AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI
ANONIM SIRKETI

1 OCAK - 31 MART 2015 TARIHINDE . .
SONA EREN UC AYLIK ARA HESAP DONEMINE AiT
BIREYSEL FINANSAL TABLOLAR



AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SiRKETI

ICINDEKILER SAYFA
BIiREYSEL FINANSAL DURUM TABLOSU (BILANCO)..........cccooovviiinineeieeeseeseenen, 1-2
BIREYSEL KAR VEYA ZARAR VE DIGER KAPSAMLI GELIR TABLOSU .................. 3
BIREYSEL OZKAYNAKLAR DEGISIM TABLOSU ..o 4
BIREYSEL NAKIT AKIS TABLOSU........cooiii ittt tee e nee s 5
BIREYSEL FINANSAL TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI NOTLAR.............cc.......... 6-54
NOT1  SIRKET’IN ORGANIZASYONU VE FAALIYET KONUSU ......ccocevvmieirsieieeseeseseeeeeiesiessessesesssssseseneen 6
NOT2  FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR ......coccocevvmieireseeeeeieeeeesinsesiissensesnsssennes 7-18
NOT3  ILISKILI TARAF ACIKLAMALARI ........ccocvvietiveiesee et eveetsies et esesessen st enesis st ensstasssessssnes s snensanans 19-20
NOT4  NAKIT VE NAKIT BENZERLERI.........cccooosiiiiiiiiiciis ettt s 20-21
NOT5  FINANSAL BORCLANMALAR .......cc.ccoosviiteieeeeieeesesiesiesses s sesses et ses s ssssssssssssssss s ss s ns s sen s sennen 21-23
NOT6  TICARI ALACAKLAR VE BORCLAR ........cccoovuiiiisiititetitetsies et esestsses et ens sttt ensssas s sesnss s senesanens 24
NOT7  DIGER ALACAKLAR VE BORCLAR .......c.coviiuiieiieireeeeiieiesestes e ses s sssessessssssssss s ssen st esenssesennen 24-25
NOT 8  FINANSAL YATIRIMLAR ......cocovviiiiiiieisesseseessesseesesssesses sttt ss s esssasssssssssssss s ssen st n st sesesnen 25
NOT9  YATIRIM AMACLI GAYRIMENKULLER VE YAPILMAKTA OLAN YATIRIM AMACLI
GAYRIMENKULLER ........coitititisiessessessessesssessessesss s ssses st sessssssssssssssassssssssssssssssenssesenssesenssesesssnsens 26-29
NOT 10 MADDI DURAN VARLIKLAR .....c.coooiieiiiteieeeeieeecesiesiesses s sesses e sesseessssssssasssssssssssssen s sses e sesssesennen 29
NOT 11 MADDI OLMAYAN DURAN VARLIKLAR ......c.ooiiuiiimieieinsesiesessesssssessesssessssssssessessesssses s sennen 30
NOT 12 DEVLET TESVIK VE YARDIMLARI........c.ceosiieeeceeeeeeeeiesiesiesses e ses s ssesssssessses s sssen e sen s sennen 30
NOT 13 KARSILIKLAR, KOSULLU SARTA BAGLI VARLIK VE YUKUMLULUKLER ..........ccoecvveiiieiiininnns 30
NOT 14 TAAHHUTLER ....ooovvieiteeceee ettt sa st ss e se s s s e s s en sttt seneen 31-35
NOT 15 CALISANLARA SAGLANAN FAYDALARA ILISKIN KARSILIKLAR .......coovvvvviinieiinerenierenseieneen 36-37
NOT 16  PESIN ODENMIS GIDERLER VE ERTELENMIS GELIRLER ........c..cccvvviiveireieeeeeeeenisseniesenessnsesenees 37
NOT 17 DIGER DONEN / DURAN VARLIKLAR VE KISA/UZUN VADELI YOKUMLULUKLER.................. 38
NOT 18  OZKAYNAKLAR ....o.ovivieieiiietstee e teste st se s st ss e n s ss s s n st seneen 39-40
NOT 19 HASILAT VE SATISLARIN MALIYETI ...ooviiiiiiiiee ittt ens st en s 40
NOT 20 GENEL YONETIM GIDERLERI........ccociviuiiiiiieiisieeees ettt sttt 41
NOT 21 ESAS FAALIYETLERDEN DIGER GELIR/GIDERLER.........ccccccocsiueieiiiiueieiiceessieeee st iesee s 41-42
NOT 22  FINANSMAN GELIRLERI........ccsiuiiitiieiicisiee sttt sttt 42
NOT 23 FINANSMAN GIDERLERI .....oovviiiiiiieisisieseessesseseee st ssessssssss st esesnen 42
NOT 24  VERGI VARLIK VE YUKUMLULUKLERI .......coiiviiietcieieeietese st senen 42
NOT 25 PAY BASINA KAZANGC /(ZARAR) .....ooovuiriieeieeieeeeeeseeeeeees e sses et asesss st sennen 43
NOT 26 FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RISKLERIN NiTELiGi VE DUZEYi .....cc.coovvevvnnne. 43-53
NOT 27  FINANSAL ARACLAR .....coooiuitiieiieeeeetet ettt ettt es st en st en sttt st st as et esne st aneeatanens 54
NOT 28 RAPORLAMA DONEMINDEN SONRAKI OLAYLAR .......ccccocevirniinrenrnreeseeseeseseeesiesiessessiesesse s seneen 54



AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SiRKETI

31 MART 2015 TARIHI ITIBARIYLA BIiREYSEL FINANSAL DURUM TABLOSU

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

Stnirlt Bagimsiz

denetimden denetimden

Dipnot gecmemis gecmiy

VARLIKLAR referanslari 31 Mart 2015 31 Arahk 2014
DONEN VARLIKLAR 39.911.188 4.320.117
Nakit ve nakit benzerleri 4 33.324.130 232.262
Ticari alacaklar 6 5.803.210 3.934.495
- [liskili olmayan taraflardan ticari alacaklar 6 5.803.210 3.934.495
Pesin 6denmis giderler 16 630.632 62.455
Diger donen varliklar 17 153.216 90.905
DURAN VARLIKLAR 897.616.064 894.577.549
Finansal yatirimlar 8 156.154.435 156.154.435
- Bagl ortakliklar 8 156.154.435 156.154.435
Diger alacaklar 7 101.737 101.737
- Iliskili olmayan taraflardan diger alacaklar 7 101.737 101.737
Yatirim amagh gayrimenkuller 9 720.067.395 716.292.000
Maddi duran varliklar 10 41.901 44.149
Maddi olmayan duran varliklar 11 3.851 4.267
- Diger maddi olmayan duran varliklar 11 3.851 4.267
Pesin 6denmis giderler 16 9.589 10.687
Diger duran varliklar 17 21.237.156 21.970.274
TOPLAM VARLIKLAR 937.527.252 898.897.666

[lisikteki notlar bu bireysel finansal tablolarin tamamlayici pargalaridir.



AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SiRKETI

31 MART 2015 TARIHI ITIBARIYLA BIiREYSEL FINANSAL DURUM TABLOSU

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

Stnirlt Bagimsiz
denetimden denetimden
Dipnot gecmemis gecmiy
KAYNAKLAR referanslari 31 Mart 2015 31 Aralik 2014
KISA VADELI YUKUMLULUKLER 5.596.407 99.630.961
Kisa vadeli bor¢lanmalar 5 - 31.808.759
Uzun vadeli bor¢lanmalarin kisa vadeli kisimlari 5 853.799 65.336.695
Ticari borglar 6 3.205.456 953.935
- [liskili taraflara ticari bor¢lar 6 724.003 721.394
- [liskili olmayan taraflara ticari bor¢lar 6 2.481.453 232.541
Diger borglar 7 95.719 110.319
- Iliskili olmayan taraflara diger bor¢lar 7 95.719 110.319
Kisa vadeli karsiliklar 15 264.246 230.904
- Calisanlara saglanan faydalara iliskin
kisa vadeli karsiliklar 15 264.246 230.904
Diger kisa vadeli yiikiimliiliikler 17 1.177.187 1.190.349
UZUN VADELI YUKUMLULUKLER 331.764.902 189.778.078
Uzun vadeli bor¢lanmalar 5 328.384.400 186.486.522
Uzun vadeli karsiliklar 15 67.062 59.832
- Calisanlara saglanan faydalara iliskin
uzun vadeli karsilikliar 15 67.062 59.832
Diger uzun vadeli yiikiimliliikler 17 3.313.440 3.231.724
OZKAYNAKLAR 18 600.165.943 609.488.627
Odenmis sermaye 184.000.000 184.000.000
Sermaye diizeltme farklar 317.344 317.344
Pay ihra¢ primleri 58.880.000 58.880.000
Kardan ayrilmis kisitlanmig yedekler 4.147 4.147
Gegmis yillar karlart 366.287.136 381.578.873
Net donem zarar1 (9.322.684) (15.291.737)
TOPLAM KAYNAKLAR 937.527.252 898.897.666

[lisikteki notlar bu bireysel finansal tablolarin tamamlayici pargalaridir.
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SiRKETI

31 MART 2015 TARIHINDE SONA EREN UC AYLIK

ARA HESAP DONEMINE AIT BIREYSEL KAR VEYA ZARAR
VE DiGER KAPSAMLI GELIiR TABLOSU

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

Swrh Swurh
denetimden denetimden
Dipnot gecmemiy gecmemiy
KAR VEYA ZARAR KISMI referanslari 31 Mart 2015 31 Mart 2014
Hasilat 19 4.919.693 5.299.763
Satiglarin maliyeti 19 (703.016) (674.533)
BRUT KAR 4.216.677 4.625.230
Genel yonetim giderleri 20 (954.473) (748.117)
Esas faaliyetlerden diger gelirler 21 82.108 17.280
Esas faaliyetlerden diger giderler 21 (15.272) (83.773)
ESAS FAALIYET KARI 3.329.040 3.810.620
Finansman gelirleri 22 19.474 -
Finansman giderleri 23 (12.671.198) (10.620.188)
VERGI ONCESI ZARAR (9.322.684) (6.809.568)
Donem vergi gideri - -
DONEM ZARARI (9.322.684) (6.809.568)
Pay basina kayip (Tam TL) 25 (0,05) (0,04)
DQNEM ZARARI (9.322.684) (6.809.568)
DiIGER KAPSAMLI GELIiR - -
Kar veya zarar olarak yeniden
siiflandirilacaklar - -
Yabanci para ¢evrim farklarindaki degisim - -
TOPLAM KAPSAMLI GIDER (9.322.684) (6.809.568)
Toplam Kapsamli Giderin Dagilimi
Kontrol giicii olmayan paylar - -
Ana ortaklik paylar (9.322.684) (6.809.568)

[lisikteki notlar bu bireysel finansal tablolarin tamamlayic1 parcalaridir.
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI

31 MART 2015 TARIHINDE SONA EREN UC AYLIK ARA HESAP DONEMINE AiT

BIREYSEL OZKAYNAKLAR DEGiSiM TABLOSU

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

Birikmis karlar

) Sermaye Gecmis Net
Odenmis  diizeltme Pay ihrac Kardan ayrilan yillar donem Toplam
sermaye farklari primleri  kisitlanmms yedekler karlari zarari ozkaynaklar
1 Ocak 2014 itibariyla bakiyeler 184.000.000 317.344 58.880.000 4147  338.686.361 42.892.512 624.780.364
Transferler - - - - 42.892.512 (42.892.512) -
Toplam kapsamli gider - - - - (6.809.568) (6.809.568)
31 Mart 2014 itibariyla bakiyeler 184.000.000 317.344 58.880.000 4.147  381.578.873 (6.809.568) 617.970.796
1 Ocak 2015 itibartyla bakiyeler 184.000.000 317.344 58.880.000 4.147  381.578.873 (15.291.737) 609.488.627
Transferler - - - - (15.291.737) 15.291.737 -
Toplam kapsamli gider - - - - - (9.322.684) (9.322.684)
31 Mart 2015 itibariyla bakiyeler 184.000.000 317.344 58.880.000 4.147  366.287.136 (9.322.684) 600.165.943

[lisikteki notlar bu bireysel finansal tablolarin tamamlayici pargalaridir.
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SiRKETI

31 MART 2015 TARIHINDE SONA EREN UC AYLIK ARA HESAP DONEMINE
AIT BIREYSEL NAKIT AKIS TABLOSU

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

Stnrh Stnrh
denetimden denetimden
Dipnot gecmemiy gecmemis
referanslari 31 Mart 2015 31 Mart 2014
A. isletme faaliyetlerinden nakit akislari
Donem zarari (9.322.684) (6.809.568)
Dénem kari mutabakan ile ilgili diizeltmeler:
Amortisman ve itfa giderleri ile ilgi diizeltmeler 10,11 4.360 4.806
Kidem ve izin karsiliklari ile ilgili diizeltmeler 15 40.572 (7.984)
Faiz gelirleri ve giderleri ile ilgili diizeltmeler 10.852.241 4.025.191
Gergeklesmemis yabanci para gevirim farklari ile
ilgili diizeltmeler 805.927 5.830.169
Kira gider tahakkuklar 68.554 35.784
2.448.970 3.078.398
isletme sermayesinde gerceklesen degisimler:
Ticari alacaklardaki artig ile ilgili diizeltmeler (1.868.715) (2.633.826)
Faaliyetler ilgili diger alacaklardaki artis
ile ilgili diizeltmeler - (63.519)
Diger donen ve duran varliklardaki degisim 103.728 226.575
Ticari borglardaki artig/(azalis) ile ilgili diizeltmeler 2.251.519 (966.965)
Faaliyetlerle ilgili diger borglardaki azalis ile
ilgili diizeltmeler (14.600) -
Faaliyetlerde kullamlan nakit akislar: 2.920.902 (359.337)
Kidem ve izin karsiligi 6demesi - -
Faaliyetlerde kullamlan net nakit akislari 2.920.902 (359.337)
B. Yatirim faaliyetlerinden kaynaklanan
nakit akislari
Bagl ortaklik sermaye ve sermaye avansi 6demeleri 8 - (2.645.188)
Maddi ve maddi olmayan duran varliklarin alimindan
kaynaklanan nakit ¢ikiglari 10,11 (1.696) (20.870)
Yatirim amagli gayrimenkul alimlari 9 (3.775.394) (3.824.067)
Yatirim faaliyetlerinde kullanilan net nakit akislar (3.777.090) (6.490.125)
C. Finansman faaliyetlerinden nakit akislari
Borg¢lanmadan kaynaklanan nakit girigleri 323.045.600 47.374.250
Borg¢ 6demelerine iligskin nakit ¢ikiglart (278.245.303) (35.991.976)
Odenen faiz (10.871.715) (4.025.191)
Alinan faiz 19.474 -
Finansman faaliyetlerinden elde edilen net nakit akislari 33.948.056 7.357.083
Nakit ve nakit benzerlerindeki net azahs 33.091.868 507.621
Donem basi nakit ve nakit benzerleri 232.262 409.421
Doénem sonu nakit ve nakit benzerleri 4 33.324.130 917.042

[lisikteki notlar bu bireysel finansal tablolarin tamamlayici pargalaridir.
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SiRKETI

31 MART 2015 TARIHINDE SONA EREN UC AYLIK ARA HESAP DONEMINE

AIT BIREYSEL DiPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikg¢e Tiirk Lirasi (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

1.  SIRKET’IN ORGANIZASYONU VE FAALIYET KONUSU

Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligr A.S. (“Sirket ya da Akfen GYO”), Aksel Turizm Yatirimlar1 ve
Isletmecilik A.S. (“Aksel”)’nin unvan degisikligine gitmesi ve gayrimenkul yatinm ortakligina
donistiiriiliip yeniden yapilandirilmasi sonucu olusmustur. Aksel, ilk olarak 25 Haziran 1997 tarihinde
Hamdi Ak ve Yiiksel insaat A.S. ortakliginda yurt i¢i 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 alimmis ve Sirket, Akfen Holding’in bagl ortakligi haline gelmistir.
Yeniden yapilandirma, yonetim kurulunun 25 Nisan 2006 tarihli kararia miiteakip Sermaye Piyasasi
Kurulu’nun (“SPK”) 14 Temmuz 2006 tarih 31/894 sayili karari ile 25 Agustos 2006 tarihinde tescil
edilerek Sirket’in “Gayrimenkul Yatirnrm Ortakligi”na donistiiriilmesi ile sonuglandirilmustir.
Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1 tinvaninin alinmasi ve faaliyet konusu degisikligi 31 Agustos 2006
tarihinde Ticaret Sicil Gazetesi’nde yaymlanmistir.

Sirket’in ana faaliyet konusu, gayrimenkule dayali sermaye piyasasi araglarina yatirim yapmak,
gayrimenkul portfoyii olusturmak ve gelistirmek, SPK’nin Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina Iliskin
Esaslar Tebligi’nin (Seri I, No: 48.1) 5., 23. ve 25. maddelerinde agiklanan yazili amag¢ ve
konularinda istigal etmektir. Sirket’in ana ortagi Akfen Holding A.S. diinyanin baslica otel
zincirlerinden olan ACCOR S.A. ile Novotel ve Ibis Otel markalar1 altinda Tiirkiye’de otel projeleri
gelistirmek i¢in 2005 yilinda bir ¢ergeve sozlesme imzalamustir. Sirket agirlikli olarak Novotel ve Ibis
Otel markali otel projeleri gelistirmekte ve ACCOR S.A.’nin Tiirkiye’de faaliyet gosteren ve %100
istiraki olan Tamaris Turizm A.S.’ye kiralamaktadir.

Sirket, 11 May1s 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 dayali yatirim yapmak, gayrimenkul portfoyli olusturmak ve gelistirmektir. Akfen
GT’nin portfoyiinde KKTC’de faaliyet gosteren 286 odali Merit Park Otel bulunmaktadir.

Akfen GT, Eastern European Property Investment Ltd. (“EEPI Ltd.”) firmasi 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 yatirimlari
gelistirmektir. Russian Property’nin ana faaliyet konusu ise Rusya’da ofis projeleri gergeklestirmektir.
31 Mart 2015 tarihi itibariyla, Russian Hotel ve Russian Property’nin %95 hissesi Akfen GT’ye, %5
hissesi ise Ciineyt Baltaoglu’na aittir.

Sirket, 18 Mart 2011 tarihinde Rusya’da otel projeleri gelistirmek amaciyla Hollanda’da Hotel
Development and Investment BV (“HDI”) unvanl bir bagh ortaklik kurmustur. HDI’'nin %100 hissesi
Sirket’e aittir.

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

Sirket, Levent Loft, Biiyiikdere Caddesi, C Blok No: 201, Kat: 8, Daire: 150, Levent - Istanbul
adresinde kayithdir.
31 Mart 2015 tarihi itibariyla Akfen GYO’nun ¢alisan sayisi 13 (31 Aralik 2014: 13)’tiir.
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SiRKETI

31 MART 2015 TARIHINDE SONA EREN UC AYLIK ARA HESAP DONEMINE
AIT BIREYSEL DiPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikg¢e Tiirk Lirasi (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

2. FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKIN ESASLAR
2.1. Sunuma iliskin temel esaslar
a Finansal tablolarin hazirlanis sekli

Misikteki bireysel finansal tablolar Sermaye Piyasi Kurulu’nun (“SPK”) 13 Haziran 2013 tarih ve
28676 sayili Resmi Gazete’de yayinlanan Seri II, 14.1 nolu “Sermaye Piyasasinda Finansal
Raporlamaya iliskin Esaslar Tebligi” (“Teblig”) hiikiimlerine uygun olarak hazirlanmustir. Tlgili teblige
gore, konsolide finansal tablo hazirlama yiikiimliiliigii bulunan yatirim ortakliklari, yillik ve ara donem
konsolide finansal tablolart ile birlikte y1llik ve ara donem bireysel finansal tablolarini da hazirlamlakla
yiikiimlidiirler.

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

Sirket, Sermaye Piyasasi Kurulu’'nun 13 Haziran 2013 tarihinde yayinlamis oldugu Sermaye
Piyasasinda Finansal Raporlamaya Iliskin Esaslar Tebligi’nin 7. maddesinin ikinci fikras1 uyarinca ara
donem bireysel finansal tablolarimi hazirlamakla yiikiimlidiir. Sirket, bu bireysel finansal tablolar
TMS 27 ve TMS 34'e uygun olarak hazirlamistir.

b TMS ye uygunluk beyani

MNisikteki bireysel finansal tablolar SPK Teblig hiikiimleri uyarinca Kamu Gozetimi Muhasebe ve
Denetim Standartlar1 Kurumu (“KGK”) tarafindan yayimlanan ve ylriirlige girmis olan Tirkiye
Muhasebe Standartlari'na (“TMS”) uygun olarak hazirlanmigtir. TMS; Tiirkiye Muhasebe Standartlari,
Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlar ile bunlara iliskin ek ve yorumlardan olugsmaktadir.

Sirket’in 31 Mart 2015 tarihi itibartyla diizenlenmis bireysel finansal tablolari, 5 Mayis 2015 tarihinde

Sirket Yonetim Kurulu tarafindan onaylanmistir. Genel Kurul’un ve ilgili yasal kuruluslarin yasal
mevzuata gore diizenlenmis finansal tablolar1 ve bu finansal tablolar: tashih etme hakk: vardir.

c Fonksiyonel ve raporlama para birimi

Sirket’in raporlama para birimi TL olup tiim finansal bilgiler aksi belirtilmedikce TL olarak
gosterilmistir. TL disindaki para birimleri ile ilgili bilgiler aksi belirtilmedik¢e tam olarak belirtilmistir.

d Bagl ortakliklar

Sirket, bireysel finansal tablolarinda bagl ortakliklardaki yatirimlarini, maliyet bedelinden varsa deger
diisiikliigii indirilmis degerleri ile muhasebelestirmektedir.

31 Mart 2015 ve 31 Aralik 2014 itibariyla, Akfen GYO’nun bagli ortaklarindaki pay oranlar1 asagidaki
tabloda gosterilmistir:

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

HDI 100

Akfen Karakoy 70



AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SiRKETI

31 MART 2015 TARIHINDE SONA EREN UC AYLIK ARA HESAP DONEMINE
AIT BIREYSEL DiPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikg¢e Tiirk Lirasi (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

2.  FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKiN ESASLAR (Devam)

Yabanci para

Yabanci para islemler

Yabanci para islemler ilgili Sirket’in fonksiyonel para birimine islemin gergeklestigi tarihteki kurdan
cevrilmislerdir. Yabanci para cinsinden olan parasal varlik ve yilikiimliiliikler raporlama tarihindeki
kurlardan fonksiyonel para birimine ¢evrilmislerdir. Yabanci para cinsinden olan fiili maliyetleriyle
Olciilen parasal olmayan varliklar ve yiikiimliiliikler, islem tarihindeki kurdan ¢evrilir. Cevrimle olusan
kur farklar1 kapsamli gelir tablosunda kayitlara alinir.

Bireysel finansal tablolardaki kalemleri 6lgmek icin kullanilan para birimi hari¢ kullanilan tiim para
birimleri yabanci para olarak adlandirilmaktadir.

Avro / TL ve ABD Dolar1/ TL kurlar1 donem sonlari itibariyla asagidaki gibidir:

31 Mart 2015 31 Arahk 2014

Avro/TL 2,8309 2,8207
ABD Dolar1/ TL 2,6102 2,3189
e Karsilastirmali bilgiler ve onceki donem tarihli finansal tablolarin diizeltilmesi

MNisikteki bireysel finansal tablolar, Sirket’in mali durumu, performansi ve nakit akisindaki egilimleri
belirleyebilmek amaciyla, onceki donemle karsilagtirmali hazirlanmaktadir. Finansal tablolarin
kalemlerinin gosterimi veya siniflandirilmasi degistiginde karsilastirilabilirligi saglamak amaciyla,
onceki donem finansal tablolar1 da buna uygun olarak yeniden siniflandirilmakta ve bu hususlara

iligkin olarak agiklama yapilmaktadir.

31 Mart 2015 tarihi itibartyla hazirlanan bireysel finansal tablolar bir oOnceki doénem olan
31 Mart 2014 ve 31 Aralik 2014 tarihli bireysel finansal bilgiler ile karsilastirilmali sunulmustur.

2014 yuli finansal tablolarinda yapilan diizenlemeler

Finansal durum ve performans trendlerinin tespitine imkan vermek iizere, Sirket’in bireysel finansal
tablolar1 Onceki donemle karsilagtirmali olarak hazirlanmaktadir. Cari donem bireysel finansal
tablolarin sunumu ile uygunluk saglanmasi agisindan karsilastirmali bilgilerde smiflandirmalar
yapilabilir. Cari donem bireysel finansal tablolarin sunumu ile uygunluk saglanmasi agisindan yapilan
siniflandirmalar asagidaki gibidir.

Sirket’in 31 Mart 2014 tarihinde sona eren ii¢ aylik ara hesap dénemine ait bireysel kar veya zarar ve
diger kapsaml1 gelir tablosunda yapilan siniflamalar asagidaki gibidir:

Sirket’in 31 Mart 2014 itibartyla sona eren ii¢ aylik ara hesap doénemine ait bireysel finansal
tablolarinda “Finansman Giderleri” igerisinde siniflanan 8.531.576 TL tutarindaki kur farki giderleri,
karsilagtirmali sunulan finansal tablolarda “Finansman Gelirleri” igerisinde bulunan kur farki geliri
rakami ile netlestirilmistir.

Sirket’in 31 Mart 2014 tarihinde sona eren ii¢ aylik ara hesap donemine ait bireysel nakit akis
tablosunda yapilan siniflamalar asagidaki gibidir:

- Nakit akis tablosunda, donem kar1 mutabakat1 ile ilgili diizeltmeler ile isletme sermayesinde
gergeklesen degisimler arasinda gegmise yonelik siniflama yapilmistir. 31 Mart 2014 tarihinde
sona eren ii¢ aylik ara hesap doneminde, 1.449.063 TL tutarindaki ingaat maliyet karsiliklarina
iligkin degisim, donem kar1 mutabakati ile ilgili diizeltmelerden isletme sermayesinde
gergeklesen degisimler altinda gosterilmistir.



AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SiRKETI

31 MART 2015 TARIHINDE SONA EREN UC AYLIK ARA HESAP DONEMINE
AIT BIREYSEL DiPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikg¢e Tiirk Lirasi (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

2.  FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKiN ESASLAR (Devam)
2.2 Muhasebe tahminleri

Finansal tablolarin SPK’nimn Seri: II No: 14.1 numarali Teblig’e uygun olarak hazirlanmasi, yonetimin,
politikalarin uygulanmasi ve raporlanan varlik, yiikiimliiliik, gelir ve gider tutarlarini etkileyen kararlar,
tahminler ve varsayimlar yapmasini gerektirmektedir. Gergeklesen sonuglar bu tahminlerden farklilik
gosterebilir.

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

Not 9 Yaturim amach gayrimenkullerin gercege uygun deger olgtimii
Not 17 Uzun vadeli Katma Deger Vergisi (“KDV”) alacaklart

Sirket, mevcut operasyonlar1 dogrultusunda geri kazaniminin bir yildan uzun siirecegini ongordiigii
KDV alacaklarin1 duran varliklar igerisinde simiflandirmaktadir (Dipnot 17). Sirket’in 31 Mart 2015
tarihi itibariyle toplam KDV alacaklar1 21.237.156 TL (31 Aralik 2014: 21.970.274 TL) olup KDV’ye
konu olacak tahmini gelir ve giderlerin zamanlamasi baz alinarak bu tutar uzun vadeli olarak
siniflanmustir.

2.3 Muhasebe politikalarindaki degisiklikler

Sirket cari donemde Tiirkiye Muhasebe Standartlart Kurulu (TMSK) ve TMSK’nin Tiirkiye Finansal
Raporlama Yorumlar1 Komitesi (TFRYK) tarafindan yayinlanan ve 1 Ocak 2015 tarihinde baslayan
yila ait donemler igin gegerli olan yeni ve revize edilmis TMS/TFRS’lerdeki degisiklik ve yorumlardan
Sirket’in finansal tablolar lizerinde etkisi olan degisiklik ve yorumlar1 uygulamustir.

2.3.1 31 Mart 2015 tarihi itibaryla yiiriirliikte olan yeni standartlar ile mevcut donceki standartlara
getirilen degisiklikler ve yorumlar

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

Yillik Iyilestirmeler 2010-2012 dénemi: 1 Temmuz 2014 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan
yillik raporlama donemlerinde gegerlidir. lyilestirme projesi 2010-2012 donem asagida yer alan 7
standarda degisiklik getirmistir:

TFRS 2, Hisse Bazli Odemeler

TFRS 3, Isletme Birlesmeleri

TFRS 8, Faaliyet Boliimleri

TFRS 13, Gergege Uygun Deger Olciimii

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

TFRS 9, Finansal Araglar; TMS 37, Karsiliklar, Sarta Bagli Varlik ve Yikiimliilikler
TMS 39, Finansal Araglar - Muhasebelestirme ve Olgiim
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2.  FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKiN ESASLAR (Devam)

Yillik lyilestirmeler 2011-2013 doénemi; 1 Temmuz 2014 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan
yillik raporlama dénemlerinde 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 Ol¢iimii
TMS 40, Yatirim Amagli Gayrimenkuller

2.3.2 31 Mart 2015 tarihi itibarwla yaymlanmis ancak heniiz yiiriirliige girmemis olan standartlar ve
degisiklikler

TFRS 14, "Diizenleyici erteleme hesaplari™ 1 Ocak 2016 tarihinde veya bu tarihten sonra baglayan
yillik raporlama donemlerinde gegerlidir. Bu degisiklik, ilk defa TFRS uygulayacak sirketlerde, eski
regiilasyona tabi hesaplarda bir degisiklik yapilmamasina izin vermektedir. Ancak daha énce TFRS
uygulamis ve ilgili tutart muhasebelestirmeyecek diger sirketlerle karsilastirilabilirligi saglamak adina,
regiilasyon orani etkisinin diger kalemlerden ayr1 olarak sunulmasi istenmektedir.

TFRS 11, "Misterek Anlasmalar"daki degisiklik: Miisterek faaliyetlerde pay alimi. 1 Ocak 2016
tarihinde veya bu tarihten sonra baglayan yillik raporlama doénemlerinde gegerlidir.Standarttaki
degisiklik ile isletme tanimina giren bir miisterek faaliyette pay satin alindiginda bu payin nasil
muhasebelecegi konusunda acgiklik 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 gegerlidir. Bu degisiklikle bir varliga ait amortismani hesaplarken hasilat bazl
methodlarin uygun olmadigi agiklanmaktadir. Ciinkd bir varlik kullanilarak yapilan bir operasyon
sonucu elde edilen hasilat, genellikle bir varli§a ait ekonomik faydanin tiiketilmesinden daha farkl
etmenleri yansitmaktadir. Ayni1 zamanda, hasilatin bir varliga ait ekonomik faydanin tiiketiminin
Ol¢iilmesinde uygun bir baz olmadig1 agiklanmustir.

TMS 27 "Bireysel finansal tablolar", 1 Ocak 2016 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan yillik
raporlama donemlerinde gegerlidir. Bu degisiklik, isletmelere, bagli ortaklik, istirakler ve is
ortakliklarindaki yatirnmlari1  muhasebelestirirken 6zkaynak yonetimini kullanmalarina izin
vermektedir.

TFRS 10 "Konsolide finansal tablolar" ve TMS 28 "Istiraklerdeki ve is ortakliklarindaki yatirmlar",

1 Ocak 2016 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan yillik raporlama donemlerinde gegerlidir. Bu
degisiklik TFRS 10'un gereklilikleri ve TMS 28 arasindaki, yatirimei ve istiraki ya da is ortaklig
arasinda bir varligin satisi ya da istiraki konusundaki uyumsuzluga deginmektedir. Bu degisikligin ana
sonucu, igletme tanimina giren bir islem gerceklestiginde (bagli ortakligin elinde tutulan veya
tutulmayan ) islem sonucu olusan kayip veya kazancin tamami muhasebelestirilirken; bu islem eger
bir varlik alis veya satist ise s6z konusu islemden dogan kayip veya kazancin bir kismi
muhasebelestirilir.

TFRS 15 'Miisterilerle yapilan sdzlesmelerden dogan hasilat', 1 Ocak 2017 tarihinde veya bu tarihten
sonra baglayan yillik raporlama donemlerinde gegerlidir. Amerika'da Kabul Gormils Muhasebe
Standartlar1 ile yapilan uyum calismasi sonucu ortaya cikan yeni standart hasilatin finansal
raporlamasini ve finansal tablolarin toplam gelirlerinin diinya capinda karsilastirilabilirligini
saglamay1 amaglamustir.
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2.  FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKiN ESASLAR (Devam)

TFRS 9, "Finansal araglar”, 1 Ocak 2018 tarihinde veya bu tarihten sonra baglayan yillik raporlama
donemlerinde gegerlidir. Bu standart TMS 39'un yerini almaktadir. Finansal varliklar ve
yiikiimliiliklerin simmiflandirmas1 ve Olgiilmesi ile ilgili zorunluluklart ve aymi zamanda suanda
kullanilmakta olan, gerceklesen deger diisiikliigii zarar1 modelinin yerini alacak olan beklenen kredi
riski modelini de igcermektedir.

TMS 16 "Maddi duran varliklar", ve TMS 41 "Tarimsal faaliyetler", standartlarindaki meyve veren
bitkilere iliskin degisikliklik, 1 Ocak 2016 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan yillik raporlama
donemlerinden itibaren gecerlidir. Bu degisiklik iizim asmasi, kauguk agaci, palimiye agaci gibi
bitkilerin finansal raporlamasini degistirmektedir. Meyve veren bitkilerin, maddi duran varliklarin
iretim siirecinde kullanilmasina benzemesi sebebiyle, maddi duran varliklarla ayni sekilde
muhasebelestirilmesine karar verilmistir. Buna bagli olarak degisiklik bu bitkileri TMS 41'in
kapsamindan ¢ikararak TMS 16'nin kapsamina aldi. Bu bitkiler yetisme siirecinde yine TMS 41
kapsaminda kalmaya devam edecekler.

Yillik Iyilestirmeler 2014: 1 Ocak 2016 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan yillik raporlama

donemlerinde gegerlidir. Iyilestirmeler 4 standarda degisiklik getirmistir:

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

- TFRS 7, 'Financial araclar: Aciklamalar', TFRS 1'e bagli 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.

TMS 1“Finansal Tablolarin Sunulusu”; 1 Ocak 2016 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan yillik
raporlama donemlerinde gegerlidir. Bu degisiklikler ile finansal raporlarin sunum ve agiklamalarini
tyilestirmek amac¢lanmistir.

2.4 Onemli muhasebe politikalarinin dzeti

Bireysel finansal tablolarin hazirlanmasinda kullanilan 6nemli muhasebe ilkeleri asagida agiklanmustir.
241 Hasilat

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

Kira gelirleri

Yatirim amagh gayrimenkullerden elde edilen kira gelirleri tahakkuk esasina gore kaydedilmektedir.
Gelir, alinan veya alinabilecek bedelin ger¢ege uygun degeri ile dlgilir. Gelir, bu islemle ilgili olusan

ekonomik faydalarin Sirket’e girisi miimkiin goriiliiyorsa ve bu gelirin miktar1 giivenilir bir sekilde
Olciiliiyorsa gergeklesir.
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2.4.2 Netlestirme

Ierik 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 diisiikligii
indirildikten sonraki tutarlar1 {izerinden izlenmesi, mahsup edilmeme kuralinin ihlali olarak
degerlendirilmez.

2.4.3. Yatirum amach gayrimenkuller
Faal olan yatirinm amagh gayrimenkuller

Yatinm amacglh gayrimenkuller, kira geliri, sermaye kazanci veya her ikisini birden elde etmek i¢in
tutulan  gayrimenkullerdir.  Yatinm amaghi gayrimenkuller, gercege uygun deger ile
muhasebelestirilmektedir. Gergege uygun deger, degerleme tarihinde, bilgili ve istekli bir alici ile
satict arasinda s6z konusu varligin piyasa kosullarinda, el degistirmesi sonucunda ortaya ¢ikmasi
beklenen tahmini piyasa degeridir.

Yatinm amagli gayrimenkullerin gercege uygun degeri, yatinm amacgli gayrimenkullerin gelecek
yillarda tiretecegi serbest nakit akislarinin bugiinkii degerleri toplanarak belirlenmistir. Gergege uygun
degerleme calismalari, uygun oldugu takdirde, kiracilarin veya faaliyet 6demelerini yapmakla sorumlu
olanlarin kredibilitesi, yatirnm amagli gayrimenkullerin bakim ve sigortalarinin kiralayan ve kiraci
arasindaki dagilimi ve yatirinm amagli gayrimenkullerin ekonomik Omiirleri dikkate alinarak
yapilmigtir. Sirket’in sahip oldugu faal olan yatinm amacglh gayrimenkullerin ger¢ege uygun degeri
SPK’ya kayith ve SPK tarafindan onayli “Gayrimenkul Degerleme Firmalar1” listesi igerisinde yer
alan bir gayrimenkul degerleme sirketi tarafindan hesaplanan deger ile degerleme tarihinden rapor
donemi sonuna kadar ilgili gayrimenkuller i¢in yapilan harcamalari igermektedir.

Kira yenileme donemlerinde gerekli tiim bilgilendirmelerin zamaninda yapildigi varsayilmigtir.

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

Yapilmakta olan yatirnm amach gayrimenkuller

Yapilmakta olan yatirim amaglh gayrimenkuller, gelecekte kira geliri, sermaye kazanci veya her ikisini
birden elde etmek i¢in yapilmakta olan yatirim amaglh gayrimenkullerdir. Yapilmakta olan yatirim
amach gayrimenkuller, faal olan yatinm amach gayrimenkuller gibi, ger¢ege uygun deger ile
muhasebelestirilmektedir. Sirket’in sahip oldugu yatirim amagli gayrimenkullerin gercege uygun
degeri SPK’ya kayith ve SPK tarafindan onayli “Gayrimenkul Degerleme Firmalar1” listesi icerisinde
yer alan bir gayrimenkul degerleme sirketi tarafindan hesaplanan deger ile degerleme tarihinden rapor
donemi sonuna kadar ilgili gayrimenkuller i¢in yapilan harcamalari i¢ermektedir.Yapilmakta olan
yatirrm amagl gayrimenkuller ile dogrudan iliskilendirilen borg¢lanma maliyetlerinden finansman
maliyetleri, ilgili varligin maliyetine dahil edilmektedir. Kur farki giderleri/gelirleri ise kapsaml1 gelir
tablosu ile iliskilendirilmektedir.

Yapilmakta olan yatinm amaclh gayrimenkuller ile dogrudan iligkilendirilen borg¢lanma
maliyetlerinden finansman maliyetleri, ilgili varligin maliyetine dahil edilmektedir. Kur fark:
giderleri/gelirleri ise kapsamli gelir tablosu ile iligskilendirilmektedir.
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2. FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKiN ESASLAR (Devami)
2.4.4 Maddi duran varliklar

Maddi duran varliklar, 1 Ocak 2005 tarihinden 6nce satin alinan kalemler i¢in, 31 Aralik 2004 tarihi
itibartyla enflasyonun etkilerine gore diizeltilmis maliyet degerlerinden ve 1 Ocak 2005 tarihinden
sonra alinan kalemler i¢in satin alim maliyet degerlerinden birikmis amortisman ve kalict deger
kayiplar1 diisiilerek yansitilir.

Amortisman

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

Maddi duran varliklarin tahmini ekonomik 6miirleri asagidaki gibidir:

Tesis, makine ve cihazlar 6 yil
Déseme ve demirbaslar 3-10 yil
Tasitlar S5wvil

Sonraki maliyetler

Maddi duran varliklarin herhangi bir pargasini degistirmekten dolay1 olusan giderler, temel bakim ve
onarim giderleri de dahil olmak iizere, aktiflestirilebilir. Sonradan ortaya cikan diger masraflar séz
konusu maddi duran varligin gelecekteki ekonomik faydasini 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 karsilagtirilmas: sonucu belirlenir ve cari donemde ilgili
gelir veya gider hesaplarina yansitilir.

2.45 Maddi olmayan duran varliklar

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

2.4.6 Varliklarda deger diisiikliigii

Sirket, her raporlama dénemi sonunda yatirim amaglh gayrimenkuller hari¢ varliklarinin bulunan defter
degerine iliskin deger kaybimin olduguna dair herhangi bir gosterge olup olmadigimi degerlendirir.
Eger boyle bir gosterge mevcutsa, deger diisiikliigli tutarin1 belirleyebilmek i¢in o varligin geri
kazanilabilir tutar1 tahmin edilir. Varligin tek basina geri kazanilabilir tutarinin hesaplanmasinin
miimkiin olmadig1 durumlarda, o varligin ait oldugu nakit iireten biriminin geri kazanilabilir tutan
hesaplanir.
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SiRKETI

31 MART 2015 TARIHINDE SONA EREN UC AYLIK ARA HESAP DONEMINE
AIT BIREYSEL DiPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikg¢e Tiirk Lirasi (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

2.  FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKiN ESASLAR (Devam)

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 varlifa Ozgii 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 tutarma indirilir. Bu durumda olusan deger disiikliigii kayiplari kar veya zararda
mubhasebelestirilir.

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

2.4.7. Finansal araclar
Swniflandirma

Sirket’in, finansal varliklari, ticari alacaklar ile nakit ve nakit benzerlerinden olusmaktadir. Yonetim,
finansal varliklarinin siiflandirmasint satin alindiklari 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 bilango tarihinden itibaren 12 aydan kisa ise donen
varliklar,

12 aydan uzun ise duran varliklar olarak siniflandirilirlar.

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

Muhasebelestirme ve Olciimleme

Finansal varliklar, alim-satimin yapildig: tarihte kayitlara alinir. Alim-satim yapilan tarih, yonetimin
varligi alim satim yapmay1 vaat ettigi tarihtir. Ger¢ege uygun deger degisimleri gelir tablosu ile
iligkilendirilen finansal varliklar hari¢ diger yatirimlar deftere ilk olarak gercege uygun degerine islem
maliyeti eklenmek suretiyle kaydedilir. Gergege uygun degeriyle oOlgiilen ve gelir tablosuyla
iligkilendiren 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 Sirket tiim risk ve getirilerini transfer ettiginde, finansal varliklar
defterlerden ¢ikartilir. Gergege uygun degeriyle Olgiilen ve gelir tablosuyla iliskilendiren finansal
varliklar miiteakip donemlerde gercege uygun degerleriyle muhasebelestirilmektedirler. Krediler ve
alacaklar etkin faiz orani kullanilarak iskonto edilmis degerleriyle muhasebelestirilmektedir.
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SiRKETI

31 MART 2015 TARIHINDE SONA EREN UC AYLIK ARA HESAP DONEMINE
AIT BIREYSEL DiPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikg¢e Tiirk Lirasi (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

2.  FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKiN ESASLAR (Devami)
Ticari alacaklar ve borclar

Sirket tarafindan bir alictya {iriin ya da hizmet saglanmas1 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 dénemlerde
elde edilecek tutarlarinin etkin faiz yontemi ile iskonto edilmesi ile hesaplanir. Belirlenmis faiz oram
olmayan kisa vadeli alacaklar, orijinal etkin faiz oranimin etkisinin ¢ok biiyiik olmamasi durumunda,
maliyet degerleri lizerinden gdsterilmistir.

Sirket, tahsil imkaninin kalmadigina dair objektif bir delil oldugu takdirde ilgili ticari alacaklar i¢in
stipheli alacak karsilig1 ayirmaktadir. S6z konusu bu karsiligin tutari, alacagin kayith degeri ile tahsili
miimkiin tutar arasindaki farktir. Tahsili miimkiin tutar, teminatlardan ve giivencelerden tahsil
edilebilecek meblaglar da dahil olmak {izere tiim nakit akiglarinin, olusan ticari alacagin orijinal etkin
faiz orani1 esas alinarak iskonto edilen degeridir.

Stipheli alacak tutarina karsilik ayrilmasii takiben, siipheli alacak tutarinin tamaminin veya bir
kisminin tahsil edilmesi durumunda, tahsil edilen tutar ayrilan siipheli alacak karsiligindan diisiilerek
diger gelirlere kaydedilir.

Ticari borglar, saticilardan dogrudan firiin ve hizmet almak suretiyle olusan borglardir. Ticari borglar
ve diger yiikiimliiliikkler tahakkuk etmemis finansman giderlerinden netlestirilmis olarak gosterilirler.
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 orani olmayan kisa vadeli borglar, orijinal etkin faiz
oraninin etkisinin ¢ok biiyiik olmamasi durumunda, maliyet degerleri lizerinden gosterilmistir.

Finansal borg¢lar ve bor¢clanma maliyeti

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

Nakit ve nakit benzerleri

Nakit ve nakit benzeri degerler, eldeki nakit, vadesiz ve ii¢ aydan kisa vadeli banka mevduatlari ile
tutar1 belirli, nakde kolayca ¢evrilebilen kisa vadeli ve yiiksek likiditeye sahip ve degerindeki degisim
riski 6nemsiz olan vadesi ii¢ ay veya daha kisa olan yatirimlar1 icermektedir

il)  Sermaye

Adi Hisse Senetleri

Adi hisse senetleri 6zkaynak olarak siniflandirilir. Adi hisse ihraglarn ve hisse senedi opsiyonlarinin

ihraci ile dogrudan iligkili ek maliyetler vergi etkisi diigiildiikten sonra 6zkaynaklardan azalis olarak
kayitlara alinir.
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SiRKETI

31 MART 2015 TARIHINDE SONA EREN UC AYLIK ARA HESAP DONEMINE
AIT BIREYSEL DiPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikg¢e Tiirk Lirasi (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

2.  FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKiN ESASLAR (Devam)
2.4.8.Pay basina kazancg

Bireysel kapsamli gelir tablosunda gosterilen pay basina kazang, net karin donem boyunca islem goren
agirlikli ortalama hisse sayisina boliinmesiyle bulunur. Donem boyunca ortalama hisse sayisi donem
bast mevcut hisse sayistyla donem i¢inde ihrag edilen hisse sayisinin zaman bagl agirlikli ortalama bir
faktorle carpilmasiyla bulunur (Not 25).

2.4.9. Raporlama déneminden sonraki olaylar

Raporlama donemi ile bilangonun yaymmu igin yetkilendirme tarihi arasinda, isletme lehine veya
aleyhine ortaya ¢ikan olaylar1 ifade eder. Raporlama doneminden sonraki olaylar ikiye ayrilir:

- raporlama donemi sonu itibariyla ilgili olaylarm var olduguna iligkin yeni deliller olmasi
(raporlama doneminden sonra diizeltme gerektiren olaylar),

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

Raporlama dénemi sonu itibariyla s6z konusu olaylarin var olduguna iliskin yeni deliller olmas1 veya
ilgili olaylarin raporlama doneminden sonra ortaya ¢ikmasi durumunda ve bu olaylarin finansal
tablolarin diizeltilmesini gerektirmesi durumunda, Sirket finansal tablolarni yeni duruma uygun
sekilde diizeltmektedir. S6z konusu olaylar finansal tablolarin diizeltilmesini gerektirmiyor ise, Sirket
s0z konusu hususlari ilgili dipnotlarinda agiklamaktadir.

2.4.10 Karsuliklar, sarta bagh yiikiimliiliikler ve sarta bagl varliklar

Herhangi bir karsilik tutarinin finansal tablolara almabilmesi i¢in; Sirket’in ge¢mis olaylardan
kaynaklanan mevcut bir hukuki veya zimni ylikiimliliiglin bulunmasi, bu yiikiimliiliiglin yerine
getirilmesi i¢in ekonomik fayda iceren kaynaklarin igletmeden ¢ikmasinin muhtemel olmasi ve s6z
konusu yiikiimliiliikk tutarinin giivenilir bir bi¢imde tahmin edilebiliyor olmasi gerekmektedir. S6z
konusu kriterler olugsmamigsa, Sirket s6z konusu hususlart ilgili dipnotlarda agiklamaktadir.

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

2.4.11. Kiralama islemleri

Miilkiyete ait risk ve kazanimlarin énemli bir kisminin kiraciya ait oldugu kiralama islemi, finansal
kiralama olarak simiflandirilir. Diger biitiin kiralamalar faaliyet kiralamasi olarak siniflanir.

Kiralayan olarak Sirket

Faaliyet kiralamasindan kaynaklanan kira geliri, kiraya konu varliktan elde edilen faydadaki
azalmanin zamanlamasini daha iyi yansitan baska bir sistematik yontem var olmadikg¢a, kiralama
stiresi boyunca dogrusal yontem uygulamak suretiyle gelir olarak muhasebelestirilir. Sirket’in faaliyet
kiralamasindan kaynaklanan kira gelirleri, isletmeci firmalar ile yapilan s6zlesmeler uyarinca her ayin
sonunda isletmecilerin elde etmis oldugu briit hasilat veya briit faaliyet kar1 {izerinden belirlenen
oranlar nispetinde tahakkuk ettirilir.
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SiRKETI

31 MART 2015 TARIHINDE SONA EREN UC AYLIK ARA HESAP DONEMINE
AIT BIREYSEL DiPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikg¢e Tiirk Lirasi (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

2.  FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKiN ESASLAR (Devam)

Kiraci olarak Sirket

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

2.4.12. Iliskili taraflar

Bu bireysel finansal tablolarin amaci1 dogrultusunda ortaklar, {ist 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 - ligkili Taraf Aciklamalar1 standard:
kapsaminda iligkili taraflar olarak kabul edilmistir.

2.4.13. Faaliyet béliimlerine gore raporlama

Sirket Yonetimi’nin performansi degerlendirdigi ve kaynak dagilimina karar vermek i¢in kullandigi
bilgileri iceren sadece Tiirkiye’deki faaliyet boliimii bulunmaktadir.

2.4.14. Devlet tesvik ve yardimlari
Yoktur.
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 ortakliklarinin kazanglar1 dagitilsin veya dagitilmasin,
kurum biinyesinde % 15 oraninda vergi kesintisine tabidir. KVK Madde 15/(34) kapsamindaki yetki
cercevesinde, Bakanlar Kurulu, 15’inci maddede belirtilen vergi kesintisi oranlarini, her bir 6deme ve
gelir icin ayr1 ayn sifira kadar indirmeye, kurumlar vergisi oranina kadar yiikseltmeye ve ayni sinirlar
dahilinde {glincli fikrada belirtilen kazanglar i¢in fon veya ortaklik tiirlerine goére ya da
portfoylerindeki varliklarin nitelik ve dagilimma gore farklilagtirmaya yetkilidir. Bu kapsamda vergi
kesintisine tabi tutulan kazanglar, KVK Madde 15/(2) hilkkmii geregi ayrica temettii vergi kesintisine
tabi degildir.

Yine KVK Gecici Madde (1)’de yapilan diizenlemeye goére, bu kanunla taniman yetkiler ¢ergevesinde
Bakanlar Kurulu tarafindan yeni kararlar alinincaya kadar, 193 sayil1 Gelir Vergisi Kanunu ile 5422
sayili Kanun kapsaminda vergi oranlarina ve diger hususlara iliskin olarak yayinlanan Bakanlar
Kurulu kararlarinda yer alan diizenlemelerin, yeni KVK’da belirlenen yasal sinirlari agmamak iizere
gecerliligini koruyacag belirtilmistir.

Yukarida belirtilen ve KVK Madde 15/(3) geregince %15 olarak belirtilen vergi kesinti oranlar
hakkindaki 2009/14594 sayili Bakanlar Kurulu Karar1 3 Subat 2009 tarihli ve 27130 sayili Resmi
Gazete ile yayimlanarak %0 olarak belirlenmis ve ayni tarihte yiriirliige girmistir. Bu nedenle,
Kurumlar Vergisi Kanununun 5’inci maddesinin birinci fikrasinin (d) bendinin (4) numaral alt
bendinde yazili gayrimenkul yatirim ortakliklarinin kazanglar1 dagitilsin veya dagitilmasin %0
oraninda vergi kesintisine tabi tutulacaktir.

Sirket’in kurum kazanci Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 5’inci maddesi geregince Kurumlar
Vergisi’nden istisna oldugundan ertelenmis vergi hesaplanmamustir.
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SiRKETI

31 MART 2015 TARIHINDE SONA EREN UC AYLIK ARA HESAP DONEMINE
AIT BIREYSEL DiPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikg¢e Tiirk Lirasi (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

2.  FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKiN ESASLAR (Devam)
2.4.16. Calisanlara saglanan faydalar / kidem tazminati karsilig

Yirtirliikteki kanunlara gore, Sirket, emeklilik dolayisiyla veya istifa ve is kanununda belirtilen
davraniglar digindaki sebeplerle istihdami sona eren galisanlara belirli bir toplu édeme yapmakla
yikiimlidiir.

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

Kidem tazminati karsiligi hesaplamasi, hiikiimet tarafindan agiklanan kidem tazminat tavanina
dayanmaktadir. 31 Mart 2015 ve 31 Aralik 2014 tarihleri itibarryla, tavan miktarlar1 sirasiyla
3.541 TL ve 3.438 TL tutarindadir.

2.5 Gercege uygun degerlerin belirlenmesi

Sirket’in ¢esitli muhasebe politikalar1 ve dipnot agiklamalari hem finansal hem de finansal olmayan
varlik ve yiikiimliiliklerde gercege uygun degerin belirlenmesini gerektirmektedir. Gergege uygun
degerler degerleme ve/veya agiklama amaciyla asagidaki yontemlerle belirlenmektedir. Uygulanabilir
olmasi halinde, gercege uygun degerlerin belirlenmesinde kullanilan varsayimlar ilgili varlik veya
yiikiimliiliige 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 aracilifiyla) ya da dolayli olarak (fiyatlardan tiiretilmek suretiyle) gozlemlenebilir
nitelikteki veriler;

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

Yatinm amagli gayrimenkullerin gergege uygun degeri, degerleme yontemi tekniklerinden emsal

karsilastirma yoOntemine gore seviye 2 ve gelir indirgeme yaklasimi yOntemine goére seviye 3
kapsamindadir. Gergege uygun degerlerdeki degisime iliskin hareket tablosu Not 9°da verilmistir.
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SiRKETI

31 MART 2015 TARIHINDE SONA EREN UC AYLIK ARA HESAP DONEMINE

AIT BIREYSEL DiPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikg¢e Tiirk Lirasi (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

3 ILISKILI TARAF ACIKLAMALARI
3.1 Mliskili taraflardan alacaklar ve borclar
Iliskili taraflardan ticari alacaklar:
31 Mart 2015 ve 31 Aralik 2014 tarihleri itibartyla, iligkili taraflardan ticari alacak bakiyeleri yoktur.
Iliskili taraflara ticari bor¢lar:
31 Mart 2015 31 Arahk 2014

Akfen Insaat Turizm ve Ticaret A.S. 724.003 721.394

724.003 721.394

31 Mart 2015 ve 31 Aralik 2014 tarihleri itibariyla iliskili taraflara ticari borglar bakiyesinin tamami
Sirket’in Esenyurt, Izmir ve Adana projelerine iliskin hakedislerle ilgili Akfen insaat Turizm ve
Ticaret A.S.’a olan ticari bor¢lardan olusmaktadir.

Mliskili taraflardan saglanan ve verilen énemli teminatlar hakkindaki bilgiler Not 5°te verilmistir.

3.2. [lliskili taraflarla islemler

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

31 Mart 2015 31 Mart 2014
Akfen Insaat Turizm ve Ticaret A.S. 830.873 2.909.555
830.873 2.909.555
b)  Kiragiderleri
31 Mart 2015 31 Mart 2014
Hamdi Akin 99.578 69.425
99.578 69.425
C) Faiz gelirleri
31 Mart 2015 31 Mart 2014
Akfen Karakdy Gayrimenkul Yatirimlar
ve Insaat A.S. 19.075 -
Akfen Holding 399 648
19.474 648
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SiRKETI

31 MART 2015 TARIHINDE SONA EREN UC AYLIK ARA HESAP DONEMINE

AIT BIREYSEL DiPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikg¢e Tiirk Lirasi (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

3. ILISKILI TARAF ACIKLAMALARI (Devami)

d) Faiz giderleri

31 Mart 2015 31 Mart 2014
Akfen Gayrimenkul Ticareti
ve Insaat A.S. 384.422 117.182
Akfen Karakdy Gayrimenkul Yatirimlar
ve Insaat A.S. - 33.618
384.422 150.800
e) Ust diizey yoneticilere saglanan faydalar
31 Mart 2015 31 Mart 2014
Ust diizey yoneticilere saglanan kisa vadeli faydalar 465.306 368.208
465.306 368.208

4. NAKIT VE NAKIiT BENZERLERIi

31 Mart 2015 31 Arahik 2014

Kasa 11.777 6.333
Bankalar 33.312.353 225.929
- Vadesiz mevduat 1.023.183 225.929
- Vadeli mevduat 32.289.170 -

Nakit akis tablosundaki nakit
ve nakit benzerleri 33.324.130 232.262

Vadesiz mevduat

31 Mart 2015 ve 31 Aralik 2014 tarihleri itibariyla vadesiz mevduatin para birimi bazinda TL karsihig
asagidaki gibidir:

31 Mart 2015 31 Arahk 2014

Avro 976.555 14.817
TL 46.618 211.103
ABD Dolari 10 9
Toplam vadesiz mevduat 1.023.183 225.929
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SiRKETI

31 MART 2015 TARIHINDE SONA EREN UC AYLIK ARA HESAP DONEMINE

AIT BIREYSEL DiPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikg¢e Tiirk Lirasi (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

4. NAKIT VE NAKIT BENZERLERI (Devam)

Vadeli mevduat

31 Mart 2015 itibariyla vadeli mevduatin para birimi ve banka bazinda TL karsiligi asagidaki gibidir:

(31 Aralik 2014 itibariyla Sirket’in vadeli meduati yoktur.)

31 Mart 2015

Banka Para Birimi Vade Faiz Oram 31 Aralk 2014
Credit Europe Bank® Avro Nisan 2015 %7,20 22.647.200
Fibabanka Avro Nisan 2015 %1,10 8.492.700
Fibabanka Avro Nisan 2015 %0,05 849.270
Fibabanka TL Nisan 2015 %10,00 300.000
Toplam 32.289.170

)

Credit Europe Bank’ta bulunan vadeli hesap, Sirket’in 2015 yili ilk ¢eyreginde gergeklestirmis oldugu

116.000.000 Avro tutarindaki refinansman kredisinin ingaat halinde bulunan Tuzla Ibis Otel projesi ile
ilgili pesin olarak kullanilan kismidir. Vadeli hesabin faiz orani ile s6z konusu refinansman kredisinin faiz
orani ayni olup pesin olarak kullanilan proje kredisine iligskin faiz maliyeti vadeli hesaptan elde edilen faiz
ile kompanse edilmektedir. Vadeli hesap faiz tahsilatlari, refinansman kredisinin faiz 6deme tarihi ile ayni

giin yapilmaktadir.

5. FINANSAL BORCLANMALAR

31 Mart 2015 ve 31 Aralik 2014 tarihleri itibariyla, finansal bor¢larin detay1 asagidaki gibidir:

Kisa vadeli finansal borclar:

31 Mart 2015

31 Arahk 2014

Kisa vadeli banka kredileri - 31.808.759
Uzun vadeli kredilerin kisa vadeli kisimlar 853.799 65.336.695
Uzun vadeli finansal bore¢lar:

Uzun vadeli banka kredileri 328.384.400 186.486.522
Toplam finansal bor¢lar 329.238.199 283.631.976

Finansal bor¢larm geri 6deme plani asagidaki gibidir:

31 Mart 2015

31 Arahk 2014

1 yildan kisa 853.799 97.145.454
1-2 yil aras 2.883.375 60.294.311
2 - 3 yil aras1 13.175.423 49.864.756
3 -4 yil arasi 18.922.150 33.480.015
4 -5 yil arasi 21.385.033 17.405.951
5 yil ve 5 yildan uzun 272.018.419 25.441.489
Toplam finansal borg¢lar 329.238.199 283.631.976

21
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31 MART 2015 TARIHINDE SONA EREN UC AYLIK ARA HESAP DONEMINE

AIT BIREYSEL DiPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikg¢e Tiirk Lirasi (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

5.  FINANSAL BORCLANMALAR (Devami)

31 Mart 2015:

Orijinal
Para birimi Faiz oram doviz tutar: Kisa vadeli Uzun vadeli Toplam
Avro (1) % 7,20 116.301.600 853.799 328.384.400 329.238.199
853.799 328.384.400 329.238.199

31 Arahk 2014:

Orijinal
Para birimi Faiz oram doviz tutari Kisa vadeli Uzun vadeli Toplam
Avro (2) Euribor + % 3,75 48.154.802 27.425.139 108.405.110 135.830.249
Avro (2) Euribor + % 5,00 7.580.449 1.813.566 19.568.606 21.382.172
Avro (3) Euribor + % 5,25 15.166.508 8.931.769 33.848.400 42.780.169
Avro (4) % 7,50 2.124.349 5.992.153 - 5.992.153
Avro (5) Euribor + % 6,00 7.117.400 13.494.416 6.581.633 20.076.049
Avro (6) Euribor + % 5,25 4.046.777 131.943 11.282.800 11.414.743
TL (7) % 13,20 28.550.000 28.550.000 - 28.550.000
TL (8) % 13,25 3.258.759 3.258.759 - 3.258.759
Avro (9) % 6,80 5.086.567 7.547.709 6.799.973 14.347.682
97.145.454 186.486.522 283.631.976

()]

Sirket’e ait mevcut tiim kredilerin refinansmaninda ve Sirket’in portfoyiinde bulunan yatirimi

devam eden projelerin yatirim harcamalarinda kullanilmak iizere 116.000.000 Avro tutarinda 2
yili ana para geri Odemesiz 10 yil vadeli kredi sozlesmesi 19 Subat 2015 tarihinde
imzalanmigtir. Kredi kullanimi 18 Mart 2015 tarihinde gergeklesmis olup Sirket’e ait mevcut
tiim krediler refinanse edilmistir.

So6zlesme kapsaminda kullanilacak olan krediler asagida belirtilen hususlar dahilinde teminat
altina alinmustir:

Gaziantep, Kayseri, Trabzon, Bursa, Zeytinburnu’ndaki otellerin iist kullanim haklari,
Ankara Esenboga, Esenyurt ve Adana’da {izerinde otel insa edilen arsa, bina ve
miistemilat1 ve Tuzla’da lizerine insa edilecek arsa kredi verenler lehine ligiincii derecede
birinci sirada ipotek edilmis olup refinanse edilen kredilere ait birinci ve ikinci derece
ipoteklerin fek islemleri tamamlaninca ti¢ilincii derece ipotek birinci derece olacaktir,
Igili otellerin isletme kira gelirleri kredi verenler lehine temlik edilecektir,

Ilgili projeler kapsaminda banka ve finans kurumlarinda agilan mevduat hesaplar1 kredi
verenler lehine rehnedilmistir,

Sirket ortaklarindan Akfen Insaat Turizm ve Ticaret A.S. (“Akfen Insaat”) insaat halinde
bulunan Tuzla Ibis Otel projesi i¢in insaat tamamlama garantisi vermistir,

Sirket ortaklarindan Akfen Holding'in Sirket’teki halka a¢ik olmayan hisseleri kredi veren
lehine rehnedilmistir.
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(Tutarlar aksi belirtilmedikg¢e Tiirk Lirasi (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

5.  FINANSAL BORCLANMALAR (Devami)

@

ACCOR S.A. ile imzalanan Cerceve Sozlesmesi'ne goére insa edilecek otel projelerinin

finansmaninda kullanilmak iizere, 30 Temmuz 2008 tarihi itibartyla 100 milyon 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 oran1 Euribor+%5 olarak belirlenmistir. S6zlesme kapsaminda kredi tahsis
edilen diger projelere ait kredilerin faiz oran1 degismemis olup Euribor+%3,75tir. S6zlesme
kapsaminda kullanilacak olan krediler asagida belirtilen hususlar dahilinde teminat altina

alinmustir:

° Gaziantep, Kayseri, Trabzon, Bursa, Zeytinburnu’ndaki otellerin iist kullanim haklar1 ve
Ankara Esenboga, Esenyurt ve Adana’da iizerinde otel insa edilen arsa, bina ve

miistemilati kredi verenler lehine birinci derecede ipotek edilmistir,
o Tgili otellerin isletme kira gelirleri kredi verenler lehine temlik edilmistir,

o fgili projeler kapsaminda banka ve finans kurumlarinda agilan mevduat hesaplari kredi

verenler lehine rehnedilmistir,

e Sirket ortaklarindan Akfen Holding ve Akfen Insaat Turizm ve Ticaret A.S. (“Akfen
Ingaat”) ingaat tamamlama garantisi vermislerdir. 31 Aralik 2014 itibariyla sozlesmeye

dahil tiim projeler tamamlanmugtir.
(©)

belirtilen hususlar dahilinde teminat altina alinmistir.

22 Ekim 2013 tarihinde 4 yil vadeli kredi kullanimi gergeklesmistir. Alinan krediler agsagida

o Akfen GT’nin portfoyliinde bulunan Merit Park Otel tizerine 2. dereceden ipotek banka

lehine tesis edilmistir,

o Akfen GT’nin kredi bakiyesi kadar miisterek ve miiteselsil banka kefaleti bulunmaktadir.

4
kredi tutar1 kadar kefaleti bulunmaktadir.

20 Eyliil 2013 tarihinde 2 yil vadeli kredi kullanimi gergeklesmis olup Akfen Holding’in kalan

©) 27 Mart 2014 tarihinde 2 yil vadeli kredi kullanimi gergeklesmistir. Akfen Holding’in kredi

tutar1 kadar kefaleti bulunmaktadir.

(6)

Sirket portfoyiinde 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 ger¢eklesmistir. Sozlesme
kapsaminda kullanilacak olan krediler asagida belirtilen hususlar dahilinde teminat altina

alinmustir:

. Tuzla Ibis Otel’in faaliyete gegtikten 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,

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

. Sirket ortaklarindan Akfen Holding, ingaat tamamlama garantisi vermistir.

U]
Akfen Holding’in kredi tutar1 kadar kefaleti bulunmaktadir.
®)
Akfen Holding ve Akfen Insaat’in kredi tutar1 kadar miiteselsil kefaleti bulunmaktadir.
9)

tutar1 kadar kefaleti bulunmaktadir.
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2014 yilinin 3. ¢eyreginde rotatif kredi kullanimlar1 gerceklesmistir. Kullanilan krediler igin
2014 yilinin Haziran aymda spot kredi kullanimlari gergeklesmistir. Kullanilan krediler igin

29 Eyliil 2014 tarihinde 1,5 yil vadeli kredi kullanim1 gergeklesmis olup Akfen Holding’in kredi



AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SiRKETI

31 MART 2015 TARIHINDE SONA EREN UC AYLIK ARA HESAP DONEMINE

AIT BIREYSEL DiPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikg¢e Tiirk Lirasi (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

6. TICARi ALACAK VE BORCLAR
a) Kisa vadeli ticari alacaklar
31 Mart 2015 ve 31 Aralik 2014 tarihleri itibartyla kisa vadeli ticari alacaklar agagidaki gibidir:
31 Mart 2015 31 Arahk 2014

[liskili olmayan taraflardan ticari alacaklar 5.803.210 3.934.495

5.803.210 3.934.495

31 Mart 2015 itibartyla iliskili olmayan taraflardan ticari alacaklarin 5.536.668 TL
(31 Aralik 2014: 3.671.387 TL) tutarindaki kismi Sirket’in otellerinin isletmecisi olan Tamaris Turizm
A.S.’den otel kira gelirlerine istinaden alacak bakiyesinden olugsmaktadir.

b)  Kisa vadeli ticari bor¢lar

31 Mart 2015 ve 31 Aralik 2014 tarihleri itibartyla kisa vadeli ticari borg¢lar asagidaki gibidir:

31 Mart 2015 31 Aralk 2014

[liskili taraflara ticari bor¢lar') 724.003 721.394
Mliskili olmayan taraflara ticari borglar 2.481.453 232.541
- Diger gider karsiliklar® 1.285.686 184.876
- Insaat maliyet tahakkuklar:® 830.873 -
- Diger ticari bor¢lar 364.894 47.665

3.205.456 953.935

@ 31 Mart 2015 ve 31 Aralik 2014 tarihleri itibariyla iligkili taraflara ticari borglar bakiyesinin tamami
Sirket’in Esenyurt, izmir ve Adana projelerine iliskin hakedislerle ilgili Akfen Insaat’a olan ticari
borglardan olugsmaktadir (Not 3).

@ 31 Mart 2015 itibariyla diger gider karsiliklarinin 1.100.302 TL’si Akfen GYO’nun 2015 yiliin 1.
ceyreginde gerceklestirdigi refinansman kredisi ile ilgili gergeklesen avukatlik giderine iliskin
karsiliklaridan olugmaktadir.

@ 31 Mart 2015 tarihi itibariyla ingaat maliyet tahakkuklari, devam eden Tuzla projesi ingaatlarina iliskin
ayrilan kargiliklardan olugsmaktadir (31 Aralik 2014: Yoktur).

7. DIGER ALACAK VE BORCLAR
a)  Uzun vadeli diger alacaklar

31 Mart 2015 ve 31 Aralik 2014 tarihleri itibariyla uzun vadeli diger alacaklar asagidaki gibidir:

31 Mart 2015 31 Arahk 2014
Verilen depozito ve teminatlar 101.737 101.737
101.737 101.737
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SiRKETI

31 MART 2015 TARIHINDE SONA EREN UC AYLIK ARA HESAP DONEMINE

AIT BIREYSEL DiPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikg¢e Tiirk Lirasi (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

7. DIGER ALACAK VE BORCLAR (Devami)

b)  Kisa vadeli diger bor¢lar

31 Mart 2015 ve 31 Aralik 2014 tarihleri itibariyla kisa vadeli diger borglar asagidaki gibidir:

31 Mart 2015

31 Arahk 2014

Qdenecek vergi ve fonlar 69.006 66.351
Odenecek sosyal sigortalar primleri 26.527 25.398
Kredi taahhiit komisyonu tahakkuku - 18.570
Diger 186 -

95.719 110.319

8. FINANSAL YATIRIMLAR

Bagh Ortakhklar

31 Mart 2015 ve 31 Aralik 2014 tarihleri itibariyle Sirket’in bagh ortakliklarinin bilangodaki kayith

degerleri asagidaki gibidir:

Sahiplik Oram (%)

31 Mart 2015

Sahiplik Oram (%) 31 Arahk 2014

Akfen GT 100 121.000.000 100 121.000.000
HDI 100 23.114.779 100 23.114.779
Akfen

Karakoy 70 12.039.656 70 12.039.656
Toplam 156.154.435 156.154.435

31 Mart 2015 ve 31 Aralik 2014 tarihleri itibariyla baglh ortakliklar hareket tablosu asagidaki gibidir:

Akfen

Akfen GT HDI Karakoy Toplam
Acilis bakiyesi 1 Ocak 2014 118.407.688 17.498.620 12.039.656  147.945.964
Sermaye ve sermaye avansi
odemeleri 2.592.312  5.616.159 - 8.208.471
Kapanis bakiyesi 31 Aralik 2014 121.000.000 23.114.779 12.039.656  156.154.435
Agilis bakiyesi 1 Ocak 2015 121.000.000 23.114.779 12.039.656  156.154.435
Sermaye ve sermaye avansi
O0demeleri - - - -
Kapanis bakiyesi 31 Mart 2015 121.000.000 23.114.779 12.039.656  156.154.435
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31 MART 2015 TARIHINDE SONA EREN UC AYLIK ARA HESAP DONEMINE
AIT BIREYSEL DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikg¢e Tiirk Lirasi (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

9.  YATIRIM AMACLI GAYRIMENKULLER VE YAPILMAKTA OLAN YATIRIM
AMACLI GAYRIMENKULLER

31 Mart 2015 ve 31 Aralik 2014 tarihleri itibariyla yatirim amagli gayrimenkuller ve yapilmakta olan
yatirim amaglh gayrimenkullerin detay: asagidaki gibidir:

31 Mart 2015 31 Aralik 2014

Faal olan yatirim amach gayrimenkuller 695.384.394 695.375.000
Yapilmakta olan yatirim amagli gayrimenkuller 24.683.001 20.917.000
Toplam 720.067.395 716.292.000

Faal olan yatirim amach gayrimenkuller

31 Mart 2015 ve 31 Aralik 2014 tarihleri itibariyla yatirnrm amagl gayrimenkullerin hareket tablosu
asagidaki gibidir:

31 Mart 2015 31 Arahik 2014

Acilig bakiyesi 685.705.000 685.705.000
Girisler 9.394 774.565
Yapilmakta olan yatirim amacglh gayrimenkullerden transfer - 39.363.705
Deger azaligi, net - (30.468.270)
Gerg¢ege uygun degeri 695.384.394 695.375.000

31 Aralik 2014 itibariyla yapilmakta olan yatirnm amagli gayrimenkullerden transfer edilen tutar
donem icerisinde tamamlanan Ankara Esenboga Ibis Otel’dir.

31 Aralik 2014 itibariyla deger artis1 ve deger azalisi, yatirrm amagh gayrimenkullerin ger¢ege uygun
degeri lizerinden hesaplanir. Sirket’in sahip oldugu yatirim amacgh gayrimenkullerin gergege uygun
degeri SPK’ya kayith ve SPK tarafindan onayli “Gayrimenkul Degerleme Firmalar1” listesi i¢erisinde
yer alan bir gayrimenkul degerleme sirketi tarafindan hesaplanmistir. Yatirim amagl gayrimenkullerin
gercege uygun degeri bu gayrimenkullerin gelecek yillarda iretecegi serbest nakit akimlariin bugiine
indirgenmesiyle bulunmustur.
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31 MART 2015 TARIHINDE SONA EREN UC AYLIK ARA HESAP DONEMINE

AIT BIREYSEL DiPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikg¢e Tiirk Lirasi (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

9.  YATIRIM AMACLI GAYRIMENKULLER VE YAPILMAKTA OLAN YATIRIM
AMACLI GAYRIMENKULLER (Devami)

31 Mart 2015 ve 31 Aralik 2014 tarihleri itibariyla yatirnm amacgh gayrimenkullerin gercege uygun
degerleri asagidaki gibidir:

31 Mart 2015

31 Arahk 2014

Gayrimenkul adi

Zeytinburnu Novotel ve

Ekspertiz
rapor tarihi

Ekspertiz
rapor degeri

Gergcege
uygun degeri

Ekspertiz
rapor tarihi

Ekspertiz
rapor degeri

Gergege
uygun degeri

Ibis Otel 31 Aralik 2014 233.315.000 233.315.000 31 Aralik 2014 233.315.000 233.315.000
Trabzon Novotel 31 Aralik 2014 110.360.000 110.360.000 31 Aralik 2014 110.360.000 110.360.000
Gaziantep Novotel ve

Ibis Otel 31 Aralik 2014 58.727.000 58.736.394 31 Aralik 2014 58.727.000 58.727.000
Esenyurt Ibis Otel 31 Aralik 2014 55.511.000 55.511.000 31 Aralik 2014 55.511.000 55.511.000
Kayseri Novotel ve lbis

Otel 31 Aralik 2014 54.130.000 54.130.000 31 Aralik 2014 54.130.000 54.130.000
Bursa lbis Otel 31 Aralik 2014 47.642.000 47.642.000 31 Aralik 2014 47.642.000 47.642.000
[zmir Ibis Otel 31 Aralik 2014 46.006.000 46.006.000 31 Aralik 2014 46.006.000 46.006.000
Adana Ibis Otel 31 Aralik 2014 39.673.000 39.673.000 31 Aralik 2014 39.673.000 39.673.000
Ankara Esenboga Ibis

Otel 31 Aralik 2014 35.287.000 35.287.000 31 Aralik 2014 35.287.000 35.287.000
Eskisehir Ibis Otel ve

Fitness Center 31 Aralik 2014 14.724.000 14.724.000 31 Arahk 2014 14.724.000 14.724.000
Toplam 695.375.000 695.384.394 695.375.000 695.375.000

31 Mart 2015 itibartyla Tiirkiye’deki faal olan yatinm amaglh gayrimenkullerin gercege uygun
degerleri, 31 Aralik 2014 tarihli ekspertiz rapor degerlerini ve bu tarihten itibaren 31 Mart 2015
tarihine kadar faal olan yatirim amagli gayrimenkuller i¢in yapilmig harcamalar1 icermektedir.

31 Mart 2015 tarihi itibariyla faal olan yatirim amagh gayrimenkuller tizerindeki toplam sigorta tutari
510.626.390 TL’dir (31 Aralik 2014: 508.699.096 TL).

31 Mart 2015 tarihi itibariyla faal olan yatirim amagli gayrimenkuller iizerindeki ipotek tutari
908.084.812 TL’dir ( 31 Aralik 2014: 538.753.700 TL).

Faal olan yatirim amagli gayrimenkullerin ger¢ege uygun degerlerinin hesaplamasinda 31 Aralik 2014
itibariyla farkli versiyonlara gore hazirlanan degerleme raporunda kullanilan iskonto oranlar: asagidaki
gibidir:

iskonto oranlari

Gayrimenkul ad1

31 Arahk 2014

Zeytinburnu Novotel ve Ibis Otel %7,00 ve %9,00
Trabzon Novotel %7,00 ve %9,00
Kayseri Novotel ve Ibis Otel %7,00 ve %9,25
Gaziantep Novotel ve Ibis Otel %7,00 ve %9,00
Bursa Ibis Otel %7,00 ve %9,00
Eskisehir Ibis Otel ve Fitness Center %7,00 ve %9,00
Adana Ibis Otel %7,00 ve %9,00
Esenyurt Ibis Otel %7,00 ve %9,00
[zmir Ibis Otel %7,00 ve %9,00
Ankara Esenboga Ibis Otel %°7,00 ve %9,00
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31 MART 2015 TARIHINDE SONA EREN UC AYLIK ARA HESAP DONEMINE
AIT BIREYSEL DiPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikg¢e Tiirk Lirasi (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

9.  YATIRIM AMACLI GAYRIMENKULLER VE YAPILMAKTA OLAN YATIRIM
AMACLI GAYRIMENKULLER (Devami)

Yapilmakta olan yatirim amacl gayrimenkuller

31 Mart 2015 ve 31 Aralik 2014 tarihleri itibariyla yapilmakta olan yatirim amach gayrimenkullerin
hareket tablosu asagidaki gibidir:

31 Mart 2015 31 Arahk 2014

Acilig bakiyesi 20.917.000 51.740.000
Girigler 3.766.001 5.720.023
Deger artist - 2.820.682
Faal olan yatirim amagl gayrimenkullere transfer - (39.363.705)
Gergege uygun degeri 24.683.001 20.917.000

31 Mart 2015 ve 31 Aralik 2014 tarihleri itibariyla yapilmakta olan yatirim amagli gayrimenkullerin
gercege uygun deger tutarlar1 asagidaki gibidir:

31 Mart 2015 31 Aralhik 2014
Gergege Gergege
Gayrimenkul Ekspertiz Ekspertiz uygun Ekspertiz Ekspertiz uygun
ad1 rapor tarihi  rapor degeri degeri rapor tarihi  rapor degeri degeri
Tuzla Ibis Otel
Projesi 31 Aralik 2014 20.917.000 24.683.001 31 Aralik 2014 20.917.000 20.917.000
Toplam 20.917.000 24.683.001 20.917.000  20.917.000

31 Mart 2015 itibariyla Tiirkiye’deki yapilmakta olan yatirim amagh gayrimenkullerin gercege uygun
degerleri, 31 Aralik 2014 tarihli ekspertiz rapor degerlerini ve bu tarihten itibaren 31 Mart 2015
tarihine kadar yapilmakta olan yatinm amagh gayrimenkuller igin yapilmig olan harcamalar
igermektedir.

31 Mart 2015 tarihi itibartyla yapilmakta olan yatirim amagh gayrimenkuller tizerindeki toplam sigorta
tutar1 34.395.435 TL dir (31 Aralik 2014 itibartyla Tuzla Ibis Otel Projesi ingaat1 heniiz baglamadigi
icin 31 Aralik 2014 tarihi itibariyla yapilmakta olan yatirnm amaglh gayrimenkuller {izerinde sigorta
bulunmamaktadir).

31 Mart 2015 tarihi itibartyla yapilmakta olan yatirim amaclh gayrimenkuller iizerindeki ipotek tutar
133.126.394 TL dir ( 31 Aralik 2014: 42.310.000 TL).

31 Mart 2015 itibariyla faal olan yatirim amacgli gayrimenkuller ve yapilmakta olan yatirim amach
gayrimenkullere iliskin gerceklesen dogrudan faaliyet giderleri sirasiyla 697.079 TL ve
5.937 TL’dir (31 Mart 2014: 664.388 TL ve 10.145 TL). Dogrudan faaliyet giderleri baslica;
operasyonel kira giderleri, sigorta giderleri, bakim onarim giderleri ve vergi, resim ve harg
giderlerinden olusmaktadir.

28



AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SiRKETI

31 MART 2015 TARIHINDE SONA EREN UC AYLIK ARA HESAP DONEMINE

AIT BIREYSEL DiPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikg¢e Tiirk Lirasi (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

9.  YATIRIM AMACLI GAYRIMENKULLER VE YAPILMAKTA OLAN YATIRIM
AMACLI GAYRIMENKULLER (Devami)

Yapilmakta olan yatinm amagli gayrimenkullerin gergege uygun degerlerinin hesaplamasinda
31 Aralik 2014 itibariyla farkli versiyonlara gore hazirlanan degerleme raporunda kullanilan iskonto
oranlar1 asagidaki gibidir:

iskonto oranlari
Gayrimenkul ad1 31 Arahk 2014

Tuzla Ibis Otel Arsasi Emsal Karsilagtirma Emsal Karsilagtirma

10. MADDIi DURAN VARLIKLAR

31 Mart 2015 ve 31 Arahik 2014 tarihleri itibariyla maddi duran varliklarin hareketi asagidaki
gibidir:

Tesis. makine Doseme ve

ve cihazlar demirbaslar Toplam
Maliyet degeri
Acilis bakiyesi 1 Ocak 2014 4.688 223.685 228.373
Alimlar - 25.017 25.017
Kapams bakiyesi 31 Arahk 2014 4.688 248.702 253.390
Maliyet degeri
Acilis bakiyesi 1 Ocak 2015 4.688 248.702 253.390
Alimlar - 1.696 1.696
Kapamis bakiyesi 31 Mart 2015 4.688 250.398 255.086
Birikmis amortisman
Acilig bakiyesi 1 Ocak 2014 (2.147) (189.686) (191.833)
Donem gideri (384) (17.024) (17.408)
Kapanis bakiyesi 31 Arahk 2014 (2.531) (206.710) (209.241)
Acilig bakiyesi 1 Ocak 2015 (2.531) (206.710) (209.241)
Donem gideri (95) (3.849) (3.944)
Kapams bakiyesi 31 Mart 2015 (2.626) (210.559) (213.185)
Net defter degeri
1 Ocak 2014 2.541 33.999 36.540
31 Aralik 2014 2.157 41.992 44.149
1 Ocak 2015 2.157 41.992 44.149
31 Mart 2015 2.062 39.839 41.901

31 Mart 2015 tarihi itibariyla maddi duran varliklar iizerinde ipotek bulunmamaktadir.
(31 Aralik 2014: Yoktur).

31 Mart 2015 tarihi itibartyla 3.944 TL tutarindaki maddi duran varlik amortisman giderlerinin
tamami genel yonetim giderlerine kaydedilmistir (31 Aralik 2014: 17.408 TL).
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11. MADDi OLMAYAN DURAN VARLIKLAR

31 Mart 2015 ve 31 Aralik 2014 tarihleri itibartyla maddi olmayan duran varliklarin hareketi

asagidaki gibidir:

Yazilim programlari
Maliyet degeri
Agilis bakiyesi 1 Ocak 2014 50.192
Alimlar -
Kapams bakiyesi 31 Aralhk 2014 50.192
Acilis bakiyesi 1 Ocak 2015 50.192
Alimlar -
Kapams bakiyesi 31 Mart 2015 50.192
Birikmis itfa paylar:
Acilig bakiyesi 1 Ocak 2014 (43.651)
Donem gideri (2.274)
Kapams bakiyesi 31 Arahk 2014 (45.925)
Agcilis bakiyesi 1 Ocak 2015 (45.925)
Donem gideri (416)
Kapams bakiyesi 31 Mart 2015 (46.341)
Net defter degeri
1 Ocak 2014 6.541
31 Aralik 2014 4.267
1 Ocak 2015 4.267
31 Mart 2015 3.851

31 Mart 2015 tarihi itibariyla 417 TL tutarindaki maddi olmayan duran varlik itfa pay1 giderlerinin

tamami genel yonetim giderine kaydedilmektedir (31 Aralik 2014 : 2.274 TL).

12. DEVLET TESVIiK VE YARDIMLARI

Yoktur.

13.  KARSILIKLAR, KOSULLU VARLIK VE YUKUMLULUKLER

31 Mart 2015 ve 31 Aralik 2014 tarihleri itibariyla, sonuglanan veya devam eden énemli herhangi bir

dava yoktur.
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14. TAAHHUTLER

31 Mart 2015 ve 31 Aralik 2014 tarihleri itibariyla Sirket tarafindan verilen teminat, rehin ve ipotek
(“TRI”) pozisyonuna iliskin tablolar1 asagidaki gibidir:

Sirket tarafindan verilen TRI'ler 31 Mart 2015 31 Arahk 2014

A Kendi Tiizel Kisiligi Adina Vermis Oldugu
TRI’lerin Toplam Tutari 1.075.872.040 625.954.869
B.Tam Konsolidasyon Kapsamina Dahil Edilen
Ortakliklar Lehine Vermis Oldugu TR1i’lerin
Toplam Tutar1 244.290.942 245.707.657
C.Olagan Ticari Faaliyetlerinin Yiritiilmesi Amaciyla
Diger 3. Kisilerin Borcunu Temin Amaciyla Vermis
Oldugu TRi’lerin Toplam Tutar - -
D.Diger Verilen TRI’lerin Toplam Tutar1 - -
i. Ana Ortak Lehine Vermis Oldugu TRI’lerin
Toplam Tutar1 - -
ii. B ve C Maddeleri Kapsamina Girmeyen Diger Grup
Sirketleri Lehine Vermis Oldugu TRI’lerin
Toplam Tutar - -
1ii.C Maddesi Kapsamina Girmeyen 3. kisiler
Lehine Vermis Oldugu TR1’lerin Toplam Tutar: - -

1.320.162.982 871.662.526

31 Mart 2015 tarihi itibartyla Sirket’in kendi tiizel kisiligi adina vermis oldugu TRI’lerin Avro ve
Amerikan Dolar1 cinsinden olanlarin bakiyeleri 417.302.185 Avro ve 800.000 Amerikan Dolar1’dir.
(31 Aralik 2014: 221.000.000 Avro ve 800.000 Amerikan Dolar1). Grup’un kendi tiizel kisiligi adina
vermis oldugu TRI’lerin 173.052.185 Avro’luk kismi1 Grup’un 18 Mart 2015 tarihinde Credit Europe
Bank ile gerceklestirilen refinansman nedeniyle Sirket’in banka lehine vermis oldugu 3. Derece
ipoteklerden olusmakta olup refinanse edilen kredilere ait 244.250.000 Avro tutarindaki ipotek tutari,
ipteteklere ait fek islemi 31 Mart 2015 itibartyla gergeklesmedigi i¢in mevcut teminat listesine
dahildir. Refinanse edilen kredilere ait ipoteklerin fek isleminin 2015 yilinin 2. geyreginde
gergeklesmesi planlanmaktadir.

31 Mart 2015 tarihi itibariyla, Sirket’in tam konsolidasyon lehine vermis oldugu TRI’lerin yabanci
para bakiyesi 86.294.444 Avro’dur (31 Aralik 2014: 86.294.444 Avro).

Sirket, Russian Property’nin Samara Ofis projesi ile ilgili 7 Agustos 2013 tarihinde kullandig1
kredilerden dogan tiim borg ve taahhiitlerine 10.044.444 Avro tutarinda miiteselsil kefil olmustur.

Sirket, HDI’'nin Moskova Otel projesi ile ilgili 2013 yilinda kullandig1 kredilerden dogan tiim borg ve
taahhiitlerine 38.000.000 Avro tutarinda miiteselsil kefil olmustur.

Sirket, Akfen Karakdy’iin Karakdy Novotel projesi i¢in kullandigi krediye istinaden Beylikdiizii,
Kayseri, Trabzon, Gaziantep, Bursa, Adana ve Zeytinburnu'ndaki oteller ile Adana ve Ankara
Esenboga’daki arsalarin iist kullanim hakki kredi verenler lehine ikinci derecede ve birinci sirada
ipotek edilmistir. ipotek tutar1 38.250.000 Avro’dur.
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14.

TAAHHUTLER (Devami)

14.1. Kiraci olarak Sirket

Faaliyet kiralama anlagmalart

31 Mart 2015 tarihi itibariyla Sirket kiraci olarak 7 adet faaliyet kiralama anlagmasi imzalamstir;

Sirket, 4 Aralik 2003 tarihinde Maliye Hazinesi ile istanbul ili Zeytinburnu ilgesinde iizerine iist
kullanim hakki tesis edip otel insa ettirmek amaciyla kira siiresi 18 Kasim 2002 tarihinden
baslamak tizere 49 yilligina arazi kiralama anlagmasi imzalamistir. Kira tutari, Maliye Hazinesi
tarafindan belirlenmis olan yillik 6denmesi gereken sabit kira ve {izerine insa edilen tesisin ve
sirketin bu tesisten elde ettigi yillik toplam hasilatin %1’i tutarindaki kira bedelinden
olusmaktadir.

Sirket, 8 Agustos 2005 tarihinde Eskisehir Biiyiliksehir Belediyesi ile tamamlanmamis otel
ingsaat alanimi kiralamak {izere 30 Mart 2007 tarihinden baslamak iizere 22 yilligina faaliyet
kiralama anlasmas1 imzalamistir. lgili kira anlasmas1 Tapu Miidiirliigii’'nde serh edilmistir. Otel
insaati tamamlanarak 2007 yilinda faaliyete gecirilmistir. Belirlenmis olan yillik 6denmesi
gereken sabit kira ile iizerine insa edilen tesisin yillik toplam hasilatinin %5’inden biiyiik olan
tutar kira bedeli olarak 6denmektedir.

Sirket, 30 Ekim 2006 tarihinde Trabzon Diinya Ticaret Merkezi A.S. ile Trabzon ilinde iizerine
iist kullanim hakki tesis edip otel insa ettirmek amaciyla kira siiresi 19 Eyliil 2008 tarihinden
baslamak iizere 49 yilligina arazi kiralama anlasmasi imzalamustir. Ik bes yillik kira tutari
insaat ruhsatinin alinmasini miiteakip pesin olarak 6denmistir.

Sirket, 4 Kasim 2006 tarihinde Kayseri Sanayi Odasi ile Kayseri ilinde {izerine iist kullanim
hakki tesis edip otel insa ettirmek amaciyla kira siiresi 3 Mart 2010 tarihinden baglamak iizere
49 yilligina arazi kiralama anlasmasi yapmustir. Ilk bes yillik kira tutar1 insaat ruhsatinin
alimmasin1 miiteakip pesin olarak 6denmistir.

Sirket, 31 Mayis 2007 tarihinde Gaziantep Biiyliksehir Belediyesi ile Gaziantep ilinde {izerine
iist kullanim hakki tesis edip otel insa ettirmek amaciyla kira siiresi 3 Aralik 2009 tarihinden
baslamak iizere 30 yilligina arazi kiralama anlasmas1 imzalamistir. Ik bes yillik kira tutari
insaat ruhsatinin alinmasini miiteakip pesin olarak 6denmistir.

Sirket, 9 May1s 2008 tarihinde Bursa Uluslararas1 Tekstil Ticaret Merkezi isletme Kooperatifi
ile Bursa ilinde iizerine iist kullanim hakki tesis edip otel insa ettirmek amaciyla kira siiresi
6 Ekim 2010 tarihinden baslamak tizere 30 yilligina arazi kiralama anlagmasi yapmistir. Kira
O6demeleri, bes 6demesiz yilin sona ermesiyle baglayacaktir.

Sirket, 16 Eyliil 2010 tarihinde T.C. Basbakanlik Vakiflar Genel Miidiirliigii ile izmir ilinde kira
stiresi s6zlesme tarihinden baslamak iizere 49 yilligina otel insa ettirmek suretiyle kira ve yapim
isletme sdzlesmesi imzalamustir. {lgili kira anlasmas1 Tapu Miidiirliigii’nde serh edilmistir. Kira
O6demeleri sdzlesme tarihinden baglamak iizere; ilk ii¢ yil aylik 2.340 TL ve dordiincii yil aylik
25.155 TL olarak ddenecektir. Dordiincii yildan sonra ise her yil bir dnceki yilin kira bedelinin
UFE (on iki aylik ortalamalara gore degisim yiizde orani) oraninda artirilmasiyla kira bedeli
Odenecektir.

So6zlesmelerin ¢ogu, Sirket’in sozlesme siiresini yenileme talebi oldugunda, piyasa kosullarinin
incelenmesini 6ngoren maddeler igermektedir.

Donem kira gideri olarak kaydedilen

31 Mart 2015 31 Mart 2014
Kira giderleri 670.214 598.558
670.214 598.558
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14. TAAHHUTLER (Devami)

31 Mart 2015 ve 31 Aralik 2014 tarihleri itibariyle Sirket’in operasyonel kiralamalar i¢in 6deyecegi
tahmini asgari kira giderlerinin, halihazirdaki s6zlesme siireleri dikkate alindiginda, toplami asagidaki

gibidir:
31 Mart 2015 31 Aralik 2014
1 yildan kisa 1.465.951 1.408.512
1 yildan uzun 5 yildan kisa 7.006.745 6.661.174
5 ve 5 yildan uzun 78.772.973 75.367.729
87.245.669 83.437.415
Tahakkuk etmis kira giderleri asagidaki gibidir:
31 Mart 2015 31 Arahk 2014
Kira gider tahakkuklari
Kisa vadeli (Not 17) 1.177.187 1.190.349
Uzun vadeli (Not 17) 3.313.440 3.231.724
4.490.627 4.422.073

14.2. Kiraya veren olarak Sirket

Faaliyet kiralama anlagmalart

31 Mart 2015 tarihi itibariyla kiraya veren olarak Sirket 13 adet faaliyet kiralama anlagmasi

imzalamuistir;

o Sirket, 18 Kasim 2005 tarihinde ACCOR S.A. ile Eskigehir’de 2007 yilinda tamamlanan ve
faaliyete gegen bir otel igin kiralama anlagmasi imzalamigtir.
o Sirket, 12 Aralik 2005 tarihinde ACCOR S.A. ile istanbul’da 2007 yilinda tamamlanan ve
faaliyete gecen iki otel icin kiralama anlagmas1 imzalamustir.
o Sirket, 26 Temmuz 2006 tarihinde ACCOR S.A. ile Trabzon’da 2008 yilinda tamamlanan ve
faaliyete gegen bir otel igin kiralama anlagmasi imzalamistir.
o Sirket, 24 Mart 2008 tarihinde ACCOR S.A. ile Kayseri’de 2010 yilinda tamamlanan ve
faaliyete gegen iki otel i¢in kiralama anlagmasi imzalamustir.
o Sirket, 24 Mart 2008 tarihinde ACCOR S.A. ile Gaziantep’te 2010 yilinda tamamlanan ve
faaliyete gecen iki otel i¢in kiralama anlagmas1 imzalamustir.
o Sirket, 31 Temmuz 2009 tarihinde ACCOR S.A. ile Bursa’da 2010 yilinda tamamlanan ve

faaliyete gecen otel i¢in kiralama anlagmasi1 imzalamistir.

o Sirket, 7 Eyliil 2010 tarihinde ACCOR S.A. ile Adana’da 2012 yilinda tamamlanan ve faaliyete

gegen bir otel i¢in kiralama anlagsmasi imzalamustir.

o Sirket, 16 Agustos 2010 tarihinde ACCOR S.A. ile Esenyurt’ta 2012 yilinda tamamlanan ve

2013 yili baginda faaliyete gegen bir otel icin kiralama anlagsmasi imzalamustir.

. Sirket, 2 Subat 2011 tarihinde ACCOR S.A. ile izmir’de 2013 yilinda tamamlanan ve faaliyete

gecen bir otel icin kiralama anlagsmasi imzalamistir.

o Sirket, 28 Mart 2013 tarihinde ACCOR S.A. ile Ankara’da 2014 yilinda tamamlanan ve

faaliyete gegen bir otel igin kiralama anlagmasi imzalamigtir.

o Sirket, 1 Mart 2014 tarihinde ACCOR S.A. ile Tuzla’da 2015 yilinda tamamlanmas1 ve faaliyete

gegmesi planlanan bir otel i¢in kiralama anlagmasi imzalamustir.
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14. TAAHHUTLER (Devami)
Faaliyet kiralama anlagsmalar: (devami)
Yukaridaki onbir anlagsmada asagidaki benzer maddeler bulunmaktadir;

So6zlesmeler, 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 acilis tarihi ile o yilin takvim yili sonuna kadar gecen siire ve otelin acilig
tarihini izleyen yilbasindan itibaren on yil uzatma opsiyonlu olarak yirmi bes takvim yili eklenerek
hesaplanir. Taraflar anlasarak ACCOR S.A.’ya on besinci mali y1l sonunda sézlesmeyi feshetme hakki
tanimiglardir. Sirket ingaat1 belirlenen siirede bitiremedigi takdirde (belirlenen bitis tarihinden itibaren
altt ay ek siire dahil) ACCOR S.A.’nin anlagsmay1 sona erdirmeye hakki vardir. Bu durumda, taraflar
karsilikli yiikiimliiliikklerden miistesna tutulacaktir ve Sirket ACCOR S.A.’ya 750.000 Avro’ya kadar
olan zararlarini ve s6zlesme sona ermesine kadar olan borglar1 6deyecektir.

Aralik 2012 icinde imzalanan Cerceve Anlasmasi’na ait diizenleme sdzlesmesine gore kiraci
tarafindan kiralayana 6denecek yillik kira tutari:

1 Ocak 2013 tarihinden itibaren gegerli olmak iizere;

- 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
GYQO’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 olanit Tamaris Turizm A.S. tarafindan Akfen GYO’ya kira geliri olarak
O0denmektedir.

- Ankara Esenboga Ibis Otel ve Tuzla 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.

AGOP su formiile gore hesaplanmaktadir:

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

Akfen GYO tarafindan Tiirkiye, Rusya ve Ukrayna’da agilan her 500 yeni oda ile (Karakdy ve Ankara
otelleri disinda) Tiirkiye’deki otellerin (Karakdy, Ankara ve bundan sonraki projeler hari¢ olmak
tizere) kira kontratlarindaki AGOP oranina %2,5 eklenecektir. Bu oteller i¢in AGOP iizerinden
hesaplanacak kira her haliikarda %801 gegmeyecektir. Mevcut durumda Moskova ve Tuzla projeleri
isletmeye acildiginda Tiirkiye’de %70 olan AGOP kira oran1 %72,5’e gikacaktir.

Yillik kira, her {i¢ ayda bir (Ocak, Nisan, Temmuz ve Ekim) otel bazinda ilgili ¢ceyrege ait gerceklesen
AGOP oranindan veya ciro kira oranindan yiiksek olani olarak 6denmektedir.

Sirket, kiralayan sifatiyla yukarida belirtilen ve ACCOR S.A. ile Tiirkiye’deki oteller i¢in imzalanmis
olan kiralama anlagmalarina ek olarak asagida detaylari verilmis olan yedi adet faaliyet kiralama
anlagmasi imzalamustir:

. Sirket, 1 Eyliil 2006 tarihinde Sportif Makine A.S. ile Eskisehir projesi igerisinde yer alan
Fitness Center i¢in kiralama anlasmasi imzalamistir. Kira 6demeleri Fitness Center’in teslim
edildigi 1 Ocak 2007 tarihinden iki ay sonra baglamistir. 2015 yili aylik kira bedeli KDV harig
17.700 TL dir.

. Sirket, 11 May1s 2007 tarihinde Seven Turizm Insaat ve Reklam Sanayi Ticaret Limited Sirketi
ile Eskigehir projesi igerisinde yer alan bar/cafe igin kiralama anlagmasi imzalamstir. Kira
O6demeleri bar/cafenin teslim edildigi tarihten 2 ay sonra baslamistir. Aylik kira bedeli 3.000 TL
olup kira siiresi 10 yildir. Yillik kira bedeli, kira doneminin basinda yillik UFE ve TUFE’nin
ortalama orani kadar artiga tabiidir. 2015 yili aylik kira bedeli KDV dahil 6.100 TL’dir.
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14. TAAHHUTLER (Devami)
Akfen Holding ile ACCOR S.A. arasinda imzalanan Cerceve 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 igin AGOP iizerinden hesaplanacak kira her halikarda %80°1 gegmeyecektir.

Sirket’in  kiralayan oldugu Dbiitlin faaliyet kiralama anlagsmalar1 Cerceve Sozlesme’ye
dayandirilmaktadir.

Cergeve Sozlesme’ye gore:

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

o lleride yapilacak yatirimlarin garanti altina almmasi 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 siirekliliginin olmasi ve kontrol giiciiniin dolayh 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.

o ACCOR S.A. ilk tercih hakkini kullanmadig: takdirde ya da bu hak s6z konusu olmadiginda ve
ayni 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 yiiriirlikkteki kiralama sozlesmeleri sona erme tarihine kadar siirecektir.

Aralik 2012 iginde imzalanan Cer¢eve Sozlesmesi’ne ek olarak imzalanan diizenleme sdzlesmesine
gore 1 Ocak 2013 tarihiden itibaren gecerli olacak miinhasirlik ve riichan hakkina iligkin kosullar
asagidaki gibidir:

o 1 Ocak 2013 tarihinden 31 Aralik 2017 tarihine kadar ACCOR S.A., kendisi veya istirakleri
araciligrtyla gerceklestirecegi otel projelerinde oOncelikle Sirket’e teklifte bulunacak ve 1 ay
zarfinda bu teklif reddedilmedigi miiddetce s6z konusu projeyi Sirket harici bir yatirimci ile
gerceklestirmeyecektir. Sirket de, sozlesme siiresince Tiirkiye, Moskova ve Kiev’de
gerceklestirecegi otel projelerini 6ncelikle ACCOR S.A. tarafina teklif edecektir.

. Su anda yatinmi yapilmis sehirlerde ise ACCOR S.A., Istanbul haric olmak iizere,
31 Aralik 2014 tarihine kadar, ti¢lincii kisiler ile ayn1 marka altinda kira sozlesmelerinin yani
sira isletme, yonetim ya da franchise sozlesmeleri de yapamayacaktir. ACCOR S.A. ayrica
sozlesme siiresince 3. kisiler ile hig bir sekilde Akfen GYO ile yapmis oldugu kira kosullarindan
daha iyi kosullarda s6zlesme yapmayacaktir.

35



AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SiRKETI

31 MART 2015 TARIHINDE SONA EREN UC AYLIK ARA HESAP DONEMINE
AIT BIREYSEL DiPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikg¢e Tiirk Lirasi (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

15. CALISANLARA SAGLANAN FAYDALAR VE KARSILIKLAR

31 Mart 2015 31 Aralik 2014

Izin yiikiimliiliigii karsihig1 - kisa vadeli 264.246 230.904
Kidem tazminati kargilig1 - uzun vadeli 67.062 59.832
331.308 290.736

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

31 Mart 2015 ve 31 Aralik 2014 tarihleri itibaryla ylkiimliligi hesaplamak i¢in kullanilan
varsayimlar1 asagidaki gibidir:

31 Mart 2015 31 Arahik 2014

Maas artis orani %6,00 %6,00
[skonto orani %9,00 %9,00
Net iskonto orani %2,83 %2,83
Tahmin edilen kidem tazminatina hak kazanma orani %90,00 %:88,00

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

Kidem tazminati yiikiimliiliigli hareket tablosu asagidaki gibidir:

31 Mart 2015 31 Arahk 2014

Agilis bakiyesi 59.832 48.512
Faiz maliyeti 6.036 5.385
Hizmet maliyeti 8.393 7.593
Aktlieryal (kazang)/kayip (7.199) (1.658)
Kapanis bakiyesi 67.062 59.832
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15. CALISANLARA SAGLANAN FAYDALAR VE KARSILIKLAR (Devam)

Izin yiikiimliiliigii hareket tablosu asagidaki gibidir:

31 Mart 2015

31 Arahk 2014

Acilig bakiyesi 230.904 234.954
Cari dénemdeki artig/(azalig) 33.342 (4.050)
Kapams bakiyesi 264.246 230.904

16. PESIN ODENMIS GIDERLER VE ERTELENMIS GELIRLER
a)  Kisa vadeli pesin 6denmis giderler

31 Mart 2015

31 Arahk 2014

Gelecek aylara ait giderler 516.332 52.979
Siparis avanslari 98.756 827
Is avanslar 15.544 8.649

630.632 62.455

b)  Uzun vadeli pesin 6denmis giderler
31 Mart 2015

Gelecek yillara ait giderler 9.589

31 Arahk 2014

10.687

9.589

10.687
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17. DIGER DONEN /DURAN VARLIKLAR VE KISA / UZUN VADELI YUKUMLULUKLER

a)  Diger donen varhiklar

31 Mart 2015 31 Aralik 2014

Pesin 6denen vergi ve fonlar 93.738 90.905
Diger 59.478 -
153.216 90.905

b)  Diger duran varliklar

31 Mart 2015

31 Arahk 2014

Devreden KDV 21.237.156 21.970.274
21.237.156 21.970.274

¢)  Diger kisa vadeli yiikiimliiliikler
31 Mart 2015 31 Aralik 2014
Kira gider tahakkuklar1 (Not 14) 1.177.187 1.190.349
1.177.187 1.190.349

d)  Diger uzun vadeli yiikiimliiliikler

Kira gider tahakkuklar1 (Not 14)

31 Mart 2015

3.313.440

31 Arahk 2014

3.231.724

3.313.440

3.231.724
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18. OZKAYNAKLAR
18.1. Odenmis sermaye

31 Mart 2015 ve 31 Aralik 2014 tarihleri itibartyla sermaye yapisi asagidaki gibidir:

Ortaklar (%) 31 Mart 2015 (%) 31 Arahk 2014
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
Mustafa Ceyhan - - - -
Akinis1 Makina Sanayi ve Tic. A.S. 0,02 43513 0,02 43,513
Akfen Insaat <0,001 2 <0,001 2
Mehmet Semih Cigek <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

@ 31 Mart 2015 ve 31 Aralik 2014 tarihleri itibariyla halka agik kisimda toplam sermayenin %35,16’sma
denk gelen 9.500.447 adet Akfen Holding'e ait hisse mevcuttur.

31 Mart 2015 tarihi itibaniyla, Sirket’in  esas  sermayesi  184.000.000  TL’dir
(31 Aralik 2014: 184.000.000 TL). 31 Mart 2015 tarihi itibariyla, Sirket’in sermayesi, ihrag edilmis ve
her biri 1 TL nominal degerde 184.000.000 adet (31 Aralik 2014: 1 TL 184.000.000 adet) hisseden
meydana gelmistir. 1.000’er adet hisseye sahip A, C, D grubu paylarin yénetim kurulu tiyelerinin
seciminde 2’ser aday gosterme imtiyazi vardir.

Toplam sermayenin %5,09’una tekabiil eden 9.370.515 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
Sirket’in 11 Mayis 2011 tarihinde BIST’te halka arz edilen 54.117.500 TL degerindeki paylarindan
satin alinmugtir,

18.2. Hisse senedi ihra¢ primleri
Yeni ¢ikarilan ve 11 Mayis 2011°de halka arz edilen hisselerin nominal bedelinden daha yiiksek bir

fiyat iizerinden satilmasi nedeniyle olusan 58.880.000 TL’lik fark hisse senedi ihra¢ primleri olarak
muhasebelestirilmistir.
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18. OZKAYNAKLAR (Devami)
18.3. Kardan ayrilmis kisitlanmis yedekler

31 Mart 2015 ve 31 Aralik 2014 tarihleri itibartyla kardan ayrilan kisitlanmig yedekler yasal
yedeklerden olugmaktadir.

31 Mart 2015 31 Aralik 2014
Yasal yedekler 4.147 4.147

Donem sonu 4,147 4,147

Tiirk Ticaret Kanunu’na gore, yasal yedek akgeler, birinci ve ikinci tertip yasal yedek akgelerden
olusmaktadir. Birinci tertip yasal yedek akgeler, Sirket sermayesinin %20’sine ulasincaya 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
%350’sini agsmadig siirece dagitilamazlar; ancak ihtiyari yedek akgelerin tiikenmesi halinde zararlarin
karsilanmasinda kullanilabilirler.

TMS/TFRS c¢ercevesinde yapilan degerlemelerdeki enflasyon diizeltmesinden kaynaklanan
farkliliklardan 6denmis sermayeden kaynaklanan fark sermaye diizeltmesi farklari 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 c¢ergevesinde degerlenen tutarlar {izerinden gosterilmistir.

19. HASILAT VE SATISLARIN MALIYETI

31 Mart 2015 ve 2014 tarihlerinde sona eren ii¢ aylik ara hesap donemlerine ait hasilat ve satiglarin
maliyeti asagidaki gibidir:

31 Mart 2015 31 Mart 2014
Kira gelirleri 4.841.916 5.288.501
Toplam gayrimenkul gelirleri 4.841.916 5.288.501
Banka mevduati faiz gelirleri 77.777 11.262
Toplam bor¢lanma
araclar gelirleri 77777 11.262
Toplam hasilat 4.919.693 5.299.763
Operasyonel kiralama giderleri®” (543.964) (501.511)
Sigorta giderleri (141.346) (166.772)
Vergi, resim ve harg giderleri (15.733) (6.250)
Disaridan saglanan fayda ve hizmetler (402) -
Diger (1.571) -
Toplam satislarin maliyeti (703.016) (674.533)

@ Operasyonel kiralama giderleri, Sirket portfoytindeki otel ve projelere ait kiralanan arsalara iliskin donem

icerisinde tahakkuk eden kira giderlerinden olusmaktadir.
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20. GENEL YONETIM GiDERLERI

31 Mart 2015 ve 2014 tarihlerinde sona eren {i¢ aylik ara hesap donemlerine ait genel yonetim

giderleri asagidaki gibidir:

31 Mart 2015

31 Mart 2014

Personel giderleri 597.353 447.325
Operasyonel kiralama giderleri 126.250 97.047
Disaridan saglanan fayda ve hizmetler 91.058 77.032
Danigmanlik giderleri 53.750 47.250
Seyahat ve temsil giderleri 27.804 20.672
Vergi, resim ve harg giderleri 12.095 21.941
Reklam giderleri 5.520 16.132
Amortisman giderleri 3.944 3.899
Itfa pay1 giderleri 416 906
Diger 36.283 15.913
Toplam 954.473 748.117

Personel giderleri

31 Mart 2015

31 Mart 2014

Maaslar ve iicretler 511.550 411.178
SSK igveren pay1 32.464 28.410
Kidem tazminati gideri (Not 15) 7.230 11.987
Diger 46.109 (4.250)
Toplam 597.353 447.325

21. ESAS FAALIYETLERDEN DiGER GELIR / GIDERLER

a) Esas faaliyetlerden diger gelirler

31 Mart 2015 ve 2014 tarihlerinde sona eren ii¢ aylik ara hesap dénemlerine ait esas faaliyetlerden

diger gelirler agsagidaki gibidir:

31 Mart 2015

31 Mart 2014

Kur fark: geliri 20.957 13.614
Diger gelirler 61.151 3.666
Toplam 82.108 17.280
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21. ESAS FAALIYETLERDEN DiGER GELIR / GIDERLER (Devami)
b)  Esas faaliyetlerden diger giderler

31 Mart 2015 ve 2014 tarihlerinde sona eren ii¢ aylik ara hesap dénemlerine ait esas faaliyetlerden
diger giderler agsagidaki gibidir:

31 Mart 2015 31 Mart 2014
Kur farki giderleri 15.272 68.370
Diger giderler - 15.403
Toplam 15.272 83.773

22. FiINANSMAN GELIiRLERIi

31 Aralik 2014 ve 2013 tarihlerinde sona eren ii¢ aylik ara hesap donemlerine ait finansman gelirleri
asagidaki gibidir:

31 Mart 2015 31 Mart 2014
Faiz geliri 19.474 -
Kur fark: gelirleri - -
Toplam 19.474 -

23. FiINANSMAN GIiDERLERIi

31 Mart 2015 ve 2014 tarihlerinde sona eren ii¢ aylik ara hesap donemlerine ait finansman giderleri
asagidaki gibidir:

31 Mart 2015 31 Mart 2014
Faiz giderleri 9.092.639 3.492.734
Kur fark: gideri 1.799.483 6.594.997
Komisyon giderleri 669.495 519.836
Teminat mektubu giderleri 5.813 10.052
Diger 1.103.768 2.569
Toplam 12.671.198 10.620.188

Sirket, 31 Mart 2015 tarihinde sona eren yilda 220.708 TL tutarindaki faiz giderini yapilmakta olan
yatirim amagli gayrimenkuller {izerinde aktiflestirmistir (31 Aralik 2014: 1.613.851 TL).

24.  VERGI VARLIK VE YUKUMLULUKLERI

Sirket Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 5. maddesi d-4 bendine gére Kurumlar Vergisi'nden muaftir.
Gelir Vergisi Kanunu’nun 94. maddesi 6-a bendine gore ise gayrimenkul yatirim ortakliklarinin
kazanglari stopaja tabi tutulmus olmakla birlikte, 93/5148 sayili Bakanlar Kurulu karari ile stopaj orani
"0" olarak belirlenmistir. Bu nedenle Sirket’in ilgili donemdeki kazanglarina iligskin herhangi bir vergi
yiikiimliiligii mevcut degildir.
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25.  PAY BASINA KAZANC

Hisse basina kazang tutari, donem karinin, Sirket hisselerinin cari dénem igindeki agirlikli ortalama
hisse adedine bolinmesiyle hesaplanir. Pay basina kazancin, 31 Mart 2015 ve 2014 tarihlerinde sona
eren ii¢ aylik ara hesap donemlerine ait hesaplamasi asagidaki gibidir:

Tedaviildeki hisse senedi adedi 31 Mart 2015 31 Mart 2014
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
Donem zarart (9.322.684) (6.809.568)

Hisse basina kazang ve seyreltilmis
hisse basina kayip (Tam TL) (0,05) (0,04)

Sirket’in sulandirilmis hisseleri bulunmamaktadir.

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

kredi riski
likidite riski
piyasa riski
operasyonel risk

Bu not, Sirket’in yukarida belirtilen her bir riske maruz kalma durumunu, Sirket’in bu riskleri 6lgme
ve yonetme konusundaki amag¢ ve yontemlerini ve Sirket’in sermaye yonetimini agiklamaktadir. Daha
detayli niteliksel aciklamalar, finansal tablolarin icinde mevcuttur.

Sirket’in risk yonetimi vizyonu, Sirket’in amaglarini etkileyecek degiskenlerin ve belirsizliklerin
tanimlanmasi, Onlemsel yaklasim ve en uygun adimlarin atilmasi, yatirimcilarin risk segimlerine
uygun olarak bu adimlarin uygulanmasinin denetlenmesi seklinde tanimlanmaktadir.

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

Kurumsal Risk Yo6netimi politika ve standartlarinin belirlenmesi,

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

Gerek isler gerekse yeni yatirimlarin risk analizlerinin yapilmasi,

Risklerin yeni yatirim, sirket, sektdr ve grup bazinda raporlanmasi ile iist diizey bir yonetim
araci olusturulmasi,

Risk limitlerinin ve faaliyet planlarinin belirlenmesi,

o Faaliyetlerin uygulamaya gecirilmesine destek verilmesi,

o Stratejik siireclere risk yonetimi agisindan destek olunmasi,
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26. FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYI
(Devam)

Sirket’in risk yonetim ¢alismalar1 Akfen GYO Yonetim Kurulu’nun gézetimi altinda yiiriitiilmektedir.

Yonetim Kurulu, yatirimcilarin 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 miigteri veya karsi tarafin finansal ara¢ sozlesmesindeki yiikiimliliiklerini yerine
getirmemesi riskidir ve miisterilerden alacaklarindan ve yatirim senetlerinden kaynaklanir.

Sirket’in maruz kaldig1 kredi riski, her bir miisterinin bireysel karakteristik 6zelliklerinden etkilenir.
Sirket’in miigteri tabaninin demografik yapisinin, miisterinin faaliyet gosterdigi endiistrinin ve tilkenin
olusturdugu temerrtit riskini de igeren, kredi riski iizerinde etkisi vardir. Sirket gayrimenkul alaninda
faaliyet gostermektedir.

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

(iii)  Piyasa riski

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

Doviz kur riski

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

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

Yabanc1 paralardan bilangoda olusan kur riskini minimize etmek i¢in Sirket bazen atil olan nakitlerini
yabanci para olarak tutar.

31 Mart 2015 tarihi itibartyla, Sirket’in, bu finansal tablolarin ilgili notlarinda belirtildigi gibi, Sirket

kuruluslariin fonksiyonel para biriminden farkli olarak, Avro gibi diger para birimlerinde bakiyeleri
vardir.
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26. FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYI
(Devam)

Sirket doviz kuru riskini ABD Dolari, Avro ve TL nakdi tutarak yonetmeye ¢aligmaktadir.

Sirket 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, Avro ve ABD Dolari olarak gerceklestirilmektedir.

(iif)  Likidite riski

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

Genellikle Sirket’in diger kurumsal boliimlerinde bulunan istirakleri olas1 faaliyet giderleri, talep
oranina bagli olarak faaliyetlerinin karakteristigi de g6z oOniinde bulundurularak ve finansal
yiikiimliiliikleri de icerecek sekilde, fakat dogal afetler gibi ongoriilemeyen olagandist hallerin olasi
etkisi istisnai olmak iizere karsilayacak derecede nakit bulundurma iizerine kurulmustur.

(iv)  Operasyonel risk

Operasyonel risk, Sirket’in siirecleri, caliganlari, kullandig1 teknoloji ve altyapist ile ilgili genis
cesitlilige sahip sebeplerden ve kredi riski, piyasa riski ve likidite riski haricindeki yasal ve diizenleyici
gereklilikler ve tiizel kisilikle ilgili genel kabul gormiis standartlar gibi dis faktorlerden kaynaklanan
direk veya dolayli zarar riskidir. Operasyonel riskler Sirket’in biitiin faaliyetlerinden dogmaktadir.

Sirket’in amaci bir yandan finansal zararlardan ve Sirket’in itibarina zarar vermekten kaginarak diger
yandan girisimciligi ve yaraticiligi kisitlayan kontrollerden kaginarak operasyonel riski yonetmektir.

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

o islemlerin bagimsiz yetkilendirilmesi dahil uygun gorev ve sorumluluk dagilimi ile ilgili
gereklilikler

o islemlerin mutabakat1 ve gozetimi ile ilgili gereklilikler

o diizenleyici ve diger yasal gereklilikler ile uyum

o kontrollerin ve prosediirlerin dokiimantasyonu

o 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 ¢alisanlarin igle ilgili geligimi

etik ve is hayati standartlari

etkin oldugu yerde sigortay1 da iceren risk azaltma g¢areleri
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SiRKETI

31 MART 2015 TARIHINDE SONA EREN UC AYLIK ARA HESAP DONEMINE

AIT BIREYSEL DiPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikg¢e Tiirk Lirasi (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

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

Sermaye yonetimi

Sirket, sermayesini portfoy cesitlemesiyle yatirim riskini en diigiik seviyeye indirerek yonetmeye
calismaktadir. Sirket’in amact; gelir getiren bir igletme olarak devamliligini saglamak. hissedar ve
kurumsal ortaklarin faydasini gézetmek ayni zamanda sermayenin maliyetini azaltarak ve piyasa
ortalamalarinda net yiikiimliilik/6zkaynak oranimm1 devam ettirerek verimli sermaye yapisinin
stirekliligini saglamaktir.

Sermayeyi yonetirken Sirket’in hedefleri ortaklarina getiri diger paydaslarina fayda saglamak ve
sermaye maliyetini azaltmak amaciyla en uygun sermaye yapisini siirdirmek igin Sirket’in faaliyette
bulunabilirliginin devamini korumaktir.

Sermaye yapisini korumak veya yeniden diizenlemek igin Sirket ortaklara 6denecek temettii tutarini
belirlemekte yeni hisseler ¢ikarabilmekte ve bor¢lanmay1 azaltmak i¢in varliklarini satabilmektedir.

31 Mart 2015 ve 31 Aralik 2014 tarihleri itibariyle net yiikiimliiliik/ yatirilan sermaye orani1 asagidaki
gibidir:

31 Mart 2015 31 Arahik 2014

Toplam yiikiimliiliikler 337.361.309 289.409.039
Hazir degerler (33.324.130) (232.262)
Net yiikiimliilik 304.037.179 289.176.777
Ozkaynaklar 600.165.943 609.488.627
Toplam kaynak 904.203.122 898.665.404
Net yiikiimliiliik/ toplam kaynak oram %34 %32
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31 MART 2015 TARIHINDE SONA EREN UC AYLIK ARA HESAP DONEMINE

AIT BIREYSEL DiPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikg¢e Tiirk Liras1 (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

26. FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYi (Devami)
26.1. Kredi riski aciklamalar
Finansal varliklarin miilkiyeti, kars1 tarafin sozlesmelerin sartlarini yerine getirmeme risk unsurunu tasir.

31 Mart 2015 ve 31 Aralik 2014 tarihleri itibartyla, Sirket’in kredi riskine maruz kredi niteligindeki varliklar1 asagidaki tablodaki gibidir:

Alacaklar

Ticari alacaklar Diger alacaklar

Tiskili Diger Iiskili Diger Bankalardaki
31 Mart 2015 taraf Taraf taraf taraf mevduat Diger
Raporlama tarihi itibariyla maruz kalinan azami kredi riski
(A+B+C+D) - 5.803.210 - 101.737 33.312.353 -
- Azami riskin teminat, vs ile glivence altina alinmis kismi - - - - - -

A Vadesi gegmemis ya da deger diisiikliigline ugramamis finansal

varliklarin net degeri - 5.803.210 - 101.737 33.312.353 -

B Vadesi gegmis ancak deger diisiikliigline ugramamis varliklarin net defter
degeri - - - - . ;
C Deger diisiikliigiine ugrayan varliklarin net defter degerleri - - - - - -
- Vadesi ge¢mis (briit defter degeri) - - - - - -
- Deger distikligii (-) - - - - - -
- Net degerin teminat ile giivence altina alinmig kismi - - - - - -
- Vadesi gegcmemis (briit defter degeri) - - - - - -
- Deger distikligii (-) - - - - - -
- Net degerin teminat ile giivence altina alinmig kismi - - - - - -
D Bilango dis1 kredi riski i¢ceren unsurlar - - - - - -
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31 MART 2015 TARIHINDE SONA EREN UC AYLIK ARA HESAP DONEMINE
AIT BIREYSEL DiPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikg¢e Tiirk Liras1 (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

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

26.1. Kiredi riski aciklamalar1 (Devami)

Alacaklar
Ticari alacaklar Diger alacaklar
Tiskili Diger Miskili Diger Bankalardaki

31 Arahk 2014 taraf Taraf taraf taraf mevduat Diger

Raporlama tarihi itibariyla maruz kalinan azami kredi riski

(A+B+C+D) - 3.934.495 - 101.737 225.929 -

- Azami riskin teminat, vs ile glivence altina alinmis kismi - - - - - -
A Vadesi gegmemis ya da deger diistikliigline ugramamis finansal

varliklarin net degeri - 3.934.495 - 101.737 225.929 -

B Vadesi gegmis ancak deger diisiikliigline ugramamisg varliklarin net defter
degeri - - - - - .
C Deger diisiikliigiine ugrayan varliklarin net defter degerleri - - - - - -
- Vadesi ge¢mis (briit defter degeri) - - - - - -
- Deger distikligii (-) - - - - - -
- Net degerin teminat ile giivence altina alinmig kismi - - - - - -
- Vadesi gegcmenmis (briit defter degeri) - - - - - -
- Deger distikligii (-) - - - - - -
- Net degerin teminat ile giivence altina alimmis kismi - - - - - -
D Bilanco dis1 kredi riski i¢ceren unsurlar - - - - - -

31 Mart 2015 ve 31 Aralik 2014 tarihleri itibartyla, Sirket’in vadesi gegmis ancak deger diisiikliigiine ugramamis herhangi bir varligi bulunmamaktadir.
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26. FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYi (Devami)
26.2. Likidite riski

Asagidaki tablo, raporlama donemi sonu itibariyla sdzlesmenin vade tarihine kadar olan geri kalan donemini baz alarak, Sirket’in finansal yiikiimliiliiklerinin,
uygun vade gruplamasi yaparak analizini saglar. Tabloda belirtilen tutarlar sézlesmeye bagli iskonto edilmemis nakit akimlaridir:

31 Mart 2015:

Sozlesme uyarinca

nakit ¢cikislar
Sozlesme uyarinca vadeleri Defter degeri toplam 3 aydan kisa 3-12 ay arasi 1-S5yillaras1 5 yildan uzun
(D+AD+AIN+(V) () (m (1n (1v)
Tiirev olmayan finansal yiikiimliiliikler
Banka kredileri 329.238.199 494.362.241 - 20.097.125 140.109.940 334.155.176
Ticari borglar 3.205.456 3.205.456 3.205.456 - - -
Diger borglar (diger yiikiimliilikler dahil) 4.586.346 4.586.346 1.272.906 - 3.313.440 -
31 Aralik 2014:
Sozlesme uyarinca
nakit cikislar
Sozlesme uyarinca vadeleri Defter degeri toplami 3 aydan kisa 3-12 ay arasi 1-5yilarast 5 yildan uzun
(D+D+AID+(V) ) (1 (1 (V)
Tiirev olmayan finansal yiikiimliiliikler
Banka kredileri 283.631.976 280.162.005 22.949.073 50.708.337 178.523.699 27.980.896
Ticari borglar 953.935 953.935 953.935 - - -
Diger borglar (diger yiikiimliilikler dahil) 4.532.392 4.532.392 1.300.668 - 3.231.724 -

Sirket’in 31 Mart 2015 ve 31 Aralik 2014 tarihleri itibariyla tiirev finansal yiikiimliiliikleri bulunmamaktadir. Odenecek vergi ve fonlar, ddenecek sosyal
sigortalar primleri, finansal olmayan yiikiimliiliikkler oldugundan diger borglar igerisine dahil edilmemistir.
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31 MART 2015 TARIHINDE SONA EREN UC AYLIK ARA HESAP DONEMINE
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(Tutarlar aksi belirtilmedikg¢e Tiirk Liras1 (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

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

26.3. Piyasa riski aciklamalari

a) Doviz pozisyonu tablosu ve ilgili duyarhlik analizi

31 Mart 2015

TL karsihg:

(Fonksiyonel

Déviz pozisyonu tablosu para birimi) ABD Dolar1 Avro Diger
1 Ticari alacaklar - - - -
2a Parasal finansal varliklar (kasa. banka hesaplar1 dahil) 32.970.963 873 11.646.008 -
2b Parasal olmayan finansal varliklar - - - -
3 Diger 1.748 11 607 -
4 Donen varhklar (1+2+3) 32.972.711 884 11.646.615 -
5 Ticari alacaklar - - - -
6a Parasal finansal varliklar - - - -
6b Parasal olmayan finansal varliklar - - - -
7 Diger - - - -
8 Duran varhiklar (5+6+7) - - - -
9 Toplam varliklar (4+8) 32.972.711 884 11.646.615 -
10 Ticari borglar 296.675 - 104.799 -
11 Finansal yiikiimliiliikler 853.799 301.600
12a Parasal olan diger yiikiimliiliikler - - - -
12b Parasal olmayan diger yiikiimliiliikler 437.972 - 154.711 -
13 Kisa vadeli yiikiimliiliikler (10+11+12) 1.588.446 - 561.110 -
14 Ticari borglar - - - -
15 Finansal yiikiimliiliikler 328.384.400 - 116.000.000
16a Parasal olan diger yiikiimliiliikler - - - -
16b Parasal olmayan diger yiikiimliiliikler 3.243.642 1.242.679 - -
17 Uzun vadeli yiikiimliiliikler (14+15+16) 331.628.042 1.242.679 116.000.000 -
18 Toplam yiikiimliiliikler (13+17) 333.216.488 1.242.679 116.561.110 -
19 Bilanco disi tiirev araglarin net varhik / (yiikiimliiliik) pozisyonu (19a-19b) - - - -
19 Aktif karakterli bilango dis1 doviz cinsinden tiirev iiriinlerin tutari - - - -
19b Pasif karakterli bilanco dis1 doviz cinsinden tiirev iiriinlerin tutar: - - - -
20 Net yabanci para varhik / (yiikiimliiliik) pozisyonu (9-18+19) (300.243.777) (1.241.795) (104.914.495) -
21 Parasal kalemler net yabanci para varhik para varhk / (yiikiimliiliik)

pozisyonu (1+2a+5+6a-10-11-12a-14-15-16a) (296.563.911) 873 (104.760.391) -
22 Doviz hedge’i icin kullanilan finansal araclar toplam gercege uygun degeri - - - -
23 Déviz varhklariin hedge edilen kisminin tutar: - - - -
24 Doviz yiikiimliiliiklerinin hedge edilen kisminin tutari - - - -
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26. FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NIiTELIGi VE DUZEYI (Devami)
31 Arahk 2014 TL karsihg:
(Fonksiyonel

Déviz pozisyonu tablosu para birimi) ABD Dolar1 Avro Diger
1 Ticari alacaklar - - - -
2a Parasal finansal varliklar (kasa. banka hesaplar1 dahil) 17.774 1.073 5.419 -
2b Parasal olmayan finansal varliklar - - - -
3 Diger 1.220 12 422 -
4 Dénen varhklar (1+2+3) 18.994 1.085 5.841 -
5 Ticari alacaklar - - - -
6a Parasal finansal varliklar - - - -
6b Parasal olmayan finansal varliklar - - - -
7 Diger - - - -
8 Duran varhiklar (5+6+7) - - - -
9 Toplam varhklar (4+8) 18.994 1.085 5.841 -
10 Ticari borglar - - - -
11 Finansal yikuimlilikler 65.336.695 23.163.291
12a Parasal olan diger yiikiimliiliikler - - - -
12b Parasal olmayan diger yiikiimliiliikler 267.057 - 94.678 -
13 Kisa vadeli yiikiimliiliikler (10+11+12) 65.603.752 - 23.257.969 -
14 Ticari borglar - - - -
15 Finansal yiikiimliilikler 186.486.522 66.113.561
16a Parasal olan diger yiikiimliiliikler - - - -
16b Parasal olmayan diger yiikiimliiliikler 3.152.044 1.359.284 - -
17 Uzun vadeli yiikiimliiliikler (14+15+16) 189.638.566 1.359.284 66.113.561 -
18 Toplam yiikiimliiliikler (13+17) 255.242.318 1.359.284 89.371.530 -
19 Bilango digi tiirev araglarin net varhk / (yiikiimliiliik) pozisyonu (19a-19b) - - - -
19 Aktif karakterli bilango dis1 doviz cinsinden tiirev iiriinlerin tutari - - - -
19b Pasif karakterli bilango dis1 doviz cinsinden tiirev iiriinlerin tutar - - - -
20 Net yabanci para varlik / (yiikiimliiliik) pozisyonu (9-18+19) (255.223.324) (1.358.199) (89.365.689) -
21 Parasal kalemler net yabanci para varlik para varhk / (yiikiimliiliik)

pozisyonu (1+2a+5+6a-10-11-12a-14-15-16a) (251.805.443) 1.073 (89.271.433) -
22 Déviz hedge’i i¢cin kullanilan finansal araclar toplam gerc¢ege uygun degeri - - - -
23 Déviz varhiklarimin hedge edilen kismunin tutar: - - - -
24 Déviz yiikiimliiliiklerinin hedge edilen kisminin tutari - - - -
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26. FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYI

(Devam)

Doviz kuru duyarhlik analizi tablosu
31 Mart 2015:

Kar / (Zarar)

Yabanci paranin Yabanci paranin

deger kazanmasi deger kaybetmesi
ABD Dolar1 kurunun %10 degismesi halinde
1-ABD Dolari net varlik/yiikiimliligii (324.133) 324.133
2-ABD Dolari riskinden korunan kisim (-) - -
3-ABD Dolari net etkisi (1+2) (324.133) 324.133
4-Avro net varlik/yikimlilagi (29.700.244) 29.700.244
5-Avro riskinden korunan kisim (-) - -
Diger doviz kurlarinin %10 degismesi halinde
7-Diger doviz net varlik/yiikiimliligi - -
8- Diger doviz kuru riskinden korunan - -
9-Diger net etkisi (7+8) - -
TOPLAM (3+6+9) (30.024.377) 30.024.377

31 Arahk 2014:
Kar / (Zarar)

Yabanci paranin Yabanci paranin

deger kazanmasi deger kaybetmesi
ABD Dolar1 kurunun %10 degismesi halinde
1-ABD Dolar1 net varlik/ylikiimliiligii (314.953) 314.953
2-ABD Dolari riskinden korunan kisim (-) - -
3-ABD Dolari net etkisi (1+2) (314.953) 314.953
4-Avro net varhik/yikimlaligi (25.207.380) 25.207.380
5-Avro riskinden korunan kisim (-) - -
Diger doviz kurlarinin %10 degismesi halinde
7-Diger doviz net varlik/yikiimliligi - -
8-Diger doviz kuru riskinden korunan kisim (-) - -
9-Diger net etkisi (7+8) - -
TOPLAM (3+6+9) (25.522.333) 25.522.333
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26. FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYI
(Devam)

b)  Faiz pozisyonu tablosu ve ilgili duyarhilik analizi
Sirket’in faiz bilegenine sahip finansal kalemlerinin rapor tarihindeki faiz yapisi su sekildedir:
31 Mart 2015 31 Aralik 2014

Sabit faizli finansal araclar

Finansal varliklar 32.289.170 -
Finansal yiikiimliiliikler 329.238.199 52.148.592
Degisken faizli finansal araclar

Finansal varliklar - -
Finansal yiikiimliiliikler - 231.483.384

Sabit faizli finansal araclarin gercege uygun deger riski

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

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

Degisken faizli kalemlerin nakit akim riski

31 Mart 2015 itibariyla Sirket’in degisken faizli ylikiimlilgii bulunmamaktadir. 31 Aralik 2014 tarihi
itibariyla, faiz oranlarmin 100 baz puan degismesi ve diger tiim degiskenlerin; 6zellikle kurlarin ayni
kalmas1 varsayimi altinda, degisken faizli kalemlerden kaynaklanan 6zsermayeye ve vergi Oncesi
donem karindaki etkisi asagidaki tabloda sunulmustur.

Kar veya (zarar) Ozsermaye(*)
100 baz puan 100 baz puan 100 baz 100 baz
artis azahis puan artis puan azals
31 Mart 2015
Degisken faizli yiikiimliilikler - - - -
31 Arahik 2014
Degisken faizli yiikiimliiliikler (2.314.834) 2.314.834 (2.314.834) 2.314.834

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

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

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

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

Finansal varhklar

Kisa vadeli olmalarindan ve 6nemsiz kredi riskine tabi olmalarindan dolay1 nakit ve nakit esdegeri
varliklar taginan degerlerinin gercege uygun degerlerine yakin oldugu diistiniilmektedir. Ticari
alacaklarin siipheli alacaklar karsiligi diisiildiikten sonraki tasinan degerlerinin gergege uygun
degerlerine yakin oldugu diistiniilmektedir.

Finansal yiikiimliiliikler

Ticari borglarin ve diger parasal yiikiimliiliiklerin kisa vadeli olmalari nedeniyle gercege uygun
degerlerinin tagidiklar1 degere yaklastigi diisiiniilmektedir. Banka kredileri iskonto edilmis maliyet ile
ifade edilir ve islem maliyetleri kredilerin ilk maliyetine eklenir. Uzerindeki faiz oranlari degisen
piyasa kosullar1 dikkate alinarak giincellendigi igin degisken faizli kredilerin ve kisa vadeli olmalari
sebebiyle sabit faizli kredilerin ger¢ege uygun degerlerinin tasidiklar1 degeri ifade ettigi
diistintilmektedir.

28. RAPORLAMA DONEMINDEN SONRAKI OLAYLAR
Sirket’in 2014 yilina ait Olagan Genel Kurul Toplantist 14.04.2015 tarihinde, saat 14:00'de, sirket
merkezi olan Levent Loft Binasi, Biiyiikdere Caddesi, No:201 C Blok Kat:8 Levent Istanbul

adresinde, T.C. Istanbul Valiligi Ticaret Il Miidiirliigii'niin 10.04.2015 tarih ve 7212007 sayili
yazistyla gorevlendirilen Bakanlik Temsilcisi Sn. Mehmet Ali K&se'nin gozetiminde yapilmistir.
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