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Grup toplu olarak değer düşüklüğü hakkındaki değerlendirmesini; temerrüt ihtimali, tahsilat 
zamanlaması ve oluşan zararın geçmişteki eğilimini, yönetimin güncel ekonomik durum 
hakkındaki yargısına göre güncelleyerek oluşturur. 

Bir finansal varlıktaki değer düşüklüğü, varlığın kayıtlı değeri ile nakit akışlarından oluşan 
alacağın orijinal etkin faiz oranı esas alınarak iskonto edilerek bugüne indirgenmiş değeri 
arasındaki fark olarak hesaplanır. Zararlar kar/zararda muhasebeleştirilir ve alacaklar bir karşılık 
hesabına yansıtılır. Değer düşüklüğü gösteren varlık üzerinden hesaplanan faizler iskonto 
edilmeye devam edilirler. Bilanço tarihi sonrası gerçekleşen bir durum değer düşüklüğünde 
azalmaya neden olursa, bu azalış kar/zararda ters çevrilir. 
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Grup, her bir raporlama dönemi sonunda, stoklar ve ertelenen vergi varlıkları dışında kalan her 
bir varlığa ilişkin değer kaybı olduğuna dair herhangi bir gösterge olup olmadığını değerlendirir. 
Eğer böyle bir gösterge mevcutsa, o varlığın geri kazanılabilir tutarı tahmin edilir. Şerefiye ve 
belirsiz ekonomik ömre sahip ya da henüz kullanıma hazır olmayan maddi olmayan duran 
varlıklar için geri kazanılabilir tutar her yıl aynı zamanda tahmin edilir. 

Varlığın yada nakit üreten birimin geri kazanılabilir tutarı net satış fiyatı ile kullanım değerinden 
yüksek olanıdır. Kullanım değeri, ilerideki nakit akımlarının ilgili varlıktaki belirli riski ve 
paranın zaman değerini gösteren vergi öncesi iskonto oranı kullanılarak bugünkü değerine 
indirgenmesi ile değerlendirilir. Değer düşüklüğü testi için, varlıklar diğer varlıklar ve varlık 
gruplarından bağımsız olarak sürekli kullanımından dolayı nakit girişi üreten en küçük birimlere 
(“nakit üreten birim”) ayrılır. İşletme birleşmesinde ortaya çıkan şerefiye değer düşüklüğü testi 
için birleşme sinerjisinden yararlanması beklenen nakit üreten birimlere paylaştırılır. 1���� �L��
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Faaliyet bölümü, Grup’un hasılat elde edebildiği ve harcama yapabildiği işletme faaliyetlerinde 
bulunan, faaliyet sonuçlarının bölüme tahsis edilecek kaynaklara ilişkin kararların alınması ve 
bölümün performansının değerlendirilmesi amacıyla Grup’un faaliyetlere ilişkin karar almaya 
yetkili mercii tarafından düzenli olarak gözden geçirildiği ve hakkında ayrı finansal bilgilerin 
mevcut olduğu bir kısmıdır. 

F�G� :@
(
������	
��@���@������������
���#��@	�(�
���
�
���'��
� ��
�)
���
�C� ��
�)
���
�)
	
�)��
�
	�
	�������' ����
��"����
��	�#$�"� �
�
�
� 
�
�
�
'����
������ M�G���
�  ��
'�&� ��� 	 �� �
)�� (
�
��
�� �
�� �
���� �
����
��
���)
� �'M��
��
������+� "��
��
��	�#$�"�
�
�
�
'���'������	��� ��
'
����
�)
���
��.70��9����.���"#2)
�+��

���&C� ��� ��
�)
���
���� ��	��� �'M��
��
����� &�
��
�
�
	�
)��� ��� ����
��
� 
�M
�
�  �
�
	�
 ���
�
����	���	
����������)�������)
�
����
��
��
� �



�������	
���
���	������������
������
�������������������	��������������������������� 	��	
����!������
�
��"
	�����	�
����
F.������
��
��
	�
����
��
���)
	G�C��
��.��	�8
�
���FH.8IJ� �
�
	�
(
)���)
��
��
�+J�

%"�
�

�� !,)�)��+���$+*+�'/)��:):.:)��,+,� ,)�����+�'�-
�%
�#.�
�4�� 1���
��.(����"��0	
�����
�������1&����-
�%
�#.�
F�G�  - ������������@�@��
������
��������
����

���C� (
�
��
�� �
�� �
�����.��2'�� �'M���  �
�
	� )��������	� � ���)
�  �
�� �
�	�����
�� (
�
��
��
�
�� �
�� 
�
������'�
� 
�M
�
����� ���)���� �
�M
���
�� M��G���� ��� 
��
'
�
� �'M��������C�
	
����
������
�
�
��
�
�
C� ) ����
�
�
�
��
�
�
� ��� 
��
���
�
�
��
�
�
� 
������
	C� (
�
��
�� �
�� �
������
'�	���
	�  ��
����� �
��
�
	� ��� )����
�
�
� 	 �
'�
�����
	� 
�
��'�
� .��2)�� �
�� )���������
'
&�����
'
�	
)
��
�
��)
	
�	 ���
�
�
�
�	
��������/�	���
�
��
�����'
'���
������+�

���
�	��	
�
��
������)��
'��������&2
���	
�
�
�
��)
����
��
��
��
�P�

7
�
��
�� .
�� �=���	���
� �������
����0�����
� F#$�"K�J� 7
�
��
�� �
�� � L���	���
� ��� 	���
����
������
C�H.��	
'�����
�������
�)
���
������5'M��
�
��
&�
���������
�������
���/�
�	
��������
�
�
��I��'
����
�(
�
��
���
�� �
�����.��2'��ML���)��������	�� ���)
� �
���
�	�����
��(
�
��
��
�
�� �
�� 
�
������'�
� 
�M
�
����� ���)���� �
�M
���
�� M��G���� ��� 
��
'
�
� �'M��������C�
	
����
������
�
�
��
�
�
C� ) ����
�
�
�
��
�
�
� ��� 
��
���
�
�
��
�
�
� 
������
	C� (
�
��
�� �
�� �
������
'�	���
	�  ��
����� �
��
�
	� ��� )����
�
�
� 	 �
'�
�����
	� 
�
��'�
� �
����
�������+� ��� 
�	��
	
�
��C� '
'��� �
�
�
� �
��#$��
'���#$�"� �
�
�
�)��� � ��
	
� 
�	� �
& ��
�
�)L���
�)��� 
�
�
����
'���������M
��
��
�+�����&����)���������
��M���	�
�
	���
�
�'��
���M��
���	�
�
��'�
�, ��#+#2)��

G�	�
�
������(�
�
�
���'
&������+�

��
��)
	
� )
���� 
�	�� 	
�
��
��C� "�� ��
��	� #$�#� �
�
�
�)��� � ��
� �
��
'
�� '����	� �
& ��
�
�
)L������
�)��� 
�
�
���� M�G���
�  ��
	� ������ '
'��� �
�
�
�  �
�� #�� .������ #$�"� �
�
�
�)���
� ��
	
� �
& ��
�
� )L���
�)�� '��������� M
��
��
�+� �L�� 	 ����� 	
�
��
���� ���&2��� (
�
��
��
�
�� �
���
���	
�
� ��
�����	�������	��)
�+��

-��
	�� ��� ���.
�
�/��������
���������
�
�����
��������
�
����
�F#$�"K#J�-��
	�	 ��� ����
�
�

������� �
���������
�)�� �
	�
���� �
�������
� 'L����
� 	���
�����+� � �
'���'�
� (
�
��
�� �
�� �
�)
�
����(
'�'��'������
������
)
�+�-��
	�	 ��� ����
�
� 
��������
�������
���	
�
�L�	
'�
	�
��
����)
�
)��	����
�
�
� �
�� ���
&�  �
�
	� H-��
	� � ��� ��� .
�
� .�������� ��'
� /���������
� /G�����
�
���������
��1�	
�
I����
���)
�	
')�)
���)
�+�-��
	�	 ��� ���� ���������
& ��
�
�)L���
�
��
�
��� 
�
�
��'�
� �
������� M��G�	����
�� M
�
� (
�
��
�� �
�� �
���� )�����
����
� ���  ��
	� 	 ��� ����
 ���������
& ��
�
�)L���
�
���
���)
��
�
�
����	
����
�����
��� �
�
	�������
���M���	��	��)
�+��

/��
(
���������
�
�����
��������
�
����
�F#$�"K"J�/�	��	
�
���
��
(
���������
�
������(�
�)�����
���
��� L�G������ 
�
�	
�� '
&��
�
	� )�������)
������)�� )
		
�� �)
����	� 	 ���
�� ���
���
��������
����
���
�
�	
����
��
�����
�����
��
�+�

�
�����	��� /��
�
	� 4
������
������ ���
��������
�
����
� F#$�"K%J� /��
�
	� �)
���� �
�� 
������)��
	
�����	��� 
��
�
	���
�� ���
��������
�
����
� 	 ����� '
�������� ������� ��� �'M��
�
�� (
�	���
���
��������
���� ��
��
���
� �
����  �
�
	� �
����  ��
	�����C� 
�
�  ��
	������ L�	
'�
�
� )
'
���
(
�
��
�� 
�
G�
���
� �
�
&�  ��
���
C� 
��
�
	���
�� ��'
� 
��  ��
	�������� '
�������� 
�������
��
L�	
'�
�
� )
'
��� (
�
��
�� 
�
G�
���
� �
�
&�  ��
���
� ��� 
�������
�� L�	
'�
�
� )
'
��� (
�
��
��

�
G�
���
C�.���"9����.70��9�	
&�
���)
����
��������
�)
�
��
��'
���������������)����
�������
�
�
(��)
�� �
�
&�  ����
��� )�����
���
� ML��� )�������)
�
��
��
�+� �L�� 	 ����� )�����
�)
�
'
�����������(
�
��
���
�� �
���)
��'M��
��
���M���	������
��������
������
��
������
�����
��
�+�
� �



�������	
���
���	������������
������
�������������������	��������������������������� 	��	
����!������
�
��"
	�����	�
����
F.������
��
��
	�
����
��
���)
	G�C��
��.��	�8
�
���FH.8IJ� �
�
	�
(
)���)
��
��
�+J�

%%�
�

�� !,)�)��+���$+*+�'/)��:):.:)��,+,� ,)�����+�'�-
�%
�#.�
�4�� 1���
��.(����"��0	
�����
�������1&����-
�%
�#.�
�F(G� -��A�%��(@
(����%��
�����"�
��
�������

���&2��� G��
��
� ���
����� & �
�
	
�
��� ��� )
&� �� 
G�	�
�
�
��� ���� (
�
��
�� ���� )�� (
�
��
��
 ��
'
�� �
���	� ��� '�	������	���)�� M��G���� �'M��� )����
�� ���
�������
�
� M���	�
���	��)
�+�
���G���� �'M��� )�������� )��������� ��E��'
� 
G�	�
�
� 
�
��'�
� 
�
��)
	
� 'L����������
���
������	��)
�+� 5'M��
�
�
�
��  ��
��� �
�
�)�C� M��G���� �'M��� )�������
�� ���
�������
�)��
	���
���
�� �
��
'���
�� 
�M
�
� �
���	� ��'
� '�	��������� 
�
�	
�� )
&� ��
�)
� 
�
��� �
�M
�  �
�
	�
�����������+����
'������ML���)���������'L�������
������	
�)���
����
�������P�

���
'���P�=�)����
���	�
��'
�)
�� �G�
��
G
��
	�
(�&
'
�
�
�)
	
�	
'�����F)�����
����
�J�(
'
��
�[�

���
'��#P����
'���U)��'���
�
��	
'�����(
'
��
��)����)
�	
�
������
���	�
��'
�)
�� �G�
��
G����)
��
) ���)
�� F(
'
��
�� 
�
������'�
J� '
� )
� ) �
'���  �
�
	� F(
'
��
�)
�� �����
���	� �����
'��J�
ML���������
�
���
���
	��	
����
���[�

���
'�� "P� 6
���	� '
� )
� � �G�
�
� 
�
�	
��  �
�
	� ML���������
�
�� &
'
�
� ���
���
��� )
'
��
'
��
���
����FML���������
�
���
���
	��� ��
'
�����
���J+�

 �" >������/����-���������
/��������
���������
����
���
�)��	
'���
�
� 
���
���
))
�)��
���
���	�
����M��G�����'M���)����
�
&
'
�
� )�������
� ��
���
� )
'
��
	�
)��+� �
))
� )��
�� �
������� &
'
�
� )����
C� )���������
��
'
&��)�����
�
���� 
���	�
��
��
�������� 
���	�
��
���
�����
�
���)
�&
'
�
�	 ����
���
��'M���(
'
��
��
�
)��
��
����
�
��
��
'
�C�
	
��
�
(����
�M
�
�)
�
�
�)�����
��������
��
�
����
�)��+��

�
���� �
))
� )��
�� �
���	�
���� M��G���� �'M��� )�������
� �
�
'��� )����
�  �
�
	� ���
�����
�� ���
'
	�
��	� �
�
	�	
'�����)�������
�
�ML����)
�
�)
		
���
���������+�

 ��"� >���������&����/����-���������

/��������
���������
����
���
�)��	
'���
�
�
���
���
))
� ��
'
��)��
���
���	�
����M��G�����'M���
)����
� &
'
�
� )�������
� ��
���
� )
'
��
	�
)��+� �
))
�  ��
'
�� )��
�� �
������� &
'
�
� )����
C�
)���������
�� '
&��)���� �
�
���� 
���	�
� �
�� 
����� ��� 
���	�
� �
�� �
����� 
�
���)
� &
'
�
� 	 ����
���
�
�'M���(
'
��
��
�)��
��
����
�
��
��
'
�C�
	
��
�
(����
�M
�
�)
�
�
�)�����
��������
��
�
����
�)��+�

�
���� �
))
�  ��
'
�� )��
�� �
���	�
���� M��G���� �'M��� )�������
� �
�
'��� )����
�  �
�
	�
���
�����
�����'
	�
��	� �
�
	�	
'�����)�������
�
�ML����)
�
�)
		
���
���������+�
� �



�������	
���
���	������������
������
�������������������	��������������������������� 	��	
����!������
�
��"
	�����	�
����
F.������
��
��
	�
����
��
���)
	G�C��
��.��	�8
�
���FH.8IJ� �
�
	�
(
)���)
��
��
�+J�

%<�
�

�� !,)�)��+���$+*+�'/)��:):.:)��,+,� ,)�����+�'�-
�%
�#.�
�4�� 1���
��.(����"��0	
�����
�������1&����-
�%
�#.�
F(G� -��A�%��(@
(����%��
�����"�
��
�������-
�%
�#.��

 ���" ��
������������4�&������/�����

���G�����'M���)�����, ��#+"+)2)�� 
��
���)����������	 ��'�
� 
�M
�
� '��	
'����������	
��
�
	
���
�
�
&��
��������
��)��������� �
�	��
� �
�
(��)
��'
&��
�C�)���������
�� �)���� �
�
���� 
���	�
��
��

��������
���	�
��
���
�����
�
���)
�&
'
�
�	 ����
���
��'M���(
'
��
��
����)��
��
����
�
��
��
'
�C�

	
��
�
(����
�M
�
�)
�
�
�)�����
��������
��
�
����
�)��+�
�	�
(� �
�� &
'
�
)
� M������ (
'
��
����  ��
�
��� )������)
C� )������������ 	
�
�
�
� ' ��'�
� ��)��
�)
����	�� &�
���
��
�
��
	
��
	���
���)
		
���
���
�
	�'
&����+�4����	������
	
��
	���
���
��
	
��

	���
������) �
���)
� �
���
�	�M��
�
�
��'M��
�
�
	����	���)���������
�����
�����+�

4
������ 
�
G��� M
'�
���	�����
�� M��G���� �'M��� )����
C� )��������� 'L����
� ��	�
	���
��� ML���
���
'��"�	
&�
���)
)��+����G�����'M���)�������)�	
�)��
�
���
�
�	
���
��	����
�� ���, ���?2)��
���
��
��
�+�

 �-" %
������
/������� �
���������
� ���
���
�)�� 
	�
�
&� �)
���� �� 	�
���� M��G���� �'M��� )����
� � ��
�� (

�
'���
�����
�)�� �
��
�
� �
���� (
'
���)
�� ������� �
�
��
��
� ��� �
���� �
��
(�
��� ��� �������
�
�
��
��
��� ��� �
����
��� 
G
�� M���	��� M
)�����
� ��
�� 
���
�
	� �����
�� �
	��� �
�� 	
�� �
�O��
)����)�	����� ��
�	
�
�����
���
(
)���)��+�

 -" 0�,����-�����������,������
���
���)���
��

���L���������
��
�
GC�(
	
��
��
'
��
�
�
�
���)
�
�� ��
	������C� �
�
�
����)
����

�
�
	�
���� M��G���� �'M��� )����
� M�����	��	
� �
	
�� 
	���
������ �
& ��
�
� )L���
� � ���)
	
�
&
'
�
�(

�� �
��
���
���
�)
�M�����
'��������
�
	�)����� �
�
	��
��
���)
���	��)
�+�

 -�" 0���-����
�L������)�	
� �
)��
� 
����� (
'
��� 
��� �
�
� �
)��
� 
����� (
'
��� 
�
���)
	
� (
�	� �L�������
�� 	
�
��
�
)��
��� ML��� �
�	���� 
���)�������� (

��  �
��� F)������ �
��
����
��� ������ 
���
�J� ��'
�  &�
' ��
(
'
��
�
�� )��
�
���
�)
�M��
�+�

6
)��
�(

�� �
����
	
��
������M��G�����'M���)����
�
�
���	 �
�' ��
���
�)
'
���+����	 �
�' ��
��
�����L�������
���
���
���
�����
)����
���ML���)����������
�
�
�)����������
��
�
G�
	
�&
'
�
�(

��
 �
��
��� 	���
���
�
	� M�����	��	
� �
��
�
� �
	
�� 
	���
�� 
�	 �� � �)
����	� M��G���� �'M���  ��&�
 ��
)����������)
�
�+�

���G�����'M���)����C� (
�
��
��
�
����	��)
� �
�	
�
�ML����
�����M���	�
�)����)
����&��
�	��
� 
���
	
�����
�
(���	��)
��
�	
�
�
�����
�
�
����
���)����������
�
�
G��
�+�

 -��" 0���-�����&������������&�������������
�
&� ��
�)
�������
�
��'�
��
����
�
��M��G�����'M���)������
�M
�
C�M�����	��	
�
�
&
�
����(

��
�
	
�� 
	���
������ �
& ��
�
� )L���
� � ���)
	
� &
'
�
� (

��  �
��
��� 
��� ��M��	�� )������

�)
�M�����
� 
��� ���
&�
��
	�
)��+� .
�
�
� ��� )
���� � �G�
���� M��G���� �'M��� )�������
� �
�
'���
)����
� �
�
	����
�����
�����'
	�
��	� �
�
	�	
'�����)�������
�
�ML����)
�
�)
		
���
���������+�



�������	
���
���	������������
������
�������������������	��������������������������� 	��	
����!������
�
��"
	�����	�
����
F.������
��
��
	�
����
��
���)
	G�C��
��.��	�8
�
���FH.8IJ� �
�
	�
(
)���)
��
��
�+J�

%;�
�

�� !,)�)��+���$+*+�'/)��:):.:)��,+,� ,)�����+�'�-
�%
�#.�
�4�� 1���
��.(����"��0	
�����
�������1&����-
�%
�#.�
F#G� !������
������@��������
 �"� ������

���&C�(
�
��
��
�
G�
����	���
�����
��
���� �
�
	�
�
��)
	
��
�	������
����	
�
�
���	��)
�P�

� 	��)
��
�	
�
� �
	
)
����
�	
��
� &
'
�
��
�	
�
�  &��
�' �����
�	�

���� �C����&2���'�	
��)
����
��
���������
�� �
�	���
���� 	
��
�)�������C����&2������ �
�	���
�
L�G��� ��� 'L������ 	 �����)
	
� 
�
G� ��� 'L�������
�
� ��� ���&2��� ����
'�� 'L���
�
�
�

G�	�
�
	�
)��+� �
�
� )��
'��� �
���
	���� 
G�	�
�
�
�C� 	 �� �
)�� (
�
��
�� �
�� �
���� 
G
�)��
���������+�

���&2����
�	�'L���
�
��
�' ��C����&2���
�
G�
�������	
��'���	�)��
�	�����
��������
��
��
	���
��
�
����
��
��C� L�������� '
	�
���� ��� ��� �'M��� 
)���
���� 
����
��C� )����������
� ��	�
�)��
�
����
��
	�
)��+�

������
���
�	�'L���
�
�(

�
'�����
�
�
��)
	
�
�
��
�)
��
���������
�
�)��M��&�
G
�)��'��������P�

� ������
��0
�	�4L���
�
�& �
�
	
������
�)
���
���������
�������
C�
� 0
�	�'L���
��	�������������	
�
�
'�����
�
��M��
��
�
����
C� ��
	��
��)
���
�
���M��
�
����
C�
� ����	�
�����M���	���'��
�'
������
�����
�	�
�
�
����
�
��'
&���
��C�
� 0
�	���
��'��
�'
�����C��
�	��C���	�L�����M��&��
���)
��
& ��
��
���
�������)���'��
��'L���
��


�
��� ���������
��C�
� 0
�	��
�
����
�
�����(

�
'���&�
��
���������
�������
C�
� 7

�
'�����
���'M��
�
'
�M�G
�
����
���)����	����
����
C�
� ���
��O
	�����G������
�	�'L���
�
�
G����)
��)����	� ����
��+�

���&2����
�	�'L���
��G
����
�
���4L���
��������2����ML���
�
�
����)
�'��������	��)
�+�

4L���
��������C��
�	�'L���
�
��'M��
�
�
������'��
���M��
�
�)
�
�)�����
�� ���+��

 ��" (�����������
���)
� �
�	
C� �
�� ������
� ��'
� 	
���� �
�
(��� �L������)�	
� '�	������	���
�
� '��
��� M��
������
�
�
�	
)
�����L����
�L�G�)��������
�
�
�
	�
���)
��	
'�
	�
��
	�
)��+�

���&2��� �
���� 	
�)���� 	��)
� �
�	
C� ���� �
�� ������
�
�� 	
�
	���
��
	� L����
	���
�)��� ��	
���
�+�
���&2���������
� �
�
������ )�� M�
(
	� '
&������C�������
�
�� (

�
'��� ML����)
�
� ��)����
�
�� ���
��	��
��  ������)���� ��������� �
�	
�
� )�� 
G����C� 	��)
� �
�	
� ����
�)�� ��	
�
� �
�)��+� ���&� 
��

�C�
����O
C�
��'
&�C��
�
�
�
��
��C�M
'�
���	��C��
M ��
�������
���
����
�)��(

�
'���ML������	��)
�����
���&��
�	�����
�
��� ��
(
� �
�
	�	��)
��
�	
�' ��������.��	
'�2)
�+�

���
�
��
�)
� (

�
'���ML��������
�	�����
�����
����
�� �)����	��)
�& �
�
	
���	
&�
���)
������
��
�
�	��
����
�)
���L)����
C�����
�
��)L������
����	 ����
���
���
�M
�
���	�
(�������
)
��L���������
��
'��
�������
�
��	��)
�
�
�
����
��'���� �
�
	�
�
�
���)
���	��)
�+�

�



�������	
���
���	������������
������
�������������������	��������������������������� 	��	
����!������
�
��"
	�����	�
����
F.������
��
��
	�
����
��
���)
	G�C��
��.��	�8
�
���FH.8IJ� �
�
	�
(
)���)
��
��
�+J�

%?�
�

�� !,)�)��+���$+*+�'/)��:):.:)��,+,� ,)�����+�'�-
�%
�#.�
�4�� 1���
��.(����"��0	
�����
�������1&����-
�%
�#.�
F#G� !������
������@��������-
�%
�#.�
 ��"� (�����������-
�%
�#.�

������
�	��)
��
�	
�
��ML����������
�)��������
���C�������
���
���
M ��
��
�	��
C����
���
������
C�
&��
	��)����'
�� ��	���
�����
�� ��
�����)
�	
&�
'
�
	���	
�)�C�� ��
(
�	 ���C���)����
�'
&���C�
L)����&� (
�
C��
)�����L���	
�(
�
��
��� ���	�
�
�ML���M��&�
���+�

���&C� 
�
�
	� & ��(L'���� 'L���
	�  ���
�� �
��
�
� M
)��� 	
'�&�
����� ML������	� 
�
��'�
� )�����
)���	�����	
��������
'��������+��
�	������L)����
��
���)����������
�������
�
�
	�
��
G
�����&�
	
�����	�
'���
	�
)��+�
���&C� �
�
�
� 
�
�
	�
������ �
��
�� �)
���
�
��
�
�
� )L�������  �
�
	� �
	
&� ����	��C� �
�	������
L)���� 
��
��� )������� ���
������� 
�
�
	�
�C� M�G�
�� '���
�)
	
� �
��
�
��  �
��
����� ��
�� 
�
�
	�
�
��
�
���&���
�
�
�
	�
�)
��) �
�
����	�����������
�
��
�����L����
	����
��
�
���&���
��
���M�����

�
�
	�
��
G
��	
�����	�
'���
	�
)��+�!�&���
�
�
�
	����
���
�	
�����	�
'����
������
	
���C���&���
�

�
�
	� ���
������ �
�
������ ��'
� �
�� 	�������� �
��
�� �)
����
� )������)
C� �
��
�� �)
���� ���
��

'���
����&���
�
�
�
	�	
��������)
��)�������	�	 �� �
)��	
&�
����M��
���
�� ���
���
�
�	
���)
�
�
�+�

 ���" '�&����������
�
'
�
��
�	
�)L�
��	����)
	
����(

�� �
��
���)
	
�)��
�
����
�����&2���M��
����
������)����������
(
�
��
��
�
G�
���(
'
��
�������	
��'����
�	
�
(
)���)��+��
'
�
��
�	
�'L���
�
�
��
�
����
��'
�)
��
	
�
�G�
���  &�
�
��� �)���	� 	
���� �)
���
�
�� &
�
��������� 
G
�)�� �
���� 	
���
�� &
'
�
� �
�	
�
�
'L�����	����	 ��� ������	�
�+�

�������	��� 	 ��� �� �)
����  ��
	��	�
�)
�� .�6� D
�
�
�
��
��� ��� /�-C� &
'
�
� �
�	���
�
�
'L�����	� 
G
�����&2������
����
�� �)���� �
�	� 'L���
�
� 	��
��
���
� �'M��� �
�
	� ������ 
�
G�
��
	���
��
	�
)���
�+��

&+%�(��'����$���
���&C�'
�
����&
�
��
�
����
�����
�)��� �
��G��
��
�M��
�����M
)���	
������
��������
�)
��) �
��
'
�
����&
�
�� �GC�
�
�
	����(
�
��
��� �G�
�������
'���)L�
��	�����
�	
����
����	
��
	�
)��+��

4
�
����&
�
��
�
����
�)�	
�&
�
�
���
���	���� '�	������	���� 
G����)
��M���	�
�  �)����)
�	��
�
�
)��
�)��M��
��
	���
����&��& �� �
��
�)
��'
�
����&
�
�
�����
�����'
&
�
	�	����
�	
����
����
	
��
'��	
�����)
���
�
�����
'�)������
	�
)��+�

4
�
���� &
�
�
�)
�� �
�
�G )
�  ���
�� 	��� �
�	
�
� 
�M
�
'�� 
�)
���	� 
G
�� ���&� �
���� 
����  �
��
�
	
����
�
�'
�
����&
�
� �
�
	����
�+�

"�� ��
��	� #$�"� �
�
�
� 
�
�
�
'��C� ���&2��C� 	 �� �
)�� (
�
��
�� �
�� �
���� 
�M
�
� � ��
���)
�
���
��
�)
�
�M
�
C����&�	�������
������( �	�
' ����&
�
��
�
�
�)���(
�	��� �
�
	C��
����
�����
	
��
� �
��������� � ��
	�������)
����&
�
��
�
����
�)���
	
'����
��
�)��+����&�
�)L�
��	�����
�	
�
�
����
	
��� �
������.8��
	)
����
�
	����, ��"92)���
���)
�)
�
��������
���(
�
��
���������
��
��
	���
�
�
	�'L������
��
�
	����������
	�
)��+��

.�6� D
�
�
�
��
��C� �D�/� 	
�
� L)������
�)��� 	
'�
	�
�
�� 	��� �
�	���
� G
&�
�� 	��� �Y
&�
�L���������
'���)��M������	��)
�+�

���)
������
�
�	
�
� �
�
	C����&��Y
&��L���������
���M
����	�'
�
����&
�
�	
������)
	
�	����
�	
�
�
������(
�
��
���L����������
�
�������
���)��M�����	��)
�+��

0
�(���
�#���$���
Grup’un faaliyetleri, Akfen Holding ve bağlı ortaklıklarının banka borçlanmalarının % 84’ünün, 
müştereken kontrol edilen ortaklıklardan borçlanmalarının %93'ünün değişken faizli kredilerden 
oluşmasına bağlı olarak, faiz oranlarındaki dalgalanma riskine maruzdur. ��
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31 Aralık 2012 itibariyle proje rezerv hesaplarının tümü vadesiz hesaplarda bulunmaktadır ve 
Avro döviz cinsindendir.��

Grup’un finansal varlıkları ve yükümlülükleri için kur, faiz oranı riskleri ve duyarlılık analizleri 
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31 Aralık 2013 tarihi itibariyle, 169.842 TL tutarlı stokların tamamı Akfen İnşaat’ın İncek Loft 
projesine ilişkin yatırımlarından oluşmaktadır (2012: 99.238 TL).�

�9 H�)+/�6�'+/ +�'�
"����
��	�tarihleri itibariyle Grup’un canlı varlıkları bulunmamaktadır. 

�;� ���/�� �.�H/3+�� �+��� �:�:+�)� �:'�)� 6�'+/ +�'� 6���������
�:'�:':+�)�!��+,3��+�'�
Yoktur.
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��	�2013 tarihi itibariyle özkaynaklarda yansıtılan 101.270 TL tutarındaki yabancı para 
çevrim farkları MIP, TAV Yatırım, Akfen Su, Akfen GYO, Akfen İnşaat ve TAV 
Havalimanları’na ait finansal tabloların Amerikan Doları ve Avro olan fonksiyonel para 
birimlerinin TL raporlama para birimine dönüştürülmesinden oluşan yabancı para çevrim farkını 
içermektedir (31 Aralık 2012: 37.229 TL, TAV Yatırım, MIP, Akfen Su, Akfen İnşaat, Akfen 
GYO ve TAV Havalimanları).  
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Gürcistan kanunlarına göre vergiye tabi kurum kazancı, 1 Ocak 2008 tarihinden itibaren 
%20’den %15’e düşmüştür. 31 Aralık 2009 tarihi itibariyle ertelenmiş vergiye konu olan aktif ve 
pasif kalemler üzerinden  %15 ertelenmiş vergi hesaplanmıştır. 

Tunus kanunlarına göre vergiye tabi kurum kazancı, üzerinden kanunen indirebilir giderler 
düşüldükten sonra kalan matrah üzerinden % 25 olarak hesaplanmaktadır. TAV Tunus’un 
imzaladığı imtiyaz anlaşmasına göre, TAV Tunus imtiyaz anlaşmasının yürürlüğe girdiği 
tarihten itibaren 5 yıl kurumlar vergisinden muaftır. 
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Grup orta ve uzun vadeli kredilerini, elde ettiği proje gelirlerinin para birimi cinsinden 
gerçekleştirmektedir. Kısa vadeli krediler için ise borçlanmalar havuz/portföy modeli altında 
dengeli olarak TL, Avro ve ABD Doları olarak gerçekleştirilmektedir. 
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