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EK-A
TEKFEN INSAAT VE TESISAT A.S.

Tekfen Taahhit Grubunun devam etmekte olan projelerinin 30 Haziran 2007 tarihi itibariyla yasal mizanlarinda yer alan stok kalemlerinin Uluslarasi Finansal Raporlama Standartlar’'na (UFRS) gore
hazirlanan mali tablolarda ingaat maliyetlerine aktarilan ya da UFRS’de yoldaki mal olarak diizeltmeleri yapilan tutarlari asagidaki gibidir;

Silinen Stoklar Silinen Stoklar Yoldaki Mallar Final
SANTIYELERDE GOZLEMLENEN MALZEME DURUMU %100 Tekfen Pay! Yinetim UFRS
isNo Proje Adi Para Birimi Stok Tutari  Tekfen Payi USD Karsihgr* JV is No Proje Aciklama Yasal Stok (USD) Yasal Stok (USD) usD usD usob
225  NTY Ortakhigi Karadeniz Otoyolu - YTL 0 0 0 % 33,33 225 Pergembe-Bolaman Yolu Ingaati NTY JV Tiirkiye - - - - - -
Persembe Bolaman (%33)
ekfen Tubin Ozdemir Ortakhgi . . . o0 nkara-Pozanti Otoyolu, Giftehan-Pozanti Kesimi urkiye - - - - - -
230 E fkfh TPb' ) d0 I ? (°}d7v0 65) YTL 842.000 594.873 458.000 % 35 230 Ankara-P Otoyolu, Giftehan-P Kesimi TTO JV Tiirki
iftehan Pozanti Otoyolu (%70,
252 '(I;ekfen TubBin Ozgeomir Olrta(k/llgl ) YTL 0 0 0 % 25 252  Gaziantep-Sanliurfa Otoyolu, Gaziantep-Birecik TOT JV Tiirkiye - - - - - -
aziantep Birecik Otoyolu (%25
269  Sangachal Azerbaycan usD 4.006.000 4.006.000 4.006.000 %100 269 ﬁ/ICG F(i;eld Developn\;\?ntkPh(%se 1,2&3#F8ngh82rz)Terminal, Bakii Ofis Azerbaycan 4.114.782 4.114.782 (4.114.782) - - -
ain Construction Works (Contract FFD-C-
286  Fas Tanca Otoyol Projesi MAD 6.634.000 6.634.000 799.000
% 40 269  ACG Field Development Phase 1,2&3, Onshore Terminal, Projenin Azfen kismi 500.770 200.308 - (200.308) 2.403.821  2.403.821
287  PCWU Platform (Bayil) usD 890.000 890.000 890.000 Main Construction Works (Contract FFD-C-024)
288  Bursaray Projesi YTL 69.000 69.000 53.000 %100 276 BTC Terminal ingaati Titas Tiirkiye 90.891 90.891 - - - 90.891
289  Kazakistan KIB (%50) usD 130.000 65.000 65.000 %100 286 Tanca - Oued Rmel Otoyolu, RN2-Lechba Kesimi Ingaati Titas Fas 1.079.704 1.079.704 (1.079.704) - - -
292  Samir Rafineri Projesi MAD 17.756.000  17.756.000 2.138.000 %100 287 PCWU Topside Construction Bakii Ofis Azerbaycan 1.825.908 1.825.908 (1.825.908) - - -
293  Kazakistan KPP (%50) usD 337.000 168.500 169.000 % 40 287 EFV}IU Top%ide C([)]nstrl%ctior? (K)omprest')r & Su Enjeksiyon  Projenin Azfen kismi 2.386.640 954.656 - (954.656) - -
atformu, Deniz Ustil Tesisleri
295  Kazakistan KMW (%50) usD 7.239.000 3.619.500 3.620.000
206 K Tank P UsD 1 382,000 1 382,000 1 382,000 % 100 288 Bursa Hafif Rayli Sistem Projesi - Faz 2 Isleri Titag Tirkiye 6.205 6.205 - - - 6.205
uveyt Tank Projesi .382. .382. .382.
% 50 289-290 Kashagan Field Development Project, Construction of Gate JV - - - - - -
297 gatarl_(?az +PUmr|n Bab usD 1.410.000 1.410.000 1.410.000 Industrial Area Buildings, Onshore
oru Hatti Projeleri
298 gulgar:stgn Mari(téaS}é;vaet EUR 449.000 224.500 314.000 % 100 292  Samir Upgrade Project (Rafineri Modernizasyon Projesi) Titas Fas - - - - - -
antrali Projesi (%
299  Umman Boru Hatti Projesi usD 0 0 0 % 50 293 Eashagén Field De\ﬁlopr&e}nt Prsoject, |Cr{(nstruc)tion of Gate JV - - - - -
ower Generation Plant (Enerji Santrali Yapimi
300  Libya Tekfen TML JV (%67) usb 499.000 334.330 334.000
) % 50  294-295 Kashagan Field Development Project, Gate JV 8.392.355 4.196.178 (4.196.178) 2.290.524  2.290.524
301  Rabigh Is 301 UOU SAR 658.000 658.000 175.000 Main Construction Works, Onshore
302  Rabigh s 302 UO1 SAR 326.000 326.000 87.000 % 100 296 Enhancement of Crude Export Facilities Titas Kuveyt - - - 211.395 211.395
305  Khurais Projesi SAR 68.000 68.000 18.000 %100 297 Engineering, Procurement, Installation and Commissioning  Titag Katar - - - 7429190  7.429.190
663,673 of Ras Laffan to Mesaieed Ethane Transmission Pipeline
873 YTL
TOPLAM 111%5725%%% SUASFB 15.918.000 USD % 50 298 Maritza Dogu-1, Enerji Santrali TGO WV 739.573 369.787 - (369.787) - -
24.390.000 MAD o %100 299 Harweel Cluster Phase 2 Facilities Project (Harweel Cluster ~ Titag Umman 207.655 207.655 - - - 207.655
224.500 EUR Petrol / Gaz Boru Hatti Yapimi)
YTL - USD Kuru = 0,7692 % 66,6 300 Kufra-Tazerbo Conveyance System (Al Khufra - Tazerbo TML JV - - - - - -
SAR - USD Kuru = 0,2666 Su Iletim Hatti Projesi)
MAD - USD Kuru = 0,1204 ) ) ) ) .
EUR - USD Kuru = 1,4 kullanilmistr. % 100 301 PetroRabigh (Utilities and Offsites Umbrella, UOU) Titag Suudi Arabistan - - - 1.639.304  1.639.304
(*) Proje bazinda icmal tablolari ekte bilgilerinize sunulmustur. %100 302 PetroRabigh (Utilities and Offsites Project Division, U0'1) Titag Suudi Arabistan - - - - - -
% 100 304 Engineering, Procurement, Installation and Commissioning  Titas Katar - - - - - -
for New 20” Main Qil Pipeline from Umm Bab to mile 32
and from mile 42 to Mesaieed Tank Farm
(Umm Bab - Mesaieed Boru Hatt Yapimi)
%100 305 Khurais Water Injection Facilities and Utilities Titag Suudi Arabistan - - - - - -
306 Construction of Ma’aden Phosphoric Acid Plant Proje mobilizasyon agamasindadir - - - - - -
307 Construction of Qatar Primary Routes, North Road Project  Proje mobilizasyon asamasindadir - - - - - -
308 BTC Expansion Project, Pre-Winter Works Proje mobilizasyon agamasindadir - - - - - -
19.344.483 13.046.073 (11.216.572)  (1.524.751)  13.974.234 14.278.985

T.C. BASBAKANLIK
Sermaye Piyasasi Kurulu
Ortakliklar Finansmani Dairesi Baskanlhigina

09 Kasim 2007

Ilgi: 8/11/2007 tarihli, B.02.1.SPK.0.13-1746/27242 sayili Tekfen Holding
A.S. hakkindaki yaziniz

Konu: Tekfen Holding A.S. Taahhiit Grubu’nun (Sirket) ingaat sahalarinda
bulunan envanterine iliskin uygulanan muhasebe politikasi hakkinda.
Uygulanan Muhasebe Politikasi: Sirket UMS 11 (“Ingaat Sozlesmeleri”)
uyarinca yapilan tamamlanma yiizdesi metodu hesaplamalari kapsaminda
ingaat sahasinda bulunan ingaat malzemelerini ingaat maliyetlerine dahil
etmekte ve ingaat sahalarinda bulunan envanteri ayri bir bilango kalemi olarak
gérmemektedir.

Muhasebe uygulamasinin nedenleri: Tekfen Holding’in Ekim 2007 tarihli
07/4752 sayil Sermaye Piyasasi Kurulu, Ortakliklar Finansman Dairesi’ne
gonderdigi bilgi notunda s6z konusu muhasebe politikasini benimsemesinin
nedenleri asagidaki gibi 6zetlenmistir:

a) Tekfen |n§aat projeleri genellikle yurt disinda endistriyel projeler olup,
konut veya isyeri tiiriinde yap-sat isleri yapan insaat sirketlerinden farkl
olarak, stok ile caligiimamaktadir.
b)Tekfen Insaat’in su an devam eden tiim projeleri yiiksek teknoloji icerikli
projeler olup cografi bakimdan gok farkli lokasyonlarda bulunmalari sebebiyle
proje sonlarinda stok birakiimamaya 6zen gosterilmektedir. Diger bir deyisle
projede kullaniimasi distintilmeyen higbir malzemenin satinalimi
yapiimamaktadir. Stok olarak vasiflandirilabilecek malzemeler projeye 6zel
imal edilen mallar oldugundan gogunlukla baska projelerde kullaniimasi
miimkin olmamaktadir. Bu nedenle proje sonlarinda elde stok kalmamaktadir.

c)Tekfen ingaat’in projeleri genellikle endiistriyel projeler olup bu projelerde
ana proje malzemesi olarak gelik, boru vb. malzemeler kullanilmaktadir. Bu
celikler belirli bir imalat stirecinden sonra projelerde montaji yapilabilir duruma
gelmektedir. Bu imalat iglemleri Tekfen Ingaat'in Adana — Ceyhan‘da bulunan
Gelik Imalat Fabrikasinda yapilmakta ve monte edilmek tizere projelere
génderilmektedir. Bu imalat siireci nedeniyle Tekfen Insaat’in Gelik Stoklari
Adana — Ceyhan’da bulunan Gelik imalat Fabrikasindadir.
d)Tekfen Ingaat projelerinde gelen malzemeler biiyiik hacimli ve yeniden
taginmasi ¢ok zor ve taginma maliyetleri yiiksek malzemelerdir. Dolayisiyla
projeye gelen proje malzemeleri, direkt olarak monte edilecegi alanda teslim
alinarak montaji yapiimaktadir.
e)Projelerde gelen malzemeler bir teslim alma siireci igerisinde teslim
alinmaktadir. Bu stiregte malzemenin miktar ve kalite kontrolleri yapiimakta
ve kontroller neticesinde verilen siparise ve gelen irsaliyeye uygun olan
malzemelerin teslim alinmasi gergeklesmektedir. Bu teslim alma islemleri
esnasinda Ambar Giris Fisi tanzim edilmesine ragmen bu ambar figleri
malzemenin siparise gore teknik ve miktarsal uygunlugunu tespit igin
dlizenlenmektedir. I§ programina gore siparisler son anda verilmekte ve gelen
malzemeler direkt igin biinyesine girerek hakedise dontismektedir.
f)Tekfen Ingaat’in projelerinde, finansman sirket merkezinin buldugu
kaynaklardan veya projenin bulundugu lokasyonlarda bankalardan temin
edilen kredilerden saglanmaktadir. Dolayisiyla, elde fazladan tutulan her stok
finansman yiikil olarak geri déneceginden karliigi olumsuz olarak etkileyecektir.
Bu nedenle satin almalar projelerin ilerleme hizina bagh olarak yapiimakta ve
finansman maliyetleri en disiik diizeye indirilmeye caligiimaktadir.
g)Tiirkiye'deki projelerde yapilan alimlar direkt olarak maliyete yansitiimakta
herhangi bir stok islemine tabi tutulmamaktadir. Bunun nedeni yukarida
bahsetti§imiz sekilde mallarin direkt olarak kullanima verilmesidir. Ornek
olarak inceledigimiz Bursaray projesinin ana gider unsurlari iscilik, tageron
ve beton giderleridir. Takdir edeceginiz gibi, iscilik ve taseron isleri hizmet
oldugundan herhangi bir stogu miimkiin degildir. Beton ise beton
pompalarindan yas olarak alinarak, ingaat sahasinda ilgili yerlere bosaldigindan
stogu yine mimkiin olmamaktadir.
h)Zaman zaman gimriik islemlerinin uzamasindan ya da mallarin giimriikte
beklemesinden dolay! farklar ortaya gikmaktadir. Bunun ana nedeni mallarin
geldigi Glkenin gimrigiinden ¢ikmig olmasina ragmen gidecegi tlkenin
glimrik hattindan heniiz girmemis olmasidir. Bu gibi durumlarda ilgili mallar
Yoldaki Mallar olarak kayit edilmektedir. Bu gtimrik iglemleri bitti§inde yoldaki
mallar hesabinda goziiken mallar proje maliyetine aktariimaktadir.
i)Tekfen Ingaat genellikle bilylk endtistriyel projeler yapmakta ve projelerin
gerekli olan gelik ve boru gibi proje malzemelerinin gogunlugu igveren
tarafindan temin edilmektedir (Fas, Kazakistan, Suudi Arabistan, Bulgaristan,
Umman). Isveren tarafindan temin edilen proje malzemeleri (gelik, boru ve
diger proje malzemeleri) isverenin ambarindan teslim alinmakta ve Tekfen
Insaat kayitlarina highir zaman girmemektedir

j)Tekfen Insaat'ta tageronlara yaptinilan igler tageronlaria yapilan sézlesmeler
|Ie takip edilmekte ve tanzim edilen hakedislerin proje yoneticileri tarafindan
onaylanmasini miiteakip taseron tarafindan tanzim edilen faturalardan
sozlesmede belirtilen kesintiler (teminat, stopaj, vb.) yapildiktan sonra kalan
net tutar ddenmektedir. Tageronlara ddenen tutarlar dogrudan proje maliyetine
kaydedilmekte, stok hesaplari ile iligkilendirilmemektedir.
k)Genel prensip olarak tageronlara avans verilmemeye calisiimaktadir. Sartlar
geregi avans verilse bile bu avanslar karsiiginda mutlaka banka teminat
mektubu alinmaktadir. Her hallikarda taseronlara avans verilirse de bunlar
hichir sekilde maliyet hesaplari ile iliskilendiriimemekte bilangoda Verilen
Avans hesabinda takip edilmektedir. Verilen bu avanslar sézlesmedeki sartlara
gbre taseronun tanzim ettigi faturadan tenzil edilerek kalan tutar taserona
odenmektedir. )
ligili muhasebe standartlari: UMS 11 (“Insaat Sézlesmeleri”) paragraf 31°de
aciklandigi tizere “Tamamlanma agamasinin hesaplanma giintine kadar
katlanilmig olan ingaat maliyetleri esas alinarak belirlenmesi durumunda,
hesaplama giintine kadar katlanilan maliyetler igine yalnizca yapilan isi yansitan
stzlesme maliyetleri dahil edilmelidir. Ozellikle sézlesme konusu is igin imal

edilen malzemeler haric olmak (izere, s6zlesme kapsaminda gelecekte yapilacak
islere iliskin olarak ingaat alanina teslim edilen veya kullanilmak tzere ayriimig
ancak heniiz kullanima yénelik olarak kurulmamis, kullanilmamig veya
uygulanmamig malzeme maliyetleri; ve yapilan ikincil sézlesme geregi,
heniiz is yapilmadan tageronlara yapilan 6demeler ise insaat maliyetlerine
dahil edilmemelidir”.

Sirket'in ingaat sahasinda bulunan materyal tutardaki envanterlerin gerceklesen
ingaat maliyetlerine dahil edilmesi UMS 11’in 31 nolu paragrafinda belirtilen
hallerde yapiimakta ve standart ile uyum gdstermektedir. Bununla beraber,

sahada fiziksel olarak bulunan sarf malzemeleri benzeri diigtik degerli stoklarin
dogrudan proje maliyetlerine dahil edilmesi ilk bakista standart ile celismesine
ragmen, Sirket UMS 1 (“Mali tablolarin prezentasyonu”) standardinin 17’nci
paragrafinda belirtilen “Cok ender kosullarda ydnetim standart veya yorum
kurallariyla uyumlagtirmanin finansal tablolarinin gercevede belirtilen hedefleriyle
celiski yaratacak bicimde yanlis uygulamalara neden olacagi sonucuna
ulasmissa, gecerli mevzuat izin verdigi takdirde veya engellemiyorsa isletme
18. paragrafta belirtilen sekilde maddenin uygulanmasindan kaginacaktir”
hikmi uyarinca, mali tablolarin daha dogru ve givenilir olmasi agisindan
yukarida aciklanan nedenler dolayisiyla 6lgiilmesi ¢ok zor olan ingaat sahalarinda
bulunan envanteri ingaat maliyetlerine dahil etmeyi bir muhasebe politikasi
olarak belirlemistir.

UMS 1 Paragraf 18 /sletme bir Standart veya Yorum kuralini 17. paragrafa
gore uygulamaktan kaginirsa, asagidaki agiklamalari yapacaktir:
a)yonetimin, isletmenin finansal tablolarinin finansal durumu, finansal
performansi ve nakit akislarini gercekei bir bicimde gosterdigine dair karar;
b)uygulanabilir standart ve yorumla uyumlu olundugu ancak gercekei bir
sunulug saglamak igin bir kuraldan ayrilindigi;

c¢)uygulamaktan kaginilan Standardin veya Yorumun basligi, Standart veya
yorumun gerektirdigi islemi de iceren standardi veya yorumu uyqulamaktan
kacinmanin niteligi, uygulamanin cercevede belirtilen finansal tablolarin
hedefleriyle celiski yaratacak sekilde yanlis bir uygulama olmasinin nedenleri
ve tercih edilen uygulama; ve

d)standart uygulannmis olsaydi finansal tablolarda yayinlanmis olacak olan
kalemler tizerinde, bu kuralin uygulanmasindan kaginmanin donemler itibariyla

yapacagi finansal etki;
hiikmiindedir.

Grup konsolide mali tablolarinda yukarida UMS 1’in 18. paragrafinda belirtilen
dipnotlarda agiklanmasi gereken hususlari konsolide mali tabolarinin
dipnotlarinda agiklamamigtir.

insaat sahasinda bulunan sz konusu sarf malzemesine ait stok tutarlari UMS
11’in 31 no’lu paragrafinda belirtildigi gibi ingaat maliyetlerine dahil edilmek
yerine bilangoda ayri bir kalem olarak takip edilse idi, Grubun 6zkaynaklari
2.892.113 YTL daha az ( 30 Haziran 2007 tarihi itibariyla konsolide 6zkaynaklarin
%0,3’1i) net donem kari ise 46.765 YTL (30 Haziran 2007 tarihi itibariyla
konsolide karin %0,02’si) daha fazla olacak idi. Bu dipnotlarin verilmemesinin
etkisinin mali tablolarin battind ile karsilagtinldiginda gézardi edilebilecek
kadar 6nemsiz tutarlarda oldugu sonucuna varilmigtir. Bu etkiler asagidaki
tabloda 6zetlenmistir.

Yasal mizanlardaki stok kalemi olarak nitelendirilen ancak ingaat maliyeti
olarak siniflandirilan sarf malzemelerinin UFRS mali tablolarina etkilerinin
gobsterildigi tablo asagida (Bin YTL) olarak sunulmaktadir.

30 Haziran 30 Haziran 31 Aralik 31 Aralik
2007 2007 2006 2006
Diizeltme Diizeltme Diizeltme Diizeltme
VARLIKLAR Oncesi  sonrasi _6ncesi  sonrasi
ingaat Sozlesmelerinden 259.953  241.017 205.903 184.150
Alacaklar
ingaat Sahalari Envanteri - 16.354 - 18.914
Stoklar (net) 207.273  207.273 237.749 237.749
Net Dénem Kari/Zarari 194545 194592 80.975 80.975
Gecmis Yillar Kar/Zararlari 178.603  175.764 221.043 218.204
Net Dénem Kari/Zaran etkisi 47
Ingaat Alacaklarina etkisi (18 936)
Gegmis Yillar Kar/Zararlari (2.839)

Tekfen Holding A.S. Taahhiit Grubu’nun 30 Haziran 2007 tarihi itibariyla
devam etmekte olan toplam 26 projesinin 7’sinin yasal mizanlarinda yer alan
ve proje baglangicindan itibaren toplam ingaat maliyeti olarak gésterilen stok
tutarlari yaklasik 13 Milyon ABD Dolaridir.

Sonug: Kanaatimizce, Grubun ingaat sahalarinda bulunan envanter tutarlarini
ingaat maliyeti olarak gormesi yukarida belirtilen nedenler dolayisiyla mali
tablolarin daha dogru ve giivenilir olmasi agisindan 6nemli bir etki dogurmayan
bir uygulamadir.

DRT BAGIMSIZ DENETIM VE SERBEST MUHASEBECI MALI MUSAVIRLIK
AS.

Member of DELOITTE TOUCHE TOHMATSU

Omer Tanridver
Sorumlu Ortak Basdenetci

5. Bagimsiz Denetim

a) 31.12.2004, 31.12.2005, 31.12.2006 hesap donemlerine ve 30.06.2007
ara hesap donemine iliskin mali tablolar DRT Bagimsiz Denetim ve Serbest
Muhasebeci Mali Miisavirlik A.S. tarafindan denetlenmistir. Bagimsiz deneti
goriisii agagidadr.

2004 yil hesap dénemine iliskin UFRS hikiimlerine gore hazirlanmig mali
tablolar DENETIM SERBEST MUHASEBECI VE MALI MUSAVIRLIK A S. tarafindan
denetlenmig ve olumlu gords bildiren rapor diizenlenmistir. 2005 yili hesap
dénemine iligkin UFRS hiikiimlerine g6re hazirlanmig mali tablolar DENETIM
SERBEST MUHASEBECI VE MALI MUSAVIRLIK A.S. tarafindan denetlenmis
ve olumlu goriis bildiren rapor diizenlenmistir. 2006 yili hesap dénemine iligkin
UFRS hiikiimlerine gre hazirlanmig mali tablolar DRT BAGIMSIZ DENETIM
VE SERBEST MUHASEBECI MALI MUSAVIRLIK A.S. tarafindan denetlenmis
ve olumlu gords bildiren rapor diizenlenmistir. 30/06/2007 tarihine iligkin UFRS
hiikiimlerine gore hazirlanmig ara mali tablolar DRT BAGIMSIZ DENETIM VE
SERBEST MUHASEBECI MALI MUSAVIRLIK A.S tarafindan denetlenmis ve
sartli goris bildiren rapor diizenlenmistir.

b) Sarth gorus bildiren ve agiklama paragrafi igeren (goriisi etkilemedigi halde
ilgililerin dikkatine sunulmasi istenen hususlari igeren) 30/06/2007 tarihine
iliskin denetim raporu 6zeti:

30 Haziran 2006 tarihi itibariyla Grubun mali tablolarini tam kapsamli denetlemek
iizere, Sirket tarafindan gorevlendirilmedigimiz i¢in bu tarih itibariyle yapilan

stok sayimlarina katilamamig bulunuyoruz. 30 Haziran 2006 tarihi itibariyla
envanter miktarlarinin dogrulugu hakkinda diger denetim teknikleri vasitasiyla
da goriis olusturulamamis ve bu tarih itibariyla Grubun mali durumuna ve ayni
tarihte sona eren alti aylik ara doneme ait faaliyet sonuglarina herhangi bir
dizeltme yapiimasinin gerekip gerekmedigi tespit edilememistir.

Bu sartl gorus ile ilgili denetim sirketinin g6riisti de asagidaki gibidir:

Tekfen Holding A.S. ve Bagl Ortakliklar 1 Ocak - 30 Haziran ara hesap donemine
ait konsolide mali tablolarinin denetim goristi béliminde; 30 Haziran 2006
tarihi itibariyla Grubun mali tablolarini tam kapsamli denetlemek iizere, Sirket
tarafindan gérevlendirilmedigimiz igin bu tarih itibariyla yapilan stok sayimlarina
katilamamig oldugumuzdan ve 30 Haziran 2006 tarihi itibariyla envanter
miktarlarinin dogrulugu hakkinda diger denetim teknikleri vasitasiyla da goris
olusturulamadigindan dolayi sarth goris bildirilmistir.

30 Haziran 2006 itibariyla Tekfen Holding A.S. mali tablolarinda yer alan 207.273
Bin YTL toplam stok tutarinin 122.625 Bin YTL'lik kismi Toros Tarim San. ve
Tic. A.S.’den kaynaklanmaktadir. Bu tarih itibariyla Toros Tanim biinyesinde
bulunan toplam 122.625.587 YTL tutarindaki stok tutari 154 gesit ilk madde
ve malzeme; 108 cesit yari mamul; 17 ¢esit mamul ve 247 cesit ticari mal
olmak tizere toplam 526 gesit stoktan olugmaktadir. Toros’un stok devir hizlari
yaklasik olarak ilk madde ve malzeme igin 40 gtin; mamuller igin 32 giin ve
ticari mallar igin 31 giin olarak hesaplanmigtir. Bu da 6 aylik dénem igin ilk
madde ve malzemelerin yaklasik olarak 4,5 kez; mamullerin ve ticari mamullerin
ise 6 kez devir ettigini gostermektedir.

Toros Tarim A.S.’nin 2006 yilinin ik alti aylik dénemine iligkin toplam hammadde
alimi yaklasik 107 Milyon YTL ve ticari mal almi ise 75 Milyon YTL; hammadde
ve ticari mamul tiiketimi ve satigi da sirasiyla 116 Milyon YTL ve 107 Milyon
YTL olarak gergeklesmistir. 2006 yilinin ikinci alti aylik dénemine iligkin olarak
da hammadde ve ticari mal alimi sirasiyla 148 Milyon YTL ve 83 Milyon YTL;
hammadde ve ticari mamul tiiketimi ve satigi da sirasiyla 144 Milyon YTL ve
47 Milyon YTL olarak gergeklesmistir. Bu tutarlar g6z ontine alindiinda sadece
hammaddeyi 31 Aralik 2006 tarihinde yapilan stok sayimlarindan stok kartlarindaki
giris ve cikislari test ederek ileriye dogru 30 Haziran 2007 tarihine kadar
yirutmek igin 154 gesit tirtinden 107 Milyon YTL'lik alima ve 116 Milyon YTL’lik
kullanima iligkin érnekleme yapiimasi gerekmektedir. Yine benzer sekilde
hammadde icin stok kartlarini geriye doniik olarak giris ve gikislari test edebilmek
icin 154 cesit driinden 148 Milyon YTL’lik alma ve 144 Milyon YTL’lik kullanima
iliskin drnekleme yapiimasi gerekmektedir. Ayni durum yari mamul; mamul ve
ticari mallar icin de gegerlidir. Ancak uygulamada, bir bagimsiz denetim teknigi
olarak, stok sayimina katilinamadigi durumlarda stok miktar ve tutarinin teyidi
kayrt ve anilan déneme iliskin belge incelemesi gibi alternatif yontemler
kullanilmaktadir. Bu bilgiler 1s1ginda; stoklarin ok cesitli olmasi, devir hizlarinin
yiiksek olmasl, sene igi hareketlerinin planlama agamasinda belirlenen énemlilik
seviyesinin ¢ok Gzerinde olmasi ve stoklarin finansal tablolar igin dnemlilik
kavrami gergevesinde 6nem arz etmesinden dolayi, alternatif yontemler
kullanilarak stok miktarinin teyidi yapilamamis, bagimsiz denetgi olarak stoklarin
mevcudiyeti ve durumuna dair yeterli ve uygun bagimsiz denetim kaniti olarak;
alternatif denetim tekniklerinin yetersiz kalacag; yeterli ve saglikli kanitin ancak
stoklarin fiziki sayimina katilarak elde edilebilecegi diistnildigiinden sartli
goris bildirilmistir. Zira Bagimsiz Denetim Kurulugumuz 31.12.2006 ve
30.06.2007 donemlerinde stok sayimina katiimig ve anilan hususa iligkin
herhangi bir sart bildirmemistir. Diger taraftan, 30.06.2007 tarihli mali tablolara
iliskin olarak Bagimsiz Denetim Kurulugu tarafindan asagidaki hususa dikkat
cekilmistir: Gorisimuzii etkilememekle birlikte, finansal tablolara iliskin 13 ve
19 numarali rapor dipnotlarina dikkat cekmek isteriz:

Grubun 3 Eyliil 2007 tarihli, 30 Haziran 2007 tarihinde sona eren ilk alti aylik
ara doneme iligkin bagimsiz denetim raporunda, bilanco tarihinden sonra cesitli
kaynaklardan Grubun Kazakistan’'da faaliyet gsteren miisterek yonetime tabi
ortakliklarinin isvereni konumunda bulunan Agip Kazakhstan North Caspian
Operating Company N.V.'nin (“Agip Kco”) Kazakistan'daki faaliyetlerinin cevreye
zarar verdigi ve ekolojik dengeyi bozdugunu ileri siiren Kazakistan hikiimetiyle
bazi hukuki ihtilaflar yasadigi ve (¢ ay sireyle proje lisansinin iptal edildigi
konularinda haber ve duyumlar alindi§i ancak bu haberlerin Agip Kco tarafindan
3 Eyliil 2007 tarihi itibariyla teyit edilemedigi belirtilmigtir. 3 Eyltil 2007 tarihini
izleyen donemde Grup Kazakistan operasyonlarindan 49,5 Milyon ABD Dolari
tutarinda avans 6demesi almis ve Dipnot 34'te daha detayl aciklandii izere
Grubun Kazakistan'da faaliyet gosteren miisterek yonetime tabi ortakliklari Agip
Kco’'nun ana tageronu durumuna gelmigtir. Grubun 30 Haziran 2007 tarihinde
sona eren ilk alti aylik ara doneme iligkin 22 Ekim 2007 tarihi ile yeniden
diizenlenen bagimsiz denetim raporunda yine ayni kaynaklara dayanilarak Agip
Kco ile Kazakistan hiikiimeti arasinda anlagsmaya varilacagi yoninde olumlu
gelismeler yasandigina dair duyumlar alinmis ve basinda bu yonde haberler
cikmistir. Ancak bu rapor tarihi itibariyla s6z konusu anlagsma Agip Kco ile teyit
edilememigtir

Bagimsiz Denetim Kurulugunun bu gériisi ile ilgili olarak Sirketimizin yorumu
asagidaki gibidir:

30 Haziran 2007 tarihli denetim raporunun hazirlanmasi sirasinda cesitli
yayinlardan derlenen bazi bilgilere gore Kazakistan Hiikiimeti ile Agip Kco
arasinda Kazakistan Gevre Koruma Kanunu’na iligkin bir uyumsuzluk nedeniyle
Agip Kco’'nun Kazakistan’daki islerinin durdurulacagr haberleri gikmistir. Agip
Kco, Tekfen Holding A.$.'nin istiraklerinden Gate A.$.’nin Kazakistan’da yiklenmis
oldugu KMW ve KIB projelerinin isverenidir. (S6z konusu projeler ile ilgili detayli
bilgi izahnamenin 7. Bolim 1. kisminda yer almaktadir) Bu haberlerin gergek
olmasi durumunda KMW (Kashagan Main Construction Works) projemizin
etkilenecedi denetim sirketi tarafindan bir risk olarak gériis sayfasina taginmistir.
Ancak raporun imzalanmasini takip eden giinlerde Italya Bagbakani Kazakistan’i
ziyaret ederek bu problemin ¢éziilmesi yoninde dnemli bir katki saglamistir.
15 —19 Ekim 2007 tarihleri arasinda ¢ikan ¢esitli yayinlarda Agip Kco'nun
Kazakistan’daki iglerine devam edecegi belirtilmis olup galigmalar herhangi bir
degisiklik olmadan siirdiiriilmektedir. S6z konusu gelismelere ek olarak Gate
A.S. 100 Milyon ABD Dolari tutarindaki ek teminat mektubu iade alinmig ve
49,5 Milyon ABD Dolari tutarinda yeni avans alinmig, Gama — Tekfen ortakligi
olarak iglerin yapimina hiz verilmistir.

6. En son yillik veya ara mali tablolarin yayim tarihinden sonra meydana
gelen, mali veya ticari pozisyonu etkileyebilecek dnemli degisiklikler (son
mali tablolarin ilanindan itibaren iiretim, satis, stoklar, siparigler, maliyet
ve satig fiyatlari hakkindaki gelismeleri de |germelld|r) YOKTUR.

XVII. HUKUKi DURUMA ILISKIN BILGILER:

TEKFEN’in dnemli bir hukuki sorunu bulunmamakta olup, ayrintili bilgi
izahnamenin VII. Faaliyetler Hakkinda Bilgiler bélimiiniin 23. maddesinde yer
almaktadr.

XVIII. DIGER HUSUSLAR:

Konu: Son donemlerde bazi basin yayin organlarinda, Feridun Ziver Gokyigit
ile ilgili gikan haberler

Son dénemlerde bazi basin yayin organlarinda, Feridun Ziver Gokyigit tarafindan
ortaya atilan ve Tekfen Holding A.$. ile Tekfen Holding A.S. ortaklarindan Ali
Nihat Gokyigit ve Ali Nihat Gokyigit Yatirnm Holding A.S.’nin adinin gectigi
cesitli iddia ve beyanlara yer verilmistir. Iddialarin sahibi olan mirasgi Feridun
Ziver Gokyigit ve murisi ismet Gokyigit, higbir zaman Tekfen Holding A.S.’nin
hissedari olmamis ve Tekfen Holding A.$.’de calismamustir. S6z konusu haberlere
konu iddialar, Sirketimiz ortaklari arasinda yer alan Ali Nihat Gokyigit Yatirm
Holding A.S.’nin hissedarlari arasindaki miras ihtilafina iligkin olup, bu ihtilafa
iliskin olarak ortaya atilan iddialar ile devam eden davalarin Tekfen Holding
A.S.’nin tiizel kisiligiyle herhangi bir ilgisi bulunmamaktadir.

Konu: 25.10.2007 tarihinde Reuters Haber Ajansinda Toros Tarim Sanayi ve
Ticaret A.S ile ilgili cikan haber

25.10.2007 tarihinde Reuters Haber Ajansinda ¢ikan haberde, Sirketimiz
Grup Sirketler Bagkani Erhan Oner’in tarimsal sanayide stratejik ortaklik igin
1-2 gok uluslu firma ile goriistldigine, anlasildigi takdirde Sirketimizin tercihinin
kontrol hissesinin kendisinde kalmasi yoniinde olduguna, finansal degil stratejik
ortak arandigi ve gorigsmelerin yakinda gértilecegine iligkin agiklamalar yer
almistir. Sirketimizin Tarimsal Sanayi Grubu ana sirketi Toros Tarim Sanayi
ve Ticaret A.S.’ye (Toros) dodal olarak zaman zaman yabanci sirketlerin ilgisi
olmakla birlikte, Sirketimizin Toros’un mevcut paylarinin satisi konusunda
Sirket yetkili organlarinca alinmig bir karar ve somut bir plan bulunmamaktadir.
Bu gergevede, bugiine kadar yabanci birkag firmayla fikir teatisinden oteye
gitmeyen gorismeler gerceklesmis olup, mevcut durum itibariyla konu ile ilgili
olarak atiimig somut bir adim veya yapilmis herhangi bir anlagsma
bulunmamaktadir. Reuters Haber Ajanst ile yapilan soyleside yer alan aciklamalar
da bu kapsamda yapilmigtir.

PAYLARI HALKA ARZ EDILECEK ORTAKLIK
TEKFEN HOLDING A.S.

PAYLARI HALKA ARZ EDILECEK HISSEDARLAR

FEYYAZ BERKER

ALEV BERKER,

NECATI AKGAGLILAR

CANSEVIL AKGAGLILAR

ALI NIHAT GOKYIGIT

GUNAY UNLUSOQY

NECDET BOZDOGAN

NAIM OZKAZANG

ELGIN ERKTIN

MEHMET ERKTIN

EMINE ERKTIN

ERHAN ONER

KONSORSIYUM LIDERI

IS YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

KONSORSIYUM ES LIDERLERI

GARANTI YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.

EFG ISTANBUL MENKUL DEGERLER A S.

OYAK YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

TEB YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

TURKIYE SINAI KALKINMA BANKASI A.S.

YATIRIM FINANSMAN MENKUL DEGERLER A.S.

KONSORSIYUM UYELERI

ALTERNATIF YATIRIM A.S.

ATA YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.

CAMIS MENKUL DEGERLER A S.

FINANS YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

TACIRLER MENKUL DEGERLER A.S.

TEKSTIL MENKUL DEGERLER A.S.

TURKISH YATIRIM A.S.

ANADOLU YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.

ECZACIBAS! MENKUL DEGERLER A.S.

HALK YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

HSBC YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

MEKSA YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

ACAR YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

AK YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

ATA ONLINE YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.

DENIZ YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.

FORTIS YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

GEDIK YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

HAK MENKUL KIYMETLER A.S.

INTER YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

POZITIF MENKUL DEGERLER A.S.

VAKIF YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

YAPI KREDI YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

ZIRAAT YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

Bu sirkiilerde yer alan 31.12.2004, 31.12.2005 ve 31.12.2006 hesap dénemlerine
ve 30.06.2007 ara hesap donemine ait mali duruma iligkin bilgilerin
kurulusumuzca denetlenen 31.12.2004, 31.12.2005 ve 31.12.2006
hesap dénemlerine ve 30.06.2007 ara hesap donemine ait konsolide mali
tablolara uygunlugunu onaylariz.
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