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BAGIMSIZ DENETCi RAPORU
Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakh§ Anonim Sirketi Genel Kurulu’na,
A) Bireysel Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetimi
1) Goriis

Akfen Gayrimenkul Yatinnm Ortaklidi Anonim Sirketi'nin (“Sirket”) 31 Aralik 2017 tarihli bireysel finansal
durum tablosu ile ayni tarihte sona eren hesap dénemine ait; bireysel kar veya zarar ve diger kapsamii
gelir tablosu, bireysel 6zkaynak degisim tablosu ve bireysel nakit akis tablosu ile énemli muhasebe
politikalarinin 6zeti de dahil olmak uzere finansal tablo dipnotlarindan olusan bireysel finansal
tablolarini denetlemis bulunuyoruz.

Gorusimuze gore iligikteki bireysel finansal tablolar, Sirket'in bireysel 31 Aralik 2017 tarihi itibariyla
bireysel finansal durumunu ve ayni tarihte sona eren hesap dénemine ait bireysel finansal
performansini ve bireysel nakit akiglarini, Tirkiye Muhasebe Standartlarina (TMS’lere) uygun olarak
tim énemli yénleriyle gergede uygun bir bicimde sunmaktadir.

2) Gorisin Dayanagi

Yaptigimiz bagimsiz denetim, Sermaye Piyasasi Kurulu'nca yayimlanan bagimsiz denetim
standartlarina ve Kamu Go6zetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlari Kurumu (KGK) tarafindan
yayimlanan Turkiye Denetim Standartlarinin bir pargasi olan Bagimsiz Denetim Standartlarina
(BDS’lere) uygun olarak ydratilmustir. Bu Standartlar kapsamindaki sorumluluklarimiz, raporumuzun
Bagimsiz Denetginin Bireysel Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetimine lliskin Sorumluluklari
bélimunde ayrintili bir sekilde agiklanmistir. KGK tarafindan yayimlanan Bagimsiz Denetiler icin Etik
Kurallar (Etik Kurallar) ile bireysel finansal tablolarin bagimsiz denetimiyle ilgili mevzuatta yer alan etik
hiikimlere uygun olarak Sirketten bagimsiz oldugumuzu beyan ederiz. Etik Kurallar ve mevzuat
kapsamindaki etide iliskin diger sorumluluklar da tarafimizca yerine getirilmistir. Bagimsiz denetim
sirasinda elde ettigimiz bagimsiz denetim kanitlarinin, gérisimuazun olusturulmasi igin yeterli ve
uygun bir dayanak olusturduguna inaniyoruz.

3) Kilit Denetim Konulan

Kilit denetim konulari, mesleki muhakememize gore cari déneme ait bireysel finansal tablolarin
bagimsiz denetiminde en ¢ok 6nem arz eden konulardir. Kilit denetim konulari, bir bitin olarak
bireysel finansal tablolarin bagimsiz denetimi gergevesinde ve bireysel finansal tablolara iligkin
gorastimizan olusturulmasinda ele alinmis olup, bu konular hakkinda ayr bir géris bildirmiyoruz.

Kilit Denetim Konusu Kilit denetim konusunun denetimde nasil ele
alindigi

Yatinm amach gayrimenkullerin degerlemesi
ve aciklanan énemli bilgiler

Dipnot 2 ve 9'da acgiklandigi tzere Sirket, ilk Tarafimizca, yénetim tarafindan atanan
muhasebelestirme sonrasinda yatirim amagli gayrimenkul degerleme uzmanlarinin, ehliyetleri,
gayrimenkullerini gercege uygun deger ydntemi | yetkinlikleri ve tarafsizliklari degerlendirilmistir.
ile degerlemektedir. 31 Aralik 2017 tarihi itibari
ile finansal tablolarda gésterilen 700.652.500 TL | Yaptigimiz denetimde, yatirim amagli

degerindeki yatirnm amagli gayrimenkullerin gayrimenkullere ait degerleme raporlarinda
gercege uygun degeri bagimsiz dederleme degerleme uzmanlarinca kullanilan degerleme
sirketleri tarafindan belirlenmis olup, Detaylar 9 metotlarinin uygunlugu degerlendirilmistir.
no’lu notda agiklanmistir. Degerleme raporlarinda oteller ve ofis binalari

icin dederleme uzmanlarinca takdir edilen
Yine dipnot 9'da agiklandigi Uzere Sirket, yatiim | degerlerin dipnot 9'da agiklanan tutarlara
amagch gayrimenkul gelistirmek icin kiraladig mutabakati kontrol edilmistir. Ayrica, dederleme
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arazilere iligkin haklarini yatirrm amagli
gayrimenkul olarak siniflandirmaktadir. Kiralik
araziler ile alakali 6denecek kira bedellerinin
indirgenmis degerleri yatinm amagl
gayrimenkuller ve diger borglar hesaplarinda
karsilikli olarak muhasebelestiriimektedir.

Yatinm amagcl gayrimenkullerin Sirket'in toplam
varliklarinin 6nemli bir bélimuni olusturmasi ve
uygulanan degerleme metotlarinin 6nemli
tahmin ve varsayimlar icermesi sebebi ile,
yatinm amagl gayrimenkullerin degerlemesi
tarafimizca bir kilit denetim konusu olarak
degerlendirilmektedir.

raporunda kullanilan kira gelirleri, kira
s6zlesmelerinin stresi, doluluk oranlari ve
departman ve isletme giderleri gibi girdilerin
mutabakati tarafimizca kontrol edilmistir.

Uyguladidimiz denetim prosedurleri arasinda,
degerleme uzmanlarinin degerlemelerinde
kullandiklari varsayimlarin (reel iskonto orani,
piyasa verileri ve tahmini doluluk oranlarini
iceren) karsisinda piyasa verilerinin tetkiki
bulunmaktadir. Bu degerlendirme igin bagl
bulundugumuz denetim agina dahil degerleme
uzmanlar ¢alismalara dahil edilmistir.

Degerleme raporunda kullanilan (st seviye
muhakemelerin ve bununla birlikte alternatif
tahminlerin ve degerleme metotlarinin varhig
dolayisi ile, degerleme uzmanlarinca takdir
edilen degerin kabul edilebilir bir aralikta olup
olmadigi tarafimizca degerlendirilmistir.

Ayrica, finansal tablolarda ve agiklayici
dipnotlarda yer alan bilgilerin uygunlugu
agtklanan bilgilerin finansal tablo okuyuculari igin
Onemi dikkate alinip tarafimizca sorgulanmistir.

Kira gelirlerinin muhasebelestiriimesi ve
faaliyet kiralama anlagmalari

Dipnot 2'te agiklandigi tzere, yatinm amagh
gayrimenkullerden elde edilen kira gelirleri
tahakkuk esasina gore, kira dénemi boyunca
alinan ve alinacak bedeller tizerinden dogrusal
olarak kaydedilmektedir. Kira gelirleri dipnot 14
ve 19'da agiklandig: Uzere, Sirket'in sahip
oldugu faaliyet kiralama anlagmalari
kapsaminda elde edilmekte olup, kiracilar
tarafindan Sirket'e 6denecek tutarlar yillik artis
oranli sabit kira gelirleri veya performansa bagli
olarak belirlenen kira gelirlerinden olugsmaktadir.

Kira gelirlerinin blyik bélimi performansa ve
Gglncd taraf verilerine bagh olarak belirlendigi
icin gelirlerin kaydedilmesi tarafimizca Kkilit
denetim konusu olarak degerlendirilmistir.

Yukarda agiklanan konu ile ilgili uygulanan
denetim prosedirlerimiz kapsaminda asagidaki
konulara odaklaniimistir;

- Faaliyet kiralama anlagmalarinin
incelenmesi

- Sirket'in performans dayali kira gelirleri
ile ilgili olarak takip ettigi streglerin
degerlendiriimesi

- Tahakkuk edilen kira gelirleri ile ilgili
hesaplamalarin test edilmesi ile beraber
kullanilan girdilerin kontrol edilmesi ve
Gglincl taraf mutabakatinin saglanmasi
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4) Yonetimin ve Ust Yonetimden Sorumlu Olanlarin Bireysel Finansal Tablolara iligkin
Sorumluluklari

Sirket yénetimi; bireysel finansal tablolarin TMS’lere uygun olarak hazirlanmasindan, gercege uygun
bir bigimde sunumundan ve hata veya hile kaynakli énemli yanliglk icermeyecek sekilde hazirlanmasi
icin gerekli gordiigu i¢ kontrolden sorumludur.

Bireysel finansal tablolari hazirlarken yonetim; Sirketin surekliligini devam ettirme kabiliyetinin
degerlendiriimesinden, gerektiginde sureklilikle ilgili hususlar aciklamaktan ve Sirketi tasfiye etme ya
da ticari faaliyeti sona erdirme niyeti ya da mecburiyeti bulunmadigi siirece isletmenin surekliligi
esasini kullanmaktan sorumludur.

Ust yénetimden sorumlu olanlar, Sirketin finansal raporlama siirecinin gézetiminden sorumludur.

5) Bagimsiz Denetginin Bireysel Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetimine iligkin
Sorumluluklan

Bir bagimsiz denetimde, biz bagimsiz denetcilerin sorumluluklari sunlardir:

Amacimiz, bir bitiin olarak bireysel finansal tablolarin hata veya hile kaynakl énemli yanliglik igerip
icermedigine iliskin makul giivence elde etmek ve gorisimiizu iceren bir bagimsiz denetgi raporu
dizenlemektir. BDS’lere ve Sermaye Piyasasi Kurulu'nca yayimlanan bagimsiz denetim standartlarina
uygun olarak ydritilen bir bagimsiz denetim sonucunda verilen makul guvence; ylksek bir giivence
seviyesidir ancak, var olan énemli bir yanlishgin her zaman tespit edilecegini garanti etmez.
Yanlighklar hata veya hile kaynakli olabilir. Yanligliklarin, tek bagina veya toplu olarak, finansal tablo
kullanicilarinin bu bireysel tablolara istinaden alacaklari ekonomik kararlari etkilemesi makul 6lgiide
bekleniyorsa bu yanligliklar 5nemli olarak kabul edilir.

BDS’lere ve Sermaye Piyasas| Kurulu'nca yayimlanan bagimsiz denetim standartlarina uygun olarak
yuratilen bagimsiz denetimin geregi olarak, bagimsiz denetim boyunca mesleki muhakememizi
kullanmakta ve mesleki stipheciligimizi sUrdirmekteyiz. Tarafimizca ayrica:

- Bireysel finansal tablolardaki hata veya hile kaynakli “6nemli yanhshk” riskleri belirlenmekte ve
degerlendirilmekte; bu risklere karsilik veren denetim prosedurleri tasarlanmakta ve
uygulanmakta ve gérisimiize dayanak teskil edecek yeterli ve uygun denetim kanit elde
edilmektedir. (Hile; muvazaa, sahtekarlik, kasitli inmal, gercege aykiri beyan veya i¢ kontrol
ihlali fiillerini igerebildiginden, hile kaynakli énemli bir yanhshgi tespit edememe riski, hata
kaynakli 6nemli bir yanlishgi tespit edememe riskinden yuksektir.)

- Sirketin i¢ kontrolinun etkinligine iligkin bir gorus bildirmek amaciyla degil ama duruma uygun
denetim prosediirlerini tasarlamak amaciyla denetimle ilgili i¢ kontrol degerlendirilmektedir.

= Yo6netim tarafindan kullanilan muhasebe politikalarinin uygunlugu ile yapilan muhasebe
tahminlerinin ve ilgili agiklamalarin makul olup olmadigi degerlendiriimektedir.

- Elde edilen denetim kanitlarina dayanarak, Sirketin strekliligini devam ettirme kabiliyetine iliskin
ciddi stiphe olusturabilecek olay veya sartlarla ilgili 6nemli bir belirsizligin mevcut olup olmadigi
hakkinda ve yénetimin isletmenin strekliligi esasini kullanmasinin uygunlugu hakkinda sonuca
variimaktadir. Onemli bir belirsizligin mevcut oldugu sonucuna varmamiz hélinde, raporumuzda,
bireysel finansal tablolardaki ilgili agiklamalara dikkat cekmemiz ya da bu agiklamalarin yetersiz
olmasi durumunda olumlu gériis disinda bir goris vermemiz gerekmektedir. Vardigimiz
sonuglar, bagimsiz denetgi raporu tarihine kadar elde edilen denetim kanitlarina dayanmaktadir.
Bununla birlikte, gelecekteki olay veya sartlar Sirketin surekliligini sona erdirebilir.
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- Bireysel finansal tablolarin, agiklamalar dahil olmak iizere, genel sunumu, yapisi ve igerigi ile bu
tablolarin, temelini olusturan islem ve olaylari gercege uygun sunumu saglayacak sekilde
yansitip yansitmadigi degerlendiriimektedir.

Diger hususlarin yani sira, denetim sirasinda tespit ettigimiz 6nemli i¢ kontrol eksiklikleri dahil olmak
lzere, bagimsiz denetimin planlanan kapsami ve zamanlamasi ile nemli denetim bulgularini Gst
yonetimden sorumlu olanlara bildirmekteyiz.

Bagimsizliga iligkin etik hikkimlere uygunluk sagladigimizi st yonetimden sorumlu olanlara bildirmis
bulunmaktayiz. Ayrica bagimsizlik Gzerinde etkisi oldugu distntilebilecek tim ilikiler ve diger
hususlar ile varsa, ilgili 6nlemleri iist ydnetimden sorumlu olanlara iletmis bulunmaktayiz.

Ust ydnetimden sorumlu olanlara bildirilen konular arasindan, cari déneme ait bireysel finansal
tablolarin bagimsiz denetiminde en ¢ok 6nem arz eden konular yani kilit denetim konularini
belirlemekteyiz. Mevzuatin konunun kamuya aciklanmasina izin vermedigi durumlarda veya konuyu
kamuya agiklamanin doguracagi olumsuz sonuglarin, kamuya agiklamanin doguracagi kamu yararini
asacagdinin makul sekilde beklendigi oldukga istisnai durumlarda, ilgili hususun bagimsiz denetgi
raporumuzda bildirimemesine karar verebiliriz.

B) Mevzuattan Kaynaklanan Diger Yiikiimliiliikler

1) 6102 sayili Tirk Ticaret Kanunu’nun (“TTK”) 398'inci maddesinin dérdiincii fikrasi uyarinca
duzenlenen Riskin Erken Saptanmasi Sistemi ve Komitesi Hakkinda Denet¢i Raporu 7 Mart
2018 tarihinde Sirket'in Yonetim Kurulu'na sunulmustur.

2) TTK’nin 402'nci maddesinin dérdincii fikrasi uyarinca Sirketin 1 Ocak — 31 Aralik 2017 hesap
doéneminde defter tutma diizeninin, finansal tablolarin, kanun ile Sirket esas s6zlegsmesinin
finansal raporlamaya iliskin hikimlerine uygun olmadigina dair 6nemli bir hususa
rastlanmamistir.

3)  TTK'nin 402'nci maddesinin dérdincii fikrasi uyarinca Yénetim Kurulu tarafimiza denetim
kapsaminda istenen agiklamalari yapmis ve talep edilen belgeleri vermistir.

Bu bagimsiz denetimi yuritiip sonuglandiran sorumlu denet¢i Seda Akkus Tecerdir.

Gliney Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Musavirlik Anonim Sirketi
A member firm of Ernst & Young Global Limited

7 Mart 2018
Istanbul, Tiirkiye
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI

31 ARALIK 2017 TARIHI ITIBARIYLA BIREYSEL FINANSAL

DURUM TABLOSU (BILANCO)

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

Bagimsiz Bagimsiz

denetimden denetimden

gecmis gecmis

Dipnot 31 Aralik 31 Arahik

VARLIKLAR referanslan 2017 2016
DONEN VARLIKLAR 12.935.032 10.725.153
Nakit ve nakit benzerleri 4 1.120.603 851.716
Ticari alacaklar 5.831.854 4.744.216
- Nligkili olmayan taraflardan ticari alacaklar 6 5.831.854 4.744.216
Pesin 6denmis giderler 16 403.908 289.854
Diger donen varliklar 17 5.578.667 4.839.367
DURAN VARLIKLAR 933.544.399 827.683.775
Uzun vadeli finansal yatirnmlar 145.079.312 168.194.091
- Bagl: ortakl:klar 8 145.079.312 168.194.091
Ticari alacaklar 54.066.832 -
- Nigkili taraflardan ticari alacaklar 3,6 54.066.832 -
Diger alacaklar 122.940 162.623
- Niskili olmayan taraflardan diger alacaklar 7 122.940 162.623
Yatirim amacli gayrimenkuller 9 722.815.403 643.531.637
Maddi duran varliklar 10 54.365 40.192
Maddi olmayan duran varliklar 10.977 14.845
- Diger maddi olmayan duran varl:klar 11 10.977 14.845
Pesin 6denmis giderler 16 783.196 910.948
Diger duran varliklar 17 10.611.374 14.829.439
TOPLAM VARLIKLAR 946.479.431 838.408.928

Ilisikteki notlar bu bireysel finansal tablolarin tamamlayici parcalaridir.



AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI

31 ARALIK 2017 TARIHI ITIBARIYLA BIREYSEL FINANSAL

DURUM TABLOSU (BILANCO)

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

Bagimsiz Bagimsiz
denetimden denetimden
gecmis gecmis
Dipnot 31 Aralik 31 Aralik
KAYNAKLAR referanslan 2017 2016
KISA VADELI YUKUMLULUKLER 117.896.150 71.889.859
Kisa vadeli borglanmalar 5 48.836.091 5.174.329
Uzun vadeli bor¢lanmalarin kisa vadeli kisimlari 5 61.192.250 62.239.489
Ticari borglar 3.698.691 545.797
- Niskili olmayan taraflara ticari borglar 6 3.698.691 545.797
Diger borclar 2.395.936 2.236.109
- Niskili olmayan taraflara diger borglar 7 2.395.936 2.236.109
Kisa vadeli karsiliklar 86.483 137.119
- Calisanlara saglanan faydalara iligkin
kisa vadeli kars:liklar 15 86.483 137.119
Diger kisa vadeli yukimluliikler 14,17 1.686.699 1.557.016
UZUN VADELI YUKUMLULUKLER 462.659.532 406.580.413
Ticari borglar 240.345 -
- Niskili olmayan taraflara ticari borglar 6 240.345 -
Uzun vadeli borglanmalar 5 438.269.708 385.562.664
Diger borclar 19.877.098 17.405.050
- Niskili olmayan taraflara diger borglar 7 19.877.098 17.405.050
Ertelenmis gelirler 16 346.500 -
Uzun vadeli karsihklar 175.407 109.136
- Calisanlara saglanan faydalara iligkin
uzun vadeli kars:l:klar 15 175.407 109.136
Diger uzun vadeli yikumlultkler 14,17 3.750.474 3.503.563
OZKAYNAKLAR 365.923.749 359.938.656
Odenmis sermaye 18 184.000.000 184.000.000
Sermaye diizeltme farklari 18 317.344 317.344
Geri alinmig paylar (-) 18 (5.605.354) (3.338.783)
Paylara iliskin primler 18 58.880.000 58.880.000
Kardan ayrilmig kisitlanmis yedekler 5.609.501 3.342.930
- Yasal yedekler 18 4.147 4.147
- Geri alinan paylara iliskin yedekler 18 5.605.354 3.338.783
Gecmis yillar karlart 114.470.594 334.137.383
Net donem kari/(zarar1) 8.251.664 (217.400.218)
TOPLAM KAYNAKLAR 946.479.431 838.408.928

Ilisikteki notlar bu bireysel finansal tablolarin tamamlayici parcalaridir.



AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI

31 ARALIK 2017 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT

BIREYSEL KAR VEYA ZARAR VE DIGER KAPSAMLI GELIR TABLOSU

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

Bagimsiz Bagimsiz

denetimden denetimden

gecmis gegmis

Dipnot 1 Ocak - 1 Ocak -

KAR VEYA ZARAR KISMI referanslan 31 Arahk 2017 31 Aralik 2016
Hasilat 19 22.423.915 19.631.113
Satiglarin maliyeti (-) 19 (4.083.507) (3.453.344)
BRUT KAR 18.340.408 16.177.769
Genel yonetim giderleri (-) 20 (2.458.186) (3.700.682)
Satis ve pazarlama giderleri (-) 20 (2.430.192) -
Esas faaliyetlerden diger gelirler 21 71.659.497 58.862
Esas faaliyetlerden diger giderler (-) 21 (25.396) (142.230.633)
ESAS FAALIYET KARI/(ZARARI) 85.086.131 (129.694.684)
Yatirimlardan elde edilen gelirler 22 39.509.865 -
Finansman gelirleri 23 2.075.414 573.436
Finansman giderleri (-) 24 (118.419.746) (88.278.970)
VERGI ONCESIi KAR/(ZARAR) 8.251.664 (217.400.218)
Ddnem vergi gideri - -
DONEM KARI/(ZARARI) 8.251.664 (217.400.218)
Pay basina kazanc/(kayip) (Tam TL) 26 0,04 (1,18)

Ilisikteki notlar bu bireysel finansal tablolarin tamamlayici parcalaridir.



AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI

31 ARALIK 2017 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT BIREYSEL OZKAYNAKLAR DEGISIM TABLOSU
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Ttrk Liras: (“TL") cinsinden ifade edilmistir.)

Birikmis karlar

) Sermaye Kardan ayrilan Gecmis Net

Odenmis dizeltme Geriahnmis Paylara iliskin kisitlanmisg yillar dénem Toplam

sermaye farklan paylar primler yedekler karlan kari/(zaran) Ozkaynaklar
1 Ocak 2016 itibanyla bakiyeler 184.000.000 317.344 - 58.880.000 4.147  366.287.136 (28.810.970) 580.677.657
Transferler - - - - - (28.810.970) 28.810.970 -
Paylarin geri alim islemleri nedeniyle
meydana gelen artis/(azalis) (*) - - (3.338.783) - 3.338.783 (3.338.783) - (3.338.783)
Toplam kapsaml gider - - - - - - (217.400.218) (217.400.218)
31 Aralik 2016 itibariyla bakiyeler 184.000.000 317.344 (3.338.783) 58.880.000 3.342.930  334.137.383 (217.400.218) 359.938.656
1 Ocak 2017 itibanyla bakiyeler 184.000.000 317.344 (3.338.783) 58.880.000 3.342.930  334.137.383 (217.400.218) 359.938.656
Transferler - - - - - (217.400.218) 217.400.218 -
Paylarin geri alim iglemleri nedeniyle
meydana gelen (azalig)/artis (*) - - (2.266.571) - 2.266.571 (2.266.571) - (2.266.571)
Toplam kapsaml gelir - - - - - - 8.251.664 8.251.664
31 Aralik 2017 itibarniyla bakiyeler 184.000.000 317.344 (5.605.354) 58.880.000 5.609.501 114.470.594 8.251.664 365.923.749

(*) Not 18’de agiklanmustr.

Ilisikteki notlar bu bireysel finansal tablolarin tamamlayici parcalaridir.
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI

31 ARALIK 2017 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT

BIREYSEL NAKIT AKIS TABLOSU

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

Bagimsiz Bagimsiz
denetimden denetimden
gecmis gecmis
Dipnot 1 Ocak - 1 Ocak -
referanslar: 31 Arahlik 2017 31 Aralik 2016
A. isletme faaliyetlerinden nakit akaslar
Dénem kari/(zarar) 8.251.664 (217.400.218)
Doénem zararn mutabakati ile ilgili diizeltmeler:
Amortisman ve itfa giderleri ile ilgi diizeltmeler 10, 11 24.069 20.539
Calisanlara saglanan faydalara iliskin karsiliklar
ile ilgili duzeltmeler 15 117.842 54,747
Yatirim amacl: gayrimenkuller net deger (artisi)/azalist 21 (71.581.538) 142.128.699
Faiz gelirleri ve giderleri ile ilgili dizeltmeler 23,24 27.153.648 23.176.264
Gergeklesmemis yabanci para gevirim farklari ile
ilgili dlzeltmeler 99.456.339 59.460.693
Bagl ortakliklarin veya misterek faaliyetlerin
elden ¢ikarilmasindan kaynaklanan
kayiplar (kazanclar) ile ilgili dizeltmeler 22 (39.509.865) -
Kar/(zarar) mutabakati ile ilgili diger diizeltmeler 376.594 183.319
24.288.753 7.624.043
Isletme sermayesinde gerceklesen degisimler:
Ticari alacaklardaki (artig)/azalis ile ilgili duizeltmeler (1.391.009) 945.548
Faaliyetler ilgili diger alacaklardaki azalis
ile ilgili duzeltmeler 39.683 32.563
Ticari borglardaki azals ile ilgili duzeltmeler 3.393.239 (2.911.777)
Faaliyetlerle ilgili diger borclardaki artis/(azalis) ile
ilgili duzeltmeler 183.107 (424.825)
Isletme sermayesinde gerceklesen diger artis
ile ilgili duzeltmeler 3.492.464 5.091.656
Faaliyetlerden elde edilen nakit akiglar 30.006.237 10.357.208
Calisanlara saglanan faydalara iliskin karsiliklar
kapsaminda yapilan 6demeler 15 (102.207) (217.669)
Faaliyetlerden elde edilen net nakit akiglar 29.904.030 10.139.539
B. Yatirim faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akislar
Bagl: ortakliklarin kontroltniin kaybr sonucunu
doguracak satiglara iliskin nakit girisleri 10.912.710 -
Maddi ve maddi olmayan duran varliklarin alimindan
kaynaklanan nakit ¢ikislar: 10,11 (34.374) (27.659)
Maddi ve maddi olmayan duran varliklarin satisindan
elde edilen nakit girigleri 10 - 1.881
Yatirim amagh gayrimenkul alimindan
kaynaklanan nakit cikislar: 9 (4.906.962) (14.441.699)
Yatinim faaliyetlerinden elde edilen/(kullamlan)
net nakit akislarn 5.971.374 (14.467.477)
C. Finansman faaliyetlerinden nakit akislar
Kredilerden nakit girisleri 5 74.113.180 26.545.500
Kredi geri 6demelerine iligkin nakit ¢ikiglart 5 (70.442.117) (5.000.000)
Odenen faiz 5 (37.034.896) (22.796.263)
Alinan faiz 23 23.887 156.064
Isletmenin kendi paylarin: ve diger
Ozkaynaga dayah araclarim almasiyla ilgili nakit ¢ikiglart 18 (2.266.571) (3.338.783)
Diger nakit ¢ikiglar - (536.065)
Finansman faaliyetlerinde kullanilan net nakit akislar (35.606.517) (4.969.547)
Nakit ve nakit benzerlerindeki net artig/(azals) 268.887 (9.297.485)
Donem basi nakit ve nakit benzerleri 4 851.716 10.149.201
Doénem sonu nakit ve nakit benzerleri 4 1.120.603 851.716

Ilisikteki notlar bu bireysel finansal tablolarin tamamlayici parcalaridir.
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI

31 ARALIK 2017 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT

BIREYSEL FINANSAL TABLOLARA iLiSKIN DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tirk Liras: (“TL™) cinsinden ifade edilmistir.)

1.  SIRKET’iIN ORGANiZASYONU VE FAALIYET KONUSU

Akfen Gayrimenkul Yatirnm Ortakligi A.S. (“Sirket ya da Akfen GYQO”), Aksel Turizm Yatirimlar: ve
Isletmecilik A.S. (“Aksel”)’nin unvan degisikligine gitmesi ve gayrimenkul yatinm ortakhgina
dondstlrilip yeniden yapilandirilmas: sonucu olusmustur. Aksel, ilk olarak 25 Haziran 1997 tarihinde
Hamdi Akin ve Yiksel insaat A.S. ortakliginda yurt ici turizm sektoriinde yatinm yapmak amaci ile
kurulmus ve ardindan Yiksel Insaat A.S.’nin hisseleri Akfen Holding A.S. (“Akfen Holding”)
tarafindan 2006 yilinda satin alinmis ve Sirket, Akfen Holding’in bagl ortakligi haline gelmistir.
Sirket’in ana ortagi Akfen Holding’in aktifinde bulunan, Sirket’in hisselerinin tamam: kismi bolinme
yoluyla Akfen Mihendislik A.S. (Akfen Mihendislik) 'ye devredilmis olup s6z konusu kismi béliinme
islemleri 16 Subat 2017 tarihinde tamamlanmustir.

Yeniden yapilandirma, yonetim kurulunun 25 Nisan 2006 tarihli kararina muteakip Sermaye Piyasasi
Kurulu’nun (“SPK”) 14 Temmuz 2006 tarih 31/894 sayih karar1 ile 25 Agustos 2006 tarihinde tescil
edilerek Sirket’in “Gayrimenkul Yatinm Ortakligi”’na donustirilmesi ile sonuglandiriimistir.
Gayrimenkul Yatirim Ortakligi dnvaninin alinmas: ve faaliyet konusu degisikligi 31 Agustos 2006
tarihinde Ticaret Sicil Gazetesi’nde yayinlanmustir.

Sirket’in ana faaliyet konusu, gayrimenkule dayali sermaye piyasasi araglarina yatirim yapmak,
gayrimenkul portféyii olusturmak ve gelistirmek, SPK’nin Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina liskin
Esaslar Tebligi’nin (Seri 111, No: 48.1) 5., 23. ve 25. maddelerinde agiklanan yazil: amag ve konularinda
istigal etmektir. Sirket, diinyanin baslica otel zincirlerinden olan ACCOR S.A. ile Novotel ve Ibis Otel
markalar1 altinda Turkiye’de otel projeleri gelistirmek icin 2005 yilinda bir gergeve sozlesme
imzalamistir. Sirket agirlikh olarak Novotel ve Ibis Otel markal: otel projeleri gelistirmekte ve ACCOR
S.A.’nin Tlrkiye’de faaliyet gosteren ve %100 istiraki olan Tamaris Turizm A.S.’ye kiralamaktadir.

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

21 Subat 2007 tarihinde, Akfen Holding istiraki olan Akfen Gayrimenkul Ticareti ve Insaat A.S.’nin
(“Akfen GT”) hisseleri nominal bedel ile Sirket’e devrolmustur. Akfen GT’nin ana faaliyet konusu
gayrimenkule dayal yatirim yapmak, gayrimenkul portfoyi olusturmak ve gelistirmektir. Akfen GT’nin
portfoyiinde KKTC’de faaliyet gosteren 286 odali Merit Park Otel bulunmaktadir.

Akfen GT’nin bagh ortakhigi olan Russian Hotel Investment BV (“RHI”)‘nin ana faaliyet konusu
Ukrayna ve Rusya’da ACCOR S.A. tarafindan isletilecek otel yatirimlar: gelistirmektir. Akfen GT’nin
bagli ortakligi olan Russian Property Investment BV (“RPI””)’nin ana faaliyet konusu ise Rusya’da ofis
projeleri gerceklestirmektir. 31 Aralik 2016 tarihi itibariyla, Russian Hotel ve Russian Property’nin
sirastyla %97,72 ve %95,15 hissesi Akfen GT’ne, sirasiyla %2,28 ve %4,85 hissesi ise Clineyt
Baltaoglu’na aittir.

Sirket, 18 Mart 2011 tarihinde Rusya’da otel projeleri gelistirmek amaciyla Hollanda’da Hotel
Development and Investment BV (“HDI”) unvanlh bir bagl: ortaklik kurmustur. Akfen GYO’nun 31
Aralik 2016 tarihi itibartyla %100 bagl: ortakligi olan HDI’nin portféyiinde Moskova Rusya’da yatirimi
biten 317 odali Ibis otel bulunmaktadir. S6z konusu otel 16 Temmuz 2015 tarihinde isletmeye acilmustir.
Sirket’in sahip oldugu HDI hisselerinin tamamu, Sirket’in %100 bagl ortakliklarindan Akfen GT’ye 27
Mart 2017 tarihinde 16.036.630 Avro (62.624.644 TL) bedel ile satilmistr.

Sirket, 31 Mayis 2011 tarihinde Istanbul Karakdy’de bir otel projesi gelistirmek amaciyla Akfen
Karakdy Gayrimenkul Yatinmlari ve Insaat A.S. (“Akfen KarakGy”) tGnvanli bir bagli ortakhk
kurmustur. Akfen Karakdy’tin %70 hissesi Sirket’e aittir.

Sirket, Levent Loft, Bilyiikdere Caddesi, C Blok No: 201, Kat: 8, Daire: 150, Levent - Istanbul adresinde
kayithidir. 31 Aralik 2017 tarihi itibariyla Akfen GYO’nun ¢alisan sayis1 11 (31 Aralik 2016: 10)’dir.



AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI

31 ARALIK 2017 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT

BIREYSEL FINANSAL TABLOLARA iLiSKIN DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tirk Liras: (“TL™) cinsinden ifade edilmistir.)

2. FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILIiSKIN ESASLAR
2.1. Sunuma iliskin temel esaslar
a Finansal tablolarin hazirlanzs sekli

Ilisikteki bireysel finansal tablolar Sermaye Piyasas: Kurulu’nun (“SPK”) 13 Haziran 2013 tarih ve
28676 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan Seri 11-14.1 No’lu “Sermaye Piyasasinda Finansal
Raporlamaya Iliskin Esaslar Tebligi” (“Teblig”) hikimlerine uygun olarak hazirlanmis olup Tebligin
5. Maddesine istinaden Kamu Gozetimi Muhasebe ve Denetim Standartlari Kurumu (“KGK”)
tarafindan yirarltge konulmus olan Turkiye Muhasebe Standartlar (“TMS”) esas alinmistir. TMS’ler;
Turkiye Muhasebe Standartlari, Tirkiye Finansal Raporlama Standartlar: (“TFRS”) ile bunlara iliskin
ek ve yorumlar: icermektedir. ilgili teblige gore, konsolide finansal tablo hazirlama yukumluligu
bulunan yatirim ortakliklari, yillik ve ara dénem konsolide finansal tablolar ile birlikte yillik ve ara
dénem bireysel finansal tablolarini da hazirlamakla yukumltdrler.

Sirket, muhasebe kayitlarini, Maliye Bakanhgi’nca yayimlanmis Tek Diizen Hesap Plani gergevesinde
Turk Ticaret Kanunu (“TTK”) ve Tiirk Vergi Mevzuati’na gére yapmaktadir.

b TMS’ye uygunluk beyan:

Ilisikteki bireysel finansal tablolar SPK Teblig hikiumleri uyarinca Kamu Gozetimi Muhasebe ve
Denetim Standartlari Kurumu (“KGK™) tarafindan yayimlanan ve yirlrlige girmis olan Turkiye
Muhasebe Standartlari’'na (“TMS”) uygun olarak hazirlanmistir. TMS; Turkiye Muhasebe Standartlar,
Turkiye Finansal Raporlama Standartlar: ile bunlara iliskin ek ve yorumlardan olusmaktadir.

Sirket’in 31 Aralik 2017 tarihi itibariyla diizenlenmis bireysel finansal tablolari, 7 Mart 2018 tarihinde
Sirket Yonetim Kurulu tarafindan onaylanmistir. Genel Kurul’un ve ilgili yasal kuruluslarin yasal
mevzuata gore diizenlenmis finansal tablolar: ve bu finansal tablolar: tashih etme hakk: vardir.

c Fonksiyonel ve raporlama para birimi

Sirket’in ve Musterek Yonetimne Tabi Adi Ortaklik’in raporlama para birimi TL olup tiim finansal
bilgiler aksi belirtilmedikge TL olarak gosterilmistir. TL disindaki para birimleri ile ilgili bilgiler aksi
belirtilmedikce tam olarak belirtilmistir.

d Bagl: ortakliklar

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

31 Aralik 2017 ve 2016 tarihleri itibariyla, Akfen GYO’nun bagh ortaklarindaki pay oranlar: asagidaki
tabloda gdsterilmistir:

Sirket Sirket’in dogrudan veya dolayh hisseleri (%0)
Akfen GT 100
HDI 100
RHI 97,72
RPI 95,15
Akfen Karakdy 70



AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI

31 ARALIK 2017 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT

BIREYSEL FINANSAL TABLOLARA iLiSKIN DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tirk Liras: (“TL™) cinsinden ifade edilmistir.)

2. FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR (Devami)
e Misterek Yonetime Tabi Ortakliklar

Musterek yonetime tabi ortaklik, anlasmanin misterek kontroliine sahip taraflarinin bu anlasmayla ilgili
varliklar Gizerinde haklara ve borglara iliskin yikimluliiklere sahip olduklari durumlarda ortaya cikar.
Bir musgterek faaliyet katihimcisi sahip oldugu varhlik, yukimlulik, hasilat ve maliyete gore
degerlendirilmektedir. MUsterek faaliyetlere ait varliklar, yukimlultkler, 6zkaynak kalemleri, gelir ve
gider hesaplar: ile nakit akim hareketleri oransal konsolidasyon yontemi ile finansal tablolara dahil
edilmis olup bu misterek faaliyetler ile gerceklesen grup ici islemler, bakiyeler ve gerceklesmemis
kar/zararlar finansal tablolardan elimine edilmistir.

Sirket’in Misterek Ydnetime Tabi Ortakligi, Tirkiye’de faaliyet gostermekte olup, temel faaliyet konusu
asagida belirtilmistir:

Musterek Yonetime Tabi Ortakhk Faaliyet konusu Miitesebbis Ortak

Akfen Insaat Turizm ve Akfen Gayrimenkul Akfen Insaat Turizm

Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. Yatinnmlar ve Ticaret A.S.
Adi Ortakhg (“Adi Ortaklik™)

31 Arahk 2017 31 Arahk 2016

Dogrudan ve Etkin Dogrudan ve Etkin

dolayh ortaklik ortakhk dolayh ortakhk ortakhk

oram (%) orani (%) oram (%) orani (%)

Adi Ortaklik 99,00 99,00 - -

Akfen Insaat Turizm ve Akfen Gayrimenkul Yatinm Ortakhg A.S. Adi Ortakhg

iller Bankas1 A.S. (iller Bankasi) ile Akfen Insaat Turizm ve Ticaret A.S. ("Akfen Insaat") arasinda
imzalanmas olan "Ankara ili Golbas: ilgesi Kizilcasar Mahallesi'nde 36.947 m2 Biiy(iklugiindeki 120573
Ada 1 Parselin Arsa Satis1 Karsihgi Gelir Paylasimi Isi'ne iliskin s6zlesmenin ("Bulvar Loft
Sozlesmesi") Akfen GYO ile Akfen insaat arasinda kurulan adi ortakhga (Akfen GYO %99 — Akfen
Insaat %1) devri hususu iller Bankasi'min onaymna sunulmus ve iller Bankas: tarafindan uygun
bulunmustur. Bu kapsamda Akfen insaat Turizm ve Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakhg A.S. Adi
Ortaklig1 ("Adi Ortaklik™)'nin kurulus islemleri 9 Kasim 2017 tarihinde tamamlanmustir.

f Yabanc: para

Yabanci para islemler

Yabanci para islemler ilgili Sirket’in fonksiyonel para birimine islemin gerceklestigi tarihteki kurdan
cevrilmiglerdir. Yabanci para cinsinden olan parasal varlik ve yukimlilikler raporlama tarihindeki
kurlardan fonksiyonel para birimine gevrilmislerdir. Yabanci para cinsinden olan fiili maliyetleriyle
Olcilen parasal olmayan varliklar ve yikimlalikler, iglem tarihindeki kurdan gevrilir. Cevrimle olusan
kur farklari kapsaml: gelir tablosunda kayitlara alinir.

Bireysel finansal tablolardaki kalemleri 6lgmek icin kullanilan para birimi hari¢ kullanilan tim para
birimleri yabanc: para olarak adlandiriimaktadir.



AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI

31 ARALIK 2017 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT

BIREYSEL FINANSAL TABLOLARA iLiSKIN DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tirk Liras: (“TL™) cinsinden ifade edilmistir.)

2. FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKiN ESASLAR (Devami)

g Karsidlastirmalz bilgiler ve énceki donem tarihli bireysel finansal tablolar:n dizeltilmesi

Mlisikteki bireysel finansal tablolar, Sirket’in finansal durumu, performans ve nakit akisindaki egilimleri
belirleyebilmek amaciyla, 6nceki donemle karsilagtirmali hazirlanmaktadir. Bireysel finansal tablolarin
kalemlerinin gosterimi veya siniflandiriimas: degistiginde Kkarsilastirilabilirligi saglamak amaciyla,
onceki donem bireysel finansal tablolari da buna uygun olarak yeniden simiflandiriimakta ve bu
hususlara iliskin olarak agiklama yapilmaktadir. 31 Aralik 2017 tarihi itibariyla hazirlanan bireysel
finansal tablolar bir 6nceki dénem olan 31 Aralik 2016 tarihli finansal bilgiler ile karsilastiriimal:
sunulmustur.

Onceki dénem bireysel finansal tablolar:nda yap:lan diizenlemeler

Sirket’in 31 Aralik 2016 itibartyla bireysel finansal durum tablosu ve bireysel dzkaynaklar degisim
tablosunda, Sirket’in yil igerisinde gerceklestirdigi 3.338.783 TL tutarindaki geri alinmig paylar, kardan
ayrilan kisitlanmis yedekler ve gecmis yil karlarinda gosterilmistir.

2.2  Muhasebe tahminleri

Bireysel finansal tablolarin hazirlanmasi, bilango tarihi itibariyla raporlanan varhklar ve
yukdmluluklerin tutarlarim, kosullu varliklarin ve yikimlaluklerin agiklamasini ve hesap dénemi
boyunca raporlanan gelir ve giderlerin tutarlarini etkileyebilecek tahmin ve varsayimlarin kullanilmasini
gerektirmektedir. Bu tahminler yénetimin en iyi kanaat ve bilgilerine dayanmakla birlikte, muhasebe
tahminleri dogasi geregi gerceklesen sonuglarla birebir ayni tutarlarda neticelenmeyebilir. Tahminlerin
kullanildig1 baslica notlar asagidaki gibidir:

Not 9 Yat:r:m amagl: gayrimenkullerin gercege uygun deger olgimi

Sirket’in bilanco tarihi itibariyle yatirim amagl gayrimenkullerinin gergege uygun degeri, Sirket ile
iliskisi bulunmayan bir gayrimenkul degerleme sirketi tarafindan gerceklestirilen degerlemeye gore elde
edilmistir. Uluslararasi Degerleme Standartlari’na gore yapilan degerleme, gelir indirgeme
yontemleriyle tespit edilmis olup bu hesaplamalarda ¢esitli tahmin ve varsayimlar (iskonto oranlari,
doluluk oranlari, vb.) kullanilmaktadir. Bu tahmin ve varsayimlarda gelecekte ortaya cikabilecek
degisiklikler Sirket’in finansal tablolarinda 6nemli 6lgude etkiye neden olabilir.

Not 17 Uzun vadeli Katma Deger Vergisi (““KDV”") alacaklar:

Sirket, mevcut operasyonlar: dogrultusunda geri kazaniminin bir yildan uzun stirecegini éngoérdigi
KDV alacaklarini duran varliklar igerisinde siniflandirmaktadir (Dipnot 17).



AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI

31 ARALIK 2017 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT

BIREYSEL FINANSAL TABLOLARA iLiSKIN DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tirk Liras: (“TL™) cinsinden ifade edilmistir.)

2. FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR (Devami)
2.3 Muhasebe politikalarindaki degisiklikler

1 Ocak — 31 Aralik 2017 hesap donemine ait bireysel finansal tablolarin hazirlanmasinda esas alinan
muhasebe politikalari, asagida belirtilen ve 1 Ocak 2017 tarihi itibariyle gecerli yeni ve degistirilmis
TMS/TFRS standartlart ve Tirkiye Finansal Raporlama Yorumlama Komitesi (“TFRYK”) yorumlan
disinda, 31 Aralik 2016 tarihi itibariyla hazirlanan finansal tablolar ile tutarh olarak uygulanmistir.

1 Ocak 2017 tarihinden itibaren gecerli olan yeni standart, degisiklik ve yorumlar:

- TFRS 11 - Musterek Faaliyetlerde Hisse Edinimi (Degisiklikler)
- TMS 16 ve TMS 38 - Kabul edilebilir Amortisman ve itfa Yontemlerinin Acikhga
Kavusturulmas: (TMS 16 ve TMS 38’deki Degisiklikler)
- TMS 16 - Maddi Duran Varliklar ve TMS 41 - Tarimsal Faaliyetler: Tasiyic1 Bitkiler
(Degisiklikler)
- TMS 27 - Bireysel Mali Tablolarda Ozkaynak Yéntemi (TMS 27’°de Degisiklik)
- TFRS 10 ve TMS 28 - Yatirime: isletmenin Istirak veya Is Ortakligina Yaptig: Varlik Satislar:
veya Katkilari - Degisiklikler
- TFRS 10, TFRS 12 ve TMS 28 - Yatirim Isletmeleri: Konsolidasyon istisnasinin Uygulanmasi
(TFRS 10 ve TMS 28°de Degisiklik)
- TMS 1 - Aciklama Inisiyatifi (TMS 1’de Degisiklik)
- TFRS Yillik lyilestirmeler - 2012 - 2014 D6nemi
S6z konusu degisikliklerin Sirket’in finansal durumu ve performans: Gzerinde herhangi bir etkisi
olmamustir.

Yayimlanan ancak yururlige hentz girmemis ve erken uygulamaya konulmayan standartlar,
degigsiklikler ve iyilegtirmeler:

- TFRS 15 - Musterilerle Yapilan Sozlesmelerden Dogan Hasilat

- TFRS9 - Finansal Araglar

- TMS7 - Nakit akis tablolari'ndaki degisiklikler

- TMS 12 - Gelir vergileri'deki degisiklikler

- TFRS 2 - Hisse bazli 6demeler'deki degisiklikler

- TFRS 16 - Kiralama islemleri

- TFRS 4 - Sigorta Sozlesmeleri'ndeki degisiklikler

- TMS 40 - Yatirim amagh gayrimenkuller standardindaki degisiklikler

- TFRS Yorum 22 - Yabanci para cinsinden yapilan igslemler ve avanslar 6demeleri

- TFRS Yillik lyilestirmeler - 2014-2016 D6nemi

- TFRS 17- Yeni Sigorta Sozlesmeleri Standardi

- UFRYK- Gelir Vergisi Muameleleri Konusundaki Belirsizlikler

S0z konusu standart, degisiklik ve iyilestirmelerin Sirket’in finansal durumu ve performans tzerindeki
muhtemel etkileri degerlendirilmektedir.

2.4 Onemli muhasebe politikalarimin 6zeti

Finansal tablolarin hazirlanmasinda kullanilan 6nemli muhasebe ilkeleri asagida agiklanmistir.

2.4.1 Hasilat

Hasilat, kira gelirlerini gelirlerini igermektedir.

Kira gelirleri

Yatirim amach gayrimenkullerden elde edilen kira gelirleri tahakkuk esasina gore, kira donemi boyunca
alinan ve alinacak bedeller uizerinden dogrusal olarak kaydedilmektedir. Gelir, alinan veya alinabilecek
bedelin gercege uygun degeri ile dlculr. Gelir, bu islemle ilgili olusan ekonomik faydalarin Sirket’e
girisi mimkun goéraliyorsa ve bu gelirin miktar: gavenilir bir sekilde él¢uliyorsa gerceklesir.
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2. FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR (Devami)
2.4.2 Netlestirme

Icerik ve tutar itibartyla 6nem arz eden her tiirlii kalem, benzer nitelikte dahi olsa, finansal tablolarda
ayr gosterilir. Onemli olmayan tutarlar, esaslari ve fonksiyonlar: agisindan birbirine benzeyen kalemler
itibariyla toplanarak gosterilir. islem ve olaylarin 6zintin mahsubu gerekli kilmasi sonucunda, bu islem
ve olaylarin net tutarlar Uzerinden gosterilmesi veya varliklarin deger diisukligu indirildikten sonraki
tutarlar: Uzerinden izlenmesi, mahsup edilmeme kuralinin ihlali olarak degerlendirilmez.

2.4.3. Yatirim amagl: gayrimenkuller

a Faal olan yatirim amach gayrimenkuller

Yatirim amagli gayrimenkuller, kira geliri, sermaye kazanci veya her ikisini birden elde etmek igin tutulan
gayrimenkullerdir. Yatirim amagli gayrimenkuller, ilk muhasebelestirme aninda islem maliyetlerini de
iceren maliyet bedelleri ile, takip eden donemlerde ise gercege uygun degerleri ile
muhasebelestirilmektedir. Gercege uygun deger, piyasa katilimcilari arasinda 6l¢im tarihinde
gerceklesecek olan bir islemde, bir varligin satisinda veya bir borcun devrinde 6denecek fiyattir.

Yatinm amacl gayrimenkullerin gergege uygun degeri, yatirnm amagl gayrimenkullerin gelecek
yillarda Uretecegi serbest nakit akislarinin buglinkii degerleri toplanarak belirlenmistir. Gercege uygun
degerleme calismalari, uygun oldugu takdirde, kiracilarin veya faaliyet 6demelerini yapmakla sorumlu
olanlarin kredibilitesi, yatinm amagl gayrimenkullerin bakim ve sigortalarinin kiralayan ve kiraci
arasindaki dagilimi ve yatirrm amagli gayrimenkullerin ekonomik émurleri dikkate alinarak yapilmustir.
Sirket’in sahip oldugu faal olan yatirnm amach gayrimenkullerin gercege uygun degeri SPK’ya kayith
“Gayrimenkul Degerleme Firmalar1” listesi igerisinde yer alan bir gayrimenkul degerleme sirketi
tarafindan yilda bir kez hesaplanan deger ile degerleme tarihinden rapor dénemi sonuna kadar ilgili
gayrimenkuller igin yapilan harcamalari icermektedir.

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

Sirket, yatirrm amacli gayrimenkul gelistirmek igin kiraladig: arazilere iliskin haklarini yatirim amach
gayrimenkul olarak simiflandirmaktadir. Boyle bir durumda, ilgili araziye iliskin hak, finansal
kiralamada oldugu sekilde muhasebelestirilir ve buna ek olarak, muhasebelestirilen s6z konusu arazi
icin gercege uygun deger yontemi kullanilir. Sirket’in kiralik arazilerin Ustiinde gelistirilen yatirim
amacl gayrimenkullerinin gercege uygun deger tespitlerinin bu araziler i¢in 6denecek kira bedellerinin
tahmini nakit akislarindan dustlmesi suretiyle yapilmis olmasindan o6turd, ilgili araziler ile alakalh
Odenecek kira bedellerinin indirgenmis degerleri yatirim amacli gayrimenkuller ve diger borglar
hesaplarinda karsilikli olarak muhasebelestirilmektedir.

b Yapilmakta olan yatirim amach gayrimenkuller

Yapilmakta olan yatirim amacli gayrimenkuller ile dogrudan iligkilendirilen bor¢lanma maliyetlerinden
finansman maliyetleri, ilgili varligin maliyetine dahil edilmektedir.

Yapilmakta olan yatirnm amacli gayrimenkuller, gelecekte kira geliri, sermaye kazanci veya her ikisini
birden elde etmek icin yapilmakta olan yatirim amach gayrimenkullerdir. Yapilmakta olan yatirim
amagcli gayrimenkuller, faal olan yatinm amagl gayrimenkuller gibi, gercege uygun deger ile
muhasebelestirilmektedir. Yapilmakta olan yatirim amacli gayrimenkullerin gercege uygun degeri,
gelecek yillarda Uretecegi serbest nakit akimlarinin buginkl degerleri ile projenin tamamlanmasi icin
gerekli olan maliyetler netlestirilerek belirlenmistir.
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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 icin, 31 Aralik 2004 tarihi
itibariyla enflasyonun etkilerine gore diizeltilmis maliyet degerlerinden ve 1 Ocak 2005 tarihinden sonra
alinan kalemler icin satin alim maliyet degerlerinden birikmis amortisman ve kalici deger kayiplar
disulerek yansitilir.

Amortisman

Maddi duran varliklara iliskin amortismanlar, varliklarin faydali émurlerine gére aktife giris esas
alinarak esit tutarli, dogrusal amortisman yontemi kullanilarak ayrilmstir.

Maddi duran varliklarin tahmini ekonomik émurleri asagidaki gibidir:

Tesis, makine ve cihazlar 6 yil
Doseme ve demirbaslar 3-10 yil

Sonraki maliyetler

Maddi duran varliklarin herhangi bir pargasini degistirmekten dolay: olusan giderler, temel bakim ve
onarim giderleri de dahil olmak Uzere, aktiflestirilebilir. Sonradan ortaya ¢ikan diger masraflar s6z
konusu maddi duran varhigin gelecekteki ekonomik faydasini arttirici nitelikte ise aktiflestirilebilir. TUm
diger giderler olustuklar: tarihte kar veya zararda muhasebelestirilir.

Maddi duran varliklarin elden c¢ikarilmas: sonucu olusan kayip veya kazanclar, satistan elde edilen
hasilat ile ilgili duran varligin defter degerinin karsilastirilmasi sonucu belirlenir ve cari dénemde ilgili
gelir veya gider hesaplarina yansitilir.

2.4.5 Maddi olmayan duran varliklar

Maddi olmayan duran varliklar, yazilim programlarini icermektedir. Maddi olmayan duran varliklara
iliskin itfa paylar1 kar veya zararda, ilgili varliklarin tahmini faydali émirleri olan 3 ila 5 yil Gizerinden,
dogrusal amortisman ydntemi kullanilarak hesaplanmasi sonucu muhasebelestirilir.

2.4.6 Varliklarda deger duguklugu

Sirket, her raporlama dénemi sonunda yatirim amagli gayrimenkuller harig varliklarinin bulunan defter
degerine iliskin deger kaybinin olduguna dair herhangi bir gosterge olup olmadigim degerlendirir. Eger
boyle bir gdsterge mevcutsa, deger disukligl tutarini belirleyebilmek icin o varligin geri kazanilabilir
tutar1 tahmin edilir. Varhgin tek basina geri kazanilabilir tutarinin hesaplanmasinin miimkiin olmadig:
durumlarda, o varligin ait oldugu nakit ureten biriminin geri kazanilabilir tutari hesaplanir.

Geri kazanilabilir tutar, satis maliyetleri dlsuldikten sonra elde edilen gercege uygun deger veya
kullanimdaki degerin blyuk olanidir. Kullamimdaki deger hesaplanirken, gelecege ait tahmini nakit
akimlari, paranin zaman degeri ve varhiga 0zgu riskleri yansitan vergi 6ncesi bir iskonto oram
kullanilarak bugtinkii degerine indirilir.

Varhgin (veya nakit dreten birimin) geri kazanilabilir tutarinin, defter degerinden daha az olmasi
durumunda, varligin (veya nakit Greten birimin) defter degeri, geri kazamlabilir tutarina indirilir. Bu
durumda olusan deger dusikligu kayiplar: kar veya zararda muhasebelestirilir.Deger distkluginin
iptali nedeniyle varhgin (veya nakit Ureten birimin) kayith degerinde meydana gelen artis, dnceki
yillarda deger disukliguniin finansal tablolara alinmamis olmas: halinde olusacak olan defter degerini
(amortismana tabi tutulduktan sonra kalan net tutar) asmamalidir. Deger disukliguniin iptali kar veya
zarara kaydedilir.
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2. FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKiN ESASLAR (Devami)

2.4.7. Finansal araclar

Siniflandirma

Sirket’in finansal varliklari, ticari alacaklar ile nakit ve nakit benzerleri; finansal yukimlilukleri ise
ticari borglar ve finansal bor¢lardan olusmaktadir. Y onetim, finansal varliklarinin siniflandirmasini satin
alindiklar tarihte yapar.

i) Krediler ve alacaklar

Krediler ve alacaklar, sabit veya belirli 6demeleri olan, aktif bir piyasada islem gérmeyen ve tirev arag
olmayan finansal varliklardir. VVadeleri bilango tarihinden itibaren 12 aydan kisa ise donen varliklar, 12
aydan uzun ise duran varliklar olarak simflandirilirlar.

Ticari alacaklar ¢ogunlukla gayrimenkullerin kiralama so6zlesmelerine dayali olarak kiralama
islemlerinden kaynaklanan alacaklarindan olusmaktadir.

Muhasebelestirme ve Olgiimleme

Finansal varliklar, alim-satimin yapildig: tarihte kayitlara alinir. Alm-satim yapilan tarih, yonetimin
varligi alim satim yapmay: vaat ettigi tarihtir. Gercege uygun deger degisimleri gelir tablosu ile
iliskilendirilen finansal varliklar haric diger yatirimlar deftere ilk olarak gercege uygun degerine islem
maliyeti eklenmek suretiyle kaydedilir. Gercege uygun degeriyle Olglilen ve gelir tablosuyla
iliskilendiren finansal varliklar, gergege uygun degeriyle degerlenir ve islem maliyetleri, kapsaml gelir
tablosunda giderlestirilir. Finansal varliklardan dogan nakit akimi, alim haklar: sona erdiginde veya
transfer edildiginde ve Sirket tim risk ve getirilerini transfer ettiginde, finansal varliklar defterlerden
cikartilir.  Krediler ve alacaklar etkin faiz oram kullanilarak iskonto edilmis degerleriyle
muhasebelestirilmektedir.

Ticari alacaklar ve borclar

Sirket tarafindan bir aliciya Uriin ya da hizmet saglanmasi sonucunda olusan ticari alacaklar, tahakkuk
etmemis finansman gelirlerden netlestirilmis olarak gosterilirler. Tahakkuk etmemis finansman gelirleri
sonras ticari alacaklar, orijinal fatura degerinden kayda alinan alacaklarin izleyen dénemlerde elde
edilecek tutarlarinin etkin faiz yontemi ile iskonto edilmesi ile hesaplanir. Belirlenmis faiz oran
olmayan kisa vadeli alacaklar, orijinal etkin faiz oraninin etkisinin ¢ok blyuk olmamas: durumunda,
maliyet degerleri Gizerinden gosterilmistir.

Sirket, tahsil imkaninin kalmadigina dair objektif bir delil oldugu takdirde ilgili ticari alacaklar igin
stpheli alacak karsiligi ayirmaktadir. S6z konusu bu karsihigin tutari, alacagin kayitl: degeri ile tahsili
mimkin tutar arasindaki farktir. Tahsili mimkin tutar, teminatlardan ve glvencelerden tahsil
edilebilecek meblaglar da dahil olmak Uzere tiim nakit akislarinin, olusan ticari alacagin orijinal etkin
faiz orani esas alinarak iskonto edilen degeridir.

Sipheli alacak tutarina karsilik ayrilmasini takiben, slipheli alacak tutarinin tamaminin veya bir kisminin
tahsil edilmesi durumunda, tahsil edilen tutar ayrilan stipheli alacak karsihgindan dustlerek diger
gelirlere kaydedilir.

Ticari borglar, saticilardan dogrudan driin ve hizmet almak suretiyle olusan borglardir. Ticari borglar ve
diger yukimlulikler tahakkuk etmemis finansman giderlerinden netlestirilmis olarak gosterilirler.
Tahakkuk etmemis finansman giderleri sonrasi ticari bor¢lar ve diger yukumlilikler, orijinal fatura
degerinden kayda alinan borglarin izleyen donemlerde ddenecek tutarlarinin etkin faiz yontemi ile
iskonto edilmesi ile hesaplanir. Belirlenmis faiz oran1 olmayan kisa vadeli borglar, orijinal etkin faiz
oraminin etkisinin ¢ok biytk olmamas: durumunda, maliyet degerleri Gzerinden gosterilmistir.
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2. FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKiN ESASLAR (Devami)

Finansal borgclar ve borclanma maliyeti

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

Finansal yukamlalikler, bu yukimliliklerden dogan borglarin ortadan kalkmasi, iptal edilmesi ve
stiresinin dolmasi durumlarinda kayitlardan cikartilir.

Nakit ve nakit benzerleri

Nakit ve nakit benzerleri, nakit mevcudu, vadesiz mevduatlar ve 3 aydan kisa vadeye sahip vadeli
mevduatlardan olugmaktadir.

ii)  Sermaye
Adi Hisse Senetleri

Adi hisse senetleri 6zkaynak olarak simiflandirilir. Adi hisse ihraglari ve hisse senedi opsiyonlarinin
ihraci ile dogrudan iligkili ek maliyetler vergi etkisi disuldikten sonra 6zkaynaklardan azalis olarak
kayitlara alinir.

2.4.8. Pay bagina kazang

Kapsamli gelir tablosunda gosterilen pay basina kazang, net karin dénem boyunca islem goren agirlikh
ortalama hisse sayisina bélinmesiyle bulunur. Dénem boyunca ortalama hisse sayis1 donem basi mevcut
hisse sayisiyla donem icinde ihrag edilen hisse sayisinin zaman bagl agirlikli ortalama bir faktorle
carpilmastyla bulunur (Dipnot 26).

2.4.9. Raporlama doneminden sonraki olaylar

Raporlama dénemi ile bilangonun yayimi igin yetkilendirme tarihi arasinda, Sirket lehine veya aleyhine
ortaya cikan olaylari ifade eder. Raporlama déneminden sonraki olaylar ikiye ayrilir:

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

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

Raporlama dénemi sonu itibariyla s6z konusu olaylarin var olduguna iliskin yeni deliller olmas: veya
ilgili olaylarin raporlama déneminden sonra ortaya ¢ikmasi durumunda ve bu olaylarin finansal
tablolarin diizeltilmesini gerektirmesi durumunda, Sirket finansal tablolarini yeni duruma uygun sekilde
duzeltmektedir. S6z konusu olaylar finansal tablolarin dizeltilmesini gerektirmiyor ise, Sirket stz
konusu hususlari ilgili dipnotlarinda agiklamaktadir.
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2410 Kargliklar, sarta bagl: yikumltlikler ve sarta bagl: varliklar

Herhangi bir karsilik tutarinin finansal tablolara alinabilmesi icin; Sirket’in ge¢cmis olaylardan
kaynaklanan mevcut bir hukuki veya zimni yikimliligin bulunmasi, bu yikumliligin yerine
getirilmesi icin ekonomik fayda iceren kaynaklarin isletmeden c¢ikmasinin muhtemel olmasi ve sz
konusu yikimliluk tutarinin glvenilir bir bigcimde tahmin edilebiliyor olmas: gerekmektedir. S6z
konusu kriterler olusmamissa, Sirket s6z konusu hususlari ilgili dipnotlarda agiklamaktadir.

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

2.4.11. Kiralama iglemleri

Mulkiyete ait risk ve kazanimlarin énemli bir kisminin kiraciya ait oldugu kiralama islemi, finansal
kiralama olarak siniflandirilir. Diger bitun 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 yéntem var olmadikca, kiralama siiresi boyunca
dogrusal yontem uygulamak suretiyle gelir olarak muhasebelestirilir. Sirket’in faaliyet kiralamasindan
kaynaklanan kira gelirleri, isletmeci firmalar ile yapilan sozlesmeler uyarinca her ayin sonunda
isletmecilerin elde etmis oldugu brit hasilat veya brit faaliyet kar1 (zerinden belirlenen oranlar
nispetinde tahakkuk ettirilir.

Kiraci olarak Sirket

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

Yatirnm amach gayrimenkul gelistirmek icin kiralanan arazilere iliskin haklarin yatirnrm amach
gayrimenkul olarak siniflandirilmasindan 6turd bu arazilere iligskin haklar, finansal kiralamada oldugu
sekilde muhasebelestirilir. Bu sebeple bu araziler i¢in 6denecek olan kira bedellerinin indirgenmis
degerleri bireysel finansal tablolarda diger borclar hesabinda muhasebelestirilir.

2.4.12. Iliskili taraflar

Bu bireysel finansal tablolarin amaci dogrultusunda bagli ortakliklar, ortaklar, Sirket’in st diizey
yonetimi ve yonetim kurulu Gyeleri, yakin aile Uyeleri ve onlar tarafindan kontrol edilen ve 6nemli
etkinlige sahip bulunulan tizel kisiler ile is ortakliklari “iligkili taraflar” olarak kabul ve ifade
edilmislerdir.

2.4.13. Vergilendirme
5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanunu (“KVK”) madde 5/1(d) (4)’e go6re, gayrimenkul yatirim

ortakligindan elde edilen kazanclar Kurumlar Vergisinden istisna tutulmustur. Bu istisha ayrica ara
dénem Gegici Vergi igin de uygulanmaktadir.
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2. FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR (Devami)
2.4.13. Vergilendirme(Devam)

KVK Madde 15/(3) geregi, gayrimenkul yatirim ortakliklarinin kazanglar: dagitilsin veya dagitilmasin,
kurum blnyesinde % 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 ayrt ayn sifira kadar indirmeye, kurumlar vergisi oranina kadar yiikseltmeye ve ayni sinirlar
dahilinde lcglncu fikrada belirtilen kazanclar icin fon veya ortaklik tiirlerine gore ya da portfoylerindeki
varliklarin nitelik ve dagilimina gore farklhilastirmaya yetkilidir. Bu kapsamda vergi kesintisine tabi
tutulan kazanclar, KVK Madde 15/(2) hikmU geregi ayrica temettl vergi kesintisine tabi degildir.

Yine KVK Gegici Madde (1)’de yapilan dizenlemeye gore, bu kanunla taninan yetkiler ¢ergevesinde
Bakanlar Kurulu tarafindan yeni kararlar alinincaya kadar, 193 sayili Gelir Vergisi Kanunu ile 5422
sayili Kanun kapsaminda vergi oranlarina ve diger hususlara iliskin olarak yayinlanan Bakanlar Kurulu
kararlarinda yer alan dizenlemelerin, yeni KVK’da belirlenen yasal sinirlari asmamak (zere
gegerliligini koruyacag belirtilmistir.

Yukarida belirtilen ve KVK Madde 15/(3) geregince %15 olarak belirtilen vergi kesinti oranlar
hakkindaki 2009/14594 sayi1h Bakanlar Kurulu Karar1 3 Subat 2009 tarihli ve 27130 say1l1 Resmi Gazete
ile yayimlanarak %0 olarak belirlenmis ve aym tarihte yirirlige girmistir. Bu nedenle, Kurumlar
Vergisi Kanununun 5’inci maddesinin birinci fikrasinin (d) bendinin (4) numaral: alt bendinde yazil
gayrimenkul yatinm ortakhiklarinin kazanglari 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 hesaplanmamstir.

2.4.14. Calisanlara saglanan faydalar / kedem tazminat: karselig:
Kidem tazminat: karsilig:

Ydirirlukteki kanunlara gore, Sirket, emeklilik dolayisiyla veya istifa ve is kanununda belirtilen
davraniglar disindaki sebeplerle istihdami sona eren calisanlara belirli bir toplu édeme yapmakla
yukimludir. Kidem tazminati karsiligi, tum gahsanlarin emeklilikleri dolayisiyla ileride dogacak
yukimluluk tutarlari buglnki net degerine gore hesaplanarak ilisikteki bireysel finansal tablolarda
yansitilmigtir.

Tanimlanan katk: planlarz:

Sirket, Sosyal Sigortalar Kurumu’na zorunlu olarak sosyal sigortalar primi 6demektedir. Sirket’in bu
primleri 0dedigi stirece baska yikumluligl kalmamaktadir. Bu primler tahakkuk ettikleri donemde
personel giderlerine yansitilmaktadir.

Kullanzimamus izin haklar:

Finansal tablolarda tahakkuk etmis olan kullanilmamus izin haklari, bilango tarihi itibariyle calisanlarin
kullanmadiklari hak edilmis izin gunleri ile ilgili gelecekteki olas: yukimlultklerin tahmini toplam
karsiligini ifade eder.

2.4.15. Nakit akzs tablosu

Nakit akis tablosunda, déneme iliskin nakit akis tablolar: isletme, yatirim ve finansman faaliyetlerine
dayalr bir bicimde siniflandirilarak raporlanir. Isletme faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akislari
Sirket’in faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akiglarini gdsterir. Yatirim faaliyetleri ile ilgili nakit
akislari, Sirket’in yatirim faaliyetlerinde (sabit yatirimlar ve finansal yatirimlar) kullandigi ve elde ettigi
nakit akislarint gosterir. Finansman faaliyetlerine iliskin nakit akiglari, Sirket’in finansman
faaliyetlerinde kullandig: kaynaklar: ve bu kaynaklarin geri 6demelerini gosterir.
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2. FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKiN ESASLAR (Devami)

2.4.16. Menkul krymet satig karz

Sirket’in sahip oldugu HDI hisselerinin tamami, Sirket’in %2100 bagl: ortaklhiklarindan Akfen GT’ye
27 Mart 2017 tarihinde 16.036.630 Avro (62.624.644 TL) bedel ile satilmistir. S6z konusu satis bedeli
HDI’nin degerleme raporuna gore belirlenen gercege uygun degeri (izerinden hesaplanmistir. Sirket,
satis tarihi itibariyla mali tablosunda tasidigit HDI’nin defter degeri ile gergege uygun degeri arasindaki
olumlu farki menkul kiymet satis kar1 olarak bireysel kar veya zarar ve diger kapsamli gelir tablosunda
yatirimlar faaliyetlerinden gelirler altinda muhasebelestirmistir (Dipnot 22). S6z konusu satis bedelinin
bir kism1 nakit olarak tahsil edilmis olup kalan alacak tutar: igin adat faizi uygulanacaktir.

Satig tarihi itibariyla HDI'nin defter degeri 23.114.779
Satis tarihi itibariyla HDI'nin gercege uygun degeri (Satis bedeli) 62.624.644
Menkul Kiymet Satis Kan (*) 39.509.865

(*) Bireysel finansal tablolarda gelir olarak kaydedilen bu tutar, Sirket’e ait konsolide finansal tablosunda satisin gergeklestigi
Sirket’in %100 baglh ortakliklarindan Akfen GT’nin tam konsolide edilmesinden dolay: elimine edilmekte olup konsolide
finansal tablolara yansimamaktadir.

2.5 Gergege uygun degerlerin belirlenmesi

Sirket’in cesitli muhasebe politikalar1 ve dipnot agiklamalari hem finansal hem de finansal olmayan
varlik ve yikumliluklerde gercege uygun degerin belirlenmesini gerektirmektedir. Gergcege uygun
degerler degerleme ve/veya agiklama amaciyla asagidaki yontemlerle belirlenmektedir. Uygulanabilir
olmas: halinde, gercege uygun degerlerin belirlenmesinde kullanilan varsayimlar ilgili varlik veya
yukumliluge iliskin dipnotlarda ilave bilgi olarak sunulmustur. Seviyelere gore degerleme yontemleri
su sekilde tanimlanmustir:

Seviye 1: Ozdes varliklar ya da borglar icin aktif piyasalardaki kayith (diizeltilmemis) fiyatlar;

Seviye 2: Seviye 1'de yer alan kayitl fiyatlar disinda kalan ve varliklar ya da borclar agisindan dogrudan
(fiyatlar aracihigiyla) ya da dolayh olarak (fiyatlardan tiretilmek suretiyle) gdzlemlenebilir nitelikteki
veriler;

Seviye 3: Varlik ya da borglara iliskin olarak gdzlemlenebilir piyasa verilerine dayanmayan veriler
(g6zlemlenebilir nitelikte olmayan veriler).

Yatirnm amacli gayrimenkullerin gercege uygun degeri, degerleme yontemi tekniklerinden gelir
indirgeme yaklasimi yontemine gore seviye 3 kapsamindadir. Gergege uygun degerlerdeki degisime
iliskin hareket tablosu Not 9’da verilmistir.

2.6. Gayrimenkul yatirnm ortakhg yatirnm portfoyu kisitlamalarn

31 Aralik 2017 ve 2016 tarihleri itibariyla “Portfoy Sinirlamalarina Uyumun Kontroli” baslikl: dipnotta
yer verilen bilgiler; SPK Seri: 11, No: 14.1 “Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya iliskin Esaslar
Tebligi”nin 16. maddesi uyarinca finansal tablolardan tiiretilmis 0zet bilgiler niteliginde olup 28 Mayis
2013 tarihinde 28660 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan Seri: 111, No: 48.1 sayih “Gayrimenkul
Yatirim Ortakliklarina liskin Esaslar Tebligi” ve 23 Ocak 2014 tarihinde 28891 sayili Resmi Gazete’de
yayimlanan Seri: 111, No: 48.1a sayih “Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebliginde

Degisiklik Yapilmasina Dair Tebligi” nin portfdy sinirlamalarina uyumun kontroliine iliskin hiikiimleri
cercevesinde hazirlanmistir.
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3 ILISKILI TARAF ACIKLAMALARI
3.1. Illiskili taraflardan ticari alacaklar
Nigkili taraflardan uzun vadeli ticari alacaklar:

Akfen GT

31 Arahk 2017
54.066.832

31 Arahk 2016

54.066.832

27 Mart 2016 tarihinde Akfen GYO’nun %100 bagl ortakligi olan HDI’nin hisselerinin tamamini
gercege uygun deger Gzerinden Akfen GT’ye satmasindan dolay: olusan alacak tutaridir (Dipnot 2.4.16).

Mliskili taraflardan saglanan ve verilen 6nemli teminatlar hakkindaki bilgiler Not 5’te verilmistir.

3.2. Illiskili taraflarla islemler

a)  Yapilmakta olan yatirnm amach gayrimenkuller (Hakedis tutarlarr)

31 Arahk 2017 31 Arahk 2016
Akfen Ingaat - 9.998.601
- 9.998.601
b)  Satis ve pazarlama giderleri
31 Arahk 2017 31 Arahk 2016
Akfen Insaat 2.417.599 -
2.417.599 -
C) Kira giderleri
31 Arahk 2017 31 Arahk 2016
Hamdi Akin 300.144 423.611
300.144 423.611
d) Faiz gelirleri
31 Arahk 2017 31 Arahk 2016
Akfen GT 1.951.058 -
Akfen Karakdy 21.111 33.383
Akfen Holding 2.455 3.360
Akfen Insaat - 125
1.974.624 36.868
e) Faiz giderleri
31 Arahk 2017 31 Arahk 2016
Akfen GT 75.645 110.431
Akfen Insaat - 25.735
75.645 136.166
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3 ILISKILI TARAF ACIKLAMALARI (Devami)
3.2. [1liskili taraflarla islemler (devam)
e) Ust diizey yoneticilere saglanan faydalar

31 Arahk 2017 31 Arahk 2016
Ust diizey yoneticilere saglanan kisa vadeli faydalar 1.176.758 1.741.849
1.176.758 1.741.849

4. NAKIT VE NAKIT BENZERLERI
31 Arahk 2017 31 Arahk 2016
Kasa 15.761 13.747
Bankalar 1.095.930 723.897
- Vadesiz mevduat 50.069 123.897
- Vadeli mevduat 1.045.861 600.000
Yatirim Fonlar - 114.072
Diger nakit ve nakit benzerleri 8.912 -

Nakit akas tablosundaki nakit

ve nakit benzerleri 1.120.603 851.716

Vadesiz mevduat

31 Aralik 2017 ve 2016 tarihleri itibariyla vadesiz mevduatin para birimi bazinda TL karsilig1 asagidaki

gibidir:

31 Arahk 2017 31 Arahk 2016
ABD Dolar 37.833 835
TL 9.449 120.410
Avro 2.787 2.652
Toplam vadesiz mevduat 50.069 123.897

Vadeli mevduat

31 Aralik 2017 ve 2016 tarihleri itibariyla vadeli mevduatin para birimi bazinda TL karsihig1 asagidaki

gibidir:

31 Arahk 2017

Para Birimi Vade Faiz Oram 31 Arahk 2017
TL Ocak 2018 9%7,50 — %12,75 1.045.861
Toplam 1.045.861
31 Arahk 2016

Para Birimi Vade Faiz Oram 31 Arahk 2016
TL Ocak 2017 %7,50 600.000
Toplam 600.000
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5. FINANSAL BORCLANMALAR

31 Aralik 2017 ve 2016 tarihleri itibariyla, finansal borclarin detay: asagidaki gibidir:

31 Arahk 2017 31 Arahk 2016
Kisa vadeli finansal borclar:
Kisa vadeli banka kredileri 48.836.091 5.174.329
Uzun vadeli kredilerin kisa vadeli kisimlar: 61.192.250 62.239.489
Uzun vadeli finansal borclar:
Uzun vadeli banka kredileri 438.269.708 385.562.664
Toplam finansal borglar 548.298.049 452.976.482
Finansal borglarin geri 6deme plan: asagidaki gibidir:

31 Arahk 2017 31 Arahk 2016
1 yildan kisa 110.028.341 67.413.818
1-2yl 58.304.089 46.695.508
2-3yil 51.085.125 44.702.137
3-4wyl 45.993.468 39.336.881
4-5wyl 54.496.429 35.476.055
5 yil ve lizeri 228.390.597 219.352.083
Toplam finansal borglar 548.298.049 452.976.482

Finansal borglanmalarin 1 Ocak — 31 Aralik 2017 donemi igerisindeki hareketleri asagidaki gibidir:

2017
Donem bag itibari ile finansal yukumlaltkler 452.976.482
Borc¢lanmadan kaynaklanan nakit girisleri 74.113.180
Borclanmadan kaynaklanan nakit ¢zkislar: (70.442.117)
Odenen faiz (37.034.896)
Tahakkuk 32.063.284
Kur Fark: 96.622.115
Do6nem sonu toplam finansal yukumlultkler 548.298.049
Finansal borglarin para birimi ve faiz oram detay asagidaki gibidir:
31 Arahk 2017:
Nominal Orjinal
Para birimi faiz oram doviz tutar Kisa vadeli Uzun vadeli Toplam
Avro (1) % 6,80 110.610.554 61.192.250 438.269.708 499.461.958
TL (2) %17,00 23.562.083 23.562.083 - 23.562.083
TL (3) % 16,00 5.007.328 5.007.328 - 5.007.328
TL (4) %17,50 18.000.000 18.000.000 - 18.000.000
TL (5) % 16,83 - %18,50 2.266.680 2.266.680 - 2.266.680
110.028.341 438.269.708 548.298.049

20



AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI

31 ARALIK 2017 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT

BIREYSEL FINANSAL TABLOLARA iLiSKIN DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tirk Liras: (“TL™) cinsinden ifade edilmistir.)

5.  FINANSAL BORCLANMALAR (Devami)
31 Arahk 2016:

Nominal Orjinal
Para birimi faiz oram doviz tutan Kisa vadeli Uzun vadeli Toplam
Avro (1) © % 7,20 115.686.295 43.621.923 385.562.664 429.184.587
Avro (6) % 6,125 5.018.347 18.617.566 - 18.617.566
TL (3) % 13,90 5.174.329 5.174.329 - 5.174.329

67.413.818 385.562.664 452.976.482

) Kredinin faiz orans, kredi kullanimindan sonraki faiz ddemesinden itibaren ilk 2 yil %7,20, sonraki 2 yil %6,80
ve takip eden yillar %6,00 + Euribor (3 aylik)’tir.

(6]

@

(©)

O]

(©)

(6)

Sirket’e ait mevcut tum kredilerin refinansmaninda ve Sirket’in portféylnde bulunan yatirimi devam eden
projelerin yatirnm harcamalarinda kullanilmak (zere 116.000.000 Avro tutarinda 2 yili ana para geri
O0demesiz 10 yil vadeli kredi sdzlesmesi 19 Subat 2015 tarihinde imzalanmistir. Kredi kullanimi 18 Mart
2015 tarihinde gerceklesmis olup Sirket’e ait mevcut tum krediler refinanse edilmistir.

Sozlesme kapsaminda kullanilacak olan krediler asagida belirtilen hususlar dahilinde teminat altina

alinmistar:

° Gaziantep, Kayseri, Trabzon, Bursa, Zeytinburnu’ndaki otellerin Ust kullanim haklari, Ankara
Esenboga, Esenyurt ve Adana’da lizerinde otel insa edilen arsa, bina ve mistemilat: ve Tuzla’da
lzerine insa edilecek arsa kredi verenler lehine ipotek edilmistir,

Tlgili otellerin isletme kira gelirleri kredi verenler lehine temlik edilmistir,
Ilgili projeler kapsaminda banka ve finans kurumlarinda agilan mevduat hesaplar1 kredi verenler
lehine rehnedilmistir,

° Sirket ortaklarindan Akfen Muhendislik’in Sirket’teki halka agik olmayan hisselerinin bir bolumi
kredi veren lehine rehnedilmistir.

Kullanilan kredi i¢in Zeytinburnu’ndaki otellerin ust kullanim haklar: kredi veren lehine kredi tutar: kadar
2. dereceden ipotek edilmistir.

5.000.000 TL tutarlarinda spot kredi kullanimlar: gerceklesmistir. Kredi tutari kadar Akfen Mihendislik’in
kefaleti bulunmaktadir.

2017 yihmn Temmuz ve Aralik aylarinda toplam 18.000.000 TL tutarlarinda rotatif kredi kullanimlar:
gerceklesmistir.

2017 yilinda Sirket’in kendi hisselerini geri almasi icin kullanilan hisse kredileridir. Kullanilan krediye esit
tutardaki geri alinan hisse, kredi verenlere rehnedilmistir.

20 Eylul 2016 tarihinde 5.000.000 Avro tutarinda 1 yil vadeli kredi kullanimi gerceklesmistir. Kullanilan

kredi icin Zeytinburnu’ndaki otellerin tst kullanim haklar: kredi veren lehine kredi tutari kadar 2. dereceden
ipotek edilmistir. S6z konusu kredi 2017 yilinda kapatilmistir.
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6. TICARI ALACAK VE BORCLAR
a) Kisa vadeli ticari alacaklar
31 Aralik 2017 ve 2016 tarihleri itibariyla kisa vadeli ticari alacaklar asagidaki gibidir:
31 Arahk 2017 31 Arahk 2016

Iliskili olmayan taraflardan ticari alacaklar 5.831.854 4.744.216

5.831.854 4.744.216

31 Aralik 2017 itibariyla iligkili olmayan taraflardan ticari alacaklarin 5.714.302 TL tutarindaki kismi
(31 Aralik 2016: 4.744.216 TL) Sirket’in otellerinin isletmecisi olan Tamaris Turizm A.S.’den otel kira
gelirlerine istinaden alacak bakiyesinden olusmaktadir.

b)  Uzun vadeli ticari alacaklar
31 Aralik 2017 ve 2016 tarihleri itibariyla uzun vadeli ticari alacaklar asagidaki gibidir:
31 Arahk 2017 31 Arahik 2016

Iliskili taraflardan ticari alacaklar (Not 3.1) 54.066.832 -

54.066.832 -

C) Kisa ve uzun vadeli ticari borglar

31 Aralik 2017 ve 2016 tarihleri itibariyla kisa vadeli ticari borglar asagidaki gibidir:

31 Arahk 2017 31 Arahk 2016

Mliskili olmayan taraflara ticari borclar 3.698.691 545.797
- Diger gider tahakkuklar: 91.443 116.251
- Diger ticari borglar 3.607.248 429.546
3.698.691 545.797

31 Aralik 2017 ve 2016 tarihleri itibariyla uzun vadeli ticari borclar asagidaki gibidir:

31 Arahk 2017 31 Arahik 2016

Mliskili olmayan taraflara ticari borglar 240.345 -
- Diger ticari borclar 240.345 -
240.345 -
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7.  DIGER ALACAK VE BORCLAR

a)  Uzun vadeli diger alacaklar

31 Aralik 2017 ve 2016 tarihleri itibariyla uzun vadeli diger alacaklar asagidaki gibidir:

31 Arahk 2017 31 Arahk 2016
Verilen depozito ve teminatlar 122.940 162.623
122.940 162.623
b)  Kisa vadeli diger borglar
31 Aralik 2017 ve 2016 tarihleri itibariyla kisa vadeli diger borglar asagidaki gibidir:
31 Aralik 2017 31 Aralik 2016
Arsa kiralama borglari (Not 9) 2.289.773 1.962.587
Odenecek vergi ve fonlar 69.827 78.130
Odenecek sosyal sigortalar primleri 30.337 54.782
Diger 5.999 140.610
2.395.936 2.236.109
C) Uzun vadeli diger borglar
31 Arahk 2017 31 Arahk 2016
Arsa kiralama borglari (Not 9) 19.873.130 17.405.050
Diger borglar 3.968 -
19.877.098 17.405.050
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8. FINANSAL YATIRIMLAR
Bagh Ortakhklar

31 Aralik 2017 ve 2016 tarihleri itibariyla Sirket’in bagl ortakliklarimin bilangodaki kayitli degerleri
asagidaki gibidir:

Sahiplik Oram Sahiplik Oram

(%) 31 Arahk 2017 (%) 31 Aralk 2016
Akfen GT 100 121.000.000 100 121.000.000
HDI (*) - 100 23.114.779
Akfen Karakoy 70 24.079.312 70 24.079.312
Toplam 145.079.312 168.194.091

(*) Dipnot 2.4.16

31 Aralik 2017 ve 2016 tarihleri itibariyla bagl ortakliklar hareket tablosu asagidaki gibidir:

Akfen

Akfen GT HDI Karakoy Toplam
Acilis bakiyesi 1 Ocak 2016 121.000.000 23.114.779  24.079.312 168.194.091
Sermaye 6demeleri - - - -
Kapanis bakiyesi 31 Arahk 2016 121.000.000 23.114.779  24.079.312 168.194.091
Acilis bakiyesi 1 Ocak 2017 121.000.000 23.114.779  24.079.312 168.194.091
Sermaye 6demeleri - - - -
Cikis (*) - (23.114.779) - (23.114.779)
Kapanis bakiyesi 31 Arahk 2017 121.000.000 - 24.079.312 145.079.312

(*) Dipnot 2.4.16

9. YATIRIM AMACLI GAYRIMENKULLER VE YAPILMAKTA OLAN YATIRIM
AMACLI GAYRIMENKULLER

31 Aralik 2017 ve 2016 tarihleri itibariyla yatirim amacli gayrimenkuller ve yapilmakta olan yatirim
amacl gayrimenkullerin detay: asagidaki gibidir:

31 Arahk 31 Arahk

2017 2016

Faal olan yatirim amaglh gayrimenkuller 700.652.500 574.394.000
Yapilmakta olan yatirim amacl gayrimenkuller - 49.770.000
Arsa kiralar 22.162.903 19.367.637
Toplam 722.815.403 643.531.637
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9. YATIRIM AMACLI GAYRIMENKULLER VE YAPILMAKTA OLAN YATIRIM
AMAGCLI GAYRIMENKULLER (Devam)

Faal olan yatirzm amagl: gayrimenkuller

31 Aralik 2017 ve 2016 tarihleri itibartyla yatirim amagcl gayrimenkullerin hareket tablosu asagidaki
gibidir:

2017 2016

1 Ocak 574.394.000 709.057.000

Girigler 2.581.790 518.910
Yapilmakta olan yatirim amaglh

gayrimenkullerden transfer 52.095.172 -

Deger artisi/(azalis1), net 71.581.538 (135.181.910)

31 Arahk 700.652.500 574.394.000

Sirket’in sahip oldugu yatinm amacli gayrimenkullerin gercege uygun degeri SPK’ya kayith
“Gayrimenkul Degerleme Firmalar1” listesi igerisinde yer alan bir gayrimenkul degerleme sirketi
tarafindan hesaplanmustir. Yatirim amagcl: gayrimenkullerin gergege uygun degeri bu gayrimenkullerin
gelecek yillarda Uretecegi serbest nakit akimlarinin bugiine indirgenmesiyle bulunmustur.

Degerlemelerde, tst hakki bulunan araziler Uzerinde gelistirilen projelerde ilgili tist hakkinin kiralama
stiresi, Sirket’in sahip oldugu araziler tizerinde gelistirilen projelerde ise ACCOR S.A. ile yapilan kira
sOzlesme sliresine uygun bir projeksiyon donemi esas alinmistir. Avro para birim cinsinden
projeksiyonlardan elde edilen nakit akimlari ekonominin, sektdriin ve isletmenin tasidigi risk seviyesine
uygun bir iskonto orant ile bugiine indirgenmis ve yatirrm amacli gayrimenkullerin degerleri
hesaplanmustir.

31 Aralik 2017 ve 2016 tarihleri itibaryla yatinm amagl: gayrimenkullerin gergege uygun degerleri
asagidaki gibidir:

31 Arahk 2017 31 Arahk 2016
Ekspertiz Gercege Ekspertiz Gergege
Gayrimenkul adi rapor tarihi uygun degeri rapor tarihi uygun degeri

Ibis Otel ve Novotel

Zeytinburnu 31 Aralik 2017 176.300.000 31 Aralik 2016 170.118.000
Novotel Trabzon 31 Aralik 2017 124.995.000 31 Aralik 2016 109.210.000
Ibis Otel Tuzla 31 Aralik 2017 67.080.000 - -
Ibis Otel Adana 31 Aralik 2017 48.870.000 31 Aralik 2016 43.520.000
Ibis Otel ve Novotel

Gaziantep 31 Aralik 2017 48.320.000 31 Aralik 2016 40.178.000
Ibis Otel Ankara Airport 31 Aralik 2017 47.730.000 31 Aralik 2016 34.478.000
Ibis Otel ve Novotel Kayseri 31 Aralik 2017 47.552.500 31 Aralik 2016 42.096.000
Ibis Otel Alsancak izmir 31 Aralik 2017 45.910.000 31 Aralik 2016 45.048.000
Ibis Otel Esenyurt 31 Aralik 2017 44.610.000 31 Aralik 2016 40.952.000
Ibis Otel Bursa 31 Aralik 2017 38.290.000 31 Aralik 2016 37.320.000
Ibis Otel Eskisehir 31 Aralik 2017 10.995.000 31 Aralik 2016 11.474.000
Toplam 700.652.500 574.394.000

31 Aralhik 2017 ve 2016 tarihleri itibartyla Turkiye’deki faal olan yatirim amach gayrimenkullerin
gercege uygun degerleri, sirasiyla 31 Aralik 2017 ve 2016 tarihli ekspertiz rapor degerlerini ve
raporlama dénmine kadar yapilan yatirimlar: icermektedir.

31 Aralik 2017 tarihi itibariyla faal olan yatinm amacl gayrimenkuller tzerindeki toplam sigorta tutar
915.490.148 TL dir (31 Aralik 2016: 669.176.885 TL).

31 Arahk 2017 tarihi itibariyla faal olan yatirim amagli gayrimenkuller zerindeki ipotek tutari
803.994.641 TL’dir ( 31 Aralik 2016: 541.741.901 TL).
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9. YATIRIM AMACLI GAYRIMENKULLER VE YAPILMAKTA OLAN YATIRIM
AMAGCLI GAYRIMENKULLER (Devami)

Faal olan yatirrm amagh gayrimenkullerin gercege uygun degerlerinin hesaplamasinda
31 Aralik 2017 ve 2016 tarihleri itibariyla farkli versiyonlara gére hazirlanan degerleme raporunda
kullanilan iskonto oranlar: asagidaki gibidir:

iskonto oranlar

iskonto oranlan

Gayrimenkul adh 31 Arahk 2017 31 Arahk 2016
Ibis Otel ve Novotel Zeytinburnu %38,00 ve %10,00 910,09 ve %11,18
Novotel Trabzon %38,00 ve %10,00 910,09 ve %11,18
Ibis Otel ve Novotel Kayseri %38,00 ve %10,00  %10,45 ve %11,54
Ibis Otel ve Novotel Gaziantep %8,00 ve %10,00 910,09 ve %11,18
Ibis Otel Bursa %8,00 ve %10,00 910,09 ve %11,18
Ibis Otel Eskisehir %8,00 ve %10,00 %10,09 ve %11,18
Ibis Otel Adana %38,00 ve %10,00 %10,09 ve %11,18
Ibis Otel Esenyurt %8,00 ve %10,00 910,45 ve %11,54
Ibis Otel Alsancak izmir %38,00 ve %10,00 9%10,09 ve %11,18
Ibis Otel Ankara Airport %8,00 ve %10,00 %10,09 ve %11,18
Ibis Otel Tuzla (*) %8,00 ve %10,00 %10,45 ve %11,54

(*) 31 Aralik 2017 itibar:yla otel isletmeye ac:ld:g: icin yap:Imakta olan yat:zrim amacl: gayrimenkullerden, faal
olan yat:rim amagcl: gayrimenkullere sinzflanmustar.

Yapzlmakta olan yatzrsm amagl: gayrimenkuller

31 Aralik 2017 ve 2016 tarihlerinde sona eren donemler itibariyla yapilmakta olan yatirim amach
gayrimenkullerin hareket tablosu asagidaki gibidir:

2017 2016
1 Ocak 49.770.000 42.794.000
Girigler 2.325.172 13.922.789
Faal olan yatirim amach gayrimenkullere transfer (52.095.172) -
Deger azalis - (6.946.789)
31 Arahk - 49.770.000

31 Aralik 2017 ve 2016 tarihleri itibaryla yapilmakta olan yatirim amaclh gayrimenkullerin gercege
uygun deger tutarlari asagidaki gibidir:

31 Arahk 2017 31 Arahk 2016
Ekspertiz Gergege Ekspertiz Gergege
Gayrimenkul adi rapor tarihi uygun degeri rapor tarihi uygun degeri
Ibis Otel Tuzla
Projesi - - 31 Aralik 2016 49.770.000
Toplam - 49.770.000

31 Aralik 2016 tarihi itibaryla yapilmakta olan yatirim amacli gayrimenkuller Gzerindeki toplam sigorta
tutart 45.075.285 TL’dir. 31 Aralik 2017 tarihi itibariyla Sirket’in yapilmakta olan yatirim amagh
gayrimenkuli bulunmamaktadir.
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9. YATIRIM AMACLI GAYRIMENKULLER VE YAPILMAKTA OLAN YATIRIM
AMACLI GAYRIMENKULLER (Devami)

31 Aralik 2016 tarihi itibartyla yapilmakta olan yatirim amacli gayrimenkuller tizerindeki ipotek tutar:
118.813.900 TL’dir. 31 Aralik 2017 tarihi itibariyla Sirket’in yapilmakta olan yatinm amach
gayrimenkulu bulunmamaktadir.

Yapilmakta olan yatinm amagh gayrimenkullerin gercege uygun degerlerinin hesaplamasinda
31 Aralik 2016 tarihi itibariyla farkli versiyonlara gore hazirlanan degerleme raporunda kullanilan
iskonto oranlar: asagidaki gibidir:

Iskonto oranlan
Gayrimenkul adh 31 Arahk 2016

Ibis Otel Tuzla Projesi (*) %10,45 ve %11,54

(*) 31 Aralik 2017 itibar:yla otel isletmeye ac:ld:g: icin yap:Imakta olan yat:rim amacl: gayrimenkullerden, faal
olan yat:rim amacl: gayrimenkullere sinzflanmagtar.

Arsa kiralarz

Sirket, yatirrm amagli gayrimenkul gelistirmek igin kiraladig: arazilere iligkin haklarint yatirim amaglh
gayrimenkul olarak simiflandirmaktadir. Boyle bir durumda, ilgili araziye iliskin hak, finansal
kiralamada oldugu sekilde muhasebelestirilir ve buna ek olarak, muhasebelestirilen s6z konusu arazi
icin gercege uygun deger yontemi kullanilir. Sirket’in kiralik arazilerin Ustlinde gelistirilen yatinm
amacl gayrimenkullerinin gercege uygun deger tespitlerinin bu araziler icin 6denecek kira bedellerinin
tahmini nakit akislarindan distlmesi suretiyle yapilmis olmasindan 6tard, ilgili araziler ile alakalt
Odenecek kira bedellerinin indirgenmis degerleri yatirim amacl gayrimenkuller ve diger borglar
hesaplarinda karsilikli olarak muhasebelestirilmektedir.

27



AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI

31 ARALIK 2017 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT

BIREYSEL FINANSAL TABLOLARA iLiSKIN DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tirk Liras: (“TL™) cinsinden ifade edilmistir.)

10. MADDI DURAN VARLIKLAR

31 Aralik 2017 ve 2016 tarihlerinde sona eren donemler itibariyla maddi duran varhklarin hareketi
asagidaki gibidir:

Tesis, makine Ddseme ve

ve cihazlar demirbaslar Toplam
Maliyet degeri
Acilis bakiyesi 1 Ocak 2016 4.688 252.349 257.037
Alimlar - 24.259 24.259
Cikislar - (3.013) (3.013)
Kapans bakiyesi 31 Arahk 2016 4.688 273.595 278.283
Maliyet degeri
Acilis bakiyesi 1 Ocak 2017 4.688 273.595 278.283
Alimlar - 32.874 32.874
Kapans bakiyesi 31 Arahk 2017 4.688 306.469 311.157
Birikmis amortisman
Acilis bakiyesi 1 Ocak 2016 (2.915) (221.140) (224.055)
Donem gideri (385) (14.783) (15.168)
Cikiglar amortismani - 1.132 1.132
Kapanis bakiyesi 31 Arahk 2016 (3.300) (234.791) (238.091)
Acilis bakiyesi 1 Ocak 2017 (3.300) (234.791) (238.091)
Donem gideri (360) (18.341) (18.701)
Kapanis bakiyesi 31 Arahk 2017 (3.660) (253.132) (256.792)
Net defter degeri
1 Ocak 2016 1.773 31.209 32.982
31 Aralik 2016 1.388 38.804 40.192
1 Ocak 2017 1.388 38.804 40.192
31 Arahk 2017 1.028 53.337 54.365

31 Arahk 2017 tarihi itibariyla maddi duran varhiklar (zerinde ipotek bulunmamaktadir
(31 Aralik 2017: Yoktur).

31 Arahk 2017 tarihi itibariyla 18.701 TL tutarindaki maddi duran varlik amortisman giderlerinin
tamami genel yonetim giderlerine kaydedilmistir (31 Aralik 2016: 15.168 TL).
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11. MADDIi OLMAYAN DURAN VARLIKLAR
31 Aralik 2017 ve 2016 tarihleri itibariyla maddi olmayan duran varliklarin hareketi asagidaki gibidir:
Yazihm programlar:

Maliyet degeri

Acilis bakiyesi 1 Ocak 2016 65.192
Alimlar 3.400
Kapans bakiyesi 31 Aralik 2016 68.592
Acilis bakiyesi 1 Ocak 2017 68.592
Alimlar 1.500
Kapans bakiyesi 31 Aralik 2017 70.092
Birikmis itfa paylan

Acilis bakiyesi 1 Ocak 2016 (48.376)
Donem gideri (5.371)
Kapans bakiyesi 31 Arahk 2016 (53.747)
Acilis bakiyesi 1 Ocak 2017 (53.747)
Donem gideri (5.368)
Kapans bakiyesi 31 Arahk 2017 (59.115)
Net defter degeri

1 Ocak 2016 16.816
31 Aralik 2016 14.845
1 Ocak 2017 14.845
31 Arahk 2017 10.977

31 Aralik 2017 tarihi itibartyla 5.368 TL tutarindaki maddi olmayan duran varlik itfa pay: giderlerinin
tamam genel yonetim giderine kaydedilmektedir (31 Aralik 2016 : 5.371 TL).

12. DEVLET TESVIiK VE YARDIMLARI
Yoktur.
13. KARSILIKLAR, KOSULLU VARLIK VE YUKUMLULUKLER

Sirket’in 31 Aralik 2017 tarihi itibariyla taraf oldugu davalarin sayis1 8 (31 Aralik 2016: 8) olup Sirket
aleyhine sonuclanmasi beklenen 6nemli bir dava yoktur.
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14. TAAHHUTLER
14.1. Sirket tarafindan verilen TRi’ler

31 Aralik 2017 ve 2016 tarihleri itibariyla Sirket tarafindan verilen teminat, rehin ve ipotek (“TRI”)
pozisyonuna iliskin tablolar1 asagidaki gibidir:

Sirket tarafindan verilen TRI'ler 31 Arahk 2017 31 Arahk 2016

A.Kendi Tuzel Kisiligi Adina Vermis Oldugu
TRI’lerin Toplam Tutar 810.006.211 664.596.211
B.Tam Konsolidasyon Kapsamina Dahil Edilen
Ortakliklar Lehine Vermis Oldugu TRi’lerin
Toplam Tutar 360.917.460 322.409.780
C.Olagan Ticari Faaliyetlerinin Yuruttlmesi Amaciyla
Diger 3. Kisilerin Borcunu Temin Amaciyla Vermis
Oldugu TRi’lerin Toplam Tutar - -
D.Diger Verilen TRI’lerin Toplam Tutar - -
i. Ana Ortak Lehine Vermis Oldugu TRI’lerin
Toplam Tutar - -
ii. B ve C Maddeleri Kapsamina Girmeyen Diger Grup
Sirketleri Lehine Vermis Oldugu TRI’lerin
Toplam Tutan - -
iii.C Maddesi Kapsamina Girmeyen 3. kisiler
Lehine Vermis Oldugu TRI’lerin Toplam Tutar: - -

1.170.923.671 987.005.991

31 Aralik 2017 tarihi itibariyla Sirket’in kendi tiizel kisiligi adina vermis oldugu TRI’lerin Avro ve
Amerikan Dolarn cinsinden olanlarin bakiyeleri 178.052.185 Avro ve 800.000 ABD Dolari’dir
(31 Aralik 2016: 178.052.185 Avro ve 800.000 ABD Dolarr). 31 Aralik 2017 tarihi itibariyla, Sirket’in
tam konsolidasyon kapsamina dahil edilen ortakhiklar lehine vermis oldugu TRi’lerin yabanci para
bakiyesi 47.800.000 Avro’dur (31 Aralik 2016: 47.800.000 Avro).

31 Aralik 2017 ve 2016 tarihleri itibariyla Sirket’in tam konsolidasyon kapsamina dahil edilen
ortakhiklar lehine vermis oldugu TRI’ler, sadece %100 bagh ortakliklar: lehine verilen TRI’lerdan
olugmaktadir.

31 Arahik 2017 ve 2016 tarihleri itibariyla Sirket’in tam konsolidasyon kapsamina dahil edilen
ortakhiklar lehine vermis oldugu TRI’ler’in 30.000.000 Avro ve 17.800.000 Avro tutarindaki kismi
sirasiyla Akfen GYO’nun %100 bagl ortaklikligi olan Akfen GT ve Akfen GT’nin %100 bagli ortaklig:
HDI sirketlerinin kullandig: kredilerin teminati olarak verdigi kefaletten ve 145.076.560 TL’si Akfen
GT’nin kullamg: kredinin teminati olarak verdigi hisse rehinlerinden olusmaktadir. Sirket’in vermis
oldugu TRI’ler, Sirket’in proje finansmani kapsamina yénelik kullandig1 kredilere istinaden verilmistir.
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14.

TAAHHUTLER (Devami)

14.2. Kirac olarak Sirket
Faaliyet kiralama anlagmalar:

31 Aralik 2017 tarihi itibariyla Sirket’in, kiraci olarak 7 adet faaliyet kiralama anlagsmas1 mevcuttur;

Sirket, 4 Aralik 2003 tarihinde Maliye Hazinesi ile Istanbul ili Zeytinburnu ilgesinde Gizerine st
kullanim hakki tesis edip otel insa ettirmek amaciyla kira siresi 18 Kasim 2002 tarihinden
baslamak tzere 49 yilhgina arazi kiralama anlasmasi imzalamstir. Kira tutari, Maliye Hazinesi
tarafindan belirlenmis olan yillik 6denmesi gereken sabit kira ve Uzerine inga edilen tesisin ve
sirketin bu tesisten elde ettigi yillik toplam hasilatin %21’ tutarindaki kira bedelinden
olusmaktadir.

Sirket, 8 Agustos 2005 tarihinde Eskisehir Blylksehir Belediyesi ile tamamlanmamis otel insaat
alanim kiralamak (izere 8 Subat 2007 tarihinden baslamak tzere 22 yilligina faaliyet kiralama
anlasmas: imzalamistir. Ilgili kira anlasmas: Tapu Mudiirliigi’nde serh edilmistir. Otel insaat:
tamamlanarak 2007 yilinda faaliyete gecirilmistir. Belirlenmis olan yillik 6denmesi gereken sabit
kira ile Gzerine insa edilen tesisin yillik toplam hasilatinin %5’inden biyik olan tutar kira bedeli
olarak ddenmektedir.

Sirket, 30 Ekim 2006 tarihinde Trabzon Diinya Ticaret Merkezi A.S. ile Trabzon ilinde (izerine
Ust kullanim hakki tesis edip otel insa ettirmek amaciyla kira stresi 27 Agustos 2008 tarihinden
baslamak lizere 49 yilligina arazi kiralama anlasmasi imzalamistir. Tlk bes yillik kira tutar: insaat
ruhsatinin alinmasint miteakip pesin olarak 6denmistir. 2017 yilina ait yillik kira bedeli 50.000
ABD Dolarr’dir.

Sirket, 4 Kasim 2006 tarihinde Kayseri Sanayi Odasi ile Kayseri ilinde Uzerine tst kullanim hakki
tesis edip otel insa ettirmek amaciyla kira siresi 3 Mart 2010 tarihinden baslamak (zere
49 yilligina arazi kiralama anlasmas: yapmistir. ik bes yillik kira tutar: insaat ruhsatinin
alinmasint miiteakip pesin olarak ddenmistir. 2017 yilina ait yillik kira bedeli 50.000 ABD
Dolari’dir

Sirket, 31 Mayis 2007 tarihinde Gaziantep Blylksehir Belediyesi ile Gaziantep ilinde (izerine (st
kullanim hakki tesis edip otel insa ettirmek amaciyla kira siresi 3 Aralik 2009 tarihinden
baslamak tizere 30 yilligina arazi kiralama anlasmasi imzalamstir. ilk bes yillik kira tutar: insaat
ruhsatinin alinmasini miteakip pesin olarak 6denmistir. 2017 yilina ait yillik Kira bedeli 87.518
ABD Dolar1’dir.

Sirket, 9 May1s 2008 tarihinde Bursa Uluslararas: Tekstil Ticaret Merkezi Isletme Kooperatifi ile
Bursa ilinde Uzerine Gst kullanim hakki tesis edip otel inga ettirmek amaciyla kira sdresi
6 Ekim 2010 tarihinden baslamak tzere 30 yilligina arazi kiralama anlasmas: yapmstir. Kira
Odemeleri, bes 6demesiz yilin sona ermesiyle baslayacaktir. 2017 yilina ait yillik kira bedeli
106.200 ABD Dolarr’dir.

Sirket, 16 Eyliil 2010 tarihinde T.C. Basbakanhk Vakiflar Genel Mudurlugii ile izmir ilinde kira
siiresi sozlesme tarihinden baglamak tizere 49 yilligina otel inga ettirmek suretiyle kira ve yapim
isletme sozlesmesi imzalamistur. ilgili kira anlasmas: Tapu Mudurliigi’'nde serh edilmistir. Kira
Odemeleri sozlesme tarihinden baglamak dzere; ilk t¢ yil aylik 2.340 TL ve ddrdunci yil aylik
25.155 TL olarak ddenecektir. Dérdincl yildan sonra ise her yil bir dnceki yilin kira bedelinin
UFE (on iki aylik ortalamalara gére degisim yiizde orani) oramnda artiriimasiyla kira bedeli
Odenecektir. 31 Aralik 2017 tarihi itibariyla aylik kira bedeli s6zlesmeye gore 39.102 TL olup
sadece 2017 yili icin belirtilen kira tutar1 izerinden %30 oraninda indirim mevcuttur.

Kiralama sozlesmelerine ek olarak iller Bankast ile Akfen Insaat arasinda imzalanmis olan "Ankara ili
Golbas: ilgesi Kizilcasar Mahallesi'nde 36.947 m2 Buytklugiindeki 120573 Ada 1 Parselin Arsa Satist
Karsihgr Gelir Paylasimi Isi'ne iliskin sozlesme Akfen GYO ile Akfen insaat arasinda kurulan adi
ortakhiga 10 Kasim 2017 tarihinde devredilmistir. Bu sozlesmeye gore s6z konusu projenin yapilmakta
oldugu arsanin satis1 karsihiginda Iller Bankasi’nin hasilat pay: orani %22’dir.
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14. TAAHHUTLER (Devami)

Sozlesmelerin cogu, Sirket’in sOzlesme siresini yenileme talebi oldugunda, piyasa kosullarinin
incelenmesini 6ngoren maddeler icermektedir.

Donem kira gideri olarak kaydedilen
31 Aralik 2017 31 Aralik 2016
Kira giderleri (*) 3.233.305 3.082.607

3.233.305 3.082.607

(*) 31 Aralik 2017 ve 2016 itibariyle satiglarin maliyetine kaydedilen dénem kira giderleri sirasiyla 2.839.301 TL
ve 2.533.996 TL’dir. 31 Aralik 2017 ve 2016 itibariyle genel yonetim giderlerine kaydedilen dénem kira giderleri
sirasiyla 394.004 TL ve 548.611 TL dir.

31 Aralik 2017 ve 31 Aralik 2016 tarihleri itibariyla Sirket’in operasyonel kiralamalar igin 6deyecegi
tahmini asgari kira giderlerinin, halihazirdaki s6zlesme siireleri dikkate alindiginda, toplam: asagidaki
gibidir:

31 Arahk 2017 31 Arahk 2016

1 yildan kisa 2.585.302 2.143.509
1-5wyl 10.507.319 8.561.784
5 yil ve Uzeri 90.813.936 79.316.660
103.906.557 90.021.953

Tahakkuk etmis kira giderleri asagidaki gibidir:
31 Arahk 2017 31 Arahk 2016

Kira gider tahakkuklar: (*)

Kisa vadeli (Not 17) 1.686.699 1.557.016
Uzun vadeli (Not 17) 3.750.474 3.503.563
5.437.173 5.060.579

(*) Tlgili tutarlar kiralama giderlerinin dogrusal yoéntem ile muhasebelestirmesi neticesinde
olugmaktadir.

14.3. Kiraya veren olarak Sirket

Faaliyet kiralama anlagmalar:

31 Aralik 2017 tarihi itibariyla kiraya veren olarak Sirket’in 11 adet faaliyet kiralama anlagmasi

mevcuttur;

o Sirket, 18 Kasim 2005 tarihinde ACCOR S.A. ile Eskisehir’de 2007 yilinda tamamlanan ve
faaliyete gecen bir otel icin kiralama anlasmasi imzalamustir.

. Sirket, 12 Arahk 2005 tarihinde ACCOR S.A. ile Istanbul’da 2007 yilinda tamamlanan ve
faaliyete gecen iki otel icin kiralama anlagmasi imzalamistir.

o Sirket, 26 Temmuz 2006 tarihinde ACCOR S.A. ile Trabzon’da 2008 yilinda tamamlanan ve
faaliyete gecen bir otel icin kiralama anlasmasi imzalamustir.

o Sirket, 24 Mart 2008 tarihinde ACCOR S.A. ile Kayseri’de 2010 yilinda tamamlanan ve faaliyete
gecen iki otel icin kiralama anlasmasi imzalamistir.

o Sirket, 24 Mart 2008 tarihinde ACCOR S.A. ile Gaziantep’te 2010 yilinda tamamlanan ve
faaliyete gegen iki otel icin kiralama anlagmasi imzalamistir.

o Sirket, 31 Temmuz 2009 tarihinde ACCOR S.A. ile Bursa’da 2010 yilinda tamamlanan ve
faaliyete gecgen otel icin kiralama anlagmasi imzalamigtir.

o Sirket, 7 Eylul 2010 tarihinde ACCOR S.A. ile Adana’da 2012 yilinda tamamlanan ve faaliyete
gegen bir otel icin kiralama anlasmasi imzalamistir.

o Sirket, 16 Agustos 2010 tarihinde ACCOR S.A. ile Esenyurt’ta 2012 yilinda tamamlanan ve 2013
yili basinda faaliyete gegen bir otel igin kiralama anlagsmas: imzalamistir.

o Sirket, 2 Subat 2011 tarihinde ACCOR S.A. ile izmir’de 2013 yilinda tamamlanan ve faaliyete
gecen bir otel i¢in kiralama anlasmasi imzalamustir.

o Sirket, 28 Mart 2013 tarihinde ACCOR S.A. ile Ankara’da 2014 yilinda tamamlanan ve faaliyete
gecen bir otel icin kiralama anlasmasi imzalamustir.

o Sirket, 1 Mart 2014 tarihinde ACCOR S.A. ile Tuzla’da 1 Nisan 2017 yilinda faaliyete gecen bir
otel i¢in kiralama anlagmasi imzalamustir.
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14. TAAHHUTLER (Devami)

Faaliyet kiralama anlagsmalar: (Devamr)

Yukaridaki onbir anlasmada asagidaki benzer maddeler bulunmaktadir;

Sozlesmeler, ACCOR S.A.’nin Turkiye’de faaliyet gosteren ve %100 istiraki olan Tamaris Turizm ile

imzalanmig olup ACCOR S.A.’nin bu s6zlesmelerde %100 garantisi mevcuttur.

Kiralama stiresi otelin agilis tarihi ile o yilin takvim yili sonuna kadar gegen stire ve otelin agilis tarihini

izleyen yilbasindan itibaren on yil uzatma opsiyonlu olarak yirmi bes takvim yili eklenerek hesaplanir.

Taraflar anlasarak ACCOR S.A.’ya on besinci mali yil sonunda sOzlesmeyi feshetme hakk:

tamimaglardir. Sirket ingaati belirlenen siirede bitiremedigi takdirde (belirlenen bitis tarihinden itibaren

alti ay ek stre dahil) ACCOR S.A.’nin anlasmay1 sona erdirmeye hakki vardir. Bu durumda, taraflar
karsilikh yikimluliklerden mistesna tutulacaktir ve Sirket ACCOR S.A.’ya 750.000 Avro’ya kadar
olan zararlarini ve sdzlesme sona ermesine kadar olan borclar: 6deyecektir.

Aralik 2012 icinde imzalanan Cerceve Anlagmasi’na ait diizenleme sdzlesmesine gore kiraci tarafindan

kiralayana 6denecek yillik kira tutar::

1 Ocak 2013 tarihinden itibaren gecerli olmak (zere;

- Ibis Otel Zeytinburnu, Ibis Otel Eskisehir, Ibis Otel Kayseri, Ibis Otel Gaziantep, Ibis Otel Bursa,
Ibis Otel Adana, Ibis Otel Esenyurt ve Ibis Otel Alsancak izmir’de cironun %25’i veya AGOP
(Adjusted Gross Operating Profit, Duzeltilmis Otel Brit Kari)’un %70’inden yiksek olani
Tamaris Turizm A.S. tarafindan Akfen GYO’ya kira geliri olarak édenmektedir.

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

- Ibis Otel Ankara Airport’ta cironun %25’i veya AGOP (Adjusted Gross Operating Profit,
Diizeltilmis Otel Brut Kari)’un %85’inden yuksek olan: Tamaris Turizm A.S. tarafindan Akfen
GYO’ya kira geliri olarak 6denecektir.

AGOP su formiile gore hesaplanmaktadir: AGOP= GOP (Gross Operating Profit - Brit Faaliyet kar1) -

Accor Ucreti - FF&E (Mobilya ve demirbas) Rezervi.

Akfen GYO tarafindan Turkiye, Rusya ve Ukrayna’da agilan her 500 yeni oda ile Tlrkiye’deki otellerin

(Karakdy, Ankara ve bundan sonraki projeler hari¢ olmak Uzere) kira kontratlarindaki AGOP oranina

%2,5 eklenecektir. Bu oteller icin AGOP (izerinden hesaplanacak kira her halikarda %80’i

gecmeyecektir. Mevcut durumda Turkiye’de %70 olan AGOP kira orani 2016 yili itibariyla %72,5’a

cikmustir.

Yillik kira, her i¢ ayda bir (Ocak, Nisan, Temmuz ve Ekim) otel bazinda ilgili ceyrege ait gerceklesen

AGOP oranindan veya ciro kira oranindan yuksek olan: olarak 6denmektedir.

Sirket, kiralayan sifatiyla yukarida belirtilen ve ACCOR S.A. ile Turkiye’deki oteller icin imzalanmis

olan kiralama anlagsmalarina ek olarak asagida detaylari verilmis olan iki adet faaliyet kiralama

anlagsmasi imzalamastir:

e Sirket, 29 Nisan 2016 tarihinde Algék Gida Turizm insaat Ticaret ve Sanayi Ltd. Sti. ile Eskisehir
projesi icerisinde yer alan dikkan i¢in kiralama anlasmas: imzalamistir. Kira 6demeleri kiralanan
alamin teslim edildigi 1 Mayis 2016 tarihinde baslamigtir. Sozlesme siiresi 7 yillik 3 donemi
kapsamakta olup her 7 yillik ddnem sonunda 6 ay 6nceden haber vermek kaydiyla sézlesmenin
feshedilme hakki vardir. 2017 Ocak ayindan baslamak tzere aylik kira bedeli KDV dahil 19.352
TL olup kira tutar1 her yilin baginda enflasyon oraninda artirilacaktir.

e Sirket, 11 Mayis 2007 tarihinde Seven Turizm Insaat ve Reklam Sanayi Ticaret Limited Sirketi
ile Eskisehir projesi icerisinde yer alan bar/cafe i¢in kiralama anlasmas: imzalamistir. Kira
ddemeleri bar/cafenin teslim edildigi tarihten 2 ay sonra baslamistir. Aylik kira bedeli 3.000 TL
olup kira siiresi 10 yildir. Yallik kira bedeli, kira déneminin basinda yilhk UFE ve TUFE’nin
ortalama orani kadar artiga tabiidir. 31 Aralik 2017 tarihi itibaryla aylik kira bedeli KDV dahil
7.160 TL dir.

Alinan teminatlar

Grup’un Bulvar Loft projesi ile ilgili yapmis oldugu satis s6zlesmeleri kapsaminda miisterilerden almis
oldugu 4.863.901 TL tutarinda misteri senedi bulunmaktadir.
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15. CALISANLARA SAGLANAN FAYDALAR VE KARSILIKLAR
31 Arahk 2017 31 Aralik 2016

Izin yokumluliigu karsihig: - kisa vadeli 86.483 137.119
Kidem tazminati karsiligi - uzun vadeli 175.407 109.136
261.890 246.255

Sirket, Turkiye’de mevcut is kanunu geregince, emeklilik nedeniyle isten ayrilan veya istifa ve kot
davrams disindaki nedenlerle isine son verilen personele belirli miktarda kidem tazminati 6demekle
yukumltdir. Bu tazminatlar, isten ayrilma veya ¢ikarilma tarihindeki ticret esas alinarak calisilan her yil
icin 30 gunluk tcret (31 Aralik 2017 ve 31 Aralik 2016 tarihleri itibariyla kidem tazminati 6demelerinin
tavam sirastyla 4.732 TL/yil ve 4.297 TL/yil) Uzerinden hesaplanmaktadir.

TMS 19 “Calisanlara Saglanan Faydalar” standardina uygun olarak Sirket’in yukimlultklerinin
hesaplanabilmesi icin aktlier hesaplama gerekmektedir. Sirket, kidem tazminat: karsiligini, TMS 19°a
uygun olarak “Ongoriilen Birim Kredi Yoéntemi”ni kullanarak, Sirket’in gecmis yillardaki personel
hizmet slresini tamamlama ve kidem tazminatina hak kazanma konularindaki deneyimlerini baz alarak
hesaplamis ve finansal tablolara yansitmistir. Kidem tazminati karsiligi, calisanlarin emekliligi halinde
6denmesi gerekecek muhtemel yukimlaligun buginki degeri hesaplanarak ayrilir.

31 Aralik 2017 ve 31 Aralik 2016 tarihleri itibariyla yukumlGligt hesaplamak icin kullanilan
varsayimlar: asagidaki gibidir:

31 Arahk 2017 31 Arahk 2016
Net iskonto oran: %4,72 %3,61
Tahmin edilen kidem tazminatina hak kazanma orani 2099,99 %90,00

Temel varsayim, her yillik hizmet icin belirlenen tavan karsihiginin enflasyon ile orantili olarak
artmasidir. Bdylece uygulanan iskonto orani, enflasyonun beklenen etkilerinden arindirilmis gergek
orani gosterir. Grup’un kidem tazminat: karsiligi, kidem tazminati tavani her alti ayda bir diizenlendigi
icin, 1 Ocak 2018 tarihinden itibaren gegerli olan 5.002 TL tavan tutar1 (1 Ocak 2017: 4.426 TL)
lizerinden hesaplanmaktadir.

Kidem tazminati karsiligi, tim calisanlarin emeklilikleri dolayisiyla ileride dogacak yukumltlik
tutarlarimin bugiinki net degerine gore hesaplanmis ve ilisikteki finansal tablolarda yansitilmstir.

Kidem tazminati yukimlilugi hareket tablosu asagidaki gibidir:

2017 2016
1 Ocak 109.136 80.773
Faiz maliyeti 12.005 11.754
Hizmet maliyeti 37.447 11.771
Donem icinde 6denen (52.007) (48.409)
Aktieryal kayip 68.826 53.247
31 Arahk 175.407 109.136
Izin yiikiimliliig hareket tablosu asagidaki gibidir:

2017 2016
1 Ocak 137.119 328.404
Donem icinde 6denen (50.200) (169.260)
Cari dénemdeki azalis (436) (22.025)
31 Arahk 86.483 137.119
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16. PESIN ODENMI$ GIDERLER VE ERTELENMIS GELiRLER

a) Kisa vadeli pesin 6denmis giderler

31 Arahk 2017 31 Arahk 2016
Gelecek aylara ait giderler 257.941 204.007
Siparis avanslar: 134.263 48.189
Is avanslari 11.704 37.658
403.908 289.854

b)  Uzun vadeli pesin 6denmis giderler
31 Arahk 2017 31 Arahk 2016
Gelecek yillara ait giderler 783.196 910.948
783.196 910.948

C) Ertelenmis gelir

31 Aralik 2017 itibariyla ertelenmis gelirler, Adi Ortaklik’in Bulvar Loft projesi ile ilgili satis s6zlesmesi
imzalanan daireler icin ahinmis olan ve gelecek yillarda tapu devri ile hasilat olarak muhasebelesecek

avans tutarindan olusmaktadir.

17. DIGER DONEN / DURAN VARLIKLAR VE KISA /

UZUN VADELI

YUKUMLULUKLER
a)  Diger donen varhklar
31 Arahk 2017 31 Arahk 2016
Devreden KDV 5.491.859 4.755.829
Pesin ddenen vergi ve fonlar 86.808 83.169
Diger - 369
5.578.667 4.839.367
b)  Diger duran varhklar
31 Arahk 2017 31 Arahk 2016
Devreden KDV 10.611.374 14.829.439
10.611.374 14.829.439
) Diger kisa vadeli yukumlulukler
31 Arahik 2017 31 Arahik 2016
Kira gider tahakkuklari (Not 14) 1.686.699 1.557.016
1.686.699 1.557.016
d)  Diger uzun vadeli yakimlulukler
31 Arahk 2017 31 Arahk 2016
Kira gider tahakkuklar: (Not 14) 3.750.474 3.503.563
3.750.474 3.503.563
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18. OZKAYNAKLAR
18.1. Odenmis sermaye
31 Aralik 2017 ve 31 Aralik 2016 tarihleri itibariyla sermaye yapis: asagidaki gibidir:

Ortaklar (%) 31 Arahik 2017 (%) 31 Aralik 2016
Akfen Mihendislik(1) 56,88 104.656.831 - -
Akfen Holding(1) - - 56,88 104.656.831
Halka acik(2) 24,43 44.962.433 24,43 44.962.433
Hamdi Akin 16,41 30.196.838 16,41 30.196.838
fbrahim Stiha Gligsav 2,25 4.140.380 2,25 4.140.380
Akinist Makina Sanayi ve Tic. A.S. 0,02 43.513 0,02 43.513
Akfen Insaat <0,001 2 <0,001 2
Mehmet Semih Cicek <0,001 1 <0,001 1
Mustafa Dursun Akin <0,001 1 <0,001 1
Ahmet Seyfi Usluoglu <0,001 1 <0,001 1
Toplam 184.000.000 184.000.000
Enflasyon diizeltmesi 317.344 317.344
Duzeltilmis sermaye 184.317.344 184.317.344

1) Sirket’in ana ortag1 Akfen Holding nin aktifinde bulunan, Sirket’in hisselerinin tamami kismi béliinme yoluyla Akfen
Muhendislik A.S. (Akfen Muhendislik) 'ye devredilmis olup s6z konusu kismi bdlinme iglemleri 16 Subat 2017
tarihinde tamamlanmustir.

(2) Diger ortaklara ait paylar icerisinde, bu satirda yer almayan halka acik paylar da bulunmaktadir. Ayrica, Akfen
GYO’nun 24 Mays 2016 tarihinde yapilan Olagan Genel Kurulu'nda karari alinan, "Geri Alim Programi™ ¢ercevesinde
31 Aralik 2017 tarihi itibartyla Akfen GYO tarafindan toplam sermayenin %2,29’una (31 Aralik 2016: %1,31) denk
gelen 4.218.000 adet (31 Aralik 2016: 2.409.000 adet) Akfen GYO hissesi BIST te satin alinmistir.

31 Aralik 2017 tarihi itibariyla, Sirket’in esas sermayesi 184.000.000 TL’dir (31 Aralik 2016:
184.000.000 TL). 31 Aralik 2017 tarihi itibariyla, Sirket’in sermayesi, ihra¢ edilmis ve her biri 1 TL
nominal degerde 184.000.000 adet (31 Arahk 2016: 1 TL 184.000.000 adet) hisseden meydana
gelmistir. 1.000’er adet hisseye sahip A, C, D grubu paylarin yonetim kurulu Gyelerinin segiminde 2’ser
aday gosterme imtiyazi vardir.

18.2. Paylara iliskin primler

Yeni ¢ikarilan ve 11 Mayis 2011°de halka arz edilen hisselerin nominal bedelinden daha yiiksek bir fiyat
Uzerinden satilmas: nedeniyle olusan 58.880.000 TL’lik fark hisse senedi ihra¢ primleri olarak
muhasebelestirilmistir.

18.3. Kardan ayrilmis kisitlanmis yedekler

31 Aralik 2017 ve 31 Aralik 2016 tarihleri itibariyla Sirket’in sahip oldugu yasal yedek tutari 4.147 TL dir.

Turk Ticaret Kanunu’na gore, yasal yedek akgeler, birinci ve ikinci tertip yasal yedek akgelerden
olugmaktadir. Birinci tertip yasal yedek akgeler, Sirket sermayesinin %20’sine ulasincaya kadar yasal
donem karinin %5’i oraninda ayrilmaktadr. Ikinci tertip yasal yedekler ise ddenmis sermayenin %5’ini
asan dagitilan karin %10’udur. Birinci ve ikinci yasal yedek akgeler, toplam sermayenin %50’sini
asmadig1r surece dagitilamazlar; ancak ihtiyari yedek akgelerin tikenmesi halinde zararlarin
karsilanmasinda kullanilabilirler.

TMS/TFRS c¢ercevesinde yapilan degerlemelerdeki enflasyon dulzeltmesinden kaynaklanan
farklhihiklardan 6denmis sermayeden kaynaklanan fark sermaye dizeltmesi farklari kaleminde, hisse
senetleri ihrag primi ile kardan ayrilan kisitlanmis yedeklerde takip edilen yasal yedekler ve 6zel
yedeklerden kaynaklanan farklar ge¢mis yillar karlarinda gosterilmistir. Diger 6zkaynak kalemleri ise
TMS/TFRS cercevesinde degerlenen tutarlar tizerinden gosterilmistir.
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18. OZKAYNAKLAR (Devami)

18.4 Geri ahinmas paylar

Odenmis sermaye olarak kayitlara ahinan paylar tekrar geri alindigi zaman, édenen tutar, geri satin
almaya atfolunabilecek maliyetlerin vergi etkisi distldikten sonraki tutari da kapsayacak sekilde
Ozkaynaklardan duser. Geri alinan paylar 6zkaynaklardan azalma olarak gosterilmektedir.

Sirket’in 24 Mayis 2016 tarihinde yapilan Olagan Genel Kurulu'nda karari alinan, "Geri Alim Programi1”
cercevesinde 31 Arahk 2017 tarihi itibariyla Akfen GYO tarafindan 5.605.354 TL (31 Aralik 2016:
3.338.783 TL) tutarinda, 4.218.000 adet (31 Arahk 2016: 2.409.000 adet) Akfen GYO hissesi satin
alinmistir. 31 Aralik 2017 tarihi itibariyla geri alinan Akfen GYO hisselerinin sermayeye orani
%2,29°dur (31 Aralik 2016: %1,31).

SPK’nin 7 Haziran 2013 tarih ve 20/670 sayili toplantisinda alinan karar uyarinca Sermaye Piyasasinda
Finansal Raporlamaya iliskin Esaslar Tebligi kapsamina giren sermaye piyasas: kurumlarr icin 31 Mart
2013 tarihinden sonra sona eren ara donemlerden itibaren yirlrlige giren finansal tablo 6rnekleri ve
kullanim rehberine gore “Odenmis Sermaye”, “Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler” ve “Hisse Senedi
Thrag Primleri”’nin yasal kayitlardaki tutarlari tizerinden gosterilmesi gerekmektedir. S6z konusu
kalemlerin degerlemelerinde ¢ikan farkliliklar (enflasyon diizeltmesinden kaynaklanan farliliklar gibi):

- “Odenmis Sermaye”den kaynaklanmaktaysa ve heniiz sermayeye ilave edilmemisse, “Odenmis
Sermaye” kaleminden sonra gelmek Uzere acilacak “Sermaye Duzeltmesi Farklari” kalemiyle;

- “Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler” ve “Hisse Senedi ihra¢ Primleri”’nden kaynaklanmakta ve
heniiz kar dagitimi veya sermaye artirimina konu olmamissa “Gegmis Yillar Kar/Zarariyla”,

iliskilendirilmistir. Diger 6zkaynak kalemleri ise Turkiye Finansal Raporlama Standartlar: ¢ercevesinde
degerlenen tutarlari ile gosterilmektedir.

19. HASILAT VE SATISLARIN MALIYETI
31 Aralik 2017 ve 2016 tarihlerinde sona eren yillara ait hasilat ve satiglarin maliyeti asagidaki gibidir:

31 Arahk 2017 31 Arahk 2016

Kira gelirleri 22.423.915 19.631.113
Toplam hasilat 22.423.915 19.631.113
Operasyonel kiralama giderleri® (2.839.301) (2.533.996)
Sigorta giderleri (833.805) (647.590)
Vergi, resim ve har¢ giderleri (389.157) (269.673)
Digaridan saglanan fayda ve hizmetler (17.500) (231)
Diger (3.744) (1.854)
Toplam satislarin maliyeti (4.083.507) (3.453.344)
® Operasyonel kiralama giderleri, Sirket portfoylindeki otel ve projelere ait kiralanan arsalara iligskin donem

icerisinde tahakkuk eden kira giderlerinden olusmaktadir.

37



AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI

31 ARALIK 2017 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT

BIREYSEL FINANSAL TABLOLARA iLiSKIN DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tirk Liras: (“TL™) cinsinden ifade edilmistir.)

20. GENEL YONETIM GIDERLERI/SATIS VE PAZARLAMA GIDERLERI
31 Aralik 2017 ve 2016 tarihlerinde sona eren yillara ait genel yonetim giderleri asagidaki gibidir:
31 Arahk 2017 31 Arahk 2016

Personel giderleri 1.300.061 1.910.282
Operasyonel kiralama giderleri 394.004 548.611
Disaridan saglanan fayda ve hizmetler 311.759 351.184
Danismanlik giderleri 113.460 148.023
Seyahat ve temsil giderleri 107.842 107.177
Vergi, resim ve har¢ giderleri 26.866 23.227
Amortisman giderleri 18.701 15.168
itfa pay1 giderleri 5.368 5.371
Bagis ve yardimlar (*) - 500.000
Diger 180.125 91.639
Toplam 2.458.186 3.700.682

(*) 31 Aralik 2016 tarihi itibariyla bagis ve yardimlar, Sirket’in GYODER Gayrimenkul ve Gayrimenkul Yatirim Ortaklig
Dernegi TBMM Yap1 Konsorsiyumu’na yapmis oldugu bagis tutarindan olusmaktadir.
Personel giderleri

31 Arahk 2017 31 Arahik 2016

Maaslar ve Ucretler 1.060.294 1.645.837
Kidem tazminati gideri 118.278 76.772
SSK igveren pay1 79.112 151.224
Diger 42.377 36.449
Toplam 1.300.061 1.910.282

31 Aralik 2017 ve 2016 tarihlerinde sona eren yillara ait satis ve pazarlama giderleri asagidaki gibidir:

31 Arahk 2017 31 Arahk 2016
Reklam giderleri (*) 2.417.599 -
Diger giderler 12.593 -
Toplam 2.430.192 -

(*) Sirket’in 2017 yilinin son ceyreginde devraldigi Bulvar Loft projesi ile ilgili aldigi reklam hizmeti giderlerinden
olusmaktadir.

21. ESAS FAALIYETLERDEN DIiGER GELIR / GIDERLER
a)  Esas faaliyetlerden diger gelirler

31 Aralik 2017 ve 2016 tarihlerinde sona eren yillara ait esas faaliyetlerden diger gelirler asagidaki
gibidir:

31 Arahik 2017 31 Aralik 2016
Yatirim amaglh gayrimenkuller deger artig1, net 71.581.538 -
Kur fark: geliri 24.982 16.956
Diger 52.977 41.906
Toplam 71.659.497 58.862
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21. ESAS FAALIYETLERDEN DIGER GELIR / GIDERLER (Devami)
b)  Esas faaliyetlerden diger giderler
31 Aralik 2017 ve 2016 tarihlerinde sona eren yillara ait esas faaliyetlerden diger giderler asagidaki
gibidir:
31 Arahk 2017 31 Arahk 2016

Kur fark: giderleri 20.441 86.733
Yatirim amacl gayrimenkuller deger azalisi, net - 142.128.699
Diger 4.955 15.201
Toplam 25.396 142.230.633

22.  YATIRIM FAALIYETLERINDEN GELIRLER
31 Aralik 2017 ve 2016 tarihlerinde sona eren yillara ait yatirim faaliyetlerden gelirler asagidaki gibidir:

31 Arahk 2017 31 Arahk 2016
Menkul kiymet satig kari® 39.509.865 417.372
Toplam 39.509.865 573.436

(@ 27 Mart 2017 tarihinde Sirket’in %100 bagl ortakligi olan HDI’ya ait sahip oldugu hisselerin tamaminin Akfen GT’ye
satilmasindan dolayi ortaya ¢ikan kar rakamidir (Dipnot 2.4.16).

23. FINANSMAN GELIRLERI
31 Aralik 2017 ve 2016 tarihlerinde sona eren yillara ait finansman gelirleri asagidaki gibidir:

31 Arahk 2017 31 Arahk 2016
Faiz geliri 2.075.414 156.064
Kur farki gelirleri - 417.372
Toplam 2.075.414 573.436

24.  FINANSMAN GIDERLERI

31 Aralik 2017 ve 2016 tarihlerinde sona eren yillara ait finansman giderleri asagidaki gibidir:

31 Arahk 2017 31 Arahk 2016
Kur fark: gideri 88.364.576 64.946.642
Faiz giderleri 29.229.062 22.796.263
Diger 826.108 536.065
Toplam 118.419.746 88.278.970

Sirket, 31 Aralik 2017 tarihinde sona eren dénemde 2.558.396 TL tutarindaki faiz giderini yapilmakta
olan yatirrm amacli gayrimenkuller tizerinde aktiflestirmistir (31 Aralik 2016: 2.934.387 TL).

25. 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 kazanglar
stopaja tabi tutulmus olmakla birlikte, 93/5148 sayili Bakanlar Kurulu karar1 ile stopaj oran: "0" olarak
belirlenmistir. Bu nedenle Sirket’in ilgili dénemdeki kazanclarina iliskin herhangi bir vergi
yukumlilugi mevcut degildir.
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26. PAY BASINA KAZANC/(KAYIP)

Hisse basina kazang tutari, ddnem zararinin, Sirket hisselerinin cari donem igindeki agirlikli ortalama
hisse adedine bolunmesiyle hesaplanir. Pay basina kazancin/(kaybin), 31 Aralik 2017 ve 2016
tarihlerinde sona eren yillara ait hesaplamas: asagidaki gibidir:

31 Arahk 2017 31 Arahk 2016

Tedavuldeki

hisse senedi adedi

1 Ocak 184.000.000 184.000.000
Donem sonu 184.000.000 184.000.000
Hisselerin agirlikli ortalama sayist 184.000.000 184.000.000
Donem kari/(zararr) 8.251.664 (217.400.218)

Hisse basina kayip ve seyreltilmis
hisse basina kazang/(kayip) (Tam TL) 0,04 (1,18)

27. GERCEGE UYGUN DEGER ACIKLAMALARI

Gercege uygun deger, piyasa katilimcilart arasinda élcim tarihinde olagan bir islemde, bir varhigin
satisindan elde edilecek veya bir borcun devrinde 6denecek fiyat olarak tanimlanmaktadir.

Finansal araclar

Sirket, finansal araglarin tahmini gergege uygun degerlerini halihazirda mevcut piyasa bilgileri ve uygun
degerleme yontemlerini kullanarak belirlemistir. Bununla birlikte, piyasa bilgilerini degerlendirip
gercege uygun degerleri tahmin edebilmek yorum ve muhakeme gerektirmektedir. Sonug olarak burada
sunulan tahminler, Sirket’in cari bir piyasa isleminde elde edebilecegi miktarlarin gostergesi olamaz.

Gercege uygun degerleri tahmin edilmesi pratikte mimkiin olan finansal araclarin gergege uygun
degerlerinin tahmini icin asagidaki yontem ve varsayimlar kullanilmastir:

Finansal varliklar

Kisa vadeli nakit varliklar olmalari nedeniyle nakit ve nakit benzerlerinin kayitl: degerlerinin gercege
uygun degerine yakin oldugu varsayilmaktadir.

Ticari alacaklarinda kisa vadeli olmalarindan dolay kayitli degerlerinin, gercege uygun degeri yansittigi
Ongorulmektedir.

Donem sonu kurlariyla cevrilen yabanci para cinsinden olan bakiyelerin gercege uygun degerlerinin,
kayitl: degerlerine yakin oldugu 6ngérilmektedir.

Finansal yukiumlilikler

Ticari borclarin ve diger parasal yikumliluklerin kisa vadeli olmalart nedeniyle gercege uygun
degerlerinin tasidiklar degere yaklastig: diistinilmektedir.
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27. GERCEGE UYGUN DEGER ACIKLAMALARI (Devami)

Banka kredileri itfa edilmis maliyet degerleriyle ifade edilir ve islem maliyetleri kredilerin ilk maliyetine
eklenir. Sirket’in degisken faizli banka kredileri yakin tarihte yeniden fiyatlandig: icin gergege uygun
degerlerinin tasidiklar: degeri ifade ettigi diisuinilmektedir.

Finansal araclann siniflary ve gercege uygun degerleri

Krediler ve  Etkin faiz yontemi
alacaklar (nakit ile degerlenen
81 Aralk 2017 ve nakit finansal Gergege uygun
benzerleri dahil) yukumlalikler  Defter degeri degeri  Not
Finansal varhklar
Nakit ve nakit benzerleri 1.120.603 - 1.120.603 1.120.603 4
Ticari alacaklar — dénen varhk 5.831.854 - 5.831.854 5.831.854 6
Ticari alacaklar — duran varlik 54.066.832 - 54.066.832 54.066.832 6
Finansal yakumlultukler
Finansal borclar - 548.298.049 548.298.049 548.298.049 5
Ticari borglar - 3.939.036 3.939.036 3.939.036 6
Krediler ve Etkin faiz yontemi
31 Aralik 2016 alacaklar (nakit ve ile degerlenen
nakit benzerleri finansal Gergege uygun
dahil) yukimlllikler  Defter degeri degeri  Not
Finansal varliklar
Nakit ve nakit benzerleri 851.716 - 851.716 851.716 4
Ticari alacaklar 4.744.216 - 4.744.216 4.744.216 6
Finansal yikamlultkler
Finansal borglar - 452.976.482 452.976.482 452.976.482 5
Ticari borglar - 545.797 545.797 545.797 6
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27. GERCEGE UYGUN DEGER ACIKLAMALARI (Devami)

Finansal olmayan varliklar

Bireysel finansal tablolarda gercege uygun degeri ile dlgllen yatirim amagli gayrimenkullerin gercege
uygun degerlerinin belirlenmesinde SPK tarafindan yetkilendirilmis gayrimenkul degerleme sirketi
tarafindan hazirlanan gayrimenkul degerleme raporlari esas alinmaktadir (Not 9). 31 Aralik 2017 ve 31
Aralik 2016 tarihleri itibaryla yatirim amacli gayrimenkullerin gergege uygun degerleri, ilgili yillara ait
ekspertiz rapor degerlerini ve raporlama dénemine kadar yapilan yatirimlar: icermektedir.

Gergege uygun degerleri ile Olgllen finansal olmayan varhiklarin gercege uygun deger siniflamalar
asagidaki gibidir:

31 Arahk 2017 Gergege uygun deger seviyesi
1. Seviye 2. Seviye 3. Seviye

TL TL TL

Faal olan yatirim amagl: gayrimenkuller - - 700.652.500

Yapilmakta olan yatirim amach gayrimenkuller -

31 Arahk 2016 Gergege uygun deger seviyesi
1. Seviye 2. Seviye 3. Seviye

TL TL TL

Faal olan yatirim amagli gayrimenkuller - - 574.394.000
Yapilmakta olan yatirim amagl: gayrimenkuller - - 49.770.000

Varliklarin ve yikumliliklerin gercege uygun degeri asagidaki gibi belirlenir:

- Birinci seviye: Birbirinin ayn varlik ve yikumluliikler igin aktif piyasada islem goren borsa
fiyatlarindan degerlenmistir.

- ikinci seviye: Ilgili varlik ya da ytkimliliigin birinci seviyede belirtilen borsa fiyatindan baska
dogrudan ya da dolayl olarak piyasada gdzlenebilen fiyatinin bulunmasinda kullanilan
girdilerden degerlenmistir.

- Ugiincii seviye: Varlik ya da yukimlilugiin gercege uygun degerinin bulunmasinda kullanilan
piyasada gozlenebilir bir veriye dayanmayan girdilerden degerlenmistir.

Sektor bazinda yatirim amaglh gayrimenkullerin gergege uygun degerleri, bu gercege uygun degerlerin
tespiti icin kullanilan yontemler ve 6nemli g6zlemlenemeyen varsayimlar asagidaki gibidir:

31 Arahk 31 Aralik

2017 2016

Veriarahgr Veri aralig

31 Arahik 31 Aralik Degerleme Gozlemlenemeyen 6nemli (Agirhklh  (Agirlikh

2017 2016 yontemi girdiler Ortalama)  ortalama)

Otel Indirgenmis  * Oda iicreti (giinliik) — Avro 44 53
Seviye 3 700.652.500 624.164.000 nakit akis * Doluluk oran: %77 %73
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27. GERCEGE UYGUN DEGER ACIKLAMALARI (Devami)

indirgenmis nakit akislari (INA)

Indirgenmis nakit akislar: yontemi altinda, bir varhgin gercege uygun degeri, ¢ikis ve son deger dahil
varhigin 6mri Gzerindeki milkiyete ait fayda ve yukimltlukler hakkinda net varsayimlar kullanilarak
tahmin edilir. Bu tahmin, bir dizi nakit akisinin tahmin edilmesini igerir ve gelir akisimin simdiki degerini
olusturmak i¢in buna uygun, piyasaya dayanan bir iskonto oran: uygulanar.

Nakit akiginin siresi ve giris ve cikiglarin belirli zamanlamas: kiralarin gézden gegirilmesi, kira
s6zlesmelerinin yenilenmesi ve ilgili kiralama donemleri, yeniden Kiraya verme, yeniden gelisim ve
yenileme gibi olaylarla belirlenir.

Varligin gelistirilmesi asamasinda katlanilan maliyetler ve ingaat masraflari, gelistirme masraflari ve
beklenen satis geliri, kiralama s6zlesmesi boyunca dngorulen ilave gelistirme ve pazarlama harcamalar
Uzerinden indirgenen bir dizi net nakit akisina ulasmak icin tahmin edilir. Planlama, ruhsatlar, imar
izinleri gibi belirli gelistirme risklerinin ayr1 olarak degerlenmesi gerekir.

Iskonto oran::

Analiz donemi boyunca kira faaliyetlerinden saglanan (40 yila kadar tahmin edilen) net nakit akislarin
indirgemek i¢in kullanilan orandr.

Seviye 3 gercege uygun deger hesaplamalarinda kullanilan gézlemlenemeyen girdilere iligskin 6nemli
degisikliklerin duyarlilik analizi

Sirket’in tamamlanmis yatirnm amacli gayrimenkullerine iliskin gercege uygun degerlerinin
belirlenmesinde 6l¢iim esaslar1 agisindan 3.seviye olarak degerlendirilen ve degerleme ¢alismasinda
kullanilan 6nemli gdzlemlenemeyen girdiler asagidaki gibidir:

Kiralanabilir alan(m2)(Ofis)
Iskonto oran:

Oda ucreti yillik artis oran
Doluluk oran (y1llik)

Sirket’in faal ve yapilmakta olan yatirim amagcl: gayrimenkullerine iliskin gercege uygun dergerlerin
6lglimunde kullanilan gdzlemlenemeyen girdilere dair duyarlilik analizi asagidaki gibidir:

Artarsa Azalirsa
Gergege uygun deger  Gercege uygun deger
Uzerindeki kar/(zarar) Uzerindeki kar/(zarar)

31 Arahk 2017 Duyarhhk analizi etkisi (TL) etkisi (TL)

Otel

iskonto oram 0,50% (31.692.500) 34.112.500

Oda Ucreti artig orani 1% 11.793.203 (14.553.404)

Doluluk orani 1% 9.219.476 (9.322.177)
Artarsa Azalirsa

Gergege uygun deger
lizerindeki kar/(zarar)

Gergege uygun deger
lizerindeki kar/(zarar)

31 Aralik 2016 Duyarhlik analizi etkisi (TL) etkisi (TL)
Otel

Iskonto oran: 0,50% (27.415.500) 30.416.000
Oda Ucreti artig oram 1% 7.082.007 (7.972.000)
Doluluk oran: 1% 10.092.638 (9.354.285)
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28.
(i)

FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYi

Genel

Sirket, finansal araglarin kullanimina bagli 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 6lcme ve
yonetme konusundaki amag ve yontemlerini ve Sirket’in sermaye yonetimini agiklamaktadir. Daha
detayh niteliksel agiklamalar, finansal tablolarin icinde mevcuttur.

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

Kurumsal risk yonetimi faaliyetleri asagidaki alanlarda bir buttin halinde grup icinde yuratuldr:

Kurumsal Risk Ydnetimi politika ve standartlarinin belirlenmesi,

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

Gerek isler gerekse yeni yatirnmlarin risk analizlerinin yapilmasi,

Risklerin yeni yatirim, sirket, sektér ve grup bazinda raporlanmast ile (st diizey bir yonetim araci
olusturulmast,

Risk limitlerinin ve faaliyet planlarinin belirlenmesi,

Faaliyetlerin uygulamaya gecirilmesine destek verilmesi,

Stratejik sureclere risk yonetimi acisindan destek olunmas,

Sirket’in risk yonetim ¢alismalari Akfen GYO Yonetim Kurulu’nun gézetimi altinda yurdtilmektedir.

Yonetim Kurulu, yatirnmcilarin risk tercihlerini belirler ve risk yonetimi uygulamalarinin yerine
getirildiginden emin olur. Kurumsal risk yonetimi konusunda son sorumluluk Akfen GYO Ydnetim
Kurulu’na aittir.
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28. FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NIiTELiGi VE DUZEYi
(Devami)

(i)  Kredi riski

Kredi riski, bir musteri veya Kkars:1 tarafin finansal ara¢ sdzlesmesindeki yukumlullklerini yerine
getirmemesi riskidir ve musterilerden alacaklarindan kaynaklanir.

Sirket’in maruz kaldig: kredi riski, her bir musterinin bireysel karakteristik 6zelliklerinden etkilenir.
Sirket’in musteri tabaninin demografik yapisinin, musterinin faaliyet gosterdigi endustrinin ve tlkenin
olusturdugu temerrat riskini de igeren, kredi riski Gzerinde etkisi vardir. Sirket gayrimenkul alaninda
faaliyet gostermektedir.

Mausteri kredi riskinin g6zlemlenmesinde msteriler, cografi konum, endUstri yapisi, 6deme profili, vade
ve Onceki finansal zorluklara gore gruplanir.
(iii)  Piyasa riski

Piyasa riski, faiz orani, doviz kuru ve hisse fiyatlar: 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, alinan risklerin getirilerini optimize etmektir.

Doviz kur riski

Sirket, dncelikle yabanci para birimleri Gzerinden olan cesitli gelir ve gider kalemleri ve bunlardan
dogan yabanci para borg, alacak ve finansal borglar sebebiyle déviz kuru riskine maruz kalmaktadir.

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

Yabanci paralardan bilangoda olusan kur riskini minimize etmek icin Sirket bazen atil olan nakitlerini
yabanci para olarak tutar.

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

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 gergeklestirilmektedir.

Avro/TL, Ruble/TL ve ABD Dolari/TL kurlari dénem sonlar1 itibariyla asagidaki gibidir:

31 Arahk 2017 31 Arahk 2016
Avro/TL 4,5155 3,7099
ABD Dolar1 / TL 3,7719 3,5192
Ruble/TL 0,06507 0,0586
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28. FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NIiTELiGi VE DUZEYi
(Devami)

(iif)  Likidite riski

Likidite riski, Sirket’in yukimluluklerini vadeleri geldiginde yerine getirememesi riskidir. Sirket’in
likide yonetimi yaklasimi mimkun oldugunca, normal ve sikintili durumlarda yikamldliklerini vadesi
geldiginde 6deyebilmek amaciyla kabul edilemez zararlara ugramadan veya Sirket’in itibarin1 zarara
ugratmadan, yeterli derecede likit bulundurmaktir.

Genellikle Sirket’in diger kurumsal bolumlerinde bulunan istirakleri olasi faaliyet giderleri, talep
oranina bagh olarak faaliyetlerinin karakteristigi de g0z Ontnde bulundurularak ve finansal
yukimlulukleri de igerecek sekilde, fakat dogal afetler gibi dngdrilemeyen olagandisi hallerin olasi
etkisi istisnai olmak (izere karsilayacak derecede nakit bulundurma tzerine kurulmustur.

(iv)  Operasyonel risk

Operasyonel risk, Sirket’in strecleri, calisanlari, kullandigi teknoloji ve altyapisi ile ilgili genis
cesitlilige sahip sebeplerden ve kredi riski, piyasa riski ve likidite riski haricindeki yasal ve duzenleyici
gereklilikler ve tuzel kisilikle ilgili genel kabul gormis standartlar gibi dig faktdrlerden kaynaklanan
direk veya dolaylh 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 kaginmadaki kontrollerin iyilestirilmesi ve uygulanmas: birincil olarak her bir
isletmedeki Ust dlizey yoneticilerin sorumlulugundadir. Bu sorumluluk asagidaki alanlarda operasyonel
risklerin yoénetimi ile ilgili genel sirket standartlarinin iyilestirilmesi ile desteklenir:

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

o islemlerin mutabakat: ve gozetimi ile ilgili gereklilikler

o diizenleyici ve diger yasal gereklilikler ile uyum

o kontrollerin ve prosediirlerin dokimantasyonu

o karsilagilan operasyonel risklerin periyodik olarak degerlendirilmesi ve belirlenen risklerden

kacinma amach kontrol ve proseddirlerin yeterliligi

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

acil durum planlarinin olusturulmasi

egitim ve calisanlarin isle ilgili gelisimi

etik ve is hayat1 standartlar

etkin oldugu yerde sigortay: da iceren risk azaltma careleri
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28. FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NIiTELiGi VE DUZEYi
(Devami)

Sermaye yonetimi

Sirket, sermayesini portfdy cesitlemesiyle yatirim riskini en dusiik seviyeye indirerek yonetmeye
calismaktadir. Sirket’in amaci; gelir getiren bir isletme olarak devamliligin1 saglamak, hissedar ve
kurumsal ortaklarin faydasint gdzetmek ayni zamanda sermayenin maliyetini azaltarak ve piyasa
ortalamalarinda net yukimlulik/6zkaynak oranint 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 strdirmek icin Sirket’in faaliyette
bulunabilirliginin devamini korumaktir.

Sermaye yapisint korumak veya yeniden dizenlemek icin Sirket ortaklara 6denecek temetti tutarim
belirlemekte yeni hisseler ¢ikarabilmekte ve borglanmay: azaltmak igin varliklarint satabilmektedir.
31 Aralik 2017 ve 31 Aralik 2016 tarihleri itibartyla net yukimlilik/ yatirilan sermaye orant asagidaki
gibidir:

31 Arahk 2017 31 Arahk 2016
Toplam yukumlaliikler 580.555.682 478.470.272
Hazir degerler (1.120.603) (851.716)
Net yukimltlik 579.435.079 477.618.556
Ozkaynaklar 365.923.749 359.938.656
Toplam kaynak 945.358.828 837.557.212
Net yukimlulik/ toplam kaynak orani %61 %57
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28. FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYi (Devami)
28.1. Kredi riski agiklamalari
Finansal varliklarin miilkiyeti, kars: tarafin s6zlesmelerin sartlarin: yerine getirmeme risk unsurunu tasar.

31 Aralik 2017 ve 31 Aralik 2016 tarihleri itibariyla, Sirket’in kredi riskine maruz kredi niteligindeki varliklar: asagidaki tablodaki gibidir:

Alacaklar
Ticari alacaklar Diger alacaklar
Tliskili Diger Tliskili Diger Bankalardaki
31 Arahk 2017 taraf taraf taraf taraf mevduat Diger

Raporlama tarihi itibariyla maruz kalinan azami kredi riski
(A+B+C+D) 54.066.832  5.831.854 122.940 1.095.930 8.912
- Azami riskin teminat, vs ile glivence altina alinmis kismi - - - - - -

A Vadesi gegmemis ya da deger disukligine ugramamis finansal
varliklarin net degeri 54.066.832 5.831.854
B Vadesi gegmis ancak deger disiiklugiine ugramamis varliklarin net
. defter degeri - - - - - -
C Deger duslkllgune ugrayan varliklarin net defter degerleri - - - - - -
- Vadesi ge¢cmis (brit defter degeri) - - - - - -
- Deger dusukltgi (-) - - - - - -
- Net degerin teminat ile giivence altina alinmis kismi - - - - - -
- Vadesi gegcmemis (briit defter degeri) - - - - - -
- Deger dusukltgi (-) - - - - - -
- Net degerin teminat ile glivence altina alinmis kismi - - - - - -
D Bilanco dis1 kredi riski igeren unsurlar - - - - - -

122.940 1.095.930 8.912
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28. FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYIi (Devami)

28.1. Kredi riski aciklamalar: (Devami)

Alacaklar

Ticari alacaklar Diger alacaklar

Tliskili Diger Tliskili Diger Bankalardaki
31 Aralik 2016 taraf taraf taraf taraf mevduat Diger
Raporlama tarihi itibanyla maruz kalhinan azami kredi riski
(A+B+C+D) - 4.744.216 - 162.623 837.969 -
- Azami riskin teminat, vs ile glivence altina alinmis kismi - - - - - -

A Vadesi gegmemis ya da deger disuklugiine ugramamis finansal

varliklarin net degeri - 4.744.216 - 162.623 837.969 -

B Vadesi gecmis ancak deger disukligine ugramamig varhiklarin net
. defter degeri - - - - - -
C Deger duslkllgune ugrayan varliklarin net defter degerleri - - - - - -
- Vadesi gecmis (brit defter degeri) - - - - - -
- Deger dusukltgu (-) - - - - - -
- Net degerin teminat ile giivence altina alinmis kismi - - - - - -
- Vadesi gegcmemis (briit defter degeri) - - - - - -
- Deger dusukltgu (-) - - - - - -
- Net degerin teminat ile glivence altina alinmis kismi - - - - - -
D Bilanco dis1 kredi riski iceren unsurlar - - - - - -

31 Aralik 2017 ve 31 Aralik 2016 tarihleri itibariyla, Sirket’in vadesi gegcmis ancak deger disukligiine ugramamis herhangi bir varligi bulunmamaktadir.
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28. FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYIi (Devami)
28.2. Likidite riski

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

31 Arahlik 2017:
Sézlesme uyarinca
nakit gikiglar

Sozlesme uyarinca vadeleri Defter degeri toplamn 3 aydan kisa 3-12 ay arasi 1-5yilaras1 5 yildan uzun

(+(ID+(1D)+(1V) 0) (1) (111) (1v)
Turev olmayan finansal yukumlultkler
Banka kredileri 548.298.049 724.540.273 65.437.077 46.969.268 256.541.993 355.591.935
Ticari borglar 3.939.036 3.939.036 3.698.691 - 240.345 -
Diger borglar ve yikumlilukler
(Parasal kalemler) 27.710.207 119.558.678 13.655.010 1.827.565 14.936.833 89.139.270

31 Arahk 2016:
Sozlesme uyarinca
nakit cikislar

Sbzlesme uyarinca vadeleri Defter degeri toplami 3 aydan kisa 3-12 ay arasi 1-5yilarast  5yildan uzun

(D+AD+ID+(1V) 0] (I (rn (V)
Turev olmayan finansal yukumlulikler
Banka kredileri 452.976.482 624.521.474 17.161.528 52.699.589 201.856.719 352.803.638
Ticari borglar 545.797 545.797 545.797 - - -
Diger borclar ve yuktmliliikler
(Parasal kalemler) 24.701.738 107.944.843 10.341.917 1.604.627 13.145.232 82.853.067

Sirket’in 31 Aralik 2017 ve 31 Aralik 2016 tarihleri itibariyla tirev finansal yiikimluliikleri bulunmamaktadir. Odenecek vergi ve fonlar, édenecek sosyal
sigortalar primleri, finansal olmayan yukimlilikler oldugundan diger borglar igerisine dahil edilmemistir.
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28. FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYIi (Devami)

28.3. Piyasa riski aciklamalar

a)  Ddviz pozisyonu tablosu ve ilgili duyarhhk analizi

31 Arahk 2017

TL karsihg
(Fonksiyonel

Déviz pozisyonu tablosu para birimi) ABD Dolar Avro GBP RUB
1 Ticari alacaklar 50.717 13.446 - - -
2a Parasal finansal varliklar (kasa, banka hesaplar: dahil) 47.791 10.680 1.612 45 -
2b Parasal olmayan finansal varliklar - - - - -
3 Diger - - - - -
4 Dénen varhklar (1+2+3) 98.508 24.126 1.612 45 -
5 Ticari alacaklar - - - - -
6a Parasal finansal varliklar - - - - -
6b Parasal olmayan finansal varliklar - - - - -
7 Diger - - - - -
8 Duran varhklar (5+6+7) - - - - -
9 Toplam varhklar (4+8) 98.508 24.126 1.612 45 -
10 Ticari borglar 1.056.717 280.155 - - -
11 Finansal yukimlulikler 61.192.250 - 13.551.600 - -
12a Parasal olan diger yikumltlukler - - - - -
12b Parasal olmayan diger ylikimlulikler 168.879 - 37.400 - -
13 Kisa vadeli yukimlulukler (10+11+12) 62.417.846 280.155 13.589.000 - -
14 Ticari borglar - - - - -
15 Finansal yukimlulukler 438.269.708 - 97.058.954 - -
16a Parasal olan diger yukumlulukler - - - - -
16b Parasal olmayan diger yukimlilikler 4.419.576 1.171.711 - - -
17 Uzun vadeli yukimlulikler (14+15+16) 442.689.284 1171711 97.058.954 - -
18 Toplam yukumlalukler (13+17) 505.107.130 1.451.866 110.647.954 - -
19 Bilango dis1 turev araglarin net varhk / (yukimliliuk) pozisyonu (19a-19b) - - - - -
19 Aktif karakterli bilango dis1 doviz cinsinden tlrev trinlerin tutar - - - - -
19b Pasif karakterli bilanco dis1 déviz cinsinden tiirev triinlerin tutan - - - - -
20 Net yabanci para varhk / (yukiimluluk) pozisyonu (9-18+19) (505.008.622) (1.427.740) (110.646.342) 45 -
Parasal kalemler net yabanci para varhk para varhk / (yukimlalik)
21 pozisyonu (1+2a+5+6a-10-11-12a-14-15-16a) (500.420.167) (256.029) (110.608.942) 45 -
22 Ddéviz hedge’i icin kullanilan finansal araclan toplam gercege uygun degeri - - - - -
23 Ddviz varhklarimn hedge edilen kisminin tutar: - - - - -
24 Déviz yukumlaluklerinin hedge edilen kisminin tutan - - - - -
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28.  FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RISKLERIN NITELIGI VE DUZEYT (Devami)
31 Arahlik 2016 TL karsihg
(Fonksiyonel

Déviz pozisyonu tablosu para birimi) ABD Dolan Avro GBP RUB
1 Ticari alacaklar - - - - -
2a Parasal finansal varliklar (kasa, banka hesaplar: dahil) 9.659 887 1.710 45 -
2b Parasal olmayan finansal varliklar - - - - -
3 Diger 3.929 - 1.059 - -
4 Dénen varhklar (1+2+3) 13.588 887 2.769 45 -
5 Ticari alacaklar - - - - -
6a Parasal finansal varliklar - - - - -
6b Parasal olmayan finansal varliklar - - - - -
7 Diger - - - - -
8 Duran varhklar (5+6+7) - - - - -
9 Toplam varhklar (4+8) 13.588 887 2.769 45 -
10 Ticari borglar - - - - -
11 Finansal yukimlulukler 62.239.488 16.776.595

12a Parasal olan diger yukimlulikler - - - - -
12b Parasal olmayan diger ylikimlulukler 225.710 - 60.840 - -
13 Kisa vadeli yuktmlulikler (10+11+12) 62.465.198 - 16.837.435 - -
14 Ticari borglar - - - - -
15 Finansal yukimlulikler 385.562.664 103.928.048

16a Parasal olan diger yikumltlukler 3.939.696 1.119.486 - - -
16b Parasal olmayan diger ylikimlulukler - - - - -
17 Uzun vadeli yukimlilikler (14+15+16) 389.502.360 1.119.486 103.928.048 - -
18 Toplam yukimlulukler (13+17) 451.967.558 1.119.486 120.765.483 - -
19 Bilango disi tirev araglarin net varhk / (yukimluluk) pozisyonu (19a-19b) - - - - -
19a Aktif karakterli bilango dis1 d6viz cinsinden turev trlnlerin tutar - - - - -
19b Pasif karakterli bilango disi déviz cinsinden tiirev driinlerin tutan - - - - -
20 Net yabanci para varhk / (yukimlaluk) pozisyonu (9-18+19) (451.953.970) (1.118.599) (120.762.714) 45 -

Parasal kalemler net yabanci para varhk para varhk / (yukimluluk)

21 pozisyonu (1+2a+5+6a-10-11-12a-14-15-16a) (451.732.189) (1.118.599) (120.702.933) 45 -
22 Doviz hedge’i i¢in kullamilan finansal araglar toplam gergege uygun degeri - - - - -
23 Déviz varhklarimn hedge edilen kisminin tutar - - - - -
24 Déviz yukumlaluklerinin hedge edilen kisminin tutar - - - - -
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28. FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NIiTELiGi VE DUZEYi
(Devami)

Doviz kuru duyarhhk analizi tablosu
31 Arahk 2017:

Kar / (Zarar)

Yabanci paranin Yabanci paranin
deger kazanmasi deger kaybetmesi

ABD Dolar1 kurunun %10 degismesi halinde
1-ABD Dolar1 net varlik/yikumlilugi (538.529) 538.529
2-ABD Dolari riskinden korunan kisim (-) -

3-ABD Dolar net etkisi (1+2) (538.529) 538.529
4-Avro net varlik/yakomlulagi (49.962.357) 49.962.357
5-Avro riskinden korunan kisim (-) - -
6-Avro net etkisi (4+5) (49.962.357) 49.962.357

Diger doviz kurlarinin %210 degismesi halinde
7-Diger doviz net varhik/yakumlaligu 24 (24)
8- Diger ddviz kuru riskinden korunan - -

9-Diger net etkisi (7+8) 24 (24)

TOPLAM (3+6+9) (50.500.862) 50.500.862

31 Arahk 2016:
Kar / (Zarar)

Yabanci paranin Yabanci paranin
deger kazanmasi deger kaybetmesi

ABD Dolar1 kurunun %10 degismesi halinde

1-ABD Dolari net varlik/yukimluligi (393.657) 393.657
2-ABD Dolari riskinden korunan kisim (-) - -
3-ABD Dolan net etkisi (1+2) (393.657) 393.657
4-Avro net varhik/yukimlalugi (44.779.581) 44.779.581
5-Auvro riskinden korunan kisim (-) - -
6-Avro net etkisi (4+5) (44.779.581) 44.779.581
Diger doviz kurlarinin %10 degismesi halinde

7-Diger doviz net varhk/yukimlalugi 19 (19)
8- Diger doviz kuru riskinden korunan - -
9-Diger net etkKisi (7+8) 19 (19)
TOPLAM (3+6+9) (45.173.219) 45.173.219
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28. FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NIiTELiGi VE DUZEYi
(Devami)

b)  Faiz pozisyonu tablosu ve ilgili duyarhhk analizi
Sirket’in faiz bilesenine sahip finansal kalemlerinin rapor tarihindeki faiz yapis: su sekildedir:

31 Arahk 2017 31 Arahk 2016
Sabit faizli finansal araclar
Finansal varlhiklar 1.045.861 600.000
Finansal yukimlaltkler 548.298.049 452.976.482
Sabit faizli finansal araclarin gergege uygun deger riski
Sirket’in gercege uygun deger farki kar / zarara yansitilan finansal varlik veya yukumltligu ve gercege
uygun deger riskinden korunma amagl tirev finansal aracglar (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 yikamluligi bulunmamaktadir. Bu
nedenle faiz oranindaki degisimlerin rapor tarihindeki 6zsermaye kalemlerine direkt etkisi yoktur.

Degisken faizli kalemlerin nakit akim riski

Sirket’in bireysel finansal durum tablosunda finansal borglar olarak sinifladig1 degisken faizli krediler
faiz degisimlerine bagl: olarak faiz riskine maruz kalmaktadir.

Asagidaki tablo faiz oranlarinin olasi degisiminde (0,01% ) diger bitun etkenler sabit kaldiginda,
Sirket'in kar/(zarar) Gzerindeki etkisine iliskin duyarliligini gostermektedir.

Vergi dncesi kar

Euribor Artis/ (Azahs) / (zarar) etkisi
31 Arahk 2017 (0,01%) 65.074
0,01% (65.062)

] Vergi éncesi kar
Euribor Artis/ (Azalhs) /?zarar) etkisi
31 Aralik 2016 (0,01%) 33.695
0,01% (33.697)
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29. FINANSAL ARACLAR

29.1. Gercege uygun deger riski

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

Sirket’in finansal varlik ve yiktmltluklerinin makul degerlerinin belirlenmesi hem muhasebe politikasi
hem de dipnot sunumlar: agisindan gereklidir.

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

Finansal varhklar

Kisa vadeli olmalarindan ve 6énemsiz kredi riskine tabi olmalarindan dolay: nakit ve nakit esdegeri
varhiklar tasinan degerlerinin gercege uygun degerlerine yakin oldugu dustntlmektedir. Ticari
alacaklarin supheli alacaklar karsihgi disuldiikten sonraki tasinan degerlerinin gergege uygun
degerlerine yakin oldugu disuntlmektedir.

Finansal yukamltltkler

Ticari borglarin ve diger parasal yikumliluklerin kisa vadeli olmalart nedeniyle gergege uygun
degerlerinin tasidiklar: degere yaklastigi disunilmektedir. Banka kredileri iskonto edilmis maliyet ile
ifade edilir ve islem maliyetleri kredilerin ilk maliyetine eklenir.

30. RAPORLAMA DONEMINDEN SONRAKI OLAYLAR

Sirket’in 300.000.000 TL paya donusturalebilir tahvil (PDT) ihra¢ tavani kapsaminda 17 Ocak 2018
tarihinde ilk tertip olarak 170.000.000 TL'lik ihrag 3 yil vadeli yillik %12 vadeli faiz ile
gerceklestirilmigtir. Paya donustirme karari Sirket’e ait olup; anapara ve birikmis faiz tutari vade
sonunda ya Sirket tarafindan defaten 6édenecektir ya da SPK’nin uygun buldugu yontem ile belirlenecek
fiyattan paya donistiirme islemi gerceklesecektir.
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI

31 ARALIK 2017 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT
BIREYSEL FINANSAL TABLOLARA iLiSKIN DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tirk Liras: (“TL™) cinsinden ifade edilmistir.)

EK DIPNOT: PORTFOY SINIRLAMALARINA UYUMUN KONTROLU

Sirket’in, SPK’nin Seri: 111 No: 48.1 sayih “Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi”
ne gore portféy sinirlamalarina uyumun kontroli tablosu asagidaki gibidir:

Konsolide olmayan (bireysel) finansal

tablo ana hesap kalemler ilgili Diizenleme 31 Arahk 2017 31 Aralk 2016
A Para ve sermaye piyasasi araclar 111-48.1. Md. 24 / (b) 1.120.603 851.716
B Gayrimenkuller, gayrimenkule dayah

projeler, gayrimenkule dayal haklar 111-48.1. Md. 24 / (a) 722.815.403 643.531.638
C Istirakler 111-48.1. Md. 24 / (b) 415.653.381 427.864.488

Iliskili taraflardan alacaklar (ticari

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

Diger varhklar 77.464.113 25.831.483
D Toplam varhklar (aktif toplami) 111-48.1. Md. 3/ (p) 1.217.053.500  1.098.079.325
E Finansal borg¢lar 111-48.1. Md. 31 548.298.049 452.976.482
F Diger finansal yuktmltlikler 111-48.1. Md. 31 32.263.760 25.493.790
G Finansal kiralama borglar 111-48.1. Md. 31 - -
H Iliskili taraflara borglar (ticari olmayan) 111-48.1. Md. 23/ (f) - -
| Ozkaynaklar (Net aktif deger) 111-48.1. Md. 31 636.491.691 619.609.053

Diger kaynaklar - -
D Toplam kaynaklar 111-48.1. Md. 3/ (p) 1.217.053.500  1.098.079.325

Konsolide olmayan (bireysel)

diger finansal bilgiler ilgili Duzenleme 31 Aralik 2017 31 Aralik 2016
Al  Parave sermaye piyasasi araglarinin 3

yillik gayrimenkul 6demeleri igin tutulan

kismi 111-48.1. Md. 24 / (b) - -

Ddviz cinsinden vadeli-vadesiz

mevduat/6zel cari katilma hesab1 ve TL
A2  cinsinden vadeli mevduat/katilma hesabi 111-48.1. Md. 24 / (b) 1.104.842 837.969
A3  Yabanci sermaye piyasas araglari 111-48.1. Md. 24 / (d) - -
B1  Yabanci gayrimenkuller, gayrimenkule

dayal projeler, gayrimenkule dayal

haklar 111-48.1. Md. 24 / (d) - -
B2  Atil tutulan arsa/ araziler 111-48.1. Md. 24 / (c) - -
Cl1  Yabanci istirakler 111-48.1. Md. 24 / (d) - 59.579.441
C2  Isletmeci sirkete istirak 111-48.1. Md. 28//1 (a) - -
J Gayrinakdi krediler 111-48.1. Md. 31 219.585.899 180.873.629
K Uzerinde proje gelistirilecek miilkiyeti

ortakliga ait olmayan ipotekli arsalarin

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

araclar1 yatirnmlarinin toplami 111-48.1. Md. 22 / () 394.940 612.101
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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI

31 ARALIK 2017 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT

BIREYSEL FINANSAL TABLOLARA iLiSKIN DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tirk Liras: (“TL™) cinsinden ifade edilmistir.)

EK DIPNOT: PORTFOY SINIRLAMALARINA UYUMUN KONTROLU (Devami)

Asgari /
Cari Onceki Azami
Portféy Sinirlamalar: ilgili Diizenleme Donem Dodnem Oran
1 Uzerinde Proje Gelistirilecek Mulkiyeti
Ortakliga Ait Olmayan ipotekli Arsalarin ipotek
Bedelleri 111-48.1. Md. 22 / () %0,00 %0,00 <%10
2 Gayrimenkuller, Gayrimenkule Dayah Projeler,
Gayrimenkule Dayal1 Haklar 111-48.1. Md. 24 / (a).(b) %59,39 %58,61  >%51
3 Para ve Sermaye Piyasas1 Araglar ile Istirakler 111-48.1. Md. 24 / (b)  %34,24 %39,04  <%50
4 Yabanci Gayrimenkuller ,Gayrimenkule Dayah
Projeler, Gayrimenkule Dayal1 Haklar, istirakler,
Sermaye Piyasas: Araglar 111-48.1. Md. 24 / (d) %34,15 %38,96  <%50
5 Atil Tutulan Arsa/ Araziler 111-48.1. Md. 24/ (c) %0,00 9%0,00 <%20
6 Isletmeci Sirkete Istirak 111-48.1. Md. 28 / 1(a) %0,00 %0,00 <%10
7 Borc¢lanma Sinirt 111-48.1. Md. 31  %125,71 %106,41 <%500
8 Ddviz cinsinden vadeli-vadesiz mevduat / 6zel
cari-katilma hesabi ve TL cinsinden vadeli
Mevduat / katilma hesabi 111-48.1. Md. 24 / (b) %0,09  %0,08 <%10
9 Tek Bir Sirketteki Para ve Sermaye Piyasasi
Araclar Yatirimlarinin Toplami 111-48.1. Md. 22 / (I) %0,03  %0,06 <%10

31 Aralik 2017 tarihi itibariyla “Portfoy Sinirlamalarina Uyumun Kontrolu” baslikli dipnotta yer verilen
bilgiler; SPK Seri: 1I, No: 14.1 “Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya iliskin Esaslar Tebligi”nin
16. maddesi uyarinca finansal tablolardan turetilmis 0Ozet bilgiler niteliginde olup
28 Mayis 2013 tarihinde 28660 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan Seri: 1ll, No: 48.1 sayih
“Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi” ve 23 Ocak 2014 tarihinde 28891 sayih
Resmi Gazete’de yayimlanan Seri: 111, No: 48.1a sayih “Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin
Esaslar Tebliginde Degisiklik Yapilmasina Dair Tebligi” nin portfdy sinirlamalarina uyumun
kontroliine iliskin hukimleri gergevesinde hazirlanmistr.
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