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1. AKFEN HOLDING - 2010 YILI ONEMLIi GELiSMELER

1.1.Finansal Gostergeler

Gelirler 994.237 1.029.267
Diizeltilmis FAVOK 186.351 129.176
FAVOK Marji (%) 18,6% 14,1%
Siirdiiriilen Faaliyetlerden Net Kar 94.720 -41.377
Durdurulan Faaliyetlerden Net Kar 17.226 194.835
Net Kar 111.946 153.458
Ozkaynaklar 954,785 529.008
Konsolide Net Borg 1.700.770 1.771.812
Toplam Varhklar 3.719.066 3.322.286
Calisan Sayisi 23.109 15.284

Konsolide gelir aym seviyelerde: Akfen, 31 Aralik 2010 itibariyle 994 milyon TL konsolide gelir
geceklestirmis olup bu deger yaklasik olarak 31 Aralik 2009 tarihli gelir rakamina yakin
seviyelerdedir. Mersin Uluslararast Limani’ndaki (“MIP”) giiglii organik biiylimenin ve diger tim is
kollarindaki gelir artisinin toplam gelire pozitif katkis1 olmustur. Gelirlerdeki bu artig, 2010 yilinda
halka arz oOncesinde IBS Sigorta Brokerlik, Akfen Gayrimenkul Yatirimlari gibi ¢esitli bagh
ortakliklarin elden ¢ikarilmasindan kaynaklanan diger gelirlerdeki 64 milyon TL’den 134 bin TL’e
diisiis ile sinirlanmustir.

FAVOK %44 artis gostererek 2010 yilinda 186 milyon TL olarak gerceklesmistir. iki 6nemli is kolu
olan MIP ve TAV Havalimanlar1 Holding’deki giiclii FAVOK biiyiimesi ile FAVOK marj1 %18.6’ya
ylikselmistir.

Siirdiiriilen faaliyetlerden net kar operasyonel verimlilikteki artis ile FAVOK biiyiimesine paralel
olarak belirgin bir artis gostermistir.

Yiiksek 6zsermaye rasyosu ile Akfen Holding’in finansal durumda belirgin iyilesme goriilmektedir.

2010 yilinda, Akfen’in toplam varhklarnn %12 artarak 3.7 milyar TL’ye ulasmistir. Toplam
varliklarin degerindeki bu biliyiime 6zellikle gayrimenkul yatirimlari ile elektrik santrali ve enerjideki
(bliytimenin %80’1 hidroelektrik santrali yatirimlaridir) 6zsermayeden kaynaklanmaktadir.

TAV personel sayisinda biiyiime; 1 Ocak 2010 tarihi itibariyle TAV Havalimanlari altinda TGS’ nin
faaliyet ge¢mesi, Tunus’ta Enfidha Havalimani’min faaliyetlerine baslamasi1 ve Makedonya’da Uskiip
ve Ohrid Havalimanlari’nin devralinmasi ile birlikte 2010 yilinda personel sayisinda ciddi artis
olmustur.
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2. iS KOLLARI BAZINDA MALi PERFORMANS
DEGERLENDIRMESI

Sahiplik Oram
Gelir

FAVOK
FAVOK Marji
Net Kar

Yatirim

Toplam Varhklar

100.0%
16,418
-4,355

-271%
-3,755
585
342,010

100.0%
18,471
12,213

66%
121,414
17
699,005

50.0%
150,131
79,862
53%
24,803
11,052
629,561

Sahiplik Oram 42.5%| 100.0%)| 100.09%| 100.0%| 50.0%]| 50.0%| 26.1%

Gelir 404,429 10,610| 17,699 976| 118,612 7524 405841 63,576
FAVOK 34,698 2,034 12051 -2,324| 61,045 -58 80,293 -14,538
FAVOK Marji ™% 1% 68% n.a. 51% -1% 27% 0%
Net Kar 6,900 -9,037| 16,855 -4,828 8211 -262 28912 -74,813
Yatinm 18,684 724 20 121,776 6,959 178| 188,732 3,138
Toplam Varhklar 362,812 109,818 492,795| 316,922| 624,302 19,691| 1,078,964 316,982

Sahiplik Oram
Gelir

FAVOK
FAVOK Marji
Net Kar

Yatirim
Toplam Varhiklar

100.0%
55%
-314%
-28%
-58%
-19%
211%

100.0%
4%

1%

-2%
620%
-16%
42%

100.0%
17%

3%

n.a.
-12%
85%
104%

Mersin Uluslarlarasi Liman isletmeciligi A.S.

Imtiyaz sozlesmesinde belirtilen liman tarifelerinde 3 y1l siiresince artis yapilmamasina iliskin siirenin
dolmas1 ile birlikte, Haziran 2010’da MIP’de ortalama olarak %15 oraninda bir tarife artis
gerceklesmistir. Tirkiye dis ticaretindeki giiglii biiylimenin bir sonucu olarak 2010 yilinda elleglenen
konteyner hacminde bir onceki yila gore %21 oraninda bir artis gergeklesmistir. Konteyner
hacmindeki ve tarifelerdeki artis liman gelirlerinde énemli bir yiikselise neden olmustur. 2010 yilinda
FAVOK %31 oranindaki artis ile 18.8 milyon TL artarak 79.9 milyon TL’ye yiikselmistir. FAVOK
marjindaki iyilesmenin baslica sebepleri olarak tarifelerdeki diizenleme, 6lgek ekonomisi etkisi ile
saglanan maliyet tasarrufu ve disaridan alinan hizmetlerin sirket biinyesinde gergeklestirilmeye
baslanmasi seklinde siralanabilir.

TAV Havalimanlar: Holding

Insaat faaliyetlerinden gelen gelir ve giderlerin dahil edilmesi ve Ankara ve Izmir havalimanlari’nda
garanti edilen yolcu gelirlerinin hari¢ tutulmasi nedenleriyle kiigiik de olsa bir diigiis goriinmektedir.
Aslinda TAV Havalimanlari konsolide geliri, organik ve inorganik biiyiime ile (TAV Makedonya ve
TGS de oldugu gibi) %23’liik bir biiyiime oranina ulasmuistir. FAVOK hesaplarinda insaat ile ilgili
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gelir ve giderler hari¢ tutulup, garanti edilen gelirler dahil edilirse TAV’mn konsolide FAVOK
biiylimesi %37 olarak gergeklesmektedir.

TAV Yatirinm Holding

2010 yil1 gelirleri bir dnceki yila kiyasla %1 artis gstermis olup bu artig mevcut “backlog”daki devam
eden projeler i¢in 6ngériillen tamamlanma hedefleri ile uyumludur. Sirketin, Dubai’de ingaat1 siiren
¢ok katli kule projesinde zarar yazmaya devam etmesi, FAVOK marjinin %3.08 oranina diismesinin
onemli bir sebebidir. FAVOK marjmin bekletilerin altinda gerceklesmesinin diger nedenleri arasinda
tek seferlik harcamalar ve ayrilan karsiliklar yer almaktadir. Tek seferlik harcamalar ve ayrilan
karsiliklar harig tutuldugunda, 2010 yilinin FAVOK marj1 yaklasik %6,2 olmaktadir.

HES I-11-111

Mevcut ii¢ adet portfoylin altinda yer alan 20 projeden yalnizca bir proje (Sirma) operasyonda
oldugundan Akfen’e olan gelir katkist minimum diizeydedir.

Akfen GYO

2010 yilinda Akfen GYO’nun islettigi otellerin oda kapasitesi agilan 5 otel ile birlikte 1.043’den
1.768’e yiikselmistir. Isletmeye alinan yeni otellerin kira geliri ve FAVOK iizerinde etkisi asgari
diizeyde olmustur. Otel performansi isletmeye agik oldugu yil sayisina bagli olup, isletmeye agik
oldugu y1l sayis1 arttik¢a otellerin doluluk oranlar1 da artmaktadir. Akfen GYO otellerinin de isletmeye
acildigr ilk yillarda doluluk oranlar1 diigiik olup sonraki senelerde artmaktadir. IBIS ve NOVOTEL
icin ortalama doluluk oranlarmin yakalanabilmesi i¢in agilistan itibaren yaklagik 2 yillik siire
gerekmektedir.

TASK

Temmuz 2010°da Dilovast Atiksu Aritma Tesisi’nin a¢ilisinin da katkisi ile gelirler %10°1uk artis ile
8.3. milyon TL olarak ger¢eklesmistir. TASK Dilovasi’nin briit gelirler iizerindeki olumlu etkisi ile
FAVOK pozitife donmiistiir.

Akfen Insaat

Sirket, Akfen GYO ve Akfen HES basta olmak tizere Akfen Holding istiraklerinin insaat projelerine
odaklanmaya devam etmistir. 2010 yilinda Akfen Insaat’in Akfen Holding istiraklerine yaptig1 isler
de dahil olmak iizere toplam geliri, 2009 yilindaki 149 milyon TL’den 162 milyon TL’ye yiikselmistir.
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3. SIRKETLER BAZINDA 2010 YILI ONEMLI

GELIiSMELERI

3.1 AKFEN HOLDING

Akfen Mart 2010 tarihinde, 100 milyon TL nominal degerli, 2 yil vadeli, degisken faizli tahvil ihrag
etmistir.

Akfen’in Mayis 2010°daki ilk halka arzindan sonra IMKB’de islem goren hisse orant %7,12 olarak
gerceklesmistir. Toplam arzin 9%98,5°1 sermaye arttirimi yoluyla hisse satisi seklinde gergeklesirken,
kalan %]1,5’i Akfen Insaat tarafindan hisse satis yoluyla karsilanmistir. Hisseler 12,5 TL’den arz
edilmistir.

Kasim ayinda, 33.1 milyon hissenin yabanci kurumsal yatirimcilara tahsisli satisi ile birlikte halka
aciklik oran1 %28.26ya yiikselmistir. Hisseler 12 TL’den arz edilmistir.

THO B.V’nin (Goldman Sachs’in istiraki) Akfen GYO’da sahip oldugu 32.466.150 adet D Grubu
hissenin Akfen Holding tarafindan satin alinmasmna yonelik anlasma 19 Temmuz 2010’da
imzalanmig ve THO B.V.'nin satim hakki (put option) béylece sona ermis olup, hisse devri, hukuksal
ve sOzlesmesel onaylar1 takiben 31 Agustos 2010 tarihinde tamamlanmistir. Es zamanli olarak, 19
Temmuz 2010 tarihinde, Akfen Holding tarafindan THO B.V.'den satin alinacak olan THO B.V.'nin
Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.'de sahip oldugu hisselerin alim bedelinin finansmani
icin, belirli bir miktar1 ise genel sirket amaglar1 igin toplam 78.710.194,04 Avro tutarinda kredi
teminine dair kredi s6zlesmesi imzalanmistir. Kredi S6zlesmesi'nin teminati Akfen Holding A.S.'
nin Akfen GYO A.S.' de sahip oldugu hisselerdir.

3.2 MIP

2010 yilinda Mersin Limani tarihinde ilk kez konteyner elleclemesi 1 milyon TEU u agmustir.

Ortalama %15 seviyesindeki tarife artist 1 Haziran 2010 tarihinden itibaren uygulanmaya
baslamustir.

Mersin ve Liibnan arasinda feribot seferleri baslamustir.
MIP 2010 yilinda Fortune 500 Tiirkiye listesinde 237. sirada yer almustir.
3.3 TAV HAVALIMANLARI HOLDING

Aralik 2010°da, Havaalanlar1 Yer Hizmetleri A.S. (“Havas”), Havas Havalimanlar1 Yer Hizmetleri
Yatirim Holding A.S.’nin (“Havas Holding”) paylarinin tamamini devir almistir. Havas Holding’in
tim aktif ve pasifiyle birlikte Havas tarafindan devralinmasi suretiyle gerceklesen birlesme
neticesinde, TAV Havalimanlar1 Holding, Havas’ta dogrudan ve dolayli olarak %65 oraninda pay
sahibi olmustur.

Sermaye arttirminin bir sonucu olarak, TAV Havalimanlar1 Holding'in TAV Bilisim'deki pay1
%97'den %99'a yiikselmistir.

27 Eylil 2010°da TAV Havalimanlart Holding, SJISC Riga Uluslararas1 Havalimani igerisinde
bulunan ticari alanlarin igletilmesini tistlenecegini agiklamustir.

6 Eyliil 2010 tarihinden itibaren gegerli olan 4458 sayili Giimriik Kanunu’nun 134. maddesinde
yapilan yeni diizenleme ile yolcularin yurtdisindan yanlarinda getirebilecegi tiiketim maddelerine
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getirilen limitlerde degisiklik yapilmistir. Ayn1 sekilde ATU’niin uluslararasi terminallerindeki
satislarinin Giimrilkk Kanunu’na tabi olmasi sebebiyle, uluslararasi gelen yolculara uygulanan
maksimum tiiketim maddeleri limitleri de degismistir.

TAV Havalimanlar1 Holding A.S.'nin %66,66 paya sahip oldugu BTA Havalimanlar1 Yiyecek ve
Icecek Hizmetleri A.S. ("BTA"), Istanbul Atatiirk Havalimani i¢ Hatlar Terminali'nde bulunan ve
daha once USAS Ugak Servisi A.S. tarafindan isletilen 5 adet hizmet noktasin1 (Kantin, Beerport,
Kokpit Cafe, Kokpit Brasserie, I¢ Hatlar Botanik Cafe) 1 Temmuz 2010 itibariyle devralmistir.
BTA'min hizmet verdigi toplam birim sayisi, devralinan yeni noktalarla birlikte 138'e ulagmustir.

TAV Havalimanlart Holding’in %100 oranda bir istiraki olan TAV Macedonia DOOEL, 1 Mart
2010°da, Makedonya’da bulunan, Uskiip’deki Alexander the Great ve Ohrid’deki St.Paul the
Apostle havalimanlarindaki operasyonlar1 devralmistir.

Tav Havalimanlar1 Holding TAV Tunisie SA’nin %18 hissesini 39.7 milyon Avro karsiliginda Pan
African Infrastructure Development Fund’a satmistir. Bu islemden sonra TAV’in TAV Tunisie’daki
pay1 %67 e diigmustiir.

3.4 TAV YATIRIM HOLDING

TAV Insaat 2010 yilinda, Miihendislik Haberleri Kayitlari’nda (Engineering News Record - ENR)
diinyanin en biiyiik uluslararasi insaat firmalari listesinde 100. siraya yerlesmistir. TAV Insaat
ENR'ye gore 2010 yilinda havalimanlari insaati derecelendirmesinde Bechtel (Amerika), Hochtief
AG (Almanya) ve Libya’daki Trablus Havalimani insaatinda ortak oldugu Odebrecht (Brezilya)’in
ardindan diinya dordiinciisti olmustur.

3.5 TASK SU ve ATIKSU
TASK Dilovast 1 Temmuz 2010 tarihinde operasyona gegmistir.

15 Ekim 2010 tarihinde Task Dilovas1 ve Task Giilliik sirketleri Avrupa Imar ve Kalkinma Bankas1
(EBRD) ile toplam 16 milyon Avro’luk iki adet kredi sdzlesmesi imzalamistir. Task Dilovasi kredi
sozlesmesinin 10,500,000 Avro tutarindaki birinci dilimi Task Dilovasi’nin Bank Pozitif kredisinin
refinansmani i¢in 24.12.2010 tarihinde kullanilmigtir. 2,500,000 Avro tutarindaki Task Giilliik kredi
sOzlesmesinin kullanimi igin ¢aligmalar devam etmektedir.

3.6 AKFEN HES

05.05.2010 tarihinde, Akfen Hidroelektrik Santrali Yatirimlar1 A.S. altinda yer alan proje sirketleri
(HES 2 portfoytii) ile Denizbank A.S., Tiirkiye Siai Kalkinma Bankas1 A.S., Yap1 ve Kredi Bankas1
A.S., T. Is Bankas: A.S. tarafindan olusturulmus olan konsorsiyum arasinda 109.8 milyon Avro
tutarinda kredi sozlesmeleri imzalanmistir. HES 2 altindaki projelerin finansmani icim Mayis aymda
137,8 milyon Avro tutarinda bir kredi sozlesmesi yiiriirliige girmis ve 1 Eyliil 2010 tarihinde ilk
dilim olan 16,75 milyon Avro kullanilmustir.

HES-2 altinda yer alan 22.5 MW elektrik iiretim kapasitesine sahip olan Piringlik HES projesinin
sahibi Enbati Elektrik Uretim Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi'nin hisselerinin % 100" iiniin
10.000.000 Awvro tutarla Kardemir A.S.’e satisi ile ilgili olarak hisse devri 27 Aralik 2010 tarihinde
tamamlanmugtir.

5346 numarali Yenilenebilir Enerji Kaynaklarinin Elektrik Enerjisi Uretimi Amagh Kullanimina
Iliskin Kanun 29.12.2011 tarihinde yasalasmstir. Bu kanun kapsaminda, hidroelektrik santrali
retim alim garantisi 7,3 Dolar cent olarak giincellenmistir. Bu kanun kapsamindaki uygulamalar 31
Aralik 2015 tarihinden 6nce (daha once bu tarih 31 Aralik 2013°tii) operasyona gecen santralleri
igermektedir.
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3.7 AKFEN GYO

8 Ocak 2010 tarihinde, Gaziantep’te 177 odali Ibis ile 92 odali Novotel isletmeye a¢ilmustir.
15 Mart 2010 tarihinde, Kayseri’de 162 odali Ibis ile 96 odali Novotel isletmeye acilmustir.
Kasim 2010°da, Bursa’da, 200 odali Ibis Otel isletmeye acilmugtir.

Beylikdiizii’'ndeki arsanin kalan %50°si, 30 Eyliil 2010 tarihinde satin alinmigtir.

Izmir otel projesini gerceklestirmek iizere ihale usulii ile kazanilan Alsancak’taki arsa igin 49
yilligina kira ve yapim isletme sozlesmesi 16 Eylil 2010 tarihinde imzalanmis ve yer teslimi
yapilmistir. Otel projesi icin Akfen GYO ile Tamaris Turizm arasinda kiralama sézlesmesi 2 Subat
2011 tarihinde imzalanmistir ve insaat baslamuistir.

Rusya’da bulunan; Samara’daki ofis ve 204 odali Ibis otelin insaat ilerlemeleri %90 seviyelerine
ulagmistir. Yaroslavl’da bulunan 177 odali1 Ibis Otel’in insaat ilerlemesi ise %65 seviyelerindedir.

Akfen GYO’nun (Akfen Holding’in istiraklerinden) istiraki olan Akfen Gayrimenkul Ticareti ve
Insaat A.S. nin istiraki ve Rusya’daki otel yatirimlari i¢in kurulan sirketlerin sahibi olan Russian
Hotel Investments B.V ile International Finance Corporation (IFC-Uluslararasi Finans Kurumu) ve
Avropean Bank for Reconstruction and Development (EBRD-Avrupa Yatirm ve Kalkinma
Bankasi) arasinda 45,2 milyon Avro tutarinda proje finansmani saglanmasina ve Russian Hotel
Investments B.V.’ye toplam % 15 oraninda katilim saglanmasina dair miizakereler devam
etmektedir.

3.8 AKFEN INSAAT
Bursa Ibis Otel’in insaati tamamlanmustir.

Dogangay, Kavakgali, Demirciler, Gelinkaya, Yagmur ve Doruk HES projelerinin ingaatlari
baslamustir.

Adana Ibis ve Izmir Ibis otelleri i¢in 10,5 milyon Avro degerinde s6zlesme imzalanmistir.
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4. FINANSAL SONUCLAR

4.1 Gelir Tablosu

Toplam Gelir 994.237 1.029.267
Isletme Giderleri -914.726 -922.341
Diizeltilmis FAVOK 186.351 129.176
Amortisman 59.380 44.671
Kurumlar Vergisi Geliri & Ertelenmis Vergi -17.485 -1.241
Siirdiiriilen Faaliyetlerden Net Kar/Zarar 94.720 -41.377
Durdurulan Faaliyetlerden Net Kar 17.226 194.835
Net Kar 111.946 153.458
Net Kar Holding Hissesi 0,631 1,792

994 milyon TL ile 2010 yilindaki toplam gelir 2009 yil1 geliri ile neredeyse ayni seviyelerde
gergeklesmistir. Bu gergeklesmenin arkasinda Mersin Uluslararasi Limani’ndaki (“MIP”)
gelirlerin %27 oraninda ve Akfen GYO’daki gelirlerin %4 oraninda bilylimesi yatmaktadir.
Meblaglar1 kiiclik olsa da diger istiraklerde de pozitif yonli bir biliylime gergeklesmistir.
Akfen Holding’in devam eden istiraklerindeki gelir bliylimesinin etkisi, bir 6nceki yila gore
durdurulan faaliyetlerde gergeklesen 64 milyon TL’lik distis sebebiyle simirli kalmustir.

434 milyon TL olan uluslararasi satislar toplam gelirin % 43,6’sin1 olusturmaktadir.
Uluslararas: gelirlerin énemli bir kismini1 TAV Insaat’mn gelirleri olusturmaktadir.

Gelirlerin cografi dagilimi goézoniine alindiginda, Tirkiye’nin %54.9 ile en 6nemli kismi
olusturdugu goériilmektedir. Tiirkiye’yi %34.4 ile Ortadogu, %6.1 ile Kuzey Afrika, %3.6 ile
Makedonya ve %1.0 ile Giircistan takip etmektedir.

Faaliyet kar1 246 milyon TL ile %130 oraninda bir bilylime gostermis ve bu biiylimenin ana
unsurlar1 agagida siralanmisgtir:

e Akfen GYO gayrimenkul yatirrmlarindaki deger artisi,

e 225 MW Kkapasiteye sahip nehir tipi yenilenebilir hidrolelektrik projesi Piringlik
HES’in sahibi olan Enbati Elektrik sirketinin satisindan saglanan 9 milyon TL’lik kar,

o Akfen Gayrimenkul Yatirim sirketinin satisindan saglanan 8.9 milyon TL’lik kar.

Net finansal giderler -134 milyon TL olup 2009 y1l1 kiyaslandiginda 13 milyon TL azalmistir.
Bu azalis donem boyunca bor¢ miktarindaki diisisden kaynaklanmaktadir. Bunlarin sonucu
olarak ise siirdiiriilen faaliyetlerden elde edilen net kar 2010 yilinda 95 milyon TL olarak
gerceklesmistir.

Biiyiik 6l¢iide MIP ve TAV Havalimanlari’nin etkisi ile EBITDA marj1 %4.5 artarak %18.6
olarak ger¢eklesmistir. Bu sirketlerin katkisi, Misir’da yasanan tek seferlik kayiplardan
kaynaklanan TAV Insaat’taki FAVOK diisiislerini de kompanse etmistir.




AKFEN HOLDING, 2010 SONUCLARI YONETIM DEGERLENDIRMESI

4.2 Bilanco

Duran Varliklar 2,721,093 2,324,259
Maddi olmayan duran varlklar 1,023,754 1,042,619
Maddi duran varlklar 538,453 306,166
Yatrmm amacgh gayrimenkuller 658,758 531,647
Diger 500,128 443,827
Donen Varhklar 997,973 998,027
Nakit ve nakit benzerleri 422,569 344,013
Kullanmu kisith banka bakiyeleri 123,380 118,949
Ticari Alacaklar 220,572 258,927
Diger 231,452 276,138
TOPLAM VARLIKLAR 3,719,066 3,322,286
Sermaye 794,180 349,097
Kontrol giicii olmayan paylar 160,605 179,911
Toplam Sermaye 954,785 529,008
Finansal borg¢lar 2,246,719 2,234,771
Diger Kisa Vadeli Yiikiimlilikler 361,560 432,557
Diger Uzun Vadeli Yiikiimlilikler 156,002 125,950
TOPLAM YUKUMLULUKLER 3,719,066 3,322,286

1 Ocak 2010 — 31 Aralik 2010

Akfen iki halka arz ile sermayesini 104 milyon TL’den 145,5 milyon TL’ye yiikseltmistir. Bu
iki halka arz ile birlikte 500 milyon TL tutarinda bir nakit girisi olmus ve bu da 6zsermayede
%127 oraninda bir yiikselis ile neticelenmistir.

2010 yilinda, Akfen’in toplam varliklar1 %12 artarak 3.7 Milyar TL’ye ulagmistir. Toplam
varliklarin degerindeki bu biiylime 6zellikle gayrimenkul yatirimlar ile elektrik santrali ve
enerjideki  (bliyimenin  %80’i  hidroelektrik  santrali

yatinmlaridir)  6zsermayeden

kaynaklanmaktadir.
Finansal Borg:
e Vade Profili

31 Aralik 2010 itibariyle Akfen Holding’in konsolide finansal borcu %0.5 artarak 2,2 milyar
TL seviyesinde olusmus olup bu miktarin %17’si kisa vadeli, %40°1 orta vadeli ve geri kalan
%43°1 ise uzun vadeli bor¢tan olugmaktadir.

Konsolide net bor¢ 71 milyon TL azalarak 2010 yilinda 1.7 milyar TL olarak ger¢eklesmistir.
Operasyonlardan saglanan gii¢lii nakit akiglar1 ile, TAV Havalimanlar1 Holding ve MIP
sirketlerinin net borcu sirasiyla 91 milyon TL ve 24 milyon TL kadar diismistiir. %28.26
oraninda tamamladigi basarili halka acilma faaliyetleri ile Akfen Holding, Holding solo
borcunu 51 milyon TL ve Akfen Insaat net borcunu ise 71 milyon TL civarinda indirmistir.
Belirtilen pozitif gergeklesmelerin bir kismu Akfen HES’teki net borcun 172 milyon TL
artmasi ile dengelenmistir.  Akfen HES’teki borg¢lanma agirlikli olarak hidroelektrik
santrallerin gelistirilmesinde kullanilmstir.
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2010 2009
Bir yil igerisinde 368.916 17% 291.381 13%
2.yl 417.780 19% 477.957 22%
3.yil 361.060 16% 151.466 7%
4.y 134.320 6% 133.517 6%
5 yildan sonra 951.528 43% 1.167.356 53%
2.233.603 2.221.677

*2010 y1l1 13.116 TL ve 2009 y1l1 13.094 TL kiralama gelirleri dahil edilmemistir.

Akfen Holding solo briit finansal borcunun %18’i kisa vadeli,%64’i orta vadeli ve
%181 uzun vadelidir.

Akfen Holding’in %335 olan net konsolide borg/sermaye oran1 2010 yilinda %178’¢
diismiistiir. Birincil ve ikincil halka arzlardan saglanan nakit ve tiim is kollarindaki
giiclii operasyonel performans bu oranin diisiistindeki en énemli etkenlerdendir.

2010 2009
Bir yil igerisinde 76,329 18% 62,157 13%
2.yl 240,816 56% 244,575 51%
3.yl 22,167 5% 1177 0%
4.yi 14,257 3% 60,543 13%
5 yil sonra 78,923 18% 115,025 24%
432,492 483,477

Akfen Holding Solo Finansal Bor¢ Geri Odeme tablosu asagida verilmistir:

TL 10.760 105.550 0 0 0
ABD Dolan 18.039 17.736 17.275 12.459 80.354
Avro 24.084 60.354 0 0 0

11
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Net Borg¢

AkfenHolding 300,989 363,506 -17%
Akfen(nsaat -13,279 57,755 n.a.
GYO 210,887 194,566 8%
Akfen HES 271,133 99,103 174%
Akfen GYT 0 47,355 n.a.
TASK 9,858 3,694 167%
MIP 450,059 473,763 -5%
TAV OInsaat 31,661 8,560 270%
TAV Havalim 439,639 530,845 -17%
Diger -177 -7,335 -98%
Toplam 1,700,770|1,771,812 -4%

Akfen Holding ve istirakleri doviz cinsinden yaptiklar1 borglanmalart déviz cinsinden
operasyonel gelirleri ile dengelemektedir.

Asagidaki tabloda, Akfen istiraklerinin Net Bor¢ / FAVOK bilgisi verilmistir. Giiclii
operasyonel performans ve bor¢ geri 6demeleri ile MIP ve TAV Havalimanlari
Holding’de belirgin bir iyilesme goriilmektedir. Konsolide bazda, 2009°da 13.7 olan
net bor¢ / FAVOK oran1 9.1’e diismiistiir.

Net Bor¢ / FAVOK

TAY Insaat
Akfen insaat
Akfen GYO
Akfen HES

MIP
TASK
TAYV Havalimanlan

13,412
-4,355
12,213
-2,398
79,862

701

110,206

31,661
-13,279
210,887
271,133

450,059
9,858
439,639

TAV Insaat

Akfen Ingaat
Akfen GYO

Akfen HES

MIP

TASK

TAY Havalimanlan

34,698
2,034
12,051
-2,324
61,045
-58
80,293

8,560
57,755
194,566
99,103
473,763
3,694
530,845
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4.3 Nakit Akim Tablosu

Donem Kan 111,946 153,458
Kar diizeltmeleri 29,675 189,463
Faaliyetlerden kaynaklanan nakit akimlari (250,139)| (585,053)
Yatrim faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akimlart (411,989) 74,314
Finansman faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akimlar1 599,063 239,891
Nakit ve Nakit Benzerlerindeki Net (Azahs) / Artis 78,556 72,073
1 Ocak itibariyle Nakit ve Nakit Benzerleri 344,013 271,940
31 Aralik itibariyle Nakit ve Nakit Benzerleri 422,569 344,013

Devam eden yatirimlar dolayisi ile konsolide nakit akisi negatif olarak kalmustir.
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5. IS KOLLARI BAZINDA OPERAYONEL PERFORMANS

DEGERLENDIRMESI

5.1 MIP

Operasyonel Sonuclar:

Konteyner (TEU) 1,030,391 851,825 21%
Konvansiyonel (Ton) 6,652,028 5,703,707 17%
Ro-Ro (adet) 73,277 44,901 63%
Gemi Sayisi 4416 4,459 -1%

Mersin Uluslararas1 Liman Isletmeciligi’nde (MIP) 2010 yili toplam konteyner elleglemesi
1,030,391 TEU olarak rekor diizeyde gergekleserek, 2009 yili konteyner elleglemesine gore
%21 oraninda bir artig gergceklesmistir.

Limanda 2010 y1l1 toplaminda elle¢lenen konvansiyonel yiik miktar1 ise 6,652,028 Ton olarak
gercekleserek, 2009 yilindaki toplam 5,703,707 Ton’luk hacime gore %17 oraninda bir artig
gOstermistir. Belirtilen bu biliylime petrokok ithalati ile bugday ve aliminyum (boksit)
ihracatindaki artigtan kaynaklanmaktadir.

Rejim bazinda konteyner dagilimi:

Ithalat 442,031 43% 341,244 40% 30%
ihracat 447,490 43% 381,249 45% 17%
Transit 107,771 10% 106,508 13% 1%

Tekrar Sevk (Transhipment 27,577 3% 21,693 3% 27%
Kabotaj 5521 1% 1,130 0% 389%
TOPLAM 1,030,391 851,825 21%

Ithalat ve ihracatcilar icin bolgede ana giris kapisi olan MIP, giiclii performansini devam
ettirmistir. Tiirkiye dig ticaret hacminin 2010 yilindaki %23’liikk biiylimesine karsilik
Mersin’in konteyner ellecleme hacmi 2010 yilinda %21 oraninda artis gostermistir.

Imtiyaz sozlesmesindeki kapasite zorunlulugu goz oOniinde bulunduruldugunda (imtiyaz
sozlesmesine gore isletmeci, ilk 5 y1l igerisinde liman kapasitesini, minimum 1.2 milyon TEU
konteyner kapasitesi ve 7.5 milyon ton kuru yiik kapasitesi seviyesine getirmek amaciyla
gerekli yatirrmlar yapmak ile yiikiimliidiir. isletmecinin tercihine birakilmis olmasina ragmen
yiikiimliilige sadece konteyner kapasitesindeki artis ile de ulasilabilmektedir. Bu durumda, 1
TEU = 15 Ton kuru yiik varsaymm kabul edilerek, 1,7 milyon TEU seviyesine ulasildiginda
isletmeci yiikiimliliigiinii yerine getirmis olacaktir). Limanda, 8 yeni RTG (saha ekipmani)
Mart ayinda Ve satin alinan 2 adet mobil rihtim vinci de Eyliil ayinda operasyona baslamstir.
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Tiirkiye limanlarinda Ocak — Aralik 2010 Konteyner Ellecleme Verileri (%0)

Kaynak: TURKLIM

DIGER  AKDENIZKiMYA
2.2%. 2.4%

T
iZMIR_—
12.4%
HAYDARPASA

3.0%
YILPORT. e
3.1%
RODA PORT
1.8%

PORT AKDENiZ -
2.1%

3.3%

/

MARDAS
6.4%
MERSIN
17.5% MARPORT

BORUSAN EVYAP

. / GEMPORT
4.6%
‘— KUMPORT
10.6%

4.2%
Il
N

26.3%

Mersin Limani1 2010 yilinda toplam konteyner ellegcleme miktarina gére Marport’dan sonra
Tirkiye’nin en biyiik ikinci limani olurken, ithalat ve ihracatta birinci sirada yer almustir.
MIP’in toplam hacminin %86’s1 ithalat ve ihracattan olusurken, Marport’un 2010 y1l1 ithalat-
ihracat payr %38’dir. Marport’'un geri kalan konteyner hacmi transshipment (tekrar
sevk)/transit kargo olup, belirtilen transshipment (tekrar sevk)/transit kargo hacmi, MIP’nin
toplam hacminin yaklasik %15°1 kadardir.

Konteyner ile ilgili hizmetler MIP toplam gelirlerinin %75’ini olusturmaktadir. Buna karsilik,
konvansiyonel yiikten elde edilen gelirler ise toplam gelirlerin %14’iine tekabiil etmektedir.

Uriin bazinda gelir dagiima,

2010
3%

7%

1%

14%

B Konteyner (CFS dabhil)
Ro-Ro
Diger

® Konvansiyonel

H Denizcilik

75%
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5.2 TAV Havalimanlar: Holding

Trafik Sonuclari:

Atatiirk Havalimam 32.1 29.8 8%
Dis Hatlar 20.3 18.4 10%
I¢c Hatlar 11.8 11.4 4%

Esenboga Havalimam @ 7.7 6.1 26%
Dis Hatlar 1.3 11 18%
I¢ Hatlar 6.4 5.0 28%
izmir Havalimam © 2.1 1.7 24%
Monastir Havalimam (Enfidha dahil) 3.9 3.8 3%
Giircistan Havalimam © 0.9 0.8 18%
Makedonya (Uskiip&Ohrid) 0.7 0.6 14%
TOPLAM TAV @ 47.6 42.1 13%
Dis Hatlar 29.3 25.7 14%
I¢ Hatlar 18.3 16.4 12%
Atatiirk Havalimam 274 266 3%

Dis Hatlar 179 170 5%

I¢ Hatlar 95 96 -1%

Esenboga Havalimam © 63 51 23%
Dis Hatlar 12 10 16%
I¢ Hatlar 52 41 25%
izmir Havalimam © 16 13 23%
Monas tir Havalimam (Enfidha dahil) @ 32 30 5%

Giircistan Havalimam © 19 16 20%
Makedonya (Uskiip&Ohrid) 13 13 0%

TOPLAM TAV @ 417 376 11%
Dis Hatlar 268 237 13%
I¢ Hatlar 149 139 7%

Kaynak: Devlet Hava Meydanlari Idaresi (DHMI), Tiflis & Batum Havalimanlar icin Giircistan Idaresi,
Monastir & Enfidha Havalimanlari icin TAV Tunus , Uskiip & Ohrid Havalimanlar i¢in TAV Makedonya

Not: Ocak - Haziran 2010 DHMI'nin gegici rakamlaridir, DHMI yolcu rakamlarina transfer yolcular dahildir.

@ Giden ve gelen yolcu, transit harig

@ Isletmeye gegis tarihi: 16 Ekim 2006

® valnizca Dis Hatlar ve isletmeye gegis tarihi: 13 Eyliil 2006

@ Isletmeye gegis tarihi: 1 Ocak 2008, yolcu rakamlarna transit yolcular dahil edilmemistir (Enfidha Havalimani
dahil)

® Tiflis yeni terminal isletmeye gegis tarihi: 7 Subat 2007 ve Batum isletmeye gegis tarihi: 26 Mayis 2007 (Hopa
Terminalini kullanan yolcular dahil)

™ Yalnizca ticari ucuslar
® fsletmeye gecis tarihi: 1 Mart 2010
©) TAV 2009 trafik rakamlarma Makedonya dahil degildir.
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2010 yilinda TAV’1n islettigi havalimanlarini kullanan yolcu sayis1 %13 artarak 47.6 milyona
ulagmistir. Yine 2010 yilinda, TAV’m islettigi havalimanlarim1 kullanan dis hat yolcu sayisi
%14 oraninda artarak 29.3 milyon olarak gerceklesmistir.

5.3 TAV Yatirnm Holding

Insaat Backlog Degerlendirmesi:

Havaliman insaati
Diger ingaatlar 92 6% 214 10% -57%
Toplam 1.560 2.223

31.12.2010 itibariyle TAV Insaat’in backlogu, bir éndeki y1la gore %30 oraninda azalarak, 1.6
milyar ABD Dolari’na diismiistiir.

2010 sonu itibariyle toplam backlogun %94’ havalimani insaat1 projelerinden olusmaktadir.
2010 yili Sonrasi Onemli Gelismeler:

Dubai Marina 101 projesi yatirimeisinin finansman problemleri nedeniyle insaat faaliyetleri
durma noktasina gelmistir. Finansman sorununun ¢o6ziimlenmesi ile birlikte kisa vadede
insaata baglanmasi beklenmektedir.

Abu Dabi kazik baglar1 yapim projesinin ihalesi Ocak 2011°de kazanilmis olup, belirtilen proje
TAV Ingaat’in Abu Dabi’deki ilk projesidir. Proje, Abu Dabi Uluslararasi Havalimani
projesinin bir pargasidir. Bu nedenle Abu Dabi Uluslararast Havalimani projesine bir girig
niteligi tasimaktadir.

Libya’daki gelismeler yakindan takip edilmektedir. Miicbir sebepler nedeniyle, Tripoli
santiyesi bosaltilmig ve santiyede calisan isciler Subat sonu itibariyle kendi {ilkelerine
donmiiglerdir. Uygun kosullarin olusmasi durumunda ingaata baglanmasi planlanmaktadir.

5.4 TASK Su ve Atik Su

Dilovasi Aritilan Atiksu Hacmi (m3) © 1,220,723 n.a. n.a.
Giilliik Fatura Edilen Su Hacmi (m3) 467,246 433,864 8%
Giillik Abone Sayisi 5,015 4,624 8%

*TASK Dilovast 1 Temmuz 2010 tarihinde faaliyete gegmistir.

TASK Giilliikk’de fatura edilen su hacmi Ocak — Aralik 2010 doneminde bir dnceki yilin ayni
donemine kiyasla %8 artig gostermis, 433,864 m3’den 467,246 m3’e ulasmistir. Bu biiyiime
abone sayisindaki artiga paralel olup 2010 sonunda toplam abone sayis1 5,015’e ulagmustir.

Isletmeye acildigi Temmuz 2010 tarihinden itibaren, Dilovasi’nda aritilan atiksu miktari
1,220,723 m3 olarak gerceklesmistir. Aralik 2010 itibariyle Dilovasi Organize Sanayi
Bolgesi’nde faaliyet gosteren fabrika sayisi 215°dir.

Giilliikk’tin 2009 yilinda %100 olan toplam TASK gelirlerindeki payr 2010 yilinda %59’a
diismiistir.
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Proje Bazinda Gelir
Dagilimi, 2010

41%
59%

H Dilovast B Giillik

Dilovast’nin giiglii operasyonel performansma bagli olarak FAVOK 2010 yilinda pozitife
donmiistiir. EBRD finansman ile yiiksek maliyetli kisa vadeli borcun kapatilmasi ile birlikte,
sirketin bor¢lanma maliyeti %4 oraninda diigtirilmiigtiir.

TASK yeni projeler gelistirebilmek amaci ile su dagitim ve atiksu sektoriinii yakindan takip
etmektedir. Yeni su imtiyazlar1 ve sanayi bdlgeleri atiksu projeleri TASK’1in hedef pazarini
olusturmaktadir.

5.5 Akfen HES

Akfen HES hissesine sahip olunan tek bagli ortaklik olup hedef ilgi alani yenilenebilir
enerjidir. Hidro faaliyetleri 3 sirket ile yiriitilmektedir: Akfen HES Yatinnmlar: ve Elektrik
Uretim A.S. (“HES 17), Akfen Hidroelektrik Santrali Yatirimlari A.S. (“HES 2”) ve Akfen
Enerji Kaynaklar: Yatirim ve Tic A.S. (“HES 3”).

HES-1 131.7 593.7 57.6 153.8
Otluca HES 44.7 207.6 98% 61% 22.2 41.5
Sirma HES (1) 5.9 26.7 5.9
Yuvarlak¢ay HES (2) 3.2 22.8 0% 0% 1.4
Sekiyaka HES 3.5 16.8 0% 0% 1.3
Karasu-1 HES 3.7 23.1 96% 49% 13.6 5.9
Karasu -2 HES 3.1 19.6 95% 33% 7.6
Karasu -4.2 HES 9.9 56.4 91% 46% 10.9
Karasu -4.3 HES 3.7 16.9 96% 60% 54
Karasu -5 HES 4.0 23.2 97% 62% 7.6
Camlica III HES (3) 25.8 94.5 94% 50% 21.8 29.5
Saragbendi HES 24.0 86.1 98% 60% 37.0

HES-2 118.8 476.8 25.9 16.8
Dogangay HES 30.6 171.6 9% 0% 11.3 7.5
Kavak¢al HES 10.9 48.2 0% 0% 7.1 1.3
Demirciler HES 9.4 32.3 29% 0% 2.8
Gelinkaya HES 7.1 30.9 9% 0% 0.8
Yagmur HES 8.5 36.2 0% 0% 2.0 1.5
Doruk HES 28.8 82.1 3% 0% 4.0 3.0
CatakHES (4) 10.0 42.9 0% 0% 0.4 0.0
Tepe HES (5) 13.6 32.6 0% 0% 1.0 0.0

HES-3 103.7 258.7 0.1 0.0
Laleli Baraji ve HES 99.0 240.5 0% 0% 0.1 0.0
Adadagi HES 4.7 18.2 0% 0% 0.1 0.0

Toplam 354.2 1,329.2 83.7 170.5

@ Mayis 2009'da faaliyete gegmistir.

® yerel mahkeme tarafindan yiiriitmeyi durdurma karari verilmistir. Hukuki siire¢ devam etmektedir.
)1 Nisan 2011'de faaliyete gegmistir.

@ Tesisin konumlandig: arsa 1. derece sit alam ilan edilmistir. Hukuki siire¢ devam etmektedir.

® yerel mahkeme tarafindan yurititmeyi durdurma karari verilmistir. Hukuki siire¢ devam etmektedir.
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HES 1 portfoyii alinda yer alan projelerden su anda operasyonda olan bir adet
hidroelektrik santral (Sirma HES Projesi) bulunmaktadir. Yuvarlakcay ve Sekiyaka
projeleri disindaki HES 1 portfoyiine dahil tiim projelerin ingaati neredeyse tamamlanmistir.
Portfoyiin kurulu gili¢ kapasitesi 132 Megavattir. Projelerin uzun vadeli kredi finasmani
saglanmis olup 31 Aralik 2010 tarihi itibariyle kullanilan kredi tutar1 152,2 milyon Avroya
ulagsmistir. Yuvarlak¢ay HES projesi igin yiiriitmeyi durdurma karar1 alinmistir. Konu ile ilgili
yasal slire¢ devam etmektedir.

HES 2 portfoyii altindaki 6 projenin ingaati devam etmektedir. Tepe HES projesi igin
yiiriitmeyi durdurma karart almmustir. Portfdyiin kurulu gilic kapasitesi 119 Megavattir.
Projeler igin uzun vadeli kredi finansmani 4 adet Tiirk bankasinin olusturdugu
konsorsiyumdan temin edilmisti. Catak HES'in yer aldigi bolge Trabzon Kiiltiir ve Tabiat
Varliklarin1 Koruma Kurulu tarafindan 1. derece sit alan1 olarak ilan edilmistir. Kararin iptali
icin dava acilmis olup yasal siire¢ devam etmektedir.

Yuvarlakcay ve Catak projeleri harig, tiim HES 1 ve HES 2 projeleri i¢in Future Camp ile
karbon finansmani s6zlesmeleri imzalanmistir. Projelerin akreditasyonlari i¢in Bureau Veritas
ile sozlesmeler imzalanmistir.

2010 Y1l Sonrasi Gelismeler:

AKFEN Enerji Kaynaklar1 Uretim ve Ticaret A.S’nin istiraki olan Laleli Enerji Elektrik
Uretim A.S.’nin altinda yer alan Laleli Baraj tipi HES projesinin lisans siireci 9 Subat 2011
tarihinde tamamlanmil olup, projenin dizayn ¢aligmalar1 devam etmektedir.

Akfen Holding’in bir istiraki olan Akfen Hidroelektrik Santral Yatirimlart A.S.nin (HES 1)
istiraki Camlica Elektrik Uretim A.S.’nin Kayseri’de kurulu 35.6 Megavat kurulu gii¢ ve
94.47 Gigavat yillik iretim kapasiteli Camlica III projesinin Gegici Kabulii Enerji
Bakanligi’ndan temin edilmistir. Camlica III projesinin lisansi (lisans no: EU/778-1/643)
Enerji Piyasa Diizenleme Kurulu tarafindan tanzim edilmis olup 1 Nisan 2011 tarihi itibariyle
santral elektrik tiretimine baglamigtir.

Enerji Piyasa Diizenleme Kurulu tarafindan lisansi tanzim edilmis olan (lisans no: EU/1245-
3/894), Mersin’in Anamur bolgesinde kurulu 35.62 Megavat kurulu giic ve 169.82 Gigavat
yillik tiretim kapasiteli Otluca HES 1 projesinin Gegici Kabulii Enerji Bakanligi tarafindan
yapilmig olup 7 Nisan 2011 tarihi gecesi itibariyle elektrik tiretimine baglamigtir. Otuluca
HES 1 projesi toplam 44.72 Megavat kurulu giic ve 207.63 Gigavat yillik {iretim kapasiteli
Otluca HES projeleri grubunun ilk projesidir. Otluca projeleri Akfen Holding’in bir istiraki
olan Akfen Hidroelektrik Santral Yatirrmlar1 A.S. (HES 1) istiraki Beyobasi Enerji Uretim
A.S.’nin altinda yer almaktadir.

Saragbendi, Karasu 1, Karasu 2, Karasu 4.2, Karasu 4.3, Karasu 5 HES projelerinin gecici
kabul siirecleri devam etmektedir. Bu santrallerin Devlet Su Isleri (DSI) ve Enerji Isleri Genel
Midirligi (EIGM) Proje bagvurulart yapilmis olup, basvurular kabul siirecindedir.
Bagvurularin kabuliine miiteakip projeleri gegici kabulleri yapilacaktir.

5.6 Akfen GYO

Akfen GYO 3-4 yildizli sehir otellerinin gelistirilmesine odaklanmis bir sirket olup Sirket
sehir oteli portfoylinii Tiirkiye ve Rusya’da genisletmeyi hedeflemektedir.

Tiirkiye’deki mevcut portfoy segilmis sehirlerin merkezi lokasyonlarinda konumlu 10 adet
isletme halindeki oteli (Kuzey Kibris’daki bir otel dahil) icermektedir. Anadolu sehirlerinde
konumlu 5 adet otel igletme siirecinin baglangi¢c asamasindadir. Tiirkiye’de 3 adet, Rusya’da
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ise 2 adet otelin insaati devam etmektedir. Beliritilen insaat halindeki projeler
tamamlandiginda Akfen GYO Tirkiye’deki niifusun %60°1n1 kapsamis olacaktir.

Sirket Tiirkiye’de IBIS ve Novotel projeleri gelistirmek {izere Accor ile miinhasirlik igeren
cerceve anlagmasi imzalamisdir. Akfen GYO projesini gelistirerek yatirimini gergeklestirdigi
otel binalarmi kiralama anlagmalar1 ile Accor’a kiralamaktadir. Kiralama sdzlesmelerinin
stiresi 25+/- 10 yil olup gelir yada kar paylasimi esasina gore ticari hiikiimleri belirlenmistir.
Gelir paylasimi distisii limitlerken Akfen’in artislardan pay almasini saglamaktadir. Nisan
2010 tarihinde c¢er¢eve anlagmasi tadil edilmistir. Bu kapsamda Akfen GYO Accor’a 2015
yilina kadar 8 adet otelin teslimini gerceklestirecektir. Halihazirda 3 adet otel projesi icin
arsalar edinilmis olup kalan 5 otel projesi i¢in uygun lokasyonlar arastirilmaktadar.

Sirket iki Tiirk bankadan almis oldugu 100 mn EUR tutarindaki banka kredisi ile projelerini
finance etmektedir. Planlanan halka arz gelirleri ile hem mevcut projelerin hem de
gelistirilecek yeni projelerin finansmaninin saglanmasi planlanmaktadir.

Zeytinburnu lbis 75.7% 84.1%
Zeytinburnu Novotel 72.1% 84.1%
Eskisehir Ibis 66.0% 73.7%

Trabzon Novotel 200 46.9% 61.3% 30.7% 25.07 3191 27.3% 41.95 53.60 27.8%
Gaziantep Ibis 92 na 18.9% n.aj 0.00 7.09 n.aj 0.00 8.89 n.aj
Gaziantep Novotel 177 na 29.0% n.aj 0.00 14.34 n.aj 0.00 26.56 n.aj
Kayseri Ibis 160 na 30.8% n.aj 0.00 12.23 n.aj 0.00 15.70 n.aj
Kayseri Novotel 96 na 35.8% n.aj 0.00 18.89 n.aj 0.00 30.87 n.aj
Bursa Ibis Otel 200 na 24.5% n.al 0.00 10.62 n.aj 0.00 12.52 n.aj

* Gaziantep, Kayseri ve Bursa'da bulunan 5 otel 2010 yilinda operasyona gegmistir.

2010 Aralik ayinda, toplam oda sayisi, bir donceki yilin ayni ayina gore bu dénem zarfinda
acilan otellerin (Ocak 2010’da agilan Gaziantep Ibis ve Gaziantep Novotel, Mart 201°da agilan
Kayseri Ibis ve Kayseri Novotel ve Kasim 2010°da agilan Bursa Ibis) etkisi ile 1,043’den
1.768’e ¢ikarak %69.54 oraninda bir artig gostermistir.

2010 Ocak — Aralik doneminde, bir 6nceki yilin ayni doneminde faaliyette olan otellerin
(Zeytinburnu’nda 2, Eskisehir’de 1, Trabzon’da 1 otel) doluluk oranlari ortalama %11 ve
toplam oda basina gelir %15.6 artmustir.

Otellerin ilk yil doluluk oranlari diigik seviyelerde baslamakta ve her gecen yil artig
gostermektedir. Akfen tarafindan gelistirilen otellerin gergeklesen doluluk rakamlar1 da bu
durumu teyit etmektedir. Doluluk oranmi trendinde oldugu gibi yeni otellerimizin oda fiyatlar
da diisik seviyelerde baslamistir, Oniimiideki yillarda giicli bir sekilde artmasi
beklenmektedir.

2009 12. ay sonu itibariyle 12.34 milyon ABD Dolari olan Akfen GYO kira gelirleri 2010 12.
ay sonu itibariyle %12.97 artis gostererek 13.94 milyon ABD Dolari’na ulagsmustir. isletme
halindeki otellerin performansindaki artis ve 2010 yilinda portfoye eklenen Gaziantep, Kayseri
ve Bursa otellerinden gelen katki ile belirtilen gelir artis1 olusmustur.

4 otelde oda bagma gelir (Rev Par = Doluluk Oran1 x Oda Fiyat1) artis1 isletmeye agilan ilk
tarih ve devam eden yilda belirgin artis gostermistir. Bu durumun 2010 yilinda isletmeye
acilan 5 yeni otelde de gecerli olacagi ongoriilmektedir. Istanbul ve Eskisehir otellerinin 2007
ve 2008 yillarindaki performanslar1 karsilastirildiginda:

= Zeytinburnu IBIS 2007- 2008 Oda Bagina Gelir artis orani: %48
= Zeytinburnu NOVOTEL 2007- 2008 Oda Bagina Gelir artis orani: %42
= Eskigehir IBIS 2007- 2008 Oda Basina Gelir Artis Orani: %27
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Akfen GYO FAVOK marj1 %67 olup, bu oran, kira geliri yaratan diger halka agik GYO’larin
FAVOK marjlarindan yiiksektir.

Yeni Gelistirilen Projeler:

Adana Ibis Otel insaat ruhsat1 1 Aralik 2010, Esenyurt Ibis Otel ingaat ruhsat1 ise 30 Aralik
2010 tarihinde alinmistr.

Adana Ibis Otel icin 20 Aralik 2010, izmir Ibis Otel i¢in 24 Aralik 2010 ve Esenyurt Ibis Otel
icin 5 Ocak 2011 tarihinde insaat sézlesmesi imzalanmistir. Adana ve Esenyurt projesinde
sahada insaat faaliyetlerine baglanmustur.

2010 Y1l Sonrast Onemli Gelismeler:

18 Agustos 2010 tarihinde sermaye artisi i¢in Sermaye Piyasas1 Kurulu ve Istanbul Menkul
Kiymetler Borsasi’na bagvuruda bulunulmus ve 24 Eyliil tarihlli onay1 takiben sirket 6denmis
sermayesi 30.09.2010 tarihi itibariyle 138.000.000 TL’ye arttirilmustir.

Sirket 6denmis sermayesinin 138,000,000 TL’ ye arttirilmasi sonrasi 24 Ocak 2011 tarihli ve 3
numarali Yonetim Kurulu Kararma istinaden sermayesini 184,000,000 TL’ye yiikselterek
artirtlan 46,000,000 TL’ye tekabiil eden 46,000,000 adet hissenin, bu sermaye meblagi
tizerinden 8,117,500 TL nominal degerli 8,117,500 adet hissenin ve yeterli talebin gelmesi
durumunda ek satis kapsaminda 8,117,625 TL nominal degerli 8,117,625 adet hissesinin halka
arzi i¢in SPK’ya revize bir bagvuru sunmustur.

Tiirkiye otel projelerinin finansmaninda kullanilmak iizere imzalanan 100 milyon Avro
degerindeki kredi tahsis sozlesmesinin faiz oran1 1 Ocak 2011 tarihi itibartyla Euribor +
%4.75’den Euribor + %3.75 oranina distrilmiistir.

KKTC, Bafra ilinde yer alan arazi 49 yillik siire ile Akfen Insaat’m kullammna tahsis
edilmistir. Bahsi gecen sozlesmenin Akfen GYO’nun istiraki Akfen GT’ye devredilmesine
karar verilmis olup, 23 Subat 2011 tarihli KKTC Bakanlar Kurulu karari ile devir
onaylanmustir.

Sirket, esas sozlesme degisikligi yapmis olup, 16 Subat 2011 tarihinde tescil edilen bu
degisiklik kapsaminda kayith sermaye tavanini her biri 1-(bir) TL itibari degerde 200.000.000
adet paya bolinmiis 200.000.000 TL’sindan her biri 1-(bir) TL itibari degerde 1.000.000.000
adet paya boliinmiis 1.000.000.000 TL’sina arttirmustir.

Sirket’in genel karlilik durumu dikkate alinarak 2011 yili hesap doneminden itibaren
dagitilabilir karin en az %30’unun dagitilmasinin Genel Kurul’a teklif edilmesi esasina
dayanan bir kar dagitim politikas1 belirlenmesine karar verilmistir.

4 Subat 2011 tarihinde Dinamo- Petrovskiy Park XXI Vek-MS Limited Sirketinin %100
hissesine sahip olan Keramit Financial Company B.V.I sirketinin hisselerini satin almak {izere,
Keramit B.V.I’in sahibi olan Horus International B.V. sirketi ile hisse satis sozlesmesi
imzalanmigtir. Hisse devri sdzlesmede belirtilen On sartlarin yerine getirilmesinden sonra
gergeklesecektir.

5.7 Akfen Insaat
Bursa Ibis otel ingaati tamamlanmstir.

Adana Ibis ve Izmir Ibis otelleri i¢in 10.5 milyon Avro gétiirii bedelli insaat sdzlesmesi
imzalanmistir.
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2010 Y1ili Sonrast Onemli Gelismeler:

Camlica HES projesinin ingaati tamamlanmugtir.
Otluca I HES projesinin insaat1 Nisan 2011 tarihinde tamamlanmigtir.

Esenyurt Ibis Otel i¢in 4.5 Milyon Avro gotiirii bedelli insaat sozlesmesi Ocak 2011°de
imzalanmigtir.
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6. EKLER

EKLER
6.1 Konsolide Gelir Tablosu

31 Aralik 2010 31 Aralitk 2010 31 Aralik 2009 31 Aralik 2009
SURDURULEN FAALIYETLER
Satis gelirleri 994,237 663,223 1,029,267 665,288
Satiglarin maliyeti (-) -779,514 -519,988 -843,347 -545,115
BRUT KAR 214,723 143,235 185,920 120,173
Genel yonetim giderleri (-) -135,212 -90,195 -132,421 -85,593
Diger faaliyet gelirleri 179,994 120,068 78,418 50,687
Diger faaliyet giderleri (-) -13,646 -9,103 -24,991 -16,153
FAALIYET KARI 245,859 164,004 106,926 69,114
130%
Finansal gelirler 194,820 129,958 76,074 49,172
Finansal giderler (-9 -328,474 -219,114 -223,136 -144,229
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESi KARI/(ZARARI) 112,205 74,850 -40,136 -25,943
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Gideri -17,485 -11,664 -1,241 -802
Doénem vergi gideri -23,737 -15,834 -17,358 -11,220
Ertelenmis vergi geliri 6,252 4,171 16,117 10,418
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARV(ZARARI) 94,720 63,186 -41,377 -26,745
DURDURULAN FAALIYETLER
Durdurulan faaliyetler vergi sonras1 donem kart 17,226 11,491 194,835 125,936
DONEM KARI 111,946 74,677 153,458 99,191
Diger Kapsamh Gelir/(Gider)
Duran varliklar deger artis fonundaki degisim 37 25 38 25
Finansal riskten korunma fonundaki degisim -14,194 -9,468 21,894 14,152
Yabanci para ¢evrim farklarindaki degisim -8,238 -5,495 -3,018 -1,951
VERGI SONRASI DiIGER KAPS AMLI GELIR/(GIDER) -22,395 -14,939 18,914 12,225
TOPLAM KAPS AMLI GELIR 89,551 59,738 172,372 111,416
Dénem Karimin Dagilim
Kontrol giicii olmayan paylar 40,119 26,762 3,578 2,313
Ana ortaklik paylar 71,827 47913 149,880 96,878
Net Donem Kar1 111,946 74,675 153,458 99,191
Toplam Kapsamh Gelirin Dagilimn
Kontrol giicii olmayan paylar 35,538 23,706 3,300 2,133
Ana Ortaklik Paylar 54,013 36,030 169,072 109,283
Toplam Kaps amh Gelir 89,551 59,737 172,372 111,416
Hisse Basina Kar/(Zarar) 0.631 0.421 1.792 1.158
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6.2 Konsolide Bilanco

31 Aralik 2010 31 Aralik 2010 31 Aralik 2009 31 Aralik 2009
VARLIKLAR
Dénen Varhklar 997,973 645,519 998,027 662,833
Nakit ve nakit benzerleri 422,569 273,331 344,013 228,474
Ticari alacaklar
-iliskili taraflardan ticari alacaklar 12,039 7,787 23,804 15,809
-Diger ticari alacaklar 220,572 142,673 258,927 171,965
Diger alacaklar
-Qliskili taraflardan ticari olmayan alacaklar 10,514 6,801 5,295 3,517
-Diger ticari olmayan alacaklar 4,498 2,909 6,709 4,456
Finansal yatirimlar 5,671 3,668 100 66,
Tiirev finansal araglar 0 0 3,606 2,395/
Kullanm kisith banka bakiyeleri 123,380 79,806 118,949 78,999
Stoklar 8,205 5,307 45,758 30,390
Diger donen varliklar 190,525 123,237 190,866 126,762
997,973 645,519 998,027 662,833
Duran Varhklar 2,721,093 1,760,086 2,324,259 1,543,640
Ticari alacaklar
-iliskili taraflardan ticari alacaklar 2,007 1,298 3,751 2,491
-Diger ticari alacaklar 109,351 70,732 99,407 66,020
Diger Alacaklar
-Iliskili taraflardan ticari olmayan alacaklar 24,465 15,825 1,878 1,247
-Diger ticari olmayan alacaklar 1,934 1,251 2214 1,470
Finansal yatinmlar 2,520 1,630 2,779 1,846
Yatiim amagh gayrimenkuller 658,758 426,105 531,647 353,090
Maddi duran varhklar 538,453 348,288 306,166 203,338
Maddi olmayan duran varhklar 1,023,754 662,195 1,042,619 692,448
Serefiye 113,781 73,597 116,777 77,557
Ertelenmis vergi varhg: 66,770 43,189 54,976 36,512
Diger duran varliklar 179,300 115,977 162,045 107,621
TOPLAM VARLIKLAR 3,719,066 2,405,605 3,322,286 2,206,473
KAYNAKLAR
KISA VADELI YUKUMLULUKLER 732,246 473,639 725,356 481,740
Finansal borglar 370,686 239,771 292,799 194,460
Diger finansal yiikiimliiliikler 56,180 36,339 48,188 32,004
Ticari borglar 0
-iliskili taraflara ticari borglar 16,043 10,377 24,650 16,371
-Diger ticari borglar 106,802 69,083 154,571 102,657
Diger borglar 0
-Iliskili taraflara ticari olmayan borclar 14,323 9,265 13,143 8,729
-Diger ticari olmayan borglar 108,975 70,488 152,801 101,482
Borg kargiliklart 8,665 5,605 5,384 3,576
Diger kisa vadeli yiikiimliiliikler 50,572 32,712 33,820 22,461/
732,246 473,639 725,356 481,740
UZUN VADELI YOKUMLULUKLER 2,032,035 1,314,382 2,067,922 1,373,396
Finansal borglar 1,876,033 1,213,475 1,941,972 1,289,747
Tiirev Finansal Araglar 50,354 32,571 37,596 24,969
Ticari borglar
-Iliskili taraflara ticari borglar 0 0 5,889 3,911
-Diger ticari borglar 21,329 13,796 10,422 6,922
Diger borglar
-liskili taraflara ticari olmayan borglar 14,607 9,448 10,833 7,195
-Diger ticari olmayan borglar 26,141 16,909 27,181 18,052
Kidem tazminati kargihigi 9,672 6,256 6,449 4,283
Ertelenmis vergi yiikiimliiligi 21,239 13,738 19,034 12,641
Diger uzun vadeli yiikiimlilikler 12,660 8,189 8,546 5,676
0
OZKAYNAKLAR 954,785 617,584 529,008 351,337
Ana Ortakhga Ait Ozkaynaklar 794,180 513,700 349,097 231,850
Odenmis sermaye 145,500 94,114 99,669 66,194
Sermaye diizeltme farklari -7,257 -4,694 -7,257 -4,820
Karsilikh istirak sermaye diizeltmesi -3,709 -2,399 -4,767 -3,166
Ortak yonetim altindaki isletmeler 20,062 12,977 20,062 13,324
Deger artis fonlart -2,076 -1,343 -62,687 -41,633
Risken korunma rezervi -71,363 -46,160
Yabanci para ¢evrim farklart 17,914 11,587 25,004 16,606
Kardan aynilan kisitlanms yedekler 12,081 7,814 14,985 9,952
Diger yedekler -93,780 -60,660 0
Hisse senedi ihrag primler 454,782 294,167 0
Gegmis yillar karlart 250,199 161,836 114,208 75,850
Net donem karv/(zararr) 71,827 46,460 149,880 99,542
Kontrol giicii olmayan paylar 160,605 103,884 179,911 119,487
TOPLAM KAYNAKLAR 3,719,066 2,405,605 3,322,286 2,206,473
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6.3 Personel

Akfen Holding 41 35 17%
Akfen Insaat 126 92 37%
Akfen HES sirketleri 19 12 58%
AKFEN GYO 14 16 -13%
RPI 7 7 0%

RHI 9 9 0%

TAV Yatirm Holding 3,537 | 3,752 -6%
TAV Havalimanlar1 Holding] 18,768 | 10,719 75%
MIP 550 546 1%

TASK 38 25 52%
Art1 Doviz - 30 n.m.
Diger - 41

Toplam 23,109(15,284 51%

6.4 Akfen Hisse Performansi

Toplam Hisse (mn) 145.5
Kapams Fiyat1(31.12.2010 itibariyle) (TL) 12.5
Doénemsel Ortalama Fiyat (TL) 12.5
Ortalama Giinlik Hacim (TL) 2,558,246
Mak. Hacim (14.05.2010 — 31.12.2010) (TL) 69,823,620
Min Hacim (14.05.2010 — 31.12.2010) (TL) 203.1

Akfen Hissesi Performansi
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Akfen Hissesi Fiyat & Hacim
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31 Aralik 2010 tarihi itibariyle Akfen Holding piyasa degeri 1.82 Milyar TL (1.18 Milyar
USD) olarak gerceklesmistir.

Aralik 2010 itibariyle Istanbul Menkul Kismetler Borsasi iginde 243 sirkette yabanci
yatirimeilar islem gerceklestirmistir. IMKB icinde yapilan toplam 12,8 milyon USD yabanci
alim-satim i¢inde Akfen Holding %0,33 pay (42,2 Milyon USD) ile 51. sirada yer almustir.
654 milyon USD tutarindaki net satim toplami iginde Akfen 1,2 milyon USD ile 35. sirada yer
almistir. Net satig miktar1 2,5 milyon ABD Dolar1 olarak gerceklesmistir.

6.5 Akfen Bono Performansi

Kapams Fiyat1 (31.12.2010 itibariyle) (TL) 104.8
Donemsel Ortalama Fiyat (TL) 103.5
Ortalama Giinliik Hacim (TL) 236,818.3
Max Hacim (14.05.2010 — 31.12.2010) (TL) 10,449,638
Min Hacim (14.05.2010 — 31.12.2010) (TL) 4,062.1

Akfen Bonosu Performansi
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Getiri Fiyat

31 Aralik 2010 tarihi itibariyle Akfen Holding piyasa degeri 1.82 Milyar TL (1.18 Milyar
USD) olarak ger¢eklesmistir.
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31 Aralik 2010 itibariyla Akfen Holding tahvilinin fiyat1 101,35 TL olarak ger¢eklesmistir.
Aralik ayindaki toplam islem hacmi 1,9 milyon TL’dir. 31 Aralik 2011 itibariyla Akfen
Holding tahvilinin getirisi, vadeli gosterge tahvili (TRT080812T26) getirisi (yield) %7,09 +
125 bps spread’e tekabiil etmektedir.

6.6 Akfen Holding Ortakhik Yapisi

Hamdi Akin 99,209 68.19%
Akfen Insaat Turizm ve Tic. A.S. 3,995 2.75%
Akmis1 Makine San. Ve Tic. A.S. 529 0.36%
Akfen Turizm Yat. Ve Isl. A.S. 529 0.36%
Diger 122 0.08%
Halka Ac¢ik Kisim 41,116 28.26%
Toplam 145,500 100.00%

6.7 Muhasebe Politikalar:

IFRIC 12, IFRS kapsamindaki bircok mevcut standardin yorumlanmasina yoénelik yeni bir
uygulamadir, bu cercevede yer alanlara 6rnek olarak, IAS 11-insaat Sozlesmeleri, IAS 16-
Maddi Duran Varliklar, TAS 17-Kiralar, 1AS 36-Varliklarda Deger Diisiikligii ve TAS 38-
Maddi Olmayan Duran Varliklar.

IFRIC 12 Hizmet Imtiyaz Diizenlemeleri, Uluslararasi Finansal Raporlama Yorumlama
Komitesi tarafindan gelistirilmistir. Gegerli uygulama tarihi, 1 Ocak 2008’dir.

IFRIC 12, havacilik gelirlerindeki (garanti edilen yolcu servis licretleri) ve amortisman
giderlerindeki azalma ile, bu yoruma baglh olarak finansal gelirlerdeki artis agisindan gelir
tablosunu etkilemektedir. BOT varliklari, konsolide finansal tablolarda “havalimani isletim
hakk1” ve “ticari alacaklar” olarak smiflandirilmaktadir. Ayn1 uygulama Organize Sanayi
Bolgesi idaresi tarafindan BOT sozlesmesi ile garanti edilen minimum gelir tutarindan dolay1
Task Dilovasi projesi i¢in de gecerlidir.

DHMI taksitlerine bagli déviz kuru uyusmazliklarini ve kullamlan krediler ile ilgili degisken
faiz oranlarindan kaynaklanan faiz orani riskini azaltmak iizere, yan kuruluslar, TAV Istanbul,
TAV Esenboga ve TAV Izmir, Havas ve TAV Tunus swap islemleri gerceklestirmektedir.

TAV Istanbul, TAV Izmir, TAV Esenboga ve Havas’in degisken faiz oranl kredileri %100,
%65, %100 ve %50 (ayni sira ile) oraninda finansal tiirev araclar ile sabitlenmistir. TAV
Tunus’un degisken faiz oranli senior banka kredileri finansal tiirev araglari ile 31 Ekim 2009
tarihine kadar %100 oranla sabitlenmis olup, TAV Tunus’un degisken faiz oranli senior banka
kredilerinin %851 finansal tiirev araglari ile 1 Kasim 2009 tarihinden itibaren sabitlenmistir.
Mersin Uluslararasi Liman Isletmeciligi ‘nin 450 milyon ABD dolar1 tutarindaki degisken faiz
oranli senior banka kredisinin %75’1 faiz oran1 swap sozlesmesi ile sabitlenmistir.
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6.8 Iletisim Bilgileri

Detayl1 bilgi igin:

Akfen Holding Yatirimer Iliskileri
Ebru Giindiiz

Yatirime Iliskileri Miidiirii

Tel: 0212 319 87 00

Fax: 0212 319 87 10

e-mail: equnduz@akfen.com.tr

6.9 Yasal Uyan

Bu sunumda yer alan bilgiler Akfen Holding A.S. (“Akfen”) hakkinda bilgi vermek amaciyla
Akfen tarafindan hazirlanmigtir. Sunum’ un igerigi Akfen tarafindan kamuya agiklanan
bilgilere ve Sirket’ in giivenilir olduguna inandig1 kaynaklardan topladigi bilgilere dayanir.
Bu sunumda yer alan bilgiler, Sirket yonetimince simdiki ve gelecekteki faaliyetlere iligkin
cok sayida varsayima dayanilarak hazirlanmis olup, bu bilgiler yapilan varsayimlardaki
degisikliklerden etkilenebilir ve hatta bu varsayimlar hi¢bir zaman ger¢eklesmeyebilir.

Bu Sunum’ da yer alan bilgilerin higbiri, Akfen hisselerinin satilmasi veya ihra¢ edilmesiyle
ilgili veya satin alinmasi veya satin alinmasi taahhiidiinde bulunulmasi i¢in bir ¢agri veya
teklif niteligi tasimaz. Burada yer alan higbir bilgi herhangi bir s6zlesme, icap veya taahhiidiin
kendisini veya temelini olusturmaz. Akfen hisse senetlerine yatirnm yapan ya da yapmay1
diisiinen yatirimcilar, buna iliskin kararlarimi kendileri tarafindan yapilan veya kendilerinin
yaptiracaklari arastirma, inceleme ve degerlendirmeler sonucu vermelidirler.

Bu Sunum’ da yer alan bilgiler, bu bilgilerin kullanilmasi veya Sunum’ un kendisi dolayisiyla;
Akfen, Akfen ortaklari, Akfen yonetimi, Akfen c¢alisanlart veya diger kisilerin higbir
sorumlulugu bulunmamaktadir ve herhangi bir zarar1 tazmin yiikiimliiliigii kabul etmezler.

Bu Sunum 8 Nisan 2011 tarihi itibariyle hazirlanmistir. Sunum’ da yer alan gelecege yonelik
tahminler, sadece bu Sunum’ un yapildig: tarih itibariyle gecerlidir. Akfen, bu Sunum’ u
giincellemek ya da giincel tutmak i¢in herhangi bir yiikiimliiliik tagimamaktadir
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