi igerisinde yer alan bir gayrimenkul degerleme sirketi
tarafindan, Grup’un Rusya’da sahip oldugu yatirim amacli gayrimenkullerin ger¢ege uygun degeri ise
SPK’ya kayith ve SPK tarafindan onayli “Gayrimenkul Degerleme Firmalar1” listesi igerisinde yer
alan bir gayrimenkul degerleme sirketi ve Grup yoOnetimi tarafindan miistereken hesaplanmustir.
Yatirim amagli gayrimenkullerin gergege uygun degeri bu gayrimenkullerin gelecek yillarda iiretecegi
serbest nakit akimlarimin bugiine indirgenmesiyle bulunmustur. Degerlemelerde, ist hakki bulunan
araziler lizerinde gelistirilen projelerde ilgili tist hakkinin kiralama siiresini, Grup’un sahip oldugu
araziler iizerinde gelistirilen projelerde ise ACCOR S.A. ile yapilan kira sézlesme siiresine uygun bir
projeksiyon donemi esas alinmigtir. Projeksiyonlardan elde edilen nakit akimlar1 ekonominin, sektoriin
ve igletmenin tagidig1 risk seviyesine uygun bir iskonto orani ile bugiine indirgenmis ve yatirim amagli
gayrimenkullerin degerleri hesaplanmustir.

31 Aralik 2014 ve 31 Aralik 2013 tarihleri itibariyla Tiirkiye ve KKTC’deki yatinm amach
gayrimenkullerin ger¢ege uygun degerleri asagidaki gibidir:

31 Arahk 2014 31 Arahk 2013

Ekspertiz Ekspertiz Gergege Ekspertiz Ekspertiz Gergege

Gayrimenkul adi

rapor tarihi

rapor degeri

uygun degeri

rapor tarihi

rapor degeri

uygun degeri

Zeytinburnu Novotel ve

Ibis Otel 31 Aralik 2014 233.315.000  233.315.000 31 Aralik 2013  247.380.000  247.380.000
Merit Park Otel 31 Aralik 2014 209.113.000  209.113.000 31 Aralik 2013  218.946.000  218.946.000
Trabzon Novotel 31 Aralik 2014  110.360.000  110.360.000 31 Aralik 2013 96.770.000 96.770.000
Gaziantep Novotel ve

Ibis Otel 31 Aralik 2014 58.727.000 58.727.000 31 Aralik 2013 65.317.000 65.317.000
Kayseri Novotel ve Ibis

Otel 31 Aralik 2014 54.130.000 54.130.000 31 Aralik 2013 60.817.000 60.817.000
Esenyurt Ibis Otel 31 Aralik 2014 55.511.000 55.511.000 31 Aralik 2013 57.700.000 57.700.000
Bursa Ibis Otel 31 Aralik 2014 47.642.000 47.642.000 31 Aralik 2013 54.440.000 54.440.000
Izmir Ibis Otel Projesi 31 Aralik 2014 46.006.000 46.006.000 31 Aralik 2013 46.833.000 46.833.000
Ankara Esenboga Ibis

Otel 31 Aralik 2014 35.287.000 35.287.000 - - -
Adana Ibis Otel 31 Aralik 2014 39.673.000 39.673.000 31 Aralik 2013 39.500.000 39.500.000
Eskisehir Ibis Otel ve

Fitness Center 31 Aralik 2014 14.724.000 14.724.000 31 Aralik 2013 16.948.000 16.948.000
Toplam 904.488.000  904.488.000 904.651.000  904.651.000

Rusya’da faaliyet gosteren RHI’ya ait Yaroslavl Ibis Otel, Samara Ibis Otel ve Kaliningrad Ibis Otel
projelerinin gergege uygun degerleri sirasiyla, 43.656.908 TL, 46.571.123 TL ve 35.547.789 TL’dir.
(31 Aralik 2013: Yaroslavl Ibis Otel 69.225.660 TL, Samara Ibis Otel 73.905.562 TL ve Kaliningrad
Ibis Otel 54.880.701 TL) olup olup 31 Aralik 2014 itibariyla yaptirilan degerleme hesaplamasinda
kullanilan indirgeme orami %14°tiir (31 Aralik 2013: %12,5). RPI’ya ait Rusya’da faaliyette olan
Samara ofis projesinin olup 31 Aralik 2014 itibartyla yaptirilan degerleme hesaplamasinda kullanilan
indirgeme orant %14°tlir (31 Aralik 2013: %12,5).
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9. YATIRIM AMACLI GAYRIMENKULLER VE YAPILMAKTA OLAN YATIRIM

AMACLI GAYRIMENKULLER (Devamu)

31 Aralik 2014 tarihi itibariyla faal olan yatinm amagh gayrimenkuller tizerindeki toplam sigorta
tutar1 1.061.411.984 TL’dir (31 Aralik 2013: 1.086.971.028 TL).

31 Aralik 2014 tarihi itibartyla faal olan yatiim amagli gayrimenkuller iizerindeki ipotek tutari
657.223.100 TL (31 Aralik 2013: 651.168.875 TL) dir.

Faal olan yatinm amagh gayrimenkullerin gergege

uygun degerlerinin  hesaplamasinda

31 Aralik 2014 ve 31 Aralik 2013 tarihleri itibariyla farkli versiyonlara gore hazirlanan degerleme
raporunda kullanilan iskonto oranlar1 asagidaki gibidir:

Gayrimenkul adi

iskonto oranlar:
31 Arahk 2014

iskonto oranlar
31 Arahk 2013

Zeytinburnu Novotel ve Ibis Otel
Merit Park Otel

Trabzon Novotel

Kayseri Novotel ve Ibis Otel
Gaziantep Novotel ve Ibis Otel
Bursa Ibis Otel

Eskisehir Ibis Otel ve Fitness Center
Adana Ibis Otel

Esenyurt Ibis Otel

Izmir Ibis Otel

Ankara Esenboga Ibis Otel

Yapumakta olan yatirim amaclh gayrimenkuller

%7,00 ve %9,00
%8,50 ve %10,00
%7,00 ve %9,00
%7,00 ve %9,25
%7,00 ve %9,00
%7,00 ve %9,00
%7,00 ve %9,00
%7,00 ve %9,00
%7,00 ve %9,00
%7,00 ve %9,00
%7,00 ve %9,00

%6,75 ve %9,25
%8,25 ve %9,75
%6,75 ve %9,25
%6,75 ve %9,25
%6,50 ve %9,50
%6,75 ve %9,25
%6,75 ve %9,25
%7,75 ve %9,50
%7,50 ve %9,50
%7,50 ve %9,75
%7,75 ve %10,25

31 Aralik 2014 ve 31 Aralik 2013 tarihleri itibartyla yapilmakta olan yatirnm amagh gayrimenkullerin

hareket tablosu asagidaki gibidir:

31 Aralik 2014 31 Aralik 2013
Acilis bakiyesi 289.703.095 217.494.468
Girisler 58.564.172 91.137.741
Yabanci para ¢evrim farklari (61.891.045) 10.720.193
Deger artis1 57.889.982 76.511.485
Faal olan yatirim amach gayrimenkullere transfer (39.363.705) (106.160.792)
Gercege uygun degeri 304.902.499 289.703.095

31 Aralik 2014 ve 31 Aralik 2013 tarihleri itibariyla Tiirkiye ve KKTC’deki yapilmakta olan yatirim
amacl gayrimenkullerin gergege uygun deger tutarlar1 asagidaki gibidir:

31 Aralik 2014

31 Arahk 2013

Ekspertiz
rapor tarihi_rapor degeri

Gayrimenkul adi

Gergege Ekspertiz
uygun degeri

Ekspertiz Gergege

rapor tarihi_rapor degeri uygun degeri

Karakdy Otel Projesi

Tuzla Ibis Otel Projesi
Kuzey Kibris Bafra Otel

Projesi 31 Aralik 2014

Ankara Esenboga
Ibis Otel (*)

31 Aralik 2014  146.366.000
31 Aralik 2014

146.366.000 31 Aralik 2013
20.917.000 31 Aralik 2013

8.127.000 31 Aralik 2013
31 Aralik 2013

132.000.000 132.000.000
16.470.000  16.470.000

8.399.000 8.399.000
35.270.000  35.270.000

Toplam

175.410.000

192.139.000 192.139.000

(*)  Faal olan yatirim amacl gayrimenkullere transfer edilmistir.
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9.  YATIRIM AMACLI GAYRIMENKULLER VE YAPILMAKTA OLAN YATIRIM
AMACLI GAYRIMENKULLER (Devamu)

Grup’un Rusya’da faaliyet gosteren RHI ve RPI firmalarinin yapilmakta olan gayrimenkulleri gercege
uygun degerleri, SPK’ya kayitli ve SPK tarafindan onayl “Gayrimenkul Degerleme Firmalar1™ listesi
icerisinde yer alan bir gayrimenkul degerleme sirketi ve Grup yonetiminin miistereken hesaplamasi ile
kaydedilmistir.

Akfen GYO’nun %100 hisse payina sahip oldugu Rusya’da otel projeleri gelistirmek amaciyla 2011
yilinda Hollanda’da kurulmus olan HDI firmasimin 2 Eylil 2013 tarihinde Moskova’da insaati
baslayan Ibis Otel projesinin 31 Aralik 2014 itibariyla gercege uygun degeri 129.942.498 TL
(31 Aralik 2013: 94.155.951 TL) olup 31 Aralik 2014 itibartyla yaptirilan degerleme hesaplamasinda
kullanilan indirgeme oran1 %14°tiir (31 Aralik 2013: %15,5). HDI firmasinin Moskova’da gelistirmesi
planlanan diger bir otel projesinin 31 Aralik 2013 itibariyla gergege uygun degeri, proje i¢in yapilan
masraflardan olugsmakta olup gercege uygun degeri 3.408.144 TL’dir. Moskova Hiikiimeti tarafindan
ilgili projeye ait arsa sozlesmesi iptal edilmistir. Grup’un Moskova Hiikiimeti’'ne agtigi dava Grup
tarafindan kazanilmis ve davaya iligkin tazminat tutar1 Grup tarafindan 3 Temmuz 2014 yilinda tahsil
edilmistir. S0z konusu proje iptal edilmis oldugundan 31 Aralik 2014 projeye ait herhangi bir harcama
tutar1 bilangoda bulunmamaktadir.

Yapilmakta olan yatinm amacli gayrimenkullerin ger¢ege uygun degerlerinin hesaplamasinda
31 Aralik 2014 ve 31 Aralik 2013 tarihleri itibartyla farkli versiyonlara gore hazirlanan degerleme
raporunda kullanilan iskonto oranlar1 asagidaki gibidir:

Iskonto oranlar Iskonto oranlan
Gayrimenkul adi 31 Arahk 2014 31 Aralik 2013
Karakdy Otel Projesi %7,00 ve %9,00 %7,75 ve %9,50
Ankara Esenboga Ibis Otel(*) - %7,75 ve %10,25
Tuzla Ibis Otel Arsasi Emsal Karsilastirma Emsal Karsilastirma
Kuzey Kibris Bafra Otel Projesi Emsal Karsilagtirma Emsal Karsilagtirma

*) Faal olan yatinm amagh gayrimenkullere transfer edilmistir.

31 Aralik 2014 tarihi itibariyla yapilmakta olan yatinm amagh gayrimenkuller iizerindeki toplam
sigorta tutar1 136.726.007 TL’dir ( 31 Aralik 2013: 115.433.815 TL).

31 Aralik 2014 tarihi itibariyla yapilmakta olan yatirim amaclh gayrimenkuller tizerindeki ipotek tutari
257.388.875 TL’dir ( 31 Aralik 2013: 144.622.625 TL).

31 Aralik 2014 itibariyla faal olan yatinm amagli gayrimenkuller ve yapilmakta olan yatirim amacl
gayrimenkullere iliskin gerceklesen dogrudan faaliyet giderleri sirasiyla 3.441.864 TL ve
2.288.082 TL’dir (31 Aralik 2013: 3.519.971 TL ve 1.819.01 TL). Dogrudan faaliyet giderleri baslica;
operasyonel kira giderleri, sigorta giderleri, bakim onarim giderleri ve vergi, resim ve harg
giderlerinden olusmaktadir.
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10. MADDIi DURAN VARLIKLAR

31 Aralik 2014 ve 31 Aralik 2013 tarihleri itibariyla maddi duran varliklarin hareketi agagidaki gibidir:

Tesis. makine Doseme ve
ve cihazlar demirbagslar Tagitlar Toplam

Maliyet degeri
Agcilis bakiyesi 1 Ocak 2013 4.688 263.436 129.583 397.707
Alimlar - 7.050 - 7.050
Kapams bakiyesi 31 Arahk 2013 4.688 270.486 129.583 404.757
Maliyet degeri
Agcilis bakiyesi 1 Ocak 2014 4.688 270.486 129.583 404.757
Alimlar - 26.437 - 26.437
Kapanis bakiyesi 31 Arahk 2014 4.688 296.923 129.583 431.194
Birikmis amortisman
Acilig bakiyesi 1 Ocak 2013 (1.763) (198.619) (58.482) (258.864)
Donem gideri (384) (24.394) (22.758) (47.536)
Kapams bakiyesi 31 Aralhk 2013 (2.147) (223.013) (81.240) (306.400)
Acilig bakiyesi 1 Ocak 2014 (2.147) (223.013) (81.240) (306.400)
Donem gideri (384) (24.344) (19.436) (44.164)
Kapams bakiyesi 31 Arahk 2014 (2.531) (247.357) (100.676) (350.564)
Net defter degeri
1 Ocak 2013 2.925 64.817 71.101 138.843
31 Aralik 2013 2.541 47.473 48.343 98.357
1 Ocak 2014 2.541 47.473 48.343 98.357
31 Aralik 2014 2.157 49.566 28.907 80.630

31 Aralik 2014 tarihi itibariyla maddi

(31 Aralik 2013: Yoktur).

duran varliklar {zerinde

ipotek bulunmamaktadir

31 Aralik 2014 tarihi itibartyla 44.164 TL tutarindaki maddi duran varlik amortisman giderlerinin
tamamu genel yonetim giderlerine kaydedilmistir (31 Aralik 2013: 47.536 TL).
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11. MADDi OLMAYAN DURAN VARLIKLAR

31 Aralik 2014 ve 31 Aralik 2013 tarihleri itibartyla maddi olmayan duran varliklarin hareketi
asagidaki gibidir:

Yazihm programlari

Maliyet degeri

Agcilis bakiyesi 1 Ocak 2013 41.551

Alimlar 44.615

Kapams bakiyesi 31 Aralk 2013 86.166

Agcilig bakiyesi 1 Ocak 2014 86.166

Alimlar -

Kapams bakiyesi 31 Arahk 2014 86.166

Birikmis itfa paylar

Agcilig bakiyesi 1 Ocak 2013 (37.474)
Donem gideri (4.371)
Kapamis bakiyesi 31 Arahk 2013 (41.845)
Agcilig bakiyesi 1 Ocak 2014 (41.845)
Donem gideri (2.275)
Kapams bakiyesi 31 Aralhk 2014 (44.120)
Net defter degeri

1 Ocak 2013 4.077

31 Aralik 2013 44.321

1 Ocak 2014 44.321

31 Aralik 2014 42.046

31 Aralik 2014 tarihi itibartyla 2.275 TL tutarindaki maddi olmayan duran varlik itfa pay1 giderlerinin
tamamu genel yonetim giderine kaydedilmektedir (31 Aralik 2013 : 4.371 TL).

12. DEVLET TESVIK VE YARDIMLARI

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

13. KARSILIKLAR, KOSULLU VARLIK VE YUKUMLULUKLER

31 Aralik 2014 ve 31 Aralik 2013 tarihleri itibariyla, sonuglanan veya devam eden énemli herhangi
bir dava yoktur.
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14. TAAHHUTLER

31 Aralik 2014 ve 31 Aralik 2013 tarihleri itibariyla Grup tarafindan verilen teminat, rehin ve ipotek
(“TRI”) pozisyonuna iligkin tablolar1 agagidaki gibidir:

Grup tarafindan verilen TRI'ler 31 Arahk 2014 31 Arahk 2013
A Kendi Tiizel Kisiligi Adina Vermis Oldugu

TRI’lerin Toplam Tutar 774.057.619 726.295.739
B.Tam Konsolidasyon Kapsamina Dahil Edilen

Ortakliklar Lehine Vermis Oldugu TRi’lerin Toplam Tutar1 245.852.359 200.529.971

C.Olagan Ticari Faaliyetlerinin Yiiriitilmesi Amaciyla
Diger 3. Kisilerin Borcunu Temin Amaciyla
Vermis Oldugu TRI’lerin Toplam Tutar1 - -
D.Diger Verilen TRi’lerin Toplam Tutar1 - -
i. Ana Ortak Lehine Vermis Oldugu TRi’lerin Toplam Tutar - -
ii. B ve C Maddeleri Kapsamina Girmeyen Diger Grup Sirketleri
Lehine Vermis  Oldugu TRI’lerin Toplam Tutari - -
iii. C Maddesi Kapsamina Girmeyen 3. kisiler Lehine
Vermis Oldugu TRI’lerin Toplam Tutar1 - -

1.019.909.978 926.825.710

31 Aralik 2014 tarihi itibariyla Grup’un kendi tiizel kisiligi adina vermis oldugu TRI’lerin Avro ve
ABD Dolar1 cinsinden olanlarin bakiyeleri 273.500.000 Avro ve 800.000 ABD Dolari’dir.
(31 Aralik 2013: 246.500.000 Avro ve 800.000 ABD Dolar1) 31 Aralik 2014 tarihi itibariyla, Grup’un
tam konsolidasyon lehine vermis oldugu TRI’lerin yabanci para bakiyesi 86.345.744 Avro’dur
(31 Aralik 2013: 48.095.744 Avro).

Grup’un verdigi diger kefalet ve teminatlar ve Grup’un elde edecegi kira gelirleri iizerindeki temlikler
Not 6’da gosterilmistir.

Rusya’daki projelere (Samara Ibis Otel, Yaroslavl Ibis Otel, Kalininrad Ibis Otel) istinaden EBRD ve
IFC bankalarindan her bir proje icin kullanilan krediler kapsaminda RHI'nin Akfen GT ve Ciineyt

Baltaoglu’na ait sirastyla %95 ve %5 oraninda hisseleri kredi verenlere rehin olarak verilmistir.

Grup, Russian Property’nin Samara Ofis projesi ile ilgili Credit Europe Bank’tan 7 Agustos 2013
tarihinde kullandig1 kredilerden dogan tiim borg ve taahhiitlerine miiteselsil kefil olmustur.

Grup, HDI’'nin Moskova Otel projesi ile ilgili Credit Europe Bank’tan 2013 yilinda kullandigi
kredilerden dogan tiim borg ve taahhiitlerine miiteselsil kefil olmustur.
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14. TAAHHUTLER (Devami)
14.1. Kiraci olarak Grup
Faaliyet kiralama anlagmalart

31 Aralik 2014 tarihi itibarryla Grup kiraci olarak 12 adet faaliyet kiralama anlasmas1 imzalamistir;

. Grup, 15 Temmuz 2003 tarihinde KKTC Maliye Bakanligi ile Girne ilinde iizerine iist kullanim
hakki tesis edip otel insa ettirmek amaciyla kira siiresi sozlesme tarihinden baglamak iizere 49
yilligina arazi kiralama anlagmasi imzalamigtir. Kira 6demeleri 2003 yilinda baslamistir. 2014
yilina ait kira bedeli 12.167 ABD Dolar1 olup kira bedeli her yil %3 oraninda artis géstermektedir.

Odemeler y1llik yapilmaktadir.

o Grup, 4 Aralik 2003 tarihinde Maliye Hazinesi ile Istanbul ili Zeytinburnu ilgesinde iizerine iist
kullanim hakk: tesis edip otel insa ettirmek amacryla kira siiresi 18 Kasim 2002 tarihinden
baslamak iizere 49 yilligina arazi kiralama anlasmasi imzalamistir. Kira tutari, Maliye Hazinesi
tarafindan belirlenmis olan yillik 6denmesi gereken sabit kira ve iizerine insa edilen tesisin ve
Grup’un bu tesisten elde ettigi yillik toplam hasilatin %1°’1 tutarindaki kira bedelinden

olusmaktadir.

. Grup, 8 Agustos 2005 tarihinde Eskisehir Biiyiiksehir Belediyesi ile tamamlanmamis otel ingaat
alanim kiralamak tizere 30 Mart 2007 tarihinden baglamak {izere 22 yilligina faaliyet kiralama
anlasmas1 imzalamustir. lgili kira anlasmas1 Tapu Midiirliigii’nde serh edilmistir. Otel insaat:
tamamlanarak 2007 yilinda faaliyete gegirilmistir. Belirlenmis olan yi1llik 6denmesi gereken sabit
kira ile iizerine insa edilen tesisin yillik toplam hasilatinin %5’inden biiyiik olan tutar kira bedeli

olarak 6denmektedir.

. Grup, 30 Ekim 2006 tarihinde Trabzon Diinya Ticaret Merkezi A.S. ile Trabzon ilinde iizerine tist
kullanim hakki tesis edip otel insa ettirmek amaciyla kira siiresi 19 Eyliil 2008 tarihinden baslamak
lizere 49 yilligina arazi kiralama anlasmas1 imzalamustir. ilk bes yillik kira tutar1 ingaat ruhsatimin

alinmasini miiteakip pesin olarak 6denmistir.

o Grup, 4 Kasim 2006 tarihinde Kayseri Sanayi Odasi ile Kayseri ilinde tizerine st kullanim hakki
tesis edip otel insa ettirmek amaciyla kira siiresi 3 Mart 2010 tarihinden baglamak {izere
49 yilligina arazi kiralama anlasmas1 yapmustir. ilk bes yillik kira tutar1 insaat ruhsatinin alinmasini

miiteakip pesin olarak 6denmistir.

o Grup, 31 Mayis 2007 tarihinde Gaziantep Biiyiiksehir Belediyesi ile Gaziantep ilinde lizerine iist
kullanim hakki tesis edip otel insa ettirmek amaciyla kira siiresi 3 Aralik 2009 tarihinden baslamak
iizere 30 yilligina arazi kiralama anlasmas1 imzalamustir. ilk bes yillik kira tutar1 insaat ruhsatinin

alinmasini miiteakip pesin olarak 6denmistir.

. Grup, 9 May1s 2008 tarihinde Bursa Uluslararas: Tekstil Ticaret Merkezi isletme Kooperatifi ile
Bursa ilinde iizerine iist kullanim hakki tesis edip otel insa ettirmek amaciyla kira siiresi 6 Ekim
2010 tarihinden baglamak iizere 30 yilligina arazi kiralama anlagmasi yapmustir. Kira 6demeleri,

bes 6demesiz yilin sona ermesiyle baslayacaktir.

o Grup, Kaliningrad Ibis Otel arsas1 igin yillik kiras1 yaklasik 20.436 TL olmak iizere Kaliningrad Il
Belediyesi ile 18 Subat 2009 tarihinde arazi kiralama anlasmasi imzalamistir. Grup’un, insaati
tamamlanan otele ait arsay1, arsanin kadastro degerinin belirlenecek bir yiizdesi tizerinden satin
alma veya en fazla 49 yil i¢in kira siiresini uzatma hakki bulunmaktadir. 11 Kasim 2013 tarihinde
Kaliningrad 11 Belediyesi ile 49 yillik arsa kiralama sdzlesmesi imzalanmis olup Grup, arsanin satin

alma opsiyonunun 2015 yilinin 1. ¢eyreginde kullanilmasi planlanmaktadir.

. Grup, 16 Eyliil 2010 tarihinde T.C. Basbakanhk Vakiflar Genel Miidiirliigii ile Izmir ilinde kira
siiresi sdzlesme tarihinden baslamak iizere 49 yilligina otel insa ettirmek suretiyle kira ve yapim
isletme sdzlesmesi imzalamstir. Ilgili kira anlasrna51 Tapu Midiirliigii’nde serh edilmistir. Kira
ddemeleri sozlesme tarihinden baglamak tizere; ilk ti¢ yil aylik 2.340 TL ve dordincii yil aylik
25.155 TL olarak 6denecektir. Dérdiincii ylldan sonra ise her yil bir dnceki yilin kira bedelinin
UFE (on iki aylik ortalamalara gore degisim yiizde orami) oraminda artirilmastyla kira bedeli

O0denecektir.

o Grup, KKTC Bafra ilinde bulunan KKTC Tarim ve Dogal Kaynaklar Bakanligi’na ait ve 49 yillik
siire ile Akfen insaat kullammina tahsis edilmis olan 224.524 m’ biiyiikliigiindeki turizm imarl:
araziyi 23 Subat 2011 tarihli KKTC Bakanlar Kurulu karar1 ile devralmistir. Yillik kira bedeli 2014

yilt icin 56.872 ABD Dolar1 olup kira bedeli her y1l %3 arttirilacaktir.
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. Grup, Istanbul’da Beyoglu ilgesinde bulunan arazinin Vakiflar 1. Bolge Miidiirliigii ile Hakan
Madencilik ve Elektrik Uretim Sanayi Ticaret Anonim Sirketi arasinda 1 Eyliil 2009 tarihinde
imzalanan kira stiresi sozlesme tarihinden basglamak iizere 49 yillik yap-islet-devret modeli
cercevesinde kira sézlesmesini, 22 Haziran 2011 tarihinde devralmistir. ilk bes yillik kira tutari
1 Eyliil 2009 tarihinde pesin olarak odenmistir. 31 Aralik 2014 itibartyla aylik kira bedeli,
170.103 TL olup her yi1l UFE artis endeksi oraninda arttirilarak 49. yilin sonuna kadar devam
edecektir.

. Grup’un 15 Agustos 2013 tarihinde hisselerinin tamamini satin adig1 Severny sirketi, lizerine
Moskova Ibis Otel projesinin insa edilecegi arsa i¢in Moskova Sehir Yonetimi ile
20 Nisan 2010 tarihinde 24 Eyliil 2056 tarihine kadar gegerli olacak sekilde ve tiim yapinin otel
olarak projelendirilmesi ylikiimliiliigii altinda kira sdzlesmesi imzalamistir. Ayrica, bu kira
sozlesmesine ek olarak 2 Haziran 2011 tarihinde kira sdzlesmesi diizenlenmistir. Arsanin 2014
yili kira tutar1 yaklasik olarak 280.000 TL’dir. Grup, ingaat tamamlandiktan sonra arsayi
kadastro degerinin belirlenecek bir ylizdesi iizerinden satin alma veya en fazla 49 yil i¢in kira
stiresini uzatma hakkini kullanabilir.

Sozlesmelerin ¢ogu, Grup’un sozlesme siiresini yenileme talebi oldugunda, piyasa kosullarinin
incelenmesini 6ng6ren maddeler icermektedir.

Donem kira gideri olarak kaydedilen

31 Aralik 2014 31 Arahk 2013
Kira giderleri 4.813.601 4.103.809
4.813.601 4.103.809

31 Aralik 2014 ve 31 Aralik 2013 tarihleri itibariyle Grup’un operasyonel kiralamalar i¢in 6deyecegi
tahmini asgari kira giderlerinin, halihazirdaki sézlesme stireleri dikkate alindiginda, toplami asagidaki
gibidir:

31 Aralik 2014 31 Aralik 2013

1 y1ldan kisa 3.709.394 1.625.708
1 y1ldan uzun 5 yildan kisa 15.765.936 11.948.934
5 ve 5 yildan uzun 171.972.784 139.289.602
191.448.114 152.864.244

Tahakkuk etmis kira giderleri agsagidaki gibidir:

31 Arahk 2014 31 Arahk 2013

Kira gider tahakkuklar
Kisa vadeli (Not 17) 1.190.349 534.584
Uzun vadeli (Not 17) 3.231.723 3.499.559

4.422.072 4.034.143
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14.2. Kiraya veren olarak Grup

Faaliyet kiralama anlagmalart

31 Aralik 2014 tarihi itibartyla kiraya veren olarak Grup 23 adet faaliyet kiralama anlagmasi
imzalamistir;

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

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

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

Grup, 24 Mart 2008 tarihinde ACCOR S.A. ile Kayseri’de 2010 yilinda tamamlanan ve
faaliyete gecen iki otel i¢in kiralama anlagsmas1 imzalamstir.

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

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

Grup, 7 Eyliil 2010 tarihinde ACCOR S.A. ile Adana’da 2012 yilinda tamamlanan ve faaliyete
gegen bir otel icin kiralama anlagsmasi imzalamustir.

Grup, 16 Agustos 2010 tarihinde ACCOR S.A. ile Esenyurt’ta 2012 yilinda tamamlanan ve
2013 yil1 basinda faaliyete gegen bir otel i¢in kiralama anlagmasi imzalamistir.

Grup, 2 Subat 2011 tarihinde ACCOR S.A. ile Izmir’de 2013 yilinda tamamlanan ve faaliyete
gecen bir otel i¢in kiralama anlagmasi imzalamustir.

Grup, 19 Aralik 2012 tarihinde ACCOR S.A. ile Karakdy’de 2015 yilinda tamamlanmas1 ve
faaliyete gegmesi planlanan bir otel igin kiralama anlagmasi1 imzalamistir.

Grup, 28 Mart 2013 tarihinde ACCOR S.A. ile Ankara’da 2014 yilinda tamamlanan ve faaliyete
gecen bir otel i¢in kiralama anlagmas1 imzalamustir.

Grup, 1 Mart 2014 tarihinde ACCOR S.A. ile Tuzla’da 2016 yilinda tamamlanmasi ve faaliyete
gecmesi planlanan bir otel i¢in kiralama anlagmasi imzalamustir.

Yukaridaki on iki anlagmada asagidaki benzer maddeler bulunmaktadir;

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

Kiralama siiresi otelin agilis tarihi ile o yilin takvim yili sonuna kadar gecen siire ve otelin agilis tarihini
izleyen yilbasindan itibaren on yil uzatma opsiyonlu olarak yirmi bes takvim yil1 eklenerek hesaplanir.
Taraflar anlagarak ACCOR S.A.’ya on besinci mali y1l sonunda s6zlesmeyi feshetme hakki tanimislardir.
Grup, insaat1 belirlenen siirede bitiremedigi takdirde (belirlenen bitis tarihinden itibaren alt1 ay ek siire
dahil) ACCOR S.A.’nin anlagsmayi sona erdirmeye hakki vardir. Bu durumda, taraflar karsilikli
yiikiimliiliklerden miistesna tutulacaktir ve Grup ACCOR S.A.’ya 750.000 Avro’ya kadar olan zararlarim

ve sOzlesme sona ermesine kadar olan borglar1 6deyecektir.
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Aralik 2012 iginde imzalanan Cerceve Anlagmasi’na ait diizenleme sozlesmesine gore kiract
tarafindan kiralayana 6denecek yillik kira tutari:

1 Ocak 2013 tarihinden itibaren gecerli olmak uzere;

- Zeytinburnu Ibis, Eskisehir Ibis, Kayseri Ibis, Gaziantep Ibis, Bursa Ibis, Adana Ibis, Esenyurt
Ibis ve Izmir Ibis Oteller’de cironun %25’i veya AGOP (Adjusted Gross Operating Profit -
Diizeltilmis Otel Briit Kar1)’un %70’inden yiiksek olan1 Tamaris Turizm A.S. tarafindan Akfen
GYO’ya kira geliri olarak 6denmektedir.

- Zeytinburnu Novotel, Trabzon Novotel, Kayseri Novotel ve Gaziantep Novotel’lerde cironun
%22’si veya AGOP (Adjusted Gross Operating Profit - Diizeltilmis Otel Briit Kar1)’ un
%70’inden yiiksek olani Tamaris Turizm A.S. tarafindan Akfen GYO’ya kira geliri olarak
6denmektedir.

- Karakdy Novotel’de cironun %22’si veya AGOP (Adjusted Gross Operating Profit -
Diizeltilmis Otel Briit Kar1)’un %85’inden yiiksek olan1 Tamaris Turizm A.S. tarafindan Akfen
GYO’ya kira geliri olarak ddenecektir.

- Ankara Esenboga Ibis Otel’de cironun %25’i veya AGOP (Adjusted Gross Operating Profit -
Diizeltilmis Otel Briit Kar1)’un %85’inden yiiksek olan1 Tamaris Turizm A.S. tarafindan Akfen
GYO’ya kira geliri olarak ddenecektir.

- Tuzla Ibis Otel’de cironun %25’i veya AGOP (Adjusted Gross Operating Profit - Diizeltilmis
Otel Briit Kar1)’un %85’inden yiiksek olani Tamaris Turizm A.S. tarafindan Akfen GYO’ya
kira geliri olarak ddenecektir.

AGOP su formiile gore hesaplanmaktadir:

AGOP= GOP (Gross Operating Profit — Briit Faaliyet kar1) - Accor licreti - FF&E (Mobilya ve
demirbas) Rezervi.

Akfen GYO tarafindan Tiirkiye, Rusya ve Ukrayna’da acilan her 500 yeni oda ile (Karakdy ve Ankara
otelleri disinda) Tiirkiye’deki otellerin (Karakdy, Ankara ve bundan sonraki projeler hari¢ olmak
iizere) kira kontratlarindaki AGOP oranina %2,5 eklenecektir. Bu oteller igin AGOP {izerinden
hesaplanacak kira her haliikarda %80’i gecmeyecektir.

Mevcut durumda Moskova ve Tuzla projeleri isletmeye acildiginda Tiirkiye’de %70 olan AGOP kira
orant %72,5’e ¢ikacaktir.

Yillik kira, her ii¢ ayda bir (Ocak, Nisan, Temmuz ve Ekim) otel bazinda ilgili ¢ceyrege ait gerceklesen
AGOP oranindan veya ciro kira oranindan yiiksek olani olarak 6denmektedir.
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Grup, kiralayan sifatiyla yukarida belirtilen ve ACCOR S.A. ile Tiirkiye’deki oteller igin
imzalanmig olan kiralama anlagmalarma ek olarak asagida detaylari verilmis olan onbir adet
faaliyet kiralama anlagsmas1 imzalamstir:

Akfen GT portfoyiindeki KKTC/Girne'de bulunan 5 yildizli Merit Park Otel'in casino ve tiim
mistemilat: ile birlikte 20 yilligina kiralanmasina dair kira Sozlesmesi taraflar arasinda
15 Mayis 2012 tarihinde imzalanmis olup, ilk yil kira bedeli 4.750.000 Avro'dur. Sézlesme
baslangici Ocak 2013 olarak belirlenmistir. Ik 5 yil kira tutarinda artis olmayip 6. yildan
itibaren her y1l bir 6nceki yilin kira tutarina yillik Euribor %2’den kiigiik ise Euribor, biiyiik ise
%2 oraninda kira artis1 olacaktir.

Grup, 1 Eyliil 2006 tarihinde Sportif Makine A.S. ile Eskisehir projesi icerisinde yer alan
Fitness Center i¢in kiralama anlagmasi imzalamigtir. Kira édemeleri Fitness Center’in teslim
edildigi 1 Ocak 2007 tarihinden iki ay sonra baglamigtir. 2014 yili aylik kira bedeli KDV harig
15.000 TL dir.

Grup, 11 Mayis 2007 tarihinde Seven Turizm Insaat ve Reklam Sanayi Ticaret Limited Sirketi
ile Eskisehir projesi icerisinde yer alan bar/cafe i¢in kiralama anlagmasi imzalamistir. Kira
O0demeleri bar/cafenin teslim edildigi tarihten 2 ay sonra baglamistir. Yillik kira bedeli, kira
doneminin basinda yillik UFE ve TUFE nin ortalama oran1 kadar artisa tabiidir. 2014 y1l1 aylik
kira bedeli KDV dahil 5.550 TL dir.

Russian Hotel, bagh ortakligi olan LLC Samstroykom araciligiyla, ACCOR S.A.’nin Rusya’da
faaliyet gosterdigi Russian Management Hotel Company ile Samara’da bulunan Ibis Otel binas1
i¢in kira sozlesmesi imzalamistir. Kiralama 25 yillik siire i¢in gegerli olup ACCOR S.A.’nin
10 y1l uzatma hakki bulunmaktadir. Yillik kira Diizeltilmis Otel Briit Kar’'in (AGOP) %751
olarak belirlenmistir. Taraflar halihazirdaki anlagsmanin sart1 olan Yillik Asgari Kira Garantisini
ilk tam isletme yili i¢in oda bagina 2.500 Avro, ikinci igletme yili i¢in oda basina 5.000 Avro,
ticlincii igletme y1l1 i¢in oda basina 6.000 Avro, 4. Yildan 15. yilin sonuna kadar ise oda bagina
7.000 Avro olarak belirlemislerdir. Yillik asgari kira garantisi tavaninin oda basina 14.000 Avro
olmas1 hususunda anlasilmistir. ACCOR S.A.’nin on besinci sene sonunda kira kontratini sona
erdirme hakki vardir.

HDI, bagl ortakligi olan Severny araciligryla ACCOR S.A.’nin Rusya’da faaliyet gosterdigi
Russian Management Hotel Company ile Moskova’da insaat halinde bulunan 317 odali Ibis
Otel projesi icin 29 Ocak 2014 tarihinde kira sozlesmesi imzalamistir. S6zlesmeye gore
kiralama 25 yillik siire i¢in gegerli olup ACCOR S.A.’nin kira siiresini 10 y1l uzatma hakk1
bulunmaktadir. Yillik kira cironun %25’i veya AGOP (Adjusted Gross Operating Profit -
Diizeltilmis Otel Briit Kar1)’un %85’inden yiiksek olan1 olarak belirlenmistir.

Russian Hotel, bagl ortakligi olan LLC YaroslavlOtellnvest araciligryla ACCOR S.A.’nin
Rusya’da faaliyet gosterdigi Russian Management Hotel Company ile Yaroslavl’da bulunan
Ibis Otel binasi i¢in kira sézlesmesi imzalamistir. Kiralama 25 yillik siire icin gegerli olup
ACCOR S.A.’nm 10 y1l uzatma hakki bulunmaktadir. Yillik kira Diizeltilmis Otel Briit Kar’in
(AGOP) %75’1 olarak belirlenmigstir. Taraflar halihazirdaki anlasmanin sart1 olan Yillik Asgari
Kira Garantisini ilk tam isletme yili i¢cin oda bagina 2.500 Avro, ikinci igletme yili i¢in oda
basina 5.000 Avro, iigiincii igletme yil1 i¢in oda basina 6.000 Avro ve 4. Yildan 15. Yilin sonuna
kadar ise oda bagina 7.000 Avro olarak belirlemislerdir. Yillik asgari kira garantisi tavaninin
oda bagina 14.000 Avro olmasi hususunda anlagilmistir. ACCOR S.A.’nin onbesinci sene
sonunda kira kontratini sona erdirme hakk1 vardir.
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Russian Hotel, bagli ortakligi olan LLC Kaliningradlnvest araciligiyla ACCOR S.A.’nin
Rusya’da faaliyet gosterdigi Russian Management Hotel Company ile Kaliningrad’da bulunan
Ibis Hotel binasi igin kira sozlesmesi imzalamistir. Kiralama 25 yillik siire i¢in gegerli olup
ACCOR S.A.’nm 10 y1l uzatma hakki bulunmaktadir. Yillik kira Diizeltilmis Otel Briit Kar’in
(AGOP) %751 olarak belirlenecektir. Taraflar halihazirdaki anlagmanin sart1 olan Yillik Asgari
Kira Garantisini ilk tam isletme yili i¢cin oda basina 4.000 Avro, ikinci igletme yili i¢in oda
bagmma 5.000 Avro, 3. Yildan 15. Yilin sonuna kadar ise oda basina 6.000 Avro olarak
belirlemislerdir. Yillik asgari kira garantisi tavaninin oda bagina 12.000 Avro olmasi hususunda
anlagilmistir. Accor’un onbesinci sene sonunda kira kontratini sona erdirme hakki vardir.
Russian Property, bagli ortakligi olan Volgastroykom araciligiyla portfdyiinde bulunan Samara
Ofis’e ait toplam 4.637 metrekarelik kiralanabilir alanin 1.562 metrekaresini OAO Bank
VTB’ye 1 Mart 2013 tarihinde yapilan s6zlesme ile kiraya vermistir. S6zlesme siiresi 6 y1l olup
aylik kira bedeli yaklasik olarak KDV Dahil 78.524 TL’dir. Kiralanan ofis béliimlerinin teslimi
15 Mart 2013 tarihinde yapilmustir. Imzalanan kira sdzlesmesine gore bir yil kira artist
olmamakla beraber bir yil sonrasinda ise kira artisi, piyasadaki kira tutarlarinin artmasinin
ekspertiz raporu ile ispat1 sarti ile bir 6nceki yila gére %10 olarak belirlenmistir.

Russian Hotel, bagli ortakligi olan LLC YaroslavlOtellnvest araciligiyla Yaroslavl Ibis Otel
projesi igerisinde bodrum katinda yer alan diikkanin spor salonu olarak kullanimi igin
2 Eyliil 2013 tarihinde kiralama sozlesmesi imzalamistir. Kira siiresi 30 Haziran 2015 tarihine
kadar olup kira bedeli yaklagik olarak aylik KDV dahil 3.622 TL’dir.

Russian Property, bagli ortakligi olan Volgastroykom araciligiyla portfdyiinde bulunan Samara
Ofis’e ait toplam 4.637 metrekarelik kiralanabilir alanin 1.869 metrekaresi, 2 Aralik 2013
tarihinde Rosneft Oil Company ile yapilan sozlesme ile 24 aylik siire ile kiraya verilmistir.
Aylik kira bedeli KDV dahil yaklasik olarak 49.985 TL olup kiralama ve kira édeme tarihi
1 Temmuz 2014 tarihi itibariyla baslayacaktir.

Russian Property, bagli ortakligi olan Volgastroykom araciligiyla portfdyiinde bulunan Samara
Ofis’e ait toplam 4.637 metrekarelik kiralanabilir alanin 746 metrekaresi, 19 Subat 2014
tarininde Rusya’nin en buyuk Rulman dreticilerinden biri olan Samara Podshibnik’in
iiretimlerinin satis1 icin kurdugu Samarasnabpodshipnik firmasi ile yapilan sozlesme ile kiraya
verilmistir. Aylik kira bedeli KDV dahil yaklagik olarak 19.522 TL olup kiralama ve kira
O0deme tarihi 15 Nisan 2014 tarihi itibariyla baslayacaktir.

31 Aralik 2014 ve 31 Aralik 2013 tarihleri itibariyle Grup’un operasyonel kiralamalardan elde edecegi
tahmini asgari kira gelirlerinin, halihazirdaki s6zlesme siireleri dikkate alindiginda, toplami asagidaki

gibidir:

31 Aralik 2014 31 Aralik 2013
1 y1ldan kisa 25.091.963 26.171.049
1 yildan uzun 5 yildan kisa 95.637.433 102.746.266
5 yildan uzun 250.262.612 285.625.417

370.992.008 414.542.732
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Akfen Holding ile ACCOR S.A. arasinda imzalanan Cerc¢eve Sozlesme

Akfen GYO tarafindan Tiirkiye, Rusya ve Ukrayna’da agilan her 500 yeni oda ile (Karakdy ve Ankara
otelleri disinda) Tiirkiye’deki tiim otellerin kira kontratlarindaki AGOP oranina %2,5 eklenecektir. Bu
oteller icin AGOP (izerinden hesaplanacak kira her halikarda %80’i gecmeyecektir.

Sirket’in ACCOR S.A. ile Tiirkiye’de kiralayan oldugu biitiin faaliyet kiralama anlagsmalar1 Cerceve
Sozlesme’ye dayandirilmaktadir.

Cergeve Sozlesme’ye gore:

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

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

ACCOR S.A. ilk tercih hakkini kullanmadig: takdirde ya da bu hak s6z konusu olmadiginda ve
aym sartlar ve kosullar altinda yeni ana hissedar ile devam etmek istemediginde, mevcut
anlasma ACCOR S.A. tarafindan sona erdirilebilir. Anlagsmanin ACCOR S.A. tarafindan sona
erdirilmesi halinde yiiriirliikteki kiralama s6zlesmeleri sona erme tarihine kadar siirecektir.

Aralik 2012 i¢inde imzalanan Cergeve Sozlesmesi’ne ek olarak imzalanan diizenleme s6zlesmesine
gore 1 Ocak 2013 tarihiden itibaren gecerli olacak miinhasirlik ve riighan hakkina iliskin kosullar
asagidaki gibidir:

1 Ocak 2013 tarihinden 31 Aralik 2017 tarihine kadar ACCOR S.A., kendisi veya istirakleri
aracilifiyla gerceklestirecegi otel projelerinde Oncelikle Sirket’e teklifte bulunacak ve 1 ay
zarfinda bu teklif reddedilmedigi miiddetge s6z konusu projeyi Sirket harici bir yatirimer ile
gerceklestirmeyecektir. Sirket de, sozlesme siiresince Tiirkiye, Moskova ve Kiev’'de
gergeklestirecegi otel projelerini oncelikle ACCOR S.A. tarafina teklif edecektir.

Su anda yatirimn yapilmis sehirlerde ise ACCOR S.A., Istanbul hari¢ olmak iizere,
31 Aralik 2014 tarihine kadar, {igiincii kisiler ile ayn1 marka altinda kira sdzlesmelerinin yani
sira igletme, yonetim ya da franchise sozlesmeleri de yapamayacaktir. ACCOR S.A. ayrica
sozlesme stiresince 3. kisiler ile hig¢ bir sekilde Akfen GYO ile yapmis oldugu kira kosullarindan
daha iyi kosullarda s6zlesme yapmayacaktir.
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15. CALISANLARA SAGLANAN FAYDALAR VE KARSILIKLAR

31 Aralik 2014 31 Aralik 2013

[zin yiikiimliiliigii karsihig1 - kisa vadeli 356.194 360.243
Kidem tazminat1 karsilig1 - uzun vadeli 59.832 48.512
416.026 408.755

Kidem tazminati karsihigi, Grup’un, calisanlari emeklilikleri dolayisiyla olusacak ve Tiirk Is
Kanunu'na goére hesaplanmis gelecekteki muhtemel yiikiimliliiklerin  bugilinkii ~ degerini
gostermektedir. Kidem tazminati karsiligi, calisanlar hak ettikge tahakkuk esasina gore hesaplanmakta
ve finansal tablolara yansitilmaktadir. Kidem tazminati karsiligi hesaplanmasi hiikiimet tarafindan
belirlenen kidem tazminati tavanina dayanmaktadir. 31 Aralik 2014 tarihi itibariyla gegerli olan kidem
tazminat1 tavani sirasiyla 3.438 TL (31 Aralik 2013: 3.254 TL)’ dir.

TMS 19 “Calisanlara Saglanan Faydalar” standardina uygun olarak Grup’un ylikiimliiliiklerinin
hesaplanabilmesi i¢in aktiier hesaplama gerekmektedir. Grup, kidem tazminati karsiligini, TMS 19’a
uygun olarak “Ongoriilen Birim Kredi Yéntemi”ni kullanarak, Grup’un ge¢mis yillardaki personel
hizmet siiresini tamamlama ve kidem tazminatina hak kazanma konularindaki deneyimlerini baz
alarak hesaplamis ve finansal tablolara yansitmigtir. Kidem tazminati karsiligi, calisanlarin emekliligi
halinde 6denmesi gerekecek muhtemel yiikiimliiligiin bugiinkii degeri hesaplanarak ayrilir.

31 Aralik 2014 ve 31 Aralik 2013 tarihleri itibariyla ylikiimliliigi hesaplamak igin kullanilan
varsayimlar1 asagidaki gibidir:

31 Arahk 2014 31 Arahk 2013

Maas artis orani %06,00 %5,10
Iskonto oran1 %9,00 %10,00
Net iskonto orani %2,83 %4,66
Tahmin edilen kidem tazminatina hak kazanma orani %88.,00 285,00

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

Kidem tazminati ylikiimliiliigii hareket tablosu asagidaki gibidir:

31 Aralik 2014 31 Aralik 2013
Acilis bakiyesi 48.512 18.312
Faiz maliyeti 5.385 1.811
Hizmet maliyeti 7.593 37.887
Doénem icinde 6denen - (10.943)
Aktiieryal (kazanc)/kayip (1.658) 1.445
Kapanis bakiyesi 59.832 48.512
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15. CALISANLARA SAGLANAN FAYDALAR VE KARSILIKLAR (Devami)

Izin yiikiimliiliigii hareket tablosu asagidaki gibidir:

31 Aralik 2014 31 Aralik 2013
Acilis bakiyesi 360.243 195.836
Donem icinde 6denen - (2.232)
Cari donemdeki (azalis)/artis (4.049) 166.639
Kapanis bakiyesi 356.194 360.243

16. PESIN ODENMIS GIDERLER VE ERTELENMIS GELiRLER

a) Kisa vadeli pesin 6denmis giderler

31 Arahk 2014 31 Arahk 2013

Gelecek aylara ait giderler® 412.483 1.916.084
Siparis avanslar 297.574 209.641
Is avanslar 42919 37.168
752.976 2.162.893

b)  Uzun vadeli pesin 6denmis giderler

31 Arahk 2014 31 Arahk 2013

Gelecek yillara ait giderler™ 7.781.796 3.420.068
Verilen avanslar® 5.144.011 8.350.271
12.925.807 11.770.339

@ Istanbul ili, Beyoglu ilgesi, Kemankes mahallesi, Rthtim caddesi, 121 pafta 77 ada 28-60 parseller {izerine

toplam 49 yil siireyle yap-islet-devret modeli ¢ercevesinde yapim karsiligi kiralama isine iligkin olarak
Vakiflar 1. Bolge Miidiirliigii ile Hakan Madencilik ve Elektrik Uretim Sanayi Ticaret Anonim Sirketi
(“Hakan Madencilik”) arasinda 1 Eyliill 2009 tarihinde imzalanan "Insaat Yapim Sarthi Kiralama
Sozlesmesi", 22 Haziran 2011 tarihinde imzalanan devir s6zlesmesi ile Akfen Karakdy’e devredilmistir.
Islem esnasinda 6denen ve Hakan Madencilik’in 6dedigi 5 yillik pesin kira bedelini de kapsayan devir
bedeli pesin ddenen giderler altinda muhasebelestirilmis olup kira donemi boyunca dogrusal yontem ile
kapsamli gelir tablosuna kaydedilmektedir.

Verilen avanslar, 31 Aralik 2014 itibariyla Karakdy Novotel proje insaati i¢in, 31 Aralik 2013 itibariyla
ise Ankara Esenboga Ibis Otel ve Karakdy Novotel proje insaatlar1 icin Akfen Ingaat’a verilen
avanslardan olusmaktadir.

@
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17. DIGER DONEN /DURAN VARLIKLAR VE KISA / UZUN VADELI YUKUMLULUKLER

a)  Diger donen varhklar

31 Arahk 2014 31 Arahk 2013
Devreden KDV 3.041.534 4.841.810
Pesin 6denen vergi ve fonlar 177.067 168.416
Diger 24.382 27.938
3.242.983 5.038.164
b)  Diger duran varhklar

31 Arahk 2014 31 Arahk 2013
Devreden KDV 31.577.687 33.197.872
31.577.687 33.197.872

c)  Diger kisa vadeli yiikiimliiliikler
31 Arahk 2014 31 Arahk 2013
Kira gider tahakkuklar1 (Not 14) 1.190.349 534.584
1.190.349 534.584

d) Diger uzun vadeli yiikiimliiliikler

Kira gider tahakkuklar1 (Not 14)

31 Arahk 2014

3.231.723

31 Arahk 2013

3.499.559

3.231.723

3.499.559
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18. OZKAYNAKLAR
18.1. Odenmis sermaye

31 Aralik 2014 ve 31 Aralik 2013 tarihleri itibartyla sermaye yapisi asagidaki gibidir:

Ortaklar (%) 31 Arahk 2014 (%) 31 Aralik 2013
Akfen Holding 51,72 95.156.384 51,72 95.156.384
Halka agik® 29,60 54.462.880 29,60 54.462.880
Hamdi Akin 16,41 30.196.838 16,41 30.196.838
Ibrahim Siiha Giigsav 2,25 4.140.380 2,25 4.140.380
Akinis1 Makina Sanayi ve Tic. A.S. 0,02 43513 0,02 43.513
Akfen Insaat <0,001 2 <0,001 2
Mehmet Semih Cicek <0,001 1 <0,001 1
Mustafa Dursun Akin <0,001 1 <0,001 1
Ahmet Seyfi Usluoglu <0,001 1 <0,001 1
Toplam 184.000.000 184.000.000
Enflasyon diizeltmesi 317.344 317.344
Diizeltilmis sermaye 184.317.344 184.317.344

(1) 31 Aralik 2014 itibaryla halka agik kisimda toplam sermayenin %5,16’sma denk gelen 9.500.447 adet
Akfen Holding'e ait hisse mevcuttur (31 Aralik 2013 : Toplam sermayenin %5,09’una denk gelen
9.370.515 TL).

31 Aralhk 2014 tarihi itibariyla, Sirket’in  esas sermayesi  184.000.000 TL’dir
(31 Aralik 2013: 184.000.000 TL). 31 Aralik 2014 tarihi itibariyla, Sirket’in sermayesi, ihra¢ edilmis
ve her biri 1 TL nominal degerde 184.000.000 adet (31 Aralik 2013: 1 TL 184.000.000 adet) hisseden
meydana gelmistir. 1.000’er adet hisseye sahip A, C, D grubu paylarin yonetim kurulu iiyelerinin
seciminde 2’ser aday gosterme imtiyazi vardir.

Toplam sermayenin %5,16’sina tekabiil eden 9.500.447 TL degerindeki kismin 8.040.787 TL’si 2011
yilinda, 1.329.728 TL’si 2013 yilinda, 129.932 TL’si de 2014 yilinda Akfen Holding tarafindan
Grup’un 11 Mayis 2011 tarihinde BIST’ te halka arz edilen 54.117.500 TL degerindeki paylarindan
satin alinmgtir.

18.2. Ortak kontrol altinda isletme birlesmeleri etkisi

Grup, 2007 yilinda Akfen GT’nin hisselerinin tamamin1 ve 2009 yilinda RHI ve RPI hisselerinin
%350’sini nominal bedelle devralmistir. Sirketler, Akfen GYO ile faaliyetlerine basladig1 tarihten
itibaren ortak kontrol altinda oldugundan, bilgi transferi ve yapist goz oniinde bulundurularak Akfen
GYO’nun faaliyetlerinin bir parcasi olarak kabul edilmistir. Ortak kontrol altindaki bu bagli ortaklik,
defter degeri ile finansal tablolara kaydedilmistir. Ortak kontrol altindaki ortakligin satin alinmasinda,
satin alan sirketin, isletme birlesmesinin etkilerinin, 6nceki donem tarihli finansal tablolara da
yansitilmasina zorunlu olmamakla birlikte izin verilmistir. Grup yonetimi, karsilastirmali olarak
sunulan Onceki donem tarihli finansal tablolara, konsolidasyon etkilerini yansitmamaya karar
vermistir. Ortak kontrol altinda isletme satin almalarinda, hisse senetleri grubun bir sirketinden
digerine gectiginden, bagimsiz li¢iincii kisiler satin almaya taraf olmadigindan ve 6zellikle satin alma
fiyat1 piyasa degerine gore belirlenmediginden bu birlesme maliyet yontemiyle ile kayitlara alinmistir.
Net varlik degerinin, satin alma fiyatin1 asan kismi 6zsermaye igerisinde “Ortak kontrol altinda igletme
birlesmeleri etkisi” kaleminde gosterilmistir.
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18. OZKAYNAKLAR (Devami)
18.3. Yabanci para cevrim farklan

Yabanci para ¢evrim farklari, Sirket’in bagli ortakligi olan Russian Hotel, Russian Property ve
HDI'min 6zkaynak kalemlerinin TL ye ¢evriminden kaynaklanmaktadir.

18.4 Hisse senedi ihrag¢ primleri

Yeni ¢ikarilan ve 11 Mayis 2011°de halka arz edilen hisselerin nominal bedelinden daha yiiksek bir
fiyat iizerinden satilmasi nedeniyle olugsan 58.880.000 TL’lik fark hisse senedi ihrag primleri olarak
muhasebelestirilmistir.

18.5 Kardan ayrilmis kisitlanmis yedekler

31 Aralik 2014 ve 31 Aralik 2013 tarihleri itibariyla kardan ayrilan kisitlanmis yedekler yasal
yedeklerden olusmaktadir.

31 Aralik 2014 31 Arahk 2013
Yasal yedekler 4.147 4.147
Ddénem sonu 4.147 4.147

Tark Ticaret Kanunu’na gore, yasal yedek akceler, birinci ve ikinci tertip yasal yedek akcelerden
olugmaktadir. Birinci tertip yasal yedek akceler, Sirket sermayesinin %20’sine ulagincaya kadar yasal
donem karmin %5’i oraminda ayrilmaktadir. Ikinci tertip yasal yedekler ise ddenmis sermayenin
%35’ini asan dagitilan karin %10’udur. Birinci ve ikinci yasal yedek akgeler, toplam sermayenin
%50’sini agsmadig siirece dagitilamazlar; ancak ihtiyari yedek akcelerin tiikenmesi halinde zararlarin
karsilanmasinda kullanilabilirler.

TMS/TFRS c¢ergevesinde yapilan degerlemelerdeki enflasyon diizeltmesinden kaynaklanan
farkliliklardan 6denmis sermayeden kaynaklanan fark sermaye diizeltmesi farklar1 kaleminde, hisse
senetleri ihra¢ primi ile kardan ayrilan kisitlanmis yedeklerde takip edilen yasal yedekler ve ozel
yedeklerden kaynaklanan farklar gegmis yillar karlarinda gosterilmistir. Diger 6zkaynak kalemleri ise
TMS/TFRS gercevesinde degerlenen tutarlar {izerinden gosterilmistir.
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19. HASILAT VE SATISLARIN MALIYETI

31 Aralik 2014 ve 2013 tarihlerinde sona eren yillara ait hasilat ve satiglarin maliyeti agagidaki gibidir:

31 Aralik 2014 31 Arahk 2013
Kira gelirleri 50.974.167 41.232.531
Toplam gayrimenkul
gelirleri 50.974.167 41.232.531
Banka mevduati faiz gelirleri 37.510 29.653
Toplam borglanma
araclan gelirleri 37.510 29.653
Toplam hasilat 51.011.677 41.262.185
Operasyonel kiralama giderleri® (4.297.187) (3.641.910)
Sigorta giderleri (988.287) (1.027.508)
Vergi, resim ve harg giderleri (208.762) (226.642)
Disaridan saglanan fayda ve hizmetler (143.333) (381.424)
Diger (92.377) (61.489)
Toplam satislarin maliyeti (5.729.946) (5.338.972)

(1)  Operasyonel kiralama giderleri, Grup portfoyiindeki otel ve projelere ait kiralanan arsalara iliskin dénem

icerisinde tahakkuk eden kira giderlerinden olugsmaktadir.

20. GENEL YONETIM GIDERLERI

31 Aralik 2014 ve 2013 tarihlerinde sona eren yillara ait genel yonetim giderleri asagidaki gibidir:

31 Arahk 2014 31 Aralik 2013
Personel giderleri 2.852.996 3.339.260
Danigmanlik giderleri 1.276.158 1.569.869
Disaridan saglanan fayda ve hizmetler 604.278 314.752
Operasyonel kiralama giderleri 516.414 461.899
Seyahat ve temsil giderleri 198.536 178.480
Vergi, resim ve har¢ giderleri 160.958 494.008
Reklam giderleri 61.188 297.016
Amortisman giderleri 44.164 47.536
Itfa pay1 giderleri 2.275 4.371
Diger 125.724 269.997
Toplam 5.842.691 6.977.188
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20.

GENEL YONETIM GIiDERLERI (Devam)

Personel giderleri

31 Aralik 2014 31 Aralik 2013
Maagslar ve licretler 2.485.076 2.746.092
SSK igveren pay1 275.552 312.917
Kidem tazminat1 gideri 11.320 41.143
Diger 81.048 239.108
Toplam 2.852.996 3.339.260
21. ESAS FAALIYETLERDEN DiGER GELIR / GIDERLER
a) Esas faaliyetlerden diger gelirler

31 Aralik 2014 ve 2013 tarihlerinde sona eren yillara ait esas faaliyetlerden diger gelirler asagidaki

gibidir:

31 Aralik 2014 31 Aralik 2013
Yatirim amagcli gayrimenkuller deger artisi, net 16.778.970 205.607.302
Kur fark: geliri 77.724 57.496
Diger gelirler®” 17.420.919 2.663.174
Toplam 34.277.613 208.327.972
(1) 31 Aralik 2014 tarihi itibartyla diger gelirlerin 11.448.406 TL’si Grup’un Rusya’da gelistirmeyi

planladigi Moskova projesine ait davanin kazanilmasi ile Moskova Hiikiimeti’nden 3 Temmuz 2014
tarihinde alinan tazminat sonucu elde edilen gelir rakamindan, 457.601 TL’si Grup’un Rusya’daki insaat
igleri ile ilgili Kasa Stroy’a olan borcunun belirtilen tutar kadarinin, kars: taraf ile anlagsmaya varilarak
6denmeyecek olmasi sonucunda elde edilen gelirden, kalan tutarin 483.715 TL’si ise Accor S.A.’ya RHI
tarafindan kesilen Rusya’daki otellerin mobilya ve demirbas alimi ile ilgili Accor’a diisen katki pay1
faturasindan dogan gelirden olugmaktadir.

31 Aralik 2013 tarihi itibartyla diger gelirlerin 1.435.843 TL tutarindaki kismi ge¢mis donemlerde
tahsilatinin miimkiin olamayacag1 ongoriilerek gider karsiligi ayrilan RPI’ya ait Samara Ofis arsasinin
eski sahibi Razveev’den alacak tutarinin, donem igerisinde tahsil edilmesi sonucunda ge¢mis donemlerde
ayrilan gider karsiliginin iptal edilmesi ile olusan gelir tutaridir. Kalan tutarin 1.028.561 TL’si ise
ACCOR S.A.’ya RHI tarafindan kesilen Kaliningrad Ibis Otel’in mobilya ve demirbas alimi ile ilgili
ACCOR S.A.’ya diisen katki pay1 faturasindan olugsmaktadir.
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21. ESAS FAALIiYETLERDEN DiGER GELIR / GIDERLER (Devami)

b)  Esas faaliyetlerden diger giderler

31 Aralik 2014 ve 2013 tarihlerinde sona eren yillara ait esas faaliyetlerden diger giderler asagidaki

gibidir:

31 Aralik 2014 31 Aralik 2013
Kur farki giderleri 64.176 69.789
Diger giderler” 2.866.933 4.036.325
Toplam 2.931.109 4.106.114

(1) 31 Aralik 2014 itibartyla diger giderlerin 1.792.865 TL tutarindaki kismi Grup’un Rusya’da gelistirmeyi
planladig1 Moskova projesine ait dava siireci ile ilgili gergeklesen avukatlik giderleridir. Kalan tutarin
480.208 TL’lik kism1 Grup’un planladig1 ancak ger¢eklesmeyen projelerle ilgili ge¢mis yillarda yapmis

oldugu harcamalardan olugsmaktadir.

31 Aralik 2013 itibariyla diger giderlerin 931.509 TL tutarindaki kismi Kaliningrad Ibis Otel projesi ile
ilgili aktiflestirilemeyen yatirimlarla ilgilidir. Kalan tutarin 817.896 TL tutarindaki kismi ise Grup’un
Rusya’da gelistirmeyi planladigi Moskova projesine ait dava siireci ile ilgili ger¢eklesen avukatlik

giderleridir.

22. FINANSMAN GELIiRLERi

31 Aralik 2014 ve 2013 tarihlerinde sona eren yillara ait finansman gelirleri asagidaki gibidir:

31 Arahk 2014 31 Arahk 2013
Kur fark: geliri 29.544.609 5.300.137
Faiz gelirleri 718.289 845.195
Toplam 30.262.898 6.145.332

23. FINANSMAN GIiDERLERIi

31 Aralik 2014 ve 2013 tarihlerinde sona eren yillara ait finansman giderleri asagidaki gibidir:

31 Arahk 2014

31 Arahk 2013

Kur farki gideri 80.079.326 73.490.758
Faiz giderleri 21.242.254 20.279.960
Komisyon giderleri 2.103.845 2.100.687
Teminat mektubu giderleri 43.221 130.827
Diger 9.663 694.931
Toplam 103.478.309 96.697.163

Grup, 31 Aralik 2014 tarihinde sona eren yilda 6.234.587 TL tutarindaki faiz giderini yapilmakta olan
yatirim amagh gayrimenkuller tizerinde aktiflestirmistir (31 Aralik 2013: 3.299.289 TL).
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24. VERGI VARLIK VE YUKUMLULUKLERI

5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanunu ("KVK") madde 5/1(d) (4)'e gore, gayrimenkul yatirim
ortakligindan elde edilen kazanglar Kurumlar Vergisinden istisna tutulmustur. Bu istisna ayrica ara
donem Gegici Vergi i¢in de uygulanmaktadir. Bu sebeple, Sirket’in gayrimenkul yatinm ortakligi
faaliyetlerinden elde edilen kazanci kurumlar vergisinden istisna oldugundan, ertelenmis vergi varlik
ve yikiimliliigi hesaplanmamustir.

Akfen GT’nin ve KKTC’deki subesinin yasal finansal tablolar1 ve TFRS’ye uygun sekilde hazirlanmis
finansal tablolarinin arasindaki zamanlama farkliliklarindan ortaya ¢ikan ertelenmis vergi, konsolide
finansal tablolara yansitilmistir. KKTC’deki ve Hollanda’daki vergi oranlari sirasiyla %23,5 ve
%20°dir.

31 Aralik 2014 ve 2013 tarihlerinde sona eren yillara ait vergi giderlerinin ana bilesenleri asagidaki
gibidir:

31 Arahk 2014 31 Arahk 2013

Ertelenmis vergi gideri (2.517.500) (21.266.153)

Toplam vergi gideri (2.517.500) (21.266.153)

31 Aralik 2014 ve 2013 tarihlerinde sona eren yillara ait toplam vergi karsiligi ile yasal vergi oraninin
vergi Oncesi kar/zarar rakamina arpilmasiyla hesaplanan miktar arasindaki farklar asagidaki tabloda
gosterilmektedir:

1 Ocak - 1 Ocak -
% 31 Arahk 2014 % 31 Arahk 2013
Vergi 6ncesi (zarar)/kar (2.429.867) 142.616.052
Yasal oran kullanilarak hesaplanan
vergi geliri/(gideri) (20) 485.972 (20) (28.523.209)
Vergiden muaf gelirler/(giderler)® (23,72) (576.449) 13,76 8.613.389
Kanunen kabul edilmeyen giderler (0,41) (9.921) 0,04 (36.233)
Yurtdist bagli ortakliklardaki vergi oram
farklarinin etkisi 2,26 (54.841) 0,27 (1.125.420)
Ertelenmis vergi gelirine konu edilmeyen
cari donem zararlar 29,31 (712.175) 1,36 (337.766)
Yararlanilacak yatirim indirimi 72,03 (1.750.217) 0,58 (335.890)
Diger (4,12) 100.131 1,07 478.975
Vergi (gideri)/geliri (2.517.500) (21.266.153)

@ Akfen GYO’nun Kurumlar Vergisi’ne tabi olmamasindan gelen etkidir.
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24. VERGI VARLIK VE YUKUMLULUKLERI (Devam)
Muhasebelestirilmemis ertelenen vergi varhiklar

Raporlama donemi sonunda Akfen GT ve Akfen Karakdy’iin, gelecege ait karlara karst mahsup
edebilecegi 11.086.565 TL tutarinda birikmig mali zararl bulunmaktadir
(31 Aralik 2013: 8.968.884 TL). Ertelenmis vergi aktifi hesaplamasinda kayda alinmamis ge¢mis yil
zararlarinin vadesi agagidaki sekilde sona erecektir:

31 Arahk 2014 31 Arahk 2013 Son indirim tarihi
2009 - 954.322 31 Aralik 2014
2010 - 102.968 31 Aralik 2015
2011 2.459.277 2.845.181 31 Aralik 2016
2012 3.505.292 3.505.292 31 Aralik 2017
2013 1.561.121 1.561.121 31 Aralik 2018
2014 3.560.875 - 31 Aralik 2019

11.086.565 8.968.884
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24. VERGI VARLIK VE YUKUMLULUKLERI (Devam)

Muhasebelestirilmis ertelenen vergi varhk ve yiikiimliiliikleri

31 Aralik 2014 ve 31 Aralik 2013 tarihleri itibaryla ertelenen vergi varlik ve yiikiimliiliiklerini olusturan kalemler asagidaki gibidir:

Ertelenmis vergi

Ertelenmis vergi

varhklari Yukamlalakleri Net
31 Arahk 31 Arahk 31 Arahk 31 Arahk 31 Arahk 31 Arahk
2014 2013 2014 2013 2014 2013
Yatirim tesvigi® 12.888.155 14.638.372 - - 12.888.155  14.638.372
Yatirim amagli gayrimenkuller - - (72.283.698) (82.103.714) (72.283.698)  (82.103.714)
Finansal borglar 45 3.143 - - 45 3.143
Birikmis zararlar 388.778 1.133.551 - - 388.778 1.133.551
Maddi olmayan duran varliklar 165.011 948.833 (2.295.852) (1.955.233) (2.130.841) (1.006.400)
Diger - - (179) (6.123) (179) (6.123)
Ertelenmis vergi varhgi / (yiikiimliiliigii) 13.441.989 16.723.899 (74.579.729) (84.065.070) (61.137.740) (67.341.171)
Netlestirme (13.053.211)  (15.590.348) 13.053.211 15.590.348 - -
Net ertelenmis vergi varhgi / (yiikiimliiliigii) 388.778 1.133.551 (61.526.518) (68.474.722) (61.137.740) (67.341.171)

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

etkisidir.
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25. PAY BASINA KAZANC
Hisse bagina kazang tutari, donem karinin, Sirket hisselerinin cari dénem igindeki agirlikli ortalama
hisse adedine boliinmesiyle hesaplanir. Pay basina kazancin, 31 Aralik 2014 ve 2013 tarihlerinde sona

eren yillara ait hesaplamas1 agagidaki gibidir:

31 Arahk 2014 31 Arahk 2013

Tedavuldeki

hisse senedi adedi

1 Ocak 184.000.000 184.000.000
Dénem sonu 184.000.000 184.000.000
Hisselerin agirlikli ortalama sayisi 184.000.000 184.000.000
Doénem (zarari)/kart (2.447.787) 118.002.845

Hisse basina kazang ve seyreltilmis
hisse bagina (kayip)/kazang (Tam TL) (0,01) 0,64

Grup’un sulandirilmig hisseleri bulunmamaktadir.

26. FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYi
(i) Genel
Grup, finansal araglarin kullanimina bagli olarak asagidaki risklere maruz kalabilmektedir:

kredi riski
likidite riski
piyasa riski
operasyonel risk

Bu not, Grup’un yukarida belirtilen her bir riske maruz kalma durumunu, Grup’un bu riskleri 6lgme ve
yonetme konusundaki amag¢ ve yontemlerini ve Grup’un sermaye yonetimini acgiklamaktadir. Daha
detayli niteliksel agiklamalar, konsolide finansal tablolarin iginde mevcuttur.

Grup’un risk yonetimi vizyonu, Grup’un amaglarim etkileyecek degiskenlerin ve belirsizliklerin
tammlanmasi, Onlemsel yaklasim ve en uygun adimlarin atilmasi, yatinmeilarin risk segimlerine

uygun olarak bu adimlarin uygulanmasinin denetlenmesi seklinde tanimlanmaktadir.

Kurumsal risk yonetimi faaliyetleri agsagidaki alanlarda bir biitiin halinde grup i¢inde yiiriitiiliir:
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26. FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYi
(Devam)

Kurumsal Risk Yo6netimi politika ve standartlarinin belirlenmesi,

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

Gerek isler gerekse yeni yatirimlarin risk analizlerinin yapilmasi,

Risklerin yeni yatirim, sirket, sektor ve grup bazinda raporlanmasi ile {ist diizey bir yonetim
araci olusturulmasi,

Risk limitlerinin ve faaliyet planlarinin belirlenmesi,

o Faaliyetlerin uygulamaya gegirilmesine destek verilmesi,

o Stratejik siireclere risk yonetimi agisindan destek olunmasi,

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

Yonetim Kurulu, yatirnmcilarm risk tercihlerini belirler ve risk yonetimi uygulamalarinin yerine
getirildiginden emin olur. Kurumsal risk yonetimi konusunda son sorumluluk Akfen GYO Yonetim
Kurulu’na aittir.

(i)  Kredi riski

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

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

Miisteri kredi riskinin gézlemlenmesinde miisteriler, cografi konum, endiistri yapisi, 6deme profili,
vade ve Onceki finansal zorluklara gére gruplanur.
(iii)  Piyasa riski

Piyasa riski, faiz orani, déviz kuru ve hisse fiyatlar1 gibi piyasa fiyatlarindaki degisimi ifade eder.
Piyasa fiyatlarindaki degisimler Grup’un gelirlerini etkiledigi i¢in Grup piyasa riskine maruz
kalmaktadir. Piyasa riski yonetiminin amaci; risk unsurlarmi kabul edilebilir parametreler dahilinde
kontrol altinda tutarken, alinan risklerin getirilerini optimize etmektir.
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26. FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYi
(Devam)

Doviz kur riski

Grup, Oncelikle yabanci para birimleri {izerinden olan gesitli gelir ve gider kalemleri ve bunlardan
dogan yabanci1 para borg, alacak ve finansal bor¢lar sebebiyle déviz kuru riskine maruz kalmaktadir.

Grup, yatiim amagh gayrimenkullerinin kira so6zlesmelerinin ¢ogunlugunu Avro bazinda,
bor¢lanmasini da agirlik olarak Avro bazinda yaparak kur riskine maruz kalmay1 kabul edilebilir
seviyede tutar.

Yabanci paralardan bilangoda olusan kur riskini minimize etmek i¢in Grup bazen atil olan nakitlerini
yabanci para olarak tutar.

31 Aralik 2014 tarihi itibariyla, Grup’un, bu konsolide finansal tablolarin ilgili notlarinda belirtildigi
gibi, Grup kuruluslariin fonksiyonel para biriminden farkli olarak, Avro gibi diger para birimlerinde
bakiyeleri vardir.

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

Grup orta ve uzun vadeli kredilerini, elde ettigi proje gelirlerinin para birimi cinsinden
gerceklestirmektedir. Kisa vadeli krediler icin ise bor¢lanmalar havuz/portféy modeli altinda dengeli
olarak TL ve Avro olarak gercgeklestirilmektedir.

Faiz oran riski

Grup’un faaliyetleri, 31 Aralik 2014 tarihi itibariyla banka borglanmalarinin %90’ 1min degisken faizli
kredilerden olugmasina bagli olarak, faiz oranlarindaki dalgalanma riskine maruzdur.

Grup ayrica degisken faizli kredileri, ¢esitli degisken oran gostergelerinin tekrar fiyatlandirilmasi
sonucu olusan farkliliklar, i¢in riske maruz kalmaktadir. Risk yonetiminin amaci piyasa faiz oranlarim
Grup’un isletme politikalar ile uyumlu tutarak net faiz giderleri minimize etmektir.

(i)  Likidite riski

Likidite riski, Grup’un yiikiimliiliiklerini vadeleri geldiginde yerine getirememesi riskidir. Grup’un
likide yonetimi yaklasimi miimkiin oldugunca, normal ve sikintili durumlarda yiikiimliiliiklerini vadesi
geldiginde 6deyebilmek amaciyla kabul edilemez zararlara ugramadan veya Grup’un itibarini zarara
ugratmadan, yeterli derecede likit bulundurmaktir.

Genellikle Grup’un diger kurumsal boliimlerinde bulunan istirakleri olasi faaliyet giderleri, talep
oranina bagli olarak faaliyetlerinin karakteristigi de g6z Onilinde bulundurularak ve finansal
yikiimliilikleri de icerecek sekilde, fakat dogal afetler gibi 6ngoriillemeyen olagandisi hallerin olasi
etkisi istisnai olmak tizere karsilayacak derecede nakit bulundurma iizerine kurulmustur.

Grup sirketleri, giincel ve olasi ihtiyaclarin1 fonlayabilme riskini yeterli sayida kredi alinabilecek

kurulusun mevcudiyetiyle azaltmaktadir. Grup sirketleri likidite riskini minimize etmek amaciyla
yeterli derecede nakit ve uygun kredi limiti tutmaktadir.
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26. FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYi
(Devam)

(iv)  Operasyonel risk

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

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

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

. islemlerin bagimsiz yetkilendirilmesi dahil uygun goérev ve sorumluluk dagilimi ile ilgili
gereklilikler

islemlerin mutabakat1 ve gozetimi ile ilgili gereklilikler

diizenleyici ve diger yasal gereklilikler ile uyum

kontrollerin ve prosediirlerin dokiimantasyonu

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

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

acil durum planlarinin olusturulmasi

egitim ve calisanlarin isle ilgili gelisimi

etik ve is hayat1 standartlar1

etkin oldugu yerde sigortay da i¢eren risk azaltma c¢areleri

Sermaye yonetimi

Grup, sermayesini portfdy ¢esitlemesiyle yatinm riskini en diisiik seviyeye indirerek yonetmeye
caligmaktadir. Sirket’in amaci; gelir getiren bir igletme olarak devamliligini saglamak. hissedar ve
kurumsal ortaklarin faydasin1 gézetmek ayni zamanda sermayenin maliyetini azaltarak ve piyasa
ortalamalarinda net ylikiimliililk/6zkaynak oranin1 devam ettirerek verimli sermaye yapisinin
siirekliligini saglamaktir.

Sermayeyi yonetirken Grup’un hedefleri ortaklarina getiri diger paydaslarina fayda saglamak ve
sermaye maliyetini azaltmak amaciyla en uygun sermaye yapisini siirdiirmek i¢in Grup’un faaliyette

bulunabilirliginin devamimi korumaktir.

Sermaye yapisini korumak veya yeniden diizenlemek i¢in Grup ortaklara ddenecek temettii tutarini
belirlemekte yeni hisseler ¢ikarabilmekte ve borglanmay1 azaltmak i¢in varliklarini satabilmektedir.
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26. FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYi
(Devam)

31 Aralik 2014 ve 31 Aralik 2013 tarihleri itibariyle net yiikiimliiliik/ yatirilan sermaye oran1 agagidaki
gibidir:

31 Arahk 2014 31 Arahk 2013

Toplam yiukumlalikler 589.729.693 585.734.499
Hazir degerler (24.097.271) (30.326.239)
Net yikamlalik 565.632.422 555.408.260
Ozkaynaklar 856.220.166 932.791.533
Toplam kaynak 1.421.852.588 1.488.199.793
Net yiikiimliiliik/toplam kaynak oram %40 %37

61



AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIiRKETI

31 ARALIK 2014 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT KONSOLIDE DiPNOTLAR

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

26.

FiINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYIi (Devam)

26.1. Kredi riski aciklamalari

Finansal varliklarin miilkiyeti, kars1 tarafin sézlesmelerin sartlarini yerine getirmeme risk unsurunu tagir.

31 Aralik 2014 ve 31 Aralik 2013 tarihleri itibartyla, Grup’un kredi riskine maruz kredi niteligindeki varliklar1 agsagidaki tablodaki gibidir:

Alacaklar

Ticari alacaklar

Diger alacaklar

31 Arahk 2014

iliskili
taraf

Diger
Taraf

Iliskili
taraf

Diger
taraf

Bankalardaki
mevduat

Diger

Raporlama tarihi itibariyla maruz kalinan azami kredi riski (A+B+C+D)
- Azami riskin teminat, vs ile glivence altina alinmig kismi

Vadesi gegmemis ya da deger diisiikligiine ugramamis finansal varliklarin net
degeri

Vadesi gegmis ancak deger diisiikliigiine ugramamig varliklarin net defter degeri
Deger diisiikliigline ugrayan varliklarin net defter degerleri
- Vadesi ge¢mis (briit defter degeri)
- Deger diisiikligii (-)
- Net degerin teminat ile giivence altina alinmis kismi
- Vadesi gegmemis (briit defter degeri)
- Deger diisiikligii (-)
- Net degerin teminat ile giivence altina alinmis kism
Bilango dis1 kredi riski igeren unsurlar
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26. FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYI (Devanu)

Alacaklar
Ticari alacaklar Diger alacaklar
Iliskili Diger iliskili Diger  Bankalardaki
31 Aralik 2013 taraf Taraf taraf taraf mevduat Diger
Raporlama tarihi itibariyla maruz kalinan azami kredi riski (A+B+C+D) - 6.031.253 - 9.824.317 30.313.408 -
- Azami riskin teminat, vs ile glivence altina alinmig kismi - - - - - -
A Vadesi gecmemis ya da deger diisiikliigiine ugramamis finansal varliklarin net
degeri - 6.031.253 - 9.824.317 30.313.408 -

Vadesi gegmis ancak deger diisiikliigiine ugramamig varliklarin net defter degeri - - - - - -

C Deger diistikliigline ugrayan varliklarin net defter degerleri - - - - - -
- Vadesi gegmis (briit defter degeri) - - - - - -

- Deger diisiikligii (-) - - - - - -

- Net degerin teminat ile giivence altina alinmis kismi - - - - - -

- Vadesi gegmemis (briit defter degeri) - - - - - -

- Deger diisiikligii (-) - - - - - -

- Net degerin teminat ile giivence altina alinmis kismi - - - - - -

D Bilango disi kredi riski i¢eren unsurlar - - - - - -

31 Aralik 2014 ve 31 Aralik 2013 tarihleri itibariyla, Grup’un vadesi ge¢cmis ancak deger diisiikliigline ugramamis herhangi bir varligi bulunmamaktadir.
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26. FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYI (Devanu)

26.2. Likidite riski

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

31 Aralik 2014:
Sozlesme uyarinca
nakit cikislar
Sozlesme uyarinca vadeleri toplamn 3 aydan kisa  3-12 ay arasi 1-5 y1l aras1 5 yildan uzun
Defter degeri  (D+(1D)+(11D)+(1V) (D (1 (n (1V)
Turev olmayan finansal yakumlulukler
Banka kredileri 517.848.953 620.337.541 68.487.507 71.007.251 338.310.172 142.532.611
Ticari borclar 4.136.311 4.136.311 4.136.311 - - -
Diger borglar (diger yiikiimliiliikler dahil) 5.801.885 5.801.885 2.570.162 - 3.231.723 -
31 Aralik 2013:
Sozlesme uyarinca
nakit ¢ikislar
Sozlesme uyarinca vadeleri toplam1 3 aydan kisa  3-12 ay arasi 1-5 y1l aras1 5 yildan uzun
Defter degeri  (D+(1D+(11D+(1V) ) (1 (1 (v
Turev olmayan finansal yakamlalikler
Banka kredileri 500.798.611 608.769.206 48.557.706 62.928.330 336.620.565 160.662.605
Ticari borglar 11.236.283 11.236.283 11.236.283 - - -
Diger borglar (diger yiikiimliiliikler dahil) 4.816.128 4.816.128 1.316.569 - 3.499.559 -

Grup’un 31 Aralik 2014 ve 31 Aralik 2013 tarihleri itibariyla tiirev finansal yiikiimliiliikleri bulunmamaktadir. Odenecek vergi ve fonlar, ddenecek sosyal

sigortalar primleri, finansal olmayan yiikiimliiliikkler oldugundan diger borglar icerisine dahil edilmemistir.
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26. FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYI (Devamu)

26.3. Piyasa riski aciklamalari

a) Déviz pozisyonu tablosu ve ilgili duyarhlik analizi

31 Aralik 2014 TL karsihg ABD Dolar1 Avro Rub Diger
(Fonksiyonel

Ddéviz pozisyonu tablosu para birimi)

1 Ticari alacaklar 7.106.963 - - 172.502.348 -
2a Parasal finansal varliklar (kasa. banka hesaplar1 dahil) 8.136.114 2.525 2.750.945 8.996.954 -
2b Parasal olmayan finansal varliklar - - - - -
3 Diger 229.819 14 17.410 4.385.486 -
4 Donen varhiklar (1+2+3) 15.472.896 2.539 2.768.355 185.884.789 -
5 Ticari alacaklar - - - - -
6a Parasal finansal varliklar - - - - -
6b Parasal olmayan finansal varliklar - - - - -
7 Diger 8.239.298 - 2.783.182 9.436.525 -
8 Duran varhklar (5+6+7) 8.239.298 - 2.783.182 9.436.525 -
9 Toplam varliklar (4+8) 23.712.194 2.539 5.551.537 195.321.314 -
10 Ticari borglar 1.991.556 - 25.592 46.587.480 -
11 Finansal yiktmlulikler 85.805.896 - 30.420.072 - -
12a  Parasal olan diger yiikiimliiliikler - - - - -
12b  Parasal olmayan diger yiikiimliiliikler 1.198.552 - 94.677 22.609.528 -
13 Kisa vadeli yiikiimliiliikler (10+11+12) 88.996.004 - 30.540.341 69.197.008 -
14 Ticari borglar - - - - -
15 Finansal yukimltlukler 400.234.298 - 141.891.835 - -
16a  Parasal olan diger yukimlulukler - - - - -
16b  Parasal olmayan diger yiikiimliiliikler 3.152.044 1.359.284 - - -
17 Uzun vadeli yuktmlulukler (14+15+16) 403.386.342 1.359.284 141.891.835 - -
18 Toplam yukamlalikler (13+17) 492.382.346 1.359.284 172.432.176 69.197.008 -
19 Bilango dis1 tiirev araglarin net varhk / (yiikiimliiliik) pozisyonu (19a-19b) - - - - -
19a  Aktif karakterli bilanc¢o dis1 déviz cinsinden tiirev iiriinlerin tutari - - - - -
19b  Pasif karakterli bilanco dis1 doviz cinsinden tiirev iiriinlerin tutari - - - - -
20 Net yabanci para varhik / (yiikiimliiliik) pozisyonu (9-18+19) (468.670.152) (1.356.745) (166.880.639) 126.124.306 -

Parasal kalemler net yabanci para varhk para varhk / (yiikiimliiliik) pozisyonu
21 (1+2a+5+6a-10-11-12a-14-15-16a) 134.911.823 -

22 Doviz hedge’i icin kullanilan finansal araclar toplam gercege uygun degeri
23 Déviz varhklarinin hedge edilen kisminin tutar:
24 Doviz yiikiimliiliiklerinin hedge edilen kisminin tutari

(472.788.673)
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(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Lirasi (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

26. FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYi (Devami)
31 Arahlik 2013 TL karsihgi ABD Dolari Avro Rub Diger
(Fonksiyonel

Doviz pozisyonu tablosu para birimi)

1 Ticari alacaklar 2.509.297 - - 38.398.773 -
2a Parasal finansal varliklar (kasa. banka hesaplar1 dahil) 27.016.527 6.031 7.886.475 58.838.862 -
2b Parasal olmayan finansal varliklar - - - - -
3 Diger 865.436 - 294.718 - -
4 Dénen varhiklar (1+2+3) 30.391.260 6.031 8.181.193 97.237.635 -
5 Ticari alacaklar - - - - -
6a Parasal finansal varliklar - - - - -
6b Parasal olmayan finansal varliklar - - - - -
7 Diger 7.608.565 - 2.588.143 - 2.416
8 Duran varhklar (5+6+7) 7.608.565 - 2.588.143 - 2.416
9 Toplam varhklar (4+8) 37.999.825 6.031 10.769.336 97.237.635 2.416
10 Ticari borglar 3.566.550 - 401.480 36.536.548 -
11 Finansal yikimlulikler 83.782.797 - 28.531.516 - -
12a  Parasal olan diger yiikiimliiliikler - - - - -
12b  Parasal olmayan diger yiikiimliiliikler 767.489 - 42113 9.852.191 -
13 Kisa vadeli yiikiimliiliikler (10+11+12) 88.116.836 - 28.975.109 46.388.740 -
14 Ticari borglar - - - - -
15 Finansal yikimlulikler 408.511.424 - 139.115.077 - -
16a  Parasal olan diger yiikiimliiliikler - - - - -
16b  Parasal olmayan diger yiikiimliiliikler 2.705.143 1.267.462 - - -
17 Uzun vadeli yukumlualtkler (14+15+16) 411.216.567 1.267.462 139.115.077 - -
18 Toplam yukumlultkler (13+17) 499.333.403 1.267.462 168.090.186 46.388.740 -
19 Bilango dis1 tiirev araglari net varhk / (yukimliliuk) pozisyonu (19a-19b) - - - - -
19a  Aktif karakterli bilango dis1 doviz cinsinden tiirev iiriinlerin tutari - - - - -
19b  Pasif karakterli bilango dis1 doviz cinsinden tiirev iiriinlerin tutari - - - - -
20 Net yabanci para varhk / (yiikiimliiliik) pozisyonu (9-18+19) (461.333.578) (1.261.431) (157.320.850) 50.848.895 2.416

Parasal kalemler net yabanci para varhk para varhk / (yiikiimliiliik) pozisyonu

21 (1+2a+5+6a-10-11-12a-14-15-16a) (466.334.947) 6.031 (160.161.598) 60.701.086 -
22 Déviz hedge’i i¢in kullamilan finansal araglar: toplam gercege uygun degeri - - - - -
23 Doviz varhiklarinin hedge edilen kisminin tutari - - - - -
24 Doviz yiikiimliiliiklerinin hedge edilen kisminin tutari - - - - -
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(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

26. FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYIi (Devam)

Doéviz kuru duyarhhk analizi tablosu

31 Aralik 2014: Kar / (Zarar) Ozkaynak
Yabanci paranin Yabanci paranin Yabanci paranin Yabanci paranin
deger kazanmasi deger kaybetmesi deger kazanmasi deger kaybetmesi
ABD Dolar1 kurunun %10 degismesi halinde
1-ABD Dolar1 net varlik/ytikiimliliigi (314.616) 314.616 - -
2-ABD Dolari riskinden korunan kisim (-) - - - -
3-ABD Dolar1 net etkisi (1+2) (314.616) 314.616 - -
4-Avro net varlik/yikimliligi (47.072.021) 47.072.021 - -
5-Avro riskinden korunan kisim (-) - - - -
6-Avro net etkisi (4+5) (47.072.021) 47.072.021 - -
Diger doviz kurlarinin %10 degismesi halinde
7-Diger doviz net varlik/ylikiimliiliigii - - 519.622 (519.622)
8- Diger doviz kuru riskinden korunan - - - -
9-Diger net etkisi (7+8) - - 519.622 (519.622)
TOPLAM (3+6+9) (47.386.637) 47.386.637 519.622 (519.622)
Grup’un, 31 Aralik 2014 tarihi itibariyla, yukaridaki tabloya dahil edilmemis olan, gelecek donemlerde gerceklesecek, 130.117.000 Avro ve 98.682.565 Ruble

karsiligr 370.992.008 TL iskonto edilmemis iptal edilemeyen faaliyet kiralamasi alacaklar1 ve 39.375.907 TL karsilig1 1.597.189 Avro ve 15.002.689 ABD dolar1

iskonto edilmemis iptal edilemeyen faaliyet kiralamasi yiikiimliiliikkleri bulunmaktadir.
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(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

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

31 Arahk 2013:

Kar / (Zarar)

Ozkaynak

Yabanci paranin

Yabanci paranin

Yabanci paranin

Yabanci paranin

deger kazanmasi deger kaybetmesi deger kazanmasi deger kaybetmesi
ABD Dolar1 kurunun %10 degismesi halinde
1-ABD Dolar1 net varlik/yiikiimliiliigii (269.227) 269.227 - -
2-ABD Dolari riskinden korunan kisim (-) - - -
3-ABD Dolar1 net etkisi (1+2) (269.227) 269.227 - -
4-Avro net varlik/yikiimliiligi (46.197.268) 46.197.268 - -
5-Avro riskinden korunan kisim (-) - - - -
6-Avro net etkisi (4+5) (46.197.268) 46.197.268 - -
Diger doviz kurlarinin %10 degismesi halinde
7-Diger doviz net varlik/yikiimliligi 848 (848) 332.289 (332.289)
8- Diger doviz kuru riskinden korunan - - -
9-Diger net etkisi (7+8) 848 (848) 332.289 (332.289)
TOPLAM (3+6+9) (46.465.647) 46.465.647 332.289 (332.289)

Grup’un, 31 Aralik 2013 tarihi itibartyla, yukaridaki tabloya dahil edilmemis olan, gelecek donemlerde gerceklesecek, 138.369.000 Avro ve

129.924.412 Ruble

karsilign 414.542.732 TL iskonto edilmemis iptal edilemeyen faaliyet kiralamas1 alacaklar1 ve 35.044.279 TL karsilig1 1.461.575 Avro ve 14.408.642 ABD dolan
iskonto edilmemis iptal edilemeyen faaliyet kiralamasi yiikiimliiliikleri bulunmaktadir.

68



AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIiRKETI

31 ARALIK 2014 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT KONSOLIDE DiPNOTLAR
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26. FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYi
(Devam)

a) Faiz pozisyonu tablosu ve ilgili duyarhhik analizi
Grup’un faiz bilesenine sahip finansal kalemlerinin rapor tarihindeki faiz yapisi su sekildedir:

31 Aralk 2014 31 Arahk 2013
Sabit faizli finansal araclar

Finansal varliklar 23.454.962 25.393.467
Finansal yakamlalikler 52.148.592 51.555.302

Degisken faizli finansal araclar
Finansal varliklar - -
Finansal yakamlalikler 465.700.361 449.243.309

Sabit faizli finansal araclarin gercege uygun deger riski

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

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

Degisken faizli kalemlerin nakit akim riski

31 Aralik 2014 tarihi itibartyla, faiz oranlarinin 100 baz puan degismesi ve diger tiim degiskenlerin;
Ozellikle kurlarin ayn1 kalmasi varsayimi altinda, degisken faizli kalemlerden kaynaklanan
Ozsermayeye ve vergi Oncesi donem karindaki etkisi asagidaki tabloda sunulmustur. Duyarlilik analizi,
ayni esaslara gore 31 Aralik 2013 yil1 i¢in de uygulanmistir.

Kar veya (zarar) Ozsermaye(*)
100 baz 100 baz 100 baz 100 baz
puan artig puan azalis puan artis puan azalis
31 Arahk 2014
Degisken faizli ylikiimliiliikler (4.657.004) 4.657.004 (4.657.004) 4.657.004
31 Aralhik 2013
Degisken faizli ylikiimliiliikler (4.492.433) 4.492.433 (4.492.433) 4.492.433

(*)  Kar /zarar etkisi dahil icermektedir.
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27. FINANSAL ARACLAR
27.1. Gercege uygun deger riski

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

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

Asagidaki metodlar ve varsayimlar gercege uygun degeri belirlemenin miimkiin oldugu durumlarda
her bir finansal aracin gergege uygun degerini tahmin etmekte kullamilmistir. Makul degerlerin
belirlenmesinde kullanilan varsayimlar ilgili varlik veya yiikiimliilikler ilgili dipnotlarda gerektiginde
sunulur.

Finansal varhklar

Kisa vadeli olmalarindan ve 6nemsiz kredi riskine tabi olmalarindan dolay:1 nakit ve nakit esdegeri
varliklar taginan degerlerinin gercege uygun degerlerine yakin oldugu disiiniilmektedir. Ticari
alacaklarin siipheli alacaklar karsiligi diisiildiikten sonraki tasinan degerlerinin gercege uygun
degerlerine yakin oldugu diisiiniilmektedir.

Finansal yukumlulukler

Ticari borglarin ve diger parasal ylikiimliliklerin kisa vadeli olmalari nedeniyle gercege uygun
degerlerinin tagidiklar degere yaklastig1 diisiiniilmektedir. Banka kredileri iskonto edilmis maliyet ile
ifade edilir ve islem maliyetleri kredilerin ilk maliyetine eklenir. Uzerindeki faiz oranlar1 degisen
piyasa kosullar1 dikkate alinarak giincellendigi icin degisken faizli kredilerin ve kisa vadeli olmalari
sebebiyle sabit faizli kredilerin gercege uygun degerlerinin tasidiklart degeri ifade ettigi
diistintilmektedir.

28. DIGER iISLETMELERDEKI PAYLARA iLiSKiN ACIKLAMALAR

Grup’un 6nemli seviyede kontrol giicii olmayan paylarinin bulundugu bagli ortakliklarina iliskin
bilgiler asagidaki gibidir.

Kontrol glicl Kontrol glicii olmayan Kontrol glicl
31 Arahk 2014 olmayan pay % paylara ayrilan kar olmayan paylar
Bagh Ortakhk
Akfen Karakdy %30 498.010 27.841.616
Kontrol giicl Kontrol giicii olmayan Kontrol giicl
31 Aralik 2013 olmayan pay % paylara ayrilan kar olmayan paylar
Bagh Ortakhk
Akfen Karakdy %30 (3.748.578) 28.339.625
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(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

28. DIGER ISLETMELERDEKIi PAYLARA iLiSKiN ACIKLAMALAR (Devami)

S6z konusu baglh ortakliklara iligkin eliminasyon islemleri oncesi 0zet finansal bilgiler asagidaki

gibidir:

Ozet bilango bilgileri:

Akfen Karakoy 31 Arahk 2014 31 Aralik 2013

Nakit ve nakit benzerleri 27.797 7.881.320

Diger donen varliklar 445.286 1.736.852

Yatirim amagli gayrimenkuller 146.366.000 132.000.000

Diger duran varliklar 18.432.390 13.761.490

TOPLAM VARLIKLAR 165.271.473 155.379.662

Uzun vadeli bor¢lanmalarin kisa vadeli kisimlar1 641.908 495.498

Diger kisa vadeli ylikiimliiliikler 2.778.800 1.653.792

Uzun vadeli bor¢lanmalar 47.246.725 37.440.375

Diger uzun vadeli yiikiimliiliikler 21.801.748 21.327.728

TOPLAM YUKUMLULUKLER 72.469.181 60.917.393

TOPLAM OZKAYNAKLAR 92.802.292 94.462.269

Ozet gelir tablosu bilgileri:

Akfen Karakoy 31 Aralik 2014 31 Aralik 2013

KAR VEYA ZARAR KISMI

Satiglarin maliyeti (1.863.449) (1.636.629)
BRUT ZARAR (1.863.449) (1.636.629)
Genel yonetim giderleri (317.301) (615.372)
Esas faaliyetlerden diger (giderler)/gelirler,net (369.251) 22.847.659

ESAS FAALIYET (ZARARI)/KARI (2.550.001) 20.595.658

Finansman gelir/(giderleri), net 1.364.044 (6.064.368)
VERGI ONCESI (ZARAR)/KAR (1.185.957) 14.531.290

Donem vergi gideri (474.020) (3.286.155)
- Ertelenmis vergi gideri (474.020) (3.286.155)
DONEM (ZARARI)/KARI (1.659.977) 11.245.135
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29. RAPORLAMA DONEMINDEN SONRAKi OLAYLAR

Akfen GYO ile Credit Europe Bank N.V ("Banka") arasinda, Akfen GYO’ya ait mevcut tiim
kredilerin refinansmaninda ve Sirket portféyiinde bulunan yatirimi devam eden projelerin yatirim
harcamalarinda kullanilmak {izere 116.000.000 Avro tutarinda 2 yili ana para geri 6demesiz 10 yil
vadeli kredi sozlesmesi 19 Subat 2015 tarihinde imzalanmistir. Kredi kullanim kosullarinin
tamamlanmasi ile kredi kullanimi gergeklestirilecektir. Banka ile Akfen GYO bagli ortakliklarinin da
mevcut tiim kredilerinin refinansman1 ve portféylerinde bulunan yatirimi devam eden projelerinin
yatirim harcamalarinda kullanilmak {izere aym sartlarda kredi temini i¢in sdzlesme goriismeleri devam
etmektedir.

Istanbul Ili, Tuzla Ilgesi, Aydinli Mahallesi, parsel no: 3623'te yer alan Grup’a ait arsa ile ilgili parsel
etrafinda bulunan Maliye Hazinesi'ne ait toplam 427,74 metrekarelik parsellerin (3624 parsel no, 3590
parsel no ve 3558 parsel no) tevhid islemi tamamlanmis olup s6z konusu toplam 427,74 metrekarelik
parseller Maliye Hazinesinden 1.924.830 TL bedelle satin alinmis ve tapu devir islemleri
7 Ocak 2015 tarihinde tamamlanmusgtir.
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EK DiPNOT: PORTFOY SINIRLAMALARINA UYUMUN KONTROLU

Sirket’in, SPK’nin Seri: III No: 48.1 sayili “Gayrimenkul Yatirrm Ortakliklarina Iliskin Esaslar
Tebligi” ne gore portfdy sinirlamalarina uyumun kontrolii tablosu agagidaki gibidir:

Konsolide olmayan (bireysel) finansal

tablo ana hesap kalemler ilgili Diizenleme 31 Arahk 2014 31 Arahk 2013
A Para ve sermaye piyasasi araglari 111-48.1. Md. 24 / (b) 232.262 409.421
B Gayrimenkuller, gayrimenkule dayali

projeler, gayrimenkule dayali haklar 111-48.1. Md. 24 / (a) 716.292.000 737.445.000
C Istirakler 111-48.1. Md. 24 / (b) 466.823.220 511.336.899

Iliskili taraflardan alacaklar (ticari

olmayan) 111-48.1. Md. 23/ (f) - -

Diger varliklar 26.218.968 28.922.193
D Toplam varhKlar (aktif toplami) 111-48.1. Md. 3/(p) 1.209.566.450  1.278.113.513
E Finansal borglar 111-48.1. Md. 31 283.631.976 281.647.741
F Diger finansal yiiktimliiliikler 111-48.1. Md. 31 5.777.063 8.296.370
G Finansal kiralama borglari 111-48.1. Md. 31 - -
H [liskili taraflara borglar (ticari olmayan) 111-48.1. Md. 23/ (f) - -
| Ozkaynaklar (Net aktif deger) 111-48.1. Md. 31 920.157.411 988.169.402

Diger kaynaklar - -
D Toplam kaynaklar 111-48.1. Md. 3/ (p)  1.209.566.450  1.278.113.513

Konsolide olmayan (bireysel)

diger finansal bilgiler ilgili Diizenleme 31 Arahk 2014 31 Aralk 2013
Al  Para ve sermaye piyasasi araglarinin 3

yillik gayrimenkul 6demeleri igin tutulan

kismi 111-48.1. Md. 24 / (b) - -
A2  Vadeli/ vadesiz tl / doviz 111-48.1. Md. 24 / (b) 225.929 398.565
A3  Yabanci sermaye piyasasi araglari 111-48.1. Md. 24 / (d) - -
B1  Yabanci gayrimenkuller, gayrimenkule

dayal1 projeler, gayrimenkule dayali

haklar 111-48.1. Md. 24 / (d) - -
B2  Aul tutulan arsa / araziler 111-48.1. Md. 24 / (c) - -
Cl  Yabanci istirakler 111-48.1. Md. 24 / (d) 92.581.292 95.736.087
C2  Isletmeci sirkete istirak 111-48.1. Md. 28//1 (a) - -
J Gayrinakdi krediler 111-48.1. Md. 31 871.662.526 763.683.318
K Uzerinde proje gelistirilecek miilkiyeti

ortakliga ait olmayan ipotekli arsalarin

ipotek bedelleri 111-48.1. Md. 22 / (e) - -
L Tek bir sirketteki para ve sermaye

piyasasi araglar1 yatirnmlariin toplami

111-48.1. Md. 22 / (1)
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIiRKETI

31 ARALIK 2014 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT KONSOLIDE DiPNOTLAR

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

EK DiPNOT: PORTFOY SINIRLAMALARINA UYUMUN KONTROLU (Devami)

Asgari /
Cari  Onceki Azami
Portfoy Sinirlamalar: ilgili Diizenleme Donem Donem Oran
1 Uzerinde Proje Gelistirilecek Miilkiyeti
Ortakliga Ait Olmayan Ipotekli Arsalarin
Ipotek Bedelleri 111-48.1. Md. 22 / (e) %0,00 %0,00 <%10
2 Gayrimenkuller, Gayrimenkule Dayali Projeler, 111-48.1. Md. 24/ (a).
Gayrimenkule Dayali Haklar (b) %59,22 %57,70 >0651
3 Para ve Sermaye Piyasasi Araglari ile stirakler  111-48.1. Md. 24 / (b) %38,61 %40,04 <%50
4 Yabanci Gayrimenkuller ,Gayrimenkule Dayali
Projeler, Gayrimenkule Dayal1 Haklar,
Istirakler, Sermaye Piyasas1 Araglari 111-48.1. Md. 24 / (d) 938,59 %40,01 <%50
5 Atil Tutulan Arsa / Araziler 111-48.1. Md. 24 / (c) %0,00 %0,00 <%20
6 Isletmeci Sirkete Istirak 111-48.1. Md. 28 %0,00 %0,00 <%10
7 Borglanma Sinir1 111-48.1. Md. 31  %126,18 %106,62 <%500
8 Ddviz cinsinden vadeli-vadesiz mevduat / 6zel
cari-katilma hesab1 ve TL cinsinden vadeli
Mevduat / katilma hesabi 111-48.1. Md. 22/ (e) %0,02 %0,03 <%10
9 Tek Bir Sirketteki Para ve Sermaye Piyasasi
Araglar1 Yatirimlarinin Toplamu 111-48.1. Md. 22 / (1) %0,00 %0,00 <%10

31 Aralik 2014 tarihi itibariyla “Portféy Sinirlamalarina Uyumun Kontrolii” baslikli dipnotta yer
verilen bilgiler; SPK Seri: II, No: 14.1 “Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya Iliskin Esaslar
Tebligi’nin 16. maddesi uyarinca finansal tablolardan tiiretilmis Ozet bilgiler niteliginde olup
28 Mayis 2013 tarihinde 28660 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan Seri: III, No: 48.1 sayili
“Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarma iliskin Esaslar Tebligi” ve 23 Ocak 2014 tarihinde 28891 sayili
Resmi Gazete’de yayimlanan Seri: 111, No: 48.1a sayili “Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarma iliskin
Esaslar Tebliginde Degisiklik Yapilmasina Dair Tebligi” nin portfdy sinirlamalarina uyumun
kontroliine iliskin hiikiimleri ¢ercevesinde hazirlanmistir. Ayrica tablodaki bilgiler konsolide olmayan
veriler oldugundan dolay1 konsolide tablolarda yer alan bilgilerle ortiismeyebilir.
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