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GIRIS

Marshall Boya Ve Vernik Sanayii A.S.’nin, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Seri XI No:29
Sayili Tebligi’ne istinaden hazirlanmis 31.12.2010 Tarihinde Sona Eren Déneme iliskin

Yonetim Kurulu Faaliyet Raporunu sayin ortaklarimiza sunariz.

Yonetim Kurulumuz; Baskan Mustafa Feridun UZUNYOL, Baskan Yardimcisi Rudolf
Johannes M.JOOSTEN, Uye Omer Ismet UZUNYOL, Uye Per Goran LINANDER, Uye
Dick E.H. VELINGS olmak iizere tesekkiil etmistir.

Yonetim Kurulumuz miinhasir olarak Genel Kurulun yetkisine birakilmayan her tiirlii sirket

islerinden sorumludur.

Denetim Kurulumuz Fikret SELAMET ve Hakan OLEKLIi’den miitesekkil olup T.T.K ve

mer’1 kanun ve mevzuatta belirtilen sinirlar dahilinde sorumludur.

Yogun rekabet ortaminda emek ve mesailerini sarf eden degerli sevk ve idarecilerimiz ile tiim

calisanlarimiza gayretlerinden dolayi tesekkiir ve takdirlerimizi belirtir, saygilarimizi sunariz.

MARSHALL
BOYA VE VERNIK SANAYII AS
YONETIM KURULU



Marshall

Boya sektoriiniin lider kurulusu olan Marshall, 1954 yilinda istanbul-Topkapi-Maltepe
Mevkiinde, Uzunyol ve Toprakgioglu ailelerinin ortakligi ile kuruldu. 1967 yilinda ise lojistik

acisindan sartlar1 ¢ok daha iyi ve elverisli olan Gebze nin Eynarca Mevkii’ne tagindi.

Dokuz sene sonra ilk telemaye tiretildi. 1990 yilinda halka arz1 gerceklesen Marshall, bir sene
sonra otomotiv boyalar1 iliretmeye basladi. Tiirkiye’nin ISO 9000 kalite belgesine sahip ilk
boya kurulusu olduktan bir yil sonra,1994 yilinda genel sanayi boya iiretimine basladi. 1996
yilinda Ilk su bazli boya olan Flora iiretildi. 1997 yilinda Tiirkiye’de ilk defa bir boya

kurulusu “liglii” sorumluluk belgesine sahip oldu.

Agustos 1998 tarihi itibariyle, Marshall Boya ve Vernik Sanayi A.§. Merkezi Arnherm-

Hollanda’da bulunan diinya kimya devi olan Akzo Nobel biinyesinde yerini aldi.

Akzo Nobel , saglik bakim, boya-kaplama ve kimyasallar alaninda faaliyet gosteren
uluslararas1 firmadir.Akzo Nobel Sirket merkezi Hollanda'da bulunmaktadir, 80 den fazla

iilkede faaliyetlerini siirdiirmektedir.

Marshall, Tiirkiye ve diinya pazarlarindaki konumunu gelistirmeyi hedeflemenin yani sira,
degerleri, bilgileri ve c¢alisanlariyla; toplumun, misterilerin, tedarik¢ilerin ve ortaklarin
memnuniyetini saglayarak, i¢ pazarda ve ihracatta lider bir boya sirketi olma vizyonunu
gerceklestirme yolunda Onemli adimlar atti. Marshall ayrica, ¢evreci boya teknolojisine

yaptig1 biiylik yatirimlarla ve uyguladigi Cevre Yonetim Sistemiyle de sektérde 6n plana

cikmay1 basardi.
Ortakhik Yapisi

HIiSSE SAYISI ORAN % YTL
TEKYAR TEKNIK YARDIM AS 488.494.776 48,85 4.884.948

TEKYAR

AKZO NOBEL DECORATIVE =
COATINGS TURKEY BV 394.050.030 39,41 3.940.500
DIGER ORTAKLAR 117.455.194 11,75 1.174.552

1.000.000.000 100,00 10.000.000
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Kurumsal Yonetim Ilkeleri
Uyum Raporu

1. Kurumsal Yonetim ilkelerine Uyum Beyani: Marshall Boya Ve Vernik Sanayii A.S.

“Sirket” , Sermaye Piyasas1 Kurulu’nca yayrmlanan “Kurumsal Yonetim Ilkeleri” ‘ne uymak

konusunda {izerine diisen gorevleri yapmayi ilke edinmistir.

BOLUM I - PAY SAHIPLERI
2.Pay_Sahipleri_lle iliskiler Birimi: Sirketimizde 2007 yilinda Muhasebe Miidiirliigii

biinyesinde olusturulan “Hissedar Iliskileri” biriminin ismi, “SPK Seri: IV, No: 41 7.
maddesine istinaden “Pay Sahipleri ile iliskiler Birimi" olarak degistirilmistir. Sézkonusu
birimin sorumlulugu Muhasebe Miidiirii Ibrahim YUMAKLI tarafindan yiiriitilmekte olup,
ilgili birim yetkililerinin iletisim bilgileri asagidaki gibidir.

Adi-Soyadi Telefon No Fax No E-mail
Ibrahim YUMAKLI (262) 754 74 70 (262) 754 19 24 ibrahim.yumakli@akzonobel.com
Pinar ISIK (262) 754 7470 (262) 754 19 24 pinar.isik@akzonobel.com

3.Pay Sahiplerinin Bilgi Edinme Haklarimin Kullamimi : Mevzuat geregi yapilan 6zel

durum agiklamalar1 ve mali tablolar kamuya agiklanmaktadir. Dénem i¢inde cevaplanan bilgi

talepleri yalnizca telefon yoluyla gelmistir. www.marshallboya.com adresinde detayli bilgiler

yeralmaktadir.Ana sozlesmede O6zel denet¢i atanmasi talebi bireysel bir hak olarak

diizenlenmemistir. Donem i¢inde de 6zel denetci tayini talebi olmamuistir.

4.0y Haklar1 ve Azinhk Haklan : Sirketimizin 16.10.2006 tarthinde yapilan olaganiistii ve
imtiyazli pay sahipleri olaganiistii genel kurul toplantilarinda, nama yazili paylar ve bu
paylarin sahip oldugu imtiyazlar kaldirilarak, biitiin paylar hamiline yazili hale getirilmistir.
Her paym bir oy hakki vardir. Esas sozlesmede birikimli oy kullanimima yonelik bir

diizenleme yapilmamis olup, sermaye yapisi boyle bir uygulamaya uygun degildir.

5.Kar Dagitim Politikasi ve Kar Dagitim Zamani : Kar dagitiminda, pay sahiplerinin

menfaatleri ile sirket menfaatleri arasinda dengeli ve tutarli bir politika izlenmektedir. Kar
dagitim politikamiz, ilgili mevzuat ve yatirim ihtiyaglarimiz gozoniinde tutularak, Sirketimiz

dagitilabilir karinin %30’undan az olmamasi seklinde belirlenmistir. S6zkonusu kar dagitimi,
6
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genel kurul tarafindan belirlenmek kaydiyla, nakit veya temettiiniin sermayeye ilavesi
suretiyle ihra¢ edilecek paylarin bedelsiz olarak ortaklara dagitilmasi ya da belli oranda nakit,
belli oranda bedelsiz pay dagitilmasi seklinde olabilecektir.

Belirlenecek IL.temettii tutarimin, mevcut 6denmis/gikarilmis sermayemizin %5’inden az
olmasi durumunda, s6zkonusu tutar dagitilmadan ortaklik biinyesinde
birakilacaktir.Sirketimizin ana sézlesmesinde kar payr avansina iligkin herhangi bir hiikiim
bulunmamaktadir.

Sirket karia katilim konusunda herhangi bir imtiyaz s6zkonusu degildir. Sirket kar dagitimini
SPK mevzuatina gore gerceklestirmekte olup, kar dagitimlari TTK’ya ve SPK’ya uygun

sekilde yasal siireleri i¢inde gerceklestirilmektedir.

BOLUM II - KAMUYU AYDINLATMA VE SEFFAFLIK

6.Paylarin Devri :Pay devri konusunda SPK mevzuatinda belirlenmis kosullarin disinda

herhangi bir kisitlama sdzkonusu degildir.

7.Sirket Bilgilendirme Politikas1 : Sirket bilgilendirme politikas1 asagida sunulmakta olup,

www.marshallboya.com adresinde de yeralmaktadir.

a - Amag

Marshall Boya ve Vernik Sanayi A.S. (Sirket) nin kamuyu bilgilendirme politikasi, sirketin
gecmis performansinin ve gelecek beklentilerinin, genel kabul gérmiis muhasebe prensipleri
ve Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikiimleri cergevesinde, ilgili kanunlara uyumlu olmak
kaydiyla seffaf ve etkin bir bilgilendirme politikasi izlemek seklindedir. Bu politika ile Sirket,
kamuya aciklanacak bilgilerin agiklama yapmaya yetkili kisiler tarafindan yapilmasini ve bu
bilgilerin bir politika dahiline sistematik olarak verilmesini saglamay1 amaglamaktadir.
Kamuyu Bilgilendirme Politikasi, Sermaye Piyasas1 Mevzuati, Sermaye Piyasasi Kurulu
(SPK) ile istanbul Menkul Kiymetler Borsasi (IMKB) diizenlemeleri ve SPK Kurumsal
Yonetim Ilkeleri ¢ercevesinde gerceklestirilir.

Bilgilendirme politikasinda amag, Sirketin ge¢cmis performansini, gelecek beklentilerini,
stratejilerini, ticari sir niteligindeki bilgiler haricindeki hedeflerini ve vizyonunu kamuyla,
ilgili yetkili kurumlarla, mevcut ve potansiyel yatirimcilarla ve pay sahipleriyle esit bir
bicimde paylasmak, Sirket’e ait finansal bilgileri genel kabul géren muhasebe prensipleri ve
Sermaye Piyasasi Hiikiimleri ¢ergevesinde dogru, adil, zamaninda ve detayli bir sekilde ilan

ederek; Pay Sahipleri ile siirekli, etkin ve agik bir iletisim platformu sunmaktir.


http://www.marshallboya.com/

b — Yetki Ve Sorumluluklar

Bilgilendirme Politikasi, 2004 yilindan itibaren Sirket Yonetim Kurulu tarafindan
hazirlanarak, ortaklarin onayma sunulan yillik Faaliyet Raporlarinin, Kurumsal Yonetim
Ilkeleri Uyum Raporu béliimiiniin 7. maddesinde, bilgilendirme hususunda SPK tarafindan
belirlenen kurallara harfiyen riayet etme seklinde yeralmustir. Sirket Genel Miidiirii, Mali Isler
Direktdrii ve Muhasebe Miidiiri SPK ve IMKB’ye yapilan aciklamalardan sorumludur.
Bilgilendirme Politikasinin hayata gecirilmesi, gelistirilmesi ve takip edilmesinden Ydnetim

Kurulu sorumludur.

¢ — Yontem ve Araclar

Sermaye Piyasasi Mevzuati, Istanbul Menkul Kiymetler Borsas1 ve Tiirk Ticaret Kanunu
hiikiimleri ¢ercevesinde, kamuyu aydinlatma ve bilgilendirme politikasim1 belirlerken

asagidaki yontem ve araglar kullanilacaktir.

1. IMKB’ye iletilen 6zel durum agiklamalar

2. Periyodik olarak IMKB’ye iletilen mali tablo ve dipnotlari, bagimsiz denetim raporu
ve beyanlar (S6z konusu raporlar aynt zamanda web-sitesinden istenildigi anda
ulagilabilecek sekilde yayinlanmaktadir. Tablolara iligskin faaliyet raporlar1 ve finansal
sunumlar da periyodik olarak gerek elektronik ortamda, gerekse web-sitesi aracilig ile
aciklanmaktadir.)

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

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

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

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

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

8. Yatirimci ve analistlerle yiiz ylize ya da tele-konferans vasitasiyla yapilan goriismeler.

9. Telefon, elektronik posta, telefaks vb. iletisim araglari vasitasiyla yapilan iletisim

yontem ve araglari.



d- Ozel Durum Agiklamalar :
SPK Seri: VIIL, No: 54 “ Ozel Durumlarin Kamuya Agiklanmasina iliskin Esaslar Teblig « ile

belirlenen  6zel durumlarin gerceklesmesi durumunda bu konuya iligkin 6zel durum
aciklamalar;, IMKB’nin 30.05.2009 tarih ve 303 sayili “Gecis Déneminde Ozel Durum
Actklamalari, Finansal raporlar Ile Diger Bildirimlerin Kamuya Duyurulmasina Iliskin Usul
Ve Esaslar” Genelgesi kapsamindaki diizenlemelere uygun olarak kamuya bildirilir. Sirketin
0zel durum acgiklamalari, Yonetim Kurulu’nun bilgisi dahilinde ve prensip olarak Genel
Miidiir ve Mali Isler Direktdrii’niin onayr ile, Muhasebe Miidiirii ve Muhasebe Sefi

tarafindan imzalanir.

e — Mali Tablolarin Kamuva Aciklanmasi

Sirketin bilgilendirme politikasi, ortaklar ve tiim menfaat sahiplerinin mali tablolara en hizli
ve kolay sekilde ulasiminin saglanmasin1 amaglar. Sirketin mali tablolari, Sermaye Piyasasi
Kurulu tarafindan belirlenmis hiikiimler c¢ercevesinde hazirlanir ve Haziran-Aralik
donemlerinde Uluslararas1 Denetim Standartlarina gére bagimsiz denetimden gecirilerek
kamuya agiklanir. Mali tablolar ve dipnotlar1 kamuya agiklanmadan 6nce, Sermaye Piyasasi
mevzuati ¢ergevesinde Yonetim Kurulu’nun onaymna sunulur ve sorumlu yonetim kurulu
iiyesi, genel midiir ve ilgili miidiir tarafindan sorumluluk beyani imzalandiktan sonra mali
tablolar ve ekleri ile, faaliyet raporu ve dénemine gére bagimsiz denetim raporu IMKB’nin
30.05.2009 tarih ve 303 sayih “Gegis Doneminde Ozel Durum Agiklamalari, Finansal
raporlar Ile Diger Bildirimlerin Kamuya Duyurulmasina Iliskin Usul Ve Esaslar” Genelgesi
kapsamindaki diizenlemelere uygun olarak kamuya bildirilir. Ayrica yillik faaliyet raporlar
icinde yeralan mali tablolar ve eklerine, geriye doniik olarak Marshall Boya ve Vernik Sanayi

A.S.’nin www.marshallboya.com adresindeki web sitesinden ulagilabilir.

f — Faaliyet Raporlan

Faaliyet Raporlarmin (Yillikk — ara donem) diger bir deyisle yonetim kurulu faaliyet
raporlariin igerigi uluslararasi standartlara; Sermaye Piyasast Mevzuatina ve SPK Kurumsal
Yonetim Ilkelerine uygun olarak hazirlanmaktadir. Basilmis  kopyalar Muhasebe
Miidiirliiglinden temin edilebilir. Yillik ve ara donem faaliyet raporlarinda, y1l ve/veya donem
boyunca gerceklestirilen sirket faaliyetleri ortaklara 6zetlenir ve sirkete yonelik alinan énemli
kararlardan yonetimdeki degisikliklere kadar ortaklara agiklanmasi gereken her tiirlii bilgi
yeralir. Ayrica bu raporlarin icerisinde kurumsal yonetim ilkelerinin yer aldig1 uyum raporuna

da yer verilir.



e- Kurumsal Web Sitesi

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

giincellenmektedir.

f- Diger hususlar

T. Ticaret Sicil gazetesi ve gunliik gazeteler vasitasiyla vapilan yazili ve gorsel ilanlar ve

duyurular:

Sermaye Piyasasi Kanunu, T.Ticaret Kanunu ve Sirket Esas S6zlesmesi geregi; Genel Kurul,
sermaye artirimi ve benzeri duyurular, yayinlanma zorunluluguna bagh olarak T.Ticaret Sicili
Gazetesi veya en az iki giinliik gazetede yayinlanmaktadir. Yapilacak tiim agiklamalarda
SPK’nin ilgili tebliglerinde yer alan hususlara uyulmaktadir.Basina ve kamuya sadece

kamuya aciklama yapmaya yetkili kisiler bilgi verebilir.

Sermaye Pivasasi Katilimeilari ile Iletisim ve Kamuya Aciklama Yapmava Yetkili Kisiler:

Sirketin gerek mevcut, gerekse potansiyel pay sahipleri ile iliskilerinin diizenli bir sekilde
yiirlitiilmesi, yatirime1 sorularinin en verimli sekilde cevaplanmasina yonelik calismalarin
yiiriitiilmesi i¢in Muhasebe Miidiirligli gorevlendirilmistir. Pay sahipleri ile iliskilerde, Mali
Isler Direktorliigii’ne bagli Muhasebe Miidiirliigii biinyesinde olusturulan “Pay Sahipleri ile
[ligkiler Birimi" sorumludur. Sézkonusu birimin yonetimi Muhasebe Miidiirii Ibrahim
YUMAKULI tarafindan yiiriitiilmektedir.

Yukarida belirtilen bildirimlerin disinda, Sermaye Piyasast Katilimcilart tarafindan veya
herhangi bir kurulus/kisi tarafindan iletilen yazili ve sozlii bilgi talepleri, talep edilen
miidiirligiin sorumluluk alani ile ilgili olmas1 halinde, ticari sir niteliginde olup olmadig1 ve
Sermaye Piyasasi Kurulu’nun VIII Seri ve 54 No.lu Ozel Durumlarin Kamuya Agiklanmasina
Iligkin Esaslar Tebligi ¢ercevesinde , yatirim kararlarini ve sermaye piyasasi araglarmimn
degerini etkileyebilecek tiirden olup olmadigi degerlendirilerek, ilgili birim yoneticisi
tarafindan cevaplanir.

Yazili ve gorsel medyaya ve Reuters, Foreks vb. veri dagitim kanallarina yapilan basin

aciklamalari, sadece Yonetim Kurulu Bagkani1 ve Genel Miidiir tarafindan yazili veya sozlii
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olarak yapilir. Bunun haricinde 6zellikle gorevlendirilmedikce, sirket calisanlar1 basin- yayin
kuruluslarina agiklama yapamazIlar.

Kamuya yapilacak sunumlar ve toplantilar miimkiin olabildigi 6l¢lide dnceden duyurulur.
Ayrica Genel Kurula katilimi saglamak amaciyla katilimcilarin tam bilgilendirilmelerini
saglayacak sekilde Genel Kurul davet usiilii yapilir. Giindem maddeleri Y6netim Kurulu’nca
kamuya duyurulur.

Kamuya yapilan agiklamalar disinda, talep edilen bilgilerle ilgili olarak agiklama yapmaya
yetkili kisilerin yetki sinirlar1 bilgi talebinin diizeyine gore belirlenmistir. Sirkete yonelik
olarak gelen her tiir soru ve agiklama;

- Yonetim Kurulu Bagkani ve tiyeleri

- Denetim Komitesi Bagkan ve tiyeleri

- Genel Miidiir

- Mali Isler Direktorii

- Muhasebe Miidiirii

tarafindan yazili veya sozlii olmak {izere cevaplandirilir. Bu kisiler disinda kalan diger
calisanlar soru taleplerini cevaplamaya yetkili degildir.Sirket ¢alisanlar1 kendilerine yoneltilen

sorulart Mali Isler Direktérliigii'ne yonlendirirler.

Kamuya aciklanmasi Gereken Bilgilerin Gizliliginin Saglanmasi:

Seffaflik ile Sirket cikarlarinin korunmasi arasindaki dengeyi saglamada tiim Sirket
calisanlarinin igeriden 6grenilen bilgilerin kullanimiyla ilgili kurallara dikkat etmesine 6nem
verilmektedir. Iceriden ogrenilen bilgilerin kullaniminin dnlenmesi igin gerekli her tiirlii
tedbir alinmaktadir. Dokiimante edilerek Sirket genelinde yayimlanan “Is Ahlaki Ilkeleri”
calisanlarin is hayatindaki davranis bi¢cimlerini tanimlamaktadir.

Calisma siiresince Ogrenilen, ticari sir olarak nitelendirilebilecek bilgiler “Sirket Bilgisi”
olarak kabul edilir. Tim calisanlar, ¢alisirken ve sonrasinda Sirket bilgisini korurlar,
dogrudan veya dolayli olarak kullanmazlar. Hi¢bir Sirket ¢alisgan1 gorevi nedeniyle iceriden
aldig1 bilgilere dayanarak Sirket‘e ait hisse senetlerinin alim satimiyla kazang yaratacak
faaliyette bulunamaz.

Sirket, donemsel sonuglara iliskin resmi agiklama yapilmadan once, Sirket temsilcilerinin

aciklanacak bilgileri kamuyla paylagmaktan imtina etmeleri i¢in prosediir belirlemistir.
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fleriye Doniik Bevyanatlarla Ilgili Aciklamalar:

Sirket bilgilendirme politikasi geregi zaman zaman ileriye doniik beyanatlarda bulunulabilir.
Sirketin yazili dokiimanlarinda yer alan ileriye doniik beyanatlar belli varsayimlara gore
yapilmaktadir. Riskler, belirsizlikler ve diger faktorlerden dolayi, gerceklesen sonuglar ileriye
doniik beyanatlardaki beklenen sonuglardan ciddi boyutlarda farklilik dogurabilir. Bu konuda
yatirimel toplulugu uyarilmaktadir. Beklentilere iliskin olarak sadece kamuya aciklama
yapmaya yetkili kisiler aciklama yapabilir. Kamuya agiklanacak gelecege yonelik
beklentilerin hangi temellere ve gerekgelere dayanilarak yapildigi istatistiki verilerle
aciklanir. Gelecege yonelik olarak yapilan agiklamalara iligkin olarak bu tahminlerin daha
sonra gerceklesmeyeceginin anlagilmasi halinde sebepleri ile birlikte kamuya agiklama yapilir

ve s0z konusu bilgiler revize edilir.

Haber ve Sovlentilerin Takibi:

Sirket, basin-yayin organlarinda ¢ikan ancak Tebli§ uyarinca 6zel durum agiklamasi
yapilmas1 yiikiimliligli dogurmayan bir haber hakkinda aciklama yapmak isterse,

yayinlanacak agiklama Genel Miidiir onayi ile yapilabilir.

8.0zel Durum Aciklamalar : 2010 yili iginde toplam 12 adet 6zel durum agiklamasi

yapilmistir.
Sira Tarih / Saat Ozet Bilgi
1 07.12.2010 15:10:56 | Karayollari Yol ¢izgi Boyasi ihale sonucu
2 20.10.2010 17:01:19 | Yonetici atamasi
3 15.10.2010 09:38:38 | isten Ayrilma - Fabrika Mudiirii / Atama - Tedarik Zinciri Mudiri
4 23.06.2010 | 08:47:20 | Mali isler Direktérii atamasi.
5 18.06.2010 15:57:21 | Yonetici Degisikligi
6 01.06.2010 | 09:56:48 | Yonetici Degisikligi

AkzoNobel Grubu, Marshall Boya ve Vernik A.S.'ye ait %4.47 oraninda hisseyi Uzunyol
28.05.2010 | 23:07:33 | ailesinden satin almak Uzere anlagmistir.

8 26.05.2010 19:41:24 | Satis Pazarlama aktiviteleri pozisyonlari yeniden yapilanmasi.

07.05.2010 12:25:38 | isten Ayrilma - Pazarlama ve Satis Yoneticisi

10 24.03.2010 15:58:58 | istifa ile bosalan yénetim kuruluna yeni liye atanmasi.

Sirketimizin 2010 mali yilinin bagimsiz denetimi igin "Gliney Bagimsiz Denetim Ve
11 24.03.2010 15:45:35 [ SMMM A.S." badimsiz denetci olarak secilmistir.

12 09.03.2010 15:45:26 | Sirketimiz hisse senetlerinde gerceklesen olagandisi fiyat ve miktar hareketine iliskin.

9.Sirket Internet Sitesi ve Icerigi : Sirket’in internet sitesi bulunmaktadir. Sitenin adresi

www.marshallboya.com ‘dur. Kurumsal Y&netim Ilkeleri ‘ne uygun olarak diizenlenmistir.

10.Gercek Kisi Nihai Hakim Pay Sahibi/Sahiplerinin _Aciklanmasi : Sirket ortaklar

arasinda gercek kisi nihai hakim pay sahibi / sahipleri yoktur.
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11.0iceriden Ogrenebilecek Durumda Olan Kisilerin Kamuya Duyurulmas: : iceriden

ogrenebilecek durumda olan kisilerin listesi faaliyet raporunda, Organizasyon baslig1 altinda
yeralmaktadirlar. Sirket bilgilerinin kurum dis1 kisi / kisilerle paylagilmamasi konusunda, tiim
calisanlara yazili ve elektronik ortamda teblig edilen ve uyulmasi gereken prosediirler

mevcuttur.

BOLUM III - MENFAAT SAHIPLERI

12.Menfaat _Sahiplerinin__Bilgilendirilmesi : Sirket politikasinda ‘“Miisterilerimizin,

calisganlarimizin ve toplumun memnuniyeti, bizim memnuniyetimizdir. Faaliyetlerimizi,
miisteri tatminini, ¢alisanlarimizin ve toplumun saglik ve gilivenlik sartlarin1 ve cevresel

b

performansimiz1 siirekli olarak iyilestirerek yliriitmek icin politikamiz...” ifadeleri ile,
uygulanacak bu politikanin temel cercevesi ¢izilmektedir. Bu kapsamda menfaat sahipleri
kendilerinin i¢inde bulunduklar1 her asamada, Sirket politikasi geregi bilgilendirilmekte,
elektronik iletisim araglar1 basta olmak iizere bircok iletisim yontemi ile, ¢esitli denetim ve
ziyaret programlari kullanilarak bilgilendirmeler pekistirilmektedir.

13.Menfaat Sahiplerinin Yonetime Katilmi: Menfaat sahiplerinin yonetime katilmasi,

calisanlar icin belirlenmis iletisim temsilcileri ve iletisim toplantilari ile, miisteriler i¢in
kullanilan en son teknolojik yontemler vasitasiyla, tedarikg¢iler icin ise ilgili satinalma
stirecinde alinan geribildirimler ile edinilen diisiince, 6neri ve elestirilerin yonetim takiminda

degerlendirilmesi seklinde olmaktadir.

14.insan Kaynaklar Politikasi : Sirketin yiiriirliikte olan ve aktif olarak kullanilan insan

kaynaklar1 politikas1 mevcut olup, ana esaslar1 faaliyet raporunda yeralan sirket politikasinda
belirtilmistir. Yonetim ile calisan arasinda koprii gorevini géren “Iletisim Temsilcileri”
bulunmaktadir. Calisanlar1 temsil edecek olan kisiler serbest se¢im ile segilerek, aylik yapilan
toplantilarda karsilikli talep ve bilgilendirmeler yapmaktadirlar. Calisan memnuniyeti ve
calisanlar ile iligkileri yiiriitmek lizere yonetim takimindan temsilci atanmistir. Firmamizda
politika, prosediir ve kurallar mevcut olup, tiim ¢alisanlarla paylasilmaktadir.

15.Miisteri_ve Tedarikcilerle iliskiler Hakkinda Bilgiler : Sirket politikasinda yeralan

“Miisterilerimizin, ¢alisanlarimizin ve toplumun memnuniyeti, bizim memnuniyetimizdir”
ifadesi ve bunun gelistirilerek uygulanacagi taahhiidii agik bir gosterge olup, bu taahhiide
bagli miisteri ve tedarik¢i iligkileri konusunda baglayici Sirket politika ve prosediirleri

mevcuttur.
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16.Sosyal Sorumluluk : Sirket’in sosyal sorumlulugu, menfaat sahiplerinin yanisira topluma

ve cevreye olan duyarliligi da ifade eder. Bu kapsamda, Tiiketicileri ve Cevre halkini
yiriitiilen atik yonetimi, sirketin insan saghigr ve giivenligi ile ¢evre konusundaki genel
yaklagimi hakkinda bilinglendirerek bu konulardaki ¢alismalara katilimlarini saglamak, ISO
9001, ISO 14001, OHSAS 18001 gibi goniillii olarak uygulanmasi taahhiit edilen standartlar-
taahhiitler dogrultusunda sirket ¢alisanlarmin katilimi ve politikanin uygulanmasimi takip
etmek amaciyla Is Giivenligi ve Cevre Sefligi mevcuttur. Sosyal Sorumluluk kapsaminda

yapilan faaliyetler;

¢ Cocuk isci calistirma: Marshall’da ytirtirlikkteki is kanunu c¢ergevesinde calistirma
yas1 ve gocuk calistirma yasagi maddesi gozetilerek personel istthdami yapilmaktadir.

¢ Saglik ve Giivenlik : Sirketimizde tam giin isyeri hekimi ve 24 saat hazir ambulans
bulunmaktadir. Ayrica 2 saglik memuru vardiya sirasinda revirde mevcut
bulunmaktadir. 3. vardiya zamaninda ise ilkyardim egitimi almis personelimiz gorev
yapmaktadir. Ilkyardim Ydonetmeligi kapsaminda sirketimizde 42 personelimiz
[lkyardimci olmaya hak kazanmustir.

¢ Periyodik muayeneler; Ana periyodik muayeneler, her yil Nisan-Eyliill aylarinda tiim
personeli kapsar. Ara periyodik muayeneler, her y1l Ekim-Aralik aylarinda operasyon
personelini kapsar.

¢ Derneklesme Ozgiirliigii ve Toplu Goériisme Hakki: Sirketimizde bir iletisim
temsilcileri takimimiz bulunmaktadir. Takim, her departmanin tiim boliimleri i¢in ayri
ayr, kendi aralarinda oy birligiyle sectigi c¢alisanlardan olusmaktadir. Iletisim
Temsilcileri ayda bir toplanarak Insan Kaynaklari fonksiyonlari, duyurular, yeni ve
mevcut sistemler, boliimlerdeki sorunlar, Oneriler ve sikayetler ile ilgili konulari
giindeme getirmekte ve iyilestirme projeleri ylriitiilmektedir.

¢ Ayrimcilik: Sirketimizde Firsat Esitligi anlayisi benimsenmistir. Firsat Esitligi, sirket
calisaninin, cinsiyet, yas, medeni durumu, etnik koken, inang, din veya bedensel
kisithliktan dolayr daha farkli bir muameleye maruz kalmasini kesinlikle dnleyen bir

anlaystir.

BOLUM IV - YONETIM KURULU

17.Yonetim Kurulunun Yapisi, Olusumu ve Bagimsiz Uyeler

25.05.2010 tarihinde yapilan 2009 yili olagan genel kurulunda yonetim kurulu yeniden
belirlenmis ve gorev dagilimi asagidaki sekliyle gergeklesmistir.
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BASKAN : Mustafa Feridun UZUNYOL (Icrac1 Olmayan)
BASKAN YARDIMCISI  : Rudolf Johannes M.JOOSTEN (Icract Olmayan)

UYE : Omer Ismet UZUNYOL (Icract Olmayan)
UYE : Per Goran LINANDER (Icract Olmayan)
UYE VE GENEL MUDUR : Dick E.H. Velings (Icrac)

18.Yonetim Kurulu Uyelerinin_Nitelikleri :Y&netim kurulu iiyelerinin nitelikleri SPK

Kurumsal Yonetim ilkeleri IV. Béliimiiniin 3.1.1, 3.1.2 ve 3.1.5. maddelerinde yer alan
niteliklerle ortiigmekte olup, buna iligkin hususlarda sirket esas sozlesmede hiikiim

bulunmamaktadir.

19.Sirketin Misyon ve Vizyonu ile Stratejik Hedefleri : Sirketin Misyon ve Vizyonu,

faaliyet raporlari, internet sitesi ve muhtelif dokiimanlarla kamuya agiklanmastir.

20.Risk Yénetim ve I¢c Kontrol Mekanizmasi : Sirket, risk yonetimini genel miidiirliik

biinyesinde olusturulan bir birim ile yapmaktadir. i¢ kontrol fonksiyonu ise Sirket ydnetim
takimmin aylik gozden gecirmeleri, bagimsiz dis denetimler ve/veya i¢ denetimlerle

gerceklestirilmektedir.

21.Yonetim Kurulu Uvyeleri ile Yoneticilerin Yetki ve Sorumluluklar: : Yonetim Kurulu

iiyelerinin gorevleri Esas Sozlesmede belirlenmistir. Yoneticilerin yetki ve sorumluluklar is
ve gorev tanimlarinda belirlenmis olup, imza sirkiilerinde tanimlanmistir.

22. Yonetim Kurulunun Faaliyet Esaslan : Sirket yonetim kurulu faaliyetleri, Sirket’in

ihtiyaglar1, Tiirk Ticaret Kanunu, IMKB ve SPK mevzuatlar1 dogrultusunda, yénetim kurulu
baskaninin mevcut yonetim kurulu tiyeleri ile goriismesi sonucunda olugmaktadir.

SPK Kurumsal Yénetim Ilkeleri’nin IV. Boliimii’niin 2.17.4’lincii maddesinde yer alan
konularda yonetim kurulu toplantilarina fiili katilim saglanmistir. Yonetim kurulu iiyelerinin
sorulart olmadig1 i¢in zapta gecirilen herhangi husus yoktur. Yonetim kurulu iiyelerine

taninan herhangi bir agirlikli oy hakki ve/veya veto hakki yoktur.

23.Sirketle Muamele Yapma ve Rekabet Yasag : Yonetim kurulu iiyeleri, 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 alan haricinde sirket konusuna giren isleri yapabilmeleri ve bu tiir
isleri yapan firmalara ortak olabilmeleri icin genel kuruldan izin istenmektedir. Genel

Kurulun bu izni vermesi halinde, Yénetim Kurulu Uyeleri bir sonraki genel kurula kadar
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Sirket’in istigal alan1 olanlarin haricindeki isleri yapabilmekte ve bu tiir isleri yapan baska
sitketlere 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.

24.Etik Kurallar : Sirketimizde, firsat esitligi anlayisinin prensiplerileri, ¢alisanlardan

beklenen davranis ve goriiniim standartlar1 ile sirketin yiiriitmekte oldugu faaliyetler,
stratejilerle dogrudan baglantili tiim bilgileri koruma kurallar1 ve standartlarin1 tanimlamak
amaciyla ilgili politika, prosediir ve kurallar mevcut olup, tiim c¢alisanlarimiza duyurulmus ve

elektronik ortamda her an ulasilabilecek bir konumda paylasima agiktir.

25.Yonetim Kurulunda Olusturulan Komitelerin_Sayi, Yapi1 ve Bagimsizhigi : Sirket

yonetim kurulu kurumsal yonetim ilkeleri ve bunlara uyum konusunda ayri1 bir komite
kurulmasina gerek gormemistir. Denetim komitesi iliyeleri icrada gorevli olmayan ydnetim
kurulu {yeleri arasindan secilmistir. Komitenin 2010 yili boyunca yapmis oldugu

caligsmalarda herhangi bir ¢ikar ¢atismasi s6zkonusu degildir.

26.Yonetim Kuruluna Saglanan Mali Haklar : Yonetim kurulu tiyelerinden Tiirk tyeler

sembolik iicret alirlar,yabanci iiyelere herhangi bir iicret 6demesi yapilmaz. donem iginde
Sirket yonetim kurulu {iiyeleri ve yoneticileri ile herhangi bir bor¢ / alacak iligkisinde

bulunmamis, borg / alacak iligkisi yaratabilecek herhangi bir is ve isleme taraf olmamaistir.
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BOYA SEKTORU

» Boya sektorii insaat boyalarindan, sanayi boyalarindan, tinerlerden ve 6teki boyalardan
olusmaktadir.

» Diinya boya iiretimi bugiin 33 milyon ton civarinda ger¢eklesmektedir ve pazarin
biiytikliigii 80 milyar dolara ulagsmustir.

» Yilda ortalama %5 biiyiiyecegi tahmin edilen boya pazarinin, 2012 yilinda 40 milyon
tonluk tretim miktarina ve 100 milyar dolarlik Pazar biyikliigiine ulasmasi
beklenmektedir.

» Pazarda ilk siray1 %38 lik pay ile Amerika ilkeleri alirken, bu iilkeleri %36 ile Asya —
Pasifik ve %26 ile Avrupa iilkeleri izlemektedir.

> Kullanim alanlarina bakildiginda insaat boyalar1 sektdriin %46 sin1 olusturmaktadir. Ingaat
boyalarin1 %38 oran ile sanayi iirlinlerinde ve otomotiv endiistrisinde kullanilan boyalar
izlemektedir.

» Diinya boya sanayisi yeniden yapilanma siireci i¢indedir. Bu yapilanmanin temel unsurlari
ise bilisim teknolojisi, ¢ok yonlii ortakliklar, entegre performans sistemleri, ¢evresel
etkenler, kiiresellesme ve yeni organizasyon yapilaridir.

» Yapilan tahminlere gore 2012 yilinda diinyadaki toplam boya talebi 34,5 milyon ton
olacaktir.Bu talebin %32,5 ini Cin, Japonya ve 6teki Asya-Pasifik tilkeleri, %27 sini Kuzey
Amerika iilkeleri ve %19,7 sini Bat1 Avrupa iilkeleri olusturacaktir.

» Diinya genelinde insaat boyasi talebinin ise 2011 yilinda 21,5 milyon ton ve 47 milyar
dolar1 bulacagi tahmin edilmektedir.

> Ingaat boyalar1 iginde su bazli boyalarin payinm da 2011 yilinda %73 e c¢ikacag
diistiniilmektedir.

» 2008 yilinda diinya boya ihracati 25,8 milyar dolar, ithalatt ise 25,3 milyar dolar
seviyesinde gergeklesmistir.

» Almanya, Fransa ve Belgika hem boya ihracatinda hem de ithalatinda 6nde gelen iilkeler
arasinda yer almaktadir.

» Tirkiye boya sanayisi, yillik 2 milyar dolarlik sektorel bir katma deger yaratmakta, direkt
ve dolayli istihdamla birlikte 200 bin kisilik bir isgiicii alanin1 kapsamaktadir.

» Tirkiye bugiin sektorel yapisi ve giicii itibar1 ile Avrupanin 6.biiyiilk boya iireticisi
konumundadir.

» Sektoriin toplam tiretim kapasitesi yillik yaklasik 800 bin ton/y1l’dir.
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» Tiirk boya sanayisinin bu 06l¢ek iginde diinya pazarlarindan aldigr pay ise %]1,5-2
dolaylarindadir.

» Tirkiye var olan liretim potansiyeli ile Avrupa’da ikincilige ylikselebilecek giigtedir.

» Tirkiye boya sektoriiniin mevcut kurulu kapasitesinin kullanim alanlarina gére dagilimina
bakildiginda ingaat boya ve verniklerinin %58 oranla ilk sirada yer aldig1 goriilmektedir.

» Boya sektoriiniin mevcut toplam kapasitesinin yaklasik %60 1n1 insaat boyalarinin
olusturmasi sonucu boya sektorii genel anlamda ingaat sektorii ile entegre bir sektor
yapisina sahiptir.

> Ingsaat sektoriinde biiyiik dlciide kullanilan dekoratif amach boya iiretim kapasitesinin %60
1 su bazli boyalara, %40 1 ise solevent bazli boyalara aittir.

» Son donemde su bazli boyalarin tiretiminde artis, solvent bazli boya liretiminde ise diisiis
stirmektedir.

» Genel anlamda Tiirk boya sanayisi iiretim agisindan disa bagimli durumdadir. Hammadde,
ozellikle pigment ithalati liretim artigina bagl olarak siirekli artmaktir.

» Boya sanayisi 2007 yilinda %3 e yakin biiyiime gostererek, toplam iiretimini 580 bin tona
yiikseltmis, 2008 de ise sektor yaklasik %4 biiyiiyerek, tiretimini 600 bin tona ulastirmistir.

» Tirkiye’de liretimin %80 den fazlasi yurti¢i tiketimde kullanilmaktadr.

» Geligmis iilkelerde yillik ortalama 15-20 litre olan kisi basina boya tiiketimi iilkemizde
yaklagik 5 litredir.

» Sektor son 5 yil igerisinde ihracat rakamini yaklagik 2 katina ¢ikarmayi basarmistir.

» Tirkiye en fazla macunlar,renkli ¢imentolar ve boyacilikta kullanilan sivama maddeleri
ihra¢ etmektedir.

» Boya sektoriiniin en fazla ihracat yaptig1 iilkeler, ingaat sektoriiniin de canli oldugu Balkan,
Orta Asya, Dogu Avrupa ve Ortadogu tilkeleridir.

» Tirkiye’'nin boya alaninda diinya ithalatindaki payr %3 tir ve ithalat yillar itibariyle
iilkenin ekonomik durumuna gore degisiklik gostermektedir.

> Ithal boyalarmn &nemli bir boliimii ileri teknoloji kullanilarak iiretilen boyalardan
olusmaktadir.

» Tirkiye nin boya ithalat1 2008 yilinda bir 6nceki yila gore %10,6 artarak 500,7 milyon
dolar seviyesinde gergeklesmistir.

» 2009 yilinda ithalat 379,1 milyon dolara gerilemistir.

» Tirkiye boya sanayisinin ithalata bagimlilik oran1 hammaddede %70, mamul maddelerde

%?25 seviyelerindedir.
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» Toplam boya ve boya hammaddeleri ithalatinin %70 ini boyayici maddeler (pigmentler)
olusturmaktadir.

> Boya ithalat1 yapilan baslica iilkeler Almanya, Italya, Fransa, ingiltere ve Belgika’dur.

» Genel anlamda boya sektoriiniin gelecegi olumlu yonde algilansa da ekonomik kriz
nedeniyle, bircok sektdrde oldugu gibi boyada da 2009 kayip bir yil olarak
degerlendirilmektedir.

» Boya treticileri, krizin etkilerini hafifletmenin yolunu dis pazarlarda aramaktadir. Ancak
s0z konusu dis pazarlarda yasanan ekonomik durgunlugun, girisimlerin kisa vadede
sonuglanmasini etkileyebilecegi diisiiniilmektedir.

> Oniimiizdeki dénemler i¢in boya sektériinde daha az kiiresellesmis, kapali ekonomiler yeni
bir kulvar olarak degerlendirilmektedir. Bu nedenele boya iireticileri Suriye, Libya,

Sirbistan, Hirvatistan ve iran gibi iilkelere odaklanmaktadir.

(Kaynak: Tiirk Yapi Sektorii Raporu 2009.)
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2010 Yilh Boya Bagislarina

Iliskin Dagilim
EGITIM KURUMLARI 2.434.766
GUVENLIK GUCLERI 251.412
KAMU KURULUSLARI 252.941
SAGLIK KURUMLARI 74.038
Genel Toplam 3.013.157

BEGITIM KURUMLARI ®GUVENLIK GUCLERI

BKAMU KURULUSLARI BSAGLIK KURUMLARI
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Uretim ve Kapasite Kullanim Orani

Marshall’da Uretilen Dekoratif Boya Tipleri

Uretilen dekoratif boyalar, solventlerin ve baglayicilarmin tiplerine gore iki grupta

siniflandirilabilir;

Su bazl boyalar:

Solventi su ve baglayicist PVA olan boyalardir. Uretimin yaklasik %65 ‘ini olusturmaktadir.

Solvent bazli boyalar: )
Solventi White spirit ve baglayisicisi alkid regine olan boyalardir. Uretimin yaklasik %35'ini
olusturmaktadir.

31.12.2009 ve 30.09.2010 Tarihleri itibariyle Kapasite Kullanim Oranlar1 asagidaki tabloda

yeralmaktadir.
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DENETLEME KURULU RAPORU

MARSHALL BOYA VE VERNIK SANAYi A.S.

GENEL KURULU'NA
DILOVASIKOCAELI

ORTAKLIGIN UNVANI
ORTAKLIGIN MERKEZi
ORTAKLIGIN SERMAYESI
FAALIYET KONUSU
DENETGILERIN ADI SOYADI
GOREV SURESI

ORTAK OLUP OLMADIGI

KATILINAN YONETIM KURULU VE
YAPILAN DENETLEME TOPLANTILARININ

ORTAKLIK HESAPLARI, DEFTER VE
BELGELERI UZERINDE YAPILAN
iNCELEMENIN KAPSAMI VE HANGI
TARIHLERDE INCELEME YAPILDIGI VE

TTK.NUN 353/1. FIKRASININ 3 NO'LU
BENDi GEREGINCE ORTAKLIK
VEZNESINDE YAPILAN SAYIMLARIN

TTK.NUN 353/1. FIKRASININ 4 NO'LU
BENDI GEREGINCE INCELEME
TARIHLERI VE SONUGLARI

INTIKAL EDEN SIKAYET VE
YOLSUZLUKLAR VE BUNLAR HAKKINDA

HAKAN OLEKLI

:Marshall Boya ve Vernik Sanayi A.S.
:Kocaeli

:10.000.00.-TL

:Boya, Vernik ve PVA Imali

:Hakan OLEKLI, Rugen Fikret SELAMET
:01.01.2010 - 31.12.2010

:Ortak Degildirler

:Toplam bir adet yénetim kurulu toplantisina katildilar.

:Ortaklik defter ve belgeleri tizerinde yapilan muhtelif
tetkiklerimizde defterlerin usuliine uygun olarak tasdik ettirildigi,
kayitlarin muntazam iglendigi, miistenidatiarin mevcudiyeti ve
kayitlara mutabakati gériilmustir. inceleme yapilan tarihler
12.01.2010, 08.02.2010, 14.06.2010, 12.07.2010, 25.10.2010,
12.11.2010'dur.

:Ortaklik veznesinde 12.01.2010, 08.02.2010, 14.06.2010,
12.07.2010, 25.10.2010, 12.11.2010 tarihlerinde olmak tizere 6
defa sayim yapilmig ve sonugta kasanin kayitara uygun ve
mevcudunun tam oldugu anlasilmigtir.

:Sirket defterlerinde ilk tetkikatimiz 14 Ocak 2010 olmak tizere,
bu tarihi takip eden her ayin sonlarinda incelemeler yapilmis,
teminatlar ve kiymetli evraklar gériilmis ve bunlarin kayitlara
mutabakati anlagiimistir.

:Denetleme kurulumuza intikal etmis herhangi bir sikayet ve
yolsuzluk bulunmamaktadir. Marshall Boya ve Vernik Sanayi
Anonim Sirketi'nin 01.01.2010 - 31.12.2010 dénemi hesap ve
islemlerini TTK ortakligin esas s6zlesmesi ve diger mevzuat ile
genel kabul gérmig muhasebe ilke ve standartlarina gére
incelemis bulunmaktayiz. Gériisiimiize gére igerigini
benimsedigimiz ekli 31.12.2010 tarihi itibariyle SPK Seri: XI,
No:29 sayili "Sermaye piyasasinda finansal raporlamaya iligkin
esaslar" tebligine uygun olarak diizenlenmis bilango, ortakhgin
anilan tarihteki gergek mali durumunu ve 01.01.2010 -
31.12.2010 dénemine ait gelir tablosu anilan déneme ait gergek
faaliyet sonuglarini yansitmaktadir. Bilangonun ve gelir
tablosunun onaylanmasini ve yénetim kurulunun aklanmasini
oylariniza arz ederiz.

RUSEN FIKRET SELAMET

Zoze" )
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Blyikdere Cad. Beytem Plaza
N@:22 K:9-10, 34381 - Sisli
Istanbul - Turkey

HHHHHH.HH"‘flllm...,i’IERNST&YOUNG o

Tel: 490 212 315 30 00
Fax: +90212 2308291
WWW.ey.com

Bagimsiz denetim raporu

Marshall Boya ve Vernik Sanayi A. S.
Ortaklari'na,

Girig

Marshall Boya ve Vernik Sanayi A.$. (“Sirket”)'nin ve Bagli Ortakhigi'min (Grup) 31 Aralik 2010 tarihi
itibariyle hazirlanan ve ekte yer alan konsolide bilangosunu, ayni tarihte sona eren yila ait konsolide
kapsaml gelir tablosunu, konsolide 6zsermaye degisim tablosunu ve konsolide nakit akim tablosunu,
onemli muhasebe palitikalarinin 6zetini ve dipnotlarini denetlemis bulunuyoruz.

Konsolide finansal tablolarla ilgili olarak isletme yénetiminin sorumlulugu

Grup yonetimi konsolide finansal tablolarin Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK)'nca yayimlanan finansal
raporlama standartlarina gére hazirlanmasi ve drUst bir sekilde sunumundan sorumludur. Bu
sorumluluk, konsolide finansal tablolarin hata ve/veya hile ve usulstzltkten kaynaklanan énemli
yanligliklar icermeyecek bigimde hazirlanarak, gergegi durtst bir sekilde yansitmasini saglamak
amaclyla gerekli i¢ kontrol sisteminin tasarlanmasini, uygulanmasini ve devam ettirilmesini, kosullarin
gerektirdigi muhasebe tahminlerinin yapilmasini ve uygun muhasebe politikalarin:n segilmesini
icermektedir.

Badimsiz denetim kurulusunun sorumiulugu

Sorumiulugumuz, yaptidimiz bagimsiz denetime dayanarak bu konsolide finansal tablolar hakkinda
gorus bildirmektir. Bagimsiz denetimimiz, Sermaye Piyasas! Kurulu'nca yayimlanan bagimsiz denetim
standartlarina uygun olarak gergeklestiriimistir. Bu standartlar, etik ilkelere uyulmasini ve bagimsiz
denetimin, konsolide finansal tablolarin gergegdi dogru ve durist bir bigimde yansitip yansitmadig
konusunda makul bir givenceyi saglamak Gzere planlanarak yirutulmesini gerektirmektedir.

Bagimsiz denetimimiz, konsolide finansal tablolardaki tutarlar ve dipnotlar ile ilgili bagimsiz denetim
kaniti toplamak amaciyla, bagimsiz denetim tekniklerinin kullaniimasini icermektedir. Bagimsiz
denetim tekniklerinin secimi, konsolide finansal tablolarin hata ve/veya hileden ve usulstzlikten
kaynaklanip kaynaklanmadigi hususu da dahil olmak tzere énemli yanlislik igerip icermedigine dair
risk degerlendirmesini de kapsayacak sekilde, mesleki kanaatimize gore yapilmistir. Bu risk
degerlendirmesinde, Grup’un i¢ kontrol sistemi g6z 6niinde bulundurulmustur. Ancak, amacimiz i¢
kontrol sisteminin etkinligi hakkinda goriis vermek degil, bagimsiz denetim tekniklerini kosullara uygun
olarak tasarlamak amaciyla, Grup y&netimi tarafindan hazirlanan konsolide finansal tablolar ile ig
kontrol sistemi arasindaki iligkiyi ortaya koymaktir. Bagimsiz denetimimiz, ayrica Grup y&netimi
tarafindan benimsenen muhasebe politikalari ile yapilan énemli muhasebe tahminlerinin ve konsolide
finansal tablolarin bir batin olarak sunumunun uygunlugunun degerlendirilmesini icermektedir.

Bagimsiz denetim sirasinda temin ettigimiz bagimsiz denetim kanitlannin, géristimizin
olusturulmasina yeterli ve uygun bir dayanak olusturduguna inantyoruz.

A member firm of Ernst & Young Global Limited
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Goriis

Gérugtimuze gére, ilisikteki konsolide finansal tablolar, Marshall Boya ve Vernik Sanayi A.$. ve Bagh
Ortakhd’'nin, 31 Aralik 2010 tarihi itibariyle konsolide finansal durumunu, ayni tarihte sona eren yila ait
konsolide finansal performansini ve konsolide nakit akimlarini, Sermaye Piyasasi Kurulu'nca
yayimlanan finansal raporlama standartlar gergevesinde dogru ve durtst bir bigimde yansitmaktadir.

Diger husus

Grup’un Sermaye Piyasas! Kurulu tarafindan yayimlanan finansal raporlama standartlarina uygun
olarak 31 Aralik 2009 tarihi itibariyle dizenlenmis konsolide finansal tablolari bir bagska denetim sirketi
tarafindan denetlenmis ve s6z konusu sirket 8 Nisan 2010 tarihli raporunda bu konsolide finansal
tablolar Gzerinde olumlu goris beyan etmistir.

Guney Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Musavirlik Anonim Sirketi
A member firm of Ernst & Young Global Limited

iy

Erdem Tecer, SMMM
Sorumlu Ortak, Basdenetci

6 Nisan 2011
istanbul, Turkiye
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Temel Rasyolar

1-LIKIDITE ORANLARI:

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

2-FAALIYET ORANLARI:

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

3-FINANSAL YAPI ORANLARI

a) Toplam Borg¢lar/Aktif Toplami

b) Toplam Borglar/Ozsermaye

c¢) Kisa Vadeli Borglar/Ozsermaye

d) Sabit Varliklar/Ozsermaye

e) Uzun Vadeli Borglar/Pasif Toplami1

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

4-KARLILIK ORANLARI:

a) Net Donem Kari/Aktif Toplam

b) Net Dénem Kari/Oz Sermaye

c¢) Briit Kar Marj1

d) Net Esas Faaliyet Kari/Net Satiglar

31.12.2010 31.12.2009

2.87
2.37
1.58

1.35
6.46
8.45

0.30
0.42
0.35
0.40
0.05
0.36

0.08
0.11
0.37
0.08

2.68
2.34
1.39

1.18
3.69
9.11

0.30
0.42
0.36
0.46
0.05
0.40

0.05
0.07
0.31
0.05
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Marshall Boya ve Vernik Sanayi A.S. ve Bagl
Ortakhgi

31 Aralik 2010 tarihi itibariyle konsolide finansal tablolar ve
bagimsiz denetim raporu

Marshall Boya ve Vernik Sanayi A.S. ve Bagh Ortakhgi

Icindekiler

Bagimsiz denetim raporu

Konsolide bilanco

Konsolide kapsamli gelir tablosu
Konsolide 6zsermaye degisim tablosu
Konsolide nakit akim tablosu

Konsolide finansal tablolara iligkin dipnotlar
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Bagimsiz denetim raporu

Marshall Boya ve Vernik Sanayi A. $.
Ortaklarr’'na,

Giris

Marshall Boya ve Vernik Sanayi A.S. (“Sirket”)'nin ve Bagli Ortakhgr’'nin (Grup) 31 Aralik 2010 tarihi
itibariyle hazirlanan ve ekte yer alan konsolide bilangosunu, ayni tarihte sona eren yila ait konsolide
kapsamli gelir tablosunu, konsolide 6zsermaye degisim tablosunu ve konsolide nakit akim tablosunu,
Onemli muhasebe politikalarinin 6zetini ve dipnotlarini denetlemis bulunuyoruz.

Konsolide finansal tablolarla ilgili olarak isletme yénetiminin sorumlulugu

Grup ydnetimi konsolide finansal tablolarin Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK)'nca yayimlanan finansal
raporlama standartlarina gére hazirlanmasi ve dirust bir sekilde sunumundan sorumludur. Bu
sorumluluk, konsolide finansal tablolarin hata ve/veya hile ve usulstizlikten kaynaklanan énemli
yanlisliklar icermeyecek bigimde hazirlanarak, gergegi dirist bir sekilde yansitmasini saglamak
amaciyla gerekli i¢ kontrol sisteminin tasarlanmasini, uygulanmasini ve devam ettirilmesini, kosullarin
gerektirdigi muhasebe tahminlerinin yapiimasini ve uygun muhasebe politikalarinin segilmesini
icermektedir.

Bagimsiz denetim kurulusunun sorumlulugu

Sorumlulugumuz, yaptigimiz bagimsiz denetime dayanarak bu konsolide finansal tablolar hakkinda
gOrus bildirmektir. Bagimsiz denetimimiz, Sermaye Piyasasi Kurulu’nca yayimlanan bagimsiz denetim
standartlarina uygun olarak gercgeklestiriimistir. Bu standartlar, etik ilkelere uyulmasini ve bagimsiz
denetimin, konsolide finansal tablolarin ger¢edi dogru ve durlst bir bicimde yansitip yansitmadigi
konusunda makul bir glivenceyi saglamak uzere planlanarak yuratilmesini gerektirmektedir.

Bagimsiz denetimimiz, konsolide finansal tablolardaki tutarlar ve dipnotlar ile ilgili bagimsiz denetim
kaniti toplamak amaciyla, bagimsiz denetim tekniklerinin kullanilmasini igermektedir. Bagimsiz
denetim tekniklerinin segimi, konsolide finansal tablolarin hata ve/veya hileden ve usulsizliikten
kaynaklanip kaynaklanmadigi hususu da dahil olmak Gzere énemli yanhslik icerip icermedigine dair
risk degerlendirmesini de kapsayacak sekilde, mesleki kanaatimize gére yapilmistir. Bu risk
degerlendirmesinde, Grup’un i¢ kontrol sistemi géz éniinde bulundurulmustur. Ancak, amacimiz i¢
kontrol sisteminin etkinligi hakkinda goéris vermek degil, bagimsiz denetim tekniklerini kosullara uygun
olarak tasarlamak amaciyla, Grup yonetimi tarafindan hazirlanan konsolide finansal tablolar ile i¢
kontrol sistemi arasindaki iligkiyi ortaya koymaktir. Bagimsiz denetimimiz, ayrica Grup ydnetimi
tarafindan benimsenen muhasebe politikalari ile yapilan 6nemli muhasebe tahminlerinin ve konsolide
finansal tablolarin bir biitlin olarak sunumunun uygunlugunun degerlendiriimesini icermektedir.

Bagimsiz denetim sirasinda temin ettigimiz bagimsiz denetim kanitlarinin, gériisimuzin
olusturulmasina yeterli ve uygun bir dayanak olusturduguna inaniyoruz.
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Goriis

Gorusumize gore, ilisikteki konsolide finansal tablolar, Marshall Boya ve Vernik Sanayi A.$. ve Bagli
Ortakhgrnin, 31 Aralik 2010 tarihi itibariyle konsolide finansal durumunu, ayni tarihte sona eren yila ait
konsolide finansal performansini ve konsolide nakit akimlarini, Sermaye Piyasasi Kurulu’nca
yayimlanan finansal raporlama standartlari gcergevesinde dogru ve durust bir bicimde yansitmaktadir.

Diger husus

Grup’un Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yayimlanan finansal raporlama standartlarina uygun
olarak 31 Aralik 2009 tarihi itibariyle dlizenlenmis konsolide finansal tablolari bir bagka denetim sirketi
tarafindan denetlenmis ve s6z konusu sirket 8 Nisan 2010 tarihli raporunda bu konsolide finansal
tablolar Uzerinde olumlu goris beyan etmisgtir.

Guney Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Musavirlik Anonim Sirketi
A member firm of Ernst & Young Global Limited

Erdem Tecer, SMMM
Sorumlu Ortak, Basdenetgi

6 Nisan 2011
istanbul, Turkiye



Marshall Boya ve Vernik Sanayi A.S. ve Bagli Ortakhgi

31 Aralik 2010 tarihi itibariyle
konsolide bilango

(Tlm tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)

Bagimsiz denetimden gegmis

Dipnot 31 Aralik 31 Aralik
referanslari 2010 2009
Varliklar
Donen varliklar 117.991.744 100.893.688
Nakit ve nakit benzerleri 3 38.200.342 45.977.100
Ticari alacaklar
- lligkili taraflardan ticari alacaklar 22 404.999 174.364
- Diger ticari alacaklar 6 32.420.562 36.003.414
Diger alacaklar
- lligkili taraflardan diger alacaklar 22 14.693.529 -
- Diger alacaklar 7 1.935.429 86.999
Stoklar 8 20.313.411 13.002.273
Diger donen varliklar 13 10.023.472 5.649.538
Cari olmayan/duran varliklar 47.002.590 50.448.622
Diger alacaklar 7 52.140 20.610
Finansal yatirimlar 4 65.677 65.677
Maddi duran varliklar 9 44.580.099 45.467.925
Maddi olmayan duran varliklar 10 331.697 529.940
Ertelenmis vergi varlig 20 1.505.566 3.114.120
Diger duran varliklar 13 467.411 1.250.350
Toplam varliklar 164.994.334 151.342.310
Kaynaklar
Kisa vadeli yiikiimliiliikler 41.174.738 38.002.761
Finansal borglar 3,5 289.558 296.754
Diger finansal yuktumlulikler 4 336.518 -
Ticari borglar
- lligkili taraflara ticari borglar 22 763.765 818.940
- Diger ticari borglar 6 31.494.565 25.395.977
Diger borglar 7,22 2.244.784 1.973.460
Borg karsiliklari 11 3.665.648 8.854.115
Calisanlara saglanan faydalara iligskin karsiliklar 12 2.379.900 663.515
Uzun vadeli yukimliiliikler 7.761.024 6.859.519
Calisanlara saglanan faydalara iligskin karsiliklar 12 7.761.024 6.859.519
Ozsermaye 116.058.572 106.480.030
Ana ortakliga ait 6zsermaye
Odenmis sermaye 14 10.000.000 10.000.000
Sermaye dizeltmesi farklari 14 34.849.638 34.849.638
Hisse senedi ihrag primleri 14 43.129 43.129
Kardan ayrilan kisitlanmis yedekler 14 7.880.725 7.570.725
Gegmis yillar karlari 14 50.106.538 46.779.727
Net dénem kari 13.178.542 7.236.811
Toplam kaynaklar 164.994.334 151.342.310

ilisikte 7 ile 50’inci sayfalar arasinda sunulan muhasebe politikalari ve dipnotlar bu konsolide finansal

tablolarin tamamlayici pargalaridir.
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Marshall Boya ve Vernik Sanayi A.S. ve Bagli Ortakhgi

31 Aralik 2010 tarihinde sona eren hesap dénemine ait
konsolide kapsamli gelir tablosu
(Tlm tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)

Bagimsiz denetimden gecmis

Dipnot 31 Aralik 31 Aralik
referanslari 2010 2009
Satis gelirleri 15 222.977.126 178.475.181
Satislarin maliyeti (-) 15 (140.821.119) (123.067.675)
Briit kar 82.156.007 55.407.506
Pazarlama, satis ve dagitim giderleri (-) 16 (50.595.176) (38.054.167)
Genel yonetim giderleri (-) 16 (13.131.096) (9.416.281)
Arastirma ve gelistirme giderleri (-) 16 (1.615.405) (1.377.721)
Diger faaliyet gelirleri 18 1.019.762 1.645.198
Diger faaliyet giderleri (-) 18 (363.743) (26.078)
Faaliyet kan 17.470.349 8.178.457
Finansal gelirler 19 1.652.458 2.737.375
Finansal giderler (-) 4,19 (2.338.587) (1.664.279)
Vergi 6ncesi kar 16.784.220 9.251.553
Vergi gelir/(gideri)
Doénem vergi gideri 20 (1.997.124) (2.984.487)
Ertelenmis vergi geliri / (gideri) 20 (1.608.554) 969.745
Net donem kari 13.178.542 7.236.811
Diger kapsamli gelir - -
Diger kapsaml gelir (vergi sonrasi) - -
Toplam kapsaml gelir 13.178.542 7.236.811
Hisse basina diisen kazang (kr) 21 1,3179 0,7237

ilisikte 7 ile 50’inci sayfalar arasinda sunulan muhasebe politikalari ve dipnotlar bu konsolide finansal

tablolarin tamamlayici pargalaridir.
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Marshall Boya ve Vernik Sanayi A.S. ve Bagli Ortakhgi

31 Aralik 2010 tarihinde sona eren hesap dénemine ait

konsolide nakit akim tablosu
(Tlm tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)

Bagimsiz denetimden gegmis

Dipnot 31 Aralik 31 Aralik

referanslari 2010 2009
Vergi 6ncesi donem kari 16.784.220 9.251.553
Diizeltmeler:
Amortisman ve itfa paylari 9,10 5.975.131 6.286.455
Kur farklarindan dogan degisim 19 2.336.632 1.624.557
Iskonto faiz gideri/(geliri) 19 (40.748) (1.847.884)
Musteri prim karsiliklarindaki deg@isim 11 (4.565.055) 3.703.840
Izin karsiliklarindaki deg@isim 12 209.343 (59.597)
Personel ikramiye karsiligindaki degisim 12 1.507.042 391.732
Diger karsiliklardaki degisim 11 (623.412) 47.709
Supheli alacak kargiligindaki degisim 6 (443.450) (522.025)
Stok deger disukligu karsiligindaki degisim 8 (4.134.965) 3.283.000
Sabit kiymet satis kari 18 (189.540) (503.082)
Kidem tazminati kargihgi 12 1.936.320 1.772.516
Gergeklesmemis kur farki giderleri — tlrev araglarindan 4 336.518 -
isletme sermayesindeki degisikliklerden dnceki faaliyet kari 19.088.036 23.428.774
Ticari igslemlerdeki ve diger alacaklardaki degisim (12.705.542) 27.255.198
Stoklardaki degisim 8 (3.176.173) (2.265.729)
Diger donen ve duran varliklardaki degisim 2.183.109 1.612.169
Ticari ve diger borglardaki degisim 3.977.295 (1.564.598)
Odenen kidem tazminati 12 (1.034.815) (659.681)
Odenen vergiler 20 (7.802.756) (5.460.442)
Esas faaliyetlerden kaynaklanan net nakit girisi 529.154 42.345.691
Yatirim faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akimlari
Maddi ve maddi olmayan duran varlik alimlari 9,10 (4.982.565) (4.823.929)
Maddi duran varlik satigi nedeniyle elde edilen nakit girisleri 283.043 1.318.411
Yatirim faaliyetlerinden kaynaklanan net nakit kullanimi (4.699.522) (3.505.518)
Finansal faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akimlari
Kar payl 6demesi 14 (3.597.239) (8.344.278)
Faiz 6demesi 19 (1.955) (39.722)
Finansal faaliyetlerden kaynaklanan net nakit cikisi (3.599.194) (8.384.000)
Nakit ve nakit benzerlerinde meydana gelen degisim (7.769.562) 30.456.173
Dénem basindaki nakit ve nakit benzerleri mevcudu 3 45.680.346 15.224.173
Doénem sonundaki nakit ve nakit benzerleri mevcudu 3 37.910.784 45.680.346

ilisikte 7 ile 50’inci sayfalar arasinda sunulan muhasebe politikalari ve dipnotlar bu konsolide finansal

tablolarin tamamlayici pargalaridir.

(32)



Marshall Boya ve Vernik Sanayi A.S. ve Bagli Ortakhgi

31 Aralik 2010 tarihi itibariyle
konsolide finansal tablolara iligkin dipnotlar
(Tlm tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)

1. Sirket’in organizasyonu ve faaliyet konusu

Marshall Boya ve Vernik Sanayi AS (“Sirket”) 1965 yilinda kurulmustur ve Gebze'deki fabrikasinda
gesitli boya ve vernik Urdnleri Gretmektedir. Sirket'in hisse senetleri 1990 yilindan beri Istanbul Menkul
Kiymetler Borsasi’nda iglem gérmektedir.

Sirket Kapboy Kaplama izolasyon Sanayi AS'nin (“Kapboy”) %100’(ine sahiptir. Sirket'in Kapboy
faaliyetleri Uzerinde tam kontrol gliciiniin olmasindan dolayl Kapboy’'un mali tablolar ekteki finansal
tablolarda konsolide edilmistir. Bundan boyle Sirket ve Kapboy birlikte “Grup” olarak anilacaktir.

Sirket'in 31 Aralik 2010 ve 31 Aralik 2009 tarihleri itibariyle ortaklik yapisi asagidaki gibidir:

31 Aralik 2010 Hisse sayisi Oran % TL
Tekyar Teknik Yardim A.S. 488.494.800 48,85 4.884.948
Akzo Nobel Decorative Coatings BV 394.050.000 39,40 3.940.500
Diger ortaklar 117.455.200 11,75 1.174.552
Toplam (tarihsel deger) 1.000.000.000 100,00 10.000.000
Sermaye dizeltmesi farklari 34.849.638
Toplam sermaye 1.000.000.000 100,00 44.849.638
31 Aralik 2009 Hisse sayisi Oran % TL
Tekyar Teknik Yardim A.S. 443.754.100 44,38 4.437.541
Akzo Nobel Decorative Coatings BV 394.050.200 39,40 3.940.502
Diger ortaklar 162.195.700 16,22 1.621.957
Toplam (tarihsel deger) 1.000.000.000 100,00 10.000.000
Sermaye duzeltmesi farklari 34.849.638
Toplam sermaye 1.000.000.000 100,00 44.849.638

Farkli hisse gruplari ve hissedarlara verilen herhangi bir imtiyaz yoktur.

31 Aralik 2010 tarihi itibariyle Sirket'te calisan personel sayisi ortalama 341 kisidir (31 Aralik 2009:
347).

Sirket'in ticari sicile kayitli adresi:

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

Finansal tablolarin onaylanmasi

Konsolide finansal tablolar, Yonetim Kurulu tarafindan onaylanmis ve 6 Nisan 2011 tarihinde

yayinlanmasi igin yetki verilmistir. Genel Kurul'un konsolide finansal tablolari degistirme yetkisi
bulunmaktadir.



Marshall Boya ve Vernik Sanayi A.S. ve Bagli Ortakhgi

31 Aralik 2010 tarihi itibariyle
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2. Finansal tablolarin sunumuna iligkin esaslar
2.1 Sunuma iligkin temel esaslar
2.1.1 Uygunluk beyani

Sirket, muhasebe kayitlarini Sermaye Piyasasi Kurulu'nca (“SPK”) yayimlanmis Hesap Plani, Tlrk
Ticaret Kanunu ve Tirk Vergi Kanunlari’'na uygun olarak tutmakta ve finansal tablolarini da buna
uygun olarak TL bazinda hazirlamaktadir.

ilisikteki konsolide finansal tablolar, Sirket yasal kayitlarina dayanarak yapilan siniflama ve
dizeltmeler ile finansal tablolarin gergegi yansitmasi ilkesi dogrultusunda SPK tarafindan yayimlanan
muhasebe ve raporlama ilkelerine uygun olarak hazirlanmistir. Sirket konsolide finansal tablolarini 31
Aralik 2007’ye kadar SPK’nin Seri: XI, No: 25, “Sermaye Piyasasinda Muhasebe Standartlari
Hakkinda Tebligi'ne (Teblig XI-25) gbre hazirlamakta iken, 9 Nisan 2008 tarih ve 26842 sayili Resmi
Gazete'de yayimlanarak 1 Ocak 2008 tarihinden itibaren yirurlige giren SPK’nin Seri: Xl, No: 29,
“Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya iligkin Esaslar Tebligi’ne (Teblig XI-29) gére
hazirlamistir. SPK Muhasebe Standartlari’'na gore raporlama yapan sirketler finansal tablolarini Teblig
XI-29 kapsaminda Avrupa Birligi tarafindan kabul edilen haliyle Uluslararasi Muhasebe Standartlarina
(UMS) / Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlarina (UFRS) goére hazirlayacaklardir. Ancak
Avrupa Birligi tarafindan kabul edilen UMS/UFRS’nin Uluslararasi Muhasebe Standartlari Kurulu
(UMSK) tarafindan yayimlanan UMS/UFRS’den farklari Turkiye Muhasebe Standartlari Kurulu (TMSK)
tarafindan ilan edilinceye kadar ilisikteki konsolide finansal tablolarin hazirlanmasinda UMSK
tarafindan yayimlanan UMS/UFRS’ler ile birebir ayni olan ve TMSK tarafindan yayimlanan Turkiye
Muhasebe Standartlari (TMS) /Turkiye Finansal Raporlama Standartlari (TFRS) esas alinmigtir.

SPK, 17 Mart 2005 tarihinde almis oldugu bir kararla, Turkiye'de faaliyette bulunan ve SPK Muhasebe
Standartlari’'na uygun finansal tablo hazirlayan sirketler igin, 1 Ocak 2005 tarihinden itibaren gegerli
olmak Uzere enflasyon muhasebesi uygulamasinin sona erdigini ilan etmistir. Dolayisiyla ilisikteki
konsolide finansal tablolarda, 1 Ocak 2005 tarihinden baglamak kaydiyla, TMSK tarafindan
yayimlanmis 29 No’lu “Yuksek Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal Raporlama” standardi (TMS 29)
uygulanmamistir. Dolayisiyla, 31 Aralik 2009 tarihli konsolide bilangoda yer alan parasal olmayan
kalemler, 31 Aralik 2004 tarihine kadar olan giriglerin 31 Aralik 2004 tarihine kadar enflasyona gére
dizeltilmis de@erleriyle, bu tarihten sonra olusan girigler ise nominal degerleriyle dikkate alinmistir.

2.1.2  Finansal tablolarin hazirlanig sekli

Sirket'in TMSK tarafindan kabul edilen TMS/TFRS’lere uygun olarak hazirlanmis iligikteki konsolide
finansal tablolari, 6 Nisan 2011 tarihinde Sirket Yénetim Kurulu tarafindan onaylanmistir. ilisikteki
konsolide finansal tablolari dedistirme yetkisine, Sirket'in Genel Kurul'u ve/veya yasal otoriteler
sahiptir. 31 Aralik 2010 tarihi itibariyle konsolide finansal tablo ve dipnotlarin hazirlanmasinda, SPK
Karar Organi'nin 17 Nisan 2008 tarih ve 11/467 sayili karar ile agiklanan “SPK Seri: XI, No:29
Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya iliskin Esaslar Tebli§ Uyarinca Diizenlenecek Finansal
Tablo ve Dipnot Formatlari Hakkinda Duyuru” da belirtilen esaslar kullaniimistir.

2.1.3 Yiiksek enflasyon dénemlerinde finansal tablolarin diizeltimesi

Sirket, SPK’nin 17 Mart 2005 tarihinde aldigi karar dogrultusunda 1 Ocak 2005 tarihinden itibaren
gegerli olmak lGzere enflasyon muhasebesi uygulamasina son vermistir.

2.1.4  Olgiim esaslari

ilisikteki konsolide finansal tablolar, tarihi maliyetler (izerinden hazirlanmistir.
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2. Finansal tablolarin sunumuna iligkin esaslar (devami)
2.1.5 Islevsel ve raporlama para birimi

Sirket'in iglevsel para birimi ve raporlama para birimi TL'dir.
2.1.6  Yabanci para islemler

Yabanci para igslemler ile ilgili Sirket’in islevsel para birimine islemin gerceklestigi tarihteki kurdan
cevrilmiglerdir. Yabanci para cinsinden olan parasal varlik ve yikimlulikler raporlama tarihindeki
kurlardan islevsel para birimine ¢evrilmislerdir. Yabanci para cinsinden olan fiili maliyetleriyle dlgllen
parasal olmayan varliklar ve yukuimlilUkler, islem tarihindeki kurdan cevrilir. Cevrimle olusan kur
farklari kapsamli gelir tablosunda kayitlara alinir.

2.1.7  Netlesgtirme

Finansal tablolara alinan tutarlarin netlestiriimesi icin hukuki bir hakkin oldugunda ve finansal varlik ve
finansal borcu netlestirmek suretiyle kapatma veya borcun ifasi ile varligin mali tablolara alinmasini
ayni zamanda yapma niyetinin olmasi s6z konusu oldugunda finansal varlik ve borglar netlestirilerek
bilangoda net tutarlari ile gdsterilir.

2.2 Muhasebe politikalarindaki degisiklikler

Muhasebe politikalarinda yapilan dnemli degisiklikler ve tespit edilen nemli muhasebe hatalari geriye
donik olarak uygulanir ve dnceki dénem finansal tablolari yeniden dizenlenir. 1 Ocak 2009 tarihinden
itibaren, Sirket finansal tablolarin sunumuna iliskin muhasebe politikasini degistirmistir.

2.2.1 Finansal tablolarin sunumu

Sirket, 1 Ocak 2009 tarihinde yurdrltige giren ve revize edilen TMS 1 "Finansal Tablolarin Sunumu"
(2007) standardini uygulamistir. Sonug olarak, Sirket 6zsermayedeki tim ortakhda ait degisikliklerini
konsolide 6zsermaye degisim tablosunda sunarken, tim ortaklik digi degisiklikleri tek bir konsolide
kapsamli gelir tablosunda sunmaktadir. Karsilastirmal bilgiler yeniden diizenlenerek sunulmustur.
Muhasebe politikasindaki degdisiklik sadece sunum yoénlerini etkiledidi icin, hisse basina kazang
Uzerinde herhangi etkisi bulunmamaktadir.

2.2.2 Uygulamada olmayan yeni standartlar ve yorumlar
31 Aralik 2010 tarihli mali tablolar i¢in gecerli olan yeni standart, degisiklik ve yorumlar:

Konsolide finansal tablolarin hazirlanmasinda esas alinan muhasebe politikalari agsagida 6zetlenen
yeni standart ve yorumlar disinda bir dnceki yil ile tutarli olarak uygulanmistir. Grup, 1 Ocak 2010
tarihinde baslayan hesap déneminde, asagidaki yeni ve dizeltiimis TFRS ve TFRYK yorumlarini
uygulamistir.

. TFRYK 17 Gayri—nakdi Varliklarin Ortaklara Dagitiimasi,

. TMS 39 Finansal Araglar: Muhasebelestirme ve Olgme (Degisiklik) — Uygun korumali araglar,

. TFRS 2 Hisse Bazli Odemeler (Degisiklik) — Grup tarafindan nakit olarak 6denen hisse bazli
ddemeler,

. Yeniden diizenlemis TFRS 3 isletme Birlesmeleri ve TMS 27 Konsolide ve Bireysel Finansal
Tablolar (Degisiklik),
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2. Finansal tablolarin sunumuna iligkin esaslar (devami)

. TFRS’de iyilestirmeler, Mayis 2008 - Yayimlanan tim degisiklikler, TFRS 5 Satis Amagli Elde
Tutulan Duran Varliklar ve Durdurulan Faaliyetler standardinin satis isleminden sonra isletme
kontrol glicii olmayan hisse senetlerini elinde tutmaya devam ettigi durumlarda bagh ortakligin
ve bu ortakliga ait tim varlik ve borglarin satis amagh elde tutulan olarak siniflandiriimasina
iliskin hilkimlerine aciklik getiren degisiklik hari¢c 31 Aralik 2009 tarihinde sona eren hesap
doénemi igin gecerlidir.

) TFRS’de lyilestirmeler, Nisan 2009

S6z konusu standart ve yorumlarin Grup’un finansal tablolarina ya da faaliyetlerine bir etkisi
bulunmamaktadir.

2010 yilinda heniiz gegerli olmayan ve Grup tarafindan gegerlilik tarihinden énce
uygulanmamis mevcut standartlarla ilgili degisiklikler ve yorumlar

Konsolide finansal tablolarin onaylanma tarihi itibariyle yayimlanmis ancak yururlige girmemis ve
Grup tarafindan erken uygulama yoluna gidilmemis standartlar ile mevcut énceki standartlara getirilen
degisiklikler ve yorumlar asagidaki gibidir:

TFRYK 19 Finansal Borglarin Ozkaynaga Dayali Finansal Araglarla Odenmesi

Yorum, 1 Temmuz 2010 tarihi ve sonrasinda baslayan yillik hesap dénemleri igin gegerlidir. Bu yorum,
isletme ile kredi verenler arasinda finansal borcun sartlari hakkinda bir yenileme goriismesi oldugu ve
kredi verenin isletmenin borcunun tamaminin ya da bir kisminin sermaye aragclari ile geri demesini
kabul ettigi durumlarin muhasebelestiriimesine deginmektedir. TFRYK 19, bu sermaye araglarinin
UMS 39'un 41 no’lu paragrafi uyarinca “6denen bedel” olarak nitelenecegine aciklik getirmektedir.
Sonug olarak finansal borg finansal tablolardan gikariimakta ve gikarilan sermaye araglari, sézkonusu
finansal borcu sonlandirmak igin ddenen bedel olarak isleme tabi tutulmaktadir.

TFRYK 14 Asgari Fonlama Kosullar (Degisiklik)

Degisiklik, 1 Ocak 2011 tarihi ve sonrasinda baglayan yillik hesap dénemleri icin gecerlidir. Bu
degisikligin amaci, isletmelerin asgari fonlama gereksinimi i¢in yaptigr génalli 6n 6demeleri bir varlik
olarak degerlendirmelerine izin vermektir. Erken uygulamaya izin verilmistir ve uygulanmasi geriye
doénuk olarak yapilmalidir.

TFRS 9 Finansal Araglar — Safha 1 Finansal Varliklar ve Yukiumlulikler, Siniflandirma ve
Aciklama

Yeni standart, 1 Ocak 2013 tarihi ve sonrasinda baslayan yillik hesap dénemleri i¢in gecerlidir. TFRS
9 Finansal Araclar standardinin ilk safhasi finansal varliklarin ve yukimlaluklerin élglimesi ve
siniflandiriimasina iligkin yeni hukimler getirmektedir. Erken uygulamasina izin verilmektedir. Bu
standart hentz Avrupa birligi tarafindan onaylanmamistir.

TMS 32 Finansal Araglar: Sunum ve Agiklama - Yeni haklar igeren ihraglarin siniflandiriimasi
(Degisiklik)

Degisiklik, 1 Subat 2010 tarihi ve sonrasinda baslayan yillik hesap dénemleri igin gegerlidir. Bu
degisiklik, yurlrlikteki standart uyarinca turev yukimlilik olarak muhasebelestirilen belirli doviz
tutarlar karsiliginda yapilan hak ihraci teklifleri ile ilgilidir. Degisiklik, belirli kosullarin saglanmasi
durumunda islem sirasinda gegerli olacak olan para birimine bakilmaksizin bu tir hak ihraglarinin 6z
kaynak olarak siniflandirilmasi gerektigini ortaya koymaktadir. Degisiklik geriye donuk olarak
uygulanmalidir.
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2. Konsolide finansal tablolarin sunumuna iligkin esaslar (devami)

TMS 24 iligkili Taraf Agiklamalar (Yeniden Diizenleme)

Yeniden diizenleme, 1 Ocak 2011 tarihinde ve sonrasinda baslayan yillik hesap dénemleri icin
gegerlidir. Bu yeniden diizenleme, devletin ya da isletmenin iliskide oldugu devlet kontroliindeki kamu
kuruluslarinin tek bir misteri olarak nitelendirilip nitelendirmeyecegdi hususunda isletmelerin yapmasi
gereken degerlendirmeye iligkindir. Grup, bu degerlendirmeyi yaparken s6z konusu kuruluslar
arasindaki ekonomik butiinlesmenin kapsamini g6z 6ninde bulundurmalidir. Erken uygulamaya izin
verilmektedir ve erken uygulama geriye donik olarak yapilmalidir.

Grup, degisikliklerin finansal durumu veya performansi tzerinde dnemli bir etkisi olmasini
beklememektedir.

Mayis 2010°da TMSK, tutarsizliklan gidermek ve ifadeleri netlestirmek amaciyla iiglincii ¢cergeve
diizenlemesini yayinlamistir. Degisiklikler ig¢in gesitli yuriirlik tarihleri belirlenmis olup erken
yuriirlik tarihi 1 Temmuz 2010 ve sonrasinda baslayan hesap dénemleridir. Erken uygulamaya
izin verilmektedir. Bu yillik iyilestirme projesi heniuz Avrupa Birligi tarafindan onaylanmamistir.

> TFRS 3 isletme Birlesmeleri, 1 Temmuz 2010 tarihinde ve sonrasinda baslayan yillik hesap
dénemleri icin gegerlidir.

Bu iyilestirme, TFRS 7 Finansal Araclar: Agiklamalar, TMS 32 Finansal Araglar: Sunum, TMS
39 Finansal Araglar: Muhasebelestirme ve Olgme standartlarinda yapilan ve kosullu bedele
iliskin muafiyeti kaldiran degisikliklerin 2008 de yeniden dizenlenen TFRS 3’Un uygulanmaya
baslanmasindan énce olan igletme birlesmelerinden dogan kosullu bedel i¢in gecerli oimadigi
konusuna aciklik getirmektedir.

Ayrica bu iyilestirme, miilkiyet hakki veren araglarin satin alinan isletmenin net varliklarindaki
orantisal payi olarak ifade edilen kontrol giicii olmayan paylarin bilesenlerini 6lgme
secgeneklerinin (gergege uygun deger ya da milkiyet hakki veren araglarin satin alinan
isletmenin net varliklarindaki orantisal payi uzerinden) kapsamini sinirlamaktadir.

Sonug olarak bu iyilestirme, bir isletmenin (bir igsletme birlesme isleminin parcasi olan) satin
aldigi isletmenin (zorunlu ya da gonulld) hisse bazli 6deme islemlerinin degistirilmesinin
muhasebelestiriimesini zorunlu hale getirmektedir. Ornegin bedel ve birlesme sonrasi giderlerin
ayristirilmasi gibi.

> TFRS 7 Finansal Araglar: Agiklamalar, 1 Ocak 2011 tarihinde ve sonrasinda baslayan yillik
hesap dénemleri icin gegerlidir.
Degisiklik, TFRS 7 uyarinca yapilmasi gereken agiklamalara acgiklik getirmekte ve sayisal ve
niteliksel agiklamalar ile finansal araglara iligkin risklerin dogasi ve derecesi arasindaki etkilesimi
vurgulamaktadir.

> TMS 1 Finansal Tablolarin Sunulusu, 1 Ocak 2011tarihinde ve sonrasinda baslayan yillik
hesap dénemleri icin gecerlidir.
Degisiklik, isletmenin 6zkaynak kalemlerinin her biri icin 6zkaynak degisim tablosu ya da
finansal tablo dipnotlarinda diger kapsamli gelire iliskin bir analizi sunmasi gerekliligine aciklik
getirmektedir.
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> TMS 27 Konsolide ve Bireysel Finansal Tablolar, 1 Temmuz 2010 tarihinde ve sonrasinda
baslayan yillik hesap dénemleri igin gegerlidir.
Bu iyilestirme, TMS 27°de yapilan degisikliklerin sonucu olarak TMS 21 Kur Degisimin Etkileri,
TMS 31 is Ortakliklari ve TMS 28 istiraklerdeki Yatirimlar standartlarinda yapilan degisikliklerin
1 Temmuz 2009 tarihinde ya da sonrasinda baslayan yillik hesap donemlerinden itibaren veya
TMS 27’nin daha erken uygulanmasi durumda bu tarihten itibaren ileriye déniik olarak
uygulanacagi konusuna aciklik getirmektedir.

> TMS 34 Ara Donem Raporlama, 1 Ocak 2011 tarihinde ve sonrasinda baslayan yillik hesap
doénemleri icin gecerlidir.
Degisiklik, TMS 34 de yer alan agiklama ilkelerinin nasil uygulanacagina rehberlik etmekte ve
yapilamasi gereken agiklamalara ekleme yapmaktadir.

> TFRYK 13 Miusteri Sadakat Programlari: 1 Ocak 2011 tarihinde ve sonrasinda baslayan yillik
hesap dénemleri icin gecerlidir.
Duizeltme, program dahilindeki musterilere saglanan hediye puanlarinin kullanimlarindaki
degerini temel alacak sekilde gercege uygun degerlerinin belirlendigi durumlarda; musteri
sadakat programina katilmayan diger musterilere verilen indirimler ve tesviklerin miktarinin da
g6z 6nlnde tutulmasi gerektigi konusuna aciklik getirmektedir.

TFRS 7 Finansal Araglar — Bilango disi islemlerin kapsaml bir bigimde incelenmesine iligkin
aciklamalar (Degisiklik), 1 Temmuz 2011 tarihinde ve sonrasinda baslayan yillik hesap dénemleri
icin gecerlidir.

Degisikligin amaci, finansal tablo okuyucularinin finansal varliklarin transfer islemlerini (sekuritizasyon
gibi) - finansal varligi transfer eden taraf lizerinde kalabilecek muhtemel riskleri de icerecek sekilde -
daha iyi anlamalarini saglamaktir. Ayrica degisiklik, orantisiz finansal varlik transferi islemlerinin hesap
doéneminin sonlarina dogru yapildigr durumlar igin ek agiklama zorunluluklari getirmektedir. Bu
degisiklikler biiyiik dlciide UFRS ve US GAAP (Amerikan Genel Kabul Gérmiis Muhasebe ilkeleri) ni
aciklama gereklilikleri ile uyumludur. Bu degisiklik hentiz AB tarafindan kabul edilmemistir.

Grup yukarida yer alan degisikliklerin operasyonlarina olan etkilerini degerlendirip 1 Ocak 2011
tarihinden itibaren uygulayacaktir. Yukaridaki Standart ve Yorumlarin uygulanmasinin gelecek
doénemlerde Grup’un konsolide finansal tablolari Gzerinde dnemli bir etki yaratmayacagi
beklenmektedir.

2.3 Muhasebe tahminlerindeki degisiklik ve hatalar

Muhasebe tahminlerindeki degisiklikler, yalnizca bir ddneme iligkin ise, degisikligin yapildigi cari
dénemde, gelecek dénemlere iligkin ise, hem degisikligin yapildigi ddnemde hem de gelecek
doénemlerde, ileriye yonelik olarak uygulanir. Tespit edilen 6nemli muhasebe hatalari geriye donik
olarak uygulanir ve dnceki dénem finansal tablolari yeniden dizenlenir.

Onceki dénem konsolide finansal tablolarin yeniden siniflandiriimasi

Grup, 31 Aralik 2009 tarihi itibariyle musteri prim karsihklarinin vergi etkisi ile ilgili 1.061.422 TL'yi
bilangoda diger donen varliklar igerisindeki pesin ddenen vergi ve fonlar ve dénem kari vergi
yukumlaliginan net bakiyesinden, ertelenen vergi varliklarina siniflandirmistir. Gelir tablosunda ise
s6z konusu siniflandirma dénem vergi gideri ile ertelenmis vergi gideri arasinda yapilmistir.

Grup, 31 Aralik 2009 tarihi itibariyle bagis olarak verilen stoklari ile ilgili 816.351 TL’yi yurtici satislar ve
genel yonetim giderleri altindaki, 6nceden brit gosterilen bagis ve yardimlar arasinda netlestirmistir.
Ayni islemin 31 Aralik 2010 tarihi itibariyle etkisi 2.553.264 TL'dir.

(38)
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2.4 Onemli muhasebe politikalarn 6zeti

Asagida sunulan muhasebe politikalari ilisikteki konsolide finansal tablolarda dipnot 2.2.1° de
aciklanan muhasebe politikasi degisikligi harig¢ olarak tim dénemlere tutarl bir sekilde uygulanmistir.

2.4.1 Konsolidasyon esaslari

ilisikteki konsolide finansal tablolar Sirket ve Bagli Ortakligr'nin hesaplarini agsagidaki “Bagli ortaklik”
maddesinde belirtilen sekilde yansitmaktadir. Bagl ortakliginin finansal tablolarinin hazirlanmasi
sirasinda, yasal kayitlarina Teblig XI-29’a uygunluk ve Sirket tarafindan uygulanan muhasebe
politikalarina ve sunum bigimlerine uyumluluk agisindan gerekli tashih ve siniflandirmalar yapilmigtir.

2.4.1.1 Bagli ortaklik

Bagh ortakliklar, ana ortakligin dogrudan veya dolayli olarak islemleri lizerinde kontrol yetkisine sahip
oldugu sirketlerdir. Ana ortaklik, bagli ortaklik konumundaki sirketlerin finansal ve operasyonel
politikalarini ylrtitme glcline sahip olmasina bagli olarak, bagl ortakliklarin faaliyet sonuglarindan pay
alir,

Kontrol gliciintin belirlenmesinde, mevcut ve dénusturulebilir oy haklari géz éntinde bulundurulur.
Baglh ortaklklarin finansal tablolari, kontrol gliciiniin olustugu tarihten, sona erdigi tarihe kadar
konsolide finansal tablolarda gdsterilmektedir.

Sirket, 31 Aralik 2010 tarihi itibariyle Kapboy'un %100’tne (31 Aralik 2009: %100) sahiptir. Sirket’in
Kapboy’un faaliyetleri Gizerinde tam kontrol giciiniin olmasindan dolaylr Kapboy'un finansal tablolari
ilisikteki konsolide finansal tablolarda konsolide edilmistir.

2.4.1.2 Konsolidasyonda eliminasyon igslemleri

Kapboy’un bilangolari ve kapsamli gelir tablolari tam konsolidasyon yontemi kullanilarak konsolide
edilmis ve Sirket defterlerinde bagli ortakliklar olarak yansitilan Kapboy’'un kayith degerleri ile
Kapboy’un defterlerinde yansitilan 6zsermayesi karsilikli olarak netlestirilmistir. Konsolide finansal
tablolar, Kapboy ve Sirket arasindaki islemlerden dolayi olusan tim bakiye ve islemler ve
kazanilmamis her turli gelirden arindiriimistir.

2.4.2 Hasilat

Satiglar, Grindn teslimi, Grinun sahipligiyle ilgili risk ve fayda transferlerinin aliciya yapiimig olmasi,
gelir tutarinin guvenilir sekilde belirlenmesi ve islemle ilgili ekonomik faydalarin Sirket'e aktarilmasinin
muhtemel olmasi Uzerine alinan veya alinabilecek bedelin gercege uygun degeri Uzerinden tahakkuk
esasina gore kayitlara alinir. Net satiglar, teslim edilmis mallarin fatura edilmis bedelinin, satis iade ve
iIskontolarindan arindiriimig halidir.

2.4.3 Stoklar

Stoklar, net gerceklesebilir deger ya da bilancgo tarihindeki maliyet bedelinden dusuik olani ile
degerlenmistir. Maliyet, agirlikh ortalama metodu kullanilarak hesaplanmistir. Stoklara dahil edilen
maliyeti olusturan unsurlar malzeme, iscilik ve genel tretim giderleridir. Net gerceklesebilir deger, satis
fiyatindan stoklari satisa hazir hale getirebilmek igin yapilan tamamlama, pazarlama ve satis giderleri
dusuldukten sonraki degerdir.
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2. Finansal tablolarin sunumuna iligkin esaslar (devami)
2.4.4  Maddi duran varliklar
(i) Maddi duran varliklar

Maddi duran varliklar, 1 Ocak 2005 tarihinden dnce satin alinan kalemler i¢cin 31 Aralik 2004 tarihi
itibariyle enflasyonun etkilerine gére dizeltiimis maliyet dederlerinden ve 31 Aralik 2004 tarihinden
sonra alinan kalemler i¢in satin alim maliyet degerlerinden birikmis amortisman ve kalici deger
kayiplari disllerek yansitilir.

(ii) Sonradan ortaya ¢ikan giderler

Sonradan ortaya ¢ikan harcamalar s6z konusu varligin gelecekteki ekonomik faydasini arttirici
nitelikte ise aktiflestirilebilirler. Tim diger gider kalemleri tahakkuk esasina goére konsolide kapsamli
gelir tablosunda muhasebelegtirilir.

(iii) Amortisman

Maddi duran varliklara iligkin amortismanlar, varliklarin faydali émurlerine gére aktife giris veya montaj
tarihleri esas alinarak, dogrusal amortisman ydntemi kullanilarak, 1 Ocak 2005 tarihinden énce iktisap
edilen kalemler icin 31 Aralik 2004 tarihi itibariyle enflasyonun etkilerine gére dizeltiimis maliyet
bedelleri Gzerinden, 31 Aralik 2004 tarihinden sonra satin alinan kalemler i¢in satin alim maliyet
degerleri Uzerinden ayriimistir. Asagida belirtilen sireler ilgili aktiflerin tahmini faydalanma émdurlerine
yakindir.

Sire (Yl
Yer alti ve yerUsti dizenleri 10
Binalar 40
Makine ve techizat 10
Demirbaglar 5
Tasit araglari 4

Amortisman yéntemleri, ekonomik édmurler ve kalan dederler raporlama tarihinde yeniden
degerlendirilir.

(iv) Elden ¢ikarma

Maddi duran varliklarin elden ¢ikartiimasi sonucu olusan kar ve zararlar diger faaliyet gelirleri ve
giderleri hesaplarina dahil edilirler.

2.4.5 Maddi olmayan duran varliklar

Maddi olmayan duran varliklar, bilgisayar yazilim programlari ve lisanslardan olugsmaktadir. 1 Ocak
2005 tarihinden 6nce satin alinan kalemler icin 31 Aralik 2004 tarihi itibariyle enflasyonun etkilerine
g0re duzeltiimis maliyet degerlerinden ve 31 Aralik 2004 tarihinden sonra satin alinan kalemler i¢in
satin alim maliyet degerlerinden birikmis itfa paylari ve kalici deder kayiplari dusulerek ifade
edilmiglerdir. Maddi olmayan duran varliklara iliskin itfa paylari konsolide kapsaml gelir tablosunda,
ilgili varliklarin tahmini faydali 6mdrleri (3 ila 5) yil Gzerinden, dogrusal amortisman yontemi
kullanilarak hesaplanmasi sonucu muhasebelestirilir.
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2. Finansal tablolarin sunumuna iligkin esaslar (devami)
2.4.6  Deger diigtikligli
Finansal varliklar

Bir finansal varligin tahmin edilen gelecekteki nakit akimlarinin olumsuz olarak etkilendigini gosteren
bir veya birden fazla nesnel kanit olmasi durumunda, deger dusukligine ugradig kabul edilir.

itfa edilmis maliyet ile degerlendirilen finansal varliktaki deger diisiikliigii finansal varligin kayith degeri
ile gelecekte beklenen nakit akimlarinin orijinal etkin faiz orani ile buglinkii degerine indirgenmesi
sonucunda bulunan tutar arasindaki farki ifade eder.

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

Tum deger dusuklikleri konsolide kapsamli gelir tablosuna kaydedilir.

Deger dusuklGgu eger deger dusukligunun kayitlara alindigi tarihten sonra gergeklesen bir olay ile
nesnel olarak iligkilendirilebilirse iptal edilir. Iskontolu tutarlari Gizerinden kayitlara alinan finansal
varliklara ait iptaller konsolide kapsamli gelir tablosunda muhasebelestirilir.

Finansal olmayan varliklar

Sirket’in finansal olmayan varliklarinin kayitl degerleri (stoklar ve ertelenmis vergi varligi harig) her
raporlama tarihinde herhangi bir deger disukligu gostergesi olup olmadigi konusunda gbézden
gegirilir. Eger boyle bir gésterge mevcutsa, varligin geri kazanilabilir tutari tahmin edilir.

Bir varligin veya nakit yaratan birimlerinin kayith degeri geri kazanilabilir tutari agiyorsa deger
dusuklugu kayitlara alinir. Diger varliklardan veya sirketlerden bagimsiz olarak nakit akimi yaratan en
kucuk ayristirilabilir varlik grubu nakit yaratan birim olarak tanimlanir. Deger dusuklikleri konsolide
kapsamli gelir tablosuna kaydedilir. Nakit yaratan birimler kapsaminda kayitlara alinan deger
disuklagu ilk olarak birimlere tahsis edilen serefiyenin kayith degerinden ve sonra birimdeki (birim
grubu) diger varliklarin kayitl degerinden orantisal olarak digulur.

Bir varligin veya nakit yaratan birimin geri kazanilabilir tutari kullanimdaki degeri veya makul degerden
satis masraflarinin dusilmesi ile elde edilen dederinden yliksek olani ifade eder. Kullanim degeri, s6z
konusu varligin beklenen gelecekteki nakit akiglarinin cari piyasa kosullarinda paranin zaman
degeriyle s6z konusu varligin risklerini yansitabilecek olan vergi 6ncesi i¢ verim orani ile iskonto
edilmesi suretiyle hesaplanir.

Diger varliklarda 6nceki dénemlerde ayrilan deger dusUklUkleri her raporlama doéneminde deger
disUkligunin azalmasi veya deger dusukliginin gegerli olmadidina dair gostergelerin olmasi
durumunda tekrar degerlendirilir. Deger dusukltigu, geri kazanilabilir tutar belirlenirken kullanilan
tahminlerde degisiklik olmasi durumunda iptal edilir.

Deger dusuklugu kaybinin iptali nedeniyle varligin kayitl dederinde meydana gelen artis, énceki
yillarda hi¢ deger disukliga kaybinin konsolide finansal tablolara alinmamis olmasi halinde
belirlenmis olan kayitli degeri (amortismana tabi tutulduktan sonra kalan net tutar) asmayacak sekilde
muhasebelestirilir.
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2.4.7 Finansal araglar
Tiirev olmayan finansal araclar

Tlrev olmayan finansal araglar ticari ve diger alacaklar, nakit ve nakit benzeri dederler, finansal
yatirimlar, krediler, ticari ve diger borglar, iligkili taraflardan alacak ve borglar ve uzun vadeli
yukdmlaliklerden olugsmaktadir.

Tlrev olmayan finansal aracglar gercege uygun degerleri ve varsa islem maliyetleri disildikten
sonraki degerleri ile kaydedilirler. Tlrev olmayan finansal araglar kayitlara alindiktan sonra asagidaki
sekilde muhasebelestirilir:

Finansal araglar, finansal varliktan saglanan nakit akimlarindaki s6zlesmeye dayanan hakkin sona
ermesinden 6tlru veya Sirket finansal varlik Gzerinde kontroli muhafaza etmemesi durumunda veya
varligin risk ve kazanimlarin esasen kargi tarafa transfer edilmesi durumunda kayitlardan cikarilr.
Finansal varliklarin olagan bir sekilde alim veya satimi, Sirket'in o varligi almayi veya satmayi taahhut
ettigi tarihnte muhasebelestirilir. Finansal yikimlilikler, Sirket'in s6zlesmede belirtilen
yukumliliklerinin siresinin dolmasi veya ertelenmesi veya 6édenmesi durumunda kayitlardan ¢ikarilr.

Nakit ve nakit benzeri degerler, kasa ve bankalardaki ¢ aydan kisa vadeli mevduat ve nakit para
tutarlarini icermektedir. Nakit benzeri degderler kolayca nakde dénusturulebilir, olustugu tarihte vadesi
Uc ayl gecmeyen ve deger kaybetme riski bulunmayan kisa vadeli ylksek likiditeye sahip yatirimlari
ifade etmektedir.

Ticari alacak ve borglar, ilk maliyetleri Gzerinden islem maliyetleri ile netlestirilmis tutarlari ile
degerlenir. Kayda alinmalarini izleyen donemlerde, ilk maliyet ve geri 6deme tutarlarinin etkin faiz
yontemiyle hesaplanan buginkl degerleri arasindaki farklarin konsolide kapsamli gelir tablosunda itfa
edilmesi suretiyle elde edilen tutarlar Gzerinden konsolide finansal tablolarda gdsterilir. Sirket, ¢esitli
nedenlerle tahsil imkanlarinin giiglesmis oldugunu tahmin ettigi ticari alacaklari igin karsilik
ayirmaktadir. Tahmin edilen stipheli alacaklarin disinda, ilgili bulundugu donemde vadesi gectigi halde
tahsil edilemeyen veya dava ve icra agamasinda bulunan veya yapilan protestoya veya yazi ile bir
defadan fazla istenilmesine ragmen borglu tarafindan 6denmemis bulunan ticari alacaklar igin ayrica
karsilik ayrilir. SUpheli alacak tutarina karsilik ayrilmasini takiben, stipheli alacak tutarinin tamaminin
veya bir kisminin tahsil edilmesi durumunda, tahsil edilen tutar ayrilan stipheli alacak karsiligindan
diugulerek gelir kaydedilir.

Finansal yatirimlar i¢cinde yer alan bagh menkul kiymetler, satilmaya hazir menkul degerler olarak
siniflanmis olup miteakip degerlemelerinden dogan kazang ve kayiplar kapsaml gelir tablosuna
yansitilacak sekilde makul degerleri Gzerinden muhasebelestirilirler. Glvenilir bir makul degeri
bulunmayan s6z konusu menkul degerler 1 Ocak 2005 tarihinden 6nce iktisap edildikleri i¢cin maliyet
degerlerinin 31 Aralik 2004 tarihindeki enflasyon etkisi g6z éniine alinarak yeniden ifade edilmis
tutarlari Gzerinden gerekli deger dusus karsiliklari ayrilarak gdsteriimektedir. Elde edilen temettiler
tahsil edildiginde gelir olarak kaydedilir.

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

Finansal borglar, ilk maliyet degerleri izerinden islem maliyetleri ile netlestiriimis tutarlari ile kayda
alinirlar. Kayda alinmalarini izleyen donemlerde, geri 6deme tutarlarinin etkin faiz yontemiyle
hesaplanan bugunkl degerleriyle konsolide finansal tablolara yansitilir ve ilk maliyet ile arasindaki
farklar s6z konusu borglarin vadeleri suresince konsolide kapsamli gelir tablosuna intikal ettirilir.

Faiz gelir ve giderleri not 2.4.19'da agiklandigi sekilde muhasebelestiriimistir.
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Diger tirev olmayan finansal araglar etkin faiz oran yontemiyle itfa edilmis maliyetleri Gizerinden varsa
deger dusukligu dikkate alinarak gosterilmektedir.

Tirev finansal araglar

Yabanci para forward s6zlesmelerinden olusan turev araglari alim-satim amagh araglar olarak
siniflandiriimistir. TUrevler baslangigta makul degerden muhasebelestirilir, iliskilendirilebilen islem
maliyetleri olustuklarinda konsolide kapsamli gelir tablosunda muhasebelestirilirler. Turevler, ilk
muhasebelestirmeyi takiben makul dederlerinden 6lgulir ve makul degerlerindeki degisimlerinden
olusan kur farki karlari/zararlari finansal gelir/gider hesaplari icinde muhasebelestiriimektedir. Batin
turev araglar makul de@erleri pozitifse varlik olarak finansal yatirirmlarda, makul degerleri negatifse
pasif olarak diger finansal yikumluliklerde muhasebelestirilir.

Piyasada islem gérmeyen turev finansal araglarin makul degerleri, karsi tarafin gavenilirligi ve
s6zlesmenin bilango tarihinde sona ermesi durumunda, Sirket'in alacagi veya yukimla oldugu tutar
mevcut piyasa kosullari géz éntinde bulundurularak tahmin edilmektedir.

Sermaye

Adi hisse senetleri

Adi hisse senetleri 6zsermaye olarak siniflandirilir. Adi hisse ihraglari ve hisse senedi opsiyonlarinin
ihraci ile dogrudan iliskili ek maliyetler vergi etkisi disildikten sonra 6zsermayeden azalis olarak
kayitlara alinir.

2.4.8 Kur degisiminin etkileri

Yabanci para cinsinden yapilan islemler, islemin yapildigi glinki déviz kurlarindan TL'ye gevrilmistir.
Konsolide bilangoda yer alan yabanci para birimi bazindaki parasal varliklar ve yukumlultkler bilango
tarihindeki déviz kurlari kullanilarak TL’ye ¢evrilmigtir. Bu islemler sonucunda olusan kur farklari

konsolide donem karinin belirlenmesinde hesaba alinmigtir.

Yabanci para ¢evrim kurlari yillar itibariyle asadidaki gibidir:

ABD Dolan / TL Avro/ TL
31 Aralik 2010 1,5460 2,0491
31 Aralik 2009 1,5057 2,1603

2.4.9 Hisse basina kazang

Konsolide kapsamli gelir tablosunda belirtilen hisse basina kazang, net dénem karinin, dénem igindeki
agirlikli ortalama hisse adedine boélinmesi ile hesaplanmistir.
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2.4.10 Bilancgo tarihinden sonraki olaylar

Bilanco tarihi ile konsolide bilangonun yayimi igin yetkilendirme tarihi arasinda, Grup lehine veya
aleyhine ortaya ¢ikan olaylari ifade eder. Bilango tarihi itibariyle s6z konusu olaylarin var olduguna
iliskin yeni deliller olmasi veya ilgili olaylarin bilango tarihinden sonra ortaya ¢ikmasi durumunda ve bu
olaylar konsolide mali tablolarin diizeltiimesini gerektiriyorsa, Grup konsolide finansal tablolarini yeni
duruma uygun sekilde dizeltmektedir. S6z konusu olaylar konsolide finansal tablolarin dizeltiimesini
gerektirmiyorsa, Grup, s6z konusu hususlari ilgili dipnotlarinda acgiklamaktadir.

2.4.11 Karsiliklar, sarta bagl yikimlilikler ve sarta bagli varliklar

Herhangi bir karsilik tutarinin konsolide finansal tablolara yansitilabilmesi igin; Grup’un ge¢gmis
olaylardan kaynaklanan mevcut bir hukuki veya taahhtte bagl yakimluligin bulunmasi, bu
yukumliligan yerine getirilmesi icin ekonomik fayda iceren kaynaklarin isletmeden ¢ikisinin muhtemel
olmasi ve s6z konusu yukumlulik tutarinin giivenilir bir bicimde tahmin edilebiliyor olmasi
gerekmektedir. Sartin gergeklesme olasiligi guvenilir olarak Olgllemiyorsa veya sartin gergeklesme
olasiligi yoksa veya az ise s6z konusu yukumlulik dipnotlarda agiklanir.

Paranin zaman deg@erinin etkisinin dnemli oldugu durumlarda, karsilik tutari; yakimluligun yerine
getirilmesi igin gerekli olmasi beklenen giderlerin buglinkt parasal dederi olarak belirlenir. Karsiliklarin
buguinkl parasal degerlerine indirgenmesinde kullanilacak iskonto oraninin belirlenmesinde, ilgili
piyasalarda olusan faiz orani ile s6z konusu yukumlultkle ilgili risk dikkate alinir. S6z konusu iskonto
oranin vergi 6ncesi oran olmasi sarttir. S6z konusu iskonto orani, gelecekteki nakit akimlarinin
tahminiyle ilgili riski igermez.

Sarta bagli varliklar gergeklesmedikge muhasebelestiriimez, sadece dipnotlarda agiklanir.
2.4.12 Kiralama islemleri
(i) Finansal kiralama

Kiraya konu olan varhgdin sahipligine iligkin risk ve getirilerin Grup’ta bulundugu kiralama iglemleri
finansal kiralama olarak siniflandiriimigtir. Finansal kiralama yoluyla elde edilen maddi duran varliklar
Grup’un konsolide bilangosunda, ilgili varhdin makul dederi ile asgari kira 6demelerinin bugink
degerinden dusuk olani Gzerinden aktifte bir varlik, pasifte ise esit tutarda bir yikimlilUik olarak izlenir.
Bu sekilde aktifte izlenen varliklarin amortismani, diger benzer varliklar i¢in uygulanan politikalara
uygun olarak ayrilir. Kira suiresinin kiralanan varligin faydali 6mriinden kisa olmasi ve kira siresi
sonunda ilgili varhdin Grup tarafindan satin alinmasinin makul sekilde kesin olmadigi durumlarda,
aktifte yer alan kiralanan varlik kira suresi i¢erisinde; kiralanan varligin faydali Smrinin kira
suresinden kisa olmasi durumunda ise faydali émri iginde amortismana tabi tutulur. Konsolide
bilangodaki finansal kiralama ylkimluligu anapara geri 6demeleri yoluyla azaltilirken, kira
6demelerinin finansal gider kismi, kiralama siresi boyunca olustugu déneme ait konsolide kapsamli
gelir tablosuna kaydedilir.

(i) Operasyonel kiralama

Operasyonel kiralama islemleri olustuklari dénemlerde konsolide kapsamli gelir tablosunda
muhasebelestiriimektedir.
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2.4.13 lligkili taraflar
Asagidaki kriterlerden birinin varliginda, taraf Sirket ile iligkili sayilir:

(@) SOz konusu tarafin, dogrudan ya da dolayli olarak bir veya birden fazla araci yoluyla:

(i) Isletmeyi kontrol etmesi, isletme tarafindan kontrol edilmesi ya da igletme ile ortak kontrol
altinda bulunmasi (ana ortakliklar, bagli ortakliklar ve ayni is dalindaki bagh ortakhklar
dahil olmak Uzere);

(i)  Sirket tzerinde 6nemli etkisinin olmasini saglayacak payinin olmasi; veya

(iii) Sirket Gzerinde ortak kontrole sahip olmasi;

(b) Tarafin, Sirket’in bir istiraki olmasi;

(c) Tarafin, Sirket'in ortak girisimci oldugu bir is ortakhdi olmasi;

(d)  Tarafin, Sirket’in veya ana ortakliginin kilit ydnetici personelinin bir yesi olmasi;

(e)  Tarafin, (a) ya da (d) de bahsedilen herhangi bir bireyin yakin bir aile Gyesi olmasi;

(f Tarafin; kontrol edilen, ortak kontrol edilen ya da énemli etki altinda veya (d) ya da (e)'de
bahsedilen herhangi bir bireyin dogrudan ya da dolayh olarak 6nemli oy hakkina sahip oldugu
bir isletme olmasi;

(g)  Tarafin, isletmenin ya da isletme ile iligkili taraf olan bir isletmenin ¢alisanlarina isten ayrilma
sonrasinda saglanan fayda planlari olmasi gerekir.

Sirket ve bagli ortaklik hissedarlari, yénetim kurulu Uyesi ve genel mudir gibi yonetici personeli, yakin
aile tyeleri ve onlar tarafindan kontrol edilen veya onlara bagl sirketler, istirakler ve ortakliklar iligkili
taraf olarak kabul edilmistir. Grup’un kilit ydnetici personeli, yukarida tanimlanan taraflarin herhangi bir
yakin aile Uyesi, ve Sirket ya da Sirket ile iligkili taraf olan bir isletmenin ¢alisanlarina isten ayriima
sonrasinda saglanan fayda planlarini temsil eden taraflar da, iligkili taraf olarak tanimlanmaktadir.

2.4.14 Finansal bilgilerin béliimlere gére raporlanmasi

Sirket’in bagli ortakhgi olan Kapboy'un finansal tablolarinin Sirket'in konsolide finansal tablolarinda
onem teskil etmemesi ve de Sirket'in TUrkiye'de ve sadece boya sektérinde faaliyet gostermesi
nedeniyle, Sirket finansal bilgilerini bélimlere gére raporlamamistir.

2.4.15 Kurum kazanci lizerinden hesaplanan vergiler

Cari dénem vergi yokumlalaga, dénem karinin vergiye tabi olan kismi Uzerinden ve bilango tarihinde
gegerli olan vergi oranlari ile hesaplanan vergi yukimlGligina igermektedir.

Ertelenen vergi, bilango ydontemi kullanilarak, varliklarin ve yukiumlultklerin vergi degerleri (vergi
bilango degerleri) ile bunlarin konsolide finansal tablolardaki kayitl tutari arasinda olusan gegici farklar
uzerinden hesaplanmaktadir. Baslica gegici farklar, gelir ve giderlerin SPK tebligleri ve vergi
kanunlarina goére degisik raporlama dénemlerinde muhasebelesmesinden kaynaklanmaktadir.
Ertelenen vergi yukimlaliga veya varliginin hesaplamasinda bilango tarihinde gecerli olan vergi
oranlari kullaniimaktadir.

Ertelenen vergi yukimlaligua, vergiye tabi tim gecici farklar icin hesaplanirken, indirilecek gegici
farklardan olusan ertelenen vergi varliklari, indirilecek gegici farkin kullanilabilecedi ileride
gerceklesecek vergiye tabi karlarin olusmasi olasi gortldigu stirece hesaplanmaktadir. Ertelenen
vergi varligi, gelecek dénemlerde vergi avantajinin saglanmasi mimkun oldugu durumlarda konsolide
finansal tablolarda yansitilir. Bu varliktan yararlanilamayacagi anlasildigi oranda ilgili aktiften silinir.
Ertelenen vergi varligi ve yakimliligi iskontoya tabi tutulmaz.
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2. Finansal tablolarin sunumuna iligkin esaslar (devami)

Ayni tlkenin vergi mevzuatina tabi olmak sartiyla ve cari vergi varliklarinin cari vergi
yukdmldliklerinden mahsup edilmesi konusunda yasal olarak uygulanabilir bir hakkin bulunmasi
durumunda, ertelenen vergi varliklari ve ertelenen vergi yukumlultkleri, karsilkli olarak birbirinden
mahsup edilir.

2.4.16 Calisanlara saglanan faydalar / Kidem tazminatlari

Yrirliikteki kanunlara gore, Grup, emeklilik dolayisiyla veya istifa ve is Kanunu’nda belirtilen
davranislar disindaki sebeplerle istihdami sona eren c¢alisanlara belirli bir toplu 6deme yapmakla
yukdmladur. S6z konusu 6deme tutarlari bilango tarihi itibariyle gecerli olan kidem tazminat tavani
esas alinarak hesaplanir. Kidem tazminat karsiligi, tim calisanlarin emeklilikleri dolayisiyla ileride
dogacak yukumliluk tutarlarinin buglinki net degerine gore hesaplanmis ve ilisikteki konsolide
finansal tablolarda yansitilmistir.

2.4.17 Konsolide nakit akim tablosu

Konsolide nakit akim tablosunda, doneme iligkin nakit akimlari isletme, yatirrm ve finansman
faaliyetlerine dayali bir bigimde siniflandirilarak raporlanmaktadir.

isletme faaliyetlerden kaynaklanan nakit akimlari, Grup’un faaliyet alanina giren konulardan
kaynaklanan nakit akimlarini gésterir. Yatirim faaliyetleriyle ilgili nakit akimlari, Grup’un yatirim
faaliyetlerinde (sabit yatirimlar ve finansal yatirimlar) kullandigi ve elde ettigi yatirim faaliyetlerinden
nakit akimlarini gésterir. Finansman faaliyetlerine iliskin nakit akimlari, Grup’un finansman
faaliyetlerinde kullandigi kaynaklari ve bu kaynaklarin geri 6demelerini gosterir.

2.4.18 Giderler

Giderler tahakkuk esasina gére muhasebelegtirilir.

2.4.19 Faiz gelir ve giderleri

Faiz gelir ve giderleri konsolide kapsamli gelir tablosunda, ilgili varliga ait etkin faiz orani veya
uygulanabilir degisken bir faiz orani dikkate alinarak tahakkuk esasina gére muhasebelestirilir. Faiz
gelir ve giderleri, faiz doguran bir enstrimanin ilk kayitli degeri ile etkin faiz orani yéntemine goére
hesaplanan vade tarihindeki degeri arasindaki fark veya prim veya iskontonun bugtinku degere
indirgenmis tutarlarindan meydana gelmektedir.

2.4.20 Temettliler

Ortaklarin kar payi alma hakki dogdugunda gelir kazaniimis kabul edilir.

2.5 Onemli muhasebe degerlendirme, tahmin ve varsayimlari

Konsolide finansal tablolarin hazirlanmasi, ydnetimin, politikalarin uygulanmasi ve raporlanan varlik,
yukamlalik, gelir ve gider tutarlarini etkileyen kararlar, tahminler ve varsayimlar yapmasini
gerektirmektedir. Gergeklesen sonuglar bu tahminlerden farklilik gésterebilir.

Tahminler ve tahminlerin temelini teskil eden varsayimlar surekli olarak gézden gegirilmektedir.

Muhasebe tahminlerindeki giincellemeler tahminlerin giincellemesinin yapildigi dénemde ve bu
guncellemelerden etkilenen muteakip dénemlerde kayitlara alinir.
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2. Finansal tablolarin sunumuna iligkin esaslar (devami)

Grup’un konsolide finansal tablolarini hazirlarken kullandidi 6nemli tahminler ve varsayimlara
asagidaki dipnotlarda yer verilmistir:

Dipnot 12 — Calisanlara saglanan faydalar

Dipnot 20 — Ertelenmis vergi varlik ve yiktumlilikleri

Dipnot 24 — Makul degerlerin belirlenmesi ve tlirev enstrimanlar

Dipnot 2.4.4 ve 2.4.5 — Maddi ve maddi olmayan duran varliklarin faydali émurleri
Dipnot 6 — Ticari alacaklar deger dusikligu karsihigi

Dipnot 8 — Stoklar deger dusuklugi karsilig

Dipnot 11 — Borg karsiliklari

3. Nakit ve nakit benzerleri

31 Aralik 2010 ve 31 Aralik 2009 tarihleri itibariyle, nakit ve nakit benzerleri agagidaki gibidir:

31 Aralik 2010 31 Aralik 2009

Banka mevduati, vadeli 36.280.953 43.966.006
Banka mevduati, vadesiz 1.717.717 1.494.948
Kasa 27.582 41.207
Tahsildeki gekler 174.090 474.939

38.200.342 45.977.100
Spot krediler (289.558) (296.754)

37.910.784 45.680.346

31 Aralik 2010 ve 31 Aralik 2009 tarihleri itibariyle, banka mevduati Gizerinde herhangi bir kisitlama
bulunmamaktadir. 31 Aralik 2010 ve 31 Aralik 2009 tarihleri itibariyle, G¢ aydan kisa vadeli
mevduatlarin faiz oranlari Avro, ABD Dolar1 ve TL i¢in asagidaki gibidir:

31 Aralik 2010

Faiz Anapara Anapara
orani (%) Yabanci para tutari TL
%9,00 15.084.000
%7,65 5.000.000
%2,65 ABD Dolari 1.050.000 1.623.300
%7,25 9.063.709
%1,40 ABD Dolari 3.564.000 5.509.944
36.280.953
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3. Nakit ve nakit benzerleri (devami)

31 Aralik 2009

Faiz Anapara Anapara
orani (%) Yabanci para tutari TL
%2,30 Avro 9.493.800 20.509.456
%2,30 ABD Dolari 3.859.700 5.811.550
%10,50 12.000.000
%7,25 5.645.000
43.966.006

Sirket'in bankalardaki mevduatindan ve de tahsildeki ¢geklerinden dolayr maruz kaldigi kredi riski ve
doviz kuru riskine ait agiklamalara 23 numaral dipnotta yer verilmistir.

4. Finansal yatinmlar ve diger finansal yukiimliilukler

Borsaya kote olmayan satilmaya hazir hisse senedi yatirimlari:

Grup’un satilmaya hazir hisse senedi yatirimlari givenilir rayi¢ deger tahmini yapilamadigi i¢in elde
etme maliyetlerinden, deder dusuklugu karsiliklari dusulerek ile ilisikteki konsolide finansal tablolara

yansitiimigtir. 31 Aralik 2010 ve 31 Aralik 2009 tarihleri itibariyle, satilmaya hazir finansal varliklar
asagidaki gibidir:

31 Aralik 2010 31 Aralik 2009

Dogu Yatirim Holding A.S. 65.475 65.475
Diger 202 202
65.677 65.677

Diger finansal yiikumluliikler:

Grup’un 31 Aralik 2010 tarihi itibari ile yapmis oldugu forward anlagmalari nedeniyle, konsolide
kapsamli gelir tablosunda 336.518 TL tutarinda kur farki gideri, konsolide bilangoda ise ayni tutarda
diger finansal yikimlilik bulunmaktadir (31 Aralik 2009: Yoktur). Detaylari asagida belirtilen
anlasmalara gore, Grup forward anlagsmalarinin vadelerinde 12.058.000 TL karsihidinda 6.000.000
Avro satigi yapacaktir.

31 Aralik 2010

Tutar Para birimi Parite islem tarihi Vade tarihi
4.000.000 TL — Avro 2,0065 14 Ekim 2010 14 Ocak 2011
2.000.000 TL — Avro 2,0160 21 Ekim 2010 14 Ocak 2011
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5. Finansal borglar

31 Aralik 2010 ve 31 Aralik 2009 tarihleri itibariyle kisa vadeli finansal borglarin dokimu ve detaylari
asagidaki gibidir:

31 Aralik 2010 31 Aralik 2009

Faizsiz spot krediler 289.558 296.754

Kisa vadeli finansal borglar toplami 289.558 296.754

31 Aralik tarihleri itibari ile Sirket'in kullandigi spot krediler SSK ve diger vergi borglarini 6demek
amagcl alinmis faizsiz banka kredilerinden olusmaktadir.

31 Aralik tarihleri itibariyle kisa vadeli finansal borclar ve detaylari agagidaki gibidir:

31 Aralik 2010 31 Aralik 2009

Para Nominal TL degerleri TL degerleri
birimi  faiz orani Vade Anapara Kayith deger Anapara Kayith deger
TL - 2011 289.558 289.558 - -
TL - 2010 - - 296.754 296.754
289.558 289.558 296.754 296.754

6. Ticari alacaklar ve borglar

31 Aralik 2010 ve 31 Aralik 2009 tarihleri itibariyle, diger ticari alacaklar asagidaki gibidir:

31 Aralik 2010 31 Aralik 2009

Ticari alacaklar 31.200.625 31.633.515
Vadeli ¢cekler 1.496.771 4.712.826
Sipheli alacaklar 4.787.653 5.231.103
Diger ticari alacaklar, briit 37.485.049 41.577.444
Eksi: stipheli alacak karsihgi (4.787.653) (5.231.103)
Eksi: alacaklar iskontosu (276.834) (342.927)
Diger ticari alacaklar, net 32.420.562 36.003.414

Sirket, 31 Aralik 2010 tarihi itibariyle ticari alacaklarina karsilik musterilerinden 6.936.000 TL tutarinda
ipotek almistir (31 Aralik 2009: 10.579.053 TL).

Sirket'in ticari alacaklarindan dolayr maruz kaldigi kredi riski ve déviz kuru riskine ait agiklamalara 23
numarali dipnotta yer verilmigtir.
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6. Ticari alacaklar ve borglar (devami)

Supheli alacak karsiliklarinin 31 Aralik 2010 ve 2009 tarihlerinde sona eren yillara ait hareketleri
asagidaki gibidir:

31 Aralik 2010 31 Aralik 2009

Acilis bakiyesi (5.231.103) (5.753.128)

DoOnem igerisindeki artis (216.728) -
Geri gevrilen supheli alacak karsihgi/Supheli

alacaklardan tahsilat 660.178 522.025

Kapanis bakiyesi (4.787.653) (5.231.103)

31 Aralik 2010 ve 2009 tarihlerinde sona eren yillarda, sipheli alacak karsilik giderleri ilisikteki
konsolide kapsamli gelir tablosunda pazarlama, satis ve dagitim giderleri hesabina dahil edilmiglerdir.

31 Aralik tarihleri itibariyle, diger ticari borglar asagidaki gibidir:

31 Aralik 2010 31 Aralik 2009
Ticari borglar 31.670.119 25.588.648
Eksi: ticari bor¢lar iskontosu (175.554) (192.671)
Diger ticari borglar, net 31.494.565 25.395.977

Sirket’in diger ticari borglarinin biyuk kismi hammadde alimindan kaynaklanmaktadir ve tamami kisa
vadelidir.

Sirket'in ticari bor¢larindan dolayr maruz kaldigdi likidite riski ve doviz kuru riskine ait agiklamalara 23
numarali dipnotta yer verilmistir.
7. Diger alacaklar ve borglar

31 Aralik 2010 ve 31 Aralik 2009 tarihleri itibariyle kisa vadeli diger alacaklar asagidaki gibidir:

31 Aralik 2010 31 Aralik 2009
is avanslar 1.935.429 86.999
1.935.429 86.999

31 Aralik 2010 tarihi itibariyle uzun vadeli diger alacaklar 52.140 TL (2009: 20.610TL) olup verilen
depozitolardan olugsmaktadir.
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7. Diger alacaklar ve borglar (devami)

31 Aralik tarihi itibariyle kisa vadeli diger borglar asagidaki gibidir:

31 Aralik 2010

31 Aralik 2009

Odenecek vergi ve fonlar 1.601.738 1.334.484
Odenecek sosyal giivenlik kesintileri 447.844 444.701
Temettl borglari (Not 22) 45.189 44.044
Personel kredileri 44.507 41.098
Diger 105.506 109.133

2.244.784 1.973.460
8. Stoklar

31 Aralik 2010 ve 31 Aralik 2009 tarihleri itibariyle stoklar asagidaki kalemlerden olusmaktadir:

31 Aralik 2010

31 Aralik 2009

Mamul stoklari 7.957.520 11.334.294
Yoldaki mallar 5.440.766 992.503
Hammadde stoklari 3.911.237 3.260.885
Ticari mallar 3.172.645 1.878.765
Yari mamul stoklari 527.991 529.291
Diger stoklar 234.287 72.535

21.244.446 18.068.273
Eksi: Stok deger diisiikligu karsihgi (931.035) (5.066.000)
Toplam stoklar 20.313.411 13.002.273

31 Aralik 2010

31 Aralik 2009

Deger Net Deger Net

diisiiklugii gerceklesebilir disUkligli  gerceklesebilir

Maliyet karsgihgi deger Maliyet karsilig deger

Mamul stoklari 7.957.520  (931.035) 7.026.485 11.334.294 (5.026.000) 6.308.294
Hammadde stoklar 3.911.237 - 3.911.237  3.260.885 (30.000) 3.230.885
Ticari mallar 3.172.645 - 3.172.645 1.878.765 (10.000) 1.868.765
Toplam 15.041.402  (931.035) 14.110.367 16.473.944 (5.066.000) 11.407.944

31 Aralik 2010 ve 2009 tarihleri itibariyle, net gergeklesebilir degerlerinden muhasebelestiriimesi
amaciyla mamul, hammadde ve ticari mallar stoklari i¢in ayrilan deger disukligu karsiliklari

hareketsiz ve yavas hareket goéren stoklar icin ayrilan karsiliklardan olusmakta olup s6z konusu
stoklarin yil igindeki satislarindan dolayi olusan karsilik tutarlarindaki degisim ilisikteki konsolide

kapsamli gelir tablosunda satislarin maliyeti icinde muhasebelestiriimektedir.
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9. Maddi duran varliklar

31 Aralik 2010 ve 31 Aralik 2009 tarihlerinde sona eren yillarda maddi duran varliklarin hareketleri

asagidaki gibidir:

Maliyet 1 Ocak 2010 Girigler Cikiglar Transfer 31 Aralik 2010
Arsalar 210.575 - - - 210.575
Binalar 46.026.892 134.068 (227) - 46.160.733
Yeralti ve yerustu duzenleri 8.998.929 80.847 (1.618) - 9.078.158
Tesis, makine ve cihazlar 89.039.015 1.027.396 (724.924) - 89.341.487
Demirbaglar 38.685.127 2.876.322 (168.244) - 41.393.205
Tasitlar 2.192.411 204.646 (586.875) - 1.810.182
Yapilmakta olan yatirmlar - 590.110 - - 590.110
Ozel maliyetler 1.152.311 4.964 - - 1.157.275
Toplam 186.305.260 4.918.353 (1.481.888) - 189.741.725
Cari donem Cikiglarin

Birikmis amortisman 1 Ocak 2010 amortismani amortismani Transfer 31 Aralik 2010
Binalar (19.119.672) (1.277.277) 52 - (20.396.897)
Yeralti ve yerUstu dizenleri (6.589.363) (351.310) 1.618 - (6.939.055)
Tesis, makine ve cihazlar (78.247.151) (2.185.871) 723.318 - (79.709.704)
Demirbaglar (34.179.852) (1.649.006) 158.793 - (35.670.065)
Tasitlar (1.673.403) (198.371) 504.604 - (1.367.170)
Ozel maliyetler (1.027.894) (50.841) - - (1.078.735)
Toplam (140.837.335) (5.712.676) 1.388.385 - (145.161.626)
Net defter degeri 45.467.925 (93.503) 44.580.099
Maliyet 1 Ocak 2009 Girigler Cikiglar Transfer 31 Aralik 2009
Arsalar 947.659 - (737.084) - 210.575
Binalar 45.617.541 297.101 (3.488) 115.738 46.026.892

Yeralti ve yerustu dizenleri 8.754.337 258.196 (13.604) - 8.998.929
Tesis, makine ve cihazlar 88.363.042 722.959 (994.646) 947.660 89.039.015
Demirbaglar 37.292.052 1.742.770 (349.695) - 38.685.127
Tasitlar 1.887.134 377.013 (71.736) - 2.192.411

Yapilmakta olan yatinmiar - 1.063.398 - (1.063.398) -
Ozel maliyetler 1.152.311 - - - 1.152.311

Toplam 184.014.076 4.461.437 (2.170.253) - 186.305.260

Cari dénem Cikiglarin

Birikmig amortisman 1 Ocak 2009 amortismani amortismani Transfer 31 Aralik 2009
Binalar (17.863.717) (1.257.743) 1.788 - (19.119.672)
Yeralti ve yerustu dizenleri (6.263.909) (339.021) 13.567 - (6.589.363)
Tesis, makine ve cihazlar (76.879.781) (2.316.782) 949.412 - (78.247.151)
Demirbaglar (32.711.326) (1.798.536) 330.010 - (34.179.852)
Tasitlar (1.451.180) (282.370) 60.147 - (1.673.403)
Ozel maliyetler (977.136) (50.758) - - (1.027.894)
Toplam (136.147.049) (6.045.210) 1.354.924 - (140.837.335)
Net defter degeri (47.867.027) (815.329) - 45.467.925

(52)
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9. Maddi duran varliklar (devami)

31 Aralik 2010 tarihi itibariyle maddi duran varliklar Gzerindeki toplam sigorta tutari 181.919.157 TL'dir

(31 Aralik 2009: 127.133.836 TL).

31 Aralik 2010 ve 31 Aralik 2009 tarihleri itibariyle tesis, makine ve cihazlarin ve tasitlarin iginde yer
alan ve finansal kiralama yoluyla elde edilen maddi duran varliklar timuyle itfa olmustur.

31 Aralik 2010 ve 31 Aralik 2009 tarihleri itibariyle tamamen itfa olan maddi duran varliklarin toplam

maliyeti sirasiyla, 108.874.425 TL ve 102.287.269 TL’dir.

Amortisman giderlerinin fonksiyonlara gére dagilimi 17 numarah dipnotta belirtilmigtir.

10. Maddi olmayan duran varliklar

31 Aralik 2010 ve 31 Aralik 2009 tarihlerinde sona eren yillarda maddi olmayan duran varliklarin

hareketleri asagidaki gibidir:

Maliyet 1 Ocak 2010 Girigler Cikiglar 31 Aralik 2010
Haklar 2.773.626 64.212 - 2.837.838
Cari donem Cikiglar itfa
Birikmis itfa paylan 1 Ocak 2010 itfa paylar paylari 31 Aralik 2010
Haklar (2.243.686) (262.455) - (2.506.141)
Net 529.940 - 331.697
Maliyet 1 Ocak 2009 Girigler Cikislar 31 Aralik 2009
Haklar 2411134 362.492 - 2.773.626
Cari dénem itfa Cikislar itfa
Birikmig itfa paylar 1 Ocak 2009 paylari paylari 31 Aralik 2009
Haklar (2.002.441) (241.245) - (2.243.686)
Net 408.693 - 529.940

31 Aralik 2010 ve 31 Aralik 2009 tarihleri itibariyle tamamen itfa olan maddi olmayan duran varliklarin

toplam maliyeti sirasiyla, 2.052.735 TL ve 1.902.915 TL’dir.
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11. Karsiliklar, kosullu varlik ve yikiimliiliikler

31 Aralik 2010 ve 31 Aralik 2009 tarihleri itibariyle, kisa vadeli bor¢ karsiliklari asadidaki gibidir:

31 Aralik 2010 31 Aralik 2009

Mdasteri prim kargiliklari 3.665.648 8.230.703
Dava karsihgi - 442.205
Diger - 181.207
3.665.648 8.854.115

SPK’'nin 9 Eylul 2009 tarihinde, Paylari Borsa'da islem goren sirketlerin 3. sahislarin borcunu temin
amaciyla vermis olduklari Teminat, Rehin ve Ipoteklerin (“TRI”) degerlendirildigi ve 28/780 sayili
toplantisinda almis oldugu karara gére;

Paylari Borsa’da iglem goren yatirim ortakliklari ve finansal kuruluslar disinda kalan sirketlerin;

i) Kendi tizel kisilikleri adina,

i) Mali tablolarinin hazirlanmasi sirasinda tam konsolidasyon kapsamina dahil ettikleri ortakliklar
lehine,

i)  Olagan ticari faaliyetlerinin yiritiilmesi amaciyla diger 3. kisiler lehine vermis olduklari TRi'lerde
herhangi bir sinirlamaya gidilmemesine,

Kurul kararinin Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda(“*KAP”) yayimlandidi ilk giinden itibaren Borsa
sirketlerince, yukaridaki (i) ve (ii) bentlerinde yer alan kategorilerden herhangi birisine girmeyen gercek
ve tizel kisiler ile (iii) bendinde ifade edilen olagan ticari faaliyetlerin yuritilmesi amaci disinda 3.
kisiler lehine TRI verilmemesine ve mevcut durum itibariyle s6z konusu kisiler lehine verilmis olan
TRi’lerin 31 Aralik 2014 tarihi itibariyle sifir diizeyine indirilmesine karar verilmistir.

Sirket'in 31 Aralik tarihleri itibariyla vermis oldugu TRI'ler asagidaki gibidir:

2010 2009

A Kendi tizel kisiligi adina vermis oldugu TRi'ler 12.239.772 8.230.043
B Tam konsolidasyon kapsamina dahil edilen ortakliklar lehine vermis
oldugu TRi'ler - -
C Olagan ticari faaliyetlerinin yurGtilmesi amaciyla diger 3. kisilerin
borcunu temin amaciyla vermis oldugu TRi'ler - -
D Diger verilen TRi'ler - -
- Ana ortak lehine vermis oldugu TRi'ler - -
- B ve C maddeleri kapsamina girmeyen diger grup sirketleri lehine
vermis oldugu TRi'ler - -
- C maddesi kapsamina girmeyen 3. kisiler lehine vermis oldugu TRi'ler - -

Toplam 12.239.772  8.230.043
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11. Karsiliklar, kosullu varlik ve yiikiimliiliikler (devami)

31 Aralik 2010 tarihi itibariyle, Sirket’in ¢esitli kamu kurum ve kuruluslarina verdigi teminat mektuplari
tutar 12.239.772 TL'dir (31 Aralik 2009: 8.230.043 TL).

S6z konusu teminat mektuplarinin 10.137.062 TL tutarindaki kismi (31 Aralik 2009: 6.152.389 TL),
yapilan ithalatlara istinaden gimrik mudurliklerine, 2.102.710 TL tutarindaki kismi ¢esitli kamu kurum
ve kuruluslarina (31 Aralik 2009: 2.077.654 TL) verilmistir.

Orijinal para birimi TL degeri
31 Aralik 31 Aralik 31 Aralik 31 Aralik
2010 2009 2010 2009

Verilen teminat mektuplari
TL 11.853.396 8.072.588 11.853.396 8.072.588
EUR 188.559 72.886 386.376 157.455

12.239.772 8.230.043

11.1  Vergi davalari
11.1.2 Katma deger vergisi

Nisan 2003 — Mart 2006 dénemlerini kapsayan hesap incelemeleri sonucunda, incelenen yillarda KDV
ziyal tesbit edildigi iddiasi ile dizenlenen 14 Temmuz 2006 tarihli inceleme raporlarina istinaden,
Gebze Uluginar Vergi Dairesi tarafindan Sirket'e vergi ash ve vergi ziyai cezasi ile birlikte
6.505.809.74 TL tutarinda vergi ceza ihbarnamesi génderilmistir. S6z konusu ihbarname ile ilgili olarak
Sirket 3 Ekim 2006 tarihinde Kocaeli Defterdarli§i Uzlasma Komitesi'ne basvurmus, ancak uzlasmaya
varilamamistir. Sirket 18 Ekim 2006 tarihinde Gebze Uluginar Vergi Dairesi kararina kargi Kocaeli
Vergi Mahkemesi'nde dava agcmistir. 30 Mart 2007 tarihinde Sirket’e teblig edilen Kocaeli Vergi
Mahkemesi'nin 2007/181-182-183 no’lu kararlari ile, Sirket tarafindan agilan davanin kabuliine, dava
konusu vergi ziyali KDV’nin terkinine karar verilmis olup, bu karara istinaden Ulug¢inar Vergi Dairesi
tarafindan yapilan temyiz bagvurusu, Danistay 9.Daire tarafindan reddedilerek Kocaeli Vergi
Mahkemesi'nin karari onanmigtir. Gebze Uluginar Vergi Dairesi tarafindan Danistay’a karar dizeltme
talebi yapilmigtir.

Sirket yonetimi ve Sirket avukatlari vergi davasinin Sirket lehine sonuclandidini belirtmis olup, dava
kapanmisgtir.

11.2 Kira taahhdtitleri

Sirketin 31 Aralik 2010 ve 31 Aralik 2009 tarihleri itibariyle operasyonel kiralama taahhutleri asagidaki
gibidir:

31 Aralik 2010 31 Aralik 2009

1 yildan kisa 669.669 950.914
1-5 yil arasi 447.631 -
Toplam 1.117.300 950.914
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12. Calisanlara saglanan faydalar

31 Aralik 2010 tarihi itibariyle calisanlara sagdlanan kisa vadeli faydalar 473.331 TL (31 Aralk 2009:
263.988 TL) tutarindaki izin hakki karsihgindan, 1.906.569 TL (31 Aralik 2009: 399.527 TL) tutarindaki
kismi ise kidemli tesvik ve ikramiye karsiliklarindan olugsmaktadir.

31 Aralik 2010 ve 2009 itibariyle uzun vadeli galisanlara saglanan faydalar kidem tazminati
karsiliklarindan olugmaktadir.

Yurarlikteki kanunlara gore, Sirket, emeklilik dolayisiyla veya istifa ve is kanununda belirtilen
davranislar disindaki sebeplerle istihdami sona eren c¢alisanlara belirli bir toplu 6deme yapmakla
yukdmladur. Bu yukamlalik ¢alisilan her yil igin, 31 Aralik 2010 tarihi itibariyle, azami 2.517 TL (31
Aralik 2009: 2.365 TL) olmak Uzere, 30 gunlik toplam brit tcret ve diger haklar esas alinarak
hesaplanmaktadir. Toplam yikumlulik hesaplanirken kullanilan temel varsayim hizmet saglanan her
yil icin azami yukimluligun enflasyon oraninda her alti ayda bir artmasi olarak kabul edilmistir.

Yukumlilik herhangi bir fon hesabinda tahsis edilmemistir, bagli bir zorunluluk yoktur.
Kidem tazminat karsiligi, tim calisanlarin emeklilikleri dolayisiyla ileride dogacak yukumlulik

tutarlarinin buguinki net degerine gore hesaplanmis ve ilisikteki mali tablolarda yansitilmistir.
Yukumlalik hesaplamasinda asagidaki varsayimlar kullaniimigtir:

31 Aralik 2010 31 Aralik 2009

Faiz orani %10 %11
Beklenen maas/icret artisi %5,10 %4,8
Kidem tazminati hesaplamasina konu isten ayrilma ylzdesi %1 %1

Kidem tazminati karsiliginin 31 Aralik tarihlerinde son eren yillara ait hareketleri asagidaki gibidir:

31 Aralik 2010 31 Aralik 2009
Donem basi 6.859.519 5.746.684
Faiz maliyeti (735.156) 106.638
Hizmet maliyeti 384.365 387.223
Doénem iginde 6denen (1.034.815) (659.681)
Aktueryal kazang/(kayip) 2.287.111 1.278.655
Ddnem sonu 7.761.024 6.859.519
13. Diger varlik ve yukiimlilikler
31 Aralik tarihi itibariyle diger dénen varliklar asagidaki gibidir:
31 Aralik 2010 31 Aralik 2009
Pesin 6denen vergi ve fonlar (Not 20) 5.805.632 2.475.955
Devreden KDV 2.977.455 2.064.699
Pesin 6denmis giderler 1.049.737 1.062.443
Diger 190.648 46.441
10.023.472 5.649.538

(56)
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13. Diger varlik ve yiikiimliiliikler (devami)

31 Aralik 2010 tarihi itibariyle, kisa vadeli pesin 6denmis giderlerin 669.669 TL'lik tutari pesin 6denmis
arag kiralari giderlerinden olusmaktadir (31 Aralik 2009: 734.551 TL).

31 Aralik 2010 tarihi itibariyle 467.411 TL tutarindaki diger duran varliklarin 447.631 TL'lik tutari
gelecek yillara ait pesin 6denmis arag kiralama giderlerinden olusmaktadir (31 Aralik 2009 tarihi
itibariyle 1.250.350 TL tutarindaki diger duran varliklarin 1.239.646 TL'lik tutar1 gelecek yillara ait pesin
6denmis arag kiralama giderlerinden olugmaktadir).

14. Ozsermaye
14.1.1 Sermaye ve sermaye diizeltmesi farklari

31 Aralik 2010 ve 31 Aralik 2009 tarihleri itibariyle, Sirket'in esas sermayesi 10.000.000 TL'dir.
Sirket’in sermayesi, ihrag edilmis ve her biri 0,01 TL nominal degerde 1.000.000.000 (31 Arahk 2009:
1.000.000.000) adet hisseden meydana gelmistir. Seri XI, No: 29 sayili teblig uyarinca, Sirket ortaklari
tarafindan yapilan toplam sermaye artirnmlari 31 Aralik 2004 tarihine kadar siiregelmis enflasyon
etkisini yansitacak sekilde duzeltildiginde 34.849.638 TL (31 Aralik 2009: 34.849.638 TL) tutarinda
sermaye enflasyon dizeltmesi farki olusmaktadir.

14.1.2 Kardan ayrilan kisitlanmis yedekler, hisse senedi ihrag primleri ve ge¢mis yillar karlari

Seri Xl, No: 25 sayili teblig uyarinca enflasyona gore dizeltilen ilk finansal tablo dizenlenmesi
sonucunda “Sermaye”, “Hisse Senedi ihrag Primleri, “Yasal Yedekler’ ve “Olaganiistii Yedekler”
bilangoda yasal kayitlardaki tutarlari ile yansitiimistir. Seri XlI, No: 29 sayil tebli§ uyarinca ve SPK’nin
2008/18 sayili Haftalik Bulteninde yapilan duyuruya istinaden s6z konusu hesap kalemlerine iliskin
dizeltme farklari sermaye ile iliskili ise 6zsermaye grubu iginde “Sermaye Diizeltmesi Farklar”
hesabinda; hisse senetleri ihrag primleri, yasal yedekler ile ilgili ise “Ge¢mis yillar karlar” hesabinda
gosterilmistir. 31 Aralik 2010 ve 31 Aralik 2009 tarihleri itibariyle gecmis yillar karlari hesabina
siniflanan dizeltme farklar ve ilgili olduklari hesap kalemleri asagidaki gibidir:

31 Aralik 2010 31 Aralik 2009
Hisse senetleri ihrag primleri 4.420.291 4.420.291
Yasal yedekler 16.226.058 16.226.058

14.1.3 Kar dagitimi

Tuark Ticaret Kanunu’na goére, yasal yedek akgeler, birinci ve ikinci tertip yasal yedek akcelerden
olusmaktadir. Birinci tertip yasal yedek akceler, Sirket sermayesinin ylizde 20’sine ulagincaya kadar
yasal dénem karinin ylizde 5’i oraninda ayrilmaktadir. ikinci tertip yasal yedek akgeler, SPK
dizenlemelerine goére kar dagitimi yapildigi durumlarda Sirket sermayesinin yizde 5’ini agan tim
nakit kar payl dagitimlarinin 1/10’u oraninda, yasal kayitlara gore kar dagitimi yapildigi durumlarda ise
Sirket sermayesinin ylzde 5'ini asan tUm nakit kar payi1 dagitimlarinin 1/11’i oraninda ayrilmaktadir.
Birinci ve ikinci yasal yedek akgeler, toplam sermayenin yizde 50’sini agmadidi siirece dagitilamazlar;
ancak ihtiyari yedek akgelerin tikenmesi halinde zararlarin karsilanmasinda kullanilabilirler. 31 Aralik
2010 tarihi itibariyle Sirket'in kardan ayrilan kisittanmis yedekler hesabi iginde yer alan yasal yedekleri
7.880.725 TL'dir (31 Aralik 2009: 7.570.725 TL).
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14. Ozsermaye (devami)
Halka acik sirketler, temettl dagitimlarint SPK’'nin 6ngdrdigu sekilde asagidaki gibi yaparlar:

SPK’nin Seri: IV, No: 27 Tebligi’nin 5’inci maddesinde ve gesitli SPK kararlariyla belirtildigi Uzere hisse
senetleri borsada iglem goren ortakliklarda birinci temetti orani ve temetti dagitimi varsa gegmis yil
zararlari dusuldikten sonra kalan dagitilabilir karin % 20’sinden az olamaz. Hisse senetleri borsada
islem géren anonim ortakliklar, genel kurullarinin alacagi karara bagh olarak temettlyl; tamamen
nakden dagitma, tamamen hisse senedi olarak dagitma, belli oranda nakit belli oranda hisse senedi
olarak dagitilarak kalanini ortaklik binyesinde birakma, nakit ya da hisse senedi olarak dagitmadan
ortaklik bunyesinde birakma konusunda serbesttir.

25 Subat 2005 tarih 7/242 sayili SPK karari uyarinca; SPK dizenlemelerine gére bulunan net
dagitilabilir kar Gzerinden SPK’nin asgari kar dagitim zorunluluguna iliskin dizenlemeleri uyarinca
hesaplanan kar dagitim tutarinin, tamaminin yasal kayitlarda yer alan dagitilabilir kardan
karsilanabilmesi durumunda, bu tutarin tamaminin, karsilanmamasi durumunda ise yasal kayitlarda
yer alan net dagitilabilir karin tamami dagitilacaktir. SPK diizenlemelerine gore hazirlanan finansal
tablolarda veya yasal kayitlarin herhangi birinde dénem zarari olmasi durumunda ise kar dagitimi
yapilmayacaktir.

SPK’nin 27 Ocak 2010 tarihli karari ile paylari borsada igslem géren halka acik anonim ortakliklar igin
yapilacak temettil dagitimi konusunda herhangi bir asgari kar dagitim zorunlulugu getiriimemesine
karar verilmistir.

Sirket'in yasal kayitlarinda bulunan ge¢mis yil zararlarinin distlmesinden sonra kalan dénem kari ve
kar dagitimina konu edilebilecek diger kaynaklarin toplam tutari 8.251.914 TL'dir (31 Aralik 2009:
6.990.606 TL).

24 Mayis 2010 tarihinde yapilan Olagan Genel Kurul toplantisinda alinan kararla, 7.236.811 TL'si
Sirket’in 31 Aralik 2009 tarihli konsolide finansal tablosunda yer alan ticari karindan 3.600.000 TL brit
temettu 6demesi yapilmig, ayrica 310.000 TL tutarinda ikinci tertip yasal yedek akge ayriimigtir. 31
Aralik 2010 tarihi itibariyle 3.600.000 TL’lik temettiiniin 3.597.239 TL'’si 6denmis olup geriye kalan
2.761 TL kar dagitimina yonelik diger borclar’a alacak kaydi olarak siniflanmistir (31 Aralik 2009: 22
Mayis 2009 tarihinde yapilan Olagan Genel Kurul toplantisinda alinan kararla, 8.855.491 TL’si
Sirket'in 31 Aralik 2008 tarihli konsolide finansal tablosunda yer alan ticari karindan 280.609 TL’si
olaganistu yedeklerden kargilanmak tzere, 8.351.000 TL brit temettii 6demesi yapilmig, ayrica
785.100 TL tutarinda ikinci tertip yasal yedek akge ayrilmistir. 31 Aralik 2009 tarihi itibariyle 8.351.000
TL’lik temettiinitin 8.344.278 TL’si 6denmis olup geriye kalan 6.722 TL kar dagitimina yonelik diger
borglar'a alacak kaydi olarak siniflandiriimistir).
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15. Satiglar ve satiglarin maliyeti

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

31 Aralik 2010

31 Aralik 2009

Yurtici satiglar 451.579.886 383.327.044
Yurtdisi satiglar 10.074.987 9.698.244
Diger 199.904 165.267
Briit satiglar 461.854.777 393.190.555

iade ve iskontolar

(238.877.651)

(214.715.374)

Net satiglar

222.977.126

178.475.181

Satislarin maliyeti

(140.821.119)

(123.067.675)

Briit kar

82.156.007

55.407.506

Satiglarin maliyeti

31 Aralik 2010

31 Aralik 2009

Kullanilan hammadde ve malzemeler 117.854.913 93.221.669
Personel giderleri (Not 17) 11.322.824 10.168.780
Genel Uretim giderleri 8.003.269 16.389.249
Amortisman giderleri (Not 17) 3.037.698 3.539.473
Stoklardaki degisim 602.415 (251.496)
Toplam 140.821.119 123.067.675

16. Pazarlama, satis ve dagitim giderleri, genel yéonetim giderleri, aragtirma ve geligtirme

giderleri

31 Aralik tarihlerinde sona eren yillara ait, pazarlama, satis ve dagitim giderleri asagdidaki gibidir:

31 Aralik 2010

31 Aralik 2009

Reklam ve satislari tesvik giderleri 12.120.843 7.809.307
Nakliye giderleri 11.845.805 9.442.597
Personel giderleri (Not 17) 9.267.064 8.019.540
Royalty gideri 2.606.299 2.257.481
Amortisman ve itfa payi giderleri (Not 17) 1.824.870 1.010.617
Bayi toplanti giderleri 1.424.178 464.476
Arag masraflari 1.051.210 1.019.805
Egitim gideri 381.726 400.016
Sigorta gideri 147.937 252.905
Diger giderler 9.925.244 7.377.423
Toplam 50.595.176 38.054.167
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16. Pazarlama, satis ve dagitim giderleri, genel yonetim giderleri, arastirma ve gelistirme

giderleri (devami)

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

31 Aralik 2010

31 Aralik 2009

Personel giderleri (Not 17) 6.307.081 4.786.691
Danismanlik gideri 1.420.276 318.423
Amortisman ve itfa payi giderleri (Not 17) 1.112.563 1.736.365
Egitim gideri 647.538 77.682
Bagis ve yardimlar 467.521 10.982
Arac masraflari 292.864 202.485
Bakim onarim giderleri 239.381 -
Sigorta giderleri 134.400 226.865
Diger giderler 2.509.472 2.056.788

13.131.096 9.416.281

31 Aralik tarihinde sona eren yillara ait, arastirma ve gelistirme giderleri asagidaki gibidir:

31 Aralik 2010

31 Aralik 2009

Personel giderleri (Not 17) 1.284.126 1.017.238
Arag masraflan 47.614 43.558
Sigorta giderleri 11.880 22.639
Diger giderler 271.785 294.286

1.615.405 1.377.721

17. Niteliklerine goére giderler

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

dagilimi agagidaki gibidir:

Personel giderleri
31 Aralik 2010 31 Aralik 2009
Do6nem igindeki Uretim maliyeti (Not 15) 11.322.824 10.168.780
Pazarlama satis ve dagitim giderleri (Not 16) 9.267.064 8.019.540
Genel yonetim giderleri (Not 16) 6.307.081 4.786.691
Arastirma ve gelistirme giderleri (Not 16) 1.284.126 1.017.238
28.181.095 23.992.249

Amortisman ve itfa paylari

31 Aralik 2010

31 Aralik 2009

Do6nem igindeki tretim maliyeti (Not 15) 3.037.698 3.539.473
Pazarlama, satis ve dagitim giderleri (Not 16) 1.824.870 1.010.617
Genel yonetim giderleri (Not 16) 1.112.563 1.736.365

5.975.131 6.286.455

(60)
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18. Diger faaliyetlerden gelir/giderler

31 Aralik tarihlerinde sona eren yillara ait, diger faaliyetlerden gelirler agagidaki gibidir:

31 Aralik 2010 31 Aralik 2009

Hizmet gelirleri 179.320 609.394
Kira gelirleri 408.580 437.763
Sabit kiymet satis karlar 189.540 503.082
Diger gelirler 242.322 94.959
1.019.762 1.645.198

31 Aralik tarihlerinde sona eren yillara ait, diger faaliyetlerden giderler agagidaki gibidir:

31 Aralik 2010 31 Aralik 2009

Stok sayim farki KDV’si (211.444) -
Diger (152.299) (26.078)
(363.743) (26.078)

19. Finansal gelirler ve giderler

31 Aralik tarihlerinde sona eren yillara ait, finansal gelirler ve giderler asagidaki gibidir:

31 Aralik 2010 31 Aralik 2009
iskonto faiz gelirleri 40.748 1.847.884
Faiz gelirleri 1.611.710 889.491
Finansal gelirler 1.652.458 2.737.375

31 Aralik 2010 31 Aralik 2009
Kur farki gideri, net (2.336.632) (1.624.557)
Kredi faiz giderleri (1.955) (39.722)
Finansal giderler (2.338.587) (1.664.279)
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20. Vergi varlik ve yiikiimliliikleri
20.1 Ertelenen vergi varlik ve ydkumliliikleri

Ertelenen vergi varligi veya yukimluligu, varliklarin ve yukimliltklerin finansal tablolarda gosterilen
degerleri ile yasal vergi matrahi hesabinda dikkate alinan tutarlari arasindaki gegici farkliliklarin
bilango yontemine goére vergi etkilerinin hesaplanmasiyla belirlenmektedir. Ertelenen vergi
yukamlaliga veya varligi, bilango tarihinde gegerli olan vergi oranlari dikkate alinarak iligikteki
konsolide finansal tablolara yansitilmaktadir.

31 Aralik 2010 ve 31 Aralik 2009 tarihleri itibariyle ertelenen vergi varliklari asadidaki gibidir:

31 Aralik 2010 31 Aralik 2009
Ertelenen vergi varligi, net 1.505.566 3.114.120
Toplam 1.505.566 3.114.120

31 Aralik tarihi itibariyle ertelenen vergi varlik ve yikiumlaliklerini doguran kalemler asagidaki gibidir:

31 Aralik 2010 31 Aralik 2009
Ertelenen vergi Ertelenen vergi
varhklan  yukiimlilikleri Varliklari yukumlualtkleri
Kidem tazminati karsihgi 1.552.205 - 1.371.904 -
Borg karsiliklari 1.135.812 - 2.025.376 -
Stok deger disuklugu karsiligi 186.207 - 1.013.200 -
Supheli alacak karsilig 156.209 - 198.783 -
izin karsihg 94.666 - 52.798 -
Maddi duran varlik
amortismanlarinin vergi
kanunlari ile ydontem farklar - 1.705.367 - 1.588.069
Diger 85.834 - 40.128 -
Ara toplam 3.210.933 1.705.367  4.702.189 1.588.069
Netlestirme (1.705.367) (1.705.367) (1.588.069) (1.588.069)
Toplam 1.505.566 - 3.114.120 -

Ertelenen vergi varlik ve yikumlulikleri, cari vergi varlik ve yakumlultklerinin mahsup edilmesi
konusunda yasal olarak uygulanabilir bir hakkin bulunmasi ve cari vergi varliklarinin gerceklesmesi ile
cari vergi yukumliluklerin ifa edilmesinin eszamanli olarak yapilmasi niyeti olmasi sartlari gecerli
oldugundan mahsup edilmistir.
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20. Vergi varlik ve yiikiimliliikleri (devami)

31 Aralik tarihlerinde sona eren yillara ait ertelenmis vergi varligi ve yukimluligunin hareket tablosu
asagidaki gibidir:

Kar Kar
2008 /(zarar) 2009 /(zarar) 2010
Ertelenmis vergi varliklari
Kidem tazminati karsiligi 1.149.337 222.567 1.371.904 180.301 1.552.205
Borg karsiliklar 1.215.673 809.703  2.025.376 (889.564) 1.135.812
Supheli alacak karsihgi 523.900 (325.117) 198.783 (42.574) 156.209
Stok deger dusukligu karsiligi 356.600 656.600 1.013.200 (826.993) 186.207
izin karsiligi 64.717  (11.919) 52.798 41.868 94.666
Maddi duran varlik amortismanlarinin
vergi kanunlari ile yontem farklari (1.563.833)  (24.236) (1.588.069) (117.298) (1.705.367)
Diger 397.981 (357.853) 40.128 45.706 85.834
Toplam ertelenen vergi varliklar 2.144.375 969.745 3.114.120 (1.608.554) 1.505.566

20.2 Vergiler

21 Haziran 2006 tarih ve 26205 sayili Resmi Gazete'de yayimlanarak yururlige giren 5520 Sayili
Kurumlar Vergisi Kanunu'nun 32'inci maddesi ile Kurumlar Vergisi orani %30'dan %20'ye indirilmigtir.
Buna gore, 1 Ocak 2006 tarihinden itibaren gegerli olmak izere, kurum kazanglari %20 oraninda
kurumlar vergisine tabidir.

23 Temmuz 2006 tarih ve 26237 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan 2006/10731 sayili Bakanlar Kurulu
karari ile 5520 Sayili Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 15 ve 30’'uncu maddelerinde yer alan bazi tevkifat
oranlari yeniden belirlenmigtir. Bu baglamda Turkiye'de bir isyeri ya da daimi temsilcisi aracilig ile gelir
elde eden kurumlar ile Turkiye’de yerlesik kurumlara yapilanlar digindaki temettli 6demeleri Gzerinde
%10 oraninda uygulanan stopaj orani %15’e ¢ikariimistir.

Kurumlar Vergisi Kanunu’'nun 13. maddesinin transfer fiyatlandirmasi yoluyla “6rtilt kazang dagitimi”
bagligi altinda transfer fiyatlandirmasi konusu islenmektedir. 18 Kasim 2007 tarihinde yayimlanan
“transfer fiyatlandirmasi yoluyla ortlilt kazang dagitimi hakkinda Genel Teblig'de uygulamadaki detaylar
belirlenmistir.

Eger vergi mukellefleri ilgili kuruluslarla (kigilerle), fiyatlandirmalari emsallere uygunluk ilkesi
gercevesinde yapillmayan uriin, hizmet veya mal alim ve satim iglemlerine giriyorlarsa, o zaman ilgili
karlar transfer fiyatlamasi yoluyla értild bir sekilde dagitildidi kanaatine varilacaktir. Bu tarz transfer
fiyatlamasi yoluyla 6rttlu kar dagitimlari kurumlar vergisi agisindan vergi matrahindan indirilemeyecektir.

Sirketler Gger aylik mali karlar Gzerinden %20 oraninda gegici vergi hesaplar ve o donemi izleyen ikinci
ayin 10 uncu guiniine kadar beyan edip 17 inci ginu aksamina kadar éderler. Y1l icinde 6denen gegici
vergi o yila ait olup izleyen yil verilecek kurumlar vergisi beyannamesi tUzerinden hesaplanacak kurumlar
vergisinden mahsup edilir. Mahsuba ragmen édenmis gecici vergi tutar kalmis ise bu tutar nakden iade
alinabilecedi gibi devlete karsi olan herhangi bir baska mali borca da mahsup edilebilir.

Turkiye’'de vergi konusunda yetkili makamlar ile nihai mutabakat saglamak gibi bir uygulama
bulunmamaktadir. Kurumlar vergisi beyannameleri ilgili olduklari yil takip eden dérdiincu ayin on
besinci giini aksamina kadar vergi dairelerine teslim edilir. Ancak, vergi incelemesine yetkili makamlar
geriye donik olarak bes yillik muhasebe kayitlarini inceleyebilir ve/veya vergi ile ilgili gorislerini
degistirebilir.
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20. Vergi varlik ve yiikiimliliikleri (devami)

Tark vergi mevzuatina gére beyanname Uzerinde gdsterilen mali zararlar 5 yil asmamak kaydiyla
dénem kurum kazancindan indirilebilirler. Ancak, mali zararlar, gegmis yil karlarindan mahsup edilemez.

31 Aralik tarihleri itibariyle ddnem kari vergi yukumliligu asagidaki gibidir:

31 Aralik 2010 31 Aralik 2009

Cari yil kurumlar vergisi kargilig 1.997.124 2.984.487

Y1l icinde 6denen gegici vergi (7.802.756) (5.460.442)
Dénem kari vergi yukiimluliigii / (Pesin 6denen vergi ve

fonlar (Not 13)) (5.805.632) (2.475.955)

31 Aralik tarihinde sona eren yillarda konsolide kapsamli gelir tablosundaki vergi kalemleri agagidaki
gibidir:

31 Aralik 2010 31 Aralik 2009
Doénem vergi gideri 1.997.124 2.984.487
Ertelenen vergi (geliri) / gideri 1.608.554 (969.745)
Vergiler 3.605.678 2.014.742

Faaliyet sonuclarina gdére hesaplanan gelir vergisi, asadida gosterilen ve vergiden énceki zarara yasal
vergi orani uygulanarak bulunan tutardan farklidir:

31 Aralik 2010 31 Aralik 2009
Net dénem kari 13.178.542 7.236.811
Vergi gideri (3.605.678) (2.014.742)
Vergi 6ncesi kar % 16.784.220 % 9.251.553
Yasal vergi orani ile hesaplanan vergi tutari (20) (3.356.844) (20) (1.850.311)
Vergiye tabi olmayan diizeltmelerin etkisi (4) (729.622) (3) (236.385)
Vergiden muaf gelirler 0 67.024 5 457.356
Kanunen kabul edilmeyen giderler 2 413.764 (4) (385.402)
Vergi gideri (21) (3.605.678) (22) (2.014.742)

21. Hisse basina kazang

31 Aralik 2010 itibariyle hisse basina kazang miktari, 13,178,542 TL (31 Aralik 2009: 7,236,811 TL kar)
tutarindaki net dénem karinin Sirket hisselerinin dénem igindeki agirlikli ortalama adedine bdlinmesiyle
hesaplanir. 31 Aralik tarihlerinde sona eren hesap dénemleri itibariyle hesaplamasi agagidaki gibidir:

31 Aralik 2010 31 Aralik 2009
Hisse basina diisen kazang
Cari dénem kari A 13.178.542 7.236.811
Hisselerin agirlikli ortalama sayisi
Hisselerin agirlikli ortalama sayisi B 1.000.000.000 1.000.000.000
Hisse basina disen kazang (kr olarak) A/B 1,3179 0,7237
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22. ligkili taraf agiklamalan
lliskili taraflardan alacaklar

31 Aralik 2010 ve 31 Aralik 2009 tarihleri itibariyle, iligkili taraflardan alacaklar asagidaki gibidir:

31 Aralik 2010 31 Aralik 2009

Ortaklar 195.608 -
Akzo Nobel Decorative Coatings BV (Mamul satigi) 90.115 -
Tekyar Teknik Yardim A.S. 105.493 -
iliskili sirketler 209.391 174.364
Akzo Nobel Car Refinishes BV (Mamul satigi) 89.665 99.807
Akzo Nobel Dekor (Mamul satigr) 83.758 74.557
Akzo Nobel Coatings SP ZOO, Poland (Mamul satisi) 35.968 -

404.999 174.364

Sirket 3 Subat 2010’da Akzo Nobel N.V.’ye 7.000.000 Avro tutarinda sabit faizli kredi (%1,75) vermistir
(31 Aralik 2009: Yoktur). 31 Aralik 2010 tarihi itibariyle ilgili krediyle alakali olarak Sirket’in iligkili
taraflardan 14.693.529 TL alacagi bulunmaktadir.

iligkili taraflara borglar
31 Aralik 2010 ve 31 Aralik 2009 tarihleri itibariyle iligkili taraflara borglar asagidaki gibidir:

31 Aralik 2010 31 Aralik 2009

Ortaklar

Akzo Nobel Decorative Coatings BV (Bilgi islem hizmet bedeli) 475.617 133.854
lligkili sirketler

ICI Paints, England (Ticari mal alimi) 182.779 62.850
Akzo Nobel NV (Hizmet bedeli) 91.641 78.673
International Paint Pazarlama Ltd. $ti. 7.168 -
Akzo Nobel Decorative Coatings AB (Ticari mal alimi) 6.560 73.669
ES Sadolin AS — Estonia (Ticari mal alimi) - 21.692
Eminis Ambalaj Sanayi ve Ticaret AS (*) - 456.430
iliskili taraflara ticari borglar, briit 763.765 827.168
Eksi: ticari borglar iskontosu - (8.228)
iligkili taraflara ticari borglar, net 763.765 818.940
Talep edilmemis temetti (not 7) 45.189 44.044
iligkili taraflara diger borglar 45.189 44.044

(*)  Sirket'in Yénetim Kurulu bagkanvekili olan O. ismet Uzunyol, Eminis Ambalaj Sanayi ve Ticaret
Anonim Sirketi'nin (Eminig) yonetim kurulu Gyesi ve ortagi, yine Sirket'in Yonetim Kurulu tyesi olan
M. Feridun Uzunyol, Eminig’in Yonetim Kurulu tyesi ve ortagi olarak gérev yapmaktadirlar. 31 Aralk
2010 tarihi itibariyle O. ismet Uzunyol ve M. Feridun Uzunyol, 2.4.13 no’lu dipnotta, TMS 24
hikumlerine gore agiklanan iliskili taraf kriterlerini tagsimadiklarindan Grup’un iligkili sirketleri
arasindan gikartilmislardir.

(65)
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22. ligkili taraf agiklamalan (devami)

Sirket'in 31 Aralik tarihlerinde sona eren yillara ait iligkili taraflarla yaptidi islemler sonucunda olusan
gelir ve giderler asagdida 6zetlenmistir:

iligkili taraflarla islemler

Gelirler: 31 Aralik 2010 31 Aralik 2009
Mamul ve ticari mallar satig gelirleri 2.661.302 4.285.980
Hizmet gelirleri 750.339 320.442
Diger gelirler 87.413 97.251

3.499.054 4.703.673

Giderler: 31 Aralik 2010 31 Aralik 2009
Ticari mal ve hammadde alimi 3.522.146 2.260.810
Royalty giderleri 2.606.299 2.257.481
Danismanlik giderleri 658.974 -
Ambalaj malzemesi alimi (*) 141.968 12.672.340
Diger giderler 83.099 369.062
Film-tasarim-klise giderleri 3.384 23.000
Kira giderleri - 186.215

7.015.870 17.768.908

) Grup ambalaj malzemesi alimini Eminig’ten yapmakta olup bu sirketin Yonetim Kurulu tyesi ve
ortaklarindan olan O. ismet Uzunyol ve M. Feridun Uzunyol Grup’taki hisselerini Haziran 2010
tarihinde satmiglardir. 31 Aralik 2010 tarihi itibariyle O. ismet Uzunyol ve M. Feridun Uzunyol,
2.4.13 no’lu dipnotta, TMS 24 hikumlerine gdére aciklanan iligkili taraf kriterlerini
tasimadiklarindan Grup’un iligkili sirketleri arasindan ¢ikartilmiglardir.

Ust yénetim kadrosuna ait iicretler ve menfaatler toplami:

31 Aralik 2010 tarihinde sona eren yilda, Yonetim Kurulu tyelerine éddenen Ucret ve menfaatler
toplami 1.513.932 TL (31 Aralik 2009: 468.390 TL) olup bu tutarin 1.254.804 TL'lik kismi (31 Aralik
2009: 422.773 TL) ddenen Ucretlere, 259.128 TL’lik kismi (31 Aralik 2009: 45.617 TL) ise 6denen
ikramiyelere ve primlere iligkindir.
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23. Finansal araglardan kaynaklanan risklerin niteligi ve diizeyi
23.1 Finansal risk y6netimi
Sirket faaliyetleri sirasinda asagidaki ¢esitli risklere maruz kalmaktadir:

Kredi riski
Likidite riski
Piyasa riski

Bu dipnot Sirket’in yukarida bahsedilen risklere maruz kalmasi durumunda, Sirket’in bu risklerin
yonetimindeki hedefleri, politikalari ve sirecleri hakkinda bilgi vermek amagcli sunulmustur.

Sirket Yonetim Kurulu, Sirket’in risk yonetimi ¢cergevesinin kurulmasindan ve gézetiminden genel
olarak sorumluluk sahibidir.

Sirket’in risk yonetimi politikalari Sirket'in maruz kalabilecegi riskleri belirlemek ve maruz kalabilecegi
riskleri analiz etmek icin olusturulmustur. Risk yonetimi politikalarinin amaci Sirket'in riskleri igin uygun
risk limit kontrolleri olusturmak, riskleri izlemek ve limitlere bagh kalmaktir. Sirket gesitli egitim ve
yonetim standartlari ve silregleri yoluyla, disiplinli ve yapici bir kontrol ortami yaratarak, tim
¢alisanlarin rollerini ve sorumluluklarini anlamasina yardimci olmaktadir.

23.1.1 Kredi riski

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

Sirket yonetimi bu riskleri, her anlasmada bulunan karsi taraf (iligkili taraflar hari¢) icin ortalama riski
kisitlayarak ve gerektigi takdirde teminat alarak kargilamaktadir.

23.1.2 Likidite riski

Likidite riski genel olarak Sirket faaliyetlerinin fonlanmasi ve pozisyonlarin yonetiimesi esnasinda ortaya
¢ikar. Bu risk uygun vadelerde ve oranlarda varliklari fonlayamama ve uygun bir zaman diliminde makul
bir fiyatla bir varligi elden ¢cikaramama risklerini de icermektedir. Sirket'in fon kaynagdi olarak bankalart,
saticilarini ve hissedarlarini kullanma hakki vardir. Sirket, stratejisi dahilinde belirlenen hedeflerini
gerceklestirmek icin gerekli olan fonlama sartlarindaki degisimleri saptayarak ve izleyerek likidite riskini
surekli olarak degerlendirmektedir. Bilanco tarihleri itibari ile Sirket s6z konusu fonlama riskine maruz
kalabilmektedir.

23.1.3 Piyasa riski

Piyasa riski, faiz orani, doviz kuru ve hisse fiyatlari gibi piyasa fiyatlarindaki degisimi ifade eder.
Piyasa fiyatlarindaki degisimler Sirket'in gelirlerini etkiledigi icin Sirket piyasa riskine maruz
kalmaktadir.

Déviz kuru riski:

Sirket, déviz cinsinden borglu veya alacakh bulunulan meblaglarin TL'ye gevriimesinden dolayi kur

degisiklerinden dogan doéviz kuru riskine maruz kalmaktadir. S6z konusu déviz kuru riski, déviz
pozisyonunun gunlik analiz edilmesi ile takip edilmektedir.
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23. Finansal araglardan kaynaklanan risklerin niteligi ve diizeyi (devami)

Faiz orani riski:

31 Aralik 2010 ve 31 Aralik 2009 tarihleri itibariyle, Sirket’in sabit faizli banka mevduatlari bulunmakta
olup, degisken faizli bir finansal varlik veya faizli yakimliligi bulunmadigindan 6tiri faiz oranlarinin
degisiminin etkisinden dogan faiz orani riskine maruz kalmamaktadir.

23.2 Risk ybénetimi aciklamalari

Sirket faaliyetlerinden dolayi, bor¢ ve sermaye piyasasi fiyatlarindaki, déviz kurlar ile faiz
oranlarindaki degisimlerin etkileri dahil gesitli finansal riskleri ydnetmeye odaklanmistir. Sirket risk
yonetim programi ile piyasalardaki dalgalanmalarin getirecegi olasi olumsuz etkilerin en aza
indirgenmesini amaclamistir.

23.2.1 Faiz pozisyonu ve ilgili duyarlilik analizi

31 Aralik tarihi itibariyle Sirket'in faiz pozisyonu agsagidaki tablodaki gibidir:

Sabit faizli finansal araglar 31 Aralik 2010 31 Aralik 2009

Nakit ve nakit benzerleri (Vadeli mevduatlar) 36.280.953 43.966.006

31 Aralik 2010 ve 31 Aralik 2009 tarihleri itibariyle, Sirket’in sabit faizli banka mevduatlari bulunmakta
olup, degdisken faizli bir finansal varlik veya faizli yakimluligd bulunmadigindan 6tiru faiz oranlarinin
degdisiminin etkisinden dogdan faiz orani riskine maruz kalmamaktadir.

23.2.2 Kredi riski
Kredi riski, misteri tabanini olusturan kurulus sayisinin ¢coklugu dolayisiyla dagitiimaktadir.

Sirketin kredi riskine maruz kalmasi her musterinin bireysel 6zelliklerine gore etkilenmektedir. Sirketin
satiglari tek bir misteri ve cografi bolgede yogunlasmamistir.

Sirket, alacaklarina karsi teminat almaktadir. Ayrica musterileriyle calismaya baslamadan énce
guvenilirliklerini lgmekte, satiglarini satis antlasmalarina dayandirarak ileride dogabilecek
anlasmazliklardan kendisini korumaktadir. Bunun disinda, yapilan dénemsel yaglandirma analizleriyle
musterilerinin 6deme vadelerindeki gecikmeleri takip etmekte ve gecikmelere kargi 6nlem almaya
calismaktadir. Ayrilan karsiliklarin, Sirket'in ticari alacaklarinin tahsilatindaki gegcmis deneyimlerine
bakildiginda, 6ngdrilen sinirlar icinde oldugu goérilmektedir. Dolayisiyla Sirket yonetimi, ayrilan
karsiliklar disinda Sirket'in ticari alacaklari ile ilgili ilave risk 6Gngérmemektedir.

Sirket stipheli alacak karsiliklarini ilgili musteri ile tahsilatlar da sikinti yagsamaya basladiktan sonra
karsilik ayirmaktadir.

31 Aralik 2010 tarihi itibariyle bayi ve musterilerden alinan 15.727.250 TL (31 Aralik 2009: 15.675.550
TL) tutarinda teminat mektubu, 6.936.000 TL (31 Aralik 2009: 10.579.053 TL) tutarinda ipotek,
48.846.916 TL (31 Aralik 2009: 40.490.514 TL) tutarinda kullanilabilir banka limiti bulunmaktadir.
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23. Finansal araglardan kaynaklanan risklerin niteligi ve diizeyi (devami)

Alacaklar
Ticari alacaklar Diger alacaklar
Nigkili Diger Higkili Diger Bankalardaki Tahsildeki
31 Aralik 2010 taraf taraf taraf taraf mevduat cekler
Raporlama tarihi itibariyle maruz kalinan
azami kredi riski (A+B+C+D)* 404.999 32.420.562 14.693.529 1.987.569 37.998.670 174.090
A) Vadesi gegmemis ya da deger
dusiiklugine ugramamis finansal
varliklarin net defter degeri 47.292 29.502.466 14.693.529 1.987.569 37.998.670 174.090
B) Kosullari yeniden gérustlmus bulunan, aksi
takdirde vadesi gegmis veya deger
disiikligine ugramis sayilacak finansal
varliklarin defter degeri - - - - - -
C) Vadesi gegmis ancak deger dusukligune
ugramamis varliklarin net defter degeri
(**%) 357.707 2.918.096 - - - -
-Teminat, vs ile glivence altina alinmig
kismi - 1.771.000 - - - -
D) Deger diisukligine ugrayan varliklarin net
defter degerleri - - - - - -
-Vadesi gegmis (brit defter degeri ) - 4.787.653 - - - -
-Deger dusuklugu (-) (4.787.653) - -
- Net degerin teminat, vs ile glivence altina
alinmig kismi - - - - - -
E) Bilanco disi kredi riski iceren unsurlar - - - - - -
*) Tutarin belilenmesinde, alinan teminatlar gibi, kredi giivenilirliginde artis saglayan unsurlar dikkate alinmamistir.

Sirket’in 31 Aralik 2010 tarihi itibariyle 12.058.000 TL karsiliginda 6.000.000 Avro satis taahhidu iceren

forward anlasmalari bulunmaktadir.

31 Aralik 2010 tarihi itibariyle vadesi ge¢cmis ancak deger disukligine ugramamis varliklarin yaslarina

iliskin aciklama asagidaki gibidir:

Ticari alacaklar

31 Aralik 2010 Diger taraf iligkili taraf
Vadesi Uzerinden 1-30 giin gegmis 211.836 357.707
Vadesi Uzerinden 1-3 ay gegmis 256.666 -
Vadesi Uzerinden 3-12 ay ge¢cmis 334.512 -
Vadesi Uzerinden 1-5 yil gegmis 1.776.698 -
Vadesini 5 yildan fazla gegmis 338.384 -
Toplam 2.918.096 -
Teminat, vs ile glivence altina alinmig kismi** 1.771.000 -
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23. Finansal araglardan kaynaklanan risklerin niteligi ve diizeyi (devami)

Alacaklar
Ticari alacaklar Diger alacaklar
iligkili Diger fligkili Diger Bankalardaki Tahsildeki
31 Aralik 2009 taraf taraf taraf taraf mevduat cekler
Raporlama tarihi itibariyle maruz kalinan
azami kredi riski (A+B+C+D)* 174.364 36.003.414 - 107.610 45.460.954 474.939

A) Vadesi gegmemis ya da deger
dusiiklugine ugramamis finansal
varliklarin net defter degeri 118.913  28.263.453 - 107.610 45.460.954 474.939
B) Kosullari yeniden gérustlmus bulunan, aksi
takdirde vadesi gegmis veya deger
disiikligine ugramis sayilacak finansal
varliklarin defter degeri - - - - - -
C) Vadesi gegmis ancak deger dusikligune
ugramamis varliklarin net defter degeri
() 55.451 7.739.961 - - - -
-Teminat, vs ile glivence altina alinmig
kismi - 3.786.405 - - - -
D) Deger diisukligine ugrayan varliklarin net
defter degerleri - -
-Vadesi gegmis (briit defter degeri ) - 5.231.103 - - - -
-Deger dlsUkIigu (-) (5.231.103) - -
- Net degerin teminat, vs ile glivence altina
alinmig kismi - - - - - -
E) Bilanco dig! kredi riski iceren unsurlar - - - - - -

*) Tutarin belilenmesinde, alinan teminatlar gibi, kredi giivenilirliginde artis saglayan unsurlar dikkate alinmamistir.
Sirket 31 Aralik 2009 tarihi itibariyle herhangi bir tirev ara¢ bulundurmamaktadir.

31 Aralik 2009 tarihi itibariyle vadesi gegmis ancak deger dusukligine ugramamis varliklarin yaslarina
iliskin aciklama agagidaki gibidir:

Ticari alacaklar

31 Aralik 2009 Diger taraf iligkili taraf
Vadesi lizerinden 1-30 giin gegmis 948.413 55.451
Vadesi Uzerinden 1-3 ay gecmis 1.298.756 -
Vadesi Uzerinden 3-12 ay gecmis 853.355 -
Vadesi tUzerinden 1-5 yil gegmis 4.176.514 -
Vadesini 5 yildan fazla gegmis 462.923 -
Toplam 7.739.961 55.451
Teminat, vs ile glivence altina alinmis kismi** 3.786.405 -

(**) 31 Aralik 2010 tarihi itibariyle Sirket alacaklarini; 11.816 TL tutarinda kullanilabilir banka limiti (2009:
72.251 TL); 362.918 TL tutarinda teminat mektubu (2009: 2.868.649 TL) ve 1.396.266 TL tutarinda ipotek
(2009: 845.504 TL) alarak glivence altina almistir. 31 Aralik tarihleri itibariye isletme glivence olarak elinde
bulundurdugu teminatlardan hig birinin mdlkiyetini Gzerine almamis ve nakde gevirmemistir.

(**) 31 Aralik 2010 tarihi itibariyle, vadesi gegmis ancak deger dusuikligine ugramamis varliklarin net defter
degeri 5.395.521 TL (31 Aralik 2009: 7.739.961 TL) tutarinda olup, bu alacaklara iligkin teminat ile
glvence altina alinmis kismi 1.771.000 TL (31 Aralik 2009: 3.786.405 TL)'dir. Teminat ile glivence altina
alinmis kismi asan 3.624.521 TL (31 Aralik 2009: 3.953.556 TL) tutarindaki vadesi gegmis alacaklara
iliskin olarak Sirket yonetimi, ilgili alacaklarin gecikme giinlerini ve musterilerin mevcut 6deme
performanslarini degerlendirerek, bu tutar i¢in karsilik gerekmedigine karar vermistir.



Marshall Boya ve Vernik Sanayi A.S. ve Bagli Ortakhgi

31 Aralik 2010 tarihi itibariyle
konsolide finansal tablolara iligkin dipnotlar (devami)
(Tlm tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)

23. Finansal araglardan kaynaklanan risklerin niteligi ve diizeyi (devami)
23.2.3 Garantiler

Sirket’in verdigi teminatlarin toplami 12.239.772 TL (31 Aralik 2009: 8.230.043 TL) olup s6z konusu
teminatlarin detaylarina iliskin agiklamalara 11 numarali dipnotta yer verilmigtir.

23.2.4 Doéviz kuru riski

Yabanci para riski, herhangi bir finansal aracinin degerinin déviz kurundaki degisiklige bagl olarak
degdismesinden dogan risktir. S6z konusu riski olugturan temel yabanci para birimleri Avro ve ABD
Dolarrdir. Sirket’in finansal tablolari TL bazinda hazirlandigindan dolayi, sz konusu konsolide mali
tablolar yabanci para birimlerinin TL karsisinda dalgalanmasindan etkilenmektedir.

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

31 Aralik 2010 31 Aralik 2009
A. Doviz cinsinden varliklar 22.989.824 28.168.544
B. Doviz cinsinden yukumlualikler (13.203.376) (9.455.041)
C. Tirev finansal araglar 12.058.000 -
Net doviz pozisyonu (A+B+C) 21.844.448 18.713.503




23. Finansal araglardan kaynaklanan risklerin niteligi ve diizeyi (devami)

31 Aralik tarihleri itibariyle kur riskinin bilanco kalemleri Gzerindeki dagilimi agsagidaki gibidir:

31 Aralik 2010

TL
Karsiligi

ABD
Dolari

Avro

1. Ticari alacaklar

2a. Parasal finansal varliklar (kasa, banka hesaplari dahil)
2b. Parasal olmayan finansal varliklar
3. Diger

4. Donen varliklar (1+2+3)

5. Ticari alacaklar

6a. Parasal finansal varliklar

6b. Parasal olmayan finansal varliklar
7. Diger

8. Duran varliklar (5+6+7)

9. Toplam varliklar (4+8)

15.569.985
7.419.839

22.989.824

22.989.824

157.430
4.649.016

4.806.446

4.806.446

7.479.673
113.445

7.593.118

7.593.118

10. Ticari borglar

11. Finansal yakumlultkler

12a. Parasal olan diger yukimlGltkler

12b. Parasal olmayan diger yukumlalikler
13. Kisa vadeli yiikiimluliikler (10+11+12)
14. Ticari borglar

15. Finansal yukumlultkler

16a. Parasal olan diger yukumldlikler

16b. Parasal olmayan diger yukimlulikler
17. Uzun vadeli yukiimluliikler (15+16+17)
18. Toplam yiikiimliliikler (13+17)

13.203.376

13.203.376

13.203.376

3.883.140

3.883.140

3.883.140

3.513.758

3.513.758

3.513.758

19. Bilango digi turev araclarin net varlik/
(yUkumluliik ) Pozisyonu (19a-19b)
19a. Hedge edilen toplam varlik tutar
19b. Hedge edilen toplam yukimlGlik tutari
20. Net yabanci para varhk/ (ylikiimliiliik) pozisyonu (9-18+19)

12.058.000
12.058.000

21.844.448

923.306

6.000.000
6.000.000

10.079.360

21. Parasal kalemler net yabanci
para varhk/ yukiimlilik pozisyonu
(UFRS 7.b23) (=1+2a+5+6a-10-11-12a-14-15-16a)
22. Doviz hedge'i igin kullanilan finansal
araglarin toplam gercege uygun degeri
23. Ihracat
24, ithalat

9.786.448

923.306

4.079.360
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23. Finansal araglardan kaynaklanan risklerin niteligi ve diizeyi (devami)

31 Aralik 2009

TL
Karsilhgi

ABD
Dolari

Avro

1. Ticari alacaklar

2a. Parasal finansal varliklar (kasa, banka hesaplari dahil)
2b. Parasal olmayan finansal varliklar
3. Diger

4. Donen varliklar (1+2+3)

5. Ticari alacaklar

6a. Parasal finansal varliklar

6b. Parasal olmayan finansal varliklar
7. Diger

8. Duran varliklar (5+6+7)

9. Toplam varliklar (4+8)

1.839.489
26.329.055

28.168.544

28.168.544

340.381
3.860.420

4.200.801

4.200.801

614.256
9.497.024

10.111.280

10.111.280

10. Ticari borglar

11. Finansal yakumltltkler

12a. Parasal olan diger yukumlaltkler

12b. Parasal olmayan diger yukumlalikler
13. Kisa vadeli yiikiimluliikler (10+11+12)
14. Ticari borglar

15. Finansal yakumltltkler

16a. Parasal olan diger yukimlGlikler

16b. Parasal olmayan diger yukimlulikler
17. Uzun vadeli yiikiimliiliikler (15+16+17)
18. Toplam yiikiimliliikler (13+17)

9.455.041

9.455.041

9.455.041

2.593.015

2.593.015

2.593.015

2.569.429

2.569.429

2.569.429

19. Bilango digl tiirev araglarin net varlik/
(yUkumluliik ) Pozisyonu (19a-19b)
19a. Hedge edilen toplam varlik tutar
19b. Hedge edilen toplam yukimlGlik tutari
20. Net yabanci para varlik/ (yiikiimliiliik) pozisyonu (9-18+19)

18.713.503

1.607.786

7.541.851

21. Parasal kalemler net yabanci
para varhk/ yiikiimliiliik pozisyonu
(UFRS 7.b23) (=1+2a+5+6a-10-11-12a-14-15-16a)
22. Déviz hedge'i igin kullanilan finansal
araclarin toplam gergege uygun degeri
23. Ihracat
24, ithalat

18.713.503

1.607.786

7.541.851
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23. Finansal araglardan kaynaklanan risklerin niteligi ve diizeyi (devami)

Duyarhlik analizi

31 Aralik 2010 itibariyle Turk Lirasinin (TL) diger kurlar karsisinda %10 degder kaybetmesi vergi 6ncesi
dénem karini 2.190.438 TL kadar arttiracaktir (31 Aralik 2009 itibariyle 1.871.350 TL vergi 6ncesi dénem
karini artirmaktadir). Bu analiz 31 Aralik 2010 ve 31 Aralik 2009 itibariyle basta faiz oranlari olmak lizere
tim degiskenlerin sabit kalmasi varsayimi ile yapilmistir.

Do6viz kuru duyarlilik analiz tablosu

31 Aralik 2010 31 Aralik 2009
Kar/Zarar Kar/Zarar
Yabanci Yabanci Yabanci Yabanci
paranin paranin paranin paranin
deger deger deger deger
kazanmasi kaybetmesi kazanmasi  kaybetmesi
ABD Dolari'nin TL kargisinda %10 degerlenmesi
/ deger kaybetmesi halinde
1-ABD Dolari net varlik/yukimlaligi 142.743 (142.743) 242.084 (242.084)
2-ABD Dolari riskinden korunan kisim (-) - - - -
3-ABD Dolari net etki (1+2) 142.743 (142.743) 242.084 (242.084)
Avro'nun TL karsisinda %10 degerlenmesi /
deger kaybetmesi halinde - -
4-Avro net varlik/yGkamlilagu 2.065.362 (2.065.362) 1.629.266 (1.629.266)
5-Avro riskinden korunan kisim (-) - - - -
6-Avro net etki (4+5) 2.065.362 (2.065.362) 1.629.266 (1.629.266)
Diger ddviz kurlarinin TL kargisinda %10
degerlenmesi / deger kaybetmesi halinde
7-Diger doviz net varhk/yakumlaligu - - - -
8-Diger doviz riskinden korunan kisim (-) - - - -
9-Diger doviz net etki (7+8) - - - -
Toplam(3+6+9) 2.208.105 (2.208.105) 1.871.350 (1.871.350)

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

ABD Dolari Avro
31 Aralik 2010 1,5460 2,0491
31 Aralik 2009 1,5057 2,1603

Grup’un 31 Aralik 2010 tarihinde sona eren hesap déneminde ihracati 5.059.786 Avro karsiligi 10.052.669
TL tutarinda gerceklesmistir (31 Aralik 2009: 5.924.721 Avro karsihgi 12.680.257 TL ve 3.000.588 ABD
Dolari karsihdi 4.848.820 TL). Grup’un 31 Aralik 2010 tarihinde sona eren hesap déneminde ithalati
20.073.200 Avro karsihidr 39.225.803 TL ve 5.392.147 ABD Dolari karsiligi 8.113.911 TL tutarinda
gerceklesmistir (31 Aralik 2009: 10.595.141 Avro karsiligi 22.746.546 TL ve 6.004.521 ABD Dolari karsihgi
9.307.529 TL).

31 Aralik 2010 31 Aralik 2009
Toplam ihracat tutari - TL degeri 10.052.669 17.529.077
Toplam ithalat tutari - TL degeri 47.339.714 32.054.075
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23. Finansal araglardan kaynaklanan risklerin niteligi ve diizeyi (devami)

23.2.5 Likidite riski

Asagidaki tablo, bilanco tarihi itibariyle s6zlesmenin vade tarihine kadar olan geri kalan dénemini baz
alarak, Sirket’in finansal yukumildltklerinin, uygun vade gruplamasi yaparak analizini saglar. Tabloda
belirtilen tutarlar beklenen vadelere bagl iskonto edilmemis nakit akimlaridir:

Beklenen
nakit
Defter cikiglar 0-3 312 1-2 2-5
31 Aralik 2010 degeri toplami ay arasl ay yil yil
Tiirev olmayan
Finansal yiikiimliiliikler
Diger ticari borglar 31.494.565 31.670.119  26.559.082 5.111.037 - -
iliskili taraflara ticari borglar 763.765 763.765 763.765 - - -
Diger borglar * 44.507 44.507 44.507 - - -
Finansal borglar 289.558 289.558 289.558 - - -
Toplam 32.592.395 32.767.949  27.656.912 5.111.037 - -
Beklenen
nakit

Defter cikislar 0-3 3-12 1-2 2-5
31 Aralik 2009 degeri toplami ay arasi ay yil yil
Tiirev olmayan
Finansal yiikiimliilikler
Diger ticari borglar 25.395.977 25.588.648 22.813.793 2.774.855 - -
iliskili taraflara ticari borglar 818.940 827.168 425.790 401.378 - -
Diger borglar * 41.098 41.098 41.098 - - -
Finansal borglar 296.754 296.754 296.754 - - -
Toplam 26.522.769 26.753.668  23.577.435 3.176.233 - -

* Odenecek vergi ve fonlar, édenecek sosyal giivenlik kesintileri ve temettii borglari gibi finansal olmayan tutarlar,
diger borglara dahil edilmemigtir.

23.2.6 Sermaye riski yénetimi:

Sermayeyi yonetirken Grup’un hedefleri, ortaklarina getiri, diger hissedarlara fayda saglamak ve

sermaye maliyetini azaltmak amaciyla en uygun sermaye yapisini strdirmek icin Grup’un faaliyetlerinin

devamini saglayabilmektir.

Sermaye yapisini korumak veya yeniden diizenlemek i¢in Grup ortaklara ddenen temettl tutarini
degistirebilir, sermayeyi hissedarlara iade edebilir, yeni hisseler ¢ikarabilir ve bor¢lanmayi azaltmak icin

varliklarini satabilir.
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24. Finansal araglar
24.1 Tirev enstriimanlar

31 Aralik 2010 tarihi itibariyle, Sirket'in tirev enstrimanlardan kaynaklanan 6.000.000 Avro satis
taahhud( bulunmaktadir (31 Aralik 2009: Yoktur).

24.2 Finansal araglarin makul degeri

Gergege uygun deger, bir finansal varligin, zorunlu bir satis veya tasfiye hali haricinde, alis satis yapmaya
istekli iki taraf arasinda gergeklesecek bir satis isleminde ortaya ¢ikan ve en yakin bigimde piyasa fiyatiyla
Olgllebilen miktardir.

Sirket, finansal varliklarin gercege uygun degerlerini, ulasilabilen piyasa bilgilerini ve uygun degerleme
metodlarini kullanarak belirlemektedir. Ancak, tahmini gergek degeri bulabilmek igin kanaat kullanmak
gerektiginden, gercek deger dlguimleri mevcut piyasa kosullarinda olusabilecek degerleri yansitmayabilir.
Finansal varliklarin gergcege uygun degerinin belirlenmesinde asagidaki varsayimlar ve metodlar
kullanilmigtir:

Y1l sonu kuruyla Turk Lirasr’na gevrilen yabanci para varliklar ve yukumluliklerin gergcege uygun
degderinin kayith degerine yaklastigi kabul edilmigtir.

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

Ticari alacaklar ve diger alacaklarin ve bu alacaklardan tahsil edilemeyenler igin ayrilmis olan
karsiliklarin kayith degerleri gercege uygun deger olarak kabul edilmistir.

Kisa vadeli olmalari nedeniyle alinan borglarin kayith degeri gercede uygun deger olarak kabul edilmigtir.

25. Bilango tarihinden sonraki olaylar

Yoktur.
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gectigi sokaklar
dilstiniin, ya da su an yasadigimz
;mahalleyi... Siradan bir hayatimz varsa
siz de gri, san gibi renkleri olan bir
yerde bliyimussiintizdiir. En iyi ihtimalle
mavi panjurlarimz ve renkli cicekleriniz
olmustur. Ama simdi, Kadikdy'deki Ayrilik
Cesmesi Sokagi'ndaki cocuklar capeanli
renklerin icinde biyliyecek. Mahalle
biiyiikleri aksam kahvelerini, caylarini sar,
mor, turuncu evlerin oniinde icecek, Gencler

ADVERTORIAL
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olarak Kadikoy Carsisi'nin dizenlenmesine
yardim eden Marshall, Renk Hareketi'ni gri
wve kasvetli alanlari canlandirmak icin
baslatmisti, Fotograflardan da

ileceginiz gibi her yeri
gokkusai renklerine boyadilar. Brezilya,
Hindistan, Fransa ve Ingiltere'de yapilan
cahigma, Kadikoy Belediyesi'nin katkilariyla
ve YEM-Yap1 Endiistri Merkezi'nin medya
gponsorlugunda, Renklendir Hayat: slogan
ile 1 Temmuz Persembe ginii, Istanbul'da

projeyi soyle anlatt: “Renklendir
Hayats, herkesin keatiabilecei

hep birlikte

renkli bir hareketin baglangicl.
Inanimn ki bir damla boya, bir
parca renk bize ilham vermeye

ekleyebiliriz. Bunun, sizin yatak
odanizin duvarl veya okulunuz
olmas fark etmez. Herkes bir

#v sayisi

Marshall'in yaptig kamelyede bulusup lak Ayribk Cesmesi Sokagi'nda bagladi, Simdi

yeter. Birlikte, istedigimiz her

parcasi olabilir."

Ayrilik Cesmesi Ségl

Osmanl nin

ordusuyla Anadolu seferine
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Bagdat’a hareket ederken
ailelerinden koptuklar: nokta
oldugu icin “Ayrilik Cesmesi”
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1638 yilinda IV. Murad'in Bagdat
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ilham veriyor.
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Balik Ayhan
sokagi costurdu

100 y1llik bir tarihi yasatan Ayriik
Cesmesi Sokagi'ndaki 44 ev yeniden
hoyanarak, grilikten ve kasvetten
kurtarilirken, sokaga ve insanlarin
hayatina da yepyeni bir renk geldi. 1
Temmuz'da Balik Ayhan'm miizikleri
eslifinde eglenceli ve bol siirprizli
aktivitelerle senlik havasinda giin boyu
shren Renk Hareketi, AkzoNobel
Marshall Boya Genel Miidiirii Dick
Velings ve Osmanli Sanati Uzmant
Serdar Glilgiin'lin de katiimiyla
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ARASTIRMA

az aylannin gelmesiyle birlikte

! boya markalan harckete gegti. Si-
linebilir, yikanabilir vs gibi daha

inovatif iiriinlerle titketiciyi tavlamaya
calisan markalar bir yandan da isin igine
tasarimi, moday: da katarak farklilagmaya
caligiyor. Peki, hangi boya markalar yeni-
likleriyle 6ne gikiyor. Kendilerini hangi PR

Firma Haber Adet StxCm
Marshall 41 17,841
Polisan 34 7,822
Dyo 29 8,020
Filli Boya 28 9,410
Betek 20 7,569

26 | Marketing Tiirkiye 1Temmuz 2010

etkinlikleriyle ranitiyor? Ajans Press, May1s
ay1 igin boya sektoriiniin PR karnesini ¢i-
kards.

1954 yilinda kurulan Marshall, 2009°'da Ca-
pital Dergisi tarafindan boya sektoriinin
en begenilen sirketi segildi. Bu 6dil, mar-
kanin birgok yaymnda haber olarak deger-
lendirilmesini de beraberinde getirdi. Uzun

Tiraj Medya Grubu Marshall
2,875,411 Dogan 11
3,441,232 Ihlas 7
2,014,596 Turkuvaz / Qalik 5
1,125,364 Dinya 0
577,029 Bilesim 0

AJANS PRESS

Medya Takip Merkexi

siiredir yatiim yaptg Osmanli Renkleri
koleksiyonuyla ilgili tamtimlarina devam
eden marka, Mayis ayinda toplam 41 adet
basin haberiyle bir ay boyunca boya sek-
toriiyle ilgili gikan haberlerin yiizde 18'lik
payint kapmis oldu. Ajans Press'in analizle-
rine gore Marshall ile ilgili haberler 3,5 ga-
zete sayfasy, 31 dergi sayfasi yer tuttu. ATV,

8 7 3 6
2 1 ¥ ¢ 2
i 1 3 (]
4 2 0 0
0 0 1 1
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Marshal
TURKIYE'NiN BUYULEYICI YANI GESITLILIGI

AkzoNobel Marshall Boya Genel Miidtirti Dick Velings’e gore Tiirkiye'nin btiytisti
cesitliliginde...

Tiirkiye’ye gelmeden énce kafamdaki imaji pek olumlu degildi.
Buraya geldikten sonra ne kadar modern bir filke ve ne denli
egitimli bir nitifusa sahip oldugunu gériince ¢ok sagirdim. Bu at-
mosfer bakis agum1 tamamen degistirdi. Buna ragmen Tiirk eko-
nomisinde, tiretim ve fiyata etki eden faktorler daha dengeli hale o
getirilmeli. Yine de son krizdeki performansina baktigimda, Ttr-  AKZONOBEL MARSHALL BOYA
kiye ekonomisinin BRIC tilkeleri ile yangacak stirdiirtlebilir bir GENEL MUDURU
blyime yetenegine sahip oldugunu gértiyorum. Bu biiytimeyi DICK VELINGS

tehlikeye atmamak igin siyasi ve mali politika da siirdiirtilebilir

ve uluslararasi igbirligine agik olmali.

ONEMLI OLAN DEGIiSIMI YONETMEK

Yaklasik yedi aydir Tiirkiye'de calisiyorum ve son derece pozitif
duygular icindeyim. Tiirkler, degisim ve 6Zrenme konusunda
muazzam bir kapasiteye sahip. Ttirkiye, tipik bir Bati Avrupa il-
kesinden farkli yonetim becerileri gerektiriyor. Ttirklerle calis-
mak bana pek ¢ok agidan farkli bir yonetim anlayis1 kazandirdi.
Ttrkler degisime daha agik. Burada degisime diren¢ gostermek
yapilabilecek en biiytik yanlislardan biri olur. Tek yapmaniz ge- ’
reken degisim hizini etkin bir sekilde yénetmek. Tiirkiye'deki
deneyimlerim, iyi bir planlama ve tutarl bir yénetimle istikrarl:
bir btiytime saglanabilecegini gosterdi.

YENI YERLER, YENi KIMLiKLER...

Istanbul turu yapmaktan biiytik keyif aliyorum. lyi restoranla-
1 ve miikemmel manzaralar kesfetmeyi seviyorum. Istanbul'un
yanisira Bodrum, Antalya ve Fitti

kendine has 6zelliklere ve ayr1 bir kimlige sahip. Sanirtm Tiirki-
ye ile ilgili en biiytileyici, en cekici yan da bu: Cesitlilik... Bu ge-
sitliligi yakalamak i¢in ben de Tiirk¢e dersleri aliyorum. Gok ya-

kin zamanda da haftalik dersler ile bu becerimi gelistirmeye de- _ SSEII?T:!(RET aAE‘{&wLARl
vam edecegim. Yapi Sektiri istanbul'un yanisi-
Tirkiye deyince Turk mutfagindan bahsetmeden olmaz. _ ISTIHDAM: ra Bodrum, Antal-
Bir Hollandali olarak iyi deniz trtinlerine saygi duyuyorum. HOLLANDA 350 ya ve Mardin'i ziyaret
Tarkiye’nin bu konuda simdiye kadar ziyaret ettigim tlkeler ara- Zg'h;(ﬂgﬁrilafﬁ'ﬂ""
sinda en iyi yerlerden biri oldugunu soyleyebilirim. Ozellikle FAVO Ri v '
Bogaz'da enfes balik restoranlar: bulunuyor. YEMEKLERI HOBILERI
Deniz mahsulle- | Istanbul turu yap-
rini seviyor. Ozel- | maktan keyif duyu-
likle de Bogaz'da | yor. lyi restaranlan ve
enfes balik resto- | mikemmel manza-
ranlan oldugunu | ralar kesfetmekten
styliyor. hoslaniyar.
TEMMUZ 2010 infomag 93
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gunummuze
F'rom Ottomans to the date

Marshall Osmanli Renkleri
Koleksiyonu asirlann tatlanni ve
desenlerini Serdar Giilgtin ile
gunumUz mekanlanna tasiyor.

Marshall Ottoman Colors
Collection conveys the
pleasures and designs of
centuries to today’s places
with Serdar Gulgun.

Marshall ile Osmanh Renkleri projesinde nasil bir
araya geldiniz?

Marshall bir siiredir Osmanli Renkleri ile ilgili

bir koleksiyon yapma fikrini olugturmus, bunu

nasil ve kiminle yapabilecegini diisiiniiyormus.
Benimle ilgili okuduklar: bir roportajda bana
sorulan ‘dekorasyondaki en dnemli faktor nedir?’
sorusuna verdigim “renk ve igiktir” cevabi, Marshall
yetkililerinin gok ilgisini gekmis. Gergekten de
benim igin dekorasyonun en 6nemli unsuru renktir,
giizel bir renk ile bir mekan harika olabilir ama

kotii bir renk segimi ile boyanmug bir mekan bir
anda mahvolabilir. Bu réportajdan sonra Marshall
yetkilileri, Feridun Uzunyol ile yaklagik bir yil 6nce
bana ziyarete geldiler ve bu fikirlerini anlattilar, proje
ve Marshall beni ok etkiledi ve bu ige bagladik.

How did you come together with Marshall in the
project of Ottoman Colors?

Marshall had created an idea to make a collection
regarding Ottoman Colors for a while thinking of how
and with whom they could do this. They were attracted
by my reply “it is color and light” for the question I

had been asked ‘what is the most important factor

in decoration?’ in one of my interviews they read.
Actually to me, the most important factor in decoration
is the color; a place may be wonderful through a nice
color while a place may be awful by a bad selection

of the color. After this interview, the representatives of
Marshall, together with Feridun Uzunyol, visited me a
year ago and they explained their idea; I was attracted
from the project so Marshall and we launch this
business.
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