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Akfen Holding Anonim �irketi ve Ba�l� Ortakl�klar� 
31 Aral�k 2009, 2008 ve 2007 Tarihleri �tibariyle Konsolide Bilançolar 
(Tüm tutarlar aksi belirtilmedikçe,  bin Türk Liras� (“TL”) olarak ifade edilmi�tir.) 

 

1 

  Ba��ms�z Denetimden Geçmi� 
    Yeniden düzenlenmi�* 

 
Dipnot 

referanslar� 
31 Aral�k 

2009 
 31 Aral�k 

2008 
 31 Aral�k 

2007 
VARLIKLAR       
       
Dönen Varl�klar  998.027  817.309  518.622 
Nakit ve nakit benzerleri 6 285.866  107.958  80.114 
Ticari alacaklar       

-�li�kili taraflardan ticari alacaklar 10-37 23.804  17.271  22.074 
-Di�er ticari alacaklar 10 258.927  230.514  156.657 

Di�er alacaklar       
-�li�kili taraflardan ticari olmayan 

alacaklar 11-37 5.295 
 

22.769  1.192 
-Di�er ticari olmayan alacaklar 11 183.805  139.978  103.667 

Finansal yat�r�mlar 7 3.706  14.977  91 
Stoklar 13 45.758  32.127  9.541 
Di�er dönen varl�klar 26 190.866  251.715  142.026 

  998.027  817.309  515.362 
Sat�� amac�yla elde tutulan duran varl�klar 34 --  --  3.260 
       
Duran Varl�klar  2.324.259  2.338.632  1.532.764 
Ticari alacaklar       

-�li�kili taraflardan ticari alacaklar 10-37 3.751  4.750  7.668 
-Di�er ticari alacaklar 10 99.407  102.511  77.718 

Di�er Alacaklar       
-�li�kili taraflardan ticari olmayan 

alacaklar 11-37 1.878 
 

14.010  5.755 
-Di�er ticari olmayan alacaklar 11 2.214  2.008  5.760 

Finansal yat�r�mlar 7 2.779  6.023  11.518 
Yat�r�m amaçl� gayrimenkuller 17 531.647  469.343  303.835 
Maddi duran varl�klar 18 306.166  239.389  82.450 
Maddi olmayan duran varl�klar 19 1.042.619  1.260.604  855.046 
�erefiye 20 116.777  70.321  51.394 
Ertelenmi� vergi varl��� 35 54.976  53.627  29.783 
Di�er duran varl�klar 26 162.045  116.046  101.837 
       
TOPLAM VARLIKLAR  3.322.286  3.155.941  2.051.386 

* Bak�n�z not 2. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

�li�ikteki notlar bu konsolide finansal tablolar�n ayr�lmaz bir parças�d�r. 
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2 

 
  Ba��ms�z Denetimden Geçmi� 
    Yeniden düzenlenmi�* 

 
Dipnot 

referanslar� 
31 Aral�k 

2009 
 31 Aral�k 

2008 
 31 Aral�k 

2007 
KAYNAKLAR       
       
K�sa Vadeli Yükümlülükler  725.356  1.001.203  575.884 
Finansal borçlar 8 292.799  662.484  372.469 
Di�er finansal yükümlülükler 9 48.188  33.837  6.610 
Ticari borçlar       

-�li�kili taraflara ticari borçlar 10-37 24.650  13.931  21.432 
-Di�er ticari borçlar 10 154.571  124.050  70.906 

Di�er borçlar       
-�li�kili taraflara ticari olmayan borçlar 11-37 13.143  33.335  21.095 
-Di�er ticari olmayan borçlar 11 152.801  95.999  66.686 

Borç kar��l�klar� 22 5.384  4.342  6.374 
Di�er k�sa vadeli yükümlülükler 26 33.820  33.225  10.312 
  725.356  1.001.203  575.884 
       
Uzun Vadeli Yükümlülükler  2.067.922  1.814.430  1.060.908 
Finansal borçlar 8 1.941.972  1.293.320  961.304 
Di�er finansal yükümlülükler 9 37.596  83.573  13.353 
Ticari borçlar       

-�li�kili taraflara ticari borçlar 10-37 5.889  2.352  1.331 
-Di�er ticari borçlar 10 10.422  5.342  1.143 

Di�er borçlar       
-�li�kili taraflara ticari olmayan borçlar 11-37 10.833  13.345  11.964 
-Di�er ticari olmayan borçlar 11 27.181  37.957  13.497 

K�dem tazminat� kar��l��� 24 6.449  3.387  2.575 
Ertelenmi� vergi yükümlülü�ü 35 19.034  24.726  19.869 
Di�er uzun vadeli yükümlülükler 26 8.546  350.428  35.872 
       
ÖZKAYNAKLAR  529.008  340.308  414.594 
Ana Ortakl��a Ait Özkaynaklar  349.097  145.742  281.740 
Ödenmi� sermaye 27 99.669  62.723  62.723 
Sermaye düzeltme farklar�  (7.257)  (7.257)  (7.257) 
Kar��l�kl� i�tirak sermaye düzeltmesi  (4.767)  (3.180)  (3.180) 
Ortak yönetim alt�ndaki i�letmeler  20.062  16.658  16.415 
De�er art�� fonlar�  (62.687)  (81.615)  (9.860) 
Yabanc� para çevrim farklar�  25.004  25.931  (29.950) 
Kardan ayr�lan k�s�tlanm�� yedekler  14.985  11.584  6.083 
Geçmi� y�llar karlar�  114.208  241.156  47.603 
Net dönem kar�/(zarar�)  149.880  (120.258)  199.163 
Az�nl�k paylar�  179.911  194.566  132.854 
       
TOPLAM KAYNAKLAR  3.322.286  3.155.941  2.051.386 

* Bak�n�z not 2. 

 

 

�li�ikteki notlar bu konsolide finansal tablolar�n ayr�lmaz bir parças�d�r. 
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(Tüm tutarlar aksi belirtilmedikçe, bin Türk Liras� (“TL”) olarak ifade edilmi�tir.) 

3 

  Ba��ms�z Denetimden Geçmi� 
    Yeniden düzenlenmi�* 

 
Dipnot 

Referanslar� 
31 Aral�k 

2009 
 31 Aral�k 

2008 
 31 Aral�k 

2007 
SÜRDÜRÜLEN FAAL�YETLER       

Sat�� gelirleri 28 1.029.267  849.466  698.178 
Sat��lar�n maliyeti (-) 28 (843.347)  (674.777)  (569.829) 

BRÜT KAR  185.920  174.689  128.349 

Pazarlama, sat�� ve da��t�m giderleri (-) 29 --  (193)  (1.223) 
Genel yönetim giderleri (-) 29 (132.421)  (92.592)  (106.790) 
Di�er faaliyet gelirleri 31 78.418  135.320  304.317 
Di�er faaliyet giderleri (-) 31 (24.991)  (10.594)  (51.093) 

FAAL�YET KARI   106.926  206.630  273.560 

Özkaynak yöntemiyle de�erlenen yat�r�mlar�n 
karlar�ndaki/(zararlar�ndaki) paylar 16 -- 

 
--  (93) 

Finansal gelirler 32 76.074  12.574  40.800 
Finansal giderler 33 (223.136)  (245.606)  (86.426) 

 SÜRDÜRÜLEN FAAL�YETLER VERG� 
ÖNCES� KARI/(ZARARI) 

 
(40.136) 

 
(26.402)  227.841 

Sürdürülen Faaliyetler Vergi Gelir/(Gideri)  (1.241)  (18.824)  2.581 
Dönem vergi gideri 35 (17.358)  (10.583)  (10.520) 
Ertelenmi� vergi gelir/(gideri) 35 16.117  (8.241)  13.101 
SÜRDÜRÜLEN FAAL�YETLER DÖNEM 

KARI/(ZARARI) 
 

(41.377) 
 

(45.226)  230.422 

DURDURULAN FAAL�YETLER       

Durdurulan faaliyetler vergi sonras� dönem 
kar�/(zarar�) 34 194.835 

 
(31.243)  12.190 

DÖNEM KARI/(ZARARI)  153.458  (76.469)  242.612 

Di�er Kapsaml� Gelir/(Gider)       
Duran varl�klar de�er art�� fonundaki de�i�im  38  31  1.099 
Finansal riskten korunma fonundaki de�i�im 32 21.894  (71.562)  (9.548) 
Yabanc� para çevrim farklar�ndaki de�i�im 32 (3.018)  57.649  (19.914) 
VERG� SONRASI D��ER KAPSAMLI 

GEL�R/(G�DER) 
 

18.914 
 

(13.882)  (28.363) 

TOPLAM KAPSAMLI GEL�R/(G�DER)  172.372  (90.351)  214.249 

Dönem Kar�n�n/(Zarar�n�n) Da��l�m�       
Az�nl�k paylar�  3.578  43.789  43.449 
Ana ortakl�k paylar�  149.880  (120.258)  199.163 

Net Dönem Kar�/(Zarar�)  153.458  (76.469)  242.612 

Toplam Kapsaml� Gelirin/(Giderin) Da��l�m�       
Az�nl�k Paylar�  3.300  45.252  43.454 
Ana Ortakl�k Paylar�  169.072  (135.603)  170.795 
Toplam Kapsaml� Gelir/(Gider)  172.372  (90.351)  214.249 

Hisse Ba��na Kar/(Zarar) 36 1,792  (1,917)  3,175 

* Bak�n�z not 2. 
 

 
 

�li�ikteki notlar bu konsolide finansal tablolar�n ayr�lmaz bir parças�d�r. 
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Akfen Holding Anonim �irketi ve Ba�l� Ortakl�klar� 
31 Aral�k 2009, 2008 ve 2007 Tarihlerinde Sona Eren Hesap Dönemlerine Ait 
Nakit Ak�m Tablolar� 
(Tüm tutarlar aksi belirtilmedikçe, bin Türk Liras� (“TL”) olarak ifade edilmi�tir.) 

 

7 

    Yeniden düzenlenmi�* 
  31 Aral�k  31 Aral�k  31 Aral�k 
 Dipnotlar 2009  2008  2007 
Faaliyetlerden ka ynaklanan nakit ak�mlar�       
Net dönem kar�/(zarar�)  153.458  (76.469)  242.612 

Maddi duran varl�klar�n amortisman giderleri 18 15.587  15.002  7.837 
Maddi olmayan duran varl�klar�n itfa giderleri 19 29.084  35.527  17.424 

Tasfiye edilen i�tirak zarar� 31 (1.656)  --  -- 
Ba�l� ortakl�k sat�� zarar� 31 --  1.889  2.797 
��tirak sat�� zarar�  --  --  386 
Yat�r�m amaçl� gayrimenkul sat�� zarar� 31 --  1.554  -- 
Sat�lmaya haz�r finansal varl�klardaki de�er dü�üklü�ü 31 --  --  1.510 
�erefiyedeki de�er dü�üklü�ü 31 --  --  4.526 
Sat�� amaçl� gayrimenkul de�er dü�üklü�ü/(iptali) 31 (250)  1.500  -- 
Ticari amaçla elde tutulan gayrimenkul sat�� kar� 31 (8.108)  --  -- 
K�dem tazminat� kar��l��� 24 5.476  1.455  816 
�üpheli alacak kar��l���/(iptali) 38 (67)  (186)  671 
Kazan�lmam�� faiz geliri / (gideri), net 32-33 2.959  (3.195)  -- 

Maddi duran varl�k sat�� (kar�)/zarar� 31 461  (1.315)  (85) 
��tirakler ve ba�l� ortakl�klar sat�� kar� 31 (5.336)  --  (158.625) 
Özkaynak Yöntemiyle De�erlenen Yat�r�mlar�n 

Karlar�ndaki/(Zararlar�ndaki) Paylar  --  --  1.887 
Yat�r�m amaçl� gayrimenkuller de�er azal��� 31 18.103  4.193  32.094 
Maddi duran varl�k de�er dü�üklü�ü  1.580  148  (402) 
Yat�r�m amaçl� gayrimenkuller de�er art��� 31 (41.967)  (117.345)  (132.987) 
�zin ve dava kar��l�klar�/(iptali) 22 1.041  (2.747)  5.559 
Bilanço kalemleri üzerindeki gerçekle�meyen kur 

farklar�  30.464  (209.209)  (67.739) 
Vergi geliri/(gideri) 35 (3.119)  (10.010)  (516) 
Türev enstrümanlar�n�n rayiç de�er etkisi  (4.647)  17.617  6.452 
  193.063  (341.591)  (35.783) 
Dönen varl�klar içindeki di�er ticari alacaklar�n 

azal���/(art���)  (28.392)  (74.495)  (54.003) 
Dönen varl�klar içindeki di�er ticari olmayan 

alacaklar�n azal���/(art���)  (43.827)  (36.311)  94.468 
Di�er dönen varl�klardaki azal��/(art��)  60.849  (109.689)  134.633 
Duran varl�klar içindeki di�er ticari alacaklar�n 

azal���/(art���)  3.104  (24.793)  54.940 
Duran varl�klar içindeki di�er ticari olmayan 

alacaklar�n azal���/(art���)  (206)  3.752  (5.190) 
Stoklardaki de�i�im  (13.379)  (16.409)  10.069 

�li�kili �irketlerden alacaklar�n azal���/(art���)  33.829  (22.111)  49.145 
Di�er duran varl�klardaki de�i�im  (21.509)  (38.053)  27.745 
K�sa vadeli di�er ticari borçlardaki (azal��)/art��  30.523  53.144  (21.341) 
K�sa vadeli di�er ticari olmayan borçlardaki 

(azal��)/art��  56.800  29.313  (33.037) 
Di�er k�sa vadeli yükümlülükler  595  22.913  (45.322) 
Uzun vadeli di�er ticari borçlardaki (azal��)/art��  5.080  4.199  820 

* Bak�n�z not 2. 
�li�ikteki notlar bu konsolide finansal tablolar�n ayr�lmaz bir parças�d�r. 
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    Yeniden düzenlenmi�* 
  31 Aral�k  31 Aral�k  31 Aral�k 
 Dipnotlar 2009  2008  2007 
Uzun vadeli di�er ticari olmayan borçlardaki 

(azal��)/art��  (10.776)  24.460  7.528 
�li�kili �irketlere borçlardaki (azal��) / art��   (16.472)  7.141  (15.537) 

Di�er uzun vadeli yükümlülüklerdeki de�i�im  (349.781)  344.089  40.855 
��letme faaliyetlerinden sa�lanan / (i�letme 

faaliyetlerinde kullan�lan) nakit  (100.499)  (174.441)  209.990 
       
Ödenen vergi  (22.595)  (14.666)  (11.648) 
Ödenen k�dem tazminatlar� 24 (2.769)  (680)  (530) 
Tahsil edilen  �üpheli alacak kar��l��� 38 50  1.220  85 
Ödenen faizler  (163.781)  (110.055)  (68.642) 
��letme faaliyetlerinden sa�lanan / (i�letme 

faaliyetlerinde kullan�lan) net nakit ak�mlar�  (289.594)  (298.622)  129.255 
       
Yat�r�m faaliyetlerinden kaynaklanan nakit 

ak�mlar�       
�irket hisselerinin geri al�m�  --  --  (79.265) 
Maddi duran varl�k al�mlar� 18 (179.543)  (173.931)  (80.097) 
Grup yap�s�ndaki de�i�ikli�in etkisi  (95.476)  1.672  52.757 
Maddi duran varl�k sat���ndan sa�lanan nakit  94.708  4.810  11.636 
Maddi olmayan duran varl�k al�mlar� 19 (160.668)  (283.447)  (779.849) 
Maddi olmayan duran varl�k sat���ndan sa�lanan nakit  415.768  3.098  432 
Yat�r�m amaçl� gayrimenkul al�mlar�  17 (29.036)  (57.409)  (33.864) 

Yat�r�m amaçl� gayrimenkul sat���ndan sa�lanan nakit  348  2.646  3.950 
Sat�� amaçl� elde tutulan varl�k al�mlar� 13 (80)  (6.616)  (17.176) 
Sat�� amaçl� elde tutulan varl�k sat���ndan  sa�lanan 

nakit  8.186  439  32.539 
Di�er i�tiraklerdeki sermaye de�i�imi  19.852  (12.780)  155.499 
Sat�lmaya haz�r duran varl�klardan sa�lanan nakit  34 --  3.260  -- 
Az�nl�klara temettü da��t�m�  (2.681)  (2.660)  (2.402) 

Ana ortakl�k d��� paylardaki de�i�im  21.269  20.583  73.830 
Ba�l� ortakl�k ve mü�terek yönetime tabi ortakl�k hisse 

sat���ndan elde edilen nakit  (33.307)  (5.926)  -- 
Yat�r�m faaliyetlerinden kaynaklanan/(faaliyetlerde 
kullan�lan) net nakit  59.340  (506.261)  (662.010) 
       
Finansal faaliyetlerden kaynaklanan nakit ak�mlar�       
Al�nan yeni krediler  1.160.131  1.256.307  1.096.405 

Türev enstrümanlar�n de�i�imi  (45.977)  70.220  8.352 

Finansal borçlar�n geri ödemesi  (707.199)  (494.105)  (512.334) 

Finansal faaliyetlerden sa�lanan net nakit  406.955  832.422  592.423 
Nakit ve nakit benzerlerindeki net art��    176.701  27.539  59.668 
Dönem ba��ndaki nakit ve nakit benzerleri  6 106.933  79.394  19.726 
Dönem sonundaki nakit ve nakit benzerleri 6 283.634   106.933   79.394 

* Bak�n�z not 2. 

�li�ikteki notlar bu konsolide finansal tablolar�n ayr�lmaz bir parças�d�r.



Akfen Holding Anonim �irketi ve Ba�l� Ortakl�klar�  

31 Aral�k 2009, 2008 ve 2007 Tarihlerinde Sona Eren Y�llara Ait Konsolide 
Finansal Tablo Dipnotlar� 
(Tüm tutarlar aksi belirtilmedikçe, bin Türk Liras� (“TL”) olarak ifade edilmi�tir.) 

 

9 

1 ��RKET’�N ORGAN�ZASYONU VE FAAL�YET KONUSU 

Akfen Holding Anonim �irketi (“Akfen Holding” veya “�irket”), daha önce 1976 y�l�nda Hamdi 
Ak�n taraf�ndan kurulan Ak�n�s� Makine Sanayi ve Ticaret A� ünvanl� altyap� yat�r�mlar� 
konusunda faaliyet gösteren �irketin faaliyet ve operasyonlar�n�n yeniden yap�land�rlmas� sonras� 
1999 y�l�nda holding olarak Hamdi Ak�n taraf�ndan kurularak Türkiye’de faaliyetlerine 
ba�lam��t�r. �irket’in ana faaliyet konular� aras�nda enerji, havalimanlar�, in�aat, liman 
i�letmecili�i ve di�er altyap� yat�r�mlar� ile gayrimenkul yat�r�m projelerinin geli�tirilmesi 
yap�m� ve i�letmecili�i yer almaktad�r.  

�irket, 1998 y�l�nda büyümenin gerektirdi�i daha etkili yönetim yap�s�n�n olu�turulmas� 
amac�yla yeniden yap�lanma süreci ya�am��t�r. 1999 y�l�nda holding yap�s�na kavu�ulmu�, 
�irketler holding çat�s� alt�nda yap�land�r�lm��t�r. Günümüzde, Akfen Holding ve ba�l� 
ortakl�klar�n�n operasyonlar� yukar�da bahsedilen ana faaliyet konular� ayr�ca, konut in�aat�, 
sanayi tesisleri, do�algaz �ebekeleri ve �ehir da��t�m sistemleri, çevre koruma ve altyap� tesisleri, 
çelik konstrüksiyon ve konveyor üretimi, turizm yat�r�m ve i�letmecili�i, sigorta brokerli�i, 
gümrüksüz sat�� ma�azas� i�letmecili�i, yiyecek içecek hizmetleri, su ve kanalizasyon yat�r�m ve 
i�letmecili�i ve hidroelektrik enerji santralleri yolu ile enerji üretimi konular�n� da içermektedir.  

Akfen Holding, ba�l� ortakl�klar� ve mü�terek yönetime tabi te�ebbüsleri için bu raporda “Grup” 
veya “Akfen Grubu”ibaresi kullan�lacakt�r.  

Akfen Holding , %94,92’si Hamdi Ak�n’a ait olup, kendisi taraf�ndan yönetilmektedir. 

Akfen Holding’in tescilli adresi a�a��daki gibidir: 

Koza Sokak No:22 
Gaziosmanpa�a  
06700/ Ankara-Türkiye 

31 Aral�k 2009 tarihi itibariyle Akfen Holding ve ba�l� ortakl�klar�n�n ve mü�terek yönetime tabi 
te�ebbüslerinin çal��an say�s� s�ras�yla, 196 (31 Aral�k 2008: 378, 31 Aral�k 2007: 226) ve 
15.088 (31 Aral�k 2008: 18.825, 31 Aral�k 2007: 14.006)’dir. 

2 F�NANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA �L��K�N ESASLAR 

2.1 Sunuma �li�kin Temel Esaslar 

(a) Uygunluk beyan� 

Akfen Grubu’nun Türkiye’de faaliyet gösteren �irketleri, muhasebe kay�tlar�n�n tutulmas�nda ve 
yasal finansal tablolar�n Türk Liras� (“TL”) olarak haz�rlanmas�nda, Tek Düzen Hesap Plan� ve 
Sermaye Piyasas� Kurulu taraf�ndan belirlenen muhasebe prensiplerini kullanmaktad�r. 

Akfen Grubu’nun yabanc� ülkelerde faaliyet gösteren �irketleri, faaliyet gösterdikleri ülkelerin 
genel kabul görmü� muhasebe prensiplerine ve o ülkelerin mevzuat�na göre muhasebe kay�tlar�n� 
tutmakta ve yasal finansal tablolar�n� haz�rlamaktad�rlar. 

�irket’in ili�ikteki konsolide finansal tablolar� Sermaye Piyasas� Kurulu’nun (“SPK”) 9 Nisan 
2008 tarih ve 26842 say�l� Resmi Gazete’de yay�nlanan Seri XI, 29 No’lu “Sermaye Piyasas�nda 
Finansal Raporlamaya �li�kin Esaslar Tebli�i” (“Tebli�”) hükümlerine uygun olarak 
haz�rlanm��t�r. 
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2 F�NANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA �L��K�N ESASLAR (devam�) 

2.1 Sunuma �li�kin Temel Esaslar (devam�) 

(a) Uygunluk beyan� (devam�) 

Tebli�’in 5. Maddesine göre i�letmeler, Avrupa Birli�i taraf�ndan kabul edilen haliyle 
Uluslararas� Muhasebe/Finansal Raporlama Standartlar�’n� (“UMS/UFRS”) uygularlar. Ancak 
Tebli�’de yer alan Geçici Madde 2’ye göre Tebli�’in 5. maddesinin uygulanmas�nda, Avrupa 
Birli�i taraf�ndan kabul edilen UMS/UFRS’nin Uluslararas� Muhasebe Standartlar� Kurulu 
(“UMSK”) taraf�ndan yay�nlananlardan farklar� Türkiye Muhasebe Standartlar� Kurulu 
(“TMSK”) taraf�ndan ilan edilinceye kadar UMSK taraf�ndan kabul edilen UMS/UFRS’ler 
uygulan�r. Bu kapsamda �irket 31 Aral�k 2009 tarihinde sona eren döneme ili�kin konsolide 
finansal tablolar�n� UMSK taraf�ndan kabul edilen UMS/UFRS’lere uygun olarak haz�rlam��t�r.  

SPK, 17 Mart 2005 tarihinde alm�� oldu�u bir kararla, Türkiye’de faaliyette bulunan ve SPK 
taraf�ndan kabul edilen muhasebe ve raporlama ilkelerine (“SPK Finansal Raporlama 
Standartlar�”) uygun finansal tablo haz�rlayan �irketler için 1 Ocak 2005 tarihinden itibaren 
geçerli olmak üzere enflasyon muhasebesi uygulamas�n�n geçerli olmad���n� ilan etmi�tir. 
Dolay�s�yla, ili�ikteki konsolide finansal tabloda, 1 Ocak 2005 tarihinden itibaren, UMSK 
taraf�ndan yay�mlanm�� 29 No’lu “Yüksek Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal Raporlama” 
uygulanmam��t�r. 

(b) Finansal tablolar�n haz�rlan�� �ekli 

Grup’un UMSK taraf�ndan kabul edilen UMS / UFRS’lere uygun olarak haz�rlanm�� konsolide 
finansal tablolar�, 30 Nisan 2010 tarihinde �irket Yönetim Kurulu taraf�ndan onaylanm��t�r 31 
Aral�k 2009 tarihi itibariyle konsolide finansal tablo ve dipnotlar�n haz�rlanmas�nda, SPK Karar 
Organ�’n�n 17 Nisan 2008 tarih ve 11/467 say�l� karar ile aç�klanan “SPK Seri:XI, No:29 
Sermaye Piyasas�nda Finansal Raporlamaya �li�kin Esaslar Tebli�i Uyar�nca Düzenlenecek 
Finansal Tablo ve Dipnot Formatlar� Hakk�nda Duyuru”da belirtilen esaslar kullan�lm��t�r. 

(c) Yüksek Enflasyon Dönemlerinde Finansal Tablolar�n Düzeltilmesi 

Grup, SPK’n�n 17 Mart 2005 tarihinde ald��� karar do�rultusunda 1 Ocak 2005 tarihinden 
itibaren geçerli olmak üzere enflasyon muhasebesi uygulamas�na son vermi�tir.  

(d) Ölçüm Esaslar� 

Konsolide finansal tablolar, gerçe�e uygun de�erleri ile ölçülen türev finansal araçlar ve yat�r�m 
amaçl� elde tutulan gayrimenkuller haricinde tarihi maliyetler üzerinden haz�rlanm��t�r  

Gerçe�e uygun de�er ölçümünde kullan�lan yöntemler ayr�ca 38. notta belirtilmi�tir. 

(e) Fonksiyonel ve raporlama para birimi 

Akfen Holding ve Türkiye’de faaliyet gösteren ba�l� ortaklar� muhasebe kay�tlar�n� ve yasal 
finansal tablolar�n� TL olarak, Türk Ticaret ve Vergi Kanunu’na uygun olarak haz�rlamaktad�r. 
Yurtd���nda kurulmu� olan ba�l� ortakl�klar ve mü�terek yönetime tabi �irketler  muhasebe 
kay�tlar�n� faaliyet gösterdikleri ülke kanunlar� ve uygulamalar�na göre haz�rlamaktad�rlar. 
�li�ikteki konsolide finansal tablolar, �irket’in raporlama para birimi olan TL cinsinden 
sunulmu� olup yasal muhasebe kay�tlar� esas al�narak gerekli düzeltme ve s�n�fland�rma kay�tlar� 
yap�larak UFRS’ye uygun olarak haz�rlanm��t�r. Ba�l� ortakl�klar�n ve mü�terek yönetime tabi 
�irketlerin fonksiyonel para birimleri a�a��daki gibidir: 
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2 F�NANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA �L��K�N ESASLAR (devam�) 

2.1 Sunuma �li�kin Temel Esaslar (devam�) 

(f) Fonksiyonel ve raporlama para birimi (devam�) 

�irket  
Fonksiyonel Para 

Birimi 
Akfen �n�aat Turizm ve Ticaret A� (“Akfen �n�aat”)  TL 

Ak�n�s� Makina Sanayi ve Ticaret A� (“Ak�n�s�”)  TL 

Akfen Gayrimenkul Yat�r�m Ortakl��� A� (“Akfen GYO”)  TL 

IBS Sigorta Brokerlik Hizmetleri A� (“IBS”)  TL 

Akfen Gayrimenkul Geli�tirme ve Ticaret A� (“Akfen Gayrimenkul Geli�tirme”)  TL 

Akfen Gayrimenkul Yat�r�mlar� ve Ticaret A� (“Akfen Gayrimenkul Yat�r�mlar�”)  TL 

Akfen Altyap� Yat�r�mlar� Holding A� ("Akfen Altyap� Holding")  TL 

Akfen Enerji Yat�r�mlar� Holding A� (“Akfen Enerji”)  TL 

Akfen Altyap� Dan��manl�k A.�. (“Akfen Altyap� Dan��manl�k”)  TL 

Akfen Hes Yat�r�mlar� ve Enerji Üretim A� (“Akfen HES I”)  TL 

Akfen Hidroelektrik Santral Yat�r�mlar� A� (“Akfen HES II")  TL 

Akfen Enerji Kaynaklar� ve Yat�r�mlar� A� (“Akfen HES III”)  TL 

Adana-�çel-Hatay Araç Muayene Hizmetleri Yap�m ve ��letim A� ("A�H Muayene")  TL 

Akfen Turizm Yat�r�mlar� ve ��l. A� (“Akfen Turizm”)  TL 

Akfen Gayrimenkul Ticareti ve �n�aat A� (“Akfen Ticaret”)  TL 

TAV Havalimanlar� Holding A� ( “Tav Havalimanlar�”)  Avro 

TAV Yat�r�m Holding A� (“TAV Yat�r�m”)  ABD Dolar� 
Mersin Uluslararas� Liman ��letmecili�i A� (“MIP”)  ABD Dolar� 
PSA Akfen Liman ��letmecili�i ve Yönetim Dan��manl��� A� (“PSA Liman”)  TL 

Tüvtürk Kuzey ve Tüvtürk Güney Ta��t Muayene �stasyonlar� Yap�m. Ve ��letim A� 
("Tüvtürk Kuzey – Tüvtürk Güney")  

TL 

Tüvtürk �stanbul Ta��t Muayene �stasyonlar� Yap�m. ve ��letim A� 
 ("Tüvtürk �stanbul")  

TL 

Task Tepe Akfen Su Kanalizasyon Yat�r�m Yap�m ve ��letme A� (“Task Su”)  TL 

ATI Services SA (“ATI”) �sviçre Frang� 

Art� Döviz A� (“Art� Döviz”) TL 

Hyper Foreign Trade Holland N.V. (“Hyper Foreign”) Avro 

Tepe Akfen Reformer S.P. Zoo (“TAR”) Zloti 

Russian Property Invesments B.V. ("RPI") Avro 

Russian Hotel Invesments B.V. ("RHI") Avro 

(g) Konsolidasyon esaslar�  
�li�ikteki konsolide finansal tablolar�n haz�rlanmas�nda kullan�lan önemli de�erleme ilkeleri ve 
muhasebe politikalar� a�a��daki gibidir: 
�li�ikteki konsolide finansal tablolar, ana �irket Akfen Holding ve ba�l� ortakl�klar�n�n, mü�terek 
yönetime tabi ortakl�klar�n�n ve i�tiraklerinin hesaplar�n� a�a��daki k�s�mlarda belirtilen �ekilde 
yans�tmaktad�r. Konsolidasyona dahil olan �irketlerin finansal tablolar� konsolide finansal 
tablolarla ayn� tarih itibariyle haz�rlanm��t�r. 
Kontrol, bir i�letmenin faaliyetlerinden fayda elde etmek amac�yla mali ve operasyonel 
politikalar� üzerinde gücünün olmas� ile sa�lan�r. 
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2 F�NANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA �L��K�N ESASLAR (devam�) 

2.1 Sunuma �li�kin Temel Esaslar (devam�) 
(g) Konsolidasyon esaslar� (devam�) 
(i) Ba�l� ortakl�klar  

Ba�l� ortakl�klar Grup’un kontrolündeki kurulu�lard�r.  
�irket do�rudan ve/veya dolayl� olarak kendisine ait olan hisseler neticesinde �irketlerdeki oy 
kullanma hakk�n�n %50’den fazlas�n� kullanma yetkisine sahipse veya %50’den fazla oy 
kullanma yetkisine sahip olmamakla birlikte, finansal ve faaliyet politikalar� üzerinde fiili 
kontrol etkisini kullanmak suretiyle finansal ve faaliyet politikalar�n� �irket’in menfaatleri 
do�rultusunda kontrol etme yetkisi ve gücüne sahipse ilgili �irket konsolidasyona dahil 
edilmi�tir. 

Kontrol, Grup’un bir i�letmenin faaliyetlerinden fayda sa�lamak amac�yla söz konusu i�letmenin 
mali ve faaliyet politikalar� ile ilgili kararlar�nda tek ba��na etkin rol oynama gücünü ifade eder. 
Kontrolü de�erlendirilirken ifa edilebilir potansiyel oy haklar� da dikkate al�nmaktad�r. Ba�l� 
ortakl�klar�n finansal tablolar� konsolide finansal tablolara kontrolün olu�tu�u tarihten kontrolün 
ortadan kalkt��� tarihe kadar dahil edilmi�tir. Ba�l� ortakl�lar�n muhasebe politikalar� gerekli 
oldu�unda Grup’un muhasebe politikalar� ile uyumlu olacak �ekilde de�i�tirilmi�tir. 

 31 Aral�k 2009, 2008 ve 2007 tarihlerinde sona eren y�llara ait konsolide finansal tablolar 
a�a��daki grup �irketlerinin konsolidasyonuyla haz�rlanm��t�r: 

2009 2008 2007 

 
Sahiplik 
oran�(%) 

Oy kullanma 
hakk� oran� 

Sahiplik 
oran�(%) 

Oy kullanma 
hakk� oran� 

Sahiplik 
oran�(%) 

Oy kullanma 
hakk� oran� Temel faaliyeti 

Akfen �n�aat  99,85 100,00 99,85 100,00 99,84 100,00 �n�aat 

Ak�n�s�  100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 A��r makineler 

Akfen GYO 29,87 54,75 29,87 54,75 29,37 72,76 
Gayrimenkul 

Yat�r�m� 

IBS  37,00 58,00 37,00 58,00 37,00 58,00 Sigorta Brokerli�i 
Akfen Gayrimenkul 
Geli�tirme 86,74 100,00 86,74 100,00 99,87 100,00 

Gayrimenkul 
Yat�r�m� 

Akfen Gayrimenkul 
Yat�r�mlar�  86,44 100,00 86,44 100,00 50,25 100,00 

Gayrimenkul 
Yat�r�m� 

Akfen Altyap� 
Holding -- -- 84,80 100,00 84,80 100,00 Altyap� yat�r�mlar� 

Akfen Enerji  50,25 100,00 50,25 100,00 50,25 100,00 Enerji 

Akfen Altyap� 
Dan��manl�k 99,87 100,00 99,87 100,00 -- -- 

Altyap� dan��manl�k 
hizmetleri 

Akfen HES I 100,00 100,00 84,80 100,00 84,80 100,00 

Hidroelektrik 
elektrik enerjisi 

üretimi 

Akfen HES II 100,00 100,00 -- -- -- -- 

Hidroelektrik 
elektrik enerjisi 

üretimi 

Akfen HES III 100,00 100,00 -- -- -- -- 

Hidroelektrik 
elektrik enerjisi 

üretimi 

A�H Muayene -- -- 84,95 100,00 84,95 100,00 
Araç Muayene 

�stasyonlar� 

Akfen Turizm 99,86 100,00 99,86 100,00 99,85 100,00 Turizm 

Akfen Ticaret 29,87 54,75 29,87 54,75 29,37 72,76 
Gayrimenkul 

Yat�r�m� 



Akfen Holding Anonim �irketi ve Ba�l� Ortakl�klar�  

31 Aral�k 2009, 2008 ve 2007 Tarihlerinde Sona Eren Y�llara Ait Konsolide 
Finansal Tablo Dipnotlar� 
 (Tüm tutarlar aksi belirtilmedikçe, bin Türk Liras� (“TL”) olarak ifade edilmi�tir.) 

 

13 

2 F�NANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA �L��K�N ESASLAR (devam�) 

2.1 Sunuma �li�kin Temel Esaslar (devam�) 
 (f) Konsolidasyon esaslar� (devam�) 
(i) Ba�l� ortakl�klar (devam�) 

Akfen Altyap� Holding, 29 Temmuz 2009 tarihinde Akfen Holding’e kat�lmas� suretiyle 
birle�mi�tir. Akfen Altyap� Holding’in Akfen Holding’e tasfiyesiz ve bir bütün halinde kat�lmas� 
20 May�s 2009 tarihli bilançolar� esas al�narak gerçekle�mi�tir. Akfen Holding’in birle�me 
neticesinde sermayesi 41.791 TL tutar�nda artarak 104.514 TL’ye ula�m��t�r. 31 Aral�k 2009 
tarihi itibariyle Akfen Holding’in ödenmemi� sermaye tutar� 4.845 TL’dir. Akfen Altyap� 
Holding’in tüm aktif ve pasifleri ile birlikte kül halinde devredilerek tasfiyesiz olarak infisah� 
nedeniyle, Akfen Holding Akfen Altyap�’n�n 20 May�s 2009 tarihli bilançosunda yer alan tüm 
borçlar�n� devir sözle�mesi hükümleri uyar�nca kabul etmi�tir.  

Grup, AIH Muayene hisselerini 27 Ekim 2009 tarihinde TEST A�’ye satm�� oldu�undan AIH 
Muayene’nin sat�lana kadar olan 2009 y�l� içindeki dönem kar� 31 Aral�k 2009, 2008 ve 2007 
tarihlerinde sona eren y�llara ait konsolide finansal tablolar�nda “durdurulan faaliyetler vergi 
sonras� dönem kar�” kaleminde gösterilmi�tir. 

(ii) ��tirakler 
Grup’un �irket faaliyetleri üzerinde kontrol yetkisine sahip bulunmamakla birlikte mali ve 
faaliyet politikalar� üzerinde önemli etkiye sahip oldu�u kurulu�lard�r. Önemli etkinin Grup’un 
söz konusu kurulu�un yönetiminde yüzde 20 ile yüzde 50 aras� oy hakk� bulunmas� durumunda 
olu�tu�u öngörülmü�tür. ��tirakler özsermaye yöntemi ile muhasebele�tirilirler. Konsolide 
finansal tablolar, i�tiraklerin finansal tablolar�nda Grup’un muhasebe politikalar� ile ilgili gerekli 
düzeltmeler yap�ld�ktan sonra Grup’un i�tiraklerin gelir ve giderlerindeki pay�n� önemli etkinin 
ba�lad��� tarihten bitti�i tarihe kadar içermektedir. 

E�er Grup’un zarardaki pay� i�tirak tutar�n� a�arsa, Grup’un i�tirakteki pay� (varsa uzun vadeli 
yat�r�mlar� da içermek suretiyle) s�f�rlan�r ve e�er Grup’un i�tirak ad�na herhangi bir taahhüdü 
veya i�tirak ad�na yap�lm�� ödemesi yoksa ilave zararlar�n kay�tlara al�nmas� durdurulur. 

31 Aral�k 2009, 2008 ve 2007 tarihleri itibariyle ili�ikteki konsolide finansal tablolar a�a��da 
belirtilen özsermaye yöntemiyle muhasebele�tirilen grup �irketlerinin konsolidasyonuyla 
haz�rlanm��t�r: 

 
2009 2008 2007 

Sahiplik oran� 
(%) 

Sahiplik oran� 
(%) 

Sahiplik oran� 
(%) 

Temel 
faaliyeti 

Maksel �n�aat - - 24,96 �n�aat 

 
Maksel �n�aat 
Maksel �n�aat 1963 y�l�nda kurulan Yüksel �n�aat’�n in�aat projelerini yürütmek amac�yla 
Nijerya’ da kurulmu�tur. Yüksel �n�aat özellikle enerji santralleri ve köprü in�aatlar�nda önemli 
ba�ar�lara imza atm��t�r. 31 Aral�k 2007 tarihi itibariyle özsermaye yöntemiyle % 24,96 sahiplik 
oran�yla konsolide finansal tablolara dahil edilmi�tir. Maksel �n�aat 2008 y�l�nda tasfiye 
oldu�undan konsolide finansal tablolara 31 Aral�k 2009 ve 31 Aral�k 2008 tarihleri itibariyle 
etkisi yoktur. 
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2 F�NANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA �L��K�N ESASLAR (devam�) 

2.1 Sunuma �li�kin Temel Esaslar (devam�) 
(f) Konsolidasyon esaslar� (devam�) 
(iii) Mü�terek yönetime tabi ortakl�klar 

Mü�terek yönetime tabi ortakl�klar, Grup’un ortak kontrolüne tabi, sözle�meye dayanan anla�ma 
ile kurulan ve stratejik, finansal ve operasyonel kararlar için oybirli�i gereken �irketlerdir. Grup 
mü�terek yönetime tabi te�ebbüs üzerindeki etkinli�ini oransal konsolidasyon yöntemine göre 
raporlamaktad�r. Konsolide finansal tablolarda, Grup’un mü�terek yönetime tabi te�ebbüs 
üzerindeki hissesi oran�nca, �irketin aktif, pasif, gelir ve giderleri her kalem baz�nda ayr� ayr� 
yans�t�lm��t�r.  

2009 2008 2007

 

Do�rudan 
Sahiplik 
oran� (%) 

Dolayl� 
Sahiplik 

oran� (%) 

Do�rudan 
Sahiplik 

oran� (%) 

Dolayl� 
Sahiplik 

oran� (%) 

Do�rudan 
Sahiplik 

oran� (%) 

Dolayl� 
Sahiplik 

oran� (%) Temel faaliyeti 
TAV Havalimanlar� 26,12 26,12 21,69 21,69 21,37 21,37 Havaliman� ��letmecili�i 

TAV Yat�r�m  42,50 42,50 42,50 42,50 42,50 42,50 
�n�aat ve Havaalan� 

��letmecili�i 
MIP 50,00 50,00 50,00 42,40 50,00 43,80 Liman ��letmecili�i 
PSA Liman 50,00 50,00 50,00 42,40 50,00 42,40 Dan��manl�k 
Tüvtürk Kuzey-Tüvtürk 
Güney -- -- 33,33 28,26 33,33 31,05 Araç Muayene �stasyonlar� 
Tüvtürk �stanbul -- -- 32,56 27,61 31,67 26,85 Araç Muayene �stasyonlar� 

Task Su 50,00 50,00 49,97 42,40 -- -- 
Su Ar�tma Tesis �n�as� ve 

��letmecili�i 
Art� Döviz 42,50 42,50 42,50 42,50 42,50 42,50 Döviz Bürosu 
RPI 50,00 14,94 50,00 14,94 -- -- Otel ve Ofis Binas� �n�aat� 
RHI 50,00 14,94 50,00 14,94 -- -- Otel Yat�r�mlar� 
Hyper Foreign 41,35 41,29 41,35 41,29 41,35 41,29 Ticaret 
Alsim Alarko 50,00 49,93 50,00 49,93 50,00 49,92 �n�aat 
Tepe Akfen Reformer 
S.P. Zoo (“TAR”) 26,00 25,96 26,00 25,96 26,00 25,96 Gayrimenkul 
ATI Services SA (“ATI”) 50,00 49,93 50,00 49,93 50,00 49,92 �n�aat 

TAV Havalimanlar� 
TAV Havalimanlar�, �stanbul Atatürk Havaliman�’n�n (D�� Hatlar Terminali) yeniden in�as� 
amac�yla 1997 y�l�nda Tepe Akfen Vie Yat�r�m Yap�m ve ��letme A.�. ad� alt�nda Türkiye’de 
kurulmu�tur. TAV Havalimanlar�’n�n kurulu� amac� �stanbul Atatürk Uluslararas� Havaliman� 
Terminal Binas� (“AUHT”) yeniden in�a etmek ve 66 ayl�k bir süre için i�letmektir. TAV 
Havalimanlar�’n�n ana i�i terminal binalar�n�n in�as� ve havalimanlar� ya da terminallerin 
i�letilmesidir. TAV �stanbul, 3 Haziran 2005 tarihinde AUHT ve Atatürk Havaliman� �ç Hatlar 
Terminali’ni 2021 y�l�na kadar 15,5 y�l boyunca i�letmek üzere DHM� ile kira sözle�mesi 
imzalam��t�r. TAV Havalimanlar�, TAV Esenbo�a, TAV �zmir ve TAV Gazipa�a, Devlet Hava 
Meydanlar� ��letmesi Genel Müdürlü�ü (“DHM�”) ile; TAV Tiflis, Gürcistan Devlet Hava 
Meydanlar� ��letmesi (“JSC”) ile; TAV Batum, Gürcistan Ekonomik Kalk�nma Bakanl��� 
(“GMED”) ile; TAV Tunus, Tunus Devlet Hava Meydanlar� ��letmecisi (“OACA”) ile; TAV 
Makedonya ise Makedonya Ula�t�rma Bakanl��� ile Yap – ��let – Devret (“Y�D”) sözle�meleri 
yapm��lard�r. Bu sözle�melere göre TAV Grup, belirlenen sürelerde havaliman� in�as�, yeniden 
yap�lmas� veya yönetimini gerçekle�tirmekte ve bunun kar��l���nda önceden belirlenen süreler 
için havaliman�n� i�letme hakk�n� elde etmektedir. Sözle�me dönemleri sonunda, TAV Grup in�a 
edilmi� olan binan�n mülkiyetini ilgili kuruma (DHM�, JSC, GMED, OACA ve Makedonya 
Ula�t�rma Bakanl���’na) devredecektir. Buna ek olarak, Grup müteakip olarak havaliman� 
operasyonlar� ile ilgili münferit sözle�meler de imzalamaktad�r. 
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2 F�NANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA �L��K�N ESASLAR (devam�) 

2.1 Sunuma �li�kin Temel Esaslar (devam�) 
(f) Konsolidasyon esaslar� (devam�) 
(iv) Mü�terek yönetime tabi ortakl�klar (devam�) 

Goldman Sachs International (“GS”) ile Tepe �n�aat, Akfen Holding ve Akfen �n�aat, (topluca 
“Sat�c�lar” olarak an�lacakt�r) aras�nda akdedilen Sat�c�lar�n TAV Havalimanlar�’nda o tarihte 
sahip oldu�u mevcut sermayenin %10’una tekabül eden say�da hissesinin GS’a sat�� ve devrine 
ili�kin 21 Aral�k 2006 tarihli hisse al�m ve sat�m sözle�mesi ve GS ile Sat�c�lar aras�nda 
akdedilen Sat�c�lar�n TAV Havalimanlar�’nda sahip oldu�u o tarihte mevcut sermayesinin 
%5’ine tekabül eden say�da hissesinin GS’a sat�� ve devrine ili�kin 21 Aral�k 2006 tarihli hisse 
al�m ve sat�m sözle�mesi (bundan böyle topluca “GS HSAS’lar�” olarak an�lacakt�r) uyar�nca;GS 
TAV Havalimanlar�’nda sahip oldu�u hisseleri önceden mutab�k kal�nmak suretiyle GS 
HSAS’lar�nda belirlenmi� olan ç�k�� fiyat� kar��l���nda (“Ç�k�� Fiyat�”) Sat�c�lara satmay� teklif 
etme hakk�na sahiptir (“Satma Opsiyonu”). 

31 Aral�k 2008 itibariyle, GS teminat hisseleri üzerinde Tepe �n�aat, Akfen Holding ve Sera 
Yap� lehine rehin tesis etmi�tir. Teminat hisselerine ili�kin tüm oy kullanma ve kâr pay� alma 
haklar� ile sermaye art���na kat�lma hususundaki rüçhan haklar� Tepe �n�aat, Akfen Holding ve 
Sera Yap�’ya ait olacakt�r.  

18 May�s 2009 tarihinde GS, TAV Havalimanlar�’n�n sermaye art��� ile birlikte elde etti�i 
17,437,499 adet TAV Havalimanlar� hissesini Tepe �n�aat, Akfen Holding ve Sera Yap�’ya iade 
etti�ini aç�klam��t�r. GS ve TAV Havalimanlar� hissedarlar� aras�nda yap�lan vadeli sat�m 
opsiyonu taht�ndaki kar��l�kl� hak ve yükümlülüklerini nihai olarak ve nakit ödeme yapmak 
suretiyle sonuçland�rmas� sonucu GS taraf�ndan teminat amaçl� elde tutulan TAV Havalimanlar� 
hissesi 17 A�ustos 2009 tarihinde Tepe �n�aat ve Sera Yap�’ya iade edilmi�tir. 3 Kas�m 2009 
tarihinde Akfen Holding, GS’den TAV Havalimanlar� hissesini geri ald�klar�n� aç�klam��t�r.   

TAV Yat�r�m 

TAV Yat�r�m Holding 1 Temmuz 2005 tarihinde havac�l�k ve in�aat sektöründe yat�r�m yapmak 
amac� ile kurulmu�tur. Grup’un ana faaliyet alanlar� in�aat ve havac�l�kt�r. TAV Yat�r�m’�n ba�l� 
ortakl�klar� TAV Tepe Akfen Yat�r�m �n�aat ve ��l. A� (“TAV �n�aat”) ve TAV Havac�l�k A� 
(“TAV Havac�l�k”)’t�r. TAV �n�aat’�n M�s�r Kahire (“TAV M�s�r”), Birle�ik Arap Emirlikleri 
Dubai (“TAV Körfez”), Katar Doha (TAV Doha”), Tunus (“TAV Tunus”), Libya (“TAV 
Libya”) ve Bahreyn (“TAV Bahreyn”)’de �ubeleri bulunmaktad�r.  S�ras�yla %49,99 ve %70 
oran�nda TAV �n�aat’�n TAV G Otopark Yat�r�m Yap�m ve ��letme A� (“TAV G”) ve TAV 
�n�aat Muscat LLC (“TAV Muscat”) ad�nda ba�l� ortakl�klar� mevcuttur. 

MIP  
Y�llarca özelle�tirme listesinde bulunan MIP Türkiye Cumhuriyeti Devlet Demiryollar� 
taraf�ndan yönetilmi�tir. Türkiye Özelle�tirme �daresi Mersin liman�n�n özelle�tirilmesi için 14 
A�ustos 2005 tarihinde ihaleye açm�� ancak MIP’nin devri 11 May�s 2007 tarihine kadar 
sonland�r�lamam��t�r. Türkiye’ nin güneyindeki Mersin liman�n�n tam kontrolü 11 May�s 2007 
tarihinde PSA Uluslararas� Grup ve Akfen Altyap� aras�ndaki ortak giri�im olan MIP taraf�ndan 
36 y�ll�k bir süre için devral�nm��t�r.  
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2  F�NANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA �L��K�N ESASLAR (devam�) 

2.1 Sunuma �li�kin Temel Esaslar (devam�) 
(f) Konsolidasyon esaslar� (devam�) 
(v) Mü�terek yönetime tabi ortakl�klar (devam�) 

Tüvtürk Kuzey- Tüvtürk Güney 

Tüvtürk Kuzey ve Tüvtürk Güney Ta��t Muayene �stasyonlar� Yap�m. ve ��letim A� (“Tüvtürk 
Güney”) ( “Tüvtürk Kuzey- Tüvtürk Güney” ad� alt�nda konsolide edilen Tüvtürk Kuzey ve 
Tüvtürk Güney) Türkiye genelinde özellikle motorlu araç muayene istasyonlar� faaliyetinde 
bulunmaktad�r. Tüvtürk Kuzey- Tüvtürk Güney’e biri Türkiye’nin kuzeyinde di�eri Türkiye’nin 
güneyinde olmak üzere imzalanma tarihinden itibaren 20 y�l geçerli olacak kullan�m hakk� 
imtiyaz� tan�nm��t�r. Bu imtiyaz anla�mas� 15 A�ustos 2007 tarihinde imzalanm��t�r. Anla�mada 
belirtildi�i üzere Tüvtürk Kuzey- Tüvtürk Güney, baz� Araç Muayene �stasyonlar�n�n (“AM�”) 
faaliyetleri için alt kullan�c�larla sözle�me yapm��t�r. Bununla birlikte di�er alt kullan�c�larla 
ba�ka AM�’lerin kullan�m� için de birçok yan sözle�me imzalama a�amas�na gelmi�tir.  

Tüvtürk Kuzey- Tüvtürk Güney hisseleri 27 Ekim 2009 tarihinde TEST A�’ye sat�lm�� olup, 
sat�lana kadar olan 2009 y�l� içindeki dönem kar�/(zarar�) 31 Aral�k 2009, 2008 ve 2007 
tarihlerinde sona eren y�llara ait konsolide kapsaml� gelir tablolar�nda “durdurulan faaliyetler 
vergi sonras� dönem kar�/(zarar�)” kaleminde gösterilmi�tir. 

Tüvtürk �stanbul 
Tüvtürk �stanbul Türkiye’de faaliyet gösteren bir �irkettir. �irket 6 Nisan 2007’de �stanbul’da 
araç muayene istasyonlar�n� i�letmek üzere kurulmu�tur. Bu araç hizmetini Tüvtürk Kuzey ile 1 
�ubat 2008 tarihinde imzalad��� alt i�letim sözle�mesi çerçevesinde 14 A�ustos 2027 tarihine 
kadar sa�layacakt�r.  

Tüvtürk �stanbul hisseleri 27 Ekim 2009 tarihinde TEST A�’ye sat�lm�� oldu�undan, sat�lana 
kadar olan 2009 y�l� içindeki dönem kar�/(zarar�) 31 Aral�k 2009, 2008 ve 2007 tarihlerinde sona 
eren y�llara ait konsolide kapsaml� gelir tablolar�nda “durdurulan faaliyetler vergi sonras� dönem 
kar�/(zarar�)” kaleminde gösterilmi�tir. 

TASK SU 
TASK SU Akfen ve Tepe �n�aat A.�. taraf�ndan 26 Nisan 2005 tarihinde yer yüzeyinde ve 
yüzeyin alt�nda bulunan tabakadaki su kaynaklar�ndan içme suyu üretimi için tesis yap�m� ve 
yönetimi; tüm yeralt� ve yerüstü su kaynaklar�ndan içme suyu sa�lanmas�; bu kaynaklar�n 
da��t�m� ve bu konularda her türlü sistem, çal��ma ve projelerin yürütülmesi amac�yla 
kurulmu�tur.  

Art� Döviz 
Art� Döviz 29 Haziran 2000 tarihinde Tepe Grubu ve Akfen Holding’in %50 e�it hisselerle 
Atatürk Havaalan� Terminali’nde 24 saat döviz hizmeti vermesi amac�yla kurulmu� olup, �u an 
�stanbul, Ankara ve �zmir havalimanlar�nda operasyonda olan 3 adet döviz bürosu 
bulunmaktad�r.  

RPI 
Akfen GYT ve “Eastern European Property Investment Ltd.” Hollanda’da “Russian Property 
Invesments B.V:” (RPI)  ad� alt�nda 4 Ocak 2008 tarihinde ortak giri�im olu�turmu�lard�r. 
RPI’n�n temel amac� ACCOR S.A’ya Rusya ve �ngiltere’de oteller geli�tirmek ve kiralamakt�r. 
Ortak giri�imin sermaye yap�s� “Eastern European Property Investment Ltd.”�n %50 ve Akfen 
GYT’nin %50 kat�l�m�ndan olu�maktad�r. 5 Haziran 2009 tarihinde RPI’nin Akfen GYT’e ait 
olan %50 hisse Akfen GYO’ya devir olmu�tur. 
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2 F�NANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA �L��K�N ESASLAR (devam�) 
2.1 Sunuma �li�kin Temel Esaslar (devam�) 
(f) Konsolidasyon esaslar� (devam�) 
(v) Mü�terek yönetime tabi ortakl�klar (devam�) 

RHI 
Akfen GYO ve “Eastern European Property Investment Ltd.” Hollanda’da “Russian Hotel 
Invesments B.V:” (RHI)  ad� alt�nda 21 Eylül 2007 tarihinde ortak giri�im olu�turmu�lard�r. 
RPI’n�n temel amac� ACCOR S.A’ya Rusya ve Ukrayna’da oteller geli�tirmek ve kiralamakt�r. 
Ortak giri�imin sermaye yap�s� “Eastern European Property Investment Ltd.”�n %50 ve Akfen 
GYO’nun %50 kat�l�m�ndan olu�maktad�r. 

(vi) Ortak kontrol alt�ndaki i�letme birle�meleri 

Bir i�letme birle�mesinde birle�meye taraf olan i�letmelerin nihai kontrol hakk�na sahip ortaklar� 
birle�me öncesi ve birle�me sonras� ayn�ysa, bu sat�n alma i�lemi ortak kontrol alt�ndaki i�lemler 
olarak tan�mlanm��t�r. Ortak kontrol alt�ndaki i�letme birle�meleri defter kay�tlar�ndaki de�erleri 
ile konsolide finansal tablolara yans�t�lm��t�r. Ortak kontrol alt�ndaki i�letmenin sat�n 
al�nmas�nda, sat�n alan �irketin, i�letme birle�mesinin etkilerinin, önceki dönem tarihli finansal 
tablolara yans�t�lmas�n� zorunlu olmamakla birlikte izin verilmi�tir. Grup i�letme birle�me 
etkilerini cari y�lda muhasebele�tirmi�tir. 

Konsolidasyonda düzeltme i�lemleri 
Konsolidasyona dahil edilen �irketler aras�ndaki grup içi i�lemler ve bakiyeler konsolidasyon 
s�ras�nda silinmi�tir. ��tirakle ana ortakl�k ve ana ortakl���n konsolidasyona tabi ba�l� ortakl�klar� 
aras�nda gerçekle�en i�lemler neticesinde olu�an karlar ve zararlar, ana ortakl���n i�tirakteki pay� 
oran�nda netle�tirilmi�tir. 

(vii)  Üçüncü �ah�slardan yap�lan al�mlar için i�letme birle�meleri 
Üçüncü �ah�slardan yap�lan al�mlar sat�n alma metodu kullan�larak muhasebele�tirilmi�tir. Sat�n 
alma maliyeti, sat�n alma tarihindeki varl�klar�n, olu�an veya üstlenilen yükümlülüklerin ve 
i�tirakin kontrolünü elde etmek için ç�kar�lan özsermaye araçlar�n�n gerçe�e uygun de�erleri 
toplam� ve i�letme sat�n almas�na direk olarak atfedilebilen di�er maliyetlerin toplam� olarak 
hesaplan�r. UFRS 3’e göre kayda al�nma �artlar�n� kar��layan belirlenebilen varl�klar, 
yükümlülükler ve �arta ba�l� yükümlülükler gerçe�e uygun de�erleri üzerinden kayda al�n�r. 

(g) Yabanc� para 
(i) Yabanc� para i�lemler 

Yabanc� para i�lemler ilgili Grup �irketlerinin fonksiyonel para birimlerine i�lemin gerçekle�ti�i 
tarihteki kurdan çevrilmi�lerdir. Yabanc� para cinsinden olan parasal varl�k ve yükümlülükler 
raporlama tarihindeki kurlardan fonksiyonel para birimine çevrilmi�lerdir. Yabanc� para 
cinsinden olan fiili maliyetleriyle ölçülen parasal olmayan varl�klar ve yükümlülükler, i�lem 
tarihindeki kurdan çevrilir. Çevrimle olu�an kur farklar� konsolide kapsaml� gelir tablosunda 
kay�tlara al�n�r. 

Grup �irketleri kullan�m alanlar� çok fazla oldu�u için veya ilgili Grup �irketlerinin faaliyetlerine 
önemli etkide bulundu�u ve bu �irketlerle ilgili önemli ekonomik olay ve durumlar� yans�tt��� 
için fonksiyonel para birimi olarak Dolar, Avro veya TL’yi kullanmaktad�rlar. Finansal 
tablolardaki kalemleri ölçmek için kullan�lan para birimi hariç kullan�lan tüm para birimleri 
yabanc� para olarak adland�r�lmaktad�r. UMS 21 ( Kur de�i�iminin etkileri )’ in ilgili 
hükümlerine göre fonksiyonel para birimleriyle hesaplanmam�� i�lemler ve bakiyeler ilgili para 
birimleriyle tekrar hesaplan�r. Grup raporlama para birimi olarak TL kullanmaktad�r. 
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2 F�NANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA �L��K�N ESASLAR (devam�) 

2.1 Sunuma �li�kin Temel Esaslar (devam�) 
(g) Yabanc� para (devam�) 

(i) Yabanc� para i�lemler (devam�) 

Grup’un raporlama para biriminden farkl� fonksiyonel para birimi kullanan Grup �irketlerinin 
aktif ve pasifleri, bilanço tarihindeki kurdan Grup’un raporlama para birimine çevrilir. Bu grup 
�irketlerinin gelir ve giderleri dönemin ortalama döviz kurundan raporlama para birimine 
çevrilir. Özsermaye kalemleri maliyet de�erinden raporlan�r. Yabanc� para birimi farkl�l�klar� 
özsermayede, “Yabanc� para çevirim fark�” (YPÇF) alt�nda gösterilir. �lgili Grup �irketleri 
tamamen veya k�smen elden ç�kar�ld���nda YPÇF’deki ilgili miktar konsolide kapsaml� gelir 
tablosuna transfer edilir.  
Avro / TL, ABD Dolar� / TL kurlar�ndaki senelik de�i�imler dönem sonlar� itibariyle a�a��daki 
gibidir: 
 31 Aral�k 2009 31 Aral�k 2008 31 Aral�k 2007 
Avro/ TL 2,1603 2,1408 1,7102
ABD Dolar� / TL 1,5057 1,5123 1,1647
 
Avro / TL, ABD Dolar� / TL kurlar�ndaki senelik ortalama de�i�imler a�a��daki gibidir: 
 2009  2008 2007 
Avro/ TL 2,1505 1,8958 1,7782
ABD Dolar� / TL 1,5471 1,2929 1,3015

(ii) Yabanc� operasyonlar 
�ktisaptan dolay� olu�an gerçe�e uygun de�er düzeltmeleri ve �erefiye dahil olmak üzere yurtd��� 
faaliyetlerin varl�k ve yükümlülükleri raporlama tarihindeki kurlardan TL’ye çevrilir. Yurtd��� 
faaliyetlerin gelir ve giderleri ilgili dönemdeki ortalama kurlardan TL’ye çevrilir. 

Yabanc� para çevrim farklar� özkaynaklar alt�nda yabanc� para çevrim farklar�nda kay�tlara 
al�n�r. Yurtd��� faaliyetlerin k�smen veya tamamen sat�lmas� durumunda yabanc� para çevrim 
farklar�ndaki ilgili tutar kar veya zarara transfer edilir. 

2.2 Muhasebe Politikalar�nda Yap�lan De�i�iklikler 

(a) Muhasebe Politikalar�nda Yap�lan De�i�iklikler 
1 Ocak 2009 tarihinden itibaren, Grup a�a��daki alanlarda muhasebe politikalar�n� de�i�tirmi�tir. 

 

Faaliyet bölümlerinin sunumu ve belirlenmesi 
Finansal tablolar�n sunumu 
Finansal borçlar ve borçlanma maliyetleri 
�� ortakl�klar� ve mü�terek yönetime tabi �irketlerin muhasebele�tirilmesi
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2  F�NANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA �L��K�N ESASLAR (devam�) 

2.2 Muhasebe Politikalar�nda Yap�lan De�i�iklikler (devam�) 
(b) Muhasebe Politikalar�nda Yap�lan De�i�iklikler (devam�) 

i)  Faaliyet bölümlerinin sunumu ve belirlenmesi 
 

Grup, 1 Ocak 2009 itibariyle, Grup’un ana faaliyet kararlar�n� veren ki�ilerden olu�an üst 
yönetim taraf�ndan sa�lanan bilgiye dayanarak faaliyet bölümlerini belirlemi� ve sunmu�tur. 
Muhasebe politikalar�ndaki bu de�i�iklik, UFRS 8 “Faaliyet Bölümleri”nin uygulanmas�ndan 
kaynaklanmaktad�r. Daha önceki y�llarda ise faaliyet bölümleri, UMS 14 “Bölüm Raporlamas�” 
gere�ince belirlenmi� ve sunulmu�tur.  Faaliyet bölümleri aç�klamalar� hakk�ndaki yeni 
muhasebe politikas� a�a��da sunulmu�tur. 

Kar��la�t�rmal� bölüm bilgisi bu standard�n geçici �artlar� ile uyumluluk çerçevesinde yeniden 
düzenlenerek sunulmu�tur. Muhasebe politikas�ndaki de�i�iklik sadece sunum ve aç�klama 
k�s�mlar�n� etkiledi�i için, hisse ba��na kazanç üzerinde herhangi bir etkisi bulunmamaktad�r. 

Bir faaliyet bölümü, Grup’un di�er bölümleri ile yap�lan gelir ve gider do�uracak i�lemler de 
dahil olmak üzere gelir ve gider yaratan i� aktivitelerinde bulunan parças�d�r. Bir faaliyet 
bölümünün faaliyet sonuçlar� bölüme tahsis edilecek olan kaynaklar hakk�nda kararlar almak, 
bölümün performans�n� ölçmek ve bölüm hakk�nda öne ç�kan münferit finansal bilgilerin olup 
olmad���n� kontrol etmek amac�yla yönetim taraf�ndan düzenli bir �ekilde incelenmektedir. 

Yönetime raporlanan bölüm sonuçlar� bölüme direk olarak atfedilebilen unsurlar�n yan� s�ra 
makul bir �ekilde da��t�labilir unsurlar� da kapsamaktad�r. Da��t�lmayan unsurlar �irket 
varl�klar�, merkez giderleri ve vergi varl�k ve yükümlülüklerini kapsamaktad�r.  

Bölüm maddi ve maddi olmayan duran varl�k al�mlar�, dönem boyunca gerçekle�en �erefiye 
d���ndaki maddi ve maddi olmayan duran varl�k al�m maliyetlerini içerir. 

ii)  Finansal tablolar�n sunumu 

Grup, 1 Ocak 2009 tarihinde yürürlü�e giren ve revize edilen “UMS 1 Finansal Tablolar�n 
Sunumu (2007)” standard�n� uygulam��t�r.  Sonuç olarak, Grup özkaynaktaki tüm ortakl�k 
de�i�ikliklerini konsolide özkaynak de�i�im tablosunda sunarken, tüm ortakl�k d��� de�i�iklikleri 
konsolide kapsaml� gelir tablosunda sunmaktad�r. 

Kar��la�t�rmal� bilgi yeniden düzenlenerek sunulmu�tur. Muhasebe politikas�ndaki de�i�iklik 
sadece konsolide finansal tablo ve notlar�n sunumunu etkiledi�i için, hisse ba��na kazanç 
üzerinde herhangi etkisi bulunmamaktad�r. 
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2. F�NANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA �L��K�N ESASLAR (devam�) 
2.2  Muhasebe Politikalar�ndaki De�i�iklikler (devam�) 
iii)  Finansal borçlar ve borçlanma maliyetleri 

23 No’lu Uluslararas� Muhasebe Standard� “Borçlanma Maliyetleri” (“UMS 23”) 29 Mart 2007 
tarihinde Uluslararas� Muhasebe Standartlar� Kurulu taraf�ndan yeniden düzenlenmi�tir. Revize 
UMS 23, 1 Ocak 2009 tarihinden itibaren geçerli olmakla beraber gönüllü olarak erken 
uygulamaya geçi� hakk� sakl� tutulmu�tur. Grup, 1 Ocak 2009 tarihinden itibaren borçlanma 
maliyetleriyle ilgili olarak UMS 23’ü uygulayarak muhasebe politikas� de�i�ikli�ine gitmi�tir. 
Finansal borçlardan kaynaklanan finansman maliyetleri, özellikli varl�klar�n iktisab� veya in�as� 
ile ili�kilendirildikleri takdirde, özellikli varl�klar�n maliyet bedeline dahil edilirler. Özellikli 
varl�klar amaçland��� �ekilde kullan�ma veya sat��a haz�r hale getirilmesi uzun bir süreyi 
gerektiren varl�klar� ifade eder. Di�er borçlanma maliyetleri olu�tu�u dönemde gelir tablosuna 
kaydedilir.  

iv)  �� ortakl�klar� ve mü�terek yönetime tabi �irketlerin muhasebele�tirilmesi 

Grup konsolide finansal tablolar�nda i� ortakl�klar� ve mü�terek yönetime tabi �irketlerin 
özkaynak yöntemi ile muhasebele�tirirken finansal durumu ve performans� ile ilgili daha detayl� 
bilgi sunabilmek için oransal konsolidasyon metodu ile muhasebele�tirme yöntemine geçmi�tir.  

Özkaynak yönteminden oransal yönteme geçi�in geçmi� döneme olan etkileri a�a��daki tabloda 
gösterilmi�tir: 

 2006  Yöntem de�i�ikli�inin etkileri   2006 

 
Önceden 

raporlanan  Tav Yat�r�m  
Tav 

Havalimanlar�  Di�er  
Yeniden 

düzenlenmi� 

Özkaynaklar 221.711  (22.922)  14.035  (2.608)  210.216 
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2. F�NANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA �L��K�N ESASLAR (devam�) 
2.2  Muhasebe Politikalar�ndaki De�i�iklikler (devam�) 

 2007  Yöntem de�i�ikli�inin etkileri  2007 

 
Önceden 

raporlanan  Tav Yat�r�m  
Tav 

Havalimanlar�  MIP  Di�er  
Yeniden 

düzenlenmi� 

Dönen Varl�klar 125.498  134.765  206.684  16.868  34.807  518.622 

Duran Varl�klar 720.883  26.781  194.377  388.841  201.882  1.532.764 

Toplam Varl�klar 846.381  161.546  401.061  405.709  236.689  2.051.386 

            

K�sa Vadeli Yükümlülükler 169.611  126.618  116.066  6.088  157.501  575.884 

Uzun Vadeli Yükümlülükler 255.719  25.738  289.595  401.976  87.880  1.060.908 

Özkaynaklar 421.051  243  4.347  (2.354)  (8.693)  414.594 

Toplam Kaynaklar 846.381  152.599  410.008  405.710  236.688  2.051.386 

            

Brüt Kar 45.442  8.515  46.531  25.113  2.748  128.349 

Faaliyet Kar�/(Zarar�) 254.103  (5.636)  6.166  20.004  (1.077)  273.560 

Dönem Kar�/(Zarar�) 228.472  23.264  (1.943)  (137)  (7.044)  242.612 
Toplam Kapsaml� 

Gelir/(Gider) 203.849  23.165  (5.739)  (1.218)  (5.808)  214.249 
 

 2008  Yöntem de�i�ikli�inin etkileri  2008 

 
Önceden 

raporlanan  Tav Yat�r�m  
Tav 

Havalimanlar�  MIP  Di�er 
 Yeniden 

düzenlenmi� 

Dönen Varl�klar 188.041  252.110  273.251  40.536  63.371  817.309 

Duran Varl�klar 1.017.278  28.457  338.139  561.684  393.074  2.338.632 

Toplam Varl�klar 1.205.319  280.567  611.390  602.220  456.445  3.155.941 

            

K�sa Vadeli Yükümlülükler 556.750  220.782  183.210  7.620  32.841  1.001.203 

Uzun Vadeli Yükümlülükler 306.967  51.788  423.283  594.759  437.633  1.814.430 

Özkaynaklar 341.602  --  12.893  (159)  (14.028)  340.308 

Toplam Kaynaklar 1.205.319  272.570  619.386  602.220  456.446  3.155.941 

            

Brüt Kar 29.719  37.730  60.867  43.448  2.925  174.689 

Faaliyet Kar�/(Zarar�) 104.180  33.929  35.306  37.344  (4.129)  206.630 

Dönem Kar�/(Zarar�) (81.909)  (309)  6.963  (8)  (1.206)  (76.469) 
Toplam Kapsaml� 

Gelir/(Gider) (90.367)  4.785 
 

23.658 
 

8.533 
 

(36.960) 
 

(90.351) 

(c) Uygulamada olmayan yeni standartlar ve yorumlar 

31 Aral�k 2009 tarihi itibariyle uygulamada olmayan yeni standartlar, standartlara güncellemeler 
ve yorumlar bulunmakta olup konsolide finansal tablolar�n haz�rlanmas�nda bu uygulamalar 
dikkate al�nmam��t�r: �irket yönetimi, ilgili standart ve yorumlar�n uygulamas�n�n gelecek 
dönemlerde Grup finansal tablolar üzerinde önemli bir etki yaratmayaca�� görü�ündedir. 



Akfen Holding Anonim �irketi ve Ba�l� Ortakl�klar�  

31 Aral�k 2009, 2008 ve 2007 Tarihlerinde Sona Eren Y�llara Ait Konsolide 
Finansal Tablo Dipnotlar� 
 (Tüm tutarlar aksi belirtilmedikçe, bin Türk Liras� (“TL”) olarak ifade edilmi�tir.) 

 

22 

2 F�NANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA �L��K�N ESASLAR (devam�) 
2.3      Muhasebe Tahminlerindeki De�i�iklikler ve Hatalar 

Mü�terek yönetime tabi �irketlerin raporlanmas� 

�irket önceki y�llarda düzenledi�i konsolide finansal tablolarda TAV Havalimanlar�, TAV 
Yat�r�m Holding, Hyper, ATI, TAR, Art� Döviz i�tirak olarak raporlanm��t�r. �irketin yapt��� 
detayl� analizler sonucunda bu �irketlerin mü�terek yönetime tabi �irketler olarak 
raporlanmas�n�n daha do�ru bir gösterim olaca��na karar verilmi�tir. Bu �irketlerin i�tirak olarak 
raporlanmas� geçmi�te �irketin mü�terek yönetime tabi �irketlerin muhasebele�tirilmesinde 
özsermaye metodunu seçmi� olmas� sebebiyle finansal tablolarda herhangi bir fark 
yaratmamaktad�r. 

 
2.4 Önemli Muhasebe Politikalar�n�n Özeti  

(a) Finansal araçlar 

(i) Türev olmayan finansal araçlar 
Grup kredi ve alacaklar� ile mevduatlar�n� olu�tuklar� tarihte kay�tlar�na almaktad�r. Gerçe�e 
uygun de�er fark� kar/zarara yans�t�lan finansal varl�klar dahil di�er bütün finansal varl�klar 
Grup’un ilgili finansal arac�n sözle�meye ba�l� ko�ullar�na taraf durumuna geldi�i i�lem 
tarihinde kay�tlara al�n�r. 

 

Grup, finansal varl�klar ile ilgili sözle�me uyar�nca olan nakit ak��lar� ile ilgili haklar� sona 
erdi�inde veya ilgili haklar�n� bu finansal varl�k ile ilgili bütün risk ve getirilerinin sahipli�ini 
transfer etti�i bir al�m-sat�m i�lemiyle devretti�inde ilgili finansal varl��� kay�tlar�ndan ç�kar�r. 

 
Grup’un türev olmayan finansal varl�klar� nakit ve nakit benzerleri, gerçe�e uygun de�eri 
kar/zarara yans�t�lan finansal varl�klar, krediler ve alacaklar ve sat�lmaya haz�r finansal varl�klar� 
kapsar. 

Nakit ve nakit benzerleri 

Nakit ve nakit benzerleri, nakit, banka mevduatlar� ve di�er nakit ve nakit benzerlerini kapsar. 
Talep edilirse ödenebilecek olan ve Grup’un nakit yönetiminin bir parças� olan faizsiz spot 
krediler de nakit ve nakit benzerleri içerisinde gösterilmektedir. 
Finansal gelir ve giderlerin muhasebele�tirilmesi not 2 (o)’de anlat�lm��t�r. 

Gerçe�e uygun de�eri kar/zarara yans�t�lan finansal varl�klar      

Bir finansal araç al�m sat�m amaçl� olarak elde tutuluyorsa veya ilk kez kayda al�nmas�n�n 
ard�ndan bu �ekilde al�m sat�m amaçl� olarak elde tutulacak ise bu finansal araç gerçe�e uygun 
de�er fark� konsolide kapsaml� gelir tablosuna yans�t�lan araçlar olarak s�n�flan�r. Grup söz 
konusu yat�r�mlar�n� yönetiyor ve Grup’un yaz�l� olan risk yönetimi ve yat�r�m stratejileri 
do�rultusunda bu yat�r�mlar�n�n gerçe�e uygun de�eri üzerinden al�m sat�m�na karar veriyorsa, 
burada söz konusu finansal varl�klar gerçe�e uygun de�eri kar/zarara yans�t�lan finansal varl�klar 
olarak kay�tlara al�n�r. �lk kayda al�nd�ktan sonra her türlü i�lem maliyetleri do�rudan konsolide 
kapsaml� gelir tablosuna yans�t�l�r. Gerçe�e uygun de�eri kar/zarara yans�t�lan finansal varl�klar 
gerçe�e uygun de�erleri ile de�erlenirler ve gerçe�e uygun de�erlerindeki de�i�imler konsolide 
kapsaml� gelir tablosuna kaydedilir. 
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2 F�NANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA �L��K�N ESASLAR (devam�) 
2.4 Önemli Muhasebe Politikalar�n�n Özeti (devam�) 
(a) Finansal araçlar (devam�) 

 
Krediler ve alacaklar 

 

Krediler ve alacaklar aktif piyasada kote edilmemi�, sabit veya de�i�ken ödemeli finansal 
varl�klard�r. Bu tür varl�klar ba�lang�çta gerçe�e uygun de�erlerine direk ili�kilendirilebilen 
i�lem maliyetlerinin eklenmesiyle muhasebele�tirilir. �lk kay�tlara al�nmalar�n� müteakiben 
krediler ve alacaklar gelecekteki anapara ve faiz nakit ak�mlar�n�n etkin faiz oranlar� kullan�larak 
indirgenmi� de�erleri üzerinden de�er dü�üklükleri indirilerek gösterilmektedir. 
 
Krediler ve alacaklar genel olarak ticari ve di�er alacaklar, ili�kili taraflardan alacaklar 
olu�maktad�r. 

 

Grup’un Proje Hesab�, Rezerv Hesab� ya da Fonlama Hesab�n�n kullan�m� finansal sözle�melere 
göre ödünç verenin r�zas�na ba�l�d�r. Bu yüzden, bu hesaplar içerisindeki banka bakiyeleri 
bilançoda di�er aktifler içerisinde kullan�m� k�s�tl� banka bakiyeleri kalemi içerisinde 
gösterilmektedir. 
 

Grup, imtiyaz� tan�yandan, sunulan hizmetlerin iyile�tirilmesi veya in�aat i�lemleri için nakit 
veya herhangi bir di�er finansal varl��� elde etmeye ko�ulsuz sözle�meye uygun hakk� 
oldu�unda hizmet imtiyaz sözle�mesinden do�an finansal varl�klar� muhasebele�tirmektedir. Bu 
tür finansal varl�klar ba�lang�çta gerçe�e uygun de�erlerinden ölçülmektedir. �lk kay�tlara 
al�nmalar�n� müteakiben finansal varl�klar indirgenmi� de�erleri üzerinden gösterilmektedir. 
E�er Grup, in�aat i�lemleri için bir k�sm� finansal varl�k ve bir k�sm� maddi olmayan duran 
varl�k �eklinde olmak üzere ödeme almakta ise, al�nan veya al�nacak olan her bir varl�k 
ba�lang�çta gerçe�e uygun de�eri üzerinden olmak üzere ayr� ayr� muhasebele�tirilir. 

E�er Grup in�aat i�lemleri için bir k�sm� finansal varl�k ve bir k�sm� maddi olmayan duran varl�k 
�eklinde olmak üzere ödeme almakta ise, al�nan veya al�nacak olan her bir varl�k ba�lang�çta 
gerçe�e uygun de�eri üzerinden olmak üzere ayr� ayr� muhasebele�tirilir. 

Di�er 

Di�er türev olmayan finansal araçlar, etkin faiz oran yöntemi kullan�larak itfa edilmi� 
maliyetinden de�er dü�üklükleri dü�ülerek de�erlenir. 

 
ii)  Türev olmayan finansal yükümlülükler 
 

Grup borçlanma senetlerini ve ikinci dereceden yükümlülüklerini ba�lang�çta olu�turulduklar� 
tarih itibariyle muhasebele�tirmektedir. Gerçe�e uygun de�er fark� kar/zarara yans�t�lan finansal 
yükümlülükler dahil di�er bütün finansal yükümlülükler için muhasebele�tirilme tarihi Grup’un 
araç ile ilgili sözle�me uyar�nca do�an yükümlülüklere taraf oldu�u tarihtir. 

 
Grup, finansal yükümlülük ile ilgili sözle�meye ba�l� taahhütleri sona erdi�inde, ödendi�inde 
veya iptal edildi�inde ilgili finansal yükümlülü�ü kay�tlar�ndan ç�kar�r. 
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2 F�NANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA �L��K�N ESASLAR (devam�) 
2.4 Önemli Muhasebe Politikalar�n�n Özeti (devam�) 
(a) Finansal araçlar (devam�) 

(ii) Türev olmayan finansal yükümlülükler 
Grup finansal varl�k ve yükümlülüklerini, sadece ve sadece, netle�tirme için yasal hakk� 
oldu�unda ve i�lemi net bazda gerçekle�tirmek ya da varl���n gerçekle�mesi ile yükümlülü�ün 
yerine getirilmesini e� zamanl� yapmak konusunda niyetinin bulunmas� durumunda 
netle�tirmekte ve net tutar� finansal tablolar�nda göstermektedir. 
Grup’un türev olmayan finansal yükümlülükleri; krediler, ili�kili taraflara borçlar, ticari borçlar 
ve di�er borçlard�r. 
Bu tür finansal yükümlülükler ba�lang�çta gerçe�e uygun de�erlerine direk ili�kilendirilebilen 
i�lem maliyetlerinin eklenmesiyle ölçülmektedir. �lk kay�tlara al�nmalar�n� müteakiben finansal 
yükümlülükler etkin faiz oran� kullan�larak indirgenmi� de�erleri üzerinden gösterilmektedir. 

 
 

(iii)  Sermaye 
Adi hisse senetleri özsermaye olarak s�n�flan�r. 

 
(iv)  Türev finansal araçlar 

Grup, yabanc� para ve faiz oran� risklerinden korunmak amac�yla türev finansal araçlar 
kullanmaktad�r. 

Riskten korunman�n ilk kay�tlara al�nmas�nda Grup riskten korunma araçlar� ve riskten korunan 
araçlar aras�ndaki ili�kiyi, ilgili riskten korunma i�leminin risk yönetimi amaçlar�n� ve 
stratejilerini ve riskten korunman�n etkinli�ini ölçmede kullan�lacak olan yöntemleri 
belgelemektedir. Grup, riskten korunman�n ilk kay�t tarihinde ve devam eden süreç içerisinde, 
riskten korunma metodunun ilgili araçlar�n metodun uyguland��� süreçteki beklenen gerçe�e 
uygun de�erlerindeki veya nakit ak�mlar�ndaki de�i�iklikler üzerinde etkinli�ini veya her bir 
metodun gerçekle�en sonuçlar�ndaki etkinli�inin %80–125 aral���nda olup olmad���n� ölçer. 
Tahmini i�lemle ilgili nakit ak�� riskinden korunmada i�lemin gerçekle�me ihtimalinin yüksek 
olmas� ve nihai olarak raporlanan net kar� etkileyecek nakit ak�� varyasyonlar�na aç�k olma 
durumunda olmas� gerekir. 

Türev finansal araçlar ilk olarak gerçe�e uygun de�erleriyle kay�tlara al�n�r ve türevlere 
atfolunan ilgili i�lem maliyetleri olu�tuklar� tarihte kar veya zarar olarak kaydedilir. �lk kay�tlara 
al�nmalar�n� müteakiben, türevler gerçe�e uygun de�erleriyle ölçülür ve olu�an de�i�imler 
a�a��daki �ekilde muhasebele�tirilir. 
 
Nakit ak�m riskinden korunma 

Bir türev arac� kay�tlara al�nm�� bir varl���, yükümlülü�ü veya kar� / (zarar�) etkileyecek 
gerçekle�me ihtimali yüksek tahmini i�lemle ilgili belirli bir riskin nakit ak��lardaki çe�itlili�inin 
riskinden korunma arac� olarak tasarland���nda; türev arac�n�n gerçe�e uygun de�erindeki 
de�i�ikli�in etkin k�sm� di�er kapsaml� gelir içerisinde muhasebele�tirilir ve özsermaye alt�nda 
riskten korunma rezervlerinde gösterilir 
Di�er kapsaml� gelir içerisinde muhasebele�tirilen tutar�n buradan ç�kar�l�p kar veya zarara dahil 
olmas�, riskten korunan nakit ak��lar�n�n kar veya zarar� riskten korunan araçla kapsaml� gelir 
tablosundaki ayn� hesap kaleminde etkiledi�i dönemde gerçekle�ir. Türevin gerçe�e uygun 
de�erindeki etkin olmayan k�s�m do�rudan kar veya zararda muhasebele�tirilir. 
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2 F�NANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA �L��K�N ESASLAR (devam�) 
2.4 Önemli Muhasebe Politikalar�n�n Özeti (devam�) 
(a) Finansal araçlar (devam�) 
(iv)  Türev finansal araçlar (devam�) 

Riskten korunma araçlar�, riskten korunma muhasebesi k�staslar�na art�k uymuyorsa, vadesi 
geçmi� veya sat�lm��sa, sona erdirildiyse veya kullan�ld�ysa, riskten korunma muhasebesi ileriye 
yönelik olarak durdurulur. Önceden di�er kapsaml� gelir içerisinde kaydedilen ve özkaynaklar 
alt�nda finansal riskten korunma fonu içerisinde gösterilen birikmi� kar veya zararlar tahmini 
i�lemin gerçekle�mesine kadar orada tutulur. E�er riskten korunmaya konu olan araç finansal 
olmayan bir varl�ksa, di�er kapsaml� gelire kaydedilen tutar ilgili varl�k kay�tlara al�nd���nda 
varl���n kay�tl� de�erine transfer edilir. Tahmini i�lemin gerçekle�mesi beklenmiyorsa, di�er 
kapsaml� gelire kaydedilen tutar hemen kar veya zararda kay�tlara al�n�r. Di�er durumlarda ise 
özkaynaklarda kay�tlara al�nan tutar, riskten korunmaya konu olan kalem kar veya zarar� 
etkiledi�inde kar veya zarara transfer edilir. 

 (b) Maddi duran varl�klar 

(i) Muhasebele�tirme ve ölçme 
31 Aral�k 2004 tarihine kadar al�m� yap�lan maddi duran varl�klar, 31 Aral�k 2004 tarihindeki TL 
cinsinden UMS 29’a uygun olarak enflasyon etkilerinden ar�nd�r�lm�� olacak �ekilde 
düzeltilmi�tir. Buna göre, maddi duran varl�klar enflasyona tabi tutulmu� maliyet de�erlerinden, 
birikmi� amortisman ve kal�c� de�er kay�plar� dü�ülerek yans�t�lm��t�r. 1 Ocak 2005 tarihinden 
itibaren sat�n al�nan maddi duran varl�klar ise maliyet de�erlerinden birikmi� amortisman ve 
kal�c� de�er kay�plar� dü�ülerek yans�t�lm��t�r. 

Maliyet ilgili varl���n iktisab�yla do�rudan ili�kili harcamalar� ifade etmektedir. Grup taraf�ndan 
in�a edilen varl�klar�n maliyeti, malzeme maliyeti, i�çilik ve o varl��� Grup’un kullan�m�na haz�r 
hale gelmesiyle do�rudan ili�kili maliyetleri ve parçalar�n sökümü, yer de�i�tirmesi ve üzerinde 
bulunduklar� alan�n eski haline getirilmesine ili�kin maliyetleri içermektedir. �lgili ekipman�n 
kullan�labilmesiyle ilgili sat�n al�nan yaz�l�m, o ekipman�n parças� olarak aktifle�tirilir. 

Maddi duran varl�klar� olu�turan kalemler farkl� ekonomik ömürlere sahipler ise maddi duran 
varl�klar�n ayr� kalemleri (temel bile�enler) olarak muhasebele�tirilir.  

Maddi duran varl�klar�n elden ç�kar�lmas�yla ilgili kazanç veya kay�plar, elden ç�karma tutar� ile 
varl���n kay�tl� de�erinin kar��la�t�r�lmas� ile belirlenir ve konsolide kapsaml� gelir tablosunda, 
“di�er faaliyetlerden gelir ve karlar/(gider ve zararlar)” alt�nda kay�tlara al�n�r.  

(ii) Yat�r�m amaçl� gayrimenkullere s�n�flama 
Bir mülk ileride yat�r�m amaçl� gayrimenkul olarak kullan�lmak üzere in�a edilmi�se in�aat ve 
geli�tirme süresi boyunca maddi duran varl�k olarak kaydedilir ve gerçe�e uygun de�erin 
belirlendi�i tarihten itibaren yat�r�m amaçl� gayrimenkul olarak s�n�fland�r�l�r. Gerçe�e uygun 
de�erdeki art��/azal�� konsolide kapsaml� gelir tablosuna kaydedilir. 

E�er bir mülk, sahibi taraf�ndan kullan�lma durumundan, yat�r�m amaçl� gayrimenkul durumuna 
gelmi�se, o mülk gerçe�e uygun de�eri ile ifade edilip yat�r�m amaçl� gayrimenkul olarak 
s�n�fland�r�l�r. Gerçe�e uygun de�er ile yat�r�m amaçl� gayrimenkul olarak s�n�fland��� tarihteki 
de�er aras�ndaki pozitif farklar özkaynaklarda, negatif farklar ise konsolide kapsaml� gelir 
tablosunda muhasebele�tirilir. Sonraki dönemlerde gerçe�e uygun de�er de�i�imleri pozitif ise 
özkaynaklarda, negatif ise özkaynaklardaki tutar s�f�rlanana kadar özkaynaklarda, fazlaya ili�kin 
k�sm� gelir tablosunda muhasebele�tirilir. 
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2 F�NANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA �L��K�N ESASLAR (devam�) 

2.4 Önemli Muhasebe Politikalar�n�n Özeti (devam�) 
(b) Maddi duran varl�klar (devam�) 

(iii) Sonradan ortaya ç�kan giderler 

Maddi duran varl�klar�n herhangi bir parças�n� de�i�tirmekten dolay� olu�an ve ara�t�rma ve 
bak�m onar�m maliyetlerini de içeren giderler söz konusu maddi duran varl���n gelecekteki 
ekonomik faydas�n� artt�r�c� nitelikte ise aktifle�tirilebilirler. De�i�en parçalar�n kay�tl� de�erleri 
kay�tlardan ç�kar�l�r. Di�er tüm giderler olu�tukça, konsolide kapsaml� gelir tablosunda 
muhasebele�tirilir. 

(iv) Amortisman 
Maddi duran varl�klar, varl�klar�n tahmin edilen faydal� ömürlerine göre sat�n alma tarihi veya 
kurulma tarihleri esas al�narak e�it tutarl�, do�rusal amortisman yöntemi kullan�larak tahmini 
art�k de�erleri dü�üldükten sonra amortismana tabi tutulmakta ve konsolide kapsaml� gelir 
tablosuna kaydedilmektedir. Arazi ve arsalar, amortismana tabi de�ildir. 

Cari dönemde ve önceki dönemlerdeki ekonomik ömürler a�a��daki gibidir: 
Aç�klama Y�l 
Binalar 2-50 
Dö�eme ve demirba�lar 2-15 
Makine ve cihazlar 3-40 
Ta��tlar 5-18 

Özel maliyetler do�rusal amortisman yöntemi ile ilgili kiralama süreleri veya ekonomik 
ömürlerinden k�sa olan� üzerinden amortismana tabi tutulur. 

Amortisman yöntemleri, ekonomik ömürler ve kalan de�erler her hesap dönemi sonunda gözden 
geçirilmektedir. 

(c) Maddi olmayan duran varl�klar 

(i) �erefiye 
Ba�l� ortakl�k ve mü�terek yönetime tabi ortakl�k iktisaplar�nda olu�an �erefiye, maddi olmayan 
duran varl�klara dahil edilmi�tir. 

�erefiye, iktisap edilenin tan�mlanabilir varl�k, yükümlülük ve �artl� yükümlülüklerinin net 
gerçe�e uygun de�erinin Grup’un iktisap maliyetinin iktisap etti�i pay�n� a�an k�sm� ifade 
etmektedir. A�an k�sm�n eksi oldu�u durumlarda, bu fark derhal konsolide kapsaml� gelir 
tablosunda muhasebele�tirilir. 

Ana ortakl�k d��� paylar�n iktisab�  

Ba�l� ortakl�ktaki ana ortakl�k d��� paylar�n iktisab�nda olu�an �erefiye ilave yat�r�m�n 
maliyetinin i�lem tarihinde iktisap edilenin i�lem tarihindeki net aktif de�erini a�an k�sm�n� ifade 
eder. 

Müteakip ölçüm 

�erefiye, maliyet de�erinden kal�c� de�er kay�plar� dü�ülerek muhasebele�tirilir.  
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2 F�NANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA �L��K�N ESASLAR (devam�) 

2.4 Önemli Muhasebe Politikalar�n�n Özeti (devam�) 
(c) Maddi olmayan duran varl�klar (devam�) 

(ii) Geli�tirme maliyetleri 

Geli�tirme çal��malar� yeni üretilecek veya geli�tirilmekte olan bir ürün için yap�lan plan ve 
süreçleri içerir. Geli�tirme harcamalar� ancak; maliyetleri gerçe�e uygun �ekilde ölçülebiliyorsa, 
ürün teknik ve ticari aç�dan uygulanabilir ise, gelecekte ekonomik fayda sa�layaca�� 
bekleniyorsa ve Grup geli�tirme çal��malar�n� tamamlama, ürünü kullanma ve satma için yeterli 
kaynaklara sahip ise aktifle�tirilebilir. Aktifle�tirilen harcamalar, hidroelektrik santral projeleri 
için gerekli hidroelektrik enerji üretim lisans�n� almaya yönelik yap�lan harcamalard�r. 
Geli�tirme maliyetleri projeleri tamamland���nda lisanslara transfer edilecektir. 

(iii) Alt i�letim bedeli 

S�n�rl� ekonomik ömrü olan alt i�letim bedeli tarihsel maliyetten birikmi� itfa paylar� dü�ülerek 
kayda al�n�r. Alt i�letim bedelinin itfas� ta��t muayene istasyonlar� 26 Nisan 2008 (Adana), 4 
A�ustos 2008 (�çel) ve 16 A�ustos 2008 (Hatay) tarihleri itibariyle aç�ld�ktan sonra ba�lam��t�r.  
�tfa süresi 14 A�ustos 2027 tarihinde sona erecektir. Maliyet alt i�letim bedelinin iktisab�yla 
direk ili�kili olan finansal maliyetleri içermektedir. AIH Muayene’den gelen ve maddi olmayan 
duran varl�klarda gösterilen alt i�letim bedeli �irketin 27 Ekim 2009 tarihinde sat�lmas� üzerine 
31 Aral�k 2009 tarihi itibariyle haz�rlanm�� ekteki finansal tablolarda bulunmamaktad�r. 

(iv)  ��letme birle�melerinde muhasebele�tirilen maddi olmayan duran varl�klar 
Mü�teri ili�kileri ve DHM� lisans� HAVA� hisselerinin 2006 ve 2007 y�llar�ndaki al�mlar� ve 
TGS hisselerinin 2009 y�l�ndaki al�m� s�ras�nda muhasebele�tirilen maddi olmayan duran 
varl�klard�r. Bir i�letme birle�mesinde ya da iktisab�nda, iktisap eden �irket iktisap tarihinde 
iktisap edilen �irketin maddi olmayan duran varl�klar�n�, UMS 38 Maddi Olmayan Duran 
Varl�klar’daki maddi olmayan duran varl�k tan�m�na uymas� ve gerçe�e uygun de�erinin 
güvenilir bir biçimde ölçülebilmesi durumunda ayr� ayr� muhasebele�tirir. 

 
DHM� lisans� ve mü�teri ili�kilerinin gerçe�e uygun de�erleri ba��ms�z de�erleme uzmanlar�nca 
belirlenmi�tir. 

 
30 Eylül 2007 tarihine kadar HAVA� oransal olarak konsolide edilmekteydi. Bundan dolay� 
konsolide finansal tablolarda HAVA�’�n daha önce al�nm�� olan %60’l�k k�sm�ndan 
kaynaklanan maddi olmayan duran varl�klar %60 nispetinde yans�t�lmaktayd�. UFRS 3 ile 
uyumlu olarak, kalan %40 hisse al�m�, a�amal� olarak gerçekle�en i�letme birle�mesi �eklinde 
muhasebele�tirilmi�tir. DHM� lisans� ve mü�teri ili�kileri, gerçe�e uygun de�erlerine göre 
yeniden de�erlendirilmi�tir. Daha önceden finansal tablolarda oransal konsolidasyonla 
yans�t�lmakta olan %60’l�k paya istinaden olu�an gerçe�e uygun de�er de�i�imi özsermaye 
alt�nda gösterilen yeniden de�erleme rezervlerine kaydedilmi�tir. Bu hesaba kaydedilen tutar 
%40 ek hisse al�m� öncesinde konsolide finansal tablolarda yans�t�lmakta olan maddi olmayan 
duran varl�klar üzerinde olu�an yeni de�erleme fark�n� ifade etmektedir. 
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2 F�NANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA �L��K�N ESASLAR (devam�) 

2.4 Önemli Muhasebe Politikalar�n�n Özeti (devam�) 
(c) Maddi olmayan duran varl�klar (devam�) 

2009 tarihinde TGS’nin %50 hissesinin al�m� UFRS 3 ile uyumlu olarak muhasebele�tirilmi�tir. 
Al�mdan kaynaklanan DHM� lisans� ve mü�teri ili�kileri ba��ms�z de�erleme uzmanlar�nca 
belirlenen gerçe�e uygun de�erlerine göre yeniden de�erlendirilmi�tir.  

(v) Di�er maddi olmayan duran varl�klar 

Grup taraf�ndan iktisap edilen ve s�n�rl� ekonomik ömrü olan di�er maddi olmayan duran 
varl�klar tarihsel maliyetten birikmi� itfa paylar� ve birikmi� de�er dü�üklü�ü dü�üldükten sonra 
yans�t�l�r.  

(vi) Sonradan ortaya ç�kan giderler 

Sonradan ortaya ç�kan di�er masraflar söz konusu maddi olmayan duran varl���n gelecekteki 
ekonomik faydas�n� artt�r�c� nitelikte ise aktifle�tirilebilirler. �çeriden olu�turulan �erefiye ve 
markalarla ilgili olanlar dahil tüm di�er giderler olu�tukça konsolide kapsaml� gelir tablosuna 
yans�t�l�r. 

 (vii) �tfa paylar� 

�erefiye hariç itfa paylar�, maddi olmayan duran varl���n ekonomik ömrü boyunca do�rusal itfa 
yöntemiyle konsolide kapsaml� gelir tablosuna kullan�ma haz�r oldu�u tarihten itibaren 
kaydedilir. 

Maddi olmayan duran varl�klar�n tahmini ekonomik ömürleri a�a��daki gibidir: 
 Y�l 
Lisanslar, geli�tirme maliyetleri 3-49 
Alt i�letim bedeli 19-20 
Di�er maddi olmayan duran varl�klar 3-5 
Mü�teri ili�kileri 10 
Su servisi i�letim hakk� 35 
Liman i�letim hakk� 36 

DHM� lisans� belirsiz ekonomik ömüre sahiptir ve DHM� lisans�n�n de�er dü�üklü�ü y�ll�k 
olarak test edilir. 

            d)  Hizmet �mtiyaz Sözle�meleri 
DHM� ile TAV Esenbo�a ve TAV �zmir için Y�D anla�mas� imzalanm��t�r. Bu Y�D anla�mas�na 
göre, DHM� ile Ankara Esenbo�a Havaliman� ve �zmir Adnan Menderes Havaliman�’n�n 
i�letimi için yap�lan sözle�melere ba�l� olarak garanti edilen yolcu alacaklar� bulunmaktad�r. 
Y�D sözle�mesi TAV �zmir için Ocak 2015’e kadar olan dönemi, TAV Esenbo�a için May�s 
2023’e kadar olan dönemi kapsamaktad�r.  

 

TAV Tiflis ile JSC aras�nda 6 Eylül 2005 tarihinde havalimanlar� operasyonlar� (iç ve d�� hat 
terminalleri ile park-apron ve taksi yollar�) için Y�D anla�mas� imzalanm��t�r. Anla�ma A�ustos 
2027 y�l�na kadar olan dönemi kapsamaktad�r. 
 

TAV Tunus ile OACA aras�nda 18 May�s 2007 tarihinde bir Y�D sözle�mesi imzalanm��t�r. Bu 
sözle�me varolan Monast�r Habib Bourguiba Havaliman�’n�n ve yeni Enfidha Havaliman�’n�n 
(�ç, D�� Hatlar Terminalleri ile park-apron-taksi yollar�) i�letmesini kapsamaktad�r. Anla�ma 
süresi May�s 2047’de sona erecektir. 
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2 F�NANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA �L��K�N ESASLAR (devam�) 

2.4 Önemli Muhasebe Politikalar�n�n Özeti (devam�) 
(d) Hizmet �mtiyaz Sözle�meleri (devam�) 

 

MIP, TCDD ile Y�D sözle�mesi imzalam��t�r. Bu imtiyaz sözle�mesine göre, MIP 36 y�l süre 
ile May�s 2043 tarihine kadar, Mersin Liman� i�letim hakk�n� alm��t�r.  MIP hizmet imtiyaz 
sözle�mesinin �artlar�ndan do�an 755 milyon ABD Dolar� (Grup pay�: 377,5 milyon ABD 
Dolar�) tutar�nda haklar� maddi olmayan duran varl�k olarak muhasebele�tirmektedir. Ek 
olarak, TCDD’nin halihaz�rda olan altyap�s�n�n geli�tirilmesine yönelik yap�lan 16,2 milyon 
ABD Dolar� (Grup pay�: 8,1 milyon ABD Dolar�) tutar�ndaki harcamalar, maddi olmayan 
duran varl�klar olarak kay�tlara al�n�rken gerçe�e uygun de�erleri ile muhasebele�tirilirler.   

Güllük Su Kanalizasyon Yat�r�m Yap�m ve ��letme A� (“Task Güllük”) ve Güllük Belediyesi 
aras�nda 29 A�ustos 2006 y�l�ndan 2041’e kadar süreyi kapsayan Bodrum Güllük’teki yer alt� 
ve yer üstü su kaynaklar�ndan içme ve kullanma suyunun temini, da��t�m� ve bu konuyla ilgili 
her türlü tesisin, etüt ve projesini yapmak veya yapt�rmak, tesisleri in�a etmek için Y�D 
sözle�mesi imzalanm��t�r.   

Task Arbiogaz Dilovas� At�ksu Ar�tma Tesisi Yap�m ve ��letim A�. (“Task Dilovas�”), Dilovas� 
Organize Sanayi Bölgesi Müdürlü�ü (“OSB”) ile A�ustos 2034’e kadar geçerli olan hizmet 
imtiyaz sözle�mesi imzalam��t�r. Bu anla�maya göre, TASK Dilovas�, OSB’den minimum 
miktarda at�k su ar�tma garantisi alm��t�r. Yap�lan sözle�melere ba�l� olarak garanti edilen su 
ar�tma alacaklar�n� finansal varl�k olarak kabul etmektedir. Bu finansal varl�klar gerçe�e uygun 
de�er üzerinden de�erlenmektedir. Gerçe�e uygun de�eri bilanço tarihinde geçerli olan piyasa 
faiz oranlar� ile indirgenen gelecekteki nakit ak�mlar�n�n bugünkü de�eri olarak tahmin edilir. 

i)Maddi olmayan varl�klar 
 

Grup, imtiyaz altyap�s�n� kullanma hakk�na sahip olmas� durumunda hizmet imtiyaz 
sözle�mesinin �artlar�ndan do�an haklar� maddi olmayan duran varl�k olarak muhasebele�tirir. 
Hizmet imtiyaz anla�mas�nda belirtilmi� in�aat�n yap�lmas� ya da hizmetlerin geli�tirilmesi 
olarak de�erlendirilen maddi olmayan duran varl�klar ilk defa kay�tlara al�n�rken gerçe�e uygun 
de�erleri ile muhasebele�tirilirler. Bu maddi olmayan duran varl�klar ba�lang�çtan sonra bu 
gayrinakdi haklar elde edilme maliyetlerinden itfa paylar� ve ilgili de�er dü�üklü�ü kar��l��� 
dü�üldükten sonra muhasebele�tirilmektedir.  
 
Havaliman� i�letim hakk� gayrinakdi varl��� ise, ba�lang�çta maliyet de�erinden 
muhasebele�tirilir ve varl���n elde edilmesi için devredilen ücretin gerçe�e uygun de�eri olarak 
kabul edilir; bu, verilen yap�m hizmetlerinin kar��l���nda al�nan veya al�nacak olan ücretin 
gerçe�e uygun de�eridir. Yap�m hizmetlerinin kar��l���nda al�nan veya al�nacak olan ücretin 
gerçe�e uygun de�eri, di�er benzer in�aat i�leri ile tutarl� bir marj yans�tmak üzere, 
gerçekle�tirilen gerçek maliyetlere dair bir marj da içermektedir. TAV �zmir, TAV Esenbo�a, 
TAV Gazipa�a, TAV Tiflis ve TAV Tunus için brüt kâr oranlar� s�ras� ile %0, %0, %0, %15 ve 
%5’tir. 
31 Aral�k 2009 tarihi itibariyle toplam havaliman� i�letim hakk� maliyeti 1.710.632 TL (Grup 
pay�: 446.803 TL)’dir (TAV Esenbo�a için 240.874 TL, TAV �zmir için 173.838 TL, TAV Tiflis 
için 175.764 TL, TAV Tunus için 1.094.599 TL ve TAV Gazipa�a için 25.557 TL) (31 Aral�k 
2008: toplam havaliman� i�letim hakk� maliyeti 1.073.421TL (Grup pay�: 232.808 TL)’dir (TAV 
Esenbo�a için 238.670 TL, TAV �zmir için 172.269, TAV Tiflis için 106.930 TL, TAV Tunus 
için 548.876 TL ve TAV Gazipa�a için 6.646 TL)) (31 Aral�k 2007: toplam havaliman� i�letim hakk� 
maliyeti 549.136 TL (Grup pay�: 117.356 TL)’dir (TAV Esenbo�a için 190.688 TL, TAV �zmir için 
137.538 TL, TAV Tiflis için 86.642 TL ve TAV Tunus için 134.268 TL).  
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2 F�NANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA �L��K�N ESASLAR (devam�) 

2.4 Önemli Muhasebe Politikalar�n�n Özeti (devam�) 
            d) Hizmet �mtiyaz Sözle�meleri (devam�) 

 
Verilen yap�m hizmetleri kar��l���nda al�nacak olan ücret, direkt yap�m ve borçlanma maliyetleri 
havaliman� ve ilgili altyap�yla do�rudan ilgili lan di�er benzer maliyetleri de içermektedir. 
 
Havaliman� i�letim hakk� do�rusal amortisman yöntemine göre itfa edilmektedir. 31 Aral�k 2009 
tarihi itibariyle hesaplanan itfa pay� TAV Esenbo�a için 14.443 TL (Grup pay�: 3.772 TL), TAV 
�zmir için 20.990 TL (Grup pay�: 5.482 TL) ve TAV Tiflis için 6.005 TL (Grup pay�: 1.568 
TL)’dir. TAV Tunus ve TAV Gazipa�a’da yat�r�m devam etti�i için bu dönem itfa pay� 
ayr�lmam��t�r. Hizmet imtiyaz sözle�mesi kapsam�ndaki maddi olmayan duran varl�klar�n 
tahmini kullan�m ömürleri, kullan�ma haz�r oldu�u tarihten imtiyaz süresinin bitimine kadar olan 
dönemdir. 
 
ii)Finansal varl�klar 
Grup, DHM� ile Ankara Esenbo�a Havaliman� ve �zmir Adnan Menderes Havaliman�’n�n 
i�letimi için yap�lan sözle�melere ba�l� olarak garanti edilen yolcu alacaklar�n� finansal varl�k 
olarak kabul etmektedir. Bu finansal varl�klar gerçe�e uygun de�er üzerinden de�erlenmektedir. 
Gerçe�e uygun de�eri bilanço tarihinde geçerli olan piyasa faiz oranlar� ile indirgenen 
gelecekteki nakit ak�mlar�n�n bugünkü de�eri olarak tahmin edilir. 
 
31 Aral�k 2009 tarihi itibariyle DHM� sözle�melere ba�l� olarak garanti edilen k�sa ve uzun 
dönem yolcu alacaklar� toplam� 337.670 TL (Grup pay�: 88.197 TL)’dir (31 Aral�k 2008: 
384.126 TL (Grup pay�: 83.311 TL)). (31 Aral�k 2007: 348.722 TL (Grup pay�: 74.526 TL)). 
TASK Dilovas�, garanti edilen su ar�tma alacaklar�n� finansal varl�k olarak kabul etmektedir. 

 
iii) ��letim sözle�mesinin muhasebele�tirilmesi (TAV �stanbul) 
��letim sözle�mesi ile ilgili maliyetler temel olarak TAV �stanbul’un DHM�’ye kira ödemelerini 
ve AUHT’nin iç hatlar terminalinin iyile�tirme ve geli�tirilmesine yönelik ödemelerini 
içermektedir. TAV �stanbul, belli kira tutar�n� pe�in olarak ödemi�tir ve bu ödemeyi ödeme 
süresi boyunca pe�in ödenmi� kira olarak muhasebele�tirmektedir. TAV �stanbul taraf�ndan 
gerçekle�tirilen iç hatlar terminalini iyile�tirme ve geli�tirme harcamalar� pe�in ödenmi� 
geli�tirme harcamalar� olarak kaydedilmi� olup, ilgili sözle�me süresi boyunca itfa edilmektedir. 
Rutin bak�m onar�ma ili�kin di�er tüm maliyetler olu�tuklar� dönem içinde giderle�tirilmektedir.  

 
UFRYK 12’ye göre bir i�letmeci sa�lad��� in�aat, yenileme hizmeti veya di�er kalemler 
kar��l���nda ald��� bedeli maddi olmayan duran varl�k veya finansal varl�k olarak 
muhasebele�tirir. TAV �stanbul’da bir in�aat veya önemli bir yenileme bulunmamakta ve 
sözle�me i�letme safhas�ndad�r. Bu nedenle TAV �stanbul’un finansal tablolar�nda bir maddi 
olmayan duran varl�k veya finansal varl�k muhasebele�tirilmemi� ve i�letme hizmetleri ile ilgili 
has�lat ve maliyetler UFRYK 12 gere�ince UMS 18’e göre muhasebele�tirilmi�lerdir.  

 
Havaliman� i�letim hakk�n�n itfa pay� terminalin fiziksel in�aat ba�lang�ç tarihinden itibaren her 
proje için Y�D dönemi üzerinden do�rusal amortisman yöntemine göre hesaplan�r. 
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2 F�NANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA �L��K�N ESASLAR (devam�) 

2.4 Önemli Muhasebe Politikalar�n�n Özeti (devam�) 
(d) Yat�r�m amaçl� gayrimenkuller 

    i) Faal olan yat�r�m amaçl� gayrimenkuller 

Yat�r�m amaçl� gayrimenkuller, kira geliri, sermaye kazanc� veya her ikisini birden elde etmek 
için tutulan gayrimenkullerdir. Yat�r�m amaçl� gayrimenkuller, gerçe�e uygun de�er ile 
muhasebele�tirilmektedir. SPK taraf�ndan lisans verilmi� ba��ms�z bir de�erleme �irketi her y�l 
bu gayrimenkulleri de�erlendirmektedir. Gerçe�e uygun de�er, de�erleme tarihinde, bilgili ve 
istekli bir al�c� ile sat�c� aras�nda söz konusu varl���n piyasa ko�ullar�nda, el de�i�tirmesi 
sonucunda ortaya ç�kmas� beklenen tahmini piyasa de�eridir. 

Yat�r�m amaçl� gayrimenkullerin gerçe�e uygun de�eri, Esenyurt arsas� d���nda, yat�r�m amaçl� 
gayrimenkullerin gelecek y�llarda üretece�i serbest nakit ak�mlar�n�n bugünkü de�erleri esas 
al�narak belirlenmi�tir. Esenyurt arsas�n�n gerçe�e uygun de�eri ise emsal bedel ile 
belirlenmi�tir. 

Gerçe�e uygun de�erleme çal��malar�, uygun oldu�u takdirde, kirac�lar�n veya faaliyet 
ödemelerini yapmakla sorumlu olanlar�n kredibilitesi, yat�r�m amaçl� gayrimenkullerin bak�m ve 
sigortalar�n�n kiralayan ve kirac� aras�ndaki da��l�m� ve yat�r�m amaçl� gayrimenkullerin 
ekonomik ömürleri dikkate al�narak yap�lm��t�r. 

Kira yenileme dönemlerinde gerekli tüm bilgilendirmelerin zaman�nda yap�ld��� varsay�lm��t�r. 

Yat�r�m amaçl� gayrimenkullerin gerçe�e uygun de�er de�i�ikliklerinden kaynaklanan kazanç 
veya kay�plar, olu�tu�u dönemde kar veya zarara dahil edilir. Yat�r�m amaçl� gayrimenkullerden 
elde edilen kira gelirlerinin muhasebele�tirilmesi Not 2.4.e’de belirtilmi�tir.  

ii) Yap�lmakta olan yat�r�m amaçl� gayrimenkuller 
Yap�lmakta olan yat�r�m amaçl� gayrimenkuller, gelecekte kira geliri, sermaye kazanc� veya her 
ikisini birden elde etmek için yap�lmakta olan yat�r�m amaçl� gayrimenkullerdir. Yap�lmakta 
olan yat�r�m amaçl� gayrimenkuller, faal olan yat�r�m amaçl� gayr�menkuller gibi, gerçe�e uygun 
de�er ile muhasebele�tirilmektedir. SPK taraf�ndan lisans verilmi� ba��ms�z bir de�erleme �irketi 
her y�l bu gayrimenkulleri de�erlendirmektedir. 

Yap�lmakta olan yat�r�m amaçl� gayrimenkuller ile do�rudan ili�kilendirilen borçlanma 
maliyetleri, ilgili varl���n maliyetine dahil edilmektedir. Aktifle�tirme, bu varl�klar ile ilgili 
harcamalar�n ve finansman giderlerinin olu�maya ba�lad��� andan, varl�klar�n nihai kullan�ma 
haz�r hale getirilmesine kadar sürdürülmektedir.  

Yat�r�m amaçl� gayrimenkullerin gerçe�e uygun de�eri, yap�lmakta olan yat�r�m amaçl� 
gayrimenkullerin gelecek y�llarda üretece�i serbest nakit ak�mlar�n�n bugünkü de�erleri ile 
projenin tamamlanmas� için gerekli olan maliyetler netle�tirilerek belirlenmi�tir.  
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2 F�NANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA �L��K�N ESASLAR (devam�) 

2.4 Önemli Muhasebe Politikalar�n�n Özeti (devam�) 
 (e) Kiralama i�lemleri 

Kiralayan durumunda Grup 

Mülkiyete ait risk ve kazan�mlar�n önemli bir k�sm�n�n kirac�ya ait oldu�u kiralama i�lemi, 
finansal kiralama olarak s�n�fland�r�l�r. Di�er bütün kiralamalar faaliyet kiralamas� olarak 
s�n�flan�r. Finansal kiralamalarda kirac�lardan alacaklar miktar�, �irketin net kiralamalara yapt��� 
yat�r�m miktar� kadar alacak olarak kaydedilmektedir.  

Faaliyet kiralama gelirleri, kira dönemi boyunca do�rusal yöntem ile konsolide kapsaml� gelir 
tablosuna kaydedilir. Operasyonel kiralamay� düzenlerken ve kirayla ilgili anla��rken olu�an 
ba�lang�ç direk giderler kiralanan varl���n defter de�erine eklenir ve kira süresince do�rusal 
yöntem kullan�larak konsolide kapsaml� gelir tablosuna yans�t�l�r. 

Kirac� durumunda Grup 

Faaliyet kiralama giderleri, kira dönemi boyunca do�rusal yöntem ile konsolide kapsaml� gelir 
tablosuna kaydedilir. Bir operasyonel kiralamaya girmek için te�vik olarak al�nm�� ve alacak 
faydalar da kira dönemi boyunca bir do�rusal yöntem ile da��t�l�r. 

(f) Stoklar 
Stoklar, maliyet ve net gerçekle�ebilir de�erden dü�ük olan�yla gösterilir. Maliyetler direkt 
malzeme ve stoklar�n sat�labilir hale getirilmesi için katlan�lan di�er maliyetleri içermektedir. 
Stok maliyetleri a��rl�kl� ortalama yöntemiyle hesaplanmaktad�r. Net gerçekle�ebilir de�er, 
normal i�letme ko�ullar�nda olu�acak tahmini sat�� fiyat�ndan tahmin edilen sat�� masraflar� ve 
sat��a haz�r duruma getirmek için katlan�lacak maliyetler dü�ülerek bulunmaktad�r. 

Ticari mal stoklar�n�n ve ticari gayrimenkul maliyetinin belirlenmesinde, in�aat �irketlerinde özel 
maliyetlendirme yöntemi kullan�lmaktad�r. 

Ticari gayrimenkul, ticari amaçla elde tutulan arsa ve binalardan olu�maktad�r. 

(g) Devam eden in�aat sözle�meleri  
�n�aat geliri ve maliyeti bilanço tarihindeki o güne kadar olu�an sözle�meyle ilgili maliyetlerin  
tahmin edilen toplam sözle�me maliyetlerine oran�yla ölçülen tamamlanma a�amas�na göre 
muhasebeli�tirilir. 
Toplam sözle�me maliyetinin toplam sözle�me has�lat�ndan fazla olmas� olas� ise, beklenen zarar 
do�rudan giderle�tirilir. �� performans�nda, i� �artlar�nda ve sözle�me ceza kar��l�klar� ve nihai 
anla�ma düzenlemeleri nedeniyle tahmini karl�l�kta olan de�i�iklikler maliyet ve gelir 
revizyonuna sebep olabilir. Bu revizyonlar, saptand��� dönemde konsolide finansal tablolara 
yans�t�l�r. Kar te�vikleri gerçekle�meleri makul bir �ekilde garanti edildi�inde gelire dahil 
edilirler. 
Maliyet art� kar tipi sözle�melerden do�an gelir, olu�an maliyet üzerinden hesaplanan kar 
marj�yla kay�tlara yans�t�l�r. 
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2 F�NANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA �L��K�N ESASLAR (devam�) 

2.4 Önemli Muhasebe Politikalar�n�n Özeti (devam�) 
(g) Devam eden in�aat sözle�meleri (devam�) 

Bir in�aat sözle�mesinin sonucu güvenilir bir �ekilde tahmin edilemedi�i durumda sözle�me 
has�lat� olu�an sözle�me maliyetlerinin geri al�nabilir tutar� kadar muhasebele�tirilir. Sözle�me 
maliyetleri olu�tuklar� dönemde gider olarak kaydedilirler. 

Devam eden in�aat sözle�melerinden alacaklar, konsolide finansal tablolara yans�t�lan gelirin 
kesilen fatura tutar�n�n ne kadar üzerinde oldu�unu; devam eden in�aat sözle�meleri hakedi� 
bedelleri ise kesilen fatura tutar�n�n konsolide finansal tablolara yans�t�lan gelirin ne kadar 
üstünde oldu�unu gösterir. 

 (h) Varl�klarda de�er dü�üklü�ü 

(i) Finansal varl�klar 
Gerçe�e uygun de�er fark� kar/zarara yans�t�lmayan bir finansal varl�ktaki de�er dü�üklü�ü her 
raporlama tarihinde de�er dü�üklü�ü oldu�una kanaat getirilen nesnel kan�tlarla de�erlendirilir. 
E�er nesnel kan�tlar ilgili finansal varl���n ilerideki nakit ak�mlar�n� olumsuz yönde etkiledi�ine 
dair bir veya birden fazla olaya i�aret ediyorsa, ilgili finansal varl�kta de�er dü�üklü�ü oldu�u 
dikkate al�n�r. 
 
Finansal varl�klar�n de�er dü�üklü�üne neden olan nesnel kan�t borçlunun temerrüdünü, Grup’un 
aksini dikkate alamayaca�� ko�ullara ba�l� olarak bir tutar�n yeniden yap�land�r�lmas�n�, 
borçlunun iflas etme ihtimalinin olu�mas�n� ve menkul bir k�ymetin aktif pazar�n�n ortadan 
kalkmas� durumlar�n� kapsayabilir. �lave olarak, menkul bir k�ymetin gerçe�e uygun de�erinin, 
maliyet bedelinin alt�na önemli ölçüde ve kal�c� olarak dü�mesi de de�er dü�üklü�ünün nesnel 
kan�t�d�r. 
 
Grup alacaklardaki ve vadeye kadar elde tutulan yat�r�mlardaki de�er dü�üklü�üne dair kan�tlar� 
hem ilgili varl�k seviyesinde, hem de toplu olarak dikkate almaktad�r. Tüm tek ba��na önemli 
olan alacaklar ve vadeye kadar elde tutulan yat�r�mlar de�er dü�üklü�ü aç�s�ndan ayr� ayr� 
de�erlendirilmektedir. Tüm tek ba��na önemli alacaklar ve vadeye kadar elde tutulan 
yat�r�mlardan ayr� ayr� de�er dü�üklü�üne u�ramad��� tespit edilenler, daha sonra toplu olarak 
gerçekle�en ancak henüz tan�mlanmam�� bir de�er dü�üklü�üne maruz kal�p kalmad��� 
konusunda de�erlendirilir. Tek ba��na önemli olmayan alacaklar ve vadeye kadar elde tutulan 
yat�r�mlar benzer risk karakterlerine göre gruplanarak toplu �ekilde de�er dü�üklü�ü konusunda 
de�erlendirilir.  

Grup toplu olarak de�er dü�üklü�ü hakk�ndaki de�erlendirmesini; temerrüt ihtimali, tahsilat 
zamanlamas� ve olu�an zarar�n geçmi�teki e�ilimini, yönetimin güncel ekonomik durum 
hakk�ndaki yarg�s�na göre güncelleyerek olu�turur. 

Bir finansal varl�ktaki de�er dü�üklü�ü, varl���n kay�tl� de�eri ile nakit ak��lar�ndan olu�an 
alaca��n orijinal etkin faiz oran� esas al�narak iskonto edilerek bugüne indirgenmi� de�eri 
aras�ndaki fark olarak hesaplan�r. Zararlar kar/zararda muhasebele�tirilir ve alacaklar bir kar��l�k 
hesab�na yans�t�l�r. De�er dü�üklü�ü gösteren varl�k üzerinden hesaplanan faizler iskonto 
edilmeye devam edilirler. Bilanço tarihi sonras� gerçekle�en bir durum de�er dü�üklü�ünde 
azalmaya neden olursa, bu azal�� kar/zararda ters çevrilir. 
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2 F�NANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA �L��K�N ESASLAR (devam�) 
2.4 Önemli Muhasebe Politikalar�n�n Özeti (devam�) 
(h) Varl�klarda de�er dü�üklü�ü (devam�) 
(ii) Finansal olmayan varl�klar 

Grup, her bir raporlama tarihinde, stoklar ve ertelenen vergi varl�klar� d���nda kalan her bir 
varl��a ili�kin de�er kayb� oldu�una dair herhangi bir gösterge olup olmad���n� de�erlendirir. 
E�er böyle bir gösterge mevcutsa, o varl���n geri kazan�labilir tutar� tahmin edilir. �erefiye ve 
belirsiz ekonomik ömre sahip ya da henüz kullan�ma haz�r olmayan maddi olmayan duran 
varl�klar için geri kazan�labilir tutar her y�l ayn� zamanda tahmin edilir. 

Varl���n yada nakit üreten birimin geri kazan�labilir tutar� net sat�� fiyat� ile kullan�m de�erinden 
yüksek olan�d�r. Kullan�m de�eri, ilerideki nakit ak�mlar�n�n ilgili varl�ktaki belirli riski ve 
paran�n zaman de�erini gösteren vergi öncesi iskonto oran� kullan�larak bugünkü de�erine 
indirgenmesi ile de�erlendirilir. De�er dü�üklü�ü testi için, varl�klar di�er varl�klar ve varl�k 
gruplar�ndan ba��ms�z olarak sürekli kullan�m�ndan dolay� nakit giri�i üreten en küçük birimlere 
(“nakit üreten birim”) ayr�l�r. ��letme birle�mesinde ortaya ç�kan �erefiye de�er dü�üklü�ü testi 
için birle�me sinerjisinden yararlanmas� beklenen nakit üreten birimlere payla�t�r�l�r. E�er söz 
konusu varl���n veya o varl��a ait nakit üreten herhangi bir biriminin kay�tl� de�eri, kullan�m 
veya sat�� yoluyla geri kazan�lacak tutar�ndan yüksekse de�er dü�üklü�ü meydana gelmi�tir. 
De�er dü�üklü�ü kay�plar� kar veya zararda muhasebele�tirilir. Nakit üreten birimlerden 
kaynaklanan ve muhasebele�tirilen de�er dü�üklü�ü öncelikle birimlere payla�t�r�lan 
�erefiyelerin defter de�erlerinden daha sonar birimlerdeki di�er varl�klar�n defter de�erlerinden 
oransal olarak dü�ülür. 

(i) Sat�lmak üzere elde tutulan varl�klar 

Sat�lmak üzere elde tutulan varl�klar (veya varl�k ve yükümlülüklerden olu�an sat�lacaklar 
grubu) devaml� kullan�mdan ziyade öncelikle sat�� yoluyla tahsil edilecekler varsay�m�ndan 
ötürü sat�lmak üzere varl�klar olarak s�n�flan�rlar. Sat�lmak üzere elde tutulan varl�k 
s�n�flamas�ndan önce varl�klar (veya sat�lacaklar grubunun bile�enleri) Grup’un muhasebe 
politikalar� do�rultusunda derhal de�erlendirilir. Bundan sonra, genellikle varl�klar (veya 
sat�lacaklar grubu) kay�tl� de�er ile sat�� maliyetlerinin gerçe�e uygun de�erden dü�üldükten 
sonraki de�erinden dü�ük olan ile gösterilir. Sat�lacaklar grubundaki de�er dü�üklü�ü öncelikle 
�erefiyeye tahsis edilir ve sonra Grup’un muhasebe politikalar�na uygun olarak stoklara, finansal 
varl�klara, ertelenmi� vergi varl�klar�na ve yat�r�m amaçl� gayrimenkullere herhangi bir zarar�n 
tahsis edilmemesi durumu hariç orant�sal olarak geriye kalan varl�k ve yükümlülüklere tahsis 
edilir. Sat�lmak üzere elde tutulan varl�k olarak ilk s�n�flaman�n yap�ld��� tarihteki de�er 
dü�üklükleri, de�erlemedeki müteakip kazançlar veya kay�plar kar veya zararlara kaydedilir. 
Herhangi birikmi� de�er dü�üklü�ünü geçen kazançlar kay�tlara al�nmaz. 
Durdurulan faaliyetler 
Durdurulan bir faaliyet, bir i�letmenin elden ç�kar�lan veya sat�� amac�yla elde tutulan olarak 
s�n�fland�r�lan bir k�sm�d�r ve ayr� bir ana i� kolunun veya faaliyetlerin co�rafi bölgesinin tek 
ba��na koordine edilmi� bir plan çerçevesinde sat���n�n bir parças�d�r veya sadece yeniden sat�� 
amac� ile elde edilen bir ba�l� ortakl�kt�r. Durdurulan bir faaliyet olarak s�n�fland�rma varl�klar�n 
elden ç�kar�lmas� veya sat�� amaçl� elde tutulan olarak s�n�fland�r�lma kriterlerini sa�layan 
varl�klar ile sa�lan�r. Bir faaliyet durdurulan faaliyet olarak s�n�fland�r�ld���nda kapsaml� gelir 
tablosunda kar��la�t�rmal� dönemin ba�lang�c�ndan itibaren durdurulan faaliyet olarak yeniden 
sunulur. Grup, not 2.1 (f) (i) ba�l� ortakl�klar bölümünde anlat�ld��� gibi AIH Muayene 
hisselerini 27 Ekim 2009 tarihinde satt���ndan, AIH Muayene’nin 31 Aral�k 2009, 2008 ve 2007 
tarihlerinde sona eren y�llara ait dönem kar� “durdurulan faaliyetlerden dönem kar�” 
kalemlerinde gösterilmi�tir. 
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2 F�NANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA �L��K�N ESASLAR (devam�) 

2.4 Önemli Muhasebe Politikalar�n�n Özeti (devam�)  
(j) Çal��anlara sa�lanan faydalar 

K�dem tazminat� kar��l��� 
Türkiye’deki mevcut Türk �� Kanunu gere�ince, Grup, çal��anlar�n emeklilik nedeniyle i�ten 
ayr�lan çal��anlar�na belirli miktarlarda ödeme yapmakla yükümlüdür. K�dem tazminat� kar��l��� 
Grup’un çal��anlar�n�n emekli olmas� durumunda gelecekte tahmini muhtemel yükümlülü�ünün 
bugünkü de�erini ifade etmektedir. K�dem tazminat� kar��l��� tüm çal��anlar bu tür bir ödemeye 
tabi tutulacakm�� gibi hesaplanm�� olup konsolide finansal tablolarda tahakkuk esas� ile 
yans�t�lm��t�r. K�dem tazminat� kar��l���, Hükümet taraf�ndan aç�klanan k�dem tazminat� 
tavan�na göre hesaplanm��t�r. 31 Aral�k 2009, 2008 ve 2007 tarihleri itibariyle k�dem tazminat� 
tavanlar� s�ras�yla (tam TL) 2.365 TL,  2.173 TL ve 2.030 TL tutar�ndad�r. 

Uluslararas� Finansal Raporlama Standartlar�’na göre, �irketlerin belirli fayda planlar�n� 
istatistikî de�erleme yöntemlerine göre hesaplamalar� gerekmektedir. Buna göre, ili�ikteki 
konsolide finansal tablolardaki toplam yükümlülü�ü bulmak için kullan�lan emeklilik 
tahminlerinin olas�l���n� hesaplarken kullan�lan temel varsay�mlar a�a��daki gibidir:  

 2009 2008  2007
�skonto oran� (%) 5,92  6,26  5,71

Yukar�daki iskonto oran�, tahmini maa� art�� iskonto oran� ve y�ll�k enflasyon beklentisi göz 
önünde bulundurularak belirlenmi�tir. 

Dubai’de, Birle�ik Arap Emirlikleri kanunlar�na göre bilanço tarihindeki çal���lan y�l say�s�na 
göre k�dem tazminat� hesaplanmaktad�r. Çal���lan her y�l için her çal��ana 21 günlük ücret 
tahakkuku yap�lmaktad�r. Libya’da, k�dem tazminat� hesab� her bir çal��an için ayl�k maa�� 
üzerinden hesaplanmaktad�r. Tunus �� Kanunu’na göre, �ube’nin süresiz i� akdi olan çal��anlar� 
için k�dem tazminat� yükümlülü�ü vard�r. Ancak, i� akdi sürelerinin belirli olmas� sebebiyle 
Tunus �ube’de k�dem tazminat� hesaplanmamaktad�r. Katar’da k�dem tazminat� hesab� Katar �� 
Kanunu’na göre hizmet süresi ve ücrete ba�l� olarak yap�lmaktad�r. K�dem tazminat� her y�l için 
bir ayl�k ücret tahakkuk edilerek hesaplanmaktad�r. Umman �� Kanunu’na göre bilanço 
tarihindeki çal���lan y�l say�s�na göre k�dem tazminat� hesaplanmaktad�r. Çal���lan ilk üç y�l 
içindeki her y�l için çal��ana 15 günlük ücret, üç y�ldan sonraki çal���lan her y�l için 1 ayl�k ücret 
tahakkuku yap�lmaktad�r. M�s�r’da ve Rusya’da k�dem tazminat� yükümlülü�ü 
bulunmamaktad�r. 

(k) Kar��l�klar 

Grup, geçmi� olaylardan kaynaklanan hukuki veya z�mni bir yükümlülü�ün bulundu�u, bu 
yükümlülü�ün yerine getirilmesi için ekonomik fayda içeren kaynaklar�n Grup’tan ç�kmas�n�n 
muhtemel oldu�u ve söz konusu yükümlülük tutar�n�n güvenilir bir biçimde tahmin edilebildi�i 
durumlarda, ilgili yükümlülük için kar��l�k ay�rmaktad�r. Kar��l�klar gelecekte olmas� beklenen 
nakit ak�mlar�n�n, paran�n zaman de�erinin etkisi ve bu yükümlülü�e ait riskler göz önünde 
bulundurularak bulunacak olan vergi öncesi bir oranla iskonto edilmesi suretiyle hesaplan�r.
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2 F�NANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA �L��K�N ESASLAR (devam�) 

2.4 Önemli Muhasebe Politikalar�n�n Özeti (devam�) 
(l) Has�lat 

(i) �n�aat sözle�meleri 
Sözle�me gelirleri sözle�mede anla��lan ilk tutara ilave olarak sözle�me i�lerindeki de�i�imleri, 
sebebiyet verece�i muhtemel gelir tutar�yla s�n�rl� olarak ve güvenilir olarak ölçülebilmesi 
ko�uluyla talep ve te�vik ödemelerini içermektedir. �n�aat sözle�melerinin neticeleri güvenilir bir 
�ekilde tahmin edildi�i zaman sözle�me geliri ve giderleri konsolide kapsaml� gelir tablosuna 
sözle�menin tamamlanma yüzdesi dikkate al�narak orant�sal olarak kaydedilir. Sözle�me gelirleri 
ve giderleri, sözle�menin tamamlanma yüzdesine göre konsolide kapsaml� gelir tablosuna 
kaydedilir. 

Tamamlanma oran� gerçekle�en sözle�me maliyetlerinin tahmini toplam sözle�me maliyetine 
oran� olarak de�erlendirilmektedir. �n�aat sözle�melerinin neticeleri güvenilir bir �ekilde 
de�erlendirilmedi�i zaman, sözle�me gelirleri olu�an sözle�me maliyetlerinin geri kazan�labilir 
tutar�na kadar kay�tlara al�n�r. Bir sözle�meye ili�kin beklenen zarar do�rudan konsolide 
kapsaml� gelir tablosuna kaydedilir. 

Maliyet art� kar �eklinde yap�lan sözle�melerde, has�lat konsolide kapsaml� gelir tablosunda 
sözle�meye ba�l� olarak geri al�nabilir nitelikteki masraflara kar marj� veya sabit getiri oran� 
eklenerek muhasebel�tirilir. 

(ii) Araç muayene gelirleri 

Araç muayene gelirleri verilen hizmet bedelinden olu�maktad�r. Hizmet bedeli servisin 
verildi�inde konsolide kapsaml� gelir tablosunda gelir olarak kaydedilir. Hizmet bedelleri, nakit 
olarak tahsil edilmektedir. Araç muayene gelirinin maliyeti amortisman, personel gideri ve 
ta�eron giderlerinden olu�maktad�r. Grup, kat�l�m bedeli olarak operasyonel aktivitelerinden 
olu�an gelirin ilk 3 y�l için %37’sini, 4 ile 10 y�llar� aras� için %47’lik k�sm�n� ve geri kalan 
y�llar için de %70’ini gelir payla��m� ad� alt�nda Tüvtürk Güney’e öder.  

Bunun kar��l���nda Tüvtürk Güney, AIH Muayene’den tahsil edilen kat�l�m bedellerinin s�rayla 
ilk 3 y�l için %30’unu, 4 ile 10 y�llar� aras� için %40’�n� ve geri kalan y�llar için %50’lik k�sm�n� 
devlete devlet hakk� olarak ödemektedir. AIH Muayene’den gelen araç muayene gelirler ve 
maliyetleri �irketin 27 Ekim 2009 tarihinde sat�lmas� üzerine 31 Aral�k 2009, 2008 ve 2007 
tarihinde sona eren hesap dönemine ait ekteki finansal tablolarda “durdurulan faaliyetler vergi 
sonras� dönem kar�” kalemlerinde gösterilmi�tir (bak�n�z not 2.1 (f) (i)). 

(iii) Komisyonlar 

Grup bir i�lem içerisinde as�l faaliyeti yerine bir arac� kapasitesi ile faaliyet ediyorsa, kay�tlara 
al�nan gelir Grup’un yapt��� net komisyon tutar�d�r. Ek olarak, Grup’un gümrüksüz ma�aza 
operasyonlar� ve yiyecek içecek hizmetlerini üçüncü ki�ilere kiralama hakk� vard�r. Bu üçüncü 
ki�iler sözle�melerine göre ciro üzerinde belirli bir oranda Grup’a komisyon ödemektedirler. 
Komisyon gelirleri iki üç günlük raporlar dikkate al�narak belirlenip muhasebele�tirilmektedir.
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2 F�NANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA �L��K�N ESASLAR (devam�) 

2.4 Önemli Muhasebe Politikalar�n�n Özeti (devam�) 
(iv) Kira gelirleri 

Yat�r�m amaçl� gayrimenkullerden al�nan kira gelirleri kira sözle�mesi müddetince do�rusal 
yöntem kullan�larak konsolide kapsaml� gelir tablosuna al�n�r. 

(v) Gayrimenkul sat��lar� 

Gayrimenkul sat��lar�ndan elde edilen kar veya zararlar, risk ve faydalar�n al�c�ya transfer 
edilmesi halinde sat�� bedelinden gayrimenkulun kay�tl� de�eri ve sat�� için katlan�lan di�er 
giderler dü�ülerek konsolide kapsaml� gelir tablosuna kaydedilir. 

(vi) Hizmet imtiyaz sözle�meleri 

Hizmet imtiyaz sözle�meleri kapsam�nda verilecek olan in�aat hizmetleri ile ilgili has�lat 
Grup’un yukar�da anlat�lan in�aat has�lat�n�n muhasebele�tirilmesi hakk�ndaki muhasebe 
politikalar�yla tutarl� olarak tamamlanma a�amas�na göre muhasebele�tirilir. ��letme veya hizmet 
has�lat�, hizmetlerin Grup taraf�ndan sa�land��� dönemde muhasebele�tirilir. Grup, bir hizmet 
imtiyaz anla�mas�nda birden fazla hizmet sa�l�yorsa, sözle�meden kaynaklanan alacaklar ilgili 
hizmetlerin gerçe�e uygun de�erleri referans al�narak her bir hizmet için ayr� ayr� belirlenir. 

(vii) Havac�l�k geliri 

Havac�l�k geliri, ilgili havayolu �irketlerinden elde edilen günlük raporlara göre kaydedilir. 
Havac�l�k gelirleri yolculardan elde edilen terminal hizmet gelirinin yan� s�ra uçaklar için 
kullan�lan rampalar ile havayollar� taraf�ndan yolcu uçu� i�lemleri için kullan�lan kontuarlardan 
elde edilen terminal hizmet gelirlerini kapsamaktad�r. 

(viii) Gümrüksüz alan sat�� gelirleri 
Gümrüksüz alan sat�� geliri, sat��a konu ürün sat�c�ya teslim edildi�inde ve mallar�n mülkiyeti 
al�c�ya geçti�inde konsolide kapsaml� gelir tablosuna yans�t�l�r. 

(ix) Yiyecek içecek hizmet geliri 
Yiyecek içecek hizmet geliri hizmet verildi�inde kayda al�n�r. Grup, tahsilat� gerçekle�mi� uzun 
dönem sözle�melere ili�kin geliri hizmet verilene kadar ertelemektedir. Bu gelirler, yiyecek 
içecek �irketlerine iç ve d�� hatlarda ürünlerini satmak için verilen sat�� haklar�na ili�kin 
oldu�undan, bu gelirlere ili�kin olarak ertelenmi� maliyet bulunmamaktad�r. 

(x) Yer hizmetleri geliri 
Yer hizmetleri geliri hizmet verildi�inde kayda al�n�r. 

(xi) Di�er i�letmeler 
Mamul sat���ndan olu�an gelir, tahsil edilecek paran�n veya alaca��n gerçe�e uygun de�erinden 
iadeler ve kar��l�klar, sat�� iskontolar� ve ciro primleri dü�üldükten sonra kay�tlara al�n�r. Gelir 
önemli risk ve faydalar�n sat�n alana geçti�i zaman, tahsilat�n mümkün oldu�u, ilgili maliyetler 
ve olas� iadelerin güvenilir bir �ekilde ölçülebildi�i durumlarda ve Grubun sat�lan mal ile 
ilgisinin kalmad��� durumlarda kay�tlara al�n�r. 

Risk ve ödüllerin transferi her bir sat�� sözle�mesinin �artlar�na göre de�i�mektedir.  

Teslim edilen hizmetlerden gelirler, raporlama tarihinde i�lemin tamamlanma oran�na göre 
konsolide kapsaml� gelir tablosuna kaydedilir. 
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2 F�NANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA �L��K�N ESASLAR (devam�) 
2.4 Önemli Muhasebe Politikalar�n�n Özeti (devam�) 
(l) Has�lat (devam�) 

(xii) Yabanc� para sat�� geliri 

Döviz bürolar�n�n ki�iler, ticari kurulu�lar ya da bankalarla gerçekle�tirdi�i sat�� i�lemleri 
gerçekle�ti�i anda kayda al�n�r. 

(xiii) Liman i�letme geliri 

Liman konteyner, kargo, deniz ve demiryolu hizmetleri, yükleme, depolama, lojistik gibi 
servsiler verildi�i anda gelirleri kaydedilir. 

(m) Devlet te�vikleri 

Devlet te�vikleri, ilk olarak elde edilmesi için gerekli �artlar�n yerine getirilece�ine ve te�vi�in 
Grup taraf�ndan elde edilebilece�ine dair makul bir güvence olu�tu�unda ertelenmi� kazançlar 
olarak kaydedilir. Devlet te�vikleri konsolide kapsaml� gelir tablosunda katlan�lacak maliyetler 
için kullan�lacak devlet te�vi�inin sistematik bir biçimde ayn� dönemlerde e�le�tirilmesi suretiyle 
kay�tlara al�n�r. Grup’un varl�k maliyetini tazmin eden te�vikler ise sistematik bir biçimde 
varl���n ekonomik ömrü süresince konsolide kapsaml� gelir tablosuna al�n�r. 

(n) Kiralama ödemeleri 
Operasyonel kiralama kapsam�nda yap�lan ödemeler do�rusal yöntemle kira sözle�mesi 
müddetince konsolide kapsaml� gelir tablosuna kaydedilir. Al�nan kira te�vikleri toplam kira 
giderinin ayr�lmaz bir parças� olarak kira sözle�mesi boyunca kay�tlara al�n�r. Operasyonel 
kiralamada yap�lan ödemeler kira süresince do�rusal yöntemle konsolide kapsaml� gelir 
tablosunda muhasebele�tirilir.  
Kira sözle�mesine göre yap�lan asgari kira ödemeleri finansman gideri ve kalan yükümlülü�ün 
azalmas� aras�nda payla�t�r�l�r. Finans gideri yükümlülü�ün geri kalan bakiyesinde sabit dönem 
faiz oran� üretmek için kira süresince her döneme da��t�l�r.  

�arta ba�l� kira ödemeleri geri kalan kira süresi boyunca asgari kira ödemelerinin 
de�i�tirilmesiyle muhasebele�tirilir. 

(o) Finansman gelirleri ve giderleri 

Finansman gelirleri faiz gelirleri, kur fark� gelirleri, temettü gelirlerini, DHM�’de garanti edilen 
yolcu alacaklar� üzerindeki UFRYK 12 etkisiyle olu�an reeskont ve konsolide kapsaml� gelir 
tablosunda muhasebele�tirilen türev enstrümanlar�ndan kazançlar� içerir. Faiz geliri, etkin faiz 
yöntemi kullan�larak tahakkuk esas�na göre konsolide kapsaml� gelir tablosunda 
muhasebele�tirilir. ��tiraklerden elde edilen temettü gelirleri, hissedarlar�n temettü alma hakk� 
do�du�u zaman kayda al�n�r. 

Finansman giderleri, finansal borçlar�n faiz giderlerinden, kur fark� giderlerinden, finansal 
varl�klarla ilgili muhasebele�tirilen de�er dü�üklüklerinden ve konsolide kapsaml� gelir 
tablosunda muhasebele�tirilen türev enstrümanlar�ndan kay�plar�ndan olu�maktad�r. Bütün 
borçlanma maliyetleri varl�klar aktifle�me kriterlerini sa�lamazsa etkin faiz yöntemiyle kar veya 
zarara kaydedilir. 
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2 F�NANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA �L��K�N ESASLAR (devam�) 
2.4 Önemli Muhasebe Politikalar�n�n Özeti (devam�) 
(p) Hisse ba��na kazanç 

Konsolide kapsaml� gelir tablosunda belirtilen hisse ba��na kazanç, ana ortakl�k paylar�na ait net 
dönem kar�n�n ilgili dönem içerisinde mevcut bulunan hisse senetlerinin a��rl�kl� ortalama 
say�s�na bölünmesi ile bulunmu�tur. 

Türkiye’de �irketler, mevcut hissedarlar�na birikmi� karlar�ndan ve özsermaye enflasyon 
düzeltme farklar�ndan, sermayedeki paylar� oran�nda hisse da��tarak (bedelsiz hisse) 
sermayelerini artt�rabilirler. Bu tip bedelsiz hisse da��t�mlar�, hisse ba��na kazanç 
hesaplamalar�nda, ihraç edilmi� hisse gibi de�erlendirilir. Buna göre, bu hesaplamalarda 
kullan�lan a��rl�kl� ortalama hisse say�s�, söz konusu hisse senedi da��t�mlar�n�n geçmi�e dönük 
etkileri de dikkate al�narak bulunmaktad�r. 

(r) Kurum Kazanc� Üzerinden Hesaplanan Vergiler 

Dönemin vergi kar��l���, cari y�l vergisi ve ertelenmi� vergiyi içermektedir. Dönemin vergi 
kar��l���, özkaynaklarda kay�tlara al�nan kalemlerin özkaynaklarda kay�tlara al�nan vergileri 
haricinde konsolide kapsaml� gelir tablosuna kaydedilir. 

Cari dönem vergi yükümlülü�ü, dönem kar�n�n vergiye tabi olan k�sm� üzerinden hesaplan�r. 
Grup’un cari vergi yükümlülü�ü raporlama tarihi itibariyle geçerli olan vergi oran� kullan�larak 
hesaplanm��t�r. 

Ertelenen vergi, bilanço yöntemi kullan�larak, varl�k ve yükümlülüklerin konsolide finansal 
tablolarda yer alan kay�tl� de�erleri ile vergi matrah�nda kullan�lan de�erleri aras�ndaki vergi 
indirimine konu olmayan �erefiye ve muhasebeye ve vergiye konu olmayan ve ilk defa kay�tlara 
al�nan varl�k ve yükümlülük farklar� hariç geçici farklar üzerinden hesaplan�r. Ertelenmi� vergi 
�erefiyenin ilk defa kay�tlara al�nmas�nda, i�letme birle�mesi olmayan i�lemlerdeki ne mali kar� 
ne de ticari kar� etkileyen varl�k ve yükümlülüklerin ilk kay�tlara al�nmas�nda, yak�n bir 
gelecekte geri çevrilmesi muhtemel olmayan i�tiraklerdeki ve mü�terek yönetime tabi 
ortakl�klarla ilgili farklarda kay�tlara al�nmaz. Ertelenmi� vergi, raporlama tarihinde geçerli olan 
kanunlara dayanarak, geçici farklar�n geri çevrildiklerinde uygulanmas� beklenen vergi oranlar� 
ile hesaplan�r. 

Ertelenmi� vergi varl��� ve ertelenmi� vergi yükümlülü�ü, kanunen vergi varl�klar� ve vergi 
yükümlülüklerinin mahsupla�t�r�lmas�na ili�kin bir yasal hak olmas� ve ertelenmi� vergilerin 
ayn� mali otoriteye ba�l� olmas� durumunda ve ertelenmi� vergi varl�klar�n�n elde edilmesi ve 
ertelenmi� vergi yükümlülüklerinin yerine getirilmesinin e� zamanl� olmas� durumunda 
mahsupla�t�r�labilmektedir.  

Ertelenmi� vergi varl���, gelecekte geçici farklar�n kullan�labilmesini sa�layacak 
vergilendirilebilir karlar�n gerçekle�mesinin muhtemel oldu�u ölçüde kay�tlara al�n�r. Ertelenmi� 
vergi varl��� her raporlama döneminde incelenir ve ilgili vergi avantaj�n�n gerçekle�me 
ihtimalinin muhtemel olmad��� kapsama kadar kay�tl� de�eri indirilir. 

Sat�lmaya haz�r varl�klar�n gerçe�e uygun de�er ölçümlerinden ve nakit ak�m riskten 
korunmalar�ndan kaynaklanan ertelenmi� vergiler, özkaynaklara kaydedilir ve daha sonra, 
kay�tlara al�nan di�er ertelenmi� kazançlarla birlikte konsolide kapsaml� gelir tablosunda 
kay�tlara al�n�r. 
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2 F�NANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA �L��K�N ESASLAR (devam�) 
2.4 Önemli Muhasebe Politikalar�n�n Özeti (devam�) 
(r) Kurum Kazanc� Üzerinden Hesaplanan Vergiler (devam�) 

Ödenecek cari vergi tutarlar�, pe�in ödenen vergi tutarlar�yla, kurumlar vergisi ile ili�kili 
oldu�undan netle�tirilmektedir. Ertelenmi� vergi alaca�� ve yükümlülü�ü de herbir �irket için 
netle�tirilmektedir. 

Türkiye’deki vergi düzenlemeleri bir ana �irket ile ba�l� ortakl�klar�n�n konsolide vergi 
beyannamesi vermesine izin vermemektedir. Dolay�s�yla, ekteki konsolide finansal tablolarda 
yans�t�ld��� üzere vergi kar��l�klar� ayr� ayr� �irket baz�nda hesaplanm��t�r. 

 (s) Bölümlere göre finansal raporlama 

Faaliyet bölümü, Grup’un has�lat elde edebildi�i ve harcama yapabildi�i i�letme faaliyetlerinde 
bulunan, faaliyet sonuçlar�n�n bölüme tahsis edilecek kaynaklara ili�kin kararlar�n al�nmas� ve 
bölümün performans�n�n de�erlendirilmesi amac�yla Grup’un faaliyetlere ili�kin karar almaya 
yetkili mercii taraf�ndan düzenli olarak gözden geçirildi�i ve hakk�nda ayr� finansal bilgilerin 
mevcut oldu�u bir k�sm�d�r. 

(t) Gerçe�e uygun de�erlerin belirlenmesi 

Grup’un çe�itli muhasebe politikalar� ve aç�klamalar� hem finansal hem de finansal olmayan 
varl�k ve yükümlülüklerde gerçe�e uygun de�erin belirlenmesini gerektirmektedir. Gerçe�e 
uygun de�erler de�erleme ve/veya aç�klama amac�yla a�a��daki yöntemlerle belirlenmektedir. 
Uygulanabilir olmas� halinde, gerçe�e uygun de�erlerin belirlenmesinde kullan�lan varsay�mlar 
ilgili varl�k veya yükümlülü�e ili�kin dipnotlarda ilave bilgi olarak sunulmu�tur. 

(i) Maddi duran varl�klar 
��letme birle�meleri neticesinde kay�tlara al�nan maddi duran varl�klar�n gerçe�e uygun de�eri 
piyasa de�erleri esas�na dayanmaktad�r. Maddi duran varl���n piyasa de�eri, de�erlemenin 
yap�ld��� tarihte istekli bir al�c� ve istekli bir sat�c� aras�nda piyasa ko�ullar�na uygun fiyatlarla 
de�i�tirmesini sa�layan, iki taraf�n bilgisi dahilinde belirlenen tahmini tutard�r.  

Di�er maddi duran varl�klar�n gerçe�e uygun de�erleri maliyet de�eri olarak belirlenmi� ve 
yakla��k olarak kay�tl� de�erlerini gösterdi�i dikkate al�nm��t�r. 

(ii) Maddi olmayan duran varl�klar 
��letme birle�meleri neticesinde kay�tlara al�nan maddi olmayan duran varl�klar�n gerçe�e uygun 
de�eri piyasa de�erleri esas�na dayanmaktad�r. Maddi olmayan duran varl���n piyasa de�eri, 
de�erlemenin yap�ld��� tarihte istekli bir al�c� ve istekli bir sat�c� aras�nda piyasa ko�ullar�na 
uygun fiyatlarla de�i�tirmesini sa�layan, iki taraf�n bilgisi dahilinde belirlenen tahmini tutard�r. 
Havaliman� i�letim hakk� gayrinakdi varl��� ise, ba�lang�çta varl���n elde edilmesi için 
devredilen ücretin gerçe�e uygun de�eri olan maliyet de�erinden muhasebele�tirilir ve;bu, 
verilen yap�m hizmetlerinin kar��l���nda al�nan veya al�nacak olan ücretin gerçe�e uygun  
de�eridir. Yap�m hizmetlerinin kar��l���nda al�nan veya al�nacak olan ücretin gerçe�e uygun 
de�eri, di�er benzer in�aat i�leri ile tutarl� bir marj yans�tmak üzere, gerçekle�tirilen gerçek 
maliyetlere dair bir marj da içermektedir. TAV �zmir, TAV Esenbo�a, TAV Gazipa�a, TAV 
Tiflis ve TAV Tunus için brüt kâr oranlar� s�ras� ile %0, %0, %0, %15 ve %5’tir. 
Verilen yap�m hizmetleri kar��l���nda al�nacak olan ücret, direkt yap�m ve borçlanma maliyetleri 
havaliman� ve ilgili altyap�yla do�rudan ilgili olan di�er benzer maliyetleri de içermektedir. 
Di�er maddi olmayan duran varl�klar�n gerçe�e uygun de�erleri maliyet de�eri olarak 
belirlenmi� ve yakla��k olarak kay�tl� de�erlerini gösterdi�i dikkate al�nm��t�r. 
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2 F�NANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA �L��K�N ESASLAR (devam�) 
2.4 Önemli Muhasebe Politikalar�n�n Özeti (devam�) 

 (t) Gerçe�e uygun de�erlerin belirlenmesi (devam�) 

(iii) Yat�r�m amaçl� gayrimenkuller 
Gerçe�e uygun de�er Not 2.4.e’de anlat�ld��� üzere SPK lisans�na sahip ba��ms�z bir de�erleme 
�irketi taraf�ndan yap�lan, de�erlemenin oldu�u tarihte istekli bir al�c� ve istekli bir sat�c� aras�nda 
piyasa ko�ullar�na uygun fiyatlarla el de�i�tirmesini sa�layan, iki taraf�n bilgisi dahilinde 
belirlenen tahmini tutard�r. 
Aktif bir piyasada güncel fiyatlar�n olmamas� durumunda, de�erlemeler kiralama yoluyla elde 
edilecek toplam tahmini nakit ak�mlar� dikkate al�narak yap�l�r. Y�ll�k net nakit ak�mlar�na nakit 
ak�mlar�n�n do�as�nda olan risk getirisi uygulanarak mülkün de�erlemesine ula��l�r. 

(iv) Stoklar 
��letme birle�meleri neticesinde iktisap edilen stoklar�n gerçe�e uygun de�eri normal faaliyet 
sürecinde tahmini sat�� fiyat�ndan ürünün tamamlanma ve sat�� masraflar� ve ürünün 
tamamlanmas� ve sat�lmas� için gereken giderleri esas al�narak bulunan makul bir kar marj� 
dü�üldükten sonra kalan tutar� ifade eder. 

(v) Ticari ve di�er alacaklar 
Devam eden in�aat sözle�meleri hariç, fakat hizmet imtiyaz alacalar� dahil olmak üzere, icari ve 
di�er alacaklar�n gerçe�e uygun de�eri gelecekteki nakit ak�mlar�n�n raporlama tarihindeki 
piyasa faiz oranlar� ile indirgenmesiyle bulunacak de�er olarak tahmin edilmektedir. 

(vi) Türevler 
Forward kur sözle�melerinin gerçe�e uygun de�eri sözle�me vadesindeki kur (forward kuru) ile 
spot kur aras�ndaki fark�n sözle�menin kalan vadesine göre riskten ar�nd�r�lm�� faiz oran�  ile 
indirgenmesi ile hesaplan�r. 

Faiz haddi swaplar�n�n gerçe�e uygun de�eri arac� kotasyonlar�na göre hesaplanmaktad�r. Bu 
kotasyonlar her sözle�menin �artlar�na ve vadelerine göre de�erleme tarihinde benzer bir araçtaki 
piyasa faiz oranlar� kullan�larak gelecekteki tahmini nakit ak�mlar� iskonto edilerek gerçe�e 
uygun olup olmad��� test edilir. 

Gerçe�e uygun de�er, finansal arac�n kredi riskini gösterir ve Grup ile kar�� taraf�n kredi 
riskininin hesaba alma düzeltmelerini içerir. 

(vii) Türev olmayan finansal yükümlülükler 
Dipnotlarda sunum amac�yla haz�rlanan gerçe�e uygun de�er bilgisi, gelecekteki anapara ve faiz 
nakit ak�mlar�n�n raporlama tarihindeki piyasa faiz oranlar� ile bugünkü de�ere indirgenmesi ile 
hesaplanmaktad�r. Ticari ve di�er borçlar�n gerçe�e uygun de�erleri maliyet de�eri olarak 
belirlenmi� ve yakla��k olarak kay�tl� de�erlerini gösterdi�i dikkate al�nm��t�r. 
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2 F�NANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA �L��K�N ESASLAR (devam�) 
2.4 Önemli Muhasebe Politikalar�n�n Özeti (devam�) 
(u) Finansal risk yönetimi 

(i) Genel 
Grup, finansal araçlar�n kullan�m�na ba�l� olarak a�a��daki risklere maruz kalabilmektedir: 

� kredi riski 
� likidite riski  
� piyasa riski 
� operasyonel risk 

Bu not, Grup’un yukar�da belirtilen her bir riske maruz kalma durumunu, Grup’un bu riskleri 
ölçme ve yönetme konusundaki amaç ve yöntemlerini ve Grup’un sermaye yönetimini 
aç�klamaktad�r. Daha detayl� niteliksel aç�klamalar, konsolide finansal tablolar�n içinde 
mevcuttur. 

Grup’un risk yönetimi vizyonu, Grup’un amaçlar�n� etkileyecek de�i�kenlerin ve belirsizliklerin 
tan�mlanmas�, önlemsel yakla��m ve en uygun ad�mlar�n at�lmas�, denetlenmesi �eklinde 
tan�mlanmaktad�r. 

Kurumsal risk yönetimi faaliyetleri a�a��daki alanlarda bir bütün halinde grup içinde yürütülür: 

� Kurumsal Risk Yönetimi politika ve standartlar�n�n belirlenmesi, 
� Risk yönetim kültürünün ve kabiliyetlerinin geli�tirilmesi, ortak bir dil haline getirilmesi, 
� Gerek i�ler gerekse yeni yat�r�mlar�n risk analizlerinin yap�lmas�, 
� Risklerin yeni yat�r�m, �irket, sektör ve grup baz�nda raporlanmas� ile üst düzey bir yönetim 

arac� olu�turulmas�, 
� Risk limitlerinin ve faaliyet planlar�n�n belirlenmesi, 
� Faaliyetlerin uygulamaya geçirilmesine destek verilmesi, 
� Stratejik süreçlere risk yönetimi aç�s�ndan destek olunmas�. 

Akfen Grubu’nun risk yönetim çal��malar� Akfen Holding �cra Kurulu Ba�kan� (“CEO”) ve 
Yönetim Kurulu’nun gözetimi alt�nda yürütülmektedir. 

Yönetim Kurulu, risk yönetimi uygulamalar�n�n yerine getirildi�inden emin olur. Kurumsal risk 
yönetimi konusunda nihai sorumluluk Akfen Holding CEO’suna aittir. 

(ii) Kredi riski 
Kredi riski, bir mü�teri veya kar�� taraf�n sözle�medeki yükümlülüklerini yerine getirmemesi 
riskidir ve önemli ölçüde mü�teri alacaklar�ndan kaynaklanmaktad�r. 

Grup’un maruz kald��� kredi riski, her bir mü�terinin karakteristik özelliklerinden etkilenir. 
Grup’un mü�teri taban�n�n demografik yap�s�n�n, mü�terinin faaliyet gösterdi�i endüstrinin ve 
ülkenin olu�turdu�u temerrüt riskini de içeren, kredi riski üzerinde etkisi vard�r. Grup in�aat, 
enerji, altyap�, havalimanlar�, gayrimenkul, sigorta ve turizm i�lerinde faaliyet göstermektedir ve 
Grup �irketlerinin co�rafi olarak kredi riski yo�unlu�u Türkiye’dir. 

Bu alanlarda faaliyet gösteren �irketlerin belirlemi� oldu�u kredi politikas� kapsam�nda her bir 
�irketin standart ödemesi, teslimat dönemleri ve ko�ullar� ile ilgili teklif sunulmadan önce her bir 
yeni mü�terinin kredi itibar� bireysel olarak analiz edilmektedir. 
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2 F�NANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA �L��K�N ESASLAR (devam�) 
2.4 Önemli Muhasebe Politikalar�n�n Özeti (devam�) 
(u) Finansal risk yönetimi (devam�) 

(ii) Kredi riski (devam�) 

Mü�teri kredi riskinin gözlemlenmesinde mü�teriler, mü�terilerin sigorta �irketi, turizm acentesi, 
perakende veya son kullan�c�lar olmas�n� da kapsayacak �ekilde, co�rafi konum, endüstri yap�s�, 
ödeme profili, vade ve önceki finansal zorluklara göre gruplan�r. 

Grup, alacak portföyüne yönelik olu�an tahmini gider kay�plar�n� göstermek amac�yla de�er 
dü�üklü�ü kar��l��� ay�rm��t�r. Mahkemece ödeme aczine dü�tü�ü belirlenen alacaklar için Grup 
kar��l�k ay�rmaktad�r. 

(iii) Piyasa riski 

Piyasa riski döviz kurundaki ve faiz oranlar�ndaki de�i�imlerin Grup’un gelirleri ve elde tuttu�u 
finansal araçlar� fiyatlar�n� etkileyen riski ifade eder. Piyasa riski yönetiminin amac� bir yandan 
kazançlar� optimize ederek kabul edilebilir parametreler içinde maruz kal�nan piyasa riskini 
yönetmek ve kontrol etmektir. 

Mü�terek yönetime tabi �irketlerden TAV Havalimanlar� ve MIP, piyasa risklerini yönetmek için 
Grup’un belirlemi� oldu�u risk yönetimi kurallar�na uygun olarak türev araçlar 
kullanmaktad�rlar. Grup, kredi sözle�melerine uygun olarak türev araçlardan faydalanacak, 
hedging anla�malar� yapacakt�r.  

Döviz kur riski 
Grup, yabanc� para birimleri üzerinden olan çe�itli gelir ve gider kalemleri ve bunlardan do�an 
yabanc� para borç, alacak ve finansal borçlar sebebiyle döviz kuru riskine maruz kalmaktad�r.  

Yabanc� para birimlerindeki parasal varl�k ve yükümlülükler aç�s�ndan gerekli oldu�unda k�sa 
vadeli dengesizlikleri Grup spot oranlardan yabanc� para al�m sat�m� yaparak kur riskine maruz 
kalmay� kabul edilebilir seviyede tutmaktad�r. 

Yabanc� paralardan bilançoda olu�an kur riskini asgariye indirmek için Grup bazen at�l olan 
nakitlerini yabanc� para olarak tutar. 

31 Aral�k 2009 tarihi itibariyle, Grup’un, konsolide finansal tablolar�n ilgili notlar�nda 
belirtildi�i gibi, Grup kurulu�lar�n�n fonksiyonel para biriminden farkl� olarak, ba�l�ca Amerikan 
Dolar� ve Avro olmak üzere di�er para birimlerinde bakiyeleri vard�r. Grupta döviz kuru riskini 
Amerikan Dolar� ve TL nakdi tutarak ve Not 38’de bahsedildi�i üzere baz� finansal enstrümanlar 
kullanarak yöneten i�tirakler bulunmaktad�r.  
 

TAV Havalimanlar�, DHM� kira ödemelerinden kaynaklanan kur riskleri çapraz kur swap 
sözle�meleriyle dengelenmektedir. 

Kredilerle ili�kili olarak, Grup swap sözle�melerine girerek yabanc� para kar��s�ndaki kur riskini 
türev finansal sözle�meler arac�l��� ile dengelemektedir.  

Faiz oran� riski 

Grup’un faaliyetleri, Akfen Holding ve ba�l� ortakl�klar�n�n banka borçlanmalar�n�n %47’sinin, 
mü�terek yönetime tabi �irketlerden borçlanmalar�n�n %74'ünün de�i�ken faizli kredilerden 
olu�mas�na ba�l� olarak, faiz oranlar�ndaki dalgalanma riskine maruzdur.   
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2  F�NANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA �L��K�N ESASLAR (devam�) 
2.4 Önemli Muhasebe Politikalar�n�n Özeti (devam�) 
(u) Finansal risk yönetimi (devam�) 
(iii)  Piyasa riski (devam�) 

Grup ayr�ca de�i�ken faizli kredileri, çe�itli de�i�ken oran göstergelerinin tekrar fiyatland�r�lmas� 
sonucu olu�an farkl�l�klar, için riske maruz kalmaktad�r. Risk yönetiminin amac� piyasa faiz 
oranlar�n� Grup’un i�letme politikalar� ile uyumlu tutarak net faiz gelirlerini optimize etmektir. 
MIP, piyasadaki faiz oranlar�ndaki dalgalanma riskine kar�� de�i�ken faizli 450 milyon ABD 
Dolar� kredisinin  %75’ini korumaya alm��t�r. Grup, imzalad��� HES kredi sözle�meleri 
gere�ince faiz hedging anla�mas� yapacakt�r. 

(iv) Likidite riski 
Likidite riski Grup’un ileri tarihlerdeki finansal yükümlülüklerini kar��layamamas� riskidir. 
Grup’un likidite riski, mevcut ve ilerideki muhtemel borç gereksinimlerinin normal ko�ullarda 
ya da kriz durumlar�nda fonlanabilmesi için çe�itli finansal kurulu�lardan Grup’u zarara 
u�ratmayacak ya da itibar�n� zedelemeyecek �ekilde yeterli finansman olanaklar� temin edilerek 
yönetilmektedir. 
Genellikle Grup’un di�er kurumsal bölümlerinde bulunan i�tirakleri olas� faaliyet giderleri, talep 
oran�na ba�l� olarak faaliyetlerinin karakteristi�i de göz önünde bulundurularak ve finansal 
yükümlülükleri de içerecek �ekilde, fakat do�al afetler gibi öngörülemeyen ola�and��� hallerin 
olas� etkisi istisnai olmak üzere kar��layacak derecede nakit bulundurma üzerine kurulmu�tur. 
Grup �irketleri, güncel ve olas� ihtiyaçlar�n� fonlayabilme riskini yeterli say�da kredi al�nabilecek 
kurulu�un mevcudiyetiyle azaltmaktad�r.  

(v) Operasyonel risk 
Operasyonel risk, Grup’un süreçleri, çal��anlar�, kulland��� teknoloji ve altyap�s� ile ilgili geni� 
çe�itlili�e sahip sebeplerden ve kredi riski, piyasa riski ve likidite riski haricindeki yasal ve 
düzenleyici gereklilikler ve tüzel ki�ilikle ilgili genel kabul görmü� standartlar gibi d�� 
faktörlerden kaynaklanan do�rudan veya dolayl� zarar riskidir. Operasyonel riskler Grup’un 
bütün faaliyetlerinden do�maktad�r. 
Grup’un amac� bir yandan finansal zararlardan ve Grup’un itibar�na zarar vermekten kaç�narak 
di�er yandan giri�imcili�i ve yarat�c�l��� k�s�tlayan kontrollerden kaç�narak operasyonel riski 
yönetmektir. 
Operasyonel riskten kaç�nmadaki kontrollerin iyile�tirilmesi ve uygulanmas� birincil olarak her 
bir i�letmedeki üst düzey yöneticilerin sorumlulu�undad�r. Bu sorumluluk a�a��daki alanlarda 
operasyonel risklerin yönetimi ile ilgili genel Grup standartlar�n�n iyile�tirilmesi ile desteklenir: 

� i�lemlerin ba��ms�z yetkilendirilmesi dahil uygun görev ve sorumluluk da��l�m� ile 
ilgili gereklilikler 

� i�lemlerin mutabakat� ve gözetimi ile ilgili gereklilikler 
� düzenleyici ve di�er yasal gereklilikler ile uyum 
� kontrollerin ve prosedürlerin dokümantasyonu 
� kar��la��lan operasyonel risklerin periyodik olarak de�erlendirilmesi ve belirlenen 

risklerden kaç�nma amaçl� kontrol ve prosedürlerin yeterlili�i 
� operasyonel zararlar�n raporlanmas� ve bunlarla ilgili iyile�tirme faaliyetlerinin 

sunulmas� ile ilgili gereklilikler 
� acil durum planlar�n�n olu�turulmas� 
� e�itim ve çal��anlar�n i�le ilgili geli�imi 
� etik ve i� hayat� standartlar� 
� etkin oldu�u yerde sigortay� da içeren risk azaltma çareleri 
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2  F�NANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA �L��K�N ESASLAR (devam�) 
2.4 Önemli Muhasebe Politikalar�n�n Özeti (devam�) 
(u) Finansal risk yönetimi (devam�) 

Grup standartlar� ile uyum �ç Denetim ve Rik Yönetimi taraf�ndan yürütülen periyodik denetim 
program� ile denetlenir. �ç Denetim ve Rik Yönetimi’nin yapt��� gözden geçirme sonuçlar� ilgili 
operasyonel bölümün yönetimine bildirilir ve Denetim Komitesi ve üst düzey yönetimle de 
payla��l�r. 
Sermaye yönetimi 

 

Yönetim Kurulu’nun politikas� kredi veren ve piyasa güveni aç�s�ndan güçlü sermaye yap�s� 
sa�lamak ve i�letmenin gelecekteki büyümesini desteklemek, ve sermaye maliyetini dü�ürmek 
için en uygun sermaye yap�s�n� sa�lamakt�r.  

 
2.5 Önemli Muhasebe De�erlendirme, Tahmin Ve Varsay�mlar� 

 Muhasebe Tahminleri 

Konsolide finansal tablolar�n UFRS’ye uygun olarak haz�rlanmas�, yönetimin, muhasebe 
politikalar�n uygulanmas�n� ve raporlanan varl�k, yükümlülük, gelir ve gider tutarlar�n� etkileyen 
kararlar, tahminler ve varsay�mlar yapmas�n� gerektirmektedir. Gerçekle�en sonuçlar bu 
tahminlerden farkl�l�k gösterebilir. 

� Not 2.4 (e) – UFRYK 12 kapsam�nda in�aat maliyetlerine kar marj� uygulanmas� 

� Not 20 – �erefiye 

Tahminler ve tahminlerin temelini te�kil eden varsay�mlar sürekli olarak gözden geçirilmektedir. 
Muhasebe tahminlerindeki güncellemeler tahminlerin güncellemesinin yap�ld��� dönemde ve bu 
güncellemelerden etkilenen müteakip dönemlerde kay�tlara al�n�r. 

Konsolide finansal tablolarda kay�tlara al�nan tutarlar üzerinde önemli etkisi olan tahminlere 
ili�kin bilgiler a�a��da belirtilen dipnotlarda aç�klanm��t�r:   

� Not 17-yat�r�m amaçl� gayrimenkullerin de�erlemesi 

� Not 18 ve 19-maddi ve maddi olmayan duran varl�klar�n ekonomik ömürleri, 
maddi duran varl�klarda de�er dü�üklü�ü 

� Not 24-k�dem tazminat� kar��l��� 

� Not 22-kar��l�klar ve �arta ba�l� yükümlüklüler 

� Not 35-mali zararlardan yararlanma 

� Not 22 ve 38- �üpheli alacaklar kar��l���, finansal araçlar�n de�erlemesi 
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3 ��LETME B�RLE�MELER� 

Grup hidroelektrik santralleri yoluyla enerji üretimi yapmak için 12 Ocak 2007 tarihinde 
AkfenHes’i kurmu�tur. 2007 y�l�nda AkfenHes toplamda 20 adet hidroelektrik enerji üretimi 
projesi olan ve Türkiye’nin çe�itli bölgelerinde bulunan 14 hidroelektrik enerji üretim �irketinin 
önemli oranda hissesini alm��t�r.  

31 Aral�k 2007 tarihi itibariyle Grup’un ald��� hisselerin oranlar� a�a��da detayland�r�lm��t�r:  

Al�nan �irketler 
Al�nan 

Hisseler (%)
Beyobas� Enerji Üretimi A� 96,00
BGT Mavi Enerji Elektrik Üretim Da�. Paz. San. Ve Tic. A� 50,00
BT Bordo Elektrik Enerji Üretim Da��t�m Pazarlama A� 100,00
Güngör Elektrik Üretim A� 100,00
Elen Enerji Üretimi San. Ve Tic. A� 100,00
Enbat� Elektrik Üretim San. Ve Tic. A� 100,00
�deal Enerji Üretimi San. Ve Tic. A� 100,00
Pak Enerji Üretimi San. Ve Tic. A� 100,00
Rize �pekyolu Enerji Üretim Da�. Paz. San. Ve Tic. A� 100,00
Simer Enerji Üretimi San. Ve Tic. A� 98,00
TBK Enerji Elektrik Üretim Da�. Paz. San. Ve Tic. A� 50,00
Yap�tek Enerji Elektrik Üretim A� 100,00
Yeni Doruk Elektrik Üretim ve Tic. A� 100,00
Zeki Enerji Elektrik Üretim Da�. Paz. San. Ve Tic. A� 100,00

Al�m tarihinde Grup’un varl�klar� ve yükümlülükleri üzerinde al�mlar�n a�a��da belirtilen etkileri 
olmu�tur. 

  Al�m öncesi 
Gerçe�e 

uygun de�er
Al�mda 

yans�t�lan
  kay�tl� de�er düzeltmeleri De�er
Maddi duran varl�klar  4.567 -- 4.567
Maddi olmayan duran varl�klar  6.284 64.456 70.740
Ticari ve di�er alacaklar  4.399 -- 4.399
Nakit ve nakit benzerleri  11 -- 11
Ertelenmi� vergi yükümlülükleri  -- (12.891) (12.891)
Ticari ve di�er borçlar  (308) -- (308)
Net tan�mlanabilir varl�k ve yükümlülükler  14.953 51.565 66.518

�erefiye  --
Nakit ödenen ve sa�lanan  66.518
Sat�n al�nan nakit ve nakit benzerleri  (11)
Net nakit ç�k���  66.507

�ktisap öncesi kay�tl� de�erler, iktisab�n hemen öncesinde UFRS’ye göre belirlenmi�tir. �ktisap 
ile kay�tlara al�nan iktisap öncesi varl�klar�n, yükümlülüklerin ve �arta ba�l� yükümlülüklerin 
kay�tl� de�erleri gerçe�e uygun de�erlerine yakla�acak �ekilde tahmin edilmi�tir. 
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3 ��LETME B�RLE�MELER� (devam�) 
Tav Havalimanlar� yönetiminin tan�mlanabilir varl�k ve devral�nan yükümlülüklerin gerçe�e 
uygun de�erlerinin tespitine yönelik çal��malar�n�n devam ediyor olmas� nedeniyle sat�n alma 
i�lemi 31 Aral�k 2009 tarihinde geçici olarak muhasebele�tirilmi�tir. Tan�mlanabilir varl�k ve 
devral�nan yükümlülükler a�a��daki geçici de�erleri üzerinden ilk kay�tlara al�nm��t�r. UFRS 3 
“��letme Birle�meleri” uyar�nca geçici olarak muhasebele�tirilen sat�n alma i�leminin i�lem 
tarihini takip eden 12 ay içerisinde düzeltilmesi gerekmektedir. Sat�n alma i�leminin nihai olarak 
muhasebele�tirilmesi neticesinde sat�n al�nan tan�mlanabilir varl�klar ile devral�nan 
yükümlülüklerin kay�tl� gerçe�e uygun de�erlerinde ve buna ba�l� olarak �erefiyenin kay�tl� 
tutar�nda düzeltmeler olmas� ihtimal dahilindedir. 
 
THY, TGS ve HAVA� aras�nda 12 Mart 2009 tarihinde imzalanan ortak giri�im anla�mas� 
çerçevesinde, TGS’nin sermayesinin %50 hissesinin HAVA�’a sat���n�n temel �artlar� ile THY 
ve TGS aras�ndaki faaliyetlerin temel ilkeleri belirlenmi�tir. Sat�n alma giri�imi, 27 A�ustos 2009 
tarihinde Rekabet Kurulu’nun onay�ndan geçmi�tir. TGS’nin sermayesinin %50’sine tekabül 
eden 6.000 TL nominal tutar�nda hissenin emisyon primli olarak 119.000 TL kar��l���nda 
HAVA� taraf�ndan sermaye art���na i�tirak edilmek suretiyle iktisap edilmesi neticesinde, 
TGS’nin özsermayesinde 113.000TL emisyon primi olu�mu�tur. Toplam ödemenin 58.000 
TL’lik k�sm�, raporlama tarihi itibar� ile ödenmi�tir. 31 Ekim 2010, 31 Ekim 2011 ve 31 Ekim 
2012 tarihlerinde kalan 61.000 TL’lik k�s�m üç taksitle ödenecektir.  
 
 Al�m s�ras�nda 

kayda 
 

Al�nan net varl�klar al�nan de�erler  Grup pay�
   
Maddi olmayan duran varl�klar 25.708  6.715

�li�kili �irketlerden alacaklar 32.119  8.389

Nakit ve nakit benzerleri 29.998  7.835

Ertelenmi� vergi yükümlülükleri (4.096)  (1.070)

 83.729  21.869

   
�erefiye 34.522  9.017

Toplam bedel 118.251  30.886

   
Toplam bedel 119.000  31.082

Ödenmeyen k�s�m (60.615)  (15.832)

Yabanc� para çevrim etkisi (750)  (196)

Nakit ödenen bedel 57.635  15.054

Edinilen nakit ve nakit benzerleri (29.998)  (7.835)

Al�mdan kaynaklanan net nakit ç�k��� 27.637  7.219
 
 

Sat�n alma tarihi öncesinde TGS’nin herhangi bir faaliyeti yoktur.  
 

�ktisap öncesi kay�tl� de�erler iktisap tarihinden hemen önce geçerli olan Uluslararas� Finansal 
Raporlama Standartlar�’na göre hesaplanm��t�r. HAVA� TGS’nin tan�mlanabilir varl�k, 
yükümlülük ve ko�ullu yükümlülüklerinin gerçe�e uygun de�erleri, iktisap tarihi itibariyle 
belirlenen tahmini rayiç de�erine göre muhasebele�tirmi�tir. 
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3 ��LETME B�RLE�MELER� (devam�) 

�ktisap edilen mü�teri ili�kilerinin gerçe�e uygun bedeli, ilave kazanç yöntemine göre ve iktisap 
edilen lisanslar�n gerçe�e uygun bedelleri yerine koyma maliyeti yöntemine göre belirlenmi�tir.   
 

TGS’nin THY ile yapt��� Hizmet Anla�mas� uyar�nca, TGS, THY’ye Türkiye’nin be� ana hava 
liman� olan �stanbul Atatürk, Ankara, �zmir, Antalya ve Adana Hava Limanlar�nda yer hizmetleri 
sa�layacakt�r. Maddi olmayan duran varl�klar “UFRS 3 ��letme Birle�meleri” uyar�nca sat�n alma 
muhasebesi kapsam�nda kay�tlara al�nan 20.480 TL tutar�nda mü�teri sözle�mesi ve 5.228 TL 
tutar�nda DHM� lisans� içermektedir. 

TAV Havalimanlar� 9 Kas�m 2009’da TAV Tiflis’in %6’l�k hissesini alarak hisse oran�n� 
%60’tan %66’ya ç�karm��t�r. Sözkonusu hisselerin sat�� fiyat� yat�r�m tutar�ndan hesaplanm��t�r. 
%6’l�k hissenin transferinden sonra TAV Tiflis tam konsolidasyona tutulmu� ve az�nl�k hisseleri 
ana ortakl�k d��� pay olarak yans�t�lm��t�r. 

 
  Al�m s�ras�nda 

kayda 
 

Al�nan net varl�klar  al�nan de�erler  Grup pay�
     
Maddi duran varl�klar  602  157
Maddi olmayan duran varl�klar  3  1
Havaliman� i�letim hakk�  8.599  2.246
Di�er uzun vadeli varl�klar  1.067  279
Ertelenmi� vergi varl���  160  42
Stoklar  59  15
Ticari alacaklar  374  98
�li�kili �irketlerden alacaklar  28  7
Nakit ve nakit benzerleri  5  1
K�s�tl� banka bakiyeleri  486  127
Di�er varl�klar  63  16
Finansal borçlar  (4.326)  (1.130)
Ticari borçlar  (67)  (18)
�li�kili �irketlere borçlar  (2.852)  (745)
Di�er borçlar ve vergi yükümlülükleri  (898)  (234)
Kar��l�klar  (27)  (7)

 3.276  855
    
�erefiye  8.335  2.177
Toplam bedel  11.611  3.032
    
Nakit ödenen bedel  11.174  2.918
Edinilen nakit ve nakit benzerleri  (5)  (1)
Yabanc� para çevrim etkisi  435  114
Al�mdan kaynaklanan net nakit ç�k���  11.604  3.031
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4 �� ORTAKLIKLARI 

Grup’un mü�terek yönetime tabi te�ebbüslerde sahip oldu�u önemli paylar a�a��daki gibidir:  
 

%42,50 (2008: %42,50, 2007: %42,50) hisse ile e�it oy verme hakk�na sahip olunan mü�terek 
yönetime tabi bir te�ebbüs olan Tav Yat�r�m Türkiye’de kurulmu�tur. 31 Aral�k 2009, 2008 ve 
2007 tarihleri itibariyle, Tav Yat�r�m’�n varl�klar ve yükümlülükler toplam� ile 31 Aral�k 2009, 
2008 ve 2007 tarihlerinde sona eren hesap dönemlerine ili�kin özet gelir tablolar� a�a��daki 
gibidir:  
 

Bilanço 2009  2008  2007 
   
Dönen varl�klar  727.696 608.868 344.066 
Duran varl�klar  141.945 142.726 73.732 
K�sa vadeli borçlar  (573.317) (553.161) (333.783) 
Uzun vadeli borçlar  (197.060) (122.665) (72.726) 

 
Kapsaml� tablosu 2009 2008   2007
   
Gelirler  1.228.130 895.001 432.038
Giderler  (1.218.995) (842.508) (462.158)
Dönem kar�/(zarar�)  9.135 52.493 (30.120)

 
%26,12 (2008: %21,69, 2007: %21,37) hisse ile e�it oy verme hakk�na sahip olunan mü�terek 
yönetime tabi bir te�ebbüs olan Tav Havalimanlar� Türkiye’de kurulmu�tur. 31 Aral�k 2009, 2008 
ve 2007 tarihleri itibariyle, Tav Havalimanlar�’n�n varl�klar ve yükümlülükler toplam� ile 31 Aral�k 
2009, 2008 ve 2007 tarihlerinde sona eren hesap dönemlerine ili�kin özet gelir tablolar� a�a��daki 
gibidir: 
 

Bilanço  2009  2008  2007 
   
Dönen varl�klar  1.263.224  1.271.867 976.002 
Duran varl�klar  2.891.285  2.219.542 1.547.234 
K�sa vadeli borçlar  (810.522)  (877.656) (591.028) 
Uzun vadeli borçlar  (2.451.784)  (1.952.160) (1.355.070) 

 
Gelir tablosu 2009 2008   2007
   
Gelirler  1.993.696 1.574.976 994.911
Giderler  (1.883.006) (1.566.121) (1.072.823)
Dönem kar� /(zarar�) 110.690 8.855 (77.912)
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4 �� ORTAKLIKLARI (devam�) 
%50 (2008: %50, 2007: %50) hisse ile e�it oy verme hakk�na sahip olunan mü�terek yönetime tabi 
bir te�ebbüs olan MIP Türkiye’de kurulmu�tur. 31 Aral�k 2009, 2008 ve 2007 tarihleri itibariyle, 
MIP’n�n varl�klar ve yükümlülükler toplam� ile 31 Aral�k 2009, 2008 ve 2007 tarihlerinde sona 
eren hesap dönemlerine ili�kin özet gelir tablolar� a�a��daki gibidir:  
 

Bilanço 2009  2008  2007 
   
Dönen varl�klar  141.585  81.085 33.914 
Duran varl�klar  1.107.022  1.157.587 880.403 
K�sa vadeli borçlar  (38.609)  (15.253) (19.652) 
Uzun vadeli borçlar  (1.104.070)  (1.189.525) (796.652) 

 

Gelir tablosu 2009 2008   2007
   
Gelirler  241.806 215.061 123.598
Giderler  (225.384) (215.303) (123.760)
Dönem kar�/(zarar�) 16.422 (242) (162)

 

31 Aral�k 2008 tarihi itibariyle %33,33 (31 Aral�k 2007: %33,33) hisse ile e�it oy verme hakk�na 
sahip olunan mü�terek yönetime tabi bir te�ebbüs olan Tüvtürk Kuzey- Tüvtürk Güney Türkiye’de 
kurulmu�tur. 31 Aral�k  2008 ve 2007 tarihleri itibariyle, Tüvtürk Kuzey- Tüvtürk Güney’in 
varl�klar ve yükümlülükler toplam� ile 31 Aral�k 2008 ve 2007 tarihlerinde sona eren hesap 
dönemlerine ili�kin özet gelir tablolar� a�a��daki gibidir: 
 

Bilanço 2008  2007 
  
Dönen varl�klar  142.682 55,318 
Duran varl�klar  1.033.010 772.971 
K�sa vadeli borçlar  (48.240) (619.414) 
Uzun vadeli borçlar  (1.026.886) (83.923) 

 

Gelir tablosu 2008   2007
   
Gelirler  191.950 63.899
Giderler  (215.630) (24.160)
Dönem kar�/(zarar�)  (23.680) 39.739

 

Tüvtürk Kuzey- Tüvtürk Güney 27 Ekim 2009 tarihinde sat�lm�� olup, sat�� tarihine kadar olu�an 
kar zarar� ve 31 Aral�k 2008 ve 2007’de sona eren y�llara ait gelir giderleri durdurulan faaliyetler 
vergi sonras� dönem kar�/(zarar�) (Not 34)’te gösterilmi�tir. 
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4 �� ORTAKLIKLARI (devam�) 
31 Aral�k 2008 tarihi itibariyle %32,56 (31 Aral�k 2007: %31,67) hisse ile e�it oy verme hakk�na 
sahip olunan mü�terek yönetime tabi bir te�ebbüs olan Tüvtürk �stanbul Türkiye’de kurulmu�tur. 31 
Aral�k 2008 ve 2007 tarihleri itibariyle, Tüvtürk �stanbul’un varl�klar ve yükümlülükler toplam� ile 
31 Aral�k 2008 ve 2007 tarihlerinde sona eren hesap dönemlerine ili�kin özet gelir tablolar� 
a�a��daki gibidir: 
 

Bilanço 2008  2007 
  
Dönen varl�klar  23.497 229.076 
Duran varl�klar  329.538 17.963 
K�sa vadeli borçlar  (31.503) (16.651) 
Uzun vadeli borçlar  (345.140) (223.590) 

 

Gelir tablosu 2008   2007
   
Gelirler  12.193 1.075
Giderler  (37.036) (4.318)
Dönem zarar� (24.843) (3.243)

 
Tüvtürk �stanbul 27 Ekim 2009 tarihinde sat�lm�� olup, sat�� tarihine kadar olu�an kar zarar� ve 31 
Aral�k 2008 ve 2007’de sona eren y�llara ait gelir giderleri durdurulan faaliyetler vergi sonras� 
dönem kar�/(zarar�) (Not 34)’te gösterilmi�tir. 
 
%50 (2008: %50, 2007: %50) hisse ile e�it oy verme hakk�na sahip olunan mü�terek yönetime tabi 
bir te�ebbüs olan PSA Liman Türkiye’de kurulmu�tur. 31 Aral�k 2009, 2008 ve 2007 tarihleri 
itibariyle, PSA Liman’n�n varl�klar ve yükümlülükler toplam� ile 31 Aral�k 2009, 2008 ve 2007 
tarihlerinde sona eren hesap dönemlerine ili�kin özet gelir tablolar� a�a��daki gibidir: 
 

Bilanço  2009  2008  2007 
   
Dönen varl�klar  31  30 2 
Duran varl�klar  --  -- -- 
K�sa vadeli borçlar  (30)  (21) -- 
Uzun vadeli borçlar  (22)  (18) (18) 

 

Gelir tablosu 2009 2008   2007
   
Gelirler  -- -- --
Giderler  (12) (18) (16)
Dönem zarar� (12) (18) (16)
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4 �� ORTAKLIKLARI (devam�) 
%42,50 (2008: %42,50, 2007: %42,50) hisse ile e�it oy verme hakk�na sahip olunan mü�terek 
yönetime tabi bir te�ebbüs olan Art� Döviz Türkiye’de kurulmu�tur. 31 Aral�k 2009, 2008 ve 2007 
tarihleri itibariyle, Art� Döviz’in varl�klar ve yükümlülükler toplam� ile 31 Aral�k 2009, 2008 ve 
2007 tarihlerinde sona eren hesap dönemlerine ili�kin özet gelir tablolar� a�a��daki gibidir: 
 

Bilanço  2009  2008  2007 
   
Dönen varl�klar  8.093  5.943 3.242 
Duran varl�klar  951  941 759 
K�sa vadeli borçlar  (373)  (807) (472) 
Uzun vadeli borçlar  (130)  (130) (101) 

 

Gelir tablosu 2009 2008   2007
   
Gelirler  123.643 107.613 89.129
Giderler  (117.616) (103.358) (87.342)
Dönem kar�  6.027 4.255 1.787

 
%41,35 (2008: %41,35, 2007: %41,35) hisse ile e�it oy verme hakk�na sahip olunan mü�terek 
yönetime tabi bir te�ebbüs olan Hyper Foreign Hollanda’da kurulmu�tur. 31 Aral�k 2009, 2008 ve 
2007 tarihleri itibariyle, Hyper Foreign’nin varl�klar ve yükümlülükler toplam� ile 31 Aral�k 2009, 
2008 ve 2007 tarihlerinde sona eren hesap dönemlerine ili�kin özet gelir tablolar� a�a��daki gibidir: 
 

Bilanço  2009  2008  2007 
   
Dönen varl�klar  159  4.032 2.842 
Duran varl�klar  --  -- -- 
K�sa vadeli borçlar  (7.653)  (11.200) (7.829) 
Uzun vadeli borçlar  --  -- -- 

 

Gelir tablosu 2009 2008  
 

 2007
   
Gelirler  1 -- 1
Giderler  (51) (615) (49)
Dönem zarar�  (50) (615) (48)
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4 �� ORTAKLIKLARI (devam�) 
%50 (2008: %49,97) hisse ile e�it oy verme hakk�na sahip olunan mü�terek yönetime tabi bir 
te�ebbüs olan Task Su Türkiye’de kurulmu�tur (31 Aral�k 2007 tarihi itibariyle not 7’de aç�kland��� 
üzere tarihsel maliyet de�eri ile konsolide finansal tablolarda gösterilmi�tir). 31 Aral�k 2009 ve 
2008 tarihleri itibariyle, Task Su’nun varl�klar ve yükümlülükler toplam� ile 31 Aral�k 2009 ve 2008 
tarihlerinde sona eren hesap dönemlerine ili�kin özet gelir tablolar� a�a��daki gibidir: 
 

Bilanço  2009  2008 
  
Dönen varl�klar  3.140  2.309 
Duran varl�klar  36.288  22.386 
K�sa vadeli borçlar  (3.799)  (3.161) 
Uzun vadeli borçlar  (8.726)  (982) 

 

Gelir tablosu 2009  2008 
   
Gelirler  18.404  12.240
Giderler  (18.928)  (17.133)
Dönem zarar� (524)  (4.893)

 
%50 (2008: %50) hisse ile e�it oy verme hakk�na sahip olunan mü�terek yönetime tabi bir te�ebbüs 
olan RHI Hollanda’da kurulmu�tur. 31 Aral�k 2009 ve 2008 tarihleri itibariyle, RHI’nin varl�klar ve 
yükümlülükler toplam� ile 31 Aral�k 2009 ve 2008 tarihlerinde sona eren hesap dönemlerine ili�kin 
özet gelir tablolar� a�a��daki gibidir: 
 

Bilanço  2009  2008 
  
Dönen varl�klar  709  1.392 
Duran varl�klar  20.672  7.766 
K�sa vadeli borçlar  (13.104)  (1.072) 
Uzun vadeli borçlar  --  (8.285) 

 

Gelir tablosu 2009  2008 
   
Gelirler  351  20
Giderler  (1.723)  (1.876)
Dönem zarar� (1.372)  (1.856)
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4 �� ORTAKLIKLARI (devam�) 
%50 (2008: %50) hisse ile e�it oy verme hakk�na sahip olunan mü�terek yönetime tabi bir te�ebbüs 
olan RPI Hollanda’da kurulmu�tur. 31 Aral�k 2009 ve 2008 tarihleri itibariyle, RPI’nin varl�klar ve 
yükümlülükler toplam� ile 31 Aral�k 2009 ve 2008 tarihlerinde sona eren hesap dönemlerine ili�kin 
özet gelir tablolar� a�a��daki gibidir: 
 

Bilanço 2009  2008 
  
Dönen varl�klar  913  978 
Duran varl�klar  16.541  9.697 
K�sa vadeli borçlar  (8.972)  (2.974) 
Uzun vadeli borçlar  --  (5.830) 

 
 

Gelir tablosu 2009  2008 
   
Gelirler  134  5 
Giderler  (908)  (1.478)
Dönem zarar� (774)  (1.473)

 
%50 (2008: %50, 2007: %50) hisse ile e�it oy verme hakk�na sahip olunan mü�terek yönetime tabi 
bir te�ebbüs olan Alsim Alarko Türkiye’de kurulmu�tur. 31 Aral�k 2009, 2008 ve 2007 tarihleri 
itibariyle, Alsim Alarko’nun varl�klar ve yükümlülükler toplam� ile 31 Aral�k 2009, 2008 ve 2007 
tarihlerinde sona eren hesap dönemlerine ili�kin özet gelir tablolar� a�a��daki gibidir: 
 

Bilanço  2009  2008  2007 
   
Dönen varl�klar  7.129  3.689 13.800 
Duran varl�klar  9  155 6.504 
K�sa vadeli borçlar  (7.239)  (5.915) (31.580) 
Uzun vadeli borçlar  (20)  (87) (192) 

 
 

Gelir tablosu 2009 2008   2007
   
Gelirler  -- -- --
Giderler  (121) (2.158) (11.469)
Dönem zarar� (121) (2.158) (11.469)
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4 �� ORTAKLIKLARI (devam�) 
 %26 (2008: %26, 2007: %26) hisse ile e�it oy verme hakk�na sahip olunan mü�terek yönetime tabi 

bir te�ebbüs olan TAR Polonya’da kurulmu�tur. 31 Aral�k 2009, 2008 ve 2007 tarihleri itibariyle, 
TAR’�n varl�klar ve yükümlülükler toplam� ile 31 Aral�k 2009, 2008 ve 2007 tarihlerinde sona eren 
hesap dönemlerine ili�kin özet gelir tablolar� a�a��daki gibidir: 
 

Bilanço 2009  2008  2007 
   
Dönen varl�klar  3.352  3.253 2.940 
Duran varl�klar  44.229  39.962 37.803 
K�sa vadeli borçlar  (1.241)  (1.224) -- 
Uzun vadeli borçlar  (10.047)  (7.749) (7.207) 

 
 

Gelir tablosu 2009 2008   2007
   
Gelirler  4.365 81 33.823
Giderler  (81) (108) (7.272)
Dönem kar�/ (zarar�) 4.284 (27) 26.551

31 Aral�k 2009 tarihi itibariyle %50 (2008: %50; 2007: %50) hisse ile e�it oy verme hakk�na sahip 
olunan mü�terek yönetime tabi bir te�ebbüs olan ATI �sviçre’de kurulmu�tur. 31 Aral�k 2009, 2008 
ve 2007 tarihleri itibariyle, ATI’nin varl�klar ve yükümlülükler toplam� ile 31 Aral�k 2009, 2008 ve 
2007 tarihlerinde sona eren hesap dönemlerine ili�kin özet gelir tablolar� a�a��daki gibidir: 
 

Bilanço 2009  2008  2007 
  
Dönen varl�klar  4  -- 11 
Duran varl�klar  35.193  34.726 24.915 
K�sa vadeli borçlar  91  (407) (146) 
Uzun vadeli borçlar  66  (34) (24) 

 

Gelir tablosu 2009 2008   2007
   
Gelirler  306 70 664
Giderler  (18) (216) (5.694)
Dönem kar�/ (zarar�) 288 (146) (5.030)
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5 BÖLÜMLERE GÖRE RAPORLAMA 

Yönetim amaçl� olarak Grup sekiz ayr� bölümde organize olmu�tur. Performans, Grup yönetimi 
taraf�ndan incelenen iç yönetim raporlar�nda da oldu�u gibi bölüm faaliyet kar� baz al�narak 
ölçülür. 

Raporlanan herbir bölüme ait sonuçlar Tav Yat�r�m, Akfen �n�aat, Akfen GYO, HES I-II-III, 
MIP, Task Su and Tav Havalimanlar� içindir.  

Di�er  

Di�er bölümlerdeki i�tirakler ve mü�terek yönetime tabi �irketler: Ak�n�s�, Altyap� Dan��manl�k, 
GYT, IBS, Turizm, Akfen Enerji, Simer, Tüvtürk Kuzey-Tüvtürk Güney, Tüvtürk �stanbul, PSA 
Liman, Art� Döviz, Hyper Foreign, RHI, RPI, Alsim Alarko, TAR and ATI. Akfen Holding de 
di�er bölümlerin içinde gösterilmi�tir.  
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5 BÖLÜMLERE GÖRE RAPORLAMA (devam�) 
 2009 2008 2007
Bölüm gelirleri 1.223.151 951.897 706.475
Di�er gelirler 245.915 95.584 56.055
Bölümler aras� eliminasyonlar (268.073) (158.656) (64.352)
Durdurulan faaliyetler eliminasyonu (171.726) (39.359) --
Konsolide gelirler 1.029.267 849.466 698.178

 
 2009 2008 2007
Faaliyet kar�   
Bölüm faaliyet kar� 49.269 82.258 91.492
Di�er faaliyet kar�/(zarar�) 126.362 (146.471) 154.838
 175.631 (64.213) 246.330
Bölümler aras� eliminasyonlar (19.056) (1.830) (3.327)
Durdurulan faaliyetler eliminasyonu (196.712) 39.641 (15.069)
Konsolide faaliyet kar�/(zarar�) (40.137) (26.402) 227.934
Özsermaye yöntemiyle muhasebele�tirilen yat�r�mlardan 

kar/(zarar) pay� 
-- -- (93)

Konsolide vergi öncesi kar/(zarar) (40.137) (26.402) 227.841

 
Varl�klar 2009 2008 2007
Bölüm varl�klar� 2.992.440 2.444.554 1.673.020
Di�er varl�klar 329.846 711.387 378.366
Toplam varl�klar 3.322.286 3.155.941 2.051.386

 
 
Yükümlülükler 2009 2008 2007
Bölüm yükümlülükleri 2.194.292 1.839.601 1.142.257
Di�er yükümlülükler 598.986 976.032 494.535
Toplam yükümlülükler 2.793.278 2.815.633 1.636.792



Akfen Holding Anonim �irketi ve Ba�l� Ortakl�klar�  

31 Aral�k 2009, 2008 ve 2007 Tarihlerinde Sona Eren Y�llara Ait Konsolide 
Finansal Tablo Dipnotlar� 
 (Tüm tutarlar aksi belirtilmedikçe, bin Türk Liras� (“TL”) olarak ifade edilmi�tir.) 

 

61 

6 NAK�T VE NAK�T BENZERLER� 

31 Aral�k tarihleri itibariyle nakit ve nakit benzerlerinin detay� a�a��daki gibidir: 
 2009 2008 2007 

Bankalar   
    -Vadesiz mevduatlar 216.754 80.870 60.232 
    -Vadeli mevduatlar 64.227 24.799 17.412 
Kasa 1.148 1.355 1.327 
Di�er nakit ve nakit benzerleri 3.737 934 1.143 
Nakit ve nakit benzerleri 285.866 107.958 80.114 
Nakit yönetimi için kullan�lan faizsiz spot 

krediler     (2.232)     (1.025) (720) 
Nakit ak�m tablosundaki nakit ve nakit 
benzerleri 283.634 106.933 79.394 

 

31 Aral�k 2009 tarihi itibariyle bankadaki dövizli ve Türk Liras� vadeli mevduatlar toplam� 
64.226 TL tutar�nda olup, faiz oranlar� ve vade günleri s�ras�yla %0,20-%25 ve 4-28 Ocak 2010 
ve %6,25- %8,93 ve 1-4 Ocak 2010 aral�klar�nda de�i�mektedir. 

31 Aral�k 2008 tarihi itibariyle bankadaki dövizli ve Türk Liras� vadeli mevduatlar toplam 
24.799 TL tutar�nda olup faiz oran� ve vade günleri s�ras�yla, %2-%6,75 ve 1 Ocak-16 Kas�m 
2009 ve %9-%17,15 ve 1-22 Ocak 2009 aral�klar�nda de�i�mektedir. 

Grup’un finansal varl�klar� ve yükümlülükleri için kur, faiz oran� riskleri ve duyarl�l�k analizleri 
Not 38’de belirtilmi�tir. 

31 Aral�k 2009, 2008 ve 2007 tarihlerinde Grup’un banka bakiyelerinde k�sa vadeli di�er ticari 
olmayan alacaklarda belirtilen bakiyelerin d���nda bloke nakit bulunmamaktad�r. 

7 F�NANSAL YATIRIMLAR 

K�sa vadeli finansal yat�r�mlar 
31 Aral�k tarihleri itibariyle, k�sa vadeli finansal yat�r�mlar a�a��daki gibidir: 
 
 2009  2008  2007

Türev finansal araçlar  3.606  14.977   --  
Üç aydan uzun vadeli mevduat 100 --  --
Hazine Bonosu -- --  91
 3.706  14.977   91  
TAV �stanbul, DHM�’ye olan imtiyaz sözle�mesi ödemeleri nedeniyle kur de�i�iminin 
etkilerine kar�� korunmak amac�yla çapraz kur takas� türevleri kullanmaktad�r. TAV �stanbul 
proje finansman� tesislerini kapsayan dönem için ABD Dolar� ve Avro kurlar� aras�ndaki 
pariteyi sabitleyen bir vadeli i�lem sözle�mesi yapm��t�r. Sözle�me, DHM�’ye 2018 y�l�na kadar 
her Aral�k ay�nda yap�lacak olan ödemelerin süresi için imzalanm��t�r. 31 Aral�k 2009 itibariyle, 
sözle�menin nominal de�eri 122.977 bin ABD Dolar�’d�r (Grup pay�: 32.121 bin ABD Dolar�)  
(31 Aral�k 2008: 112.565 bin ABD Dolar� (Grup Pay�: 24.414 bin ABD Dolar�). 
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7 F�NANSAL YATIRIMLAR (devam�) 
Uzun vadeli finansal yat�r�mlar 

31 Aral�k tarihleri itibariyle, Grup’un sahip oldu�u i�tirakleri a�a��daki gibidir:  

 

Sahiplik 
oran� 

(%) 2009

Sahiplik 
oran� 

(%) 2008 

Sahiplik 
oran� 

(%) 2007
TAV Urban Georgia LLC 4,5 2.536 10,0 5.347 10,0 5.347
Bat� Karadeniz Elekt. Da��t�m ve Sis. A� 12,5 1.504 12,5 1.504 12,5 1.504
Riva �n�.Tur.Tic.ve Paz. A� (“Riva �n�aat”) -- -- 58,0 594 58,0 594
Teka� Elektrik -- -- 27,5 6 27,5 6
Task Su -- -- -- -- 33,3 5.038
CAS -- -- -- -- 50,0 443
Di�er -- 243 -- 82 -- 96
Ara toplam 4.283 7.533  13.028
Eksi: Yat�r�mlarda de�er dü�üklü�ü (1.504)  (1.510)   (1.510)
Toplam finansal varl�klar  2.779  6.023   11.518

31 Aral�k 2009, 2008 ve 2007 tarihleri itibariyle Bat� Karadeniz Elektrik Da��t�m ve Sistemleri 
A.�. ve 31 Aral�k 2008 ve 2007 tarihleri itibariyle Teka� Elektrik için Grup’un bu yat�r�mlardan 
gelecek dönemlere ait herhangi bir kar beklentisi beklememesinden dolay� de�er dü�üklü�ü 
kar��l��� ayr�lm��t�r.  

9 A�ustos 2007 tarihinde TAV Urban Georgia ile Gürcistan Ekonomik Kalk�nma Bakanl��� 
aras�nda Batumi Airport Ltd’in bütün hisselerinin yönetim hakk�n�n TAV Batum’a 20 y�ll���na 
devri konusunda anla�ma imzalanm��t�r. Bu hisse anla�mas�na göre, Batum Uluslararas� 
Havaliman�’n�n i�letmesini (sadece hava trafik kontrol ve hava güvenlik hizmetleri hariç) 
A�ustos 2027’ye kadar TAV Batum gerçekle�tirecektir. 

31 Aral�k 2009 ve 2008 tarihleri itibariyle Task Su konsolide finansal tablolarda oransal 
yöntemle muhasebele�tirilmi�tir. 31 Aral�k 2007 tarihine ait konsolide finansal tablolarda Task 
Su, 2008 y�l�n�n ilk 6 ay� içinde sat�lmas� planland��� için maliyet de�eri ile gösterilmi�tir. 

Riva �n�aat, Akfen ve Tepe Grubu taraf�ndan �stanbul, Ümraniye Bölgesi, Ömerli Belediyesi, 
S�rap�nar yöresindeki arsada in�a edilmesi planlanan projeyi gerçekle�tirmek amac�yla 14 Ocak 
1998 tarihinde kurulmu�tur. 31 Aral�k 2008 ve 2007 tarihi itibariyle konsolide finansal 
tablolarda tarihsel maliyet de�eri ile gösterilmi� olup, 31 Aral�k 2009 tarihi itibariyle sat�lm��t�r. 

31 Aral�k 2009, 2008 ve 2007 tarihleri itibariyle, Grup’un yat�r�mlar�n�n ya da sahiplik 
paylar�n�n dü�ük olmas� nedeniyle Grup karar� do�rultusunda yap�lan yat�r�mlar konsolide 
finansal tablolarda maliyetten gösterilmi�tir. 
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8 F�NANSAL BORÇLAR 
 
Bu dipnot, iskonto edilmi� maliyet yöntemine göre ölçülen finansal borçlar�n sözle�me 
�artlar�yla ilgili bilgi içermektedir. Grup’un faiz, yabanc� para ve likidite riskleri ve duyarl�l�k 
analizleri Not 38’de gösterilmi�tir:  
 
31 Aral�k tarihleri itibariyle, Grup’un finansal borçlar�n�n detay� a�a��daki gibidir: 

 2009  2008  2007
Uzun vadeli finansal borçlar      

Uzun vadeli teminatl� banka kredileri 1.808.579   1.286.072   949.048

Uzun vadeli teminats�z banka kredileri 121.717   2.799   8.292

Uzun vadeli finansal kiralama i�lemlerinden borçlar 11.676   4.449   3.964

  1.941.972   1.293.320   961.304

K�sa vadeli finansal borçlar    

K�sa vadeli teminatl� banka kredileri 128.211  210.761  267.972

K�sa vadeli teminats�z banka kredileri 35.238  62.164  35.361
Uzun vadeli teminatl� banka kredilerinin k�sa vadeli 

k�s�mlar� 120.677  384.847  62.806
Uzun vadeli teminats�z banka kredilerinin k�sa vadeli 

k�s�mlar� 5.023  3.011  5.136

Faizsiz spot krediler 2.232  1.025  720

K�sa vadeli finansal kiralama i�lemlerinden borçlar 1.418  676  474

  292.799   662.484   372.469
 

31 Aral�k tarihleri itibariyle, Grup’un toplam banka kredileri ve finansal kiralama i�lemlerinden 
borçlar� a�a��daki gibidir: 

 

 2009 2008 2007
Banka kredileri 2.221.677 1.950.679 1.329.335

Finansal kiralama i�lemlerinden borçlar 13.094 5.125 4.438

  2.234.771 1.955.804 1.333.773
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8  F�NANSAL BORÇLAR (devam�) 
31 Aral�k 2009 tarihi itibariyle Grup’un banka kredileri a�a��daki gibidir: 

 

 
K�sa vadeli

yükümlülükler
Uzun vadeli 

yükümlülükler Toplam
Akfen Holding 61.676 421.801 483.477

Akfen �n�aat 28.153 31.407 59.560

Akfen GYO 27.103 161.137 188.240

Akfen HES I-II-III  4.165 111. 422 115.587

Akfen GYT 8.444 39.304 47.748

TASK Su 273 3.720 3.993

MIP 7.452 514.187 521.639

TAV Yat�r�m 34.852 32.680 67.532

TAV Havalimanlar� 112.226 614.638 726.864

RHI 4.107 -- 4.107

RPI 2.930 -- 2.930

  291.381 1.930.296 2.221.677

31 Aral�k 2008 tarihi itibariyle Grup’un banka kredileri a�a��daki gibidir: 

 

  
K�sa vadeli 

yükümlülükler
Uzun vadeli 

yükümlülükler Toplam
Akfen Holding 225.187 57.400 282.587

Akfen �n�aat 126.175 7.623 133.798

Akfen GYO 61.235 105.720 166.955

Akfen GYT 17.992 -- 17.992

Akfen Altyap� Yat�r�mlar� 46.081 93.783 139.864

Task Su 133 -- 133

MIP 1.483 521.626 523.109

TAV Yat�r�m 72.575 391 72.966

TAV Havalimanlar� 103.027 406.833 509.860

Tüvtürk �stanbul 7.600 88.618 96.218

RHI 182 4.014 4.196

RPI 138 2.863 3.001

  661.808 1.288.871 1.950.679
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8  F�NANSAL BORÇLAR (devam�) 
31 Aral�k 2007 tarihi itibariyle Grup’un banka kredileri a�a��daki gibidir: 

 

  
K�sa vadeli 

yükümlülükler
Uzun vadeli

 yükümlülükler Toplam
Akfen Holding 6.291 139.371 145.662

Akfen �n�aat 16.058 6.738 22.796

Akfen GYO 58.906 41.680 100.586

Akfen Altyap� Yat�r�mlar� 9.684 34.052 43.736

MIP 2.417 386.882 389.299

TAV Yat�r�m 52.915 2.252 55.167

TAV Havalimanlar� 86.481 278.939 365.420

Tüvtürk Kuzey 134.345 -- 134.345

Tüvtürk �stanbul 4.898 67.426 72.324

  371.995 957.340 1.329.335

�artlar ve geri ödeme planlar� 

Finansal borçlar�n 31 Aral�k tarihleri itibariyle orijinal vadelerine göre geri ödeme plan� 
a�a��daki gibidir: 

2009 2008  2007
1 y�ldan k�sa 291.381  661.808  371.995

1 – 2 y�l aras� 477.957  137.141  88.786

2 – 3 y�l aras� 151.466  117.604  170.316

3 – 4 y�l aras� 133.517  116.848  77.551

5 y�l ve sonras� 1.167.356  917.278  620.687

 2.221.677  1.950.679  1.329.335

Finansal borçlar�n her bir ba�l� ortakl�k ve mü�terek yönetime tabi �irketleri için detay� a�a��da 
verilmi�tir. 
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8 F�NANSAL BORÇLAR (devam�) 
Akfen Holding: 

Finansal borçlar�n 31 Aral�k 2009 tarihi itibariyle detay� a�a��da verilmi�tir: 

 
K�sa vadeli 

yükümlülükler
Uzun vadeli 

yükümlülükler Toplam
Akfen Holding 61.676 421.801 483.477
  61.676 421.801 483.477

 

 Para Birimi 
Nominal 

 Faiz oran� Vade 
Nominal 

De�eri 
Defter 
De�eri 

Teminatl� banka kredileri(1) ABD Dolar� 9 2010 9.938 10.087 
Teminatl� banka kredileri(1) ABD Dolar� Libor+1,75 2010 12.546 12.585 
Teminatl� banka kredileri(1) ABD Dolar� Libor+6,75 2011 3.764 3.764 
Teminatl� banka kredileri(1) ABD Dolar� 6,75 2011 5.722 5.785 
Teminatl� banka kredileri(2) ABD Dolar� Libor+6,75 2011 18.822 18.822 
Teminatl� banka kredileri(3) ABD Dolar� 9 2011 132.502 134.051 
Teminatl� banka kredileri(4) ABD Dolar� 7 2011 3.764 3.812 
Teminatl� banka kredileri(4) ABD Dolar� Libor +6 2011 34.388 34.388 
Teminatl� banka kredileri(1) ABD Dolar� 6,8 2011 5.270 5.327 
Teminatl� banka kredileri(5) ABD Dolar� 8,25 2011 9.865 10.017 
Teminatl� banka kredileri(6) ABD Dolar� 8 2011 14.688 14.874 
Teminatl� banka kredileri(1) ABD Dolar� 10 2011 4.894 4.897 
Teminatl� banka kredileri(3) ABD Dolar� Ayl�k 0,65 2012 1.172 1.178 
Teminatl� banka kredileri(4) ABD Dolar� Libor+3,5 2014 60.228 60.542 
Teminatl� banka kredileri(7) ABD Dolar� 9,2 2015 112.928 115.025 
Teminatl� banka kredileri(8) Avro 8 2011 475 481 
Teminatl� banka kredileri(2) TL 17 2010 1.550 1.550 
Teminatl� banka kredileri(1) TL 16,25 2010 9.690 9.690 
Teminatl� banka kredileri(1) TL 14 2010 2.610 2.610 
Teminatl� banka kredileri(2) TL 16,5 2010 700 700 
Teminatl� banka kredileri(2) TL 15,5 2010 4.000 4.000 
Teminatl� banka kredileri(9) TL 8,78 2011 29.156 29.246 
Faizsiz spot kredi TL -- 2010 46 46 
    478.718 483.477 

(1) Hamdi Ak�n ve Akfen �n�aat kefaletiyle al�nan 
(2) Hamdi Ak�n, Ak�n�s� ve Akfen �n�aat kefaletiyle al�nan 
(3) Hamdi Ak�n kefaletiyle al�nan  
(4) Akfen �n�aat, Akfen Turizm, Ak�n�s� ve Hamdi Ak�n kefaletiyle al�nan 
(5) Akfen Turizm ve Hamdi Ak�n kefaletiyle al�nan 
(6) Akfen Turizm, Ak�n�s�, Hamdi Ak�n ve Akfen �n�aat kefaletiyle al�nan 
(7) 1/1 nakit kar��l�kl� kredi. 
(8) Akfen Turizm, Ak�n�s�, Hamdi Ak�n ve Akfen �n�aat kefaletiyle al�nan 
(9) TAVHL ait 14,166,267 adet hisse rehni.  
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8 F�NANSAL BORÇLAR (devam�) 
Finansal borçlar�n 31 Aral�k 2008 tarihi itibariyle detay� a�a��da verilmi�tir: 

 Para Birimi 
Nominal  

Faiz oran� Vade 
Nominal 

De�eri 
Defter 
De�eri 

Teminatl� banka kredileri(1) ABD Dolar� 6,75 2009 2.594 2.604 
Teminatl� banka kredileri(2) ABD Dolar� 9,5 2009 2.170 2.170 
Teminatl� banka kredileri(2) ABD Dolar� 11,5 2009 1.946 1.946 
Teminatl� banka kredileri(5) ABD Dolar� 14 2009 4.650 4.671 
Teminatl� banka kredileri(4) ABD Dolar� 5,92 2009 113 114 
Teminatl� banka kredileri(4) ABD Dolar� 6,90 2009 4.915 5.058 
Teminatl� banka kredileri(1) ABD Dolar� 12,25 2009 129 131 
Teminatl� banka kredileri(1) ABD Dolar� 12,75 2009 575 587 
Teminatl� banka kredileri(1) ABD Dolar� 10,4 2009 484 495 
Teminatl� banka kredileri(4) ABD Dolar� 15 2009 2.541 2.541 
Teminatl� banka kredileri(3) ABD Dolar� 7,01 2009 115.691 127.295 
Teminatl� banka kredileri(4) ABD Dolar� Libor+2,28 2009 6.049 6.162 
Teminatl� banka kredileri(1) ABD Dolar� 8,21 2012 1.588 1.595 
Teminatl� banka kredileri(1) ABD Dolar� Libor+3,50 2014 60.492 61.004 
Teminatl� banka kredileri(2) Avro 10 2009 1.606 1.606 
Teminatl� banka kredileri(4) Avro Euribor+2,80 2009 1.820 1.867 
Teminatl� banka kredileri(4) TL 36 2009 1.200 1.200 
Teminatl� banka kredileri(5) TL 28 2009 4.942 4.943 
Teminatl� banka kredileri(4) TL 29 2009 10.319 10.319 
Teminatl� banka kredileri(4) TL 22 2009 6.025 6.025 
Teminatl� banka kredileri(4) TL 30 2009 2.340 2.340 
Teminatl� banka kredileri(1) TL 27 2009 31.000 33.070 
Teminatl� banka kredileri(4) TL 21,7 2009 4.690 4.797 
Faizsiz spot kredi TL -- -- 47 47 
    267.926 282.587 

 
(1) Hamdi Ak�n, Akfen �n�aat, Ak�n�s� Makine ve Akfen Turizm kefaletiyle al�nan 
(2) Hamdi Ak�n, Ak�n�s� Makine ve Akfen �n�aat kefaletiyle al�nan 
(3) TAV hisse senetlerinin üzerindeki ipotekler 
(4) Hamdi Ak�n ve Akfen �n�aat kefaletiyle al�nan 
(5) Akfen �n�aat ve Akfen Turizm kefaletiyle al�nan 

Finansal borçlar�n 31 Aral�k 2007 tarihi itibariyle detay� a�a��da verilmi�tir: 

 Para Birimi 
Nominal  

Faiz oran� Vade 
Nominal 

De�eri 
Defter 
De�eri 

Teminatl� banka kredileri(1) ABD Dolar� Rotatif 2008 3.825 4.465 
Teminatl� banka kredileri(2) ABD Dolar� Rotatif 2008 600 698 
Teminatl� banka kredileri(3) ABD Dolar� 6,91 2009 89.100 91.648 
Teminatl� banka kredileri(4) ABD Dolar� 8,21 2012 1.299 1.522 
Teminatl� banka kredileri(1) ABD Dolar� Libor+3,50 2014 46.588 47.185 
Teminatl� banka kredileri(2) TL Rotatif 2008 144 144 
    141.556 145.662 

(1) Hamdi Ak�n ve Akfen �n�aat kefaletiyle al�nan 
(2) Hamdi Ak�n, Ak�n�s� ve Akfen �n�aat kefaletiyle al�nan 
(3) TAV hisse senetlerinin üzerindeki ipotekler 
(4) Hamdi Ak�n, Ak�n�s� Makine, Akfen Turizm ve Akfen �n�aat kefaletiyle al�nan
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8 F�NANSAL BORÇLAR (devam�) 

Teminat Hisseleri 

31 Aral�k 2008 tarihi itibariyle Sat�c�lar�n Sat�� Opsiyonuna ili�kin yükümlülüklerinin ifas�n�n 
teminat� olarak; Tepe �n�aat, Akfen Holding ve Sera Yap�, TAV Havalimanlar�’n�n  mevcut 
sermayesinin %14,4’üne tekabül eden say�da hisseyi (“Teminat Hisseleri”) Teminat Amaçl� 
Hisse Ödünç Sözle�mesi (Collateralized Stock Borrowing Agreement) isimli sözle�me 
kapsam�nda Goldman Sachs’a (GS) ödünç vermi�ler ve bu hisselerin mülkiyetini GS’a 
devretmi�lerdir (Not 16) . 

Goldman Sachs Teminat Hisseleri üzerinde Tepe �n�aat, Akfen Holding ve Sera Yap� lehine 
rehin tesis etmi�tir. Teminat Hisselerine ili�kin tüm oy kullanma ve kâr pay� alma haklar� ile 
sermaye art���na kat�lma hususundaki rüçhan haklar� Tepe �n�aat, Akfen Holding ve Sera 
Yap�’ya ait olacakt�r. Ancak yedeklerin sermayeye ilavesi suretiyle yap�lan sermaye art��� 
neticesinde bedelsiz pay edinme hakk� Goldman Sachs’a ait olacakt�r. Goldman Sachs’nin 
Teminat Hisselerini yukar�da belirtildi�i �ekilde icraya koymas� halinde Teminat Hisseleri 
üzerindeki rehin kalkacakt�r. Teminat Hisseleri bir yeddi emin taraf�ndan muhafaza 
edilmektedir. Goldman Sachs HSAS’leri uyar�nca, Goldman Sachs �irkette sahip oldu�u 
hisseleri Ba�l� Kurulu�lar�na devretme hakk�na sahiptir. 

18 May�s 2009 tarihinde GS, TAV Havalimanlar�’n�n sermaye art��� ile birlikte elde etti�i 
17,437,499 adet TAV Havalimanlar� hissesini Tepe �n�aat, Akfen Holding ve Sera Yap�’ya iade 
etti�ini aç�klam��t�r. GS ve TAV Havalimanlar� hissedarlar� aras�nda yap�lan vadeli sat�m 
opsiyonu taht�ndaki kar��l�kl� hak ve yükümlülüklerini nihai olarak ve nakit ödeme yapmak 
suretiyle sonuçland�rmas� sonucu GS taraf�ndan teminat amaçl� elde tutulan TAV Havalimanlar� 
hissesi 17 A�ustos 2009 tarihinde Tepe �n�aat ve Sera Yap�’ya iade edilmi�tir. 

Akfen �n�aat: 

Finansal borçlar�n 31 Aral�k 2009 tarihi itibariyle detay� a�a��da verilmi�tir: 

 Para Birimi 
Nominal 

Faiz oran� Vade 
Nominal 

De�eri 
Defter 
De�eri 

Teminatl� banka kredileri(4) ABD Dolar� 8 2011 2.161 2.188 
Teminatl� banka kredileri(3) ABD Dolar� 10 2011 7.408 7.408 
Teminatl� banka kredileri(4) ABD Dolar� 9 2011 3.614 3.637 
Teminatl� banka kredileri(5) ABD Dolar� 8,1 2011 17.308 17.492 
Teminatl� banka kredileri(8) ABD Dolar� Ayl�k 0,65 2014 683 684 
Teminatl� banka kredileri(5) Avro 8 2010 3.132 3.187 
Teminatl� banka kredileri(6) Avro Ayl�k 0,6 2010 332 340 
Teminatl� banka kredileri(1) TL Ayl�k 1,3 2010 3.690 3.810 
Teminatl� banka kredileri(2) TL 25 2010 5.699 5.699 
Teminatl� banka kredileri(2) TL 17 2010 175 175 
Teminatl� banka kredileri(2) TL 16 2010 975 975 
Teminatl� banka kredileri(6) TL 17,61 2010 2.887 2.987 
Teminatl� banka kredileri(6) TL 18,16 2010 202 224 
Teminatl� banka kredileri(7) TL 14 2010 1.065 1.065 
Teminatl� banka kredileri(2) TL 16,25 2010 8.947 8.947 
Teminatl� banka kredileri(6) TL 22,4 2010 321 342 
Teminatl� banka kredileri(6) TL Ayl�k 2,5 2010 267 290 
Faizsiz spot kredi TL -- -- 110 110 
    58.976 59.560 
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8 F�NANSAL BORÇLAR (devam�) 
 (1) Akfen Holding kefaletiyle al�nan 
(2) Akfen Holding ve Hamdi Ak�n kefaletiyle al�nan  

(3) Akfen Holding ve Hamdi Ak�n kefaletiyle al�nan 
(4) Akfen Holding, Hamdi Ak�n ve Ak�n�s� kefaletiyle al�nan 
(5) Akfen Holding, Akfen Turizm, Ak�n�s� ve Hamdi Ak�n kefaletiyle al�nan 
(6) Akfen Holding, Hamdi Ak�n, Ak�n�s�, Akfen Turizm, Akfen GYO ve Akfen Enerji kefaletiyle al�nan  
(7) Akfen Holding, Hamdi Ak�n, Aksel Turizm kefaletiyle al�nan 
(8) Hamdi Ak�n kefaletiyle al�nan   

Finansal borçlar�n 31 Aral�k 2008 tarihi itibariyle detay� a�a��da verilmi�tir: 

 Para Birimi 
Nominal  

Faiz oran� Vade 
Nominal 

De�eri 
Defter 
De�eri 

Teminatl� banka kredileri(1) ABD Dolar� Libor+2,8 2009 13.845 14.148 
Teminatl� banka kredileri(1) ABD Dolar� 3,94-14 2009 9.497 9.735 
Teminatl� banka kredileri(2) ABD Dolar� 11,75-12,75 2009 2.170 2.209 
Teminatl� banka kredileri(3) ABD Dolar� 7-12 2009 26.790 27.060 
Teminatl� banka kredileri(4) ABD Dolar� 6,25 2009 2.216 2.247 
Teminatl� banka kredileri(5) ABD Dolar� 6,9-10 2009 7.441 7.585 
Teminatl� banka kredileri(7) ABD Dolar� 7 2009 307 310 
Teminatl� banka kredileri(2) ABD Dolar� Libor+3,76 2011 5.444 5.471 
Teminatl� banka kredileri(1) ABD Dolar� 5,54 2014 877 877 
Teminatl� banka kredileri(2) Avro 11 2009 2.663 2.663 
Teminatl� banka kredileri(3) Avro 7,75-12,5 2009 3.575 3.650 
Teminatl� banka kredileri(4) Avro 6 2009 988 990 
Teminatl� banka kredileri(1) Avro 5,18-12,12 2009 6.117 6.242 
Teminatl� banka kredileri(1) Avro Euribor+2,8 2009 321 331 
Teminatl� banka kredileri(1) TL 28-31,36 2009 32.917 32.951 
Teminatl� banka kredileri(7) TL 2,5-2,65 2009 5.125 5.138 
Teminatl� banka kredileri(4) TL 27 2009 7.500 7.500 
Teminatl� banka kredileri(6) TL 19,75 2009 3.000 3.125 
Teminatl� banka kredileri(6) TL 30,03 2010 1.000 950 
Teminatl� banka kredileri(1) TL 31,36 2010 554 554 
Faizsiz spot kredi TL -- -- 62 62 
    132.409 133.798 

(1) Akfen Holding ve Hamdi Ak�n kefaletiyle al�nan 
(2) Akfen Holding, Hamdi Ak�n ve Ak�n�s� kefaletiyle al�nan 
(3) Akfen Holding ve Akfen Turizm kefaletiyle al�nan 
(4) Akfen Holding, Hamdi Ak�n, Ak�n�s� ve Akfen Turizm kefaletiyle al�nan 
(5) Akfen D�� Ticaret ve Hamdi Ak�n kefaletiyle al�nan 
(6) Akfen Holding, Hamdi Ak�n ve Akfen GYO kefaletiyle al�nan 
(7) Akfen Holding, Akfen Turizm ve Ak�n�s� kefaletiyle al�nan 
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8 F�NANSAL BORÇLAR (devam�) 
Finansal borçlar�n 31 Aral�k 2007 tarihi itibariyle detay� a�a��da verilmi�tir: 

 Para Birimi 
Nominal  

Faiz oran� Vade 
Nominal 

De�eri 
Defter 
De�eri 

Teminatl� banka kredileri(4) ABD Dolar� 6,85 2008 2.324 2.330 
Teminatl� banka kredileri(5) ABD Dolar� 6,75 2008 1.147 1.153 
Teminatl� banka kredileri(1) ABD Dolar� Libor+0,80 2008 582 616 
Teminatl� banka kredileri(1) ABD Dolar� 6,80 2008 569 572 
Teminatl� banka kredileri(2) ABD Dolar� Libor+3,76 2011 5.591 5.782 
Teminatl� banka kredileri(1) ABD Dolar� 5,54 2014 834 955 
Teminatl� banka kredileri(1) Avro 6,20 2008 807 812 
Teminatl� banka kredileri(1) Avro 6,15 2008 7.012 7.049 
Teminatl� banka kredileri(3) Avro Euribor+1,40 2008 3.506 3.520 
Teminatl� banka kredileri(6) TL 6,36 2008 7 7 

    22.379 22.796 
(1) Hamdi Ak�n ve Akfen Holding kefaletiyle al�nan 
(2) Hamdi Ak�n, Akfen Holding ve Delta G�da kefaletiyle al�nan 
(3) Hamdi Ak�n ve Akfen Holding kefaletiyle al�nan Aksel Turizm taraf�ndan ipotekli 
(4) Akfen Holding, Akfen Turizm ve Ak�n�s� kefaletleriyle al�nan 

(5) Akfen Holding, Hamdi Ak�n ve Ak�n�s� kefaletleriyle al�nan 
(6) Hamdi Ak�n kefaletiyle al�nan 

Akfen GYO: 

Finansal borçlar�n 31 Aral�k 2009 tarihi itibariyle detay� a�a��da verilmi�tir: 
 

 Para Birimi 
Nominal  

Faiz oran� Vade 
Nominal 

De�eri 
Defter 
De�eri

  Teminatl� banka kredileri(5) ABD Dolar� 14 2010 1.054 1.060
  Teminatl� banka kredileri(5) Avro 14 2010 648 652
  Teminatl� banka kredileri(2) Avro Euribor+3,70 2015 38.885 39.388
  Teminatl� banka kredileri(1) Avro Euribor+4,75 2019 124.217 125.026
  Teminatl� banka kredileri(5) TL 23,5 2010 1.641 1.641
  Teminatl� banka kredileri(4) TL 23 2010 2.207 2.411
  Teminatl� banka kredileri(4) TL 22,8 2010 1.460 1.543
  Teminatl� banka kredileri(3) TL 10 2016 15.995 16.248
  Faizsiz spot kredi TL -- -- 271 271
    186.378 188.240
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8 F�NANSAL BORÇLAR (devam�) 
Finansal borçlar�n 31 Aral�k 2008 tarihi itibariyle detay� a�a��da verilmi�tir: 
 

 Para Birimi 
Nominal  

Faiz oran� Vade 
Nominal 

De�eri 
Defter 
De�eri 

Teminatl� banka kredileri (5) ABD Dolar� 6,50-12,00 2009 7.146 7.285 
Teminatl� banka kredileri (6) ABD Dolar� 14,00 2009 8.188 8.345 
Teminatl� banka kredileri (5) ABD Dolar� 14,00-15,0 2009 2.465 2.469 
Teminatl� banka kredileri (4) Avro 6,25-14 2009 4.035 4.075 
Teminatl� banka kredileri (5) Avro 8-14 2009 10.254 10.273 
Teminatl� banka kredileri (6) Avro 14,00 2009 2.141 2.154 
Teminatl� banka kredileri (2) Avro Euribor+3,70 2015 44.957 46.028 
Teminatl� banka kredileri (1) Avro Euribor+3,75 2018 57.802 58.362 
Teminatl� banka kredileri (5) TL 29,0-34,0 2009 9.978 10.295 
Teminatl� banka kredileri (3) TL 10 2011 5.141 5.401 
Teminatl� banka kredileri (3) TL 10 2012 2.545 2.601 
Teminatl� banka kredileri (3) TL 10 2013 8.424 8.607 
Teminatl� banka kredileri (3) TL 10 2016 1.028 1.041 
Faizsiz spot kredi TL -- -- 19 19 
    164.123 166.955 

(1).Accor S.A. ile imzalanan Mutabakat Zapt�’na göre in�a edilecek otel projelerinin finansman�nda 
kullan�lmak üzere, 30 Temmuz 2008 tarihi itibariyle Türkiye �� Bankas� A� ve Türkiye S�nai Kalk�nma 
Bankas� A� (“TSKB”) e�liderli�inde 100.000 bin Avro de�erinde kredi tahsisi sözle�mesi imzalanm��t�r. 
Kredi tahsis sözle�mesine göre, sözle�menin imza tarihinden kredi kulland�r�m süresinin sonuna kadar 
hesaplanacak üçer ayl�k dönemlerin sonunda kredinin çekilmeyen k�sm� üzerinden bu k�sm�n y�ll�k 
%1,25’i oran�nda taahhüt komisyonu, TSKB taht�nda yap�lan her bir kullan�mda ve ilgili kullan�m 
tarihinde kulland�r�lan kredi tutar�n�n %0,50’si oran�nda düzenleme komisyonu ve kredi verenlere her bir 
kullan�mda ve ilgili kullan�m tarihinde kulland�r�lan kredi tutar�n�n %1’i oran�nda kulland�r�m komisyonu 
ödenecektir.  

Sözle�me kapsam�nda kullan�lacak olan krediler a�a��da belirtilen hususlar dahilinde teminat alt�na 
al�nm��t�r: 

-Gaziantep, Kayseri, Trabzon ve Zeytinburnu’ndaki otellerin üst kullan�m hakk� ve 
Beylikdüzü’nde üzerinde otel in�a edilmesi planlanan arsa kredi verenler lehine ipotek edilmi�tir, 
-�lgili otellerin i�letme kira gelirleri banka lehine temlik edilmi�tir, 
-�lgili projeler kapsam�nda banka ve finans kurumlar�nda aç�lan mevduat hesaplar� kredi verenler  
lehine rehnedilmi�tir ve �irket ortaklar�, ilgili projelerin tamamlanmas� garantisi vermi�lerdir. 

(2).KKTC’de Mercure Otel in�aat�n� finanse etmek için muhtelif bankalardan kullan�lm�� olan kredilerin 
yeniden yap�land�r�lmas� amac�yla al�nan krediler a�a��da belirtilen hususlarla teminat alt�na al�nm��t�r. 

-3 Temmuz 2008 tarihli ve 2008/16 numaral� yönetim kurulu karar� ile, �irket’in Akfen 
Ticaret’te sahip oldu�u hisselerden 279,000 A Grubu hisseye kar��l�k toplam 7.000 TL 
de�erindeki hissesi, rehin olarak verilmi�tir, 
-KKTC Mercure Otel’in üst kullan�m hakk� banka lehine rehnedilmi�tir, 
-KKTC Mercure Otel’in casino kira gelirleri banka lehine temlik edilmi�tir, 
-KKTC Mercure Otel’in i�letme kira gelirleri banka lehine temlik edilmi�tir, 
-�irket ortaklar� banka kredisi tutar� kadar kefalet vermi�lerdir, 
-Banka kredisi kadar teminat mektubu temin edilmi�tir.  

(3).KKTC’de Mercure Otel in�aat�n� finanse etmek için Türkiye Kalk�nma Bankas� A�’den al�nan krediler 
a�a��daki hususlar dahilinde teminat alt�na al�nm��t�r: 

-Muhtelif bankalardan, banka kredisi kadar teminat mektubu temin edilmi�tir,  
-�irket ortaklar� banka kredisi tutar� kadar kefalet vermi�lerdir. 
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8  F�NANSAL BORÇLAR (devam�) 
 (4).KKTC’de Mercure Otel in�aat�n� finanse etmek için al�nan muhtelif banka kredileri �irket ortaklar�n�n 
banka kredileri tutar� kadar vermi� olduklar� kefalet ile teminat alt�na al�nm��t�r. 

 (5).Devam etmekte olan otel in�aatlar�n� finanse etmek için al�nan muhtelif banka kredileri teminat alt�na 
al�nm��t�r.  

-�irket ortaklar�n�n banka kredisi tutar� kadar vermi� olduklar� kefalet ile. 
(6.)�irket’in sahibi ve hissedar� oldu�u Levent Loft’ta bulunan 1., 2. ve 3. ba��ms�z bölümlerin her birisi 
banka lehine ipotek verilmi�tir. 

Finansal borçlar�n 31 Aral�k 2007 tarihi itibariyle detay� a�a��da verilmi�tir: 

 Para Birimi 
Nominal  

Faiz oran� Vade 
Nominal 

De�eri 
Defter 
De�eri 

Teminatl� banka kredileri (3) ABD Dolar� Libor+1,75 2008 271 275 
Teminatl� banka kredileri (3) ABD Dolar� 7,25 2008 25.897 26.331 
Teminatl� banka kredileri (3) Avro 6,25 2008 1.766 3.019 
Teminatl� banka kredileri (3) Avro 6,30 2008 2.634 2.664 
Teminatl� banka kredileri (3) Avro 6,85 2008 1.967 1.992 
Teminatl� banka kredileri (7) Avro 6,10 2008 1.710 1.724 
Teminatl� banka kredileri (3) Avro 5,80 2008 410 549 
Teminatl� banka kredileri (2) Avro Euribor+4,10 2015 1.897 3.245 
Teminatl� banka kredileri (1) Avro Euribor+4,25 2016 25.653 27.551 
Teminatl� banka kredileri (4) TL 10,00 2008 17.652 17.652 
Teminatl� banka kredileri (3) TL 19,00 2008 141 141 
Teminatl� banka kredileri (5) TL 19,00 2008 7.985 7.985 
Teminatl� banka kredileri (6) TL 22,00 2008 5.777 5.777 
Teminatl� banka kredileri (8) TL 20,50 2008 793 793 
Teminatl� banka kredileri (6) TL 20,75 2008 505 506 
Teminatl� banka kredileri (7) TL 21,00 2008 382 382 

    95.440 100.586 
 

(1) Zeytinburnu IBIS / NOVOTEL projesini finanse etmek için Türkiye Vak�flar Bankas� T.A.O’dan 
al�nan krediler a�a��da belirtilen hususlar dahilinde teminat alt�na al�nm��t�r: 

- Elde edilecek kira geliri banka taraf�ndan rehnedilmi�tir 
- Grup ortaklar� banka kredisi tutar� kadar kefalet vermi�lerdir. 

(2) Eski�ehir IBIS Otel projesini finanse etmek için T. Garanti Bankas� A.�.’den al�nan krediler:   
- Grup ortaklar� banka kredisi tutar� kadar kefalet vermi�lerdir. 

(3) Kuzey K�br�s’da Mercure Otel in�aat�n� finanse etmek için muhtelif bankalardan al�nan krediler:  
- Grup ortaklar� banka kredisi tutar� kadar kefalet vermi�lerdir. 

(4) Kuzey K�br�s’da Mercure Otel in�aat�n� finanse etmek için Türkiye Kalk�nma Bankas� A.�’den al�nan 
krediler belirtilen hususlar dahilinde teminat alt�na al�nm��t�r. 

- Muhtelif bankalardan, banka kredisi kadar teminat mektubu temin edilmi�tir 
- Grup ortaklar� banka kredisi tutar� kadar kefalet vermi�lerdir. 

(5) Tekstil Bankas� A�’den al�nan krediler 
- Akfen �n�aat  ve Hamdi Ak�n kefaletiyle al�nan. 

(6) Türk Ekonomi Bankas� A�’den al�nan krediler 
 Akfen Holding, Akfen �n�aat  ve Hamdi Ak�n kefaletiyle al�nan. 

(7) Denizbank A�’den al�nan krediler 
- Akfen Holding, Akfen �n�aat  ve Hamdi Ak�n kefaletiyle al�nan. 

(8) Finansbank A�’den al�nan krediler 

- Akfen Holding, Akfen �n�aat ve Ak�n�s�  kefaletiyle al�nan 
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8 F�NANSAL BORÇLAR (devam�) 
Akfen HES I-II-III: 

Finansal borçlar�n 31 Aral�k 2009 tarihi itibariyle detay� a�a��da verilmi�tir: 

 Para Birimi 
Nominal  

Faiz oran� Vade 
Nominal 

De�eri 
Defter 
De�eri 

Teminats�z banka kredileri Avro Euribor+6,5 2013-2020 112.085 115.587 

    112.085 115.587 
 

31 Aral�k 2008 ve 2007 tarihleri itibariyle Akfen HES’in finansal borcu bulunmamaktad�r. 

Akfen GYT: 

Finansal borçlar�n 31 Aral�k 2009 tarihi itibariyle detay� a�a��da verilmi�tir: 

 Para Birimi 
Nominal  

Faiz oran� Vade 
Nominal 

De�eri 
Defter 
De�eri 

Teminatl� banka kredileri(1) ABD Dolar� 9 2014 21.080 21.191 

Teminatl� banka kredileri(2) ABD Dolar� 7 2012 26.350 26.557 

    47.430 47.748 

 
(1)  Hamdi Ak�n, Akfen Holding ve Akfen �n�aat kefaletleriyle al�nan. 
(2)  Hamdi Ak�n ve Akfen Holding kefaletleriyle al�nan. 

Finansal borçlar�n 31 Aral�k 2008 tarihi itibariyle detay� a�a��da verilmi�tir: 

 Para Birimi 
Nominal  

Faiz oran� Vade 
Nominal 

De�eri 
Defter 
De�eri 

Teminats�z banka kredileri ABD Dolar� 6,75 2009 2.269 2.339 
Teminats�z banka kredileri ABD Dolar� 12,75 2009 5.293 5.293 
Teminats�z banka kredileri ABD Dolar� 10,5 2009 10.360 10.360 

    17.922 17.992 

31 Aral�k 2007 tarihi itibariyle Akfen GYT’nin finansal borcu bulunmamaktad�r. 
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8 F�NANSAL BORÇLAR (devam�) 
Akfen Altyap� Yat�r�mlar� Holding: 

Finansal borçlar�n 31 Aral�k 2008 tarihi itibariyle detay� a�a��da verilmi�tir: 

 Para Birimi 
Nominal  

Faiz oran� Vade 
Nominal 

De�eri 
Defter 
De�eri 

Teminatl� banka kredileri (1) ABD Dolar� 6,38 2009 2.193 2.259 
Teminatl� banka kredileri (1) ABD Dolar� 6,42 2009 302 311 
Teminatl� banka kredileri (1) ABD Dolar� 8,96 2009 7.867 8.330 
Teminatl� banka kredileri (1) ABD Dolar� Libor+1,75 2010 36.572 37.243 
Teminatl� banka kredileri (1) ABD Dolar� Libor+2,12 2018 8.015 8.497 
Teminatl� banka kredileri (1) ABD Dolar� Libor+4,00 2018 24.499 25.774 
Teminatl� banka kredileri (2) ABD Dolar� Libor+4,35 2018 20.568 21.093 
Teminatl� banka kredileri (3) ABD Dolar� Libor+3,25 2018 31.002 31.297 
Teminatl� banka kredileri (1) Avro 10,77 2010 4.647 4.755 
Teminatl� banka kredileri (1) TL 28 2009 267 273 
Faizsiz spot kredi TL -- -- 32 32 
    135.964 139.864 

(1) Krediler Akfen �n�aat, Akfen Holding �irketlerinin ve Hamdi Ak�n’�n kefaletleri ile al�nm��t�r. Tüvtürk 
Güney ile imzalanan Alt ��letim Bedeli anla�mas�ndaki ko�ul ve biçime göre alt i�letim bedeli geliri ve 
teminatlar� Garanti Bankas� A.�’ye rehin edilmi�tir. 

(2) Krediler Akfen �n�aat ve Akfen Holding �irketlerinin kefaletleri ile al�nm��t�r. 

Tüvtürk Güney ile imzalanan Alt ��letim Bedeli anla�mas�ndaki ko�ul ve biçime göre alt i�letim bedeli 
geliri ve teminatlar� Türkiye Vak�flar Bankas�’na 13.600 bin ABD Dolar� tutar�na rehin edilmi�tir. 

(3) Krediler Akfen �n�aat, Akfen Holding, Ak�n�s� �irketlerinin ve Hamdi Ak�n’�n kefaletleri ile al�nm��t�r. 

Tüvtürk Güney ile imzalanan Alt ��letim Bedeli anla�mas�ndaki ko�ul ve biçime göre alt i�letim bedeli 
geliri ve teminatlar� Finansbank A.�’ye rehin edilmi�tir. 

AIH Muayene, Akfen �n�aat, Akfen Holding, Ak�n�s� �irketleri ve Hamdi Ak�n taraf�ndan 
kefaletlendirilmi�tir. 

Finansal borçlar�n 31 Aral�k 2007 tarihi itibariyle detay� a�a��da verilmi�tir: 

 Para Birimi 
Nominal  

Faiz oran� Vade 
Nominal 

De�eri 
Defter 
De�eri 

Teminatl� banka kredileri1 ABD Dolar� 6,22 2008 1.514 1.533 
Teminatl� banka kredileri1 ABD Dolar� 8,96 2009 11.647 12.326 
Teminatl� banka kredileri1 ABD Dolar� Libor+1,75 2010 29.118 29.877 

    42.279 43.736 
(1) Hamdi Ak�n ve Akfen Grup �irketlerinin kefaletleri ile al�nm��t�r. 
 

Task Su: 
Finansal borçlar�n 31 Aral�k 2009 tarihi itibariyle detay� a�a��da verilmi�tir: 

 Para Birimi 
Nominal  

Faiz oran� Vade 
Nominal 

De�eri 
Defter 
De�eri

Teminatl� banka kredileri(1) Avro Euribor+8 2011 3.889 3.993

    3.889 3.993
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8 F�NANSAL BORÇLAR (devam�) 
 (1) Task Dilovas� devam eden projesini finanse etmek için Bank Hapoalim ile Euribor+8 faiz oran� ile 
toplam limiti 5.000 bin Avro tutar�nda bir kredi anla�mas� imzalam��t�r. Kredinin 500 bin Avro tutar�n� 
Temmuz 2009' da, 500 bin Avro tutar�n� A�ustos 2009'da 800 bin Avro tutar�n� ise Kas�m 2009'da 
kullanm��t�r.  

Hapoalim Bankas�ndan kullan�lan kredinin teminat� olarak, 6.050 TL tutar�nda TASK Dilovas� 
hisseleri Bank Positif'e rehin verilmi�tir. 

Finansal borçlar�n 31 Aral�k 2008 tarihi itibariyle detay� a�a��da verilmi�tir: 

  Para Birimi 
Nominal  

Faiz oran� Vade 
Nominal 

De�eri 
Defter 

De�eri

Teminats�z banka kredileri  TL 22 2009 133 133

MIP: 

Finansal borçlar�n 31 Aral�k 2009 tarihi itibariyle detay� a�a��da verilmi�tir: 

 Para Birimi 
Nominal  

Faiz oran� Vade 
Nominal 

De�eri 
Defter 
De�eri 

Teminatl� banka kredileri(1) ABD Dolar� Libor+2,5 2020 437.404 437.404 

Teminatl� banka kredileri(1) ABD Dolar� Libor+1 2020 84.235 84.235 

    521.639 521.639 

Finansal borçlar�n 31 Aral�k 2008 tarihi itibariyle detay� a�a��da verilmi�tir: 

  
  Para Birimi 

Nominal  
Faiz oran� Vade 

Nominal 
De�eri 

Defter 
De�eri 

Teminatl� Banka Kredileri (1) ABD Dolar� Libor+2,5 2020 440.782 440.782

Teminatl� Banka Kredileri (1) ABD Dolar� Libor+1 2020 82.327 82.327

        523.109 523.109

Finansal borçlar�n 31 Aral�k 2007 tarihi itibariyle detay� a�a��da verilmi�tir: 

  
  Para Birimi 

Nominal  
Faiz oran� Vade 

Nominal 
De�eri 

Defter 
De�eri 

Teminatl� Banka Kredileri (1) ABD Dolar� Libor+2,5 2020 328.650 328.650

Teminatl� Banka Kredileri (1) ABD Dolar� Libor+1 2020 60.649 60.649

      389.299 389.299

(1)�irket ana borç kredisi ve ara kredi olmak üzere ve kredi miktarlar� 300.000 ABD Dolar� ve 50.000 
ABD Dolar� olmak üzere iki banka kredisi alm��t�r. Bu krediler TCDD’den al�nanlara kar��l�k olan borcun 
finanse edilebilmesi için kullan�lacakt�r. Ana borç kredisinin i�lem maliyeti 6.564 ABD Dolar�’d�r. Ara 
kredi dönü�ümlü bir kredi olmakla beraber esas ödeme vadesi 2020’ye kadard�r. Bu zamana kadar 
ödenmeyen kredi tutar�n�n faizi i�leyecektir. 

11 May�s 2007’de Syndication Banks ile imzalanan hisse rehni antla�mas�na göre; �irket hisseleri ana 
kredi kar��l��� rehin olarak bu bankalara verilmi�tir. Ara kredi güvencesi ise PSA International Group’tan 
al�nan bir garanti mektubudur. 
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8 F�NANSAL BORÇLAR (devam�) 
TAV Yat�r�m:  

Finansal borçlar�n 31 Aral�k tarihleri itibariyle detaylar� a�a��da verilmi�tir: 

 2009 2008 2007
TAV Yat�r�m 16.550 17.541 9.930

TAV �n�aat 45.167 51.218 27.392

TAV Gulf 5.815 4.207 2.516

TAV Egypt -- -- 15.284

TAV Doha -- -- 45

  67.532 72.966 55.167
 
TAV Yat�r�m: 
 
Finansal borçlar�n 31 Aral�k 2009 tarihi itibariyle detay� a�a��da verilmi�tir: 

 

 Para Birimi 
Nominal 

Faiz oran� Vade 
Nominal 

De�eri 
Defter 
De�eri

Teminatl� banka kredileri(1) Avro 8,0 2011 3.794 3.794
Teminatl� banka kredileri(1) TL 8,8 2010 12.756 12.756
    16.550 16.550

 
(1)Akfen �n�aat ve Tepe �n�aat kefaletleriyle al�nan. 

TAV �n�aat 
Finansal borçlar�n 31 Aral�k 2009 tarihi itibariyle detay� a�a��da verilmi�tir: 

 
(1) Akfen �n�aat ve Tepe �n�aat kefaletleri ile al�nan. 
(2) Akfen �n�aat. Tav Yat�r�m Holding ve Tepe �n�aat kefaletleri ile al�nan. 
(3) Tav Yat�r�m Holding kefaleti ile al�nan. 
 

 Para Birimi 
Nominal  

Faiz oran� Vade 
Nominal 

De�eri 
Defter 
De�eri 

Teminatl� banka kredileri(2) ABD Dolar� 6,0 2010 10.693 10.693 
Teminatl� banka kredileri(2) ABD Dolar� 7,0 2010 176 176 
Teminatl� banka kredileri(2) ABD Dolar� 6,9 2010 2 2 
Teminatl� banka kredileri(2) ABD Dolar� 6,0 2011 6.334 6.334 
Teminatl� banka kredileri(1) ABD Dolar� 9,5 2011 3.388 3.388 
Teminatl� banka kredileri(1) ABD Dolar� 7,8 2011 3.264 3.264 
Teminatl� banka kredileri(3) Avro 6,5 2010 4.650 4.650 
Teminatl� banka kredileri(2) Avro 6,0 2010 51 51 
Teminatl� banka kredileri(1) Avro 8,1 2011 6.639 6.639 
Teminatl� banka kredileri(1) Avro 8,0 2011 3.725 3.725 
Teminatl� banka kredileri(2) Avro 6,5 2011 6.245 6.245 
    45.167 45.167 
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8 F�NANSAL BORÇLAR (devam�) 
TAV Gulf: 
Finansal borçlar�n 31 Aral�k 2009 tarihi itibariyle detay� a�a��da verilmi�tir: 

 Para Birimi 
Nominal 

Faiz oran� Vade 
Nominal 

De�eri 
Defter 
De�eri 

Teminatl� banka kredileri(1) BAE Dirhemi 7,5 2010 3.137 3.137 
Teminatl� banka kredileri(2) BAE Dirhemi 7,5 2010 2.035 2.035 
Teminatl� banka kredileri(3) BAE Dirhemi 4,6 2010 180 180 
Faizsiz spot kredi BAE Dirhemi -- -- 463 463 
    5.815 5.815 

 
(1)TAV Yat�r�m �n�aat ve TAV Yat�r�m Holding kefaletleri ile al�nan. 
(2) TAV Yat�r�m �n�aat kefaleti ile al�nan. 
(3) Ta��t kredisidir. Al�nan ta��tlar rehin olarak gösterilmi�tir. 
 
TAV Yat�r�m: 

Finansal borçlar�n 31 Aral�k 2008 tarihi itibariyle detay� a�a��da verilmi�tir: 

  Para Birimi 
Nominal 

Faiz oran� Vade 
Nominal 

De�eri 
Defter 
De�eri 

Teminatl� banka kredileri (1) ABD Dolar� 10,60 2009 12.954 12.954 

Teminatl� banka kredileri (1) Avro 11,89 2009 4.587 4.587 

        17.541 17.541 
(1)Akfen �n�aat ve Tepe �n�aat kefaletleri ile al�nan. 

TAV �n�aat: 

Finansal borçlar�n 31 Aral�k 2008 tarihi itibariyle detay� a�a��da verilmi�tir:  

  Para Birimi 
Nominal 

Faiz oran� Vade 
Nominal 

 De�eri 
Defter 

 De�eri 
Teminatl� banka kredileri (1) ABD Dolar� 5,69 2009 3.285 3.285 
Teminatl� banka kredileri (1) ABD Dolar� 10,6 2009 3.238 3.238 
Teminatl� banka kredileri (2) ABD Dolar� 6,23 2009 5.658 5.658 
Teminatl� banka kredileri (2) ABD Dolar� 4,25 2009 8.367 8.367 
Teminatl� banka kredileri (2) ABD Dolar� 7,1 2009 2.455 2.455 
Teminatl� banka kredileri (2) ABD Dolar� 10 2009 6.431 6.431 
Teminatl� banka kredileri (2) ABD Dolar� 6,98 2010 529 529 
Teminatl� banka kredileri (2) ABD Dolar� 6,91 2010 6 6 
Teminatl� banka kredileri (1) Avro 7,75 2009 6.575 6.575 
Teminatl� banka kredileri (1) Avro 7,76 2009 3.752 3.752 
Teminatl� banka kredileri (2) Avro 10 2009 4.561 4.561 
Teminatl� banka kredileri (2) Avro 9,75 2009 6.192 6.192 
Teminatl� banka kredileri (2) Avro 6 2010 169 169 
        51.218 51.218 

 

(1) Akfen �n�aat, Tepe �n�aat ve TAV Yat�r�m kefaletleri ile al�nm��t�r. 
(2) Akfen �n�aat ve Tepe �n�aat kefaletleri ile al�nm��t�r. 
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8 F�NANSAL BORÇLAR (devam�) 

TAV Gulf: 

Finansal borçlar�n 31 Aral�k 2008 tarihi itibariyle detay� a�a��da verilmi�tir: 

  Para Birimi 
Nominal  

Faiz oran� Vade 
Nominal 

De�eri 
Defter 
De�eri 

Teminatl� banka kredileri (2) BAE Dirhemi 7,41 2009 378 378 
Teminatl� banka kredileri (1) BAE Dirhemi 6,89 2009 2.568 2.568 
Teminatl� banka kredileri (2) BAE Dirhemi 7,22 2009 972 972 
Teminatl� banka kredileri (1) BAE Dirhemi 4,88 2009 89 89 
Teminatl� banka kredileri (1) BAE Dirhemi 4,25 2009 200 200 
        4.207 4.207 

 
(1) TAV Yat�r�m �n�aat ve TAV Yat�r�m Holding kefaletleri ile al�nan. 
(2) TAV Yat�r�m �n�aat kefaleti ile al�nan. 

TAV Gulf,  projelerinin k�sa vadeli nakit gereksinimlerini kar��lamak amac�yla Birle�ik Arap 
Emirliklerindeki yerel bankalardan IPC iskonto yöntemiyle kredi çekmektedir. TAV Gulf 
EIBOR ve BAED faiz oranlar�nda olu�mu� faiz oranlar� vard�r. 

TAV Yat�r�m:  

TAV Yat�r�m’�n finansal borçlar�n�n 31 Aral�k 2007 tarihi itibariyle detay� a�a��da verilmi�tir: 

TAV Yat�r�m: 

Finansal borçlar�n 31 Aral�k 2007 tarihi itibariyle detay� a�a��da verilmi�tir: 

  Para Birimi 
Nominal 

Faiz oran� Vade 
Nominal 

De�eri 
Defter 
De�eri 

Teminatl� banka kredileri (1) ABD Dolar� 6,51 2008 9.930 9.930 
        9.930 9.930 

 
(1) Akfen �n�aat, Tepe �n�aat ve TAV Yat�r�m kefaletleri ile al�nan. 
 
TAV �n�aat: 

Finansal borçlar�n 31 Aral�k 2007 tarihi itibariyle detay� a�a��da verilmi�tir: 

  Para Birimi 
Nominal 

Faiz oran� Vade 
Nominal 

De�eri 
Defter 
De�eri 

Teminatl� banka kredileri (1) ABD Dolar� 6,73 2008 10.121 10.121 
Teminatl� banka kredileri (1) ABD Dolar� 6,75 2009 1.803 1.803 
Teminatl� banka kredileri (1) ABD Dolar� 6,98 2010 687 687 
Teminatl� banka kredileri (1) Avro 6,61 2008 14.551 14.551 
Teminatl� banka kredileri (1) Avro 6 2010 230 230 
        27.392 27.392 

 
(1) Akfen �n�aat ve Tepe �n�aat kefaletleri ile al�nan. 

TAV �n�aat �ubelerinin nakit gereksinimlerini kar��lamak için merkez ofis arac�l���yla kredi çekmektedir.  
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8 F�NANSAL BORÇLAR (devam�) 
TAV Gulf: 

Finansal borçlar�n 31 Aral�k 2007 tarihi itibariyle detay� a�a��da verilmi�tir: 

  Para Birimi
Nominal 

Faiz oran� Vade
Nominal 

De�eri 
Defter 
De�eri

Teminatl� Banka Kredileri (1) BAE Dinar� 7,6 2008 2.487 2.487

Teminatl� Banka Kredileri (1) BAE Dinar� 4 2008 29 29

        2.516 2.516
 
(1) TAV Yat�r�m �n�aat ve TAV Yat�r�m kefaletleri ile al�nm��t�r. TAV Gulf,  projelerinin k�sa vadeli nakit 
gereksinimlerini kar��lamak amac�yla Birle�ik Arap Emirliklerindeki yerel bankalardan IPC iskonto 
yöntemiyle kredi çekmektedir. TAV Gulf’un EIBOR ve BAED faiz oranlar�nda olu�mu� faiz oranlar� 
vard�r. 

TAV Egypt: 

Finansal borçlar�n 31 Aral�k 2007 tarihi itibariyle detay� a�a��da verilmi�tir: 

  Para Birimi 
Nominal 

Faiz oran� Vade 
Nominal 

De�eri 
Defter 
De�eri 

Teminatl� banka kredileri (1) ABD Dolar� 6,94 2008 6.248 6.248 

Teminatl� banka kredileri (1) Avro 6,96 2008 4.997 4.997 

Teminatl� banka kredileri (1) M�s�r Poundu 11,25 2008 4.039 4.039 

        15.284 15.284 

 
(1) TAV Yat�r�m �n�aat ve TAV Yat�r�m kefaletleri ile al�nm��t�r. 

TAV M�s�r, yerel M�s�r Bankalar�yla facility anla�mas� yapm��t�r ve Arap Banking Corporation borçlular 
için arac� görevi üstlenmi�tir. 

Grup lehine verilen kredinin tutar� 43.775 bin ABD Dolar�'d�r ve süresi 31 Mart 2008'e kadard�r. Bu 
kredinin amac� Cario TB3 projesine fon sa�lamakt�r. 31.12.2007 itibariyle var olan banka kredilerinin 
tutar� 13.123 bin ABD Dolar�'d�r ve 31.12.2007'den sonra ödenmi�tir. 

TAV Doha: 

Finansal borçlar�n 31 Aral�k 2007 tarihi itibariyle detay� a�a��da verilmi�tir: 

  Para Birimi 
Nominal 

Faiz oran� Vade 
Nominal 

De�eri 
Defter 
De�eri 

Teminats�z banka kredisi Katar Riyali 7,25 2008 45 45 

        45 45 
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8 F�NANSAL BORÇLAR (devam�) 
TAV Havalimanlar�: 

Finansal borçlar�n 31 Aral�k 2009 tarihi itibariyle detay� a�a��da verilmi�tir: 

 

Projeler 
K�sa vadeli

yükümlülükler
Uzun vadeli 

yükümlülükler Toplam 

                        

TAV �stanbul 18.273 233.612 251.885 

TAV Tunus 8.597 202.257 210.854 

TAV Holding 58.261 32.063 90.324 

TAV Esenbo�a 4.813 76.559 81.372 

TAV �zmir 10.472 32.345 42.817 

TAV Tiflis 3.052 14.732 17.784 

ATÜ 2.040 11.543 13.583 

HAVA� 1.196 10.406 11.602 

Di�er 5.522 1.121 6.643 

 112.226 614.638 726.864 

TAV �stanbul 

TAV �atanbul’un 31 Aral�k 2009 tarihi itibariyle banka kredileri a�a��daki gibidir: 

 
Para birimi 

Nominal     
Faiz oran� Vade 

Nominal 
de�eri 

Defter 
de�eri 

Teminatl� banka kredisi Avro Euribor + 2,50 2018 234.616 229.514 

Teminatl� banka kredisi Avro Euribor + 2,50 2019 22.570 22.064 

Faizsiz spot kredi TL -- -- 307 307 
    257.493 251.885 

TAV Tunus 

TAV Tunus’un 31 Aral�k 2009 tarihi itibariyle banka kredileri a�a��daki gibidir: 

 Para birimi 
Nominal     

Faiz oran� 
Vade 

Nominal 
de�eri 

Defter 
de�eri 

Teminatl� banka kredisi Avro Euribor + 2,00 2022 94.980 93.638 

Teminatl� banka kredisi Avro Euribor + 1,54 2028 62.200 61.126 

Teminatl� banka kredisi Avro Euribor + 2,28 2028 16.900 16.643 

Teminatl� banka kredisi Avro Euribor + 4,75 2028 39.498 39.447 
    213.578 210.854 
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8 F�NANSAL BORÇLAR (devam�) 
 
TAV Holding 

TAV Holding’in 31 Aral�k 2009 tarihi itibariyle banka kredileri a�a��daki gibidir: 

 Para birimi 
Nominal   

Faiz oran� Vade 
 Nominal 

de�eri 
Defter 
de�eri 

Teminats�z banka kredisi ABD Dolar� 4,50 2010 3.933 3.935 
Teminats�z banka kredisi ABD Dolar� Libor + 1,20 2010 3.277 3.293 
Teminatl� banka kredisi ABD Dolar� Libor + 1,85 2012 35.176 35.330 
Teminatl� banka kredisi Avro Euribor + 4,00 2010 5.643 5.666 
Teminats�z banka kredisi Avro Euribor + 5,00 2010 7.053 7.083 
Teminats�z banka kredisi Avro Euribor + 4,00 2010 11.285 11.316 
Teminats�z banka kredisi Avro 6,25 2010 1.975 2.041 
Teminatl� banka kredisi Avro 8,00 2011 5.642 5.670 
Teminats�z banka kredisi Avro 4,1 2011 8.464 8.470 
Teminats�z banka kredisi TL 16,25 2010 2.612 2.860 
Teminats�z banka kredisi TL 16,50 2010 2.651 2.902 
Teminats�z banka kredisi TL 8,75 2010 1.698 1.718 
Faizsiz spot kredi TL -- -- 40 40 
    89.449 90.324 

TAV Esenbo�a 

TAV Esenbo�a’n�n 31 Aral�k 2009 tarihi itibariyle banka kredileri a�a��daki gibidir: 

 Para birimi 
Nominal  

Faiz oran� Vade 
Nominal 

de�eri 
Defter 
de�eri 

Teminatl� banka kredisi Avro Euribor + 2,35 2021 82.945 81.279 

Faizsiz spot kredi TL -- -- 93 93 
     83.038 81.372 

TAV �zmir 

TAV �zmir’in 31 Aral�k 2009 tarihi itibariyle banka kredileri a�a��daki gibidir: 

 Para birimi 
Nominal 

Faiz oran� Vade 
Nominal 

de�eri 
Defter 
de�eri 

Teminatl� banka kredisi Avro Euribor + 3,00 2013 41.931 42.817 

    41.931 42.817 

TAV Tiflis 

TAV Tiflis’in 31 Aral�k 2009 tarihi itibariyle banka kredileri a�a��daki gibidir: 

 Para birimi 
Nominal 

Faiz oran� Vade 
Nominal 

de�eri 
Defter 
de�eri 

Teminatl� banka kredisi ABD Dolar� Libor + 4,50 2015 17.749 17.784 
    17.749 17.784 
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8  F�NANSAL BORÇLAR (devam�) 
ATÜ 

TAV ATÜ’nün 31 Aral�k 2009 tarihi itibariyle banka kredileri a�a��daki gibidir: 

 Para birimi 
Nominal 

Faiz oran� Vade 
Nominal 

de�eri 
Defter 
de�eri 

Teminatl� banka kredisi Avro 5,00 2012 689 689 
Teminatl� banka kredisi Avro Euribor + 2,70 2015 7.132 7.097 
Teminatl� banka kredisi Avro Euribor + 2,70 2018 5.640 5.797 
    13.461 13.583 

HAVA� 
HAVA�’�n 31 Aral�k 2009 tarihi itibariyle banka kredileri a�a��daki gibidir: 

 
Para birimi 

Nominal 
Faiz oran� Vade 

Nominal 
de�eri 

Defter 
de�eri 

Teminatl� banka kredisi (*) Avro Euribor + 5,75 2017 11.285 11.157 
Faizsiz spot kredi TL -- -- 445 445 

    11.730 11.602 
(*) 9 Aral�k 2009 tarihinde HAVA�, TGS’nin sat�n alma i�lemini fonlamak amac�yla 4.337 bin Avro 
tutar�nda kredi kullanm��t�r. Kredi a�a��da belirtilen unsurlar dahilinde teminat alt�na al�nm��t�r: 

� TGS’nin sermayesinin %50'sini te�kil eden hisseler üzerinde birinci derece ve birinci s�rada 
rehin tesis edilmi�tir.  
� 2.314 bin Avro tutar�ndaki vadeli mevduat garanti olarak bloke edilmi�tir.  
� TAV Holding, banka kredisi tutar� kadar kefalet vermi�tir.  
� HAVA�’�n ba�l� ortakl�klar�ndan alaca�� temettü gelirleri kredi borcunun ödenmesinde 
kullan�lmak üzere banka lehine temlik edilmi�tir.   
� Ticaret Sicilinde kay�tl� ticari i�letme, ticaret unvan�, i�letme ad�, makine, ekipman, demirba�lar, 
motorlu araçlar da dahil ancak bunlarla s�n�rl� olmamak üzere tüm unsurlar� üzerinde, birinci 
derecede ticari i�letme rehni tesis edilmi�tir.   
� HAVA�’�n Fatih /�stanbul’da bulunan ta��nmaz� üzerinde birinci derecede ipotek tesis edilmi�tir.  

Kredi Anla�mas�’na göre, kredi vadesi boyunca HAVA�, kredi kulland�ran bankan�n onay� olmadan kredi 
kullanmayacak, garanti, kefalet tazminat taahhüdü vermeyecek, finansal borçluluk olu�turmayacak; 
ta��n�r ve ta��nmaz mallar�, haklar�, imtiyazlar� da dahil fakat bunlarla s�n�rl� olmamak üzere hiçbir 
�ekilde teminat göstermeyecektir 

TAV Havalimanlar�: 

Finansal borçlar�n 31 Aral�k 2008 tarihi itibariyle detay� a�a��da verilmi�tir: 

 

Projeler 
K�sa vadeli

yükümlülükler 
Uzun vadeli 

yükümlülükler Toplam 

                  

TAV �stanbul 14.222 185.286 199.508 

TAV Tunus 3.841 75.211 79.052 

TAV Holding 66.146 31.437 97.583 

TAV Esenbo�a 4.409 63.426 67.835 

TAV �zmir 8.912 33.079 41.991 

TAV Tiflis 1.629 8.274 9.903 

ATÜ 1.686 9.974 11.660 

HAVA� 410 -- 410 

Di�er 1.772 146 1.918 

 103.027 406.833 509.860 
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8  F�NANSAL BORÇLAR (devam�) 
 
TAV �stanbul 

TAV �stanbul’un 31 Aral�k 2008 tarihi itibariyle banka kredileri a�a��daki gibidir: 

 
Para birimi 

Nominal 
Faiz oran� Vade 

Nominal 
de�eri 

Defter 
de�eri 

Teminatl� banka kredisi (*) Avro Euribor + 2,50 2018 201.434 196.371 
Teminatl� banka kredisi (**) Avro Euribor + 2,50 2019 2.908 2.908 
Faizsiz spot kredi  -- -- 229 229 

    204.571 199.508 

TAV �stanbul’un, ana kredi sözle�mesi dahilinde 199.279 TL tutar�nda kredisi bulunmaktad�r. 
Kredi sözle�melerine göre kredi anapara ve faiz ödemelerinin her alt� ayda bir 4 Temmuz ve 4 
Ocak’ta yap�lmas� gerekmektedir.  
(*) Faiz oran�, 4 Ocak 2013’e kadar Euribor + %2,50, 4 Ocak 2013 ve 4 Ocak 2016 tarihleri 
aras�nda Euribor + %2,65, 4 Ocak 2016 ve 4 Temmuz 2018 tarihleri aras�nda Euribor + 
%2,75’dir  
(**) Faiz oran�, 4 Ocak 2013’e kadar Euribor + %2,50, 4 Ocak 2013 ve 4 Ocak 2016 tarihleri 
aras�nda Euribor + %2,65, 4 Ocak 2016 ve 4 Temmuz 2019 tarihleri aras�nda Euribor + 
2,75’dir. 

TAV Tunus 

TAV Tunus’un 31 Aral�k 2008 tarihi itibariyle banka kredileri a�a��daki gibidir: 
 

Para birimi 
Nominal 

Faiz oran� Vade 
Nominal 

de�eri 
Defter 
de�eri 

Teminatl� banka kredisi Avro Euribor + 2,00 2022 52.858 51.281 
Teminatl� banka kredisi Avro Euribor + 2,28 2028 21.966 21.489 
Teminatl� banka kredisi Avro Euribor + 4,75 2028 6.429 6.282 
    81.253 79.052 

TAV Holding 

TAV Holding’in 31 Aral�k 2008 tarihi itibariyle banka kredileri a�a��daki gibidir: 

 
Para birimi 

Nominal 
Faiz oran� Vade 

Nominal 
de�eri 

Defter 
de�eri 

Teminats�z banka kredisi ABD Dolar� Libor + 4,00 2009 12.923 13.478 
Teminats�z banka kredisi ABD Dolar� Libor + 9,00 2009 3.280 3.286 
Teminats�z banka kredisi ABD Dolar� Libor + 1,20 2010 5.466 5.484 
Teminatl� banka kredisi ABD Dolar� Libor + 1,85 2012 33.529 33.704 
Teminats�z banka kredisi Avro Euribor + 3,00 2009 11.607 11.877 
Teminats�z banka kredisi Avro Euribor + 2,00 2009 9.287 9.678 
Teminats�z banka kredisi Avro Euribor + 1,10 2009 5.572 5.717 
Teminatl� banka kredisi Avro Euribor + 4,00 2010 13.929 14.331 
Faizsiz spot kredi TL -- -- 28 28 
    95.621 97.583 
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8 F�NANSAL BORÇLAR (devam�) 

TAV Esenbo�a 

TAV Esenbo�a’n�n 31 Aral�k 2008 tarihi itibariyle banka kredileri a�a��daki gibidir: 

  
Para birimi 

Nominal 
Faiz oran� Vade 

Nominal 
de�eri 

Defter 
de�eri 

Teminatl� banka kredisi Avro Euribor + 2,35 2021 69.262 67.764 
Faizsiz spot kredi TL -- -- 71 71 
        69.333 67.835 

 
TAV Esenbo�a’n�n ana kredi sözle�mesi dahilinde 67.764 TL tutar�nda kredisi bulunmaktad�r. 
Sözle�melere göre kredilerin anapara ve faiz ödemeleri alt� ayda bir 30 Haziran ve 31 Aral�k 
günlerinde yap�lmas� gerekmektedir.  

TAV �zmir 

TAV �zmir’in 31 Aral�k 2008 tarihi itibariyle banka kredileri a�a��daki gibidir: 

  

Para birimi 
Nominal 

Faiz oran� Vade 
Nominal 

de�eri 
Defter 
de�eri 

Teminatl� banka kredisi Avro Euribor + 3,00 2013 40.850 41.991 
        40.850 41.991 

 
TAV �zmir’in, ana kredi sözle�mesi dahilinde toplam 41.991 TL tutar�nda kredisi 
bulunmaktad�r. Sözle�meye göre, kredilerin anapara ve faiz ödemelerinin alt� ayda bir 23 Ocak 
ve 23 Temmuz tarihlerinde yap�lmas� gerekmektedir.  
 
TAV Tiflis 

TAV Tiflis’in 31 Aral�k 2008 tarihi itibariyle banka kredileri a�a��daki gibidir: 

 
Para birimi 

Nominal 
Faiz oran� Vade 

Nominal 
de�eri 

Defter 
de�eri 

Teminatl� banka kredisi ABD Dolar� Libor +4,50 2015 9.762 9.903 
    9.762 9.903 

ATÜ 

ATÜ’nün 31 Aral�k 2008 tarihi itibariyle banka kredileri a�a��daki gibidir: 

 
Para birimi 

Nominal 
Faiz oran� Vade 

Nominal 
de�eri 

Defter 
de�eri 

Teminatl� banka kredisi Avro Euribor + 2,70 2015 3.504 3.407
Teminatl� banka kredisi Avro Euribor + 2,70 2015 3.504 3.407
Teminatl� banka kredisi Avro 7,00 2018 4.641 4.773
Faizsiz spot kredi TL -- -- 73 73
  11.722 11.660
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8 F�NANSAL BORÇLAR (devam�) 
HAVA� 
HAVA�’�n 31 Aral�k 2008 tarihi itibariyle banka kredileri a�a��daki gibidir: 

 

Para birimi 
Nominal 

Faiz oran� Vade 
Nominal 

de�eri 
Defter 
de�eri 

Teminatl� banka kredisi  Avro 5,75 2009 138 138 
Faizsiz spot kredi TL -- -- 272 272 

    410 410 

 
TAV Havalimanlar�:  

Finansal borçlar�n 31 Aral�k 2007 tarihi itibariyle detay� a�a��da verilmi�tir: 

 

Projeler 
K�sa vadeli

yükümlülükler 
Uzun vadeli 

yükümlülükler Toplam 

                  

TAV �stanbul 19.359 158.388 177.747 

TAV Tunus 25.706 -- 25.706 

TAV Holding 19.043 32.282 51.325 

TAV Esenbo�a 3.875 49.454 53.329 

TAV �zmir 5.867 30.817 36.684 

TAV Tiflis 10.269 2.845 13.114 

ATÜ 1.148 5.048 6.196 

Di�er 1.214 105 1.319 

 86.481 278.939 365.420 

 
TAV �stanbul 

TAV �stanbul’un 31 Aral�k 2007 tarihi itibariyle banka kredileri a�a��daki gibidir: 

 
Para birimi 

Nominal 
Faiz oran� Vade 

Nominal 
de�eri 

Defter 
de�eri 

Teminatl� banka kredisi Avro Euribor + 5,00 2013 5.531 5.442 
Teminatl� banka kredisi (*) Avro Euribor + 2,50 2015 131.926 132.953 
Teminatl� banka kredisi (**) ABD Dolar� Libor + 2,50 2015 40.027 39.352 

    177.484 177.747 

(*) Faiz oran�, 31 Aral�k 2009’a kadar Euribor + %2,50 ve 31 Aral�k 2009 – 31 Aral�k 2015 
aras�nda Euribor + %2,85’dir. 
(**) Faiz oran�, 31 Aral�k 2009’a kadar Libor + %2,50 ve 31 Aral�k 2009 – 31 Aral�k 2015 
aras�nda Libor + %2,85’dir. 
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8 F�NANSAL BORÇLAR (devam�) 

TAV Tunus 

TAV Tunus’un 31 Aral�k 2007 tarihi itibariyle banka kredileri a�a��daki gibidir: 

  

Para birimi 
Nominal 

Faiz oran� Vade 
Nominal 

de�eri 
Defter 
de�eri 

Teminats�z banka kredisi Avro Euribor + 1,00 2008 25.584 25.706 
       25.584 25.706 

TAV Holding 

TAV Holding’in 31 Aral�k 2007 tarihi itibariyle banka kredileri a�a��daki gibidir: 

  
Para birimi 

Nominal 
Faiz oran� Vade 

Nominal 
de�eri 

Defter 
de�eri 

Teminats�z banka kredisi ABD Dolar� Libor + 1,20 2010 6.223 6.254 
Teminatl� banka kredisi ABD Dolar� Libor + 1,85 2012 28.624 28.849 
Teminats�z banka kredisi Avro 5,30 2008 9.137 9.469 
Teminats�z banka kredisi Avro Euribor + 1,10 2009 6.579 6.753 
       50.563 51.325 

TAV Esenbo�a 

TAV Esenbo�a’n�n 31 Aral�k 2007 tarihi itibariyle banka kredileri a�a��daki gibidir: 

  

Para birimi 
Nominal 

Faiz oran� Vade 
Nominal 

de�eri 
Defter 
de�eri 

Teminatl� banka kredisi Avro Euribor + 2,35 2021 54.823 53.329 
        54.823 53.329 

TAV �stanbul, TAV �zmir ve TAV Esenbo�a’n�n proje kredilerine ili�kin rehinler: 

a)  Hisseler üzerindeki rehinler: Temerrüt durumunda, borç anla�malar� kapsam�ndaki 
yükümlülüklerini yerine getirmesi amac�yla kredi veren bankalar�n kredi kullanan ilgili 
�irketlerin hisselerini kontrol etme haklar� vard�r. Temerrüt halinde, kredi veren bankalar söz 
konusu �irketlerin hisselerini Türk �cra ve �flas Kanunu’nun uygun hükümleri uyar�ncaya halka 
arz yoluyla ya da belirlenmi� olan adaylara ihale yoluyla satma hakk�na sahiptir.  

b)  Alacaklar üzerindeki rehinler: Temerrüt durumunda, borç anla�malar� kapsam�ndaki 
yükümlülüklerini yerine getirmesi amac�yla kredi veren bankalar�n kredi kullanan ilgili 
�irketlerin alacaklar�n� kontrol etme yetkisi vard�r. Söz konusu durumda kredi veren bankalar 
söz konusu �irket taraf�ndan al�nan ödemeleri durdurma ve sözle�me �artlar�na ba�l� olan 
belirlenmi� alacaklar ile ilgili haklar� kullanma yetkisine sahiptir. Sözle�me �artlar�na ba�l� olan 
belirlenmi� alacaklarla ilgili tüm ödemeler bankalara (bu alacaklarla ili�kin olan tüm ödemeler 
tahsil etme ve bu alacaklarla ili�kin olan bütün haklar� kullanma yetkisine sahip olan) 
yap�lmal�d�r.  
c) Banka hesaplar� üzerindeki rehinler: Temerrüt durumunda, borç anla�malar� kapsam�ndaki 
yükümlülüklerini yerine getirmesi amac�yla kredi veren bankalar�n kredi kullanan ilgili 
�irketlerin banka hesaplar�n� kontrol etme yetkisi vard�r ve bu durumda söz konusu �irketlerin 
borçlar hesab�nda duran tutar�n tamam�n� ya da bir k�sm�n�, bu hesaplardan kaynaklanan ya da 
tahakkuk eden faiz, gelir veya di�er gelirler ile mahsup etme hakk�na sahiptir. 
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8 F�NANSAL BORÇLAR (devam�)  
TAV �stanbul, TAV �zmir ve TAV Esenbo�a kredi verenin iznine ek olarak a�a��daki haklara 
sahiptir:  

� Kredi verenin onay� ile ikincil borçlanma, 
� Herhangi bir varl�k al�m ya da kiralamas� durumunda 0,5 milyon ABD Dolar� kadar  

borçlanma,  
� Vergi ya da sosyal güvenlik yükümlülüklerini ödemek için 3 milyon ABD Dolar�’na 

kadar borçlanma. 

TAV Tunus kredi verenlere hisse rehni, hesap rehni ve imtiyaz sözle�mesinden do�an haklar�n 
rehnini vermi�tir. TAV Tunus’un a�a��daki durumlarda ek borçlanma yapmaya hakk� vard�r: 

� Bir y�ldan az vadeli toplam tutar� 3 milyon Avro’yu (1 Ocak 2020’ye kadar) ve 5 
milyon Avro’yu (1 Ocak 2020’den sonra) geçmemesi,  

� Ekipman�n finansal veya sermaye kiralamas� durumunda kiralanan ekipman�n toplam 
sermaye de�erinin 5 milyon Avro’yu geçmemesi, 

� �irket’in “Semaye-Borç Derecelendirme Anla�mas�” s�n�rlar� dahilinde yer almayan 
herhangi bir yükümlülük üstlenmemesi, taahüte girmemesi, 

� Kreditörlere arac� olan kurumun daha önce verilen yaz�l� talebe istinaden �irket’i izin 
verildi�i yönünde yaz�l� olarak bilgilendirmesi. 

TAV �zmir 

TAV �zmir’in 31 Aral�k 2007 tarihi itibariyle banka kredileri a�a��daki gibidir: 

  

Para birimi 
Nominal 

Faiz oran� Vade 
Nominal 

de�eri 
Defter 
de�eri 

Teminatl� banka kredisi Avro Euribor + 3,00 2013 35.492 36.684 
        35.492 36.684 

TAV Tiflis 

TAV Tiflis’in 31 Aral�k 2007 tarihi itibariyle banka kredileri a�a��daki gibidir: 

  

Para birimi 
Nominal 

Faiz oran� Vade 
Nominal 

de�eri 
Defter 
de�eri 

Teminatl� banka kredisi ABD Dolar� 5,30 2008 3.638 3.744 
Teminats�z banka kredisi ABD Dolar� 13 2008 6 11 
Teminatl� banka kredisi ABD Dolar� Libor + 4,00 2009 8.879 9.359 
    12.523 13.114 

TAV Tiflis’in proje kredilerine ili�kin rehinler: 
A�a��da belirtilmi� olan rehinler kredinin temerrüde dü�mesi durumunda geçerli olmaktad�r. 

a)  Hisse üzerindeki rehin: Kredi veren bankalar�n TAV Tiflis’in  % 75 + 1 hissesini kontrol 
etme haklar� vard�r. 

b)  Gelirler üzerindeki rehinler: Kredi veren bankalar�n Y�D sözle�melerinde belirtildi�i üzere 
TAV Tiflis’in Tiflis Uluslararas� Havaliman� operasyonlar�ndan olu�an gelirlerini kontrol etme 
haklar� vard�r. 
c)  Banka hesaplar� üzerindeki rehinler: Kredi veren bankalar�n TAV Tiflis’in JSC Bank of 
Georgia, JSC Bank Republic ve JSC TBC Bank’taki hesaplar�n� kontrol etmeye, hesaplarda 
bulunan nakdin, herhangi bir faizinin, kazançlar�n�n ve di�er gelirlerinin hepsini veya bir 
k�sm�n� krediyle mahsup etmeye haklar� vard�r. 
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8 F�NANSAL BORÇLAR (devam�) 
TAV Tiflis’in proje kredilerine ili�kin rehinler (devam�): 
TAV Tiflis’in ortaklar� garanti, hisse rehni, destek ve derecelendirme anla�malar�n� TAV 
Tiflis’in kredisinin al�nmas� ile ilgili olarak kredi veren bankalar ile neticelendirmi�tir. Buna 
göre, tüm ortaklar geri almamak üzere ve ko�ulsuz olarak birlikte ve münferit olarak 
a�a��dakileri yapmaya kefildirler: 
a)       Kredi veren bankalar�n talep etmesi halinde TAV Tiflis’in pe�in, vadesi gelmi� veya 
borçlu olunan bütün para ve yükümlülükleri ödeme yapmas� gerekilen para biriminde kredi 
veren bankalara veya lehlerine ödemek; 
b)       Kredi veren bankalar�n TAV Tiflis’in kredi ve ili�kili sözle�meler çerçevesindeki herhangi 
bir veya birden fazla bildirilen yükümlülük veya sorumlulu�undan u�rad��� veya maruz kald��� 
bütün zararlar�n�n, maliyetlerinin ve giderlerinin talep edilmesi durumunda tazmin edilmesi. 

ATÜ 

ATÜ’nün 31 Aral�k 2007 tarihi itibariyle banka kredileri a�a��daki gibidir: 

  

Para birimi 
Nominal 

Faiz oran� Vade 
Nominal 

de�eri 
Defter 
de�eri 

Teminatl� banka kredisi Avro Euribor + 2,70 2015 6.154 6.196 
        6.154 6.196 

RHI: 

Finansal borçlar�n 31 Aral�k 2009 tarihi itibariyle detay� a�a��da verilmi�tir: 
  

Para birimi 
Nominal 

Faiz oran� Vade 
Nominal 

de�eri 
Defter 
de�eri 

Teminatl� banka kredileri Avro Euribor +7,5 2010 4.107 4.107 
    4.107 4.107 

Finansal borçlar�n 31 Aral�k 2008 tarihi itibariyle detay� a�a��da verilmi�tir: 

 Para birimi 
Nominal 

Faiz oran� Vade 
Nominal 

de�eri 
Defter 
de�eri 

Teminatl� banka kredileri Avro Euribor +7,5 2009 4.196 4.196 

    4.196 4.196 

19 A�ustos 2008 deki anla�maya göre, Credit Europe Bank'tan EURIBOR+7,5% faizle kredi 
alm��t�r. Krediyi Samara-city otelinin in�aas�n� finanse etmek için kullanacakt�r. Anla�ma 
�artlar�na göre �irket üzerine in�aat yapaca�� arsay� teminat olarak göstermek zorundad�r. �n�aat 
için yerel yönetimden izin al�nmas�ndan do�abilecek zorluklar için �irket proje bitimi için son 
tarih belirlememi�tir fakat Credit Europe Bank ile 2008 sonunda Eylül 2009'a kadar, 2009 
sonunda A�ustos 2010’a kadar uzatma anla�mas� imzalam��t�r. 
RPI: 

Finansal borçlar�n 31 Aral�k 2009 tarihi itibariyle detay� a�a��da verilmi�tir: 

 Para birimi 
Nominal 

Faiz oran� Vade 
Nominal 

de�eri 
Defter 
de�eri 

Teminatl� banka kredileri Avro Euribor +7,5 2010 2.930 2.930 
    2.930 2.930 
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8 F�NANSAL BORÇLAR (devam�) 
Finansal borçlar�n 31 Aral�k 2008 tarihi itibariyle detay� a�a��da verilmi�tir: 

 Para birimi 
Nominal 

Faiz oran� Vade 
Nominal 

de�eri 
Defter 
de�eri 

Teminatl� banka kredileri  Avro Euribor +7,5 2009 2.992 2.992 
Faizsiz spot kredi Avro -- -- 9 9 
    3.001 3.001 

19 A�ustos 2008 deki anla�maya göre, Credit Europe Bank'tan EURIBOR+7,5% faizle Avro 
olarak kredi alm��t�r. Krediyi Samara-city otelinin in�aas�n� finanse etmek için kullanacakt�r. 
Anla�ma �artlar�na göre üzerine in�aat yapaca�� arsay� teminat olarak göstermek zorundad�r. 
�n�aat için yerel yönetimden izin al�nmas�ndan do�abilecek zorluklar için �irket proje bitimi için 
son tarih belirlememi�tir fakat Credit Europe Bank ile 2008 sonunda Eylül 2009'a kadar, 2009 
sonunda A�ustos 2010’a kadar uzatma anla�mas� imzalam��t�r. 

Tüvtürk �stanbul: 

Finansal borçlar�n 31 Aral�k 2008 tarihi itibariyle detay� a�a��da verilmi�tir: 

  Para birimi 
Nominal 

Faiz oran� Vade 
Nominal 

de�eri 
Defter 
de�eri 

Teminatl� banka kredileri ABD Dolar� Libor+2,5 2019 96.119 96.218 

    96.119 96.218 

Finansal borçlar�n 31 Aral�k 2007 tarihi itibariyle detay� a�a��da verilmi�tir: 

  Para birimi 
Nominal 

Faiz oran� Vade 
Nominal 

de�eri 
Defter 
de�eri 

Teminatl� Banka Kredileri ABD Dolar� Libor+2,0 2019 71.676 72.324 

    71.676 72.324 

Bayerische Hypo-und Vereisbank AG ile 10 A�ustos 2007 tarihinde imzalanan Hisse Rehni 
Sözle�mesi uyar�nca, �irketin hisseleri Bayerische Hypo-und Vereisbank AG'ye al�nan krediler 
için teminat olarak rehin verilmi�tir.

Tüvtürk Kuzey: 

Finansal borçlar�n 31 Aral�k 2007 tarihi itibariyle detay� a�a��da verilmi�tir: 

  Para birimi 
Nominal 

Faiz oran� Vade 
Nominal 

de�eri 
Defter 
de�eri 

Teminatl� Banka Kredileri ABD Dolar� Libor+1,25 2008 134.345 134.345 

    134.345 134.345 

Grup 2007 y�l�nda toplam 58.666 bin USD tutar�nda kredi alm��t�r. Kredi sözle�mesine göre  
%25 oran�nda ön ödeme ve geri kalan alt i�letim bedeli ön ödemesinin %75'i araç muayene 
istasyonlar� aç�lmas�yla birlikte alt i�letimi gerçekle�tiren taraf�ndan bankalara ödenmek 
zorundad�r. Grup, 2008 y�l�nda geri ödenmemi� olan krediyi ödemi�tir.  
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9 D��ER F�NANSAL YÜKÜMLÜLÜKLER 

Di�er K�sa Vadeli Finansal Yükümlülükler 

31 Aral�k tarihleri itibariyle Grup’un di�er k�sa vadeli finansal yükümlülükleri a�a��daki gibidir: 

 2009 2008 2007
Türev finansal araçlar 48.188 33.837 6.610
 48.188 33.837 6.610

31 Aral�k 2009 tarihi itibariyle di�er k�sa vadeli yükümlülükler tutar�n�n tamam� TAV 
Havalimanlar�, 31 Aral�k 2008 tarihi itibariyle tutar�n 32.362 TL ‘si TAV Havalimanlar�, 1.475 
TL’si Tüvtürk �stanbul, 31 Aral�k 2007 tarihi itibariyle tutar�n 6.266 TL’si TAV Havalimanlar�, 
344 TL’ si Tüvtürk �stanbul türev enstrümanlar�ndan olu�maktad�r. 
 
Faiz oran� takas� ile ilgili türev anla�malar� 

TAV Esenbo�a banka borçlar�ndan do�an faiz yükümlülüklerini, faiz oran�ndaki de�i�im riskine 
kar�� korumak amac�yla faiz türev enstrümanlar� kullanmaktad�r. Proje finansman kredisinin 
%100’ü faiz oran� riskine kar�� kredinin ömrü boyunca faiz takas� ile korunmaya al�nm��t�r. 
 

TAV �stanbul banka borçlar�ndan do�an faiz yükümlülüklerini, faiz oran�ndaki de�i�im riskine 
kar�� korumak amac�yla faiz türev enstrümanlar� kullanmaktad�r. Proje finansman kredisinin 
%100’ü faiz oran� riskine kar�� kredinin ömrü boyunca faiz takas� ile korunmaya al�nm��t�r. 
  

TAV Tunus banka borçlar�ndan do�an faiz yükümlülüklerini, faiz oran�ndaki de�i�im riskine 
kar�� korumak amac�yla faiz türev enstrümanlar� kullanmaktad�r. Proje finansman kredisinin 
%85 ‘i faiz oran� riskine kar�� kredinin ömrü boyunca faiz takas� ile korunmaya al�nm��t�r. 
 

TAV �zmir banka borçlar�ndan do�an faiz yükümlülüklerini, faiz oranlar�ndaki de�i�im riskine 
kar�� korumak amac�yla faiz türev enstrümanlar� kullanmaktad�r. Proje finansman kredisinin 
%74’ü faiz oran� riskine kar�� kredinin ömrü boyunca faiz oran� takas� ile korumaya al�nm��t�r.  
 

Tüvtürk �stanbul, banka borçlar�ndan do�an faiz yükümlülüklerini, faiz oranlar�ndaki de�i�im 
riskine kar�� korumak amac�yla faiz türev enstrümanlar� kullanmaktad�r. 
   
Di�er Uzun Vadeli Finansal Yükümlülükler 

31 Aral�k tarihleri itibariyle Grup’un di�er uzun vadeli finansal yükümlülükleri a�a��daki 
gibidir: 
 2009 2008  2007
Türev finansal araçlar 37.596 83.573  13.353
 37.596 83.573  13.353

31 Aral�k 2009 tarihi itibariyle di�er uzun vadeli yükümlülükler tutar�n�n tamam� MIP, 31 
Aral�k 2008 tarihi itibar�yla 73.040 TL’ si MIP, 10.533 TL’si Tüvtürk �stanbul, 31 Aral�k 2007 
tarihi itibariyle tutar�n 11.446 TL’si MIP ve 1.908 TL’si Tüvtürk �stanbul türev 
enstrümanlar�ndan olu�maktad�r.   
Türev anla�malar� 
MIP’nin Bayerische Hypo-und Vereisbank AG ve ABN Amro bankalar�ndan kulland��� 
kredilerden do�an faiz yükümlülüklerini, faiz oranlar�ndaki de�i�im riskine kar�� korumak 
amac�yla faiz türev enstrümanlar� kullanmaktad�r. Bahsi geçen kredilerin %75’i faiz oran� 
riskine kar�� kredinin ömrü boyunca faiz oran� takas� ile korumaya al�nm��t�r. 
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10 T�CAR� ALACAK VE BORÇLAR 

K�sa vadeli ticari alacaklar 

31 Aral�k tarihleri itibariyle Grup’un k�sa vadeli ticari alacaklar� a�a��daki gibidir: 

 2009 2008 2007
�li�kili taraflardan ticari alacaklar (Not 37) 23.804 17.271 22.074

Di�er ticari alacaklar 258.927 230.514 156.657

  282.731 247.785 178.731

31 Aral�k tarihleri itibariyle, di�er ticari alacaklar a�a��daki kalemlerden olu�maktad�r: 

 2009 2008 2007
Ticari alacaklar 76.233 88.721 53.439

Sözle�me alacaklar� 54.116 41.770 48.744
Devam eden in�aat sözle�melerinden alacaklar 

(Not 15) 96.856 88.246 45.057

DHM�’den garanti edilen yolcu alacaklar�  12.329 10.736 8.946

Alacak senetleri 182 292 1.475

��verenler taraf�ndan tutulan mali teminatlar     21.277 2.622 1.490

�üpheli ticari alacak kar��l��� ( - )     (2.066)     (1.873) (2.494)

  258.927 230.514 156.657

31 Aral�k 2009 tarihi itibariyle sözle�melerden do�an alacaklar�n büyük bir k�sm� Loft 2 
Rezidans projesiyle ilgili Sa�lam �n�aat A�  (“Sa�lam �n�aat”), Alia�a Organize Sanayi Bölgesi 
�daresi, Garanti Barter A�, T.C. �stanbul Büyük�ehir Belediyesi �SK� Genel Müdürlü�ü, Katar 
Devleti, M�s�r’daki M�s�r Holding, Libya Sivil Havac�l�k’dan olan alacak bakiyelerinden 
olu�maktad�r.  

DHM�’den garanti edilen yolcu alacaklar�, DHM� ile Ankara Esenbo�a Havaliman� ve �zmir 
Adnan Menderes Havaliman�’n�n i�letimi için yap�lan sözle�melere ba�l� olarak UFRYK 12 
uygulamas�ndan kaynaklanmaktad�r. 

��veren taraf�ndan teminat olarak yap�lan kesintiler, i�verenin sözle�me kapsam�nda belirlenen 
oranlarda hak edi�lerden kesti�i tutarlard�r. Söz konusu teminatlar, projenin tamamlanmas�n� 
takiben tahsil edilir.  

Uzun vadeli ticari alacaklar 

31 Aral�k tarihleri itibariyle Grup’un uzun vadeli ticari alacaklar� a�a��daki gibidir: 

 2009 2008 2007
�li�kili taraflardan ticari alacaklar (Not 37) 3.751 4.750 7.668

Di�er ticari alacaklar 99.407 102.511 77.718

  103.158 107.261 85.386
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10 T�CAR� ALACAK VE BORÇLAR (devam�) 

31 Aral�k tarihleri itibariyle, di�er uzun vadeli ticari alacaklar a�a��daki kalemlerden 
olu�maktad�r: 

 2009 2008 2007
DHM�'den garanti edilen yolcu alacaklar� 75.868 72.574 65.580

��verenler taraf�ndan tutulan mali teminatlar 13.968 26.503 12.138

OSB taraf�ndan garanti edilen alacak 9.571 3.434  -- 

  99.407 102.511 77.718

K�sa vadeli ticari borçlar 

31 Aral�k tarihleri itibariyle Grup’un k�sa vadeli ticari borçlar� a�a��daki gibidir: 

 2009  2008  2007
�li�kili taraflara borçlar (Not 37) 24.650  13.931  21.432

Di�er ticari borçlar 154.571  124.050  70.906

  179.221  137.981   92.338

31 Aral�k tarihleri itibariyle, di�er ticari borçlar a�a��daki kalemlerden olu�maktad�r: 

 2009 2008 2007
Ticari borçlar 145.863 116.703 65.390

Grup taraf�ndan al�nan teminat kesintileri 8.708 4.900 4.843

Devam eden in�aat sözle�meleri hakedi� bedelleri (Not 15) -- 2.447 673

  154.571 124.050 70.906

Ticari borçlar yap�lmakta olan yat�r�mlardan dolay� olu�an, ta�eronlara olan borçlar ve sigorta 
�irketlerine olan borçlardan olu�maktad�r. Grup’un ticari borçlar�na ili�kin kur ve likidite riski 
Not 38’de aç�klanm��t�r. 

Uzun vadeli ticari borçlar 

31 Aral�k tarihleri itibariyle uzun vadeli ticari borçlar a�a��daki kalemlerden olu�maktad�r: 

 2009  2008  2007
�li�kili taraflara borçlar (Not 37) 5.889  2.352  1.331

Di�er ticari borçlar 10.422  5.342  1.143

  16.311  7.694   2.474
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10 T�CAR� ALACAK VE BORÇLAR (devam�) 

31 Aral�k tarihleri itibariyle uzun vadeli di�er ticari borçlar a�a��daki kalemlerden olu�maktad�r: 

 2009  2008  2007
Grup taraf�ndan al�nan teminat kesintileri 10.315  5.308  1.143

Di�er ticari borçlar 107  34  --

  10.422  5.342  1.143

11 D��ER ALACAK VE BORÇLAR 

K�sa vadeli di�er alacaklar 

31 Aral�k tarihleri itibariyle k�sa vadeli di�er alacaklar a�a��daki kalemlerden olu�maktad�r: 

 2009 2008 2007
�li�kili taraflardan ticari olmayan alacaklar (Not 37) 5.295 22.769 1.192

Di�er ticari olmayan alacaklar 183.805 139.978 103.667

  189.100 162.747 104.859

31 Aral�k tarihleri itibariyle di�er k�sa vadeli ticari olmayan di�er alacaklar� a�a��daki 
kalemlerden olu�maktad�r: 

 2009 2008 2007
Proje, rezerv ve fon hesaplar� (*) 177.320 135.158 87.895

Nakdi teminatlar (**)  -- -- 6.226

Kullan�m� k�s�tl� banka bakiyeleri -- 3.912 7.381

Di�er  6.485 908 2.165

  183.805 139.978 103.667
(*)   TAV �stanbul, TAV �zmir, TAV Esenbo�a, ATÜ, TAV Tunus ve TAV Tiflis gibi baz� ba�l� 

ortakl�klar (birlikte kredi alanlar) proje hesaplar�n� fonlamak amac�yla bankalarla yapt�klar� 
anla�malara istinaden Proje Hesab�, Rezerv Hesab� ya da Proje Hesaplar�n� fonlamak için 
Fon Hesaplar� ad� alt�nda banka hesaplar� açm��lard�r. Bu anla�malara göre, Grup bu paray� 
kullanabilmekte fakat proje hesaplar�ndaki tüm çeki�ler bankalar�n izniyle olabilmektedir. 
Proje hesaplar� daha önceden belirlenen amaçlar için kullan�lmal�d�r, örne�in; kredi geri 
ödemeleri veya havaalan� yetkili idarelerine yap�lmas� gereken kira ödemeleri ve benzeri.  

(**)  TAV Havalimanlar�’n�n 31 Aral�k 2007 tarihi itibariyle nakit benzeri varl�klar� kredilerine 
kar��l�k nakdi teminat� olup faiz oran� %5’tir. 
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11 D��ER ALACAK VE BORÇLAR (devam�) 
Uzun vadeli di�er alacaklar 

31 Aral�k tarihleri itibariyle Grup’un uzun vadeli di�er alacaklar� a�a��daki gibidir:  

 2009 2008 2007
�li�kili taraflardan ticari olmayan alacaklar (Not 37) 1.878 14.010 5.755

Di�er uzun vadeli ticari olmayan alacaklar 2.214 2.008 5.760

  4.092 16.018 11.515

31 Aral�k 2009 tarihi itibariyle di�er alacaklar�n uzun vadeli k�sm� 2.214 TL (31 Aral�k 2008: 
2.008 TL; 31 Aral�k 2007: 1.008 TL) de�erinde olan verilen depozito ve teminatlar� 
içermektedir. 
K�sa vadeli di�er borçlar 

31 Aral�k tarihleri itibariyle Grup’un k�sa vadeli di�er borçlar� a�a��daki gibidir: 

 2009  2008 2007
�li�kili taraflara ticari olmayan borçlar (Not 37) 13.143  33.335  21.095

Di�er ticari olmayan borçlar 152.801  95.999  66.686

  165.944  129.334  87.781

31 Aral�k tarihleri itibariyle, di�er ticari olmayan borçlar a�a��daki kalemleri kapsamaktad�r: 

 2009  2008 2007
Al�nan avanslar 106.903  63.417  34.221

Ödenecek vergi ve sosyal yükümlülükler 16.875  12.219  9.057

Al�nan depozito ve teminatlar 7.390  4.063  2.912

Personele borçlar 6.887  5.273  3.107

Ödenecek kurumlar vergisi 5.237  4.083  1.128

TAV Tunus imtiyaz borcu  6.461  1.946  --

Hidroelektrik üretim �irketlerinin eski ortaklar�na borçlar --  --  9.685

Di�er borçlar 3.048  4.998  6.576

  152.801  95.999  66.686

Al�nan avanslar�n büyük ço�unlu�u in�aat projeleri için sözle�melere istinaden i�verenlerden 
al�nan avans tutarlar�d�r. 

Al�nan depozito ve teminatlar�n büyük bir k�sm� ta�eronlara kesilen hakedi�ler üzerinden yap�lan 
teminat kesintileri ile ilgilidir.  

TAV Tunus Monast�r Havaliman� için imtiyaz sözle�mesi uyar�nca 2008 ve 2009 y�llar�nda 
toplam sat��lar�n�n s�ras�yla %33,7 ve %11,7’ini y�ll�k asgari tutar 14.8 milyon Avro (Grup pay�: 
3.9 milyon Avro)’dan az olmayacak �ekilde Tunus Devleti’ne imtiyaz kira gideri olarak 
ödemekle yükümlüdür (31 Aral�k 2008: %33,7). 
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11 D��ER ALACAK VE BORÇLAR (devam�) 
Uzun vadeli di�er borçlar 

31 Aral�k tarihleri itibariyle Grup’un uzun vadeli di�er borçlar� a�a��daki gibidir:  

 2009 2008 2007
�li�kili taraflara ticari olmayan borçlar (Not 37) 10.833 13.345 11.964

Di�er ticari olmayan borçlar 27.181 37.957 13.497

  38.014 51.302 25.461

31 Aral�k 2009, 2008 ve 2007 tarihleri itibariyle, di�er ticari olmayan borçlar�n büyük k�sm� 
in�aat projeleri için sözle�melere istinaden i�verenlerden al�nan avans tutarlar�ndan 
olu�maktad�r. 

12 F�NANS SEKTÖRÜ FAAL�YETLER�NDEN ALACAK VE BORÇLAR 
31 Aral�k 2009, 2008 ve 2007 tarihleri itibariyle Grup’un finans sektörü faaliyetlerinden alacak 
ve borçlar� bulunmamaktad�r. 

13 STOKLAR 

31 Aral�k tarihleri itibariyle, stoklar a�a��daki kalemlerden olu�maktad�r:  

  2009 2008 2007

Ticari amaçla yap�lmakta olan gayrimenkuller 30.967 25.072 --

Gümrüksüz ma�aza stoklar� 3.319 --  1.913

Yedek parçalar 2.639 --  1.129

Yoldaki mallar -- --  2.162

Ticari amaçla elde tutulan gayrimenkuller 7.030 6.778 1.248

Di�er stoklar 1.803 277 3.089

 45.758 32.127 9.541

31 Aral�k 2009 itibariyle, ticari amaçla yap�lmakta olan gayrimenkuller 28.486 TL (31 Aral�k 
2008: 16.346 TL) de�erinde Loft 2 Binas�’n�n in�a edilmekte oldu�u arsa ile in�aat maliyetlerini 
ve 2.481 TL (31 Aral�k 2008: 3.015 TL) de�erinde �ncek’de bulunan arsay� içermektedir. Bunun 
yan� s�ra 31 Aral�k 2009 itibariyle gümrüksüz ma�aza stoklar� ve yedek parçalar Holding’in 
bünyesindeki TAV Havalimanlar�’na ait stoklard�r. Di�er stoklar ise, 124 TL de�erindeki 
hammadeler ile 553 TL de�erinde döviz stoklar�n� içermektedir. 
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13 STOKLAR (devam�) 
31 Aral�k tarihleri itibariyle, ticari amaçl� elde tutulan gayrimenkullerdeki hareketler a�a��daki 
gibidir: 
 2009 2008 2007
Dönem ba�� bakiyesi 6.778 1.248 16.611

�laveler 80 6.616 17.176
Yat�r�m amaçl� gayrimenkullerden transfer (Not 17) -- 853 --

Ç�k��lar (78) (439) (32.539)

De�er dü�üklü�ü iptal 250 -- --

De�er dü�üklü�ü  -- (1.500) --

Dönem sonu bakiyesi 7.030 6.778 1.248

 
2009 y�l� içerisinde gerçekle�en ilaveler a��rl�kl� olarak Akfen �n�aat’�n y�l içerisinde Loft 1 
Residence dairelerine yapt��� ek maliyetlerden olu�maktad�r.  
 
31 Aral�k 2009 tarihi itibariyle ticari amaçla elde tutulan gayrimenkuller Akfen GYT'nin 4.691 
TL gerçe�e uygun de�ere sahip 5.941 TL tutar�ndaki (31 Aral�k 2008 itibariyle 1.500 TL 
tutar�ndaki konsolide finansal tablolarda di�er gelirler içerisinde gösterilen de�er dü�üklü�ü 
sonras� 31 Aral�k 2009 itibariyle 250 TL tutar�ndaki de�er dü�üklü�ü iptali konsolide finansal 
tablolarda di�er gelirler içerisinde gösterilmi�tir) Beylikdüzü'nde bulunan dairelerden ve Akfen 
�n�aat'�n 928 TL tutar�ndaki Loft 1 Residence'ta bulunan dairelerinden ve Akfen GYO ve Akfen 
GYT'nin s�ras�yla 4.450 TL ve 4.450 TL gerçe�e uygun de�ere sahip 1.005 TL ve 416 TL 
tutar�ndaki bina ve ofislerinden olu�maktad�r. 
 
31 Aral�k 2008 tarihi itibariyle ticari amaçla elde tutulan gayrimenkuller, yat�r�m amaçl� 
gayrimenkullerden transfer edilen 853 TL tutar�ndaki Loft 1 Residence’ta bulunan dairelerden 
olu�maktad�r. 31 Aral�k 2008 tarihi itibariyle ilavelerin 5.941 TL'lik k�sm� Akfen GYT'nin 
Beylikdüzü'ndeki 20 adet daire al�m� ve 416 TL'lik k�sm� ise yine Akfen GYT'nin Loft 1 
Residence'daki 3 adet ba��ms�z bölüm al�m�ndan olu�maktad�r. Bunun yan�s�ra, 31 Aral�k 2008 
tarihi itibariyle ticari amaçla elde tutulan gayrimenkuller Akfen GYT’nin 4.441 TL gerçe�e 
uygun de�ere sahip 5.941 TL tutar�ndaki (1.500 TL tutar�ndaki de�er dü�üklü�ü konsolide 
finansal tablolarda di�er giderler içerisinde gösterilmi�tir) dairelerinden ve Akfen GYO ve 
Akfen GYT’nin s�ras�yla 4.450 TL ve 4.450 TL gerçe�e uygun de�ere sahip 1.068 TL ve 416 TL 
tutar�ndaki bina ve ofislerinden olu�maktad�r. 
 
31 Aral�k 2007 tarihi itibariyle ticari amaçla elde tutulan gayrimenkul 6.045 TL gerçe�e uygun 
de�ere sahip olan, 1.248 TL tutar�ndaki Akfen GYO’nun apartman binas�ndan olu�maktad�r. 
 

31 Aral�k 2009 itibariyle, ticari amaçla elde tutulan gayrimenkuller üzerinde 19.543 TL 
de�erinde rehin bulunmaktad�r (2008: 22.882 TL, 2007: yoktur). 

14 CANLI VARLIKLAR 
31 Aral�k 2009, 2008 ve 2007 tarihleri itibariyle Grup’un canl� varl�klar� bulunmamaktad�r. 
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15 DEVAM EDEN �N�AAT SÖZLE�MELER�NE �L��K�N VARLIKLAR 
31 Aral�k tarihleri itibariyle, tamamlanmam�� sözle�me detaylar� a�a��daki gibidir:  
 2009 2008 2007
Devam eden in�aat sözle�meleriyle ilgili maliyetler 1.171.596 774.853 295.461

Tahmini kazançlar/(maliyetler) 110.573 67.107 27.939

Devam eden sözle�melerle ilgili tahmini gelir 1.282.169 841.960 323.400

Eksi: Faturalanan hakedi� bedeli  (1.185.313)   (756.161)   (279.016)

Devam eden in�aat sözle�melerinden alacaklar/(hakedi� 
bedelleri), net 96.856 85.799 44.384

Devam eden in�aat sözle�melerinden alacaklar ve hakedi� bedellerinin konsolide bilançoda dahil 
edildi�i bölümler a�a��daki gibidir: 
 2009 2008 2007

Devam eden in�aat sözle�melerinden alacaklar (Not 10) 96.856 88.246 45.057
Devam eden in�aat sözle�meleri hakedi� bedelleri (Not 10) --      (2.447)         (673)

  96.856 85.799 44.384

16 ÖZKAYNAK YÖNTEM�YLE DE�ERLENEN YATIRIMLAR 
31 Aral�k 2007 tarihi itibariyle Grup’un özsermaye yöntemiyle muhasebele�tirilen i�tiraklerden 
gelen zarar 93 TL’dir. 
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17 YATIRIM AMAÇLI GAYR�MENKULLER 
31 Aral�k tarihleri itibariyle, yat�r�m amaçl� gayrimenkuller a�a��daki gibidir:  

  2009 2008 2007

Faal olan yat�r�m amaçl� gayrimenkuller  496.248 425.463 285.555

Yap�lmakta olan yat�r�m amaçl� gayrimenkuller  35.399 43.880 18.280

  531.647 469.343 303.835
Faal olan yat�r�m amaçl� gayrimenkuller 
 Not 2009 2008 2007

1 Ocak   425.463 285.555 5.003

Maddi duran varl�klardan transfer 18 -- -- 120.962

Yap�lmakta olan yat�r�m amaçl� gayrimenkullerden transfer   57.517  23.234 61.316

Maddi olmayan duran varl�klardan transfer           --           --  28

Ticari amaçla elde tutulan gayrimenkullere transfer 13         --         (853)         --   

�laveler  989 8.575 1.303

Gerçe�e uygun de�er art��� 31 30.382 117.345 132.987

Ç�k��lar          --      (4.200)     (3.950)

De�er dü�üklü�ü kar��l��� (-)  31   (18.103)     (4.193)   (32.094)

31 Aral�k   496.248 425.463 285.555

Transferler 

31 Aral�k 2009 tarihi itibariyle yap�lmakta olan yat�r�m amaçl� gayrimenkullerden transfer edilen 
tutar, 2009 y�l� içerisinde tamamlanan ve faaliyete geçen NOVOTEL/�B�S Gaziantep Oteli ve 
NOVOTEL/�B�S Kayseri Oteli’nden olu�maktad�r. 

31 Aral�k 2008 tarihi itibariyle yap�lmakta olan yat�r�m amaçl� gayrimenkullerden transfer edilen 
tutar, 2008 y�l� içerisinde tamamlanan ve faaliyete geçen �B�S Eski�ehir Otel Fitness Yeri ve 
NOVOTEL Trabzon Oteli’nden olu�maktad�r. 

31 Aral�k 2007 tarihi itibariyle, maddi duran varl�klardan transfer edilen tutar, 2007 y�l�nda 
tamamlanan ve faaliyete geçen �B�S Eski�ehir ve NOVOTEL/�B�S �stanbul Otelleri’nden, 
Accor/Mercure Girne Oteli’nden ve Akfen �n�aat’a ba�l� çe�itli bina ve arsalardan olu�maktad�r. 

31 Aral�k 2008 tarihi itibariyle ticari amaçla elde tutulan gayrimenkullere transferler Akfen 
�n�aat’�n Loft 1 Residence’ta bulunan dairelerinden olu�maktad�r. 

Gerçe�e uygun de�er art��� 
31 Aral�k 2009 tarihi itibariyle yat�r�m amaçl� gayrimenkullerin gerçe�e uygun de�erindeki art�� 
Akfen GYO'nun NOVOTEL/�B�S Kayseri Otel’inin de�erlemesinden kaynaklanan 18.275 TL, 
NOVOTEL/�B�S Gaziantep Otel’inin de�erlemesinden kaynaklanan 10.752 TL, Polonya’daki 
arsan�n de�erlemesinden kaynakl� 1.121 TLve Akfen �n�aat gayrimenkullerinin de�erlemesinden 
kaynaklanan 234 TL'lik de�er art���ndan olu�maktad�r. 

31 Aral�k 2008 tarihi itibariyle yat�r�m amaçl� gayrimenkullerin gerçe�e uygun de�erindeki 
de�i�imin 107.569 TL tutar�ndaki k�sm� Mercure Hotel-Girne, Novotel/ IBIS �stanbul ve 
Trabzon Oteller’inin,  9.776 TL tutar�ndaki k�sm� ise Akfen �n�aat’�n çe�itli bina ve arsalar�n�n 
de�er art���ndan kaynaklanmaktad�r. 
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17 YATIRIM AMAÇLI GAYR�MENKULLER (devam�) 
31 Aral�k 2007 tarihi itibariyle yat�r�m amaçl� gayrimenkullerin gerçe�e uygun de�erindeki 
de�i�imin 65.363 TL tutar�ndaki k�sm� Novotel/ IBIS �stanbul ve Eski�ehir Oteller’inin, 50.305 
TL tutar�ndaki k�sm� Mercure Hotel-Girne Oteller’inin ve 8.588 TL tutar�ndaki k�sm� ise Akfen 
�n�aat’�n çe�itli bina ve arsalar�n�n de�er art���ndan kaynaklanmaktad�r.  

Grup’un sahip oldu�u yat�r�m amaçl� gayrimenkullerin 31 Aral�k 2009, 2008 ve 2007 tarihindeki 
gerçe�e uygun de�eri SPK taraf�ndan onayl� “Gayrimenkul De�erleme Firmalar�” listesi 
içerisinde yer alan �irketler taraf�ndan hesaplanm��t�r. De�erleme �irketleri yat�r�m amaçl� 
gayrimenkullerin gerçe�e uygun de�erini, yat�r�m amaçl� gayrimenkullerin co�rafi yeri, 
büyüklü�ü, fiziksel ko�ullar� ve benzer varl�klar için piyasa ko�ullar�nda belirlenen i�lem 
bedellerini göz önünde bulundurarak hesaplam��t�r. 

�laveler 

2009, 2008 ve 2007 y�llar�nda yap�lan giri�lerin büyük ço�unlu�u Akfen �n�aat ve Akfen 
GYO’ya yap�lan ilavelerden kaynaklanmaktad�r. 2008 y�l�nda yap�lan ilavelerin büyük bir k�sm� 
Akfen �n�aat’tan kaynaklanmakta olup; önemli bir k�sm� Kemerburgaz villa için yap�lan 4.015 
TL tutar�ndaki çe�itli yenilemelerden kaynaklanmaktad�r.  

Ç�k��lar 

Akfen �n�aat, Zeytinburnu’nda (iki bina) ve Antalya-Lara’da (bir bina ve üzerinde bulundu�u 
arazi) bulunan yat�r�m amaçl� gayrimenkullerini 2008 y�l�nda satmak suretiyle elden ç�kartm��t�r. 

De�er dü�üklü�ü 

31 Aral�k 2009 tarihi itibariyle yat�r�m amaçl� gayrimenkullerdeki 18.103 TL tutar�ndaki de�er 
dü�üklü�ünün önemli bir k�sm�; Accor/Mercure Girne Otel' deki 12.577 TL, Novotel Trabzon 
Otel'deki 3.494 TL, Eski�ehir �bis Otel ve Fitness Center'daki 982 TL tutar�ndaki azal��lardan ve 
Akfen �n�aat'a ait gayrimenkullerin gerçe�e uygun de�erindeki 516 TL tutar�ndaki azal��tan 
kaynaklanmaktad�r. 

31 Aral�k 2008 tarihi itibariyle yat�r�m amaçl� gayrimenkullerdeki 4.193 TL tutar�ndaki de�er 
dü�üklü�ünün önemli bir k�sm�; Eski�ehir �bis Otel ve Fitness Center’daki 2.647 TL ve 
Kemer’de bulunan binan�n gerçe�e uygun de�erindeki 1.545 TL tutar�ndaki azal��tan 
kaynaklanmaktad�r.  

31 Aral�k 2007 tarihi itibariyle yat�r�m amaçl� gayrimenkullerdeki 32.094 TL tutar�ndaki de�er 
dü�üklü�ünün önemli bir k�sm� Sö�ütözü 2270 Parsel, Beynam/Ankara adresindeki arazinin 
gerçe�e uygun de�erindeki 30.633 TL tutar�ndaki azal��tan kaynaklanmaktad�r. 
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17  YATIRIM AMAÇLI GAYR�MENKULLER (devam�) 

�potek ve rehinler 

31 Aral�k 2009 tarihi itibariyle yat�r�m amaçl� gayrimenkuller üzerinde 467.404 TL (31 Aral�k 
2008: 466.653 TL) tutar�nda rehin bulunmaktad�r. 31 Aral�k 2009 tarihi itibariyle Akfen �n�aat'�n 
yat�r�m amaçl� gayrimenkulleri üzerindeki ipotek tutar� 50.290 TL’dir. 

Yap�lmakta olan yat�r�m amaçl� gayrimenkuller 

 2009 2008 2007
1 Ocak 43.880 18.280 47.035
Al�mlar 28.047 48.834 32.561
Faal olan yat�r�m amaçl� gayrimenkullere transfer (57.517) (23.234) (61.316) 
Maddi duran varl�klardan transfer (Not 18) 9.752 -- --
Yap�lmakta olan yat�r�m amaçl� gayrimenkullerin de�er art��� (Not 31) 11.585              -- --

Ç�k��lar 
 

(348) --              --

31 Aral�k 35.399 43.880 18.280

31 Aral�k 2009, 2008 ve 2007 y�llar�na ait ilaveler, ilgili y�llarda devam etmekte olan projelere 
ait ek maliyetlerden olu�maktad�r.  

2009 y�l� içerisindeki yap�lmakta olan yapt�r�m amaçl� gayrimenkuller (devam eden projeler); 
Akfen GYO’a ait NOVOTEL/�B�S Gaziantep, NOVOTEL/�B�S Kayseri, Bursa �B�S otelleri ve 
Kocaeli projeleri, Akfen GYO’nun Rusya’da 50% hisse pay�na sahip oldu�u RHI BV. ve RPI 
BV. firmalar�n�n devam etmekte olan otel projelerinden olu�maktad�r. 31 Aral�k 2009 itibariyle 
bu projelerden 33.424 TL maliyete sahip NOVOTEL/�B�S Gaziantep ve 24.093 TL maliyete 
sahip NOVOTEL/�B�S Kayseri otellerinin in�aatlar� sonuçlan�p faal olan yat�r�m amaçl� 
gayrimenkullere s�n�flanm��t�r. 

2008 y�l� içerisindeki ilaveler; Akfen GYO’nun NOVOTEL/�B�S Gaziantep, NOVOTEL/�B�S 
Kayseri, �B�S Eski�ehir Otel Fitness Yeri ve NOVOTEL Trabzon otelleri için yap�lan ek 
maliyetlerinden olu�makta olup, bu projelerden 22.679 TL maliyete sahip NOVOTEL Trabzon 
Oteli ve 555 TL maliyete sahip �B�S Eski�ehir Otel Fitness Yeri, 31 Aral�k 2008 tarihi itibariyle 
faaliyete geçerek faal olan yat�r�m amaçl� gayrimenkullere s�n�flanm��t�r. 

31 Aral�k 2009 tarihi itibariyle yap�lmakta olan yat�r�m amaçl� gayrimenkullerdeki de�er art���, 
�B�S Bursa Otel’inin de�erindeki art��tan kaynaklanmakta olup 31 Aral�k 2009 tarihi itibariyle 
konsolide kapsaml� gelir tablosunda di�er faaliyetler gelirleri içerisinde gösterilmi�tir. 

31 Aral�k 2009 tarihi itibariyle yap�lmakta olan yat�r�m amaçl� gayrimenkullerden ç�k��lar, iptal 
edilen Kocaeli projesi ile ilgili maliyetlerden olu�makta olup, 31 Aral�k 2009 tarihi itibariyle 
konsolide kapsaml� gelir tablosunda di�er faaliyetler giderleri içerisinde gösterilmi�tir. 
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18 MADD� DURAN VARLIKLAR (devam�) 
(*)31 Aral�k 2009’da sona eren y�ldaki Akfen Altyap� Yat�mlar� Holding’in Akfen Holding’le 
birle�mesinden ve TAV Tiflis’in % 6 hissesinin TAV Havalimanlar� taraf�ndan sat�n 
al�nmas�ndan kaynaklanmaktad�r. 

(**)31 Aral�k 2009’da sona eren y�ldaki yap�lmakta olan yat�r�mlara ait giri�lerin 44.257 TL’si 
Otluca HES projesinden, 38.584 TL’si  Saraçbendi HES projesinden, 16.259 TL’si Çam�l�ca 3 
HES projesinden, 32.076 TL’si  Karasu 4-2, Karasuhes 1 Erzurum, Karasuhes 2 Erzurum, 
Karasu 4-3 ve Karasu 5 HES projelerinden, 23.268 TL’si Gazipa�a ve Tunus havaalan� 
projelerinden kaynaklanmaktad�r. 
(***)31 Aral�k 2008’de sona eren y�ldaki yap�lmakta olan yat�r�mlara ait giri�lerin büyük k�sm� 
5.459 TL’si Karasu I, Karasu II, Karasu 4-2, Karasu 4-3, Karasu 5 HES projelerinden, 8.463 
TL’si Çaml�ca III ve Saraçbendi HES projelerinden, 11.997 TL’si S�rma, Otluca ve Yuvarlakçay 
HES projelerinden, ve 7.266 TL’si ise kamula�t�rma giderlerinden olu�maktad�r. 17.233 TL'si 
araç muayene istasyonu projelerinden ve Gazipa�a, Tunus havaliman� projelerinden 
olu�maktad�r. 
(****)31 Aral�k 2007’de sona eren y�lda IBS’in konsolide edilmesi, Batum Havaliman�’n�n 
konsolide edilmesi ve Hava�’�n % 40 hissesinin al�nmas�ndan dolay� olu�an grup yap�s�ndaki 
de�i�ikli�in etkisi. 
(*****) Hava�’�n sabit k�ymet say�m sonuçlar�nda ç�kan farklar� ifade etmektedir. 
31 Aral�k 2009 itibariyle arsa ve binalar üzerindeki ipotek tutar� 18.601 TL’dir (31 Aral�k 2008: 
18.849 TL, 31 Aral�k 2007: 12.462 TL). 
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19 MADD� OLMAYAN DURAN VARLIKLAR 

31 Aral�k 2009 tarihinde sona eren y�la ait maddi olmayan duran varl�klar a�a��daki gibidir:  

 
Geli�tirme 
maliyetleri Lisanslar 

Di�er maddi 
olmayan 

 duran 
varl�klar 

Alt 
i�letim 
bedeli 

Mü�teri 
ili�kileri 

Su 
servisi 
i�letim 
hakk� 

Havaalan� 
ve liman 

i�letim 
hakk� Toplam 

Maliyet         

1 Ocak 2007 -- 5.433 1.515 -- 7.561 -- 123.331 137.840 
Grup yap�s�ndaki de�i�im etkisi 
(*****) -- 865 (112) -- 2.951 -- -- 3.704 

�laveler -- 2.259 936 243.984 -- -- 461.640 708.819 
��letme birle�mesinden kaynaklanan 
al�mlar (***) 17.831 53.171 28 -- -- -- -- 71.030 

Maddi duran varl�klardan transfer -- 12 22 1.232 -- -- -- 1.266 

Yabanc� para çevrim etkisi -- (169) -- -- (409) -- (7.151) (7.729) 

Yeniden de�erleme -- 658 -- -- 591 -- -- 1.249 
Ortakl�klardaki sahiplik oran� 
de�i�iminin etkisi -- (1.245) -- -- (2.204) -- (35.940) (39.389) 

Düzeltmeler -- (5) -- -- --  -- (5) 

Ç�k��lar -- (432) -- -- -- -- -- (432) 

31 Aral�k 2007 17.831 60.547 2.389 245.216 8.490 -- 541.880 876.353 
         

1 Ocak 2008 17.831 60.547 2.389 245.216 8.490 -- 541.880 876.353 

�laveler (*) -- 3.961 244 175.648 -- 5.460 98.134 283.447 

Maddi duran varl�klardan transfer -- 305 -- -- -- -- -- 305 

Yabanc� para çevrim etkisi -- 1.190 -- -- 2.169 -- 161.513 164.872 
Ortakl�klardaki sahiplik oran� 
de�i�iminin etkisi -- 72 -- 69 126 -- 1.743 2.010 

Ç�k��lar (2.560) (639) -- -- -- -- -- (3.199) 

31 Aral�k 2008 15.271 65.436 2.633 420.933 10.785 5.460 803.270 1.323.788 
         

1 Ocak 2009 15.271 65.436 2.633 420.933 10.785 5.460 803.270 1.323.788 
Grup yap�s�ndaki de�i�imin etkisi 
(*****) -- 1.413 -- -- 5.349 -- 18.206 24.968 

�laveler (*) -- 429 236 -- -- 178 159.825 160.668 

Maddi duran varl�klardan transfer -- 301 -- -- -- -- -- 301 

Yabanc� para çevrim etkisi -- 90 -- -- 118 -- (471) (263) 
Ortakl�klardaki sahiplik oran� 
de�i�iminin etkisi -- 1.853 -- -- 2.204 -- 47.561 51.618 

Ç�k��lar(****) (213) (2.568) (13) (420.933) -- -- -- (423.727) 

31 Aral�k 2009 15.058 66.954 2.856 -- 18.456 5.638 1.028.391 1.137.353 
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19 MADD� OLMAYAN DURAN VARLIKLAR (devam�) 

 (*) Maddi olmayan duran varl�k giri�lerinin büyük k�sm�n� alt-i�letim bedeli, havalan� ve liman 
i�letim hakk�ndan olu�turmaktad�r. 2009 y�l� Havalan� ve Liman i�letim haklar�ndaki al�mlar�n 
158.804 TL’si Tav Havalimanlar� Holding’in Tunus’ta bulunan Enfidha ve Gazipa�a 
havalanlar�ndan kaynaklanmaktad�r. Kalan 1.021 TL tutar Mersin Uluslararas� Liman 
��letmecili�ine ait Mersin liman� i�letim hakk� al�mlar�d�r 

 
Geli�tirme 
maliyetleri Lisanslar 

Di�er maddi 
olmayan duran 

varl�klar 

Alt 
i�letim 
bedeli 

Mü�teri 
ili�kileri 

Su 
servisi 
i�letim 
hakk� 

Havaalan� 
ve liman 

i�letme 
hakk� Toplam 

�tfa Pay�         

1 Ocak 2007 -- (581) (189) -- (1.134) -- (3.551) (5.455) 
Grup yap�s�ndaki de�i�im etkisi 
(*****) -- (88) 106 --  -- -- 18 

Cari dönem itfa gideri -- (1.052) (763) -- (577) -- (15.032) (17.424) 
Maddi duran varl�klardan 
transfer  -- (509) -- -- -- -- (509) 

Yabanc� para çevrim etkisi -- 28 -- -- 83 -- 475 586 
Ortakl�klardaki sahiplik oran� 
de�i�iminin etkisi -- 168 -- -- 330 -- 1.035 1.533 

Düzeltmeler -- (56) -- -- -- -- -- (56) 

31 Aral�k 2007 -- (1.581) (1.355) -- (1.298) -- (17.073) (21.307) 
         

1 Ocak 2008 -- (1.581) (1.355) -- (1.298) -- (17.073) (21.307) 

Cari dönem itfa gideri -- (2.932) (448) (7.138) (830) (232) (23.947) (35.527) 

Yabanc� para çevrim etkisi -- (298) -- -- (438) -- (5.545) (6.281) 
Ortakl�klardaki sahiplik oran� 
de�i�iminin etkisi  (14) -- -- (19) -- (137) (170) 

Ç�k��lar -- 101 -- -- -- -- -- 101 

31 Aral�k 2008 -- (4.724) (1.803) (7.138) (2.585) (232) (46.702) (63.184) 
         

1 Ocak 2009 -- (4.724) (1.803) (7.138) (2.585) (232) (46.702) (63.184) 
Grup yap�s�ndaki de�i�im etkisi 
(*****) -- (34) -- -- -- -- (3.218) (3.252) 

Cari dönem itfa gideri (**) -- (2.492) (148) -- (971) -- (25.473) (29.084) 

Yabanc� para çevrim etkisi -- 35 -- -- (33) -- (66) (64) 
Ortakl�klardaki sahiplik oran� 
de�i�iminin etkisi -- (629) -- -- (692) -- (5.741) (7.062) 

Düzeltmeler -- -- (45) -- -- -- -- (45) 

Ç�k��lar(****) -- 816 3 7.138 -- -- -- 7.957 

31 Aral�k 2009 -- (7.028) (1.993) -- (4.281) (232) (81.200) (94.734) 

Net defter de�eri         

31 Aral�k 2007 17.831 58.966 1.034 245.216 7.192 -- 524.807 855.046 

31 Aral�k 2008 15.271 60.712 830 413.795 8.200 5.228 756.568 1.260.604 

31 Aral�k  2009 15.058 59.926 863 -- 14.175 5.406 947.191 1.042.619 
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19 MADD� OLMAYAN DURAN VARLIKLAR (devam�)  

2008 y�l�nda alt i�letim bedelindeki al�mlar AIH Muayene ve Tüvtürk Kuzey- Tüvtürk Güney 
aras�nda imzalanan Eylül 2027 tarihinde sona erecek alt-i�letim bedeli anla�mas�na göre, alt-
i�letim bedeli ön ödemesi yap�lmas�ndan kaynaklanmaktad�r. Araç muayene istasyonlar�n�n 26 
Nisan 2008 (Adana), 4 A�ustos 2008 (�çel), 16 A�ustos 2008 (Hatay)  tarihlerinde aç�lmas�yla 
birlikte, alt i�letim bedeli için itfa pay� hesaplanmaya ba�lam��t�r. Havalan� ve Liman ��letim 
haklar�ndaki al�mlar�n 84.053 TL’si Enfidha ve Gazipa�a havalanlar�na aittir. (**) 2009 y�l� 
havalan� ve liman i�letim haklar�n�n içerisinde havaalan� i�letim hakk�na ait 9.256 TL (31 Aral�k 
2008: 7.855 TL) olan cari dönem itfa paylar� konsolide kapsaml� gelir tablosunda sat��lar�n 
maliyeti alt�nda gösterilmi�tir. 

(***) 31 Aral�k 2007 tarihinde sona eren y�lda, lisanslar ve geli�tirme giderleri 13 adet 
hidroelektrik enerji üretim �irketinin devir al�nmas�ndan kaynaklanmaktad�r. 

(****) 2009 y�l�nda alt i�letim bedelindeki 420.933 TL tutar�ndaki ç�k��lar 2009 y�l�nda sat��� 
gerçekle�tirilen Tüvtürk Kuzey ve �stanbul, AIH Muayene’nin sat��lar�ndan kaynaklanmaktad�r.  

(*****) 2009 y�l�nda TAV Tiflis’in % 6 hissesinin sat�n al�nmas�ndan, 2007 y�l�nda IBS 
konsolide edilmesi ve Hava�’�n % 40 hissesinin al�nmas�ndan kaynaklanmaktad�r. 
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20 �EREF�YE 
Maliyet de�eri  

1 Ocak 2007 itibariyle 43.915

Yabanc� para çevrim etkisi 19.312

Cari y�l giri�leri (*) 4.526

De�er dü�üklü�ü (*) (4.526)

Ortakl�klardaki sahiplik oran�n�n de�i�iminin etkisi (11.833)
31 Aral�k 2007 itibariyle 51.394

31 Aral�k 2007 itibariyle 51.394

Yabanc� para çevrim etkisi 12.287

Cari y�l giri�leri (**) 5.926

Ortakl�klardaki sahiplik oran�n�n de�i�iminin etkisi 714

31 Aral�k 2008 itibariyle 70.321

31 Aral�k 2008  itibariyle 70.321

Yabanc� para çevrim etkisi 670

Cari y�l giri�leri (***) 33.307

Ortakl�klardaki sahiplik oran�n�n de�i�iminin etkisi 12.479

31 Aral�k 2009  itibariyle 116.777

31 Aral�k 2007 ve 2008 tarihleri itibariyle �erefiye tutar�n�n 3.309 TL’lik k�sm� Akfen GYO’nun 
%29,30 oran�ndaki hisselerinin sat�n al�nmas� sonucunda ödenen 8.233 TL’nin kar��l���nda 
olu�an �erefiyeden olu�maktad�r. �erefiye, al�m tarihinde maliyetin, Grup’un Akfen GYO’ya ait 
tan�mlanm�� varl�klar, yükümlükler ve �arta ba�l� yükümlülüklerin gerçe�e uygun de�erindeki 
pay�na göre fazla olan k�sm�n� ifade eder. �erefiyede de�er dü�üklü�ü bulunmamaktad�r. Kalan 
k�sm� ise TAV Holding’in HAVA�’�n %40 hissesini 9 Kas�m 2007 tarihinde sat�n almas� ve 
hisse oran�n� %60’tan %100’e ç�karmas� ile ilgilidir. 

(*)Cari y�l giri�leri 2007 y�l�nda sat�n al�nan ATI hissesi ile ilgilidir. 31 Aral�k 2007 tarihi 
itibariyle sat�n al�m s�ras�nda olu�an �erefiyenin ilerideki y�llarda �irkete herhangibir nakit ak��� 
sa�lamas� beklenmedi�inden de�er dü�üklü�ü ayr�lm��t�r.  

(**)Cari y�l giri�leri 3 Haziran 2008 tarihinde Sera Yap�’dan al�nan 768,581 adet Tav 
Havalimanlar� Holding hissesi ile ilgilidir. 

(***)Cari y�l giri�lerinin 9.017 TL’si TGS al�m�ndan, 2.177 TL’si ise TAV Tiflis’in %6’l�k 
al�m�ndan kaynaklanan �erefiyeden olu�maktad�r. (Not:3) Kalan 22.113 TL’lik tutar ise 17 
Kas�m 2009 tarihinde Hamdi Ak�n’dan al�nan 14,162,267 adet Tav Havalimanlar� hissesi ile 
ilgilidir. 

21 DEVLET TE�V�K VE YARDIMLARI  

47/2000 numaral� Yat�r�m Te�vik Kanunu’na göre, Grup’un ba�l� ortakl�klar�ndan Akfen 
GYO’nun 31 Aral�k 2008 tarihine kadar KKTC’de yapt��� yat�r�mlar üzerinden %100 oran�nda 
yat�r�m te�viki bulunmaktad�r. 
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22 KAR�ILIKLAR, KO�ULLU VARLIK VE YÜKÜMLÜLÜKLER 
31 Aral�k tarihleri itibariyle k�sa vadeli borç kar��l�klar� a�a��daki gibidir:  

2009 2008 2007
Dava kar��l��� 984 1.379 4.455

Kullan�lmam�� izin kar��l��� 3.964 2.937 1.919

Di�er kar��l�klar 436 26 --

 5.384 4.342 6.374

31 Aral�k tarihleri itibariyle, kar��l�klardaki hareketler a�a��daki gibidir: 
 2009 
 Dava Kar��l�klar� �zin Kar��l�klar� Di�er Toplam

Dönem ba�� bakiye 1.379 2.937 26 4.342

Cari y�l kar��l��� 787 1.099 411 2.297

Konusu kalmayan kar��l�klar                (1.188)                  (68) --      (1.256)

Yabanc� para çevrim farklar� 6 (4) (1)  1

Dönem sonu bakiye 984 3.964 436 5.384
 

 2008 
 Dava Kar��l�klar� �zin Kar��l�klar� Di�er Toplam

Dönem ba�� bakiye 4.455 1.919 -- 6.374

Cari y�l kar��l��� 424 1.142 26 1.592

Yabanc� para çevrim farklar� 574 141 -- 715

Konusu kalmayan kar��l�klar                (4.074)                (265) -- (4.339)

Dönem sonu bakiye 1.379 2.937 26 4.342

  
 2007 

 Dava Kar��l�klar� �zin Kar��l�klar� Toplam 

Dönem ba�� bakiye -- 844 844 

Cari y�l kar��l��� 4.455 2.566 7.021 

Yabanc� para çevrim farklar� -- (29) (29) 

Konusu kalmayan kar��l�klar -- (1.462) (1.462) 

Dönem sonu bakiye 4.455 1.919 6.374 
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22 KAR�ILIKLAR, KO�ULLU VARLIK VE YÜKÜMLÜLÜKLER (devam�) 
Dava kar��l��� 

31 Aral�k 2007 tarihi itibariyle ayr�lan dava kar��l�klar�n�n büyük bölümü 2008 y�l� içerisinde 
ödenen 3.380 TL de�erinde vergi cezas� kar��l���ndan ve halen devam etmekte olan çal��an ve 
mü�teri davalar�ndan olu�makta olup bu davalar için ayr�lan kar��l�k toplam� s�ras�yla 569 TL ve 
506 TL tutar�ndad�r. 
�zin kar��l��� 
31 Aral�k 2009, 31 Aral�k 2008 ve 2007 tarihlerinde sona eren hesap dönemlerinde Grup 
s�ras�yla 3.964 TL, 2.937 TL ve 1.919 TL tutar�nda kar��l�k ay�rm��t�r. Kar��l�k tutar� kalan izin 
gününün günlük ücret ile çarp�lmas� sonucu hesaplan�r. Cari dönem kar��l�k giderleri konsolide 
finansal tablolarda sat��lar�n maliyeti ve genel yönetim giderleri hesaplar�nda gösterilmi�tir. 

Ko�ullu varl�k ve yükümlülükler 

Akfen Holding’in 27 Ekim 2009 tarihinde Tüvtürk Kuzey- Tüvtürk Güney, Tüvtürk �stanbul ve 
AIH Muayene hisselerinin sat��� sonras�nda yap�lan sözle�me �artlar� uyar�nca yükümlü oldu�u 
durumlar �öyledir:  

Tüvtürk Kuzey- Tüvtürk Güney, Tüvtürk �stanbul ve AIH Muayene hisselerinin sat��� için 
imzalanan sözle�mede; pe�in ödeme ve �arta ba�l� ödeme olmak üzere iki tür hisse bedeli 
ödemesi mevcuttur. Pe�in ödeme hisselerin devri s�ras�nda yap�lm�� olup, �arta ba�l� ödeme 
(�arta Ba�l� Ödeme) sat�� sözle�mesinde ayr�ca belirtilmi�tir. �arta Ba�l� Ödeme, sözle�mede 
belirtilen �artlar�n gerçekle�mesi halinde, �artlar�n gerçekle�me oranlar�na göre hesaplanacak 
olup, sabit bir bedel de�ildir. Üst s�n�r� vard�r, ancak bir alt s�n�r� yoktur. Dolay�s�yla �artlar�n 
gerçekle�memesi halinde do�mamas� da mümkündür. 

�arta Ba�l� Ödeme’nin �artlar�n�n gerçekle�mi� olmas� halinde, gerçekle�me oran�na göre 
ödemesi yap�lacak tutar, al�c� (Bridge Point”) taraf�ndan nakit olarak veya Akfen Holding’in 
Garanti Bankas�na olan borcundan ilgili tutar�n üstlenmesi yolu ile ödenebilir. Al�c�, nakit 
ödemeyi tercih eder, ancak ödeme yap�lmaz ise, Garanti Bankas� ile yap�lan sözle�meye göre, 
sözkonusu tutarda borç al�c�ya kendili�inden geçer.  

�arta Ba�l� Ödeme miktar�, 1 Ocak 2012 ile 31 Aral�k 2014 dahil olmak üzere aras�ndaki dönem 
(“�nceleme Dönemi”) için bahsi geçen �irketlerin toplam hedef gelirleri referans al�narak 
sözle�mede belirtilen �artlara uygun olarak hesaplanacakt�r.  

   Hedeflenen Gelirler: 

a) 210.858 bin ABD Dolar�n�n 90%’n�ndan fazla ise Akfen’ e 120.000 bin ABD Dolar�,  
b) 210.858 bin ABD Dolar�n�n 80%’ i ile % 90’ � aras�nda olursa, % 80’ i geçen her bir yüzde 

için  12.000 bin ABD Dolar�,  
c) 210.858 bin ABD Dolar�n�n 80%’ine e�it veya ondan az ise herhangi bir ödeme 
olmayacakt�r. 
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23 TAAHHÜTLER 

(a)  Verilen teminat, rehin ve ipotekler 

31 Aral�k 2009 tarihi itibariyle Grubun teminat/rehin/ipotek pozisyonuna ili�kin tablolar� 
a�a��daki gibidir: 

�irket taraf�ndan verilen TRI'ler 2009
A.Kendi Tüzel Ki�ili�i Ad�na Vermi� Oldu�u  TR�’lerin Toplam Tutar� 925.573
B.Tam Konsolidasyon Kapsam�na Dahil Edilen Ortakl�klar Lehine Vermi� Oldu�u 

TR�’lerin Toplam Tutar� 1.438.454
C.Ola�an Ticari Faaliyetlerinin Yürütülmesi Amac�yla Di�er 3. Ki�ilerin Borcunu Temin 

Amac�yla  Vermi� Oldu�u TR�’lerin Toplam Tutar� -- 

D.Di�er Verilen TR�’lerin Toplam Tutar� 205.751

i.   Ana Ortak Lehine Vermi� Oldu�u TR�’lerin Toplam Tutar� 204.319
ii.  B ve C maddeleri Kapsam�na Girmeyen Di�er Grup �irketleri Lehine Vermi�    
Oldu�u TR�’lerin Toplam Tutar� -- 
iii. C Maddesi Kapsam�na Girmeyen 3. ki�iler Lehine Vermi� Oldu�u TR�’lerin 
Toplam Tutar� 1.432

 2.569.778

Grubun vermi� oldu�u di�er TR�’lerin Grubun özkaynaklar�na oran� 31 Aral�k 2009 tarihi 
itibariyle %486’d�r. 
Grubun 31 Aral�k 2008 ve 2007 tarihleri itibariyle normal i� ak��� içinde olu�an, Akfen Holding 
ve ba�l� ortakl�klar� ile ilgili taahhütleri a�a��daki gibidir: 

 2008 2007
Bankalar 90.832 --

Resmi / Özel �dareler 45.126 56.180

Vergi Daireleri 8.647 --

Bakanl�klar 9.686 --

Üniversiteler 1.494 --

�cra Daireleri ve Mahkemeler 1.019 --

Araç muayene imtiyaz� için verilmi� -- 26.545

Hidroelektrik üretim �irketlerinin eski hissedarlar�na verilmi� -- 14.559

�li�kili kurulu�lara, tedarikçilere -- 15.139

Belediyeler, gümrük müdürlükleri 2.335 --

 159.139 112.423

Grup, 31 Aral�k 2008 tarihi itibariyle Tüvtürk �stanbul, Tüvtürk Kuzey- Tüvtürk Güney’in kredi 
�artlar� için Bayerische Hypo-Und Vereinsbank AG’ye 60.000 bin $ (90.738 TL) tutar�nda 
teminat vermi�tir. 

Grup hidroelektrik enerji üretimi lisans�n� Enerji Piyasas� Düzenleme Kurumundan almakta ve 
hidroelektrik enerji santralleri in�aas� için yine bu kuruma ve Enerji ve Tabii Kaynaklar 
Bakanl���'na garanti mektubu vermektedir. 31 Aral�k 2008 tarihi itibariyle Enerji Piyasas� 
Düzenleme Kurumu' na verilen garanti mektubu miktar� 24.295 TL (31 Aral�k 2007: 13.465 
TL)'dir. 
31 Aral�k 2008 tarihinde Grup, vergi iadesi için vergi dairelerine 8.647 TL tutar�nda teminat 
mektubu vermi�tir. 
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23 TAAHHÜTLER (devam�) 

(a)  Verilen teminat, rehin ve ipotekler (devam�) 

Grup, 31 Aral�k 2008 tarihinde aç�k davalar için icra kurumlar�na 1.019 TL tutar�nda teminat 
mektubu vermi�tir. 

31 Aral�k 2007 tarihinde Grup, Türkiye’ deki araç muayene istasyonlar� imtiyaz haklar�n� 
alabilmek için Özelle�tirme �daresi Ba�kanl���na 26.479 TL de�erinde garanti mektubu 
vermi�tir. 

Grup 2007 y�l�nda 14 tane hidroelektrik üretim �irketi sat�n alm��t�r. Sat�nalma bedelinin bir 
k�sm�n� eski hissedarlara nakit olarak ödemi� ve geri kalan k�sm� için hidroelektrik üretim 
�irketlerinin eski hissedarlar�na 14.559 TL de�erinde garanti mektubu vermi�tir. 2008 y�l�nda bu 
mektuplar iade edilmi�tir. 

31 Aral�k 2007 tarihi itibariyle ili�kili kurulu�lara verilen garantiler, 15.139 TL tutar�nda, 
Tüvtürk Güney’ e Adana, �çel ve Hatay’ da araç muayene istasyonlar�na imtiyaz hakk� alabilmek 
için verilen garantilerden olu�maktad�r. 

Grup’un 31 Aral�k 2008 ve 2007 itibariyle normal i� ak��� içinde olu�an Akfen Holding’in 
oransal konsolidasyona tabi ortakl�klar� ile ilgili taahhütleri a�a��daki gibidir: 

TAV Yat�r�m 

31 Aral�k tarihleri itibariyle, Tav Yat�r�m’�n uluslararas� havaalan� tasar�m� ve yap�m� projeleri 
için vermi� oldu�u teminat mektuplar� a�a��daki gibidir:  

 
 

 
Grup  

 
Grup 

  2008 Pay� 2007 Pay� 

     

 TAV Doha’ya verilen teminat mektuplar�    204.796        121.758    

 TAV Tunisia’a verilen teminat mektuplar�  232.767          85.693    

 TAV Libya’ya verilen teminat mektuplar� 164.513    13.898    

 TAV Muscat’a verilen teminat mektuplar�  --    --  

 TAV Gulf ’a verilen teminat mektuplar�  120.217    33.685    

 Cairo Airport’a verilen teminat mektuplar�  52.351    40.649    

 TAV Construction’a verilen teminat mektuplar�  --    --    

 Esenbo�a’ya verilen teminat mektuplar�   19.421    15.549    

 TAV Tunisia’a verilen teminat mektuplar�  47.539    --    

 Cairo Airport’a verilen teminat mektuplar�  4.641    12.388    

 Di�er verilen teminat mektuplar�   26.472    24.009    

 872.717   370.898 347.629   147.740 

TAV Havalimanlar� 

2008 
Grup 
Pay� 2007 

Grup 
Pay� 

     
DHM�’ye verilen teminat mektuplar� 243.638  187.056  
Tunus Devleti’ne verilen teminat mektuplar� 147.460  55.754  
Üçüncü �ah�slara verilen teminat mektuplar� 148.115  117.800  
Makedonya Devleti’ne verilen teminat mektuplar� 12.844  --   
 552.057 119.732 360.610 77.066 
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23 TAAHHÜTLER (devam�) 

(a)  Verilen teminat, rehin ve ipotekler (devam�) 

TAV Havalimanlar�(devam�) 

TAV Havalimanlar�’n�n DHM� ile yap�lan kira sözle�mesi �artlar� uyar�nca kira bedelinin %6’s� 
olan 152.580 bin ABD Dolar� (Grup pay�: 39.854 bin ABD Dolar�) tutar�nda teminat mektubu 
vermekle yükümlüdür. Toplam yükümlülü�ün tamam� TAV �stanbul taraf�ndan sa�lanm��t�r.  
 
TAV Havalimanlar�’n�n, OACA ile Tunus’ta yap�lan Y�D sözle�mesi nedeniyle Tunus Ula�t�rma 
Bakanl���’na 89.482 TL (Grup pay�: 23.373 TL), OACA’ya 35.645 TL (Grup pay�: 9.310 TL) 
teminat mektubu vermesi gerekmektedir. Toplam yükümlülük Grup taraf�ndan temin edilmi�tir.  

Üçüncü �ah�slara verilen teminat mektuplar�n�n önemli bir k�sm�n� gümrüklere ve baz� 
mü�terilere verilen teminatlar olu�turmaktad�r. 

 (b)  Al�nan teminatlar 
Akfen Holding ve ba�l� ortakl�klar�, 31 Aral�k 2009 tarihi itibariyle sözle�me imzalad��� 
�irketlerden ve ta�eronlardan teminat niteli�inde toplamda 152.585 TL (31 Aral�k 2008; 169.825 
TL, 31 Aral�k 2007; 72.957 TL) tutar�nda garanti mektubu, çek ve senet alm��t�r. 31 Aral�k 2009 
itibariyle al�nan senetler tutar�n�n 32.504 TL’si ise Akfen Holding ve ba�l� ortakl�klar�na ait 
in�aat �irketlerine, 30.519 TL’si Gruba ait hidroelektrik santrallerine verilmi� olan senetlerdir. 
8.453 TL senet grubun içerisindeki di�er �irketlere ait sözle�meler için al�nm��t�r. 31 Aral�k 2009 
tarihi itibariyle mü�terek yönetime tabi �irketlerin alm�� oldu�u teminat mektuplar�n�n toplam� 
19.704 TL (Grup pay�: 9.852 TL)’dir. (31 Aral�k 2008; 92.164 TL (Grup pay�: TL 33.878), 31 
Aral�k 2007; 97.814 TL (Grup pay�: 30.635 TL)) 

MIP 

 2009
Grup 
Pay� 2008

Grup 
Pay� 2007

Grup 
Pay�

Al�nan banka teminat mektuplar�      
ZPMC 8.378 8.218  --
MSC Gemi Acent A.�. 1.581 1.588  --
Limar Liman ve Gemi ��letmeleri A.�. 828 1.588  1.223
Maersk Denizcilik A.�. 602 1.089  839
Botros Levante Ta��mac�l�k ve 
Tic.Ltd.�ti. 602 --

 
--

AKAN-SEL Nakliyat Petrol San. Ve 
Tic. A.�. 337 387

 
--

Sanmar Denizcilik Mak.ve Tic.Ltd.�ti. 301 --  --
Other 2.314 1.846  --
  14.943 7.471 14.716 7.358 2.062 1.031
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23 TAAHHÜTLER (devam�) 

(c) Kontrata ba�l� yükümlülükler (devam�) 
TAV �stanbul 
TAV �stanbul, DHM� ile yap�lan �mtiyaz Sözle�mesi’ne istinaden taahhütler a�a��daki gibidir:  
 

Kiralama döneminin ilk üç y�l�nda �irket’in ve kurucu orta��n�n hissesi %49’un alt�na dü�tü�ü 
durumda DHM� kira sözle�mesini feshetme hakk�na sahiptir. 
 

TAV �stanbul sözle�me süresinin sonunda kira sözle�mesinin konusu tesisi DHM�’ye devir 
tarihinden itibaren bir y�l süre ile bu tesise temin etti�i teçhizat, sistem ve ekipman�n bak�m ve 
onar�m�ndan sorumlu olacakt�r. Gerekli bak�m onar�m�n yap�lmamas� halinde bu bak�m ve 
onar�m DHM� taraf�ndan yapt�r�lacak ve bedeli TAV �stanbul’a fatura edilecektir. 
 

Sözle�menin öngördü�ü kar��l�klara uygun olarak, TAV �stanbul’un sözle�meden do�an 
yükümlülükleri yukar�da belirtilen tesislerin 3 Temmuz 2005 tarihinden ba�lamak üzere onbe� 
buçuk y�ll���na kiralanmas�n�; kira (faaliyet) süresi boyunca uluslararas� norm ve standartlara 
uygun olarak tesislerin faaliyetinin yürütülmesini; tesislerin periyodik tamir ve bak�mlar�n�n 
yap�lmas� ve kira sözle�mesi sonunda söz konusu tesislerin destek sistemleri, cihazlar, dö�eme ve 
demirba�lar ile birlikte kullan�labilir ve uygun bir �ekilde  DHM�’ye devrolunmas�n� içerir. 

TAV �stanbul DHM�’ye yapt��� kira ödemelerini geciktirmesi veya eksik yapmas� durumunda, 
kira bedelinin %10’u tutar�nda bir ceza ödemekle yükümlüdür. TAV �stanbul, bu ödemeyi 5 gün 
içinde yapmakla yükümlüdür. Aksi halde kira sözle�mesi iptal edilebilir. TAV �stanbul, 
sözle�menin iptali durumunda yapt��� kira ödemelerini talep etme hakk�na sahip de�ildir. 

TAV Esenbo�a ve TAV �zmir 

TAV Esenbo�a ve TAV �zmir DHM� ile yap�lan Y�D Sözle�mesi �artlar�na tabidir. Sözle�me ile 
belirlenen kural ve talimatlara uyulmamas� TAV Esenbo�a ve TAV �zmir’in faaliyetlerinin 
durdurulmas�na yol açabilir.  
Y�D Sözle�mesi’ne göre:  
 

� TAV Esenbo�a ve TAV �zmir’in sermayesi sabit yat�r�m tutar�n�n %20’sinden az olamaz. 
 

� TAV Esenbo�a ve TAV �zmir’in DHM�’nin talebi sonucu ilk yat�r�m tutar�n�n %20’sine kadar 
ek i�ler yapma zorunlulu�u bulunmaktad�r. DHM� TAV �zmir’den 21 A�ustos 2006 tarihinde 
TAV �zmir’e ek 2 ay 20 gün in�aat ve ek 8 ay 27 gün i�letme süresi sa�layacak olan ve ilk yat�r�m 
tutar�n�n %13’üne tekabül eden 13.900 bin Avro’luk (Grup pay�: 3.630 bin Avro) ek i� talebinde 
bulunmu�tur. Ek i�lerin tamamlan�p 2007 y�l�nda DHM� taraf�ndan geçici kabulleri sonras�nda 21 
Mart 2008’de kesin kabul belgesi al�nm��t�r. 
  

TAV Esenbo�a’n�n geçici kabulu 2007 y�l� içerisinde DHM� taraf�ndan yap�lm�� olup, kesin kabul 
5 Haziran 2008 tarihinde gerçekle�mi�tir. 
 

TAV Esenbo�a ve TAV �zmir sözle�me süresinin sonunda kira sözle�mesinin konusu tesisi 
DHM�’ye devir tarihinden itibaren bir y�l süre ile bu tesise temin etti�i teçhizat, sistem ve 
ekipman�n bak�m ve onar�m�ndan sorumlu olacakt�r. Gerekli bak�m onar�m�n yap�lmamas� halinde 
bu bak�m ve onar�m DHM� taraf�ndan yapt�r�lacak ve bedeli TAV Esenbo�a ve TAV �zmir’e 
fatura edilecektir. 
 

TAV Esenbo�a ve TAV �zmir taraf�ndan kullan�lan bütün cihazlar yeni ve garanti kapsam�nda 
olmal�, uluslararas� ve Türk Standartlar�’na uygun olmal�d�r. 
Kira sözle�mesi süresi içinde kullan�lamayacak duruma gelen ve amortisman oran� Vergi Usul 
Kanunu’nda düzenlenen �ekilde olmayan amortismana tabi sabit k�ymetlerin de�i�tirilmesi ihtiyac� 
do�arsa kirac� bunlar� yenilemekle yükümlüdür. 
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23 TAAHHÜTLER (devam�) 
(c) Kontrata ba�l� yükümlülükler (devam�) 

TAV Esenbo�a ve TAV �zmir (devam�) 
Sözle�mede belirtilen bütün sabit k�ymetler bedelsiz olarak DHM�’ye devrolunacakt�r. Devrolunan 
sabit k�ymetler kullan�labilir ve zarar görmemi� durumda olmal�d�r. TAV Esenbo�a ve TAV �zmir, 
yat�r�ma dahil olan bütün sabit k�ymetlerin bak�m ve onar�m�ndan sorumludur. 
HAVA� 
 

DHM� ile imzalanan ve A grubu çal��ma ruhsat�n�n ayr�lmaz bir parças� olan genel yer 
hizmetleri anla�mas� gere�i; HAVA� personeli taraf�ndan DHM�’ye yada üçüncü ki�ilere verilen 
zararlardan sorumlu bulunmaktad�r. HAVA�, ayn� zamanda personele verilecek e�itimlerden ve 
makine ve teçhizatlar�n bak�m� da dahil olmak üzere personeli taraf�ndan verilen hizmetin 
kalitesinden sorumludur. HAVA� DHM�’ye 1.000 bin ABD Dolar� (Grup pay�: 261 bin ABD 
Dolar�) de�erinde teminat mektubu vermekle yükümlüdür. Personelin vermi� oldu�u zarardan ya 
da ya da bu sözle�meye ayk�r� davran��tan dolay� al�nan ceza yer hizmetleri firmas�ndan talep 
edilir. Cezalar DHM� taraf�ndan belirlenen ödeme tarihleri itibariyle ödenmezse garanti 
mektubunun nakde dönü�türülmesi yoluna gidilecektir. Bu durumda HAVA�, 15 gün içinde 
garantideki para miktar�n� orjinal tutar olan 1.000 bin ABD Dolar�’na (Grup pay�: 261 bin ABD 
Dolar�) tamamlamal�d�r. 

DHM� ile otopark alanlar�, arazi, bina ve Atatürk, Esenbo�a, Adnan Menderes, Dalaman, Adana, 
Trabzon, Milas, Nev�ehir, Antalya, Gaziantep, Kayseri, Urfa, Batman, Ad�yaman, Elaz��, Mu�, 
Sivas and Konya havaalanlar�ndaki ofisler hakk�nda imzalanan kira anla�mas� gere�i tahsis 
alan�n�n kullan�lmas�n� sona ermesi halinde kirac� taraf�ndan yapt�r�lan ta��nmazlar DHM�’ye 
ücretsiz terk edilecektir. 
TAV Tiflis  
  

TAV Tiflis, Y�D anla�mas� �artlar�na tabidir. Bu anla�mada belirlenen kural ve talimatlara 
uyulmamas� TAV Tiflis’�n faaliyetlerinin durdurulmas�na yol açabilir. Y�D anla�mas�na göre TAV 
Tiflis a�a��dakileri yerine getirmekle yükümlüdür: 
 

� Tüm güvenlik standartlar�yla uyumlu olmak ve havaalan�n�n ve di�er ek teçhizat�n Uluslararas� 
Tiflis Havaalan�’na ili�kin  tüm teknik ve i�letme gereklilikleriyle ve Gürcistan çevre 
standartlar�yla uygunlukta yap�ld���n�n ve yolcular�n, i�çilerin ve halk�n sa�l���n� tehlikeye 
atmayacak bir �ekilde in�a edildi�inin temin edilmesi; 
 

� Yeni terminal in�aatlar�n�n International Air Transport Association (“IATA”), International 
Civil Aviation Organization (“ICOA”) ya da ECAC ve onaylanan projeye göre yap�lmas�; 
 

� TAV Tiflis’in kendisinin ve ta�eron firmalar�n�n ilgili sigorta politikalar�na ba�l� kalarak 
finansal aç�dan  güçlü ve uluslararas� itibara sahip olan sigorta �irketleriyle çal��mas� güvencesinin 
verilmesi; 
� Mevcut ileti�im a��nda TAV Tiflis’in neden oldu�u mekanik bir hasardan dolay� veya bu a��n 
uygunsuz bir �ekilde kullan�m� ya da faaliyeti sonucu �irketin neden oldu�u mekanik bir hasardan 
dolay� ortaya ç�kabilecek kazalar�n/hatalar�n düzeltilmesi. 
Yeni Terminal’in ticari faaliyeti, Tiflis Uluslararas� Havaliman� terminal binas� ve ilgili altyap� 
için Yap-��let-Devret anla�mas�na göre Geçici Kabul Protokolü baz�nda yürütülmektedir.  

Yeni Terminal’in yasal çerçevesi, Yap-��let-Devret Anla�mas�’na taraf olan �irketler aras�nda 
Gürcistan kanunlar�na uyumluluk konusunda halen tart���lmakta oldu�u için,  Kesin Kabul 
Protokolü 31 Aral�k 2009 tarihli finansal tablolar�n�n onay tarihi itibariyle sonuçlanmam��t�r. Yeni 
Terminal’in kesin kabulünün yasal çerçevesi, TAV Tiflis’in finansal ve/veya vergi pozisyonu 
üzerinde çe�itli etkileri olabilir. 
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23 TAAHHÜTLER (devam�) 
 

(c) Kontrata ba�l� yükümlülükler (devam�) 
Vergi kanunlar� ve riskleri 
 

Özellikle Gürcistan ticaret ve vergi kanunlar� de�i�ken yorumlara ve düzenlemelere yol 
açabilmektedir. Üstelik yönetimin vergi kanunlar� üzerine yapt��� yorumlar,  vergi yetkililerinin 
yorumlar�na göre de�i�iklik gösterebildi�i için, vergi yetkilileri yap�lan i�lemlere itiraz 
edebilmektedir, ve sonuç olarak TAV Tiflis ek vergi, ceza ve faize tabi tutulabilir. Vergi dönemleri 
3 y�l boyunca vergi yetkilileri taraf�ndan incelemeye aç�k kalmaktad�r. Yönetim, ilgili yasalar�n 
yorumlar�n�n uygun oldu�una ve TAV Tiflis’in kar�, para birimi ve gümrük pozisyonlar�n�n 
korunaca��na inanmaktad�r. 
 

TAV Tiflis, 4 Haziran 2009 tarihinde Gürcistan Maliye Bakanl��� Gelirler Hizmetleri, Büyük 
Vergi Mükellefleri �nceleme Departman�’ndan 5.479 bin GEL (2.353 bin Avro) (Grup pay�: 615 
bin Avro) yükümlülük ta��yan vergi talebi alm��t�r. Bu talep, 5.091 bin GEL (2.186 bin Avro) 
(Grup pay�: 571 bin Avro) telafi edilebilir KDV‘nin iptalini ve TAV Tiflis’in vergi denetimine 
dayanarak Gürcistan Finans Bakanl��� Denetim bölümü taraf�ndan haz�rlanan ara dönem raporunda 
belirtilen 388 bin GEL (167 bin Avro) (Grup pay�: 44 bin Avro) benzer cezalar� içermektedir. 
Yönetim, 30 Haziran 2009 tarihinde tahakkuk etmi� vergi yükümlülüklerine kar�� koymak ad�na 
yasal itiraz göndermi�tir. 

TAV Batum 
 

TAV Batum “Batumi Airport Ltd”in hisselerinin yüzde 100’ünün Yönetim Anla�mas� 
(“Anla�ma”) ve Ekleri uyar�nca mutabakata var�lan �art ve esaslar alt�nda faaliyet göstermekle 
yükümlüdür.   

TAV Batum’un, Anla�ma ve Ekleri çerçevesindeki esasa ili�kin yükümlülüklerini yerine 
getirmemesi durumunda, Batum Uluslararas� Havaliman�’n�n ve Havaliman�’ndan sa�lanan 
i�letme haklar�n�n yönetimini durdurmak zorunda kalabilir.  
 

Bu Anla�ma uyar�nca, TAV Batum a�a��dakileri yerine getirmek durumundad�r: 
 

� Gürcistan Kanunlar�’n�n ve ilgili tüm yönetmelik hüküm ve gereklerine riayet etmek;  
 

� Batumi Airport LTD’den sa�lanan temettülerin, Gürcistan’dan ç�kar�lmas�na ve aktar�lmas�na 
engel olmak;  
 

� Yönetim �irketi’nin Anla�ma çerçevesindeki yükümlülüklerini yerine getirmesine ya da Batumi 
Airport LTD’in gelirlerinin elde edilmesine ve/veya Batumi Airport Ltd’den temettülerin Yönetim 
�irketi taraf�ndan elde edilmesine önemli olumsuz etkisi olan izinlerin �art ve esaslar�na riayet 
etmek;  
 

� Hizmetlere ili�kin olarak Havaliman�’n�n ticari menfaatlerini ve itibar�n� korumak, yüceltmek, 
geli�tirmek ve geni�letmek (gerçe�e uygun gayret gösterilecektir);  
 

� Havaliman�’n�n bak�m ve i�letmesini, benzer uluslararas� havalimanlar�nda geçerli olan 
uluslararas� standartlar ile, bir uluslararas� havaliman� i�letmesi için geçerli olabilecek sair yerel 
standartlar uyar�nca gerçekle�tirmek;  
� Standart ve kabul görmü� i�letme standartlar� uyar�nca, Havaliman�’n�n i�letmesi için yeterli 
say�da personel istihdam etmek ve e�itmek; 
� Tüm duran varl�klara yönelik olarak, düzenli, periyodik ve acil durum bak�m ve onar�m 
çal��malar� gerçekle�tirmek; Havaliman� s�n�rlar� içinde yer alan ek binalar ve aksesuarlar için de 
ayn� bak�m ve onar�m çal��malar�n� yerine getirmek ve i�letme süresi boyunca anla�ma 
kapsam�nda belirtilen sigortalar� temin etmek ve sürdürmek. 
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23 TAAHHÜTLER (devam�) 

(c) Kontrata ba�l� yükümlülükler (devam�) 

TAV Tunus 
 

TAV Tunus, Enfidha Havaliman� in�aat ve i�letmesi ile, Monast�r Havaliman� i�letmesine ili�kin 
�mtiyaz Anla�mas� �art ve esaslar�na tabidir. TAV Tunus’un, bu �mtiyaz Anla�malar�n�n 
hükümlerine ve bunlar�n ekleri olan �art ve �artnamelere riayet edememesi durumunda, bu 
havalimanlar�n�n i�letmesini durdurmaya mecbur b�rak�labilir. 
 

Enfidha �mtiyaz Anla�mas� çerçevesinde, TAV Tunus a�a��dakileri yapmakla mükelleftir: 
 

� Maliyeti ve riskleri ile yükümlülü�ü kendisine ait olmak üzere, tasar�m, yap�m, bak�m, onar�m, yenileme, 
i�letme ve iyile�tirme çal��malar�, Enfidha Havaliman�n�n i�letmesi için kendisine verilen arazi, altyap�lar, 
binalar, tesisler, ekipmanlar, a�lar ve hizmetler; 
� Anla�ma �art ve �artnamelerince aksi öngörülmedi�i sürece, Havaliman� in�aat�n�n tamamlanmas� ve en 
geç 1 Aral�k 2009 tarihinde i�letmeye ba�lanmas�;  
Projenin %30’una kadar olan k�sm�n�n, özsermaye ile finansman�Monast�r �mtiyaz Anla�mas�, maliyeti 
ve riskleri ile yükümlülü�ü kendisine ait olmak üzere, tasar�m, yap�m, bak�m, onar�m, yenileme, 
i�letme ve iyile�tirme çal��malar�, Monast�r Havaliman�’n�n i�letmesi için kendisine verilen araziyi, 
altyap�lar�, binalar�, tesisleri, ekipmanlar�, a�lar� ve hizmetleri kapsamaktad�r. 
 

Her iki �mtiyaz Anla�mas� uyar�nca TAV Tunus a�a��dakileri yapmakla mükelleftir: 
� Havalimanlar�ndaki faaliyetlerin pazarlanmas� ve tan�t�lmas� ve bunlarla ilgili kamu hizmetlerinin yerine 
getirilmesi; 
� Anla�malar uyar�nca verilmesi gereken banka teminatlar�n�n verilmesi ve devaml�l���n�n 
sa�lanmas�; 
� Yetkili Makamlara (Tunus Devleti ve OACA) Alan ve ��letme Haklar�n�n ödenmesi; 
� Anla�malar�n ekindeki �art ve Esaslarda yer alan �irket hissedarlar�nca hisse mülkiyetlerine 
ili�kin Ek 2 hükümlerine özellikle riayet edilmesi;  
� �mtiyaz Anla�mas� uyar�nca, haklar�n herhangi bir üçüncü �ahsa devri öncesinde veya 
Havalimanlar�n�n i�letmesi esnas�nda herhangi bir ta�eron anla�mas�n�n sonuçland�r�lmas� 
öncesinde Yetkili Makamlar�n onay�n�n al�nmas�;  
� Anla�malar çerçevesindeki yükümlülükler ile, bilhassa emniyet, güvenlik, teknik, i�letme ve 
çevre ile ilgili olanlar dahil, ancak bunlarla s�n�rl� kalmamak üzere, tüm geçerli Tunus Kanunlar� 
ile uluslararas� kurallara riayet edilmesi;  
� Anla�malarda öngörüldü�ü üzere, sigorta ile ilgili yükümlülüklerin yerine getirilmesi. 
 
TAV Tunus’un (i) ödeme aczi içinde oldu�u ilan edilirse veya hakk�nda adli tasfiye süreci 
ba�lat�l�rsa ya da (ii) Havalimanlar�ndan birine yönelik i�letme faaliyetlerini durdurmak zorunda 
kal�rsa, söz konusu havalimanlar�n�n i�letmesini durdurmakla yükümlü olabilir. 
 
 

TAV Gazipa�a  
 

TAV Gazipa�a, DHM� ile, Antalya Gazipa�a Havaliman� için yap�lan �mtiyaz Anla�mas�n�n �art ve 
esaslar�na tabidir. 
 

E�er TAV Gazipa�a anla�may� ihlal eder ve DHM� taraf�ndan verilen süre içinde ihlali telafi etmez 
ise, DHM� Anla�may� feshedebilir.  
 

TAV Gazipa�a hissedarlar�n�n hisse devirleri de, DHM�’nin onay�na tabidir. 
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23 TAAHHÜTLER (devam�) 

(c) Kontrata ba�l� yükümlülükler (devam�) 
TAV Gazipa�a (devam�) 
Anla�ma, TAV Gazipa�a’n�n Ula�t�rma Bakanl���’ndan i�letme izni alma tarihinden itibaren 
yirmibe� y�l süre ile yap�lm��t�r. TAV Gazipa�a'n�n akdi yükümlülükleri aras�nda, tesislerin 
Ula�t�rma Bakanl��� Sivil Havac�l�k Genel Müdürlü�ü ve DHM� nezaretinde uluslararas� norm ve 
standartlara uygun olarak i�letilmesi; i�letme için gerekli tüm sistem ve ekipmanlar�n temin, bak�m 
ve düzenli bak�m ve onar�m� ile, Anla�man�n sona ermesi üzerine, tesislerin, sistem, ekipman, 
mobilya ve demirba�lar�n uygun ve DHM� taraf�ndan kullan�labilir bir halde, her türlü borç ve 
yükümlülükten ari olarak DHM�’ye devri yer almaktad�r (sistem, ekipman, mobilya ve 
demirba�lar�n kullan�m ömürleri sona ermi� ise, bunlar, DHM�’ye devredilmeden önce 
yenilenmelidir). Anla�man�n sona ermesini müteakip, TAV Gazipa�a tesislerdeki sistem ve 
ekipman�n bak�m ve onar�m�ndan bir y�l süre ile sorumlu olacakt�r. Gerekli bak�m ve onar�mlar�n 
yap�lmamas� durumunda, DHM�, bu bak�m ve onar�mlar� yapt�racak ve masraflar� TAV 
Gazipa�a’ya ait olacakt�r. 

Anla�ma süresi içinde, ilave tesis veya sistemlerin in�aat� için herhangi bir kamula�t�rma gerekirse, 
TAV Gazipa�a kamula�t�rman�n tazmin edilmesinden sorumlu olacak ve DHM�’den herhangi bir 
tazminat ve/veya ilave kira süresi talep etmeyecek olup, söz konusu arazinin sahibi DHM� 
olacakt�r.  
 
 

TAV Gazipa�a’n�n kira ödemesinin geciktirilmesi durumunda ve/veya kira DHM�’ye tam olarak 
ödenmemi� ise TAV Gazipa�a kalan bakiyenin %10’unu ayl�k ceza olarak ödemek 
durumundad�r. 
Kira tutar� d���nda, havaalan�n�n kurulu tesislerinin (alt-üst yap�) kullan�m tutar� olarak, kira 
döneminin ba�lamas�n� müeakiben, DHM�’ye her kira y�l�n�n son 1 ay� içinde 50 bin ABD Dolar� 
(Grup pay�; 13 bin ABD Dolar�) y�ll�k olarak sabit tesis kullan�m tutar� ödeyecektir. 
 

Yönetim, 31 Aral�k 2009 itibariyle geçerli olan �mtiyaz Anla�mas� �artlar�n� yerine getirmi� 
oldu�unu dü�ünmektedir. 
 

(d) �arta ba�l� varl�k 
 
TAV �stanbul, kesilen kira faturalar�n�n KDV tutar�n� giderle�tirmektedir ve DHM� faturalar� ayl�k olarak 
kesmektedir. Kümülatif KDV gideri 31 Aral�k 2009 tarihi itibariyle 118.340 TL (Grup pay�: 30.910 TL) 
(31 Aral�k 2008: 59.249 TL) olarak kay�tlara al�nm��t�r. 
  
TAV �stanbul k�smen ödenmi� ve kalan� DHM�’ye ödenecek olan imtiyaz kiras�n�n KDV’den 
istisna edilmesi konusunda �ubat 2006 tarihinde T.C. Maliye Bakanl��� aleyhine dava açm��t�r. 
KDV Kanunu’nun Geçici 12. maddesine istinaden, TAV �stanbul, havaliman� özelle�tirmelerinin 
KDV istisnas� kapsam�nda oldu�unu iddia etmi�tir. TAV �stanbul taraf�ndan aç�lm�� olan vergi 
davas�na ili�kin olarak �stanbul Birinci Vergi Mahkemesi’nin verdi�i karar 9 Nisan 2007 
tarihinde tebli� edilmi�tir. Bu kararda, davaya konu edilen idari i�lemin Vergi Usul Kanunu’nda 
öngörülen anlamda bir vergi hatas� olmad��� ve �ikayet yolu i�letilerek yap�lan ba�vuru sonucu 
talebin reddi suretiyle tesis edilen i�lemde hukuki isabetsizlik görülmedi�i de�erlendirmesi 
yap�lm��t�r. Söz konusu kararda i�lemin KDV’den istisna olup olmad��� yönünde bir 
de�erlendirmeye gidilmemi�, ba�vuruda �ekli hukuk bak�m�ndan eksiklik bulundu�una 
hükmedilmi� olup TAV �stanbul davada herhangi bir �ekil noksan� olmad��� ve i�lemin 
KDV’den istisna edilmesi gerekti�i dü�üncesiyle yasal süresinde Dan��tay nezdinde temyiz 
ba�vurusunda bulunmu�tur.  
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23 TAAHHÜTLER (devam�) 
(d) �arta ba�l� varl�k (devam�) 

Söz konusu davaya ili�kin olarak TAV �stanbul Dan��tay 4. Dairesi’ne 28 May�s 2007 tarihinde 
vermi� oldu�u bir dilekçe ile yürütmeyi durdurma talebinde de bulunmu�tur. TAV �stanbul, 
Maliye Bakanl��� ve Maltepe Vergi Dairesi aleyhine Devlet Hava Meydanlar� ��letmesi’ne ödenen 
kira tutarlar�n�n katma de�er vergisinden istisna olmas�na dair bir vergi davas� açm��, Vergi 
Mahkemesi �ekil yönünden yetersizlik gerekçesiyle davay� reddetmi�tir. TAV �stanbul Vergi 
Mahkemesi’nin davay� reddine itiraz etmi�tir. Dan��tay 4. Dairesi’nin hükmü 25 Temmuz 2007 
tarihinde TAV �stanbul’a beyan edilmi�tir. Buna göre, Dan��tay TAV �stanbul’un ba�vurusunu 
onam�� ve Vergi Mahkemesinin karar�n� bozmu�tur. Dava �dari Yarg�lama Usülü Kanunu uyar�nca 
Vergi Mahkemesine’ne geri gönderilmi� olup, Vergi Mahkemesi 29 Kas�m 2007 tarihinde TAV 
�stanbul’a tebli� edilen karar� ile davay� reddetmi� ve dava için temyiz ba�vurusunda bulunmu� 
 olup, rapor tarihi itibariyle süreç devam etmektedir. Grup yönetimi davan�n Grup lehine 
sonuçlanaca��n� ve ödenen KDV tutar�n�n geri al�narak bundan sonra da KDV ödenmeyece�ini 
dü�ünmektedir. 

(e) �arta ba�l� yükümlülükler 

20 Ocak 2010 tarihinde, BTA’n�n Ekim - Aral�k 2007 dönemlerine ili�kin olarak Maliye Bakanl��� Hesap 
Uzmanlar�nca yap�lan incelemeler sonucunda tebli� edilen raporda yer alan vergi asl� ve ilgili vergi cezas� 
için uzla�ma talebinde bulunulmu�, ancak Maliye Bakanl��� Gelir �daresi Ba�kanl��� ile uzla�ma 
sa�lanamam��t�r. BTA, söz konusu vergi asl� ve vergi cezas�na kar�� dava açmaya karar vermi�tir. 
Yönetim davan�n BTA lehine sonuçlanaca��n� dü�ündü�ünden ekteki konsolide finansal tablolarda bir 
kar��l�k ayr�lmam��t�r. 

Akfen Holding ile ACCOR SA. Aras�nda imzalanan Mutabakat Zapt� 

Akfen Holding, dünyan�n ba�l�ca otel gruplar�ndan olan ACCOR S.A.’n�n %100 i�tirak etti�i 
�irketi ile Mutabakat Zapt� imzalam��t�r. Bu Mutabakat Zapt� ile kurulu�lar, Türkiye’de otel 
projeleri geli�tirmek için bir ortakl�k kurarak güçlerini birle�tirecektir. �irket birçok say�da otel 
in�a ettirecek ve kiralayacakt�r. Mutabakat Zapt�’nda yer alan Yat�r�m Program�’na göre 1 Ocak 
2005’ten ba�layarak her be� y�lda en az 12 otel ACCOR S.A.’ya �irket taraf�ndan kiraya 
verilecektir. �irket’in kiralayan oldu�u bütün faaliyet kiralama anla�malar� Mutabakat Zapt�’na 
dayand�r�lmaktad�r. Mutabakat Zapt�’na göre: 

� �irket kontrol hakk�n� ta��yan hisselerinin, hissedarlar ya da grup �irketleri d���nda herhangi 
bir üçüncü ki�iye Akfen Holding taraf�ndan sat�lmas� durumunda; �irket’in halka aç�k bir �irket 
haline gelmesi d���nda üçüncü ki�iler taraf�ndan yap�lan ayn� �artlar ve ko�ullar dahilindeki 
tekliflere ACCOR S.A.’n�n anla�maya göre kar�� ç�kma hakk� sakl�d�r. 

� �leride yap�lacak yat�r�mlar�n garanti alt�na al�nmas� için; Akfen Holding ve ACCOR S.A. 
yapt�klar� anla�ma ile �irket sermayesinin ba�ka kurulu�lar�n kat�l�m� ile artt�r�lmas� Akfen 
Holding ve ACCOR S.A.’n�n ortakl���n�n süreklili�inin olmas� ve kontrol gücünün dolayl� veya 
dolays�z bir �ekilde Akfen Holding’de olmas� �art� ile gerçekle�tirilebilece�i ve yukar�da 
belirtilen hususlar�n d���nda sermaye artt�r�m�na kat�lmas�na izin verilen yeni yat�r�mc�n�n yerel 
veya uluslararas� otel i�letmecisi olmama �artlar� aranmaktad�r. 

� ACCOR S.A. kar�� ç�kma hakk�n� kullanmad��� takdirde ya da bu hak söz konusu 
olmad���nda ve ayn� �artlar ve ko�ullar alt�nda yeni ana hissedar ile devam etmek istemedi�inde, 
mevcut anla�ma ACCOR S.A. taraf�ndan sona erdirilebilir. Anla�man�n ACCOR S.A. taraf�ndan 
sona erdirilmesi halinde yürürlükteki kiralama sözle�meleri sona erme tarihine kadar sürecektir. 

� E�er yukar�da belirtilen yat�r�m program� ilk be� y�ll�k süresinde 31 Aral�k 2010’a kadar ya 
da ileriki dönemlerde hayata geçmezse her iki kurulu� da ortakl���n� bitirmekte serbesttir. 
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23 TAAHHÜTLER (devam�) 
Gayrimenkul yat�r�m ortakl��� yat�r�m portföyü k�s�tlamalar� 

SPK’n�n Seri: VI, No: 11 say�l� “Gayrimenkul Yat�r�m Ortakl�klar�na �li�kin Esaslar Tebli�i”nin 
27’nci maddesinin “b” bendine göre; �irket yat�r�m portföyünün azami %10’unu yerel ya da 
yabanc� para vadeli ve vadesiz hesaplarda tutabilir. Ayn� Tebli�’in 35’inci maddesi ise �irket’in 
son üç ayl�k portföy tablosunda yer alan net aktif de�erinin üç kat�ndan fazla banka kredisi 
kullanmas�n� k�s�tlam��t�r.  

31 Aral�k 2009 ve 31 Aral�k 2008 tarihleri itibariyle �irket, tan�mlanan k�s�tlamalara uymu�tur. 

31 Aral�k 2009 ve 31 Aral�k 2008 tarihleri itibariyle, an�lan Tebli�’in 32/A maddesi kapsam�nda, 
�irket’in %100 sahibi oldu�u Akfen Ticaret’e olan i�tirak tutar�, toplam portföy de�erinin 
%10’unu a�mamaktad�r.  

Ayn� Tebli�’in 27’nci maddesi “c” bendinde yer alan düzenleme kapsam�nda Akfen Ticaret’in 
aktifinde yer alan KKTC’de kurulu Girne Mercure Otel, 31 Aral�k 2009 ve 31 Aral�k 2008 
tarihleri itibariyle �irket’in son üç ayl�k portföy tablosunda yer alan toplam portföy de�erinin 
%49’unu a�mamaktad�r. 

Grup, Russian Hotel’in Samara Otel projesini finanse etmek için Credit Europe Bank Russia’dan 
kullanm�� oldu�u kredilerden kaynaklanan tüm borç ve taahhütlerine müteselsil kefil olmu�tur. 
Toplam kredi tahsisi 15.000 bin Avro olup 31 Aral�k 2009 tarihi itibariyle 3.750 bin Avro kredi 
kullan�lm��t�r.  

Grup, Russian Property’nin Samara Ofis projesini finanse etmek için Credit Europe Bank 
Russia’dan kullanm�� oldu�u kredilerden kaynaklanan tüm borç ve taahhütlerine müteselsil kefil 
olmu�tur. Toplam kredi tahsisi 6.800 bin Avro olup 31 Aral�k 2009 tarihi itibariyle 2.675 bin Avro 
kredi kullan�lm��t�r.  
�irket ortaklar�n�n verdi�i di�er kefalet ve teminatlar ve �irket’in elde edece�i kira gelirleri 
üzerindeki temlikler Not 8’de gösterilmi�tir. 

Kirac� olarak Grup 
Faaliyet kiralama anla�malar� 
31 Aral�k 2009 tarihi itibariyle Grup kirac� olarak 8 adet faaliyet kiralama anla�mas� 
imzalam��t�r; 
� Grup, 15 Temmuz 2003 tarihinde KKTC Maliye Bakanl��� ile Girne ilinde üzerine üst 
kullan�m hakk� tesis edip otel in�a ettirmek amac�yla 49 y�ll���na arazi kiralama anla�mas� 
yapm��t�r. Kira ödemeleri 2003 y�l�nda ba�lam��t�r, ödemeler y�ll�k yap�lmaktad�r. 
� Grup, 4 Aral�k 2003 tarihinde Maliye Hazinesi ile �stanbul ili Zeytinburnu ilçesinde üzerine 
üst kullan�m hakk� tesis edip otel in�a ettirmek amac�yla 49 y�ll���na arazi kiralama anla�mas� 
imzalam��t�r. Kira tutar�, Maliye Hazinesi taraf�ndan belirlenmi� olan y�ll�k ödenmesi gereken 
sabit kira ve üzerine in�a edilecek olan tesisin y�ll�k toplam has�lat�n�n %1 i tutar�ndaki kira 
bedelinden olu�maktad�r.  

� Grup, 8 A�ustos 2005 tarihinde Eski�ehir Büyük�ehir Belediyesi ile tamamlanmam�� otel 
in�aat alan�n� 22 y�l kiralamak üzere bir faaliyet kiralama anla�mas� imzalam��t�r. Otel in�aat� 
tamamlanarak 2007 y�l�nda faaliyete geçirilmi�tir. 

� Grup, 30 Ekim 2006 tarihinde Trabzon Dünya Ticaret Merkezi A� ile Trabzon ilinde üzerine 
üst kullan�m hakk� tesis edip otel in�a ettirmek amac�yla 49 y�ll���na arazi kiralama anla�mas� 
imzalam��t�r. Kira ödemeleri Kültür ve Turizm Bakanl���’ndan faaliyet izni al�nmas�ndan sonra 
be� y�l ödemesiz olmak üzere yap�lacakt�r. Grup’un, kira süresinin uzat�lmas� konusunda e�de�er 
teklif veren di�er firmalar aras�nda öncelik hakk� bulunmaktad�r. 
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23 TAAHHÜTLER (devam�) 
Kiralayan olarak Grup (devam) 

Faaliyet kiralama anla�malar� 
� Grup, 4 Kas�m 2006 tarihinde Kayseri Sanayi Odas� ile Kayseri ilinde üzerine üst kullan�m 
hakk� tesis edip otel in�a ettirmek amac�yla 49 y�ll���na arazi kiralama anla�mas� yapm��t�r. Kira 
ödemeleri, be� ödemesiz y�l�n sonunda ba�layacakt�r. Grup’un, kira süresinin uzat�lmas� 
konusunda e� de�er teklif veren di�er firmalar aras�nda öncelik hakk� bulunmaktad�r. 

� Grup, 31 May�s 2007 tarihinde Gaziantep Büyük�ehir Belediyesi ile Gaziantep ilinde üzerine 
üst kullan�m hakk� tesis edip otel in�a ettirmek amac�yla 30 y�ll���na arazi kiralama anla�mas� 
yapm��t�r. Kira ödemeleri, ilk be� y�ll�k kira tutar� in�aat ruhsat�n�n al�nmas�n� müteakip pe�in 
olarak ödenir. Y�ll�k kira bedelleri tesisin i�letmeye al�nd��� tarihte ba�lar. 

� Grup, 9 May�s 2008 tarihinde Bursa Uluslararas� Tekstil Ticaret Merkezi ��letme Kooperatifi 
(“BUTT�M”) ile Bursa ilinde üzerine üst kullan�m hakk� tesis edip otel in�a ettirmek amac�yla 
30 y�ll���na arazi kiralama anla�mas� yapm��t�r. Kira ödemeleri, anla�man�n be� ödemesiz y�l�n 
sona ermesiyle ba�layacakt�r.  

� Grup, 30 Temmuz 2009 tarihinde Gürcistan Batum Belediyesi ile 49 y�ll���na bir otel in�a 
ettirmek suretiyle kira geliri elde etmek için arazi kiralama anla�mas� yapm��t�r. Y�ll�k kira 
bedeli 15 Gürcistan Lari'sidir. Y�ll�k kira tutar� iki taksit halinde Haziran ve Aral�k aylar�nda 
ödenecektir.  

Tüm sözle�meler, Grup’un sözle�me süresini yenileme talebi oldu�unda, piyasa ko�ullar�n�n 
incelenmesini öngören maddeler içermektedir. Grup kiralama süresi sonunda kiralanan varl��� 
sat�n alma hakk�na sahip de�ildir. 

Dönem kira gideri olarak kaydedilen 

 2009 2008 2007
Kira ödemeleri 1.908 1.843 623
 1.908 1.843 623

�ptal edilemeyen faaliyet kiralamas� yükümlülükleri 

 2009 2008 2007
1 y�ldan k�sa 603 531 375
1 y�ldan uzun 5 y�ldan k�sa 2.636 3.037 1.774
5 ve 5 y�ldan uzun 57.890 60.076 51.185
 61.129 63.644 53.334
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23 TAAHHÜTLER (devam�) 
Kiralayan olarak Grup (devam) 

Faaliyet kiralama anla�malar� 
 
�ptal edilemeyen faaliyet kiralamalar� nedeniyle a�a��daki yükümlülükler finansal tablolara 
yans�t�lm��t�r: 
 
 2009 2008 2007

Kira gider tahakkuklar�  
K�sa vadeli 269 283 293
Uzun vadeli 794 364 176

 1.063 647 469
 

31 Aral�k 2009 tarihi itibariyle kiralayan olarak Grup 5 adet operasyonel kiralama anla�mas� 
imzalam��t�r; 

� Grup, 18 Kas�m 2005 tarihinde ACCOR S.A. ile Eski�ehir’de 2007 y�l�nda tamamlanan ve 
faaliyete geçen bir otel için kiralama anla�mas� imzalam��t�r. 

� Grup, 12 Aral�k 2005 tarihinde ACCOR S.A. ile �stanbul’da 2007 y�l�nda tamamlanan ve 
faaliyete geçen iki otel için kiralama anla�mas� imzalam��t�r. 

� Grup, 26 Temmuz 2006 tarihinde ACCOR S.A. ile Trabzon’da 2008 y�l�nda tamamlanan ve 
faaliyete geçen bir otel için kiralama anla�mas� imzalam��t�r. 

� Grup, 24 Mart 2008 tarihinde ACCOR S.A. ile Kayseri’de 2009 y�l�nda tamamlanan ve 2010 
y�l�nda faaliyete geçecek otel için kiralama anla�mas� imzalam��t�r. 

� Grup, 24 Mart 2008 tarihinde ACCOR S.A. ile Gaziantep’te 2009 y�l�nda tamamlanan ve 
2010 y�l�nda faaliyete geçecek otel için kiralama anla�mas� imzalam��t�r. 

� Yukar�daki be� anla�mada a�a��daki maddeler bulunmaktad�r; 

Kiralama süresi otelin aç�l�� tarihi ile o y�l�n takvim y�l� sonuna kadar geçen süre ile otelin aç�l�� 
tarihini izleyen y�lba��ndan itibaren be� y�l uzatma opsiyonlu olarak Trabzon, �stanbul ve 
Eski�ehir otelleri için yirmi takvim y�l�, Kayseri ve Gaziantep otelleri için yirmi be� takvim y�l� 
eklenerek hesaplan�r. �irket in�aat� belirlenen sürede bitiremedi�i takdirde (belirlenen biti� 
tarihinden itibaren alt� ay ek süre dahil) ACCOR S.A.’n�n anla�may� sona erdirmeye hakk� vard�r. 
Bu durumda, taraflar kar��l�kl� yükümlülüklerden müstesna tutulacakt�r ve Grup ACCOR S.A.’ya 
750 bin Avro’ya kadar olan zararlar�n� ve sözle�me sona ermesine kadar olan borçlar� ödeyecektir. 
Otelin bir y�ll�k brüt gelirlerinin %22’si y�ll�k kira olarak kiralayan taraf�ndan kirac�ya 
ödenecektir. Bütün sözle�melerde bir asgari teminat tutar� her y�la dü�en kira bedelinden az 
olmamak üzere belirlenmi�tir. A�a��daki tabloda 31 Aral�k 2009 tarihi itibariyle kalan kira 
sürelerine göre her anla�ma için y�ll�k asgari kira teminat ve kira süreleri olarak belirtilmi�tir: 
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23 TAAHHÜTLER (devam�) 
Kiralayan olarak Grup (devam) 

Faaliyet kiralama anla�malar (devam�) 

 

Anla�ma Kalan süre 

Y�ll�k asgari 
kira tutar� 

(Avro) 

Toplam 
asgari kira 

tutar� (Avro)
   
Novotel / �bis Kayseri Aç�l�� tarihini takip eden 12 y�l için 915 10.979
Novotel / �bis Gaziantep Aç�l�� tarihini takip eden 12 y�l için 941 11.288
Novotel Trabzon Kalan 11 y�l için 1.100 12.100
�bis Eski�ehir Kalan 9 y�l için   278 2.502
Novotel / �bis �stanbul 2010 y�l� için 1.400 1.400
Novotel / �bis �stanbul 2011 ve 2012 y�llar� için 1.600 3.200
Novotel / �bis �stanbul 2013 ve 2014 y�llar� için 1.800 3.600
Novotel / �bis �stanbul 2015 ve 2016 y�llar� için 2.000 4.000
  49.069

 
Tüm sözle�meler, kirac�n�n sözle�me süresini yenileme talebi oldu�unda, piyasa ko�ullar�n�n 
incelenmesini öngören maddeler içermektedir. Kirac�, kiralama süresi sonunda kiralanan varl��� 
sat�n alma hakk�na sahip de�ildir. 

Grup, kiralayan s�fat�yla ayr�ca üç adet faaliyet kiralama anla�mas� imzalam��t�r: 

� Grup, 15 Mart 2007 tarihinde Voyager K�br�s Limited (“Voyager”) ile casino kiralama 
anla�mas� imzalam��t�r. Kira ödemeleri casinonun aç�ld��� 1 Temmuz 2007 tarihinde 
ba�lam��t�r. Kontrat süresi 5 y�ld�r. Y�ll�k kira bedeli 1 Temmuz 2008 tarihinden itibaren 
3.210 bin Avro olup, üç ayda bir ödenmektedir (Mart, Haziran, Eylül ve Aral�k). Y�ll�k kira 
bedeli, kira döneminin ba��nda y�ll�k Euribor oran� kadar art��a tabidir. 

� Grup, 1 Eylül 2006 tarihinde Sportif Makine A� ile Eski�ehir �bis Otel Fitness Salonu 
kiralama anla�mas� imzalam��t�r. Kira ödemeleri fitness salonunun teslim edildi�i 1 Ocak 
2007 tarihinden iki ay sonra ba�lam��t�r. Ayl�k kira bedeli KDV hariç 7 bin Avro olup kira 
süresi 7 y�ld�r. Y�ll�k kira bedeli, kira döneminin ba��nda y�ll�k Euribor oran� kadar art��a 
tabidir. 26 Mart 2009 tarihinde yap�lan ek sözle�meye göre 2009 y�l� kira ödemelerine 
ili�kin yeniden bir düzenleme yap�lm��, ayl�k kira tutar� %25 oran�nda indirim uygulanarak 
6 bin Avro’ya dü�ürülmü�tür. 

� Grup, 1 Ocak 2008 tarihinden itibaren geçerli olmak üzere ACCOR / Mercure Oteli’ni 
Serenas Turizm Kongre ve Organizasyon Hizmetleri Limited �irketi’ne (“Serenas Turizm”) 
be� y�l uzatma opsiyonlu olarak be� y�ll���na kiralam��t�r. Serenas Turizm, Grup’a 3.000 bin  
Avro tutar�nda muhtelif bankalardan teminat mektubu temin etmi�tir. Y�ll�k kira bedeli üç 
ayda bir ödenecektir (�ubat, May�s, A�ustos ve Kas�m).  
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23 TAAHHÜTLER (devam�) 
Kiralayan olarak Grup (devam) 

Faaliyet kiralama anla�malar�(devam) 

Y�ll�k asgari kira tutar�n�n detay� a�a��daki gibidir:  

Anla�ma Kalan süre 

Y�ll�k asgari 
kira tutar� 

(Avro) 

Toplam asgari 
kira tutar� 

(Avro)
ACCOR / MERCURE Girne 2010 y�l� için 1.200 1.200
ACCOR / MERCURE Girne 2011 y�l� için 1.500 1.500
ACCOR / MERCURE Girne 2012 y�l� için 2.000 2.000
  4.700

�ptal edilemeyen operasyonel kiralama alacaklar� 

31 Aral�k 31 Aral�k 31 Aral�k 
 2009 2008 2007

1 y�ldan k�sa 19.603 19.426 7.487

1 y�ldan uzun 5 y�ldan k�sa 60.946 58.103 37.303

5 y�ldan uzun 49.353 70.037 28.335

  129.902 147.566 73.125

 
24 ÇALI�ANLARA SA�LANAN FAYDALAR 

31 Aral�k tarihlerinde sona eren y�llara ait, k�dem tazminat� kar��l���ndaki hareketler a�a��daki 
gibidir: 

 2009 2008 2007
Dönem ba�� bakiye 3.387 2.575 1.852
Faiz maliyeti 1.678 859 1.039
Hizmet maliyeti 3.132 1.057 347
Y�l içinde ödenen, iptal edilen (*) (2.769)        (680) (530)
Yabanc� para çevrim farklar� 47 (43) 24
Ortakl�klardaki sahiplik oran�n�n de�i�iminin etkisi 308 80 --
Aktüeryal fark 666 (461) (570)
Grup yap�s�ndaki de�i�imin etkisi -- -- 413

Dönem sonu bakiye 6.449 3.387 2.575
(*) 1.682 TL tutar�ndaki ödeme 2009 y�l� sonunda HAVA�’�n TGS’ye k�dem tazminat� alarak 

transfer olan 1,161 personeline yapt��� ödemelerden olu�maktad�r.  

K�dem tazminat� kar��l��� 31 Aral�k 2009 itibariyle 30 günlük maa��n üzerinden en fazla 2.365 
TL’ye göre (31 Aral�k 2008: 2.173 TL, 31 Aral�k 2007: 2.030 TL) çal���lan y�l ba��na emeklilik 
ya da fesih günündeki orana göre hesaplan�r. K�dem tazminat� kar��l��� cari bazda hesaplan�r ve 
konsolide finansal tablolara yans�t�l�r. Kar��l�k Grup’un çal��anlar�n emekliliklerinden 
kaynaklanan gelecekteki muhtemel yükümlülü�ünün bugünkü de�eri tahmin edilerek hesaplan�r. 
Hesaplama Hükümet taraf�ndan aç�klanan k�dem tazminat� tavan�na göre hesaplan�r. 
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24 ÇALI�ANLARA SA�LANAN FAYDALAR (devam�) 
K�dem tazminat� yükümlülü�ü, Grup’un çal��anlar�n emekli olmas�ndan do�an gelecekteki olas� 
yükümlülü�ün bugünkü de�erinin tahminine göre hesaplan�r. UFRS, Grup’un yükümlülüklerini 
tan�mlanm�� fayda planlar� kapsam�nda aktüeryal de�erleme yöntemleri kullan�larak 
hesaplanmas�n� öngörür. Buna uygun olarak, toplam yükümlülüklerin hesaplanmas�nda 
kullan�lan aktüeryal varsay�mlar a�a��da belirtilmi�tir. 
 

Temel varsay�m, her hizmet y�l� için olan azami yükümlülü�ün enflasyona paralel olarak 
artmas�d�r. Dolay�s�yla, uygulanan iskonto oran�, gelecek enflasyon etkilerinin düzeltilmesinden 
sonraki beklenen reel faiz oran� ifade eder. Sonuçta, 31 Aral�k 2008 tarihi itibariyle ekli 
konsolide finansal tablolarda yükümlülükler, çal��anlar�n emeklili�inden kaynaklanan gelece�e 
ait olas� yükümlülü�ünün bugünkü de�eri tahmin edilerek hesaplan�r. 31 Aral�k 2009 tarihindeki 
kar��l�k y�ll�k % 4,80 enflasyon oran� ve % 11 iskonto oran� varsay�m�na göre, yakla��k % 5,92 
iskonto oran� ile hesaplanm��t�r (31 Aral�k 2008: y�ll�k % 5,40 enflasyon oran�, % 12 iskonto 
oran�, % 6,26 iskonto oran�, 31 Aral�k 2007: y�ll�k % 5 enflasyon oran�, % 11 iskonto oran�, % 
5,71 iskonto oran�). Mü�terek yönetime tabi �irketlerin baz�lar� için k�dem tazminat�na ili�kin 
haklar�n imtiyaz anla�mas� sonunda ödenece�i planlanm��t�r. Buna ba�l� olarak gelecekte 
ödenecek yükümlülüklerin bugünkü de�erinin hesaplanmas�nda imtiyaz anla�ma süreleri dikkate 
al�nm��t�r. 

25 EMEKL�L�K PLANLARI 

31 Aral�k 2009, 31 Aral�k 2008 ve 31 Aral�k 2007 tarihleri itibariyle Grup’un emeklilik planlar� 
bulunmamaktad�r. 
 

26 D��ER VARLIK VE YÜKÜMLÜLÜKLER 
Di�er dönen varl�klar 
31 Aral�k tarihleri itibariyle, di�er dönen varl�klar a�a��daki kalemlerden olu�maktad�r: 

2009 2008 2007

Pe�in ödenen imtiyaz gideri 66.173 59.750 51.460

Devreden KDV 42.952 55.217 19.436

Ta�eronlara verilen avanslar  29.294 77.768 21.119

Verilen sipari� avanslar� 15.570 17.670 20.801

Gelir tahakkuklar� 15.153 15.099 --

Pe�in ödenen giderler 12.078 9.725 9.980

Pe�in ödenen vergi ve fonlar 2.884 6.769 6.359

Hakedi�ler üzerinden ayr�lan stopajlar 863 991 1.236

�� avanslar� 401 1.783 1.015

DHM�'ye pe�in ödenen kiraya ili�kin KDV pay� -- --  7.349

Di�er 5.498 6.943 3.271

  190.866 251.715 142.026
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26 D��ER VARLIK VE YÜKÜMLÜLÜKLER (devam�) 

Di�er dönen varl�klar (devam�) 

DHM�’ye pe�in ödenen kiraya ili�kin KDV pay� 2008 y�l� itibariyle kapanm��t�r. �stanbul 
Atatürk Hava Liman� D�� ve �ç Hatlar Terminal Binas�, Katl� Otopark ile Genel Havac�l�k 
Terminalinin ��letme Haklar�n�n Kiralanmak Suretiyle Verilmesine �li�kin Kira Sözle�mesi’nin 
4. maddesi uyar�nca, DHM�’ye avans mahiyetinde yap�lan ödeme KDV dahil toplam 690.170 
USD (Grup pay�: 180.267 USD)’dir. Bu tutar içinde yer alan KDV tutar� ise 105.280 USD(Grup 
pay�: 27.498 USD)’dir. 

31 Aral�k 2009 tarihi itibariyle, MIP, mü�terilerine depolama ve terminal servisleri gibi verdi�i 
hizmetler için KDV kesmeyip, ald��� bütün hizmetlerde KDV ödedi�i için 18.134 TL’lik KDV 
alaca�� bulunmaktad�r (31 Aral�k 2008: 11.132 TL; 31 Aral�k 2007: 3.563 TL). Ayr�ca 7.759 TL 
tutar�nda KDV alaca�� yerel kanunlar nedeniyle TAV Tiflis ve Tunus’ta olu�an KDV’den 
kaynaklanmaktad�r  (31 Aral�k 2008: TL 13.724; 31 Aral�k 2007: 4.889 TL). 

31 Aral�k 2009 tarihi itibariyle ta�eron firmalara verilen avanslar Doha, Dubai ve Oman’daki 
in�aat projelerine ili�kin ta�eronlara verilen avanslar, Karasu Hidroelektrik Santrali, Otlucahes 
Hidroelektrik Santrali ile Loft 2 ve Bursa Otel projeleri için verilen avanslar� içermektedir. 31 
Aral�k 2008 itibariyle ta�eron firmalara verilen avanslar ise Otlucahes Hidroelektrik Santrali, 
Saraçbendi Hidroelektrik Santrali ve Çaml�ca III Hidroelektrik Santrali projeleri için verilen 
avanslar� içermektedir. 

31 Aral�k 2009 ve 2008 tarihleri itibariyle gelir tahakkuklar�n�n büyük k�sm� Alia�a Organize 
Sanayi Bölgesi projesinin birincil ve ikincil i�lerinin ve do�al gaz projesinin hakedi� 
tahakkuklar�ndan olu�maktad�r. 

Di�er duran varl�klar 
31 Aral�k tarihleri itibariyle, di�er duran varl�klar a�a��daki gibidir: 

 2009 2008 2007

Pe�in ödenmi� imtiyaz giderleri 60.609 55.849 56.342
Devreden KDV 59.738 30.521 22.120

DHM�'ye pe�in ödenen kiraya ili�kin KDV pay� -- --  6.761

Verilen avanslar 24.450 13.971 4.134

Hakedi�ler üzerinden ayr�lan stopajlar 5.210 2.819 7.877
Ta�eronlara verilen avanslar 4.968 3.933 -- 
Pe�in ödenmi� giderler 2.049 2.122 4.211

Gelir tahakkuklar� 1.422 1.322 -- 

Ertelenmi� komisyon gideri -- 2.882 -- 

Verilen i�tirak avanslar� -- 1.371 -- 

Di�er 3.599 1.256 392

Di�er duran varl�klar 162.045 116.046 101.837

31 Aral�k 2009 itibari ile Tav Havaliman�‘na ait olan pe�in ödenen imtiyaz gideri 60.609 
TL’dir.(31 Aral�k 2008:55.849 TL. 31 Aral�k 2007:56.342 TL). 



Akfen Holding Anonim �irketi ve Ba�l� Ortakl�klar�  

31 Aral�k 2009, 2008 ve 2007 Tarihlerinde Sona Eren Y�llara Ait Konsolide 
Finansal Tablo Dipnotlar� 
 (Tüm tutarlar aksi belirtilmedikçe, bin Türk Liras� (“TL”) olarak ifade edilmi�tir.) 

 

128 

26 D��ER VARLIK VE YÜKÜMLÜLÜKLER (devam�) 
Di�er duran varl�klar (devam�) 

31 Aral�k 2009 tarihi itibariyle, KDV alacaklar�n�n ço�u özellikle hidroelektrik santral projeleri 
için yap�lan 27.289 TL tutar�ndaki yat�r�m için ödenen KDV’den kaynaklanmaktad�r. Bu tesisler 
hidroelektrik santral projeleri için in�a halinde oldu�undan, Grup bu KDV alacaklar�n� mahsup 
edebilmek için yeterli KDV borcuna sahip de�ildir 31 Aral�k 2009 tarihi itibariyle 1.422 TL (31 
Aral�k 2008: 1.322 TL) de�erinde gelir tahakkuklar� Levent Loft Projesiyle ilgili olan gelir 
tahakkukunu içermektedir. Akfen GYO, 31 Aral�k 2009 tarihi itibari ile 25.953 TL’lik (31 
Aral�k 2008: 22.374 TL, 31 Aral�k 2007: 18.595 TL) devreden KDV rakam�na sahiptir  

Yeni Kurumlar Vergisi Kanunu’na göre gayrimenkul yat�r�m ortakl��� gelirlerinin kurumlar 
vergisinden muaft�r. Ancak in�aat malzemelleri al�mlar� için %18 KDV tutar�na katlanmak 
durumundad�r.  

24.450 TL’lik verilen avanslar rakam�n�n 24.016 TL’lik k�sm� Akfen Hes’in proje in�aat� ile 
ilgili sabit k�ymet avanslar�ndan olu�maktad�r. 

 
Di�er k�sa vadeli yükümlülükler 
31 Aral�k 2009 tarihi itibariyle di�er k�sa vadeli yükümlülükler hesab�n�n büyük k�sm� gider 
tahakkuklar�ndan olu�makta olup 14.152 TL’si Tav Yat�r�m Tav �n�aat Libya, Tav �n�aat Gulf, 
Tav �n�aat Tunus, Tav �n�aat M�s�r, Tav �n�aat Türkiye, Tav �n�aat Doha, Tav �n�aat Oman‘�n, 
5.734 TL’si Akfen �n�aat’�n HES projeleri, Loft 2 ve Bursa Otel projeleri kapsam�nda 
ta�eronlara olan borç kar��l�klar�ndan, 3.290 TL’si MIP’nin gelmeyen fatura ve ödenecek bonus 
için ay�rd��� kar��l�klardan olu�maktad�r. 

31 Aral�k 2008 tarihi itibariyle di�er k�sa vadeli yükümlülükler hesab�n�n 14.500 TL'si Akfen 
�n�aat’�n HES projeleri, Loft 2 ve Antep otel projeleri kapsam�nda ta�eronlara olan borç 
kar��l�klar�ndan olu�maktad�r. 

Di�er uzun vadeli yükümlülükler 
31 Aral�k 2009 itibariyle di�er uzun vadeli yükümlülükler rakam�n�n 8.092 TL tutar�ndaki k�sm� 
ATÜ’nün TAV Havaliman�na pe�in ödedi�i imtiyaz kira gelirlerinden olu�maktad�r. 

31 Aral�k 2008 itibariyle di�er uzun vadeli yükümlülükler rakam�n�n 342.258 TL tutar�ndaki 
k�sm� Tüv Türk Kuzey’in önceden kullan�c�lar�ndan tahsil etmi� oldu�u alt i�letim lisans 
bedellerinden olu�maktad�r. 
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27 ÖZKAYNAKLAR 
31 Aral�k tarihleri itibariyle, Akfen Holding’in hissedarlar� hisse tutarlar�yla birlikte a�a��daki 
gibidir: 

 2009 2008 2007 
 Hisse Sahiplik Hisse Sahiplik Hisse Sahiplik 
 Tutar� Oran� % Tutar� Oran� % Tutar� Oran� % 
       
Hamdi Ak�n 94.363 94,68 59.005 94,07 59.005 94,07 
Akfen �n�aat 4.125 4,14 3.595 5,72 3.595 5,72 
�afak Ak�n 41 0,04 41 0,07 41 0,07 
Meral Köken 41 0,04 41 0,07 41 0,07 

Nihal Karaday�  41  0,04 41 0,07 41 0,07 

Ak�n�s Makine 529 0,53 -- -- -- -- 

Akfen Turizm 529 0,53 -- -- -- -- 

Ödenmi� sermaye (nominal) 99.669 100 62.723 100 62.723 100 

31 Aral�k 2009, 2008 ve 2007 tarihi itibariyle Akfen Holding hisseleri üzerinde herhangi bir 
ipotek yoktur.  

Akfen Holding’in 31 Aral�k 2009 tarihi itibariyle her biri 1 TL nominal de�erde 104,513,890 
adet hissesi bulunmaktad�r. 31 Aral�k 2009 tarihi itibariyle 104.514 TL’lik sermayenin 4.845 
TL’lik k�sm� ödenmemi�tir. Akfen Altyap�’n�n Not 2.1 (f) (i)’de anlat�ld��� üzere, 29 Temmuz 
2009 tarihinde Akfen Holding ile birle�mesi sonucunda Grup’un ödenmi� sermayesi 36.946 TL 
tutar�nda artm��t�r. Bu tutar�n 1.587 TL’lik k�sm� kar��l�kl� i�tirak sermaye düzeltmesi kaleminde 
gösterilmektedir. 

Yabanc� para çevrim farklar� 
31 Aral�k 2009 tarihi itibariyle 25.004 TL (31 Aral�k 2008: 25.931 TL, 31 Aral�k 2007: 29.950 
TL) tutar�ndaki yabanc� para çevrim farklar� MIP, TAV Yat�r�m, RHI, RPI, Hyper Foreign, ATI 
ve TAV Havalimanlar�’na ait finansal tablolar�n Amerikan Dolar� ve Avro olan fonksiyonel para 
birimlerinin TL olan raporlama para birimine dönü�türülmesinden olu�an ve özkaynaklarda 
yans�t�lan yabanc� para kur fark�ndan kaynaklanmaktad�r.  

Riskten korunma rezervi 

Riskten korunma rezervi henüz olu�mam�� riskten korunulan i�lem ile ilgili nakit ak�m riskinden 
korunma araçlar�n�n net gerçe�e uygun de�erindeki kümülatif de�i�iminin etkin k�sm�ndan 
olu�maktad�r. 31 Aral�k 2009 tarihi itibariyle, MIP ve TAV Havalimanlar�’n�n 2009 y�l�nda 
yapt��� faiz oranl� “swap” sözle�meleriyle ilgili 60.677 TL (31 Aral�k 2008: 82.571 TL MIP ve 
TAV Havalimanlar�; 31 Aral�k 2007: 10.959 TL MIP ve Tüvtürk �stanbul “swap” sözle�meleri) 
tutar�ndaki riskten korunma rezervi özkaynaklara yans�t�lm��t�r.  
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27 ÖZKAYNAKLAR (devam�) 
Yeniden de�erleme art�� fonu 

DHM� lisans� ve mü�teri ili�kileri, gerçe�e uygun de�erlerine göre TAV Havalimanlar� 
taraf�ndan 2007 y�l�nda yeniden de�erlendirilmi�tir. Gerçe�e uygun de�er de�i�ikli�i TAV 
Havalimanlar�’n�n konsolide finansal tablolar�nda yeniden de�erleme art�� fonu olarak 
gösterilmi�tir. 

�li�ikteki konsolide finansal tablolar, 31 Aral�k 2009, 2008 ve 2007 tarihleri itibariyle Grup’un 
yeniden de�erleme art�� fonundaki pay�n� içermektedir. 

 
Kar��l�kl� i�tirak sermaye düzeltmesi (Hazine hisseleri) 

Ödenmi� sermaye olarak kay�tlara al�nan paylar tekrar geri al�nd��� zaman, ödenen tutar, geri 
sat�n almaya atfolunabilecek maliyetlerin vergi etkisi dü�üldükten sonraki tutar� da kapsayacak 
�ekilde özkaynaklardan dü�er. Geri al�nan paylar özkaynaklardan azalma olarak 
gösterilmektedir. Söz konusu paylar sat�ld��� ya da tekrar ihraç edildi�i zaman, edinilen tutar 
sermaye artt�r�m� olarak kaydedilmekte ve sonuçta ortaya ç�kan i�lem fazlal���/(eksikli�i) geçmi� 
y�l karlar�na transfer edilmektedir. 

Ortak yönetim alt�ndaki i�letmeler 

Ortak yönetim alt�ndaki i�letmelerden sat�n al�nan hisseler defter de�erleri üzerinden 
muhasebele�tirilir. Ödenen rakam ile elde edilen net varl���n defter de�eri aras�ndaki fark 
özkaynaklara kaydedilir. 

Kardan Ayr�lan K�s�tlanm�� Yedekler 

Kanuni defterlerdeki birikmi� karlar, a�a��da belirtilen kanuni yedeklerle ilgili hüküm haricinde 
da��t�labilirler. 
 

Türk Ticaret Kanunu’na göre, yasal yedekler birinci ve ikinci tertip yasal yedekler olmak üzere 
ikiye ayr�l�r. Türk Ticaret Kanunu’na göre birinci tertip yasal yedekler, �irketin ödenmi� 
sermayesinin %20’sine ula��l�ncaya kadar, kanuni net kar�n %5’i olarak ayr�l�r. �kinci tertip yasal 
yedekler ise da��t�lan kar�n ödenmi� sermayenin %5’ini a�an k�sm�n�n %10’u oran�nda ayr�l�r, 
ancak holding �irketleri bu uygulamaya tabi de�ildir. Türk Ticaret Kanunu’na göre, yasal yedekler 
ödenmi� sermayenin %50’sini geçmedi�i sürece sadece zararlar� netle�tirmek için kullan�labilir. 
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28 SATI�LAR VE SATI�LARIN MAL�YET� 

28.1 Sat��lar 

31 Aral�k tarihlerinde sona eren y�llara ait gelirlerin dökümü a�a��daki gibidir: 

 2009 2008 2007
�n�aat sözle�melerinden elde edilen gelir 551.093 438.497 356.019

Liman i�letme geliri 117.468 98.006 56.522

Havac�l�k geliri 63.013 53.116 37.568

Gümrüksüz ma�aza mal sat��lar� 62.494 61.170 51.479

Yer hizmetleri geliri 54.295 43.773 24.129

Döviz sat�� geliri 49.195 42.909 37.824

�mtiyaz ücretleri - gümrüksüz ma�aza 38.322 30.080 23.104

Yiyecek içecek hizmet geliri 18.254 14.989 12.058

Yat�r�m amaçl� gayrimenkul kira geliri 17.699 14.970 5.842

Sigorta brokerlik komisyon geliri 13.975 11.365 8.497

Gayrimenkul sat�� geliri -- -- 37.396

Di�er 43.459 40.591 47.740

  1.029.267 849.466 698.178

 
28.2  Sat��lar�n maliyeti 
 

31 Aral�k tarihlerinde sona eren y�llara ait sat��lar�n maliyeti a�a��daki gibidir: 
 2009 2008 2007
�n�aat sözle�melerine ba�l� maliyetler 291.352 201.809 225.695

Personel gideri 140.390 105.359 55.061

Sat�lan ticari mallar�n maliyeti 131.407 123.103 89.324

Kira gideri 84.007 75.846 57.065

Döviz sat�� maliyeti 47.505 41.374 34.858

Amortisman ve itfa pay� giderleri 39.770 36.804 21.239

Liman i�letme maliyetleri 23.818 26.153 12.297

Sat�lan hizmet maliyeti 16.462 15.592 8.576
Gayrimenkul konut sat��lar� ve yat�r�m amaçl� 
gayrimenkul maliyetleri 1.687 3.632 35.752

Di�er 66.949 45.105 29.962

 843.347 674.777 569.829
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29 PAZARLAMA SATI� VE DA�ITIM G�DERLER�, GENEL YÖNET�M 
G�DERLER� 

29.1 Genel yönetim giderleri 

31 Aral�k tarihlerinde sona eren y�llara ait genel yönetim giderlerin dökümü a�a��daki gibidir: 

 2009 2008 2007
Hisse al�m gideri(*) 32.750 -- --

Personel giderleri 29.084 25.467 27.208

Genel ofis giderleri 12.896 12.206 13.362

�ndirilemeyecek KDV 10.660 7.067 7.967

Dan��manl�k giderleri 8.575 7.235 11.728

Sigorta giderleri 5.494 3.156 3.368

Amortisman ve itfa pay� giderleri (***) 4.901 3.855 3.813

Kira giderleri 2.876 5.553 4.143

Di�er proje maliyetleri(**) 3.666 4.198 4.152

Temsil giderleri 3.558 5.349 5.357

Seyahat giderleri 2.753 3.615 3.517

Vergi, resim ve harç giderleri 1.918 2.259 5.700

Ofis malzeme giderleri 1.408 1.004 2.609

D��ardan sa�lanan fayda ve hizmetler 343 501 3.982

Di�er giderler 11.539 11.127 9.884

  132.421 92.592 106.790

 
(*) Hisse al�m gideri 3 Kas�m 2009 tarihinde Akfen Holding ile Goldman Sachs aras�ndaki 
vadeli hisse sat�� opsiyonundan kaynaklanan TAV Havalimanlar� hisselerini geri almas�ndan 
kaynaklanmaktad�r. Bu geri al�m sebebiyle yap�lan özel anla�ma gere�i Akfen Holding, 
Goldman Sachs’ a 32.750 TL tutar�nda ödeme yapm��t�r. 

(**) Di�er proje maliyetleri in�aat projeleriyle ilgili giderleri içermektedir. Bu maliyetler, 
projelerle direk e�le�tirilemedi�i için proje bazl� da��t�lmam��t�r. 

(***) 31 Aral�k 2008 ve 2007 y�llar�nda sona eren y�llara ait s�ras�yla, 9.870 TL ve 209 TL 
tutarlar�ndaki amortisman ve  itfa pay� giderleri durdurulan faaliyetler vergi sonras� dönem 
kar�/(zarar�) içerisinde gösterilmi�tir. (Bak�n�z not 34). 
 

30 N�TEL�KLER�NE GÖRE G�DERLER 

31 Aral�k 2009, 2008 ve 2007 tarihleri itibariyle Grup’un giderleri fonksiyon baz�nda olarak 
gösterilmi� olup detaylar� Not 29’da yer almaktad�r. 
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31 D��ER FAAL�YETLERDEN GEL�R/G�DERLER 

31 Aral�k tarihlerinde sona eren y�llara ait di�er faaliyetlerden gelirlerin dökümü a�a��daki 
gibidir: 

 2009 2008 2007
��tirak sat�� kar� (*) 5.336 -- 158.625
Yat�r�m amaçl� gayrimenkul gerçe�e uygun de�er 
de�i�imi (Not 17) 41.967 117.345 132.987

Ticari amaçla elde tutulan gayrimenkul sat�� kar� 8.108 -- --

Reklam geliri 6.836 3.655 4.643

Kira geliri 5.255 1.498 5.478

Tazminat geliri 1.684 -- --

Maddi duran varl�k sat�� kar� 569 1.342 209

Menkul k�ymet sat�� kar� 291 822 419

Konusu kalmayan kar��l�k 135 2.764 1.623

Di�er 8.237 7.894 333

  78.418 135.320 304.317

 

31 Aral�k 2009 itibariyle tazminat geliri hak edi� alacaklar�n�n büyük bölümü geç tahsil 
edilmesinden dolay� �SK�’den al�nan 866 TL’lik tazminat ile 745 TL tutar�ndaki nakde çevrilen 
teminat mektuplar�ndan olu�maktad�r. 

(*) 31 Aral�k 2009 itibariyle i�tirak sat�� kar�n�n 4.326 TL’lik k�sm�, TAV Tunus hisselerinin 
International Finance Corporation ( “IFC”)’a sat���ndan kaynaklanmaktad�r. 30 Haziran 2009 
tarihi itibariyle, TAV Tunus’un %15 oran�ndaki az�nl�k hissesinin toplam 27.999 bin Avro 
(60.488 TL) bedelle Dünya Bankas�'n�n bir kurulu�u olan International Finance Corporation 
(IFC)’ye sat���na ili�kin anla�ma taraflarca imzalanm��t�r. Söz konusu TAV Tunus hisselerinin 
IFC’ye devri A�ustos 2009 içerisinde gerçekle�mi� ve hisselerin kontrolü IFC’ye geçmi�tir. 31 
Aral�k 2009 tarihi itibariyle TAV Holding’in TAV Tunus’taki ortakl�k pay� %100’den %85’e 
dü�mü�tür (31 Aral�k 2008: %100).  

31 Aral�k 2007 itibariyle i�tirak sat�� kar�, TAV Havalimanlar� ve Akfen GYO hisselerinin halka 
ve THO BV’ye s�ras�yla 138.655 TL ve 19.970 TL’ye sat�� karlar�ndan kaynaklanmaktad�r. 
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31 D��ER FAAL�YETLERDEN GEL�R/G�DERLER (devam�) 
31 Aral�k tarihlerinde sona eren y�llara ait di�er faaliyetlerden giderlerin dökümü a�a��daki 
gibidir: 

 2009 2008 2007
Yat�r�m amaçl� gayrimenkuller de�er 

dü�üklü�ü (Not 17) 18.103 4.193 32.094

Tasfiye edilen i�tirak zarar� 1.656 -- --

Maddi duran varl�klar sat�� zarar� 1.030 27 124

Ba�l� ortakl�k sat�� zarar� -- 1.889 2.797

Yat�r�m amaçl� gayrimenkullerde sat�� zarar� -- 1.554 --
Sat�� amaçl� elde tutulan gayrimenkullerde 
de�er dü�üklü�ü -- 1.500 --

��tiraklerde de�er dü�üklü�ü -- -- 1.510

�erefiye de�er dü�üklü�ü (Not 20) -- -- 4.526

Tazminat giderleri -- -- 2.585
Geçici kabulü yap�lan projelerin garanti 
giderleri -- -- 3.680

Di�er 4.202 1.431 3.777

  24.991 10.594 51.093

��tiraklerde de�er dü�üklü�ü 2007 y�l�nda Bat� Karadeniz ve Teka� Elektrik’de olu�an de�er 
dü�üklü�ünden kaynaklanmaktad�r. 

Tasfiye edilen i�tirak gideri 31 Aral�k 2009 tarihi itibariyle ATI’nin tasfiye edilmesine karar 
verilmesinden kaynaklanmaktad�r. 

Ba�l� ortakl�k sat�� zarar�, 8 A�ustos 2008 tarihinde BGT’nin maliyeti 2.059 TL olan 979 adet 
hissesinin Akfen HES taraf�ndan MNG Esma� Elektro Sistemleri Mühendislik Sanayi ve Ticaret 
A.�. 170 TL kar��l���nda sat�lmas�ndan kaynaklanmaktad�r.  
31 Aral�k 2009 tarihinde sona eren y�la ili�kin, yat�r�m amaçl� gayrimenkul de�er dü�üklü�ünün 
12.577 TL’lik k�sm� Girne Mercure Otel’in, 3.494 TL’ik k�sm� IBIS Eski�ehir Hotel Fitness 
Merkezi ‘nin, 982 TL’lik k�sm� IBIS Eski�ehir Hotel’in de�erlemesinden kaynaklanmaktad�r. 31 
Aral�k 2008 tarihinde sona eren y�la ili�kin, yat�r�m amaçl� gayrimenkul de�er dü�üklü�ünün 
1.545 TL’lik k�sm� �stanbul’da bulunan bir gayrimenkulun ve kalan 2.648 TL’si ise IBIS 
Eski�ehir Hotel Fitness Merkezi’nin de�erlemesinden kaynaklanmaktad�r. 31 Aral�k 2007 
tarihinde sona eren y�lda 32.094 TL tutar�nda yat�r�m amaçl� gayrimenkul de�er dü�üklü�ünün 
30.633 TL’lik k�sm� Ankara’da yat�r�m amaçl� gayrimenkul olarak bulunan arsadan 
kaynaklanmaktad�r. Ticari amaçla elde tutulan gayrimenkul de�er dü�üklü�ü 17 no’lu dipnotta 
aç�klanm��t�r.  
2007 y�l�ndaki tazminat gideri Kuzey K�br�s Türk Cumhuriyeti’nde bulunan bir kumarhaneye ait 
kira sözle�mesinin feshinden olu�maktad�r. 
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32 F�NANSAL GEL�RLER 

31 Aral�k tarihlerinde sona eren y�llara ait finansal gelirlerin dökümü a�a��daki gibidir: 

 2009 2008 2007
Finansal gelir    

Kur fark� geliri 54.203 178 27.323
Faiz geliri 14.974 10.167 10.086
UFRYK 12 etkisiyle olu�an reeskont faiz 
geliri (*) 

 
3.746 2.072 916

Kazan�lmam�� finansman geliri, net 2.959 -- --
Di�er 192 157 2.475
  76.074 12.574 40.800

 (*) UFRYK 12 etkisiyle olu�an reeskont faiz geliri, DHM�’den garanti edilen yolcu 
alacaklar�n�n reeskontundan kaynaklanmaktad�r. 

31 Aral�k tarihlerinde sona eren y�llara ait di�er kapsaml� gelir içerisinde muhasebele�tirilen 
finansal gelirler/ (giderler) a�a��daki gibidir: 

 2009 2008 2007
    
Yabanc� para çevrim farklar� (3.018) 57.649 (19.914)

Riskten korunma rezervi 21.894 (71.562) (9.548)

 18.876 (13.913) (29.462)

31 Aral�k 2009 tarihi itibariyle, MIP ve TAV Havalimanlar�’n�n 2009 y�l�nda yapt��� faiz oranl� 
“swap”larla ilgili olan 21.894 TL’lik (31 Aral�k 2008: 71.562 TL; 31 Aral�k 2007: 9.548 TL) 
riskten korunma rezervi özkaynaklara yans�t�lm��t�r.  

31 Aral�k 2009 tarihi itibariyle özkaynaklarda yans�t�lan 3.018 TL tutar�ndaki yabanc� para 
çevrim farklar� MIP, TAV Yat�r�m, RPI, RHI, Hyper Foreign ve TAV Havalimanlar�’na ait 
finansal tablolar�n Amerikan Dolar� ve Avro olan fonksiyonel para birimlerinin TL raporlama 
para birimine dönü�türülmesinden olu�an yabanc� para kur fark�n� içermektedir (31 Aral�k 2008: 
57.649 TL, TAV Yat�r�m, MIP, Hyper Foreign, RPI, RHI, ve TAV Havalimanlar�; 31 Aral�k 
2007: 19.914 TL MIP, Hyper Foreign, TAV Yat�r�m ve TAV Havalimanlar�).  
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33 F�NANSAL G�DERLER 

31 Aral�k tarihlerinde sona eren y�llara ait finansal giderlerin dökümü a�a��daki gibidir: 

 2009 2008 2007
Finansal giderler (170.750) (112.648) (64.876)

Kur fark� zarar� (46.440) (128.356) (14.985)

Kazan�lmam�� finansman gideri, net                  --  (3.195) -- 

Di�er  (5.946) (1.407)  (6.565)
  (223.136) (245.606) (86.426)

 

 
34 SATI� AMACIYLA ELDE TUTULAN DURAN VARLIKLAR VE 

DURDURULAN FAAL�YETLER 

Grup, Not 2 ve 4’te anlat�ld��� üzere 27 Ekim 2009 tarihinde %33,33 oran�nda sahip oldu�u 
Tüvtürk Kuzey- Tüvtürk Güney, Tüvtürk �stanbul ve %100 oran�nda sahip oldu�u AIH Muayene 
hisselerini TEST A� �irketine satm��t�r. Not 2.1 (f) (i)’de anlat�ld��� üzere ba�l� ortakl�klar�ndan 
AIH Muayene’nin 31 Aral�k 2009, 2008 ve 2007 tarihinde sona eren y�llara ait konsolide 
finansal tablolar�nda da AIH Muayene’den gelen dönem kar�n� “durdurulan faaliyetler vergi 
sonras� dönem kar�” kaleminde gösterilmi�tir.   

31 Aral�k 2009, 2008 ve 2007 tarihlerinde sona eren y�llara ait haz�rlanm�� konsolide finansal 
tablolar�nda da Tüvtürk Kuzey- Tüvtürk Güney, Tüvtürk �stanbul’dan gelen dönem kar� 
“durdurulan faaliyetler vergi sonras� dönem kar�” kaleminde gösterilmi�tir. 

 31 Aral�k 2007 tarihi itibariyle sat�� amaçl� elde tutulan duran varl�klar Akfen �n�aat’a ait 2008 
y�l� içerisinde sat�lan 3.260 TL tutar�ndaki arsadan olu�maktad�r.   

Durdurulan faaliyetler vergi sonras� dönem kar� / (zarar�) 
 2009 2008 2007
Gelirler 171.726 39.359 --
Sat��lar�n maliyeti (137.572) (34.086) --
Di�er gelirler 154 28.682 --
Di�er giderler -- (27.622) --
Genel yönetim giderleri (18.601) (12.326) (5.942)
Sat�� pazarlama giderleri (262) (886) (52)
Finansal gelirler 10.696 1.775 25.493
Finansal giderler (13.297) (34.953) (4.212)
Vergi geliri/(gideri) (1.878) 8.814 (3.097)
Dönem kar�/(zarar�) 10.966 (31.243) 12.190
��tirak sat�� karlar� (AIH Muayene, 
Tüvtürk Kuzey- Tüvtürk Güney, �stanbul) 183.869 -- --
 194.835 (31.243) 12.190
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35 VERG� VARLIK VE YÜKÜMLÜLÜKLER� 
Kurumlar vergisi: 
Türkiye’de kurumlar vergisi oran�, kurumlar�n ticari kazanc�na vergi yasalar� gere�ince indirimi 
kabul edilmeyen giderlerin ilave edilerek, vergi yasalar�nda yer alan istisnalar�n indirilerek 
bulunacak yasal vergi matrah�na uygulanan kurumlar vergisi oran� % 20’dir. 

Temettü da��t�mlar� üzerinde stopaj yükümlülü�ü olup, bu stopaj yükümlülü�ü temettü ödemesinin 
yap�ld��� dönemde tahakkuk edilir. Türkiye’de bir i�yeri ya da daimi temsilcisi arac�l��� ile gelir 
elde eden dar mükellef kurumlar ile Türkiye’de yerle�ik kurumlara yap�lanlar d���ndaki temettü 
ödemeleri yüzde 15 oran�nda stopaja tabidir. Dar mükellef kurumlara ve gerçek ki�ilere yap�lan kar 
da��t�mlar�na ili�kin stopaj oranlar�n�n uygulamas�nda, ilgili Çifte Vergilendirmeyi Önleme 
Anla�malar�nda yer alan stopaj oranlar� da gözönünde bulundurulur. Geçmi� y�llar karlar�n�n 
sermayeye tahsis edilmesi, kar da��t�m� say�lmamaktad�r, dolay�s�yla stopaj vergisine tabi 
de�ildir. 

Kurumlar Vergisi Kanunu’na göre, en az iki y�l süreyle sahip olunan i�tiraklerin ve maddi duran 
varl�klar�n sat��lar�ndan elde edilen gelirlerin yüzde 75’i sat�� tarihinden itibaren be� y�l içinde 
sermaye art���nda kullan�lmak üzere özkaynak hesaplar�na kaydedilmesi durumunda vergi 
istisnas�na konu olur. Geriye kalan yüzde 25’lik k�s�m kurumlar vergisine tabidir. 
Transfer fiyatland�rmas�na ili�kin hükümler, Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 13üncü maddesinde, 
“transfer fiyatland�rmas� yoluyla gizlenmi� kar da��t�m�” ba�l��� alt�nda belirtilmi�tir. 18 Kas�m 
2007 tarihli, transfer yoluyla gizlenmi� kar da��t�m�na ili�kin genel tebli�, uygulamayla ilgili 
hükümler içerir. E�er bir vergi yükümlüsü ili�kili kurulu�larla mal ya da hizmet al�m sat�m�nda 
bulunursa, ve fiyatlar her iki taraf�n da ba��ms�z oldu�u ve birbirlerine hakim durumda 
olmad�klar� bir �ekilde belirlenmiyorsa, ilgili karlar�n gizli bir biçimde transfer 
fiyatland�rmas�yla da��t�ld��� varsay�lmaktad�r. Bu tür gizli kar da��t�mlar�, kurumlar vergisi 
hesaplamas�nda vergiden dü�ülememektedir. 

Türkiye’deki vergi mevzuat�, ana ortakl�k ve ba�l� ortakl�klar�n�n konsolide bir vergi 
beyannamesi vermesine olanak tan�mamaktad�r. Bu sebeple, konsolide finansal tablolara 
yans�t�lan vergi kar��l�klar�, konsolidasyona tabi olan her bir �irket baz�nda ayr� ayr� 
hesaplanm��t�r.  

Türk vergi mevzuat�na göre mali zararlar, gelecekte olu�acak kurum kazanc�ndan 
mahsupla�t�r�lmak üzere be� y�l süre ile ta��nabilir. Ancak, mali zararlar, geçmi� y�l karlar�ndan 
mahsup edilemez. 

Türkiye’de ödenecek vergiler konusunda vergi idaresi ile mutabakat sa�lama gibi bir uygulama 
yoktur. Kurumlar vergisi beyannameleri hesap döneminin kapand��� ay� takip eden dört ay 
içerisinde verilir. Vergi incelemesine yetkili makamlar, hesap dönemini takip eden be� y�l 
süresince vergi beyannamelerini ve bunlara temel olan muhasebe kay�tlar�n� inceleyebilir ve 
bulgular� neticesinde yeniden tarhiyat yapabilirler. 

5520 say�l� Kurumlar Vergisi Kanunu ("KVK") madde 5/1(d) (4)'e göre, gayrimenkul yat�r�m 
ortakl���ndan elde edilen kazançlar Kurumlar Vergisinden istisna tutulmu�tur. Bu istisna ayr�ca 
ara dönem Geçici Vergi için de uygulanmaktad�r. Karar�n�n aksine, Hesap Uzmanlar� Kurulu 
taraf�ndan halka aç�k olmayan gayrimenkul yat�r�m ortakl�klar�n�n bu istisnadan 
yararlanamayacaklar� dü�ünülerek dönem içinde baz� vergi cezalar� kesilmi�tir. Di�er taraftan, 
Sermeya Piyasas� Kurulu'nun konu hakk�ndaki görü�ü; gayrimenkul yat�r�m ortaklar�n�n  
Kurul'ca  ba�vurunun uygun görülmesi halinde, ani usulde kurulu�ta kurulu�un, dönü�ümde ise 
esas sözle�me de�i�ikliklerinin onaylanmas� ile kazan�ld��� �eklindedir. Bu nedenlerle, Grup 
yönetimi ve dan��manlar� bu cezayla ilgili herhangi bir yükümlülükleri olmayaca��n� ve bu 
uygulaman�n Vergi �daresi taraf�ndan uzla��larak çözülece�ini  dü�ünmektedir. 
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35 VERG� VARLIK VE YÜKÜMLÜLÜKLER� (devam�) 
Kuzey K�br�s’da kurumlar vergisi oran�, kurumlar�n ticari kazanc�na vergi yasalar� gere�ince 
indirimi kabul edilmeyen giderlerin ilave edilerek, vergi yasalar�nda yer alan istisnalar�n indirilerek 
bulunacak yasal vergi matrah�na uygulanan kurumlar vergisi oran� % 23,5’tir. Kuzey K�br�s’ta 
�ubeleri bulunan Akfen Ticaret, Akfen Turizm ve Akfen �n�aat operasyonlar�ndan dolay� bu vergi 
oran�na tabidir. 
Gürcistan kanunlar�na göre vergiye tabi kurum kazanc�, 1 Ocak 2008 tarihinden itibaren 
%20’den %15’e dü�mü�tür. 31 Aral�k 2009 tarihi itibariyle ertelenmi� vergiye konu olan aktif ve 
pasif kalemler üzerinden  %15 ertelenmi� vergi hesaplanm��t�r. 

Tunus kanunlar�na göre vergiye tabi kurum kazanc�, üzerinden kanunen indirebilir giderler 
dü�üldükten sonra kalan matrah üzerinden %30 olarak hesaplanmaktad�r. TAV Tunus’un 
imzalad��� imtiyaz anla�mas�na göre, TAV Tunus imtiyaz anla�mas�n�n yürürlü�e girdi�i 
tarihten itibaren 5 y�l kurumlar vergisinden muaft�r. 

Yat�r�m indirimi: 
 

193 say�l� Gelir Vergisi Kanunu’na 8 Nisan 2006 tarih ve 26133 say�l� Resmi Gazete’de 
yay�mlanan ve 1 Ocak 2006 tarihinden itibaren geçerli olmak üzere yürürlü�e giren 5479 say�l� 
Kanun ile eklenen Geçici 69 uncu maddede, bu madde kapsam�nda yükümlülerin 31 Aral�k 2005 
tarihinde yürürlükte bulunan mevzuat hükümlerine göre (vergi oran�na ili�kin hükümler dahil) 
hesaplayacaklar� yat�r�m indirimi tutarlar�n� sadece 2006, 2007 ve 2008 y�llar�na ait 
kazançlar�ndan indirebilecekleri öngörülmü�, dolay�s�yla da yat�r�m indirimi uygulamas� 1 Ocak 
2006 tarihinden geçerli olmak üzere yürürlükten kald�r�lm��t�. Bu çerçevede, üç y�ll�k sürede 
yat�r�m indirimi istisnas� haklar�n�n bir k�sm�n� veya tamam�n� kullanamayan yükümlülerin 
haklar� 31 Aral�k 2008 tarihi itibariyle ortadan kalkm��t�. Di�er yandan 5479 say�l� Kanun’un 2 
ve 15 inci maddeleri ile Gelir Vergisi Kanunu’nun 19 uncu maddesi, 1 Ocak 2006 tarihinden 
itibaren yürürlükten kald�r�lm�� ve böylece 1 Ocak 2006 ila 8 Nisan 2006 tarihleri aras�nda 
yap�lan yat�r�m harcamalar� üzerinden yat�r�m indirimi istisnas�ndan yararlan�lmas�na imkan 
tan�nmam��t�. 
 

Ancak, Anayasa Mahkemesi’nin, 15 Ekim 2009 tarihinde yap�lan toplant�s�nda ald��� Karar 
uyar�nca, yukar�da bahsi geçen Gelir Vergisi Kanunu’nun yat�r�m indirimiyle ilgili geçici 69 
uncu maddesinde yer alan 2006, 2007 ve 2008 ibareleri ile yine 5479 say�l� Kanun’un ilgili 
düzenlemenin Kanun’un yay�mland��� tarih olan 8 Nisan 2006’da de�il de 1 Ocak 2006’dan 
itibaren yürürlü�e girmesine olanak tan�yan 15. maddesinin (2) numaral� bendindeki “2” 
rakam�n�n Anayasa’ya ayk�r� oldu�u gerekçesiyle iptal edilmesine karar verilmi� olup, bahsi 
geçen tarih öncesi hak kazan�lan yat�r�m indirimlerinin kullan�m� ile ilgili süre s�n�rlamas� ve 
ilgili Kanun’un yay�mland��� süre ile 1 Ocak 2006 tarihleri aras�nda yap�lm�� olan yat�r�m 
indirimi tutarlar�ndan faydalan�lamayaca��na ili�kin k�s�tlar ortadan kalkm�� bulunmaktad�r. 
Anayasa Mahkemesi’nin ald��� Karar uyar�nca, yat�r�m indirimiyle ilgili iptalin, karar�n Resmi 
Gazete’de yay�m�yla birlikte yürürlü�e girmesine hükmedilmi� ve ilgili Anayasa Mahkemesi 
Karar� 8 Ocak 2010 tarih ve 27456 say�l� Resmi Gazete’de yay�mlanarak yürürlü�e girmi�tir. 

Buna göre; kazanç yetersizli�i nedeniyle 2006 y�l�na devreden yat�r�m indirimi tutarlar� ile 2006 
öncesinde ba�lay�p iktisadi ve teknik bütünlük kapsam�nda bu tarih sonras�nda da devam eden 
yat�r�mlardan do�an yat�r�m indirimi tutarlar� sadece 2006, 2007 ve 2008 y�llar�nda de�il sonraki 
y�llarda da kullan�labilecek olup 1 Ocak 2006 ile 8 Nisan 2006 tarihleri aras�nda yap�lan Gelir 
Vergisi Kanunu’nun mülga 19 uncu maddesi kapsam�ndaki yat�r�m harcamalar�n�n %40’�ndan 
yat�r�m indirimi istisnas� olarak yararlan�labilecektir. 
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35 VERG� VARLIK VE YÜKÜMLÜLÜKLER� (devam�) 
35.1 Vergi geliri/(gideri) 

31 Aral�k tarihlerinde sona eren y�llara ait vergi gelir/giderinin detay� a�a��daki gibidir: 

 2009 2008 2007
Cari dönem kurumlar vergisi gideri (17.358) (10.583) (10.520) 
Ertelenmi� vergi geliri 14.239 573 10.004 
Toplam vergi gideri (3.119) (10.010) (516)

 
 2009 2008 2007
Sürdürülen faaliyetler vergi geliri/ (gideri) (1.241) (18.824) 2.581 
Durdurulan faaliyetler vergi geliri/(gideri) (Not 34) (1.878) 8.814 (3.097)
Toplam vergi gideri (3.119) (10.010) (516)

 
Etkin vergi oran�n�n mutabakat� 

31 Aral�k 2009, 2008 ve 2007 tarihlerinde sona eren y�llara ait raporlanan vergi kar��l���, vergi 
öncesi kar üzerinden yasal vergi oran� kullan�larak hesaplanan tutardan farkl�d�r. �lgili mutabakat 
dökümü a�a��daki gibidir: 

 2009 2008 2007 
 Tutar % Tutar % Tutar % 

Dönem kar�/(zarar�) 153.458  (76.469)  242.612  
Vergi gideri (3.119)  (10.010)  (516)  
Vergi öncesi kar/(zarar) 156.577  (66.459)  243.128  

Yasal vergi oran�na göre vergi öncesi 
kardan hesaplanan vergi (31.315) (20,0) 13.292 (20,0) (48.626) (20,0) 

Daimi farklar:       
Kanunen kabul edilmeyen giderler (8.671) (5,5) (4.777) 7,2 (5.512) (2,3) 
Parasal olmayan kalemlerin çevirim 

fark� 112 0,1 (1.217) 1,8 1.725 0,7 
Vergi istisnas�na tabi gelirler 6.986 4,5 11.405 (17,2) 28.247 11,6 
Konsolidasyon düzeltmeleri (214) (0,1) 174 (0,3) 10.035 4,1 
Yat�r�m te�viki 13.165 8,4 266 (0,4) 16.529 6,8 
Vergiye tabi olmayan i�tirak ve 
mü�terek yönetime tabi �irket sat��lar� 18.599 11,9 -- -- -- -- 

Önceki dönemlerde kullan�lmayan vergi 
 zararlar�n�n kullan�lmas� 12.357 7,9 3.173 (4,8) 3.362 1,4 

Kullan�lmayan cari dönem vergi zarar� (1.325) (0,8) (25.915) 39,0 (6.928) (2,8) 

Önceki dönemlerde kullan�lmayan 
 geçici farklar�n kullan�lmas� (1.125) (0,7) -- -- -- -- 

Geçmi� y�llar zarar�ndaki de�i�im (6.316) (4,0) 1.127 (1,7) -- -- 
Geçmi� y�llar zarar�n�n kur fark� etkisi 74 -- (1.615) 2,4 619 0,3 

Yabanc� ülkelerdeki de�i�ik vergi 
oranlar� etkisi (4.689) 

 
(3,0) (3.532) 5,3 880 0,4 

Di�er (757) (0,5) (2.391) 3,6 (847) (0,3) 

Vergi gideri (3.119) (2,0) (10.010) 15,1 (516) (0,2) 
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35 VERG� VARLIK VE YÜKÜMLÜLÜKLER� (devam�) 
35.2 Ertelenmi� vergi varl��� ve yükümlülü�ü 

Ertelenmi� vergi, bilanço yöntemi kullan�larak, varl�k ve yükümlülüklerin finansal tablolarda yer 
alan kay�tl� de�erleri ile vergi matrah�nda kullan�lan de�erleri aras�ndaki vergi indirimine konu 
olmayan �erefiye ve muhasebeye ve vergiye konu olmayan ilk defa kay�tlara al�nan varl�k ve 
yükümlülük farklar� hariç geçici farklar üzerinden hesaplan�r. 
Kay�tlara al�nan ertelenmi� vergi varl��� ve yükümlülü�ü 

31 Aral�k tarihleri itibariyle, ertelenmi� vergi varl��� ve ertelenmi� vergi yükümlülü�üne 
atfolunan kalemler a�a��dakilerden olu�maktad�r: 

  Varl�klar   Yükümlülükler   Net 
 2009 2008 2007  2009 2008 2007  2009 2008 2007 

Ticari ve di�er alacaklar 1.452 2.324 1.193  (379) (136) (75)  1.073 2.188 1.118 
Havalan� i�letim hakk� 1.580 426 207  (6.044) (2.352) --  (4.464) (1.926) 207 

Maddi olmayan duran 
varl�klar 2.818 1.507 1.935  (17.938) (22.715) (19.830)  (15.120) (21.208) (17.895) 
Maddi duran varl�klar 20.357 5.851 5.761  (5.950) (4.067) (3.309)  14.407 1.784 2.452 
UMS 11 etkisi 9.322 4.065 11.171  -- (4.596) (10.109)  9.322 (531) 1.062 
UFRYK 12 etkisi -- -- --  (452) (93) --  (452) (93) -- 
Türev finansal enstrümanlar 14.521 19.677 4.015  -- (765) (58)  14.521 18.912 3.957 
Pe�in ödenen imtiyaz 
gelirleri -- -- --  (4.384) (4.045) (5.883)  (4.384) (4.045) (5.883) 
Di�er yat�r�mlar -- -- --  (1.727) (1.577) --  (1.727) (1.577) -- 
Alt i�leticiler lisans bedelleri -- -- --  -- (3.380) --  0 (3.380) -- 
Yat�r�m te�viki 29.117 16.841 16.529  -- -- --  29.117 16.841 16.529 
Duran varl�klar -- 3.670 --  -- -- --  -- 3.670 -- 
Yat�r�m amaçl� 
gayrimenkuller 4.719 4.996 4.543  (33.953) (21.535) (11.745)  (29.234) (16.539) (7.202) 
Ta��nan vergi zararlar� 21.318 33.862 13.839  -- -- --  21.318 33.862 13.839 
Ticari ve di�er borçlar 1.063 120 988  (1.272) -- (74)  (209) 120 914 
Finansal borçlar 1.994 1.079 114  (377) (837) (963)  1.617 242 (849) 

Di�er geçici farklar 982 1.125 1.642  (825) (544) 23  157 581 1.665 

Ara toplam 109.243 95.543 61.937   (73.301) (66.642) (52.023)   35.942 28.901 9.914 

Mahsupla�abilen vergi tutar� (54.267) (41.916) (32.154)   54.267 41.916 32.154   -- -- -- 

Toplam ertelenen vergi 
varl���/yükümlülü�ü 54.976 53.627 29.783   (19.034) (24.726) (19.869)   35.942 28.901 9.914 

Vergi Usul Kanunu’na göre, mali zararlar en fazla be� y�l süre ile ta��nabilir. Buna göre, 
kullan�lmayan vergi zararlar�n�n kay�tlara al�nabilece�i en son y�l 2014’tür. Grup yönetimi, 2009 
y�l� ve sonras�ndaki y�llarda vergilendirilebilir kazanç elde edece�ini öngörmü� ve buna göre 
2009 y�l�nda 21.346 TL (31 Aral�k 2008: 33.862 TL, 31 Aral�k 2007: 13.839 TL) tutar�ndaki 
mali zararlardan do�an ertelenmi� vergi varl��� konsolide finansal tablolara yans�t�lm��t�r. 
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35 VERG� VARLIK VE YÜKÜMLÜLÜKLER� (devam�) 
35.2 Ertelenmi� vergi varl��� ve yükümlülü�ü (devam�) 

Kay�tlara al�nmayan ertelenmi� vergi varl��� ve yükümlülü�ü 
Bilanço tarihinde, Grup’un sonraki dönem karlar�ndan mahsupla�t�rabilece�i 125.460 TL (2008: 
161.177 TL, 2007: 60.010 TL) tutar�nda kullan�lmayan mali zararlar� bulunmaktad�r. 25.092 TL 
(2008: 32.235 TL, 2007: 12.002 TL) tutar�ndaki kullan�lmayan mali zararlardan olu�an 
ertelenmi� vergi varl��� kay�tlara al�nmam��t�r. Bu zararlar 2014 y�l�ndan sonra indirime konu 
olmayacakt�r. Gelecekteki olas� karlar, bu tutardaki geçmi� y�l mali zararlar�n� kar��lamaya 
yetmeyece�i için bu mali zararlardan kaynaklanan ertelenmi� vergi kay�tlara al�nmam��t�r. Mali 
zararlar a�a��da belirtilen �ekilde geçerlili�ini yitirecektir: 
 

2009 2008 2007 
2008’de sonlanan --  --  2.004 
2009’de sonlanan --  5.935  2.063 
2010’da sonlanan 13.292  12.340  16.404 
2011’da sonlanan 16.997  42.343  51.662 
2012’de sonlanan 11.443  45.023  57.072 
2013’de sonlanan 168.878  224.846  -- 
2014’te sonlanan 21.580  --  -- 

 232.190  330.487   129.205 
Kullan�lan (106.730)  (169.310)  (69.195) 

Kalan 125.460  161.177  60.010 

Ertelenmi� vergi varl��� ve ertelenmi� vergi yükümlülü�ü, yasal olarak vergi varl�klar� ve vergi 
yükümlülüklerinin mahsupla�t�r�lmas�na ili�kin bir yasal hak olmas� ve ertelenmi� vergilerin 
ayn� mali otoriteye ba�l� olmas� durumunda mahsupla�t�r�labilmektedir. 

 

36 H�SSE BA�INA KAZANÇ 

31 Aral�k tarihlerinde sona eren hesap dönemlerine ait hisse ba��na kazanç tutarlar�, s�ras�yla 
149.880 TL, (120.258) TL ve 199.163 TL tutar�ndaki ana ortakl��a ait dönem kar�n�n/(zarar�n�n) 
ilgili dönemler içindeki a��rl�kl� ortalama pay adetlerine bölünmesiyle hesaplanm��t�r. 
 2009 2008 2007
Ana �irket hissedarlar�na ait net dönem kar�/(zarar�) 149.880 (120.258) 199.163

Dönem boyunca mevcut olan hisselerin ortalama say�s� 83.616.890 62.719.890 62.719.890
  
Faaliyetlerden elde edilen hisse ba��na kar/(zarar) 
(tam TL) 1,792 (1,917) 3,175
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37 �L��K�L� TARAF AÇIKLAMALARI 

Konsolide finansal tablolarda ortaklar, önemli yönetim personeli ve yönetim kurulu üyeleri, 
aileleri ve kendileri taraf�ndan kontrol edilen veya kendilerine ba�l� �irketler ile birlikte, i�tirak 
ve mü�terek yönetime tabi ortakl�klar ili�kili taraflar olarak kabul edilmi�tir. ��letmenin normal 
i�leyi�i esnas�nda ili�kili taraflarlarla çe�itli i�lemler yap�lm��t�r. �li�kili taraflarla yap�lan 
i�lemlerin önemli bir bölümü elimine edilmi� olup ili�kili taraflarla yap�lan i�lemlerden 
eliminasyon sonras� kalanlar Grup için bir önemlilik arz etmemektedir. Bu i�lemler genel olarak 
piyasa ko�ullar�na uygun �ekilde i�letmenin normal i�leyi�i esnas�nda gerçekle�tirilmi�tir. 
 

37.1 �li�kili taraf bakiyeleri 

31 Aral�k tarihleri itibariyle ili�kili taraflardan k�sa vadeli alacaklar ve borçlar a�a��daki gibidir: 

 2009 2008 2007
Ticari alacaklar 23.804 17.271 22.074
Ticari olmayan alacaklar 5.295 22.769 1.192
 29.099 40.040 23.266
  
Ticari borçlar 24.650 13.931 21.432
Ticari olmayan borçlar 13.143 33.335 21.095
 37.793 47.266 42.527

31 Aral�k tarihleri itibariyle ili�kili taraflardan uzun vadeli alacaklar ve borçlar a�a��daki gibidir: 

 2009 2008 2007
Ticari alacaklar 3.751 4.750 7.668
Ticari olmayan alacaklar 1.878 14.010 5.755
 5.629 18.760 13.423
  
Ticari borçlar 5.889 2.352 1.331
Ticari olmayan borçlar 10.833 13.345 11.964

 16.722 15.697 13.295

Bu notta belirtilmeyen �irket ve ba�l� ortakl�klar� ile mü�terek yönetime tabi ba�l� ortakl�klar 
aras�nda gerçekle�en di�er tüm i�lemler konsolidasyon s�ras�nda eliminasyon i�lemine tabi 
tutulmu�tur. Grup ile di�er ili�kili taraflar aras�ndaki bakiyelerin detaylar� takip eden sayfada 
aç�klanm��t�r. 
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37 �L��K�L� TARAF AÇIKLAMALARI (devam�) 
37.1 �li�kili taraf bakiyeleri (devam�) 

31 Aral�k tarihleri itibariyle, Grup’un ili�kili taraflardan k�sa vadeli ticari alacak bakiyeleri 
a�a��daki gibidir: 
�li�kili taraflardan k�sa vadeli ticari alacaklar: 2009 2008 2007
    

Task Water B.V. 7.145 7.081 --
Tav Tepe Akfen Yat�r�m �n�. ��l. A.�.  2.210 174 1.139
TAV Tunus 1.897 77 6.807
ATÜ 1.860 1.307 557
Sky Oryx Joint Venture 1.699 943 22
Bugato Insaat (*) 1.375 -- --
LCC Sabha Uluslararas� Havaliman� Projesi 1.164 369 --
Odebrecht TAV LCCC JV (“ODTC JV”) 1.046 -- --
�brahim Süha Güçsav 1.024 -- --
Mustafa Keten 919 -- --
�rfan Erciyas 513 -- --
Selim Ak�n 491 -- --
Arbiogaz Çevre Teknolojileri A.�. 472 220 --
Cennetkaya Sportif ve Turistik Tes. San. Ve Tic. A.�. 74 -- --
TAV Insaat 57 -- --
Sera Yap� End. ve Tic. A.�. (Sera Yap�) (*) 23 3.053 11.242
Task Su 22 12 655
Tav �stanbul Terminal ��l. A.�.  6 643 271
MIP 5 72 397
Tüvtürk Kuzey – Tüvtürk Güney -- 799 --
Di�er  1.920 2.979 1.906
Eksi: Kazan�lmam�� faiz (118) (458) (922)
 23.804 17.271 22.074

(*) Bugato �n�aat ve Sera Yap� Grup’un ta�eronlu�unu yapmaktad�r ve Bugato’dan olan alacak ta�eron avans�d�r. 

31 Aral�k tarihleri itibariyle, Grup’un ili�kili taraflardan k�sa vadeli ticari olmayan alacak 
bakiyeleri a�a��daki gibidir: 
�li�kili taraflardan k�sa vadeli ticari olmayan alacaklar: 2009 2008 2007
    

Tepe �n�aat Sanayi A.�. (“Tepe �n�aat”) 3.245 222 --
Sera Yap� 695 131 --
TAV Tunus 292 1.603 --
TAV Gözen 244 193 --
CAS 240 187 --
Hamdi Ak�n -- 18.780 --
Odebrecht- Tripoli Project -- 2.718 --
Tav G Otopark Yat. Yap. ve ��l. A.�. -- 810 --
TAV Havalimanlar�  -- 315 --
TAV Esenbo�a Yat�r�m Yap�m ve ��l. A.�. -- -- 484
TAV Bili�im Hizm. A.�. -- -- 452
Di�er 579 687 256
Eksi: Kazan�lmam�� faiz  (2.877) --
 5.295 22.769 1.192
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37 �L��K�L� TARAF AÇIKLAMALARI (devam�) 
37.1 �li�kili taraf bakiyeleri (devam�) 

31 Aral�k tarihleri itibariyle, Grup’un ili�kili taraflardan uzun vadeli ticari alacak bakiyeleri 
a�a��daki gibidir: 
 

�li�kili taraflardan uzun vadeli ticari alacaklar: 2009 2008 2007
    
Kirazl� Konutlar� Adi Ortakl��� 2.618 2.298 2.064
Alarko-Akfen �n�.Ort.Giri�im 1.158 862 1.032
Sky Oryx Joint Venture 299 -- --
Riva -- 1.347 630
Tüvtürk �stanbul -- -- 77
Di�er 56 640 4.203
Eksi: Kazan�lmam�� faiz (380) (397) (338)
 3.751 4.750 7.668

 

31 Aral�k tarihleri itibariyle, Grup’un ili�kili taraflardan uzun vadeli ticari olmayan alacak 
bakiyeleri a�a��daki gibidir: 

�li�kili taraflardan uzun vadeli ticari olmayan alacaklar: 2009 2008 2007
    

Hyper Foreign  2.152 549 207
Tepe �n�aat -- 9.524 5.606
TAV Tiflis -- 3.781 --
Tüvtürk �stanbul -- 315 --
Eksi: Kazan�lmam�� faiz (274) (159) (58)
 1.878 14.010 5.755
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37 �L��K�L� TARAF AÇIKLAMALARI (devam�) 
37.1 �li�kili taraf bakiyeleri (devam�) 

31 Aral�k tarihleri itibariyle, Grup’un ili�kili taraflara k�sa vadeli ticari borç bakiyeleri a�a��daki 
gibidir: 
�li�kili taraflara k�sa vadeli ticari borçlar: 2009 2008 2007
  
Sky Oryx Joint Venture(*) 5.386 2.474 --
Bugato Insaat(**) 3.376 -- --
Tepe �n�aat Sanayi A.�. 2.479 1.803 --
Kirazl� Konutlar� Adi Ortakl��� 1.654 -- --
Muscat CCC & TAV Cons. 1.591 -- --
Mustafa Keten 1.267 -- --
�rfan Erciyas 900 -- --
Tav �stanbul Terminal ��l. A.�. 891 117 84
Süha Güçsav 875 -- --
Selim Ak�n  625 -- --
ODTC JV 530 2.505 --
TAV Bili�im Hizm. A.�. 388 16 93
Tav Tepe Akfen Yat�r�m �n�. ��l. A.�. 83 89 1.188
Hamdi Ak�n 75 -- --
BTA Yiyecek �çecek Hizm. A.�. 74 44 49
TAV Havalimanlar� 48 141 --
TAV Havac�l�k A� 47 17 304
TAV ��l. Hizm. A.�. 36 143 219
Tüvtürk Kuzey – Tüvtürk Güney 26 1.854 555
Sera Yapi End. ve Tic. Ltd. Sti. 22 1.290 2.905
TAV �n�aat (***) 9 358 51
Cihan Kamer -- -- 6.696
Tüvtürk �stanbul -- -- 3.480
Ak�n�s� Ekin Joint Venture -- -- 1.304
Di�er  4.336 3.404 6.132
Eksi: Kazan�lmam�� faiz (68) (324) (1.628)
 24.650 13.931 21.432

 
(*)    Sky Oryx Joint Venture ile ilgili borçlar, Grup’un in�aat i�leri için ald��� avanslara 
ili�kindir. 
 (**)     Bugato �n�aat ile ilgili borç hakedi� teminat�yla ilgilidir.  
(***) TAV �n�aat’a olan borçlar, Enfidha in�aat�n�n yap�m� ve Monast�r ve Gazipa�a 
Havaliman�’n�n yenilenmesine ili�kin borçlardan olu�maktad�r. 
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37 �L��K�L� TARAF AÇIKLAMALARI (devam�) 
37.1 �li�kili taraf bakiyeleri (devam�) 

31 Aral�k tarihleri itibariyle, Grup’un ili�kili taraflara k�sa vadeli ticari olmayan borç bakiyeleri 
a�a��daki gibidir: 

�li�kili taraflara k�sa vadeli ticari olmayan borçlar: 2009 2008 2007
    

LCC Sabha Uluslararas� Havaliman� Projesi 3.259 -- 31

Tav �stanbul Terminal ��l. A.�. 3.032 410 817

TGS  2.889 -- --

Hamdi Ak�n 2.007 433 5.247

Tepe �n�aat Sanayi A.�. 750 14.814 275

Sky Oryx Joint Venture 595 1.955 722

ATÜ 391 1.541 --

Süha Güçsav 169 -- --

Tav Havalimanlar�  7 275 --

TAV Tunus (*) -- 12.380 12.042

Do�u� Otomotiv Servis ve Ticaret A.�. -- 405 --

TAV �n�aat -- 371 --

TÜVSÜD AG -- 303 --

TAV Bili�im Hizmetleri A.�. -- 129 --

BTA Yiyecek �çecek Hizm. A.�. -- 111 29

TAV ��l. Hizm. A.�. -- 73 900

Di�er 44 183 1.619

Eksi: Kazan�lmam�� faiz -- (48) (587)

�li�kili taraflara ticari olmayan borçlar 13.143 33.335 21.095

(*) Tav Tunus ile ilgili borçlar, Grup’un in�aat i�leri için ald��� avanslara ili�kindir. 

31 Aral�k 2009 tarihi itibariyle, 5.889 TL tutar�ndaki ili�kili taraflara uzun vadeli ticari borçlar 
önemli ölçüde Task Water B.V’ye olan 1.296 TL ve TAV Yat�r�m’a olan 3.684 TL tutar�ndaki 
borçlardan olu�maktad�r. 

31 Aral�k 2009 tarihi itibariyle, 10.833 TL tutar�ndaki ili�kili taraflara uzun vadeli ticari olmayan 
borçlar�n büyük k�sm� TGS’ye olan 5.354 TL ve ATÜ’ye 5.413 TL tutar�ndaki borçtan 
olu�maktad�r. TGS’ye olan borç HAVA�’�n TGS’nin sermaye art���na i�tirakinin 31 Aral�k 2009 
tarihi itibariyle ödenmemi� k�sm�d�r. 
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37 �L��K�L� TARAF AÇIKLAMALARI (devam�) 

37.2 �li�kili taraf i�lemleri 

31 Aral�k tarihinde sona eren y�llara ait, Grup’un ili�kili taraflarla yapt��� i�lemler a�a��da 
özetlenmi�tir: 

�li�kili taraflara verilen 
hizmetler: 2009 2008 2007 
       

�irket Tutar ��lem Tutar ��lem Tutar ��lem 
TAV Tunus 58.317 �n�aatHizmetleri 67.761 �n�aatHizmetleri 16.417 �n�aatHizmetleri 
Atü  36.368 Sat�� 27.549 Sat�� 23.434 Sat�� 
Tav �stanbul Terminal ��l. A.�. 10.819 �n�aat Hizmetleri 1.755 �n�aatHizmetleri 360 �n�aatHizmetleri 
Sky Oryx Joint Venture 5.886 Insaat Hizmetleri 6.730 Insaat Hizmetleri 2.199 Insaat Hizmetleri 
TAV Gazipa�a Yat. Ve  ��l. 
A.�. 1.085 Insaat Hizmetleri 989 Insaat Hizmetleri -- -- 
TAV Insaat 419 Sat�� 236 Sat�� -- -- 
TAV Havalimalar�  461 Faiz geliri -- -- 569 Faiz geliri 
Ati Service 1.300 Kambiyo Kar� -- -- -- -- 
Art� Döviz 619 Di�er gelirler -- -- -- -- 
Task Water B.V. 529 Kambiyo Kar� -- -- -- -- 
Hyper Foreign  368 Kambiyo Kar� 496 Kambiyo Kar� -- -- 
Riva 215 Di�er Gelirler -- -- -- -- 
Tav Tepe Akfen Yat�r�m �n�. 
��l. A.�.  189 Kambiyo Kar� 72 Kambiyo Kar� 1.074 Kambiyo Kar� 
Tüvtürk Kuzey – Tüvtürk 
Güney 18.238 Sat�� 5.131 Sat�� -- -- 
TAV �zmir Term. ��lt. A.�. -- -- -- -- 3.014 Insaat Hizmetleri 
Tav Tepe Akfen Yat�r�m �n�. 
��l. A.�.. -- -- 269 Sat�� 2.011 Sat�� 
Sera Yap� End. ve Tic. A.�. -- -- 448 Faiz geliri 2.020 Faiz geliri 
MIP -- -- -- -- 1.086 Di�er gelirler 
Alsim Alarko Akfen �n�.Ortak 
Giri�imi -- -- -- -- 1.051 Faiz geliri 
TAV Urban Georgia LLC -- -- -- -- 1.499 Sat�� 
Di�er 2.703  7.186  4.685  
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37 �L��K�L� TARAF AÇIKLAMALARI (devam�) 
37.2 �li�kili taraf i�lemleri (devam�) 

�li�kili taraflardan al�nan 
hizmetler 31 Aral�k 2009 31 Aral�k 2008 31 Aral�k 2007 
       

�irket Tutar ��lem Tutar ��lem Tutar ��lem 
Tüvtürk Kuzey – Tüvtürk Güney 38.230 Al�mlar 16.088 Al�mlar -- -- 
TAV �n�aat 12.620 �n�aatHizmetleri 8.204 �n�aatHizmetleri  -- -- 
Tepe �n�aat Sanayi A.�. 3.571 Al�mlar 4.926 Al�mlar 1.583 Al�mlar 
TAV Bili�im Hizmetleri A.�. 2.803 Al�mlar 358 Al�mlar 211 Al�mlar 
Sera Yapi End. ve Tic. Ltd. Sti. 624 Al�mlar 26.609 Al�mlar 28.140 Al�mlar 
Tav Havalimanlar�  -- -- -- -- 10.986 Halka arz giderleri 
Sera Yapi End. ve Tic. Ltd. Sti. -- -- 3 Faiz giderleri 4.245 Faiz giderleri 
Ati  Service 1.494 Kambiyo zararlar� -- -- -- -- 
BTA Yiyecek �çecek Hizm. A.�. 1.067 Al�mlar 1.268 Al�mlar -- -- 
Di�er  5.455  8.239  5.372  
       
       

 

37.3 Üst düzey yöneticilere sa�lanan faydalar 

31 Aral�k 2009 tarihinde sona eren y�la ait Akfen Holding ve ba�l� ortakl�klar� için üst düzey 
yöneticilere sa�lanan ücretler ve benzeri giderler toplam� 6.683 TL (31 Aral�k 2008: 5.725 TL, 
31 Aral�k 2007: 3.661 TL) tutar�ndad�r. Akfen Holding’in mü�terek yönetime tabi te�ebbüsleri 
taraf�ndan üst düzey yöneticilere sa�lanan ücretler ve benzeri giderler toplam� 16.974 TL (Grup 
pay�: 5.199 TL) (31 Aral�k 2008: 18.357 TL (Grup pay�: 5.208 TL), 31 Aral�k 2007: 11.833 TL 
(Grup pay�:2.907 TL)) tutar�ndad�r. 
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38 F�NANSAL ARAÇLARDAN KAYNAKLANAN R�SKLER�N N�TEL��� 
VE DÜZEY� (devam�) 

De�er dü�üklü�ü 
31 Aral�k tarihlerinde sona eren y�llara ait �üpheli alacak kar��l���ndaki hareketler a�a��daki 
gibidir: 

 2009 2008 2007
Dönem ba�� bakiyesi (1.873) (2.494) (3.044)
Tahsilatlar 50 1.220 85

Alacak kar��l��� iptali 105 226 1.334
Y�l içinde ayr�lan kar��l�k (172) (412) (663)

Kur de�i�im etkisi  (1) (405) (11)

Grup yap�s�ndaki de�i�ikli�in etkisi -- -- (195)

Ortakl�klardaki sahiplik oran�n�n de�i�iminin etkisi (175) (8) --

Dönem sonu bakiyesi  (2.066) (1.873) (2.494)

Likidite riski 

Grup’un 31 Aral�k 2009 tarihi itibariyle tahmini faiz ödemeleri dahil olmak üzere finansal 
yükümlülüklerin ödeme plan�na göre belirlenmi� vadeleri a�a��daki gibidir: 

 31 Aral�k 2009 

  Kay�tl� Beklenen 3 aydan 3-12 1-5 5 y�ldan 

 Note De�er Nakit Ak��� az ay y�l Fazla 

Finansal yükümlülükler        

Finansal borçlar 8 2.234.771 (2.868.074) (143.888) (184.761) (1.261.101) (1.278.325)

Ticari borçlar 10 164.993 (165.168) (140.937) (13.738) (10.493) --

�li�kili taraflara borçlar 10-11-37 54.515 (55.360) (21.902) (26.762) (6.696) --

Di�er borçlar (*) 11 55.434 (55.432) (54.350) (288) (794) --
Di�er k�sa vadeli 
yükümlülükler(*)  

26 
30.600 (30.600) (30.600) -- -- --

    

    

Faiz oran� takas�  85.784 (104.126) (9.491) (20.549) (59.698) (14.387)

Çapraz kur takas�    

Nakit ç�k���  -- (179.136) (11.423) (9.245) (81.300) (77.168)

Nakit giri�i  (3.606) 183.498 11.524 9.588 84.003 78.383 

Toplam  2.622.491 (3.274.398) (401.067) (245.755)  (1.336.079) (1.291.497)
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38 F�NANSAL ARAÇLARDAN KAYNAKLANAN R�SKLER�N N�TEL��� 
VE DÜZEY� (devam�) 

Grup’un 31 Aral�k 2008 tarihi itibariyle tahmini faiz ödemeleri dahil olmak üzere finansal 
yükümlülüklerin ödeme plan�na göre belirlenmi� vadeleri a�a��daki gibidir: 

  31 Aral�k 2008 
  Kay�tl� Beklenen 3 aydan 3-12 1-5 5 y�ldan 
 Note De�er Nakit Ak��� Az ay y�l Fazla 
Finansal yükümlülükler        
Finansal borçlar 8 1.955.805 (2.442.922) (467.549) (231.112) (169.580) (1.574.681) 
Ticari borçlar 10 129.392 (130.213) (97.435) (32.740) (38) -- 
�li�kili taraflara borçlar 10-11-37 62.962 (63.659) (21.829) (9.653) (30.396) (1.780) 
Di�er borçlar (*) 11 22.881 (22.881) (22.314) -- (567) -- 
Di�er k�sa vadeli 
yükümlülükler(*) 

26 
30.130 (30.130) (30.130) -- -- -- 

        
        

Faiz oran� takas�  117.410 (134.580) (9.251) (13.326) (72.123) (39.879) 

        

Çapraz kur takas�        

Nakit ç�k���  -- (162.482) (7.008) (8.069) (66.990) (80.415) 

Nakit giri�i  (14.977) 189.164 8.056 9.135 78.070 93.902 

Toplam  2.303.603 (2.797.703) (647.460) (285.765) (261.624) (1.602.853) 

 

Grup’un 31 Aral�k 2007 tarihi itibariyle tahmini faiz ödemeleri dahil olmak üzere finansal 
yükümlülüklerin ödeme plan�na göre belirlenmi� vadeleri a�a��daki gibidir: 

  31 Aral�k 2007 

  Kay�tl� Beklenen 3 aydan 3-12 1-5 5 y�ldan 

 Note De�er Nakit Ak��� Az ay y�l Fazla 
Finansal yükümlülükler        
Finansal borçlar 8 1.333.773 (1.786.568) (289.463) (119.144) (216.150) (1.161.811) 
Ticari ve di�er borçlar 10 72.049 (72.173) (62.477) (8.553) (1.143) -- 
�li�kili taraflara borçlar 10-11-37 55.822 (58.036) (7.460) (30.975) (19.601) -- 
Di�er borçlar (*) 11 22.650 (22.650) (21.660) -- (990) -- 
Di�er k�sa vadeli 
yükümlülükler(*) 

26 
6.889 (6.889) (6.889) -- -- -- 

        

Faiz oran� takas�        

Nakit ç�k���  15.170 (29.773) (904) (3.530) (19.949) (5.390) 

Nakit giri�i  (851) 3.432 1.410 483 684 854 

Çapraz kur takas�        

Nakit ç�k���  5.645 (52.427) -- (10.576) (9.666) (32.185) 

Nakit giri�i  -- 45.559 -- 9.190 8.400 27.969 

Toplam  1.511.147 (1.979.525) (387.443) (163.105) (258.415) (1.170.563) 

 

(*) Garanti için al�nan depozitolar, al�nan avanslar ve ertelenmi� gelirler gibi finansal olmayan 
araçlar di�er borçlar ve di�er k�sa vadeli yükümlülükler içerisine dahil edilmemi�tir.  
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38 F�NANSAL ARAÇLARDAN KAYNAKLANAN R�SKLER�N N�TEL��� 
VE DÜZEY� (devam�) 
Yabanc� para riski  

Maruz kal�nan kur riski 

31 Aral�k 2009 tarihi itibariyle Grup’un yabanc� para pozisyonu a�a��daki tabloda belirtilen 
yabanc� para bazl� varl�klar ve borçlardan kaynaklanmaktad�r. 

  31 Aral�k  2009 

  
TL  

Kar��l��� 
ABD 

Dolar� Avro Di�er (*) 
1. Ticari alacaklar 84.325 3.555 10.249 56.832 
2a. Parasal Finansal Varl�klar(Kasa, Banka 
Hesaplar� dahil) 245.445 121.434 19.148 21.236 
2b. Parasal Olmayan Finansal Varl�klar 10.322 21 3.571 2.574 
3. Di�er 22.768 226 2.431 17.176 
4. Dönen Varl�klar (1+2+3) 362.860 125.236 35.399 97.818 
5. Ticari Alacaklar 2.856 1.897 -- -- 
6a. Parasal Finansal Varl�klar -- -- -- -- 
6b. Parasal Olmayan Finansal Varl�klar 9.509 7 4.225 370 
7. Di�er 82 -- -- 82 
8. Duran Varl�klar (5+6+7) 12.447 1.904 4.225 452 
9. Toplam Varl�klar (4+8) 375.307 127.140 39.624 98.270 
10. Ticari Borçlar 94.908 3.773 17.987 50.370 
11. Finansal Yükümlülükler 161.418 73.798 23.284 -- 
12a. Parasal Olan Di�er Yükümlülükler 13.354 1.805 2.471 5.298 
12b. Parasal Olmayan Di�er Yükümlülükler 1.354 88 94 1.017 
13. K�sa Vadeli Yükümlülükler (10+11+12) 271.034 79.464 43.836 56.685 
14. Ticari Borçlar 4.510 44 2.057 -- 
15. Finansal Yükümlülükler 749.995 309.151 131.697 -- 
16a. Parasal Olan Di�er Yükümlülükler 1.099 409 83 305 
16b. Parasal Olmayan Di�er Yükümlülükler 6.076 -- 2.781 69 
17. Uzun Vadeli Yükümlülükler (14+15+16) 761.680 309.604 136.618 374 
18. Toplam Yükümlülükler (13+17) 1.032.714 389.068 180.454 57.059 
19. Bilanço d��� Türev araçlar�n Net Varl�k/ 
(Yükümlülük) Pozisyonu (19a-19b) -- -- -- -- 
19a. Hedge Edilen Toplam Varl�k Tutar� -- -- -- -- 
19b. Hedge Edilen Toplam Yükümlülük Tutar� -- -- -- -- 
20. Net Yabanc� Para Varl�k/ (Yükümlülük) 
Pozisyonu (9-18+19) (657.407) (261.928) (140.830) 41.211 
21. Parasal Kalemler Net yabanc� Para Varl�k / 
(Yükümlülük) Pozisyonu (UFRS 7.B23) 
(=1+2a+5+6a-10-11-12a-14-15-16a) (692.658) (262.094) (148.182) 22.095 
22. Döviz Hedge'i için Kullan�lan Finansal 
Araçlar�n Toplam Gerçe�e Uygun De�eri -- -- -- -- 
23. �hracat -- -- -- -- 

24. �thalat -- -- -- -- 
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38 F�NANSAL ARAÇLARDAN KAYNAKLANAN R�SKLER�N N�TEL��� 
VE DÜZEY� (devam�) 
Yabanc� para riski (devam�)  

31 Aral�k 2008 tarihi itibariyle Grup’un yabanc� para pozisyonu a�a��daki tabloda belirtilen 
yabanc� para bazl� varl�klar ve borçlardan kaynaklanmaktad�r. 
 

  31 Aral�k 2008 

  
TL  

Kar��l��� ABD Dolar� Avro Di�er (*) 
1. Ticari alacaklar 49.881 16.307 10.094 3.611 
2a. Parasal Finansal Varl�klar(Kasa, Banka 
Hesaplar� dahil) 112.692 57.560 8.156 8.182 
2b. Parasal Olmayan Finansal Varl�klar 13.083 25 -- 13.045 
3. Di�er 11.664 -- -- 11.664 
4. Dönen Varl�klar (1+2+3) 187.320 73.892 18.250 36.502 
5. Ticari Alacaklar 6.216 3.646 328 -- 
6a. Parasal Finansal Varl�klar -- -- -- -- 
6b. Parasal Olmayan Finansal Varl�klar 1.534 912 -- 155 
7. Di�er 4.270 -- 1.994 -- 
8. Duran Varl�klar (5+6+7) 12.020 4.558 2.322 155 
9. Toplam Varl�klar (4+8) 199.340 78.450 20.572 36.657 
10. Ticari Borçlar 26.329 1.664 4.209 14.802 
11. Finansal Yükümlülükler 444.073 243.906 35.134 -- 
12a. Parasal Olan Di�er Yükümlülükler 26.934 11.601 1.826 5.483 
12b. Parasal Olmayan Di�er Yükümlülükler (1.070) 71 -- (1.178) 
13. K�sa Vadeli Yükümlülükler (10+11+12) 496.266 257.242 41.169 19.107 
14. Ticari Borçlar 7.401 3.897 407 637 
15. Finansal Yükümlülükler 347.142 165.322 45.369 -- 
16a. Parasal Olan Di�er Yükümlülükler 33.350 7.940 9.969 -- 
16b. Parasal Olmayan Di�er Yükümlülükler 5 -- -- 5 
17. Uzun Vadeli Yükümlülükler (14+15+16) 387.898 177.159 55.745 642 
18. Toplam Yükümlülükler (13+17) 884.164 434.401 96.914 19.749 
19. Bilanço d��� Türev araçlar�n Net Varl�k/ 
(Yükümlülük) Pozisyonu (19a-19b) -- -- -- -- 
19a. Hedge Edilen Toplam Varl�k Tutar� -- -- -- -- 
19b. Hedge Edilen Toplam Yükümlülük Tutar� -- -- -- -- 
20. Net Yabanc� Para Varl�k/ (Yükümlülük) 
Pozisyonu (9-18+19) (684.824) (355.951) (76.342) 16.908 
21. Parasal Kalemler Net yabanc� Para Varl�k / 
(Yükümlülük) Pozisyonu (UFRS 7.B23) 
(=1+2a+5+6a-10-11-12a-14-15-16a) (716.440) (356.817) (78.336) (9.129) 
22. Döviz Hedge'i için Kullan�lan Finansal 
Araçlar�n Toplam Gerçe�e Uygun De�eri -- -- -- -- 
23. �hracat -- -- -- -- 

24. �thalat  292 193 -- -- 
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38 F�NANSAL ARAÇLARDAN KAYNAKLANAN R�SKLER�N N�TEL��� 
VE DÜZEY� (devam�) 
Yabanc� para riski (devam�)  

31 Aral�k 2007 tarihi itibariyle Grup’un yabanc� para pozisyonu a�a��daki tabloda belirtilen 
yabanc� para bazl� varl�klar ve borçlardan kaynaklanmaktad�r. 

  31 Aral�k 2007 

  
TL  

Kar��l��� ABD Dolar� Avro Di�er (*) 
1. Ticari alacaklar 35.139 15.075 9.897 654 
2a. Parasal Finansal Varl�klar(Kasa, Banka 
Hesaplar� dahil) 108.051 77.977 2.330 13.245 
2b. Parasal Olmayan Finansal Varl�klar -- -- -- -- 
3. Di�er 25 -- -- 25 
4. Dönen Varl�klar (1+2+3) 143.215 93.052 12.227 13.924 
5. Ticari Alacaklar 66.801 57.102 172 -- 
6a. Parasal Finansal Varl�klar 2 2 -- -- 
6b. Parasal Olmayan Finansal Varl�klar 6.799 5.837 -- -- 
7. Di�er 27.859 -- 14.131 3.693 
8. Duran Varl�klar (5+6+7) 101.461 62.941 14.303 3.693 
9. Toplam Varl�klar (4+8) 244.676 155.993 26.530 17.617 
10. Ticari Borçlar 120.943 84.698 7.341 9.741 
11. Finansal Yükümlülükler 326.074 231.205 31.736 2.516 
12a. Parasal Olan Di�er Yükümlülükler 7.986 6.471 3 445 
12b. Parasal Olmayan Di�er Yükümlülükler 5.954 39 -- 5.908 
13. K�sa Vadeli Yükümlülükler (10+11+12) 460.957 322.413 39.080 18.610 
14. Ticari Borçlar 826 91 163 440 
15. Finansal Yükümlülükler 278.179 216.782 15.024 -- 
16a. Parasal Olan Di�er Yükümlülükler 2.341 1.934 -- 89 
16b. Parasal Olmayan Di�er Yükümlülükler -- -- -- -- 
17. Uzun Vadeli Yükümlülükler (14+15+16) 281.346 218.807 15.187 529 
18. Toplam Yükümlülükler (13+17) 742.303 541.220 54.267 19.139 
19. Bilanço d��� Türev araçlar�n Net Varl�k/ 
(Yükümlülük) Pozisyonu (19a-19b) -- -- -- -- 
19a. Hedge Edilen Toplam Varl�k Tutar� -- -- -- -- 
19b. Hedge Edilen Toplam Yükümlülük Tutar� -- -- -- -- 
20. Net Yabanc� Para Varl�k/ (Yükümlülük) 
Pozisyonu (9-18+19) (497.627) (385.227) (27.737) (1.522) 
21. Parasal Kalemler Net yabanc� Para Varl�k / 
(Yükümlülük) Pozisyonu (UFRS 7.B23) 
(=1+2a+5+6a-10-11-12a-14-15-16a) (526.356) (391.025) (41.868) 668 
22. Döviz Hedge'i için Kullan�lan Finansal 
Araçlar�n Toplam Gerçe�e Uygun De�eri -- -- -- -- 
23. �hracat -- -- -- -- 

24. �thalat 3.041 2.611 -- -- 
 
(*)  Di�er para birimlerindeki varl�k ve yükümlülükler TL kar��l�klar� olarak belirtilmi�lerdir. 
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38 F�NANSAL ARAÇLARDAN KAYNAKLANAN R�SKLER�N N�TEL��� 
VE DÜZEY� (devam�) 
Duyarl�l�k analizi 

Grup’un kur riski genel olarak TL’nin Avro ve ABD Dolar� kar��s�ndaki de�er 
de�i�ikliklerinden olu�maktad�r. 
Kur riskinin ölçülebilmesi için yap�lan duyarl�l�k analizinin temeli, kurum genelinde yap�lan 
toplam para birimi aç�klamas�n� yapmakt�r. Toplam yabanc� para pozisyonu, yabanc� para birimi 
bazl� tüm k�sa vadeli ve uzun vadeli sat�n al�m sözle�meleri ile tüm varl�klar ve yükümlülükleri 
içermektedir. Analiz net yabanc� para yat�r�mlar�n� içermemektedir. 

Grup orta ve uzun vadeli kredilerini, elde etti�i proje gelirlerinin para birimi cinsinden 
gerçekle�tirmektedir. K�sa vadeli krediler için ise borçlanmalar havuz/portföy modeli alt�nda 
dengeli olarak TL, Avro ve ABD Dolar� olarak gerçekle�tirilmektedir. 

Döviz Kuru Duyarl�l�k Analizi Tablosu 

31 Aral�k  2009 

  Kar/Zarar Özkaynaklar 

  

Yabanc� 
paran�n de�er 

kazanmas� 

Yabanc� 
paran�n de�er 
kaybetmesi 

Yabanc� 
paran�n de�er 

kazanmas� 

Yabanc� 
paran�n de�er 
kaybetmesi 

ABD Dolar�'n�n TL Kar��s�nda % 10 de�er kazanmas�/kaybetmesi halinde 

  1- ABD Dolar� net varl�k/yükümlülü�ü (39.463) 39.463 14.684 (17.935) 

  2- ABD Dolar� riskinden korunan k�s�m (-) -- -- -- -- 

3- ABD Dolar� Net Etki (1+2) (39.463) 39.463 14.684 (17.935) 

Avro'nun TL Kar��s�nda % 10 de�er kazanmas�/kaybetmesi halinde 

  4- Avro net varl�k/yükümlülü�ü (32.012) 32.012 -- -- 

  5- Avro riskinden korunan k�s�m (-) -- -- -- -- 

6- Avro Net Etki (4+5) (32.012) 32.012 -- -- 

Di�er döviz kurlar�n�n TL Kar��s�nda % 10 de�er kazanmas�/kaybetmesi halinde 

  7- Di�er döviz net varl�k/yükümlülü�ü 2.210 (2.210) -- -- 

  8- Di�er döviz riskinden korunan k�s�m (-) -- -- -- -- 

9- Di�er Döviz Varl�klar� Net Etki (7+8) 2.210 (2.210) -- -- 

TOPLAM (3+6+9) (69.265) 69.265 14.684 (17.935) 
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38 F�NANSAL ARAÇLARDAN KAYNAKLANAN R�SKLER�N N�TEL��� 
VE DÜZEY� (devam�) 
Duyarl�l�k analizi (devam�) 

Döviz Kuru Duyarl�l�k Analizi Tablosu 

31 Aral�k 2008 

  Kar/Zarar Özkaynaklar 

  

Yabanc� 
paran�n de�er 

kazanmas� 

Yabanc� 
paran�n de�er 
kaybetmesi 

Yabanc� 
paran�n de�er 

kazanmas� 

Yabanc� 
paran�n de�er 
kaybetmesi 

ABD Dolar�'n�n TL Kar��s�nda % 10 de�er kazanmas�/kaybetmesi halinde 

  1- ABD Dolar� net varl�k/yükümlülü�ü (53.961) 53.961 15.467 (15.467) 

  2- ABD Dolar� riskinden korunan k�s�m (-) -- -- -- -- 

3- ABD Dolar� Net Etki (1+2) (53.961) 53.961 15.467 (15.467) 

Avro'nun TL Kar��s�nda % 10 de�er kazanmas�/kaybetmesi halinde 

  4- Avro net varl�k/yükümlülü�ü (16.770) 16.770 -- -- 

  5- Avro riskinden korunan k�s�m (-) -- -- -- -- 

6- Avro Net Etki (4+5) (16.770) 16.770 -- -- 

Di�er döviz kurlar�n�n TL Kar��s�nda % 10 de�er kazanmas�/kaybetmesi halinde 

  7- Di�er döviz net varl�k/yükümlülü�ü (913) 913 -- -- 

  8- Di�er döviz riskinden korunan k�s�m (-) -- -- -- -- 

9- Di�er Döviz Varl�klar� Net Etki (7+8) (913) 913 -- -- 

TOPLAM (3+6+9) (71.644) 71.644 15.467 (15.467) 

 
Döviz Kuru Duyarl�l�k Analizi Tablosu 

31 Aral�k 2007 

  Kar/Zarar Özkaynaklar 

  

Yabanc� 
paran�n de�er 

kazanmas� 

Yabanc� 
paran�n de�er 
kaybetmesi 

Yabanc� 
paran�n de�er 

kazanmas� 

Yabanc� 
paran�n de�er 
kaybetmesi 

ABD Dolar�'n�n TL Kar��s�nda % 10 de�er kazanmas�/kaybetmesi halinde 

  1- ABD Dolar� net varl�k/yükümlülü�ü (45.543) 45.543 -- -- 

  2- ABD Dolar� riskinden korunan k�s�m (-) -- -- -- -- 

3- ABD Dolar� Net Etki (1+2) (45.543) 45.543 -- -- 

Avro'nun TL Kar��s�nda % 10 de�er kazanmas�/kaybetmesi halinde 

  4- Avro net varl�k/yükümlülü�ü (7.160) 7.160 -- -- 

  5- Avro riskinden korunan k�s�m (-) -- -- -- -- 

6- Avro Net Etki (4+5) (7.160) 7.160 -- -- 

Di�er döviz kurlar�n�n TL Kar��s�nda % 10 de�er kazanmas�/kaybetmesi halinde 

  7- Di�er döviz net varl�k/yükümlülü�ü 67 (67) -- -- 

  8- Di�er döviz riskinden korunan k�s�m (-) -- -- -- -- 

9- Di�er Döviz Varl�klar� Net Etki (7+8) 67 (67) -- -- 

TOPLAM (3+6+9) (52.636) 52.636 -- -- 
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38 F�NANSAL ARAÇLARDAN KAYNAKLANAN R�SKLER�N N�TEL��� 
VE DÜZEY� (devam�) 
Faiz riski 

Profil 

Grup’un faiz bile�enine sahip finansal kalemlerinin rapor tarihindeki faiz yap�s� �u �ekildedir: 

 2009 2008 2007
Sabit faizli kalemler    
Finansal varl�klar 320.320 220.238 135.972
Finansal yükümlülükler 886.201 995.424 529.831
  
De�i�ken faizli kalemler  
Finansal varl�klar 7.508 5.543 851
Finansal yükümlülükler 1.432.121 1.076.765 823.185

Sabit faizli kalemlerin gerçe�e uygun de�er riski: 
Grup’un gerçe�e uygun de�er fark� kar / zarara yans�t�lan finansal varl�k veya yükümlülü�ü 
bulunmamaktad�r. Bu nedenle faiz oran�ndaki de�i�imlerin rapor tarihindeki özsermaye 
kalemlerine direkt etkisi yoktur. 

De�i�ken faizli kalemlerin nakit ak�m riski: 

31 Aral�k 2009,  2008 ve 2007 tarihleri itibariyle faiz oranlar�n�n 1 puan artmas� durumunda 
konsolide kapsaml� gelir tablosu a�a��daki �ekilde etkilenecektir. Analiz yap�l�rken, ba�ta döviz 
kurlar� olmak üzere di�er bütün de�i�kenlerin sabit kald��� varsay�lm��t�r. Euribor veya Libor 
oran�ndaki 100 baz puanl�k art�� Grup’un özkaynaklar� alt�nda yer alan de�er art�� fonunda 
(finansal riskten korunma fonu) yakla��k 12.119 TL’lik art��a (31 December 2008:  9.782 TL), 
Euribor veya Libor oran�ndaki 100 baz puanl�k azal�� ise Grup’un özkaynaklar� alt�nda yer alan 
de�er art�� fonunda (finansal riskten korunma fonu) yakla��k 10.657 TL’lik azal��a (31 
December 2008:  9.782 TL) sebep olurdu.  

 
Faiz Pozisyonu Tablosu 

    
31 Aral�k 

2009
31 Aral�k 

2008 
31 Aral�k 

2007
Sabit Faizli Finansal Araçlar    

Gerçe�e uygun de�er fark� 
kar/zarara yans�t�lan varl�klar -

 

-Finansal Varl�klar 
Sat�lmaya haz�r finansal 
varl�klar -

 
-

Finansal Yükümlülükler - - 
De�i�ken Faizli Finansal Araçlar - - 

Finansal Varl�klar - - 
Finansal Yükümlülükler (7.776) (4.940) (3.091)
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38 F�NANSAL ARAÇLARDAN KAYNAKLANAN R�SKLER�N N�TEL��� 
VE DÜZEY� (devam�) 

Gerçe�e Uygun De�er  

Varl�klar�n ve yükümlülüklerin defter de�erleri ve gerçe�e uygun de�erleri a�a��daki tabloda 
gösterilmi�tir;  

  2009 2008 2007 
 

Net Defter 
Gerçe�e 

uygun Net Defter 
Gerçe�e 

uygun Net Defter 
Gerçe�e 

uygun 

 

Not De�eri De�er De�eri De�er De�eri De�er 

Finansal varl�klar        

Nakit ve nakit benzerleri 6 285.866 285.866 107.958 107.958 80.114 80.114 
Finansan yat�r�mlar 7 3.706 3.706 14.977 14.977 91 91 
Ticari alacaklar (k�sa vadeli) 10 258.927 260.645 230.514 230.514 156.657 156.657 
�li�kili taraflardan ticari alacaklar 10 - 37 27.555 27.555 22.021 22.021 29.742 29.742 
�li�kili taraflardan ticari olmayan  
alacaklar 11 - 37 7.173 7.173 36.779 36.779 6.947 6.947 
Di�er alacaklar (*) 11 183.805 183.805 139.978 139.978 103.667 103.667 
Di�er dönen varl�klar (*) 26 190.866 190.866 251.715 251.715 142.026 142.026 
Ticari alacaklar (uzun vadeli) 10 99.407 126.049 102.511 102.511 77.718 77.718 

        

Finansal yükümlülükler        

Finansal borçlar 8 (2.234.771) (2.234.771) (1.955.804) (1.955.804) (1.333.773) (1.333.773) 
Di�er finansal yükümlülükler (**) 9 (85.784) (85.784) (117.410) (117.410) (19.963) (19.963) 
�li�kili taraflara ticari borçlar 37 (30.539) (30.539) (16.283) (16.283) (22.763) (22.763) 
�li�kili taraflara ticari olmayan 
borçlar 37 (23.976) (23.976) (46.680) (46.680) (33.059) (33.059) 
Ticari borçlar 9 (164.993) (164.993) (129.392) (129.392) (72.049) (72.049) 
Di�er k�sa vadeli borçlar (**) 11 (152.801) (152.801) (95.999) (95.999) (66.686) (66.686) 
Di�er k�sa vadeli  yükümlülükler 
(**) 26 (33.820) (33.820) (33.225) (33.225) (10.312) (10.312) 

Net  (1.669.379) (1.641.019) (1.488.340) (1.488.340) (961.643) (961.643) 

Gerçekle�memi� kazanç   (28.360)  -- -- 

(*) Pe�in ödenen giderler ve verilen avanslar gibi finansal olmayan varl�klar di�er alacaklar ve 
di�er dönen varl�klar içerisine dahil edilmemi�tir. 

(**) Ertelenmi� gelir ve al�nan avanslar gibi finansal olmayan araçlar, di�er finansal 
yükümlülükler, di�er k�sa vadeli borçlar ve di�er k�sa vadeli yükümlülükler içerisine dahil 
edilmemi�tir. 
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38 F�NANSAL ARAÇLARDAN KAYNAKLANAN R�SKLER�N N�TEL��� 
VE DÜZEY� (devam�) 

Finansal Araçlar 
 
Gerçe�e uygun de�er aç�klamalar� 
 
�irket, finansal araçlar�n tahmini gerçe�e uygun de�erlerini hali haz�rda mevcut piyasa bilgileri 
ve uygun de�erleme yöntemlerini kullanarak belirlemi�tir.  
 
TAV Havalimanlar� için yabanc� para cinsinden parasal kalemler bilanço de�erinin gerçe�e 
uygun de�erlerine yak�n olmas� sebebi ile dönem sonu kurlar� kullan�larak TL’ye çevrilmektedir. 
Finansal aktiflerin ve pasiflerin k�sa vadeli olmalar�ndan dolay� gerçe�e uygun de�erlerinin 
ta��nan de�erlerine yak�n oldu�u kabul edilir. 

Gerçe�e uygun de�er ölçümünün s�n�fland�r�lmas� 

 
A�a��daki tabloda gerçe�e uygun de�er ile de�erlenen finansal araçlar�n, de�erleme yöntemleri 
verilmi�tir. Seviyelere göre de�erleme yöntemleri �u �ekilde tan�mlanm��t�r: 
 
Seviye 1: Özde� varl�klar ya da borçlar için aktif piyasalardaki kay�tl� (düzeltilmemi�) fiyatlar; 
 
Seviye 2: Seviye 1'de yer alan kay�tl� fiyatlar d���nda kalan ve varl�klar ya da borçlar aç�s�ndan 
do�rudan (fiyatlar arac�l���yla) ya da dolayl� olarak (fiyatlardan türetilmek suretiyle) 
gözlemlenebilir nitelikteki veriler; 
 
Seviye 3: Varl�k ya da borçlara ili�kin olarak gözlemlenebilir piyasa verilerine dayanmayan 
veriler (gözlemlenebilir nitelikte olmayan veriler). 

 

  
31 Aral�k 2009  Seviye 1 Seviye 2 Seviye 3

Finansal yat�r�mlar  -- 82.178 --
  -- 82.178 --

31 Aral�k 2008  Seviye 1 Seviye 2 Seviye 3
  
Finansal yat�r�mlar  -- 102.433 --
  -- 102.433 --

31 Aral�k 2007  Seviye 1 Seviye 2 Seviye 3
  
Finansal yat�r�mlar  -- 19.963 --
  -- 19.963 --
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39 B�LANÇO TAR�H�NDEN SONRAK� OLAYLAR 
Akfen Holding ve ba�l� ortakl�klar�: 

IMKB Yönetim Kurulu’ nun 18 �ubat 2010 tarihli toplant�s�nda, IMKB Kotasyon Yönetmeli�i’ 
nin 27. Maddesi ve ilgili mevzuat uyar�nca �irket’in halka arz sonuçlar�n�n IMKB’ ye 
ula�t�r�lmas�ndan sonra, �irket’ in ihraç edece�i tahvillerin IMKB Tahvil ve Bono Piyasas�’ n�n 
kot d��� pazar�nda i�lem görebilece�ine karar verilmi� olup, Sermaye Piyasas� Kanunu’ nun 4. 
Maddesi uyar�nca SPK’ ca 19 �ubat 2010 tarih ve 2/T-134 say� ile 100.000 TL nominal de�erli 
tahvillerin halka arz� kayda al�nm��t�r. 9 Mart 2010 tarihinde 100.000 TL �irket hesaplar�na 
intikal etmi�tir. 

Akfen Holding’in 31 Aral�k 2009 tarihi itibar�yla, 4,845 TL tutar�ndaki ödenmemi� sermayesi 10 
Mart 2010 içerisinde ortaklar taraf�ndan nakden ödenmi�tir. 

Akfen Holding 10 Mart 2010 tarihinde ald��� yönetim karar� ile: 

� Akfen Altyap� Dan��manl�k A.�.’ deki hisselerinin Hamdi Ak�n’ a 22 TL’ye, Akfen �n�aat 
Akfen Altyap� Dan��manl�k A.�.’ deki 1 adet hissesinin Selim Ak�n’a 0.25 TL’ye satma, 
Akfen Enerji Akfen Altyap� Dan��manl�k ‘daki 1 adet hissesini Pelin Ak�n’ a 0.25 TL’ye 
satma karar� alm��t�r.  

� Ak�n�s�’daki hisselerini Akfen Altyap� Dan��manl�k’a 12.800 TL’ye satma karar� alm��t�r. 
� Akfen Turizm’deki hisselerini Akfen Altyap� Dan��manl�k’a 2.350 TL’ye satma, Akfen 

�n�aat’ �n  Akfen Turizm’ deki hisselerinin Akfen Altyap� Dan��manl�k’a 15.350 TL’ye 
satma, Ak�n�s� 1 adet hissesini Selim Ak�n’ a satma karar� alm��t�r. 

� Akfen GYT’deki hisselerini Akfen Altyap� Dan��manl�k’a 4.484 TL’ye satma, Akfen 
�n�aat’�n Akfen GYT’ deki hisselerini 0.25 TL nominal de�erli 1 adedinin Selim Ak�n’ a 
satma karar� alm��t�r. 

Akfen Holding 10 Mart 2010 tarihinde ald��� yönetim karar� ile, �irket ödenmi� sermayesinin 
104.514 TL'den 133.000 TL'ye ç�kanlmas�na, nakit olarak art�r�lan 28.486 TL'ye  tekabül eden 
28.486.110 adet pay�n, mevcut ortaklar�n yeni pay alma haklan tamamen k�s�tlanarak, Sermaye 
Piyasas� Kurulu'nun, ilgili tebli� ve hükümleri do�rultusunda primli olarak tamamen halka arz 
edilmesine karar vermi�tir. 

Grup, Akfen Turizm’de sahip oldu�u 9,973,215 adet hissesini 15.350 TL toplam bedelle 18 Mart 
2010 tarihinde Akfen Altyap� Dan��manl�k A.�.' ye satm��t�r. 

Akfen �n�aat 18 Mart 2010 tarihinde ald��� yönetim karar� ile TAR’ daki 3,900 adet hissesini 
Akfen Altyap� Dan��manl�k’a 1.913 TL’ye satm��t�r.   

Grup, Art� Döviz Ticaret A.�.' de sahip oldu�u B Grubu 60,749 adet hissesini 2.969 TL bedelle 
5 Nisan 2010 tarihinde Akfen Altyap� Dan��manl�k A.�.' ye satm��t�r. 

Akfen �n�aat, Art� Döviz Ticaret A.�.' de sahip oldu�u B Grubu 3,000 adet hissesini 147 TL 
toplam bedelle 5 Nisan 2010 tarihinde Akfen Altyap� Dan��manl�k A.�.' ye satm��t�r. 

5520 Say�l� Kurumlar Vergisi Kanununun 19. Maddesi, bu kanunun yan� s�ra 6762 say�l� TTK’ 
nun 224 ve 3143 say�l� kanunun 33. Maddelerine istinaden ç�kar�lm�� “Anonim ve Limited 
�irketlerin K�smi Bölünme Usul ve Esaslar�n�n Düzenlenmesi Hakk�nda Tebli�” in ilgili 
maddelerine istinaden Akfen Holding bünyesinde bulunan IBS’de bulunan A grubu 76.596 Adet 
hissenin bölünmesine karar verilmi� olup, 11 Mart 2010 tarihinde Ankara Asliye Ticaret 
Mahkemesinde dava aç�lm�� ve 6 Nisan 2010 tarihinde tescil edilmi�tir.  

Grup, Akfen Enerji Yat�r�mlar� Holding A.�.’ de bulunan Hamdi Ak�n’ a ait hisselerden �irketin 
toplam hissesinin % 20’ sine denk dü�en k�sm�n� 6 Nisan 2010 tarihinde 36 milyon Avro bedelle 
sat�n alm��t�r. 
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39 B�LANÇO TAR�H�NDEN SONRAK� OLAYLAR (devam�) 
Akfen Holding ve ba�l� ortakl�klar�: (devam�) 
Grubun ba�l� ortakl��� olan Afken GYO sermayesinin, 22 Mart 2010 tarihli Ola�anüstü Genel 
Kurul karar�na istinaden 72.147 TL’den 100.000 TL’ye ç�kart�lmas�na karar vermi�tir.  Genel 
Kurul karar� 31 Mart 2010 tarihinde tescil edilip 6 Nisan 2010 tarih ve 7537 no.’lu Ticaret Sicil 
Gazetesi’nde yay�mlanm��t�r. Sermaye artt�r�m� sonucu ihraç edilen hisse senetleri 6 Nisan 2010 
tarihli karar ile kurul kayd�na al�nm��t�r. Afken GYO ortaklar�ndan THO B.V., sermaye 
art�r�m�na i�tirak etmemi� ve rüçhan hakk�n� kullanmam��t�r. Bu sermaye art�r�m� sonucu 
Grubun Afken GYO’daki ortakl�k pay�, %29,87’den %42,4’e yükselmi�tir. 

Grubun ba�l� ortakl��� olan Akfen Hidroelektrik Santrali Yat�r�mlar� A.�. ba�l� ortakl��� olan 
Pak Enerji Üretimi Sanayi Ve Ticaret Anonim �irketi, Denizbank A.�., Türkiye S�nai Kalk�nma 
Bankas� A.�., Yap� ve Kredi Bankas� A.�., T. �� Bankas� A.�.' nin olu�turdu�u konsorsiyum 
aras�nda 19 Nisan 2010 Tarihinde 28,4 milyon Avro tutar�nda Kredi Sözle�mesi imzalanm��t�r. 
Kredide Akfen Holding A.�.' nin ise sponsorlu�u ve ba�l� ortakl��� olan Akfen �n�aat Turizm ve 
Ticaret A.�.' nin garantörlü�ü bulunmaktad�r. 

Akfen Holding, Eczac�ba�� Holding A.�. ile 19 Nisan 2010 tarihinde bir Mutabakat Zapt� 
(Sözle�me) imzalam�� olup, Sözle�me kapsam�nda, Taraflar, di�er ad� GALATAPORT olan 
"�stanbul Sal�pazar� - Karaköy Kruvaziyer Liman Turizm Ticaret Kompleksi'nin Yap�m ve 
��letimi" projesi ile ilgili olarak T.C. Ba�bakanlik Özelle�tirme Idaresi Ba�kanli�i -Ö�B ve/veya 
ba�l� kurulu�u TD�'nin açaca�� yeni ihaleye mü�terek olarak teklif haz�rlay�p vermek, 
tekliflerinin kabul edilmesi halinde �dare ile sözle�me akdetmek ve sözle�me çerçevesinde 
faaliyet yapmak amaçlar�yla aralar�nda i�birli�i yapmak ve bir ortak giri�im olu�turmak 
istemektedirler. 

Akfen �n�aat net defter de�erleri 29.550 TL olan gayrimenkullerini toplamda 13.751 TL (KDV 
dahil)’ye satm��t�r. 

Akfen Holding ve Akfen �n�aat net defter de�erleri 20.432 TL olan gayrimenkullerini toplamda 
21.128 TL (KDV dahil)’ye Hamdi Ak�n, Selim Ak�n, Pelin Ak�n ve Akfen GYT’ye satmay� 
planlamaktad�r. 

Raporlama tarihi itibariyle, Grup Akfen HES I ve II hisselerinin sat���yla ilgili görü�melere 
devam etmektedir. 

Mü�terek yönetime tabi ortakl�klar: 

Tav Havalimanlar� 

Üsküp’te bulunan “Alexander the Great”, Ohrid’de bulunan “St. Apostle Paul” havalimanlar� ve 
��tip’te (Shtip) yeni kargo havaliman� yap�m� ve 20 y�ll�k süreyle i�letilmesine ili�kin 24 Eylül 
2008 tarihinde TAV Macedonia DOOEL Skopje (yeni ad�yla “TAV Macedonia DOOEL, 
Petrovec“) ile Makedonya Ula�t�rma Bakanl��� aras�nda imzalanan imtiyaz sözle�mesi 1 Mart 
2010 tarihinde yürürlü�e girmi�tir. 

TAV Havalimanlar�, 25 Ocak 2010 tarihinde Maldivler Cumhuriyeti Hükümeti taraf�ndan 
düzenlenen, ba�kent Male’de bulunan “Male Havaliman�” ihalesi için teklif vermek üzere ön 
yeterlilik alm��t�r. 

BTA’n�n Ekim - Aral�k 2007 dönemlerine ili�kin olarak Maliye Bakanl��� Hesap Uzmanlar�nca 
yap�lan incelemeler sonucunda tebli� edilen raporda yer alan vergi asl� ve ilgili vergi cezas� için 
uzla�ma talebinde bulunulmu�, ancak Maliye Bakanl��� Gelir �daresi Ba�kanl��� ile uzla�ma 
sa�lanamam��t�r. BTA, söz konusu vergi asl� ve vergi cezas�na kar�� dava açmaya karar vermi�tir. 
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39 B�LANÇO TAR�H�NDEN SONRAK� OLAYLAR (devam�) 

Mü�terek yönetime tabi ortakl�klar: (devam�) 
TAV Havalimanlar�, Türkiye Cumhuriyeti kanunlar�na tabi olarak bir anonim �irket (“Yeni 
�irket”) kurulmas�na ili�kin olarak T.C. Ula�t�rma Bakanl��� Sivil Havac�l�k Genel 
Müdürlü�ü’nün onay�n� 25 Ocak 2010 tarihinde alm��t�r. TAV Holding’in %65, HSBC 
Investment Bank Holdings Plc’nin %28,3333 ve �� Giri�im Sermayesi Yat�r�m Ortakl��� A.�.’nin 
%6,6667 oran�nda i�tirak etmesine oran�nda i�tirak etti�i Hava� Havalimanlar� Yer Hizmetleri 
Yat�r�m Holding Anonim �irketi 228.000 TL esas sermaye ile kurulmu� ve �stanbul Ticaret 
Sicil'ine kayd� yap�lm��t�r. 

TAV Havalimanlar�’n�n %85 oran�nda sahip oldu�u TAV Tunus’un %18 oran�ndaki hisselerinin 
Pan African Infrastructure Development Fund’a 39.690 Avro bedelle sat���na ili�kin anla�ma 4 
Mart 2010 tarihinde taraflarca imzalanm��t�r. 

Hava� Havalimanlar� Yer Hizmetleri Yat�r�m Holding Anonim �irketi’nin, Tav 
Havalimanlar�’n�n garantörlü�ünde �� Bankas� A.�. ve di�er finansal kurulu�lardan 60 milyon 
Avro tutar�nda kredi almas�na 15 Mart 2010 tarihinde  karar verilmi�tir. 

TAV Havalimanlar�’n�n Havaalanlar� Yer Hizmetleri A.�.’de sahip oldu�u paylardan 29,249,996 
adet A grubu pay�n ve 15,744,670 adet B grubu pay�n Hava� Havalimanlar� Yer Hizmetleri 
Yat�r�m Holding A.�.’ye sat�lmas�na ve devredilmesine 17 Mart 2010 tarihinde karar verilmi�tir. 

TAV Macedonia Dooel, Petrovec,’in Tav Havalimanlar�’n�n garantörlü�ünde Standard Bank Plc 
ve Türk�ye Halk Bankas� A.�.’den 20 milyon Avro tutar�nda köprü kredi almas�na 19 Mart 2010 
tarihinde karar verilmi�tir. 

TAV Havalimanlar�’n�n %65 oran�nda sahip oldu�u HAVA�’�n, Letonya Riga Uluslararas� 
Havaliman�nda yer hizmetleri faaliyeti gösteren ve Kuzey Avrupa ülkelerinde büyümeyi 
hedefleyen North Hub Services'in %50 oran�nda hissesini toplam 3.250 bin Avro bedel ile 
al�m�na ili�kin anla�ma 12 Nisan 2010 tarihinde taraflarca imzalanm��t�r. 

Anayasa mahkemesi, devreden yat�r�m indirimi istisnas�n�n kullan�m�na ili�kin süre 
s�n�rlamas�n�n 15 Ekim 2009 tarihli toplant�s�nda iptal edilmesine karar vermi� ve bu karar 8 
Ocak 2010 tarihli 24756 say�l� Resmi Gazete’de yay�mlanm��t�r. 

Tav Yat�r�m 

Tav Tepe Akfen Yat�r�m �n�aat ve ��letme A.�., Birle�ik Arap Emirlikleri-Abu Dhabi’de 14 
Mart 2010 tarihinde Tav Tepe Akfen Yat�r�m �n�aat ve ��letme A.�.-Abu Dhabi �ubesini, 
Makedonya’da 25 Mart 2010 tarihinde Tav Tepe Akfen Yat�r�m �n�aat ve ��letme A.�.-
Makedonya �ubesini kurmu�tur. 

Tav G Otopark Yap�m ve ��letme A.�. ile Tav Tunus SA aras�nda Zine El Zine El a�abeydine 
Ben Ali Havaliman� Tirejenerasyonu ile ilgili mühendislik, tedarik ve in�aat sözle�mesi 21 Nisan 
tarihinde imzalanm��t�r. 

40 F�NANSAL TABLOLARIN ÖNEML� ÖLÇÜDE ETK�LEYEN YA DA 
F�NANSAL TABLOLARIN AÇIK, YORUMLANAB�L�R VE 
ANLA�ILAB�L�R OLMASI AÇISINDAN AÇIKLANMASI GEREKEN 
D��ER HUSUSLAR 

Yoktur. 
 


