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Giris

Degerli Ortaklarimiz,

54. yilin1 geride birakan Marshall Boya Ve Vernik Sanayii
A.S.nin 2008 yili faaliyet raporu ile mali tablolarini sayin
ortaklarimiza sunar, degerli heyetimizi saygi ile selamlariz.

Donem basinda Yonetim Kurulumuz; Baskan Rudolf Johannes
M.JOOSTEN, Baskan vekili Omer Ismet UZUNYOL, Uye Per
Goran LINANDER Uye Rikard Valentin NILSSON Uye
Feridun UZUNYOL olmak iizere tesekkiil etmistir.

Yonetim Kurulumuz miinhasir olarak Genel Kurulun yetkisine
birakilmayan her tiirlii sirket islerinden sorumludur.

Denetim Kurulumuz Yiiksel OZAY ve Memduh OZARGUN’dan
miitesekkil olup T.T.K ve mer’i kanun ve mevzuatta belirtilen
sinirlar dahilinde sorumludur.

Sayin ortaklarimiz, huzurlariniza sundugumuz tiim faaliyetlerimiz
ile Sermaye Piyasasi Kurulu’nun diizenlemelerine uygun olarak
hazirlanmig 2008 yi1l1 mali tablolarimiz1 goriislerinize arz ederiz.

Saygilarimizla,
MARSHALL

BOYA VE VERNIK SANAYIi A.S
YONETIM KURULU



“Marshall”

Boya sektoriiniin lider kurulusu olan Marshall, 1954 yilinda Istanbul-Topkapi-
Maltepe Mevkiinde, Uzunyol ve Toprak¢ioglu ailelerinin ortakligi ile kuruldu.
1967 yilinda ise lojistik agisindan sartlar1 ¢cok daha iyi ve elverisli olan
Gebze’nin Eynarca Mevkii’ne tagindi.

Dokuz sene sonra ilk telemaye iretildi. 1990 yilinda halka arz1 gerceklesen
Marshall, bir sene sonra otomotiv boyalari iiretmeye basladi. Tiirkiye’nin ISO
9000 kalite belgesine sahip ilk boya kurulusu olduktan bir yil sonra,1994
yilinda genel sanayi boya iiretimine bagladi. 1996 yilinda Ilk su bazli boya olan
Flora tiretildi. 1997 yilinda Tiirkiye’de ilk defa bir boya kurulusu “Ug¢li”
sorumluluk belgesine sahip oldu.

Agustos 1998 tarihi itibariyle, Marshall Boya ve Vernik Sanayi A.S. Merkezi
Arnherm-Hollanda’da bulunan diinya kimya devi olan Akzo Nobel
blinyesinde yerini aldi.

Akzo Nobel , saglik bakim, boya-kaplama ve kimyasallar alaninda faaliyet
gosteren uluslararasi1 firmadir.Akzo Nobel Sirket merkezi Hollanda'da
bulunmaktadir, 80 den fazla iilkede faaliyetlerini siirdiirmekte ve yaklasik
64,300 kisiyi istihdam etmektedir.

Marshall, Tiirkiye ve diinya pazarlarindaki konumunu gelistirmeyi
hedeflemenin yani sira, degerleri, bilgileri ve c¢alisanlariyla; toplumun,
miisterilerin, tedarikgilerin ve ortaklarin memnuniyetini saglayarak, i¢ pazarda
ve ihracatta lider bir boya sirketi olma vizyonunu gergeklestirme yolunda
onemli adimlar atti. Marshall ayrica, ¢evreci boya teknolojisine yaptigi biiyiik
yatirrmlarla ve uyguladigi Cevre Yonetim Sistemiyle de sektorde on plana
cikmayi basardi.

Oran
Ortaklik Yapisi Hisse Savist % YIL
Tekyar Teknik Yardim A.S. 443.754.100 4438 4,437,541
Akzo Nobel Decorative Coatings Turkey BV~ 394.050.200 39.40 3,940,502
Diger ortaklar 162.195.700 16.22 1,621,957
Toplam (tarihsel deger) 1.000.000.000  100.00 10,000,000
Sermaye diizeltmesi farklari 34,849,638

Toplam sermaye 44,849,638
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Vizyon, Misyon Ve
Degerlerimiz

®Vizyonumuz

Degerlerimiz, bilgimiz ve calisanlarimizla; miisterilerimizin,
tedarik¢ilerimizin, toplumun ve ortaklarimizin memnuniyetini saglayarak i
pazarda ve ihracatta lider bir boya firmas1 olmaktir.

® Misyonumuz,

Stirekli gelisme anlayisiyla, bilgi ve teknolojimizle, {iriin ve hizmetlerimizi,
toplumun degisen beklentilerine uygun hale getirmek.

Miisterilerimiz ve Tedarikg¢ilerimizle koklii ve deger katan iligkiler yaratmak.
Tiim calisanlarimizi tesvik etmek ve basarilarini desteklemek.

Varliklarimizin ~ degerini  arttirarak  ortaklarimiz  ve yatirimcilar igin
cekiciligimizi stirdiirmek.

® Degerlerimiz

Diiriistliik diisturumuzdur.
Faaliyetlerimiz glivenilirdir.

Toplum degerleri bizim kilavuzumuzdur.
Calisanlarimiz en 6nemli kaynagimizdir.

Cevreye, insan sagligmma ve giivenligine duyarlilik tamamen bir kurum
kiiltiirtidiir. Marshall faaliyetlerini siirdiiriirken gerek cevreye gerekse insan
sagligina ve giivenligine verebilecegi zararlar1 dnceden analiz edip dnlemlerini
almaktadir. Marshall boya fabrikasi olarak iiretim siireci ve sonrasinda ortaya
cikan atik ve lriinlerin insana ve c¢evreye olan zararlarinin en aza indirilmesi
konusunda ciddi ve bilingli katkilarimiz siirekli olarak tavizsiz devam
ettirilecektir.



Uretim ve Kapasite Kullanim
Orani

Marshall’da Uretilen Dekoratif Boya Tipleri

Uretilen dekoratif boyalar, solventlerin ve baglayicilarinin tiplerine gore iki
grupta siiflandirilabilir;

® Su bazli boyalar:

Baglayicis1 su ve PVA olan boyalardir. Uretimin yaklasik %81‘ini
olusturmaktadir.

® Solvent bazli boyalar:

Baglayisicist Solvent ve alkid recine olan boyalardir. Uretimin yaklagik
%19'ini olusturmaktadir.

2008 y1l1 Kapasite Kullanim Oran1 %75 olarak gerceklesmistir.
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Diinya’da Ve Turkiye’de
Boya Sektoru - 1

Kaynak : BOSAD (www.bosad.org)

Diinya Boya Ticaretindeki Gelismeler

Diinya ekonomisindeki gelismeyle paralel olarak, diinya boya iiretimi bugiin
29,4 milyon ton civarinda gerceklesmektedir ve pazarin biytkligi 71,7
milyar dolara ulagmistir. Onlimiizdeki bes yilda yillik ortalama %5
biiyliyecegi tahmin edilen boya pazarinin 2011 yilinda 35 milyon tonluk
tretim miktarina ve 92 milyar dolarlik Pazar biiytlikliigline ulagmasi
beklenmektedir.

Bu pazarda ilk siray1 %38’lik pay ile Amerika iilkeleri alirken, bu ftilkeleri
%36 ile Asya-Pasifik iilkeleri ve %26 ile Avrupa iilkeleri izlemektedir.

Kullanim alanlarma bakildiginda ise, insaat boyalarinin pay1 %46’dir. Insaat
boyalarin1 %38 ile sanayi iriinlerinde ve otomotiv endiistrisinde kullanilan
boyalar izlemektedir.

Diinya Boya Sanayindeki Yapisal Degisimler

Son donemde diinya boya sanayisi 6nemli degisikliklere sahne olmaktadir.
Satis hacimlerindeki diisiis yaninda, hammadde maliyetlerindeki artis kar
marjlarii1 azaltmistir. Uretici firmalar daha diisiik kapasite diizeyinde
uzmanlagsma yoluna gitmislerdir. Sektérde konsantrasyon ve uzmanlik agirlik
kazanmistir. Kiiclik firmalar ya piyasadan g¢ekilmek ya da biiyiik gruplar ile
birlesmek zorunda kalmistir. Boya sektoriinde Ar-Ge calismalart ve
teknolojik yenilikler olusturmaya yonelik c¢alismalar gittikce Onem
kazanmaktadir.

Diinya boya ihracati 2005 yilinda 49,9 milyar dolara ulasirken bu alandaki
boya ithalati ise diinya genelinde 50,1 milyar dolara ulagsmustir.

Diinya boya sanayi, yeniden yapilanma siireci i¢indedir. Bu yapilanmanin
temel unsurlart ise:

- Globallesme,

- Cok Yonlii Ortakliklar,

- Entegre Performans Sistemleri,
- Cevresel Faktorler,

- Yeni Organizasyon Y apilari.



Dunya’da Ve Turkiye’de
Boya Sektoru - 11

Kiiresellesmenin Boya Sektorii Uzerindeki Yansimasi .

Diinya boya iretiminin yaklastk %401 ik 3 firma tarafindan
gerceklestirilmektedir. Birlesmeler ve satinalmalar giderek artmakta,
kiiresellesme hiz kazanmaktadir. Ozellikle cevre, teknoloji ve Ar-Ge
alanlarindaki gelismeler, hammaddedeki fiyat artiglari kiiciik ve orta 6lcekli
isletmelerin maliyetlerini olumsuz etkilemektedir. Onlimiizdeki dénemde
bircok kiicik ve orta Olgekli isletmenin sermaye ve teknolojik
yetersizliginden dolay1, sektor disinda kalmasi beklenmektedir.

Tiirkiye’de Boya Sanayinin Onem ve Gelisimi Hangi Diizeyde
Gercgeklesiyor

Tiirkiye bugiin sektorel yapisi itibar1 ve giicii itibar1 ile Avrupa’nin 6. boya
tireticisi konumundadir. Sektoriin toplam tiretim kapasitesi yillik yaklagik 800
bin ton/yil olup, kapasite kullanim orani %65 diizeyindedir. Tiirk boya
sanayisinin bu dOlgek icinde diinya pazarlarindan aldigi pay ise %2
dolaylarindadir.

Tiirkiye’de boya tiiketiminin, kullanim alanlarina gére dagilimi su sekilde
gerceklesmektedir;

®insaat boya ve vernikleri %55,
® Ahsap mobilya boyalar1 %15,
®Deniz boyalar1 %3,
®Otomotiv boyalar1 %9,
®Metal boya ve vernikler %9,
®Toz boya %7

®Diger boyalar yaklagik %2

Insaat sektdriinde kullanilan dekoratif amagli boyalarm; %80’i su bazl
boyalara %20’si ise solvent bazli boyalara aittir. Son donemde su bazl
boyalarin tiretiminde artis, solvent bazli boya iiretiminde ise giderek diisiis
stirmektedir.

Sektorde yerli hammadde kullanim orani {iriin ve teknoloji bazinda degisim
gostermektedir. Bu oranlarin iiriin cinsine bagli olarak %30 ile %70 arasinda
degisim gosterdigi tahmin edilmektedir. Ancak genel bir ortalama i¢in agirlik
bazinda ithal / yerli hammadde oran1 65 / 35 olarak hesaplanmaktadir.



Dunya’da Ve Turkiye’de

Boya Sektoru - IV

Sektorel Dis Ticaret ve Gelismeler .

Bugilinkii veriler 1s18inda, 2003 yilinda boya f{iriinleri ihracati kimya ana
sanayi ihracati i¢indeki pay1 %6 iken, bu oranin 2006 yilinda %8-9 oraninda
olmas1 beklenmektedir. Son donemde boya iiretiminin yaklasik %10’u ihrag
edilmektedir. Tiirkiye en fazla sentetik polimer esasli boya ve vernikler ihrag
etmektedir. Bu ihracati sentetik-organik- anorganik madde ve macunlar,
renkli ¢imentolar ve boyacilikta kullanilan sivama maddeleri izlemektedir.
Tiirkiye’nin boya ihracati, ithalat ile karsilagtirildiginda ihracatin bugiinki
kosullarda ¢ok diisiik kaldigr goriilmektedir. Ozellikle son yillarda,
hammadde yerine mamul iiriin ihracatina yonelme son yillardaki boya ihracat
artisin1 dogrudan etkilemistir.

Agirhikli ihracat Onceligi olan triin grubu dekoratif boyalardir. Diger
alanlarda ise boya vernik, macun ve diger sanayi boyalar1 son yillarda 6nem
kazanmistir. Turk boya ‘ihracati agirlikli olarak Dogu Avrupa, Orta Asya,
Orta Dogu Ulkeleri ve Tiirki Cumhuriyetlerine ydnelmektedir. Ulkeler ve
bolgeler arasinda agirlikli olarak Rusya, Ukrayna, Kafkasya, Balkan Ulkeleri,
Israil, Iran 6nem kazanmistir. Son iki yillik donemde Irak ve Orta Dogu
pazar1 giderek biiyiimektedir. Son 10 yillik donemde ihracatta dnemli artig ve
degisimler yasanmaktadir. 1995 yilinda 57 milyon dolar olan ihracat 1998
yilinda 100 milyon dolara ¢ikmis, ancak ekonomik kriz ile 2000 yilinda 87
milyon dolara diismiistir.

Son donemdeki artigla 2006 itibar1 ile boya sanayimizin ihracat miktar1 150
milyon dolara ulasmis ayni yil yan {iriinler ve hammadde ihracatinin da
eklenmesi ile toplam sektorel ihracatimiz 2006 yilinda 287 milyon dolara
ulagsmistir. Sektoriin toplam ihracatini 2007 yil sonu itibart ile 340 milyon
dolara ulagtig1 goriilmektedir.( Bosad ).

2008 yilinda sektoriin toplam boya ve hammaddeye yonelik ihracatinda
onemli bir artis beklenmekte olup, bu rakamin 400 milyon dolar1 gegecegi
tahmin edilmektedir.

Boya sektdriinde ihracat son 10 yilda %200 artis kaydetmistir. 2007-2010
yillart i¢in yillik %20’lik ihracat artis1 6ngoriilmektedir. 2010 yilinda boya
sektorii ihracat hedefi yaklasik 600 milyon dolar olarak hedeflenmistir.
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Dunya’da Ve Turkiye’de

Boya Sektortu - V

Sektoriin ithalata Yonelik Gelismeleri

Tiirkiye’nin boya sanayinde( boya ve hammadde dahil) diinya ithalatindaki
pay1 yaklagik %3’tiir. Yapilan ithalat yillar itibari ile Tirkiye’nin ekonomik
durumuna gore degisim gostermektedir. Boya sanayinde hammadde ve
mamul maddeler genelinde %60-70 oraninda ithalata bagimlilik s6z
konusudur. Ozellikle su bazli boyalarin hammaddesinin %50’den fazlasi
ithalat yolu ile karsilanmaktadir. Toplam boya ve boya hammaddeleri
ithalatinin %70’ini pigmentler olusturmaktadir. Boya ithalati daha ¢ok deniz
boyalar1 gibi Tirkiye’de iiretimi yapilmayan, 6zel lriinleri icermektedir.
Ithalat ¢cogunlukla AB iilkelerinden yapilmaktadir. AB iilkelerinin toplam
boya ithalat1 %60°1n lizerindedir.

Genel anlamda Tiirk boya sanayi iiretim acisindan disa bagimli durumdadir.
Hammadde o6zellikle pigment ithalati iiretim artisina bagli olarak stirekli
artmaktadir.

Tiirkiye’nin boya sanayinde ithalata bagimlilik orani ortalama hammaddede
%65, mamul madde de %25 diizeyindedir.

Sektoriin Giicii

Tirk boya sektorii bugiinkii gelismislik diizeyi ile basta AB olmak iizere
yakin pazarlan dikkate alindiginda gelisim diizeyi artan bir sektor olarak
ortaya ¢ikmaktadir. Teknolojik yapisi ve iretim kapasitesi ile onemli bir
bolgesel giic olma durumundadir. Yillik 2 milyar dolarlik sektorel bir katma
deger yaratmakta, direkt ve dolayli istihdamla birlikte 200 bin kisilik bir
isglicii alanin1 kapsamaktadir. Ontimiizdeki dénemde ihracat¢i yapisinin da
giderek onem kazanmasi beklenmektedir. Boya sektoriinde giderek artan
teknolojik yatirimlar sonucu Ar-Ge yatirimlart da 6nem kazanmakta ve
toplam kalite anlayis1 ile biitiinlegsmektedir. Oniimiizdeki donemde Ar-Ge ve
cevre yatirimlarinin AB standartlar1 ¢ercevesinde ylikselmesi beklenmektedir.

Son 10 yillik dénemde Tiirkiye’nin gelisen ekonomik parametreleri ile
beraber ylikselen yatinm ve {iretim giicli, yabanci sermayenin de ilgisini
sektore ¢ekmektedir. Biiyiikk boya iireticilerinin énemli bir kismi yabanci
sermayeli kuruluglar ile entegre ¢alismaktadir.
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Dunya’da Ve Turkiye’de
Boya Sektort - VI

Sektorel Temel Sorunlar ve AB siirecinden etkilesimler

1.Boya sektoriimiizde bugiin yasanan en temel sorunlarin basinda kayit dis1 iiretim
ve bu sisteme yonelik var olmayan denetim mekanizmalar1 gelmektedir. Kayit dis1
ile miicadelede, ilgili biirokratik yap1 daginik ve verimsizdir.

2.Diger bir 6nemli temel sorun ise boya sektdriimiizde isletmelerimizin 6l¢ek
ekonomisine uymayan yapisi ve bolgesel dagmikligidir.

3.Boya sanayii hammaddelerinde %65 oraninda ithalat ile sektor liretim agisindan
disa bagimli olup, kurlardaki donemsel degisikliklerden direkt etkilenmektedir.

4.AB siirecinde kayit dis1 ile miicadele ederken basta, BASEL II kriterlerinin AB
genelinde uygulanmaya alinmasi tiim sanayi sektorlerine yonelik yeni onlemleri
giindeme getirmektedir.

5.Sektoriin AB siirecini etkileyen en onemli diger konularin baginda sektore
yonelik diizenlenen teknik boya standartlar1 gelmektedir.

6.Sektoriin tim sanayi sektorleri ile beraber AB siirecindeki en énemli giindem
maddelerinden biri, ¢evre ve insan sagligidir.

7.Diger bir etkilesim alan1 ise mesleki isgiicii egitimidir. AB siirecinde 6zellikle
giindeme gelecek egitimli ve sertifikali isgiicli temini ve planlamasi énemli bir
alan olusturmaktadir.

8.AB siirecinde onem tastyan diger bir temel konu da, marka korumasi, miilkiyet
ve patent haklar ile ilgili eksikliklerdir.

Yabanci Sermayenin Sektore Bakisi

AB iilkelerinin son donemde gecirdigi yapisal biiyiime ile birlikte ekonomik ve
iretim alanlari, Avrupa’nin dogu ve glineydogusunu da i¢ine alarak onemli bir
genisleme boyutu gostermistir. Bu boyuta oniimiizdeki 10 yillik siire i¢inde (2015)
Tirkiye’nin de dahil edilme ihtimali giderek giiclenmekte ve genisleme stratejisi
cercevesinde iilkemiz AB sanayilerinin yeni entegrasyon hedefi i¢ine girmektedir.

Tirkiye’deki kentlesme siireci ile birlikte baslayan ekonomik degisim ve yasam
kalitesinin artmas1 siireci basta insaat sektorii ile beraber boya sektorii ve yan
sanayilerin  iretimlerinin olusan talep ile birlikte olumlu etkilemesi
beklenmektedir. Bu beklentiler iginde genisleyen pazar goriintiisii icinde olan boya
sanayimiz basta AB iilkeleri kokenli yabanci sermaye yatirimcilarinin yeni tiretim
alan1t olma 6zelligini stirdiirmektedir.

Ozellikle Bati Avrupa da doygunluga ulasan boya pazarinda diisiik bilyiime
oranlar1 ile ve yliksek maliyetler ile ¢alismak zorunda olan ¢ok uluslu boya
tireticileri yeni yatirimlarin1 AB’ye yeni iiye olan Orta ve Dogu Avrupa iilkelerine
ve AB entegrasyonuna adim atan Tiirkiye’ye kaydirmaktadirlar. Bu gelisimin
yaninda Tiirkiye Ortadogu ve Kuzey Afrika iilkelerine yakinligi nedeniyle bu
iilkelere yonelik ihracat i¢in 6nemli bir iiretim potansiyel merkezi konumundadir.
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Yenilikler

Cuprinol ile ahsap mobilyalara sihirli dokunusg

Cuprinol Garden Furniture Restorer

Cuprinol serisinin bir {iyesi olan Garden Furniture Restorer, hava kosullari
nedeniyle gri renge donmiis olan sert ahsaplarin hizli ve kolay bir sekilde
orijinal rengine dondiiriilmesini sagliyor. Garden Furniture Restorer
kullanilirken fir¢a ile ylizeye bolca stirmek, ahsabin rengi parladiktan sonra da
yumusak kece ile zimparalamak yeterli oluyor. Zimpara islemi
tamamlandiktan 15 dakika sonra su ile temizlenen ahsap orjinal ve canli
renklerine kavusuyor.

Cuprinol Garden Furniture Revival Kit

Garden Furniture Revival Kit de hava sartlarindan dolayr goriiniimii degisen
sert ahsaplari orijinal rengine kavusturup, uzun siireli bakimini yapiyor. Bakim
islemini hizlandiran ve bir giinde bitirilmesini saglayan Garden Furniture
Revival Kit, yiiksek performansli formiilii sayesinde hava sartlarindan dolayi
ahsaba kaybolan yagini geri kazandiriyor. Kit’in i¢inde bulunan Furtinute Oil
in igeriginde bulunan Wax, hava kosullarmma karst dayaniklilik saglarken,
Golden rengi ile ahgabin goriiniisiinii 6n plana ¢ikariyor.

Cuprinol Garden Furniture Preserver

Garden Furniture Preserver, tiim bah¢e mobilyalari ve dis cephe ahsaplarinin
korunmasi igin kullamlablhyor Kuru ve temiz yiizeyin mantar, ¢tiriik, kiifler
ve vernikten temizlendikten sonra kullanilmasi tavsiye edilen Garden Furniture
Preserver, tiim ylizeye esit dagilacak firca ile siiriilerek veya sprey ile
puskiirtiilerek uygulanabiliyor.

Cuprinol Garden Furniture Cleaner

Garden Furniture Cleaner ise tiim ahsap bahg¢e mobilyalarmin diizenli
temizliginde kullanilabilecek ve temizligi bir keyfe doniistiiren bir {irlin.
Garden Furniture Cleaner’in igeriginde bulunan Wax ve portakal yagi, ayni
zamanda ahgab1 koruma altina aliyor ve ilk gilinkii canliliginda gdriinmesini
sagliyor.

Cuprinol Garden Furniture Teak Qil

Tiim dogal tik ve sert ahsaplar1 koruma garantisi veren Garden Furniture Teak
Oil de ahsap malzemeleri koruma altina aliyor ve ahsabi besleyerek dogal
rengini yansitiyor. Ahsap ve tik yiizeylerdeki yag ve toz lekeleri ile kirler
temizlendikten sonra uygulanan Garden Furniture Teak Oil, Garden Furniture
Restorer ile birlikte uygulandiginda daha uzun siireli bir koruma sagliyor.
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Hammerite ile pashi metal esyalarda zimparasiz ve
zahmetsiz temizlik

Tiirkiye boya sektoriiniin lider firmasi Marshall, metal esyalarda temizlik ve
bakimi keyifli bir hobiye doniistiiren Hammerite’1 Tiirkiye’ye ithal etmeye
basladi. “Direkt Pas Ustiine ” sloganmiyla piyasaya striillen Hammerite,
dogrudan pasin iizerine uygulaniyor ve metal esyalarda pas temizligini
zimparaya ve dolayisiyla zahmete gerek kalmadan gergeklestiriyor.

Renkler ve dekorasyonun insan i¢in énemini bilen Marshall, metal esyalara
sihirli bir dokunus getiren Hammerite {riiniinii piyasaya siirdii. Marshall
giivencesiyle ithal edilen metal boyast Hammerite, metal esyalarda 1slanma ve
rutubetten_dolayr kaynaklanan pasi ortadan kaldirarak uzun omiirlii olmalarin
sagliyor. Ustelik, Hammerite ile boya asamasinda pas lekelerinin ¢ikarilmasi
icin zimparalanmasina da gerek kalmiyor.

1962 yilinda Allen Forster tarafindan, elektrik yalittiminda kullanilmak {izere
gelistirilen Hammerite, bugiin diinya ¢apinda 50’den fazla iilkede kullaniliyor
ve metal esyalarda zahmetsiz temizligin garantisi olarak goriiliiyor. Metal
ylizeyler i¢in koruma, genclestirme ve siklik sunan Hammerite, son kullanici
ve profesyonellere metal yiizeylerin boyanmasinda en efektif ve uygun
yontemi sagliyor. Dogrudan pas lizerine uygulanan Hammerite’in sagladigi
olanaklar ile pasin temizlenmesi ve astar boya vurulmasi da bir zorunluluk
olmaktan ¢ikiyor.

Demir ve ¢elik i¢in korozyona dayanikli bir kaplama tiirii olan Hammerite, tek
ambalajdan olusuyor ve hava ile kuruyor. Sentetik regine bazli olan
Hammerite, hizli kuruyan solvent ve dis mekan smifinda pigmentlerden
olusuyor. Hammerite ayrica, tam olarak kiirlendiginde yaygin tiim yap1
malzemelerine ve sigrayabilecek seyreltik asit/alkali (maksimum ytlizde 10)
yag, petrol ve motorine kars1 da iistiin dayaniklilik gosteriyor.

Ozellikle segilmis regineleri ile hava ve neme kars: etkili bir engel olusturan,
suya kars1 koruyucu ve kir tutmayan parlak veya saten bir gorliinim veren
Hammerite, bahce kapilari, metal bah¢e mobilyalari, su tesisatlari, ferforjeler,
¢it, drenaj borulari, metal merdiven, akaryakit tanklari, bisiklet pargalari,
yagmur oluklari, dis "boru tesisatlart, tel orgiiler ve catilar i¢in en kolay ¢oziimii
sunuyor. Saghga zararli maddeler icermeyen Hammerite ayrica, samdan, kiil
tablasi, metal kap kacaklar, buzdolabi, buzluk, ocak, su tanklari, kazanlar,
sémine, soba ve kuzine kenarlari gibi siirekli temas halinde bulunan
ylizeylerde de rahatlikla kullanilabiliyor.
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Sosyal Sorumluluk
Faaliyetler

Karayollar1 Otoban kenar1 agacladirma projesi

Kocaeli Biiyliksehir Belediye ve Karayollar1 Genel Midiirligii ile yapilan
protokol cercevesinde TEM otobanit Dilovasit kavsaginin her iki tarafinda bir
agaclandirma projesine baslanmistir. Proje kapsaminda yaklasik 1500 fidanin
ekimi, ekim yapilacak tiim parseller i¢in sulama altyapisinin kurulmasi ve 3 yil
boyunca agag¢landirma sahasinin bakimi planlanmistir. 2008 yili i¢inde 1ki
parsele 370 himalaya sediri (cedrus libani), 115 fistik ¢am1 (pinus pinea) ve
270 mavi servi (arizonica glauca) olmak {lizere toplam 755 adet fidan
ekilmistir. Ayrica her iki parsel icinde sulama altyapisi kurulmus olup yaz
mevsimi boyunca sulama ve bakim faaliyetleri stirdiiriilmiistiir. Projenin ikinci
etabiin 2009 yil1 Kasim ayinda tamamlanmasi planlanmaktadir.

Marshall ormam bakim calismalar:

2008 yili Kasim ayinda Tavsancil Marshall Ormani agaglandirma sahasinda
tim fidanlarin dip kazimi , kuruyan fidanlarin yenilenmesi gibi bakim
calismalar1 tamamlanmistir. Ayrica agaglandirma sahasini ¢evreleyen sinir
citlerinin biiyiik bir kismi yenilenmistir.

Egitime Destek

Her yil oldugu gibi bu yilda ydremiz ¢evresinde bulunan okullara destek
olunmaya devam edilmistir. Kayapimnar ilkdgretim okuluna boya, temel
kirtasiye ve temizlik malzemeleri tedariginde destek olunmustur. Ayni sekilde
Marshall Tavsancil Cok Programli Lisesine boya yardimi yapilmis olup okul
yoOnetiminin talebi lizerine peyzaj ihtiyaclart karsilanmistir. Kocaeli
Universitesi Hereke Omer Ismet Uzunyol Meslek Yiiksek Okulu’na (boya,
ekipman ve staj olanagi vb ) her tiirlii destek saglanmaktadir.

2008 yilinda yurt genelindeki okullara yapilan boya bagisi tutar1 194,440 TL
olup, son bes yilda bu tutar 1,296,749 TL dir.

Isyeri Hekimligi Staj

Marshall, Kocaeli Universitesi Tip Fakiiltesi 6grencilerinin sirketimizde 5 is
giinii igyeri hekimligi staji yapmalarina imkan tanimaktadir. 2008 yilinda 24
tip fakiiltesi 0grencisi sirketimiz isyeri saglik biriminde isyeri hekimligi staji
yapmuistir.

Kan bagis1 kampanyalan

Sirketimiz Kizilay Kocaeli Subesi ile koordinasyon icerisinde yilda iki yada ii¢
kez kan bagis1 kampanyasi diizenlemektedir. 2008 yilinda iki kan bagisi
kampanyas1 diizenlenmis olup ¢alisanlarimiz tarafindan toplamda yaklasik 100
iinite kan bagisinda bulunulmustur.
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Kurumsal Yonetim Ilkeleri
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1. Kurumsal Yonetim ilkelerine Uyum Beyani: Marshall Boya Ve Vernik Sanayii
A.S. “Sirket” , Sermaye Piyasasi Kurulu'nca yayimlanan “Kurumsal Yoénetim
Ilkeleri” ‘ne uymak konusunda iizerine diisen gérevleri yapmayi ilke edinmistir.

BOLUM 1I-PAY SAHIPLERI

2.Pay Sahipleri Ile Iliskiler Birimi: Slrketlmlzde 2007 yilinda Muhasebe
Midiirliigii biinyesinde olusturulan “Hissedar Iligkileri” biriminin ismi, “SPK Seri:
IV, No: 41 7. maddesine istinaden “Pay Sahipleri ile Iliskiler Birimi"_olarak
deglstlrllmlstlr Sézkonusu birimin sorumlulugu Muhasebe Miidiirii Ibrahim
YUMAKLI tarafindan yiiriitiilmekte olup, ilgili birim yetkililerinin iletisim bilgileri
asagidaki gibidir.

Adi-Soyadi Telefon No Fax No E-mail
Ibrahim YUMAKLI (262) 754 74 70 (262) 754 19 24 ibrahim.yumakli@akzonobel.com
Pinar ISIK (262) 754 74 70 (262) 754 19 24 pinar.isik@akzonobel.com

3.Pay Sahiplerinin Bilgi Edinme Haklarinin Kullanimi : Mevzuat geregi yapilan
0zel durum aciklamalar1 ve mali tablolar kamuya agiklanmaktadir. Donem iginde
cevaplanan bilgi talepleri yalnizca telefon yoluyla gelmistir. www.marshallboya.com
adresinde detayl: bilgiler yeralmaktadir.Ana sdzlesmede 6zel denet¢i atanmasi talebi
bireysel bir hak olarak diizenlenmemistir. Dénem icinde de 6zel denet¢i tayini talebi
olmamustir.

4.Genel Kurul Bilgileri : Sirketimiz 2008 yili igerisinde 1 adet genel kurul
toplantist yapmistir. 2007 yil1 olagan genel kurul toplantist 26.05.2008 tarihinde,
yapilmistir.Sirket Yonetim Kurulu tarafindan alinan 05.05.2008 tarih, 429 karar
numarali ve 2007 yili Olagan Genel Kurul giindemli yonetim kurulu kararimiz
IMKB’ye ve SPK’ya 6zel durum agiklamasi ile bildirilmistir. Yapilan toplantida
toplant1 nisab1 % 90.4 olarak gergeklesmistir.

Genel kurul toplantis1 Oncesi toplant1 tarihi ve giindemi 08.05.2008 tarih ve 7058
sayil1 Ticaret Sicil Gazetesi’nde ve 07.05.2008 tarihinde Tiirkiye genelinde yayin
yapan iki adet ulusal gazetede (Milliyet ve Referans) ilan edilmistir. Tiim bu
duyurularda faaliyet raporunun pay sahiplerinin incelemesi i¢in, toplanti tarihinden
15 giin once sirket merkezinde hazir bulunduruldugu ilan edilmistir. Genel kurul
esnasinda pay sahipleri soru sorma haklarini kullanmislar ve sorularin tiimiine cevap
verilmistir. Giindem maddeleri disinda bir 6neri verilmemistir.

Boliinme, 6nemli tutarda malvarligi satimi, alimi, kiralanmasi gibi 6nemli nitelikteki
kararlarin genel kurul tarafindan alinmasi konusunda ana sodzlesmeye hiikiim
konulmamistir. Yonetim Kurulu'nun, Genel Kurul’un yetkilendirmesi ¢ergevesinde
irade sergilemesi nedeniyle boyle bir diizenleme yapilmamistir. Genel Kurul
tutanaklari, IMKB’ye yapilan bildirimlerin disinda Ticaret sicil gazetesinde ve
www.marshallboya.com adresindeki internet sitesinden yayinlanarak pay
sahiplerinin bilgisine sunulmaktadir. 16
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5.0y Haklar1 ve Azinhk Haklar: : Sirketmizin 16.10.2006 tarihinde yapilan
olaganiistii ve imtiyazli pay sahipleri olaganiistii genel kurul toplantilarinda,
nama yazili paylar ve bu paylarin sahip oldugu imtiyazlar kaldirilarak, biitiin
paylar hamiline yazili hale getirilmistir. Her payin bir oy hakki vardir. Esas
sozlesmede birikimli oy kullanimina yonelik bir diizenleme yapilmamis olup,
sermaye yapisi boyle bir uygulamaya uygun degildir.

6.Kar Dagitim Politikas1 ve Kar Dagitim Zamam : Kar dagitiminda, pay
sahiplerinin menfaatleri ile sirket menfaatleri arasinda dengeli ve tutarli bir
politika izlenmektedir. Kar dagitim politikamiz, ilgili mevzuat ve yatirim
ithtiyaglarimiz goézoniinde tutularak, Sirketimiz dagitilabilir karinin %30’undan
az olmamasi seklinde belirlenmistir. Sozkonusu kar dagitimi, genel kurul
tarafindan belirlenmek kaydiyla, nakit veya temettiiniin sermayeye ilavesi
suretiyle ihrag edilecek paylarin bedelsiz olarak ortaklara dagitilmasi ya da belli
oranda nakit, belli oranda bedelsiz pay dagitilmas1 seklinde olabilecektir.

Belirlenecek ILtemettli tutarinin, mevcut 6denmis/cikarilmis sermayemizin
%35’inden az olmast durumunda, sozkonusu tutar dagitilmadan ortaklik
bilinyesinde birakilacaktir.Sirketimizin ana sodzlesmesinde kar payr avansina
iliskin herhangi bir hiikiim bulunmamaktadir.

Sirket karina katilim konusunda herhangi bir imtiyaz s6zkonusu degildir. Sirket
kar dagitimini SPK mevzuatina gore gergeklestirmekte olup, kar dagitimlar
TTK’ya ve SPK’ya uygun sekilde yasal siireleri icinde gerceklestirilmektedir.

Sirketimizin 26 Mayis 2008 tarihinde yapilan Olagan Genel Kurul
Toplantisinda, tam miikellef kurum ortaklarimiza % 134 (1 YTL hisse basina
1,34 YTL) , gercek kisilere, gelir ve kurumlar vergisinden muaf olanlar ile dar
miikellef kurumlara % 113,90 (1 YTL hisse basina 1,139 YTL) oraninda nakit
temettii dagitilmasina karar verilmistir.

Olagan Genel Kurul'da temettii 6deme islemlerinin baglatilmasi icin belirlenen
tarthin tatil giliniine denk gelmesi nedeniyle, kar dagitimma 30.05.2008
tarihinden itibaren baglanmistir.

BOLUM II - KAMUYU AYDINLATMA VE SEFFAFLIK

7.Paylarin Devri :Pay devri konusunda SPK mevzuatinda belirlenmis
kosullarin disinda herhangi bir kisitlama s6zkonusu degildir.
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8.Sirket Bilgilendirme Politikas1 : Sirket bilgilendirme politikas1 asagida
sunulmakta olup, www.marshallboya.com adresinde de yeralmaktadir.

a-Amag

Marshall Boya ve Vernik Sanayi A.S. (Sirket) nin kamuyu bilgilendirme
politikasi, sirketin ge¢cmis performansinin ve gelecek beklentilerinin, genel
kabul gormiis muhasebe prensipleri ve Sermaye Piyasast Mevzuati hiikiimleri
cercevesinde, ilgili kanunlara uyumlu olmak kaydiyla seffaf ve etkin bir
bilgilendirme politikas1 izlemek seklindedir. Bu politika ile Sirket, kamuya
aciklanacak bilgilerin aciklama yapmaya yetkili kisiler tarafindan yapilmasini
ve bu bilgilerin bir politika dahiline sistematik olarak verilmesini saglamay1
amagclamaktadir.

Kamuyu Bilgilendirme Politikasi, Sermaye Piyasas1i Mevzuati, Sermaye Piyasasi
Kurulu (SPK) ile istanbul Menkul Kiymetler Borsas1 (IMKB) diizenlemeleri ve
SPK Kurumsal Yénetim ilkeleri cercevesinde gerceklestirilir.

Bilgilendirme politikasinda amag, Sirketin ge¢mis performansini, gelecek
beklentilerini, stratejilerini, ticari sir niteligindeki bilgiler haricindeki
hedeflerini ve vizyonunu kamuyla, ilgili yetkili kurumlarla, mevcut ve
potansiyel yatirimcilarla ve pay sahipleriyle esit bir bicimde paylasmak, Sirket’e
ait finansal bilgileri genel kabul goren muhasebe prensipleri ve Sermaye
Piyasas1 Hiikiimleri ¢er¢cevesinde dogru, adil, zamaninda ve detayl bir sekilde
ilan ederek; Pay Sahipleri ile siirekli, etkin ve acik bir iletisim platformu
sunmaktir.

b — Yetki Ve Sorumluluklar

Bilgilendirme Politikasi, 2004 yilindan itibaren Sirket Yonetim Kurulu
tarafindan hazirlanarak, ortaklarin onayma sunulan yillik Faaliyet Raporlarinin,
Kurumsal Yonetim Ilkeleri Uyum Raporu béliimiiniin 8. maddesinde,
bilgilendirme hususunda SPK tarafindan belirlenen kurallara harfiyen riayet
etme seklinde yeralmistir. Sirket Genel Miidiirii, Mali Isler Miidiiri ve
Muhasebe Miidiirii SPK ve IMKB’ye yapilan agiklamalardan sorumludur.
Bilgilendirme Politikasinin  hayata gecirilmesi, gelistirilmesi ve takip
edilmesinden Yo6netim Kurulu sorumludur.
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c — Yontem ve Araclar

Sermaye Piyasas1 Mevzuati, Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi ve Tiirk Ticaret
Kanunu hiikiimleri cer¢evesinde, kamuyu aydinlatma ve bilgilendirme
politikasini belirlerken agagidaki yontem ve araglar kullanilacaktir.

1. IMKB’ye iletilen 6zel durum agiklamalari

2. Periyodik olarak IMKB’ye iletilen mali tablo ve dipnotlar1, bagimsiz denetim
raporu ve beyanlar (S6z konusu raporlar ayn1 zamanda web-sitesinden
istenildigi anda ulasilabilecek sekilde yayinlanmaktadir. Tablolara iligkin
faaliyet raporlart ve finansal sunumlar da periyodik olarak gerek elektronik
ortamda, gerekse web-sitesi araciligi ile agiklanmaktadir.)

3. Yillik faaliyet ve ara donem faaliyet raporlar1 (S6z konusu raporlar gerek
basili olarak gerekse web-sitesinde elektronik ortamda ilgililerin dikkatine

sunulmaktadir.)

4. Kurumsal web-sitesi (www.marshallboya.com )

5. T. Ticaret Sicil gazetesi ve giinliilk gazeteler vasitasiyla yapilan ilanlar ve
duyurular.

6. Yazili ve gorsel medya vasitasiyla gerek yil icerisinde 6nemli gelismelere
paralel olarak gerekse periyodik olarak yapilan basin agiklamalari.

7. Reuters, Foreks, Bloomberg gibi veri dagitim kuruluslarina yapilan
acgiklamalar.

8. Yatirimc1 ve analistlerle yiiz yiize ya da tele-konferans vasitasiyla yapilan
goriismeler.

9. Telefon, elektronik posta, telefaks vb. iletisim araglar1 vasitasiyla yapilan
iletisim yontem ve araglart.
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d- Ozel Durum Aciklamalart :

SPK Seri: VIII, No: 54 “ Ozel Durumlarin Kamuya Agiklanmasma Iliskin Esaslar
Teblig “ ile belirlenen 6zel durumlarin ger¢eklesmesi durumunda bu konuya iliskin
ozel durum agiklamalar1 IMKB’ye bildirilir. Sirketin 6zel durum aciklamalari,
Yonetim Kurulu’nun bilgisi dahilinde ve prensip olarak Genel Miidiir, Mali isler
Miidiirii ve Muhasebe Miidiirii’nden herhangi ikisi tarafindan imzalanarak IMKB’ye
bildirilir. Bunlardan ikisinin Sirket disinda bulunmasi durumunda, ikinci imza, Sirket
imza sirkiilerinde yeralan bir II. derecede imza sahibi ile tamamlanir. Ozel durum
agiklamalar1 IMKB’ye faks yolu ile iletilir. Ozel durum agiklamalar1 ayrica KAP
bildirimi olarak elektronik ortamda ve Sirket’in Web sayfasinda kamuya duyurulur.

e — Mali Tablolarin Kamuya Ac¢iklanmasi

Sirketin bilgilendirme politikasi, ortaklar ve tiim menfaat sahiplerinin mali tablolara
en hizli ve kolay sekilde ulagiminin saglanmasini amagclar. Sirketin mali tablolari,
Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan belirlenmis hiikiimler ¢er¢evesinde hazirlanir ve
Uluslararas1 Denetim Standartlarina gore bagimsiz denetimden gegcirilir ve kamuya
aciklanir. Mali tablolar ve dipnotlar1 kamuya agiklanmadan 6nce, Sermaye Piyasasi
mevzuati ¢ergevesinde Yonetim Kurulu’nun onayina sunulur ve sorumlu yonetim
kurulu tyesi, genel miidir ve ilgili miidir tarafindan sorumluluk beyani
imzalandiktan sonra mali tablolar, dipnotlar1 ve bagimsiz denetim raporu Sermaye
Piyasas1 Kanunu ve Istanbul Menkul Kiymetler Borsas1 diizenlemeleri dogrultusunda
IMKB’ye iletilir. Mali tablo ve dipnotlar ile bagimsiz denetim raporu, kamuya
aciklandiktan sonra Kamuyu Aydinlatma Projesi (KAP) bildirimi olarak elektronik
ortamda KAP sistemine iletilir. Ayrica yillik faaliyet raporlar1 i¢inde yeralan mali
tablolar ve dipnotlarina geriye doniik olarak Marshall Boya ve Vernik Sanayi A.S.
web sitesinde www.marshallboya.com ulasilabilir.

f— faaliyet Raporlart

Faaliyet Raporlarinin (Yillik — ara donem) diger bir deyisle yonetim kurulu faaliyet
raporlariin igerigi uluslararasi standartlara; Sermaye Piyasasi Mevzuatina ve SPK
Kurumsal Y6netim ilkelerine uygun olarak hazirlanmaktadir. Basilmis kopyalar ve cd
formatinda hazirlanan kopyalar Mali isler Miidiirliigiinden temin edilebilir. Yillik ve
ara donem faaliyet raporlarinda, yil ve/veya donem boyunca gerceklestirilen sirket
faaliyetleri ortaklara Ozetlenir ve sirkete yonelik alinan Onemli kararlardan
yonetimdeki degisikliklere kadar ortaklara aciklanmasi gereken her tiirlii bilgi yeralir.
Ayrica bu raporlarin igerisinde kurumsal yonetim ilkelerinin yer aldig1 uyum raporuna
da yer verilir.
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e- Kurumsal Web Sitesi

Sirket web-sitesi, detayli igerigi ile, diinyanin her yerinden zamaninda pay
sahiplerinin hisse performansini izlemesini kolaylastirici, en detayli ve gilincel
bilginin hizli, diisiik maliyetli ve kolay olarak izlenebilecegi bir platform
niteligi tasimakta ve kamunun aydinlatilmasinda aktif olarak kullanilmaktadir.
Sitede giincel bilgilerin yani sira analiz ve degerlendirmelere, ge¢gmise doniik
bilgilere ve tarihceye de yer verilmektedir. Sirket Web sitesi siirekli olarak
giincellenmektedir.

f- Diger hususlar

T. Ticaret Sicil gazetesi ve giinliik gazeteler vasitasiyla yapilan yazili ve gorsel
ilanlar ve duyurular:

Sermaye Piyasas1 Kanunu, T.Ticaret Kanunu ve Sirket Esas Sozlesmesi geregi;
Genel Kurul, sermaye artirnmi ve benzeri duyurular, yayinlanma zorunluluguna
baglh olarak T.Ticaret Sicili Gazetesi veya en az iki giinliik gazetede
yayinlanmaktadir. Yapilacak tiim agiklamalarda SPK’nin ilgili tebliglerinde yer
alan hususlara uyulmaktadir.Basina ve kamuya sadece kamuya agiklama
yapmaya yetkili kisiler bilgi verebilir.

Sermaye Piyasast Kattlimcilari ile Iletisim ve Kamuya Aciklama Yapmaya
Yetkili Kigiler:

Sirketin gerek mevcut, gerekse potansiyel pay sahipleri ile iliskilerinin diizenli
bir sekilde yiiriitiilmesi, yatirirme1 sorularinin en verimli sekilde cevaplanmasina
yonelik ¢alismalarin yiiriitiilmesi icin Mali Isler Miidiirliigii gdrevlendirilmistir.
Pay sahipleri ile iliskilerde, Mali Isler Miidiirliigii’ne bagli Muhasebe Miidiirliigii
biinyesinde olusturulan ~ ”Pay Sahipleri ile Iliskiler Birimi" sorumludur.
Sézkonusu birimin ydnetimi Muhasebe Miidiirii Ibrahim YUMAKLI tarafindan
yiirlitiilmektedir.

Yukarida belirtilen bildirimlerin disinda, Sermaye Piyasas1 Katilimcilar
tarafindan veya herhangi bir kurulug/kisi tarafindan iletilen yazili ve sozlii bilgi
talepleri, talep edilen miidiirliigiin sorumluluk alani ile ilgili olmasi halinde, ticari
sir niteliginde olup olmadig1 ve Sermaye Piyasasi Kurulu’nun VIII Seri ve 54
No.lu Ozel Durumlarin Kamuya Agiklanmasma Iliskin Esaslar Tebligi
cercevesinde , yatirim kararlarim1 ve sermaye piyasasi araglarmin degerini
etkileyebilecek tiirden olup olmadig1 degerlendirilerek, ilgili birim yoneticisi
tarafindan cevaplanir.
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Yazili ve gorsel medyaya ve Reuters, Foreks vb. veri dagitim kanallarina yapilan
basin agiklamalari, sadece Yonetim Kurulu Bagkani ve Genel Miidiir tarafindan
yazili veya sozlii olarak yapilir. Bunun haricinde ozellikle gorevlendirilmedikge,
sirket calisanlar1 basin- yayin kuruluslarina agiklama yapamazlar.

Kamuya yapilacak sunumlar ve toplantilar miimkiin olabildigi ol¢iide Onceden
duyurulur. Ayrica Genel Kurula katilmi saglamak amaciyla katilimcilarin tam
bilgilendirilmelerini saglayacak sekilde Genel Kurul davet usiili yapilir. Giindem
maddeleri Yonetim Kurulu’nca kamuya duyurulur.

Kamuya yapilan agiklamalar disinda, talep edilen bilgilerle ilgili olarak agiklama
yapmaya yetkili kisilerin yetki sinirlart bilgi talebinin diizeyine gore belirlenmistir.
Sirkete yonelik olarak gelen her tiir soru ve aciklama;

- Yonetim Kurulu Bagkani ve tiyeleri
- Denetim Komitesi Baskan ve tiyeleri
- Genel Midiir

- Mali Isler Miidiirii

- Muhasebe Miidiirii

tarafindan yazili veya s6zlii olmak iizere cevaplandirilir. Bu kisiler disinda kalan diger
calisanlar soru taleplerini cevaplamaya yetkili degildir.Sirket ¢alisanlar1 kendilerine
yoneltilen sorulart Mali Isler Miidiirliigii’'ne y&nlendirirler.

Kamuya aciklanmas: Gereken Bilgilerin Gizliliginin Saglanmasi:

Seffaflik ile Sirket ¢ikarlarinin korunmasi arasindaki dengeyi saglamada tim Sirket
calisanlarinin igeriden Ogrenilen bilgilerin kullanimiyla ilgili kurallara dikkat
etmesine onem verilmektedir. Igeriden dgrenilen bilgilerin kullanimimin Snlenmesi
icin gerekli her tiirlii tedbir alinmaktadir. Dokiimante edilerek Sirket genelinde
yayimlanan “Is Ahlaki Ilkeleri” calisanlarin is hayatindaki davramis bigimlerini
tanimlamaktadir.
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Caligsma siiresince dgrenilen, ticari sir olarak nitelendirilebilecek bilgiler “Sirket
Bilgisi” olarak kabul edilir. Tiim ¢alisanlar, c¢alisirken ve sonrasinda Sirket
bilgisini korurlar, dogrudan veya dolayli olarak kullanmazlar. Higbir Sirket
calisan1 gorevi nedeniyle iceriden aldigi bilgilere dayanarak Sirket‘e ait hisse
senetlerinin alim sattimiyla kazang yaratacak faaliyette bulunamaz.

Sirket, donemsel sonuglara iliskin resmi aciklama yapilmadan once, Sirket
temsilcilerinin aciklanacak bilgileri kamuyla paylagmaktan imtina etmeleri i¢in
prosediir belirlemistir.

Ileriye Déniik Beyanatlarla Ilgili Actklamalar:

Sirket bilgilendirme politikas1 geregi zaman zaman ileriye doniik beyanatlarda
bulunulabilir. Sirketin yazili dokiimanlarinda yer alan ileriye doniik beyanatlar
belli varsayimlara gore yapilmaktadir. Riskler, belirsizlikler ve diger
faktorlerden dolayi, gergeklesen sonuclar ileriye doniik beyanatlardaki beklenen
sonuclardan ciddi boyutlarda farklilik dogurabilir. Bu konuda yatirimci
toplulugu uyarilmaktadir. Beklentilere iliskin olarak sadece kamuya agiklama
yapmaya yetkili kisiler acgiklama yapabilir. Kamuya aciklanacak gelecege
yonelik beklentilerin hangi temellere ve gerekcelere dayanilarak yapildigi
istatistiki verilerle aciklanir. Gelecege yonelik olarak yapilan agiklamalara
iligkin olarak bu tahminlerin daha sonra gergeklesmeyeceginin anlasilmasi
halinde sebepleri ile birlikte kamuya agiklama yapilir ve s6z konusu bilgiler
revize edilir.

Haber ve Soylentilerin Takibi:

Sirket, basin-yayin organlarinda c¢ikan ancak Teblig uyarinca 6zel durum
aciklamasi yapilmasi yiikiimliliigi dogurmayan bir haber hakkinda aciklama
yapmak isterse, yayinlanacak agiklama Genel Miidiir onay1 ile yapilabilir.

9.0zel Durum Agiklamalari : 2008 yili icinde toplam 11 adet dzel durum
aciklamasi yapilmistir.

10.Sirket Internet Sitesi ve Icerigi : Sirket’in internet sitesi
bulunmaktadir. Sitenin adresi www.marshallboya.com ‘dur. Kurumsal Yonetim
Ilkeleri ‘ne uygun olarak diizenlenmistir.
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11.Gercek Kisi Nihai Hakim Pay Sahibi/Sahiplerinin A¢iklanmasi : Sirket
ortaklar1 arasinda gercek kisi nihai hakim pay sahibi / sahipleri yoktur.

12.iceriden Ogrenebilecek Durumda Olan Kisilerin Kamuya Duyurulmasi :
Iceriden Ogrenebilecek durumda olan kisilerin listesi faaliyet raporunda,
Organizasyon bagligi altinda yeralmaktadirlar. Sirket bilgilerinin kurum dis1 kisi /
kisilerle paylasilmamasi konusunda, tiim calisanlara yazili ve elektronik
ortamda teblig edilen ve uyulmasi gereken prosediirler mevcuttur.

BOLUM III - MENFAAT SAHIPLERI

13.Menfaat  Sahiplerinin  Bilgilendirilmesi :  Sirket politikasinda
“Miisterilerimizin, c¢alisanlarimizin ve toplumun memnuniyeti, bizim
memnuniyetimizdir. Faaliyetlerimizi, miisteri tatminini, calisanlarimizin ve
toplumun saglik ve giivenlik sartlarin1 ve gevresel performansimizi siirekli olarak
iyilestirerek yiiriitmek i¢in politikamiz...” ifadeleri ile, uygulanacak bu
politikanin temel c¢ergevesi ¢izilmektedir. Bu kapsamda menfaat sahipleri
kendilerinin i¢inde bulunduklar1 her asamada, Sirket politikas1 geregi
bilgilendirilmekte, elektronik iletisim araclar1 basta olmak iizere birgok iletisim
yontemi ile, cesitli denetim ve ziyaret programlar1 kullanilarak bilgilendirmeler
pekistirilmektedir.

14.Menfaat Sahiplerinin Yonetime Katilimi: Menfaat sahiplerinin yonetime
katilmasi, ¢alisanlar i¢in belirlenmis iletisim temsilcileri ve iletisim toplantilari
ile, miisteriler i¢in kullanilan en son teknolojik yontemler vasitasiyla, tedarikgiler
icin ise ilgili satinalma silirecinde alinan geribildirimler ile edinilen diisiince,
Oneri ve elestirilerin yonetim takiminda degerlendirilmesi seklinde olmaktadir.

15.insan Kaynaklar1 Politikas1 : Sirketin yiiriirliikte olan ve aktif olarak
kullanilan insan kaynaklar1 politikas1t mevcut olup, ana esaslar1 faaliyet raporunda
yeralan sirket politikasinda belirtilmistir. Yonetim ile ¢alisan arasinda koprii
gorevini goren “lletisim Temsilcileri” bulunmaktadir. Calisanlar1 temsil edecek
olan kisiler serbest se¢im ile secilerek, aylik yapilan toplantilarda karsilikli talep
ve bilgilendirmeler yapmaktadirlar. Calisan memnuniyeti ve  ¢alisanlar ile
iligkileri yiirlitmek iizere yonetim takimindan temsilci atanmistir. Firmamizda
politika, prosediir ve kurallar mevcut olup, tiim ¢alisanlarla paylasilmaktadir.

16.Miisteri ve Tedarikgilerle Iliskiler Hakkinda Bilgiler : Sirket politikasinda
yeralan “Miisterilerimizin, c¢aliganlarimizin ve toplumun memnuniyeti, bizim
memnuniyetimizdir” ifadesi ve bunun gelistirilerek uygulanacag: taahhiidii acik
bir gdsterge olup, bu taahhiide bagli miisteri ve tedarikgi iligkileri konusunda
baglayic1 Sirket politika ve prosediirleri mevcuttur.
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17.Sosyal Sorumluluk : Sirket’in sosyal sorumlulugu, menfaat sahiplerinin
yanisira topluma ve cevreye olan duyarliligi da ifade eder. Bu kapsamda,
Tiiketicileri ve Cevre halkini yiiriitiilen atik yonetimi, sirketin insan sagligi ve
giivenligi ile ¢evre konusundaki genel yaklasimi hakkinda bilinglendirerek bu
konulardaki caligmalara katilimlarini saglamak, ISO 9001, ISO 14001, OHSAS
18001 gibi goniillii olarak uygulanmasi taahhiit edilen standartlar-taahhiitler
dogrultusunda sirket calisanlarinin katilimi1 ve politikanin uygulanmasini takip
etmek amaciyla Teknik Emniyet ve Cevre Sefligi mevcuttur.

Sosyal Sorumluluk kapsaminda yapilan faaliyetler;

® Cocuk is¢ci ¢aligtirma: Marshall yiirtrliikteki is kanunu ¢ergevesinde ¢alistirma
yast ve cocuk calistirma yasagt maddesi gozetilerek personel istihdami
yapilmaktadir.

®Saghk ve Giivenlik : Sirketimizde tam giin isyeri hekimi ve 24 saat hazir
ambulans bulunmaktadir. Ayrica 2 saglik memuru vardiya sirasinda revirde
mevecut bulunmaktadir. 3. vardiya zamaninda ise ilkyardim egitimi almis
personelimiz gorev yapmaktadir. [lkyardim Yonetmeligi kapsaminda sirketimizde
52 personelimiz Ilkyardimci olmaya hak kazanmastir.

®Periyodik muayeneler; Ana periyodik muayeneler, her yil Nisan-Haziran
aylarinda tiim personeli kapsar. Ara periyodik muayeneler, her yi1l Ekim-Aralik
aylarinda operasyon personelini kapsar.

® Derneklesme Ozgiirliigii ve Toplu Goriisme Hakki: Sirketimizde bir iletigim
temsilcileri takimimiz bulunmaktadir. Takim, her departmanin tiim boliimleri i¢in
ayr1 ayri, kendi aralarinda oy birligiyle Sthlgl calisanlardan olugsmaktadir. Iletlslm
Temsilcileri ayda bir toplanarak Insan Kaynaklar1 fonksiyonlari, duyurular, yeni
ve mevcut sistemler, boliimlerdeki sorunlar, Oneriler ve sikayetler ile ilgili
konular1 giindeme getirmekte ve iyilestirme projeleri yiiriitiilmektedir.

® Ayrimcilik: Sirketimizde Firsat Esitligi anlayisi benimsenmistir. Firsat Esitligi,
sirket calisaninin, cinsiyet, yas, medeni durumu, etnik kdken, inang, din veya
bedensel kisithiliktan dolay:1 daha farkli bir muameleye maruz kalmasmni kesinlikle
Onleyen bir anlayistir.

® Bagislar: 2008 yilinda okullar basta olmak iizere kamu kurum ve kuruluslarina
yapilan boya yardimu tutar1 317,417 YTL dir.
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BOLUM IV - YONETIM KURULU

18.Y6netim Kurulunun Yapisi, Olusumu ve Bagimsiz Uyeler

26.05.2008 tarihinde yapilan 2007 yil1 olagan genel kurulunda yonetim kurulu
yeniden belirlenmis ve gorev dagilimi asagidaki sekliyle ger¢eklesmistir.

BASKAN : Rudolf Johannes M.JOOSTEN (icract Olmayan)
BASKAN VEKILI : Omer Ismet UZUNYOL  (Icract Olmayan)
UYE : Per Goran LINANDER (icract Olmayan)

UYE : Rikard Valentin NILSSON (icract Olmayan)

UYE VE GENEL MUDUR : Mustafa Feridun UZUNYOL (icrac1)

19.Yonetim Kurulu Uyelerinin Nitelikleri  :Yonetim kurulu {iyelerinin
nitelikleri SPK Kurumsal Yo6netim Ilkeleri IV. Bolimiiniin 3.1.1, 3.1.2 ve 3.1.5.
maddelerinde yer alan niteliklerle 6rtiismekte olup, buna iliskin hususlarda sirket
esas sozlesmede hiikiim bulunmamaktadir.

20.Sirketin Misyon ve Vizyonu ile Stratejik Hedefleri : Sirketin Misyon ve
Vizyonu, faaliyet raporlari, internet sitesi ve muhtelif dokiimanlarla kamuya
aciklanmistir.

21.Risk Yonetim ve I¢ Kontrol Mekanizmasi : Sirket, risk yonetimini genel
miidiirliik biinyesinde olusturulan bir birim ile yapmaktadir. I¢ kontrol
fonksiyonu ise Sirket yonetim takiminin aylik gézden gecirmeleri, bagimsiz dis
denetimler ve/veya i¢ denetimlerle gerceklestirilmektedir.

22.Yonetim Kurulu Uyeleri ile Yoneticilerin Yetki ve Sorumluluklarn :
Yonetim Kurulu {yelerinin gorevleri Esas Sozlesmede belirlenmistir.
Yoneticilerin yetki ve sorumluluklari is ve gorev tanimlarinda belirlenmis olup,
imza sirkiilerinde tanimlanmistir.

23. Yonetim Kurulunun Faaliyet Esaslar : Sirket yonetim kurulu faaliyetleri,
Sirket’in ihtiyaglari, Tiirk Ticaret Kanunu, IMKB ve SPK mevzuatlar
dogrultusunda, yonetim kurulu bagkaninin mevcut yonetim kurulu tyeleri ile
goriismesi  sonucunda olusmaktadir. Tesbit edilen giindem konusunda
bilgilendirme ve iletisimi Hukuk Sefligi yapmaktadir.

SPK Kurumsal Yonetim ilkeleri’nin IV. Béliimii’niin 2.17.4’{incii maddesinde
yer alan konularda yonetim kurulu toplantilarina fiili katilim saglanmstir.
Yonetim kurulu iiyelerinin sorulari olmadigr igin zapta gegirilen herhangi husus
yoktur. Yonetim kurulu liyelerine taninan herhangi bir agirlikli oy hakki ve/veya
veto hakki yoktur.
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24.Sirketle Muamele Yapma ve Rekabet Yasag1 : Yonetim kurulu iyeleri,
yoneticiler ve calisanlar rekabet edilen sirketlerde ¢alisamazlar, yoneticilik ve
yonetim kurulu tiyeligi yapamazlar. Ancak, genel kurul giindemine konulan bir
madde ile, Yonetim Kurulu Uyelerinin,Sirket’in istigal alan1 haricinde sirket
konusuna giren isleri yapabilmeleri ve bu tiir igleri yapan firmalara ortak
olabilmeleri i¢in genel kuruldan izin istenmektedir. Genel Kurulun bu izni
vermesi halinde, Yénetim Kurulu Uyeleri bir sonraki genel kurula kadar
Sirket’in istigal alani olanlarm haricindeki isleri yapabilmekte ve bu tiir isleri
yapan baska sirketlere ortak olabilmektedirler. Ancak islem yapma konusunda
herhangi bir sinirlama yoktur. Sirket tarafindan dikkate alinan husus, tedarikgi
veya miisteri konumunda bulunan iliskili kuruluslarin, diger miisteri ve
tedarikgilerle esit sartlarda islem yapmalaridir.

25.Etik Kurallar : Sirketimizde, firsat esitligi anlayisinin prensiplerileri,
calisanlardan beklenen davranis ve gorlinlim standartlar ile sirketin yiiriitmekte
oldugu faaliyetler, stratejilerle dogrudan baglantili tim bilgileri koruma
kurallar1 ve standartlarin1 tanimlamak amaciyla ilgili politika, prosediir ve
kurallar mevcut olup, tim ¢alisanlarimiza duyurulmus ve elektronik ortamda
her an ulasilabilecek bir konumda paylagima agiktir.

26.Yonetim Kurulunda Olusturulan Komitelerin Sayi, Yap1 ve Bagimsizhg:

: Sirket yonetim kurulu kurumsal yonetim ilkeleri ve bunlara uyum konusunda
ayr1 bir komite kurulmasina gerek gérmemistir. Denetim komitesi iiyeleri icrada
gorevli olmayan yonetim kurulu tiyeleri arasindan secilmistir. Komitenin 2007
yil1 boyunca yapmis oldugu ¢alismalarda herhangi bir ¢ikar ¢atigsmasi s6zkonusu
degildir.

27.Yonetim Kuruluna Saglanan Mali Haklar : Yonetim kurulu iiyelerinden
Tirk iiyeler sembolik iicret alirlar,yabanci liyelere herhangi bir {icret 6demesi
yapilmaz. donem iginde Sirket yonetim kurulu tyeleri ve yoneticileri ile
herhangi bir bor¢ / alacak iliskisinde bulunmamis, bor¢ / alacak iliskisi
yaratabilecek herhangi bir is ve isleme taraf olmamistir.
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2008 Y11 Olagan
Genel Kurul - Glndem

11-

12-

13-

Acilis ve Bagkanlik Divani se¢imi

2008 y1l1 Yonetim Kurulu Faaliyet Raporu, Denetci Raporlari, Bagimsiz Disg
Denetleme Kurulusu rapor zetlerinin okunmasi, miizakeresi ve kabulii veya
reddi.

2008 y1il1 bilangosunun, kar/zarar hesaplarinin okunmasi, miizakeresi kabulii
veya reddi.

Yonetim Kurulu Uyeleri ve denetgilerin 2008 yili faaliyetlerinden dolay:
ibra edilmesi.

Ortaklarimizin Kurumsal Yonetim Ilkelerine uygun olarak kar payr dagitim
politikamiz hakkinda bilgilendirilmeleri.

Yonetim Kurulunun kar/zarar dagitimi ile ilgili ve dagitim tarihi
konusundaki 6nerisinin kabulii, degistirilerek kabulii veya reddi.

Yonetim Kurulu iyelerinin tekrar secilmeleri veya degistirilmeleri, gorev
siirelerinin tayin ve liye adedinin tespiti,

Denetcilerin tekrar secilmeleri veya degistirilmeleri,

Yénetim Kurulu Baskan ve Uyelerinin huzur haklarinin ve denetgilerin yillik
ticretlerinin tespiti.

Sirket tarafindan Genel biitceye dahil dairelere, Katma biitceli idarelere, I
Ozel Idarelerine, Belediyelere, Kaylere, Kamu yararina faaliyet gOsteren
derneklere, Bakanlar Kurulunca vergi muafiyeti taninan vakiflara, bilimsel
arastirma ve gelistirme faaliyetinde bulunan kurum ve kuruluslara y11 icinde
yapilan bagislarin Genel Kurul’un bilgisine sunulmasi.

Yonetim kurulu iiyelerine sirket konusuna giren isleri bizzat veya baskalari
adina yapmalar1 ve bu nevi isleri yapan sirketlerde ortak olabilmeleri ve
diger islemleri yapabilmeleri hususunda, Tiirk Ticaret Kanunu’nun 334 ve
335. maddeleri geregince izin verilmesi,

Genel Kurul toplant1 tutanaginin Bagkanlik Divani’nca imzalanmasi ve buna
yetinilmesi hususunda yetki verilmesi.

Dilek ve temenniler.
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Bagislar

GENEL KURUL ONAYINA SUNULACAK
2008 YILI BAGISLARI TABLOSU - TL

Kurum 2008
Okullar 194,440
Valilikler, Kaymakamliklar, Belediyeler 10,667
Emniyet Birimlert 54,043
Saglik Kurumlari 6,380
Diger Sosyal Kurumlar 51,887
Toplam 317,417
Tutar (TL)

Bagis Turu

Boya Ve Boya malzemeleri 279,948
Nakit & Diger 37,469

Toplam 317,417
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Genel Kurul Onayina Sunulacak Kar

Dagltlm Tablosu

2008 YILI KAR DAGITIM TABLOSU (TL)
1. Odenmis / Cikarilmis Sermaye 10,000,000 10,000,000
2. Toplam Yasal Yedek Akce (Yasal kayitlara Gore) 6,784,525 6,784,525
Esas sozlesme uyarmca kar dagittiminda imtiyaz var ise, sézkonusu imtiyaza iliskin Yoktur.

SPK'ya Gore | Yasal Kayitlara
Gore
3. Donem Kari 11,489,020 11,865,482
4. Odenecek Vergiler (2,633,529) (2,960,288)
5.NET DONEM KARI 8,855,491 8,905,194
6. Gecmis Yillar Zararlar: 0 0
7. Birinci tertip Yasal Yedek Akce 0 0
8. NET DAGITILABILiR DONEM KARI 8,855,491 8,905,194
9. Yil icinde Yapilan Bagislar 317,417
10. BIRINCI TEMETTUUN HESAPLANACAGI BAGISLAR
EKLENMIS NET DAGITILABILIR DONEM KARI 9,172,908
11. Ortaklara Birinci Temettii
- Nakit 2,751,872
- Bedelsiz 0
- Toplam 2,751,872
12. imtiyazh Hisse senedi Sahiplerine Dagitilan Temettii 0
13. Yonetim Kurulu Uyelerine, Cahsanlara Vb. Temettii 0
14. intifa Senedi Sahiplerine Dagitilan Temettii 0
15. Ortaklara ikinci Temettii 5,599,128
16. ikinci Tertip Yasal Yedek Akce 785,100
17. Statii Yedekleri 0
18. Ozel yedekler 0
19. OLAGANUSTU YEDEK 0
20. Dagitilmas1 Ongoriilen Diger Kaynaklar
- Gecmis Y1l Kari 0
- Olaganiistii Yedekler 280,609
- Kanun ve Esas Sozlesme Uyarinca Dagitilabilir Diger
Yedekler 0
[ DAGITILAN KAR PAYI ORANI HAKKINDA BILGI
PAY BASINA TEMETTU BiLGIiLERI
GRUBU TOPLAM 1 TL NOMINAL DEGERLI
HISSEYE iISABET EDEN
TEMETTU TEMETTU
TUTARI (TL) TUTARI (TL) ORAN (%)
BRUT A
B
TOPLAM 8,351,000 0.8351 83.51%
NET A
B
TOPLAM 7,098,350 0.7098 70.98%

DAGITILAN KAR PAYININ BAGISLAR EKLENMIS NET DAGITILABILIR DONEM KARINA ORANI

ORTAKLARA DAGITILAN KAR PAYI TUTARI (TL)

ORTAKLARA DAGITILAN KAR PAYININ BAGISLAR
EKLENMIS NET DAGITILABILIiR DONEM KARINA ORANI (%)

8,351,000

91.04%
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Denetleme Kurulu Raporu
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Bagnms Denetim HKapars

Mershall Boya ve Yemik Seeayi Ancnim Jirketi
Yiéinetim Karulu Bagkanhii'na,

Marshall Boys ve Vensik Sansvi Ananim Sirketi (“Sirker™) ve bagh ortakligmin #1 Aralik 2008 wrihi
itibariyle hazirlanan ve ekie ver alan konsolsde hilangosmn, ayn taribie sona eren yila ait konsolals
gelir tablasunu, koesolide &z sermaye degiim whlosunu ve kewsalide rakit akim whlosunu, Gnemli
srhasehe politikalarinm Seetini ve dipnotlan denetlemiy bulunsyoruz.

Finansal Tabolarls Uil (Narak Liemme Fanetiminig Sersmislig

Ighetene viectioni konsofide finamsal iwhiolarn Sermaye Piyasas Kurulunca yayimbanan finmmsal
taporlsma siandertbirna giee hamrdanmas ve dirdst bir gekilde sunumundsn sonmbndur B
sorumluluk, konsolids finsssal tablolenn hata ve'veys hile ve usalsiizhibien kayraklanan ameiml
yanhglilar germeyecek bigimde Bazirlasarak, gercegi dirkst far selilde yanssmasin saglamek
amacivla gerekli ip kontral sissemimin tnsarlanmasin, uygulanmasing ve devam eltiribmesini, kogullanm
gerektindigi muhasebe 1shminkerinin yaplmasm v uygun muhasebe politikalarnin segilmesini
igerme kledir,

Boguwizz Denviin Kurigsma Sorwslifighy

Sorumlulugumuz, vaptifime bagimsiz denetisee dayanarak b konsolid finansal tablodar hakkmda
phinds hildirmeknir. Bagimsiz denetimimiz, Sermaye Piyasesi Kurulunca yaryim lanan bagimse denelim
standarilarma uygun olarak gergeklegtiniimigtic. Bu standarilar, ¢tk ilkelere wyulmasini ve bagims
denstimin, konsolide finansal blodann gerge@i dofru ve diinkst bir higimde yanstip yansitmadig
kenusunda makul b plivenceyi saglamak ikecre planlinarak yiritilmesmi perekrinektedir.

Bagiisie denetimimie, komsolide finanssl tnhlolardaki tutarkar ve dipmotlar e ilgils bagmsiz demetim
kanin toplamek amaciyla, bafwesiz denetim tekmiklersdn kallamlmasim igermekiedir. Bafimsiz
dentim lekniklernin sepimi, konsolide finansal tablodann hata veiveya hileden ve usulselilkien
kaynaklanig keyeaklanmadsgs hususu da dahil elmak trere Bnemli yanliglk igerip iermedigine dair
risk degerlendimesini de kapsayncak gekibde, meslehl kmnmatimize phe yapilmegir, Ba risk
degerlendirmesinde. igletmenin ig kontrol sistenma gz caidnde hulunduralmusiur. Ancak, amacimiz by
kontral sisteminin etkinligi hakkinda goely vermek degil, bafimsiz denetim tekniklerini kogullam
uygun olarmk wsarlimak smaciyla, ighetme yinetimi tarafindan hanrianan finanzal tablodar ile
kntral sistemi arasmdaki ilighivi onaya koymakur, Bafimss denetimimis, ayrea ifletme yhnetimi
tarafindan henissenen muhasehe palitikakar ile yapalan Snemli muhasebe mhminlerinin ve kinsolide
finansal mblodarm bir biin alarak sunumunun wygunbebeses degeriendirilmesin iermektedir.

Bagwmsiz deslin serasindn temin  ettifimiz  bafwesiz  denctim  kanstlenne,  goriigiimiisin
alustupalmasing yeterli ve uygun bir dayvanak olugurdufuna inssiyans.,

L] s Migror B
i wa - e
g - v, u %
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Lirig

Ghrligiimilze piee, iligikteki konsolide Finansal wblolar, Marshall Boya ve Vernik Sanayi Amonim
Sirketi ve bagls ortaklifinan 31 Aralik 2008 faribi iibariyle konsolide fwansal durumanu, aym tarhie
sona eren wila ait konsolide fisansal performansing ve kensolide nakit akimlarmi, Sermaye Fiyasas
Kurulunca yaysmlanan finansal mporlama standartlan {(hakiniz Nat I pempevesindi dogru ve dirist
bar bigimide vansinsakzadir,

[sgantwul, O Misan 2009
ks Bagemsz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Migavirlik Ancnim Sicketi

éﬁff’w

Rugen Fikret Selamed, Sonenlu Ovak, Begdenetgi
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Temel Rasyolar

1-LIKIDITE ORANLARI:

a) Cari Oran
b) Likidite Orani
¢) Nakit Orani

2-FAALIYET ORANLARI:

a) Aktif Devir Hiz1
b) Alacak Devir Hiz1
¢) Stok Devir Hiz1

3-FINANSAL YAPI ORANLARI

a) Toplam Borglar/Aktif Toplami

b) Toplam Borglar/Ozsermaye

¢) Kisa Vadeli Borglar/Ozsermaye

d) Sabit Varliklar/Ozsermaye

e) Uzun Vadeli Borglar/Pasif Toplami

f) M.Duran Varl./Oz.Serm+U.Vade Borglar

4-KARLILIK ORANLARI:

a) Net Donem Kari/Aktif Toplam

b) Net Dénem Kari/Oz Sermaye

c¢) Briit Kar Marj1

d) Net Esas Faaliyet Kari/Net Satiglar

31.12.2008

2.85
2.44
0.64

1.33
3.12
11.28

0.27
0.37
0.31
0.47
0.04
0.42

0.06
0.08
0.33
0.06

31.12.2007

3.51
3.15
0.69

1.35
2.92
9.92

0.22
0.29
0.23
0.47
0.04
0.42

0.10
0.13
0.38
0.12
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Marshall Boya ve Vernik Sanayi A. §.
ve Bagh Ortakh&

31 Arahk 2008
Tarihinde Sona Eren Yila Ait
Konsolide Finansal Tablolar ve
Bagimsiz Denetim Raporu

Akis Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci
Mali Milsavirlik AS
O Misan 2009

Bu rapor 2 savfa bagrmsez dewetim rapors ve 44 safa
kennsoficle fTmaneal rahlofor ve konsolide fmvansal
tablodara ilizskin agiklayvier dipnotlar igermekiedir
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Marshall Boya ve Vernik Sanayi A.§. ve Bagh Ortakligi
31 Aralik 2008 Tarihi Itibariyle

Konsolide Bilango

(Birim: Aksi belirtilmedikce Yeni Tiirk Lirast)

VARLIKILAR

Dénen Varhklar

Nakit ve Nakit Benzerleri

Ticari Alacaklar

- Tliskili Taraflardan Ticari Alacaklar
- Diger Ticari Alacaklar

Diger Alacaklar

Stoklar

Diger Dénen Varliklar

Duran Varhklar

Diger Alacaklar

Finansal Yatirimlar

Maddi Duran Varliklar

Maddi Olmayan Duran Varliklar
Ertelenmis Vergi Varhg

Diger Duran Varhiklar
TOPLAM VARLIKLAR

KAYNAKLAR

Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler
Finansal Borglar

Ticari Borglar

- Tliskili Taraflara Ticari Bor¢lar
- Diger Ticari Borglar

Diger Borglar

Dénem Kar1 Vergi Yiikimlulagi
Borg Karsiliklart

Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler
Kidem Tazminati Karsilign
OZKAYNAKLAR

Odenmis Sermaye

Sermaye Diizeltmesi Farklar
Hisse Senetleri thra¢ Primleri
Kardan Ayrilan Kisitlanmig Yedekler
Geomis Yillar Karlari

Net Dénem Kari

TOPLAM KAYNAKLAR

Bagimsiz Denetimden Gecmis

Dipnot
Referanslari 31 Arahk 2008 31 Arahlk 2007
96,721,832 91,359,986
3 15,511,894 10,404,601
22 1,033,895 1,132,338
59,943,717 63,027,989
172,454 371,593
14,019,544 9,320,366
13 6,040,328 7,103,099
50,502,156 53,047,479
5,760 5,760
65,677 65,0677
47,867,027 50,018,182
10 408,693 207,666
20 2,144 375 1,817,616
13 10,624 932,578
147,223,988 144,407,465
39,629,769 32,268,737
33,883,085 26,053,886
5 287,721 -
22 4,697,202 3,526,429
21,569,934 16,260,872
1,894,282 1,896,055
20 - -
11 5,433,946 4,370,530
5,746,684 6,214,851
12 5,746,684 6,214,851
107,594,219 112,138,728
14 10,000,000 10,000,000
14 34,849,638 34,849,638
14 43,129 43,129
14 6,785,625 5,495,625
14 47,060,336 46,774,957
8,855,491 14,975,379
147,223,988 144,407,465
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Marshall Boya ve Vernik Sanayi A.S. ve Bagli Ortaklig
31 Aralik 2008 Tarihinde Sona Eren Yila Ait

Konsolide Gelir Tablosu
(Birim: Aksi belirtilmedikce Yeni Tiirk Lirasi)

Satig Gelirleri
Satiglarin Maliyeti (-)
BRUT KAR

Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (-)
Genel Ydnetim Giderleri (-)

Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-)
Diger Faaliyet Gelirleri

Diger Faaliyet Giderleri (-)

FAALIYET KARI

Finansal Gelirler
Finansal Giderler (-)
VERGI ONCESI KAR

- Donem Vergi Gideri
- Ertelenmis Vergi Geliri

NET DONEM KARI

Hisse Basina Diisen Kazang (YTL)

Bagimsiz Denetimden Gecmis

Dipnot
Referanslar 31 Arahk 2008 31 Arahk 2007
15 195,247,660 195,499,220
15 (131,612,306) (121,363,755)
63,635,354 74,135,465
16 (41,787,935) (40,730,245)
16 (9,456,409) (10,402,717)
16 (1,018,335) (1,150,096)
18 1,156,328 1,153,487
18 (34,747) (156,408)
12,494,256 22,849,486
19 1,368,239 264,812
19 (2,373,475) (4,516,421)
11,489,020 18,597,877
20 (2,960,288) (4,242.758)
20 326,759 620,260
8,855,491 14,975,379
0.8855 1.6453
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Marshall Boya ve Vernik Sanayi A.S. ve Bagh Ortaklig
31 Aralik 2008 Tarihinde Sona Eren Yila Ait

Konsolide Nakit Akim Tablosu
(Birim: Aksi belirtilmedikce Yeni Tiirk Lirasy)

Dipnot Bagimsiz Denetimden Gegmis
Referanslan 31 Aralik 2008 31 Aralik 2007
A. ESAS FAALIYETLERDEN KAYNAKLANAN NAKIT AKIMLARI
Net donem kart 8,855,491 14,975,379
Diizelfmeler:
Amortisman ve itfa paylan 9 10 6,030,993 5,971,477
Kur farklarindan dogan zarar 2,197,456 3,016,061
Iskonto faiz gideri 19 169,115 141,879
Miisteri prim karsihklarindaki degisim 11 3,177,004 (338,443)
Izin karsiliklarindaki degisim 11 (48,324) 371,909
Vergi cezasi karsih@indaki degisim 11 (1,124,455) 156,408
Personel ikramiye kargihgmdaki degigim 11 (850,000) (700,000)
Diger kargiliklardaki degisim 11 (90,809) (591,281)
Siipheli alacak karsiligmdaki degigim 6 765,360 779,475
Stok deger digtikliigii karsihgindaki degisim 8 (992,000) 2,352,000
Sabit kiymet satis kar 18 (295,802) (117,504)
Kidem tazminati karsiligi 12 1,396,699 886,737
Ertelenen vergi varliklarindaki artig 20 (326,759) (620,260)
Vergi karsilift 20 2,960,288 4,242,758
i§letme sermayesindeki degisikliklerden onceki faaliyet kar 21,824,257 30,526,395
Ticari ilemlerdeki ve diger alacaklardaki degisim 2,616,494 1,638,452
Stoklardaki degisim (3,707,178) 3,481,817
Diger donen ve duran varhiklardaki degisim 4,556,994 3,581,118
Ticari ve diger bor¢lardaki degigim 4,274,368 (9,234,872)
Odenen kidem tazminat: 12 (1,864,866) (424,972)
Odenen vergiler 20 (5.532,557) (7,057,798)
Esas faaliyetlerden saglanan net nakit girisi 22,167,512 22,510,340
B. Yatirim faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akimlari
Maddi ve maddi olmayan duran varlik alimlar: 910 (4,881,546) (9,654,723)
Maddi duran varlik satig1 nedeniyle elde edilen nakit
girisleri 1,096,483 206,924
Yatirim faaliyetlerinde kullamlan nakit (3,785,063) (9,447,799)
C. Finansal faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akaslari
Finansal borclarla ile ilgili nakit girigleri 118,606 1,335,870
Kar payi ddemesi (13,386,838) (9,602,303)
Faiz 6demesi 19 (6,904) (1,358.481)
Finansal faaliyetlerde kullamlan nakit (13,275,156) (9,624,914)
Nakit ve nakit benzerlerinde meydana gelen degisim 5,107,293 3,437,627
Dénem bagmdaki nakit ve nakit benzerleri meveudu 10,404,601 6,966,974
Donem sonundaki nakit ve nakit benzerleri mevcudu 3 15,511,894 10,404,601
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2.1
211

Marshall Boya ve Vernik Sanayi A.S. ve Bagl Ortakligt
31 Aralik 2008 Tarihinde Sona Eren Yila Ait

Konsolide Finansal Tablolart Tamamlayict Notlar
(Birim: Aksi belirtilmedikce Yeni Tiirk Lirast)

SIRKETIN ORGANIiZASYONU VE FAALIYET KONUSU

Marshall Boya ve Vernik Sanayi AS (“Sirket”) 1965 yilinda kurulmustur ve Gebze'deki fabrikasinda
¢esitli boya ve vernik {riinleri Gretmektedir. Sirket’in hisse senetleri 1990 yilindan beri Istanbul
Menkul Kiymetler Borsasi’nda islem gormektedir.

Sirket Kapboy Kaplama Izolasyon Sanayi AS’nin (“Kapboy”) %100’iine sahiptir. Sirket’in Kapboy
faaliyetleri tizerinde tam kontrol giiciiniin olmasindan dolay1 Kapboy’un mali tablolar: ekteki finansal
tablolarda konsolide edilmistir.

Sirket’in 31 Arahik 2008 ve 31 Aralik 2007 tarihleri itibariyle ortaklik yapis1 asagidaki gibidir:

Oran

Hisse Sayis1 Y% YTL
Tekyar Teknik Yardim A.S. 443.754.100 44.38 4,437,541
Akzo Nobel Decorative Coatings Turkey BV 394.050.200 39.40 3,940,502
Diger ortaklar 162.195.700 16.22 1,621,957
Toplam (tarihsel deger) 1.000.000.000 100.00 10,000,000
Sermaye diizeltmesi farklari 34,849,638
Toplam sermaye 44,849,638

Farkl hisse gruplar1 ve hissedarlara verilen herhangi bir imtiyaz yoktur.

31 Aralik 2008 tarihi itibariyle Sirket’te ¢alisan personel sayis1 ortalama 367 kisidir (31 Aralik 2007:
435 kisi).

Sirket’in ticari sicile kayith adresi:

Dilovasi Organize Sanayi Bolgesi 1. Kisim Tuna Caddesi No:1 Dilovas1 — Kocaeli.

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKiN ESASLAR

Sunuma i]i§kin Temel Esaslar

Finansal Tablolarm Hazirlanma Hkeleri

Sirket, muhasebe kayitlarmi Sermaye Piyasasi Kurulu'nca (“SPK™) vayimlanmis Hesap Plam, Tirk
Ticaret Kanunu ve Tiirk Vergi Kanunlari’na uygun olarak tutmakta ve finansal tablolarmi da buna
uygun olarak YTL bazinda hazirlamaktadir.

Mligikteki konsolide finansal tablolar, Sirket yasal kayitlarma dayanarak vyapilan siniflama ve
diizeltmeler ile finansal tablolarin gergegi vansitmasi ilkesi dogrultusunda SPK tarafindan yayimlanan
muhasebe ve raporlama ilkelerine uygun olarak hazirlanmstir. Sirket konsolide finansal tablolarmi 31
Aralik 2007°ye kadar SPK’nin Seri: XI, No: 25, “Sermaye Piyasasinda Muhasebe Standartlari
Hakkinda Tebligi’ne (Teblig XI-25) gére hazirlamakta iken, 9 Nisan 2008 tarih ve 26842 sayili Resmi
Gazete'de vayiumlanarak 1 Ocak 2008 tarihinden itibaren yiiriirliige giren SPK’nin Seri: XI, No: 29,
“Sermaye Piyasasmda Finansal Raporlamaya Iliskin Esaslar Tebligine (Teblig XI-29) gore
hazirlanustir. SPK Muhasebe Standartlari’na gére raporlama yapan girketler finansal tablolari Teblig
XI-29 kapsamunda Avrupa Birligi tarafindan kabul edilen haliyle Uluslararasi Muhasebe
Standartlarma (UMS) / [Uluslararast Finansal Raporlama Standartlarma (UFRS) gore
hazirlavacaklardir. Ancak Avrupa Birligi tarafindan kabul edilen UMS/UFRS’nin Uluslararasi
Muhasebe Standartlar1 Kurulu (UMSK) tarafindan yayimlanan UMS/UFRS’den farklari Tiirkiye
Muhasebe Standartlar1 Kurulu (TMSK) tarafindan ilan edilinceye kadar ilisikteki konsolide finansal
tablolarin hazirlanmasinda UMSK tarafindan yayimlanan UMS/UFRS’ler ile birebir aym olan ve
TMSK tarafindan vaymmlanan Tirkiye Muhasebe Standartlar1 (TMS) /Tiirkiye Finansal Raporlama
Standartlar: (TFRS) esas almmustir.
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2.1
211

Marshall Boya ve Vernik Sanayi A.S. ve Bagh Ortaklig
31 Aralik 2008 Tarihinde Sona Eren Yila Ait

Konsolide Finansal Tablolart Tamamlayict Notlar
(Birim: Aksi belirtilmedikce Yeni Tiirk Lirast)

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKIN ESASLAR (DEVAMI)
Sunuma Iliskin Temel Esaslar (Devami)
Finansal Tablolarm Hazwrlanma llkeleri (Devamz)

SPK, 17 Mart 2005 tarthinde almis oldugu bir kararla, Tirkiye'de faaliyette bulunan ve SPK
Muhasebe Standartlari’na uygun finansal tablo hazirlayan sirketler i¢in, 1 Ocak 2005 tarilunden
itibaren gegerli olmak fiizere enflasyon muhasebesi uygulamasmin sona erdigini ilan etmistir.
Dolayisiyla ihisikteki konsolide finansal tablolarda, 1 Ocak 2005 tarthinden baslamak kaydiyla, TMSK
tarafindan yayimlanmig 29 No'lu “Yiiksek Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal Raporlama™ standard:
(TMS 29) uygulanmammstir.

Konsolide finansal tablolar ve dipnotlar, Teblig XI-29°da belirlenen formatlara uygun olarak
sunulmustur.

Sirket’m 1ilisikteki konsolide finansal tablolari, 9 Nisan 2009 tarihinde Sirket Yénetim Kurulu
tarafindan onaylanmustir. Ilisikteki konsolide finansal tablolar: degistirme yetkisine, Sirket’in genel
kurulu ve/veya yasal otoriteler sahiptir.

Islevsel ve Raporlama Para Birimi
Sirket’in iglevsel para birimi ve raporlama para birimi YTL dir.

SPK’nin 17 Mart 2005 tarth ve 11/367 sayil kararma istinaden finansal tablolar en son 31 Aralik 2004
tarihi itibariyle TMS 29 uyarinca enflasyon muhasebesine tabi tutulmugtur. Dolayisiyla, 31 Arahk
2008 tarihli konsolide bilangoda yer alan parasal olmayan kalemler, 31 Aralik 2004 tarihine kadar olan
giriglerin 31 Aralik 2004 tarihine kadar enflasyona gére diizeltilmis degerleriyle, bu tarihten sonra
olusan girisler ise nominal degerleriyle dikkate alinmustir.

31 Aralik 2008 Tarihi Itibariyle Heniiz Yiiriirliiliikte Olmayan Standartlar ve Yorumlar

Baz1 yem standartlar, standartlardaki degigiklikler ve yorumlar 31 Aralik 2008 tarihinde sona eren

dénemde heniiz gegerli olmayip bu konsolide finansal tablolarin hazirlanmasinda uygulanmamugtir. Bu
standartlar;

TERS 8 “Faalivet Boliimleri” finansal bilgilerin béliimlere gore raporlanmasmda “yénetimsel bakis
acisint” getirmektedir. Buna gore Sirket’in operasyonel karar vericisinin Sirket’in performansim
1zlemekte kullandig1 i¢ raporlamalar baz almir. Bu i¢ raporlarda her bir béliim i¢in aymi muhasebe
politikalarmin uygulanmis olmasi gerekmez. Eger karar vericinin performans degerlemesi farkli
boliimler i¢in ayr1 muhasebe politikalarnin uygulanmasma olanak veriyorsa, bu durumda yapilacak
béliimsel raporlamayla konsolide finansal tablolarin bir mutabakati gerekecektir. Sirket, béliimlere
gore raporlama yapmadigi i¢in s6z konusu standardin konsolide finansal tablolar iizerinde bir etkisi
olmayacaktir.

Giincellenmis TMS 23 “Borglanma Maliyetleri” bor¢lanma maliyetlerinin gider yazilmasi secenegini
ortadan kaldirmakta ve bir kurulugun varliklarmin dogrudan devralma, inga veya tiretimine iligkin
borglanma maliyetlerini bu varliklarm maliyetlerinin  bir pargast olarak aktiflegtirmesini
gerektirmektedir. Giincellenmig TMS 23 Sirket’in 2009 yih konsolide finansal tablolarinda zorunlu
olacak olup, Sirketin 2009 yili konsolide finansal tablolari {izerinde énemli bir etkisinin olmasi
beklenmemektedir.
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2.1.3

Marshall Boya ve Vernik Sanayi A.S. ve Bagh Ortakligi
31 Aralik 2008 Tarihinde Sona Eren Yila Ait

Konsolide Finansal Tablolari Tamamlayici Notlar
(Birim: Aksi belirtilmedikce Yeni Tiirk Lirasi)

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR (DEVAMI)
31 Aralik 2008 Tarihi Itibariyle Heniiz Yiiriirliiliikte Olmayan Standartlar ve Yorumlar (Devamz)

Giincellenmis TFRS 3 “sletme Birlesmeleri”, TFRS 3’iin kapsamunda degisiklikler yaparak, is
tammimi revize etmis, satn alinan degerlerin muhasebelestirme prensiplerinde birtakim giincellemeler
yapmug ve bilgi verme sartlarmi genigletmistir. Giincellenmis standart, 1 Temmuz 2009 tarihinde ya da
bu tarihten sonra baslayan hesap dénemleri i¢in gecerli olup, Sirket’in ayni dénemde TMS 27°yi de
uygulamasi kayd: ile, 30 Haziran 2007 veya sonrasinda baslayan hesap ddnemlerine iliskin olarak
erken uygulama segenegi de mevecuttur. Sirketin, konsolide finansal tablolan iizerinde Giincellenmis
TFRS 37iin herhangi bir etkisinin olmasi beklenmemektedir.

Gilincellenmis TMS 27 “Konsolide ve Bireysel Mali Tablolar”, bilylik 6l¢lide, kontrol yetkisi olmayan
haklarm ve bir yan kurulusunun kontroliiniin elden ¢ikmasina iliskin muhasebe unsurlarim
degistirmektedir. Giincellenmisg standart, 1 Temmuz 2009 tarihinde ya da bu tarihten sonra baslayan
hesap dénemleri i¢in gegerli olup, Sirket’in ayni dénemde TEFRS 371 de uygulamas: kaydi ile erken
uygulama segenegi mevcuttur. Sirketin, konsolide finansal tablolar1 iizerinde Giincellenmis TMS
27"nin herhangi bir etkisinin olmas1 beklenmemektedir.

TFRS 2 “Hisse Bazli Odemeler Standardinda yapilan degisiklik “Hakedis Sartlar1 ve Iptallar”, hakedis
sartlarmin tammlarim agiklifa kavusturmakta, hakedis harici sartlar: kavramini uygulamaya almakta,
hakedis harici sartlarin verilen tarihteki adil degeri iizerinden yansitilmasim dngdrmekte ve hakedis
harici sartlar ile iptaller i¢in muhasebe uygulamalar temin etmektedir. TFRS 2’de vyapilan
degisiklikler, 1 Ocak 2009 tarihinde ya da bu tarihten sonra baslayan hesap donemleri i¢in gegerli
olup, erken uygulama secenegi mevcuttur ve Sirket’in konsolide finansal tablolar: tizerinde herhangi
bir etkisi olmasi beklenmemektedir.

TMS 32 “Finansal Araglar Standardinda Degisiklik”: Sunum ve TMS 1 “Mali Tablolarm Sunumu —
Tasfiveyi Miiteakip Gergeklesen Finansal Araclar ve Yilkuimlilukler” adi hisseye benzer 6zellikler
tasiyan ancak halihazirda finansal yiikiimliiliikler olarak smiflandirilan finansal araglarm belirli
tiirlerine yénelik muhasebe uygulamalarim gelistirmektedir. Degisiklikler, 1 Ocak 2009 tarihinde ya
da bu tarihten sonra baslayan hesap dénemleri igin gegerli olup, erken uygulama segenegi mevcuttur
ve Sirket’in konsolide finansal tablolar tizerinde énemli bir etkisi olmas1 beklenmemektedir.

Glncellenmis TMS 1 “Finansal Tablolarmm Sunumu”, diger TFRS’ler tarafindan o6ngériilen
muhasebelestirme kistaslarmi ya da islem agiklamalarmma degisiklik getirmemektedir. Giincellenmis
standart, “kapsamli gelir tablosu”nu da bir finansal tablo olarak getirmektedir. Giincellenmis standart 1
Ocak 2009 ve sonrasinda baslayan yillik raporlama dénemleri igin gegerli olup, erken uygulama
secenegi mevcut olmakla beraber, Sirket’in konsolide finansal tablolar: lizerinde herhangi bir etkisi
olmas1 beklenmemektedir.

TFRS Yorum 13 “Miisteri Sadakat Programlari”, miisterileri i¢in miisteri baglilik programlar: bulunan
veya bu programlara katilan kuruluglarin muhasebesine yoneliktir. Misterilerin ticretsiz veya fiyati
distirilmils mal veya hizmet gibi milkafatlar talep edebilecekleri miisteri baglilik programlariyla
ilgilidir. Sirket’in 2009 yili konsolide finansal tablolarinda zorunlu olacak olan TFRS Yorum 13’{in
Sirket’in konsolide finansal tablolarina 6nemli etki etmesi beklenmemektedir.

Uluslararasi Finansal Raporlama Yorum Komitesi (“UFRYK™), 3 Temmuz 2008 tarihinde UFRYK 15
Gayrimenkul Insaat Anlagmalart yorumunu yayinlanustir. Bu yorum, insaat projeleri tamamlanmadan,
gayrimenkul gelistirme sirketlerinin irinlerinin satistyla ilgili gelir kaydinin muhasebe uygulamalarin
standartlastiracaktir. Bu yorum 1 Ocak 2009 tarihinden sonra baslayan hesap ddnemleri igin gegerlidir
ve Sirket'in konsolide finansal tablolar: izerinde herhangi bir etkisinin olmasi beklenmemektedir.
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UFRYK 3 Temmuz 2008 tarihinde “Yurtdisi Operasyonlarda Net Yatrim Korumalar?” yorumunu
yaymlamstir. UFRYK 16, yurt digindaki net yatirimlarindan dolayi kur riskine karsi koruma yapan ve
UMS 39’a gore koruma muhasebesi yapmay1 amacglayan sirketleri ilgilendirmektedir. Bu yorum diger
koruma muhasebesi uygulamalarina uygulanmayacaktir. 1 Ekim 2008 tarihinde baslayan va da sonraki
mali yillar igin gegerli olacaktir ve Sirket’in konsolide finansal tablolarma etkisi olmayacagi tahmin
edilmektedir.

UFRYK 17, “Nakdi Olmayan Varliklarin Sahiplerine Dagitilmas1” standardi asagidaki hususlara
aciklik getirmektedir;

Kar dagitiminm yetkili kisilerce uygun bir sekilde onaylandigi ve daha fazla isletmenin isteginde
olmadig1 durumlarda dagitilacak kar dagitiminin yikiimliilik olarak kayitlara alinmasi gerekmektedir.
Bir isletme kar pay: yiikiimliiliigiinii, dagitilan net varliklarm gergege uygun degerleri ile dlgmelidir.
Bir igletme, dagitilan net varliklarin defter degeri ile 6denen kar pay arasindaki fark: gelir tablosunda
muhasebelestirmelidir.

Bahsi gecen UFRYK dahilinde, sahiplere dagitilmak {izere elde tutulan bir net varlik durdurulan
faaliyet tamirmini karsiliyor ise, isletmenin bununla ilgih olarak dipnotlarinda ek agiklamalar sunmasi
gerekmektedir.

Isletmelerin, gecmiste bu sekilde yaptiklarn dagitimlarin gercege uygun degerlerinin tespitinde
vasayacaklar1 giigliikkleri goz oniinde bulundurarak UFRYK bu rehberin gelecege donilk olarak
uygulanmasim gerektirmektedir. Yeni diizenlemeler, istenilirse isletmelerin daha once uygulamaya
baglamasi hakk: sakli kalmak kosuluyla, 1 Ocak 2009 tarihinden itibaren hazirlanacak villik finansal
tablolar icin yuriirlige girecek olup, Sirket’in konsolide finansal tablolar iizerinde bir etkisinin olmasi
beklenmemektedir.

TMS 39, “Finansal Araglar: Muhasebelestirme ve Olgme” standardina getirilen diizenlemelere gore;

Tirev tirtinlerin riskten korunma araci olarak dizayn edilmesi veya daha &nce riskten korunma araci
olarak dizayn edilmis tiirev iirtinlerin daha fazla riskten korunma araci olarak dizayn edilmesinden
vazgegilmesi durumlarinda tiirev {iriinlerin sonradan gercege uygun deger farki kar/zarara yansitilan
olarak smiflanabilecegi veya bu simiftan cikarilabilecegi konusunda agiklik getirilmistir.

Alim-satim amacl tutulan kalemlerle iligkili olarak gergege uygun deger farki kar/zarara vansitilan
finansal varlik veya finansal yiikiimliiliiklerin tammim giincellemektedir. S6z konusu degisiklige gore;
kisa vadeli fivat hareketlerinden kar elde etmek amaciyla olusturulan finansal araglar portféyiiniin bir
parcasi olan finansal varlik veya yiikiimlaliik ilk kayda alma sirasinda boyle bir portfoye dahil edilir.

- TFRS 8 — Faaliver Béliimleri” standardi ile olan uyusmazhg: gidermek igin, riskten korunma
araglarimn bolimleme seviyesinde dizayn edilmesi gerektigine iliskin kisim ¢ikarilmistir.

- Gergege uygun deger riskinden korunma muhasebesi uygulamasinin kesildigi durumda bor¢lanmayi
temsil eden finansal araglarin defter degerinin yeniden dlgiilmesinde gergege uygun deger riskinden
korunma muhasebesi uygulamasmin durduruldugu tarihte yeniden hesaplanan etkin faizin
kullanilacag: konusunda agiklik getirmektedir.

Yeni diizenlemeler istenilirse isletmelerin daha 6nce uygulamaya baglamasi hakki sakli kalmak
kosuluyla 1 Ocak 2009 tarihinden itibaren hazirlanacak yillik finansal tablolar igin yiiriirliige girecek
olup, Sirket’in konsolide finansal tablolar1 {izerinde bir etkisinin olmasi beklenmemektedir.

TMS 36, “Varliklarda Deger Diisiikliigii” standardinda yapilan giincellemeler, satis maliyetleri
diistilmiis ger¢ege uygun degerinin indirgenmis nakit akimlarma goére belirlendigi durumlarda
kullanim degeri hesaplamasina esdeger olan dipnotlarin verilmesini gerektirmektedir. S6z konusu
diizenleme, 1 Ocak 2009 tarihinden itibaren hazirlanacak yillik finansal tablolar i¢in yiiriirliige girecek
olup, Sirket’in konsolide finansal tablolar1 {izerinde énemli bir etkisinin olmasi beklenmemektedir.
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TMS 16, “Maddi Duran Varliklar” standardina iliskin giincellemeler, kiralanip daha sonra rutin olarak
satilan varliklarin gosterimi konusunda degisiklikler getirmektedir. Yapilan giincellemeler, bu tiir
varhiklarm, kiralamanin durduruldugu ve satis amaclh elde tutulan varlik haline geldiginde defter
degerleri ile stoklara siiflanmasi ve bu varliklarin satigindan elde edilen tutarlarin TMS 18, “Hasilat”
standardina uygun olarak hasilat olarak muhasebelestirilmesi sonucunu dogurmaktadir. Yeni
diizenlemeler istenilirse isletmelerin daha 6nce uygulamaya baglamasi hakk: sakli kalmak kosuluyla, 1
Ocak 2009 tarihinden itibaren hazirlanacak yillik finansal tablolar igin ylirirliige girecek olup Sirket’in
konsolide finansal tablolar: fizerinde bir etkisinin olmasi beklenmemektedir.

TMS 38, “Maddi Olmayan Duran Varlikiar” standardinda yapilan giincellemelere gére;

Reklam ve tanitim faaliyetleri ¢er¢evesinde yapilan harcamalar, bu mal veya hizmetlerden yarar
saglandifn stirece gider olarak kaydedilebilir; &rnegin, bir malin edinimi géz O&nlinde
bulunduruldugunda, malin kullamm hakkina sahip olundugu siirece yapilan harcamalar gider olarak
kaydedilebilinir;

Yapilan bir 6n ddeme sadece ilgili mal veya hizmetin alinu ile ilgili olarak yapilan bir avans ddemesi
olmasi durumunda kayitlara alinmalidir; ve kataloglar envanterden ziyade bir ¢esit reklam ve tanitim
materyali olarak degerlendirilmelidir.

Yeni dizenlemeler istenilirse isletmelerin daha &nce uygulamaya baglamasi hakk sakli kalmak
kosuluyla 1 Ocak 2009 tarihinden itibaren hazirlanacak yillik finansal tablolar igin yuiriirlige girecek
olup, Sirket’in finansal konsolide tablolar: {izerinde bir etkisinin olmas1 beklenmemektedir.

TMS 38, “Maddi Olmayan Duran Varliklar” standardindaki glincellemeler, belirli bir émre sahip
maddi olmayan duran varhklar i¢in dogrusal yontemle ulasilandan daha az bir birikmis itfa payimn
ortaya ¢ikmasina neden olabilecek ikna edici bir yontemin desteklenmesini ortadan kaldirmaktadir.
TMSK bu goézlemi, tiretim birimlerine gore amortisman metodu sonucunda ortaya ¢ikan birikmis
amortismanin, dogrusal amortisman metodunda hesaplanan birikmis amortismana goére az olmasi
durumunda iiretim birimlerine gére ayrilan amortismanin engellenecegine dair iddialar: 6nlemek igin
ortadan kaldwmustir. Yeni diizenlemeler, istenilirse isletmelerin daha dnce uygulamaya baslamas:
hakki sakli kalmak kosuluyla, 1 Ocak 2009 tarihinden itibaren hazirlanacak yillik finansal tablolar i¢in
yurtirlige girecek olup, Sirket’in konsolide finansal tablolari iizerinde bir etkisinin olmasi
beklenmemektedir.

TMS 19 — Caliganlara Saglanan Faydalar standardina getirilen diizenlemelere gore;

Calisanlara saglanan kisa vadeli faydalarin, ¢calisanlara, hizmet sunduklar1 dénemin sonundan itibaren
on iki ay i¢inde tamami ddenecek olan faydalar oldugunu belirterek galisanlara saglanan kisa vadeli ve
uzun vadeli faydalar arasindaki fark: tammlamaktadwr. Sonug¢ olarak yapilan degisiklik; TMS 19
standard1 igerisinde ¢alisanlara saglanan kisa vadeli faydalarm taniminda bahsi gegen ‘12 aylik
donemine denk diisen’ kelimesi yerine ‘12 ay i¢inde ddenecek olan’ kelimesinin, ¢calisanlara saglanan
uzun vadeli faydalarin taniminda bahsi gegen ‘12 aylik déneme denk diigsmeyen’ kelimesi yerine ‘12
ay i¢inde tamanu ddenmeyen’ kelimesinin getirilmistir.

Tammlanms fayda planlanmn Slgililmesinde dikkate alimmadifn siirece plan idare maliyetlerinin
ditstilmesinin uygun oldugu konusunda aciklik getirmektedir. Diger bir ifade ile, plan uygulama
maliyetleri, plan varliklarmin getirisi icerisinde muhasebelestirilir veya tamimlannis fayda
yukumliliklerinin degerlemesinde kullanilan aktiieryal varsayimlar igerisine dahil edilir.
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FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKiN ESASLAR (DEVAMI)
31 Aralik 2008 Tarihi Itibariyle Heniiz Yiiriivliliikte Olmayan Standartlar ve Yorumlar (Devami)

Gelecekte maaslarda meydana gelebilecek artiglardan etkilenen fayda taahhiitlerindeki degisimden
kaynaklanan bir plan degisikligi azaltma olarak goriilirken, gegmis hizmetlere mal edilebilir faydalar
degistiren bir plan degisikligi, tammlanmis fayda yiikiimliiliigiiniin bugiinkii degerinde gerceklesen bir
azalma ile sonuclandiginda gegmis hizmet maliyetinde eksi ydnde bir artisa neden olmaktadir.

Yeni diizenlemeler istenilirse isletmelerin daha 6nce uygulamaya baslamasi haklki sakli kalmak
kosuluyla 1 Ocak 2009 tarihinden itibaren hazirlanacak yillik finansal tablolar i¢in yiirtirliige girecek
olup, Sirket’in finansal tablolar1 lizerinde bir etkisinin olmasi beklenmemektedir.

2007 Yili Konsolide Finansal Tablolarinda Yapilan Suuflamalar ve Diizenlemeler

Sirket, konsolide finansal tablolarmi Teblig XI-29’a uygun olarak 31 Aralik 2008 tarihi itibari ile
hazirlamistir. TMS1 “Finansal Tablolarin Sunulusu Standardr” uyarmca TMS’ve gecis tarihi 1 Ocak
2007 olup ilgili diizenlemeler 31 Aralik 2008 tarihli konsolide finansal tablolarla karsilagtirmali olarak
sunulan énceki hesap dénemi olan 31 Aralik 2007 tarihli konsolide finansal tablolara ve 1 Ocak 2007
tarihli konsolide finansal tablolara uygulanmistir. S6z konusu diizenlemeler sonras: hazirlanan 6nceki
konsolide finansal tablo bilgilerinin Teblig XI-29’a gore raporlanan konsolide finansal tablo bilgileri
ile karsilastirilmasi asagidaki gibidir:

Teblig XI-25% Teblig XI-29°a

gore dnceden gire yeniden

raporlanan diizenlenen

31 Arabk 2007 itibariyle Toplam Varliklar 144,407,465 144,407,465
31 Aralik 2007 itibariyle Toplam Ozkaynaklar 112,138,728 112,138,728
31 Arahk 2007 itibariyle Net Kar (bagimsiz denetimden gecmis) 14,975,379 14,975,379

31 Aralik 2008 tarihi itibariyle karsilagtirmali olarak hazirlanmig konsolide bilangoda ve konsolide
gelir tablosunda birtakim smiflandirma degisiklikleri yapilmistir. 31 Aralik 2007 tarihinde sona eren
doneme ait konsolide gelir tablosunda 52,283,058 YTL tutarindaki faaliyet giderleri, pazarlama, satig
ve dagitim giderleri, genel ydnetim giderleri, ve arastirma gelistirme giderleri olarak sirasi ile
40,730,245 YTL, 10,402,717 YTL, ve 1,150,096 YTL tutarlarinda smiflanmstir. 31 Aralik 2007
itibariyle, 31,708 YTL tutarindaki iligkili taraflara temettii bor¢lari diger kisa vadeli borglara, 558,945
YTL tutarindaki alinan avanslar diger ticari borglara simflanmistir. Ayrica, 31 Aralik 2007 itibariyle
dzsermaye enflasyon diizeltmesi farklarmin icinde yer alan 20,646,349 YTL tutarindaki Hisse Senedi
fhra¢ Primleri ve Yasal Yedekler’den kaynaklanan diizeltme farklar1 ise gegmis yillar karlarma
smiflanmigtir.

Yukarida bahsi gecen, Teblig XI 29 siniflamalari sonucu 31 Aralik 2007 tarihinde sona eren yila ait
konsolide nakit akim tablosunda gerekli smniflamalar yapilmistir.

Netlestirme

Finansal tablolara alinan tutarlarin netlestirilmesi i¢in hukuki bir hakkin oldugunda ve finansal varlik
ve finansal borcu netlestirmek suretivle kapatma veya borcun ifasi ile varligin mali tablolara
alinmasini ayni zamanda yapma niyetinin olmasi sdz konusu oldugunda finansal varlik ve borclar
netlestirilerek bilangoda net tutarlari ile gosterilir.
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FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKIN ESASLAR (DEVAMI)
Mubhasebe Politikalarindaki Degisiklikler

Mubhasebe politikalarinda yapilan énemli degisiklikler ve tespit edilen &nemli muhasebe hatalari
geriye doniik olarak uygulanir ve 6nceki dénem finansal tablolar1 yeniden diizenlenir. Sirket muhasebe
politikalaruu bir nceki mali yil ile tutarh olarak uygulamistar.

Muhasebe Tahminlerindeki Degisiklik ve Hatalar

Mubhasebe tahminlerindeki degisiklikler, yalnizea bir déneme iligskin ise, degisikligin yapildig1 cari
dénemde, gelecek donemlere iliskin ise, hem degisikligin yapildifi dénemde hem de gelecek
dénemlerde, ileriye yonelik olarak uygulanir. Tespit edilen dnemli muhasebe hatalar1 geriye doniik
olarak uygulanir ve 6nceki donem finansal tablolar: yeniden diizenlenir. 31 Aralik 2008 tarihinde sona
eren yilda bir énceki yila gére muhasebe tahminlerinde bir degisiklik yoktur.

Onemli Muhasebe Politikalar1 Ozeti

Konsolidasyon esaslar

Nisikteki konsolide finansal tablolar Sirket ve bagli ortakligmin hesaplarm asagidaki “Bagh ortaklik”
maddesinde belirtilen sekilde yansitmaktadir. Bagh ortakligimin finansal tablolarimin hazirlanmasi
sirasinda, vasal kayitlarma Teblig XI-29°a uygunluk ve S$irket tarafindan uygulanan muhasebe
politikalarma ve sunum bi¢imlerine uyumluluk acgisindan gerekli tashih ve siiflandirmalar yapilmistir.

Bagl: Ortaklik

Bagl ortakliklar, ana ortaklifin dogrudan veya dolayli olarak islemleri iizerinde kontrol yetkisine
sahip oldugu sirketlerdir. Ana ortaklik, bagh ortaklik konumundaki sirketlerin finansal ve operasyonel
politikalarm yiiriitme giiciine sahip olmasina bagl olarak, bagh ortakliklarin faaliyet sonuglarindan
pay alir.

Kontrol giiciiniin belirlenmesinde, meveut ve doniistiiriilebilir oy haklar1 géz 6niinde bulundurulur.
Bagli ortakliklarmn finansal tablolari, kontrol giiciniin olustugu tarihten, sona erdigi tarthe kadar
konsolide finansal tablolarda gésterilmektedir.

Sirket, 31 Aralik 2008 tarihi itibariyle Kapboy'un %100’tne (31 Aralik 2007: %100) sahiptir.

Sirket’in Kapboy un faaliyetleri iizerinde tam kontrol giictiniin olmasindan dolay1 Kapboy’un finansal
tablolar iligikteki konsolide finansal tablolarda konsolide edilmistir.

2.4.1.2 Konsolidasyonda eliminasyon islemleri

2.4.2

Kapboy un bilangolar1 ve gelir tablolar: tam konsolidasyon yontemi kullanilarak konsolide edilmis ve
Sirket defterlerinde bagli ortakliklar olarak yansitilan Kapboy'un kayith degerleri ile Kapboy un
defterlerinde yansitilan Ozsermayesi karsilikli olarak netlestirilmistir. Konsolide finansal tablolar,
Kapboy ve Sirket arasindaki iglemlerden dolayi olusan tiim bakiye ve iglemler ve kazamlmamig her
tiirlii gelirden armdirilmistir.

Hasilat

Mal satismin hasilat olarak kaydedilebilmesi i¢in mallarin sahipligiyle ilgili 6nemli risk ve getirilerin
alicrya nakledilmis olmasi, isletmenin, satilan mallarm y6netimiyle sahipligin gerektirdigi sekilde ilgili
olmamas: ve s6z konusu mallar izerinde etkin bir kontroliniin bulunmamasi, hasilat tutarmin
givenilir bir sekilde olgiilebilmesi, islemle ilgili ekonomik faydamin isletme tarafindan elde
edileceginin muhtemel olmasi ve islemle ilgili yliklenilen ve yitklenilecek maliyetlerinin giivenilir bir
sekilde olgiilebilmesi sarttir. Aym islem veya olaylarla ilgili hasilat ve giderler ey zamanli olarak
konsolide finansal tablolara alinir.
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2.4.3  Stoklar

Stoklar, net gerceklesebilir deger ya da bilango tarihindeki maliyet bedelinden diisitk olam ile
degerlenmigtir. Maliyet, agirlikhi ortalama metodu kullanilarak hesaplanmustir. Stoklara dahil edilen
maliyeti olusturan unsurlar malzeme, iscilik ve genel tiretim giderleridir. Net gerceklesebilir deger,
satis fiyatmdan stoklar1 satisa hazir hale getirebilmek i¢in yapilan tamamlama, pazarlama ve satig
giderleri diistildiikten sonraki degerdir.

2.4.4  Maddi Duran Varliklar
(1) Maddi duran varliklar

Maddi duran varliklar, 1 Ocak 2005 tarihinden dnce satin alinan kalemler icin 31 Aralik 2004 tarihi
itibariyle enflasyonun etkilerine gore diizeltilmis maliyet degerlerinden ve 31 Aralik 2004 tarihinden
sonra alnan kalemler i¢in satin alim maliyet degerlerinden birikmis amortisman ve kalici deger
kayiplar diisiilerek vansitilir.

(i1) Sonradan ortaya ¢ikan giderler

Sonradan ortaya c¢ikan harcamalar séz konmusu varligin gelecekteki ekonomik faydasini arttiric:
nitelikte ise aktiflestirilebilirler. Tiim diger gider kalemleri tahakkuk esasina gore konsolide gelir
tablosunda muhasebelestirilir.

(iit) Amortisman

Maddi duran varliklara iligkin amortismanlar, varliklarin faydali 6miirlerine gore aktife giris veya
montaj tarihleri esas alinarak, dogrusal amortisman yontemi kullanilarak, 1 Ocak 2005 tarihinden énce
iktisap edilen kalemler i¢in 31 Aralik 2004 tarihi itibariyle enflasyonun etkilerine gore diizeltilmis
maliyet bedelleri iizerinden, 31 Aralik 2004 tarihinden sonra satin alinan kalemler i¢cin satin alim
maliyet degerleri izerinden ayrilmistir. Asagida belirtilen siireler ilgili aktiflerin tahmini faydalanma
Omiirlerine yakindir.

Siire (Yil
Yer alt1 ve veriistii diizenler1 10
Binalar 40
Makine ve techizat 10
Demirbaglar 5
Tasit araglari 4

Amortisman yontemleri, ekonomik omiirler ve kalan degerler raporlama tarihinde yeniden
degerlendirilir.

(iv) Elden cikarma

Maddi duran varliklarin elden cikartilmasi sonucu olusan kar ve zararlar diger faaliyet gelirleri ve
giderleri hesaplarma dahil edilirler.

2.4.5  Maddi Olmayan Duran Varlikiar

Maddi olmayan duran varliklar, bilgisayar yazilim programlari ve lisanslardan olusmaktadir. 1 Ocak
2005 tarihinden 6nce satin alinan kalemler i¢in 31 Aralik 2004 tarihi itibariyle enflasyonun etkilerine
gore diizeltilmis maliyet degerlerinden ve 31 Aralik 2004 tarihinden sonra satin alinan kalemler i¢in
satin alm maliyet degerlerinden birikmis itfa paylar1 ve kalici deger kayiplan diisiilerek ifade
edilmiglerdir. Maddi olmayan duran varliklara iliskin itfa paylar1 konsolide gelir tablosunda, ilgili
varliklarin tahmini faydali dmiirleri (3 ila 5) yil {izerinden, dogrusal amortisman yontemi kullanilarak
hesaplanmas1 sonucu muhasebelestirilir.
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2.4.6 Deger diisiikliigii

Finansal varliklar

Bir finansal varligin tahmin edilen gelecekteki nakit akimlarmin olumsuz olarak etkilendigini gésteren
bir veya birden fazla nesnel kamt olmasi durumunda, deger diistikligiine ugradig: kabul edilir.

Itfa edilmis maliyet ile degerlendirilen finansal varhiktaki deger diisiikligii finansal varligin kayith
degeri ile gelecekte beklenen nakit akimlarmin orijinal etkin faiz oram ile bugilinkii degerine
indirgenmesi sonucunda bulunan tutar arasindaki fark: ifade eder.

Onemli finansal varliklarin deger diisiikliigii ayri ayr test edilir. Geriye kalan finansal varliklar ayni
kredi risk 6zelliklerine sahip gruplar icinde toplu halde degerlendirilir.

Tiim deger diisiikliikleri konsolide gelir tablosuna kaydedilir.

Deger disiikliigil eer deger dilsiikliifiiniin kayitlara alindi§ tarihten sonra gergeklesen bir olay ile
nesnel olarak iliskilendirilebilirse iptal edilir. Iskontolu tutarlar: iizerinden kayitlara alinan finansal
varliklara ait iptaller konsolide gelir tablosunda muhasebelestirilir.

Finansal olmayan variiklar

Sirket’in finansal olmayan varliklarimn kayith degerleri her raporlama tarihinde herhangi bir deger
ditsiikliigii gostergesi olup olmadigi konusunda gézden gegirilir. Eger boyle bir gosterge mevcutsa,
varhgm geri kazanilabilir tutar: tahmin edilir.

Bir varligin veya nakit yaratan birimlerinin kayitli degeri geri kazamlabilir tutar: asiyorsa deger
dustikligii kayitlara almir. Diger varliklardan veya sirketlerden bagimsiz olarak nakit akinm yaratan en
kiigiik ayristirilabilir varlik grubu nakit yaratan birim olarak tamimlamir. Deger diistiklitkleri konsolide
gelir tablosuna kaydedilir. Nakit yaratan birimler kapsaminda kayitlara alinan deger dusiikligii ilk
olarak birimlere tahsis edilen serefiyenin kayitli degerinden ve sonra birimdeki (birim grubu) diger
varliklarm kayith degerinden orantisal olarak diistiliir.

Bir varligin veya nakit yaratan birimin geri kazamilabilir tutari kullammdaki degeri veya makul
degerden satis masraflarimin diisiilmesi ile elde edilen degerinden yiiksek olanmi ifade eder. Kullamm
degeri, s6z konusu varhifin beklenen gelecekteki nakit akiglarinin cari pivasa kosullarinda paramn
zaman degeriyle s6z konusu varligin risklerini yansitabilecek olan vergi Oncesi i¢ verim oram ile
iskonto edilmesi suretiyle hesaplanir.

Diger varliklarda onceki donemlerde ayrilan deger disiiklikleri her raporlama déneminde deger
dustikliginin azalmasi veya deger dustkliigiinin gecerli olmadigina dair gostergelerin olmasi
durumunda tekrar degerlendirilir. Deger diisiikliigii, geri kazamlabilir tutar belirlenirken kullanilan
tahminlerde degisiklik olmasi durumunda iptal edilir. Deger dusiikligi kaybinin iptali nedeniyle
varhigm kayitli degerinde meydana gelen artis, onceki yillarda hi¢ deger diisiikligii kaybiun konsolide
finansal tablolara almmamis olmasi halinde belirlenmis olan kayith degeri (amortismana tabi
tutulduktan sonra kalan net tutar) asmayacak sekilde muhasebelestirilir.

2.4.7  Finansal araglar
Tiirev olmayan finansal araglar

Tiirev olmayan finansal araclar ticari ve diger alacaklar, nakit ve nakit benzeri degerler, finansal
vatirimlar, krediler, ticari ve diger borglar, iliskili taraflardan alacak ve borglar ve uzun vadeli
vitkiimliilitklerden olusmaktadir.
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2.4.7  Finansal araglar (Devams)

Tirev olmayan finansal araglar ger¢e§e uygun degerleri ve varsa islem maliyetleri diguldikten
sonraki degerleri ile kaydedilirler. Tlirev olmayan finansal araglar kayitlara alindiktan sonra asagidaki
sekilde muhasebelestirilir:

Finansal araglar, finansal varliktan saglanan nakit akimlarmdaki soézlesmeye dayanan hakkin sona
ermesinden otlirll veya Sirket finansal varlik tizerinde kontrolil muhafaza etmemesi durumunda veya
varhigin risk ve kazanimlarin esasen kars: tarafa transfer edilmesi durumunda kayitlardan cikarilir.
Finansal varliklarin olagan bir sekilde alim veya satimi, Sirket’in o varligi almayr veya satmayi
taahhiit ettii tarihte muhasebelestirilir. Finansal yikiimlilikler, Sirket’in sdzlesmede belirtilen
yukiimliiliklerinin stiresinin dolmasi veya ertelenmesi veya ddenmesi durumunda kayitlardan gikarilir.

Nakit ve nakit benzeri degerler, kasa ve bankalardaki ii¢c aydan kisa vadeli mevduat ve nakit para
tutarlarmi igermektedir. Nakit benzeri degerler kolayca nakde doniistiiriilebilir, olustugu tarihte vadesi
ii¢ ay1 gegmeyen ve deger kaybetme riski bulunmayan kisa vadeli yiiksek likiditeye sahip yatirimlar
ifade etmektedir.

Ticari alacak ve borglar, ilk maliyetleri iizerinden islem maliyetleri ile netlestirilmis tutarlar ile
degerlenir. Kayda alinmalarim izleyen dénemlerde, ilk maliyet ve geri ddeme tutarlarimin etkin faiz
yontemiyle hesaplanan bugiinkii degerleri arasindaki farklarin konsolide gelir tablosunda itfa edilmesi
suretiyle elde edilen tutarlar izerinden konsolide finansal tablolarda gdsterilir. Sirket, ¢esitli nedenlerle
tahsil imkanlarmin giiclesmis oldugunu tahmin ettigi ticari alacaklari i¢in karsilik ayirmaktadir.
Tahmin edilen stipheli alacaklarmn disinda, ilgili bulundugu dénemde vadesi gectifi halde tahsil
edilemeyen veya dava ve icra asamasinda bulunan veya yapilan protestoya veya yazi ile bir defadan
fazla istenilmesine ragmen borglu tarafindan ddenmemis bulunan ticari alacaklar i¢in ayrica karsilik
ayrilir. Stipheli alacak tutarma karsilik ayrilmasinm takiben, siipheli alacak tutarinin tamaminin veya bir
kisminm tahsil edilmesi durumunda, tahsil edilen tutar ayrilan stipheli alacak karsiigindan disiilerek
gelir kaydedilir.

Finansal yatirimlar iginde yer alan bagli menkul kiymetler, satilmaya hazir menkul degerler olarak
smiflanmis olup miiteakip degerlemelerinden dogan kazang ve kayiplar gelir tablosuna yansitilacak
sekilde makul degerleri izerinden muhasebelestirilirler. Giivenilir bir makul degeri bulunmayan sz
konusu menkul degerler 1 Ocak 2005 tarihinden 6nce iktisap edildikleri icin maliyet degerlerinin 31
Aralik 2004 tarihindeki enflasyon etkisi g6z 6niine alinarak yeniden ifade edilmis tutarlar1 fizerinden
gerekli deger diisiis karsiliklari ayrilarak gdsterilmektedir. Elde edilen temettiiler tahsil edildiginde
gelir olarak kaydedilir.

Kisa vadeli diger alacak ve bor¢lar maliyet degerleri iizerinden gdsterilmektedir.

Finansal borglar, ilk maliyet degerleri {izerinden islem maliyetleri ile netlestirilmis tutarlar ile kayda
almirlar. Kayda alinmalarim izleyen ddnemlerde, geri ddeme tutarlarmin etkin faiz yoéntemiyle
hesaplanan bugiinkii degerleriyle konsolide finansal tablolara yansitilir ve ilk malivet ile arasmdaki
farklar s6z konusu borglarin vadeleri stiresince konsolide gelir tablosuna intikal ettirilir.

Faiz gelir ve giderleri not 2.4.19°da aciklandign sekilde muhasebelestirilmistir.
Diger tiirev olmayan finansal araclar etkin faiz oran yontemiyle itfa edilmiy maliyetleri {izerinden

varsa deger diigiikliigii dikkate alinarak gésterilmektedir.
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Finansal araclar (Devamz)

Tiirev finansal araclar

Yabanci para forward sozlesmelerinden olusan tiirev araclari alim-satum amacgli araglar olarak
smiflandirilmistir. Ttrevler baslangicta makul degerden muhasebelestirilir, iligkilendirilebilen islem
maliyetleri olustuklarinda konsolide gelir tablosunda muhasebelestirilirler. Tiirevler, ilk
muhasebelestirmeyi takiben makul degerlerinden o&l¢iiliir ve makul degerlerindeki degisimlerinden
olusan kur farki karlaryzararlar finansal gelir/gider hesaplar icinde muhasebelestirilmektedir. Biitiin
tiirev araglar makul degerleri pozitifse varlik olarak finansal yvatirimlarda, makul degerleri negatifse
pasif olarak diger finansal yiikiimliilitklerde muhasebelestirilir.

Piyasada igslem gormeyen tiirev finansal araglarin makul degerleri, karsi tarafin giivenilirligi ve
sozlesmenin bilango tarihinde sona ermesi durumunda, Sirket’in alacagi veva yilkiimli oldugu tutar
mevcut piyasa kosullar1 géz dniinde bulundurularak tahmin edilmektedir.

Kur degisiminin etkileri
Yabanci para cinsinden yapilan iglemler, islemin yapildign giinkii doviz kurlarindan YTL’ye
cevrilmistir. Konsolide bilangcoda yer alan yabanci para birimi bazindaki parasal varliklar ve

viukimlillikkler bilango tarihindeki déviz kurlari kullamlarak YTL’ye cevrilmistir. Bu islemler
sonucunda olusan kur farklar: konsolide donem karmin belirlenmesinde hesaba alinmastir.

Hisse basina kazang

Konsolide gelir tablosunda belirtilen hisse bagina kazang, net donem karmin, dénem i¢indeki agirlikl
ortalama hisse adedine bdliilnmesi ile hesaplanmastir.

Bilanco tarihinden sonralki olavlar

Bilango tarihi ile konsolide bilangonun yayim ig¢in yetkilendirme tarihi arasmda, Sirket lehine veya
alevhine ortaya ¢ikan olaylarn ifade eder. Bilango tarihi itibariyle séz konusu olaylarin var olduguna
iliskin yeni deliller olmas1 veya ilgili olaylarin bilanco tarihinden sonra ortaya ¢ikmasi durumunda ve
bu olaylar konsolide mali tablolarin diizeltilmesini gerektirivorsa, Sirket konsolide finansal tablolarini
yeni duruma uygun sekilde diizeltmektedir. S6z konusu olaylar konsolide finansal tablolarin
diizeltilmesini gerektirmiyorsa, Sirket, s6z konusu hususlari ilgili dipnotlarinda agiklamaktadir.

Karsiliklar, Sarta Bagh Yiikiimliiliikler ve Sarta Bagh Varliklar

Herhangi bir karsilik tutarmin konsolide finansal tablolara yansitilabilmesi i¢in; Sirket’in ge¢mis
olaylardan kaynaklanan mevcut bir hukuki veya taahhiite bagh yikiimliligin bulunmasi, bu
yvikimlilliigiin verine getirilmesi i¢in ekonomik fayda iceren kaynaklarin isletmeden ¢ikigimin
muhtemel olmas1 ve séz konusu yiikiimliiliikk tutarinin giivenilir bir bicimde tahmin edilebiliyor olmas1
gerekmektedir. Sartin gerceklesme olasiligi giivenilir olarak Glgiilemiyorsa veya sartin gerceklesme
olasilig1 yoksa veya az ise soz konusu yiikiimliilitk dipnotlarda agiklanir.

Paranin zaman degerinin etkisinin énemli oldugu durumlarda, karsihik tutari; yikimliiligin yerine
getirilmesi igin gerekli olmasi beklenen giderlerin bugiinkii parasal degeri olarak belirlenir.
Karsiliklarin - bugiinkii  parasal degerlerine indirgenmesinde kullanilacak iskonto oramimn
belirlenmesinde, ilgili piyasalarda olusan faiz oram ile séz konusu yikiimliliikle ilgili risk dikkate
alimir. S6z konusu iskonto oranin vergi Oncesi oran olmasi sarttir. Soz konusu iskonto orani,
gelecekteki nakit akimlarinin tahminiyle ilgili riski icermez.

Sarta bagh varliklar ger¢eklesmedikce muhasebelestirilmez, sadece dipnotlarda agiklanar.
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Kiralama Islemleri

Finansal kiralama

Kiraya konu olan varhigin sahipligine iligskin risk ve getirilerin Sirket’te bulundugu kiralama islemleri
finansal kiralama olarak smiflandirilmistir. Finansal kiralama yoluyla elde edilen maddi duran
varliklar Sirket’in bilangosunda, ilgili varhigin makul degeri ile asgari kira &demelerinin bugiinkii
degerinden diisiik olam tizerinden aktifte bir varlik, pasifte ise esit tutarda bir yviikkiimlaliik olarak
izlenir. Bu sekilde aktifte izlenen varhiklarin amortismani, diger benzer varliklar icin uygulanan
politikalara uygun olarak ayrilir. Kira siiresinin kiralanan varhigin faydali dmriinden kisa olmasi ve
kira siiresi sonunda ilgili varligin Sirket tarafindan satin alinmasinin makul gekilde kesin olmadigi
durumlarda, aktifte yer alan kiralanan varlik kira siiresi i¢erisinde; kiralanan varligin faydali émriiniin
kira siiresinden kisa olmasi durumunda ise faydali dmrii icinde amortismana tabi tutulur. Konsolide
bilangodaki finansal kiralama yiikiimliiliigii anapara geri Odemeleri yoluyla azaltilirken, kira
6demelerinin finansal gider kismi, kiralama siiresi boyunca olustugu doneme ait konsolide gelir
tablosuna kaydedilir.

Operasyonel kiralama

Operasyonel kiralama  islemleri  olustuklari  donemlerde  konsolide gelir tablosunda
muhasebelestirilmektedir.

Hiskili Taraflar

Ilisikteki konsolide finansal tablolar agisindan, Sirket’in hissedarlary, Yonetim Kurulu iiyeleri ve
bunlarin aile fertleri tarafindan kontrol edilen ya da onlarla iliskili olan sirketler “iliskili taraf” olarak
kabul edilmistir.

Finansal Bilgilerin Boliimlere Gére Raporlanmast

Sirket Tiirkiye’de ve sadece boya sektoriinde faaliyet gosterdigi igin finansal bilgilerini béliimlere gore
raporlamamuistir.

Kurum Kazanci Uzerinden Hesaplanan Vergiler

Cari donem vergi yikiimliiligii, donem karinin vergiye tabi olan kismi {izerinden ve bilango tarihinde
gecerli olan vergi oranlari ile hesaplanan vergi yiikiimliiliigiinii icermektedir.

Ertelenen vergi, bilango yontemi kullamilarak, varliklarin ve yiikiimliiliklerin vergi degerleri (vergi
bilanco degerleri) ile bunlarm konsolide finansal tablolardaki kayith tutar:1 arasinda olusan gegici
farklar tizerinden hesaplanmaktadir. Baslica gecici farklar, gelir ve giderlerin SPK tebligleri ve vergi
kanunlarmma gére degisik raporlama doénemlerinde muhasebelesmesinden kaynaklanmaktadir.
Ertelenen vergi yilkiimliligii veya varliginin hesaplamasinda bilango tarihinde gegerli olan vergi
oranlari kullanilmaktadir.

Ertelenen vergi yikiimliiliigii, vergiye tabi tiim gegici farklar i¢in hesaplamirken, indirilecek gegici
farklardan olugan ertelenen vergi wvarliklary, indirilecek gecici farkin kullanilabilecegi ileride
gerceklesecek vergiye tabi karlarin olusmasi olas: goriildiigii siirece hesaplanmaktadir. Ertelenen vergi
varligl, gelecek donemlerde vergi avantajinin saglanmasi miimkiin oldugu durumlarda konsolide
finansal tablolarda yansitilir. Bu varliktan yararlanilamayacagi anlagildig: oranda ilgili aktiften silinir.
Ertelenen vergi varligi ve yiikiimliiliigii iskontoya tabi tutulmaz.

Aym iilkenin vergi mevzuatina tabi olmak sartivla ve cari vergi varhklarmin cari vergi
vilkiimliiliilklerinden mahsup edilmesi konusunda yasal olarak uygulanabilir bir haklkin bulunmasi
durumunda, ertelenen vergi varliklar ve ertelenen vergi yviikiimlilikleri, kargilikhi olarak birbirinden
mahsup edilir.

51



2.4
24.16

2.4.17

2418

2.4.19

2.6

Marshall Boya ve Vernik Sanayi A.S. ve Bagl Ortakligt
31 Aralik 2008 Tarihinde Sona Eren Yila Ait

Konsolide Finansal Tablolart Tamamlaytct Notlar
(Birim: Aksi belirtilmedikce Yeni Tiirk Lirasi)

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR (DEVAMI)
Onemli Muhasebe Politikalar1 Ozeti (Devami)
Calisanlara Saglanan Faydalar/ Kidem Tazminatlart

Yiirtirlilkteki kanunlara gore, Sirket, emeklilik dolayisiyla veya istifa ve Is Kanunu'nda belirtilen
davramglar digindaki sebeplerle istihdami sona eren g¢ahisanlara belirli bir toplu édeme yapmakla
yikiimliidur. S6z konusu 6deme tutarlar: bilango tarihi itibariyle gecerli olan kidem tazminat tavam
esas almmarak hesaplanir. Kidem tazminat karsihigl, tim cabisanlarin emeklilikleri dolayisiyla ileride
dogacak yukumlilik tutarlarmin buglinkii net degerine gore hesaplanmis ve ilisikteki konsolide
finansal tablolarda yansitilmigtar.

Konsolide Nakit Akim Tablosu

Konsolide nakit akim tablosunda, déneme iligkin nakit akimlar1 isletme, yatim ve finansman
faaliyetlerine dayali bir bigimde simflandirilarak raporlanmaktadir.

Isletme faaliyetlerden kaynaklanan nakit akimlari, $irket’in faaliyet alamma giren konulardan
kaynaklanan nakit akimlarim ggsterir. Yatirim faaliyetleriyle ilgili nakit akimlari, $irket’in yatirim
faaliyetlerinde (sabit yatirimlar ve finansal yatirimlar) kullandigi ve elde ettigi yatirim faaliyetlerinden
nakit akimlarim1 gosterir. Finansman faaliyetlerine iligkin nakit akimlari, Sirket’in finansman
faaliyetlerinde kullandigi kaynaklar ve bu kaynaklarin geri 6demelerini gésterir.

Giderler
Giderler tahaklkuk esasma gore muhasebelestirilir.
Faiz gelir ve giderleri

Faiz gelir ve giderleri konsolide gelir tablosunda, ilgili varhiga ait etkin faiz oram veya uygulanabilir
degisken bir faiz oram dikkate almarak tahakkuk esasma gdre muhasebelestirilir. Faiz gelir ve
giderleri, faiz doguran bir enstriimanin ilk kayith degeri ile etkin faiz oram ydntemine gére hesaplanan
vade tarihindeki degeri arasindaki fark veya prim veya iskontonun bugiinkii degere indirgenmis
tutarlarindan meydana gelmektedir.

Onemli Muhasebe Degerlendirme, Tahmin ve Varsayimlar

Finansal tablolarm hazwlanmasi, yonetimin, politikalarm uygulanmasi ve raporlanan varlik,
yukimlilik, gelir ve gider tutarlariu etkileyen kararlar, tahminler ve varsayimlar yapmasini
gerektirmektedir. Gergeklesen sonuglar bu tahminlerden farklilik gésterebilir.

Tahminler ve tahminlerin temelini teskil eden varsayimlar siirekli olarak gdzden gecirilmektedir.
Muhasebe tahminlerindeki giincellemeler tahminlerin giincellemesinin yapildigi dénemde ve bu
giincellemelerden etkilenen miiteakip donemlerde kayitlara alinir.

Sirket’in konsolide finansal tablolarmi hazirlarken kullandifi 6nemli tahminler ve varsayimlara
asagidaki dipnotlarda yer verilmistir:

Dipnot 12 —Kidem tazminati karsiligi

Dipnot 20 — Ertelenmis vergi varlik ve yitkiimliiliikleri

Dipnot 24 —Makul degerlerin belirlenmesi

Dipnot 2.4 — Maddi ve maddi olmayan duran varhiklarin faydali dmiirleri
Dipnot 6 — Ticari alacaklar deger ditsiikligii karsihg:

Dipnot 8 — Stoklar deger diigiikliigii kargilig

Dipnot 11 —Borg karsiliklar:
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NAKIT VE NAKIT BENZERLERI
31 Aralik tarihi itibariyle, nakit ve nakit benzerleri asagidaki gibidir:

2008 2007

Banka mevduati, vadeli 14,576,554 5,469,529
Banka mevduati, vadesiz 351,303 2,959,306
Kasa 24,549 39,345
Tahsildeki ¢ekler 559,488 1,936,421
15,511,894 10,404,601

31 Aralik 2008 ve 31 Aralik 2007 tarihleri itibariyle, banka mevduat: fizerinde herhangi bir kisitlama
bulunmamaktadir. 31 Aralik 2008 ve 31 Aralik 2007 tarihleri itibariyle, ii¢ aydan kisa vadeli
mevduatlarn faiz oranlar1 Avro, ABD Dolar1 ve YTL i¢in agagidaki gibidir:

2008
Faiz Anapara Anapara
Banka adi Oram(%) Yabanci Para Tutarnn YTL
Ovyakbank A S. %4.00 Avro 2,137,200 4,575,318
Ovyakbank A S. %3.50 ABD Dolar 3,551,700 5,371,236
Tirkiye Isbankas1 A.S. %16.00 4,630,000
14,576,554
2007
Faiz Anapara Anapara
Banka adx Orani(%) Yabanci Para Tutarmn YTL
Tirkiye Is Bankas1 A.S. %4.05 Avro 444,000 759,329
Tirkiye Is Bankas1 A.S. %4.95 Avro 1,000,000 1,710,200
Tirkiye Is Bankas1 A.S. %17.00 1,500,000
Tiirkiye Is Bankas1 A.S. %18.00 1,500,000
5,469,529

FINANSAL YATIRIMLAR VE DIiGER FINANSAL YUKUMLULUKLER
Borsaya kote olmayan satilmaya hazir hisse senedi yatirnmlari:

Sirket’in satilmaya hazir hisse senedi yatirimlar givenilir rayi¢ deger tahmini yapilamadig: icin elde
etme maliyetlerinden, deger digiikligi karsiliklarn disiilerek ile ilisikteki konsolide finansal tablolara
yansitilmastir. 31 Aralik tarihi itibariyle, satilmaya hazir finansal varhiklar asagidaki gibidir:

2008 2007

Dogu Yatirim Holding A.S. 65,475 65,475
Diger 202 202
65,677 65,677
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FINANSAL BORCLAR
31 Aralik tarihi itibariyle kisa vadeli finansal bor¢larin dékiimii ve detaylar asagidaki gibidir:

2008 2007
Faizsiz spot krediler 287,721 -
Kisa vadeli finansal borg¢lar toplam 287,721 -

31 Aralik 2008 itibari ile Sirket’in kullandig1 spot krediler SSK ve diger vergi bor¢larim 6demek
amach alinnus faizsiz banka kredilerinden olusmaktadir.

TICARI ALACAKLAR VE BORCLAR
31 Aralik tarihi itibarivle, diger ticari alacaklar asagidaki gibidir:

2008 2007

Ticari alacaklar 49,451,582 42,746,255
Vadeli ¢ekler 12,882,776 22,303,008
Siipheli alacaklar 5,753,128 4,987,768
Diger ticari alacaklar, briit 68,087,486 70,037,031
Eksi: siipheli alacak kargilig1 (5,753,128) (4,987,768)
Eksi: alacaklar iskontosu (2,390,641) (2,021,274)
Diger ticari alacaklar, net 59,943,717 63,027,989

Sirket, 31 Aralik 2008 tarihi itibariyle ticari alacaklarina karsilik miisterilerinden 9,234,500 YTL
tutarinda ipotek almistir (31 Aralik 2007: 10,114,500 YTL).

Sirket’in ticari alacaklarmdan dolay: maruz kaldig: kredi riski ve déviz kuru riskine ait agiklamalara
23 numarali dipnotta ver verilmigtir.

Siipheli alacak karsiliklarmin 31 Aralik 2008 ve 2007 tarihlerinde sona eren yillara ait hareketleri
asagidaki gibidir:

2008 2007
Acilis bakiyesi (4,987,768) (4,208,293)
Donem igerisindeki artig (765,360) (779.475)
Siipheli alacaklardan tahsilat - -
Kapanis bakiyesi (5,753,128) (4,987,768)

31 Aralik 2008 ve 2007 tarihlerinde sona eren yillarda, siipheli alacak karsilik giderleri ilisikteki
konsolide gelir tablosunda genel y&netim giderleri hesabina dahil edilmislerdir.

31 Aralik tarihi itibariyle, diger ticari bor¢lar asagidaki gibidir:

2008 2007
Ticari borglar 21,935,552 16,427,342
Eksi: ticari borglar iskontosu (365,618) (166,470)
Diger ticari borglar, net 21,569,934 16,260,872

Sirket’in diger ticari borg¢larimin biiyiik kismi1 hammadde alimindan kaynaklanmaktadir ve tamami kisa
vadelidir.

Sirket’in ticari borg¢larindan dolay: maruz kaldig: likidite riski ve déviz kuru riskine ait aciklamalara
23 numaral1 dipnotta yer verilmistir.
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7 DiéEJlALAK)&KLAJ{VIZB(HRCLAJ(
31 Aralik tarihi itibariyle kisa vadeli diger alacaklar asagidaki gibidir:

2008 2007

Is avanslar 167,596 364,940
Personel avanslarn 4,858 6,653
172,454 371,593

31 Aralik 2008 ve 31 Aralik 2007 tarihleri itibariyle uzun vadeli diger alacaklar verilen depozitolardan
olugmaktadir.

31 Aralik tarihi itibariyle kisa vadeli diger bor¢lar asagidaki gibidir:

2008 2007

Odenecek vergi ve fonlar 1,368,732 1,322,125
Odenecek sosyal giivenlik kesintileri 422,392 518.433
Temettii borglar: (Not 22) 43,749 31,708
Personel kredileri 27,778 -
Diger 31,631 23,789
1,894,282 1,896,055

8 STOKLAR
31 Aralik tarihi itibariyle stoklar agagidaki kalemlerden olusmaktadir

2008 2007
Mamul stoklar: 8,279,739 5,813,452
Hammadde stoklari 5,278,299 1,617,503
Ticari mallar 1,767,327 1,317,971
Yoldaki mallar 411,941 2.543.373
Yar1 mamul stoklari 65,238 517,837
Diger stoklar - 285,230
15,802,544 12,095,366
Eksi: Stok deger diisiiklign karsilig: (1,783,000) (2.775,000)
Toplam stoklar 14,019,544 9,320,366
2008 2007
Deger Net Deger Net
diisiikliigii gerceklesebilir diistikliigii gerceklesebilir
Maliyet karsihg deger Maliyet karsihg deger
Mamul stoklart 8.279.739  (1.684.000) 6,595,739 5,813,452 (2.675.000) 3,138,452
Hammadde stoklart 5,278,299 (30,000) 5,248,299 1.617.503  (30.000) 1,587,503
Ticari mallar 1,767,327 (69,000) 1,698,327 1.317.971  (70.000) 1,247,971
Toplam 15,325,365  (1,783.000) 13,542,365 8,748,926 (2.775,000) 5,973,926

31 Aralik 2008 wve 2007 tarihleri itibariyle, net gerceklesebilir degerlerinden muhasebelestirilmesi
amaciyla mamul, hammadde ve ticari mallar stoklar1 icin ayrilan deger dustikligi karsihiklarn
hareketsiz ve yavas hareket goren stoklar i¢in ayrilan karsihklardan olusmakta olup séz konusu
stoklarin yil icindeki satislarindan dolayr olusan kargilik tutarlarindaki degisim ilisikteki konsolide
gelir tablosunda satislarin maliyeti i¢inde muhasebelestirilmektedir.
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9 MADDIi DURAN VARLIKLAR
31 Aralik tarihinde sona eren yillarda maddi duran varliklarin hareketleri asagidaki gibidir:
Malivet 1 Ocak 2008 Girisler Cikaslar Transfer 31 Aralhk 2008
Arsalar 1,719,607 - (771,948) - 947.659
Binalar 45,501,316 116,272 “a7) - 45.617.541
Yeralt1 ve yertistii diizenleri 7.649,648 420,254 (4.983) 689,418 8,754,337
Tesis, makine ve cihazlar 87.689.693 1.168.,924 (1.188,880) 693,305 88.363.042
Demirbaglar 36,587,695 2,207,907 (1.503,550) - 37,292,052
Tasitlar 1,885,240 48,421 (46,527) - 1,887,134
Yapilmakta olan yatirimlar 821,354 561,369 - (1,382,723) -
Ozel maliyetler 1,152,311 - - - 1,152,311
Toplam 183,006,864 4,523,147 (3.515,935) - 184,014,076
Cari dénem Cikaslarin
Birikmis Amortisman 1 Ocak 2008 amortfismani amortismani Transfer 31 Aralk 2008
Binalar (16,611,283) (1,252.460) 26 - (17.863,717)
Yeralt1 ve yertistii diizenleri (5.905,558) (363.334) 4,983 - (6,263,909)
Tesis, makine ve cihazlar (75.639,794) (2,404.331) 1,164,344 - (76,879,781)
Demirbaglar (32,667.154) (1,547.016) 1,502,844 - (32,711,326)
Tagitlar (1,240,046) (254,191) 43,057 - (1,451,180)
Ozel maliyetler (924.847) (52.,289) - - (977,136)
Toplam (132,988.,682) (5.873.621) 2,715,254 - (136,147.049)
Net Defter Degeri 50,018,182 (800,681) - 47,867,027
Maliyet 1 Ocak 2007 Girisler Cikaslar Transfer 31 Arahk 2007
Arsalar 1,719,607 - - - 1,719,607
Binalar 41,879,101 285,995 (34,602) 3,370,822 45,501,316
Yeralt1 ve yertistii diizenleri 7.300,183 194,393 (5.126) 160,198 7.649,648
Tesis, makine ve cihazlar 85,802,937 2,718,742 (2.479.109) 1,647,123 87.689.693
Demirbaglar 35,956,341 1,645,518 (1.079.,075) 64,911 36,587,695
Tasitlar 1,684,513 225,585 (24,858) - 1,885,240
Yapilmakta olan yatirimlar 1,840,405 4,224,003 - (5.243,054) 821,354
Ozel maliyetler 898,521 253,790 - - 1,152,311
Toplam 177,081,608 9,548,026 (3.622,770) - 183,006,864
Cari donem Cikislarin
Birikmis Amortisman 1 Ocak 2007 amortismani amortismani Transfer 31 Arahk 2007
Binalar (15.457.641) (1,166.975) 13,333 - (16,611,283)
Yeralt1 ve yertistii diizenleri (5,611,190) (299,494) 5,126 - (3,905.,558)
Tesis, makine ve cihazlar (75.439,771) (2,631,313) 2,431,290 - (75,639,794)
Demirbaglar (32,322,952) (1,404,403) 1,060,201 - (32,667,154)
Tagitlar (1,048,875) (214,571) 23,400 - (1,240,046)
Ozel maliyetler (886,361) (38.486) - - (924,847)
Toplam (130,766,790) (5,755,242) 3,533,350 - (132,988,682)
Net Defter Degeri 46,314,818 (89.420) - 50,018,182
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MADDI DURAN VARLIKLAR (DEVAMI)

31 Aralik 2008 tarihi itibariyle maddi duran varliklar tizerindeki toplam sigorta tutari1 113,248,820
YTL’dir (31 Aralik 2007: 108,126,902 YTL).

31 Aralik 2008 ve 31 Aralik 2007 tarihleri itibariyle tesis, makine ve cihazlarm ve tasitlarin i¢inde ver
alan ve finansal kiralama yoluyla elde edilen maddi duran varliklar tiimiiyle itfa olmugtur.

31 Aralik 2008 ve 31 Aralik 2007 tarihleri itibariyle tamamen itfa olan maddi duran varliklarin toplam
maliveti swrastyla, 101,540,976 YTL ve 99,462,231 YTL dir.

Amortisman giderlerinin fonksiyonlara goére dagilimi 17 numarali dipnotta belirtilmistir.
MADDi OLMAYAN DURAN VARLIKLAR
31 Aralik tarihi itibariyle, maddi olmayan duran varliklarin hareketleri asagidaki gibidir:

Malivet 1 Ocak 2008 Girisler Cikislar 31 Arahk 2008
Haklar 2,078,735 358,399 (26,000) 2,411,134
Caridonem  Cikislar itfa
Birikmis itfa payvlan 1 Ocak 2008 itfa pavlan paylarn 31 Arahk 2008
Haklar (1,871,069) (157.372) 26,000 (2,002.441)
Net 207,666 - 408,693
Malivet 1 Ocak 2007 Girisler Cikislar 31 Arahk 2007
Haklar 1.972.038 106,697 - 2,078,735
Cari donem  Cikislar itfa
Birikmis itfa paylan 1 Ocak 2007 itfa paylan paylan 31 Arahk 2007
Haklar (1,654,834) (216.,235) - (1,871,069)
Net 317,204 - 207,666

31 Aralik 2008 ve 31 Aralik 2007 tarihleri itibariyle tamamen itfa olan maddi olmayan duran
varliklarm toplam maliyeti sirasiyla, 1,758,250 YTL ve 1,485,070 YTL dir.

KARSILIKLAR, KOSULLU VARLIK VE YOKUMLULUKLER
31 Aralik tarihi itibariyle, kisa vadeli borg¢ karsiliklar: asagidaki gibidir:

2008 2007
Miisteri prim karsiliklar: 4,526,863 1,349,859
Personel ikramiye ve sosyal yardim
paketi(*) karsihig: 450,000 1,300,000
Izin karsili: 323,585 371,909
Vergi cezasi karsiligi - 1,124,455
Diger 133,498 224,307
5,433,946 4,370,530

(*) Sirket calisanlarina yilda bir defaya mahsus olmak iizere édemede bulunmaktadir. Bu édemenin
igerigi bayram, izin, vakacak gibi sosyal yardimlardan olusmaktadair.

31 Aralik 2008 tarihi itibariyle, Sirket’in cesitli kamu kurum ve kuruluglarina verdigi teminat
mektuplari tutar1 4,744,784 YTL dir (31 Aralik 2007: 2,837,027 YTL).
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KARSILIKLAR, KOSULLU VARLIK VE YUKUMLULUKLER (DEVAMI)

Soz konusu teminat mektuplarinin 2,914,152 YTL tutarindaki kisnu (31 Aralik 2007: 606,483 YTL),
vapilan ithalatlara istinaden giimritk miidirliklerine, 1,830,632 YTL tutarindaki kismu cesitli kamu
kurum ve kuruluglarina (31 Aralik 2007: 1,159,837 YTL kamu kurum ve kuruluslarna, 1,070,708
YTL tutarindaki teminat mektubu ise Gebze Uluginar Vergi Dairesi’ne verilmistir ) verilmistir.

Vergi Davalari
Kurumlar Vergisi, Kurum Gegici Vergisi

Sirket’e Gebze Ulugmar Vergi Dairesi tarafindan 27 Ocak 2004 tarihinde iki adet vergi/ceza
ihbarnamesi gonderilmis ve 213 sayih Vergi Usul Kanunu’nun 29 maddesi geregi Kurumlar Vergisi,
Kurumlar Vergisi Fon Pay1 ve Gegici Vergi ile, bunlara bagh hesaplanan Vergi Ziyai Cezasi ile
birlikte toplam 2,693,592 YTL’nin 6denmesi talep edilmistir. Tarhiyatlarin yapildign 2004 yilindan,
31 Arahk 2008 tarihine kadar gecen zaman diliminde yargilama siireci devam etmis ve Kocaeli Vergi
Mahkemesi tarafindan Damstay karari uyarmca yapilan yeniden yargilamada verilen kararlar
asagidaki tabloda 6zetlenmistir.

inceleme Konular Son Mahkeme karar (Kocaeli Vergi Mahkemesi) (2007/1101 E.) Vergi Ash

Finansman gider kisitlamasi | Mahkeme ilk kararinda 1srar etti. Tarhiyat1 iptal etti. 356,910.00 YTL

Istirak satis1 zarar1 Mahkeme, Danistay'in kararina uydu. Tarhiyati onadi. 11,814.00 YTL

Mahkeme, vergi aslmin ve bir kat olarak uygulanacak vergi ziyai

Stpheli alacak karsilig1 cezasinin §denmesine karar verdi. 143,653.00 YTL

Mahkeme, wvergi aslmin ve bir kat olarak uygulanacak vergi ziyai

Tazminat gideri cezasinm Gdenmesine karar verdi. 222,369.00 YTL

Mahkeme, Damstay'in kararma kismen uydu. Gegici verginin, finansman
gider kisitlamasindan kaynaklanan kismini kaldwdi; stipheli alacak

10-12/2001 dénemi karsihig, istirak satisindan kaynaklanan zarar ve tazminat gider kaydindan *)
Kurumlar gegici vergi kaynaklanan kisimlarini onadi. Vergi ziyal cezasmm bir kat olarak
tarhiyati uygulanmasma karar verdi.

11.1.2

(*) Onanan kisma iliskin vergi ziyai tutar1 162,738 YTL'dir.

Yukaridaki kararlara istinaden, Sirket hukuki siireci devam ettirmek iizere 6 Subat 2008 tarihinde
Damistay nezdinde temyiz basvurusu yapnus olmakla beraber, 28 Subat 2008 tarthinde Uluginar Vergi
Dairesi’ne, 31 Aralik 2007 tarihi itibari ile kargilik ayrilmig olan, 1,124,455 YTL tutarinda vergi asli,
vergi ziyal cezasl ve gecikme zammum &deyerek 1,070,707 YTL tutarmdaki teminat mektubunu geri
almugtir.

Ayrica, Sirket, Damstay nezdinde ihtilafli olan bu davalara iliskin 691,688 YTL tutarinda vergi, fon
pay1 ve bunlara bagli vergi ziyai cezalarmi Ulugmar Vergi Dairesi’ne 2005 yilinda ddemistir.

Katma Deger Vergisi

Nisan 2003 — Mart 2006 donemlerini kapsayan hesap incelemeleri sonucunda, incelenen yillarda KDV
ziyal tesbit edildigi iddiasi ile diizenlenen 14 Temmuz 2006 tarihli inceleme raporlarma istinaden,
Gebze Ulugmar Vergi Dairesi tarafindan Sirket’e vergi ashi ve vergi ziyai cezasi ile birlikte
6,505,809.74 YTL tutarinda vergi ceza ihbarnamesi goénderilmistir. Séz konusu ihbarname ile ilgili
olarak Sirket 3 Ekim 2006 tarihinde Kocaeli Defterdarligi Uzlasma Komitesi’ne basvurmus, ancak
uzlagsmaya vartlamamustir. Sirket 18 Ekim 2006 tarihinde Gebze Uluginar Vergi Dairesi kararina kargi
Kocaeli Vergi Mahkemesi’nde dava a¢gmustr. 30 Mart 2007 tarihinde Sirket’e teblig edilen Kocaeli
Vergi Mahkemesi’nin 2007/181-182-183 no’lu kararlar ile, Sirket tarafindan agilan davanin kabuliine,
dava konusu vergi ziyali KDV nin terkinine karar verilmis olup, bu karara istinaden Uluginar Vergi
Dairesi tarafindan yapilan temyiz bagvurusu, Danistay 9.Daire tarafindan reddedilerek Kocaeli Vergi
Mahkemesi'nin karar1 onanmistir. Gebze Ulugmar Vergi Dairesi tarafindan Danistay’a karar diizeltme
talebi yapilmustir.
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KARSILIKLAR, KOSULLU VARLIK VE YUKUMLULUKLER (DEVAMI)

Sirket yonetimi ve Sirket avukatlari 11.1.2 numarali dipnotta bahsedilen vergi davasi sonucunda
Sirket’ten kaynak ¢ikigi ithtimalini diisiik olarak tahmin etmekte olup, 31 Aralik 2008 ve 31 Aralik
2007 tarihleri itibariyla ilisikteki konsolide finansal tablolarda stz konusu davaya iliskin olarak
kargilik ayrilmamistir.

KIDEM TAZMINATI KARSILIGI

31 Aralik 2008 ve 31 Aralik 2007 tarihleri itibariyle calisanlara saglanan faydalar kidem tazminati
karsiliklarindan olusmaktadir.

Yiirtirlitkteki kanunlara goére, Sirket, emeklilik dolayisiyla veya istifa ve is kanununda belirtilen
davramslar disindaki sebeplerle istihdami sona eren calisanlara belirli bir toplu 0deme yapmakla
yiikiimliidiir. Bu yiikiimlaliik ¢aligilan her yil i¢in, 31 Aralik 2008 tarihi itibariyle, azami 2,173 YTL
(31 Aralik 2007: 2,030 YTL) olmak iizere, 30 giinliik toplam briit {icret ve diger haklar esas alinarak
hesaplanmaktadir. Toplam yiikiimliiliik hesaplanirken kullanilan temel varsayim hizmet saglanan her
vil i¢in azami yiikiimliiliigiin enflasyon oraninda her alt1 ayda bir artmasi olarak kabul edilmistir.

Yukiimliiliik herhangi bir fon hesabinda tahsis edilmemistir, bagli bir zorunluluk yoktur.

Kidem tazminat karsiligi, tiim calisanlarin emeklilikleri dolayisiyla ileride dogacak viikiimliilitk
tutarlarmin bugtinkii net degerine gore hesaplanmis ve ilisikteki mali tablolarda yansitilmistir.
Yiikiimliilitk hesaplamasinda asagidaki varsayimlar kullantlmigtir:

2008 2007
Faiz Oran %12 %I11
Beklenen Maas/Ucret Artis %5.4 %5
Kidem tazminati hesaplamasina konu isten ayrilma yiizdesi %1 %1

Kidem tazminati karsiliginin dénem igindeki hareketleri asagidaki gibidir:

2008 2007
Dénem bast 6,214,851 5,753,086
Dénem icindeki artig 1,396,699 886,737
Odenen (1,864,866) (424,972)
Dénem sonu 5,746,684 6,214,851

DIGER VARLIK VE YUKUMLULUKLER
31 Aralik tarihi itibariyle diger dénen varliklar asagidaki gibidir:

2008 2007

Pegin 6denen vergi ve fonlar (Not 20) 2,572,269 2,815,040
Devreden KDV 2,180,906 1,501,537
Pesin 6denmis giderler 1,184,328 2,756,260
Diger 102,825 30,262
6,040,328 7,103,099

31 Aralik 2008 tarihi itibariyle, kisa vadeli pesin 6denmis giderlerin 921,953 YTL lik tutar1 pesin
6denmis arag kiralar1 giderlerinden olusmaktadir (31 Aralik 2007: 2,503,294 YTL).

31 Aralik 2008 tarihi itibariyle 10,624 YTL tutarindaki diger duran varliklar gelecek yillara ait pesin
6denmis arag kiralama giderlerinden olusmaktadir (31 Aralik 2007: 932,578 YTL).
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14 OZKAYNAKLAR
14.1.1 Sermaye ve Sermaye Diizeltmesi Farklar:

31 Aralik 2008 ve 31 Aralik 2007 tarihleri itibariyle, Sirket’in esas sermayesi 10,000,000 YTL dir.
Sirket'in sermayesi, ihra¢ edilmis ve her biri 0.01 YTL nominal degerde 1,000,000,000 (31 Aralik
2007: 1,000,000,000) adet hisseden meydana gelmistir. Seri XI, No: 29 sayili tebli§ uyarinca, Sirket
ortaklar1 tarafindan yapilan toplam sermaye artwmmlari 31 Aralik 2004 tarthine kadar siiregelmis
enflasyon etkisini yansitacak sekilde dizeltildiginde 34,849,638 YTL tutarinda sermaye entlasyon
duzeltmesi fark: olusmaktadir.

14.1.2 Kardan Ayrilan Kisitlanms Yedekler, Hisse Senedi Ihrag Primleri ve Gegmis Yillar Karlart

Seri XI, No: 25 sayili teblig uyarinca enflasyona gore diizeltilen ilk finansal tablo diizenlenmesi
sonucunda “Sermaye”, “Hisse Senedi Ihrag Primleri, “Yasal Yedekler” ve “Olaganiistii Yedekler”
bilangoda yasal kayitlardaki tutarlari ile yansitilmustir. Seri XI, No: 29 sayili teblig uyarinca ve
SPK’min 2008/18 sayih Haftalik Biilteninde yapilan duyuruya istinaden sz konusu hesap kalemlerine
iligkin diizeltme farklari sermaye ile iligkili ise 6zsermaye grubu iginde “Sermaye Diizeltmesi
Farklarr” hesabinda; hisse senetleri ihrac¢ primleri, yasal yedekler ile ilgili ise “Gec¢mis yillar karlar1”
hesabinda gésterilmistir. 31 Aralik 2008 ve 31 Aralik 2007 tarthleri itibariyle geemis yillar karlari
hesabina smiflanan diizeltme farklar: ve 1lgili olduklari hesap kalemleri asagidaka gibidir:

2008 2007
Hisse senetleri ihrag primleri 4,420,291 4,420,291
Yasal yedekler 16,226,058 16,226,058

14.1.3 Kar Dagitimi

Tiirk Ticaret Kanunu'na gore, yasal yedek akeeler, birinci ve ikinei tertip yasal yedek akeelerden
olugsmaktadir. Birinci tertip yasal yedek akgeler, Sirket sermayesinin yiizde 20’sine ulasincaya kadar
yasal doénem karmim yiizde 5’1 orammnda ayrilmaktadir. Ikinci tertip yasal yedek akgeler, SPK
dizenlemelerine gore kar dagitimi yapildigi durumlarda Sirket sermayesinin yizde 5’ini agan tim
nakit kar pay1 dagitimlarinin 1/10’u oraminda, yasal kayitlara gore kar dagitum yapildigi durumlarda
ise Sirket sermayesinin yiizde 5’'ini asan tiim nakit kar payt dagitimlariun 1/11°1 oraninda
ayrilmaktadir. Birinci ve ikinci yasal yedek akgeler, toplam sermayenin yiizde 50°sim asmadig siirece
dagitilamazlar; ancak ihtiyari yedek akgelerin tiikenmesi halinde zararlarm karsilanmasinda
kullarulabilirler. 31 Arahk 2008 tarihi itibariyle Sirket’in kardan ayrlan kisitlanmig yedekler hesabi
i¢inde yer alan vasal yedekleri 6,785,625 YTL dir (31 Aralik 2007: 5,495,625 YTL).

SPK’min diizenlemelerine gére bulunan net dagitilabilir kar Gzerinden, SPK’'min asgari kar dagitim
zorunluluguna iliskin dizenlemeleri uyarinca hesaplanan tutarin tamaminin yasal kayitlarda yer alan
net dagitilabilir kardan karsilanabilmesi durumunda, bu tutarm tamamnm, karsilanamamasi
durumunda ise yasal kayitlarda yer alan net dagiilabilir karin tamammn dagitilmasi, SPK’nin
diizenlemelerine gore, hazirlanan finansal tablolarda veya vyasal kayitlanin herhangi birinde, dénem
zarari olmasi halinde kar dagitimi yapilmamasi esastir.
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OZKAYNAKLAR (DEVAMI)
Kar Dagitimi (Devami)

SPK’nin kar dagitima iliskin yeni diizenlemeler: uyarmea 1 Qcak 2008 tarihinden itibaren gecerli
olmak tizere paylar1 borsada islem géren anonim ortakliklar i¢in, asgari kar dagitim oraninin Seri IV:
27 numarali “Sermaye Piyasasma Tabi Olan Halka Acik Anonim Ortakliklarin Temettis ve Temettii
Avanst Dagitiminda Uyacaklart Esaslar Hakkinda Tebligi (“Teblig”)’nin 5’inci maddesinin birinei
fikrasinda tanimlanan oramn yiizde 20 olarak uygulanmasina karar verilmistir.

SPK’nin 2009/2 sayihi haftalik biilteni, duyuru 5 béliimiinde halka agik anonim ortakhiklarm 2008 yili
faaliyetlerinden elde ettikler1 karlarm dagitim esaslarmin belirlenmesi ile ilgili olarak;

Paylar1 borsada islem goren anonim ortakliklar igin, asgari kar dagitim oranmin Seri: IV, No: 27
Tebligi’nin 5’inci maddesinde belirtildigi tizere yiizde 20 olarak uygulanmasina, bu dagitimin genel
kurullarinda alacaklar1 karara bagl olarak nakit ya da temettiintin sermayeye eklenmesi suretiyle ihrag
edilecek paylarin bedelsiz olarak ortaklara dagitilmasi ya da belli oranda nakit, belli oranda bedelsiz
pay dagitilmas: suretiyle gerceklestirilebilmesine,

Konsolide finansal tablo diizenleme yiikimliligii bulunan isletmelerce dagitilabilir karin
hesaplanmasinda konsolide finansal tablolarda yer alan kar iginde goriinen; bagh ortaklik, miisterek
yonetime tabi tegebbiis ve istiraklerden ana ortaklign konsolide finansal tablolarma intikal eden,
ancak genel kurullarinca kar dagitim karari alimmamis olanlarin kar tutarlarmin dikkate alinmamasi ve
bu tutarlar hakkinda finansal tablo dipnotlarinda agiklama yapilarak, bagimsiz denetim raporunda ayr1
bir aciklama paragrafinda bilgi verilmesi yoniindeki uygulamanin iptal edilmesine; sirketlerin yasal
kayitlarinda bulunan kaynaklarindan karsilanabildigi siirece, dagitacaklar1 kar tutarmm Seri:X1, No:29
sayill Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya Iliskin Esaslar Tebligi cer¢evesinde hazirlayip
kamuya 1lan edecekler1 finansal tablolarnda yer alan net donem karlarm dikkate alarak
hesaplamalarma imkan tamnmasina,

Sirketlerin, yasal kayitlarinda bulunan gegmis yil zararlarmin diisilmesinden sonra kalan dénem kari
ve kar dagitimina konu edilebilecek diger kaynaklarin toplam tutarma, SPK’nin Seri: XI, No:29
Tebligi cergevesinde hazirlayip kamuya ilan edecekleri finansal tablo dipnotlarinda yer verilmesine
karar verilmistir.

Rapor tarihi itibariyle kar dagitimimna iliskin alinmus bir karar bulunmamaktadir.

26 Mayis 2008 tarthinde yapilan Olagan Genel Kurul toplantisinda alinan kararla, Siket’in 31 Aralik
2007 tarthhi finansal tablosunda yer alan 14,975,379 YTL tutar1 ticar1 karmin 13,400,000 YTL
tutarmin ortaklara nakit temettii dagitilmasina, ayrica kalan tutarlarm 1,290,000 YTL’lik kisminin
ikinci yasal yedek akgelere ayrilmasma karar verilmistir. 31 Aralik 2008 tarthi itibari ile 13,400,000
YTL lik temettiiniin 13,386,858 YTL’s1 ddenmis olup geriye kalan 13,142 YTL kar dagitimina
yonelik diger borglar’a alacak kaydi olarak simiflanmistir.
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SATISLAR VE SATISLARIN MALIYETI

31 Aralik tarihinde sona eren yillara ait, satiglar ve satislarin maliyeti agagidaki gibidir:

Yurtici satiglar
Yurtdis: satiglar
Diger

Briit satislar

Iade ve iskontolar
Net satiglar
Satiglarin maliyeti
Briit kar

Satislarin maliveti
Kullamlan hammadde ve malzemeler

Personel giderleri (Not 17)
Genel Uretim giderleri
Amortisman giderleri (Not 17)
Stoklardaki degisim

Toplam

PAZARLAMA, SATIS VE DAGITIM GIDERLERI, GENEL YONETIM GIDERLERI,

2008 2007
401,094,212 381,227,414
15,443,492 15,020,474
701,947 969,452
417,239,651 397,217,340
(221,991,991)  (201.718.120)
195,247,660 195,499,220
(131,612,306)  (121,363,755)
63,635,354 74,135,465
2008 2007
103,613,601 93,408,043
11,128,205 10,280,867
10,957,834 12,795,903
3,449,622 3,523,087
2,463,044 1,355,855
131,612,306 121,363,755

ARASTIRMA VE GELISTIRME GIDERLERI

31 Aralik tarihinde sona eren yillara ait, pazarlama, satis ve dagitim giderleri asagidaki gibidir:

Personel giderleri

Nakliye giderleri

Reklam ve satiglar tesvik giderleri
Royalty gideri

Amortisman ve itfa pay: giderleri
Bayi toplant1 giderleri

Arag masraflan

Diger giderler

Toplam

2008 2007
10,411,877 10,241,964
9,326,730 7,250,250
8,349,521 12,358,846
2,157,527 2,145,084
1,531,844 1,657,487
1,283,613 182,606
1,180,817 1,082,969
7,546,006 5,811,039
41,787,935 40,730,245
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PAZARLAMA SATIS VE DAGITIM GIDERLERI, GENEL YONETIM GIiDERLERI,

ARASTIRMA VE GELISTIRME GIDERLERI (DEVAMI)

31 Aralik tarihinde sona eren yillara ait, genel yonetim giderleri asagidaki gibidir:

2008 2007

Personel giderleri 4,883,445 5,099,773
Amortisman ve itfa payr giderleri 1,049,527 790,903
Damgmanlik gideri 666,172 630,794
Bagig ve yardimlar 285,942 239,426
Arac¢ masraflar: 252,186 245,841
Sigorta giderleri 177,983 221,876
Bakim onarim giderleri 109,049 73,826
Diger giderler 2,032,105 3,100,278
9,456,409 10,402,717

31 Aralik tarihinde sona eren yillara ait, aragtirma ve geligtirme giderleri asagidaki gibidir:

2008 2007

Personel giderleri 921,559 851,835
Diger giderler 96,776 298,261
1,018,335 1,150,096
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17 NITELIKLERINE GORE GIDERLER

31 Aralik tarithinde sona eren yillara ait, personel giderleri ve amortisman giderleri ve itfa paylarinin

dagilimi asagidaki gibidir:

Personel giderleri

2008 2007
Dénem i¢indeki iiretim maliyeti (Not 15) 11,128,205 10,280,867
Pazarlama satis ve dagitim giderleri (Not 16) 10,411,877 10,241,964
Genel yonetim giderleri (Not 16) 4,883,445 5,099,773
Arastirma ve gelistirme giderleri (Not 16) 921,559 851,835
27,345,086 26,474,439

Amortisman ve itfa paylar
2008 2007
Dénem igindeki iiretim maliyeti (Not 15) 3,449,622 3,523,087
Pazarlama, satig ve dagitim giderleri (Not 16) 1,531,844 1,657,487
Genel yonetim giderleri (Not 16) 1,049,527 790,903
6,030,993 5,971,477

18 DIGER FAALIYETLERDEN GELIR/GIDERLER
31 Aralik tarihinde sona eren yillara ait, diger faaliyetlerden gelirler agsagidaki gibidir:

2008 2007

Hizmet gelirleri 465,826 389.660
Kira gelirleri 373,166 360,669
Sabit kiymet satis karlari 295,802 117,504
Diger gelirler 21,534 285,654
1,156,328 1,153,487

31 Aralik tarihinde sona eren yillara ait, diger faaliyetlerden giderler asagidaki gibidir:

2008 2007

Vergi cezalari - (156,408)
Diger (37,747) -
37,747) (156,408)
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19  FINANSAL GELIRLER VE GIDERLER
31 Aralik tarihinde sona eren yillara ait, finansal gelirler ve giderler asagidaki gibidir:
2008 2007
Faiz gelirleri 1,333,229 255,915
Pesinat iskonto faiz gelirleri 35,010 8,897
Finansal gelirler 1,368,239 264,812
2008 2007
Kur fark: gideri, net (2,197,456) (3,016,061)
Iskonto faiz giderleri (169,115) (141,879)
Kredi faiz giderleri (6,904) (1,358,481)
Finansal giderler (2,373,475) (4,516,421)
20 VERGI VARLIK VE YUKUMLULUKLERI
20.1  Ertelenen vergi varlik ve yiikiimliliikleri

Ertelenen vergi varh@ veya yikimliligi, varliklarm ve ylkiimliiliklerin finansal tablolarda
gosterilen degerleri ile yasal vergi matrahi hesabinda dikkate alinan tutarlar1 arasindaki gecici
farkhiliklarin bilango yontemine gore vergi etkilerinin hesaplanmasiyla belirlenmektedir. Ertelenen
vergi yiikiimliiliigii veya varlig, bilango tarihinde gecerli olan vergi oranlari dikkate alinarak ilisikteki
konsolide finansal tablolara yansitilmaktadir

31 Aralik tarihleri itibariyle ertelenen vergi varliklar: asagidaki gibidir:

2008 2007
Ertelenen vergi yikiimliligi, net 2,144,375 1,817,616
Toplam 2,144,375 1,817,616
31 Aralik tarihi itibariyle ertelenen vergi varhk ve viikiimlaliklerini doguran kalemler asagidaki
gibidir:
2008 2007
Ertelenen vergi Ertelenen vergi
varhKklari yitkiimliiliikleri varhklari yitkiimliiliikleri
Kidem tazminati karsilig 1,149,337 - 1,242,970 -
Borg karsiliklari 1,280,390 - 649215 -
Siipheli alacak kargilig 523,900 - 460,776 -
Stok deger diistikligi kargilig 356,600 - 555,000 -
Maddi duran varlik
amortismanlarimmn vergi kanunlar
ile yontem farklar - 1,563,833 - 1,461,306
Diger 397,981 - 370,961 -
Ara toplam 3,708,208 1,563,833 3,278,922 1,461,306
Netlestirme (1,563,833) (1,563,833) (1,461,306) (1,461.306)
Toplam 2,144,375 - 1,817,616 -
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VERGI VARLIK VE YUKUMLULUKLERI (DEVAMI)
Ertelenen vergi varlik ve viikiimliiliikleri(devam)

Ertelenen vergi varhk ve yiikiimliiliikleri, cari vergi varlik ve yiikiimliiliikklerinin mahsup edilmesi
konusunda vasal olarak uygulanabilir bir hakkin bulunmasi ve cari vergi varliklarimin gerceklesmesi
ile cari vergi yiikkiimliiliklerin ifa edilmesinin eszamanh olarak yapilmasi niyeti olmasi sartlar gegerli
oldugundan mahsup edilmistir.

31 Aralik tarihlerinde sona eren yillara ait ertelenmis vergi varlig1 ve yikiimliliigiiniin hareket tablosu
agagidaki gibidir:

Kar Kar
2006  /(zarar) 2007  AGzarar) 2008
Ertelenmis vergi varliklar:
Kidem tazminati kargilig 1,150,617 92,353 1,242,970  (93.,633) 1,149,337
Borg karsiliklan 900,807 (251,592) 649,215 631,175 1,280,390
Siipheli alacak kargilig1 544,760  (83,984) 460,776 63,124 523,900
Stok deger dusiikligi karsilig 84,600 470,400 555,000 (198.400) 356,600

Maddi duran varlik amortismanlarinin

vergi kanunlar ile yontem farklar (1,483,428) 22,122 (1,461,306) (102,527) (1,563,833)

Diger - 370,961 370,961 27,020 397,981
Toplam ertelenen vergi varliklari 1,197,356 620,260 1,817,616 326,759 2,144,375
Vergiler

21 Haziran 2006 tarih ve 26205 sayili Resmi Gazete'de yayimlanarak viiriirliige giren 5520 Sayili
Kurumlar Vergisi Kanunu'nun 32'inci maddesi ile Kurumlar Vergisi orami %30'dan %20'ye
indirilmistir. Buna gore, 1 Ocak 2006 tarihinden itibaren gecerli olmak {izere, kurum kazanglar1 %20
oraninda kurumlar vergisine tabidir.

23 Temmuz 2006 tarih ve 26237 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan 2006/10731 sayili Bakanlar Kurulu
karar1 ile 5520 Sayili Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 15 ve 30’uncu maddelerinde yer alan bazi tevkifat
oranlar1 yeniden belirlenmistir. Bu baglamda Tirkiye’de bir isyeri ya da daimi temsilcisi araciliga ile
gelir elde eden kurumlar ile Tiirkiye’de yerlesik kurumlara yapilanlar digindaki temettii 6demeleri
iizerinde %10 oraninda uygulanan stopaj oram %15e cikarilmistir.

Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 13. maddesinin transfer fiyatlandirmasi yoluyla “&rtiilii kazang dagitinm”
baghg: altinda transfer fiyatlandirmasi konusu islenmektedir. 18 Kasim 2007 tarihinde yayimlanan
“transfer fiyatlandirmasi yoluyla ortiili kazang dagitimi hakkinda Genel Teblig’de uygulamadaki
detaylar belirlenmistir.

Eger vergi miikellefleri ilgili kuruluslarla (kisilerle), fivatlandirmalar1 emsallere uygunluk ilkesi
cer¢evesinde yapilmayan iiriin, hizmet veya mal alim ve satim iglemlerine giriyorlarsa, o zaman ilgili
karlar transfer fiyatlamasi yoluyla ortiilii bir sekilde dagitildigi kanaatine varilacaktir. Bu tarz transfer
fiyatlamas1 yoluyla ortiili kar dagitimlar1 kurumlar vergisi acisindan vergi matrahindan
indirilemeyecektir.

Sirketler tiger aylik mali karlar1 tizerinden %20 oramnda ge¢ici vergi hesaplar ve o dénemi izleyen ikinci
ayin 10 uncu giintine kadar beyan edip 17 inci giinii aksamina kadar dderler. Yil icinde 6denen gecici
vergi o yila ait olup izleyen yil verilecek kurumlar vergisi beyannamesi {izerinden hesaplanacak
kurumlar vergisinden mahsup edilir. Mahsuba ragmen 6denmis gecici vergi tutar1 kalmis ise bu tutar
nakden iade alinabilecegi gibi devlete kars1 olan herhangi bir baska mali borca da mahsup edilebilir.
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VERGI VARLIK VE YUKUMLULUKLERI (DEVAMI)

Tiirkiye’de vergi komusunda yetkili makamlar ile nihai mutabakat saglamak gibi bir uygulama
bulunmamaktadir. Kurumlar vergisi beyannameleri ilgili olduklar1 yili takip eden doérdiincii ayin on
beginci giinii aksamina kadar vergi dairelerine teslim edilir. Ancak, vergi incelemesine yetkili
makamlar geriye doniik olarak bes yillik muhasebe kayitlari inceleyebilir ve/veya vergi ile ilgili

goriisglerini degistirebilir.

Tirk vergi mevzuatina gore beyanname iizerinde gosterilen mali zararlar 5 yih agmamak kaydiyla
dénem kurum kazancmdan indirilebilirler. Ancak, mali zararlar, gegmis yil karlarindan mahsup

edilemez.

31 Aralik tarihi itibariyla dénem kar1 vergi yikiimliiligi agsagidaki gibidir:

2008 2007
Cari yil kurumlar vergisi karsiligi 2,960,288 4,242,758
Y1l iginde 6denen gecici vergi (5,532,557) (7,057,798)
Dénem Kari1 Vergi Yiikiimliiliigii / (Pesin 6denen
vergi ve fonlar (Not 13)) (2,572,269) (2,815,040)
31 Aralik tarihinde sona eren yillarda gelir tablosundaki vergi kalemleri asagidaki gibidir:
2008 2007
Dénem vergi gideri 2,960,288 4,242 758
Ertelenen vergi geliri (326,759) (620.260)
Vergiler 2,633,529 3,622,498

Faaliyet sonuglarina gére hesaplanan gelir vergisi, asagida gosterilen ve vergiden énceki zarara yasal
vergi orani uygulanarak bulunan tutardan farklidur:

Net donem kan
Vergi gideri

Vergi oncesi kar %
Yasal vergi orani ile

hesaplanan vergi tutari (20)
Vergiye tabi olmayan

diizeltmelerin etkisi 2
Vergiden muaf

gelirler 4
Kanunen Kabul

edilmeyen giderler 9
Vergi gideri (23)

2008

3.855.491
(2,633,529)
11,489,020

(2,297,804)
251,467
404,537

(991,729)

(2,633,529)

2007
14,975,379
(3,622,498)

% 18,597,877

(20)  (3,719,575)
3 536,937

2 365,264

ey (805,124)
(19)  (3.622,498)
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Marshall Boya ve Vernik Sanayi A.S. ve Baglh Ortaklig1
31 Aralik 2008 Tarihinde Sona Eren Yila Ait

Konsolide Finansal Tablolart Tamamlayict Notlar
(Birim: Aksi belirtilmedikce Yeni Tiirk Lirasy)

HIiSSE BASINA KAZANC

31 Aralik 2008 itibariyle hisse basma kazang¢ miktari, 8,855,491 YTL (31 Aralik 2007: 14,975,379 YTL
kar) tutarndaki net donem karmn Sirket hisselerinin dénem igindeki agirhikli ortalama adedine
béluinmesiyle hesaplanir. 31 Arabhk tarihlerinde sona eren hesap dénemleri itibariyle hesaplamasi

asagidaki gibidir:

Hisse basina diisen kazancg 2008 2007
Cari dénem kan A 8,855,491 14,975,379
Hisselerin agwrltki ortalama saytist

Hisselerin agirlikh ortalama sayisi B 1.000.000.000 910.195.200
Hisse basina diigen kazang (YTL olarak) A/B 0.8855 1.6453

ILISKILI TARAF ACIKLAMALARI
Ttiskili taraflardan alacaklar
31 Aralik tarihi itibariyle, iliskili taraflardan alacaklar asagidaki gibidir:

2008 2007

Akzo Nobel Grubu Sirketleri 1,033,895 1,132,338

Akzo Nobel Dekor 927,294 1,121,415

Akzo Nobel Car Refinishes BV 106,601 10,923

1,033,895 1,132,338

Ttiskili taraflara bor¢lar
31 Aralik tarihi itibariyle iligkili taraflara bor¢lar asagidaki gibidir:

2008 2007
Eminig Ambalaj Sanayi ve Ticaret AS (¥) 1,954,300 2,726,129
Akzo Nobel Grubu Sirketleri 2,777,413 834,307
Akzo Nobel NV 2,445,423 271,566
Akzo Nobel Decorative Coatings AB 195,592 251,574
Akzo Nobel Decorative Coatings BV 108,220 -
Akzo Nobel Functional Chemicals 28,152 35,983
Akzo Nobel Coatings SP ZOO, Poland 26 4,400
Decorative Coatings Europe - 256,099
ES Sadolin AS — Estonia - 14,685
Diger 600 -
Iligkili taraflara ticari borclar, briit 4,732,313 3,560,436
Eksi: ticar1 borglar iskontosu (35,111) (34,007)
Iliskili taraflara ticari borglar, net 4,697,202 3,526,429
Talep edilmemis temettii (not 7) 43,749 31,708
Mliskili taraflara diger borglar 43,749 31,708
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Marshall Boya ve Vernik Sanayi A.S. ve Baglh Ortakligi

31 Aralik 2008 Tarihinde Sona Eren Yila Ait
Konsolide Finansal Tablolart Tamamlayici Notlar

(Birim: Aksi belirtilmedikce Yeni Tiirk Lirasi)

ILISKILI TARAF ACTKLAMALARI (DEVAMI)

(*) Marshall Boya ve Vernik Sanayi ve Anonim $irketi’nin yénetim kurulu baskanvekili olan O. Ismet
Uzunyol, Eminis Ambalaj Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi’nin yénetim kurulu iiyesi ve ortagi, yine
Marshall Boya ve Vernik Sanayi ve Anonim Sirketi’nin ydnetim kurulu tiyesi ve genel miidiirii olan
M.Feridun Uzunyol, Eminis Ambalaj Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi’nin yonetim kurulu Uyesi ve

ortag olarak gorev yapmaktadirlar.

Sirket’in 31 Aralik tarihlerinde sona eren yillara ait iliskili taraflarla yaptig1 islemler sonucunda olusan

gelir ve giderler asagida Szetlenmistir:

Tliskili taraflarla islemler

Gelirler: 2008 2007
Mamul ve ticari mallar satis
gelirleri 4,014,657 3,710,888
Hizmet gelirleri 312,734 138,911
Diger gelirler 433,698 967,913
4,761,089 4,817,712
Giderler: 2008 2007
Ambalaj malzemesi alim 13,793,281 12,830,667
Denetim giderleri 383,000 -
Kira giderleri 135,882 3,958
Film-tasarim-klise giderleri 9,044 64,118
Etiket giderleri - 62,249
Diger giderler 423,295 384,812
14,745,402 13,345,804

Ust yonetim kadrosuna ait iicretler ve menfaatler toplam:
31 Aralik 2008 tarihinde sona eren yilda, yénetim kurulu tiyelerine édenen licret ve menfaatler toplamm
580,077 YTL (31 Aralik 2007: 442,842 YTL) olup bu tutarmn 373,923 YTL lik kasnm (31 Aralik 2007:
335,824 YTL) 6denen iicretlere, 206,154 YTL’lik kism (31 Aralik 2007: 107,017 YTL) ise &denen

ikramiyelere ve primlere iliskindir.
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Marshall Boya ve Vernik Sanayi A.S. ve Bagh Ortaklig
31 Aralik 2008 Tarihinde Sona Eren Yila Ait

Konsolide Finansal Tablolarn Tamamlayic: Notlar
(Birim: Aksi belirtilmedikce Yeni Titrk Lirasy)

23 FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RISKLERIN NiTELiGi VE DUZEY]

23.1  Finansal Risk Yonetimi
Sirket faaliyetleri sirasinda asagidaki cesitli risklere maruz kalmaktadir:

Kredi Riski

Likidite Riski

Piyasa Riski

Bu dipnot Sirket’in yukarida bahsedilen risklere maruz kalmasi durumunda, Sirket’in bu risklerin
yonetimindeki hedefleri, politikalar: ve siiregleri hakkinda bilgi vermek amagli sunulmusgtur.

Sirket Yénetim Kurulu, Sirket’in risk yonetimi ¢er¢evesinin kurulmasindan ve gézetiminden genel
olarak sorumluluk sahibidir.

Sirket’in risk yonetimi politikalar1 Sirket’in maruz kalabilecegi riskleri belirlemek ve maruz
kalabilecegi riskleri analiz etmek i¢in olusturulmustur. Risk yonetimi politikalarimn amaci Sirket’in
riskleri i¢in uvgun risk limit kontrolleri olusturmak, riskleri izlemek ve limitlere bagli kalmaktir.
Sirket gesitli egitim ve yonetim standartlar: ve siiregleri yoluyla, disiplinli ve yapici bir kontrol ortami
yaratarak, tiim ¢aliganlarin rollerini ve sorumluluklarii anlamasina yardimei olmaktadir.

23.1.1 Krediriski

Kredi riski bir finansal araca yatirim yapan taraflardan birinin yikiimliligini yerine getiremeyip
diger tarafin finansal zarara ugrama riskidir.

Sirket yonetimi bu riskleri, her anlasmada bulunan kars: taraf (iliskili taraflar haric) icin ortalama riski
kisitlayarak ve gerektigi takdirde teminat alarak karsilamaktadir.

23.1.2 Likidite riski

Likidite riski genel olarak Sirket faaliyetlerinin fonlanmasi ve pozisyonlarin ydnetilmesi esnasmnda
ortaya ¢ikar. Bu risk uygun vadelerde ve oranlarda varliklar1 fonlayamama ve uygun bir zaman diliminde
makul bir fiyatla bir varlig elden ¢ikaramama risklerini de igermektedir. Sirket’in fon kaynag olarak
bankalar1, saticilarim ve hissedarlarim kullanma hakki vardir. Sirket, stratejisi dahilinde belirlenen
hedeflerini gerceklestirmek icin gerekli olan fonlama sartlarindaki degisimleri saptayarak ve izleyerek
likidite riskini stirekli olarak degerlendirmektedir. Bilango tarihleri itibari ile sirket soz konusu fonlama
riskine maruz kalmamaktadur.

23.1.3 Pivasa riski

Piyasa riski, faiz orani, doviz kuru ve hisse fiyatlar1 gibi piyasa fivatlarindaki degisimi ifade eder.
Piyasa fiyatlarmmdaki degisimler Sirket’in gelirlerini etkiledigi icin Sirket pivasa riskine maruz
kalmaktadur.

Déviz kuru riski:

Sirket, doviz cinsinden borglu veya alacakli bulunulan meblaglarin YTL ye ¢evrilmesinden dolay1 kur
degisiklerinden dogan doviz kuru riskine maruz kalmaktadir. S6z konusu déviz kuru riski, doviz
pozisyonunun giinliik analiz edilmesi ile takip edilmektedir.

Faiz oram riski:

31 Aralik 2008 ve 31 Aralik 2007 tarihleri itibariyle, Sirket’in sabit faizli banka mevduatlar
bulunmakta olup, degisken faizli bir finansal varlik veya faizli yiikiimliligi bulunmadigindan &tiirii
faiz oranlarinin degisiminin etkisinden dogan faiz oram riskine maruz kalmamaktadir.
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Marshall Boya ve Vernik Sanayi A.S. ve Baglh Ortaklig
31 Aralik 2008 Tarihinde Sona Eren Yila Ait

Konsolide Finansal Tablolart Tamamlayici Notlar
(Birim: Aksi belirtitmedik¢e Yeni Tiirk Lirast)

FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RISKLERIN NITELIGI VE DUZEYI
(DEVAMI)

Risk Yonetimi Actklamalar

Sirket faaliyetlerinden dolayi, bor¢ ve sermaye piyasasi fiyatlarndaki, doviz kurlan ile faiz
oranlarndaki degisimlerin etkileri dahil gesitli finansal riskleri yénetmeye odaklanmustir. Sirket risk
yonetim programu ile piyasalardaki dalgalanmalarin getirecegi olasi olumsuz etkilerin en aza
indirgenmesini amag¢lammstir.

Faiz pozisyonu ve ilgili duyarlilik analizi
31 Aralk tarihi itibariyle Sirket’in faiz pozisyonu asagidaki tablodaki gibidir:

Sabit faizli finansal araclar 2008 2007
Nakit ve nakit benzerleri (Vadeli mevduatlar) 14,576,554 5,469,529

31 Aralik 2008 ve 31 Arahk 2007 tarihleri itibariyle, Sirket’in sabit faizli banka mevduatlarn
bulunmakta olup, degisken faizli bir finansal varlik veya faizli yikimlaligi bulunmadigindan otiiri
faiz oranlarimn degisiminin etkisinden dogan faiz oram riskine maruz kalmamaktadir.

Kredi riski
Kredi riski, miisteri tabamim olugturan kurulus sayisinin ¢oklugu dolayisiyla dagitilmaktadir.

Sirketin kredi riskine maruz kalmasi her miisterinin bireysel ozelliklerine gore etkilenmektedir.
Sirketin satislan tek bir miisteri ve cografi bélgede yogunlagmamustir.

Sirket, alacaklarma karsi teminat almaktadir. Ayrica misterileriyle ¢alismaya baslamadan &nce
givenilirliklerini  dlgmekte, satislarim satis  antlagsmalarma dayandirarak ileride dogabilecek
anlagmazlhiklardan kendisini korumaktadr. Bunun diginda, yapilan dénemsel yaslanduma analizleriyle
miigterilerinin ddeme vadelerindeki gecikmeleri takip etmekte ve gecikmelere karsi onlem almaya
caligmaktadir. Ayrilan kargiliklarin, Sirket’in ticari alacaklarmmn tahsilatindaki gecmis deneyimlerine
bakildiginda, ongoriilen smirlar icinde oldugu goriilmektedir. Dolayisiyla Sirket yonetimi, ayrilan
kargiliklar diginda Sirket’in ticari alacaklan ile ilgili ilave risk dngérmemektedir.

Sirket stipheli alacak kargiliklarmi ilgili misteri ile tahsilatlar da sikinti yasamaya basladiktan sonra
karsilik ayirmaktadr.

31 Aralik 2008 tarihi itibariyle bayi ve miisterilerden alinan 20,923,550 YTL (31 Aralk 2007:
36,877,950 YTL) tutarinda teminat mektubu, 9,234,500 YTL (31 Aralik 2007: 10,114,500 YTL)
tutarmda ipotek, 31,410,432 YTL (31 Aralik 2007: 15,730,741 YTL) tutarmda kullamlabilir banka
limiti bulunmaktadir.
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Marshall Boya ve Vernik Sanayi A.S. ve Bagl Ortaklig:
31 Aralik 2008 Tarihinde Sona Eren Yila Ait
Konsolide Finansal Tablolar1 Tamamlayici Notlar

(Birim: Aksi belirtilmedikce Yeni Tiirk

Lirasy)

FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RISKLERIN NITELiGI VE DUZEYiQ

(DEVAMI)

Risk Yonetimi Actklamalar: (devami)

23.2.2 Kredi riski (devami)

Alacaklar
Ticari Alacaklar Diger Alacaklar
Iiskili Diger Iiskili Diger Bankalardaki | Tahsildeki
31 Arahk 2008 Taraf Taraf Taraf Taraf Mevduat Cekler
Raporlama tarihi itibariyle maruz
kahnan azami Kredi riski
(A+B+C+D)* 1,033,895 59,943,717 - 178214 14,927,857 559,488
A) Vadesi gegmemis va da deger
dustkliigiine ugramamis finansal
varliklarin net defter degeri 980,920  54.344.626 - 178.214 14,927,857 559,488
B) Kosullar: yeniden goriisiilmiis
bulunan, aksi takdirde vadesi gecmis
veya deger diistiklugiine ugramis
sayilacak finansal varliklann defter
degeri - - - - - -
C) Vadesi gecmis ancak deger
disiikliigiine ugramamig varliklarin net
defter degeri 52,975 5,599,091 - - - -
-Teminat, vs ile giivence altina
alinmuis kismi - 4,162,742 - - - -
D) Deger ditsiikliigiine ugrayan
varliklarm net defter degerleri - - - - - -
-Vadesi geemis (briit defter degeri ) - 5,753,128 - - - -
-Deger disukligi (-) (5.753.128) - .

- Net degerin teminat, vs ile giivence

altina alinmis kismi

E) Bilanco dis1 kredi riski iceren
unsurlar

* Tutarin belirlenmesinde, alinan teminatlar gibi, kredi giivenilirliginde artig saglayan unsurlar dikkate

alinmamisgtir.

Sirket 31 Aralik 2008 tarihi itibariyle herhangi bir tiirev ara¢ bulundurmamaktadir.

31 Aralik 2008 tarihi itibariyle vadesi ge¢mis ancak deger digiikliigiine ugramamig varliklarin yaslarina

iligkin a¢iklama asagidaki gibidir:

31 Arahk 2008

Ticari Alacaklar

Diger Taraf | Iliskili Taraf

Vadesi tizerinden 1-30 giin gecmis

Vadesi tizerinden 1-3 ay gecmis

Vadesi tizerinden 3-12 ay gecmis

Vadesi fizerinden 1-5 yil gecmis
Vadesini 5 yildan fazla gegrmig
Toplam

2,268,994

1,384,693
637,352
1,308,052

52,975

5,599,001

Teminat, vs ile glivence altina alimmms kasmi**

4,162,742
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Marshall Boya ve Vernik Sanayi A.S. ve Bagli Ortaklig:
31 Aralik 2008 Tarihinde Sona Eren Yila Ait

Konsolide Finansal Tablolar: Tamamlayict Notlar
(Birim: Aksi belirtilmedikce Yeni Tiirk Lirasi)

23 FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RISKLERIN NITELIGI VE DUZEYI
(DEVAMI)

23.2  Risk Yonetimi Aciklamalar (devami)
23.2.2 Kredi riski (devami)

Alacaklar
Ticari Alacaklar Diger Alacaklar
iskili Diger Miskili Diger Bankalardaki | Tahsildeki
31 Arahk 2007 Taraf Taraf Taraf Taraf Mevduat Cekler
Raporlama tarihi itibariyle maruz
kalinan azami kredi riski
(A+B+C+D)* 1,132,338 63,027,989 - 377,353 8,428,835 1,936,421
A) Vadesi gecmemis ya da deger
diistikliigiine ugramans finansal
varliklarin net defter degeri 1.132.338 60,252,815 - 377.353 8,428,835 1,936,421
B) Kosullari yeniden gorasilmiis
bulunan, aksi takdirde vadesi gecmis
veya deger ditstikliigline ugramis
sayilacak finansal varhiklarm defter
degeri - - - - -
C) Vadesi gecmis ancak deger
distikligiine ugramamis varliklarin net
defter degeri - 2,775,174 - - -
-Teminat, vs ile giivence altma
almmis kismi - 1,991,763 - - -
D) Deger dusiikliigiine ugrayan
varliklarin net defter degerleri - - - - -
-Vadesi gecmis (briit defter degeri ) - 4,987,768 - - -
-Deger diistikligii (-) (4,987.,768) - -

- Net degerin teminat, vs ile glivence
altina alinmis kismi - - - - -
E) Bilango dist kredi riski iceren
unsurlar - - - - -

* Tutarin belirlenmesinde, alinan teminatlar gibi, kredi giivemlirliginde artis saglayan unsurlar dikkate
alinmamusgtir.

Sirket 31 Aralik 2008 tarihi itibariyle herhangi bir tirev arag bulundurmamaktadr.

31 Aralik 2007 tarihi itibariyle vadesi ge¢mis ancak deger diisiikliigiine ugramams varliklarm yaslarma
iliskin aciklama asagidaki gibidir:

Ticari Alacaklar

31 Arahk 2007 Diger Taraf | Iligkili Taraf
Vadesi iizerinden 1-30 giin gegmis 867,157 -
Vadesi tizerinden 1-3 ay gegmis 417.440 -
Vadesi iizerinden 3-12 ay gecmis 1,077,242 -
Vadesi tizerinden 1-5 yil gecmis 410,440 -
Vadesini 5 yildan fazla gecmis 2,895 -
Toplam 2,775,174 -

Teminat, vs ile giivence altina alinmms kismm ** 1,991,763 -
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Marshall Boya ve Vernik Sanayi A.8. ve Bagh Ortakligt
31 Aralik 2008 Tarihinde Sona Eren Yila Ait

Konsolide Finansal Tablolart Tamamlayict Notlar
(Birim: Aksi belirtilmedikce Yeni Tiirk Lirast)

FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RISKLERIN NITELIiGI VE DUZEYI
(DEVAMI)

Risk Yonetimi Actklamalart (devami)

** 31 Aralik 2008 tarihi itibariyle Sirket alacaklarim; 144,419 YTL tutarinda kullamilabilir banka limiti
(2007: 65,231 YTL); 2,254,637 YTL tutarinda teminat mektubu (2007: 546,765 YTL) ve 1,763,686
YTL tutarmda ipotek (2007: 1,379,767 YTL) alarak giivence altina almmstir. 31 Aralik tarihler: itibariye
igletme giivence olarak elinde bulundurdugu teminatlardan hi¢ birinin miilkiyetini {izerine almamis ve
nakde cevirmemistir.

Garantiler

Sirket’in verdigi teminatlarin toplarm 4,744,784 YTL (31 Arahk 2007: 2,837.027 YTL) olup soz
konusu teminatlarin detaylarma iliskin agiklamalara 11 numarah dipnotta yer verilmistir.

Déviz kuru riski

Yabanci para riski, herhangi bir finansal aracinin degerinin déviz kurundaki degisiklige bagli olarak
degismesinden dogan risktir. S6z konusu riski olusturan temel yabanci para birimleri Avro ve ABD
Dolarr’dir. Sirket’in finansal tablolar1 YTL bazinda hazirlandigindan dolayi, s6z konusu konsolide
mali tablolar yabanci para birimlerinin YTL karsisinda dalgalanmasindan etkilenmektedir.

31 Aralik tarihi itibariyle Sirket’in net pozisyonu asagidaki yabanci para bazli varliklar ve borglardan
kaynaklanmaktadir:

2008 2007
A. Doviz cinsinden varliklar 14,190,136 7,683,174
B. Déviz cinsinden yiikiimliiliikler (8,750,887) (6,801,701)
Net doviz pozisyonu (A+B+C) 5,439,249 881,473
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Marshall Boya ve Vernik Sanayi A.S. ve Baglh Ortakligi

31 Aralik 2008 Tarihinde Sona Eren Yila A

Konsolide Finansal Tablolar: Tamamlayict
(Birim: Aksi belirtilmedikce Yeni Tiirk Lirast)

it
Notlar

FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RISKLERIN NITELIGI VE DUZEYI

(DEVAMI)
Risk Yonetimi A¢tklamalart (devami)

Duyarhhk Analizi

31 Aralhk 2008 itibariyle Yeni Tiirk Lirasimn (YTL) diger kurlar karsisinda %10 deger kaybetmesi
vergi oncesi donem karmm 543,925 YTL kadar arttiracaktir (31 Aralik 2007 itibariyle 88,147 YTL
vergi 6ncesi dénem karmi artirmaktadir). Bu analiz 31 Aralik 2008 ve 31 Aralik 2007 itibariyle basta
faiz oranlar1 olmak iizere tiim degiskenlerin sabit kalmas1 varsayimi ile yapilmastir.

Déviz Kuru Duyarhhk Analiz Tablosu
31 Arahk 2008 31 Arahk 2007
Kar/Zarar Kar/Zarar
Yabanc1 Yabanci Yabanci Yabanc1
paranin paranin paranin paranin
deger deger deger deger
kazanmasi kaybetmesi | kazanmas: | kaybetmesi

ABD Dolari’'nin YTL karsisinda %10 degerlenmesi / deger kaybetmesi halinde

1-ABD Dolari net varhik/yiikiimliilagi 132211 | (132,211) | (363,586) 363,586

2-ABD Dolari riskinden korunan kisim (-) - - - -
3-ABD Dolan net etki (1+2) 132,211 | (132,211) | (363,586) 363,586
Avro'nun YTL karsisinda %10 degerlenmesi / deger kaybetmesi halinde

4-Avro net varhik/yiikiimliiligii 411,699 | (411,699) 451,717 | (451,717)

5-Avro riskinden korunan kisim (-) - - - -
6-Avro net etki (4+5) 411,699 | (411,699) 451,717 | (451,717)
Diger doviz kurlarim YTL kargisinda %10 degerlenmesi / deger kaybetmesi halinde

7-Diger doviz net varhik/yiikiimlaliigii 15 (15) 16 (16)

8-Diger doviz riskinden korunan kisim (-) - - - -
9-Diger doviz net etki (7+8) 15 (15) 16 (16)
Toplam(3+6+9) 543,925 | (543,925) 88,147 (88,147)

31 Aralik tarihi itibariyle dovizli bakiyelerin degerlemesinde kullanilan kurlar asagidaki gibidir:

ABD
Dolan Avro GBP
31 Aralik 2008 1,5123 2,1408 2,1924
31 Aralik 2007 1,1647 1,7102 2,3259

Sirket’in 31 Aralikk 2008 tarihinde sona eren hesap déneminde ihracati 8,016,514 Avro karsiligi
15,211,335 YTL tutarinda ger¢eklesmistir (31 Arahik 2007: 8,444,269 Avro karsihg 15,018,132 YTL).
Sirket’in 31 Aralik 2008 tarihinde sona eren hesap doneminde ithalati 12,121,234 Avro karsiligi
23,649,336 YTL ve 10,046,986 ABD Dolar karsilign 12,989,748 YTL tutarinda gergeklesmistir (31
Aralik 2007: smasiyla 13,176,808 Avro karsilign 23,536,972 YTL, 8,497,823 ABD Dolar1 karsihigi
11,202,879 YTL ve 6,021,553 SEK karsihd 1,157,936 YTL).

Toplam Thracat Tutar1 - YTL degeri
Toplam ithalat Tutar1 - YTL degeri

2008

15,211,335
36,639,084

2007

15,018,132
35,897,787
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23 FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RISKLERIN NITELiGI VE DUZEYI
(DEVAMI)

23.2  Risk Yonetimi Aciklamalart (devami)
23.2.5 Likidite riski

Agagidaki tablo, bilango tarihi itibariyle sézlesmenin vade tarihine kadar olan geri kalan dénemini baz
alarak, Sirket’in finansal yiikiimliilitklerinin, uygun vade gruplamas: yaparak analizini saglar. Tabloda
belirtilen tutarlar beklenen vadelere bagh iskonto edilmemis nakit akimlaridir:

31 Arahk 2008

Defter Beklenen nakit 0-3 Ay 3-12 1-2 2-5
Degeri cikaslar toplanm Arasl Ay Yiul Yiul
Tiirev Olmayvan
Finansal Yiikiimliliikler -
Diger Ticari Borglar 21,569,934 21,935,552 19,911,978 2,023,574 -
Migkili Taraflara Ticari Borglar | 4,697,202 4,732,313 4,441,523 290,790 - -
Diger Borglar 1,894,282 1,894,282 1,894,282 - - -
Finansal Borglar 287,721 287,721 287,721
Toplam 28,449,139 28,849,868 26,535,504 2,314,364 - -

31 Arahk 2007

Tiirev Olmayan
Finansal Yiikiimliiliikler

Diger Ticari Borglar 16,260,872 16,427,342 15,942,999 484,343 - -
Iligkili Taraflara Ticari Borglar | 3,526,429 3,560,436 3,495,288 65,148 - -
Diger Borglar 1,896,055 1,896,055 1,896,055 - - -
Toplam 21,683,356 21,883,833 21,334,342 549,491 - -

23.2.6 Sermaye riski yonetimi:

Sermayevi yonetirken Sirket’in hedefleri, ortaklarina getiri, diger hissedarlara fayda saglamak ve
sermaye maliyetini azaltmak amaciyla en uygun sermaye yapisini stirdiirmek ig¢in Sirket’in
faaliyetlerinin devamini saglayabilmektir.

Sermaye yapisiui korumak veya yeniden diizenlemek i¢in Sirket ortaklara Gdenen temettii tutarmm
degistirebilir, sermayeyi hissedarlara iade edebilir, yeni hisseler ¢ikarabilir ve bor¢lanmayi azaltmak
icin varliklarini satabilir.
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FINANSAL ARACLAR
Tiirev enstriimanlar:

31 Aralik 2008 tarihi itibariyle, Sirket’in tiirev enstriimanlardan kaynaklanan alim-satim taahhiidi
bulunmamaktadir (31 Aralik 2007: Yoktur).

Finansal araclarm makul degeri

Gergege uygun deger, bir finansal varligin, zorunlu bir satis veya tasfiye hali haricinde, alis satis
vapmaya istekli iki taraf arasinda gergeklegecek bir satis isleminde ortaya ¢ikan ve en vakin bigimde
pivasa fiyatiyla dlgiilebilen miktardur.

Sirket, finansal varliklarin gergege uygun degerlerini, ulasilabilen pivasa bilgilerini ve uygun
degerleme metodlarmi kullanarak belirlemektedir. Ancak, tahmini ger¢ek degeri bulabilmek ig¢in
kanaat kullanmak gerektiginden, gercek deger &lglimleri mevecut pivasa kosullarinda olusabilecek
degerleri yansitmayabilir. Finansal varliklarin gercege uygun degerinin belirlenmesinde asagidaki
varsayimlar ve metodlar kullanilmigtir:

Y1l sonu kuruyla Yeni Tiirk Lirasi’na gevrilen yabanci para varliklar ve yiikiimliliiklerin gergege
uygun degerinin kayith degerine yaklastigi kabul edilmigtir.

Kasa, bankalar ve parasal diger varliklarin kayith degerleri kisa vadeli olmalar1 nedeniyle gergege
uygun deger olarak kabul edilmistir.

Ticari alacaklar ve diger alacaklarin ve bu alacaklardan tahsil edilemeyenler icin ayrilmis olan
kargiliklarin kayitli degerleri gercege uygun deger olarak kabul edilmistir.

Kisa vadeli olmalar1 nedeniyle alinan borglarin kayith degeri gercege uygun deger olarak kabul
edilmigtir.

BiLANCO TARIHINDEN SONRAKI OLAYLAR

Bakanlar Kurulu'nun 4 Nisan 2007 tarih ve 2007/11963 numarali karari ile Tiirkiye Cumhuriyeti para
birimi Yeni Tiirk Liras1 (YTL) ndaki “Yeni” ifadesi 1 Ocak 2009 tarihinden itibaren kaldirilmis ve
Tirkiye Cumhuriyeti para birimi Tirk Liras1 (TL) olmugtur. 31 Aralik 2008 tarihine kadar her tiirlii
evrak ve muhasebe kayitlar1 YTL iizerinden hazirlanmistir ve boylece saklanmaya devam edilecektir.
1 Ocak 2009 tarihinden itibaren, hem YTL hem de TL banknot ve madeni paralar 2009 vili sonuna
kadar tedaviilde olacak olmasma karsin her tirli evrak ve muhasebe kayitlarni TL olarak
hazirlanacaktir. Bu nedenle Sirket 1 Ocak 2009 tarihinden itibaren kayitlarim TL olarak tutacaktir.
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