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Giris

40.hesap yilin1 geride birakan Marshall Boya Ve Vernik Sanayii A.S.’nin 2004 yil1 faaliyet
raporu ile mali tablolarin1 sayin ortaklarimiza sunar, degerli heyetimizi saygi ile selamlariz.

Dénem basinda Yénetim Kurulumuz; Baskan Jan Arne ANDERSSON, Baskan vekili Omer
Ismet UZUNYOL, Uye Hendrik BROUWER, Uye Per Goran LINANDER, Uye Martin
UUNILA, 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’1 kanun ve mevzuatta belirtilen sinirlar dahilinde sorumludur.

Sayin ortaklarimiz, huzurlariniza sundugumuz tiim faaliyetlerimiz ile Sermaye Piyasasi
Kurulu’'nun (“SPK”), 15 Kasim 2003 tarihli Seri XI, No: 25 “Sermaye Piyasasinda
Muhasebe Standartlar1 Hakkinda Tebligi’ne uygun olarak hazirlanmis 2004 yili mali
tablolarimiz1 goriislerinize arz ederken; 2004 yilimin yogun rekabet ortaminda emek ve
mesailerini sarf eden degerli sevk ve idarecilerimiz ile tiim calisanlarimiza gayretlerinden
dolay1 tesekkiir ve takdirlerimizi belirtir, saygilarimizi sunariz.

MARSHALL
BOYA VE VERNIK SANAYIi A.S.
YONETIM KURULU



Tarihce

Marshall, 1954 yilinda, Topkap1 Maltepe
mevkiinde 2000 m2’lik bir alanda kurulan bir
fabrika, 20 kisilik personel ve 20 KW’lik sehir
cereyaniyla boya iiretimine baglamigtir. 1967
yilinda, sehirden uzak ve denize yakin bir yer
olan Istanbul’un 65 km. Dogusundaki Gebze
Eynarca mevkiinde yeni fabrika insaatina
baslanmis, 1972°de de tam kapasiteyle iiretime
gecilmistir.

Daha sonraki yillarda alinan lisans
how anlasmalari, teknolojik il
birlikte, artirdigi tirlin gesitleri
kapasitesiyle Marshall Boya ve Vernik
A.S. bugiin Tiirkiye’nin 6nde gelen
tireticisidir. :
i
Marshall, insana ve egitime verdi nemi
bliyiik yatirimlarla  ve uyguladig
Yonetim  Sistemiyle de )
c¢ikmaktadir.  Tirk  boya
gelismelere siirekli Onciililk eden | Ma
Temmuz 1998'de gerceklestirilen h
ile boyada Diinya devi olan Akzo
biinyesine katilmistir.



Kilometre Taslar

1954 - Kurulus — Topkap1 Istanbul.

1955 - Kolofan ve tiirevleri iiretimi.

1958 - Tiirkiye' de ilk alkid iiretimi.

1964 - Ilk Emiilsiyon Boya tiretimi.

1966 - Polyester iiretimi.

1967 - 1967 Gebze tesislerinin kurulusu

1976 - Ilk Telemaye tiretimi

1987 - Oto tamir boyalar1 iiretimi

1990 - Borsada halka arz

1991 - Otomotiv boyalari tiretimi

1993 - 1993 Tiirkiye'de ilk ISO 9000 belgesi alan boya kurulusu
1994 - Genel sanayi boyalari iiretimi

1996 - Ilk su bazli yar1 mat boya ““ Flora” iiretimi

1997 - Tiirkiye'de ilk Uclii Sorumluluk Belgesi alan boya kurulusu
1998 - Hisselerin Akzo Nobel'e devri

1999 - Tirkiye'de.ilk ISO 14000 belgesi alan boya kurulusu.
2001 - Balance Score Card Uygulamalarinin baglamasi.

2001 - ISO 9001, ISO 14001, OHSAS 18001 ve SA 8000 Entegre
Yonetim Sisteminin Kurulmasi.

2001 - BVOQI tarafindan OHSAS 18001 belgelendirilmesi...



Kurumsal Yapimiz /

Organizasyon

YONETIM KURULU
Jan A. ANDERSON
fsmet UZUNYOL
Hendrik BROWER
Per Goran LINANDER
Martin UUNILA
Feridun UZUNYOL

[

GENEL MUDUR
Feridun UZUNYOL

[

[

OPERASYON

l

|

DESTEK

[

SATIS & PAZARLAMA MD LUGU
(Gokhan EREL

URETIM ve LOJISTIK MD.LUGU
Atilla DISCIOGLU

AR-GEMD.LUGU
[smail YIGINSU

MALTISLER MD.LUGU
Mehmet OZBALAK

SATINALMA MD.LUGU
Rebi AKKRIS

BILGI SISTEM ve INSAN KAYNAKLARI
MD.LUGU
Mustafa BALCI




Kurumsal Yapimiz /
Yonetim Takimimiz

Feridun Uzunyol / Genel Miidiir

Is hayatina 1983 yilinda Franken B.V.’da(Ingiltere) Boliim Miidiirii olarak baslayan
Uzunyol, 1985-89 yillarinda Marshall’da Oto Tamirleri Grubu Pazarlama Midiiri, 1989-
1994 tarihlerinde Fabrika Miidiirliigli gorevini ylriitmistiir. 1994 yilindan bu yana
Marshall Yonetim Kurulu Uyesi ve Genel Miidiir olarak gorevine devam etmektedir.

Gokhan Erel / Satis & Pazarlama Miidiirii

Is hayatna 1988 yilinda Caparol’de Satis& Pazarlama Miidiirii olarak baslayan Erel,
1990-1995 yillar1 arasinda Yapkim’de Genel Midiirliikk, 1996-1998 yillar1 arasinda
sirastyla Tiirk Hoechst ve Clariant’ta Boliim Miudiirt, 1998-2005 yillart arasinda ise
Meges’te Genel Midiirlik gorevlerinde bulunmustur. 2005 yili basindan itibaren
sirketimizde Satis & Pazarlama Midiirii olarak gorev yapmaktadir.

Atilla Discioglu / Uretim Miidiirii

1979-80 tarihlerinde Seka’da Proje Miihendisi, 1981-83 yillarinda Trabzon Cimento
Fabrikasi’nda Isletme Miidiirii olarak gorev yapan Disgioglu, 1983 Yilinda Marshall
biinyesi’nde Proje Miihendisi, Oto Boyalar1 Grubu Uretim Koordinatorliigi, 1989 yilinda
Plan Proje Miudiirliigii gorevlerini yapmustir. Halen Uretim Miidiiri olarak gorev
yapmaktadir.

Emrullah ismail Yiginsu / Ar-Ge Miidiirii

1976-1983 yillar1 arasinda Hacettepe Universitesi’nde Ogretim Gorevlisi olarak dersler
veren Yiginsu, 1983-1992 tarihlerinde CBS Boya Ar-Ge Miidiirliigli yapmistir. 1995 ‘den
bu yana Marshall Boya Ar-Ge Miidiirii olarak gorev yapmaktadir.

Mehmet Ozbalak / Mali isler Miidiirii

Profesyonel is yasamima 1983 yilinda KPMG Cevdet Suner Denetim ve YMM A.S.’de
baslayan Ozbalak, 1995 yilinda Marshall Boya’da Genel Miidiir Asistan1 olarak, 1998-
2002 yillar1 arasinda da Kontrol Koordinasyon Midiirii olarak c¢alismistir. 2002 yili
basindan itibaren Mali Isler Miidiirii olarak gorev yapmaktadir.

Rebi AkKkris / Satinalma Miidiirii

Calisma hayatina 1977 yilinda Marshall bilinyesinde Dis Ticaret Elemani olarak
baslamistir. 1988 yilinda Dis Ticaret Sefi , 1995 yilindan itibaren de Satinalma Miidiirti
olarak gorev yapmaktadir.

Mustafa Balc1 / Bilgi Sistem ve insan Kaynaklar1 Miidiirii

Is yasamma Faz Elektrik’te baslayan Balci, Is Bankasi, Yasar Holding ve Narin
Holding’de Sistem Analist ve Bolim Yoneticiliklerinde gorev almistir. 1988 yilinda
Marshall’da analist programci olarak goreve baslayan Balci, 1991 yilinda Bilgi Sistem
Miidiirliigii’ne atanmis, 2004 yil1 bagsinda da Bilgi Sistem ve Insan Kaynaklar1 Miidiirii
gorevine getirilmistir.



Kurumsal Yapimiz /
Sermaye Yapisi

Sermaye Yapimiz

Odenmis sermayemiz 4.329.600 YTL olup,

% 44,38 Tekyar Teknik Yardim A.S., % 39,40 Akz 44.38% 39.40%
Nobel Decorative Coatings Turkey B.V., %16,2 Tekyar Akzo
Halka Acik hisselerden olusmaktadir. Nobel

Tekyar Teknik Yardim A.S’nin %99’u Akzo Nobel
Decorative Coatings Turkey B.V’ye aittir.

Sermaye Artirimi

Marshall, Sermaye Piyasas1 Kurulunun 08.03.1990 tarih 167 sayili izni ile kayith sermaye
sistemine ge¢mis ve Sermaye Piyasasi Kurulunun 11.06.1998 tarih 39/607 sayili kurul karari
ile kayith sermaye tavani 5.000.000.-(Besmilyon)YTL’ sina yiikseltilmistir.

Sirketimiz esas sozlesmesinin Sermaye baglikli 7. maddesinin verdigi yetkiye istinaden
yonetim kurulumuzun 29.03.2005 tarih ve 388 sayili karan ile, ortakligimizin ¢ikarilmisg
sermayesinin Kurumlar Vergisi Kanununa eklenen gegici 28. madde uyarinca, gayrimenkul
satislarindan elde edilen 2.078.208 YTL tutarindaki gayrimenkul satis karinin sermayeye
ilavesi suretiyle 6.407.808 YTL’sina yiikseltilmesi ile ilgili olarak Yonetim Kurulumuzun 02
Mayis 2005 tarihinde yapmis oldugu tetkikte, sozkonusu tutarn 29.03.2004 tarihinde fon
hesaplarindan sermaye hesabina aktarildig: tespit edilmistir.

Ayni tarih ve 390 sayil karar ile;

Arttirllan  2.078.208 YTL sermayeyi temsilen ihra¢ edilecek 11.Tertip B Grubu Hamiline
yazili hisse senetlerinin pay sahiplerine usuliine uygun sekilde dagitilacagi , Sermaye arttirim
islemlerinin tamamen usuliine uygun olarak sonuclandiginin Sermaye Piyasasi Kuruluna
bildirilmesi ve Sermaye Piyasasi Kurulundan gerekli belgelerin alinmasini takiben 15 giin
igerisinde, sirketin ¢ikarilmis sermayesinin 6.407.808 YTL oldugunun Ticaret Sicilde Tescili
i¢cin gerekli islemlerin yapilmasi karara baglanmistir.



Politika, Vizyon, Misyon Ve
Degerlerimiz

Politikamiz

Bilgi ve teknolojimizle, {iriin ve hizmetlerimizi, toplumun degisen beklentilerine uygun
hale getirmek i¢in, siirekli gelisme anlayisiyla, miisterilerimiz ve tedarikg¢ilerimizle kokli
ve deger katan iligkiler yaratmakta, tiim c¢alisanlarimizi tesvik ederek basarilarini
desteklemekteyiz.

Hedef; sifir hata, tatmin olmus misteri, yesil bir doga, giivenli ve uyumlu galisma
ortamidir. Musterllerlmlzm isteklerini uygun {iriin, zamaninda iyi servis ve kabul
edilebilir fiyat anlayisiyla karsilamak, insan saghgma ve cevreye verilen zarar1 en aza
indirmek anlayisiyla calismaktayiz. Calisanlar arasi karsilikli saygi ve giivene dayali acik
iletisim ve igbirligi sayesinde, verimliligi ve iletisim diizeyi yiiksek uyumlu bir ¢alisma
ortamina sahip sirketimiz, takim ¢aligmasina yatkin, esnek, bilgi paylasimi yiiksek
calisanlarin katilimiyla desteklenen yonetimi ile birlikte gahsanlarmm yasam ve kalite
standardinin siirekli gelismesini saglamaktadir.

Dogadan aldiklarimizi, madde ve enerjiyi israf etmeden kullanarak en aza indirmek,
yenilenebilir enerji ve hammadde kaynaklarinin kullanimini saglayarak kaynaklar1 verimli
kullanmak, daha az fire, daha az yeniden isleme, doganin daha 1yi korunmasi, temiz bir
cevre, giivenli ve uyumlu bir ¢alisma ortami tiim calisanlarimizin ortak iirlinii olarak
gerceklesmektedir.

Miisterilerimizin, ¢alisanlarimizin ve toplumun memnuniyeti, bizim memnuniyetimizdir.
Faaliyetlerimizi, miisteri tatminini, calisanlarimizin ve toplumun saglhik ve giivenlik
sartlarin1 ve c¢evresel performansimizi siirekli olarak 1iyilestirerek yiiriitmek ig¢in
politikamiz;

Calisanlari, yaptiklar isin 6nemi, sirket hedeflerine ulasma ve miisteri gerekliliklerinin
karsilanmas1 konusundaki katkilari, yaptiklar: isin icerdigi tehlikeler, meslek hastaliklar
ve i kazalar1 ile kurulusun faaliyetlerinden otiirii ¢cevreye olan etkileri, yiiriitiilen atik
yonetimi ve sirketin genel ¢evre yaklasimi konularinda bilinglendirmek i¢in egitmek ve
bu konudaki ¢aligmalara katilimlarini saglamak,

Teknolojik gelismeleri takip ederek miisteri beklentilerini zamaninda ve 6nceden tahmin
edebilmek, ¢alisma ortamindaki tehlikeleri miimkiin oldugunca kaynaginda 6nlemek,
uygun teknoloji kullanimi yolu ile suya, topraga ve havaya verdigimiz atik miktarini
azaltmak, geri kazanilmasi, aritilmasi ve uygun bertarafim1 saglamak, zararli etkilerini
miimkiin oldugunca ortadan kaldirmak,

fgili ulusal/uluslararas: standartlar, yasal yonetmelikler, cevre mevzuati, isci Sagligi ve s
Giivenligi mevzuati, yerel ve uluslararasi ¢alisan haklar ile ilgili kanunlart takip ederek
uygunlugu saglamak,



Politika, Vizyon, Misyon Ve
Degerlerimiz / Devami

Hammadde, iirlin, proses ya da makina/ekipman kullanim ve tasarim agamalarinda
cevresel etkileri, ¢alisanlarin ve toplumun saglik ve giivenligini g6z 6niinde bulundurmak,
olasi riskleri diisiinerek gerekli tedbirleri almak, uygun tasarimlar gergeklestirmek, gerekli
yerlerde koruyucu ekipmanlarin kullanimini saglamak ve calisanlar1 ekipmanlar1 nerede,
nasil kullanilacagi konusunda egitmek meslek hastaliklarimi ve is kazalarimi en aza
indirmek,

Tedarikg¢ilerimizin ve ortak saha kullanicilarimizin insan saglik ve giivenligini ve gevreyi
tehdit etmeyecek sekilde faaliyet gostermelerini saglamak i¢in gerekli kalite, ¢evre, saglik
ve giivenlik bilincini gelistirmede yardimci olarak igbirlikleri yapmak,

Tiiketicileri ve Cevre halkini, kurulusun faaliyetlerinden otiirii ¢evreye olan etkileri,
yiriitiilen atik yonetimi, sirketin insan saglig1 ve giivenligi ile ¢evre konusundaki genel
yaklasimi hakkinda bilinglendirerek bu konulardaki ¢alismalara katilimlarini saglamak,
temel prensipleri iizerine kurulu olup; ISO 9001, ISO 14001, OHSAS 18001, SA 8000,
Uglii Sorumluluk (Responsible Care) gibi goniillii olarak uygulamayi taahhiit ettigimiz
standartlar-taahhiitler dogrultusunda sirket calisanlarmin katilimi ve  politikanin
uygulanmasini takip edecek bir iist diizey yonetim temsilcisi ile siirdiiriilecek, siirekli
gelisime agik olacak ve Akzo Nobel politikalar: ile uyumu saglanacaktir. Marshall Boya
olarak Politikamizin uygulanacagim ve SUREKLI gelistirilecegini taahhiit ediyoruz.

Vizyonumuz

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

Misyonumuz

Siirekli gelisme anlayisiyla, bilgi ve teknolojimizle, iiriin ve hizmetlerimizi, toplumun
degisen beklentilerine uygun hale getirmek.

Miisterilerimiz ve Tedarikgilerimizle koklii ve deger katan iligkiler yaratmak.

Tiim ¢alisanlarimiz1 tegvik etmek ve bagarilarini desteklemek.

Varliklarimizin degerini arttirarak ortaklarimiz ve yatirimeilar igin ¢ekiciligimizi
stirdiirmek.

Degerlerimiz

Diirtistliik diisturumuzdur.
Faaliyetlerimiz giivenilirdir.

Toplum degerleri bizim kilavuzumuzdur.
Calisanlarimiz en 6nemli kaynagimizdir.



Boya Sektoru /
Bakus

Tiirkiye boya sanayiinde kurulu kapasite, halen mevcut talebin ¢ok iizerindedir. 2004 yil1
rakamlarina gore yiizde 55-60 kapasite ile ¢alisan boya sanayisi, tiiketimin yetersiz olmasi
nedeniyle kapasitesini tam anlamiyla kullanamamasina ragmen, sektore giren yeni lreticiler
atil kapasiteyi siirekli artirmaktadir. Bu nedenle firmalar dis piyasalara yonelmektedir. Tiirki
Cumbhuriyetleri, Rusya, Ukrayna, Balkanlar, Kafkaslar, Orta Dogu ve Kuzey Afrika Tiirk
boya firmalarinin faaliyet gosterdikleri tilkelerdir.

Boya sektoriiniin ve ozellikle de dekoratif-insaat boya sektoriiniin biliylimesi icin oncelikle
konut agiginin kapatilmasi gerekmektedir. 2004 yilinda izlenen sektordeki biiytime yenileme
boyalar ile saglanmistir. Mortgage sistemi, orman vasfini yitirmis bos arazilerin dustuk fiyatla
ingaat firmalarina verilmesi ve gecekondulara tapu verilmesi gibi glindemdeki ¢esitli
projelerin sektorii canlandiracag: diisiiniilmektedir.

2004 yilinda Tiirkiye Boya pazar1 Oto tamir, mobilya ve diger boya taleplerindeki artis ile
%20 biiylimiistiir. Biliylime oran1 dekoratif-ingaat boya sektoriinde ise %12 diizeylerinde
kalmistir. 1998°den beri kiiciilen insaat sektoriiniin etkileri dekoratif-ingaat boya firmalari
iizerinde gozlenmektedir. Ayrica 2004 yilinda yasanan yogun fiyat rekabeti sektorde
karsizligt beraberinde getirmistir. Boya Sanayicileri Dernegi — BOSAD tarafindan
yiiriitiilecek 1yi niyet anlasmalar1 ile firmalar arasinda ikili iligkilerin saglanabilecegi,
sektordeki fiyatlarin belirli bir seviyeye getirebilecegi ve sektoriin biiylimesine yardimei
olabilecegi dngoriilmektedir.

Cift haneli bliylime oranlarina ragmen kisi basina tiikketim, Avrupa ile karsilagtirildiginda
halen ¢ok diisiik ve yetersiz kalmaktadir. Bu, diisiik talep kapasite fazlaliginin temel
nedenlerinden biri olarak gosterilmektedir. Firmalar tliketimin artmasi ig¢in tiiketicinin
bilin¢lendirilmesi iizerinde durmaktadir. Tiirkiye’de ortalama kisi basina tliketilen boya
miktar1 3-3,5 It iken bu oran Bati1 Avrupa’da 9-10 1t’lere ¢ikmaktadir.

Boya sanayisinin 2004 yilinda yakindan etkilendigi bir baska sorun ise, hammaddenin
yurtdisindan temin edilmesinin getirdigi sikintilardir.

2004 yilinda boya hammadde fiyatlarinda gozlenen artiglar ve fiyata dayali rekabet, Tiirkiye
boya sektoriinde faaliyet gosteren bircok kiigiik firmanin kapanmasina neden olmustur. Bu
olumsuzluklara ragmen diinyanin biiylik boya iireticilerinin Tiirkiye’ye olan ilgileri devam
etmektedir.

2005 yilinda yasanacak rekabetin 2004°e gore farklilik gosterecegi asikardir. Artik firmalar
pazarda farklilasmay1 hedeflemektedir. Miisteri tarafindan farkli anlasilabilen, onlarin ihtiyag
duydugu triinleri hayata gecirilebilen, dagitim kanallarina zamaninda iiriin sunabilen ve
toplumdan aldigini yine topluma verebilen firmalar pazarda bir adim 6nde olacaktir.



Faaliyetlerimiz/

Uriinler

J—i

Marshall Dekoratif Efektler

I¢ Cephe Boyalar1

Marshall, 1001 renk sistemindeki sonsuz renk ve dekoratif
efektlerdeki farkl gorsellikle, cagin gelisen trendlerini ve
doganin farkli renklerini, evlerimizin duvarma yansitiyor.
Yaratici ve yenilikleri yakmdan takip eden giinlimiiz kadinlar

~ i¢in yasanilan mekanlardaki renk armonileri, ayr1 bir 6nem

tagiyor. Marshall, {iriin gamini, boyanin G&tesinde; c¢agin
gelisen trendleri dogrultusunda; kadinlarin renk konusunda
degisen tercihleri, dekorasyon, moda, uyum, canlilik ve insan
sagligr gibi faktorleri goz Oniinde bulundurarak belirliyor.
Marshall tarafindan ¢ikartilan KEY Dergisi ise, dekorasyon
icin farkli se¢enekler sunuyor.

Evlerinde yenilik¢i ve yaratici olmaktan hoslananlara 6zel
yeni iirlin serisi ‘Dekoratif Efektler’ ile Marshall yeni
ufuklar agmaya devam ediyor. Ug farkli iiriin ¢esidi ile ¢ok

degisik ve sk efektler yaratmak ve hayal edilen
gorliniimlere ulasmak miimkiin. Duvarlardaki sert ve ¢iplak
gorliiniimii Marshall Color Efekt ile kirip derin anlamlar
katarak hayat verebilirsiniz. Bu 6zel {iriin grubu; bulutlama,
renk yikama, slingerleme ve bez yuvarlama gibi yontemlerle
oldukca sik sonuglar verir. Ilging uygulamalarla odaniza
imrenerek bakilacak bir boyut kazandirabilirsiniz. Parlayan

metal isiltilart  kullanarak

katabilirsiniz. Marshall Metalik Efekt bunu basarmanin en
kisa ve kolay yolu. Marshall Metalik Efekt’in 1siltilarini
heyecan verici, parlak, canli renk ve efektlerle birlestirip
mekanlariniza yeni boyutlar kazandirabilirsiniz. Marshall
Softsand ile en sade mekanlara bile yumusak, canli ve i¢cten
duygular ekleyebilirsiniz. Dalgalarin karayla bulustugu ince
kumlu sahillerde olusan miikemmel goriiniime Marshall

mekaniniza  yenilikler

Softsand ile rahatlikla ulasabilirsiniz. Softsand ince tanecikli
yapida ve dogal tonlarda olup ylizeylerinize derinlik
katacaktir. Marshall Softsand ¢evresiyle rahatlikla uyum
saglar. Mutfaginiza oda goriinlimii dar mekanlariniza genis

goriiniimler kazandirabileceginiz



Faaliyetlerimiz/
Uriinler

Marshall Su Bazh i¢ Cephe Duvar Boyalar

Su Bazli I¢ Cephe Boyalari, duvarlarin nefes almasinmi saglarken,
timii anti-bakteriyel Ozellikleri sayesinde duvarlarda bakteri ve
kiif olusumunu 6nlemektedir. Marshall, anti-bakteriyel iirtinlerini
ozellikle; hastahane, okul, ¢ocuk yuvalarni c¢ocuk odalari,
mutfaklar, restoranlar gibi alanlarda goniil rahathigiyla
kullanilmasi i¢in gelistirmistir. Marshall Anti- Bakteriyel Su Bazli
I¢ Cephe duvar boyalari; “Plastik Mat”, “Plastik Silikonlu Ozel
Mat” ve “Plastik Flora Yarimat”, yiiksek silinebilme, kolay
uygulama ve milkemmel kapatma ve neme dayanim o6zellikleriyle
dikkat ¢ekmektedir. Kokusuz olduklari i¢in uygulama sirasinda
rahatsizlik vermemekte, zararli maddelerin solunmasina sebep
olmamaktadirlar.

Ahsap Ve Metal Grubu

— Marshall, insan sagligin1 olumsuz etkileyen kursunun zararl
Maribs .p etkilerini Onlemek i¢in tiim Solvent Bazli (iriin
WooR. 1

ol formiillerinden kursunu c¢ikartmistir. Kursunsuz olarak
o Mg gelistirdigi yeni formiillii “Ahsap-Metal Sonkat Boyalar1”
WOOR. A “Luxe Parlak” ve “Enamel Parlak” ile ahsap ve metallerde
= dekoratif bir goriiniim, yiikksek ve kalict parlaklik,

miikemmel yayilma ve kapaticilik saglamaktadir.

Ahsap Koruyucu Ve Vernikler Grubu

— Emprenye islemi olarak bilinen, ahgabin biinyesine onu

_ zararlt bocek, kurt ve mantarlara karsi korumak amaciyla
™ i - | cesitli kimyasal maddelerden olusan sivinin emdirilmesidir.

. - Solvent ve Su Bazli Wood Art Emprenye Malzemeleri, bu
i islemi gergeklestirmek i¢in formiile edilmistir. Emprenye
3 islemiyle 6n korumaya alinan ahsaba, uzun siireli koruma ve
e dekoratif bir goriintii verebilmek icin giinese ve dis ortam
kosullarina dayanikli, esnek ve nefes alabilen dis cephe
ahsap koruyucu son kat {iriinler kullanilmas1 gerekir.

Evlerde en ¢ok yipranan ve degisimi maliyetli olan
parkelerin émrii ve dekoratif goriintiisii, bundan boyle daha
da wuzayacaktir. Marshall tarafindan kullanima sunulan
Wood Art Solvent ve Su Bazli Parke Vernikleri ile parke ve
ahsap aksamlarin, yillarca yeni kalmast miimkiin olacaktir.




Faaliyetlerimiz/
Uriinler

m DisCephe Boyalar:

Binalarin dis goriiniimii, yasanilan mekanlar i¢in 6nemli bir
Re n k gostergedir. Boyanin rengi ve dokusu bir Dbiitiin

olusturmalidir. Marshall Dis Cephe Boyalari, diiz-grenli ve
Se rVISI su-solvent bazli secenekleri ile astarlariyla birlikte formiile
edilmistir.

Su ve Solvent bazli dis cephe boyalari binalarmizin dis
cephesine; ortiiciiliikte, alkali dayaniminda  ve
koruyuculukta yiiksek performans saglar. Bu iirlinler;
solmaz, c¢atlamaya karst maksimum diizeyde dayanir, kolay
uygulanip, hizli kurur, kir tutmaz ve yikanabilir 6zelliklere
sahiptir. Solvent bazli olanlar ayrica, her iklim kosullarinda
uygulanabilir.

Marshall Dis Cephe Boyalari; 25 Hazir, 232 Ozel Renk
alternatifleriyle, toplam 257 farkli segenege sahiptir.

AKrikor Grubu : Bu grubun yiiksek teknolojili, su bazli akrilik bir yapis1 vardir.

AKrikor AKrilik Flat - Akrikor Akrilik Grenli

Akrilik baglayicili ve su bazli dis cephe iiriinleridir. Formiilasyon yapisi ve akrilik
baglayicinin yiiksek performansiyla; kapaticilik, kolay kullanim ve uzun siireli dayanma
gibi bir¢ok avantajlar saglamaktadir.

AKkrikor Silikonlu Flat- Akrikor Silikonlu Grenli

Akrilik baglayicili ve silikon katkili, su bazli dis cephe iiriinleridir. Akrilik baglayicinin
silikon ile takviyesi sonucunda iyi kapaticilik, yiiksek koruyuculuk ve uzun siire dayanim
gibi birgok avantaj saglar.

Marshallite Grubu  : Solvent bazli yapisiyla dért mevsim uygulanabilir.

Marshallite Termoplastik Flat- Marshallite Termoplastik Grenli

Termoplastik baglayicili ve solvent bazli dis cephe iirlinleridir. Termoplastik re¢inenin
ozelligi sayesinde yiiksek elastikiyete sahip, miilkemmel koruma ve nem dayaniklilig: ile
iyi kapatma ve her mevsimde (-20 °C ve +50 °C sicakliklar1 arasinda) uygulanabilme
ozelliklerine sahip dis cephe grubudur.



Faaliyetlerimiz /
Ar-Ge

Marshall Ar-Ge

Bilimsel yenilikleri ve bunlarin boya sektorii i¢ersindeki uygulanabilirligini izlemek, iirtin
tasarim ve gelistirme c¢aligmalarin1 Internasyonal ve Tiirkiye beklentilerini diislinerek
yiiriitmek, Uriin Sorumlulugu-Product Stewardship kurallarina uymak (Akzo Nobel Vizyonu)
ve tamimlanmuis kalite kriterlerinde liretim yapilmasini saglamak hedefleriyle caligir.

Renk projeleri calismalari, pazarda yeni renk trentleri yaratacak projelerin hazirlanmasi,
mevcut sistemlere alternatif renk sistemi olusturma, ¢evre ve insan sagligi vizyonumuza
paralel hammadde arastirmasi / se¢ilmesi ve iiriin modifikasyonlar1 ile miisteri sikayetleri
baslica fonksiyonlar olarak 6ne ¢ikmaktadir.

Ayrica, Akzo Nobel Deco International grubunda yerelan, basta Rusya, Endonezya, Vietnam,
ve Cin gibi {ilkelere profesyonel anlamda Ar-Ge destegi verilmesi de bu kapsamda
yiuriitiilmektedir.

Uriin Sorumlulugu

Marshall Ar-Ge i¢in iiriin sorumlulugu, iiriinlerin tiim yasam dongiileri boyunca neden
oldugu saglik, giivenlik ve ¢evre etkilerinin sorumluluk ve etik kurallara uygun yonetimidir.,
Bu dongii icinde kimyasal iiriinlerin, imalat, ambalajlama, dagitim, kullanim ve nihai bertaraf
dahil olmak {izere tiim tedarik zincirleri boyunca giivenli kullanilmasi ve yonetilmesi bu
sorumlulugun uygulama adimini ifade eder.

Tonlam Uretim icindeki Yeni Uriin
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Faaliyetlerimiz /
Uretim

2004 Yilinin rekabet ortaminda onceki iki yila gore %100’iin lizerinde artan tretim,
Marshall’in iiretim kabiliyetinin sartlarin degiskenlik gosterdigi durumlarda da artan bir
performans sergileyebilecegini gostermistir. 2004 yili Kapasite Kullanim Oran1 %75 tir.

Asagidaki tablo, nihai iirlin liretiminin kapasiteye oranini gdstermektedir.
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Marshallda Uretilen Dekoratif Boya Tipleri

Marshallda iiretilen dekoratif boyalar solventlerin ve baglayicilarinin tiplerine gore iki grupda
siniflandirilabilir:

Su bazh boyalar: Solventi su olan boyalardir. Baglayicis1 (PVA resin). Marshall'in iiretiminin
yaklasik %65'i su bazlidir. Solvent bazli boyalara gore daha saglikli olduklarindan Diinya'da su
bazli boyalara dogru yonelim vardir.

Solvent bazh boyalar: Solventi White spirit olan boyalardir. Baglayicist (Alkyd resin).
Marshall'in liretiminin yaklasik %35'1 solvent bazlidir.

Boya yiizeye uygulandiginda su ve solventin her ikisi de buharlasacak, boyanin performansini
yiizeyde kalan kati1 miktar1 saglayacaktir



Faaliyetlerimiz /
Yurtici Satis

Marshall Satis Teskilati
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Faaliyetlerimiz /
Satis Kanali

Satiglarin artirilmasina yonelik uygulamalar, satis kanalina yonelik veya“satis kanalr destekl
yuriitiilmektedir. 2004 yilinin agir rekabet sartlarinda en optimum diizeyi yakalayabilmek
asagida kisaca belirtilen sistemlerle miimkiin olmustur.

BOS (Bayi Otomasyon Sistemi) : Miisterilerimizin siparislerini on-line verebilmeleri,
duyurular, cari hesaplar, ve sevkiyat programlarini aninda gérebilme imkani saglamaktadir.

DOS (Dogrudan Odeme Sistemi) : Tahsilatlarin banka iizerinden yapilabilmesini
saglayan bir sistem olup, nakit akisinin diizenlenmesinin yanisira operasyonel islemleri de
kolaylastirmistir.

BBS (Bayi Bilgi Sistemi) : Sirket agisindan miisteri bilgilerinin on-line alinmasi,
bilgi derleme, istatistik ve iskonto..uygulamalarinda, zaman wve kaynak tasararrufu
saglamaktadir.

Kiralik Ara¢ Uygulamasi : Sirketimiz tarafindan miisterilere tahsis edilen kiralik
araglar, filo yenilemesi, yeni guizergahlar olusturma, daha fazla alt bayisziyareti, giderlerin
azaltilmasi ve ek finansman rahatligi saglamistir.
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Faaliyetlerimiz /
Mobil Satis — Dagitim Sistemleri

Mobil Satis ve Dagitim Projesinde GSM / GPRS iletisim teknolojileri kullanilarak, merkezlere
on-line veri aktarimi uygulamasi bayilerin kullanimina sunuldu.

GPRS alt yapilarin1 kullanarak GPRS el bilgisayarlar1 iizerinden calisan ve EnRouteCentral
(ERC)’a sahadan on-line siparis toplanabilen bu uygulamada amag, siparislerin hizla EnRoute
Plus'lara aktarilip hizla sevkiyatlarin ger¢eklesmesidir.

Bu arada Marshall Toptanci Satis elemanlari, miisterinin cari bilgisi-riski-borcu gibi finansal
bilgilere de aninda ulasabilmektedirler.

Bu biiyiik yatinmla MARSHALL, tedarik zinciri faaliyetlerindeki is siireglerini hizlandirmayz,
miisteri memnuniyetini arttirmayi ve finansal risklerini minimuma indirmeyi hedeflemektedir.

2003 yilindan bu yana EnRoute Central'den baglayip, EnRoute Mobile'a kadar olan sistematigi
biitlin 6zellikleri ile kullanan MARSHALL, dagitim kanalinda ciddi bir kontrol ve verimlilik
yakalamis durumdadir. Sistemin sagladig1 baslica yararlar su sekilde siralanabilir;

»Hizli Siparis Alma.

»Miisteri Ziyaretlerinin Takibi ve Frekanslarinda Artis.

»Dogru ve Giincel Verilerle Verilerle Planlama ve Stok Takibi.

> Giin Sonu Islemlerinde Zaman Tasarrufu.

»Glin sonunda Cesitli Satis Analiz Raporlar .

> Uriin tanitimu.

> Islemlerde net prosediirlerin olusmasi, sistemlesme

»Fiyatlarin ve promosyonlarin el terminalinde tanimli olmasi ile miisteride yaratilan giiven
»Perakende noktalari ile iletisimde hizlanma.



Faaliyetlerimiz /

Thracat

Ihracat Bolgeleri

2004 yilinda dort bolgede

yogunlasan toplam 16 tilkeye |

direkt - endirekt ihracat
gerceklestirilmistir.

Rusya ve  Ukrayna’nin | 5

olusturdugu Kuzey Bolgesi
thracatimizin iginde %353’
liikk tonaj payr ile on sirada
yer almstir.

Orta Asya ve Kafkas
Bolgesinde yer alan
Kazakistan, Tiirkmenistan,
Ozbekistan, Kirgizistan,
Tacikistan, Azerbaycan ve
Gircistan toplam ihracatimiz

icinde 9%32’lik paya sahip j

olmustur.

Balkanlar Bolgesi
(Bulgaristan, = Makedonya,
Kosova, Arnavutluk) %5,
Orta Asya (Irak, Filistin,
K.K.T.C) %10 pay dilimi ile
toplam ihracatimizin iginde
yer almustir.

Boya Tiiketim Potansiyeli (Milyon Lt)




Faaliyetlerimiz /
Egitim

Marshall’in satilip ve kullanildigi her yerde bulunan hedef kitlemize (Boyaci Ustalari,
Uygulama Firmalar;, Dagitim Kanallari, Ingaat Firmalari, Mimar ve Miihendisler, Son
kullanicilar vd.) uygulama kaynakli boyama hatalarint minimize etmek, uygulamada kalite
kavramim yerlestirmek, saghk ve is gilivenligi kurallarim1 yayginlastirmak, {irlin
taninabilirliligimizi arttirmak amaciyla agsagidaki basliklarda egitimler yapilmaktadir.
I '.'..*.'T... ;¢ el Finiae L:'-._i_:_-_.:.I ,

»Temel Boya Egitimi
» Dekoratif Boya Egitimi
» Ahsap Boyama Egitimi
»Renk Egitimi

>1leri Diizey Boya Egitimi
»E-learning egitimi

ADET

EGITIM SAYISI
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Faaliyetlerimiz /
Sosyal Sorumluluk

14
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topluma ne oranda'katlel sagladiklariyla da olgulmektedlr -.-:-‘.'—.'-‘2 ==

Marshall’m “fopluma geri verme yaklasimi, toplumsal katki igin kaynak yaratmak ve kamu
yararini amag¢lamanin yanisira iilke ekonomisine katkida bulunmak, iiretim standartlarini siirekli
gehstlrerek tiketicilerin hayat kalitesini yiikseltmek, ¢alisanlara kendilerini gelistirebilecekleri
olanaklar suniarak- i insan serrnayesme yatirim yapmak unsurlarini da igerir.

Marshall olarak, ancak toplumla biitiinlesmis bir sirketin basarili olacagina inaniyoruz. Sosyal
sorumluluk ¢alismalarini da toplumla biitiinlesebilmedeki en 6nemli koprii olarak gériiyoruz.Bu
diisiincelerden hareketle:2004 yili katkilarimizi gosterlr 0zet tablo asagidaki gibidir.

Kurum Tutar (YTL)
Okullar 555,105.78
Valilikler, Kaymakamliklar, Belediyeler 103,835.30
Emniyet Birimleri 14,904.35
Saglik Kurumlari 14,153.99
Diger sosyal kurumlar 56,946.80
Genel Toplam 744,946.22
% * %
Bagis Tiirii Tutar (YTL)
Boya Ve Boya Malzemeleri 724,663.61
Nakit & Diger 20,282.61

Toplam 744,946.22



Sosyal Sorumluluk /

Is Giivenligi

o W o

Ve Cevre

Isci Saghg Ve Isgiivenligi
2004 yil1 boyunca 449 kisinin yaptig1 ¢alisma ortalama 978.362 saattir. Biiylik ¢ogunlugunu
tageron firmalarin olusturdugu 2.888 adet tehlikeli ¢alisma tamamlanmistir. Bu ¢aligmalar
sirasinda 1 adet isgiinii kayipl is kazas1 yasanmis olup calisanin ise doniis siiresi on giin
olarak Her bir milyon ¢alisma saati bagina 1.022 LTI (Lost Time Injury ) ger¢eklesmistir.
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Atiklar

Geri doniisiimii veya tekrar kullanimi
saglanabilecek atiklarimiz Cevre ve
Orman Bakanliginda ruhsat almisg
isletmelerce yapilmaktadir. 2004 yili
icin toplam atik miktar1 40 ton/yil
olarak gerceklesmistir.

Geri doniisiimii veya tekrar kullanimi
saglanamayan tehlikeli  atiklar
bertarafi saglanmak iizere Izaydas'a
gonderilmektedir.

2004 yii icin degerlendirilemeyen
tehlikeli atik miktar1 toplami1 264
ton/yil olarak ger¢eklesmistir.

304 ton tehlikeli degerlendirilebilir /
degerlendirilemez atigin gevre
mevzuatina uygun sekilde bertarafi
saglanmustir.

2004 yilinda kat1 atiklarin tamaminin
degerlendirilmesi  saglanmis.Kagt,
naylon, palet ,cam metal gibi
atiklardan olusan kati atiklarin miktar
2004 yili i¢in 384 ton/yi1l olarak
gergeklesmistir.



Sosyal Sorumluluk /

Kalite

ISO 9001 Kalite Yonetim Sistemi, ISO 14001
Cevre Yonetim Sistemi, OHSAS 18001 Calisan
Saghig ve Giivenligi Yonetim Sistemi, SA 8000
Sosyal Sorumluluk belgelerine sahip olan
Marshall, ¢evre-insan sagligi-giivenlik ticliistinii
birlikte ele alip korumayr amaglayan bir
kurulustur. ISO 9001 Kalite Yonetim Sistemine
uygunlugumuz ayr1 ayr1 TSE ve BVQI’dan tescil
ettirilmistir.

Cevreye, insan sagligina ve giivenligine
duyarlilik tamamen bir kurum kiiltiiriidiir.
Marshall Boya faaliyetlerini siirdiiriitken gerek
cevreye gerekse insan sagligina ve giivenligine
verebilecegi zararlar1 Onceden analiz edip
onlemlerini almaktadir. Marshall Boya fabrikasi
olarak iiretim siireci ve sonrasinda ortaya c¢ikan
attk ve irilinlerin insana ve g¢evreye olan
zararlarinin en aza indirilmesi konusunda ciddi
ve bilin¢li katkilarimiz siirekli olarak tavizsiz
devam ettirilmektedir.

Bu amagla yola ¢ikarak Cevre Yonetim Sistemi
kurma caligmalarimizi 1999 Ocak ayinda
SGS’den ISO 14001 Cevre Yonetim Sistemine
uygunluk belgesi alarak ve daha sonra 2001
yilinda tekrar BVQI’dan tescil ettirerek
tamamladik.

Sistemlerimizdeki  ve  performansimizdaki
stirekli gelisme, 2001 yilinda belgelendirdigimiz
OHSAS 18001 Calisan Saghgt Giivenligi
Yonetim Sistemi ve SA 8000 Sosyal Sorumluluk
Sistemleriyle ve bagli bulundugumuz Akzo
Nobel Grubu QHSE (kalite-saglik-giivenlik-
cevre) denetimleri ve Uriin Sorumlulugu
uygulamalar1  ile  desteklenerek  devam
ettirilmektedir.
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Sosyal Sorumluluk /
Kalite-Devami

BIFVA, VERREE Y

TR

ae

e Niidtem e LE, ')

ok HIR VE LA

§ TV s ELN T

Her tirlii faaliyetimizde, yasal uygunluk,
sistemlerin diizgiin ¢alismasi, politikamizin her
calisan tarafindan anlagilmasi, cevreye, insan
saglig1 ve gilivenligine olan etkilerimizin ol¢iiliip
bilinmesi, anlasilir amag¢ ve hedefler konulmasi
ve takip edilmesi, tim ¢alisanlarin destegi ve
cabasi, cevrenin, insan sagliginin, can ve mal
giivenliginin ve dogal kaynaklarin korunmasina
yonelik uygulamalar Marshall Boya igin esastir.

Sirketimizde yasalarin gerektirdigi her tiirli
onlem alinmaktadir. 1984 yilinda aritma sistemi
kurulmustur. Boylece c¢evreye desarj edilen
suyun yonetmelikler icinde olmasi
saglanmaktadir. Desarj belgesi 1996 yilinda
alinmis ve son olarak 2003 yilinda yenilenmistir.
1998 yilinda fabrikamiz A sinifi emisyon belgesi
almistir. 1999 yilindan itibaren toprak kirliligi
Olciimlerine baglanmistir. Tehlikeli Atiklarin
Kontrolii  yonetmeligine  uygun  olarak
fabrikamizdan c¢ikan her tiirlii atigin cevreye
zarar vermeyecek sekilde bertarafi
saglanmaktadir. Uretimden kaynaklanan
kimyasallarin imisyon Ol¢limleri ile giriilti
Olciimleri  periyodik olarak yapilmaktadir.
Sonuglar  degerlendirilerek gereken tedbirler
alinmakta ve calisanlarin saglhigi korunmaktadir.
Gerekli koruyucu malzeme kullanimi
saglanmaktadir.  Calisanlarimiza  her  yil
periyodik olarak gerekli goriilen tiim saglik
kontrolleri yapilmaktadir.



Kurumsal Yonetim Ilkeleri
Uyum Raporu /

1. KURUMSAL YONETIM iLKELERINE UYUM BEYANI

Marshall Boya Ve Vernik Sanayii A.S. “Sirket” , Sermaye Piyasasi Kurulu'nca yayimlanan
“Kurumsal Yonetim ilkeleri” ‘ne uymak konusunda iizerine diisen gorevleri yapmay1 ilke
edinmistir.

BOLUM 1-PAY SAHIPLERI

2. Pay Sahipleri Ile fliskiler Birimi
Sirketimizde pay sahipleri ile ilgili ayr1 bir birim olmayip, pay sahiplerinin Sirket ile olan tiim
iligkileri Muhasebe Miidiirliigii tarafindan yiiriitiilmektedir.

3. Pay Sahiplerinin Bilgi Edinme Haklarmmimn Kullanim

Mevzuat geregi yapilan 6zel durum agiklamalar1 ve mali tablolar kamuya agiklanmaktadir.
Donem ig¢inde cevaplanan bilgi talepleri yalnizca telefon yoluyla gelmistir. Devam eden Sirket
internet sitesinin giincelleme calismalarinin bitmesi ile, www.marshallboya.com adresinde
detayh bilgiler yeralacaktir.

Ana sozlesmede 0zel denetci atanmasi talebi bireysel bir hak olarak diizenlenmemistir. Dénem
icinde de 6zel denet¢i tayini talebi olmamastir.

4. Genel Kurul Bilgileri

2004 yili icinde sadece 31.05.2004 tarihli 2003 yili olagan genel kurul toplantis1 yapilmistir.
Sirket Yonetim Kurulu tarafindan alinan 06.05.2004 tarih, 380 karar numarali ve 2003 yili
Olagan Genel Kurul giindemli ydnetim kurulu kararimiz IMKB’ye ve SPK’ya 6zel durum
aciklamasi ile bildirilmistir. Ayrica, Genel kurul toplantis1 6ncesi toplant1 tarihi ve giindemi
nama yazili ortaklara taahhiitlii mektupla gonderilmis, 11.05.2004 tarih ve 6047 sayili1 Ticaret
Sicil Gazetesi’'nde ve 07.05.2004 tarihinde Tiirkiye genelinde yayin yapan iki adet ulusal
gazetede (Milliyet ve Finansal Forum) ilan edilmistir. Yapilan toplantida toplanti nisabi %
92.3 olarak gerceklesmistir. Tiim bu duyurularda faaliyet raporunun pay sahiplerinin incelemesi
icin, toplant1 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 malvarligr satimi, alimi, kiralanmas1 gibi dnemli nitelikteki kararlarin
genel kurul tarafindan alinmasi konusunda ana s6zlesmeye hiikiim konulmamistir. Yonetim
Kurulu’nun, Genel Kurul’un yetkilendirmesi ¢ercevesinde irade sergilemesi nedeniyle boyle bir
diizenleme yapilmamistir.Genel Kurul tutanaklari, IMKB’ye yapilan bildirimlerin diginda
Ticaret sicil gazetesinde yayinlanarak pay sahiplerimn bilgisine sunulmaktadir. Ancak, devam
eden Sirket internet sitesinin gilincelleme caligmalarinin bitmesi ile, www.marshallbova.com
adresindeki internet sitesinden yayinlanacaktir.




Kurumsal Yonetim Ilkeleri
Uyum Raporu / 11

5. Oy Haklar1 ve Azinhik Haklari

A grubu hisse senedi sahiplerinin sirket esas sozlesmesindeki degisiklikler disinda kalan her
tiirli konuda alinacak kararlarda A grubu her hisse icin 10 oy hakki bulunmaktadir. Esas
sozlesmede birikimli oy kullanimina yonelik bir diizenleme yapilmamis olup, sermaye yapisi
bdyle bir uygulamaya uygun degildir.

6. Kar Dagitim Politikas1 ve Kar Dagitim Zamani

Sirket karina katilim konusunda herhangi bir imtiyaz sézkonusu degildir. Sirket kar dagitimin
SPK mevzuatina gore gergeklestirmekte olup, kar dagitimlari yasal siireleri iginde
gergeklestirilmektedir.

7. Paylarin Devri

Pay devri konusunda SPK mevzuatinda belirlenmis kosullarin disinda herhangi bir kisitlama
sozkonusu degildir.

BOLUM II - KAMUYU AYDINLATMA VE SEFFAFLIK

8. Sirket Bilgilendirme Politikas1

Sirket, SPK diizenlemelerinde yeralan bilgilendirme hususlarina harfiyen riayet etmektedir. Bu
kapsamda tiim mali tablolar ve 6zel durum agiklamalar1 kamuya duyurulmaktadlr Sirket Genel
Miidiirii, Mali isler Miidiirii ve Muhasebe Miidiirii SPK ve IMKB’ye yapilan agiklamalardan
sorumludur.

9. Ozel Durum Aciklamalar

2004 yil1 iginde toplam 19 adet 6zel durum agiklamasi yapilmistir. Bu agiklamalardan ikisi igin
daha ayrintili olmasi talebi ile ek agiklama istenmistir.

10. Sirket Internet Sitesi ve Icerigi

Sirket’in internet sitesi bulunmaktadir. Sitenin adresi www. marshallboya com ‘dur. Internet
sitesi 2005 yili sonuna kadar Kurumsal Y&netim ilkeleri ‘nin ilgili maddeleri uyarinca
giincellenecektir.

11. Gercek Kisi Nihai Hakim Pay Sahibi/Sahiplerinin A¢iklanmasi
Sirket ortaklar1 arasinda gergek kisi nihai hakim pay sahibi / sahipleri yoktur.

12. Iceriden Ogrenebilecek Durumda Olan Kisilerin Kamuya Duyurulmasi

Iceriden &grenebilecek durumda olan Kisilerin listesi faaliyet raporunda, Organizasyon basligi
altinda yeralmaktadirlar. Sirket bilgilerinin kurum dis1 kisi / kisilerle paylagilmamasi
konusunda, tiim g¢alisanlara yazili ve elektronik ortamda teblig edilen ve uyulmasi gereken
prosediirler mevcuttur.
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BOLUM III - MENFAAT SAHIPLERI

13. Menfaat Sahiplerinin Bilgilendirilmesi

Sirket politikasinda “Miisterilerimizin, c¢alisanlarimizin ve toplumun memnuniyeti, bizim
memnuniyetimizdir. Faaliyetlerimizi, miisteri tatminini, ¢alisanlarimizin ve toplumun saglik ve
giivenlik sartlarin1 ve c¢evresel performansimizi siirekli olarak iyilestirerek yiiriitmek icin
politikamiz...” ifadeleri ile, uygulanacak bu politikanin temel g¢ergevesi cizilmektedir. Bu
kapsamda menfaat sahipleri kendilerinin i¢inde bulunduklar1 her asamada, Sirket politikasi
geregi bilgilendirilmekte, elektronik iletisim araglari basta olmak iizere birgok iletisim yontemi
ile, ¢esitli denetim ve ziyaret programlar kullanilarak bilgilendirmeler pekistirilmektedir.

14. Menfaat Sahiplerinin Yonetime Katilim

Menfaat sahiplerinin yonetime katilmas, ilgili stireclerde calisanlar igin, belirlenmis iletisim
temsilcileri ve iletigim toplantilari ile, musterller icin kullanilan en son teknolojik yontemler
vasitastyla, tedarikeiler icin ise ilgili satinalma prosediiriiniin izlenmesi asamasinda alinan
geribildirimler ile edinilen diislince, Oneri ve elestirilerin yonetim takiminda degerlendirilmesi
yolu ile olmaktadir.

15. Insan Kaynaklar1 Politikasi

Sirketin yiirtirliikte olan ve aktif olarak kullanilan insan kaynaklar1 politikas1 mevcut olup, ana
esaslar1 faaliyet raporunda yeralan sirket politikasinda belirtilmistir. Sirketimizde Sosyal
Sorumluluk (SA 8000) Standardi uygulanmaktadir. Bu standardin 1ilgili maddesine gore
calisanlarin dilek, istek ve sikayetlerini yonetime dile getirmeleri i¢in yonetim ile calisan
arasinda koprii gorevini géren “lletisim Temsilcileri” bulunmaktadir. Calisanlar temsil edecek
olan kisiler serbest secim ile secilerek, aylik yapilan toplantilarda karsilikli talep ve
bilgilendirmeler yapmaktadirlar. Calisgan memnuniyeti ve  calisanlar ile iligkileri ylirlitmek
lizere yonetim takimindan Bilgi Sistem Ve Insan Kaynaklar1 Miidiirii atanmistir. Sosyal
Sorumluluk Standardinin temel maddelerinden biri olan “Ayrimcilik” maddesi kapsaminda,
firmamizda politika, prosediir ve kurallar mevcut olup, tiim c¢alisanlarla paylasilmaktadir. Bu
konuda ¢alisanlarimizdan gelen herhangi bir sikayet sozkonusu degildir.

16. Miisteri ve Tedarikgilerle liskiler Hakkinda Bilgiler

Sirket politikasinda yeralan “Miisterilerimizin, g¢alisanlarimizin ve toplumun memnuniyeti,
bizim memnuniyetimizdir” ifadesi ve bunun gelistirilerek uygulanacagi taahhiidii agik bir
gosterge olup, bu taahhiide baglh miisteri ve tedarikgi iliskileri konusunda baglayic1 Sirket
politika ve prosediirleri mevcuttur
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17. Sosyal Sorumluluk

Sirket’in sosyal sorumlulugu, menfaat sahiplerinin yanisira topluma ve ¢evreye olan duyarlilig
da ifade eder. Bu kapsamda, Tiiketicileri ve Cevre halkini yiiriitiillen atik yonetimi, sirketin
insan saglig1 ve giivenligi ile ¢evre konusundaki genel yaklasimi hakkinda bilin¢lendirerek bu
konulardaki ¢aligmalara katilimlarini saglamak, ISO 9001, ISO 14001, OHSAS 18001, SA
8000, Uclii Sorumluluk (Responsible Care) gibi goniillii olarak uygulanmasi taahhiit edilen
standartlar-taahhiitler dogrultusunda sirket calisanlarinin katilimi ve politikanin uygulanmasini
takip etmek amaciyla, Genel Miidiirliikk biinyesinde Teknik Emniyet ve Cevre Sefligi mevcuttur.

Sirket ayn1 zamanda sahip oldugu ve yliksek maliyetler géze alinarak yaptirilmis bulunan
biiytlik bir aritma tesisine de sahiptir.

Toplumsal sorumlulugunu ise, egitime %100 destek kampanyasi ¢ercevesinde yerine getiren
Sirket, 2003 yilinda 1.533.191 YTL 2004 yilinda ise 744.946 YTL olmak flizere toplam
2.278.137 YTL °‘lik boya ve boya malzemeleri ile nakit ve diger bagista bulunmustur. Ayrica,
destek olunan Hereke Omer Ismet Uzunyol Meslek Yiiksekokulu ile Tavsancil Marshall Cok
Programli Lisesi ile de nitelikli boyaci ustalar yetistirerek istihdama katkida bulunmaktadir.

BOLUM IV - YONETIM KURULU
18. Yoénetim Kurulunun Yapisi, Olusumu ve Bagimsiz Uyeler

Yonetim Kurulu Uyeleri;

Jan A. ANDERSON : Bagkan (Icrac1 Olmayan)
Ismet UZUNYOL : Bagkan Vekili (Icrac1 Olmayan)
Hendrik BROWER : Uye (Icrac1 Olmayan)
Per Goran LINANDER : Uye (Icract Olmayan)
Martin UUNILA : Uye (Icract Olmayan)
Feridun UZUNYOL : Uye ve Genel Miidiir (Icraci )

Yonetim kurulu iiyeleri, yoneticiler ve c¢alisanlar rekabet edilen sirketlerde calisamazlar,
yoneticilik ve yonetim kurulu liyeligi yapamazlar.

19. Yonetim Kurulu Uyelerinin Nitelikleri

Yénetim kurulu iiyelerinin nitelikleri SPK Kurumsal Yénetim Ilkeleri IV. Boliimiiniin 3.1.1,
3.1.2 ve 3.1.5. maddelerinde yer alan niteliklerle ortiismekte olup, buna iliskin hususlarda sirket
esas sozlesmede hiikiim bulunmamaktadir.
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20. Sirketin Misyon ve Vizyonu ile Stratejik Hedefleri

Sirketin Misyon ve Vizyonu faaliyet raporlari, internet sitesi ve mubhtelif dokiimanlarla
kamuya ac¢iklanmistir.

Vizyonumuz ~:  Degerlerimiz, bilgimiz ve c¢alisanlarimizla; miisterilerimizin,
tedarikgilerimizin, toplumun ve ortaklarimizin memnuniyetini saglayarak i¢ pazarda ve
ithracatta lider bir boya firmas1 olmaktir.

Misyonumuz:Siirekli gelisme anlayisiyla, bilgi ve teknolojimizle, {iriin ve hizmetlerimizi,
toplumun degisen beklentilerine uygun hale getirmek.Miisterilerimiz ve Tedarik¢ilerimizle
koklii ve deger katan iliskiler yaratmak. Tiim c¢alisanlarimiz1 tesvik etmek ve basarilarini
desteklemek.Varliklarimizin ~ degerini  arttirarak ~ ortaklarimiz  ve  yatirimeilar  igin
cekiciligimizi siirdiirmek.

Yonetim Kurulu tarafindan belirlenmis ve onaylanmis stratejiler mevcut olup, 3 yillik biitgce
planlar1 hazirlanmaktadir. Aylik olarak gergeklesen mali sonuclar, biitce ve gecmis yil ile
karsilisatirilarak yoneticiler ve Yonetim Kurulu’na sunulmaktadir.

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 gecgirmeleri, bagimsiz dis
denetimler ve/veya i¢ denetimlerle gerceklestirilmektedir.

22. Yonetim Kurulu Uyeleri ile Yoneticilerin Yetki ve Sorumluluklar

Yonetim Kurulu iiyelerinin gorevleri Esas Sozlesmede belirlenmistir. Yoneticilerin yetki ve
sorumluluklari ig ve gorev tanimlarinda belirlenmis olup, imza sirkiilerinde tanimlanmistir.

23. Yonetim Kurulunun Faaliyet Esaslari

Sirket yonetim kurulu 2004 yilinda 5 adet ylizyiize, 8 adet yazili onay alinmak suretiyle
toplam 13 kez toplanmistir. Toplantilarin glindemi, Sirket’in ihtiyaglari, Tiirk Ticaret
Kanunu, IMKB ve SPK mevzuatlar1 dogrultusunda, yonetim kurulu baskaninin mevcut
yonetim kurulu iiyeleri ile goriismesi sonucunda olusmaktadir. Tesbit edilen glindem
konusunda bilgilendirme ve iletisimi Hukuk Sefligi yapmaktadir.

SPK Kurumsal Yénetim Ilkeleri’nin IV. Béliimii’niin 2.17.4’{incii maddesinde yer alan
konularda yonetim kurulu toplantilarina fiili katilim saglanmistir. Yonetim kurulu iiyelerinin
sorulart olmadigr icin zapta gecirilen herhangi husus yoktur. Yonetim kurulu iyelerine
taninan herhangi bir agirlikli oy hakk: ve/veya veto hakki yoktur.
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24. Sirketle Muamele Yapma ve Rekabet Yasagi

Yonetim kurulu tiyeleri, yoneticiler ve calisanlar rekabet edilen sirketlerde calisamazlar,
yoneticilik ve yonetim kurulu {iyeligi yapamazlar. Ancak, genel kurul giindemine konulan
bir madde ile, Yonetim Kurulu Uyelerinin, Sirket’in istigal alan1 olan insaat boyalar1 imalati,
pazarlamasi ve satis1 haricinde sirket konusuna giren isleri yapabilmeleri ve bu tiir isleri
yapan firmalara ortak olabilmeleri i¢in genel kuruldan izin istenmektedir. Genel Kurulun bu
1zni vermesi halinde, Yonetim Kurulu Uyeleri bir sonraki genel kurula kadar Sirket’in istigal
alan1 olan ingaat boyalar1 imalati, pazarlamas1 ve satig1 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, tedarik¢i veya miisteri
konumunda bulunan iliskili kuruluslarin, diger miisteri ve tedarikcilerle esit sartlarda islem
yapmalaridir.

25. Etik Kurallar

Sirketimizde, firsat esitligi anlayisinin prensiplerileri, ¢alisanlardan beklenen davranis ve
gorliiniim standartlar1 ile sirketin yiirlitmekte oldugu faaliyetler, stratejilerle dogrudan
baglantili tiim bilgileri koruma kurallar1 ve standartlarin1 tanimlamak amaciyla ilgili politika,
prosediir ve kurallar mevcut olup, tiim ¢alisanlarimiza duyurulmus ve elektronik ortamda her
an ulasilabilecek bir konumda paylasima agiktir.

26. Yonetim Kurulunda Olusturulan Komitelerin Sayi, Yapi ve Bagimsizhig:

Sirket yonetim kurulu kurumsal yonetim ilkeleri ve bunlara uyum konusunda ayr1 bir komite
kurulmasina gerek gdrmemistir. Denetim komitesi iiyeleri icrada gorevli olmayan yonetim
kurulu iiyeleri arasindan seg¢ilmistir. Komitenin 2004 yili boyunca yapmis oldugu
calismalarda herhangi bir ¢ikar ¢catismasi sézkonusu degildir.

2 Yonetim Kuruluna Saglanan Mali Haklar

Yonetim kurulu iyelerinden Tiirk tiyeler sembolik iicret alirlar,yabanci liyelere herhangi bir
ticret 0demesi yapilmaz. 2004 yili iginde Sirket yonetim kurulu {iyeleri ve yoneticileri ile
herhangi bir bor¢ / alacak iliskisinde bulunmamis, bor¢ / alacak iligkisi yaratabilecek
herhangi bir is ve isleme taraf olmamustir.



Olagan Genel Kurul /
Giindem

10.

11.

12.

13.

Acilis ve genel kurul bagkanlik divani tesekkiilii.
Toplant1 tutanaginin Divan Heyetince imzalanmasi hususunda divana yetki verilmesi.

2004 y1l1 Yonetim Kurulu Faaliyet Raporu, Denet¢i Raporlari, Bagimsiz Dig
Denetleme Kurulusu rapor 6zetlerinin okunmasi ve miizakeresi.

2004 y1il1 bilangosunun, kar/zarar hesaplarinin okunmasi, miizakeresi ve tasdiki ile,
kar/zarar dagitimu ile ilgili teklifin goriisiilerek kabulii veya reddi.

Sirket tarafindan Genel biitceye dahil dairelere, Katma biitceli idarelere, 11 Ozel
Idarelerine, Belediyelere, Kdylere, Kamu yararina faaliyet gosteren derneklere,
Bakanlar Kurulunca vergi muafiyeti taninan vakiflara, bilimsel arastirma ve gelistirme
faaliyetinde bulunan kurum ve kuruluslara y1l iginde yapilan bagislarin onaylanmasi.

Sirketimizin kayitli sermaye tavaninin 20.000.000.YTL’ye (YirmimilyonYTL)
c¢ikarilmasi ve bu konuda yapilacak is ve islemlerin yiiriitiilmesi i¢in Ynetim
Kuruluna yetki verilmesi hususunun genel kurulun onayma sunulmasi.

2003 y1l1 mali tablolarinin enflasyona gore diizeltmesi sonucunda yasal kayitlarda
olusan ge¢mis yil zararlar ile, 6z sermaye kalemlerinin olumlu farklarinin,
birbirlerinden mahsup edilmesi suretiyle diizeltilmesi hususunun genel kurulun
onayina sunulmasi.

Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun gézetiminde olusturulan ve sirketimizin de tiye oldugu
Merkezi Kayit Kurulusu’nda yapilacak iglemler ile, Merkezi Kayit Kurulusu
tarafindan alinan kararlarin uygulanmasinda, Yonetim Kurulu’na yetki verilmesinin
genel kurulun onayina sunulmasi.

Yonetim kurulu tiyeleri ve denetgilerin ibra edilmesi.
Yo6netim kurulu tiyeleri ile denetgilerin se¢ilmesi ve gorev siirelerinin tesbiti.
Y 6netim kurulu tiyelerinin ve denetgilerin huzur haklarinin ve iicretinin tesbiti.

Y 6netim kurulu iiyelerine T.T.Knu md.334 ve 335’e gore izin verilmesi. (Y dnetim
Kurulu Uyelerine ingaat boyalar1 imalati, pazarlamasi ve satisi1 haricinde sirket
konusuna giren isleri bizzat veya baskalar1 adina yapmalar1 ve bu tiir isleri yapan
sirketlere ortak olabilmeleri ve diger islemleri yapabilmeleri hususunda izin verilmesi)

Dilek ve temenniler.
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Bagimsiz Denetim Raporu

—

Marshall Boya ve Vernik Sanayi Anonim Sirketi ve Bagh Ortakhin

31 Arahk 2004 Tarihinde Sona Eren Yila Ait BaZimsiz Denetim Raporu

Marshall Boya ve Vernik Sanayi Anonim Sirketi ve bagh ortakh@mm (Sirket) 31 Aralik 2004
tarihi itibariyle diizenlenmis konsolide bilangosunu ve bu tarihle sona eren vila ait konsolide
gelir, konsolide Gzsermaye defisim ve konsolide nakit akim tablolarini Sermaye Piyvasas) Kurulu
{SPK) tebhiglerinde belirlenen ilke ve kurallara gdre incelemis bulunuyoruz. Incelememiz, SPK
tarafindan yvayimlanan Tiirkive'de genel kabul girmils denetim ilke, esas ve standartlanina uygun
olarak vapilmig ve dolayisiyla hesap ve islemlerle ilgili olarak muhasebe kayitlannin kontroli ile,
gerekli gordiigiimiiz diger denetim yGntem ve tekniklerini igermistir.

Giriiglimilze gre, sz konusu mali tablolar, tim Snemli waraflarivla, Marshall Boya ve Vernik
Sanayi Anomim Sirketi ve bagh ontakhmm 31 Aralik 2004 tarihindeki mali durumunu ve aym
tarihte sona eren yila ait faalivet sonuglarmi ve nakit akimlarim ve bir Snceki vil ile ttarl bir
sekilde uygulanan SPK’'nn, 15 Kasim 2003 tarihli Seri XI, No: 25 “Sermave Piyasasinda
Muhasebe Standartilar Hakkinda Teblig"ne uygun olarak dogru bir bigimde yansitmaktadir.

SPK 'nin 21.02.2005-25.02.2005 tarihli haftalik blllteninde, Seri X1, No:25 sayili Teblig'e uygun
olarak hazirlanan mali tablolar veva vasal kayitlann herhangi birinde dénem zaran olmasi
nedeniyle kar dagiimi yvapilmamasi) duyurulmugtur. 31 Aralik 2004 tarihinde sona eren hesap
dimeminde ilisikteki konsolide mali tablolarda donem kan olugmamasina ragmen, Sirket Genel
Kurul'da karar verildigi takdirde birikmis karlarindan kar dagitini vapabilecektir.

Istanbul,
5 Nisan 2005

Cevdet Suner Denetim
ve Yeminli Mali Misavirlik
Anonim Sirketi

Yilksel Ozay
Sorumlu Ortak, Basdenetgi



Marshall Boya ve Vernik Sanayi AS ve Bagh Ortakhgi
31 Aralik 2004 Hesap Donemine Ait Konsolide Gelir Tablosu

(Para birimi: YTL olarak enflasyon etkilerini yansitacak sekilde
Yeni Tiirk Lirast'mn 31 Aralik 2004 tarihindeki satinalma giicii cinsinden ifade edilmistir)

Net Satiglar
Satiglarin maliyeti

Briit kar

Satis ve genel yonetim giderleri
Diger esas faaliyet gelirleri
Diger esas faaliyet giderleri

Faaliyet kan

Finansman gelirleri/(giderleri), net
Net parasal pozisyon zarar1 oncesi kar
Net parasal pozisyon zarari

Vergi oncesi kar/(zarar)

Vergi

Net kar/(zarar)

Hisse lot basma kar/ (zarar) (YTL)

Notlar

16

31 Aralik 2004 31 Aralik 2003
167,831,451 133,514,108
(115,504,379) (86,702,992)
52,327,072 46,811,116
(52.198.892) (47.163.493)
3.926,617 1,849,552
(370,984) (110,120
3,683,813 1,387,055
(1,609,700 4249143
2,074,113 5,636,198
(3,001,932) (1,253,378)
(1,017,819) 4,382,820
(997,516) (1.433)
(2,015,335) 4,381,387
(0.508) 1.104

[ligikteki notlar bu mali tablolarin tamamlayici parcalaridir.



Marshall Boya ve Vernik Sanayi AS Ve Bagh Ortakhg
31 Aralik 2004 Tarihi Itibariyle Konsolide Bilango

(Para birimi: YIL olarak enflasyon etkilerini yansitacak sekilde
Yeni Tiirk Lirasi'min 31 Aralik 2004 tarihindeki satinalma giicii cinsinden ifade edilmistir)

Notlar 31 Aralk 2004 31 Arahk 2003
Varhklar
Maddi duran varliklar, net 7 51,755,702 55,304,827
Maddi olmayan duran varliklar, net 8 820,978 1,031,171
Finansal duran varhiklar 9 65,677 65,677
Diger duran varliklar 10 3,356,598 1,468,023
Ertelenmis vergi varliklar 6 126,985 -
Duran varhiklar toplamm 56,125,940 57,869,698
Stoklar 11 14,011,943 9,156,690
Ticari alacaklar, net 12 29,632,909 35,989,887
Diger dénen varliklar 13 4,894,242 5,003,382
Nakit ve nakit benzeri degerler 14 6,751,840 3,738,240
Toplam donen varhiklar 55,290,934 53,888,199
Toplam varhklar 111,416,874 111,757,897
Ozsermaye 15
Sermaye (Tarihsel Maliyet Degeri) 4,329,600 2,164,800
Emisyon primi (Tarihsel Maliyet Degeri) 43,129 43,129
Yasal yedekler (Tarihsel Maliyet Degeri) 2,097,650 1,904,450
Birikmis karlar 23,250,812 20,896,011
Cari yil kary/(zarar1) (2,015,335) 4,381,387
Oz sermaye enflasyon diizeltmesi farklar 55,573,336 57,727,945
Toplam sermaye ve yedekler 83,279,192 87,117,722
Borclar
Ertelenmis vergi yiikiimliiliikleri 6 - 364,565
Kidem tazminati karsiligi 19 4,317,403 3,971,050
Toplam uzun vadeli borc¢lar 4,317,403 4,335,615
Faizli borglar 18 3,546,125 5,686,175
Ticari bor¢lar 17 15,542,162 11,103,056
Diger kisa vadeli borglar ve gider karsiliklari 20 4,731,992 3,515,329
Toplam kisa vadeli borclar 23,820,279 20,304,560
Toplam borgclar 28,137,682 24,640,175
Toplam borglar ve 6zsermaye 111,416,874 111,757,897

Ilisikteki notlar bu mali tablolarin tamamlayici pargalaridir.
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Marshall Boya ve Vernik Sanayi AS Ve Bagh Ortakhg:

31 Aralik 2004 Hesap Donemine Ait Konsolide Nakit Akim Tablosu

(Para birimi: YTL olarak enflasyon etkilerini yansitacak sekilde

Yeni Tiirk Lirasi'nin 31 Aralik 2004 tarihindeki satinalma giicii cinsinden ifade edilmigtir)

Notlar
A. Esas Faaliyetleden Kaynaklanan Nakit Akimlar
Net kar/(zarar)
Dizeltmeler:
Amortisman ve itfa paylari (+)
Kur farklarindan dogan zarar (+)
Faiz gideri (+)
Ticari 1lemlerdeki ve diger alacaklardaki artislar (-) /azaliglar (+)
Stoklardaki artislar (-) / azalislar (+)
Diger dénen varliklardaki azaliglar (+) / artislar (-)
Diger duran varliklardaki artislar (-)
Ticari borglardaki artislar (+)
Diger kisa vadeli borelar ve gider karsiliklarindaki artiglar (+) /azalislar (-)
Kidem tazminat karsiligindaki artislar (+) / azaliglar (-)
Ertelenmis vergi varliklarindaki artiglar (-)/ borglarindaki azaliglar (-)
Faiz Odemeleri (-)
Vergi Odemeleri (-)
Esas faaliyetlerden kaynaklanan net nakit girisi
B. Yatirim faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akimlar
Maddi ve maddi olmayan varlik satin alimlari (-)
Maddi varlik satis1 nedeniyle elde edilen nakit girisleri (+)
Yatirim faaliyetlerden kaynaklanan net nakit kullanim

C. Finansal faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akislar
Kisa vadeli borglarla ilgili nakit ¢ikislari (-)
Kisa vadeli borclarla ilgili nakit girigleri (+)
Finansal kiralama borglari ile 1lgili ddemeler
Odenen temettiiler (-)
Finansal faaliyetlerinden kaynaklanan net nakit kullanimi

Nakit ve nakit benzerlerinde meydana gelen net artis
Donem basindaki nakit ve nakit benzerleri mevcudu
Dinem sonundaki nakit ve nakit benzerleri durumu 14

lisikteki notlar bu mali tablolarm tamamlayici pargalaridir.

2004 2003

(2,015,335) 4,381,386
7,179,718 8,204,108
2,171,277 854,191
68,030 4,819,236
6,264,990 (2,116,341)
(4,736,475) 266,556
2436,021 611,165
(1,888,575) (1,468,023)
3,693,576 7,467,590
2,661,407 (3,559,863)
346,353 (141,637)
(491,550) (2,429,150)
(362,431) (363,079)
(3,791,625) (4,370,863)
11,555,381 12,155,078
(3,913,054) (2,205,895)
492,654 2,173,647
(3,420,400) (32,248)
(14,204,864) (12,174,391)
10,906,678 5,562,464
i (429)
(1,823,195) (2,276,255)
(5,121,381) (8,888,611)
3,013,600 3,234,219
3,738,240 504,021
6,751,840 3,738,240
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Marshall Bova ve Vernik Sanayvi AS ve Bagh Ortakh@
31 Aralik 2004 Tarihinde Sona Eren Hesap Didnemine Ait

Konsolide Mali Tablolar: Tamamlavic: Notlar

(Para biripiy YTL olavak enflespon etkilering pansitacak gekilde Vend Tk Liraso'nn 31 Aralik 2004 fariliindeki
sitrralmia giRell clrsinden {fvde edifmisiin

Faalivetler

Marshall Boya ve Vernik Sanayi AS (Sirket) 1965 vilinda kurulmugtur ve Gebee'deki fabnikasinda gegili
bova wve wernik dretrmektedir. Sirket’in hisse senctlert 1990 wilmdan bern [stanbul Menkul Kipomet
Borsass 'nda 1slem girmekiedir,

Sirket Kapboy Kaplama lzolasyon Samawi AS'min (Kapboy) %6 l00%iine sahiptir. Sirket'in Kapboy
faalivetleri dizerinde tam konrol gociniin olmasindan dolavn Kapboy'un mali tablolan ckicki mali
tablolarda konsolide edilmistir.

Mali tablolarin sunum esaslan
ilsikteki konsolide mali tablolarda wygulanan dnemli muhasebe ilkeleri asafda Gzetlenmistir:

Uvgmmluk hevan

Sirket muhascbe kayitlanm Tek Diizen Hesap Plam, Turk Ticaret Kamunu, Tork Yergn Kanunlan ve
Sermave Pivasas Kurele nun yayimladign ve Istanbuel Menkul Kivmetler Borsasi'na kede girketler igin
gegerhi olan genel kabul gdrmils mubascbe ilkelerme uypun olarak wtmakta ve vasal konsolide mah
fablolanim da buna uygun olarak Yeni Tirk Lirasi (YTL) elarak hazrlamakiadr,

ilisikteki komsolide mali tablolar, vasal kaylarim, mali tablolann perge@i vansimas:  ilkesi
dogrultusunda, Yeni Tirk Lirasmn satn alma giiciinde meydana gelen degigikliklerin veniden ifade
edilmesi de dahil olmak ieere vapilan smuflama ve dizehmeler ile Sermave Pivasasi Kurulu"nun
Uluslararas: Finansal Raporlama Standartlanyla oyum saglanmas) amaciyla 15 Kasim 2003 tarihinde
vayimladii “Sermave Pivasasinda Mubasebe Suamdartlan Hakkinda Tebhig™ (Seri: X1, Mo:25 sayili
teblifn) cergevesinde hazrlanmmigtr,

fligikicki konsolide mali ablolar vayvinlanmak Gzere 1 Misan 2005 tarihinde Sirket vénctimi tarafindan
onaylanmostir. Genel Kurul'un ve ilgih vasal kuruluslarm vasal mevzuata gire dizenlenmis konsolide
mali tablolan tashih ctme hakks vardir, 15 mo'lu not da detaylanyvla anlabldifn dzere Sirket'in mihai
gahipleri Tekyar Teknik Yardim A5, ve Akeo Nobel Decorative Coatings Turkey B. V. "dir.

Mali tabdotarmn hazrfamey sekli

SPE mn 29,11, 200-03, 12, 2004 arihli haftalik balieninde; 2005 yilh igerisinde kamuya agiklanacak olan
31 Arabk 2004 tanhinde sona eren hesap démemine iliskin mal tablolann, karsilastirma amacivla
kullamlacak olan bir dnccki hesap ddnemine ait finansal veriler de dahil olmak Gizere, Yeni Tork Lirasi
{%TL) cinsinden kamuya agiklanmas: gerektifi duvurulmustur.

[lisiktcki konsolide mali tablolar SPK'mn vukandn bahsedilen duyurusu da dikkate alnarak, makul
degerleri ile gisierilen fimansal varhik ve yvitkDmliiliilerin disinda, warihi malivet esas baz alimarak YTL
olarak hazirlanmus olup, Seri: X1, &o:25 savih wbhigin 15, Kismi'nda dizenlenen “Yiiksek Enflasvon
Danemlerinde Mali Tablolarn Ditzeltilmesi™ (Kimim 15} uvannca enflasvon diizelimelerini vansiuacak
gekilde 31 Arahk 2004 @anhindek cari satmalma giich cinsinden ifade edilmistir.

Ozsermaye kalemlerinden, sermaye, emisyon primi, yasal yedekler bilangoda kayith deferlen ile
vanzililnig olup, bu kalemlere iliskin enflasyon dizelimesi farklan, drsermaye iginde ayn bir kalem
olarak ghsterilmistir.

Sirket 31 Arahk 2003 tarihinde sona eren yillik hesap dbneminden itibaren mali wablolanm, Sen X1, Mo;

25 savih 1eblig gergevesinde kamwuva sunmava baglamistr. 31 Arahk 2004 anhl mali ablelar stz
konusu ichblig uyarimea bir ooccki val ile (31 Aralik 20603 hesap donenu ) tutarh bir gebalde hazrlannugir,
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Mali tablolarin sunun esaslar devami

Kensolidasyon lkeleri

Konsolide mali tablolar Sirket ve bagh ortakbfimn (Kapboy) hesaplann asafdaks “Bagh ortakliklar®™
maddesmde behrtilen sekalde yansitmakisdir. Bagh ortakbfn mah tablalanmm hazmlanmas: sirasinda,
tarithsel maliyet esasmna gire tutulan kasitlarma SPE min Seri X1, Mo 25 sawvib teblifine aypunluk ve
Sirket arafindan wygulanan muhasebe politikalarma ve sunurm bigimlering wyumbihuk agizmdan, mali
tablodarin Tiirk lirasmin bilango arihindeki cari satin alma ghcdine getimilmesi de dahil olmak ikecore,
gerckli tashih ve simflandmalar vapilmugtr,

Bagl (hrtakliklar

Bagl Onakhklar, Sirket"in va {a) dogrudan ve'veva delayh olarak kendisine ait olan hisscler neticesinde
girketlerdeki hisselerle ilgili oy killanma hakkimm %50 den fazlasim kullanma yetkisi kamalivla; veva (b)
oy kullanma kakkinn %30 den fzlasim kullanma vetkisine sahip olmamakla birlikie mali ve sletme
politikatan dzermde filh kontrol etkisin kullanmak suretivle mah ve gleime politikalanim Sicket™in
menfaatlen dogruliusunda kontrol eime veikisi ve giciine sahip obdugu sicketleri ifade eder.

Sirket, 31 Arahk 2004 arshi wibarivle Eapboy un Y 100 ine (31 Arahk 2003 %100} sahiptir, Sirket™in
Kapboy un Balivetleri feerinde am kontrel ghciimin olmasmdan dolayr Kapboyun mali wblolan ckigki
konsalide mal wablolarda konsalide edilmistr

Komsolidasyonda eliminasyon islendderi

Kaphoy'un bilangolan ve gelir iablolan tam konsolidasyon wintem kullamlarak konsolide edilmis ve
Sirket defierlerinde bagh orakhiklar olarak vansiilan Kapboy'un kawiih deferlenn le Kapboy'un
deflerlerinde vansimilan dz sermavesi korsihklh olarak netlesmimestir. Konsolide mali tblolar, Kapboy
ve Marshall arpsindaki iglemlenden dolayvt olugan vim bakive ve islemler v kazanidmams her ioeli
gelirden armdir lmestr.

Yiiksek enflasyonlu ekonomilerde raporlama

Sirket'in konsolide mali dablolar, Seriz X1, MNee23 zawib webliz Kisim 13 wyarmea, 31 Arahk 2004
tarihindeki cari satnalma giicindeki ﬂl;glsml..l:..rlll |.1h]|:nr|| vansinacak gekilde ':r'-l,.l'l:ll..ll..ll ifade edilmisgtir,
Kisim 13; vilksek enflasyonly ckonomilere ain para birimleri cinsinden hazrlanacak mali tablolarm,
enflasvon etkilerini yansuacak sekilde bilango ghiniinde gegerh olan can satmalma giicih cinsingden
veniden ifade edilmelering ve Snceki dénem bakivelerinin de bilango giniinde gegerh olan satmalma
giclindekl defiisiklikler dikkate almarak besaplonmasm gerekiirmekiedir. Kismm 15 uygulanmasim
gerckiiren bashea durum, yilhk bilango tanhimdeks fivat endeks: rakamanmn, ilgh hesap diénemi dahal
dnceki Uglinel hesap déneminin basindaki fivat endeksi rakamum %104 asmas veva ilgili dénemin
bilango tarihimdeki fivat cndeksi rakamimmn, hesap ddneminin baging gdre %610 veya daha fazla bir orandas
artrnast halinde, iginde bulunulan hesap ddéneminde viksek enflasyon doncminin baglarasidir.

31 Aralk 2004 tarihi itibariyle, Deviet istatistik Enstivisil { DIE) tarafindan vayimmlanan toptan egya fivat
cndeksi (TEFE) baz alindigmnda Tirkipe'de g wilbk kiimOlatf cnflasyon oram arbiss %70 olarak
gergcklesmis v Kisom 153 'te belimilen rakamsal kriterlere uwlasmammsowr. Bunumlba birlikte Kisim 1570
uygulanmasim gerekiinen diger hesuslardan, halkon tasarmuflarm vabanct para cinsinden iwtmasy, mal ve
hizmet fvailarmen vabanc para birie ieerinden belirlenmesi, faie oeanlaramm, erel ve fvatlarin genel
fival endekslerine baglanmas: gibi yiiksek enflasyon gastergeleri meveut bulunmakiadir, Sonug olarak,
Sirket’in konsodide mali tablokar Kisim 15 vyarnea, 31 Aralik 2004 wanhindeki can satmalma gicindeki
defismelerin etkilering vansuacak sekilde yeniden ifade edilmistin,

Yiiksek enflasyonun etkilerinin hesaplanmasi, DIE wrafindan aylk olarak vayimlanan TEFE ve buna
ba@h olarak elde edilen gevirme katsayalars kullamlarak vaplmakiadier, Konsolide mali wablelardy vapalan
ditzenlemelerde kullaniban endeksler ve gevirme katsayilan asafdaki gibadir
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Mali tablolarin sunum esaslar devamm

Tarih Endeks  Ceviome Katsayis)
31 Arahk 204 R403i8 | W0

31 Aralik 203 T3#21 I.13%

Migikieki konsolide mali 1ablolarin veniden ifade edilmesinde uygulanan temel ilkeler agagdaki
paragraflarda Gectlemmigiir;

# Yilksek enflasyonlu ekonomiye sahip bir (lkenmm para binmiyle hazirlanan mali tablolar, bilango

gimiinde gegerli olan can satmalma giich cinsinden yveniden ifade edilivler, ve buma bagh olarak
onceki donem bakiyveleri de bilango giiniinde gegerli olan cari satmalma gicii dikkate alinarak
veniden ifade edilirler,

Paraszal akiif ve pasif kalemler bilango tarihindeki cari satm alma gheil cinsiden ifade edildikleri igin
veniden ifade edilmemiglerdir,

Cari sann alma glich cinsinden ifade edilmeyen, parasal olmayan aktif, pasif ve descromnye kalemleri
(kavalardan silinen yeniden degerleme fonu harig) dizelime kmsayass kullamlarak paramn cari sann
alma giiell cinsinden  ifade edilmekiedir, Orsermave kalemlerinin  diizelilmesinde, veniden
deperleme deger artig foru gibi enflasyon nedemivle sicketlerin olusturmalanna zn verilen fonlar
dikkate almmams v Szsermave kalemdler mal tablolarda tarhi deferleriyvle ve bunlann enflasyon
cikileri de “Ozsermaye Enflasyon Diizelimesi Farklan™ hesabinda posterilmistir. Nakit yapilan
sermaye artislan ile yedek akgelerden ve daftilmanus karlardan yvapilan sermaye artiglan, sermaye
artmriminn tescil tarhi esas almarak dizelime 15lemane tabi amlnmstur,

Konsolide gelir tablosundn, amortisman ve itfa pavlan, sanslann malivet ve gelir veva gider olarak
dofrudan gelir tablosuyla iliskilendirilen parasal olmayan kalemler disindaks tlim gelir ve gider
kalemleri, ilgili islemlerin gergeklestifii aylarda ilan edilen enflasyon endekslerinden raporlanan en
son mali tablolarm ait olduklan dénemin son ayy igin ilan edilen endekse kadar gecen surede
meydana gelen defigmeler temel almarak hesaplanan geviri kasavilan kullamlarak diizelime
islemine fabi fwinlmakiadr, Amorfisman ve itfa paylan, ilgili akoflenin dizcliilmig  degerleri
fzcrmden, gelir weya gider olarak dogredan gelir tablosuyla iliskilendirilen parasal olmayan
kalemler, satiza komu olan varhigm dizelilmiz net deferi ile sats bedelinin dizelilmis degeri
arasmddaki fark olarak yemiden hesaplanmakiadie, Tutan doncim sonunda kesinlegoock veva dionem
sonunda ortaya gikan verilere gore hesaplanan kidem azminain gibd karsihklar dénem somindaki
nihai warlanyla mali wblolara yansilmegtr

Sirket’in net parasal pozisyenu Ozerindeki enflasyonun genel etkisi, konsolide gelir tablosunda “Met
parasal pozisyon zarar” hesabinda vansstilmgir,

Senn X1 Mo 25 sawil iebhig hikiimleri, yitksek enflasyon donemlerinde mah tablolrm paranm bilango
piiniindeki can satm alma gich esas abmarak diizenlenmesim ve bir &nceki yil bilangosunun da aym
tchli hitkimlert cergevesinde dilzelime islemine tabi tiilmasirn gercktirir,

Sirket, SPK'nin Seri X1 Mo 25 savil tebligi wvanoca enflasyona glive ditlzenlenmis konsolide nsali
tablobarsm alk defa 31 Aralik 2003 tanhi nibariyle yavmbamastr. Bu ebhig oyarinea, 31 Arahk 2003
hesap doneminin baslangs dénemi olan 1 Ocak 2003 tarthine kadar olan déneme ait, dizelilmis wtarlan
ile olmak fzere, akisf kalemlerden, borglann ve Szsermaye kalemlermin gikariimas) sonuwcunda kalan
kisim Dzsermaye hesap grubu iginde “Birikmis Karlar™ hesabinda izlenmekiedir
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Mali tablolarin sunum esaslari devami

Sirket, 31 Agabk 2003 tarihinde sona cren yildan baglamak ieere 5PK'mn Scri: X1, Ne25 sawil
Tebligi'ne gire mali 1able dizenleme karar almigur, Bu gergevede konselide mali wablolarm
hazrlanmasinda zlenen dnemh muhascbe politkalan asafda Gzetlenmmistie:

Onemli muhasebe ilkeleri

Yabarncr para birimi bazndaki islemler

Yahanci para cinsinden yapilan iglemler, iglemin yapaldifn giimkiy diwviz kurlarmdan ¥ TL ve gevrilmigiir.
Kongolide bilangods ver alan yabanci para birimi bazndaki parasal warliklar ve borglar bilango
tarthindeks daviz kurlar kollamlarak YTL ve gevnlmistir. Bu slemler sonucunda olusan kur farklan
dinem zaranmin belirlenmesinde hesaba almmstir. Makul deferlert e glsterilen yvabanc: para birin
bazmdaki parasal olmayan varhklar ve borglar makul deferlerimin belirlendifn glindin kurundan YTL ve
gevrilmekie ve Kisim [37e gire bilango giinindeki enflasvon akisi ghzinine alimarak veniden ifade
edilmekiedir,

Nerlestire

Konsolide mali tablodara abnan tutardann netlestivilmesi igin hukuki bir hakkin aldugunda ve finansal
varhk wve finansal borcu netlestirmek suretrvle kapatma veya borcun itosi ile varbfim mal iablolara
alinmasim aym zamanda yapma nivetinin olmass sz konusu oldugunda finansal varhk we borglar
netlestirilerek hilangoda net tutarkan ile gistenlir.

Muaddi duran varltklar

Nirken “in sabit knymerleri
Sabit kiymetler, enflasyonun akilering goee dieclilmiz maliyet degerlerinden, enflasyona  gire
diizeltilmis barikmis amoriismanlar diisiiberek ifade edilmizlerdir,

Finarsal kiralama yvoluvla efde edifen sabit kymetier

Fin-.mml k':ruhﬂurla. c]d.:.: |;di||.:|‘| l:!ir 'I.'iLr]IE_IH suhiph:rlil'rh.:s:i SCMICL 1_1||.p¢.1r|. Tisl:]l.'l' Vg H_l.:liT"l.‘l' ﬁrl.al'lsul
kiralama iglemi olarak wmmlamr. Finansal kiralama voluvla elde edilen sabit kyvmetler defierlere
kaydedildiklen tariie ilgli varbgn makul degen e minimum kira Sdemelerimin buglinkt defermden
diigik olam Gzerinden akiific bir varhk, pasific is¢ esit twtarda bir vikimlialik olarnk izlenir. Kira
siiresinim kiralanan varhipin favdal dmriinden kisa olmas) ve kira siincsi somunda ilgili varligm Sirket
farafindan satn alwmasmn makul sekilde kesin olmadi@ durumlarda, akiific yer alan kiralanan varhk
kira sirest gensinde;, kiralanan varb@m faydah Smriintn kira siresinden kisa olmas: durumunda 1se
faydall Gmrid iginde amortismans tabi wiuler, Konsolide bilangodaki finansal kiralama yitkGmlaligi
anapara geri ddemelent voluvla itfa edilir. Bu yvikiimlalikten kavnaklonan faiz giderlen kiralama siiresi
boyunca olugtugu déneme ait gelir tabloguna finansman gideri olarak vansinhr. Aktific izlenen finansal
kiralama wvoluvla elde edilen sabit kevmetler diger beneer wvarhklar igin wygulanan  amonisman
politikalaring uygun olarak amorismana wabi wiulurlar,

Sarradanr orfava crkan giderfer

Maddi duran varliklarin herhangi bir pargasini degistirmekien dogan giderler bakim onarim malivetleri
ile birlikie akiiflegtirilebilivler veva gider olarak vaxilirlar, S8 konusy sonradan onava gkan harcamalar
dhururma gére varhin gpelecekiekt ckonomik faydasim artnes mitelikte ise akoflestmilebibcler. Tam diger
giderler olustukca konsolide gelir tablosunda gider kalembery igimde muhaschelestimlir.
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Amoriismen

Maddi duran varhiklara iliskin amoriismantar, varhiklanm fuydah dmdirlerine giire akiife girs veya moniag
tarshlery esas almarak el wtarh, dogrusal amortizman vontem kallimlarak, enflasvonun akilerine gire
dizelilmis degerleri fzerinden avrilmugur, Ozel malivetler dogrusal amortisman vontemi kullanilarak
ilgih kira siiresimce amortismana tabi twiolor, Asafnda belrtiben oranlar ilgih akiflenn tahmim faydah
amiirlerme yakindir,

o il

Yeralon ve verdstl dilzenlert 1
Binalar 4l
Makina ve teghizai 1k
Demirbaglar 5
Tagit aragkin 4

Maddi duran varhklann clden gikartilmas: sonucu olusan kar ve zararlar difer esas faaliyet gelirleri ve
giderlers hesaplarina dahil edilirler,

Muddi efmayan duran varlikior

Maddi olmayan duran varhklar haklar ve deel mabhyetberden olosmaktadr. Maddi olmayan duran
varhklar enflasyonun ctkilerme gdre diizeltilms  mabiyetlermden bartkmis nfa ve tilkenme paylan
dusiilmiis olarak ghstenlirler. Maddi olmayan duran varhk iifa pavlan gelir tablolarmda, ilgili varliklarnm
tatrmini ckonomik dmibrleri olan 5 vl Gzerinden egit witarly, degrusal amortisman yintemi kullamlarak
hesaplanmass semucy muhaschelestinilirler.

Deger ditsiikliigi

Sirket, her bir bilango tarhinde, bir varlhiga iliskin deger kavbonn olduguna dair herhangi bir gosterge
olup olmadifim arastinr. Eger biwle bir gbsterge meveutsa, o varhgin geri kazamlabilir tutan tahmin
cdilir. Eger stzkomisu varhgm kayith degeri veya o varhga ait nakit direten herhangi bir biriminin kayath
degeri geri kazamlabilir tutarindan yitksckse deger dilgitklign meydana gelir. Geri kazanilabilir iutar
varligin net satig fivan ile kullanim degerinden voksck olam segilerck bulumur, Kullanim degeri, bir
varhgn sirekli kullnomindan ve Grvdall dmrii sonunda elden gikantmasindan elde edilmesi beklenen
makil akimlarimin  abhmin cdilen '.'rllEl.lI.‘lI:l.l deferidir, Deper  ditgiklngii kayviplan gelir  tablosunda
muhasebelestirilir.

Deger ditgitkligi kayii, geri kazamlabiler tar belirlenirken kullnilan tahminlerde bir degisiklik oldugu
takdirde gert gevrilir, Deger ditsiklagi kaybmm iptah nedeniyle varhgin kavith degerinde mevdana
gelen artis, oneceki willarda hig deger dusiiklign kaybmm mali wablolara almmamis olmase halinde
belirlenmis olacak kayith defen (amortismana tabi tuiuldukian sonra kalan net toiar) asmarmaldir,

Nakir ve nakit benzerd degerfer

Makit ve nakit benzen defierler, kasa ve bankalardaky naknt paray sermektedir, Makit beneen deferler
kolayea makde déniisturidebalic, olustugu tanhie vadesi G¢ ayr pegmeven ve defenndekn degisim riski
fnemsiz olan kisa vadel viiksek likiditeye sahip vaimmilardir.

Ticari Alacaklar
Tiearn  alacaklar, 5i.'||:|l1|..'|i ticari alscak k“-”d-']'EF' dusiildiikien  somra, 'ru_',.-i.-lr' i mekul) duﬂl;rl-l:ri ile
vansih makia ve mdrgenmig net degerlert 1be tasmmakiadir,
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Sraklar

Swoklar, mei gergeklegebilr defer wa da hilango tarihindeki saun alma giicl ile ifade edilem malived
bedelinden diigiik olam ile degerlenmigtiv, Mot gerecklesebiliv deger, sanig fivaundan sioklar saiga hazi
hale getirchilmck igin yaplan tamamlams, pazarlama wve saug giderleri digiildikicn sonraki degerdir,
Maliver, ilk giren ilk gikar metodu kullamilarak hesaplanmestir. Stoklara dahil edilen maliveti olusturan
unsurlar malzerme, isgilik ve genel Gretim giderlendir.

Fimansal duran varhiklur
Finansal duran varhklar istiraklerden oclusmakiadr. 31 Arabk 2004 tarihi itibariyle wtirak degeri
enflasvona gire veniden ifade edilmis maliyet degerinde konsolide mali tablolarda yansiilmistr,

Ranka kredileri

Krediler, almdiklan tariblerde, alman kredi tutarmdan islem giderlen gikarnldiktan sonraki defierlerivie
koydedilir. Krediber, miiteakip tanhlerde, ctkin foiz yimtemiyle (IRR) hesaplanmes iskonto edilmis
dl;.ﬁs:rh.'ri ile mal ablobarda I.ahp cdilirler, Alinan kredi utar [:i;;ll..m Ei.dl;rl-:;r:i ]'nril;] ile gv;,:r:i Bdeme dl.‘.ill..Ti
arasindaki fark, gelir tblosunda kredi siiresinee ifa edilmesi surctivle omava gikan warlar Gzerinden
konsolide mali wablolarda gosterilir,

Ticari ve Diger Borglar

Ticar borglar 11k maliyetlen flzerinden i5lem malivetlen ile netlestirlmes tutarlan ile deferlenir. Kayda
alinmalanm izleyen dénemlerds, 1lk malivet ve gen ddeme tutarlan arasmidaki farklann gelir fablosumda
it edilmesi suretivle ortaya qukan tutarlar iizermden konsolide mali tablolarda gasterilir. Diger borglar
malivet defierlerinden gsteriimekiedr

Kidem tazminatr

Yirirlakieki kanunlara gare, Sicket, emeklibk dolaysivla veya istifa ve 15 kanenunda belirilen
divramglar deandaks sebeplerle mtihdan sona eren gabiganlara belichi bir woply Gdeme vapmakla
vilkiimliddor. Sdz konusu kigilerin kazanmg aldaklan kirikmis kidem tazminan haklan dikkate alinarak
bilango tarihi itibariyle gecerli olan kidem tazminat tavam esas alinarak karsihik aynlor. Kidem tazminat
karsaligs, tim ¢alsanlarm emeklilikleri dolayisivla ileride dogacak viskivmliiliik tuiarkarmn net buginki
deferine phee hesaplanmis ve iligikieki konsalide mali tablolards yansinlmmsir.

Karsulikiar

Herhangi bir karsihk tutanmmn konsolide mali tablolara alnabilmesi igm; Sirket’in gegmis olaylardan
knynaklonan meveut bir hukuks vewn zimm yikimbibligin  bulunmas:s, bu wikiimlGligtin  yvernme
getirilmes: gin ckonomik favda igeren kaymaklann isletmeden gikmasimm muhieme]l olmasi ve soz
konusn yilkiimliilik tutarmn gitvenilic bir bigimde wwhmin edilebilivor olmas: gerekmekiedir,

Paranm zaman degerinin clkisinin onemli oldugu duresdarda, karsilek woars, yitkibealiligin yerine
getirilmesi igin gerekli olmasy beldenen giderlerin bugtinki parasal defieri olarak belirlenir. Karsihiklarin
buglnki parasal deferlenine imndirgenmesinde kullimbaeak iskonto oramnin belirlenmesinde, lgih
pivasalarda olusan faiz oram ile stz konusu yikiimldbikle lgih nsk dikkate alinr. 56z konusu iskonio
oran, vergl etkisi netlestivilmemis briit oran olmas: sarttir. Buo oran gelecekteki nakit akimlarmon
tahrmanyvle ilgil reski wermez,
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Crefir ve giderlerin kaydedifmesi

Liclirler, faalivetlerinden dolayr Sirket’e ckonomik getiri safilanmasi olasihif n]dn_gu v gelirin gilvenilir
olarak dkilebilmesinin mimkin oldufu zaman muhasebelestiriliv. Sauslar ise, mabn teshimatm ve
miibgteri tarafindan kabuliini miteakip, satilan mallarm faea oplam noarmdan satigla ilgili vergiler, iade
ve skomolar diigiildilkien sonra muhasebelegtirilir,

Ginderler tnhakkuk esasima ghre muhascbelegtimlr. Genel yinetim gederlert ve pazarlama ve sang giderlen
giderin olugtugu anda kaydedilir

ftiskili knrulusiar

Hissedarhk, sbzlesmeye dayal haklar, aile ihiskisi veya benzen vollarla karsi tarafi dogrudan vada
dolayh bir sckilde kontrol edebalen veya dneml derecede etkileyebilen kuruluglar, ihskili kurulus olarak
tammlamirlar, Niskili kunuluglara aym zamanda sermayedarlar ve Sircket yonetimi de dahildir Iiskili
kurulus iglemleri, kavnaklann ve vikimlalaklerin iliskili kuruluslar arasinda bedelli veya bedelsiz olarak
transfer edilmesing igermektedir,

Crelir vergisi

Dénemin kar ve zoaran dzerindeki gelir vergisi vikimbalGgh, ericlenmis vergiyl ve kumumlar vergisin
igermekiedis. Gelir vergisi konselide gelir tablosunda takip edilmektedin. Cani wil vergi yukimbiligo,
donem karmm vergive tabi olan kism Gzerinden ve bilango tarihinde gegerli olan vergl oranlan 1le
hesaplaman vergi vilkimlalivaimi igermekiedir,

Ertelenmiz wvergi  varbgy'viikimliligh, bilango wikimligi vomemi  kullandarak, varhiklarn ve
yllklimliiliiklerin verg deferlert (vergl mlango dederlen) 1le bunlarm konsolide mal tablolardaky kayatl
tutary arasinda olusan gegicl farklar deeninden hesaplanmaktadir. Enelenms verg viikimlalti veva
varhigmim hesaplamasinda Sirket’in bu gegici farklan kullanabilecefimi digiindg tarihlerde gegerli
olacak vergi oranlan kullamlmakiadie, Ervelenmiz vergi varhig, gelecek donemlerde vergi avantajimm
saflanmasi olasi durumbarda aynlbr. Bu varbktan vararlanlamayacaf anlasildify oranda ilgili aktifien
silimir,

Bashca pegict farklar, gelir ve giderlenin SPK tebliglert ve vergl kamunlarma gire degisik raporlama
donemlerinde muhascbelesmesinden kaynaklanmakiader,

Ertclenmis vergn vilkimltltgi vergive b im gegiel farklar igin hesaplanirken, indinlecek gegicn
farklardan olusan criclenmis vergi varbklan, indirilecck gegici farkin  kullamdlabilecegs  dleride
gergeklesecek vergive tabi karlann olusmas: olas garildign strece hesaplanmaktadir. Erelenmis vergi
varhfn ve wikimbiligi iskontoya tabi twiulmazlar ve bilangoda duran varbklar veva weun vadeli
borglarmn altmda ver alirlar,

Ay dilkenin verglh mevzuatma  tabi olmak sartivla wve can vergl  varbklanom  can wergi
vilkiimliiliiklerinden mahsup edilmesi konusunds vasal olarak wygulanabilic bir hakkn bulunmass
durumunda ertelenmis vergl varbklan ve ertelenmis vergl yilkiimlilikler, karsilikly olarak birbirinden
rsabhsup edilir
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Finamsed Varltkfor ve Borglor

Swniflawdirnma
Sirket'in finmnsal varhkian nakit ve nakit beneeri varhklar ile ticari alacaklardan olusmabiadir. Sirket"in
fianaal borglarmi ticar borglar ve banka kredileri igermekiedir,

Meihasehelegtirme
Finansal warhiklar Sirket’e iransfor edildikleri giing, borglar ise Sirket"ten transfer edildiklenn ik
muhasebelestinlirler,

Defrorle,

Bir finansal varhk va da finansal borg 11k defn mah tablolara abmrken maliven dikkate abnarak
degerlenir. Bu malivet, verilen (bair varhk olmasi duramunda) weva ahman (bir vitktimlalik olmass
durumunda) bedelin makul degendir. Makul defer, finansal varhk veya yiikiimbiliklerin, zorunlo bir
satis weya fasfive islemi demda, stekli taraflar arasmda  gergeklesecck bir can islemde, el
degistirchilocefi tuar olup, efier varsa teskilatlannug bir pivasada islem giren fivan ile en ivi sekilde
belirlenir. Elde cime veya elden gikarma ile dofrudan iligklendirilebilir islem malivetlery, finansal
varhgin veya finansal borcun ilk degerlemesine dahil edilir.

Tim ticar finansal araglar ve sanlmaya hazir menkul degerler kayda almmalarme izleyven dénemlerde
makul degerleri Gzerinden degerlenirler. Ancak, tegkilatlamimg biv pivasada iglem goren bir fiyan
bBulunmavan ve makul deferi giivenilis bir sckilde tespit edilemeyen 20z konusu finansal araglar malivet
degerleri Gzering shem maliveleri ve bir defer distkligii bulunmeas: durumunda, defer diisiiklagh icin
avrilan kargilik goz Gniine alinarak degerlenirler,

Sabat bir vadesi olmayan ve tican almavan finansal varliklar ve borglar elde etme malivai fizerinden
degerlenir, Sabit bir vadesi olan ticar olmayan fnansal borglr, glatme kavnakli alscaklar, bir deger
diigiikliign bulunmas durumunda, deger dilstkingii win aynlin karsihk dissoldikien sonra etkin faiz
vimtemi (TRR) kullamlmak suretivle skontolu malivel izerinden degerlenir. 1k islem maliyvetleri dahil
olmak dzere primler ve indinmler de algih enstrimamn malivetne dahil edilir ve etkan faiz oramyla
iskomtoya tabn tutulur,

Mokl deger ile degerfendirme prensipleri

Finansal varhklar ve borglar, kavda alinmalarnm izleyven dénemlerde, sabista veya benzen elden gikarma
durumlaninda olusabilecck Blem malivetlen dikkate almmaksizm makul degerlen ilzeninden degderlenir.
Amcak, aktif bir pazarda kote edilmis bir piyvasa fivau yoksa, makul deder fivatlandirma modellen veva
iskonto edilmig nakit akom telanikleri kullamlarak bulunor,

lskonto edilmis nakit akim teknikleri kullimldifinda, tahmini nakit akimlan Sirket vinctimin
tahminlerine dayvanmakia ve kullamilan iskonio oram da bilango tarthindeki benzer vadeler ve kogullara
sahip bir cnstriiman igin gegerli olan piyasa oranma dayvanmakiadie, Frealandirma modellerinde ise
Bilamgo warihinde gegerl olan pivasa verileri dbeii olarak kullamlis,

Mkl degevdel] dedisimler
Fimansal varhklar ve borclarin meakul ll_l-l,."E;l,."l'.ll.'I'.ll'll."uki. duﬂi;imlu‘m I:H_l_E]l nkirak Oriaya oikan H,L:lir vie
mderler, kemsolide gelir tablosunda géstenlir,

Mrihasehe kavitlarmdan grkariima

Sirket finansal varhklar Gzerindcki sdzlesmeye bagh haklarma kaybetifi zaman soz konusu varhiklar
muhasebe kayvitlarmdan gikandr. Bu olay finansal varhiklar sauldif, sbres) doldofu veya haklanndan
feragal edildiklen zaman gergeklesir. Finansal borglar ise, yilkiimlithikler yerime getirildigi, iptal edildigs
viewa siiresi doldugunda kayilardan gakarlir,
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Mal tablolara iliskin dipnotlar

Notun tamm

1 Met satislar
2 Satis ve genel yonetim giderleri
3 Dnger esas faalivet gelirlen
4 Dnger esas faaliyet giderler:
3 Fmansman gehrlerv(gderleri),net
6 Cielir vergisi
7 Maddi duran varhklar, net
8 Maddi olmayan duran varhklar, net
9 Finansal duran varhklar
10 Diger duran varhklar
11 Stoklar
12 Ticar alacaklar,net
13 Dhger dénen varhklar
14 Makit ve nakil benzeri degerler
15 Sermaye ve vedekler
16 Hisse basina diisen kar/(zarar)
17 Ticari borglar
18 Faizhi borglar
19 Kidem tazminat karsilijn
20 Diger kisa vadeli borglar ve gider karsiliklan
21 Risk yénetimi agiklamalan
22 Qliskili taraflar
23 Makul deger bilgiler
24 Sarta bagh yikimliliikler ve taahhiitler
25 Bilango tarthinden sonra ortava ¢ikan hususlar

15

13
15
16
16
16-18
18
149
19
|9
|9
20
20
20-21
21-22
22-23
23
23
24
29-23
25-26
26-27
27
27-28
28
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1 Met satislar
31 Aralik 2004 ve 2003 tarthlerinde sona eren hesap dénemlerinde, net satiglar asagudaka gibidir:

Lo oo
Biriki sanislar 242 256,791 221 545 687
Digter aelirler 1,486,139 1,071,559
Sans skontolan (123 541,340) (B3, 353.57T)
Satisian iadeler (2.370.133] (5744 572
Net satslar 167,831,451 133,514,104

2 Sans ve genel vinetim giderleri

31 Aralk 2004 ve 2003 wriblerinde zona eren hesap donemlerinde, satig ve gemel vinetim giderlen
asadndaki gibidir:

D4 Ll L
Sabis ve pazarlama giderlen (37.811.,595) (33,974 591)
Crenel ywbnetim giderleri (13,313,879 (12,138 481)
Arﬂ.ﬁllrnﬂ El;]iﬂ e B_'il.'h:rll;ri (1.073.418) {1L0504217
Satg ve genel vonatim giderler (52, 198 892) (47, 163,493)

31 Arahk 2044 tarihinde sirkette galisan ontalama personel savis: 458 kisidir.

3 Difier esas faalivet gelirleri

31 Arabik 20004 we 2003 tarihlerinde soma eren hesap donemlerinde, difer esas faaliyvet gelirleri kalemberi
agafidaki gibidir:

LI PLLE
Arsa sats gelir 2196611 -
Kira gelirler 933,015 054 978
Hizmei gelirleri T24 343 07033
Sabn krymet sang gelirlen 21,597 =
Diger 51,051 497 54]
Diifer esas faalived gelirlen 3026617 1,840 552

27 Mayis 2004 ve 23 Agusies 2004 tarthli sirasiyla 381 ve 384 sayviln Yinetim Kurelu kararlanms gine
Si‘rl:ul"ln hiten H_;_l:.'riml:nkulll;ri vie Kocaeh ||iI Giehzie Ilqusi, 1.H|.':||Hu |:.I-'|,|n|.:'.|'glI l'.:-.."rlzl.:,“ Eﬂ}-ii_ S1L1H
Pafin, | Ada, £ Parsel’de bulunan gayvrimenkolun satilmalarmdan elde edilen karn Sirket”in sermayesine
ilave edilmesine karar verilmistir.
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4 Diger esas faalivet giderleri
31 Arabk 2084 ve 20802 tanhlermde sona cren hesap dénemlennde, difer esas faaliyvet gderlen kalemlen
asagidaks gibidir:
Fil. L
Vergi cezalan (231,902) ==
Kaybedilen dava igin ddenen tazminat gideri (41.652) -
Sabit kivmet sates zaran - (20,944)
Crigier (497,430) (W9 172)
Dvifser esas faalivet giderleri [3T0984) (110,020
5 Finansman gelirlerifigiderleri), net
3 Aralik 2004 ve 20003 ariblerinde sona eren hesap dinemlerinde, finansman gelinf{gider) kalemleri
asagdaks gibidir:
Ly 200t
Kur fark gelirleri 4,359 804 7,942 338
Iskonto faiz gelirleri 1651061 4 90 755
Faiz gelirleri 1. 1014.705 BI8 114
Finansman gelisleri 7125570 13,661,200
Kur fark: gderlen (8,252 30M0) (7500017
Faiz giderleri (430 461) (1,754,122
Drigeer finansman giderlen 52,504 (157,827
Frmnsman giderleri [8,733.270) (9,412,066
Finansman gelirkberi giderleri), net {16008 TO0 4,240 143
[ Gelir Vergisi

31 Arahk 2003 tarthi itibariyle kurumlar vergisi oram %630 olarak belirlenmisken, 2 Ocak 2004 anhli
Beami Gazetede vayinlanan 50535 sayall Kanun ile 2004 i igin vergl orans %33 olarak belirlenmistir, Bu
veni diizenlemeye gére, 2004 vl diger ayhk gegict vergilendirme donemleri ile ilgili gegici vergi
hesabanda da % 33 oram dikkate abnmste, | Ocak 2005 wnbimden itbaren kurumbar vergisi
hesaplamasinda yemiden %% 30 oram wygulamaya konmustur. Diger tarafton sadece kar payi olarak
dafiilacak tutarlar dzerinden tahakkuk ettirilen gelir vergisi stopaj cram s 10 olarak kalmakla kirlikie,
bu orana wygulanan %10 oramodaki fon payi 1 Oeak 2004 tarihinden sonra yvapilacak kar pavi
dapomlan igin wvgulamadan kaldmloustr. Avoica dagmlmayip samaye artmminda kullamlan kar
paylan gelir vergisi stopajina taba degildir.

5024 sayilh Vergi Usul Kanunu, Gelir Vergisi Kanunu ve Kurumlar Yergisi Konunu'nda Degisiklik
Yapilmas: Hakkmda Kanun gergevesinde 1 Oweak 2004 farihinden itibaren herhangi bir pegici vergi
danemi mibari ile enflasyon orammim vergi kanunlannda belirlencn siurlara ulagmasy durumunda ilgili
diinemin ve miteakip dinemlere ait vergive tabi kazancin enflasyona glice ditzenlenmis mali ablolar
izerinden hesaplanmas: hilkme baglanmstr. 31 Arahk 2004 wrihi abarivle séz konusu kanunlarda
belirtilen simrlara ulnsilmas: nedeniyle Sicket, 31 Aralik 2004 tarihli mali tablalarm gl kanunlarim

enflasyon muhasebesi ile ilgih hiikikmlen gergevesinde dizelinus ve can donem vergive tabn kurwm
kazancim bu mali tablolar ecrinden hesaplamistir,
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Gelir Vergisi notunun devam

Tirkiye' de vergi damweleri ile mihai bir vergi mutabakat vapilmamakiadir, Beyanlar ve ilgili mahasche
kayulan vergi idarcsinge beg wil igerisinde incelenchilmekie ve vergn hesaplan kontrol edilebilmekiedi
Eurumlar Vergist Kanunu 'na gére beyanname izerinde gésterilen mali zararlar 5 vl asmamak kavdiyla
doncrvin korumlar vergisi matrahmdan indirilebilic,. Kurumlar vergisi, ilgih alduge hesap dénerminin
sonuny takip eden dordiined ayin on beginei giing aksamma kadar beyvan edilmekte ve ilgili ayan somuna
kadar ek aksine ddenmekiedir,

Faaliyet sonuglarma gére hesaplanan gelir vergisi, asafida pésterilen ve vergiden Gneeki kara'{zarara)
wasal vergi oram wygnlanarak bulunan twtardan farkhdir:

2004 2003

Vergi tncesi (zararhkar {1,017 819} 4382820
Yasal verg oram ile hesaplanan vergl tutan 33% 335, BB0 O (] 3 14.846)
Vergl oramndaki defisikligin etkilen {135 (134.024) (50 (230,673)
indirilemeyen parasal elmayan kalemlerin iizermdeki

enflasyon etkisi (182%) (] BS2,132) (4T%)  (2.052928)
Sermaycyve llave edilecck sabit kiymet satig kan % 724 552 =
3024 No'lu Vergi Kanunu na gore eniclenmis vergi .

horcunun geri gekilmesi - Bh 3655363
Kanunen Kabul edibmeven giderler (M%) (72,122} (1%) i58,349)
Vergi gideri (985 (007, 516) - (1,433)

31 Arahk 2004 ve 2003 tarhleninde sona eren hesap dimeminde, gelir tablosundaki vergl kalemleri
asagndaki gibidir:

24 2003
Cari vl kurumlar vergesi karsaligs gideri (1.444.744) (2,088 T35)
Ertclenmig vergi geliri 447228 XOKT 302
Vergi gideri {997.516) [1,433)

Ertelenmig vergl yiklimlalGgi veva alacagn varhklarm ve borglarm mali wablolarda gistenlen degerlen
tle yasal wvergi mairaln hesabinda dikkate abnan twiarlan arssindaks gegiel farkhhklarm bilango
yontgming gore vergi eikilerinin besaplanmasivla belirlenmekiedir. Enelenmis vergi vokimliligi veva
alacam, sdzkorusu pegiei farkhliklarin oradan kalkaca@ ilerideki dnemlerde pegerli olacain tahmin
edilen vergi oranlan dikkaie almarak ilsikick: konsolde mah tablolara yansibilmaktodirlar.

31 Arahk 2004 ve 20603 tarhleri wibariyle net enelenmig vergr varhklarn ve borglanm dofuran kalemler
agagndaki gibidir:

Ertelermis vergi varlekinrn

Eadem tazminat karsalif 1,295 221 191,315
Sikpheli alacak karsihg 584 571 493 s
Crider karsihklan 572576 --
Stoklarin enflasyon dikzelimesinin

Vergl Kammlar ike yintem farklan | 385916 -
Stok defer dilstikItgd karsili 186,354 124, 55%
Alacaklarm iskontosu - Kizim 11 17% 490 425,188
Dhiger 12,712 44 505

Toplam eniclenmig vergi varliklan 2869 820 2270 hi2
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31 Arahik 2004 A1 Aralik 203
Ertelenmiy vergi yikimlilikler

Maddi duran varhk amortismanlanmin
Vierg Kanunlan ile yintem farklan (2,759,615 {2,595 250)
Borglarn iskontosu - Kisim 11 (51,183) (48.977)
Digier (32.037) -
Toplam ertelenmis vergl vilkimlilikler (2 842 H35) (2644227}
Met ertelenmis vergi varliklan{yiikimliiliikleri) 126,985 (364,565)

31 Arabk 2004 farthi ibbarivle kurumlar vergisi karsii@n le pesin Gdemmis kurumlar  vergisi
netlestirildikien sonra kalan wiar “difer démen varhklar® besab igindeka “pesin édenen verg ve fonlarda

bulunmakiadir.

AL Aruhk 2004 31 Arahk 209G
Kurumlar vergisi karsihin 1444744 2088735
Pegin ddenmis kurumlar vergisi (3,791,625} (4,370,863}
Pegin Sdenmis kurumbar vergisinet (2,346, 881) (2,282, 128)

Tiirk vergi meveuat, ana ortakhik olan sirketin hagh ortakliklan ve igiraklerini konsolide ettigi mali
tablodar Gzerinden verg boannamest vermesine elanak tammamakiadir. Bu scheple bu konsolide mal
tablolara yanssiilan vergi kargsliklan, tam konsolidasyon kapsamina alinan Kapboy ve Sirket igin ayn
ayn hesaplanmigtiir,

7 Maddi duran varhklar, net
31 Aralik 2004 tarthinde soma cren hesap démeminde maddi duran varhk harcketleri asagsdaki gibidir:

Yeraln ve Tesks, Y aplnakia

Werdsii Makina vo alan
Nlalivet Arsalar  dicenleri Hinalar  Cihasdan  Demirbaskar  Tasilar walrimlar Toplan
| Ocak 2004 2613232 6F4ET7I 45912215 WARO2M 35654563 1237 11R JAE IR BTS04
Ciimigler as Ll 450 RTw 107077 T73.81 58,0540 1.426,735 3E00,1110
Cikmlar (351429 (3350 (11257 (1 2461 {01,267y (2R, 1E1) (1, 959,015)
Trumns ferler u o w665 T4 = w1565 074D -
30 Aralik
2004 2H61LE00 6954743 46, 03,T4E 9267054 36,157,125 SO 1 X7 - R4, T8, i

Eksi: Birikmis amortismam

| enk 2004 —  SESSR0T 1380507 752VME 0 FLGRSA2Y L215T4R 127604617
Cari vl

amrtismana s XMT565  LISEEIE 3545002 1,905 255 i, 928 a= i 256, 502
Camn il

ikezlan = |32, =y (G.918y (945 545) (20 645) (273 264 == (167, 260y
A0 Awalik

200 = __ 5. TML5T3 15087400 VTEML5I9 33 36, 033 40112 = 131993138
Mad§ duran varhklar, sl

| Dheak 2004 2611 232 | ZET BTG 31 9TLTOE 15193 162 31989 140 11,370 J3R 339 55304 RIT
A0 Awalik

2004 2,261, B LIES 1T 3LEH2 34T 1446573 771,052 A% TS = 51,785,702
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Maddi olmayan duran varhklar, net
31 Arahk 2004 tarihinde soma eren hesap déneminde maddi olmayan duran varhiklann harcket tablosu
asaguclaki gibidir:

Malryet:

| Dcak 2004 hakiyvesi 2649 118
Girisler 112,943
31 Aralk 2004 bakivesi 2,762,061
Birikmis iifa paylar;

| Ocak 2004 hakiyesi 1,617,947
Cari dénem ifa pav 323,136
31 Arahk 2004 bakiyesi 1,941,083
Net defler degeni:

| Ocak 2004 bakiyesi L031.171
31 Arahk 2004 bakiyesi B10,97H

Finansal duran varhklar
31 Arahk 2004 we 20003 tanhleri tibariyle finansal duran varbklar agagsdaki gibadir:

Istirak Oram 31 Aruhik 3004 31 Arahk 2003

Dagu Yavurim Holding A5, ol A3.475 RS 475
X % _20 @ _20
3,677 65,677

Diger duran varhklar

31 Arabk 2004 ve 2003 ariblenn iubariyle diger duran varbklar gelecek villara ait pesin ddenmis arag
kiralama giderlerinden olusmakiadw. Cari déneme ait pesin bdenmig giderler kisa vadeli difer donen
varhiklar iginde ver almakiachr,

Stoklar
31 Arahk 2004 ve 2003 tanhleri iibarivle stoklar asafmdaky gabadir:
SLArShE 00 31 Aralk JHE

Mamul staklar LT el | 57016419
Hammadde sioklan 2138473 1,341,704
Yoldaki mllar 1876661 280, 756
Twcan mallar 1,578,757 1,951 595
ar marmul stoklam H00L3 243 579
Stok deger dissiklagn kargihg (621,112% (377.453)

I4,00 1,943 9 | 56,650
31 Arahk 2004 tarihi ttibariyle stoklar dzerimdeki toplam sigorta twtar 12,749 930 YTL" dir (31 Arabk
2003 15,085,707 ¥TL)L
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12 Ticari alacaklar

31 Arahk 3004 ve 2003 wrihleri mbariyle tear alacaklor asafdaks gibidir:
31 Arabk 20 30 Arabk 2008

Tacari alacaklar 24 502 954 25 377999
Wadeli cekler G 192018 G G5 526
Tigkili kuruluslardan alacaklar 2307634 B.000 870
Eksi: sipheli alacak karsihfi (3,061, 35048) (2,767 3600
Eksi; alacak skomosu {598 2049 (1 288 448)
K sa vadeli ticari alacaklar 29632909 35,989 837

Sirketin 31 Arahk 2004 wariha itbariyvle 23,242 598 YTL (31 Arabk 2003: 7,526,725 YTL) tutarnca
miiglenilerden alinan ipotekli teminan bulunrmakiadir,

Siipheli alacak karsihmin cari dénem igindeki hareketleri agafidaki gibidir:

L g
Diinem basi-1 Ocak 2 TAT 360 4 e 276
Danem windeks artisazalis) 630,452 (751.333)
Agals bakivesimn enflasyon dizelime etkisi (36444) (490577
Dinem somu-31 Aralik 3061398 2767 360

13 Diger diinen varhklar

31 Arahk 2004 v 2003 tarthler wibarivle diger danen varhklar azagdaks gibidir:
31 Arnlak bg 31 Arnlik 2HLE

Pegin Okdencn Vergi ve Fonlar 2,346,881 2282128
Devraden KDV 1,183,734 I, 128324
Pegin Gdenen giderler B2 550 730,761
I3 Avanslan 356,193 772,627
Diger |93 555 H9 542
4 04742 5,003,382

14 MNakit ve nakit benzeri degerler

31 Arahk 2004 ve 2003 garihleri wibarivle naki ve mkil benzeri degerler agagidaki gibidir:
3 Arshk 2 31 Arnkk D003

ken=a S 250 4K 5
Banka G, 505 280 3, 5T, 2(Kd
=vitdesiz mevdual ARE Fag B 60
-vadel mevduat S6I0 7 2. G013, fad
Diger hazir degerler IR7 310 119,945

6,731,840 3,738,240
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Nakit ve nakit benzeri deferler notunun devam

3 Arahik 2066 we 2003 tarihleri  itibarivle, Sirket’in bloke edilmis nakit ve benzeri akuifi
bulunmamaktadir. Vadeli mevduatlann faiz oranlan YTL, Euro ve ABD Dolan igin sirasiyla o196,
Tl 38 we %2 05 dir ve vadeleri 3 Ocak 2003 vir,

Sermaye ve vedekler
Sermoaye

31 Aralik 2004 tarihi itbariyle, Sirket'in kavil scrmavesi 4329600 YTL dir (31 Aralik 20603;
2064800 YTLY. 7 Misan 2004 warihinde wescil edilen sermaye amisy, vergh hilangosunca Gevarhiklarda
gasterilen gayrimenkul savslanndan elde edilen gayrimenkul sans kanmn 413, 1% YTL sim ve veniden
deferleme defer aris fonunun 1,751,604 YTL s scrmayeve eklemek suretivle gergeklestinlmistir.
Vergi bilangesunda gisterilen bu kavnaklardan olusan séekonusy sermaye arisn SPK Seri X1 No:25
sayil tebhifn wyvarmea sermave arbs olarak dikkate abnmamastr. Ancak, vine aym bl geredi
sermayenin nominal deferinim konsolide mali tablolarda vansitibmas: gerektifmden, konsolide oz
sermaye degisim (ablosunda &z sermaye enflasyon dizelime farklan hesabmdan bu tutar kadar
(2,164 800 YTL) dugiilerck sermayeve ilave edilmistir,

31 Arahk 2004 b wibarivle, Sirket"in sermavesi, thrag edilmig ve her biri bin TL nominal degerde
4.32% 6 mnulvar adet hisscden mevdana gelmistr, Sirket ortaklan tarafindan yvaplan toplam sermaye
artimmbars Seri; X1, MNo25 savili teblig Kisim 15 wyarmea 34,926,987 YTL enflasvonun akisini
vansilacak sekilde dieehildiginde, Sirkel"in sermayesi 3256, 587 YTL ve ulazmakiadur.

Sirketin orfaklan ve pavlarmg iliskin bilgiler azafsdaki gibidir:

31 Aralik DK 31 Arnlk Tk
hisse suys wilik hisse smpas wilik
liml i YTL biimli Yo YTL
Tekvar Teknik Yardim AS. 19212 4438 [921278 960639 4438 060,639
Akzo Mobel Decorative Coatings
Turkey B.V 1706080 3940 706080 R33040 3940 853040
Digier Ortaklar Tz 242 16,22 2242 350,121 1622 351,121

Toplam (Enflasyona gére dilzeltme 4320600 10000 4320600 2 164 8000 10000 2 164 K00
ancesi)

Yasal yedekler

Tirk Ticarel Kanununa gire vasal yedck akgeler; birinei ve ikinci tertip vasal vedek akgelerden
olusmaktadir. Birnct tertip vasal yedek akgeler, Sickel sermavesinin (Seri; X1, No:25 savilh teblifn
gergevesinde hazrlananan enflasyona gore dilzeltilmis sermave) "a20Vsine ulasmeava kadar, kanumni
donem kanmmn (Sen: X1 No:23 savili ekl cergevesinde hazrlananan gelir tablosundaki net kar) %6571
oraminda ayrilmakiadir, [kinci tertip vasal vedek akgeler, sirket sermayesinin (Seri; XI, No:25 sawvily
teblifi gergevesinde hazrlananan enflasyona pére diizeltilmis sermave)l %e5"ind asan tiim kar paw
dagrimlarmin o107y oraninda ayrilmaktadie, Birinci ve ikinci vasal yedek akeeler, toplam scrmayemin
%30 sim asmachi strece daguilamazlar; ancak ihttvan yedek akgelerin tilkenmesi halinde zararlarm
kargilanmasimda kullamilabilicler, 31 Aralik 2004 itibariyle Sirket'in yvasal yvedekleri 2,087 650 YTL (31
Arabk 2003:1 %04 450 YTL) dir.
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Sermave ve vedekler notunun devam

= Sermaye enflasyon dﬁ:eﬂw_,l";rrﬂm 7

Sermaye, emisyon prumi, yasal yedekler konsolide bilangoda kavill dederlenn ile yansitilms olup, bu
kalemlbere iliskin enflasyon dilzelimesi twtarlan, Kisim 15 uyannca Gzkaymaklar sginde aym bir kalem
elarak gisterilmistic, 31 Arahk 2004 ve 2003 anhleri tibariyle bu hesap kalemlering iligkin dizelime
farklar asagdaki gibadir:

Oparmave  Enflassomn gire

- " i i
31 Arulsk 2004 Nomingl  diizelimesi farklan deperier
Sermaye 4 324 Gk 3 GG GRT 30 256 5KT
Emisyon primi 43,124 4 420 2491 4 4631 430
Yazal vedekler 20497 G0 16 226 058 18,323, 708
55,573,336

Opermave  Enflaomn ghre

enflasven e bril mis
31 Araulk 2003 Pumimal  diiecltmesi frklan dugivrbor
Sermaye 2,1 bl BB 17 (a1 TRT 30 256 58T
Emisyon primi 43,129 4,420.29] 4,463,420
Yasal vedekler | Bl 250 6,215 867 B 120317
57,727,945

Hisse lot basina dilsen kar/ (zarar)

Sirket"in mah tablolonnda yver alan “binkmis karlar™ kalenm, SerizX1, No.25 savih Tebh@i“'nin Ombesine
Kismanda bulonan 3% unco maddesi wyanmca enflasyona pére dizelilen 1k mali tablo denklestrme
ighemi somucunda olugan ttardie, SPE min kar dagiimaina iliskin ditzenlemeleni gergevesinde, enflasvona
wire diizeltilmis mah ablolara give dagnlabilecek kar rakam bulunurken indinm kalemi olarak dikkate
alinrnasy esastir.

SPK, 31 Arahk 2004 ddneminden gegerli olmak ihzere Seni-X1, Mo:25 savih Teblig’e wygun olarak
hazrlanan mali wablokr csas alinarak hesaplanan 2004 yili Balivelerinden elde edilen karlar dikkate
ahnmak dzere, dagiilabilic karn en azx %300 (2003 %2000 oramnda kar dafum zorundulugiu
getirilmigtir. Bu dagrm sircketlerin genel kurullanmin alacag karara bagh olarak nakit olarak ya da
dagriilabilir kann %30 undan (2003 %20) azaf olmamak izere bedelsiz hisse senedi olarak va da belli
eranda nakit, belli oranda baedelsiz hisse senedi dagnlnas: suretivle gergeklestirilebilecektir,

SPE mn 2102, 2005-25 02 2005 tarihli haftahk bitlieninde, Scri; X1, Mo:25 sanh Teblig’c uygun olarak
hazrlanan mali 1abklolar veva vasal kavitlarn herhang birinde donem zaran olmas) nedeniyle kar
dagrtim vapilmamasi duvurulmugiur. 31 Aralik 2004 arihinde 2ona eren hesap doneminde ilizgikicki mali

inbkolarda démem kar olusmamasina ragmen, Sickel Genel Kurul'da karar venildigi akdirde binkmis
karlarindan kar daiimn yapabilecekiir,
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Hisse lot basina disen kar/ (zarar) notunun devam

Hisse lot basina net zarar tean netl dénem zaranmm Sirket hisselennin can danem sgindeka agrhikh
orialama hese et adedine l'u’in]ﬁnrru,:s'i'_-']r hl,:s;lplunn Spi.'rln;l, Td,:HiF_l:in 16, kwmmnda dizenlenen “Hisse
Basina Kazang” (Kisum |6} hiikimleri uvannca, bedelsiz artirim yvoluyla gikardiga hisselerin 20603 sali
hissc lot bagina dikgen kar hesaplamasma olan cikilering geriye dbnilk olarak dilzclimistir. Hesaplamasi
azaidak gbadar:

Hisse fow bosina diisen met Kavdzorar) T 23
et kar! (zarar} A (2015,335) 4 181,387

Hisselerin afulitkls ortalama sayist (Birim-Lot)

Adi hisselenn aacek ;@rhkh orlalama hesse lol 2 164 B0 2 164 B
mikiar

Bedelsiz artmm 1. EO4, 000 1, B0, 000
Adi hisselerin agirhikh onalamea hisse lol mikiar B 3 968 800 3068 S0
Hisse lot hasma dilsen kar S {zarar) (Y TL olarak) AR (B 500 1104

Ticari Borglar
31 Aralek 20004 we 2003 faribler ittbariyle tican borglar asadndaks gibadir:

AL Aralk 264 3] Aralik 20

Ticar |;rq,:l'|;|;|r 12, (W, T i
Iligkili kuruluglars borglar I, 707 981 2853 854
Eksi: Borglar iskoniosu A1T0ELL) {1484 16)

15,542, 162 11,1003 15465

Faizli Borglar
Kisa vadeli faizfi borglar
A1 Aralik 2004 30 Avahk 20015

Ka=a vadeli banka kredileri 3,546,125 4 06 82
[liskili kuruluslara borglar - 1389 276
Finansal kiralama borglan = T8

2546125 5686175
Kosa vadeli bavka kredileri
31 Aralik 20004 we 2003 tarihleri ivibariyle Sirket’in kisa vadeli banka kredilen asagidaki gibidir:

31 Arahik 2004 21 Aralik 2003
Fais Amapara Anajeara Amnapara

Banko wils Ohrmmi s} Y nbano Porn Twtsrs ¥ TL YL

Ciibank International PLC-Amsterdam 245 EUR 1,937 240 3 538 950 4 OR6 6209
Difier 7173 L ey
3.546,125 4.096.81]

kasn vadeh krediler igin Akzo Mobel MY, armfindan verilen ketalet bulummakiadar.
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Kidem tazminati karsihin

Yirirkikteki kanunlara gére, Sirket, emckliik dolayisivla veva istifa ve 15 kanununda belimilen
davramglar desendaki sebeplerle istihdaru soma eren galisanlara belirlh bir toplu Gdeme yvapmakla
wilkdimlidiir, By vitktimbibik caligilan her sal bgin, 31 Aralik 2008 tarihi itibarivle, azami 1,574.74 YTL
(31 Aralik 2003: 1 38905 YTL) almak Gzere, 3 giinlok wplam brin deret ve diger haklar exas alinarak
hesaplanmakiadir, Toplam viikimliiliik hesaplanrken kallamlan wemel varsam hizmel saglanan her vl
igin maksimrm viikiimliligin enflasvon oramnda ber alu ayda bir artmas: olarak kabul edilmastir,

Yiknmlinlik herhangi bir fon hesaboda tabsis edilmemiztir, bagh bir sorunluluk vokir,

Seri X[, Ne:25 ebliginin “Cahsanlara saglanan favdalar™ kisonda (Kisim 200, isletmenin meveut
emeklilik plankarma bagh yiikiimbiiliigiing ahmin etmekie akiiieryel degerleme metodlan kullanlngsom
gerekll kilar. Kidem toeminal kacsahif, tiim galganlann emeklilbklen delavisivla ilende dofacak
viikiimliikiik tutarlarimn net buginki deferme gire hesaplanmis ve ihsikickn konsolide mali tablolarda
vansitilmastir. Asafudaki pergeked varsavimlar kallamlarak vilkiimbilik hesaplanmstr:

Enflasyon oram 10
{skonta orar L6

Ermekli olana kadar iste kalma vizdesi a9

Temel varsayim, her yillik hizmet igin belirlenen tavan vokimlaliginiin enfllasvon ile orantili olarak
anmasidir, Bdvlece uyvgalanan iskono oram enflasyonun beklenen @kilerinden anndinlmes gergek oeam
piisreriv,

Kidem tazminat karsihfmin cari démem icindeki horeketleri agagdaki gibidir:

214 palllk]
Ditnem bas 29701050 4,112,687
Yl iginde Bdenen (292 366) [M3,4493)
Wil igindeki artig 1,120,503 1,155,036
Agalis bakivesinin enflasyon dikzclime cikisi (482 TR4) (503, 180)
[Dénem sonu 4317403 3,971,050

Difier kisa vadeli bor¢lar ve gider karsiliklar

31 Aralik 2004 ve 2003 wribleri iibarivle, diger kisa vadeli borglar ve gider karsiliklan agagidaki
kalemlerden olusmaktodir:

. gl Aralik 304 31 Aralk D003
Rovalty gider karsalig METEIE 264 283
Kupon iskontosu karsihg a5, KR -
Persongle borglar 913,400 QRO TS
Odenecek vergi ve fonlar T3, 802 1244 BRT
Odenecek sosval giivenlik kesintileri 446,607 07 041
Alman siparis avanslar 2550125 118 GRE
Wadest geemis ertelenmis vergiler 141,738 23R274
Crtaklara borglar | 7403 52,845
Diger 44,0594 209,259

Diger kisa vadeh borglar ve geder karsihklan 4,731,942 3515339
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Diger kisa vadeli borclar ve gider karsihklar notunun devam

Eoupon iskontosa karsiligy, dirtinlerle rlikie verilen indinm kuponlan gm aynilan karsihg@n sgermektedir.
Wadesi gogmis criclenmig vergiler, 1999 wilinda meydana gelen depremden dolayi ertelencn vergi
borglanimi igermekiedir. Odenecek vergi ve fonlar, odenecek pelir, stopaj ve damga vergilerini
igermektedir,

Risk vinetimi agiklamalar

Faiz arani rivki

Sirket faiz oranlanndaki defisikliklerin faize duyarl varlk ve yikiimltbiklere ctkileni nedenivle bu riske
maruz kalmakiader, Faiz oranlarndaki herhangi bir olumsuz degigiklik mali tablolan etkileyebilir,
Sirket™in 31 Aralik 2004 garihi inbaryle faize duvarh varhklan, faize duvarh svikimlalaklennden fazla
oldufundan dolayr faiz oran riski vokiur,

Kreoi rivki;
Elde tutulan finansal varhklar, kars tarafin anlasma sartlanm yerine getirememesi riskint tasmmaktadir,
Bu risk Sirket vénetimi tarafimdan siirckl olarak takip edilmektedir,

Yabaner pavra riski:

Yabanc para rizki berhangi bir finansal enstriimanin degerinin diviz kurundaki degiziklige bagh olarak
defismesinden dogan nsktir. Sicket"in 31 Arahk 2004 tanh sibariyle vabanes para bazh varhklan
viabanct para bazh borglarmdan 1,533,646 YTL (31 Arabk 2003: 1660366 YTL ) fazla oldufundan
dolayy Sirket"in kur riski vokiur,

31 Aralik 2004 ve 2003 tarihlert iibariyle Sirket™in vabanc: para pozisyonu asagdaki gibidir:

JLAralk 2 3] Aralik JIHE

Wahan #h viarhklar

skl kuruloslardan alacaklor S0 543 T957.113
Tican alacaklar 4 175,573 3917 YRl
Drigser alacaklar 91,953 632 255
Kasa ve mnakit degerler 4 208 407 238 483

89764760 12,745 832

Yabancy para bazh lar

Hanka kredileri (3 338 Q50) (4,088 104)
Ticari borclar (3.803.543)  (3.772.830)
[iskili kurulustara borglar (10,.337) (3224 53]

(7442 KT {11,085 466)
Met kapall pozisyon 1,533, 646 |66, 3606
Liklaive Fiski:

Likidite miski, Sirket’'in faaliyetlermin fonlanmas: sirasinda orava gkmaktadr. Bu rsk, Sircket’in
varhklarm hem wvgun vade ve oranlarda fonlayamama hem de bir varbg makul bir fivat ve uvgun bir
zaman dilimi iginde likit durwrms getiremomce misklerin kapsamaktador, Sirket bankalar aracilige ile
fonkama ihtivacim karsilamaktadhr,
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_ 1 Risk vinetimi aciklamalar notunun devami

3 Arahk 2 tarihi tibariyle, parasal varhk ve borglanin kalan vadelering give analiz asagudaki giticar

Ji55
-3 Ji-tha D154 1=l-205 Crinmlen
Ciiim Ciilm GGilim iiim Fuxla Toplam

Mukit v nakit beneeri defierler 6,751,840 -= s - - 6,750 L
Thcari alacaklar, nci 5370 556 13,570,930 5,504,443 1,677 949 = 29 632 i
Diger dilen varliklar 555 TdR 1,158 754 1 149 740 - - 4 K04 347
Toplam parasal varhklar ISERT. 174 14750683 8934183 14T 044 - 4] 278,90
Difier Kisa Vadeli Borglar ve
Gider Karshiklan 1,528,175 IT2RTZ T 4% 453 LR Y s 4,731,597
Faizli Borglar 1175 -- - 3538950 - 3546 123
Tecari borglar 9 MW= i Bl K34 E27 3149 s - 15,542 142
Toplam parasal borglar 11,443,354 51787101 3318782 3 HTHAG2 - 25,820,270
27 iliskili taraflar

Iegkali taraflorla olan bakiyveler agafdaks gibadir:

ftiskiti saraflardan ticari alacakiar A1 Arahlk T4 M Aralk 2003

Kraski Marshall Rus ) - A 087 654

Akro Mobel Grubu Sirkatlen 2,397,634 2914216

Toplam 20T e34 B AN KT

fliskili taraflara fuoighi borglar 51 Avahk 2004 31 Aralik 2003

Organon [laglan AS - 1,589,276

fliskili taraflara fcard borclar

Eminis Ambalaj Sanavi ve Ticaret AS (%) 1,701 385 224217

Akzo Mabel Grubue Sirkatlersi 5 608 2328637

1,707,083 2552854
Otakiara borglar 31 Araiak 2004

Tekvar Teknik Yardim AS

52 845

(*} Marshall Boya Ve Vernik San AS nin tedarikgilerinden olan Eminis Ambalaj San. We Tic, AS nin
yomctim kurula ivesi v ortagn olan O lamet Uzunvol, Marshall Boya Ve Vianik San. A5 nin yinctim
kurulu baskanvekili, yvine Eminis Ambalaj San Ve Tic. A5 nin yénetim kwrube Ovesi ve orag olan
M.Feridun Uzunyol, Marshall Boyva Ve Yeormk San. A% nmm wioetm karwla dyest ve genel mibdiird

olarak gorey vapmaktadirlar,
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iliskili taraflar notunun devamm

ir kirrriluslardan ka n gelivdpiderer

31 Arahk 2004 we 20603 tarihlerinde sona cren hesap dénemlerine ait, Sirket"in iliskili taraflarla vapiga
iglember sonucunda olugan gelir ve giderler asafeda deetlenimigtir;

Marmul ve tican marmiil sats gelirken 42 5T 4930655
Kira gelirlen TER G5] -
Hizmet gelirleri 133,223 -
Faiz gelirlen 14,538 499 2346
Drigier gelirler H59 160 586,431
Nigkili kuruluslarla vapilan iglemlerden gelirler 5,TOR 539 6,045,722
Ambaly) malzemesi alim (123,324 656 (K519 698)
Satis ve pazarlama giderlen (307 587) -
Etiket gaderlen (116850) -
Faiz mderi (74,183} (68 411)
Hizmet giderler [ 6Dy -
Kartasiye ve bilgisayar malzemesi giderlen (61, 4300 -
Film-Tasarn-klise giderleri (50,593 (23,102
Yazilium giderleri (30, 138) -
Muhielif sarf malzemesi giderleri (42,391) -
Drigier piderler (565,9468) (TE4.73T)
1igkili kuruluslarla yapilan iglemlerden giderler [13,643,565) (9,395 94409

Makul deger bilgileri

Sirket, finansal varhklarm makul deferlerini, ulagilabilen pivasa bilgilerini ve uwyvgun degerleme
metadlanm kullanarak beliddemekiedir. 31 Arahk 2004 tarih wibanvke fimansal varhkkon makul
degerimin belirlenmesinde asagidaks varsayimilar ve metodlar kullamlnstr:

#  [mem sonu kuruyla Yeni Tark Lirasi'na gevrilen yabanc para varhklar ve witkiimliloklerin
makul degerinin kayval degering vakEgug kabul odilmigtir,

e MNakit ve nakit benzert degerlenn kayvath degerlen kisa vadeli elmalan nedenivle makul deger
clarak kabul edilmistir.

& Tican alacaklarin ve bu alacaklardan tahsil edilemeyenler icin ayrilmas olan karsaliklarin kayitli
degerleri makul deger olarak kabul edilmigtir,

e Kisa vadeli olmalan nedeniyle abman borglar ve diger parasal viikiimlalaklerm kaynh degen
makul defer olarak kabul edilmistir.

Sarta bagh yikimliliikler ve taahhitler

31 Aralik 2004 garibi itibarivle Sirket'in gimroklere vermig oldugu teminal mekplary tutary 1 483 357
YTL dir (31 Arahk 2003 15335737 ¥TL). 58z konusu wemingl mekiuplan, vapilan ithalatlara istimaden
verilmastir.

Sirket'e Gebze Ulugmar Vergn Dairesi tarafimdan ki adet vergi'cesa ithbarmamesi ghnderilmis ve 213
savih Vergn Usul Kanunu'nun 2% maddesi gerefl Kurumlar Vergmsi, Kurumlar Yergisi Fon Pave ve
Cregict Vergi ile, bunlara baih hesaplanan Vergi Ziyvan Cezass ke birlikie toplam 2,603,592 YTL nin
ddenmesi takep edilmigtir. Sirket andan ihbarnamelere karg Kocaeli Vergi Mahkemesi'ode dava agougiar,
Kocaeh Vergi Mahkemesi 2004 vilinda, vergi ash bulunmayvan ancak 720800 ¥TL marmds Vergs Ziva
Cezast hesaplaman Gegiel Vergive iliskin agilan davada Sicket lehinge tarhivaim terkine karar vermig,
Werg Dairest tarafindan bu karara karsihik temyize bagvarulmustur.
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Sarta bagh yiikimlilikler ve taahhiitler notunun devam

Kurumlar Yergisi ve Fon Payi'na iliskin davada ise {Bu davada talep edilen Wergi ash 734,746 YTL,
Wiergl Ziyan Cezasa 1238046 YTL ° dir.) mahkerne 15 Mart 2005 tarihli karar ile;

#  Finansman Gider Kisilamas:)'mn eksik yapldiin ve Kanunen Kabul Edilmeyen Gider olarak
hesaplanmas gerekrigi iddias: ile hesaplanan 356 910 YTL Kurumlar Vergisi ve Fon Payi ash ile
bumna bagh hesaplanan Viergi Zivan Ceeasi reddedillmigiir,

o Sielegmeye bagl olarak gider kaydedilen glirak sabg zararuun Kanunen Kabul Ediloseven
Grider olarak hesaplanmas gerekiifi iddias ile hesaplaman 11,814 YTL Kurumlar Vergizsi ve Fon
Pay1 ash ile buna baih hesaplanan Verg Zrvin Cezasi reddedilmastir,

#  BRizlegmeye bagh olarak gider kavdedilen defersiz alacak ile Gdenen tazmunatlarm Kanunen
Kabul Edilmecven Gider olarak besaplanmss: gerckiign iddiasi ile hesaplanan 366022 YTL
Kurumlar Vergisi ve Fon Pavi ash ile, buna bagh besaplanan Vergh Zivan Cemasimn (31 Aralik
200 garhi inbariyle Gecikme Zammu ve Yerg Zivin Cezas 1,266,435 YTL dir) wasdikime karar
verilmagtir,

Sirket, sdzlesmeve bagh olarak gider kayvdedilen degersiz alacak ibe Sdenen tazmimatlann Kanunen Kabul
Editmeven Gider olarak hesaplanmas: gerekingn iddiasi ile hesaplanan 366,022 YTL Kurumlar Vergesi ve
Fon Pawa ile buna bagh hesaplanan Verg Zivan Cezasi'm (31 Arahk 2004 tarihi iubaniyle Gecikme
Zamma ve Vergi Zivan Cezasi 1,266,435 YTL dir) wsdik eden Vergi Mahkemesi karanm Damsiay
nezdinde temviz edeccktir,

Sirket yometimi ve avukatlanmin gémilgine giire temyiz edilecek davamn Sirket aleyhine sonuglanma
ihtimali ok savil oldufu icin mali iablelarda bu davaya dliskin herhangi bir kargilik aveilmamagr,

Bilango tarihinden sonra ortaya ¢ikan hususlar

31 Aralhk 208 tarihi inbariyle 4329 600 YTL olan Sirket sermayesining, 29 Mart 2005 taribli ve 388
sayils Yinetim Kurulu karag ile, 2,078 208 YTL Kurumlar WVergisi Kanununa cklenen gegici 28. madde
wyarnca, gavrimenkul sauglanndan ehde edilen gaynimenkul sang karmmin, sermayeve ilave edilerck
6,407 308 ¥ TL sma yitkselnlmesine karar venlmiztir.



