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UMS® 23 Borglanma Maliyetleri

KAPSAM VE TEMEL TANIMLAR

UMS 23 Borglanma Maliyetleri, 6zellikli bir varlik edinen, insa eden veya Ureten ve ayni zamanda
bor¢lanma maliyeti olan tiim isletmeleri etkiler. Sekil 1'de gosterildigi gibi, UMS 23, canh varlik gibi
gercege uygun degeriyle Olgilen 6zellikli bir varligin veya ¢ok sayida tekrar eden bir {irlin tretimi ile
ilgili islemler harig tiim sirketler icin gegerlidir.

Sekil 1. UMS 23'(i uygulayacak sirketlerin kapsami
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Finansman amaglari igin bir isletme, yatirimlarini kendi kaynaklariyla finanse etmeyi secebilir. Bu da
sermaye maliyetine yol acar. Ancak, yikimlilik olarak siniflandiriimayan imtiyazl hisse senetleri dahil,
fiili veya emsal 6zkaynak maliyeti bu standardin kapsami disindadir; UMS 23, yalnizca borglanma
maliyetlerine uygulanir.

Bu standardi dogru anlamak icin iki temel tanimi bilmemiz gerekir: Bor¢lanma maliyetleri ve 6zellikli
varliklar. Bunlar standartta asagidaki sekilde tanimlanmistir (UMS 23.8):

e Borg¢lanma maliyetleri, bir isletmenin bor¢glanmayla baglantili olarak katlandig faiz ve diger
maliyetlerdir.

e Ozellikli varlik, amaclanan kullanima veya satisa hazir hale getirilmesi zorunlu olarak uzun bir
slireyi gerektiren bir varliktir.

Borglanma maliyetleri sunlari igerebilir (UMS 23.6):
(a) UFRS 9 Finansal Araglar'da agiklandigi gibi etkin faiz yontemi kullanilarak hesaplanan faiz gideri;
(b) UFRS 16 Kiralamalar uyarinca muhasebelestirilen kiralama borglarina iliskin faiz ve

(c) Faiz maliyetlerine bir dlzeltme olarak kabul edildigi 6lgide, yabanci para cinsinden
bor¢lanmalardan kaynaklanan kur farklari.

isletmelerin bir varlik elde etmesinin temel olarak iki yolu vardir; satin alma ve insa etme veya iiretme.
Bazi durumlarda, bir varhigin edinilmesi &nemli miktarda zaman alir ve dis finansman gerektirir. Ornegin
bir telefon almak istiyorsaniz bir teknoloji magazasina gidebilir veya internetten satin alabilirsiniz. Nakit
olarak 6deyebilir veya kredi alabilirsiniz. Satici size kredi verirse, faiz 5demeniz gerekir. Odediginiz faiz



sizin icin bir secimdir veya nakit yonetimimizle ilgilidir. Ancak, yeni bir ev insa etmek istiyorsaniz, bu
durumda, insaat uzun bir siire devam edeceginden, eve hemen sahip olamazsiniz. Ve ¢ogu zaman
konut icin yapilacak harcamalarin finansmani icin dis finansman kullanilmasi gerekmektedir. UMS 23,
bu uzun dénemde yapilan faiz maliyetlerinin aktiflestiriimesine izin verir. Ancak stirenin uzunlugunu
belirlemek icin herhangi bir talimat yoktur. insa veya iretim siiresinin uzunlugunun belirlenmesi
mesleki muhakeme gerektirirken, uygulamada bu sirenin bir yil veya daha fazla olmasi gerektigi genel
olarak kabul edilmektedir.

TANIMA VE OLCUM

UMS 23'Un temel ilkesi, ozellikli bir varhigin satin alinmasi, insasi veya Uretimi ile dogrudan
iliskilendirilebilen bor¢clanma maliyetlerinin o varligin maliyetinin bir pargasi olarak aktiflestirilmesi ve
diger borglanma maliyetlerinin olustugu donemde gider olarak muhasebelestirilmesidir.

isletmelerin bor¢lanma maliyetlerini UMS 23'e gére muhasebelestirmesi igin:

e isletmenin, bor¢clanma maliyetlerine neden olan 6zel ve/veya genel bir borglanmasi olmalidir.
e  Bir ozellikli varhgin bulunmasi ve bu 6zellikli varlik i¢in harcama yapilmasi gerekmektedir.

Ancak burada énemli bir kriter, 6zellikli varlik icin herhangi bir harcama yapilmadiginda ilgili bor¢lanma
maliyetinden kaginilmasidir. Genel borglanmalar igin, bir 6zellikli varligin satin alinmasiyla dogrudan
iliskilendirilebilen bor¢clanma maliyetlerinin tutarinin belirlenmesi zor olabilir ve muhakeme yapilmasi
gerekebilir.

PROSEDURLER

UMS 23'Gn uygulanmasi, Sekil 2'de gosterildigi gibi, borglanma maliyetinin toplam tutarinin
hesaplanmasini ve aktiflestirilecek borglanma maliyetinin hesaplanmasini igerir.

Sekil 2. UMS 23'Gn Uygulanmasi
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1. Toplam Borg¢lanma Maliyetlerinin Hesaplanmasi

isletme, Sekil 2'de gdsterilen borclanma maliyetlerinin toplam tutarini belirlemelidir. ilgili bor¢glanma
maliyetleri, 6zel ve genel borglanmalardan kaynaklanmis olabilir. Ancak, isletme 6zel borglanma
yoluyla faiz geliri elde etmisse, bu tutar ilgili faiz maliyetinden indirilmelidir. Bu, genel bor¢lanmalar
icin gecerli degildir.

2. Ozellikli Varliga Karar Verme

ikinci konu, hangi varliklarin 6zellikli varlik olduguna karar vermektir. Ozellikli varliga karar verilirken,
bunlarin yalnizca UMS 16 Maddi Duran Varliklar'a gére muhasebelestirilebilecek maddi duran varliklar
olmasi gerekmez. Ozellikli varlik, bir stok kalemi veya bir maddi olmayan duran varlik olabilir. Buradaki
kritik nokta, dzellikli bir varliga sahip olmak icin nemli bir siirenin gegmesi gerektigidir. Onemli bir siire
ile ilgili herhangi bir kilavuz yoktur, bu nedenle mesleki yargi kullanilmalidir. Ancak, genel olarak, bir
varligin elde edilmesi 1 yildan fazla stirdtiginde, o varhgin 6zellikli varlik olarak kabul edilmesi yoniinde
genel bir anlayis vardir.

3. Aktiflestirilen Bor¢glanma Maliyetlerinin Hesaplanmasi

Ozellikli varlik belirlendikten sonra, 6zellikli varlik Gzerinde aktiflestirilecek borglanma maliyetlerinin
hesaplanmasi gerekmektedir. Bu tutar hesaplanirken Sekil 2'de gosterildigi gibi borglanma tiirline ve
aktiflestirme siresine dikkat edilmelidir.

isletme, 6zellikli varligin iktisabini veya insasini finanse etmek icin 6zel bir bor¢lanma yapmis olabilir
veya ozellikli varligi halihazirda yapmis oldugu genel borglanmalarla veya her ikisiyle finanse etmeye
karar vermis olabilir. ilgili borclanma maliyetlerinin belirlenmesinden sonra ikinci adim, bu bor¢lanma
maliyetlerinin hangi zaman dilimlerinde aktiflestirileceginin belirlenmesidir. Aktiflestirme doneminde,
ozellikli varligin satin alinmasi ve insasi ile dogrudan ilgili olan toplam borglanma maliyetlerinin
hesaplanmasi gerekmektedir. Bor¢clanma maliyetlerinin hesaplanmasi, 6zel veya genel bor¢lanma
kullanimina bagldir.

Ozel Bor¢lanmalar

Spesifik olarak alinan kredilerin borclanma maliyetlerine 6zel borglanma maliyetleri, digerlerine ise
genel borglanma maliyetleri denir. Bir isletme 6zellikli bir varlk elde etmek amaciyla 6zel olarak borg
almasi durumunda, isletme aktiflestirmeye uygun borglanma maliyetlerinin tutarini dénem iginde bu
borglanma igin katlanilan gergcek borglanma maliyetlerinden, bu borglanmalarla yapilan gegici
yatirimlarina iliskin yatirim gelirlerini ¢ikararak hesaplar.

Ornegin, bir isletmenin, insasi iki yil siirecek olan ve maliyeti 5.000.000 PB olan bir idari bina igin bir
bankadan 4.000.000 PB borg¢ aldigini varsayalim. Bu 4 milyon kredinin bor¢glanma maliyeti, aktiflestirme
doéneminde ozellikli varhigin maliyetine spesifik borglanma maliyeti olarak eklenecektir.

Simdi, sirketin spesifik borglanmalardan toplam 80.000 PB'lik bir borglanma maliyeti oldugunu, ancak
sirket ayni spesifik borclanmayl yatirrmda kullanarak da 20.000 PB'lik bir toplam yatirim geliri
kazandigini varsayalim. Bu durumda, 6zellikli varligin maliyetine eklenmesi gereken net borglanma
maliyeti tutari 60.000 PB'dir.

Yukaridaki 6rnekle devam edersek, kalan 1 milyon PB, isletmenin 6zkaynaklari veya onceki kredilerle
finanse edilebilir. isletme bunu 6z kaynakla finanse ediyorsa, bu kisim icin herhangi bir islem



yapilmayacaktir. Clinkl 6zkaynak maliyeti bir bor¢glanma maliyeti olarak degerlendirilmemekte ve bu
standart ¢ercevesinde aktiflestirilememektedir.

Kalan tutar Onceki borglanmalarla finanse ediliyorsa, bor¢glanma maliyetlerinin aktiflestirilmesi
gerekecektir. Bu durumda farkli tutarlarda ve farkli faiz oranlarindaki bu borglanmalar icin aktiflestirme
orani adi verilen ortak bir borglanma maliyet orani hesaplamak gerekmektedir.

Ozel bor¢clanma maliyetleri ile ilgili &nemli bir husus, &zellikli varlik icin alinan borcun gecici olarak
yatirimda kullanilmasi ve faiz geliri elde edilmesidir. Bu durumda, aktiflestirmeye uygun borglanma
maliyetleri, dénem boyunca bu borglanma igin katlanilan gergek borglanma maliyetlerinden, bu
borglanmalarin gegcici yatirimlarina iliskin herhangi bir yatirim gelirinden disiilerek olacaktir.

Genel Bor¢lanmalar

Bir isletmenin genel olarak borg aldigi ve bunlari 6zellikli bir varlik elde etmek amaciyla kullandig
olclde, isletme, aktiflestirmeye uygun bor¢clanma maliyetlerinin tutarini, o varliga iliskin harcamalara
bir aktiflestirme orani uygulayarak belirler.

Simdi, bir isletmenin aktiflestirme doneminin basinda 6zellikli bir varlik icin kullanabilecegi iki genel
borcu oldugunu varsayalim. Bunlar;

e 10 milyon PB anapara ile %10 faizli bir kredi ve
e 8 milyon PB anapara ile %14,5 faizli bir kredi.

isletme, dzellikli varlik icin yaptigl harcamalarin bor¢clanma maliyetini hangi faiz oranindan hesaplamasi
gerektigi sorunuyla karsi karsiya kalacaktir. Bu sorunun ¢6zimi, genel borglanmalar icin agirhkl
ortalama borg¢lanma maliyeti hesaplamaktir.

Aktiflestirme Orani

Aktiflestirme orani, isletmenin donem boyunca 6édenmemis tiim borglarina uygulanan borg¢lanma
maliyetlerinin agirhkli ortalamasidir. Ancak, isletme, 6zellikle 6zellikli bir varligin elde edilmesi amaciyla
yapilan borglanmalara iliskin bor¢glanma maliyetlerini, bu varligi amaglanan kullanima veya satisa
hazirlamak icin gerekli tim faaliyetler bliylk 6l¢clide tamamlanincaya kadar bu hesaplamadan harig
tutar. Bir isletmenin bir donem icinde aktiflestirdigi bor¢clanma maliyetlerinin tutari, o dénem boyunca
katlandigi bor¢lanma maliyetlerini asamaz.

Aktiflestirme oranini bulmak igin, genel bor¢lanmalardaki toplam faiz maliyeti, genel borglanmalardaki
toplam anaparaya bélinmelidir. Yukaridaki 6rnekten devam edersek, bu genel borglanmalarin
borglanma maliyetleri 1.000.000 PB ve 1.160.000 PB'dir. Bunlar asagidaki gibi hesaplanir:

ilk kredinin borg¢lanma maliyeti: 10.000.000 PB * %10 = 1.000.000 PB
ikinci kredinin borc¢lanma maliyeti:: 8.000.000 PB * %14,5 = 1.160.000 PB

Bor¢lanma maliyetlerinin toplam tutari 2.160.000 PB'dir. 2.160.000 PB'lik toplam faiz maliyetinin
18.000.000 PB'lik toplam anapara tutarina bolinmesi durumunda aktiflestirme orani %12 olarak
hesaplanir.

Toplam borg¢lanma maliyeti

Aktiflestirme orant =
fles Kredilerin toplam anapara tutart



10.000.000 = 0,10 + 8.000.000 * 0,14.5
10.000.000 + 8.000.000

Aktiflestirme orant =

1.000.000 + 1.160.000
18.000.000

Aktiflestirme orant = = %12 veya 0,12

Aktiflestirilecek borglanma maliyetinin hesaplanmasinda aktiflestirme orani tek basina yeterli degildir.
Bu oranin, ozellikli varlik icin yapilan harcama tutari ile ¢carpilmasi gerekir.

Genel Bor¢glanmalarla Finanse Edilen Harcamalarin Hesaplanmasi

Harcamalar, aktiflestirilecek borglanma maliyetinin hesaplanmasinda diizeltiimesi gereken bir diger
unsurdur.

Bir isletmenin 1 Ocak ve 31 Aralik tarihlerinde 100.000 PB harcadigini varsayalim. isletmenin her iki
harcama i¢in maruz kaldigi faiz maliyeti ayni mi? Cevap kesinlikle HAYIR. Peki, farkli zamanlarda yapilan
harcamalarda nasil bir yontem izlenmelidir?

Ornegin, 1 Ocak'ta harcanan 100.000 PB, 12 ay boyunca faiz maliyetine maruz kalacak ve &zellikli varlik
yilsonuna kadar tamamlanmayacaktir. Bu durumda aktiflestirme déneminin bitmesine 12 ay vardir, bu
da bu harcamanin ozellikli varligin aktiflestirme déneminin 12 ayi boyunca 12 ay boyunca faiz
maliyetine maruz kalacagi anlamina gelir.

1 Ocak - 31 Aralik tarihleri arasinda isletmenin ozellikli varliklarinin insasi icin 1 Ocak, 1 Mart, 1 Eylil ve
1 Aralik tarihlerinde harcama yapildigini varsayalim. Bu harcamalar sirasiyla 100.000 PB, 360.000 PB,
300.000 PB ve 240.000 PB olsun. Agirlikli ortalama harcama tutari, harcamalarin faize maruz kaldig
doénem ile orantihdir. Bu tutari hesaplamak igin, Tablo 1'de gosterildigi gibi, harcamalari yapildiklari
zamana gore agirliklandirmamiz gerekir. Tablo 1'in ikinci sitununda gerceklesen harcamalar, Gglinciu
stitunda ise bu harcamalarin borglanma maliyetine maruz kaldigi stireler gosterilmistir. Tablodaki fiili
harcamalari aktiflestirme dénemi ile ¢arptigimizda ve sonuglari topladigimizda dénem igin agirhikh
ortalama harcama tutarini 520.000 PB olarak hesapliyoruz. Simdi son adimda, bir 6énceki adimda
hesapladigimiz aktiflestirme oraniile 520.000 PB'yi carparak, aktiflestirilecek borclanma maliyetini elde
ediyoruz.

Agirlikh ortalama harcama tutari, harcamalarin faiz maliyetine maruz kaldiklari siirenin uzunluguna
oranlanmasiyla hesaplanir. ikinci siitunda gergeklesen harcamalar, tiglincii siitunda ise bu harcamalarin
borglanma maliyetine maruz kaldigi siire gosterilmektedir. 1 Ocak'ta yapilan harcama 12 ay, 1 Eylil'de
yapilan harcama 4 aylik bor¢glanma maliyetini ortaya cikaracaktir. Tablodaki fiili harcamalari
aktiflestirme donemi ile carptigimizda ve sonuglar topladigimizda dénem icin agirhikl ortalama
harcama tutarini 520.000 PB olarak hesapliyoruz.



Tablo 1. Harcamalarin Agirliklandiriimasi

Tarih Gerg¢ek Harcama Aktiflestirme D6nemi Agirhikh Ortalama
A B Harcama
(PB) AxB
(PB)
1 Ocak 100.000 12/12 100.000
1 Mart 360.000 10/12 300.000
1 Eylul 300.000 4/12 100.000
1 Arahk 240.000 1/12 20.000
TOPLAM 1.000.000 520.000

Aktiflestirilecek Genel Borglanma Maliyetleri

Aktiflestirilecek borglanma maliyetini bulmak icin aktiflestirme orani toplam agirlikli ortalama
harcamalarla garpilmalidir.

Simdi, aktiflestirme orani %12 ve toplam agirlikli ortalama harcamasi 520.000 PB olan &zellikli bir
varligin insasinda aktiflestirilecek borglanma maliyetini bulalim. 520.000 PB'nin %12 ile ¢arpilmasi
sonucu bulunan 62.400PB, 6zellikli varhgin maliyetinde aktiflestirilecek borglanma maliyetidir.

Aktiflestirme oranini hesaplarken kullandigimiz genel borglanmalar igin hesapladigimiz toplam yillik
bor¢lanma maliyetini litfen unutmayiniz. 2,160,000 PB idi. Simdi bu tutarin 62.400 PB'sini 6zellikli
varligin maliyetine aktiflestiriyoruz. Ardindan, kalan 2.097.600 PB giderlestirilecektir.

Aktiflestirme Dénemi

Aktiflestirme déneminin degerlendirilmesinde Sekil 3'te gorildigu gibi baslama ve bitis tarihleri ile
olasi askiya alma siiresi belirlenmelidir. Baslangig, isletmenin bor¢glanma maliyetlerini aktiflestirmeye
basladig tarihtir.

isletme, asagidaki kosullarin timiinii karsilamasi durumunda borglanma maliyetlerini aktiflestirebilir:
¢ harcama yapilmasi

¢ borglanma maliyetlerine maruz kalinmasi

e varligi amacglanan kullanima veya satisa hazirlamak icin gerekli diger faaliyetlerin yapilmasi

isletmeler tarafindan yapilan harcamalar sadece nakitten, diger varliklarin transferlerinden veya faiz
yukUmlaliga olusturan borglarin Gstlenilmesinden olugmalidir.

isletme, 6zellikli bir varligin aktif gelisimini askiya aldigi uzun siireler boyunca bor¢lanma maliyetlerinin
aktiflestirilmesini askiya alir. Ornegin bir barajin insasi sirasinda miihendislik projesi gercevesinde
insaat slrecinde kesintiler olabilir. Bu dénemler igin borglanma maliyetleri aktiflestiriimeye devam
edilmektedir. Ancak, érnegin calisanlarin greve gitmesi nedeniyle insaat slireci kesintiye ugrarsa, bu
insaat siirecinin ayrilmaz bir parcasi olmadigi icin aktiflestirme siireci askiya alinmahdir. isletme,



ozellikli varhgr amaglanan kullanima veya satisa hazirlamak igin gerekli olan tim faaliyetler 6nemli
Ol¢lide tamamlandiginda, bor¢lanma maliyetlerini aktiflestirmeyi durdurur.

Sekil 3. Aktiflestirme Dénemi
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Agciklamalar

Son olarak, isletmeler tarafindan bor¢lanma maliyetleri hakkinda hangi bilgiler agiklanmalidir?
isletme asagidakileri aciklar:
(a) Dénem iginde aktiflestirilen bor¢glanma maliyetlerinin tutari ve

(b) Aktiflestirmeye uygun borglanma maliyetlerinin tutarini belirlemek igin kullanilan aktiflestirme
orani.

Ornek

1 Ocak 2020'de Menderes A.S. 3 milyon PB degerinde bir insaata basladi. insa edilen bina genel
midirlak olarak kullanilacak ve insaat 18 ayda tamamlanacakti. 2020 yili igerisinde yikleniciye
asagidaki 6demeler yapilmistir:

Odeme tarihi ve tutari (000 PB)
1 Subat 2020 300
31 Mart 2020 700
30 Eylil 2020 1.000
30 Kasim 2020 300
Toplam 2.300

Menderes A.S.'nin 31 Aralik 2020 yilsonu itibariyla borglanmalari asagidaki gibidir:



1. Ozel olarak projeyle ilgili alinan, yillik %8 basit faizli, dért vadeli 800.000 PL’lik kredi. Yil icinde bu
krediye iliskin 64.000 PB faiz tahakkuk etmis ve bu fonlarin gecici yatirrmindan 16.000 PB faiz geliri elde
edilmistir.

2. %14 yillik basit faizli 10 yil vadeli kredi; 1 Ocak 2020 tarihinde 6denmemis anapara 800.000 PB'dir ve
bu yil boyunca degismemistir.

3.%11.5 yillik basit faizli 10 yil vadeli kredi; 1 Ocak 2020 tarihinde 6denmemis anapara 1.200.000 PB'dir
ve bu yil boyunca degismemistir.

istenen:

2020 yilinda 6zellikli varhk icin aktiflestirilecek borglanma maliyetini belirleyin.

cOzUm
Yine, dncelikle herhangi bir 6zellikli varlik olup olmadigina karar vermeliyiz. Ozellikli bir varhgimiz

olmadigi stirece borglanma maliyetini aktiflestirmiyoruz.

Bu proje icin 6zel olarak alinmis bir kredi bulunmaktadir. Bu kredinin borglanma maliyeti dogrudan bu
varlikla ilgilidir. Ancak bu borglanma maliyetinin net bir maliyet olmasi gerekir. Yani bu fondan elde
edilen faiz geliri, bu kredinin toplam bor¢lanma maliyetinden diistilmelidir.

Toplam Borglanma Maliyeti= Ozel bor¢lanmalardan borglanma maliyeti + Genel
borglanmalardan bor¢glanma maliyeti

Ozel Borglanmalar Genel Borglanmalar

Toplam borglanma maliyeti = 64.000 PB Genel borglanmalardan borglanma maliyetleri
Faiz Geliri = 16.000 PB daha fazla hesaplama gerektirir. Once
Net borglanma maliyeti =48.000 PB aktiflestirme oranini hesaplamamiz, ardindan

genel borglanmalarla finanse edilen harcama
tutarini bulmamiz gerekiyor. Ozel kredileriniz
varsa oncelikle harcamalarinizi 6zel krediden
karsiliyorsunuz. Kalan harcamalar ise genel
borglanma ile karsilanacaktir.

Toplam borg¢lanma maliyeti

Aktiflesti 0] =
iflestirme Oran. Kredilerin Anapara Toplamu

Krediler 1 Ocak 2020'den Agirhikh Oran Borglanma maliyeti

Aralik 2020'ye Ortalama Kredi (Faiz Gideri)

kadar mevcut
% 14 Kredi 800.000 PB 800.000 % 14 800.000*0,14=112.000 PB
% 11,5 Kredi 1.200.000 PB 1.200.000 % 11,5 1.200.00*0,115=138.000 PB

TOPLAM 2.000.000 PB 250.000



Genel borg¢lanmalara iliskin aktiflestirme orani, 6zellikli bir varligin elde edilmesi amaciyla yapilan
borglanmalar disinda, isletmenin dénem icinde 6denmemis borglanmalarina uygulanan borglanma
maliyetlerinin agirlikh ortalamasidir.

Simdi aktiflestirme oranini asagidaki gibi hesaplayabiliriz:

Aktiflesti - 250000 _ 55
iflestirme orani = 5000000 12

Harcama analizi

Daha sonra aktiflestirilecek bor¢clanma maliyetini bulmak icin aktiflestirme oranini bir anapara tutari ile
¢arpmamiz gerekir. Bu anapara tutari agirlikh ortalama harcamalardir.

Yapilan harcama Nominal tutar Ozel Genel Harcamadan Agirlikli ortalama harcama
borglanma borg¢lanmalarla sonra tutari
ile finanse finanse edilen  yilsonuna
edilen harcamalar  kadar gegen
harcamalar aylar
1 Subat 2020 300.000 300.000 - 11 0*11/12=0
31 Mart 2020 700.000 500.000 200.000 9 200.000*9/12=150.000
30 Eyliil 2020 1.000.000 - 1.000.000 3 1.000.000*3/12=250.000
30 Kasim 2020 300.000 - 300.000 1 300.000%1/12=25.000
2.300.000 PB  800.000 PB 1.500.000 PB 425.000 PB
Toplam 6zel kredi tutari. 800.000 PB tutarindaki 6zel Genel borglanmalarla finanse edilen
krediler tamamen kullanilmistir; bu nedenle toplam tutar
harcamalarin geri kalani genel bor¢lanmalara tahsis
edilir.

Genel borglanmalardan aktiflestirmeye uygun Borglanma Maliyeti:
425.000 * PB 12,5 =53.125 PB

AKTIFLESTIRILECEK TOPLAM BORGLANMA MALIYETi

Spesifik Borglanmadan 48.000 PB
Genel Bor¢lanmadan 53.125 PB
Aktiflestirilecek Toplam Borglanma Maliyetleri 101.125PB



