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BAGIMSIZ DENETGI RAPORU
Akfen Holding Anonim Sirketi Genel Kurulu'na,
A) Konsolide Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetimi

1) Gorlg

Akfen Holding Anonim Sirketi'nin ("Sirket") ile bagli ortakliklarinin ve musterek yonetime tabi ortakliginin ("
Grup") 31 Aralik 2018 tarihli konsolide finansal durum tablosu ile ayni tarihte sona eren hesap dénemine ait;
konsolide kar veya zarar ve diger kapsamli gelir tablosu, konsolide 6zkaynak degisim tablosu ve konsolide
nakit akis tablosu ile 6nemli muhasebe politikalarinin 6zeti de dahil olmak Uzere finansal tablo
dipnotlarindan olusan konsolide finansal tablolarini denetlemis bulunuyoruz.

Gorlisimiize gore ilisikteki konsolide finansal tablolar, Grup'un konsolide 31 Aralik 2018 tarihi itibariyla
konsolide finansal durumunu ve ayni tarihte sona eren hesap donemine ait konsolide finansal performansini
ve konsolide nakit akislarini, Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlarina (TFRS'lere) uygun olarak tim 6nemli
yonleriyle gercege uygun bir bicimde sunmaktadir.

2) Gorugiin Dayanagi

Yaptigimiz bagimsiz denetim, Sermaye Piyasasi Kurulu'nca yayimlanan bagimsiz denetim standartlarina ve
Kamu Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlari Kurumu (KGK) tarafindan yayimlanan Tirkiye Denetim
Standartlarinin bir pargasi olan Bagimsiz Denetim Standartlarina (BDS'lere) uygun olarak yiiriitilmastiir. Bu
Standartlar kapsamindaki sorumluluklarimiz, raporumuzun Bagimsiz Denetg¢inin Konsolide Finansal
Tablolarin Bagimsiz Denetimine lliskin Sorumluluklari bélimiinde ayrintili bir sekilde aciklanmistir. KGK
tarafindan yayimlanan Bagimsiz Denetgiler igin Etik Kurallar (Etik Kurallar) ile konsolide finansal tablolarin
bagimsiz denetimiyle ilgili mevzuatta yer alan etik hukimlere uygun olarak Gruptan bagimsiz oldugumuzu
beyan ederiz. Etik Kurallar ve mevzuat kapsamindaki etige iliskin diger sorumluluklar da tarafimizca yerine
getirilmistir. Bagimsiz denetim sirasinda elde ettigimiz bagimsiz denetim kanitlarinin, goérisiimuziin
olusturulmasi igin yeterli ve uygun bir dayanak olusturduguna inaniyoruz.

3) Kilit Denetim Konulari



Kilit denetim konulari, mesleki muhakememize gore cari doneme ait finansal tablolarin bagimsiz
denetiminde en ¢ok 6nem arz eden konulardir. Kilit denetim konulari, bir bitiin olarak finansal tablolarin
bagimsiz denetimi cercevesinde ve finansal tablolara iliskin goriisiimuziin olusturulmasinda ele alinmis olup,

bu konular hakkinda ayri bir goris bildirmemekteyiz.

Kilit Denetim Konusu

Yatinm Degerlemesi - 6zkaynak ydntemi ve is
ortakliklari ve is ortaklarinin geg¢mis yillar
zararlarindan olusturulan ertelenmis vergi varliklan

Grup'un, Akfen Yenilenebilir Enerji A.S. ("Akfen

Yenilenebilir")'de %68'lik bir payr bulunmakta olup,
Dipnot 11'de belirtildigi Uzere Sirket, Akfen

Yenilenebilir'i 6zkaynak'tan pay alma yontemiyle
muhasebelestirmektedir. Dipnot 11'de belirtildigi
uzere, 31 Aralik 2018 tarihinde, 6zkaynak yontemiyle
degerlenen yatirim, aktiflerde 847.134 bin TL, kapsamli
gelir tablosunda ise 222.089 TL tutarinda

tasinmaktadir.

Akfen Yenilenebilir™in tasinan degerine iliskin deger
dusuklugu  testleri  yonetim  tarafindan
gerceklestirilmistir. Ayrica Akfen Yenilenebilir Enerji
A.S. tasinan vergi zararlan Ulzerinden hesaplanan
34.755 bin TL tutarinda ertelenmis vergi varligi
tasimaktadir. Devreden mali zararlarinin toplami
527.995 TL'dir ve s6z konusu tutarin 171.994 TL'lik
kismi Uzerinden hesaplanan ve kayitlara alinan
ertelenmis vergi varliginin kismen ya da tamamen geri
kazanilabilir tutari Akfen Yenilenebilir Enerji A.S
Yonetimi tarafindan mevcut kosullar altinda
varsayimlara dayanilarak tahmin edilmistir.
Degerlendirme sirasinda, gelecekteki is planlari, cari
doénemlerde olusan zararlar, kullanilmamis zararlarin
son kullanilabilecegi tarihler gbéz Onunde
bulundurulmustur.

Akfen Yenilenebilir'in tasinan degerine iliskin deger
diisukligu testinde uygulunan yonetim muhakemesi
ile beraber kayitlara alinan vergi varliklarinin hangi
Olciide muhasabelestirilip muhasebelestirilmeyecegini

Kilit denetim konusunun denetimde nasil ele alindigi

Denetim prosediirlerimiz, Akfen Yenilenebilir'in deger
distkligi calismasini yapmak tizere Akfen Yenilenebilir
Ozkaynak deger dusukligli testinde, sirket yonetimince
kullanilan degerleme metotlarinin, kullanilan iskonto
oranlarinin  ve nakit akislarin uygunlugunun
degerlendirilmesini icermektedir.

Degerlendirmemizi desteklemek igin denetimimize
kurulusumuzla ayni denetim agina dahil bir baska
kurulusun degerleme uzmanlari da dahil edilmistir.

Buna ek olarak Dipnot 11'de 6zkaynak yontemiyle
degerlenen yatinmlar notunda yer alan agiklamalarinin
yeterliligini degerlendirmis bulunuyoruz.

Ayrica, yonetim tarafindan onaylanmis is planlarini ve
tasinan vergi zararlarinin son kullanilabilecegi tarihleri
inceleyerek vergi varliginin geri kazanilabilirligi

konusundaki yonetim degerlendirmelerini sorguladik.

Degerlendirme sirasinda, gelecekteki kar projeksiyonlari,
cari donemlerde olusan kar veya zararlar, kullanilmamis
zararlarin ve diger vergi varliklarinin son kullanilabilecegi
tarihler géz 6niinde bulundurulmustur.

Yoénetimin konu ile ilgili varsayimlarini incelemek lizere
denetim ekibine kurulusumuzla ayni denetim agina dahil



destekleyen gelecekteki vergilendirilebilir karin
tahmin edilmesinde belirsizlik nedeniyle, kilit denetim
konusu olarak belirlenmistir.

Finansal varlik degerlemesi

Grup, ilisikteki konsolide finansal tablolarinda elinde
bulundurdugu Mersin Uluslararasi Liman isletmeciligi
A.S.'nin  hissesini, finansal yatinmlar olarak
siniflandirmis ve gercege uygun degeri ile kaydetmistir
(Not 7).

Sirket, 31 Aralik 2018 tarihi itibariyla yapmis oldugu
gercege uygun degerleme ¢alismasi sonucunda,

finansal yatinmlar kalemi altindaki Mersin Uluslararasi
Liman isletmeciligi A.S. hisselerini 1.016.551 bin TL
gercege uygun degeri ile ilisikteki konsolide finansal
tablolara yansitmistir.

Denetim c¢alismalarimizda bu konuya asagidaki
nedenlerden dolayi odaklanmis bulunuyoruz:

- Gergege uygun degerden tasinan Mersin Uluslararasi Liman isletmeciligi A.S.
finansal yatinminin ilisikteki konsolide finansal tablolar agisindan 6nem arz
etmesi ve degerleme calismasinin uzmanlik gerektirmesi,

- Yapilan degerleme calismalarinda ileriye déniik dnemli ydnetim tahminlerinin (
iskonto orani ve biylime orani) kullanilmasi ve ileriye doniik bu tahminlerinin,
dogasi geregi, gerceklesmesine iliskin belirsizlikler icermesi.

Sirket birlesmesi

Dipnot 1'de agiklandig lizere, Sirket ile ayni ortaklik
yapisina sahip olan Akfen Miithendislik 'in tasfiyesiz ve
bir blttn (kal) halinde Sirket'e katilmasi suretiyle
birlesmesi islemi 28 Subat 2018 tarihinde

tamamlanmistir. S6z konusu birlesme neticesinde,
2017 yilinda kismi béliinmeye konu olan tiim sirketler
ile birlikte Akfen Miihendislik'in diger bagli ortaklik ve
istiraklerinden olan Akfen Enerji Dagitim ve Acacia
Maden de Akfen Holding bagli ortakligi ve istiraki
haline gelerek konsolidasyon kapsamina dahil

edilmistir. Dipnot 4'te aciklandigi (izere, Bu birlesme

olan bir baska kurulusun uzmanlari dahil edilmistir. Ayrica
finansal tablolarda yer alan agiklamalarin TFRS'ye
uygunluklari da degerlendirilmistir.

Mersin Uluslararasi Liman isletmeciligi A.S. gercege uygun
deger hesaplama calismasinin denetimine iliskin, 6zetle,
asagidaki denetim prosedurleri uygulanmistir;

- Degerleme calismalarini incelemek lizere denetim ekibine kurulusumuzla ayni
denetim agina dahil olan bir baska kurulusun uzmanlari dahil edilmistir.

- Degerleme galismalarinin mali tablolar ile uyumu ve kullanilan hesaplamalarin
matematiksel uygunlugu kontrol edilmistir.

- Degerleme yontemleri ve kullanilan teknik veriler ilgili calismayi yapan uzman ve
Grup yonetimi ile goériismeler yapilarak, uzmanlarimizin destegiyle, degerlendirilmistir

- Degerleme c¢alismalarini gergeklestirenlerin uzmanligi BDS 500 uyarinca
degerlendirilmistir.

- indirgenmis nakit akimlari modellemelerinde kullanilan ileriye dénik énemli
yoénetim tahminlerinin (iskonto orani ve biiyiime orani) uygunlugu uzmanlarimizla
degerlendirilmis ve yapilan duyarliik analizleri kontrol edilmistir. Ayrica,
modellemelerde kullanilan ileriye yonelik gelir tahminleri ilgili sirketlerin gegmis yil
finansal sonuglari ve gelecek yillara iliskin bitgeleri ile karsilastirilmistir.

- Finansal yatirmlara iliskin konsolide finansal notlarinda yer alan agiklamalarin
TFRS'ye uygunlugu kontrol edilmistir.

Birlesmeye iliskin s6zlesmeler ve birlesme raporlari temin
edilmis ve muhasebe ve finansal tablolardaki
aciklamalara iliskin  6nemli sozlesme sartlarini
okunmustur.

islemin finansal tablolara TFRS'ye uygun olarak
yansitildigi teknik olarak degerlendirilmistir.



islemi, "Ortak Kontrole Tabii isletme Birlesmesi"
olarak degerlendirilmis olup "Haklarin Birlestirilmesi"
yontemiyle muhasebelestirilmistir.  Haklarin
birlestirilmesi yontemi uygulanirken, ortak kontrollin
olustugu raporlama déneminin basi itibariyla birlesme
gerceklesmis gibi finansal tablolar diizeltilmis olup
ortak kontroliin olustugu raporlama ddneminin
basindan itibaren karsilastirmali olarak sunulmustur.

S6z konusu islemin énemliligi ve iliskili muhasebe
islemlerinin karmasikligi dolayisiyla odaklanilmis olup
s6z konusu birlesme tarafimizca bir kilit denetim
konusu olarak degerlendirilmektedir.

Yatinm amagh gayrimenkullerin degerlemesi ve
aciklanan dnemli bilgiler

Dipnot 12'de aciklandigl Ulzere Grup, ilk
muhasebelestirme sonrasinda yatirrm amagli
gayrimenkullerini gercege uygun deger yontemi ile
degerlemektedir. 31 Aralik 2018 tarihi itibariyla
finansal tablolarda 2.046.088 bin TL tutarla yer alan
yatinnm amagli gayrimenkullerin gercege uygun degeri
SPK lisansina sahip bagimsiz degerleme sirketi
tarafindan belirlenmis olup, detaylar 12 no'lu dipnotta
aciklanmistir.

Yatirm amacli gayrimenkullerin Grup'un toplam
varliklarinin 6nemli bir bolimini olusturmasi ve
uygulanan degerleme metotlarinin 6nemli tahmin ve
varsayimlar icermesi sebebi ile, yatirm amacli
gayrimenkullerin degerlemesi tarafimizca bir kilit
denetim konusu olarak degerlendirilmektedir.

Hesaplamalarin matematiksel dogrulugu ve gerekli dipnot
aciklamalarinin yeterliligini kontrol edilmistir.

Tarafimizca, yonetim tarafindan atanan gayrimenkul
degerleme uzmanlarinin, ehliyetleri, yetkinlikleri ve
tarafsizliklar degerlendirilmistir.

Yaptigimiz denetimde, yatinm amacli gayrimenkullere ait

degerleme raporlarinda degerleme wuzmanlarinca
kullanilan  degerleme metotlarinin  uygunlugu
degerlendirilmistir. Degerleme raporlarinda ilgili

gayrimenkuller i¢in degerleme uzmanlarinca takdir edilen
degerlerin dipnot 12'da agiklanan tutarlara mutabakati
kontrol edilmistir. Ayrica, degerleme raporunda yer alan
emsaller, kira gelirleri, kira s6zlesmelerinin suresi, doluluk
oranlari ve departman ve isletme giderleri gibi girdilerin
gecmis filli tutarlarla uyumlulugu tarafimizca kontrol
edilmistir.

Uyguladigimiz denetim prosediirleri arasinda, degerleme
uzmanlarinin  degerlemelerinde  kullandiklari
varsayimlarin (reel iskonto orani, piyasa verileri ve tahmini
doluluk oranlarini iceren) karsisinda piyasa verilerinin
tetkiki bulunmaktadir. Bu degerlendirme igin,
kurulusumuzla ayni denetim agina dahil bir baska
kurulusun degerleme uzmanlari calismalarimiza dahil
edilmistir.

Degerleme raporunda kullanilan Ust seviye
muhakemelerin ve bununla birlikte alternatif tahminlerin
ve degerleme metotlarinin varligi dolayisi ile, degerleme
uzmanlarinca takdir edilen degerin kabul edilebilir bir
aralikta olup olmadig tarafimizca degerlendirilmistir.



Ayrica, finansal tablolarda ve agiklayici dipnotlarda yer
alan bilgilerin uygunlugu ile acgiklanan bilgilerin finansal
tablo okuyuculari icin 6nemi dikkate alinip tarafimizca
sorgulanmistir.

4) Yénetimin ve Ust Yonetimden Sorumlu Olanlarin Konsolide Finansal Tablolara Iligkin Sorumluluklari

Grup yonetimi; konsolide finansal tablolarin TFRS'lere uygun olarak hazirlanmasindan, gercege uygun bir
bicimde sunumundan ve hata veya hile kaynakli 6nemli yanlislik icermeyecek sekilde hazirlanmasi igin
gerekli gordugi i¢ kontrolden sorumludur.

Konsolide finansal tablolarn hazirlarken yonetim; Grup'un sirekliligini devam ettirme kabiliyetinin
degerlendirilmesinden, gerektiginde siireklilikle ilgili hususlar aciklamaktan ve Sirketi tasfiye etme ya da
ticari faaliyeti sona erdirme niyeti ya da mecburiyeti bulunmadig siirece isletmenin surekliligi esasini
kullanmaktan sorumludur.

Ust yénetimden sorumlu olanlar, Grup'un finansal raporlama siirecinin gézetiminden sorumludur.

5) Bagimsiz Denetginin Konsolide Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetimine iligkin Sorumluluklari

Bir bagimsiz denetimde, biz bagimsiz denetgilerin sorumluluklar sunlardir:

Amacimiz, bir bitiin olarak konsolide finansal tablolarin hata veya hile kaynakli 6nemli yanlislik icerip
icermedigine iliskin makul giivence elde etmek ve gorisiimlzi iceren bir bagimsiz denetgi raporu
dlzenlemektir. BDS'lere ve Sermaye Piyasasi Kurulu'nca yayimlanan bagimsiz denetim standartlarina_uygun
olarak yirutilen bir bagimsiz denetim sonucunda verilen makul glivence; yiiksek bir giivence seviyesidir
ancak, var olan 6nemli bir yanlisligin her zaman tespit edilecegini garanti etmez. Yanlisliklar hata veya hile
kaynakli olabilir. Yanlisliklarin, tek basina veya toplu olarak, finansal tablo kullanicilarinin bu konsolide
tablolara istinaden alacaklari ekonomik kararlari etkilemesi makul 6lglide bekleniyorsa bu yanlisliklar nemli
olarak kabul edilir.

BDS'lere ve Sermaye Piyasasi Kurulu'nca yayimlanan bagimsiz denetim standartlarina uygun olarak
ylritilen bagimsiz denetimin geregi olarak, bagimsiz denetim boyunca mesleki muhakememizi kullanmakta
ve mesleki supheciligimizi slirdiirmekteyiz. Tarafimizca ayrica:



- Konsolide finansal tablolardaki hata veya hile kaynakli "énemli yanlislik" riskleri belirlenmekte ve degerlendirilmekte; bu risklere karsilik veren denetim

prosediirleri tasarlanmakta ve uygulanmakta ve goriisiimiize dayanak teskil edecek yeterli ve uygun denetim kaniti elde edilmektedir. (Hile; muvazaa, sahtekarlik
, kasitliihmal, gergege aykiri beyan veya i¢ kontrol ihlali fiillerini icerebildiginden, hile kaynakli 6nemli bir yanlisligi tespit edememe riski, hata kaynakli 6nemli bir
yanlisligi tespit edememe riskinden yiiksektir.)

- Grup'un i¢ kontrollinlin etkinligine iliskin bir goriis bildirmek amaciyla degil ama duruma uygun denetim prosediirlerini tasarlamak amaciyla denetimle ilgili i¢
kontrol degerlendirilmektedir.

- Yonetim tarafindan kullanilan muhasebe politikalarinin uygunlugu ile yapilan muhasebe tahminlerinin ve ilgili agiklamalarin makul olup olmadig
degerlendirilmektedir.

- Elde edilen denetim kanitlarina dayanarak, Grup'un sirekliligini devam ettirme kabiliyetine iliskin ciddi sliphe olusturabilecek olay veya sartlarla ilgili 5nemli bir
belirsizligin mevcut olup olmadigi hakkinda ve yénetimin isletmenin siirekliligi esasini kullanmasinin uygunlugu hakkinda sonuca varilmaktadir. Onemli bir
belirsizligin mevcut oldugu sonucuna varmamiz halinde, raporumuzda, konsolide finansal tablolardaki ilgili agiklamalara dikkat ¢ekmemiz ya da bu
aciklamalarin yetersiz olmasi durumunda olumlu goris disinda bir goriis vermemiz gerekmektedir. Vardigimiz sonuglar, bagimsiz denetgi raporu tarihine kadar
elde edilen denetim kanitlarina dayanmaktadir. Bununla birlikte, gelecekteki olay veya sartlar Grup'un siirekliligini sona erdirebilir.

- Konsolide finansal tablolarin, agiklamalar dahil olmak tizere, genel sunumu, yapisi ve igerigi ile bu tablolarin, temelini olusturan islem ve olaylari gergege uygun
sunumu saglayacak sekilde yansitip yansitmadigi degerlendirilmektedir.

- Konsolide finansal tablolar hakkinda goriis vermek amaciyla, grup igerisindeki isletmelere veya faaliyet bélimlerine iliskin finansal bilgiler hakkinda yeterli ve
uygun denetim kaniti elde edilmektedir. Topluluk denetiminin ydnlendirilmesinden, gézetiminden ve yiritiilmesinden sorumluyuz. Verdigimiz denetim
goriistinden de tek basimiza sorumluyuz.

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

Bagimsizliga iliskin etik hiikiimlere uygunluk sagladigimizi Ust yonetimden sorumlu olanlara bildirmis
bulunmaktayiz. Ayrica bagimsizlik Gzerinde etkisi oldugu dustnulebilecek tim iliskiler ve diger hususlar ile
varsa, ilgili dnlemleri st yonetimden sorumlu olanlara iletmis bulunmaktayiz.

Ust yénetimden sorumlu olanlara bildirilen konular arasindan, cari déneme ait konsolide finansal tablolarin
bagimsiz denetiminde en cok 6nem arz eden konulari yani kilit denetim konularini belirlemekteyiz. Mevzuatin
konunun kamuya agiklanmasina izin vermedigi durumlarda veya konuyu kamuya agiklamanin doguracag)
olumsuz sonuglarin, kamuya aciklamanin doguracagl kamu yararini asacaginin makul sekilde beklendigi
oldukga istisnai durumlarda, ilgili hususun bagimsiz denet¢i raporumuzda bildirilmemesine karar verebiliriz.

B) Mevzuattan Kaynaklanan Diger Yiikiimlalikler

1) TTK'nin 402'nci maddesinin dérdiinci fikrasi uyarinca Sirketin 1 Ocak - 31 Aralik 2018 hesap déneminde
defter tutma diizeninin, finansal tablolarin, kanun ile Sirket esas s6zlesmesinin finansal raporlamaya iliskin
hukumlerine uygun olmadigina dair dnemli bir hususa rastlanmamistir.

2) TTK'nin 402'nci maddesinin dordinci fikrasi uyarinca Yonetim Kurulu tarafimiza denetim kapsaminda
istenen agiklamalari yapmis ve talep edilen belgeleri vermistir.



Bu bagimsiz denetimi yuritip sonuclandiran sorumlu denetgi Seda Akkus Tecer'dir.

Gliney Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Musavirlik Anonim Sirketi

A member firm of Ernst & Young Global Limited

Seda Akkus Tecer, SMMM

Sorumlu Denetgi

4 Mart, 2019

istanbul, Tiirkiye
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Presentation Currency 1.000TL
Nature of Financial Statements Consolidated

Footnote Reference Current Period Previous Period Pre-Previous Period
31.12.2018 31.12.2017 31.12.2016

Statement of Financial Position (Balance Sheet)

Assets [abstract]
CURRENT ASSETS

Cash and cash equivalents 6 1.793.201 2.226.350 54.611
Financial Investments 7 239.882 2.718 60.938
Trade Receivables 24.903 15.768 26.677

Trade Receivables Due From Related Parties 9ve 32 7.780 2.239 7.414

Trade Receivables Due From Unrelated Parties 9 17.123 13.529 19.263
Receivables From Financial Sector Operations 0
Other Receivables 1.557 200.395 5.900

Other Receivables Due From Related Parties 10 ve 32 995 200.212 5.611

Other Receivables Due From Unrelated Parties 10 562 183 289
Inventories 15 141.893 0 0
Prepayments 20 25.654 100.533 2.275
Current Tax Assets 30 21.102 129 538
Other current assets 21 13.226 13.549 6.076
SUB-TOTAL 2.261.418 2.559.442 157.015
Total current assets 2.261.418 2.559.442 157.015

NON-CURRENT ASSETS

Financial Investments 7 1.863.061 882.606 55.648
Trade Receivables 0
Receivables From Financial Sector Operations 0
Other Receivables 513.649 1.366.711 670.631
Other Receivables Due From Related Parties 10ve 32 478.213 1.342.058 651.734
Other Receivables Due From Unrelated Parties 10 35.436 24.653 18.897
Receivables from Ongoing Construction or Service 0
Contracts
Derivative Financial Assets 0
Investments accounted for using equity method 11 1.963.186 1.347.126 2.278.191
Investment property 12 2.096.928 1.598.791 1.337.994
Property, plant and equipment 13 64.764 64.781 71.652
Intangible assets and goodwiill 2.179 3.806 3.115
Other intangible assets 14 2.179 3.806 3.115
Prepayments 20 9.188 8.489 8.767
Deferred Tax Asset 30 8.266 5.020 4.598
Other Non-current Assets 21 26.838 31.963 37.635
Total non-current assets 6.548.059 5.309.293 4.468.231
Total assets 8.809.477 7.868.735 4.625.246

LIABILITIES AND EQUITY

CURRENT LIABILITIES
Current Borrowings 8 0 48.836 9.678
Current Portion of Non-current Borrowings 8 270.593 268.718 964.027
Other Financial Liabilities 0
Trade Payables 49.662 8.124 5.977
Trade Payables to Related Parties 9ve 32 45.214 756 1.019
Trade Payables to Unrelated Parties 9 4.448 7.368 4.958
Payables on Financial Sector Operations 0
Employee Benefit Obligations 531 477 235
Other Payables 24.987 122.530 12.739
Other Payables to Related Parties 10 ve 32 3.327 115.718 230
Other Payables to Unrelated Parties 10 21.660 6.812 12.509
Payables due to Ongoing Construction or Service 0
Contracts
Derivative Financial Liabilities 0
Deferred Income 20 46.167 0 0
Current tax liabilities, current 30 263 95.312 0
Current provisions 4.194 5.955 3.274
Current provisions for employee benefits 17ve 19 4,194 3.206 3.274
Other current provisions 17 0 2.749 0
Other Current Liabilities 21 6.798 1.702 1.608

SUB-TOTAL 403.195 551.654 997.538



Total current liabilities 403.195 551.654 997.538
NON-CURRENT LIABILITIES

Long Term Borrowings 8 2.855.271 1.171.283 955.885
Trade Payables 0 240 0
Trade Payables To Related Parties 0 240 0
Other Payables 124.188 47.032 131.834
Other Payables to Related Parties 10ve 32 74.363 16.733 102.062
Other Payables to Unrelated parties 10 49.825 30.299 29.772
Payables due to Ongoing Construction or Service 0
Contracts
Derivative Financial Liabilities 0
Deferred Income 20 0 347 0
Non-current provisions 2.482 18.060 1.547
Non-current provisions for employee benefits 17ve 19 2.482 1.792 1.547
Other non-current provisions 17 0 16.268 0
Deferred Tax Liabilities 30 136.273 68.181 52.970
Other non-current liabilities 21 4.289 30.155 28.139
Total non-current liabilities 3.122,503 1.335.298 1.170.375
Total liabilities 3.525.698 1.886.952 2.167.913
EQUITY
Equity attributable to owners of parent 4.945.557 5.698.190 2.203.017
Issued capital 22 667.181 667.181 667.181
Inflation Adjustments on Capital -7.257 -7.257 -7.257
Additional Capital Contribution of Shareholders 22 20.764 0 0
Treasury Shares (-) 22 -1.289 -1.289 -1.899
Share Premium (Discount) -72.955 44.649 -131.785
Egii:;c;lof Business Combinations Under Common 590.887 139.988 158.158

Other Accumulated Comprehensive Income (Loss)
that will not be Reclassified in Profit or Loss

Gains (Losses) on Revaluation and Remeasurement 183.730 -3.146 187.732
Increases (Decreases) on Revaluation of

183.730 -3.146 187.732

Property, Plant and Equipment -1.586 0 192431
g:Lnes;i(th;s:ss) on Remeasurements of Defined 3134 3.146 4699

Other Revaluation Increases (Decreases) 188.450 0 0
i e 210,202 25238 373452
Exchange Differences on Translation 22 266.247 21.283 388.923
Gains (Losses) on Hedge 22 3.955 3.955 -15.431
Restricted Reserves Appropriated From Profits 2.349.677 21.771 22.378
Prior Years' Profits or Losses 1.547.998 963.554 935.017
Current Period Net Profit Or Loss 578.393 3.847.501 0
Non-controlling interests 22 338.222 283.593 254.316
Total equity 5.283.779 5.981.783 2.457.333

Total Liabilities and Equity 8.809.477 7.868.735 4.625.246



I('A'P Profit or loss [abstract]
o

KAMUYU AYDINLATMA PLATFORMU

Presentation Currency 1.000 TL
Nature of Financial Statements Consolidated
Footnote Reference Current Period Previous Period
01.01.2018-31.12.2018 01.01.2017 - 31.12.2017
Profit or loss [abstract]
PROFIT (LOSS)

Revenue 23 105.095 71.117
TOTAL REVENUE 105.095 71.117
Cost of sales 23 -13.837 -12.819
TOTAL COSTS -13.837 -12.819
GROSS PROFIT (LOSS) FROM COMMERCIAL OPERATIONS 91.258 58.298
GROSS PROFIT (LOSS) 91.258 58.298
General Administrative Expenses 24 -66.901 -70.125
Marketing Expenses 24 -5.829 -2.430
Other Income from Operating Activities 25 422.127 213.271
Other Expenses from Operating Activities 26 -7.631 -3.103

Share of Profit (Loss) from Investments Accounted for Using

Equity Method 11 52.196 133.966
PROFIT (LOSS) FROM OPERATING ACTIVITIES 485.220 329.877
Investment Activity Income 27 164.425 3.939.348
Investment Activity Expenses 27 -54.879 -3.618
PROFIT (LOSS) BEFORE FINANCING INCOME (EXPENSE) 594.766 4.265.607
Finance income 28 756.441 141.890
Finance costs 29 -585.136 -409.024
PROFIT (LOSS) FROM CONTINUING OPERATIONS, BEFORE 766.071 3.998.473
TAX
Tax (Expense) Income, Continuing Operations -143.747 -134.503

Current Period Tax (Expense) Income 30 -90.395 -120.390

Deferred Tax (Expense) Income 30 -53.352 -14.113
PROFIT (LOSS) FROM CONTINUING OPERATIONS 622.324 3.863.970
PROFIT (LOSS) 622.324 3.863.970
Profit (loss), attributable to [abstract]

Non-controlling Interests 43.931 16.469

Owners of Parent 578.393 3.847.501

Earnings per share [abstract]

Earnings per share [line items]

Basic earnings per share

Basic Earnings (Loss) Per Share from Continuing
Operations

Siirdiiriilen Faaliyetlerden Pay Basina Kazang (Zarar) 31 0,87000000 5,77000000

Diluted Earnings Per Share



I('A'P Statement of Other Comprehensive Income
|

KAMUYU AYDINLATMA PLATFORMU

Presentation Currency 1.000TL
Nature of Financial Statements Consolidated

Current Period Previous Period

SO R 01.01.2018 - 31.12.2018 01.01.2017 - 31.12.2017

Statement of Other Comprehensive Income
PROFIT (LOSS) 622.324 3.863.970
OTHER COMPREHENSIVE INCOME

Other Comprehensive Income that will not be Reclassified

to Profit or Loss 186.876 -4.550
Share of Other Comprehensive Income of Associates and
Joint Ventures Accounted for Using Equity Method that -1.574 -4.550
will not be Reclassified to Profit or Loss
Other Components of Other Comprehensive Income That 5 188.450 0
Will Not Be Reclassified to Profit Or Loss
Other Comprehensive Income That Will Be Reclassified to
orofit o Laee 250.447 111111
Exchange Differences on Translation 250.447 105.162
Share of Other Comprehensive Income of Associates and
Joint Ventures Accounted for Using Equity Method that 0 5.949
will be Reclassified to Profit or Loss
OTHER COMPREHENSIVE INCOME (LOSS) 437.323 106.561
TOTAL COMPREHENSIVE INCOME (LOSS) 1.059.647 3.970.531
Total Comprehensive Income Attributable to
Non-controlling Interests 49.414 21.177

Owners of Parent 1.010.233 3.949.354



I('A'P Statement of cash flows (Indirect Method)
L |

KAMUYU AYDINLATMA PLATFORMU

Presentation Currency 1.000TL
Nature of Financial Statements Consolidated

Footnote Reference Current Period Previous Period
01.01.2018-31.12.2018 01.01.2017 -31.12.2017

Statement of cash flows (Indirect Method)

CASH FLOWS FROM (USED IN) OPERATING ACTIVITIES 131.406 -781.164
Profit (Loss) 622.324 3.863.970
Adjustments to Reconcile Profit (Loss) 58.809 -3.854.236

Adjustments for depreciation and amortisation expense 23ve 24 2.338 2.222
Adjus'tments for Impairment Loss (Reversal of 883 3.508
Impairment Loss)

Adjustments for Impairment Loss (Reversal of

. . 26,27ve?2 .

Impairment Loss) of Property, Plant and Equipment 6,27ve29 883 3.598
Adjustments for provisions 2.071 204

Adjustments for (Reversal of) Provisions Related with 2071 204

Employee Benefits
Adjustments for Dividend (Income) Expenses 27 -25.347 -12.783
Adjustments for Profit Share or Other Financial

27 -27.71

Instruments (Income) Expenses ’ 0

Adjustments for Interest (Income) Expenses 28 ve 29 73.708 44.726

Ad!ustments for unrealised foreign exchange losses ( 414.661 934.300

gains)

Adjustments for fair value losses (gains) -365.408 -210.881
Adjustments for Fair Value Losses (Gains) of 25 420,287 210.881
Investment Property
Adjustments for Fair Value Losses (Gains) of Financial 7 £4.879 0
Assets

Adjustments for Undistributed Profits of Investments

Accounted for Using Equity Method 1 ~52.196 133966

Adjustments for Tax (Income) Expenses 30 143.747 134.503

Adjustments for (Income) Expense Caused by Sale or

Changes in Share of Associates, Joint Ventures and 27 -111.359 -3.925.030

Financial Investments

Other adjustments to reconcile profit (loss) 3.430 8.871

Changes in Working Capital -343.928 -782,521

Adju§tments for decrease (increase) in trade accounts 0.507 10.909

receivable

Adjustmer‘lts for Dec‘rease (Increase) in Other Receivables 34.794 880.713

Related with Operations

Adjustments for decrease (increase) in inventories 15 -146.957 0

Adjustments for increase (decrease) in trade accounts 41.298 2 366

payable

Adjustments for increase (decrease) in other operating 951.851 85.907

payables

Other.AdJustfnents for Other Increase (Decrease) in 11635 990

Working Capital

Cash Flows from (used in) Operations 337.205 -172.787
Payments Related with Provisions for Employee Benefits -217 -339
Income taxes refund (paid) -205.582 -8.038
CASH FLOWS FROM (USED IN) INVESTING ACTIVITIES -810.679 3.767.630
Cash I‘nflows Caused t?y Share Sales or Capital Decrease of 0 3.806.751
Associates and / or Joint Ventures
Cash Payr.n.ents to Acquire Equity or Debt Instruments of 8 -170.000 0
Other Entities
Proceeds from sales of property, plant, equipment and 14 40 0
intangible assets
Purchase of Property, Plant, Equipment and Intangible 13 ve 14 734 2995
Assets
Cash Outflows from Acquition of Investment Property 12 -1.596 -10.057
Cash recelpt§ from repayment of advances and loans made 5.153 -99.000
to other parties
Dividends received 33.930 32.915
Interest received 16.121 39.246
Cgsh O'utflows From Participation (Profit) Shares or Other 683.287 0
Financial Instruments
CASH FLOWS FROM (USED IN) FINANCING ACTIVITIES 246.149 -814.727
Proceeds from Issuing Shares or Other Equity Instruments 8 170.000 0
Payments to Acquire Entity's Shares or Other Equity 0 2967
Instruments )
Proceeds from borrowings 8 1.404.251 646.062

Repayments of borrowings 8 -217.504 -1.339.618



Dividends Paid -948.083

Interest paid 8 -159.735
Other inflows (outflows) of cash -2.780
NET INCREASE (DECREASE) IN CASH AND CASH EQUIVALENTS 433.124
BEFORE EFFECT OF EXCHANGE RATE CHANGES
Net increase (decrease) in cash and cash equivalents -433.124
gg:::)?)ND CASH EQUIVALENTS AT THE BEGINNING OF THE 6 2.226.350

CASH AND CASH EQUIVALENTS AT THE END OF THE PERIOD 6 1.793.226

0
-168.857
49.953

2.171.739

2.171.739

54.611

2.226.350



Statement of changes in equity [abstract]

KAMUYU AYDINLATMA PLATFORMU

Presentation Currency 1.000TL
Nature of Financial Statements Consolidated

Equity attributable to owners of parent [member]

Footnote Reference Other Accumulated Comprehensive Income That Will Not Be Reclassified In Profit Or Loss Other Accumulated Comprehensive Income That Will Be Reclassified In Profit Or Loss Retained Earnings

Non-controlling interests [
member]
Issued Inflation Adjustments on Additional Capital Contribution of Treasury Share premiums or Effects of Combinations of Entities or Businesses Under Common Restricted Reserves Appropriated From Profits [

. ) . Gains/Losses on Revaluation and Remeasurement [member]
Capital Capital Shareholders Shares discounts Control I I REVatat ! o e ] member]

Exchange Differences on Reserve Of Gains or Losses on Gains (Losses) on Revaluation and Prior Years' Profits or Net Profit or
Translation Hedge Reclassification Losses Loss
Increases (Decreases) on Revaluation of Property, Plant and Gains (Losses) on Remeasurements of Defined Benefit Other Revaluation Increases (
Equipment Plans Decreases)

Statement of changes in
equity [abstract]

Statement of changes in
equity [line items]

E?;':z:; beginning 667.081 71257 -1.899 -131.785 6236 192.431 469 388,923 -15.431 20.479 595,110 0 1.709.189 254316 1.963.505
Adjustments
Related to
Accounting Policy
Changes
Adjustments
Related to
Required
Changes in
Accounting
Policies
Adjustments
Related to
Voluntary
Changes in
Accounting
Policies
Adjustments
Related to Errors

Other Restatements 100 0 0 0 151.922 0 0 0 0 1.899 339.907 493.828 0 493.828

Restated Balances 667.181 -7.257 -1.899 -131.785 158.158 192.431 -4.699 388.923 -15.431 22.378 935.017 2.203.017 254.316 2.457.333
Transfers

Total
Comprehensive -358 -4.216 100.465 5.962 3.847.501 3.949.354 21.177 3.970.531
Income (Loss)

Profit (loss) 3.847.501 3.847.501 16.469 3.863.970

Other
Comprehensive -358 -4.216 100.465 5.962 101.853 4.708 106.561
Income (Loss)

Issue of equity
Capital Decrease

Capital Advance

Effect of Merger or

Liquidation or 0
Division

Effects of Business

Combinations Under 1.899 176.434 -17.113 -119.499 1.314 -24.191 7.332 -607 -40.638 -15.069 8.100 -6.969
Common Control

Advance Dividend

Payments o
Dividends Paid 0
Decrease through

Other Distributions 0
to Owners

Increase (Decrease)
through Treasury -1.289 -1.289 0 -1.289
Share Transactions

Increase (Decrease)

through

Share-Based 0
Payment

Transactions

Acquisition or

Disposal of a 0
01.01.2017 - 31.12.2017 Subsidiary

Previous Period

Increase (decrease)
through changes in
ownership interests
in subsidiaries that
do not result in loss
of control, equity

Transactions with
noncontrolling 0
shareholders

Increase through
Other Contributions
by Owners

Amount Removed
from Reserve of
Cash Flow Hedges
and Included in
Initial Cost or Other
Carrying Amount of
Non-Financial Asset
(Liability) or Firm
Commitment for
which Fair Value
Hedge Accounting is
Applied

Amount Removed
from Reserve of
Change in Value of
Time Value of
Options and
Included in Initial
Cost or Other
Carrying Amount of
Non-Financial Asset
(Liability) or Firm
Commitment for
which Fair Value
Hedge Accounting is
Applied

Amount Removed
from Reserve of
Change in Value of
Forward Elements of
Forward Contracts
and Included in
Initial Cost or Other
Carrying Amount of
Non-Financial Asset
(Liability) or Firm
Commitment for
which Fair Value
Hedge Accounting is
Applied

Amount Removed
from Reserve of
Change in Value of




Increase (decrease)
through other
changes, equity

-1.057 -72.574 4.455 -443.914 6.092 69.175 -437.823 -437.823

Statement of changes in
equity [abstract]

Statement of changes in
equity [line items]

Adjustments
Related to

Accounting Policy
Changes

Adjustments
Related to
Voluntary
Changesin
Accounting
Policies

Other Restatements 594.688 0 -1.289 0 139.988 0 -3.289 1.292 -37.013 69.198  788.813 283.593 1.072.406

Transfers 2.771.164 1.076.337 -3.847.501
Profit (loss) 578.393  578.393 43.931 622.324

Issue of equity

Capital Advance

Effects of Business
Combinations Under -730.875 -99.457 -830.332 -830.332
Common Control

Dividends Paid -117.604 -443.258

1t Period Acquisition or

Disposal of a 0

Subsidiary

Increase (decrease)

through other 0
changes, equity

-387.221 -948.083 -948.083

Increase (Decrease)
through Treasury
Share Transactions

- 31.12.20:

Transactions with
noncontrolling
shareholders

Amount Removed
from Reserve of
Cash Flow Hedges
and Included in
Initial Cost or Other
Carrying Amount of
Non-Financial Asset
(Liability) or Firm
Commitment for
which Fair Value
Hedge Accounting is
Applied

Amount Removed
from Reserve of
Change in Value of
Forward Elements of
Forward Contracts
and Included in
Initial Cost or Other
Carrying Amount of
Non-Financial Asset
(Liability) or Firm
Commitment for
which Fair Value
Hedge Accounting is
Applied




