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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 31.12.2009 Tarihinde Sona Eren Doéneme iliskin

Yo6netim Kurulu Faaliyet Raporunu sayin ortaklarimiza sunariz.

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

Yonetim Kurulumuz miinhasir olarak Genel Kurulun yetkisine birakilmayan her tiirlii sirket

islerinden sorumludur.

Denetim Kurulumuz Yiiksel OZAY ve Memduh OZARGUN’dan miitesekkil olup T.T.K ve

mer’1 kanun ve mevzuatta belirtilen sinirlar dahilinde sorumludur.

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

calisanlarimiza gayretlerinden dolay: tesekkiir ve takdirlerimizi belirtir, saygilarimizi sunariz.

Saygilarimizla,

MARSHALL
BOYA VE VERNIK SANAYII AS
YONETIM KURULU



Marshall

Boya sektoriiniin lider kurulusu olan Marshall, 1954 yilinda Istanbul-Topkapi-Maltepe
Mevkiinde, Uzunyol ve Toprak¢ioglu ailelerinin ortakligi ile kuruldu. 1967 yilinda ise lojistik

acisindan sartlar ¢cok daha 1yi ve elverisli olan Gebze’nin Eynarca Mevkii’ne tasindi.

Dokuz sene sonra ilk telemaye tiretildi. 1990 yilinda halka arz1 gerceklesen Marshall, bir sene
sonra otomotiv boyalar1 iiretmeye 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.S. Merkezi Arnhem-
Hollanda’da bulunan diinya kimya devi olan Akzo Nobel biinyesinde yerini aldi.

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

tilkede faaliyetlerini siirdiirmektedir.

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

yaptig1 biliyliik yatirimlarla ve uyguladigi Cevre Yonetim Sistemiyle de sektorde 6n plana

cikmay1 basardi.
Ortakhk Yapisi
Oran DiGER
Hisse Sayisi % YTL 16.22%
Tekyar Teknik Yardim A.S. 443.754.100 4438 4,437 541
Akzo Nobel Decorative Coatings Turkey BV 394.050.200 39.40 3,940,502 TEKYAR
Diger ortaklar 162.195.700 16.22 1,621,957 AKZO AS.
. NOBEL 44.38%
Toplam (tarihsel deger) 1.000.000.000 100.00 10,000,000 39.40%
Sermaye diizeltmesi farklari 34,849,638

Toplam sermaye 44,849,638



Organizasyon

YONETIM TAKIMI

Feridun
Uzunyol
Genel Midiir

Dick Velings
Mali Igler
Direktoru
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I
I
Gokhan Atilla ismail Fatih Sukri Yilmaz Mehmet Rebi Akkrig
Erel Dis¢ioglu Yiginsu Dograr Bilgi Ozbalak Deco Avrupa
Satis&Paza Fabrika Teknik insan Yonetimi Finansal Solv.Bazh
rlama Mudiiri Mudiir Kaynaklari Mudiiri Projeler Baglayicilar
Miidiirii Mudira Mudiri Ana Satinalma
Yoneticisi




VIZYON, MiSYON VE DEGERLERIMIiZ

® Jizyonumuz

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

olmaktir.

® Misyonumuz

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

Miisterilerimiz ve Tedarikgilerimizle koklii ve deger katan iligkiler yaratmak.

Tiim ¢alisanlarimizi tegvik etmek ve basarilarini desteklemek.

Varliklarimizin degerini arttirarak ortaklarimiz ve yatirimeilar i¢in ¢ekiciligimizi siirdiirmek.

® Degerlerimiz

Diirtistliik diisturumuzdur.
Faaliyetlerimiz giivenilirdir.

Toplum degerleri bizim kilavuzumuzdur.
Calisanlarimiz en 6nemli kaynagimizdir.

Cevreye, insan sagligina ve giivenligine duyarlilik tamamen bir kurum kiiltliriidiir. Marshall
faaliyetlerini siirdiiriirken gerek cevreye gerekse insan sagligina ve giivenligine verebilecegi
zararlar1 6dnceden analiz edip Onlemlerini almaktadir. Marshall boya fabrikasi olarak {iretim
stireci ve sonrasinda ortaya ¢ikan atik ve {iriinlerin insana ve ¢evreye olan zararlarinin en aza
indirilmesi konusunda ciddi ve bilingli katkilarimiz stirekli olarak tavizsiz devam
ettirilecektir.



Uretim ve Kapasite Kullanim Oram

Marshall’da Uretilen Dekoratif Boya Tipleri

Uretilen dekoratif boyalar, solventlerin ve baglayicilarnin tiplerine gére iki grupta

siniflandirilabilir;

Su bazl boyalar:

Coziiciisii su ve baglayicis1 Vinil acrilat esasli veya styren bazli olan boyalardir. Uretimin

yaklasik %85 ‘ini olusturmaktadir.

Solvent bazl boyalar:

Coziiciisii White spirit ve baglayisicis1 alkid regine olan boyalardir. Uretimin yaklasik

%15'ini olusturmaktadir.

31.12.2008 ve 31.12.2009 Tarihleri itibariyle Kapasite Kullanim Oranlar1 asagidaki tabloda

yeralmaktadir.
120.000
103.488 103.488
Ton Ton
100.000 -
77.478 69.069
£0.000 - Ton Ton M kapasite
— 0 {iretim
() o
) | 75% 67 % [ kapasite
0.000 kullanim %
20.000 -
0 |
2008 2009




BOYA SEKTORU

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

» Diinya boya flretimi bugin 33 milyon ton civarinda gergeklesmektedir ve pazarin
biiytikliigii 80 milyar dolara ulagsmustir.

» Yilda ortalama %5 biyiiyecegi tahmin edilen boya pazarmin, 2012 yilinda 40 milyon
tonluk {retim miktarina ve 100 milyar dolarhk Pazar biyiikliigline ulagsmasi
beklenmektedir.

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

> Kullanim alanlarina bakildiginda insaat boyalar sektoriin %46 si1 olusturmaktadir. Insaat
boyalarin1 %38 oran ile sanayi {irlinlerinde ve otomotiv endiistrisinde kullanilan boyalar
izlemektedir.

» Diinya boya sanayisi yeniden yapilanma siireci igindedir. Bu yapilanmanin temel unsurlari
ise bilisim teknolojisi, ¢ok yonlii ortakliklar, entegre performans sistemleri, c¢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 tilkeleri ve %19,7 sini Bat1 Avrupa {ilkeleri 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 paymmn da 2011 yilinda %73 e ¢ikacagl
distintilmektedir.

» 2008 yilinda diinya boya ihracatt 25,8 milyar dolar, ithalati ise 25,3 milyar dolar
seviyesinde gerceklesmistir.

» 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 iggiicli alanin1 kapsamaktadir.

» Tirkiye bugiin sektorel yapist ve gilici itibart ile Avrupanin 6.biyiilk boya iireticisi
konumundadir.

» Sektoriin toplam liretim kapasitesi yillik yaklasik 800 bin ton/y1l’dir.



» Tirk boya sanayisinin bu 0Ol¢ek icinde diinya pazarlarindan aldigr pay ise %]1,5-2
dolaylarindadir.

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

» Tirkiye boya sektoriiniin mevcut kurulu kapasitesinin kullanim alanlarina gére dagilimina
bakildiginda ingaat boya ve verniklerinin %358 oranla ilk sirada yer aldig1 goriilmektedir.

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

> Insaat sektoriinde biiyiik 6lciide kullanilan dekoratif amacli boya iiretim kapasitesinin %60
1 su bazli boyalara, %40 1 ise solevent bazl1 boyalara aittir.

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

» Genel anlamda Tiirk boya sanayisi iiretim acisindan disa bagimli durumdadir. Hammadde,
ozellikle pigment ithalati iretim artisina bagl olarak siirekli artmaktir.

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

» Tirkiye’de tiretimin %80 den fazlasi1 yurtici tikketimde kullanilmaktadir.

» Gelismis iilkelerde yillik ortalama 15-20 litre olan kisi basina boya tiiketimi lilkemizde
yaklasik 5 litredir.

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

» Tirkiye en fazla macunlar,renkli ¢imentolar ve boyacilikta kullanilan sivama maddeleri
ithrac 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 pay1 %3 tiir ve ithalat yillar itibariyle
iilkenin ekonomik durumuna gore degisiklik gostermektedir.

> Ithal boyalarin &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 gerceklesmistir.

» 2009 yilinda ithalat 379,1 milyon dolara gerilemistir.

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

%?25 seviyelerindedir.



» Toplam boya ve boya hammaddeleri ithalatinin %70 ini boyayict maddeler (pigmentler)
olusturmaktadir.

> Boya ithalat: yapilan baslica iilkeler Almanya, Italya, Fransa, Ingiltere ve Belgika’dir.

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

» Boya iireticileri, krizin etkilerini hafifletmenin yolunu dis pazarlarda aramaktadir. Ancak
s0z konusu dis pazarlarda yasanan ekonomik durgunlugun, girisimlerin kisa vadede
sonug¢lanmasini etkileyebilecegi diistiniilmektedir.

> Oniimiizdeki dénemler i¢in boya sektoriinde 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 Yap1 Sektorii Raporu 2009.)
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1. Kurumsal Yonetim ilkelerine Uyum Beyani: Marshall Boya Ve Vernik Sanayii A.S.

“Sirket” , Sermaye Piyasas1 Kurulu’nca yayimlanan “Kurumsal Yo6netim Ilkeleri” ‘ne uymak

konusunda {izerine diisen gorevleri yapmayi ilke edinmistir.

BOLUM I - PAY SAHIPLERI
2.Pay Sahipleri ile 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. S6zkonusu
birimin sorumlulugu Muhasebe Miidiirii ibrahim YUMAKLI tarafindan yiiriitiilmekte olup,
ilgili birim yetkililerinin iletisim bilgileri asagidaki gibidir.

Adi-Sovadi Telefon No Fax No E-mail
[brahim 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 Haklarinin Kullanimi : Mevzuat gere8i yapilan 6zel

durum acgiklamalar1 ve mali tablolar kamuya agiklanmaktadir. Donem i¢inde cevaplanan bilgi

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

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

diizenlenmemistir. Donem icinde de 6zel denetci tayini talebi olmamustir.

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

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

5.Kar Dagitim Politikas1 ve Kar Dagitim Zamam : Kar dagitiminda, pay sahiplerinin
menfaatleri ile sirket menfaatleri arasinda dengeli ve tutarli bir politika izlenmektedir. Kar
dagitim politikamiz, ilgili mevzuat ve yatirim ihtiyaclarimiz gézoniinde tutularak, Sirketimiz
dagitilabilir karinin %30’undan az olmamasi seklinde belirlenmistir. S6zkonusu kar dagitimi,
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.
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Belirlenecek ILtemettii tutarinin, mevcut 6denmis/cikarilmis sermayemizin %5’inden az
olmast durumunda, sdzkonusu tutar dagitilmadan ortaklik biinyesinde birakilacaktir.
Sirketimizin ana soOzlesmesinde kar payr avansina iligkin herhangi bir hiikkiim
bulunmamaktadir.

Sirket karina katilim konusunda herhangi bir imtiyaz sézkonusu degildir. Sirket kar dagitimini
SPK mevzuatina gore gergeklestirmekte olup, kar dagitimlar1 TTK’ya ve SPK’ya uygun

sekilde yasal stireleri i¢inde gergeklestirilmektedir.

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 Politikasi : Sirket bilgilendirme politikas1 asagida sunulmakta olup,

www.marshallboya.com adresinde de yeralmaktadir.

a - Amac

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 Piyasast Mevzuati hiikiimleri cercevesinde, ilgili kanunlara uyumlu olmak
kaydiyla seffaf ve etkin bir bilgilendirme politikas1 izlemek seklindedir. Bu politika ile Sirket,
kamuya agiklanacak bilgilerin agiklama yapmaya yetkili kisiler tarafindan yapilmasini ve bu
bilgilerin bir politika dahiline sistematik olarak verilmesini saglamay1 amaglamaktadir.
Kamuyu Bilgilendirme Politikasi, Sermaye Piyasast Mevzuati, Sermaye Piyasast Kurulu
(SPK) ile istanbul Menkul Kiymetler Borsasi (IMKB) diizenlemeleri ve SPK Kurumsal
Yénetim Ilkeleri ¢ergevesinde gergeklestirilir.

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 paylagsmak, Sirket’e ait finansal bilgileri genel kabul goren muhasebe prensipleri ve
Sermaye Piyasasi Hiikiimleri ¢ercevesinde dogru, adil, zamaninda ve detayli bir sekilde ilan

ederek; Pay Sahipleri ile siirekli, etkin ve agik bir iletisim platformu sunmaktir.
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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 yeralmistir. Sirket Genel Miidiirii, Mali Isler
Direktérii ve Muhasebe Miidiirii SPK ve IMKB’ye yapilan agiklamalardan sorumludur.
Bilgilendirme Politikasinin hayata gecirilmesi, gelistirilmesi ve takip edilmesinden Yonetim

Kurulu sorumludur.

¢ — Yontem ve Araclar

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

asagidaki yontem ve aracglar kullanilacaktir.

1. IMKB’ye iletilen 6zel durum agiklamalari

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

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

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

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

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

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

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

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

yontem ve araglari.
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d- Ozel Durum Aciklamalari :
SPK Seri: VIII, 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 sayih “Gecis Déneminde Ozel Durum
Aciklamalari, Finansal raporlar Ile Diger Bildirimlerin Kamuya Duyurulmasina Iliskin Usul
Ve Esaslar” Genelgesi kapsamindaki diizenlemelere uygun olarak kamuya bildirilir. Sirketin
0zel durum agiklamalari, Yonetim Kurulu'nun bilgisi dahilinde ve prensip olarak Genel
Miidiir, Mali Isler Miidiirii ve Muhasebe Miidiirii’nden herhangi ikisi 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 ¢er¢evesinde hazirlanir ve Haziran-Aralik
donemlerinde Uluslararas1 Denetim Standartlarima gore bagimsiz denetimden gecirilerek
kamuya aciklanir. Mali tablolar ve dipnotlari kamuya agiklanmadan 6nce, Sermaye Piyasasi
mevzuati ¢ergevesinde Yonetim Kurulu’nun onaymna sunulur ve sorumlu ydnetim 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 sayil “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 ulasilabilir.

f — Faaliyet Raporlan

Faaliyet Raporlarinin (Yillik — ara donem) diger bir deyisle yonetim kurulu faaliyet
raporlarinin i¢erigi uluslararasi standartlara; Sermaye Piyasas1 Mevzuatina ve SPK Kurumsal
Yonetim ilkelerine uygun olarak hazirlanmaktadir. Basilmis kopyalar Muhasebe
Miidiirliigiinden temin edilebilir. Yillik ve ara donem faaliyet raporlarinda, yi1l ve/veya donem
boyunca gerceklestirilen sirket faaliyetleri ortaklara 6zetlenir ve sirkete yonelik alinan 6nemli
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kararlardan yonetimdeki degisikliklere kadar ortaklara agiklanmasi gereken her tiirlii bilgi
yeralir. Ayrica bu raporlarin igerisinde kurumsal yonetim ilkelerinin yer aldigi uyum raporuna
da yer verilir.

e- Kurumsal Web Sitesi

Sirket web-sitesi, detayli icerigi ile, diinyanin her yerinden zamaninda pay sahiplerinin hisse
performansini izlemesini kolaylastirici, en detayli ve giincel 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 siirekli olarak

giincellenmektedir.

f- Diger hususlar

T. Ticaret Sicil gazetesi ve gunliik gazeteler vasitasiyla vapilan yazili ve g0rsel ilanlar ve

duyurular:

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

kamuya ag¢iklama yapmaya yetkili kisiler bilgi verebilir.

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

Sirketin gerek mevcut, gerekse potansiyel pay sahipleri ile iliskilerinin diizenli bir sekilde
yliriitiilmesi, yatirnmci sorularinin en verimli sekilde cevaplanmasia yonelik caligmalarin
yiiriitiilmesi i¢in Muhasebe Miidiirliigli gérevlendirilmistir. Pay sahipleri ile iliskilerde, Mali
Isler Direktorliigii’ne bagli Muhasebe Miidiirliigii biinyesinde olusturulan “Pay Sahipleri ile
Iligkiler Birimi" sorumludur. Sézkonusu birimin yonetimi Muhasebe Miidiirii Ibrahim
YUMAKLI tarafindan ytriitiilmektedir.

Yukarida belirtilen bildirimlerin diginda, Sermaye Piyasas1 Katilimcilar1 tarafindan veya
herhangi bir kurulus/kisi tarafindan iletilen yazili ve sozlii bilgi talepleri, talep edilen
miidiirligiin sorumluluk alani ile ilgili olmasi halinde, ticari sir niteliginde olup olmadig1 ve
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Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun VIII Seri ve 54 No.lu Ozel Durumlarin Kamuya Agiklanmasina
Iliskin Esaslar Tebligi cergevesinde , yatirim kararlarmi ve sermaye piyasasi araclarinin
degerini etkileyebilecek tiirden olup olmadigi degerlendirilerek, ilgili birim yd&neticisi

tarafindan cevaplanir.

Yazili ve gorsel medyaya ve Reuters, Foreks vb. veri dagitim kanallarma yapilan basin
aciklamalari, sadece Yonetim Kurulu Bagkani ve Genel Miidiir tarafindan yazili veya sozlii
olarak yapilir. Bunun haricinde 6zellikle gérevlendirilmedikce, sirket ¢alisanlar1 basin- yayin
kuruluslarina agiklama yapamazlar.

Kamuya yapilacak sunumlar ve toplantilar miimkiin olabildigi 6l¢iide 6nceden duyurulur.
Ayrica Genel Kurula katilimi saglamak amaciyla katilimcilarin tam bilgilendirilmelerini
saglayacak sekilde Genel Kurul davet usiilii yapilir. Giindem maddeleri Y 6netim Kurulu’nca
kamuya duyurulur. Kamuya yapilan agiklamalar disinda, talep edilen bilgilerle ilgili olarak
aciklama 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 Baskan ve tiyeleri

- Genel Miidiir

- Mali Isler Direktorii

- Muhasebe Miidiirii

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

sorulart Mali Isler Direktérliigii'ne yonlendirirler.

Kamuya aciklanmasi1 Gereken Bilgilerin Gizliliginin Saglanmasi:

Seffaflik ile Sirket c¢ikarlarinin 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 yayrmlanan “Is Ahlaki ilkeleri”

calisanlarin is hayatindaki davranis bi¢cimlerini tanimlamaktadir.
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Calisma siiresince Ogrenilen, ticari sir olarak nitelendirilebilecek bilgiler “Sirket Bilgisi”
olarak kabul edilir. Tim ¢alisanlar, calisirken ve sonrasinda Sirket bilgisini korurlar,
dogrudan veya dolayli olarak kullanmazlar. Higbir Sirket calisan1 gérevi nedeniyle igeriden
aldig1 bilgilere dayanarak Sirket‘e ait hisse senetlerinin alim satimiyla kazang yaratacak
faaliyette bulunamaz. Sirket, donemsel sonuglara iliskin resmi agiklama yapilmadan once,
Sirket temsilcilerinin agiklanacak bilgileri kamuyla paylagmaktan imtina etmeleri igin

prosediir belirlemistir.

[leriye Doniik Beyanatlarla Ilgili Aciklamalar:

Sirket bilgilendirme politikas1 geregi zaman zaman ileriye doniik beyanatlarda bulunulabilir.
Sirketin yazili dokiimanlarinda yer alan ileriye doniik beyanatlar belli varsayimlara gore
yapilmaktadir. Riskler, belirsizlikler ve diger faktdrlerden dolay1, gerceklesen sonuglar ileriye
dontik beyanatlardaki beklenen sonuglardan ciddi boyutlarda farklilik dogurabilir. Bu konuda
yatirimcl toplulugu uyarilmaktadir. Beklentilere iliskin olarak sadece kamuya agiklama
yapmaya yetkili kisiler agiklama yapabilir. Kamuya aciklanacak gelecege yonelik
beklentilerin hangi temellere ve gerekgelere dayanilarak yapildigi istatistiki verilerle
aciklanir. Gelecege yonelik olarak yapilan agiklamalara iliskin olarak bu tahminlerin daha
sonra gerceklesmeyeceginin anlasilmasi halinde sebepleri ile birlikte kamuya agiklama yapilir

ve s0z konusu bilgiler revize edilir.

Haber ve Sovlentilerin Takibi:

Sirket, basin-yayin organlarinda ¢ikan ancak Teblig uyarinca 6zel durum agiklamasi
yapilmast yilikiimliligi dogurmayan bir haber hakkinda agiklama yapmak isterse,

yayinlanacak agiklama Genel Miidiir onayi ile yapilabilir.
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8.0zel Durum_Aciklamalari : 2009 yili iginde toplam 12 adet dzel durum agiklamasi

yapilmustir.

Hisse Kodu
30.09.2009 15:35:29

Tlgili Hisseler

Mali Isler Direktdrii atamasi.

25.08.2009 15:41:12

Vergi davast Danigtay temyiz karart (2001 donemi Kurumlar Vergisi)

07.08.2009 09:49:17

Uretim faaliyetlerinin kismen durmasi

26.06.2009 17:56:20

Olagandis1 Fiyat ve Miktar Hareketleri

25.05.2009 16:00:56

Kurul'un Seri: VIII, No:54 sayili tebligi uyarinca, kar pay1 dagitimmin baslangig
tarihine iliskin agiklamadir.

25.05.2009 15:36:47

Kar Pay1 Dagitimina Iliskin Genel Kurul Karar1

13.05.2009 13:26:37

Kar Pay1 Dagitimina iliskin Yénetim Kurulu Karart

05.05.2009 09:55:26

2008 yil1 Olagan Genel Kurul Toplantisi tarihi yeri ve glindemi
hakkinda.(Diizeltme)

05.05.2009 09:12:54

2008 y1l1 Olagan Genel Kurul Toplantisi tarihi yeri ve glindemi hakkinda.

04.05.2009 09:05:10

SPK Seri :IV, No:41 sayili Teblig'in 7. maddesine istinaden "Pay Sahipleri ile
[liskiler Birimi" hakkinda.

02.02.2009 16:59:37

Uretim faaliyetlerinin kismen durmasi.

16.01.2009 15:39:05

Uretim faaliyetlerinin kismen durmast.

9.Sirket internet Sitesi ve Icerigi :

Sirket’in internet sitesi bulunmaktadir. Sitenin adresi

www.marshallboya.com ‘dur. Kurumsal Yénetim Ilkeleri ‘ne uygun olarak diizenlenmistir.

10.Gercek Kisi Nihai Hakim Pay Sahibi/Sahiplerinin Aciklanmasi :

Sirket ortaklart

arasinda gercek kisi nihai hakim pay sahibi / sahipleri yoktur.

11.iceriden Ogrenebilecek Durumda Olan Kisilerin Kamuya Duyurulmasi :

Iceriden

ogrenebilecek durumda olan kisilerin listesi faaliyet raporunda, Organizasyon baslig1 altinda

yeralmaktadirlar. Sirket bilgilerinin kurum dis1 kisi / kisilerle paylasilmamasi konusunda, tim

calisanlara yazili ve elektronik ortamda teblig edilen ve uyulmasi gereken prosediirler

mevcuttur.
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BOLUM III - MENFAAT SAHIiPLERI

12.Menfaat Sahiplerinin _Bilgilendirilmesi : Sirket politikasinda “Miisterilerimizin,

calisanlarimizin ve toplumun memnuniyeti, bizim memnuniyetimizdir. Faaliyetlerimizi,
miisteri tatminini, ¢alisanlarimizin ve toplumun saglik ve giivenlik sartlarin1 ve gevresel

2

performansimizi siirekli olarak iyilestirerek yiiritmek icin politikamiz...” ifadeleri ile,
uygulanacak bu politikanin temel ¢ercevesi cizilmektedir. Bu kapsamda menfaat sahipleri
kendilerinin i¢inde bulunduklar1 her asamada, Sirket politikasi geregi bilgilendirilmekte,
elektronik iletisim araglar1 basta olmak iizere birgok iletisim yontemi ile, ¢esitli denetim ve

ziyaret programlar1 kullanilarak bilgilendirmeler pekistirilmektedir.

13.Menfaat Sahiplerinin_Yonetime Katilmi: Menfaat sahiplerinin yonetime katilmasi,

caligsanlar icin belirlenmis iletisim temsilcileri ve iletisim toplantilart ile, miisteriler igin
kullanilan en son teknolojik yontemler vasitasiyla, tedarik¢iler icin ise ilgili satinalma
stirecinde alinan geribildirimler ile edinilen diisiince, oneri ve elestirilerin yonetim takiminda

degerlendirilmesi seklinde olmaktadir.

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

kaynaklar1 politikast mevcut olup, ana esaslar1 faaliyet raporunda yeralan sirket politikasinda
belirtilmistir. Yonetim ile calisan arasinda koprii gorevini goren “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 iliskileri yiirlitmek {izere yonetim takimindan temsilci atanmistir. Firmamizda

politika, prosediir ve kurallar mevcut olup, tiim ¢alisanlarla paylasilmaktadir.

15.Miisteri_ve Tedarikcilerle iliskiler Hakkinda Bilgiler : Sirket politikasinda yeralan

“Misterilerimizin, calisanlarimizin ve toplumun memnuniyeti, bizim memnuniyetimizdir”
ifadesi ve bunun gelistirilerek uygulanacagi taahhiidii agik bir gdsterge olup, bu taahhiide
bagli misteri ve tedarik¢i iliskileri 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

yiiriitiilen atik yOnetimi, sirketin insan saghigr ve giivenligi ile c¢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 ¢alisanlarinin katilimi ve politikanin uygulanmasii takip

etmek amaciyla Is Giivenligi ve Cevre Sefligi mevcuttur.

Sosyal Sorumluluk kapsaminda yapilan faaliyetler, faaliyet raporunun ilerleyen boliimlerinde

yeralmakla beraber, temel basliklar olarak;

¢

Cocuk is¢i ¢alistirma: Marshall yiiriirliikteki is kanunu ¢ergevesinde c¢alistirma yasi ve
cocuk calistirma yasag1 maddesi gozetilerek personel istihdami 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.
[lkyardim Yonetmeligi kapsaminda sirketimizde 52 personelimiz Ilkyardimci olmaya hak
kazanmuistir.

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

Derneklesme Ozgiirliigii ve Toplu Gériisme Hakki: Sirketimizde bir iletisim temsilcileri
takimimiz bulunmaktadir. Takim, her departmanin tim boliimleri i¢in ayr1 ayri, kendi
aralarinda oy birligiyle sectigi calisanlardan olusmaktadir. iletisim Temsilcileri ayda bir
toplanarak Insan Kaynaklar1 fonksiyonlari, duyurular, yeni ve mevcut sistemler,
boliimlerdeki sorunlar, dneriler ve sikayetler ile ilgili konular1 giindeme getirmekte ve
iyilestirme projeleri yiiriitilmektedir.

Ayrimcilik: Sirketimizde Firsat Esitligi anlayist benimsenmistir. Firsat Esitligi, sirket
caliganinin, cinsiyet, yas, medeni durumu, etnik koken, inang¢, din veya bedensel
kisithiliktan dolayr daha farkli bir muameleye maruz kalmasmi kesinlikle dnleyen bir

anlayistir.
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BOLUM IV - YONETIM KURULU

17.Yonetim Kurulunun Yapisi, Olusumu ve Bagimsiz Uyeler

22.05.2009 tarihinde yapilan 2008 yili olagan genel kurulunda yonetim kurulu yeniden

belirlenmis ve gorev dagilimi asagidaki sekliyle gerceklesmistir.

BASKAN : Rudolf Johannes M.JOOSTEN (icrac1 Olmayan)
BASKAN VEKILI : Omer Ismet UZUNYOL (icraci Olmayan)
UYE : Per Goran LINANDER (icract Olmayan)
UYE : Rikard Valentin NILSSON (icract Olmayan)

UYE VE GENEL MUDUR  : Mustafa Feridun UZUNYOL (cracy)

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

Kurumsal Yénetim Ilkeleri IV. Boliimiiniin 3.1.1, 3.1.2 ve 3.1.5. maddelerinde yer alan
niteliklerle oOrtiisgmekte 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 agiklanmistir.

20.Risk Yonetim ve i¢ Kontrol Mekanizmas: : Sirket, risk yonetimini genel miidiirliik

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

gerceklestirilmektedir.

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

iyelerinin gorevleri Esas S6zlesmede belirlenmistir. Yoneticilerin yetki ve sorumluluklar is
ve gorev tanimlarinda belirlenmis olup, imza sirkiilerinde tanimlanmistir.

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

ihtiyaclari, Tiirk Ticaret Kanunu, IMKB ve SPK mevzuatlar1 dogrultusunda, ydnetim kurulu
baskaninin mevcut yonetim kurulu tyeleri ile goriigmesi sonucunda olusmaktadir. Tesbit

edilen glindem konusunda bilgilendirme ve iletisimi Hukuk Sefligi yapmaktadir.
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SPK Kurumsal Yénetim Ilkeleri’nin IV. Boliimii’niin 2.17.4’{incii maddesinde yer alan
konularda yonetim kurulu toplantilarina fiili katilim saglanmistir. Yonetim kurulu {iyelerinin
sorulart1 olmadig1 i¢in zapta gegirilen herhangi husus yoktur. Yonetim kurulu iiyelerine

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

23.Sirketle Muamele Yapma ve Rekabet Yasagi : YoOnetim kurulu tiyeleri, yoneticiler ve

calisanlar rekabet edilen sirketlerde calisamazlar, yoneticilik ve yonetim kurulu iyeligi
yapamazlar. Ancak, genel kurul giindemine konulan bir madde ile, Yonetim Kurulu
Uyelerinin,Sirket’in istigal alan1 haricinde sirket konusuna giren isleri yapabilmeleri ve bu tiir
isleri yapan firmalara ortak olabilmeleri i¢in genel kuruldan izin istenmektedir. Genel
Kurulun bu izni vermesi halinde, Yénetim Kurulu Uyeleri bir sonraki genel kurula kadar
Sirket’in istigal alan1 olanlarin haricindeki isleri yapabilmekte ve bu tiir isleri yapan bagka
sirketlere ortak olabilmektedirler. Ancak islem yapma konusunda herhangi bir sinirlama
yoktur. Sirket tarafindan dikkate alinan husus, tedarik¢i veya miisteri konumunda bulunan

iligkili kuruluglarin, diger miisteri ve tedarikgilerle esit sartlarda islem yapmalaridir.

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

beklenen davranig ve goriinim 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 ¢alisanlarimiza duyurulmus ve

elektronik ortamda her an ulasilabilecek bir konumda paylasima agiktir.

25.Yonetim Kurulunda Olusturulan Komitelerin _Sayi, Yap1 ve Bagimsizhig : Sirket

yonetim kurulu kurumsal yonetim ilkeleri ve bunlara uyum konusunda ayri bir komite
kurulmasina gerek gdrmemistir. Denetim komitesi {iyeleri icrada goérevli olmayan yonetim
kurulu iiyeleri arasindan seg¢ilmistir. Komitenin 2009 yili boyunca yapmis oldugu

caligmalarda herhangi bir ¢ikar ¢atismasi s6zkonusu degildir.

26.Yonetim Kuruluna Saglanan Mali Haklar : Yonetim kurulu iiyelerinden Tiirk iiyeler

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

bulunmamas, borg / alacak iligkisi yaratabilecek herhangi bir is ve isleme taraf olmamaistir.



SOSYAL SORUMLULUK FAALIYETLERI

Istanbul Modern’de Marshall ile Ucretsiz Persembeler
Marshall, sahip oldugu sosyal sorumluluk vizyonuyla boyacilifin bambaska bir boyuta

tasindigl, sanatin, sporun, egitimin ve tarihi degerlerin korunup gelistirilmesine yonelik
caligmalara destek vererek, bugiine kadar hayata gecirdigi tim projelerde renklerin giicilinii
hayatin her alanina tasiyor.

Bu cergevede sanati her kesimden Istanbullu’nun kiiltiirel yasammin bir pargasi haline
getirmek amaciyla herkesi Persembe giinleri istanbul Modern diinyasini iicretsiz kesfe davet
eden Marshall, ayn1 zamanda Istanbul Modern Sanatlar Miizesi’nin boya sponsorlugunu

stirdiiriiyor.

KOU Hereke Omer Ismet Uzunyol MYO ile “Suyun Gézyaslar1 Projesi” Sponsorlugu
Projenin amaci ilerleyen senelerde de devam edecek bilgilendirme seminerleriyle 5. siniftan

gecmis biitiin ¢ocuklarin su ile tanismasini saglamak. Cocuklara suyun 6nemini, kullanildig
alanlar1, suyumuz biterse basimiza gelecekleri gdstermek i¢in hazirlanmis bir sunum, Istanbul
ve Kocaeli’nde sec¢ilmis olan pilot okullarda sunuluyor.

KOU Hereke Omer Ismet Uzunyol MYO ile “Hereke Erguvan Renkler Fotograf

Safarisi ve Yarismas1” Sponsorlugu ) .
Marshall Kocaeli Universitesi Hereke Omer Ismet Uzunyol Meslek Yiiksek Okulu

Fotografcilik ve Kameramanlik Programi’nin Hereke Belediyesi ile birlikte diizenledigi

geleneksel Hereke Erguvan Renkler Fotograf Safarisi ve Yarismasina sponsor olmaktadir

Meslek Egitiminde Isbirligi Protokolii
Milli Egitim Bakanligi Erkek Teknik Ogretim Genel Miidiirliigii ile Boya Sanayicileri

Dernegi'nin is birliginde gercgeklestirilecek meslek kurslar1 veya gelistirme ve uyum
kurslariyla "boya endiistrisi" konusunda istthdam i¢in gerekli niteliklere sahip olmayan kisiler
ile bir meslek sahibi olup mesleginde ilerlemek isteyen veya meslek degistirmek isteyen
kisilerin; yapici, girisimei, iretken, verimli, endiistri ve hizmet alanlarinin gereksinimine
uygun meslek elemani olarak yetistirilmesi, istthdam i¢in gerekli bilgi, beceri, tutum ve
davranis kazandirilmasi, mevcut bilgi ve beceri diizeylerinin yiikseltilerek uluslararasi
standartlarda, ilgi, istek ve yetenekleri dogrultusunda egitilmesini saglamak amaciyla protokol
imzalanmistir. Bu ¢alisma kapsaminda Marshall, Adana Ismet Inénii Endiistri Meslek Lisesi
ve Antalya Merkez Endiistri Meslek Lisesi ile isbirligine girmis ve bu okullarda 2 adet

uygulama merkezi ve bur merkezde kullanilmak iizere boya boya ekipmanlari temin etmistir.



Van Marshall idman Yurdu Futbol Takim
Spor malzemelerini tedarik ettigimiz ve destekledigimiz, markamizi gururla formalarina

tastyan Van Marshall i{dman Yurdu futbol takimi,Van A Gengler final magim da alarak Van

sampiyonu olmustur.

Marshall ormam bakim calismalari
2009 yili Kasim ve Aralik aylarinda Tavsancil Marshall Ormani agaglandirma sahasinda tim

fidanlarin dip kazim1 , kuruyan fidanlarin yenilenmesi gibi bakim ¢aligmalar1 tamamlanmaigtir.

Egitime Destek ) ‘
Kocaeli Universitesi Hereke Omer Ismet Uzunyol Meslek Yiiksek Okulu’na (boya, ekipman

ve staj olanag1 vb ) her tiirlii destek saglanmaktadir

Kan bagis1 kampanyalar
Sirketimiz Kizilay Kocaeli Subesi ile koordinasyon igerisinde yilda iki yada {i¢ kez kan bagisi

kampanyast diizenlemektedir. 2009 yilinda bir kan bagis1 kampanyas: diizenlenmis olup

calisganlarimiz tarafindan toplamda yaklasik 40 iinite kan bagisinda bulunulmustur.



2009 YILI OLAGAN GENEL KURUL
TOPLANTI GUNDEMI

1- Acilis ve Baskanlik Divani se¢imi.

2- 2009 yili Yonetim Kurulu Faaliyet Raporu, Denet¢i Raporlari, Bagimsiz Dis Denetleme
Kurulusu rapor 6zetlerinin okunmasi, miizakeresi ve kabulii veya reddi.

3- 2009 yil1 bilangcosunun, kar/zarar hesaplarinin okunmasi, miizakeresi kabulii veya reddi.

4- Tirk Ticaret Kanunu’nun 315. maddesine gore YoOnetim Kurulu iyeliginde yapilan
degisikligin onaylanmasi.

5- Yonetim Kurulu Uyeleri ve denetcilerin 2009 yil1 faaliyetlerinden dolay ibra edilmesi.

6- Ortaklarimizin Kurumsal Yénetim Ilkelerine uygun olarak kar payr dagitim politikamiz
hakkinda bilgilendirilmeleri.
7- Yonetim Kurulunun kar/zarar dagitimu ile ilgili ve dagitim tarihi konusundaki 6nerisinin

kabulii, degistirilerek kabulii veya reddi.

8- Yonetim Kurulu {yelerinin tekrar secilmeleri veya degistirilmeleri, gorev siirelerinin
tayini.
9- Denetgilerin tekrar sec¢ilmeleri veya degistirilmeleri,

10- Yénetim Kurulu Baskan ve Uyelerinin huzur haklarmmn ve denetgilerin yillik {icretlerinin
tespiti.

11-Sirket tarafindan Genel biitceye dahil dairelere, Katma biiteli idarelere, i1 Ozel
Idarelerine, Belediyelere, Kdylere, Kamu yararma faaliyet gosteren derneklere, Bakanlar
Kurulunca vergi muafiyeti taninan vakiflara, bilimsel arastirma ve gelistirme faaliyetinde
bulunan kurum ve kuruluglara yil i¢ginde yapilan bagislarin Genel Kurul’un bilgisine
sunulmas.

12- Yonetim kurulu tiiyelerine sirket konusuna giren igleri bizzat veya baskalar1 adina
yapmalari ve bu nevi isleri yapan sirketlerde ortak olabilmeleri ve diger islemleri
yapabilmeleri hususunda, Tiirk Ticaret Kanunu’nun 334 ve 335.maddeleri geregince izin
verilmesi,

13- Sermaye Piyasast Kurulu tarafindan goriisiilmesi istenen hususlarin, genel kurulun
bilgisine ve onayina sunulmast,

14- Genel Kurul toplant1 tutanaginin Divan Heyetince imzalanmasi hususunda yetki verilmesi.

15- Dilek ve temenniler



GENEL KURUL ONAYINA SUNULACAK
2009 YILI BAGIS TABLOSU

Kurum 2009
Okullar 512.029
Emniyet Birimleri 831.941
Valilik, Belediye, Kaymakamlik 179.053
Saglhik Kurumlarn 32.709
Diger Sosyal Kurumlar 26.736
Toplam 832.468
Bagis Turu 2009
Boya ve Boya malzemeleri 816.359
Nakit ve diger 16.109
Toplam 832.468
O Kurum
4% 3%

21% @ Okullar
o O Emniyet Birimleri
10% 62%

O Valilik, Belediye,
Kaymakamlik

B Saglik Kurumlari

O Diger Sosyal Kurumlar




GENEL KURUL ONAYINA SUNULACAK
KAR DAGITIM TABLOSU

MARSHALL BOYA VE VERNIK SANAYII A.S.
2009 YILI KAR DAGITIM TABLOSU (TL)
1. Odenmis / Cikarilmis Sermaye 10.000.000 10.000.000
2. Toplam Yasal Yedek Akee (Yasal kayitlara Gore) 7.569.625 7.569.625
Esas sozlesme uyarinca kar dagitiminda imtiyaz var ise, sozkonusu imtiyaza iliskin
bilgi Yoktur.
SPK'ya Gore | Yasal Kayitlara
Gore
3. Donem Kari 9.251.553 9.975.092
4. Odenecek Vergiler (2.014.742) (2.984.486)
5. NET DONEM KARI 7.236.811 6.990.606
6. Ge¢mis Yillar Zararlari 0 0
7. Birinci tertip Yasal Yedek Akce 0 0
8. NET DAGITILABILiR DONEM KARI 7.236.811 6.990.606
9. Yil icinde Yapilan Bagislar 832.468 832.468
10. BIRINCi TEMETTUUN HESAPLANACAGI BAGISLAR
EKLENMIiS NET DAGITILABILiR DONEM KARI 8.069.279 7.823.074
11. Ortaklara Birinci Temettii
- Nakit 2.420.784 2.346.922
- Bedelsiz 0 0
- Toplam 2.420.784 2.346.922
12. imtiyazh Hisse senedi Sahiplerine Dagitilan Temettii 0 0
13. Yonetim Kurulu Uyelerine, Calisanlara Vb. Temettii 0 0
14. intifa Senedi Sahiplerine Dagitilan Temettii 0 0
15. Ortaklara ikinci Temettii 1.179.216 1.253.078
16. ikinci Tertip Yasal Yedek Akce 310.000 310.000
17. Statii Yedekleri 0 0
18. Ozel yedekler 0 0
19. OLAGANUSTU YEDEK 3.326.811 3.080.606
20. Dagitilmasi Ongoriilen Diger Kaynaklar
- Geemis Y1l Kari
- Olaganiistii Yedekler
- Kanun ve Esas S6zlesme Uyarinca Dagitilabilir Diger
Yedekler
DAGITILAN KAR PAYI ORANI HAKKINDA BiLGi
PAY BASINA TEMETTU BILGILERI
GRUBU TOPLAM 1 TL NOMIiNAL DEGERLI
HISSEYE iSABET EDEN
TEMETTU TEMETTU
TUTARI (TL) TUTARI (TL) ORAN (%)
BRUT A
B
TOPLAM 3.600.000 0,3600 36,00%
NET A
B
TOPLAM 3.060.000 0,3060 30,60%

DAGITILAN KAR PAYININ BAGISLAR EKLENMIS NET DAGITILABILIR DONEM KARINA ORANI

ORTAKLARA DAGITILAN KAR PAYI TUTARI (TL)

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

3.600.000

44,61%
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Akis Bagimsiz Denetim ve Serbest Telephone +30 (212} 317 74 00

Muhasebeci Mali Misgavirlik A.$. Fax +901212) 317 7300
Yapn Kradi Plaza C Blok Kat 17 Intemel  www.kpmg.com.ir
Biyikdare Caddesi

Levent 34330 Istanbul

Bafimsiz Denetim Raporu

Marshall Boya ve Vernik Sanayi Anonim Sirkeli
Yonetim Kurulu Baskanhigi'na,

Marshall Boya ve Vernik Sanayi Anonim Sirketi (“$irket”) ve bagh ortakligimn 31 Aralik 2009 tarihi
itibarivle hazirlanan ve ckte yer alan konsolide bilangosunu, aym tarihte sona eren vila ait konsolide
kapsamli gelir tablosunu, konsolide 6z sermaye degigim tablosunu ve konsolide nakit akim tablosunu,
dnemli muhasebe politikalannin 6zetini ve dipnotlan denetlemis bulunuyoruz.

Finansal Tablolarla Hgili Olarak Isletme Yonetiminin Sorumibulugu

Sirket ybnetimi konsolide finansal tablolann Sermaye Piyasasi Kuralunca yaymmlanan finansal
raporlama standartlanna gére hazirlanmas: ve dinist bir sekilde sunumundan sorumludur. Bu
sorumluluk, konsolide finansal tablolarm hata ve/veya hile ve usulsiizliikten kaynaklanan énemli
yvanhghklar igermeyecek bigimde hazirlanarak, gergegi diiriist bir sekilde yansitmasuu saglamak
amaciyla gerekli i¢ kontrol sisteminin tasarlanmasim, uygulanmasini ve devam cttirilmesini, kogullarin
gercktirdigi muhasebe tahminlerinin  yapilmasimi ve uygun muhasebe politikalarmin segilmesini
icermektedir,

Bagimsiz Denetim Kurulugunun Sorumlulugu

Sorumlulugumuz, yaptifimiz bagamsiz denetime dayanarak bu konsolide finansal tablolar hakkinda
goriig  bildirmektir. Bafimsiz denetimimiz, Sermaye Pivasasi Kurulu'nca yayimlanan bagimsiz
denetim standartlanina uygun olarak gergeklegtirilmistir. Bu standartlar, ctik ilkelere uyulmasim ve
bagiimsiz denetimin, konsolide finansal tablolann gergefii dofiru ve diiriist bir bigimde yansitip
vansitmadifzn  konosunda makul bir giivenceyi saflamak fzere planlanarak yiritilmesini
gerektirmektedir.

Bagimsiz denetimimiz, konsolide finansal tablolardaki tutarlar ve dipnotlar ile ilgili bafimsiz denctim
kamii toplamak amaciyla, bagimsiz denctim tekniklerinin kullamimasim igermektedir. Bagimsiz
denetim tekniklerinin segimi, konsolide finansal tablolann hata ve/veya hileden ve usulsiizlikten
kaynaklamp kaynaklanmadif hususu da dahil olmak tizere dnemli yanhishk igerip igermedigine dair
risk degerlendirmesimi de kapsayacak gekilde, mesicki kanaatimize gore yapilmigtr. Bu rnisk
degerlendirmesinde, igletmenin i¢ kontrol sistemi géz dniinde bulundurulmustur. Ancak, amacimz i¢
kontrol sisteminin ctkinlii hakkinda g6riis vermck degil, bagimsiz denetim tekniklerini kosullara
uygun olarak tasarlamak amaciyla, igletme yénetimi tarafindan hazirlanan finansal tablolar ile ig
kontrol sistemi arasindaki iligkiyi ortaya koymaktir. Bagimsiz denetimimiz, ayrica isletme yonetimi
tarafindan benimsenen muhasebe politikalan ile yapilan 6nemli muhasebe tahminlerinin ve konsolide
finansal tablolanm bic biitin olarak sunumunun uygunlugunun degeclendivilmesin igermektedir,

Bafuimsiz denetim sirasinda  temin ettifimiz bafumsiz  denetim  kanitlanmin, gériagimiizin
olusturulmasina yeterli ve uygun bir dayanak olusturduguna inaniyoruz.



Goriig

Goriigiimiize pore, iligiktcki konsolide finansal tablolar, Marshall Boya ve Vernik Sanayi Anonim
Sirketi ve bagh ortakligimin 31 Aralik 2009 tarihi itibariyle konsolide finansal durumunu, aym tarihte
sona eren yila ait konsolide finansal performansim ve konsolide nakit akimlarm, Sermaye Piyasasi

Kurulu'nca yayimlanan finansal raporlama standartlan (bakimz Not 2) ¢ergevesinde dogru ve diiriist
bir bigimde yansitmaktadir.

Istanbul, 8 Nisan 2010
Akis Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Misavirlik Anonim Sirketi

T

Rusen Fikret Selamet, Sorumlu Ortak, Bagdenetei



Temel Rasyolar

31.12.2009 31.12.2008

1-LIKIDITE ORANLARI:

a) Cari Oran 2,68 2,85
b) Likidite Oram 2,34 2,44
c) Nakit Orani 1,39 0,64

2-FAALIYET ORANLARI:

a) Aktif Devir Hiz1 1,18 1,33
b) Alacak Devir Hiz1 3,69 3,12
¢) Stok Devir Hiz1 9,11 11,28

3-FINANSAL YAPI ORANLARI

a) Toplam Borglar/Aktif Toplami 0,30 0,27
b) Toplam Borg¢lar/Ozsermaye 0,42 0,37
¢) Kisa Vadeli Borglar/Ozsermaye 0,36 0,31
d) Sabit Varliklar/Ozsermaye 0,46 0,47
e) Uzun Vadeli Borglar/Pasif Toplami 0,05 0,04
f) M.Duran Varl./Oz.Serm+U.Vade Borglar 0,40 0,42

4-KARLILIK ORANLARI:

a) Net Donem Kari/Aktif Toplam 0,05 0,06
b) Net Dénem Kari/Oz Sermaye 0,07 0,08
c) Briit Kar Marj1 0,31 0,33

d) Net Esas Faaliyet Kari/Net Satislar 0,05 0,06



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

31 Arahik 2009
Tarihinde Sona Eren Yila Ait
Konsolide Finansal Tablolar ve
Bagimsiz Denetim Raporu

Akis Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci
Mali Miisavirlik AS

8 Nisan 2010

Bu rapor 2 sayfa bagimsiz denetim raporu ve 42 sayfa
konsolide finansal tablolar ve konsolide finansal
tablolara iligkin aciklayici dipnotlart icermektedir.



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

icindekiler

Bagimsiz Denetim Raporu

Konsolide Bilango

Konsolide Kapsamli Gelir Tablosu

Konsolide Ozkaynaklar Degisim Tablosu

Konsolide Nakit Akim Tablosu

Konsolide Bilango ve Konsolide Kapsamli Gelir Tablosu Dipnotlar



Bagimsiz Denetim Raporu

Marshall Boya ve Vernik Sanayi Anonim Sirketi
Yonetim Kurulu Bagkanligi’na,

Marshall Boya ve Vernik Sanayi Anonim Sirketi (“Sirket”) ve bagl ortakliginin 31 Aralik 2009 tarihi
itibariyle hazirlanan ve ekte yer alan konsolide bilangosunu, ayni tarihte sona eren yila ait konsolide
kapsamli gelir tablosunu, konsolide 6z sermaye degisim tablosunu ve konsolide nakit akim tablosunu,
onemli muhasebe politikalarinin 6zetini ve dipnotlar1 denetlemis bulunuyoruz.

Finansal Tablolarla Ilgili Olarak Isletme Yonetiminin Sorumlulugu

Sirket yonetimi konsolide finansal tablolarin Sermaye Piyasasi Kurulunca yayimlanan finansal
raporlama standartlarina gére hazirlanmasi ve diriist bir sekilde sunumundan sorumludur. Bu
sorumluluk, konsolide finansal tablolarm hata ve/veya hile ve usulsiizlikten kaynaklanan 6nemli
yanligliklar icermeyecek bicimde hazirlanarak, gercegi diiriist bir sekilde yansitmasini saglamak
amaciyla gerekli i¢ kontrol sisteminin tasarlanmasini, uygulanmasini ve devam ettirilmesini, kosullarin
gerektirdigi muhasebe tahminlerinin yapilmasini ve uygun muhasebe politikalarinin seg¢ilmesini
icermektedir.

Bagimsiz Denetim Kurulusunun Sorumlulugu

Sorumlulugumuz, yaptigimiz bagimsiz denetime dayanarak bu konsolide finansal tablolar hakkinda
gorlis bildirmektir. Bagimsiz denetimimiz, Sermaye Piyasasi Kurulu’'nca yayimlanan bagimsiz
denetim standartlarina uygun olarak gergeklestirilmistir. Bu standartlar, etik ilkelere uyulmasim ve
bagimsiz denetimin, konsolide finansal tablolarin gergegi dogru ve diirist bir bigimde yansitip
yansitmadigi konusunda makul bir giivenceyi saglamak {izere planlanarak yiiriitiilmesini
gerektirmektedir.

Bagimsiz denetimimiz, konsolide finansal tablolardaki tutarlar ve dipnotlar ile ilgili bagimsiz denetim
kanit1 toplamak amaciyla, bagimsiz denetim tekniklerinin kullanilmasini i¢ermektedir. Bagimsiz
denetim tekniklerinin se¢imi, konsolide finansal tablolarin hata ve/veya hileden ve usulsiizliikkten
kaynaklanip kaynaklanmadig1 hususu da dahil olmak iizere dnemli yanlislik icerip icermedigine dair
risk degerlendirmesini de kapsayacak sekilde, mesleki kanaatimize gore yapilmistir. Bu risk
degerlendirmesinde, isletmenin i¢ kontrol sistemi gz 6niinde bulundurulmustur. Ancak, amacimiz ig
kontrol sisteminin etkinligi hakkinda goriis vermek degil, bagimsiz denetim tekniklerini kosullara
uygun olarak tasarlamak amaciyla, isletme yonetimi tarafindan hazirlanan finansal tablolar ile ig
kontrol sistemi arasindaki iligkiyi ortaya koymaktir. Bagimsiz denetimimiz, ayrica isletme yonetimi
tarafindan benimsenen muhasebe politikalar1 ile yapilan 6énemli muhasebe tahminlerinin ve konsolide
finansal tablolarin bir biitiin olarak sunumunun uygunlugunun degerlendirilmesini icermektedir.

Bagimsiz denetim sirasinda temin ettiimiz bagimsiz denetim kanitlarinin, goriisiimiiziin
olusturulmasina yeterli ve uygun bir dayanak olusturduguna inaniyoruz.



Goriis

Goriisimiize gore, ilisikteki konsolide finansal tablolar, Marshall Boya ve Vernik Sanayi Anonim
Sirketi ve bagli ortakliginin 31 Aralik 2009 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 standartlar1 (bakimz Not 2) c¢ercevesinde dogru ve diiriist
bir bigimde yansitmaktadir.

Istanbul, 8 Nisan 2010

Akis Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Miisavirlik Anonim Sirketi

Rusen Fikret Selamet, Sorumlu Ortak, Basdenetci



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

31 Aralik 2009 Tarihi Itibariyle

Konsolide Bilanc¢o

(Birim: Aksi belirtilmedikce Tiirk Lirast)

VARLIKLAR

Donen Varhklar

Nakit ve Nakit Benzerleri

Ticari Alacaklar

- Tliskili Taraflardan Ticari Alacaklar
- Diger Ticari Alacaklar

Diger Alacaklar

Stoklar

Diger Donen Varliklar

Duran Varhklar

Diger Alacaklar

Finansal Yatirimlar

Maddi Duran Varliklar

Maddi Olmayan Duran Varliklar
Ertelenmis Vergi Varligi

Diger Duran Varliklar
TOPLAM VARLIKLAR

KAYNAKLAR

Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler
Finansal Borglar

Ticari Borglar

- Tliskili Taraflara Ticari Borglar
- Diger Ticari Borglar

Diger Borglar

Donem Kar1 Vergi Yikimlaligi
Borg Karsiliklar

Caligsanlara Saglanan Faydalar
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler
Caligsanlara Saglanan Faydalar
OZKAYNAKLAR

Odenmis Sermaye

Sermaye Diizeltmesi Farklari
Hisse Senetleri Thra¢ Primleri
Kardan Ayrilan Kisitlanmig Yedekler
Gecgmis Yillar Karlari

Net Donem Kar1

TOPLAM KAYNAKLAR

Bagimsiz Denetimden Ge¢mis

Dipnot
Referanslari 31 Arahk 2009 31 Arahk 2008
101,955,110 96,721,832
3 45,977,100 15,511,894
22 174,364 1,033,895
6 36,003,414 59,943,717
7 86,999 172,454
8 13,002,273 14,019,544
13 6,710,960 6,040,328
49,387,200 50,502,156
7 20,610 5,760
4 65,677 65,677
9 45,467,925 47,867,027
10 529,940 408,693
20 2,052,698 2,144,375
13 1,250,350 10,624
151,342,310 147,223,988
44,862,280 39,629,769
38,002,761 33,883,085
5 296,754 287,721
22 818,940 4,697,202
6 25,395,977 21,569,934
7 1,973,460 1,894,282
20 - -
11 9,253,642 5,110,361
12 263,988 323,585
6,859,519 5,746,684
12 6,859,519 5,746,684
106,480,030 107,594,219
14 10,000,000 10,000,000
14 34,849,638 34,849,638
14 43,129 43,129
14 7,570,725 6,785,625
14 46,779,727 47,060,336
7,236,811 8,855,491
151,342,310 147,223,988

Takip eden notlar konsolide finansal tablolarin tamamlayici pargasini olustururlar.



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

31 Aralik 2009 Tarihinde Sona Eren Yila Ait

Konsolide Kapsamli Gelir Tablosu
(Birim: Aksi belirtilmedikce Tiirk Lirast)

Satis Gelirleri
Satislarin Maliyeti (-)
BRUT KAR

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

Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-)
Diger Faaliyet Gelirleri

Diger Faaliyet Giderleri (-)

FAALIYET KARI

Finansal Gelirler
Finansal Giderler (-)
VERGI ONCESI KAR

- Donem Vergi Gideri
- Ertelenmis Vergi Geliri / (Gideri)
NET DONEM KARI

DiGER KAPSAMLI GELIR / (GIDER)

TOPLAM KAPSAMLI DONEM KARI / (ZARARI)

Hisse Basina Diisen Kazang (TL)

Takip eden notlar konsolide finansal tablolarin tamamlayici par¢asini olustururlar

Bagimsiz Denetimden Geg¢mis

Dipnot
Referanslar: 31 Aralik 2009 31 Arahk 2008
15 179,291,532 195,247,660
15 (123,067,675) (131,612,306)
56,223,857 63,635,354
16 (38,054,167) (41,787,935)
16 (10,232,632) (9,456,409)
16 (1,377,721) (1,018,335)
18 1,645,198 1,156,328
18 (26,078) (34,747)
8,178,457 12,494,256
19 2,737,375 1,368,239
19 (1,664,279) (2,373,475)
9,251,553 11,489,020
20 (1,923,065) (2,960,288)
20 (91,677) 326,759
7,236,811 8,855,491
7,236,811 8,855,491
0.7237 0.8855



Marshall Boya ve Vernik Sanayi A.S. ve Bagh Ortakligi
31 Aralik 2009 Tarihinde Sona Eren Yila Ait

Konsolide Ozkaynaklar Degisim Tablosu
(Birim: Aksi belirtilmedikce Tiirk Lirast)

Not

31 Aralik 2007 itibariyle bakiyeler (Bagimsiz denetimden ge¢cmis)
Ozkaynaklarda kaydedilen ortaklar ile yapilan islemler

Net dénem karinin gegmis yillar karlarina transferi

Kar pay1 6demesi

Ortaklarla yapilan toplam islemler

Toplam kapsamii gelir
Net donem kar1 (Bagimsiz denetimden gegmis) 14
Kapsamli gelir toplami

31 Aralik 2008 itibariyle bakiyeler (Bagimsiz denetimden ge¢cmis)

31 Aralik 2008 itibariyle bakiyeler (Bagimsiz denetimden ge¢cmis)
Ozkaynaklarda kaydedilen ortaklar ile yapilan islemler

Net donem karinin ge¢cmis yillar karlarina transferi 14
Kar pay1 6demesi 14
Ortaklarla yapilan toplam islemler

Toplam kapsamli gelir
Net donem kar1 (Bagimsiz denetimden ge¢mis)

Kapsamli gelir toplami

31 Aralik 2009 itibariyle bakiyeler (Bagimsiz denetimden gecmis)

Hisse Kardan

Sermaye senetleri ayrilan Gecmis
diizeltmesi ihra¢  Kkisitlanmis yillar  Net donem Toplam
Sermaye farklar1i primleri yedekler karlar kari 0zsermaye
10,000,000 34,849,638 43,129 5,495,625 46,774,957 14,975,379 112,138,728
- - - - 14,975,379 (14,975,379) -
- - - 1,290,000 (14,690,000) - (13,400,000)
- - - 1,290,000 285,379  (14,975,379) (13,400,000)
- - - - - 8,855,491 8,855,491
- - - - - 8,855,491 8,855,491
10,000,000 34,849,638 43,129 6,785,625 47,060,336 8,855,491 107,594,219
10,000,000 34,849,638 43,129 6,785,625 47,060,336 8,855,491 107,594,219
- - - - 8,855,491  (8,855,491) -
- - - 785,100  (9,136,100) - (8,351,000)
785,100 (280,609)  (8,855,491)  (8,351,000)
- - - - - 7,236,811 7,236,811
- - - - - 7,236,811 7,236,811
10,000,000 34,849,638 43,129 7,570,725 46,779,727 7,236,811 106,480,030

Takip eden notlar konsolide finansal tablolarin tamamlayici pargasini olustururlar



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

31 Aralik 2009 Tarihinde Sona Eren Yila Ait

Konsolide Nakit Akim Tablosu
(Birim: Aksi belirtilmedikce Tiirk Lirast)

Dipnot Bagimsiz Denetimden Gec¢mis
Referanslari 31 Arahik 2009 31 Arahk 2008
A.ESAS FAALIYETLERDEN KAYNAKLANAN NAKIT AKIMLARI
Net donem kar1 7,236,811 8,855,491
Diizeltmeler:
Amortisman ve itfa paylari 9 10 6,286,455 6,030,993
Kur farklarindan dogan zarar 1,624,557 2,197,456
Iskonto faiz gideri/(geliri) 19 (1,847,884) 169,115
Miisteri prim karsiliklarindaki degisim 11 3,703,840 3,177,004
Izin karsiliklarindaki degisim 12 (59,597) (48,324)
Vergi cezasi karsiligindaki degisim 11 - (1,124,455)
Personel ikramiye karsiligindaki degisim 11 391,732 (850,000)
Diger karsiliklardaki degisim 11 47,709 (90,809)
Siipheli alacak karsiligindaki degisim 6 (522,025) 765,360
Stok deger diistikliigii karsiligindaki degisim 8 3,283,000 (992,000)
Sabit kiymet satis kari 18 (503,082) (295,802)
Kidem tazminati karsiligt 12 1,772,516 1,396,699
Ertelenen vergi varliklarindaki (artig)/azalis 20 91,677 (326,759)
Vergi karsiligy 20 1,923,065 2,960,288
isletme sermayesindeki degisikliklerden onceki faaliyet kari 23,428,774 21,824,257
Ticari iglemlerdeki ve diger alacaklardaki degisim 27,255,198 2,616,494
Stoklardaki degisim (2,265,729) (3,707,178)
Diger donen ve duran varliklardaki degisim 1,612,169 4,556,994
Ticari ve diger borglardaki degisim (1,564,598) 4,274,368
Odenen kidem tazminati 12 (659,681) (1,864,866)
Odenen vergiler 20 (5,460,442) (5,532,557)
Esas faaliyetlerden saglanan net nakit girisi 42,345,691 22,167,512
B. Yatirim faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akimlar
Maddi ve maddi olmayan duran varlik alimlar 9,10 (4,823,929) (4,881,546)
Maddi duran varlik satis1 nedeniyle elde edilen nakit
girigleri 1,318,411 1,096,483
Yatirim faaliyetlerinden kaynaklanan net nakit kullanimi (3,505,518) (3,785,063)
C. Finansal faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akislar
Finansal borg¢larla ile ilgili nakit girisleri 9,033 118,606
Kar pay1 6demesi (8,344,278) (13,386,858)
Faiz 6demesi 19 (39,722) (6,904)
Finansal faaliyetlerden kaynaklanan net nakit ¢ikisi (8,374,967) (13,275,156)
Nakit ve nakit benzerlerinde meydana gelen degisim 30,465,206 5,107,293
Donem basindaki nakit ve nakit benzerleri mevcudu 3 15,511,894 10,404,601
Donem sonundaki nakit ve nakit benzerleri mevcudu 3 45,977,100 15,511,894

Takip eden notlar konsolide finansal tablolarin tamamlayici pargasini olustururlar.
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2.1
2.1.1

SIRKETIN ORGANIZASYONU VE FAALIYET KONUSU

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

Sirket Kapboy Kaplama izolasyon Sanayi AS’nin (“Kapboy”) %100’i{ine sahiptir. Sirket’in Kapboy
faaliyetleri lizerinde tam kontrol giicliniin olmasindan dolay1 Kapboy’un mali tablolarn ekteki finansal

tablolarda konsolide edilmistir.

Sirket’in 31 Aralik 2009 ve 31 Aralik 2008 tarihleri itibariyle ortaklik yapis1 asagidaki gibidir:

Oran

Hisse Sayisi % TL
Tekyar Teknik Yardim A.S. 443.754.100 4438 4,437,541
Akzo Nobel Decorative Coatings Turkey BV 394.050.200 39.40 3,940,502
Diger ortaklar 162.195.700 16.22 1,621,957
Toplam (tarihsel deger) 1.000.000.000 100.00 10,000,000
Sermaye diizeltmesi farklar 34,849,638
Toplam sermaye 44,849,638

Farkl1 hisse gruplar ve hissedarlara verilen herhangi bir imtiyaz yoktur.

31 Aralik 2009 tarihi itibariyle Sirket’te ¢alisan personel sayis1 ortalama 347 kisidir (31 Aralik 2008:
367 kisi).

Sirket’in ticari sicile kayitli adresi:

Dilovasi Organize Sanayi Bolgesi 1. Kisim Tuna Caddesi No:1 Dilovasi — Kocaeli.
FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKiN ESASLAR

Sunuma iliskin Temel Esaslar

Uygunluk Beyan

Sirket, muhasebe kayitlarim1 Sermaye Piyasasi Kurulu’nca (“SPK”) yayimlanmis Hesap Plani, Tiirk
Ticaret Kanunu ve Tiirk Vergi Kanunlari’na uygun olarak tutmakta ve finansal tablolarin1 da buna
uygun olarak TL bazinda hazirlamaktadir.

Ilisikteki konsolide finansal tablolar, Sirket yasal kayitlarna dayanarak yapilan smiflama ve
diizeltmeler ile finansal tablolarin gercegi yansitmasi ilkesi dogrultusunda SPK tarafindan yayimlanan
muhasebe ve raporlama ilkelerine uygun olarak hazirlanmigtir. 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) gore hazirlamakta iken, 9 Nisan 2008 tarih ve 26842 sayil1 Resmi
Gazete'de yayimlanarak 1 Ocak 2008 tarihinden itibaren yiirlirlige giren SPK’nin Seri: XI, No: 29,
“Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya Iliskin Esaslar Tebligi”ne (Teblig XI-29) gore
hazirlamistir. SPK Muhasebe Standartlari’na gore raporlama yapan sirketler finansal tablolarini1 Teblig
XI-29 kapsaminda Avrupa Birligi tarafindan kabul edilen haliyle Uluslararas1 Muhasebe
Standartlarma (UMS) / Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlarma (UFRS) gore
hazirlayacaklardir. Ancak Avrupa Birligi tarafindan kabul edilen UMS/UFRS’nin Uluslararasi
Muhasebe Standartlar1 Kurulu (UMSK) tarafindan yayimlanan UMS/UFRS’den farklan Tiirkiye
Muhasebe Standartlart Kurulu (TMSK) tarafindan ilan edilinceye kadar ilisikteki konsolide finansal
tablolarin hazirlanmasinda UMSK tarafindan yayimlanan UMS/UFRS’ler ile birebir ayni1 olan ve
TMSK tarafindan yayimlanan Tiirkiye Muhasebe Standartlar1 (TMS) /Tiirkiye Finansal Raporlama
Standartlar1 (TFRS) esas alinmigtir.
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FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKIN ESASLAR (DEVAMI)
Sunuma iliskin Temel Esaslar (Devam:)
Uygunluk Beyani (Devami)

SPK, 17 Mart 2005 tarihinde almis oldugu bir kararla, Tiirkiye’de faaliyette bulunan ve SPK
Muhasebe Standartlari’na uygun finansal tablo hazirlayan sirketler ig¢in, 1 Ocak 2005 tarihinden
itibaren gegerli olmak {izere enflasyon muhasebesi uygulamasinin sona erdigini ilan etmistir.
Dolayisiyla, ilisikteki konsolide finansal tablolarda, 1 Ocak 2005 tarihinden itibaren, TMSK tarafindan
yayimlanmis 29 No’lu “Yiiksek Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal Raporlama” standardi (TMS 29)
uygulanmamustir. Dolayisiyla, 31 Aralik 2009 tarihi itibariyle konsolide bilangoda yer alan parasal
olmayan kalemler, 31 Aralik 2004 tarihine kadar olan girislerin 31 Aralik 2004 tarihine kadar
enflasyona gore diizeltilmis degerleriyle, bu tarihten sonra olusan girigler ise nominal degerleriyle
dikkate alinmugtir.

Finansal Tablolarin Hazirlanis Sekli

Sirket’in TMSK tarafindan kabul edilen TMS/TFRS’lere uygun olarak hazirlanmus ilisikteki konsolide
finansal tablolar1, 8 Nisan 2010 tarihinde Sirket Yénetim Kurulu tarafindan onaylanmustir. Ilisikteki
konsolide finansal tablolar1 degistirme yetkisine, Sirket’in genel kurulu ve/veya yasal otoriteler
sahiptir. 31 Aralik 2009 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 Tebligi Uyarinca Diizenlenecek Finansal
Tablo ve Dipnot Formatlar1t Hakkinda Duyuru”da belirtilen esaslar kullanilmistir.

Yiiksek Enflasyon Donemlerinde Finansal Tablolarin Diizeltilmesi

Sirket, SPK’nin 17 Mart 2005 tarihinde aldig1 karar dogrultusunda 1 Ocak 2005 tarihinden itibaren
gecerli olmak iizere enflasyon muhasebesi uygulamasina son vermistir.

Olciim Esaslart

[lisikteki konsolide finansal tablolar, tarihi maliyetler iizerinden hazirlanmustir.
Islevsel ve Raporlama Para Birimi

Sirket’in islevsel para birimi ve raporlama para birimi TL dir.

Yabanci para islemler

Yabanci para islemler ilgili Sirket’in islevsel para birimine islemin gerceklestigi tarihteki kurdan
cevrilmiglerdir. Yabanci para cinsinden olan parasal varlik ve ylikiimliiliikler raporlama tarihindeki
kurlardan islevsel para birimine ¢evrilmiglerdir. Yabanci para cinsinden olan fiili maliyetleriyle
Olciilen parasal olmayan varliklar ve yiikiimliiliikler, islem tarihindeki kurdan ¢evrilir. Cevrimle olusan
kur farklar1 kapsamli gelir tablosunda kayitlara alinir.

Netlestirme

Finansal tablolara alinan tutarlarin netlestirilmesi igin hukuki bir hakkin oldugunda ve finansal varlik
ve finansal borcu netlestirmek suretiyle kapatma veya borcun ifasi ile varligin mali tablolara
almmasini ayn1 zamanda yapma niyetinin olmasi séz konusu oldugunda finansal varlik ve borglar
netlestirilerek bilangoda net tutarlar ile gosterilir.

Muhasebe Politikalarindaki Degisiklikler

Muhasebe politikalarinda yapilan 6nemli degisiklikler ve tespit edilen 6nemli muhasebe hatalar
geriye doniik olarak uygulanir ve dnceki donem finansal tablolar yeniden diizenlenir. 1 Ocak 2009
tarihinden itibaren, Sirket finansal tablolarin sunumuna iligkin muhasebe politikasini degistirmistir.
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FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKIN ESASLAR (DEVAMI)

Muhasebe Politikalarindaki Degisiklikler (Devami)
Finansal Tablolarin Sunumu

Sirket, 1 Ocak 2009 tarihinde yiiriirliige giren ve revize edilen TMS 1 “Finansal Tablolarin Sunumu”
(2007) standardimi uygulamistir Sonug olarak, Sirket 6zkaynaktaki tiim ortakliga ait degisikliklerini
konsolide 6zkaynak degisim tablosunda sunarken, tiim ortaklik dis1 degisiklikleri tek bir konsolide
kapsaml1 gelir tablosunda sunmaktadir. Karsilastirmali bilgiler yeniden diizenlenerek sunulmustur.
Muhasebe politikasindaki degisiklik sadece sunum yonlerini etkiledigi ic¢in, hisse basina kazang
iizerinde herhangi etkisi bulunmamaktadir.

Uygulamada Olmayan Yeni Standartlar ve Yorumlar

Sirket, 31 Aralik 2009 tarihinde gecerli ve uygulanmasi zorunlu olan TMS / TFRS standartlar1 ve tim
yorumlar1 uygulamustir. 31 Aralik 2009 tarihi itibariyle uygulamada olmayan yeni standartlar,
standartlara giincellemeler ve yorumlar bulunmakta olup konsolide finansal tablolarin hazirlanmasinda
bu uygulamalar dikkate alinmamustir. Sirket yonetimi, ilgili standart ve yorumlarin uygulamasinin
gelecek donemlerde Sirket’in konsolide finansal tablolar1 iizerinde 6nemli bir etki yaratmayacagi
goriisiindedir.

Muhasebe Tahminlerindeki Degisiklik ve Hatalar

Muhasebe tahminlerindeki degisiklikler, yalnizca bir déneme iligkin ise, degisikligin yapildig: cari
donemde, gelecek donemlere iliskin ise, hem degisikligin yapildigi donemde hem de gelecek
donemlerde, ileriye yonelik olarak uygulanir. Tespit edilen 6nemli muhasebe hatalar1 geriye doniik
olarak uygulanir ve 6nceki donem finansal tablolar1 yeniden diizenlenir. 31 Aralik 2009 tarihinde sona
eren yilda bir dnceki yila gére muhasebe tahminlerinde bir degisiklik yoktur.

Onemli Muhasebe Politikalar1 Ozeti

Asagida sunulan muhasebe politikalar1 ilisikteki konsolide finansal tablolarda dipnot 2.2.1°de
aciklanan muhasebe politikasi degisikligi hari¢ olarak tiim donemlere tutarli bir sekilde uygulanmustir.

Cesitli karsilastirmali tutarlar cari donem sunumu ile uyumlu olmasi igin asagida Ozetlenen
siniflamalara tabi tutulmustur:

31 Aralik 2008 tarihi itibariyle konsolide bilangoda yer alan 5,433,946 TL tutarindaki borg karsiliklar
icerisinde yer alan 323,585 TL tutarindaki izin karsiligi kisa vadeli ¢alisanlara saglanan faydalar
hesabina smiflanmustir.

Konsolidasyon esaslart

Mlisikteki konsolide finansal tablolar Sirket ve bagh ortakligmin hesaplarini asagidaki “Bagl ortaklik™
maddesinde belirtilen sekilde yansitmaktadir. Bagli ortakliginin finansal tablolarinin hazirlanmasi
sirasinda, yasal kayitlarina Teblig XI-29’a uygunluk ve Sirket tarafindan uygulanan muhasebe
politikalarina ve sunum bigimlerine uyumluluk acisindan gerekli tashih ve siniflandirmalar yapilmustir.

Bagli Ortaklhik

Bagh ortakliklar, ana ortakligin dogrudan veya dolayli olarak islemleri iizerinde kontrol yetkisine
sahip oldugu sirketlerdir. Ana ortaklik, bagl ortaklik konumundaki girketlerin finansal ve operasyonel
politikalarini yiirlitme giicline sahip olmasina bagh olarak, bagl ortakliklarin faaliyet sonuglarindan
pay alir.

Kontrol giicliniin belirlenmesinde, mevcut ve doniistiiriilebilir oy haklar1 goz 6niinde bulundurulur.
Bagl ortakliklarin finansal tablolar1, kontrol giiciiniin olustugu tarihten, sona erdigi tarihe kadar
konsolide finansal tablolarda gosterilmektedir.

Sirket, 31 Aralik 2009 tarihi itibariyle Kapboy’un %100’tine (31 Aralik 2008: %100) sahiptir.
Sirket’in Kapboy’un faaliyetleri {izerinde tam kontrol giiciiniin olmasindan dolay1 Kapboy’un finansal
tablolar ilisikteki konsolide finansal tablolarda konsolide edilmistir.
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FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKIN ESASLAR (DEVAMI)
Onemli Muhasebe Politikalar1 Ozeti (devami)

Konsolidasyonda eliminasyon islemleri

Kapboy’un bilangolar1 ve kapsamli gelir tablolar1 tam konsolidasyon yontemi kullanilarak konsolide
edilmis ve Sirket defterlerinde bagli ortakliklar olarak yansitilan Kapboy’un kayitli degerleri ile
Kapboy’un defterlerinde yansitilan 6zsermayesi karsilikli olarak netlestirilmistir. Konsolide finansal
tablolar, Kapboy ve Sirket arasindaki islemlerden dolayr olusan tiim bakiye ve islemler ve
kazanilmamus her tiirlii gelirden armndirilmigtir.

Hasilat

Satiglar, {irlinlin teslimi, iiriiniin sahipligiyle ilgili risk ve fayda transferlerinin aliciya yapilmis olmasi,
gelir tutarmin giivenilir sekilde belirlenebilmesi ve islemle ilgili ekonomik faydalarin Sirket’e
aktarilmasmin muhtemel olmasi lizerine alinan veya alinabilecek bedelin gergege uygun degeri
iizerinden tahakkuk esasina gore kayitlara alinir. Net satislar, teslim edilmis mallarin fatura edilmis
bedelinin, satis iade ve iskontolarindan arindirilmis halidir.

Stoklar

Stoklar, net gerceklesebilir deger ya da bilango tarihindeki maliyet bedelinden diisiik olam ile
degerlenmistir. Maliyet, agirlikli ortalama metodu kullanilarak hesaplanmistir. Stoklara dahil edilen
maliyeti olusturan unsurlar malzeme, is¢ilik ve genel iiretim giderleridir. Net gerceklesebilir deger,
satis fiyatindan stoklar1 satisa hazir hale getirebilmek igin yapilan tamamlama, pazarlama ve satig
giderleri diigiildiikten sonraki degerdir.

Maddi Duran Varliklar
(1) Maddi duran varliklar

Maddi duran varliklar, 1 Ocak 2005 tarihinden Once satin alman kalemler i¢in 31 Aralik 2004 tarihi
itibariyle enflasyonun etkilerine gore diizeltilmis maliyet degerlerinden ve 31 Aralik 2004 tarihinden
sonra alinan kalemler i¢in satin alim maliyet degerlerinden birikmis amortisman ve kalici deger
kayiplan diigiilerek yansitilir.

(i1) Sonradan ortaya cikan giderler

Sonradan ortaya ¢ikan harcamalar s6z konusu varligin gelecekteki ekonomik faydasimi arttirict
nitelikte ise aktiflestirilebilirler. Tiim diger gider kalemleri tahakkuk esasina gore konsolide kapsamli
gelir tablosunda muhasebelestirilir.

(iii)  Amortisman

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

Siire (Yil
Yer alt1 ve yeriistii diizenleri 10
Binalar 40
Makine ve techizat 10
Demirbaslar 5
Tasit araglart 4

Amortisman yontemleri, ekonomik Omiirler ve kalan degerler raporlama tarihinde yeniden
degerlendirilir.
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FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR (DEVAMI)
Onemli Muhasebe Politikalar1 Ozeti (devami)

Maddi Duran Varliklar(devami)

(iv) Elden ¢ikarma

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

Maddi Olmayan Duran Varliklar

Maddi olmayan duran varliklar, bilgisayar yazilim programlan ve lisanslardan olugmaktadir. 1 Ocak
2005 tarihinden 6nce satin alinan kalemler i¢in 31 Aralik 2004 tarihi itibariyle enflasyonun etkilerine
gore diizeltilmis maliyet degerlerinden ve 31 Aralik 2004 tarihinden sonra satin alinan kalemler igin
satin alim maliyet degerlerinden birikmis itfa paylar1 ve kalici deger kayiplart diisiilerek ifade
edilmislerdir. Maddi olmayan duran varliklara iliskin itfa paylar1 konsolide kapsamli gelir tablosunda,
ilgili varliklarin tahmini faydali omiirleri (3 ila 5) yil tlizerinden, dogrusal amortisman ydntemi
kullanilarak hesaplanmasi sonucu muhasebelestirilir.

Deger diigiikliigii
Finansal varliklar

Bir finansal varligin tahmin edilen gelecekteki nakit akimlarinin olumsuz olarak etkilendigini gosteren
bir veya birden fazla nesnel kanit olmasi1 durumunda, deger diisiikliigline ugradigi kabul edilir.

Itfa edilmis maliyet ile degerlendirilen finansal varliktaki deger diisiikliigii finansal varlign kayith
degeri ile gelecekte beklenen nakit akimlarinin orijinal etkin faiz orani ile bugilinkii degerine
indirgenmesi sonucunda bulunan tutar arasindaki fark: ifade eder.

Onemli finansal varliklarin deger diisiikliigii ayr1 ayr1 test edilir. Geriye kalan finansal varliklar ayni
kredi risk 6zelliklerine sahip gruplar i¢inde toplu halde degerlendirilir.

Tiim deger diisiikliikleri konsolide kapsamli gelir tablosuna kaydedilir.

Deger diisiikliigii eger deger diistikliigiiniin kayitlara alindigi tarihten sonra gergeklesen bir olay ile
nesnel olarak iliskilendirilebilirse iptal edilir. Iskontolu tutarlar1 iizerinden kayitlara alinan finansal
varliklara ait iptaller konsolide kapsaml1 gelir tablosunda muhasebelestirilir.

Finansal olmayan varliklar

Sirket’in finansal olmayan varliklarinin kayith degerleri (stoklar ve ertelenmis vergi varlig1 harig) her
raporlama tarihinde herhangi bir deger diisiikliigli gostergesi olup olmadigi konusunda gdzden
gecirilir. Eger boyle bir gosterge mevcutsa, varligin geri kazanilabilir tutar1 tahmin edilir.

Bir varligin veya nakit yaratan birimlerinin kayith degeri geri kazanilabilir tutar1 asiyorsa deger
diistikliigii kayitlara alinir. Diger varliklardan veya sirketlerden bagimsiz olarak nakit akimi yaratan en
kiiclik ayristirilabilir varlik grubu nakit yaratan birim olarak tanimlanir. Deger diistikliikleri konsolide
kapsamli gelir tablosuna kaydedilir. Nakit yaratan birimler kapsaminda kayitlara alinan deger
diistikliigii ilk olarak birimlere tahsis edilen serefiyenin kayitli degerinden ve sonra birimdeki (birim
grubu) diger varliklarin kayitli degerinden orantisal olarak diisiiliir.

Bir varhigin veya nakit yaratan birimin geri kazanilabilir tutar1 kullanimdaki degeri veya makul
degerden satis masraflarinin diisiilmesi ile elde edilen degerinden yiiksek olam ifade eder. Kullanim
degeri, s6z konusu varligin beklenen gelecekteki nakit akiglarinin cari piyasa kosullarinda paranin
zaman degeriyle s6z konusu varligin risklerini yansitabilecek olan vergi Oncesi i¢ verim orani ile
iskonto edilmesi suretiyle hesaplanir.

Diger varliklarda onceki donemlerde ayrilan deger diistikliikleri her raporlama déneminde deger
diistikliigliniin azalmas1 veya deger diisiikliiglinin gegerli olmadigina dair gostergelerin olmasi
durumunda tekrar degerlendirilir. Deger diisiikliigii, geri kazanilabilir tutar belirlenirken kullanilan
tahminlerde degisiklik olmas1 durumunda iptal edilir.
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Deger diisiikliigii (devamt)

Deger diisiikliigii kaybinin iptali nedeniyle varligin kayith degerinde meydana gelen artig, Onceki
yillarda hi¢c deger disiikligii kaybmin konsolide finansal tablolara alinmamis olmasi halinde
belirlenmis olan kayith degeri (amortismana tabi tutulduktan sonra kalan net tutar) asmayacak sekilde
muhasebelestirilir.

Finansal araclar
Tiirev olmayan finansal araglar

Tiirev olmayan finansal araglar ticari ve diger alacaklar, nakit ve nakit benzeri degerler, finansal
yatirimlar, finansal borglar, ticari ve diger borglar, iligkili taraflardan alacak ve borglar ve uzun vadeli
yiikiimliiliiklerden olusmaktadir.

Tirev olmayan finansal araglar gercege uygun degerleri ve varsa islem maliyetleri diisiildiikten
sonraki degerleri ile kaydedilirler. Tiirev olmayan finansal araglar kayitlara alimdiktan sonra asagidaki
sekilde muhasebelestirilir:

Finansal araglar, finansal varliktan saglanan nakit akimlarindaki sozlesmeye dayanan hakkin sona
ermesinden otiirli veya Sirket finansal varlik {izerinde kontrolii muhafaza etmemesi durumunda veya
varligin risk ve kazanimlarin esasen karsi tarafa transfer edilmesi durumunda kayitlardan ¢ikarilir.
Finansal varliklarin olagan bir sekilde alim veya satimi, Sirket’in o varligi almayi veya satmayi
taahhiit ettigi tarihte muhasebelestirilir. Finansal yiikiimliiliikler, Sirket’in sozlesmede belirtilen
yiikiimliiliiklerinin siiresinin dolmasi veya ertelenmesi veya 6denmesi durumunda kayitlardan ¢ikarilir.

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

Ticari alacak ve borglar, ilk maliyetleri iizerinden islem maliyetleri ile netlestirilmis tutarlar ile
degerlenir. Kayda alinmalarini izleyen donemlerde, ilk maliyet ve geri 6deme tutarlarinin etkin faiz
yontemiyle hesaplanan buglinkii degerleri arasindaki farklarin konsolide kapsamli gelir tablosunda itfa
edilmesi suretiyle elde edilen tutarlar iizerinden konsolide finansal tablolarda gosterilir. Sirket, ¢esitli
nedenlerle tahsil imkanlarinin giliclesmis oldugunu tahmin ettigi ticari alacaklar1 igin karsilik
ayirmaktadir. Tahmin edilen siipheli alacaklarin disinda, ilgili bulundugu dénemde vadesi gectigi
halde tahsil edilemeyen veya dava ve icra asamasinda bulunan veya yapilan protestoya veya yazi ile
bir defadan fazla istenilmesine ragmen bor¢lu tarafindan 6denmemis bulunan ticari alacaklar igin
ayrica karsilik ayrilir. Siipheli alacak tutarma karsilik ayrilmasii takiben, siipheli alacak tutarinin
tamaminin veya bir kisminin tahsil edilmesi durumunda, tahsil edilen tutar ayrilan siipheli alacak
karsiligindan diisiilerek gelir kaydedilir.

Finansal yatinnmlar i¢inde yer alan bagli menkul kiymetler, satilmaya hazir menkul degerler olarak
smiflanmis olup miiteakip degerlemelerinden dogan kazang ve kayiplar kapsamli gelir tablosuna
yansitilacak sekilde makul degerleri iizerinden muhasebelestirilirler. Giivenilir bir makul degeri
bulunmayan s6z konusu menkul degerler 1 Ocak 2005 tarihinden Once iktisap edildikleri i¢in maliyet
degerlerinin 31 Aralik 2004 tarihindeki enflasyon etkisi gdz Oniine alinarak yeniden ifade edilmis
tutarlan lizerinden gerekli deger diisiis karsiliklar1 ayrilarak gosterilmektedir. Elde edilen temettiiler
tahsil edildiginde gelir olarak kaydedilir.

Kisa vadeli diger alacak ve bor¢lar maliyet degerleri iizerinden gosterilmektedir.
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Onemli Muhasebe Politikalar1 Ozeti (devami)

Finansal araglar (devami)

Tiirev olmayan finansal araglar (devami)

Finansal borglar, ilk maliyet degerleri lizerinden islem maliyetleri ile netlestirilmis tutarlan ile kayda
alimirlar. Kayda alinmalarini izleyen donemlerde, geri 0deme tutarlarnin etkin faiz yontemiyle
hesaplanan bugiinkii degerleriyle konsolide finansal tablolara yansitilir ve ilk maliyet ile arasindaki
farklar s6z konusu borg¢larin vadeleri siiresince konsolide kapsamli gelir tablosuna intikal ettirilir.

Faiz gelir ve giderleri not 2.4.19°da agiklandig1 sekilde muhasebelestirilmistir.

Diger tiirev olmayan finansal araglar etkin faiz oran yontemiyle itfa edilmis maliyetleri iizerinden
varsa deger disiikliigli dikkate alinarak gosterilmektedir.

Tiirev finansal araglar

Yabanci para forward soOzlesmelerinden olusan tiirev araclari alim-satim amacl araglar olarak
siniflandirilmistir. Tiirevler baslangicta makul degerden muhasebelestirilir, iliskilendirilebilen islem
maliyetleri olustuklarinda konsolide kapsamli gelir tablosunda muhasebelestirilirler. Tiirevler, ilk
muhasebelestirmeyi takiben makul degerlerinden Olgiiliir ve makul degerlerindeki degisimlerinden
olusan kur fark: karlari/zararlar1 finansal gelir/gider hesaplari i¢inde muhasebelestirilmektedir. Biitlin
tirev araglar makul degerleri pozitifse varlik olarak finansal yatirimlarda, makul degerleri negatifse
pasif olarak diger finansal yiikiimliiliikklerde muhasebelestirilir.

Piyasada islem gormeyen tiirev finansal araclarin makul degerleri, karsi tarafin giivenilirligi ve
sOzlesmenin bilanco tarihinde sona ermesi durumunda, Sirket’in alacagi veya yilikiimlii oldugu tutar
mevcut piyasa kosullar1 goz 6niinde bulundurularak tahmin edilmektedir.

Sermaye
Adi Hisse Senetleri

Adi hisse senetleri 6zkaynak olarak simiflandirilir. Adi hisse ihraglar ve hisse senedi opsiyonlarinin
ihraci ile dogrudan iliskili ek maliyetler vergi etkisi diistildiikten sonra 6zkaynaklardan azalis olarak
kayitlara alinir.

Kur degisiminin etkileri

Yabanci para cinsinden yapilan iglemler, islemin yapildig1 giinkii doviz kurlarindan TL’ye
cevrilmistir. Konsolide bilancoda yer alan yabanci para birimi bazindaki parasal varliklar ve
yikimlilikler bilango tarihindeki doviz kurlari kullanilarak TL’ye c¢evrilmistir. Bu islemler
sonucunda olusan kur farklar1 konsolide dénem karinin belirlenmesinde hesaba alinmistir.

Yabanci para ¢evrim kurlar1 yillar itibariyle asagidaki gibidir:
ABD Dolar1/ TL AVRO/TL

31 Aralik 2009 1.506 TL 2.160 TL
31 Aralik 2008 1.512 TL 2.141 TL

Hisse basina kazancg

Konsolide kapsaml1 gelir tablosunda belirtilen hisse basina kazang, net donem karinin, déonem igindeki
agirlikli ortalama hisse adedine bolinmesi ile hesaplanmustir.
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FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKIN ESASLAR (DEVAMI)
Onemli Muhasebe Politikalar1 Ozeti (devami)
Bilancgo tarihinden sonraki olaylar

Bilango tarihi ile konsolide bilangonun yayimi i¢in yetkilendirme tarihi arasinda, Sirket lehine veya
aleyhine ortaya c¢ikan olaylar1 ifade eder. Bilango tarihi itibariyle s6z konusu olaylarin var olduguna
iligkin yeni deliller olmas1 veya ilgili olaylarin bilanco tarihinden sonra ortaya ¢ikmasi durumunda ve
bu olaylar konsolide finansal tablolarin diizeltilmesini gerektiriyorsa, Sirket konsolide finansal
tablolarimi yeni duruma uygun sekilde diizeltmektedir. S6z konusu olaylar konsolide finansal
tablolarin  diizeltilmesini gerektirmiyorsa, Sirket, s6z konusu hususlar1 ilgili dipnotlarinda
acgiklamaktadir.

Karsiliklar, Sarta Bagh Yiikiimliiliikler ve Sarta Bagl Varliklar

Herhangi bir karsilik tutarinin konsolide finansal tablolara yansitilabilmesi i¢in; Sirket’in ge¢mis
olaylardan kaynaklanan mevcut bir hukuki veya taahhiite bagl yiikiimliliiglin bulunmasi, bu
yikimliiliigiin yerine getirilmesi i¢in ekonomik fayda iceren kaynaklarin isletmeden c¢ikiginin
muhtemel olmas1 ve s6z konusu yiikiimliiliik tutarinin glivenilir bir bi¢imde tahmin edilebiliyor olmas1
gerekmektedir. Sartin gerceklesme olasiligi gilivenilir olarak Olglilemiyorsa veya sartin gergeklesme
olasilig1 yoksa veya az ise s6z konusu yiikiimliiliikk dipnotlarda agiklanir.

Paranin zaman degerinin etkisinin énemli oldugu durumlarda, karsilik tutari; ylikiimliiliiglin yerine
getirilmesi i¢in gerekli olmasi beklenen giderlerin bugiinkii parasal degeri olarak belirlenir.
Karsiliklarin ~ buglinkii parasal degerlerine indirgenmesinde kullanilacak iskonto oraninin
belirlenmesinde, ilgili piyasalarda olusan faiz orani ile s6z konusu yiikiimliiliikle ilgili risk dikkate
alinir. S6z konusu iskonto oranin vergi Oncesi oran olmasi sarttir. S6z konusu iskonto orani,
gelecekteki nakit akimlarinin tahminiyle ilgili riski igermez.

Sarta bagli varliklar ger¢ceklesmedik¢e muhasebelestirilmez, sadece dipnotlarda agiklanir.
Kiralama Islemleri
Finansal kiralama

Kiraya konu olan varligin sahipligine iliskin risk ve getirilerin Sirket’te bulundugu kiralama islemleri
finansal kiralama olarak simiflandirilmistir. Finansal kiralama yoluyla elde edilen maddi duran
varliklar Sirket’in bilangosunda, ilgili varligin makul degeri ile asgari kira édemelerinin bugiinkii
degerinden diigiik olani iizerinden aktifte bir varlik, pasifte ise esit tutarda bir ylikiimliilik olarak
izlenir. Bu sekilde aktifte izlenen varliklarin amortismani, diger benzer varliklar i¢in uygulanan
politikalara uygun olarak ayrilir. Kira siiresinin kiralanan varligin faydali d6mriinden kisa olmasi ve
kira siiresi sonunda ilgili varhigin Sirket tarafindan satin alinmasinin makul sekilde kesin olmadigi
durumlarda, aktifte yer alan kiralanan varlik kira siiresi i¢erisinde; kiralanan varligin faydali 6mriiniin
kira siiresinden kisa olmas1 durumunda ise faydali 6mrii i¢inde amortismana tabi tutulur. Konsolide
bilangodaki finansal kiralama yilikiimliliigli anapara geri 6demeleri yoluyla azaltilirken, kira
O0demelerinin finansal gider kismi, kiralama siiresi boyunca olustugu déneme ait konsolide kapsamli
gelir tablosuna kaydedilir.

(ii) Operasyonel kiralama

2.4.13

Operasyonel kiralama islemleri olustuklar1 dénemlerde konsolide kapsamli gelir tablosunda
muhasebelestirilmektedir.

[liskili Taraflar

Ilisikteki konsolide finansal tablolar acisindan, Sirket’in hissedarlar;, Yonetim Kurulu iiyeleri, iist
diizey idari personeli ve bunlarin aile fertleri tarafindan kontrol edilen ya da onlarla iligkili olan
sirketler, istirakler ve ortakliklar “iligkili taraf” olarak kabul edilmistir.
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FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKIN ESASLAR (DEVAMI)
Onemli Muhasebe Politikalar1 Ozeti (devami)
Finansal Bilgilerin Boliimlere Gore Raporlanmasi

Sirket’in bagl ortaklig1 olan Kapboy'un finansal tablolarinin Sirket'in konsolide finansal tablolarinda
onem tegkil etmemesi ve de Sirket'in Tiirkiye’de ve sadece boya sektoriinde faaliyet gdstermesi
nedeniyle finansal bilgilerini béliimlere gore raporlamamustir.

Kurum Kazanci Uzerinden Hesaplanan Vergiler

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

Ertelenen vergi, bilango yontemi kullanilarak, varliklarin ve yiikiimliiliiklerin vergi degerleri (vergi
bilango degerleri) ile bunlarin konsolide finansal tablolardaki kayitli tutar1 arasinda olusan gegici
farklar tizerinden hesaplanmaktadir. Baglica gegici farklar, gelir ve giderlerin SPK tebligleri ve vergi
kanunlarina gore degisik raporlama donemlerinde muhasebelesmesinden kaynaklanmaktadir.
Ertelenen vergi yiikiimliligii veya varligimmin hesaplamasinda bilango tarihinde gegerli olan vergi
oranlar1 kullanilmaktadir.Ertelenen vergi ylkimliliigl, vergiye tabi tiim gecici farklar igin
hesaplanirken, indirilecek gecici farklardan olusan ertelenen vergi varliklari, indirilecek gegici farkin
kullanilabilecegi ileride gerceklesecek vergiye tabi karlarin olusmasi olasi goriildiigii siirece
hesaplanmaktadir. Ertelenen vergi varligi, gelecek donemlerde vergi avantajinin saglanmasi miimkiin
oldugu durumlarda konsolide finansal tablolarda yansitilir. Bu varliktan yararlanilamayacagi
anlasildig1 oranda ilgili aktiften silinir. Ertelenen vergi varligi ve yiikiimliiliigii iskontoya tabi
tutulmaz.

Aym iilkenin vergi mevzuatina tabi olmak sartiyla ve cari vergi varliklarmin cari vergi
yukiimliiliiklerinden mahsup edilmesi konusunda yasal olarak uygulanabilir bir hakkin bulunmasi
durumunda, ertelenen vergi varliklar1 ve ertelenen vergi yiikiimliiliikleri, karsilikli olarak birbirinden
mahsup edilir.

Calisanlara Saglanan Faydalar / Kidem Tazminatlart

Yiiriirliikteki kanunlara gore, Sirket, emeklilik dolayisiyla veya istifa ve Is Kanunu'nda belirtilen
davraniglar disindaki sebeplerle istihdami sona eren galisanlara belirli bir toplu 6deme yapmakla
yukiimliidiir. S6z konusu 6deme tutarlar1 bilango tarihi itibariyle gecerli olan kidem tazminat tavan
esas alinarak hesaplanir. Kidem tazminat karsiligi, tiim calisanlarin emeklilikleri dolayisiyla ileride
dogacak ylikiimliiliik tutarlarinin bugilinkii net degerine gore hesaplanmus ve ilisikteki konsolide
finansal tablolarda yansitilmistir.

Konsolide Nakit Akim Tablosu

Konsolide nakit akim tablosunda, doneme iligkin nakit akimlari igletme, yatirnm ve finansman
faaliyetlerine dayal bir bi¢imde siniflandirilarak raporlanmaktadir.

Isletme faaliyetlerden kaynaklanan nakit akimlari, Sirket’in faaliyet alanma giren konulardan
kaynaklanan nakit akimlarin1 gosterir. Yatirim faaliyetleriyle ilgili nakit akimlari, Sirket’in yatirim
faaliyetlerinde (sabit yatirimlar ve finansal yatirimlar) kullandig1 ve elde ettigi yatirim faaliyetlerinden
nakit akimlarmi gosterir. Finansman faaliyetlerine iliskin nakit akimlari, Sirket’in finansman
faaliyetlerinde kullandig1 kaynaklar1 ve bu kaynaklarin geri 6demelerini gosterir.

Giderler

Giderler tahakkuk esasina gore muhasebelestirilir.
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FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKIN ESASLAR (DEVAMI)
Onemli Muhasebe Politikalar1 Ozeti (devami)
Faiz gelir ve giderleri

Faiz gelir ve giderleri konsolide kapsamli gelir tablosunda, ilgili varliga ait etkin faiz oram veya
uygulanabilir degisken bir faiz oran1 dikkate alinarak tahakkuk esasina gére muhasebelestirilir. Faiz
gelir ve giderleri, faiz doguran bir enstriimanin ilk kayith degeri ile etkin faiz oran1 yontemine gore
hesaplanan vade tarihindeki degeri arasindaki fark veya prim veya iskontonun bugiinkii degere
indirgenmis tutarlarindan meydana gelmektedir.

Temettiiler
Ortaklarin kar pay1 alma hakki dogdugunda gelir kazanilmis kabul edilir.
Onemli Muhasebe Degerlendirme, Tahmin ve Varsayimlari

Finansal tablolarin hazirlanmasi, yOnetimin, politikalarin uygulanmasi ve raporlanan varlik,
ylikiimliliik, gelir ve gider tutarlarmi etkileyen kararlar, tahminler ve varsayimlar yapmasini
gerektirmektedir. Gergeklesen sonuglar bu tahminlerden farklilik gosterebilir.

Tahminler ve tahminlerin temelini teskil eden varsayimlar siirekli olarak gozden gegirilmektedir.
Muhasebe tahminlerindeki giincellemeler tahminlerin gilincellemesinin yapildigt dénemde ve bu
giincellemelerden etkilenen miiteakip donemlerde kayitlara alinir.

Sirket’in konsolide finansal tablolarin1 hazirlarken kullandigi 6nemli tahminler ve varsayimlara
asagidaki dipnotlarda yer verilmistir:

Dipnot 12 — Calisanlara saglanan faydalar

Dipnot 20 — Ertelenmis vergi varlik ve yiikiimliiliikleri

Dipnot 24 — Gergege uygun degerlerin belirlenmesi

Dipnot 2.4 — Maddi ve maddi olmayan duran varliklarm faydali émiirleri
Dipnot 6 — Ticari alacaklar deger diistikliigi karsilig

Dipnot 8 — Stoklar deger diisiikliigii karsilig

Dipnot 11 — Borg karsiliklar



NAKIT VE NAKIT BENZERLERI

31 Aralik tarihi itibariyle, nakit ve nakit benzerleri asagidaki gibidir:
31 Arahk 2009 31 Arahk 2008

Banka mevduati, vadeli 43,966,006 14,576,554
Banka mevduati, vadesiz 1,494,948 351,303
Kasa 41,207 24,549
Tahsildeki ¢ekler 474,939 559,488

45,977,100 15,511,894

31 Aralik 2009 ve 31 Aralik 2008 tarihleri itibariyle, banka mevduati tizerinde herhangi bir kisitlama
bulunmamaktadir. 31 Aralik 2009 ve 31 Aralik 2008 tarihleri itibariyle, li¢ aydan kisa vadeli
mevduatlarin faiz oranlar1 Avro, ABD Dolar1 ve TL i¢in asagidaki gibidir:

31 Arahk 2009

Faiz Anapara Anapara

Banka adi Oram(%) Yabanci Para Tutann TL
Tiirkiye Isbankas1 A.S. %2.30 Avro 9,493,800 20,509,456
Tiirkiye Isbankas1 A.S. %2.30 ABD Dolar1 3,859,700 5,811,550
Yapi1 ve Kredi Bankas1 A.S. %10.50 12,000,000
ING Bank A.S: %7.25 5,645,000
43,966,006

31 Arahk 2008

Faiz Anapara Anapara

Banka adi Orani(%) Yabanci Para Tutar1 TL
Oyakbank A.S. %4.00 Avro 2,137,200 4,575,318
Oyakbank A.S. %3.50 ABD Dolar1 3,551,700 5,371,236
Tiirkiye Isbankas1 A.S. %16.00 4,630,000
14,576,554

Sirket’in bankalardaki mevduatindan ve de tahsildeki ¢eklerinden dolayr maruz kaldig kredi riski ve
doviz kuru riskine ait agiklamalara 23 numarali dipnotta yer verilmistir.

FiINANSAL YATIRIMLAR VE DiGER FINANSAL YUKUMLULUKLER
Borsaya kote olmayan satilmaya hazir hisse senedi yatirimlar:

Sirket’in satilmaya hazir hisse senedi yatirimlan giivenilir rayi¢ deger tahmini yapilamadigi icin elde
etme maliyetlerinden, deger diisiikliigii karsiliklar1 diisiilerek ile ilisikteki konsolide finansal tablolara
yansitilmigtir. 31 Aralik tarihi itibariyle, satilmaya hazir finansal varliklar asagidaki gibidir:

31 Aralik 2009 31 Aralik 2008
Dogu Yatirnm Holding A.S. 65,475 65,475
Diger 202 202

65,677 65,677




FINANSAL BORCLAR
31 Aralik tarihi itibariyle, kisa vadeli finansal borglarin dokiimii ve detaylar1 asagidaki gibidir:
31 Aralik 2009 31 Aralik 2008
Faizsiz spot krediler 296,754 287,721
Kisa vadeli finansal borg¢lar toplan 296,754 287,721

31 Aralik tarihleri itibari ile Sirket’in kullandig1 spot krediler SSK ve diger vergi borglarint 6demek
amagcl alinmig faizsiz banka kredilerinden olugmaktadir.

31 Aralik tarihleri itibariyle kisa vadeli finansal borglar ve detaylar asagidaki gibidir:

31 Aralik 2009 31 Aralik 2008
Nominal TL Degerleri TL Degerleri

Kisa Vadeli Para Faiz Kayith Kayith
Krediler Birimi Orani Vade Anapara Deger Anapara Deger
Tiirkiye Is
Bankas1 AS TL - 04.01.2010 296,754 296,754 - -
Akbank TAS TL - 05.01.2009 - - 287,721 287,721

296,754 296,754 287,721 287,721

TiCARIi ALACAKLAR VE BORCLAR

31 Aralik tarihi itibariyle, diger ticari alacaklar asagidaki gibidir:
31 Aralik 2009 31 Arahk 2008

Ticari alacaklar 31,633,515 49,451,582
Vadeli ¢ekler 4,712,826 12,882,776
Siipheli alacaklar 5,231,103 5,753,128
Diger ticari alacaklar, briit 41,577,444 68,087,486

Eksi: siipheli alacak karsilig1 (5,231,103) (5,753,128)

Eksi: alacaklar iskontosu (342,927) (2,390,641)
Diger ticari alacaklar, net 36,003,414 59,943,717

Sirket, 31 Aralik 2009 tarihi itibariyle ticari alacaklarina karsilik miisterilerinden 10,579,053 TL
tutarinda ipotek almistir (31 Aralik 2008: 9,234,500 TL).

Sirket’in ticari alacaklarindan dolay1 maruz kaldig1 kredi riski ve doviz kuru riskine ait agiklamalara
23 numaral1 dipnotta yer verilmistir.
Siipheli alacak karsiliklarinin 31 Aralik 2009 ve 2008 tarihlerinde sona eren yillara ait hareketleri
asagidaki gibidir:
31 Aralik 2009 31 Aralik 2008

Acilig bakiyesi (5,753,128) (4,987,768)

Donem igerisindeki artis - (765,360)

Geri gevrilen siipheli alacak

karsilig1/Stipheli alacaklardan
tahsilat 522,025 -

Kapanis bakiyesi (5,231,103) (5,753,128)

31 Aralik 2009 ve 2008 tarihlerinde sona eren yillarda, siipheli alacak karsilik giderleri ilisikteki
konsolide kapsamli gelir tablosunda genel yonetim giderleri hesabina dahil edilmislerdir.



TiCARI ALACAKLAR VE BORCLAR (DEVAMI)
31 Aralik tarihi itibariyle, diger ticari borglar asagidaki gibidir:

31 Arahlik 2009 31 Arahk 2008
Ticari bor¢lar 25,588,648 21,935,552
Eksi: ticari borglar iskontosu (192,671) (365,618)
Diger ticari borg¢lar, net 25,395,977 21,569,934

Sirket’in diger ticari bor¢larimin biiyilik kismi1 hammadde alimindan kaynaklanmaktadir ve tamami kisa

vadelidir.

Sirket’in ticari borglarindan dolayr maruz kaldig: likidite riski ve doviz kuru riskine ait agiklamalara

23 numaral1 dipnotta yer verilmistir.

DIGER ALACAKLAR VE BORCLAR

31 Aralik tarihi itibariyle kisa vadeli diger alacaklar asagidaki gibidir:

31 Arahk 2009

31 Arahk 2008

Is avanslar 86,999
Personel avanslari -

167,596
4,858

86,999

172,454

31 Aralik 2009 ve 31 Aralik 2008 tarihleri itibariyle uzun vadeli diger alacaklar verilen depozitolardan

olusmaktadir.

31 Aralik tarihi itibariyle kisa vadeli diger borglar agagidaki gibidir:
31 Aralik 2009

31 Arahk 2008

Odenecek vergi ve fonlar 1,334,484 1,368,732
Odenecek sosyal giivenlik kesintileri 444701 422,392
Temettii borglart (Not 22) 44,044 43,749
Personel kredileri 41,098 27,778
Diger 109,133 31,631
1,973,460 1,894,282
STOKLAR

31 Aralik tarihi itibariyle stoklar asagidaki kalemlerden olusmaktadir
31 Aralik 2009 31 Arahk 2008
Mamul stoklari 11,334,294 8,279,739
Hammadde stoklari 3,260,885 5,278,299
Ticari mallar 1,878,765 1,767,327
Yoldaki mallar 992,503 411,941
Yar1 mamul stoklar 529,291 65,238
Diger stoklar 72,535 -
18,068,273 15,802,544
Eksi: Stok deger diisiikliigii karsilig (5,066,000) (1,783,000)
Toplam stoklar 13,002,273 14,019,544

STOKLAR (DEVAMI)



31 Arahk 2009

31 Arahk 2008

Mamul stoklar1
Hammadde stoklari

Ticari mallar

Toplam

Deger Net Deger Net
diisiikliigii  gerceklesebilir diigiikliigii gerceklesebilir

Maliyet karsihg deger Maliyet karsihig deger
11,334,294 (5,026,000) 6,308,294 8,279,739 (1,684,000) 6,595,739
3,260,885 (30,000) 3,230,885 5,278,299 (30,000) 5,248,299
1,878,765 (10,000) 1,868,765 1,767,327 (69,000) 1,698,327
16,473,944 (5,066,000) 11,407,944 15,325,365 (1,783,000) 13,542,365

31 Aralik 2009 ve 2008 tarihleri itibariyle, net gergeklesebilir degerlerinden muhasebelestirilmesi
amactyla mamul, hammadde ve ticari mallar stoklar1 i¢in ayrilan deger diisiikligi karsiliklar:
hareketsiz ve yavas hareket goren stoklar i¢in ayrilan karsiliklardan olusmakta olup s6z konusu
stoklarin yil ig¢indeki satiglarindan dolay1 olusan karsilik tutarlarindaki degisim ilisikteki konsolide
kapsamli gelir tablosunda satiglarin maliyeti i¢inde muhasebelestirilmektedir.

MADDi DURAN VARLIKLAR

31 Aralik tarihinde sona eren yillarda maddi duran varliklarin hareketleri asagidaki gibidir:

Maliyet

Arsalar

Binalar

Yeralt1 ve yertistii diizenleri
Tesis, makine ve cihazlar
Demirbaslar

Tasitlar

Yapilmakta olan yatirimlar
Ozel maliyetler

Toplam

Birikmis Amortisman
Binalar

Yeralt1 ve yeriistii diizenleri
Tesis, makine ve cihazlar
Demirbaslar

Tasitlar

Ozel maliyetler

Toplam

Net Defter Degeri

1 Ocak 2009 Girisler Cikislar Transfer 31 Arahk 2009
947,659 - (737,084) - 210,575
45,617,541 297,101 (3,488) 115,738 46,026,892
8,754,337 258,196 (13,604) - 8,998,929
88,363,042 722,959 (994,646) 947,660 89,039,015
37,292,052 1,742,770 (349,695) - 38,685,127
1,887,134 377,013 (71,736) - 2,192,411
- 1,063,398 - (1,063,398) -
1,152,311 - - - 1,152,311
184,014,076 4,461,437 (2,170,253) - 186,305,260
Cari donem Cikislarin
1 Ocak 2009 amortismani amortismani Transfer 31 Aralik 2009
(17,863,717) (1,257,743) 1,788 - (19,119,672)
(6,263,909) (339,021) 13,567 - (6,589,363)
(76,879,781) (2,316,782) 949,412 - (78,247,151)
(32,711,326) (1,798,536) 330,010 - (34,179,852)
(1,451,180) (282,370) 60,147 - (1,673,403)
(977,136) (50,758) - - (1,027,894)
(136,147,049) (6,045,210) 1,354,924 - (140,837,335)
(47,867,027) (815,329) - 45,467,925
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MADDi DURAN VARLIKLAR (DEVAMI)

Maliyet

Arsalar

Binalar

Yeralt1 ve yertistii diizenleri
Tesis, makine ve cihazlar
Demirbaslar

Tasitlar

Yapilmakta olan yatirimlar
Ozel maliyetler

Toplam

Birikmis Amortisman
Binalar

Yeralt1 ve yeriistii diizenleri
Tesis, makine ve cihazlar
Demirbaslar

Tasitlar

Ozel maliyetler

Toplam

Net Defter Degeri

1 Ocak 2008 Girisler Cikislar Transfer 31 Arahk 2008
1,719,607 - (771,948) - 947,659
45,501,316 116,272 47) - 45,617,541
7,649,648 420,254 (4,983) 689,418 8,754,337
87,689,693 1,168,924 (1,188,880) 693,305 88,363,042
36,587,695 2,207,907 (1,503,550) - 37,292,052
1,885,240 48,421 (46,527) - 1,887,134
821,354 561,369 - (1,382,723) -
1,152,311 - - - 1,152,311
183,006,864 4,523,147 (3,515,935) - 184,014,076
Cari donem Cikislarin
1 Ocak 2008 amortismani  amortismani Transfer 31 Arahk 2008
(16,611,283) (1,252,460) 26 - (17,863,717)
(5,905,558) (363,334) 4,983 - (6,263,909)
(75,639,794) (2,404,331) 1,164,344 - (76,879,781)
(32,667,154) (1,547,016) 1,502,844 - (32,711,326)
(1,240,046) (254,191) 43,057 - (1,451,180)
(924,847) (52,289) - - (977,136)
(132,988,682) (5,873,621) 2,715,254 - (136,147,049)
50,018,182 (800,681) - 47,867,027

31 Aralik 2009 tarihi itibariyle maddi duran varliklar tizerindeki toplam sigorta tutar1 127,133,836

TL’dir (31 Aralik 2008: 113,248,820 TL).

31 Aralik 2009 ve 31 Aralik 2008 tarihleri itibariyle tesis, makine ve cihazlarin ve tagitlarin i¢inde yer

alan ve finansal kiralama yoluyla elde edilen maddi duran varliklar tiimiiyle itfa olmustur.

31 Aralik 2009 ve 31 Aralik 2008 tarihleri itibariyle tamamen itfa olan maddi duran varliklarin toplam

maliyeti sirasiyla, 102,287,269 TL ve 101,540,976 TL dir.

Amortisman giderlerinin fonksiyonlara gore dagilimi 17 numarali dipnotta belirtilmistir.

MADDI OLMAYAN DURAN VARLIKLAR

31 Aralik tarihlerinde sona eren yillarda, maddi olmayan duran varliklarin hareketleri asagidaki

gibidir:
Maliyet 1 Ocak 2009 Girisler Cikislar 31 Aralik 2009
Bilgisayar yazilim
programlari ve lisanslar 2,411,134 362,492 - 2,773,626
Cari donem Cikislar itfa
Birikmis itfa paylari 1 Ocak 2009 itfa paylan paylari 31 Arahk 2009
Bilgisayar yazilim
programlari ve lisanslar (2,002,441) (241,245) - (2,243,686)
Net 408,693 - 529,940
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MADDi OLMAYAN DURAN VARLIKLAR (DEVAMI)

Maliyet 1 Ocak 2008 Girisler Cikislar 31 Aralik 2008
Bilgisayar yazilim

programlari ve lisanslar 2,078,735 358,399 (26,000) 2,411,134

Cari donem Cikislar itfa

Birikmis itfa paylari 1 Ocak 2008 itfa paylan paylarn 31 Arahk 2008
Bilgisayar yazilim

programlari ve lisanslar (1,871,069) (157,372) 26,000 (2,002,441)
Net 207,666 - 408,693

31 Aralik 2009 ve 31 Aralik 2008 tarihleri itibariyle tamamen itfa olan maddi olmayan duran
varliklarin toplam maliyeti sirasiyla, 1,902,915 TL ve 1,758,250 TL dir.

KARSILIKLAR, KOSULLU VARLIK VE YUKUMLULUKLER
31 Aralik tarihi itibariyle, kisa vadeli bor¢ karsiliklar1 asagidaki gibidir:

31 Aralik 2009 31 Aralik 2008

Miisteri prim karsiliklar 8,230,703 4,526,863

Personel ikramiye ve sosyal yardim
paketi(*) karsilig1 841,732 450,000
Diger 181,207 133,498
9,253,642 5,110,361

(*) Sirket galisanlarina yilda bir defaya mahsus olmak iizere 6demede bulunmaktadir. Bu 6demenin
icerigi bayram, izin, yakacak gibi sosyal yardimlardan olusmaktadir.

SPK’nin 9 Eyliil 2009 tarihinde, Paylar1 Borsa’da islem goren sirketlerin 3. sahislarin borcunu temin
amactyla vermis olduklari Teminat, Rehin ve Ipoteklerin (“TRI”) degerlendirildigi ve 28/780 sayili
toplantisinda almis oldugu karara gore;

Paylar1 Borsa’da islem goren yatirim ortakliklari ve finansal kuruluslar disinda kalan sirketlerin;

1) Kendi tiizel kisilikleri adina,

i1) Finansal tablolariin hazirlanmasi sirasinda tam konsolidasyon kapsamina dahil ettikleri ortakliklar
lehine,

iii) Olagan ticari faaliyetlerinin yiiriitiilmesi amaciyla diger 3. kisiler lehine vermis olduklar1 TRI’lerde
herhangi bir sinirlamaya gidilmemesine,

Kurul kararinin Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda(“KAP”) yayimlandig: ilk giinden itibaren Borsa
sirketlerince, yukaridaki (i) ve (ii) bentlerinde yer alan kategorilerden herhangi birisine girmeyen
gergek ve tiizel kisiler ile (iii) bendinde ifade edilen olagan ticari faaliyetlerin yiiriitiillmesi amaci

disinda 3. kisiler lehine TRI verilmemesine ve mevcut durum itibariyle séz konusu kisiler lehine
verilmis olan TRI’lerin 31 Aralik 2014 tarihi itibariyle sifir diizeyine indirilmesine karar verilmistir.
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11.2

KARSILIKLAR, KOSULLU VARLIK VE YUKUMLULUKLER (DEVAMI)

Sirket’in 31 Aralik tarihleri itibariyle vermis oldugu TRI’ler asagidaki gibidir:

2009 2008
A Kendi tiizel kisiligi adina vermis oldugu TRi'ler 8,230,043 4,744,784
B Tam konsolidasyon kapsamina dahil edilen ortakliklar lehine
vermis oldugu TRi'ler - -
C Olagan ticari faaliyetlerinin yiriitiilmesi amaciyla diger 3. kisilerin
borcunu temin amaciyla vermis oldugu TRI'ler - -
D Diger verilen TRI'ler - -
- Ana ortak lehine vermis oldugu TR1'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 8,230,043 4,744,784

31 Aralik 2009 tarihi itibariyle, Sirket’in ¢esitli kamu kurum ve kuruluslarina verdigi teminat
mektuplari tutar1 8,230,043 TL’dir (31 Aralik 2008: 4,744,784 TL).

S6z konusu teminat mektuplarimin 6,152,389 TL tutarindaki kismi (31 Aralik 2008: 2,914,152 TL),
yapilan ithalatlara istinaden giimriik miidiirliklerine, 2,077,654 TL tutarindaki kismu gesitli kamu
kurum ve kuruluslarina (31 Aralik 2008: 1,830,632 TL) verilmistir.

Vergi Davalar

Katma Deger Vergisi

Nisan 2003 — Mart 2006 dénemlerini kapsayan hesap incelemeleri sonucunda, incelenen yillarda KDV
ziyal tesbit edildigi iddiasi ile diizenlenen 14 Temmuz 2006 tarihli inceleme raporlarina istinaden,
Gebze Uluginar Vergi Dairesi tarafindan Sirket’e vergi asli ve vergi ziyai cezast ile birlikte
6,505,809.74 TL tutarinda vergi ceza ihbarnamesi gonderilmistir. S6z konusu ihbarname ile ilgili
olarak Sirket 3 Ekim 2006 tarihinde Kocaeli Defterdarligi Uzlasma Komitesi’ne basvurmus, ancak
uzlagmaya varilamamustir. Sirket 18 Ekim 2006 tarihinde Gebze Uluginar Vergi Dairesi kararina karsi
Kocaeli Vergi Mahkemesi’nde dava agmistir. 30 Mart 2007 tarihinde Sirket’e teblig edilen Kocaeli
Vergi Mahkemesi’nin 2007/181-182-183 no’lu kararlar ile, Sirket tarafindan agilan davanin kabuliine,
dava konusu vergi ziyali KDV nin terkinine karar verilmis olup, bu karara istinaden Uluginar Vergi
Dairesi tarafindan yapilan temyiz basvurusu, Danistay 9.Daire tarafindan reddedilerek Kocaeli Vergi
Mahkemesi'nin karar1 onanmigtir. Gebze Uluginar Vergi Dairesi tarafindan Danigtay’a karar diizeltme
talebi yapilmustir.

Sirket yonetimi ve Sirket avukatlar1 yukarida bahsedilen vergi davasi sonucunda Sirket’ten kaynak
cikist ihtimalini diisiik olarak tahmin etmekte olup, 31 Aralik 2009 ve 31 Aralik 2008 tarihleri
itibariyla ilisikteki konsolide finansal tablolarda s6z konusu davaya iligkin olarak karsilik
ayrilmamustir.

Kira taahhiitleri
Sirket’in 31 Aralik tarihleri itibariyle operasyonel kiralama taahhiitleri agagidaki gibidir:
2009 2008
1 yildan kisa 950,914 537,935
1-5 yil arasi - 62,156

Toplam 950,914 600,091




12 CALISANLARA SAGLANAN FAYDALAR

31 Aralik 20009 tarihi itibariyle, kisa vadeli ¢alisanlara saglanan faydalar 263,988 TL (31 Aralik 2008:
323,585 TL) tutarindaki izin hakki karsiligindan olusmaktadir.

31 Aralik 2009 ve 2008 itibariyle uzun vadeli ¢alisanlara saglanan faydalar kidem tazminati
karsiliklarindan olusmaktadir.

Yirtrliikteki kanunlara gore, Sirket, emeklilik dolayisiyla veya istifa ve is kanununda belirtilen
davranislar disindaki sebeplerle istihdami sona eren g¢alisanlara belirli bir toplu 6deme yapmakla
ylikiimlidiir. Bu yiikiimliiliik ¢alisilan her yil i¢in, 31 Aralik 2009 tarihi itibariyle, azami 2,365 TL (31
Aralik 2008: 2,173 TL) olmak {iizere, 30 giinliikk toplam briit {icret ve diger haklar esas almarak
hesaplanmaktadir. Toplam yiikiimliiliik hesaplanirken kullanilan temel varsayim hizmet saglanan her
yil i¢in azami yiikiimliliigiin enflasyon oraninda her alt1 ayda bir artmasi olarak kabul edilmistir.

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

Kidem tazminat karsilifi, tiim g¢alisanlarin emeklilikleri dolayisiyla ileride dogacak ytikiimliiliik
tutarlarinin  bugiinkii net degerine gore hesaplanmis ve ilisikteki mali tablolarda yansitilmistir.
Yiikiimliiliik hesaplamasinda asagidaki varsayimlar kullanilmistir:

31 Arahik 2009 31 Aralik 2008
Faiz Orani ) %11 %12
Beklenen Maas/Ucret Artist %4.8 %5.4
Kidem tazminat1 hesaplamasina konu isten ayrilma yiizdesi %1 %1
Kidem tazminat1 kargiliginin 31 Aralik tarihlerinde son eren yillara ait hareketleri agagidaki gibidir:
31 Aralik 2009 31 Aralik 2008
Donem basi 5,746,684 6,214,851
Faiz maliyeti 106,638 (218,933)
Hizmet maliyeti 387,223 445,770
Donem i¢inde 6denen (659,681) (1,864,866)
Aktiieryal fark 1,278,655 1,169,862
Donem sonu 6,859,519 5,746,684

13 DIGER VARLIK VE YUKUMLULUKLER
31 Aralik tarihi itibariyle, diger donen varliklar asagidaki gibidir:

31 Arahik 2009 31 Aralik 2008

Pesin 6denen vergi ve fonlar (Not 20) 3,537,377 2,572,269
Devreden KDV 2,064,699 2,180,906
Pesin 6denmis giderler 1,062,443 1,184,328
Diger 46,441 102,825
6,710,960 6,040,328

31 Aralik 2009 tarihi itibariyle, kisa vadeli pesin ddenmis giderlerin 734,551 TL’lik tutar pesin
Odenmis arag kiralar1 giderlerinden olusmaktadir (31 Aralik 2008: 921,953 TL).

31 Aralik 2009 tarihi itibariyle 1,250,350 TL tutarindaki diger duran varliklarin 1,239,646 TL’lik
tutarindaki kismu gelecek yillara ait pesin 6denmis arag kiralama giderlerinden olusmaktadir (31
Aralik 2008: 10,624 TL’lik tutarin tamami pesin 6denmis arag kiralama giderlerinden olusmaktadir).
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14.1.1

OZKAYNAKLAR
Sermaye ve Sermaye Diizeltmesi Farklari

31 Aralik 2009 ve 31 Aralik 2008 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 Aralik 2008:
1,000,000,000) adet hisseden meydana gelmistir. Seri XI, No: 29 sayili teblig uyarinca, Sirket ortaklari
tarafindan yapilan toplam sermaye artirnmlart 31 Aralik 2004 tarihine kadar siiregelmis enflasyon
etkisini yansitacak sekilde diizeltildiginde 34,849,638 TL tutarinda sermaye enflasyon diizeltmesi farki
olusmaktadir.

14.1.2 Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler, Hisse Senedi Ihra¢ Primleri ve Gegmis Yillar Karlar:

Seri XI, No: 25 sayili teblig uyarinca enflasyona gore diizeltilen ilk finansal tablo diizenlenmesi
sonucunda “Sermaye”, “Hisse Senedi Ihra¢ Primleri, “Yasal Yedekler” ve “Olaganiistii Yedekler”
bilangoda yasal kayitlardaki tutarlari ile yansitilmustir. Seri XI, No: 29 sayili teblig uyarinca ve
SPK’nin 2008/18 sayili Haftalik Biilteninde yapilan duyuruya istinaden s6z konusu hesap kalemlerine
iligkin diizeltme farklar1 sermaye ile iliskili ise Ozsermaye grubu iginde “Sermaye Diizeltmesi
Farklar1” hesabinda; hisse senetleri ihrag¢ primleri, yasal yedekler ile ilgili ise “Ge¢mis yillar karlar1”
hesabinda gosterilmistir. 31 Aralik 2009 ve 31 Aralik 2008 tarihleri itibariyle gecmis yillar karlart
hesabina siniflanan diizeltme farklar ve ilgili olduklar1 hesap kalemleri asagidaki gibidir:

31 Aralik 2009 31 Arahk 2008
Hisse senetleri ihrag primleri 4,420,291 4,420,291
Yasal yedekler 16,226,058 16,226,058

14.1.3 Kar Dagitim

Tiirk Ticaret Kanunu’na goére, yasal yedek akgeler, birinci ve ikinci tertip yasal yedek akgelerden
olusmaktadir. Birinci tertip yasal yedek akgeler, Sirket sermayesinin ylizde 20’sine ulagincaya kadar
yasal dénem karinin yiizde 5°i oraminda ayrilmaktadir. Ikinci tertip yasal yedek akgeler, SPK
diizenlemelerine gore kar dagitimi yapildigi durumlarda Sirket sermayesinin ylizde 5’ini asan tiim
nakit kar pay1 dagitimlarinin 1/10’u oraninda, yasal kayitlara gore kar dagitimi yapildigi durumlarda
ise Sirket sermayesinin yiizde 5’ini asan tiim nakit kar payr dagitimlarinin 1/11°1 oraminda
ayrilmaktadir. Birinci ve ikinci yasal yedek akgeler, toplam sermayenin ylizde 50’sini agmadig1 siirece
dagitilamazlar; ancak ihtiyari yedek akgelerin tiikenmesi halinde zararlarin karsilanmasinda
kullanilabilirler. 31 Aralik 2009 tarihi itibariyle Sirket’in kardan ayrilan kisitlanmis yedekler hesabi
icinde yer alan yasal yedekleri 7,570,725 TL dir (31 Aralik 2008: 6,785,625 TL).

SPK’nin kar dagitima iligskin yeni diizenlemeleri uyarinca 1 Ocak 2008 tarihinden itibaren gegerli
olmak iizere paylar1 borsada islem goren anonim ortakliklar icin, asgari kar dagitim oraninin Seri IV:
27 numarali “Sermaye Piyasasina Tabi Olan Halka Ac¢ik Anonim Ortakliklarin Temettii ve Temettii
Avanst Dagitiminda Uyacaklar Esaslar Hakkinda Tebligi (“Teblig”)’nin 5’inci maddesinin birinci
fikrasinda tanimlanan oranin yiizde 20 olarak uygulanmasina karar verilmistir.

SPK’nin 2009/2 sayili haftalik biilteni, duyuru 5 bdliimiinde halka agik anonim ortakliklarin 2008 yil
faaliyetlerinden elde ettikleri karlarin dagitim esaslarinin belirlenmesi ile ilgili olarak;

Paylar1 borsada islem goren anonim ortakliklar i¢in, asgari kar dagitim oraninin Seri: IV, No: 27
Tebligi’nin 5’inci maddesinde belirtildigi iizere yiizde 20 olarak uygulanmasina, bu dagitimin genel
kurullarinda alacaklar karara bagh olarak nakit ya da temettiiniin sermayeye eklenmesi suretiyle ihrag
edilecek paylarin bedelsiz olarak ortaklara dagitilmasit ya da belli oranda nakit, belli oranda bedelsiz
pay dagitilmasi suretiyle gergeklestirilebilmesine,
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14.1.3

OZKAYNAKLAR (DEVAMI)
Kar Dagitimi (Devamzi)

Konsolide finansal tablo diizenleme yiikiimliligi bulunan isletmelerce dagitilabilir karin
hesaplanmasinda konsolide finansal tablolarda yer alan kar i¢inde goriinen; bagl ortaklik, miisterek
yonetime tabi tesebbiis ve istiraklerden ana ortakligin konsolide finansal tablolarina intikal eden,
ancak genel kurullarinca kar dagitim karar1 alinmamis olanlarin kar tutarlarmin dikkate alinmamasi ve
bu tutarlar hakkinda finansal tablo dipnotlarinda agiklama yapilarak, bagimsiz denetim raporunda ayri
bir aciklama paragrafinda bilgi verilmesi yoniindeki uygulamanin iptal edilmesine; sirketlerin yasal
kayitlarinda bulunan kaynaklarindan karsilanabildigi siirece, dagitacaklar1 kar tutarini Seri:XI, No:29
sayill Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya Iliskin Esaslar Tebligi ¢ercevesinde hazirlayip
kamuya ilan edecekleri finansal tablolarinda yer alan net donem karlarim dikkate alarak
hesaplamalarina imkan taninmasina,

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

Sirket’in yasal kayitlarinda bulunan ge¢mis yil zararlarinin diisiilmesinden sonra kalan donem kar1 ve
kar dagitimina konu edilebilecek diger kaynaklarin toplam tutar1 6,990,606 TL dir.

22 Mayis 2009 tarihinde yapilan Olagan Genel Kurul toplantisinda alinan kararla, 8,855,491 TL’si
Sirket’in 31 Aralik 2008 tarihli finansal tablosunda yer alan ticari karindan 280,609 TL’si olaganiistii
yedeklerden karsilanmak iizere, 8,351,000 TL briit temettii 6demesi yapilmis, ayrica 785,100 TL
tutarinda ikinci tertip yasal yedek ak¢e ayrilmistir. 31 Aralik 2009 tarihi itibariyle 8,351,000 TL’lik
temettiiniin 8,344,278 TL’si 0denmis olup geriye kalan 6,722 TL kar dagitimina yonelik diger
borglar’a alacak kaydi olarak siniflanmigtir.
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SATISLAR VE SATISLARIN MALIYETI

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

2009 2008
Yurti¢i satiglar 384,143,395 401,094,212
Yurtdist satislar 9,698,244 15,443,492
Diger 165,267 701,947
Briit satislar 394,006,906 417,239,651
Iade ve iskontolar (214,715,374) (221,991,991)
Net satiglar 179,291,532 195,247,660
Satiglarin maliyeti (123,067,675) (131,612,306)
Briit kar 56,223,857 63,635,354
Satislarin maliyeti 2009 2008
Kullanilan hammadde ve malzemeler 93,221,669 103,680,118
Personel giderleri 10,168,780 11,128,205
Genel tiretim giderleri 16,389,249 16,825,435
Amortisman giderleri 3,539,473 3,449,622
Stoklardaki degisim (251,496) (3,471,074)
Toplam 123,067,675 131,612,306

16 PAZARLAMA, SATIS VE DAGITIM GiDERLERIi, GENEL YONETIM GiDERLERI,
ARASTIRMA VE GELISTIRME GIDERLERI

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

2009 2008
Nakliye giderleri 9,442,597 9,326,730
Personel giderleri 8,019,540 10,411,877
Reklam ve satiglari tesvik giderleri 7,809,307 8,349,521
Royalty gideri 2,257,481 2,157,527
Arag masraflari 1,019,805 1,180,817
Amortisman ve itfa pay1 giderleri 1,010,617 1,531,844
Bayi toplant1 giderleri 464,476 1,283,613
Egitim gideri 400,016 402,788
Sigorta gideri 252,905 297,279
Diger giderler 7,377,423 6,845,939
Toplam 38,054,167 41,787,935
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PAZARLAMA SATIS VE DAGITIM GIDERLERiI, GENEL YONETIM GIiDERLERI,

ARASTIRMA VE GELISTIRME GIDERLERI (DEVAMI)

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

2009 2008

Personel giderleri 4,786,691 4,883,445
Amortisman ve itfa pay1 giderleri 1,736,365 1,049,527
Bagis ve yardimlar 827,333 285,942
Danigsmanlik gideri 318,423 666,172
Sigorta giderleri 226,865 177,983
Arag masraflari 202,485 252,186
Egitim gideri 77,682 40,570
Bakim onarim giderleri - 109,049
Diger giderler 2,056,788 1,991,535
10,232,632 9,456,409

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

2009 2008

Personel giderleri 1,017,238 921,559
Arac masraflari 43,558 30,837
Sigorta giderleri 22,639 19,863
Diger giderler 294,286 46,076
1,377,721 1,018,335

NITELIKLERINE GORE GiDERLER

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

dagilim asagidaki gibidir:

Personel giderleri

2009 2008
Donem igindeki {iretim maliyeti (Not 15) 10,168,780 11,128,205
Pazarlama satis ve dagitim giderleri (Not 16) 8,019,540 10,411,877
Genel yonetim giderleri (Not 16) 4,786,691 4,883,445
Arastirma ve gelistirme giderleri (Not 16) 1,017,238 921,559
23,992,249 27,345,086

Amortisman ve itfa paylart
2009 2008
Donem igindeki iiretim maliyeti (Not 15) 3,539,473 3,449,622
Pazarlama, satig ve dagitim giderleri (Not 16) 1,010,617 1,531,844
Genel yonetim giderleri (Not 16) 1,736,365 1,049,527
6,286,455 6,030,993
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20.1

DiGER FAALIYETLERDEN GELIR/GIiDERLER

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

2009 2008

Hizmet gelirleri 609,394 465,826
Sabit kiymet satis karlar 503,082 295,802
Kira gelirleri 437,763 373,166
Diger gelirler 94,959 21,534
1,645,198 1,156,328

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

2009 2008
Diger (26,078) (37,747)
(26,078) (37,747)

FiINANSAL GELIiRLER VE GIiDERLER

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

2009 2008
Iskonto faiz gelirleri 1,847,884 -
Faiz gelirleri 889,491 1,333,229
Pesinat iskonto faiz gelirleri - 35,010
Finansal gelirler 2,737,375 1,368,239

2009 2008
Kur farki gideri, net (1,624,557) (2,197,456)
Kredi faiz giderleri (39,722) (6,904)
Iskonto faiz giderleri - (169,115)
Finansal giderler (1,664,279) (2,373,475)

VERGI VARLIK VE YUKUMLULUKLERI{

Ertelenen vergi varlik ve yiikiimliiliikleri

Ertelenen vergi varlig1 veya yiikiimliiligii, varliklarin ve ytikiimliiliiklerin ilisikteki finansal tablolarda
gosterilen degerleri ile yasal vergi matrahi hesabinda dikkate alinan tutarlar1 arasindaki gecici
farkliliklarin vergi etkilerinin hesaplanmasiyla belirlenmektedir. Ertelenen vergi yiikimliligi veya
varligi, bilango tarihinde gegerli olan vergi oranlart dikkate alinarak ilisikteki konsolide finansal

tablolara yansitilmaktadir

31 Aralik tarihleri itibariyle ertelenen vergi varliklar asagidaki gibidir:

31 Arahk 2009 31 Arahk 2008

Ertelenen vergi varligi, net 2,052,698 2,144,375

Toplam 2,052,698 2,144,375
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VERGI VARLIK VE YUKUMLULUKLERI (DEVAMI)

Ertelenen vergi varlik ve yiikiimliiliikleri(devami)

31 Aralik tarihi itibariyle ertelenen vergi varlik ve yiikiimliiliiklerini doguran kalemler asagidaki

gibidir:
31 Aralik 2009
Ertelenen vergi

31 Aralik 2008
Ertelenen vergi

varhklari yiikiimliiliikleri varhklari yiikiimliiliikleri
Kidem tazminati karsilig1 1,371,904 - 1,149,337 -
Stok deger diisiikliigii karsilig 1,013,200 - 356,600 -
Borg karsiliklari 963,954 - 1,215,673 -
Stipheli alacak karsiligi 198,783 - 523,900 -
[zin karsilig1 52,798 - 64,717 -
Maddi duran varlik
amortismanlarinin vergi kanunlar
ile yontem farklar1 - 1,588,069 - 1,563,833
Diger 40,128 - 397,981 -
Ara toplam 3,640,767 1,588,069 3,708,208 1,563,833
Netlestirme (1,588,069) (1,588,069) (1,563,833) (1,563,833)
Toplam 2,052,698 - 2,144,375 -

Ertelenen vergi varlik ve yiikiimliiliikkleri, cari vergi varlik ve yiikiimliiliiklerinin mahsup edilmesi
konusunda yasal olarak uygulanabilir bir hakkin bulunmasi ve cari vergi varliklarinin gergeklesmesi
ile cari vergi yikiimliiliiklerin ifa edilmesinin eszamanli olarak yapilmasi niyeti olmasi sartlar1 gegerli

oldugundan mahsup edilmistir.

31 Aralik tarihlerinde sona eren yillara ait ertelenmis vergi varligi ve ylikiimliiliigiiniin hareket tablosu

asagidaki gibidir:
Kar Kar
2007  /(zarar) 2008  /(zarar) 2009

Ertelenmig vergi varliklar
Kidem tazminat1 karsiligi 1,242,970  (93,633) 1,149,337 222,567 1,371,904
Stok deger diisiikliigii karsilig 555,000 (198,400) 356,600 656,600 1,013,200
Borg karsiliklar 574,833 640,840 1,215,673 (251,719) 963,954
Siipheli alacak karsiligi 460,776 63,124 523,900 (325,117) 198,783
Izin karsilif1 74,382 (9,665) 64,717  (11,919) 52,798
Maddi duran varlik amortismanlarinin

vergi kanunlari ile yontem farklari (1,461,306) (102,527) (1,563,833) (24,236) (1,588,069)
Diger 370,961 27,020 397,981 (357,853) 40,128
Toplam ertelenen vergi varliklar 1,817,616 326,759 2,144,375 (91,677) 2,052,698
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VERGI VARLIK VE YUKUMLULUKLERI (DEVAMI)
Vergiler

21 Haziran 2006 tarih ve 26205 sayili Resmi Gazete'de yayimlanarak yiiriirliige giren 5520 Sayili
Kurumlar Vergisi Kanunu'nun 32'inci maddesi ile Kurumlar Vergisi oran1 %30'dan %20'ye
indirilmistir. Buna gore, 1 Ocak 2006 tarihinden itibaren gegerli olmak iizere, kurum kazanglar1 %20
oraninda kurumlar vergisine tabidir.

23 Temmuz 2006 tarih ve 26237 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan 2006/10731 sayili Bakanlar Kurulu
karar1 ile 5520 Sayil1 Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 15 ve 30’uncu maddelerinde yer alan bazi tevkifat
oranlar1 yeniden belirlenmistir. Bu baglamda Tiirkiye’de bir igyeri ya da daimi temsilcisi araciligi ile
gelir elde eden kurumlar ile Tiirkiye’de yerlesik kurumlara yapilanlar disindaki temettii 6demeleri
iizerinde %10 oraninda uygulanan stopaj oran1 %15’e ¢ikarilmustir.

Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 13. maddesinin transfer fiyatlandirmas1 yoluyla “ortiilii kazan¢ dagitimi1”
basligr altinda transfer fiyatlandirmasi konusu islenmektedir. 18 Kasim 2007 tarihinde yayimlanan
“transfer fiyatlandirmast yoluyla Ortiili kazang dagitimi hakkinda Genel Teblig’de uygulamadaki
detaylar belirlenmistir.

Eger vergi miikellefleri ilgili kuruluslarla (kisilerle), fiyatlandirmalar1 emsallere uygunluk ilkesi
gergevesinde yapilmayan {irlin, hizmet veya mal alim ve satim iglemlerine giriyorlarsa, o zaman ilgili
karlar transfer fiyatlamasi yoluyla ortiili bir sekilde dagitildigi kanaatine varilacaktir. Bu tarz transfer
fiyatlamas1 yoluyla Ortiili kar dagitimlart  kurumlar vergisi agisimdan vergi matrahindan
indirilemeyecektir.

Sirketler ticer aylik mali karlar iizerinden %20 oraninda gegici vergi hesaplar ve o donemi izleyen ikinci
aym 10 uncu giiniine kadar beyan edip 17 inci glinii aksamina kadar 6derler. Y1l i¢inde 6denen gegici
vergi o yila ait olup izleyen yil verilecek kurumlar vergisi beyannamesi {izerinden hesaplanacak
kurumlar vergisinden mahsup edilir. Mahsuba ragmen 6denmis gecici vergi tutar1 kalmig ise bu tutar
nakden iade alinabilecegi gibi devlete kars1 olan herhangi bir bagka mali borca da mahsup edilebilir.

Tirkiye’de vergi konusunda yetkili makamlar ile nihai mutabakat saglamak gibi bir uygulama
bulunmamaktadir. Kurumlar vergisi beyannameleri ilgili olduklar yili takip eden dordiincii aym on
besinci giinli aksamina kadar vergi dairelerine teslim edilir. Ancak, vergi incelemesine yetkili
makamlar geriye doniik olarak bes yillik muhasebe kayitlarini inceleyebilir ve/veya vergi ile ilgili
goriislerini degistirebilir.

Tiirk vergi mevzuatina gore beyanname {lizerinde gosterilen mali zararlar 5 yili agmamak kaydiyla
donem kurum kazancindan indirilebilirler. Ancak, mali zararlar, ge¢mis yil karlarindan mahsup
edilemez.

31 Aralik tarihi itibarryla donem karn vergi yiikiimliiligii asagidaki gibidir:

31 Arahk 2009 31 Arahk 2008
Cari y1l kurumlar vergisi karsiligi 1,923,065 2,960,288
Y1l iginde 6denen gegici vergi (5,460,442) (5,532,557)

Doénem Kar1 Vergi Yiikiimliiliigii / (Pesin 6denen
vergi ve fonlar (Not 13)) (3,537,377) (2,572,269)
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VERGI VARLIK VE YUKUMLULUKLERI (DEVAMI)
Vergiler (devami)

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

2009 2008
Do6nem vergi gideri 1,923,065 2,960,288
Ertelenen vergi (geliri) / gideri 91,677 (326,759)
Toplam vergi gideri 2,014,742 2,633,529

Faaliyet sonuglarina gore hesaplanan gelir vergisi, asagida gosterilen ve vergiden 6nceki kara yasal
vergi orani uygulanarak bulunan tutardan farklidir:

2009 2008
Net donem kari 7,236,811 8,855,491
Vergi gideri (2,014,742) (2,633,529)
Vergi Oncesi kar % 9,251,553 % 11,489,020
Yasal vergi orani ile hesaplanan vergi tutari (20) (1,850,311) (20) (2,297,804)
Vergiye tabi olmayan diizeltmelerin etkisi 3) (236,385) 2 251,467
Vergiden muaf gelirler 5 457,356 4 404,537
Kanunen kabul edilmeyen giderler 4) (385,402) ) (991,729)
Vergi gideri (22) (2,014,742)  (23) (2,633,529)

HISSE BASINA KAZANC

31 Aralik 2009 tarihine sona eren yildaki hisse basina kazang miktar1, 7,236,811 TL (31 Aralik 2008:
8,855,491 TL kar) tutarindaki net donem karmin Sirket hisselerinin dénem i¢indeki agirlikli ortalama
adedine boliinmesiyle hesaplanir. 31 Aralik tarihlerinde sona eren yillardaki hisse basina kazang
hesaplamas1 asagidaki gibidir:

Hisse basina diisen kazang 2009 2008
Car1 donem kar A 7,236,811 8,855,491

Hisselerin agirlikly ortalama sayist
Hisselerin agirlikli ortalama sayisi B 1.000.000.000 1.000.000.000

Hisse bagina diisen kazang (TL olarak) A/B 0.7237 0.8855
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ILISKIiLI TARAF ACIKLAMALARI
Iliskili taraflardan alacaklar
31 Aralik tarihi itibariyle, iliskili taraflardan alacaklar asagidaki gibidir:

31 Aralik 2009 31 Aralik 2008

Akzo Nobel Grubu Sirketleri 174,364 1,033,895
Akzo Nobel Dekor (Mamul satisi) 74,557 927,294
Akzo Nobel Car Refinishes BV (Mamul satisi) 99,807 106,601
174,364 1,033,895

Iliskili taraflardan alacaklara istinaden herhangi bir teminat bulunmamaktadir.

Iliskili taraflara borclar
31 Aralik tarihi itibariyle iliskili taraflara bor¢lar asagidaki gibidir:
31 Aralik 2009

31 Aralik 2008

Eminis Ambalaj Sanayi ve Ticaret AS (¥) 456,430 1,954,300
Akzo Nobel Grubu Sirketleri 370,738 2,777,413
Akzo Nobel Decorative Coatings BV (Bilgi islem hizmet
bedeli) 133,854 108,220
Akzo Nobel NV (Hizmet bedeli) 78,673 2,445,423
Akzo Nobel Decorative Coatings AB (Ticari mal alimi) 73,669 195,592
ICI Paints, England (Ticari mal alimi) 62,850 -
ES Sadolin AS — Estonia (Ticari mal alimi) 21,692 -
Akzo Nobel Functional Chemicals (Ticari mal alumi) - 28,152
Akzo Nobel Coatings SP ZOO, Poland
(Ambalaj malzemesi alimi) - 26
Diger - 600
Iliskili taraflara ticari borglar, briit 827,168 4,732,313
Eksi: ticari borglar iskontosu (8,228) (35,111)
Mliskili taraflara ticari borglar, net 818,940 4,697,202
Talep edilmemis temettii (not 7) 44,044 43,749
Mliskili taraflara diger bor¢lar 44,044 43,749

(*) Marshall Boya ve Vernik Sanayi ve Anonim Sirketi’nin ydnetim kurulu baskanvekili olan O. Ismet
Uzunyol, Eminis Ambalaj Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi’nin yonetim kurulu iiyesi ve ortagi, yine
Marshall Boya ve Vernik Sanayi ve Anonim Sirketi’nin yonetim kurulu iiyesi ve genel midiirii olan
M.Feridun Uzunyol, Eminis Ambalaj Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi’nin yonetim kurulu tiyesi ve
ortagl olarak gdrev yapmaktadirlar. Sirket, Eminis Ambalaj Sanai ve Ticaret Anonim Sirketi’nden

ambalaj malzemesi alim1 yapmaktadir.
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ILISKILI TARAF ACIKLAMALARI (DEVAMI)

Sirket’in 31 Aralik tarihlerinde sona eren yillara ait iligkili taraflarla yaptigi islemler sonucunda olusan

gelir ve giderler asagida dzetlenmistir:

Iliskili taraflarla islemler

Gelirler: 2009 2008
Mamul ve ticari mallar satig gelirleri 4,285,980 4,014,657
Hizmet gelirleri 320,442 312,734
Diger gelirler 97,251 433,698
4,703,673 4,761,089

Giderler: 2009 2008
Ambalaj malzemesi alimi 12,672,340 13,793,281
Ticari mal ve hammadde alimu 2,260,810 1,884,076
Royalty giderleri 2,257,481 2,157,527
Kira giderleri 186,215 135,882
Film-tasarim-klise giderleri 23,000 9,944
Denetim giderleri - 383,000
Diger giderler 369,062 487,588
17,768,908 18,851,298

Ust yonetim kadrosuna ait iicretler ve menfaatler toplamn:

31 Aralik 2009 tarihinde sona eren yilda, yonetim kurulu iiyelerine 6denen iicret ve menfaatler toplami
468,390 TL (31 Aralik 2008: 580,077 TL) olup bu tutarin 422,773 TL’lik kismu (31 Aralik 2008:
373,923 TL) odenen ficretlere, 45,617 TL’lik kism1 (31 Aralik 2008: 206,154 TL) ise Odenen
ikramiyelere ve primlere iliskindir.
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23.1

23.1.1

23.1.2

23.1.3

FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYi

Finansal Risk Yonetimi
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, politikalar1 ve siirecleri hakkinda bilgi vermek amagli sunulmustur.

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

Sirket’in risk yonetimi politikalar1 Sirket’in maruz kalabilecegi riskleri belirlemek ve maruz
kalabilecegi riskleri analiz etmek i¢in olusturulmustur. Risk yonetimi politikalarinin amaci Sirket’in
riskleri i¢in uygun risk limit kontrolleri olusturmak, riskleri izlemek ve limitlere bagli kalmaktir.
Sirket ¢esitli egitim ve yonetim standartlar1 ve siiregleri yoluyla, disiplinli ve yapict bir kontrol ortami
yaratarak, tim ¢alisanlarin rollerini ve sorumluluklarini anlamasina yardimci olmaktadir.

Kredi riski

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

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

Likidite riski

Likidite riski genel olarak Sirket faaliyetlerinin fonlanmasi ve pozisyonlarin yonetilmesi esnasinda
ortaya cikar. Bu risk uygun vadelerde ve oranlarda varliklari fonlayamama ve uygun bir zaman diliminde
makul bir fiyatla bir varligi elden ¢ikaramama risklerini de igermektedir. Sirket’in fon kaynagi olarak
bankalari, saticilarim1 ve hissedarlarimi kullanma hakki vardir. Sirket, stratejisi dahilinde belirlenen
hedeflerini ger¢eklestirmek i¢in gerekli olan fonlama sartlarindaki degisimleri saptayarak ve izleyerek

likidite riskini siirekli olarak degerlendirmektedir. Bilango tarihleri itibari ile sirket s6z konusu fonlama
riskine maruz kalabilmektedir.

Piyasa riski

Piyasa riski, faiz orani, doviz kuru ve hisse fiyatlar1 gibi piyasa fiyatlarindaki degisimi ifade eder.
Piyasa fiyatlarindaki degisimler Sirket’in gelirlerini etkiledigi i¢in Sirket piyasa riskine maruz
kalmaktadir.

Doviz kuru riski:

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

Faiz orani riski:

31 Aralik 2009 ve 31 Aralik 2008 tarihleri itibariyle, Sirket’in sabit faizli banka mevduatlan
bulunmakta olup, degisken faizli bir finansal varlik veya faizli ylkiimliligi bulunmadigindan 6tiirii
faiz oranlarinin degisiminin etkisinden dogan faiz oran riskine maruz kalmamaktadir.
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23.2

23.2.1

23.2.2

FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RIiSKLERIN NITELiGi VE DUZEYI
(DEVAMI)

Risk Yonetimi Aciklamalari

Sirket faaliyetlerinden dolayi, bor¢ ve sermaye piyasasi fiyatlarindaki, doviz kurlan ile faiz
oranlarindaki degisimlerin etkileri dahil gesitli finansal riskleri yonetmeye odaklanmustir. Sirket risk
yonetim programi ile piyasalardaki dalgalanmalarin getirecegi olast olumsuz etkilerin en aza
indirgenmesini amaglamustir.

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

Sabit faizli finansal araclar 31 Aralik 2009 31 Aralik 2008
Nakit ve nakit benzerleri (Vadeli mevduatlar) 43,966,006 14,576,554

31 Aralik 2009 ve 31 Aralik 2008 tarihleri itibariyle, Sirket’in sabit faizli banka mevduatlar
bulunmakta olup, degisken faizli bir finansal varlik veya faizli yiikiimliiliigli bulunmadigindan Gtiirii
faiz oranlarinin degisiminin etkisinden dogan faiz orani riskine maruz kalmamaktadir.

Kredi riski
Kredi riski, miisteri tabanini olusturan kurulus sayisinin ¢oklugu dolayistyla dagitilmaktadir.

Sirketin kredi riskine maruz kalmasi her miisterinin bireysel Gzelliklerine goére etkilenmektedir.
Sirketin satiglar tek bir miisteri ve cografi bolgede yogunlagmamustir.

Sirket, alacaklarina karsi teminat almaktadir. Ayrica miisterileriyle calismaya baslamadan once
giivenilirliklerini  6lgmekte, satiglarii  satis  anlasmalarina  dayandirarak ileride dogabilecek
anlagsmazliklardan kendisini korumaktadir. Bunun disinda, yapilan dénemsel yaslandirma analizleriyle
miisterilerinin 6deme vadelerindeki gecikmeleri takip etmekte ve gecikmelere karsi onlem almaya
calismaktadir. Sirket silipheli alacak karsiliklarinmi ilgili miisteri ile tahsilatlar da sikinti yasamaya
basladiktan sonra karsilik ayirmaktadir. Ayrilan karsiliklarin, Sirket’in ticari alacaklarmin tahsilatindaki
gecmis deneyimlerine bakildiginda, dngoriilen sinirlar icinde oldugu goriilmektedir. Dolayisiyla Sirket
yOnetimi, ayrilan karsiliklar disinda Sirket’in ticari alacaklar ile ilgili ilave risk ongérmemektedir.

31 Aralik 2009 tarihi itibariyle bayi ve miisterilerden alinan 15,675,550 TL (31 Aralik 2008:
20,923,550 TL) tutarinda teminat mektubu, 10,579,053 TL (31 Aralik 2008: 9,234,500 TL) tutarinda
ipotek, 40,490,514 TL (31 Aralik 2008: 31,410,432 TL) tutarinda kullanilabilir banka limiti
bulunmaktadir.
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23.2

FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RIiSKLERIN NITELiGi VE DUZEYI

(DEVAMI)

Risk Yonetimi Acitklamalart (devami)
23.2.2 Kredi riski (devami)

Alacaklar
Ticari Alacaklar Diger Alacaklar
Mliskili Diger Mliskili Diger | Bankalardaki | Tahsildeki
31 Arahk 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
diisiikliigiine ugramanus finansal
varliklarin net defter degeri 118,913 28,263,453 - 107,610 45,460,954 474,939
B) Kosullart yeniden goriigiilmiis
bulunan, aksi takdirde vadesi ge¢cmis
veya deger diisiikligiine ugramis
sayilacak finansal varliklarin defter
degeri - - - - - -
C) Vadesi gegmis ancak deger
diisiikliigiine ugramanus varliklarin net
defter degeri *** 55,451 7,739,961 - - - -
-Teminat, vs ile giivence altina
alinmus kismi - 3,786,405 - - - -
D) Deger diistlikliigline ugrayan
varliklarin net defter degerleri - - - - - -
-Vadesi gecmis (briit defter degeri ) - 5,231,103 - - - -
-Deger diistikliigi (-) (5,231,103) - -

- Net degerin teminat, vs ile giivence

altina alinnig kism

E) Bilango dis1 kredi riski igeren
unsurlar

* Tutarin belirlenmesinde, alman teminatlar gibi, kredi gilivenilirliginde artis saglayan unsurlar dikkate

alimamustir.

Sirket 31 Aralik 2009 tarihi itibariyle herhangi bir tiirev ara¢ bulundurmamaktadir.

31 Aralik 20009 tarihi itibariyle vadesi ge¢mis ancak deger diisiikliigline ugramamus varliklarin yaglarina

iliskin agiklama asagidaki gibidir:

31 Aralhk 2009

Ticari Alacaklar

Diger Taraf | iligkili Taraf

Vadesi lizerinden 1-30 giin gegmis

Vadesi iizerinden 1-3 ay ge¢mis

Vadesi lizerinden 3-12 ay gegmis

Vadesi lizerinden 1-5 yi1l gegmis
Vadesini 5 yildan fazla gegmis
Toplam

948,413
1,298,756
853,355
4,176,514
462,923

55,451

7,739,961

Teminat, vs ile glivence altina alinmig kismi**

3,786,405
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23.2

FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RIiSKLERIN NITELiGi VE DUZEYI

(DEVAMI)

Risk Yonetimi Aciklamalart (devami)
23.2.2 Kredi riski (devami)

Alacaklar
Ticari Alacaklar Diger Alacaklar
Mliskili Diger Mliskili Diger | Bankalardaki | Tahsildeki
31 Arahk 2008 Taraf Taraf Taraf Taraf Mevduat Cekler
Raporlama tarihi itibariyle maruz
kalinan azami kredi riski
(A+B+C+D)* 1,033,895 59,943,717 - 178,214 14,927,857 559,488
A) Vadesi gegmemis ya da deger
diisiikliigiine ugramanus finansal
varliklarin net defter degeri 981,194 52,697,643 - 178,214 14,927,857 559,488
B) Kosullar1 yeniden goriistilmiis
bulunan, aksi takdirde vadesi ge¢cmis
veya deger diisiikligiine ugramis
sayilacak finansal varliklarin defter
degeri - - - - - -
C) Vadesi gegmis ancak deger
diisiikliigiine ugramanus varliklarin net
defter degeri *** 52,701 7,246,074 - - - -
-Teminat, vs ile giivence altina
alinmus kismi - 4,083,786 - - - -
D) Deger diistlikliigline ugrayan
varliklarin net defter degerleri - - - - - -
-Vadesi gecmis (briit defter degeri ) - 5,753,128 - - - -
-Deger diistikliigii (-) (5,753,128) - -

- Net degerin teminat, vs ile giivence

altina alinng kismi

E) Bilango dis1 kredi riski igeren
unsurlar

* Tutarin belirlenmesinde, alman teminatlar gibi, kredi gilivenilirliginde artis saglayan unsurlar dikkate

alimamustir.

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

31 Aralik 2008 tarihi itibariyle vadesi ge¢mis ancak deger diisiikliigline ugramamus varliklarin yaglarina

iligskin agiklama asagidaki gibidir:

31 Aralik 2008

Ticari Alacaklar

Diger Taraf | Iliskili Taraf

Vadesi lizerinden 1-30 giin gegmis

Vadesi iizerinden 1-3 ay ge¢mis

Vadesi iizerinden 3-12 ay ge¢cmis

Vadesi lizerinden 1-5 y1l gegmis
Vadesini 5 yildan fazla gegmis
Toplam

2,268,994
1,678,877

343,167
2,955,036

52,701

7,246,074

Teminat, vs ile giivence altina alinmig kismi**

4,083,786
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23.2

23.2.3

23.2.4

FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RIiSKLERIN NITELiGi VE DUZEYI
(DEVAMI)

Risk Yonetimi Acitklamalart (devami)

** 31 Aralik 20009 tarihi itibariyle Sirket alacaklarini; 72,251 TL tutarinda anlagsmali bankalar aracilig
ile belirli miisteri alacaklarimin tahsil edilmesi igin bankalarin tahsis etmis oldugu teminat bakiyesi (31
Aralik 2008: 51,323 TL); 2,868,649 TL tutarinda teminat mektubu (31 Aralik 2008: 1,959,818 TL) ve
845,505 TL tutarinda ipotek (31 Aralik 2008: 2,072,645 TL) alarak giivence altina almustir. 31 Aralik
tarihleri itibariye isletme giivence olarak elinde bulundurdugu teminatlardan hi¢ birinin miilkiyetini
lizerine almamis ve nakde ¢evirmemistir.

**%* 31 Aralik 2009 tarihi itibariyle, vadesi gegmis ancak deger diisiikliigiine ugramamis varliklarin net
defter degeri 7,739,961 TL (31 Aralik 2008: 7,246,074 TL) tutarinda olup, bu alacaklara iligkin
teminat ile giivence altina alinmig kisim 3,786,405 TL (31 Aralik 2008: 4,083,786 TL) dir. Teminat ile
giivence altina alinmis kismu asan 3,953,556 TL (31 Aralik 2008: 3,162,288 TL) tutarindaki vadesi
geemis alacaklara iliskin olarak Sirket yonetimi, ilgili alacaklarin gecikme giinlerini ve miisterilerin
mevcut 6deme performanslarini degerlendirerek, bu tutar icin karsilik gerekmedigine karar vermistir.

Garantiler

Sirket’in verdigi teminatlarin toplam 8,230,043 TL (31 Aralik 2008: 4,744,784 TL) olup séz konusu
teminatlarin detaylarina iliskin agiklamalara 11 numarali dipnotta yer verilmistir.

Doviz kuru riski

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

31 Aralik tarihi itibariyle, Sirket’in net pozisyonu asagidaki yabanci para bazl varliklar ve
yiikiimliiliklerden kaynaklanmaktadir:

31 Aralik 2009 31 Arahk 2008
A. Doviz cinsinden varliklar 28,168,544 13,417,427
B. D6viz cinsinden yiikiimliiliikler (9,455,041) (8,750,887)
Net doviz pozisyonu (A+B) 18,713,503 4,666,540
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23.2

FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYi (DEVAMI)

Risk Yonetimi Aciklamalari (devami)

31 Aralik tarihleri itibariyle kur riskinin bilango kalemleri tizerindeki dagilimi asagidaki gibidir:

DOVIZ POZiISYONU TABLOSU

31 Arahk 2009 31 Aralik 2008

TL Karsihg TL Karsihg

(Fonksiyonel ABD (Fonksiyonel ABD

para birimi) Dolar Avro para birimi) Dolar Avro GBP
1.Nakit ve Nakit Benzerleri 26,329,055 3,860,420 | 9,497,024 9,949,114 | 3,553,291 | 2,137,200 70
2.Ticari alacaklar 1,665,125 340,381 533,543 2,257,875 327,042 823,659 -
3.1liskili Kuruluslardan Alacaklar 174,364 - 80,713 1,033,895 - 482,948 -
4.Diger Alacaklar - - - 176,543 13,987 72,586 -
5.Donen Varhklar 28,168,544 | 4,200,801 | 10,111,280 13,417,427 | 3,894,320 | 3,516,393 70
6.Toplam Varhklar 28,168,544 | 4,200,801 | 10,111,280 13,417,427 | 3,894,320 | 3,516,393 70
7.Ticari Borglar (9,084,303) | (2,593,015) | (2,397,815) (8,003,097) | (3,020,085) | (1,604,925) -
8. iliskili Kuruluslara Borglar (370,738) - (171,614) (747,790) - | (349,304) -
9.Diger Borglar - - - - - - -
10.Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler (9,455,041) | (2,593,015) | (2,569,429) (8,750,887) | (3,020,085) | (1,954,229) -
11.Toplam Yiikiimliiliikler (9,455,041) | (2,593,015) | (2,569,429) (8,750,887) | (3,020,085) | (1,954,229) -
Toplam 18,713,503 1,607,786 | 7,541,851 4,666,540 874,235 | 1,562,164 70
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23.2

FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RIiSKLERIN NITELiGi VE DUZEYI
(DEVAMI)

Risk Yonetimi Acitklamalart (devami)
Duyarhhk Analizi

31 Aralik 2009 itibariyle TL’ nin diger yabanci para birimleri karsisinda %10 deger kaybetmesi vergi
oncesi donem karin1 1,871,350 TL kadar arttiracaktir (31 Aralik 2008 itibariyle 466,654 TL vergi
oncesi donem karini artirmaktadir). Bu analiz 31 Aralik 2009 ve 31 Aralik 2008 itibariyle basta faiz
oranlar1 olmak iizere tlim degiskenlerin sabit kalmas1 varsayimi ile yapilmustir.

Doviz Kuru Duyarhlik Analiz Tablosu

31 Aralik 2009 31 Aralik 2008
Kar/Zarar Kar/Zarar
Yabanci Yabanci Yabanci Yabanci
paranin paranin paranin paranin
deger deger deger deger
kazanmasi kaybetmesi | kazanmas1 | kaybetmesi
ABD Dolari'nin TL karsisinda %10 degerlenmesi / deger kaybetmesi halinde
1-ABD Dolar1 net varlik/ylikiimliliigi 242,084 | (242,084) 132211 | (132,211)
2-ABD Dolart riskinden korunan kisim (-) - - - -
3-ABD Dolari net etki (1+2) 242,084 | (242,084) 132,211 | (132,211)
Avro'nun TL karsisinda %10 degerlenmesi / deger kaybetmesi halinde
4-Avro net varlik/yikiimliiligii 1,629,266 | (1,629,266) 334,428 | (334,428)
5-Avro riskinden korunan kisim (-) - - - -
6-Avro net etki (4+5) 1,629,266 | (1,629,266) 334,428 | (334,428)
Diger doviz kurlariin TL kargisinda %10 degerlenmesi / deger kaybetmesi halinde
7-Diger doviz net varlik/ylikimliliigi - - 15 (15)
8-Diger doviz riskinden korunan kisim (-) - - - -
9-Diger doviz net etki (7+8) - - 15 (15)
Toplam(3+6+9) 1,871,350 | (1,871,350) 466,654 | (466,654)

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

ABD
Dolanr Avro GBP
31 Aralik 2009 1.5057 2.1603 2.3892
31 Aralik 2008 1.5123 2.1408 2.1924

Sirket’in 31 Aralik 2009 tarihinde sona eren hesap doneminde ihracati 5,924,721 Avro karsiligi
12,680,257 TL ve 3,000,588 ABD Dolar karsiligr 4,848,820 TL tutarinda gergeklesmistir (31 Aralik
2008: 8,016,514 Avro karsiligi 15,211,335 TL). Sirket’in 31 Aralik 2009 tarihinde sona eren hesap
doneminde ithalatt 10,595,141 Avro karsiligi 22,746,546 TL ve 6,004,521 ABD Dolar1 karsiligi
9,307,529 TL tutarinda gergeklesmistir (31 Aralik 2008: sirasiyla 12,121,234 Avro karsilig1 23,649,336
TL, 10,046,986 ABD Dolar1 karsilig1 12,989,748 TL).

2009 2008
Toplam Ihracat Tutar1 - TL degeri 17,529,077 15,211,335
Toplam Ithalat Tutar - TL degeri 32,054,075 36,639,084
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FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RIiSKLERIN NITELiGi VE DUZEYI
(DEVAMI)

Risk Yonetimi Aciklamalart (devami)
Likidite riski
Asagidaki tablo, bilango tarihi itibariyle s6zlesmenin vade tarihine kadar olan geri kalan dénemini baz

alarak, Sirket’in finansal yiikiimliiliklerinin, uygun vade gruplamasi yaparak analizini saglar. Tabloda
belirtilen tutarlar beklenen vadelere bagl iskonto edilmemis nakit akimlaridir:

31 Arahk 2009

Defter Beklenen nakit 0-3 Ay 3-12 1-2 2-5

Degeri cikislar toplam Arasi Ay Yil Yil
Tiirev Olmayan
Finansal Yiikiimliiliikler
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 26,552,769 26,753,668 23,577,435 3,176,233 - -

31 Arahk 2008

Tiirev Olmayan
Finansal Yiikiimliiliikler
Diger Ticari Borglar 21,569,934 21,935,552 19,911,978 2,023,574 - -
Iliskili Taraflara Ticari Borglar 4,697,202 4,732,313 4,441,523 290,790 - -
Diger Borglar * 27,778 27,778 27,778 - - -
Finansal Borglar 287,721 287,721 287,721 - - -
Toplam 26,582,635 26,983,364 24,669,000 2,314,364 - -

* (Odenecek vergi ve fonlar, ddenecek sosyal giivenlik kesintileri ve temettii borglar1 gibi finansal
olmayan tutarlar, diger borglara dahil edilmemistir.

23.2.6 Sermaye riski yonetimi:

Sermayeyi yonetirken Sirket’in hedefleri, ortaklarina getiri, diger hissedarlara fayda saglamak ve
sermaye maliyetini azaltmak amaciyla en uygun sermaye yapisint sirdiirmek igin Sirket’in
faaliyetlerinin devamini saglayabilmektir.

Sermaye yapisint korumak veya yeniden diizenlemek i¢in Sirket ortaklara 0denen temettii tutarim
degistirebilir, sermayeyi hissedarlara iade edebilir, yeni hisseler ¢ikarabilir ve bor¢lanmay1 azaltmak
icin varliklarini satabilir.
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FINANSAL ARACLAR
Tiirev enstriimanlar:

31 Aralik 2009 tarihi itibariyle, Sirket’in tiirev finansal araglardan kaynaklanan alim-satim taahhiidii
bulunmamaktadir (31 Aralik 2008: Yoktur).

Finansal araglarin makul degeri

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

Sirket, finansal varliklarin gergcege uygun degerlerini, ulasilabilen piyasa bilgilerini ve uygun
degerleme metodlarin1 kullanarak belirlemektedir. Ancak, tahmini gergek degeri bulabilmek igin
kanaat kullanmak gerektiginden, gercek deger Ol¢limleri mevcut piyasa kosullarinda olusabilecek
degerleri yansitmayabilir. Finansal varliklarin ger¢ege uygun degerinin belirlenmesinde asagidaki
varsayimlar ve metodlar kullanilmustir:

Y1l sonu kuruyla Tiirk Lirasi’na ¢evrilen yabanci para varliklar ve yiikiimliiliiklerin gercege uygun
degerinin kayitl degerine yaklastig1 kabul edilmistir.

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

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

Kisa vadeli olmalar1 nedeniyle alinan borg¢larin kayitli degeri gercege uygun deger olarak kabul
edilmistir.

BILANCO TARIHINDEN SONRAKI OLAYLAR

Yoktur.
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Hayatin her alaninda sosyal sorumluluga 6nem veren firmamiz, 8 Eyliil’de meydana gelen sel
felaketinden en ¢ok etkilenen Silivri Halkini da unutmadi. Silivri Kaymakamligi’yla yapilan
isbirligi ile, su baskininda hasar goren ve tadilat yapmak zorunda kalan selzede 100 aileye
iicretsiz i¢ cephe boyasi sagladik.
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