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Bagimsiz denetim raporu

Alkim Kagit Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi
Ortaklarrna:

Giris

Alkim Kagit Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi’nin (“Sirket”) 31 Aralik 2011 tarihi itibariyle hazirlanan ve
ekte yer alan bilangosunu, ayni tarihte sona eren yila ait kapsaml gelir tablosunu, 6zkaynak degisim
tablosunu, nakit akim tablosunu ve 6nemli muhasebe politikalarinin ézetini ve dipnotlarini denetlemis
bulunuyoruz.

Finansal tablolarla ilgili olarak sirket yonetiminin sorumlulugu

Sirket yonetimi finansal tablolarin Sermaye Piyasasi Kurulu’nca yayimlanan finansal raporlama
standartlarina gore hazirlanmasi ve dirist bir sekilde sunumundan sorumludur. Bu sorumluluk,
finansal tablolarin hata veya hile ve usulsiizliikten kaynaklanan énemli yanlisliklar icermeyecek
bicimde hazirlanarak, gergegi durist bir sekilde yansitmasini saglamak amaciyla gerekli i¢ kontrol
sisteminin tasarlanmasini, uygulanmasini ve devam ettirilmesini, kosullarin gerektirdigi muhasebe
tahminlerinin yapilmasini ve uygun muhasebe politikalarinin segilmesini igermektedir.

Bagimsiz denetim kurulusunun sorumlulugu

Sorumlulugumuz, yaptigimiz bagimsiz denetime dayanarak bu finansal tablolar hakkinda goris
bildirmektir. Bagimsiz denetimimiz, Sermaye Piyasasi Kurulu’nca yayimlanan bagimsiz denetim
standartlarina uygun olarak gerceklestiriimistir. Bu standartlar, etik ilkelere uyulmasini ve bagimsiz
denetimin, finansal tablolarin gergegi dogru ve dirist bir bicimde yansitip yansitmadigi konusunda
makul bir glivenceyi saglamak Ulizere planlanarak yirutilmesini gerektirmektedir.

Bagimsiz denetimimiz, finansal tablolardaki tutarlar ve dipnotlar ile ilgili bagimsiz denetim kaniti
toplamak amaciyla, bagimsiz denetim tekniklerinin kullaniimasini igermektedir. Bagimsiz denetim
tekniklerinin segimi, finansal tablolarin hata veya hileden ve usulsizlikten kaynaklanip
kaynaklanmadigi hususu da dahil olmak Uzere énemli yanliglik igerip icermedigine dair risk
degerlendirmesini de kapsayacak sekilde, mesleki kanaatimize gére yapilmistir. Bu risk
degerlendirmesinde, Sirket’in i¢ kontrol sistemi g6z dniinde bulundurulmustur. Ancak, amacimiz i¢
kontrol sisteminin etkinligi hakkinda goris vermek degil, bagimsiz denetim tekniklerini kosullara uygun
olarak tasarlamak amaciyla, Sirket yonetimi tarafindan hazirlanan finansal tablolar ile i¢ kontrol
sistemi arasindaki iliskiyi ortaya koymaktir. Bagimsiz denetimimiz, ayrica Sirket yonetimi tarafindan
benimsenen muhasebe politikalari ile yapilan dnemli muhasebe tahminlerinin ve finansal tablolarin bir
bltln olarak sunumunun uygunlugunun degerlendirilmesini icermektedir.

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



Gorus

Gorugumize gore, iligikteki finansal tablolar, Alkim Kagit Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi’nin 31
Aralik 2011 tarihi itibariyle finansal durumunu, ayni tarihte sona eren yila ait finansal performansini ve
nakit akimlarini, Sermaye Piyasasi Kurulu’nca yayimlanan finansal raporlama standartlari
cercevesinde dogru ve dirust bir bicimde yansitmaktadir.
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Alkim Kagit Sanayi ve Ticaret A.S.

31 Aralik 2011 tarihi itibariyle
bilango
(Tutarlar aksi belirtiimedikge Turk Lirasi (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

Cari donem  Gegmis donem
Bagimsiz Bagimsiz
denetimden denetimden
gecmis gecmis
Dipnot

referanslan 31 Aralik 2011 31 Aralik 2010

Varliklar
Dénen varliklar 74.968.274 69.631.422
Nakit ve nakit benzerleri 4 24.386.884 27.259.819
Ticari alacaklar 28.546.771 17.116.803
- Diger ticari alacaklar 7 28.546.771 17.116.803
Diger alacaklar 1.442.438 2.556.430
- lligkili taraflardan diger alacaklar 25 60.035 -
- Diger alacaklar 8 1.382.403 2.556.430
Stoklar 9 15.784.177 19.013.804
Diger dénen varliklar 15 4.808.004 3.684.566
Duran varliklar 62.072.234 59.297.000
Ticari alacaklar - 873.000
- Diger ticari alacaklar 7 - 873.000
Ozkaynak yéntemiyle degerlenen yatirimlar 10 125.030 76.407
Maddi duran varliklar 11 60.643.598 56.580.648
Maddi olmayan duran varliklar 12 17.937 50.471
Diger duran varliklar 15 1.285.669 1.716.474
Toplam varliklar 137.040.508 128.928.422

ilisikte 8 ile 50’'nci sayfalar arasinda sunulan muhasebe politikalari ve dipnotlar bu finansal tablolarin

tamamlayici pargalaridir.
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Alkim Kagit Sanayi ve Ticaret A.S.

31 Aralik 2011 tarihi itibariyle
bilango

(Tutarlar aksi belirtiimedikge Turk Lirasi (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

Cari donem  Gegmis dénem
Bagimsiz Bagimsiz
denetimden denetimden
gecmis gegmis

Dipnot
referanslari

31 Aralik 2011

31 Aralik 2010

Yikiimliliikler

Kisa vadeli yiikiimluliikler 20.553.699 24.256.913
Finansal borglar 5 9.921.559 4.802.788
Diger finansal yukumlulukler 6 873.000 1.235.000
Ticari borglar 6.536.921 9.897.953
- lligkili taraflara ticari borglar 25 566.354 441.568
- Diger ticari borclar 7 5.970.567 9.456.385
Donem kari vergi yakamlalaga 23 606.804 -
Diger kisa vadeli yukumlultkler 15 2.615.415 8.321.172
Uzun vadeli yiikimliiliikler 10.563.430 6.618.780
Finansal borglar 5 6.479.139 1.959.356
Diger finansal yikiumlulikler 6 - 873.000
Kidem tazminati karsilig 14 2.303.664 1.806.004
Ertelenmis vergi yukimlulugi 23 1.780.627 1.980.420
Toplam yiikimliilikler 31.117.129 30.875.693
Ozkaynaklar 105.923.379 98.052.729
Odenmis sermaye 16 52.500.000 52.500.000
Sermaye dizeltmesi farklari 16 32.414.361 32.414.361
Kardan ayrilan kisitlanmis yedekler 16 2.737.673 2.394.393
Gecmis yillar karlari 6.096.143 7.721.858
Net donem kari 12.175.202 3.022.117
Toplam yukiimliilikler ve 6zkaynaklar 137.040.508 128.928.422

ilisikte 8 ile 50’nci sayfalar arasinda sunulan muhasebe politikalari ve dipnotlar bu finansal tablolarin

tamamlayici parcgalaridir.
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Alkim Kagit Sanayi ve Ticaret A.S.

1 Ocak - 31 Aralik 2011 hesap dénemine ait

kapsamli gelir tablolari
(Tutarlar aksi belirtiimedikge Tiirk Lirasi (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

Cari donem Gegmis dénem

Bagimsiz Bagimsiz

denetimden denetimden

gecmis gecmis

Dipnot 1 Ocak - 1 Ocak -

referanslari 31 Aralik 2011 31 Aralik 2010

Satis gelirleri,net 17 122.802.988 103.746.187
Satiglarin maliyeti 17 (105.693.533) (95.440.491)
Briit kar 17.109.455 8.305.696
Arastirma ve gelistirme giderleri 18 (91.748) (84.419)
Pazarlama, satis ve dagitim giderleri 18 (3.345.857) (2.623.086)
Genel yonetim giderleri 18 (3.121.951) (2.954.109)
Diger faaliyet gelirleri 20 899.176 414.488
Diger faaliyet giderleri 20 (22.667) (231.628)
Faaliyet kari 11.426.408 2.826.942
Ozkaynak yéntemiyle degerlenen yatirrmin karindaki pay 10 26.123 21.344
Finansal gelirler 21 6.634.196 2.528.559
Finansal giderler 22 (2.918.460) (1.673.142)
Vergi 6ncesi kar 15.168.267 3.703.703
Vergiler (2.993.065) (681.586)
- Dénem vergi gideri 23 (3.192.858) (1.013.736)
- Ertelenmis vergi geliri 23 199.793 332.150
Net donem kan 12.175.202 3.022.117
Vergi sonrasi diger kapsamli gelir/ (gider) - - -
Toplam kapsamh gelir 12.175.202 3.022.117
Hisse basina kazang 24 0,0023 0,0006

ilisikte 8 ile 50’'nci sayfalar arasinda sunulan muhasebe politikalari ve dipnotlar bu finansal tablolarin

tamamlayici parcgalaridir.
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Alkim Kagit Sanayi ve Ticaret A.S.

1 Ocak - 31 Aralik 2011 hesap donemine ait
ozkaynaklar degisim tablolari

(Tutarlar aksi belirtiimedikge Tiirk Lirasi (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

) Sermaye Kardan ayrilan

Odenmisg diizeltmesi kisitlanmig Gegmis yillar Net dénem Toplam

sermaye farklari yedekler karlar kari ozkaynaklar
1 Ocak 2010 52.500.000 32.414.361 1.424.163 7.721.858 8.816.236 102.876.618
Transferler - - - 8.816.236 (8.816.236) -
Temettl 6demesi (Dipnot 25.e) - - 970.230 (8.816.236) - (7.846.006)
Net donem kari - - - - 3.022.117 3.022.117
31 Aralik 2010 52.500.000 32.414.361 2.394.393 7.721.858 3.022.117 98.052.729
1 Ocak 2011 52.500.000 32.414.361 2.394.393 7.721.858 3.022.117 98.052.729
Transferler - - - 3.022.117 (3.022.117) -
Temettl 6demesi (Dipnot 25.e) - - 343.280 (4.647.832) - (4.304.552)
Net donem kari - - - - 12.175.202 12.175.202
31 Aralik 2011 52.500.000 32.414.361 2.737.673 6.096.143 12.175.202 105.923.379

ilisikte 8 ile 50’'nci sayfalar arasinda sunulan muhasebe politikalari ve dipnotlar bu finansal tablolarin tamamlayici pargalaridir.
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Alkim Kagit Sanayi ve Ticaret A.S.

1 Ocak - 31 Aralik 2011 hesap dénemine ait

nakit akim tablolan

(Tutarlar aksi belirtiimedikge Tiirk Lirasi (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

Cari donem Gegmis donem

Bagimsiz Bagimsiz

denetimden denetimden

gecmis gecmis

Dipnot 1 Ocak - 1 Ocak -

referanslan

31 Aralik 2011

31 Aralik 2010

isletme faaliyetleri:

Vergi dncesi kar 15.168.267 3.703.703
Vergi 6ncesi kar ile igsletme faaliyetlerinden saglanan net
nakit mutabakati igin gerekli diizeltmeler
Amortisman ve itfa paylari 11-12 5.483.782 5.221.420
Kidem tazminati karsihgi 14 719.815 460.313
Supheli ticari alacak karsiligi/(tahsilati) 7-20 (97.570) (86.347)
Istirak karindan alinan pay 10 (26.123) (21.344)
Maddi duran varlik satis (kari)/zarari 20 (193.267) 229.884
Faiz geliri 21 (589.983) (1.087.681)
Faiz gideri 22 2.636.800 519.111
isletme sermayesindeki degisim éncesi net nakit 23.101.721 8.939.059
Varlik ve yiikiimliklerdeki degisimler
Kisa vadeli ticari alacaklar 7 (11.332.398) 10.292.726
Diger alacaklar 8 1.113.992 (1.698.045)
Stoklar 9 3.229.627 (1.048.066)
Diger donen varliklar 15 (1.123.438) (1.161.756)
Uzun vadeli ticari alacaklar 7 873.000 (873.000)
Diger duran varliklar 15 430.805 (1.716.474)
Ticari borglar 7 (3.485.818) 1.229.525
Diger kisa vadeli yakimlultkler 15-23 (5.705.757) 7.066.859
lligkili taraflara ticari borglar 25 124.786 31.713
Qdenen kidem tazminati 14 (222.155) (33.675)
Odenen vergiler 23 (2.586.054) (1.565.323)
isletme faaliyetlerinden saglanan net nakit 4.418.311 19.463.543
Yatirim faaliyetleri:
Tahsil edilen faiz 593.007 1.164.885
Maddi ve maddi olmayan duran varlik alimlari 11-12 (9.540.690) (6.556.171)
Maddi ve maddi olmayan duran varlik satis hasilati 11-12 219.759 156.008
Yatinm faaliyetlerinde kullanilan net nakit (8.727.924) (5.235.278)
Finansal faaliyetler:
Temettij odemesi 16 (4.304.552) (7.846.006)
Istirak sermaye artirimi 10 (22.500) -
Finansal borglardaki geri 6deme 9.609.484 (2.642.475)
Eaktoringe verilen alacaklar 6 (1.235.000) 2.108.000
Odenen faiz (2.607.730) (505.319)
Finansal faaliyetlerde(n) (kullanilan)/saglanan net nakit 1.439.702 (8.885.800)
Nakit ve nakit benzeri degerlerdeki net artig/(azalig) (2.869.911) 5.342.465
Nakit ve nakit benzeri degerlerin ddnem basi bakiyesi 4 27.237.833 21.895.368
Nakit ve nakit benzeri degerlerin donem sonu bakiyesi 4 24.367.922 27.237.833

ilisikte 8 ile 50’nci sayfalar arasinda sunulan muhasebe politikalari ve dipnotlar bu finansal tablolarin

tamamlayici parcalaridir.



Alkim Kagit Sanayi ve Ticaret A.S.

1 Ocak - 31 Aralik 2011 hesap donemine ait
finansal tablolara iligskin acgiklayici dipnotlar
(Tutarlar aksi belirtiimedikge Turk Lirasi (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

1. Sirket’in organizasyonu ve faaliyet konusu

Alkim Kagit Sanayi ve Ticaret A.$.’nin (“Sirket”) fiili faaliyet konusu, birinci hamur kagit, kuse ve
fotokopi kagidi imalati ve satisidir. Sirket’'in ana ortagi, Alkim Alkali Kimya A.S.’dir
(“Alkim Kimya”) (Dipnot 16).

Halka aciklik orani %20.00 olan (2010: %20.00) Sirket'in hisse senetleri istanbul Menkul Kiymetler
Borsasi'nda (“IMKB”) islem gérmektedir. Sirket Sermaye Piyasasi Kurulu’na (“SPK”) kayithdir.

Sirket’in 31 Aralik 2011 tarihi itibariyle personel sayisi 199°dur (2010- 203).
Sirket’in kayitli ofis adresi asagidaki gibidir:

Organize Sanayi Bolgesi Kirovasi Mevkii
Kemalpasa-lzmir

Odenen temettii

Sirket, 16 Mart 2011 tarihinde yapilan Olagan Genel Kurul toplantisinda 2010 yili ve gegmis yil
karlarindan toplam 4.304.552 TL tutarinda briit temettii dagitmaya karar vermistir. Bu karar
dogrultusunda ilgili tutar hisse sahiplerinin hesaplarina aktariimistir.

Finansal tablolarin onaylanmasi

Finansal tablolar, Yénetim Kurulu tarafindan onaylanmis ve 15 Mart 2012 tarihinde yayinlanmasi igin
yetki verilmistir. Genel Kurul'un finansal tablolari degistirme yetkisi bulunmaktadir.

2, Finansal tablolarin sunumuna iligkin esaslar
2.1 Sunuma iligkin temel esaslar

SPK. Seri: XI. No: 29 sayil “Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya iliskin Esaslar Tebligi”
(“Teblig”) ile isletmeler tarafindan diizenlenecek finansal raporlar ile bunlarin hazirlanmasi ve ilgililere
sunulmasina iligskin ilke, usul ve esaslari belirlemektedir. Bu Teblig. SPK’'nin Seri: XI. No: 25 "Sermaye
Piyasasinda Muhasebe Standartlari Hakkinda Teblid"i yararldkten kaldiriimistir. Bu teblige istinaden,
isletmelerin finansal tablolarini Avrupa Birligi tarafindan kabul edilen haliyle Uluslararasi Finansal
Raporlama Standartlari (“UMS/UFRS”)’na gore hazirlamalari gerekmektedir. Ancak Avrupa Birligi
tarafindan kabul edilen UMS/UFRS'nin Uluslararasi Muhasebe Standartlari Kurulu (“UMSK?”)
tarafindan yayimlananlardan farklari Turkiye Muhasebe Standartlari Kurulu (“TMSK?”) tarafindan ilan
edilinceye kadar UMS/UFRS’ler uygulanacaktir. Bu kapsamda, benimsenen standartlara aykiri
olmayan, TMSK tarafindan yayimlanan Turkiye Muhasebe/Finansal Raporlama Standartlari

(“TMS/TFRS”) esas alinacaktir.

SPK. 17 Mart 2005 tarihinde almig oldugu bir kararla, Turkiye'de faaliyette bulunan ve SPK tarafindan
kabul edilen muhasebe ve raporlama ilkelerine (“SPK Finansal Raporlama Standartlari”) uygun
finansal tablo hazirlayan sirketler i¢in, 1 Ocak 2005 tarihinden itibaren gecgerli olmak tzere enflasyon
muhasebesi uygulamasinin gerekli olmadigini ilan etmistir. Dolayisiyla finansal tablolarda, 1 Ocak
2005 tarihinden baglamak kaydiyla, UMSK tarafindan yayimlanmis 29 No’lu “Yiksek Enflasyonlu
Ekonomilerde Finansal Raporlama” standardi (UMS 29) uygulanmamistir.
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Alkim Kagit Sanayi ve Ticaret A.S.

1 Ocak - 31 Aralik 2011 hesap dénemine ait

finansal tablolara iligskin agiklayici dipnotlar (devami)
(Tutarlar aksi belirtiimedikge Tiirk Lirasi (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

2, Finansal tablolarin sunumuna iligkin esaslar (devami)

Finansal tablolarin hazirlanis tarihi itibariyle, Avrupa Birligi tarafindan kabul edilen UMS/UFRS’nin
UMSK tarafindan yayimlananlardan farklari TMSK tarafindan henuz ilan edilmediginden, ilisikteki
finansal tablolar SPK’'nin Seri: XI. No: 29 sayil tebligi ve bu teblige agiklama getiren duyurulari
cergevesinde, UMS/UFRS’nin esas alindi§i SPK Finansal Raporlama Standartlari’na uygun olarak
hazirlanmistir. Finansal tablolar ve dipnotlar, SPK’'nin 2008/16. 2008/18. 2009/02 ve 2009/4 sayili
haftalik biltenlerindeki duyuru ile uygulanmasi tavsiye edilen formatlara uygun olarak ve zorunlu
kilinan bilgiler dahil edilerek sunulmustur.

igerik ve tutar itibariyle 5nem arz eden her tiirlii kalem, benzer nitelikte dahi olsa, finansal tablolarda
ayri gosterilir. Onemli olmayan tutarlar, esaslari veya fonksiyonlari agisindan birbirine benzeyen
kalemler itibariyle toplulastirilarak gdsterilir. islem ve olayin 6ziiniin mahsubu gerekli kilmasi
sonucunda, bu islem ve olayin net tutarlari Gzerinden gosterilmesi veya varliklarin, deger dusuklugu
dusuldikten sonraki tutarlar Gzerinden izlenmesi, mahsup edilmeme kuralinin ihlali olarak
degerlendirilmez. Sirket'in normal is akisi icinde gerceklestirdigi islemler sonucunda, elde ettigi gelirler,
islem veya olayin 6ziine uygun olmasi sartiyla net degerleri Gzerinden gosterilir.

Finansal tablolar, makul degerleri ile gosterilen finansal varlik ve yiukamluliklerin disinda, tarihi maliyet
esasl! baz alinarak Sirket'in fonksiyonel ve raporlama para birimi olan Turk Lirasi (“TL”) olarak
hazirlanmistir.

2.2 Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlar’ndaki degisiklikler

31 Aralik 2011 tarih ve bu tarih itibariyle sona eren hesap dénemine ait finansal tablolarin
hazirlanmasinda esas alinan muhasebe politikalari agagida 6zetlenen yeni standartlar ve UFRYK
yorumlari disinda 31 Aralik 2010 tarihi itibariyle hazirlanan finansal tablolar ile tutarl olarak
uygulanmistir. S6z konusu standartlar ve yorumlarin Sirket'in performansina ve finansal durumuna
etkisi olup olmadigi ilgili paragraflarda belirtilmistir.

Muhasebe politikalarinda ve agiklamalarda degisiklikler

Finansal tablolarin hazirlanmasinda esas alinan muhasebe politikalari asagida 6zetlenen yeni
standart ve yorumlar diginda bir énceki yil ile tutarli olarak uygulanmistir. Sirket, 1 Ocak 2011 tarihinde
baslayan hesap déneminde, asagidaki yeni ve diuzeltiimis UFRS ve UFRYK yorumlarini uygulamistir.

Yeni ve degisiklige tabi tutulmus Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlar’’nin uygulanmasi

31 Aralik 2011 tarihi itibariyle sona eren hesap dénemine ait finansal tablolarin hazirlanmasinda esas
alinan muhasebe politikalari asagida 6zetlenen 1 Ocak 2011 tarihi itibariyle gegerli yeni ve degistirilmis
standartlar ve UFRYK yorumlari diginda énceki yilda kullanilanlar ile tutarh olarak uygulanmistir. Bu
standartlarin ve yorumlarin Sirket'in mali durumu ve performansi Gzerindeki etkileri ilgili paragraflarda
aciklanmistir.
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Alkim Kagit Sanayi ve Ticaret A.S.

1 Ocak - 31 Aralik 2011 hesap dénemine ait
finansal tablolara iligskin agiklayici dipnotlar (devami)
(Tutarlar aksi belirtiimedikge Tiirk Lirasi (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

2, Finansal tablolarin sunumuna iligkin esaslar (devami)

1 Ocak 2011 tarihinden itibaren gecerli olan yeni standart, degisiklik ve yorumlar agagidaki
gibidir:

UFRYK 14 UMS 19—Tanimlanmis Fayda Varliginin Siniri. Asgari Fonlama Kosullari ve Bu
Kosullarin Birbiri ile Etkilesimi — Asgari Fonlama Kosullarinin Pesin Odenmesi Degisiklik

Degisiklik, asgari fonlama kosulunun bulundugu bazi durumlarda gelecekteki katkilarin pesin olarak
O0denmesi islemlerinin yarattigi istenmeyen sonucu ortadan kaldirmaktadir. Degisiklik gelecekteki
hizmet maliyeti icin yapilan pesin ddemelerin bir varlik olarak degerlendirmelerine izin vermektedir.
Sirket’in asgari fonlama yukumlaluga olmadidi icin degisikligin Sirket’in finansal performansi veya
finansal durumuna higbir etkisi olmamistir.

UFRYK 19 Finansal Borglarin Ozkaynaga Dayali Finansal Araglarla Odenmesi

Bu yorum, isletme ile kredi verenler arasinda finansal borcun sartlari hakkinda bir yenileme goériismesi
olmasi ve kredi verenin isletmenin borcunun tamaminin ya da bir kisminin isletmenin sermaye araclari
ile geri 6demesini kabul etmesi durumundaki muhasebelestiriime uygulamasina deginmektedir.
UFRYK 19, bu sermaye araglarinin UMS 39’un 41 no’lu paragrafi uyarinca “6denen bedel” olarak
nitelenecegine aciklik getirmektedir. Sonug olarak finansal borg finansal tablolardan ¢ikariimakta ve
¢ikarilan sermaye araglari, s6z konusu finansal borcu sonlandirmak igin ddenen bedel olarak isleme
tabi tutulmaktadir. Bu yorum kredi verenin isletmenin ortadi sifatiyla hareket etmesi halinde, ortak
kontrol altindaki taraflar arasindaki islemlerde veya sermaye araci ihracinin finansal yakimlalagun
orijinal sartlar uyarinca yapilmasi durumlarinda uygulanmaz. S6z konusu yorumun Sirket’in finansal
performansi veya finansal durumuna higbir etkisi olmamistir.

UMS 32 Finansal Araglar: Sunum - Yeni haklar igeren ihraglarin siniflandiriimasi (Degisiklik)

Degisiklik UMS 32 ‘deki finansal borg tanimini degistirerek, sirketlerin 6zkaynagina dayali finansal
araclarinin elde edilmesine iliskin hak, opsiyon ya da teminatlari 6zkaynada dayali finansal arag olarak
siniflamasina misaade etmistir. Degisiklik, herhangi bir para birimi cinsinden belirli bir tutar
karsiliginda isletmenin 6zkaynagina dayali finansal araglarinin elde edilmesine iligkin haklarin;
isletmenin, 6zkaynagina dayali ve ayni siniftaki tirev olmayan finansal araclarini ellerinde
bulunduranlarin timune oransal olarak sunulmasi durumunda gegerlidir. Sirket’in bu tarz
enstrimanlari olmadidi igin, degisikligin Sirket’in finansal performansi veya finansal durumuna higbir
etkisi olmamistir.

UMS 24 iligkili Taraf Agiklamalari (Degisiklik)

Degisiklik, iligkileri tespit edebilmeyi kolaylastirmak ve uygulamadaki farkhliklari gidermek amaciyla
iliskili taraf tanimina agiklik getirmistir. Ayrica, degisiklik devletle iliskili isletmelerle yapilan islemlere
genel acgiklama yuktumlaliklerinden kismi muafiyet getirmistir. Degisikligin uygulamaya konmasinin
Sirket’in finansal performansi veya finansal durumuna higbir etkisi olmamustir.

UFRS’deki iyilestirmeler

Mayis 2010’da UMSK, tutarsizliklari gidermek ve ifadeleri netlestirmek amaciyla Gglncu gergeve
dizenlemesini yayinlamistir. Degisiklikler igin gesitli yirirlik tarihleri belirlenmis belirlenmistir. 1 Ocak
2011 tarihi itibariyle gegerli olan degisiklikler asagidaki gibi olup, s6z konusu iyilestirmelerin Sirket’in
finansal performansi veya finansal durumuna bir etkisi bulunmamaktadir. 1 Ocak 2011 tarihi itibariyle
gegerli olan degisiklikler asagidaki gibidir:
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Alkim Kagit Sanayi ve Ticaret A.S.

1 Ocak - 31 Aralik 2011 hesap dénemine ait
finansal tablolara iligskin agiklayici dipnotlar (devami)
(Tutarlar aksi belirtiimedikge Tiirk Lirasi (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

2, Finansal tablolarin sunumuna iligkin esaslar (devami)
UFRS 3 isletme Birlesmeleri

i) Yeniden diizenlenen UFRS’nin yirdrlik tarihinden 6nce gerceklesen isletme birlesmelerinden
kaynaklanan kosullu bedellere iliskin gegis hiikiimleri

Bu iyilestirme. UFRS 7 Finansal Araglar: Agiklamalar, UMS 32 Finansal Araglar: Sunum, UMS 39
Finansal Araglar: Muhasebelestirme ve Olgme standartlarinda yapilan ve kosullu bedele iligkin
muafiyeti kaldiran degisikliklerin 2008’de yeniden diizenlenen UFRS 3’lGin uygulanmaya
baslanmasindan dnce olan isletme birlesmelerinden dogan kosullu bedel igin gegerli olmadigi
konusuna aciklik getirmektedir.

ii) Kontrol gucu olmayan paylarin élgimu

Bu iyilestirme, kontrol giici olmayan paylarin 6l¢ciim segeneklerinin (gergcede uygun degerden veya
mulkiyet hakki veren araglarin satin alinan isletmenin belirlenebilir net varliklarindaki orantisal payi
Uzerinden) kapsamini, mevcut ortaklik paylari olan ve hamiline isletmenin net varliklarinin orantili
payindan hak saglayan kontrol glicii olmayan paylarin bilesenleri ile sinirlamaktadir.

iiil) Yenisi ile degistiriimeyen veya gonulli olarak yenisiyle degistirilen hisse bazli 6deme islemleri

Bu iyilestirme, bir isletme birlesmesinde isletmenin satin aldidi isletmenin hisse bazli 6deme
islemlerinin degistirilmesinin (zorunlu ya da gonullu olarak) muhasebelestiriimesini (ddenen bedel ve
birlesme sonrasi gider olarak ayristiriimasini) zorunlu hale getirmektedir.

UFRS 7 Finansal Araglar: Agiklamalar

Degisiklik. UFRS 7 uyarinca yapilmasi gereken agiklamalara agiklik getirmekte ve sayisal ve niteliksel
aciklamalar ile finansal araglara iliskin risklerin dogasi ve derecesi arasindaki etkilesimi
vurgulamaktadir. Digerlerinin yani sira, bu degisiklikler vadesi gegmis ancak karsilik ayriimamis ve
bireysel olarak karsilik ayrilmis finansal varliklar igin giivence olarak alinan teminatlar ve kredi
glvenilirliginde artis saglayan diger unsurlar ile bunlarin tahmini gergege uygun degerine iligkin
aciklama gerekliklerini kaldirmis, bunun yerine tim finansal varliklar igin giivence olarak alinan
teminatlarin ve kredi glvenilirliginde artis saglayan diger unsurlarin finansal etkisinin agiklanmasini
zorunlu kilmigtir.

UMS 1 Finansal Tablolarin Sunulusu

Degisiklik, isletmenin 6zkaynak kalemlerinin her biri icin 6zkaynak degisim tablosu ya da finansal tablo
dipnotlarinda diger kapsamli gelire iliskin bir analizi sunmasi gerekliligine acgiklik getirmektedir.

UMS 27 ve Bireysel Finansal Tablolar
Bu iyilestirme, UMS 27’nin UMS 21 Kur Degisimin Etkileri, UMS 31 is Ortakliklari ve UMS 28
Istiraklerdeki Yatinmlar standartlarinda yaptidi degisikliklerin 1 Temmuz 2009 tarihinde sona eren

yildan itibaren veya UMS 27°nin daha erken uygulandidi durumda bu tarihten itibaren ileriye donuk
olarak uygulanacagina aciklk getirmektedir.
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1 Ocak - 31 Aralik 2011 hesap dénemine ait
finansal tablolara iligskin agiklayici dipnotlar (devami)
(Tutarlar aksi belirtiimedikge Tiirk Lirasi (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

2, Finansal tablolarin sunumuna iligkin esaslar (devami)
UMS 34 Ara D6nem Raporlama

Degisiklik, UMS 34’de yer alan agiklama ilkelerinin nasil uygulanacagina rehberlik etmekte ve
yapilmasi gereken agiklamalara su eklemeleri yapmaktadir; i) Finansal aracglarin gergege uygun
degerini ve siniflamasini etkileyebilecek durumlar, ii) finansal araglarin gercege uygun degere iligkin
hiyerarsi siralari arasindaki yer degistirmeleri, iii) finansal varliklarin siniflandiriimasinda olusan
degisimler ve iv) kosullu bor¢lar veya kosullu varliklarda meydana gelen degisimler.

UFRYK 13 Miisteri Sadakat Programlari

Duzeltme, program dahilindeki mugterilere saglanan hediye puanlarinin kullanimlarindaki degerini
temel alacak sekilde gercede uygun degerlerinin belirlendigi durumlarda; musteri sadakat programina
katiimayan diger musterilere verilen indirimler ve tegviklerin miktarinin da g6z éninde tutulmasi
gerektigi konusuna agiklik getirmektedir.

Yayinlanan ama yiirirlige girmemis ve erken uygulamaya konulmayan standartlar

Finansal tablolarin onaylanma tarihi itibariyle yayimlanmig fakat cari raporlama dénemi i¢in henuiz
yardrlige girmemis ve Sirket tarafindan erken uygulanmaya baslanmamis yeni standartlar, yorumlar
ve degisiklikler asagidaki gibidir. Sirket aksi belirtiimedikge yeni standart ve yorumlarin yirdrltige
girmesinden sonra finansal tablolarini ve dipnotlarini etkileyecek gerekli degisiklikleri yapacaktir.

UMS 1 Finansal Tablolarin Sunumu (Degisiklik) — Diger Kapsamli Gelir Tablosu Unsurlarinin
Sunumu

Degisiklikler 1 Temmuz 2012 ve sonrasinda bagslayan yillik hesap dénemleri icin gegerlidir fakat erken
uygulamaya izin verilmektedir. Yapilan degisiklikler diger kapsamli gelir tablosunda gésterilen
kalemlerin sadece gruplamasini degistirmektedir. ileriki bir tarinte gelir tablosuna siniflanabilecek
(veya geri dondurilebilecek) kalemler hi¢cbir zaman gelir tablosuna siniflanamayacak kalemlerden ayri
gOsterilecektir. Degisiklikler geriye donlik olarak uygulanacaktir. Bu standart hentiz Avrupa Birligi
tarafindan kabul edilmemistir. Degisiklik sadece sunum esaslarini etkilemektedir ve Sirket’in finansal
durumunu veya performansi Uzerinde bir etkisi olmayacaktir.

UMS 12 Gelir Vergileri — Esas Alinan Varliklarin Geri Kazanimi (Degisiklik)

Degisiklik 1 Ocak 2012 tarihinde ve sonrasinda baslayan yillik hesap dénemleri igin gegerlidir fakat
erken uygulamaya izin verilmektedir. UMS 12, i) aksi ispat edilene kadar hukuken gegcerli dngori
olarak, UMS 40 kapsaminda gergede uygun deger modeliyle élglilen yatinm amaclh gayrimenkuller
Uzerindeki ertelenmis verginin gayrimenkullin taginan degerinin satis yoluyla geri kazanilacagi
esaslyla hesaplanmasi ve ii) UMS 16’daki yeniden dederleme modeliyle 6lglilen amortismana tabi
olmayan varliklar tGizerindeki ertelenmis verginin her zaman satis esasina gére hesaplanmasi
gerektigine iliskin glincellenmigtir. Degisiklikler geriye donuk olarak uygulanacaktir. Bu degisiklik henuz
Avrupa Birligi tarafindan kabul edilmemistir. Sirket, degdisikligin finansal durumu veya performansi
Uzerinde énemli bir etkisi olmasini beklememektedir.
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finansal tablolara iligskin agiklayici dipnotlar (devami)
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2, Finansal tablolarin sunumuna iligkin esaslar (devami)
UMS 19 Calisanlara Saglanan Faydalar (Degisiklik)

Standart 1 Ocak 2013 ve sonrasinda baslayan yillik hesap donemleri igin gecerlidir ve erken
uygulamaya izin verilmigtir. Bazi istisnalar disinda uygulama geriye donuk olarak yapilacaktir.
Standartta yapilan degisiklik kapsaminda birgok konuya agiklik getirilmis veya uygulamada degisiklik
yapilmistir. Yapilan birgok degisiklikten en dnemlileri tazminat yakimlaligu araligi mekanizmasi
uygulamasinin kaldiriimasi ve kisa ve uzun vadeli personel sosyal haklari ayriminin artik personelin
hak etmesi prensibine gére degil de yikumluliguin tahmini 6deme tarihine gore belirlenmesidir. Bu
standart henliz Avrupa Birligi tarafindan kabul edilmemigtir. Sirket, dizeltiimis standardin finansal
durumu ve performansi tzerine etkilerini degerlendirmektedir.

UMS 27 Bireysel Finansal Tablolar (Degisiklik)

UFRS 10’nun ve UFRS 12’nin yayinlanmasinin sonucu olarak, UMSK UMS 27°de de degisiklikler
yapmistir. Yapilan degisiklikler sonucunda, artik UMS 27 sadece bagli ortaklik, mustereken kontrol
edilen igletmeler ve istiraklerin bireysel finansal tablolarda muhasebelestiriimesi konularini
icermektedir. Bu degisikliklerin gegis hikumleri UFRS 10 ile aynidir. Bu standart hentiz Avrupa Birligi
tarafindan kabul edilmemistir. S6z konusu degisikligin Sirket'in finansal durumunu veya performansi
Uzerinde hicbir etkisi olmasi beklenmemektedir.

UMS 28 istiraklerdeki ve is Ortakliklarindaki Yatirimlar (Degisiklik)

UFRS 11’in ve UFRS 12’nin yayinlanmasinin sonucu olarak. UMSK UMS 28’de de degisiklikler
yapmis ve standardin ismini UMS 28 istiraklerdeki ve is Ortakliklarindaki Yatirimlar olarak
degistirmistir. Yapilan degisiklikler ile istiraklerin yani sira, is ortakliklarinda da 6zkaynak yontemi ile
muhasebelestirme getirilmistir. Bu degisikliklerin gegis hikimleri UFRS 11 ile aynidir. Bu standart
heniz Avrupa Birligi tarafindan kabul edilmemistir. S6z konusu standardin Sirket’in finansal durumunu
veya performansi tizerinde higbir etkisi olmasi beklenmemektedir.

UMS 32 Finansal Araglar: Sunum - Finansal Varlik ve Borglarin Netlestiriimesi (Degisiklik)

Degisiklik “muhasebelestirilen tutarlari netlestirme konusunda mevcut yasal bir hakkinin bulunmass”
ifadesinin anlamina aciklik getirmekte ve UMS 32 netlestirme prensibinin es zamanli olarak
gerceklesmeyen ve brit 6deme yapilan hesaplagsma (takas burolari gibi) sistemlerindeki uygulama
alanina aciklik getirmektedir. Degisiklikler 1 Ocak 2014 ve sonrasinda baslayan yillik hesap dénemleri
icin geriye donlk olarak uygulanacaktir. S6z konusu standardin Sirket’in finansal durumunu veya
performansi tizerinde énemli bir etkisi olmasi beklenmemektedir.

UFRS 7 Finansal Araglar: A¢iklamalar — Gelistirilmis Bilango Digi Birakma A¢iklama
Yiikiimliiliikleri (Degisiklik)

Degisikligin amaci, finansal tablo okuyucularinin finansal varliklarin transfer islemlerini (sekuritizasyon
gibi) - finansal varligi transfer eden taraf (zerinde kalabilecek muhtemel riskleri de icerecek sekilde -
daha iyi anlamalarini saglamaktir. Ayrica degisiklik, orantisiz finansal varlik transferi islemlerinin hesap
ddéneminin sonlarina dogru yapildigi durumlar i¢in ek agiklama zorunluluklari getirmektedir. Bu
degisiklik hentiz Avrupa Birligi tarafindan kabul edilmemistir. Degisiklik 1 Temmuz 2011 tarihinde ve
sonrasinda baslayan yillik hesap dénemleri icin gecerlidir. Karsilagtirmali agiklamalar verilmesi
zorunlu degildir. Degisiklik sadece agiklama esaslarini etkilemektedir ve Sirket’in finansal durumunu
veya performansi Uzerinde bir etkisi olmayacaktir.
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2, Finansal tablolarin sunumuna iligkin esaslar (devami)
UFRS 7 Finansal Araglar: A¢iklamalar — Finansal Varlik ve Borglarin Netlestiriimesi (Degisiklik)

Getirilen agiklamalar finansal tablo kullanicilarina i) netlestirilen islemlerin sirketin finansal durumuna
etkilerinin ve muhtemel etkilerinin degerlendiriimesi icin ve ii) UFRS’na goére ve diger genel kabul
goérmis muhasebe ilkelerine gore hazirlanmis finansal tablolarin karsilastiriimasi ve analiz edilmesi
icin faydal bilgiler sunmaktadir. Bu degisiklik heniz Avrupa Birligi tarafindan kabul edilmemistir.
Degisiklikler geriye doniik olarak 1 Ocak 2013 ve sonrasinda baslayan yillik hesap dénemleri ve bu
hesap dénemlerindeki ara donemler icin gegerlidir. Degisiklik sadece agiklama esaslarini
etkilemektedir ve Sirket’in finansal durumunu veya performansi Gzerinde bir etkisi olmayacaktir.

UFRS 9 Finansal Araglar — Siniflandirma ve Ac¢iklama

Aralik 2011 de yapilan degisiklikle yeni standart, 1 Ocak 2015 tarihi ve sonrasinda baslayan yillik
hesap dénemileri igin gegerli olacaktir. UFRS 9 Finansal Araglar standardinin ilk safhasi finansal
varliklarin ve ylikimluliklerin 6lgtlmesi ve siniflandiriimasina iliskin yeni hikimler getirmektedir.
UFRS 9’a yapilan degisiklikler esas olarak finansal varliklarin siniflama ve élgimuni ve gercege
uygun deger farki kar veya zarara yansitilarak 6lgllen olarak siniflandirilan finansal yakimlultklerin
Olcimunu etkileyecektir ve bu tir finansal yikimluliklerin gergege uygun deger degisikliklerinin kredi
riskine iliskin olan kisminin diger kapsaml gelir tablosunda sunumunu gerektirmektedir. Standardin
erken uygulanmasina izin verilmektedir. Bu standart henuz Avrupa Birligi tarafindan onaylanmamigtir.
S6z konusu standardin Sirket'in finansal durumunu veya performansi tzerinde énemli bir etkisi olmasi
beklenmemektedir.

UFRS 10 Finansal Tablolar

Standart 1 Ocak 2013 ve sonrasinda sona eren yillik hesap dénemleri icin gegerlidir ve degisiklikler
baz farkl dizenlemelerle geriye donik olarak uygulanacaktir. UFRS 11 Musterek Diizenlemeler ve
UFRS 12 Diger Isletmelerdeki Yatirimlarin Aciklamalari standartlarinin da ayni anda uygulanmasi sarti
ile erken uygulamaya izin verilmigtir.

UMS 27 ve Bireysel Finansal Tablolar Standardinin konsolidasyona iligskin kisminin yerini almistir.
Hangi sirketlerin edilecegini belirlemede kullanilacak yeni bir “kontrol” tanimi yapilmistir. Finansal
tablo hazirlayicilarina karar vermeleri icin daha fazla alan birakan, ilke bazl bir standarttir. Bu standart
heniz Avrupa Birligi tarafindan kabul edilmemistir. S6z konusu standardin Sirket’in finansal durumunu
veya performansi lizerinde énemli bir etkisi olmasi beklenmemektedir.

UFRS 11 Miisterek Diizenlemeler

Standart 1 Ocak 2013 ve sonrasinda sona eren yillik hesap dénemleri icin gegerlidir ve degisiklikler
bazi dizenlemelerle geriye donik olarak uygulanacaktir. UFRS 10 Finansal Tablolar ve UFRS 12
Diger isletmelerdeki Yatirnmlarin Agiklamalari standartlarinin da ayni anda uygulanmasi sarti ile erken
uygulamaya izin verilmigtir.

Standart musterek yonetilen is ortakliklarinin ve masterek faaliyetlerin nasil muhasebelestirilecegini
dizenlemektedir. Yeni standart kapsaminda, artik is ortakliklarinin oransal konsolidasyona tabi
tutulmasina izin veriimemektedir. Bu standart hentiz Avrupa Birligi tarafindan kabul edilmemistir. S6z
konusu standardin Sirket'in finansal durumunu veya performansi tzerinde dnemli bir etkisi olmasi
beklenmemektedir.
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2, Finansal tablolarin sunumuna iligkin esaslar (devami)
UFRS 12 Diger Isletmelerdeki Yatinmlarin Agiklamalari

Standart 1 Ocak 2013 ve sonrasinda sona eren yillik hesap dénemleri icin gegerlidir ve degisiklikler
bazi dizenlemelerle geriye donik olarak uygulanacaktir. UFRS 10 Finansal Tablolar ve UFRS 11
Musterek Dizenlemeler standartlarinin da ayni anda uygulanmasi sarti ile erken uygulamaya izin
verilmistir.

UFRS 12 daha 6énce UMS 27 ve Bireysel Finansal Tablolar Standardinda yer alan finansal tablolara
iliskin tim agiklamalar ile daha énce UMS 31 is Ortakliklarindaki Paylar ve UMS 28 istiraklerdeki
Yatirimlar'’da yer alan istirakler, is ortakliklari, bagl ortakliklar ve yapisal igsletmelere iligkin verilmesi
gereken tum dipnot agiklamalarini icermektedir. Bu standart henliz Avrupa Birlidi tarafindan kabul
edilmemistir. S6z konusu standardin Sirket’in finansal durumunu veya performansi Gzerinde 6nemli bir
etkisi olmasi beklenmemektedir.

UFRS 13 Gergege Uygun Degerin Olgiimii

Yeni standart gergege uygun degerin UFRS kapsaminda nasil dlgtilecegini agiklamakla beraber.
gercege uygun degerin ne zaman kullanilabileceg@i ve/veya kullanilmasi gerektigi konusunda bir
degisiklik getirmemektedir. TiUm gergege uygun deder dl¢imleri igin rehber niteligindedir. Yeni standart
ayrica, gergege uygun deger olcumleri ile ilgili ek agiklama yukumlilikleri getirmektedir. Bu standardin
1 Ocak 2013 ve sonrasinda sona eren yillik hesap dénemlerinde uygulanmasi mecburidir ve
uygulama ileriye dogru uygulanacaktir. Erken uygulamaya izin verilmektedir. Yeni agiklamalarin
sadece UFRS 13’'un uygulamaya baslandigi dénemden itibaren verilmesi gerekmektedir — yani 6nceki
donemlerle karsilastirmali agiklama gerekmemektedir. Bu standart hentiz Avrupa Birligi tarafindan
kabul edilmemistir. Sirket, standardin finansal durumu ve performansi lizerine etkilerini
degerlendirmektedir.

UFRYK 20 Yeriistii Maden Isletmelerinde Uretim Asamasindaki Harfiyat (Dekapaj) Maliyetleri

1 Ocak 2013 tarihinde ya da sonrasinda baslayan finansal dénemler i¢in yurirlige girecek olup erken
uygulamaya izin verilmektedir. Sirketlerin karsilastirmali olarak sunulan dénemin basindan itibaren
Uretim agsamasinda olusan hafriyat maliyetlerine bu yorumun gerekliliklerini uygulamalari gerekecektir.
Yorum, Uretim agsamasindaki harfiyatlarin ne zaman ve hangi kogullarda varlik olarak
muhasebelesecegi, muhasebelesen varligin ilk kayda alma ve sonraki ddnemlerde nasil élglilecegine
aciklik getirmektedir. S6z konusu yorum Sirket igin gecerli degildir ve Sirket'in finansal durumu veya
performansi tzerinde higbir etkisi olmasi beklenmemektedir.

2.3 Konsolidasyon esaslari

Finansal tablolar; Sirket ve igtirakinin hesaplarini asagidaki “Istirakler” maddesinde belirtilen sekilde
O6zkaynak yontemine gore yansitmaktadir. Ozkaynak yontemine gore konsolidasyona dahil edilen
istirakin finansal tablolari, bu finansal tablolarin tarihi itibariyle hazirlanmistir.

Istirakler

istiraklerdeki yatirimlar. dzkaynak yéntemi uyarinca muhasebelestirimistir. Bunlar, Sirket'in genel olarak
oy hakkinin %20 ile %50’sine sahip oldudu veya Sirket'in, istirak faaliyetleri izerinde 6nemli etkiye sahip
oldugu kuruluslardir. Sirket ile istirak arasindaki islemlerden dogan gerceklesmemis karlar, Sirket’in
istirakteki payi 6lgiisiinde diizeltilmis olup, gergeklesmemis zararlar da. islem, transfer edilen varligin
deger dusukligune ugradigini géstermiyor ise duzeltilmistir. Sirket, istirak ile ilgili olarak s6z konusu
dogrultuda bir yakidmlilik altina girmemis veya bir taahhitte bulunmamis oldugu stirece istirakteki
yatinmin kayitl de@erinin sifir olmasi veya Sirket'in 6nemli etkisinin sona ermesi Gzerine 6zkaynak
yéntemine devam edilmemektedir. Onemli etkinin sona erdigi tarihteki yatinnmin kayitl degeri, o tarinten
sonra maliyet olarak gosterilmektedir.
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Asagida yer alan tablo. 31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyle Sirket'in istiraki ve ortaklik yapisindaki
hissesini gostermektedir:

Hisse orani (%)

31 Aralik 2011 31 Aralik 2010

Alkim Sigorta Aracilik Hiz. Ltd. Sti. (“Alkim Sigorta”) 50.00 50.00
2.4 Onemli muhasebe politikalarinin 6zeti
Finansal tablolarin hazirlanmasinda izlenen énemli muhasebe politikalari agagida 6zetlenmigtir:
2.41 Hasilat

Satis gelirleri, Griinin teslimi veya hizmetin verilmesi, Urinle ilgili dnemli risk ve getirilerin aliciya
nakledilmis olmasi, gelir tutarinin glivenilir bir sekilde dlglilebilmesi ve islemle ilgili ekonomik faydalarin
Sirket tarafindan elde edileceginin kuvvetle muhtemel olmasi izerine alinan veya alinabilecek bedelin
makul degeri Gzerinden tahakkuk esasina gore kayitlara alinir. Net satislar, satilmis Uriin yada
tamamlanmis hizmetin satis vergisi hari¢ faturalanmis degerinden, iade, indirim ve iskontolarin
disulmesi suretiyle bulunmustur (Dipnot 17). Kira gelirleri ddnemsel taahhuk esasina gore, faiz
gelirleri etkin faiz ydntemi esasina gore kaydedilir. Bir alacak i¢in deger dusukligu karsihgi
ayrildiginda, Sirket, ilgili alacagdin tasinan degerini, s6z konusu alacagin orijinal etkin faiz oranini baz
alarak iskonto ettigi gelecekteki tahmin edilen nakit akigina gore, geri kazanilabilir dederine indirmekte
ve bu iskontoyu faiz geliri olarak kaydetmektedir. Temettl gelirleri ise tahsil etme hakkinin olustugu
tarihte gelir yazilirlar.

2.4.2 Stoklar

Sirket'in stoklari; sellloz stoklari, bobin halinde veya ebatlandiriimis yari mamul ve mamuller,
kimyasallar, isletme malzemeleri ve yedek pargalardan olusmaktadir. Stoklar, maliyetin veya net
gerceklesebilir degerin dusuk olani ile degerlenir. Net gergeklesebilir deder isin normal akisi iginde,
tahmini satis fiyatindan tahmini tamamlama maliyeti ve satisi gergeklestirmek igin gerekli tahmini satis
maliyeti toplaminin indiriimesiyle elde edilen tutardir. Stoklarin maliyeti tim satin alma maliyetlerini,
dénustirme maliyetlerini ve stoklarin mevcut durumuna ve konumuna getirilmesi icin katlanilan diger
maliyetleri icerir. Stok maliyeti hesaplama sistemi safha maliyeti olup, Sirket stoklarini agirlikli
ortalama maliyet ydntemine gore degerlemektedir (Dipnot 9).

2.4.3 Maddi duran varliklar

Maddi duran varliklar, 1 Ocak 2005 tarihinden 6nce iktisap edilen kalemler icin TL'nin 31 Aralik 2004
tarihindeki alim gucilyle ifade edilen dizeltilmis elde etme maliyetleri Gizerinden, 1 Ocak 2005
tarihinden sonra iktisap edilen kalemler icin ise elde etme maliyetleri izerinden, birikmis amortisman
ve mevcutsa kalici deger disukligindn indiriimesi sonrasinda olusan net degeri ile finansal tablolara
yansitilmaktadir.

Maddi duran varliklar, kapasitelerinin tam olarak kullaniimaya hazir oldugu ve fiziksel durumlarinin

belirlenen Uretim kapasitesini kargilayacagdi durumlarda aktiflestirilir ve itfa edilmeye baslanirlar. Maddi
duran varliklarin atik degerinin dnemli tutarda olmadigi tahmin edilmektedir.
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Amortisman. enflasyona gore duizeltilmis tutarlar Gzerinden ve maddi duran varliklarin ekonomik
faydali dGmurlerini yansitan oranlarda dogrusal amortisman metoduna gére hesaplanmaktadir (Dipnot
11). Arsalar, ekonomik faydali dmdurleri sonsuz olarak kabul edildiginden amortismana tabi
tutulmamiglardir. Maddi duran varliklarin yaklasik ekonomik émiuirlerine gore yillik amortisman oranlari
asagidaki gibidir:

Oran (%
Yeralti ve yerustu dizenlemeleri 2-13
Binalar 2-4
Makine, tesis ve cihazlar 4-25
Tasit araglari 10-25
Ddseme ve demirbaslar 5-20

Maddi duran varliklarin kayith degerlerinin varligin geri kazanilabilir degerinden daha yliksek oldugu
durumlarda duran varlik geri kazanilabilir degerine indirilir. Maddi duran varlik elden ¢ikarilmalariyla
olusan kar veya zararlar, maddi duran varligin tasidigi degere goére belirlenir ve ilgili gelir ve gider
hesaplarina kaydedilir (Dipnot 20).

Bakim ve onarim giderleri olustuklari ddnemin kapsamli gelir tablosuna gider olarak kaydedilirler. Baslica
yenilemeler ile ilgili maliyetler ise maddi duran varligin gelecekte, yenilemeden énceki durumundan daha
iyi bir performans ile ekonomik yarar saglamasi beklenen durumlarda o varligin maliyetine eklenirler.
Sirket, aktiflestirmeden sonraki harcamalar kapsamindaki degistirilen parcalarin diger bélimlerden
bagimsiz bir sekilde amortismana tabi tutulup tutulmadigina bakmazsizin taginan degerini bilan¢godan
cikarir, Varligin maliyetine eklenen sz konusu aktiflestirme sonrasi harcamalar, ilgili varligin ekonomik
Omuirleri ¢cergevesinde amortismana tabi tutulurlar.

2.4.4 Maddi olmayan duran varliklar

Maddi olmayan varliklar, iktisap edilmis haklar, bilgi sistemlerini ve bilgisayar yazilimlarini icermektedir.
Bunlar, 1 Ocak 2005 tarihinden 6nce iktisap edilen kalemler igin TL’nin 31 Aralik 2004 tarihindeki alim
gucuyle ifade edilen duzeltilmis elde etme maliyetleri Gzerinden, 1 Ocak 2005 tarihinden sonra iktisap
edilen kalemler icin ise elde etme maliyetleri Gzerinden, birikmis itfa paylari ve mevcutsa kalici deger
dlsUkIGginin indirimesi sonrasinda olusan net degeri ile finansal tablolara yansitiimaktadir. itfa paylar
ahis yihindan itibaren 10 ile 20 yil arasindaki ekonomik émdirleri izerinden dogrusal itfa yontemiyle
hesaplanmistir. Maddi olmayan duran varliklarin hurda degerinin 6nemli tutarlarda olmadigi tahmin
edilmistir. Deger dusukligunun olmasi durumunda maddi olmayan duran varliklarin kayith degeri, geri
kazanilabilir tutara indirilir (Dipnot 12).

2.4.5 Varliklarda deger diisiikligii

Sirket, ertelenmis vergi varliklari ve makul degerleri ile gosterilen finansal varliklar diginda kalan her
varlik i¢in her bir bilango tarihinde, s6z konusu varliga iliskin deger kaybinin olduguna dair herhangi bir
gosterge olup olmadigini degerlendirir. Eger bdyle bir gdsterge mevcutsa, o varligin geri kazanilabilir
tutari tahmin edilir. Eger s6z konusu varligin veya o varliga ait nakit Greten herhangi bir biriminin kayith
degeri, kullanim veya satis yoluyla geri kazanilacak tutarindan ytiksekse deger disikligi meydana
gelmistir. Deger dusukligu kayiplari kapsamli gelir tablosunda muhasebelestirilir. Bir varlikta olusan
deger dusuklugu kaybi, o varligin geri kazanilabilir tutarindaki muteakip artisin, deger disuklugunin
kayitlara alinmalarini izleyen donemlerde ortaya ¢ikan bir olayla iligkilendirilebilmesi durumunda daha
once deger dusikligu ayrilan tutari gegmeyecek sekilde geri gevrilir.
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Sirket tim finansal varliklarin deger diisikligu testi icin asagidaki kriterleri gbz éniinde
bulundurmaktadir:

- Borglu tarafin 6nemli élclide finansal agidan zorluk iginde olup olmamasi,

- Anaparanin veya faizin 6denmemesi veya ge¢ 6denmesi gibi sézlesme hiikiimlerine borglu tarafin
uymamasil,

- Ekonomik veya yasal nedenlerden 6tirQ, borglu olan tarafa herhangi bir imtiyazin taninip
taninmadig,

- Bor¢lu olan tarafin finansal agidan yeniden yapilandirmaya gitmesinin beklenmesi veya gitmesi,

- Bagimsiz veriler kullanilarak, finansal varliklarin gelecekte Sirket'e saglayacaklari nakit akiglarinda
Onemli dususlerin olup olmayacag.

2.4.6 Borglanma maliyetleri ve alinan krediler

Alinan kredilerin vadeleri bilango tarihinden itibaren 12 aydan kisa ise, kisa vadeli yiktumlulikler
icerisinde, 12 aydan fazla ise uzun vadeli yukidmilulikler igerisinde gosterilmektedir (Dipnot 5). Alinan
krediler, sonradan etkin faiz yontemi kullanilarak iskonto edilmis maliyet degeri Gzerinden gosterilir.
islem masraflar diisiildiikten sonra kalan tutar ile iskonto edilmis maliyet degeri arasindaki fark,
kapsamli gelir tablosuna kredi dénemi suresince finansal maliyet olarak yansitilir. Alinan kredilerden
kaynaklanan finansal maliyet olustugunda kapsamli gelir tablosuna yansitilir (Dipnot 22).

Amagclanan kullanima veya satisa hazir duruma getirilebilmesi zorunlu olarak uzun bir sureyi
gerektiren varliklar 6zellikli varliklar olarak tanimlanmakta olup Sirket'in, raporlanan dénemler
icerisinde herhangi bir 6zellikli varligi bulunmamaktadir.

2.4.7 Ticari borglar

Ticari borglar finansal tablolara alindiklari tarihnte makul degerleri ile, miteakip donemde ise
indirgenmis maliyet bedeli Gzerinden kaydedilir (Dipnot 7).

2.4.8 Finansal varliklar

Krediler ve alacaklar, etkin bir piyasada kote olmayan ve sabit veya belirli 5demelerden olusan turev
olmayan finansal varliklardan olusmaktadir. Krediler ve alacaklar, alim-satim amaciyla tutuimadan,
Sirket’in herhangi bir borgluya dogrudan para, mal veya hizmet tedarik ettiginde ortaya ¢ikmaktadir.
Vadeleri bilanco tarihinden itibaren 12 aydan kisa ise, bu varliklar dénen varliklar iginde, 12 aydan
fazla ise duran varliklar iginde gosterilmektedir. Krediler ve alacaklar, ilk olarak makul deger ve ilgili
finansal varlikla direkt olarak iligkilendirilebilen islem masraflari da dahil olmak izere maliyet bedelleri
Uzerinden finansal tablolara alinir. Krediler ve alacaklar, bilangoda ticari alacaklar ve diger alacaklar
icerisine dahil edilmistir. Krediler ve alacaklar, ilgili tutarlarin islem masraflari ¢ikarildiktan sonraki
degerleri ile kaydedilir. Krediler ve alacaklar sonradan etkin faiz ydontemi kullanilarak iskonto edilmis
maliyet degeri Gzerinden gosterilir.

2.4.9 Kur degisiminin etkileri
Yabanci para cinsinden yapilan iglemler. islemin yapildigi giinkii doviz kurlarindan TL’ye gevrilmistir.
Bilangoda yer alan yabanci para birimi bazindaki parasal varliklar ve yukumlulikler bilango tarihindeki

doviz kurlari kullanilarak TL’ye ¢evrilmistir. Bu islemler sonucunda olusan kur farklari kapsaml gelir
tablosuna dahil edilmigtir.
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2.4.10Hisse basina kazang

Kapsamli gelir tablosunda belirtilen hisse basina kazang, net ddénem karinin, dénem boyunca bulunan
hisse senetlerinin agirlikli ortalama sayisina boliinmesi ile bulunmustur (Dipnot 24).

Sirketler mevcut hissedarlara birikmis karlardan hisseleri oraninda hisse dagitarak (“Bedelsiz
Hisseler”) sermayelerini arttirabilir. Hisse basina kazang hesaplanirken, bu bedelsiz hisse ihraci
cikarilmis hisseler olarak sayilir. Dolayisiyla hisse bagina kazang hesaplamasinda kullanilan agirhkli
hisse adedi ortalamasi, hisselerin bedelsiz olarak ¢ikarilmasini geriye donuk olarak uygulamak
suretiyle elde edilir.

Temettu dagitiimasi s6z konusu olmasi durumunda ise hisse basina dusecek kazang hisselerin
agirhikli ortalamasinin adedi tzerinden degil, mevcut hisse adedi dikkate alinarak belirlenecektir.

2.4.11 Bilanco tarihinden sonraki olaylar

Bilango tarihinden sonraki olaylar; finansal sonuglara iligkin herhangi bir duyuru veya diger segilmis
finansal bilgilerin kamuya agiklanmasindan sonra ortaya ¢ikmis olsalar bile, bilango tarihi ile
bilangonun yayimi i¢in yetkilendirilme tarihi arasindaki tim olaylari kapsar (Dipnot 28).

Sirket; bilango tarihinden sonraki diizeltme gerektiren olaylarin ortaya ¢ikmasi durumunda, finansal
tablolara alinan tutarlari bu yeni duruma uygun sekilde dizeltir. Bilango tarihinden sonra ortaya ¢ikan
dizeltme gerektirmeyen hususlar, finansal tablo kullanicilarinin ekonomik kararlarini etkileyen
hususlar olmalari halinde finansal tablo dipnotlarinda agiklanir.

2.412 Karsilikla,. sarta bagh yiikiimluliikler ve sarta bagh varliklar

Herhangi bir karsilik tutarinin finansal tablolara alinabilmesi igin; Sirket'in gegmis olaylardan
kaynaklanan mevcut bir hukuki veya kurucu yukimliligin bulunmasi, bu yokimlaligan yerine
getirilmesi igin ekonomik fayda iceren kaynaklarin isletmeden ¢ikmasinin kuvvetle muhtemel olmasi ve
s6z konusu yukimlilik tutarinin givenilir bir bicimde tahmin edilebiliyor olmasi gerekmektedir.

Paranin zaman degerinin etkisinin dnemli oldugu durumlarda, karsilik tutari; yikimlaligan yerine
getirilmesi igin gerekli olmasi beklenen giderlerin buglnki dederi olarak belirlenir. Kargiliklarin
buginku degerlerine indirgenmesinde kullanilacak iskonto oraninin belirlenmesinde, ilgili piyasalarda
olusan faiz orani ile s6z konusu yukumlilikle ilgili risk dikkate alinir. S6z konusu iskonto oranin vergi
Oncesi oran olmasi sarttir. S6z konusu iskonto orani, gelecekteki nakit akimlarinin tahminiyle ilgili riski
icermez.

Gegmis olaylardan kaynaklanan ve mevcudiyeti Sirket'in tam olarak kontroliinde bulunmayan
gelecekteki bir veya daha fazla kesin olmayan olayin gergeklesip gergeklesmemesi ile teyid
edilebilmesi mimkin yukumlulukler ve varliklar, sarta bagh yakamlultkler ve varliklar olarak
degerlendiriimekte ve finansal tablolara dahil edilmemektedir (Dipnot 13).

2.4.13 Muhasebe politikalari, muhasebe tahminlerinde degisiklik ve hatalar

Olmasi durumunda muhasebe politikalarinda yapilan 6nemli degisiklikler ve tespit edilen énemli
muhasebe hatalari geriye doniik olarak uygulanir ve énceki dénem finansal tablolari yeniden
diizenlenir. Muhasebe tahminlerindeki degisiklikler, yalnizca bir déneme iliskin ise, degisikligin
yapildigi cari dénemde, gelecek dénemlere iligkin ise, hem degisikligin yapildi§i ddnemde hem de
gelecek dénemde, ileriye yonelik olarak uygulanir.
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2.4.14 Kiralama iglemleri

Sirket'in esas olarak milkiyetin tim risk ve ddullerini Ustiine aldigi maddi duran varlik kiralamasi,
finansal kiralama seklinde siniflandirilir (Dipnot 5). Finansal kiralamalar, kiralama déneminin basinda
kiralanmis olan varligin rayi¢ degerinden veya asgari kira 6demelerinin o ginku indirgenmis
degerinden diustk olani tGzerinden kaydedilir. Her bir kira 6demesi, bakiye bor¢ tzerinde sabit bir
oranin elde edilmesi amaciyla borg ve finansal masraflar arasinda tahsis edilir. Finansal masraflar
disulduikten sonra ilgili finansal kiralama borglari, finansal kiralama borglari olarak kayitlara alinir.
Finansal maliyetin faiz unsuru, kira ddnemi boyunca gelir tablosuna gider olarak yansitilir. Finansal
kiralama yolu ile satin alinan maddi duran varliklar, varlidin tahmini faydali émru Gzerinden
amortismana tabi tutulur.

Mulkiyete ait risk ve ddullerin dnemli bir kisminin kiralayana ait oldugu kiralama iglemi, igletme
kiralamasi olarak siniflandirilir. isletme kiralar (kiralayandan alinan tesvikler diisiildiikten sonra)
olarak yapilan 6demeler, kira dénemi boyunca dogrusal yéntem ile kapsamli gelir tablosuna gider
olarak kaydedilir.

2.4.15 (lligkili taraflar
a) Bir kisi veya bu kisinin yakin ailesinin bir Gyesi, asagidaki durumlarda Sirket ile iligkili sayilir:
S8z konusu kisinin.

(iy Sirket Gzerinde kontrol veya misterek kontrol gliciine sahip olmasi durumunda,

(i) Sirket Gzerinde 6nemli etkiye sahip olmasi durumunda,

(iii) Sirket veya Sirket'in bir ana ortakhdinin kilit yonetici personelinin bir Gyesi olmasi
durumunda.

(b) Asagidaki kosullardan herhangi birinin mevcut olmasi halinde isletme Sirket ile iligkili sayilir:

(i) Isletme ve Sirket'in ayni grubun tyesi olmasi halinde,

(ii) Isletmenin, diger isletmenin (veya diger igletmenin de liyesi oldugu bir grubun lyesinin)
istiraki ya da is ortakligi olmasi halinde,

(iii) Her iki isletmenin de ayni bir Gglincu tarafin is ortakligi olmasi halinde,

(iv) Isletmelerden birinin Giglinci bir isletmenin is ortakhigi olmasi ve diger isletmenin sz konusu
Uguncl isletmenin istiraki olmasi halinde,

(v) Isletmenin, Sirket'in ya da Sirket ile iligkili olan bir isletmenin galisanlarina iliskin olarak isten
ayrilma sonrasinda saglanan fayda planlarinin olmasi halinde. Sirket'in kendisinin boyle bir
planinin olmasi halinde, sponsor olan isverenler de Sirket ile iligkilidir,

(vi) Isletmenin (a) maddesinde tanimlanan bir kisi tarafindan kontrol veya miistereken kontrol
edilmesi halinde,

(vii) (a) maddesinin (i) bendinde tanimlanan bir kisinin igletme Gzerinde dnemli etkisinin
bulunmasi veya s6z konusu isletmenin (ya da bu igsletmenin ana ortakhidinin) kilit ydnetici
personelinin bir Uyesi olmasi halinde.

2.4.16 Finansal bilgilerin boéliimlere gore raporlanmasi

Faaliyet bolumleri, Sirket’in faaliyetlerine iliskin karar almaya yetkili organlara veya kisilere sunulan i¢
raporlama ve stratejik bolimlere paralel olarak dederlendiriimektedir. S6z konusu bélimlere tahsis
edilecek kaynaklara iliskin kararlarin alinmasi ve bélimlerin performansinin degerlendiriimesi
amaciyla Sirket’in faaliyetlerine iliskin stratejik karar almaya yetkili organlar ve kisiler, Sirket'in Ust
dizey yodneticileri olarak tanimlanmistir.
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Sirket Ust diizey yoneticileri Sirket’in tek bir alanda faaliyet gostermesini ve Turkiye digindaki
faaliyetlerinden higbirinin kendi basina toplam faaliyetler igerisinde 6nem arz etmedigini gbz dniinde
bulundurarak, stratejik kararlarini Sirket’in tim faaliyetlerini kapsayacak sekilde almaktadirlar. Bu
nedenle, UFRS 8. “Faaliyet Bolimleri’ndeki ilgili hlikimler dogrultusunda, Sirket’in, tek bir
raporlanabilecek faaliyet bélimi bulunmakta olup, finansal bilgiler faaliyet bélimlerine gére
raporlanmamistir.

2.4.17 Kurum kazanci iizerinden hesaplanan vergiler

Doénemin kar ve zarari Uzerindeki gelir vergisi yukimlalagu, cari yil vergisi ve ertelenmis vergiyi
icermektedir. Cari yil vergi yukiimliligu, dénem karinin vergiye tabi olan kismi tzerinden ve bilango
tarihinde gecerli olan vergi oranlari ile hesaplanan vergi yukimluliguinu icermektedir (Dipnot 23).
Gegmis yillardaki vergi yukamlaligu ile ilgili dizeltme kayitlari ise diger faaliyetlerden gider ve zararlar
kalemi altinda muhasebelestiriimektedir.

Ertelenmis vergi yukumlaluga veya varlid, varliklarin ve yakamlaliklerin finansal tablolarda gosterilen
degerleri ile yasal vergi matrahi hesabinda dikkate alinan tutarlari arasindaki gegici farkhhklarin
bilango yéntemine goére vergi etkilerinin bilanco tarihi itibariyle yasalagmis vergi oranlari dikkate
alinarak hesaplanmasiyla belirlenmektedir (Dipnot 23).

Ertelenmis vergi varligi veya yukumliligl, s6z konusu gegici farklarin ortadan kalkacagi ilerideki
donemlerde 6denecek vergi tutarlarinda yapacaklari tahmin edilen artis ve azalis oranlarinda finansal
tablolara yansitiimaktadirlar. Ertelenmis vergi yakimlalagu, tm vergilendirilebilir gegici farklar igin
hesaplanirken ertelenmis vergi varligi gelecekte vergiye tabi kar elde etmek suretiyle indirilebilir gegici
farklardan yararlanmanin kuvvetle muhtemel olmasi sartiyla finansal tablolara alinir. Ertelenmis vergi
varliginin bir kisminin veya tamaminin saglayacagi faydanin elde edilmesine imkan verecek dizeyde
mali kar elde etmenin muhtemel olmadigi dlgude, ertelenmis vergi varhginin kayith degeri azaltilir.

Ayni Ulkenin vergi mevzuatina tabi olunmasi ve cari vergi varliklarinin cari vergi yukumluliklerinden
mahsup edilmesi konusunda yasal olarak uygulanabilir bir hakkin bulunmasi sartlariyla ertelenmis
vergi varliklari ve yiktmluldkleri, karsilikli olarak birbirinden mahsup edilir (Dipnot 23).

2.4.18 Calisanlara saglanan faydalar/ kidem tazminatlar

Yrirlikteki kanunlara gére, Sirket, emeklilik dolayisiyla veya istifa ve is Kanunu'nda belirtilen davraniglar
disindaki sebeplerle istihdami sona eren galiganlara belirli bir toplu 6deme yapmakla yukimlidir. Kidem
tazminati karsihdi, tim calisanlarin emeklilikleri dolayisiyla ileride dogacak yukimldlik tutarlarinin aktier
varsayimlar uyarinca net buginkui degerine gore indirgenmis ve finansal tablolara yansitilmigtir (Dipnot
14).

2.4.19 Nakit akim tablosu

Nakit akim tablosunda, déneme iligkin nakit akimlari isletme, yatirnm ve finansal faaliyetlerine dayal bir
bigimde siniflandirilarak raporlanir. isletme faaliyetlerden kaynaklanan nakit akimlari, Sirket'in
faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akimlarini gdsterir. Yatirim faaliyetleriyle ilgili nakit akimlari, Sirket'in
yatinm faaliyetlerinde (duran varlik yatirimlari ve finansal yatirimlar) kullandidi ve elde ettigi nakit
akimlarini gésterir. Finansal faaliyetlere iliskin nakit akimlari, Sirket’in finansal faaliyetlerde kullandigi
kaynaklari ve bu kaynaklarin geri 6demelerini gosterir. Nakit ve nakit benzeri degerler, nakit ve banka
mevduati ile tutari belirli nakde kolayca ¢evrilebilen kisa vadeli, yuksek likiditeye sahip ve vadesi 3 ay
veya daha kisa olan yatinmlari igermektedir.
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2, Finansal tablolarin sunumuna iligkin esaslar (devami)
2.4.20 Ticari alacaklar ve deger dusukliugi

Dogrudan bir borgluya mal veya hizmet tedariki ile olusan Sirket kaynakli ticari alacaklar, etkin faiz
yontemi kullanilarak iskonto edilmis maliyeti Uzerinden degerlendirilmigtir. Belirtiimis bir faiz orani
bulunmayan kisa vadeli ticari alacaklar, faiz tahakkuk etkisinin énemsiz olmasi durumunda fatura
tutarindan degerlendirilmistir.

Sirket’in, 6denmesi gereken meblaglari tahsil edemeyecek oldugunu gésteren bir durumun séz konusu
olmasi halinde ticari alacaklar igin bir alacak risk karsiligi olusturulur. S6z konusu bu karsihgin tutari,
alacagin kayitl degeri ile tahsili mimkun tutar arasindaki farktir. Tahsili mimkin tutar, teminatlardan ve
glvencelerden tahsil edilebilecek meblaglar da dahil olmak Gzere tim nakit akiglarinin, olusan ticari
alacagin orijinal etkin faiz orani esas alinarak iskonto edilen degeridir.

Deger dusuklugu tutari, zarar yazilmasindan sonra olusacak bir durum dolayisiyla azalirsa, s6z konusu
tutar, cari ddnemde diger gelirlere yansitilir (Dipnot 20).

Sirket'in faktoring sirketine temlik ettigi bazi muisterilerinden olan ticari alacaklar, bilangoda uzun ve
kisa vadeli ticari alacaklar hesabinda takip edilmekte ve s6z konusu islem neticesinde factoring
sirketine islem komisyonu 6denmektedir. Factoring sirketine olan borglar ise bilangoda uzun ve kisa
vadeli diger finansal yukumlulukler hesabinda takip edilmektedir (Dipnot 6 ve 7).

2.4.21 Sermaye ve temettiiler

Adi hisseler, sermaye olarak siniflandirilir. Adi hisseler Gzerinden dagitilan temettiler, beyan edildigi
dénemde birikmig karlardan indirilerek kaydedilir. Alinan temettuler ise tahsil etme hakkinin ortaya ¢iktig
tarihte gelir olarak kaydedilir.

2.5 Onemli Muhasebe Degerlendirme. Tahmin ve Varsayimlari

Finansal tablolarin hazirlanmasi, bilango tarihi itibariyle raporlanan varliklar ve yikimluliklerin
tutarlarini, sarta bagh varliklarin ve ytkamildliklerin agiklamasini ve hesap dénemi boyunca
raporlanan gelir ve giderlerin tutarlarini etkileyebilecek tahmin ve varsayimlarin kullaniimasini
gerektirmektedir. Bu tahmin ve varsayimlar, Sirket ydnetiminin mevcut olaylar ve iglemlere iligskin en iyi
bilgilerine dayanmasina ragmen, fiili sonuglar varsayimlardan farkhlik gosterebilir. Sirket'in dnemli
muhasebe tahmini asagidaki gibidir:

a) Nihai vergi tutarina olan etkileri kesinlesmeyen ilgili bir cok islem ve hesaplama normal is akisi
sirasinda gerceklesmekte olup bu gibi durumlar gelir vergisi karsiligi belirlenmesi sirasinda
onemli muhakemelerin kullaniimasini gerektirmektedir. Sirket, vergisel olaylarin sonucunda
0denmesi tahmin edilen vergilerin olusturdugu vergi yukimldliklerini kayitlarina almaktadir. Bu
konular ile ilgili olusan nihai vergisel sonuglarin, baslangicta kaydedilen tutarlardan farkli oldugu
durumlarda, bu farklar belirlendigi donemlerdeki gelir vergisi karsiligi ve ertelenmis vergi
bakiyelerini etkileyebilecektir.

b) Kidem tazminati yakimlUligu aktlieryal varsayimlar (iskonto oranlari, gelecek maas artislari ve
¢alisan ayrilma oranlari) kullanilarak belirlenir. 31 Aralik 2011 ve 2010 tarihlerindeki kidem
tazminati yokimlalagu sirasiyla 2.303.664 TL ve 1.806.004 TL'dir.

c) Sipheli alacak karsiliklari, Sirket yonetiminin bilango tarihi itibariyle varolan ancak cari

ekonomik kogullar gercevesinde tahsil edilememe riski olan alacaklara ait gelecekteki zararlari
karsilayacagina inandigi tutarlari yansitmaktadir.
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3. Boliimlere gore raporlama

Yoktur (Bakiniz dipnot 2.4.16).

4, Nakit ve nakit benzerleri

31 Aralik 2011 31 Aralik 2010
Nakit 19.296 7.591
Bankalar 24.367.588 27.252.228
- TL vadeli mevduatlar 4.513.296 7.908.612
- TL vadesiz mevduatlar 332.245 211.694
- Yabanci para vadeli mevduatlar 19.461.336 18.239.570
- Yabanci para vadesiz mevduatlar 60.711 892.352
24.386.884 27.259.819
Eksi: faiz tahakkuku (18.962) (21.986)

Nakit akim tablosuna baz olan nakit ve nakit benzerleri
toplami 24.367.922 27.237.833

31 Aralik 2011 tarihi itibariyle TL vadeli mevduatlarin ortalama vadeleri 1 aydan az olup (2010: 1
aydan az) agirlikl ortalama etkin faiz orani yillik %10,6’dir (2010: yillik %8,5).

31 Aralik 2011 tarihi itibariyle yabanci para vadeli mevduatlarin ise vadeleri 1 aydan az olup (2010: 1

aydan az) agirlkli etkin faiz orani 3,7%'tir (2010: yilhk %1,2).

Yabanci para vadesiz mevduatin ddviz detayi Dipnot 26.c’de agiklanmistir. Sirket’in mevduatlarinin
bulundugdu bankalarin kredi riskleri, bagimsiz veriler dikkate alinarak degerlendiriimekte olup herhangi
bir risk bulunmamaktadir. Nakit ve nakit benzerlerinin piyasa degerleri, bilango tarihindeki tahakkuk

eden geliri de iceren tasinan degerlerine yaklasmaktadir.

5. Finansal borglar

31 Aralik 2011

31 Aralik 2010

Kisa vadeli krediler 1 164.715
Uzun vadeli kredilerin kisa vadeye diisen kismi 9.921.558 4.638.073
Kisa vadeli finansal borglar 9.921.559 4.802.788
Uzun vadeli krediler 6.479.139 1.959.356
Uzun vadeli finansal borglar 6.479.139 1.959.356
Toplam finansal borglar 16.400.698 6.762.144
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5. Finansal borglar (devami)

a) Krediler:

31 Aralik 2011

31 Aralik 2010

Agirhikh Agirhikh
ortalama ortalama
yillik etkin faiz yillik etkin faiz
orani (%) Tutar orani (%) Tutar
Kisa vadeli krediler:
TL cinsinden banka kredileri (*) 0,00 1 0,00 164.715
1 164.715
Uzun vadeli kredilerin kisa vadeye diigsen
kismi:
ABD dolari cinsinden banka kredileri (**) 0,83 9.921.558 0,84 4.638.073
9.921.558 4.638.073
Uzun vadeli krediler:
ABD dolari cinsinden banka kredileri (**) 0,86  6.479.139 0,93 1.959.356
6.479.139 1.959.356

(*) 31 Aralik 2011 tarihi itibariyle TL cinsinden banka kredileri spot kredilerden olugsmaktadir. Spot krediler icin

faiz 6denmemektedir.

(**)  ABD dolari cinsinden GSM banka kredileri, faiz orani Libor+ %0,25’e gore alti ayda bir degisen faiz oranli
kredileri icermekte olup, bu krediler igin herhangi bir teminat verilmemistir (2010: Libor+ %0,25).

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyle uzun vadeli kredilerin anapara yukidmliltklerinin geri 6deme

plani agagidaki gibidir:

31 Aralik 2011 31 Aralik 2010

2012
2013

- 1.959.356

6.479.139 -

6.479.139 1.959.356
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5. Finansal borglar (devami)

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyle, Sirket’in dedisken ve sabit faiz oranli finansal borglarinin faiz

orani yenileme tarihlerine gére hazirlanmis vade kirihmi asagidaki gibidir:

3 aya 3ayile

kadar 1 yil arasi Toplam
- 31 Aralik 2011:
Degisken faiz oranli finansal borglar 8.909.462 7.491.235 16.400.697
Sabit faiz oranli finansal borglar 1 - 1
Toplam 8.909.463 7.491.235 16.400.698
- 31 Aralik 2010:
Degisken faiz oranli finansal borglar 2.393.912 4.203.517 6.597.429
Sabit faiz oranli finansal borglar 164.715 - 164.715
Toplam 2.558.627 4.203.517 6.762.144

6. Diger finansal yukumliiltikler

Diger finansal yiktumltltkler. Sirket'in 31 Aralik 2011 tarihi itibariyle 873.000 TL tutarinda (31 Aralik

2010 tarihi itibariyle 2.108.000 TL) gayri kabulii riicu olarak faktoringe verilen alacaklarina karsilik olan
yukimliluguni yansitmakta olup, 873.000 TL'lik kismi kisa vadeli diger finansal yukimliliklerde takip
edilmektedir. (31 Aralik 2010 itibari ile 1.235.000 TL'lik kismi kisa vadeli diger finansal
yukumluluklerde, 873.000 TL'lik kismi uzun vadeli diger finansal yukiumluluklerde takip edilmektedir.)

7. Ticari alacaklar ve borglar

31 Aralik 2011

31 Aralik 2010

a) Kisa vadeli ticari alacaklar

Vadeli gekler ve alacak senetleri.net 23.176.481 11.173.693
Mdsteri cari hesaplari.net 4.497.290 4.708.110
Faktoringe verilen alacaklar( Dipnot 6 ve 9) 873.000 1.235.000
Supheli alacaklar 160.133 257.703

28.706.904 17.374.506
Eksi: Supheli alacak karsiligi (160.133) (257.703)

28.546.771 17.116.803

31 Aralik 2011 tarihi itibariyle iskonto edilmis taginan degerin hesaplanmasinda kullanilan agirhikl
ortalama etkin faiz orani TL. ABD Dolari ve Euro cinsinden olan ticari alacaklar igin sirasiyla yillik
%10,19, %0.53 ve %0,26 (2010: sirasiyla yillik %7,43, %0,09 ve %0,33) olup agirlikli ortalama vadeleri 2

aydir (2010: 2 ay).
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7. Ticari alacaklar ve borglar (devami)

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyle ticari alacaklarin vadeleri agagidaki gibidir:

31 Arahik 2011 31 Aralik 2010

Vadesi gegen alacaklar 42.036 734.118
0-30 glin vadeli 6.752.495 11.207.503
31-60 gln vadeli 7.950.275 1.602.298
61-90 guin vadeli 5.277.545 2.309.104
91-120 glin vadeli 5.045.642 468.277
121 gin ve Gzeri 3.478.778 795.503

28.546.771 17.116.803

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyle vadesi gegen ticari alacaklarin yaglandirmasi ve kredi riski
analizi Dipnot 26.a’da detayli olarak agiklanmistir.

Supheli alacak karsiliginin cari yil igerisindeki hareketleri asagidaki gibidir:

2011 2010
1 Ocak 257.703 344.050
Cari yil igerisinde tahsil edilen ( Dipnot 20) (97.570) (86.347)
31 Aralik 160.133 257.703

Sirket ticari alacaklarini tahsil etmedeki ge¢gmis deneyimini géz éntinde bulundurarak karsilik
ayirmistir. Sirket yénetimi ayrilmig olan supheli alacaklarin disinda herhangi bir ek stpheli alacak
riskinin yer bulunmadigini digtinmektedir.

31 Aralik 2011 31 Aralik 2010

b) Uzun vadeli ticari alacaklar

Faktoringe verilen alacaklar (Dipnot 6) - 873.000

- 873.000

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyle ticari alacaklarin vadeleri asagidaki gibidir:

31 Aralik 2011 31 Aralik 2010

1-2 yil vadeli - 873.000

- 873.000
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7. Ticari alacaklar ve borglar (devami)

31 Aralik 2011

31 Aralik 2010

c) Kisa vadeli ticari borglar

Saticilar cari hesaplari.net 5.970.567

9.456.385

5.970.567

9.456.385

31 Aralik 2011 tarihi itibariyle ticari borglarin iskonto edilmis tasinan degerin hesaplanmasinda
kullanilan agirlikh ortalama etkin faiz orani TL, ABD Dolari ve Euro cinsinden ticari borglari igin
sirasiyla yillik %11, %1.06 ve %0,44 (2010: sirasiyla yillik %7.43, %0,33 ve %0,09) olup agirlkli

ortalama vadeleri 2 aydir (2010: 2 ay).

8. Diger alacaklar

31 Aralik 2011

31 Aralik 2010

Kisa vadeli diger alacaklar:

iade alinacak katma deger vergisi (‘KDV”) 1.365.594 2.538.645
Verilen depozito ve teminatlar 16.590 17.785
Diger 219 -
1.382.403 2.556.430

9. Stoklar

31 Aralik 2011

31 Aralik 2010

Hammadde ve malzemeler 7.286.492 5.659.885
Yari mamuller 325.014 2.025.104
Mamuller 2.535.765 3.375.263
Diger stoklar 183.616 957
Yoldaki mallar 5.453.290 7.952.595

15.784.177 19.013.804

10. Ozkaynak yéntemiyle degerlenen yatirmlar

istirak:
31 Aralik 2011 31 Aralik 2010
Tutar  Hisse orani (%) Tutar Hisse orani (%)
Alkim Sigorta 125.030 50.00 76.407 50.00
125.030 76.407
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10. Ozkaynak yontemiyle degerlenen yatinmlar (devami)

istirakin dénem icerisindeki hareketleri agagidaki gibidir:

2011 2010
1 Ocak 76.407 55.063
istirakin karindaki pay 26.123 21.344
Sermaye artirimi 22.500 -
31 Aralik 125.030 76.407

Ozkaynak yéntemi ile finansal tablolara dahil edilen Alkim Sigorta’nin finansal bilgileri agagidaki

sekilde 6zetlenmisgtir:

31 Aralik 2011

31 Aralik 2010

Toplam varliklar 1.185.229
Toplam yUkumlulikler 935.169
Net satislar 228.236
Net dénem kari 97.245

11. Maddi duran varliklar

890.663
737.849
192.371

42.687

1 Ocak - 31 Aralik 2011 hesap dénemindeki maddi duran varlik hareketleri asagidaki gibidir:

1 Ocak 2011 . 31 Aralik 2011
Acilis llaveler Cikiglar Transferler Kapanig
Maliyet:
Arazi ve arsalar 7.316.240 - - - 7.316.240
Yeralti ve yeriistii diizenlemeleri 1.681.846 23.085 - - 1.704.931
Binalar 10.697.764 1.496 - - 10.699.260
Makine, tesis ve cihazlar 82.495.858 385.550 - 5.719.872 88.601.280
Tasit araglari 869.796 57.136 (349.711) - 577.221
Doseme ve demirbaslar 2.173.358 176.243 (731) - 2.348.870
Yapilmakta olan yatirimlar 51.059 8.892.541 - (5.719.872) 3.223.728
105.285.921 9.536.051 (350.442) - 114.471.530
Birikmis amortisman:
Yeralti ve yeriistii diizenlemeleri (450.232) (84.140) - - (534.372)
Binalar (4.507.860) (405.017) - - (4.912.877)
Makine, tesis ve cihazlar (41.445.565) (4.717.717) - - (46.163.282)
Tasit araclar (508.389) (134.048) 323.218 - (319.219)
Dogeme ve demirbaglar (1.793.227) (105.687) 732 - (1.898.182)
(48.705.273) (5.446.609) 323.950 - (53.827.932)
Net defter degeri 56.580.648 60.643.598
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11. Maddi duran varliklar (devami)

1 Ocak - 31 Aralik 2010 hesap dénemindeki maddi duran varlik hareketleri asagidaki gibidir:

1 Ocak 2010 31 Aralik 2010
Acllis ilaveler Cikiglar Transferler Kapanis
Maliyet:

Arazi ve arsalar 3.566.240 3.750.000 - - 7.316.240
Yeralti ve yerUstu dizenlemeleri 1.666.648 7.402 - 7.796 1.681.846
Binalar 10.189.514 508.250 - - 10.697.764
Makine, tesis ve cihazlar 81.575.354 392.174 (1.034.704) 1.563.034 82.495.858
Tasit araclari 878.210 - (141.007) 132.593 869.796
Déseme ve demirbaglar 2.041.346 138.427 (6.415) - 2.173.358
Yapilmakta olan yatirmlar 1.319 1.753.163 - (1.703.423) 51.059
99.918.631 6.549.416 (1.182.126) - 105.285.921

Birikmisg amortisman:
Yeralti ve yeristu dizenlemeleri (366.638) (83.594) - - (450.232)
Binalar (4.112.746) (395.114) - - (4.507.860)
Makine, tesis ve cihazlar (37.716.119) (4.454.102) 724.656 - (41.445.565)
Tasit araclarn (434.929) (139.134) 65.674 - (508.389)
Ddéseme ve demirbaslar (1.688.521) (110.610) 5.904 - (1.793.227)
(44.318.953) (5.182.554) 796.234 - (48.705.273)
Net defter degeri 55.599.678 56.580.648

Cari yil amortisman ve itfa payi giderlerinin 5.351.201 (2010: 5.097.809 TL) tutarindaki kismi tretim
maliyetine (Dipnot 19), 105.798 TL (2010: 98.376 TL) tutarindaki kismi genel yonetim giderlerine
(Dipnot 18) ve 26.783 TL (2010: 25.235 TL) tutarindaki kismi pazarlama, satis ve dagitim giderlerine
(Dipnot 18) dahil edilmistir.

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyle varliklar Gzerinde rehin ve ipotek bulunmamaktadir.

31 Aralik 2011 ve 2010 itibariyle hala kullaniimakta olan tamamiyla amorti olmus maddi duran
varliklarin maliyet bedelleri agagidaki gibidir:

31 Aralik 2011 31 Aralik 2010

Binalar 19.716 74.711
Makine, tesis ve cihazlar 750.063 680.111
Tasit araglari 59.664 59.664
Déseme ve demirbaslar 1.379.852 1.341.880

2.209.295 2.156.366

12. Maddi olmayan duran varlklar

1 Ocak - 31 Aralik 2011 hesap dénemindeki maddi olmayan duran varlik hareketleri agagidaki gibidir:

1 Ocak 2011 _ 31 Aralik 2011

Acilis llaveler Kapanig

Haklar — Yazilim 672.383 4.639 677.022
Tenzil: Birikmis itfa paylari (621.912) (37.173) (659.085)
Net defter degeri 50.471 17.937
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12. Maddi olmayan duran varliklar (devami)

1 Ocak - 31 Aralik 2010 hesap dénemindeki maddi olmayan duran varlik hareketleri asagidaki gibidir:

1 Ocak 2010 _ 31 Aralik 2010

Acllis llaveler Kapanis

Haklar — Yazilim 665.628 6.755 672.383
Eksi: Birikmis itfa paylar (583.046) (38.866) (621.912)
Net defter degeri 82.582 50.471

31 Aralik 2011 ve 2010 itibariyle hala kullaniimakta olan tamamiyla amorti olmus maddi olmayan
duran varliklarin maliyet bedelleri asagidaki gibidir:

31 Aralik 2011 31 Aralik 2010

Haklar — Yazilim 331.758 325.857

331.758 325.857

13. Karsiliklar, sarta bagh varlik ve yilikiimliliikler

31 Aralik 2011 31 Aralik 2010

a) Alinan teminatlar:

Kefalet 12.000.000 12.000.000
ipotek 5.250.000 9.750.000
Banka teminat mektuplari 4.423.898 3.929.911
Ticari alacaklarin korunmasi (*) 5.449.674 1.872.877
Teminat senetleri 25.000 37.000
Teminat cekleri 1.102.224 321.200

28.250.796 27.910.988

(*)  Mdsteri iflasi, sipheli alacak, vadesi gegmis alacaklar, ticari ve politik riskler gibi alacak
risklerine karsi uluslararasi bir profesyonel kurulustan alinan hizmeti ifade etmektedir.

31 Aralik 2011 31 Aralik 2010

b) Verilen teminatlar:

Banka teminat mektuplari 15.478.268 7.395.450

15.478.268 7.395.450

31 Aralik 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibariyle Sirket'in teminat/rehin/ipotek (“TRI”) pozisyonuna
iliskin tablolari asagidaki gibi olup tamami TL'den olusmaktadir.
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13. Karsiliklar. gsarta bagh varlik ve yukumliiliikler (devami)
Sirket tarafindan verilen TRi'ler:

A.Kendi Tuzel Kisiligi Adina Vermig Oldugu
TRi'lerin Toplam Tutari 15.478.268 7.395.450
B.Tam Konsolidasyon Kapsamina Dahil Edilen

Ortakliklar Lehine Vermis Oldugu TRi'lerin Toplam Tutari - -
C.Olagan Ticari Faaliyetlerinin YurGitilmesi Amaciyla
Diger 3. Kisilerin Borcunu Temin Amaciyla Vermis Oldugu

TRi'lerin Toplam Tutari - -
D.Diger Verilen TRi'lerin Toplam Tutar! - -
i. Ana Ortak Lehine Vermig Oldugu TRi’lerin Toplam Tutari - -
ii. B ve C maddeleri Kapsamina Girmeyen Diger Grup Sirketler

Lehine Vermis Oldugu TRi'lerin Toplam Tutari - -
iii. C Maddesi Kapsamina Girmeyen 3. kisiler Lehine Vermis Oldugu

TRi'lerin Toplam Tutari - -

15.478.268 7.395.450

Sirket'in vermis oldugu diger TRIi'lerin Sirket'in Ozkaynaklarina orani %0 %0

14. Kidem tazminati kargihgi

31 Aralik 2011 31 Aralik 2010

Kidem tazminati karsiligi 2.303.664 1.806.004

2.303.664 1.806.004

Kidem tazminati karsili§i asagidaki agiklamalar gergevesinde ayriimaktadir.

Tiirk Is Kanunu’na gére, Sirket bir senesini doldurmus olan ve Sirket'le iliskisi kesilen veya emekli olan
25 hizmet (kadinlarda 20) yilini dolduran ve emekliligini kazanan (kadinlar igin 58 yasinda, erkekler igin
60 yasinda), askere cagrilan veya vefat eden personeli igin kidem tazminati 6demekle muikelleftir.

Odenecek tazminat her hizmet yili igin bir aylik maas kadardir ve bu tutar 31 Aralik 2011 tarihi itibariyle
2.732 TL (31 Aralik 2010: 2.517 TL) ile sinirlandiniimistir. Kidem tazminati yikimlaliga yasal olarak
herhangi bir fonlamaya tabi degildir ve herhangi bir fonlama sarti bulunmamaktadir. Kidem tazminati
karsiligi caligsanlarin emekliligi halinde ddenmesi gerekecek muhtemel yukimlalagun bilango tarihindeki
degerinin aktieryal dngoruler dogrultusunda tahminiyle hesaplanir.

SPK Finansal Raporlama Standartlari, Sirket'in uzun vadeli kidem tazminati karsiligini tahmin etmek igin
aktlier degerleme yontemlerinin gelistiriimesini 6ngérmektedir. Buna goére toplam yikimliligin
hesaplanmasinda asagida yer alan aktier 6ngdruler kullaniimistir:

Yillik iskonto orani (%) 4,04
Emeklilik olasiligi (%) 98,54

Temel varsayim, her yillik hizmet icin belirlenen tavan karsiliginin enflasyon ile orantili olarak artmasidir.
Bdylece uygulanan iskonto orani enflasyonun beklenen etkilerinden arindiriimis gergek orani gosterir.

1 Temmuz 2011 tarihinden itibaren gegerli olmak izere kidem tazminati tavani 2.623 TL’'den 2.732 TL'ye
yukseltilmistir.
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14. Kidem tazminati karsihgi (devami)

Kidem tazminati karsihdinin yil icindeki hareketleri agagidaki gibidir:

2011 2010
1 Ocak 1.806.004 1.379.366
Faiz maliyeti 72.963 64.278
Aktleryal zarar 149.192 61.824
Yil igindeki artis 497.660 334.211
Yil iginde 6denen (222.155) (33.675)
31 Aralik 2.303.664 1.806.004

Cari yil icindeki 719.815 TL (2010: 460.313 TL) tutarindaki kidem tazminati karsilik giderinin (Dipnot
19) 600.363 TL (2010: 391.347 TL) tutarindaki kismi tretim maliyetine, 59.483 TL (2010: 34.471 TL)
tutarindaki kismi pazarlama, satis ve dagitim giderlerine (Dipnot 18), 59.969 TL (2010: 34.495 TL)
tutarindaki kismi ise genel yonetim giderlerine (Dipnot 18) dahil edilmistir.

15. Diger varliklar ve yiikiimluliikler

31 Aralik 2011 31 Aralik 2010

a) Diger dénen varliklar:

Devreden KDV 4.055.178 2.468.098
Pesin 6denen giderler 638.753 614.567
Verilen is avanslari 79.438 54.562
Personelden alacaklar 34.635 65.292
Pesin 6denen vergi ve fonlar - 482.000
Diger - 47

4.808.004 3.684.566

Pesin 6denen giderlerin dnemli bir bolimu Sirket tarafindan édenen sigorta primlerinden olusmaktadir.

b) Diger kisa vadeli ylkiimliilikler:

Alinan avanslar 1.042.038 7.035.442
Odenecek vergi, fon ve sosyal guvenlik kesintisi 683.534 570.485
Personele borglar 611.554 500.008
Diger 278.289 215.237

2.615.415 8.321.172

31 Aralik 2011 tarihi itibariyle alinan avanslar 1.042.038 TL tutarinda olup 910.284 TL'lik kismi
musteriden alinan nakit avanslardan olugsmaktadir (31 Aralik 2010 tarihi itibariyle alinan avanslar
7.035.442 TL tutarinda olup 6.950.728 TL’lik kismi mUsteriden alinan nakit avanslardan olusmaktadir).

c) Diger duran varliklar:

Sabit kiymet avanslari 1.285.669 1.690.555
Pesin 6denen giderler - 25.919
1.285.669 1.716.474
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16. Ozkaynaklar

Sirket’in 31 Aralik 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihlerindeki hissedarlari ve sermaye icindeki paylari tarihi
degerlerle agagidaki gibidir:

31 Aralik 2011 31 Aralik 2010

Pay Pay Pay Pay

Hissedar orani (%) tutan (TL) orani (%) tutan (TL)
Alkim Kimya 79,93 41.962.500 79,93  41.962.500
Halka arz 20,00 10.500.000 20,00  10.500.000
Diger 0,07 37.500 0,07 37.500
Odenmis sermaye 100,00 52.500.000 100,00  52.500.000
Sermaye dizeltmesi farklar (*) 32.414.361 32.414.361
84.914.361 84.914.361

) Sermaye duzeltmesi farklari 6denmis sermayeye yapilan nakit ve nakit benzeri ilavelerin enflasyona gére
dizeltilmis toplam tutarlari ile enflasyon diizeltmesi 6ncesindeki tutarlari arasindaki farki ifade eder.

Sirket sermayesi A, B, C, D, E ve F grubu nama ve F grubu hamiline paylardan olusmakta olup,
F grubu hamiline hisse senetleri IMKB’de islem gérmektedir. A, B, C, D ve E grubu hisse senetlerinin
yodnetim kuruluna aday gostermede ve genel kurulda oy hakkinda imtiyazi bulunmaktadir.

Sirket’in 31 Aralik 2011 tarihi itibariyle sermayesi 5.25 milyon adet hisseden olusmaktadir(2010 - 5.25
milyon hisse). Hisselerin 31 Aralik 2011 tarihi itibari ile degeri hisse basina 0.01 TL’dir (2010 - hisse
basina 0.01 TL).

Tuark Ticaret Kanunu’na goére, yasal yedekler birinci ve ikinci tertip yasal yedekler olmak tizere ikiye
ayrilir. Tark Ticaret Kanunu’na gore birinci tertip yasal yedekler, sirketin 6denmis sermayesinin
%20’sine ulagilincaya kadar, kanuni net karin %5'’i olarak ayrilir. ikinci tertip yasal yedekler ise
6denmis sermayenin %5’ini asan dagitilan karin %10’udur. Turk Ticaret Kanunu’'na gdre. yasal
yedekler 6denmis sermayenin %50’sini gegmedigi slirece sadece zararlari netlestirmek icin
kullanilabilir, bunun disinda herhangi bir sekilde kullaniimasi midmkun degildir.

Yukarida bahsi gecgen tutarlarin SPK Finansal Raporlama Standartlari uyarinca “Kardan Ayrilan
Kisitlanmis Yedekler” igerisinde siniflandiriimasi gerekmektedir. Sirket'in 31 Aralik 2011 tarihi itibariyle
kardan ayrilan kisitlanmis yedeklerinin tutari 2.737.673 TL (31 Aralik 2010 - 2.394.393 TL).

Halka acik sirketler, temetti dagitimlarint SPK’'nin 6ngérdigu sekilde asagidaki gibi yaparlar:

SPK’nin Seri: IV, No: 27 Tebligi'nin 5’inci maddesinde ve gesitli SPK kararlariyla belirtildigi Gzere hisse
senetleri borsada iglem gdren ortakliklarda birinci temettl orani ve temettt dagitimi varsa ge¢cmis yil
zararlar) duguldikten sonra kalan dagitilabilir karin %20’sinden az olamaz. Hisse senetleri borsada
islem géren anonim ortakliklar, genel kurullarinin alacagdi karara bagl olarak temettiyd; tamamen
nakden dagitma, tamamen hisse senedi olarak dagitma, belli oranda nakit belli oranda hisse senedi
olarak dagitilarak kalanini ortaklk binyesinde birakma, nakit ya da hisse senedi olarak dagitmadan
ortaklik bunyesinde birakma konusunda serbesttir.

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

9 Ocak 20089 tarih, 1/6 sayih SPK karari uyarinca; halka acgik anonim ortakliklarin 2008 yili
faaliyetlerinden elde ettikleri karlarin dagitim esaslarinin belirlenmesi ile ilgili karar uyarinca, finansal
tablo diizenleme yukimlilugi bulunan isletmelerce dagitilabilir karin hesaplanmasinda finansal
tablolarda yer alan kar icinde goériinen; bagli ortaklik. misterek yonetime tabi tesebbus ve istiraklerden
ana ortakhgin finansal tablolarina intikal eden kar tutarlarinin, sirketlerin yasal kayitlarinda bulunan
kaynaklarindan kargilanabildigi surece, genel kurullarinca kar dagitim karari alinmis olmasina
bakilmaksizin, dagitacaklari kar tutarini SPK’nin Seri:XI. No:29 sayili Sermaye Piyasasinda Finansal
Raporlamaya liskin Esaslar Tebligi cercevesinde hazirlayip kamuya ilan edecekleri finansal
tablolarinda yer alan net dénem karlarini dikkate alarak hesaplamalarina imkan taninmasina karar
verilmigstir.

SPK’nin 27 Ocak 2010 tarihli karari ile paylari borsada islem goren halka agik anonim ortakliklar igin
yapilacak temettt dagitimi konusunda herhangi bir asgari kar dagitim zorunlulugu getiriimemesine
karar verilmistir.

Ozsermaye enflasyon diizeltmesi farklari ile olaganistii yedeklerin kayitl degerleri bedelsiz sermaye
artinmi; nakit kar dagitimi ya da zarar mahsubunda kullanilabilecektir. Ancak 6zsermaye enflasyon
dizeltme farklari, nakit kar dagitiminda kullaniimasi durumunda kurumlar vergisine tabi olacaktir.

Sirket’in yasal kayitlarina gére 6zkaynaklar kalemleri asagidaki gibidir:

31 Aralik 2011 31 Aralik 2010

Yasal yedekler (1. ve 2. tertip yasal yedekler) 2.737.673 2.394.393
Olaganustu yedekler 2.697.279 3.838.606
Net donem kari 12.069.763 3.506.506

17.504.715 9.739.505

Odenen temettii
Sirket, 16 Mart 2011 tarihinde yapilan Olagan Genel Kurul toplantisinda 2010 yili ve gegmis yil

karlarindan toplam 4.304.552 TL tutarinda brit temettli dagitmaya karar vermistir. Bu karar
dogdrultusunda ilgili tutar hisse sahiplerinin hesaplarina aktariimistir.

17. Satiglar ve satiglarin maliyeti

1 Ocak - 1 Ocak -

31 Aralik 2011 31 Aralik 2010

Yurtici satiglar 117.268.483 100.485.419
Yurtdisi satiglar 5.850.583 3.533.798

123.119.066 104.019.217

Eksi: iskontolar (307.599) (233.525)
ladeler (8.479) (39.505)
Net satiglar 122.802.988 103.746.187
Satiglarin maliyeti (105.693.533) (95.440.491)
Briit kar 17.109.455 8.305.696
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18. Arastirma ve gelistirme giderleri, Pazarlama, satis ve dagitim giderleri, genel yonetim

giderleri

1 Ocak -
31 Aralik 2011

1 Ocak -
31 Aralik 2010

Arastirma ve geligtirme giderleri:

Personel 90.794 82.202
Diger 954 2.217
91.748 84.419
Pazarlama, satis ve dagitim giderleri:
Nakliye 1.413.411 915.639
Personel 1.024.138 912.200
Vergi, resim, harglar 168.601 120.524
Reklam 74.479 64.937
Kira 62.584 97.812
Seyahat 45.266 36.709
Sigorta 44.712 53.053
Komisyon 40.694 27.410
Haberlesme 30.787 26.526
Kidem tazminati 59.483 34.471
Amortisman ve tikenme paylari 26.783 25.235
Diger 354.919 308.570
3.345.857 2.623.086
Genel yonetim giderleri:
Personel 2.043.563 1.834.941
Danismanlk 248.095 356.816
Vergi, resim ve harglar 191.609 138.903
Amortisman ve tikenme paylari 105.798 98.376
Kidem tazminati 59.969 34.495
Haberlesme 13.674 14.252
Diger 459.243 476.326
3.121.951 2.954.109
6.559.556 5.661.614
19. Niteliklerine gore giderler
1 Ocak - 1 Ocak -
31 Aralik 2011 31 Aralik 2010
Hammadde ve malzeme 73.275.867 70.245.073
Eneriji 8.790.771 8.597.098
Personel 9.976.209 9.012.702
Amortisman ve itfa paylari 5.483.782 5.221.420
Nakliye 1.445.749 948.040
Danigmanlik 248.095 408.444
Kidem tazminati 719.815 460.313
Diger 12.312.801 6.209.015
112.253.089 101.102.105
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20. Diger faaliyetlerden gelirler/ giderler

1 Ocak -
31 Aralik 2011

1 Ocak -
31 Aralik 2010

a) Diger faaliyet gelirleri:

Sigorta hasar tazminatlari 347.130 88.297
Maddi duran varlik satis kari 193.267 -
Hurda satis geliri 152.152 89.673
Konusu kalmayan karsiliklar 97.570 86.347
Diger 109.057 150.171
899.176 414.488

b) Diger faaliyet giderleri:
Maddi duran varlik satis zarari - (229.884)
Diger (22.667) (1.744)
(22.667) (231.628)

21. Finansal gelirler
1 Ocak - 1 Ocak -
31 Aralik 2011 31 Aralik 2010
Kur farki gelirleri 5.931.935 1.136.115
Mevduat faiz gelirleri 589.983 1.087.681
Vade farki gelirleri 112.278 151.089
Vadeli satiglarla ilgili finansal gelirler - 153.674
6.634.196 2.528.559
22. Finansal giderler

1 Ocak - 1 Ocak -
31 Aralik 2011 31 Aralik 2010
Faiz giderleri (2.636.800) (519.111)
Kur farki giderleri (200.846) (1.153.982)
Vadeli alimlarla ilgili finansal giderler (80.814) (49)
(2.918.460) (1.673.142)
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23. Vergi varliklan ve yiikiimliiliikleri

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyle kurumlar vergisi karsihgi1 asagidaki gibidir:

31 Aralik 2011 31 Aralik 2010

Kurumlar vergisi karsihgi 3.192.858 1.013.736
Eksi: Pesin 6denen kurumlar vergisi (2.586.054) (1.495.736)
Dénem kari vergi yiikiimliiliigii / (alacagr) 606.804 (482.000)

1 Ocak - 31 Aralik 2011 ve 2010 hesap dénemlerine ait kapsamli gelir tablolarinda yer alan vergi
gideri asagida 6zetlenmistir:

1 Ocak - 1 Ocak -

31 Aralik 2011 31 Aralik 2010

Cari dénem kurumlar vergisi 3.192.858 1.013.736
Ertelenmis vergi geliri (199.793) (332.150)
Toplam vergi gideri 2.993.065 681.586

Tarkiye’de, kurumlar vergisi orani 2011 yili icin %20°dir (2010: %20). Bu oran, kurumlarin ticari
kazancina vergi yasalari geregince indirimi kabul edilmeyen giderlerin ilave edilmesi, vergi yasalarinda
yer alan istisna (istirak kazanglar istisnasi, yatirim indirimi istisnasi gibi) ve indirimlerin (ar-ge indirimi
gibi) indirilmesi sonucu bulunacak vergi matrahina uygulanir. Kar dagitiimadigi takdirde baska bir vergi
ddenmemektedir.

Tarkiye’deki bir isyeri ya da daimi temsilcisi aracilidi ile gelir elde eden kurumlar ile Turkiye'de yerlesik
kurumlara 6denen kar paylarindan (temettiiler) stopaj yapilmaz. Bunlarin disinda kalanlara yapilan
temettl 6demeleri %15 oraninda stopaja tabidir (2010: %15). Karin sermayeye ilavesi, kar dagitimi
sayllmaz ve stopaj uygulanmaz.

Sirketler Gger aylik mali karlar Gzerinden %20 (2010: %20) oraninda gegici vergi hesaplar ve o dénemi
izleyen ikinci ayin 14’Gncd glnune kadar beyan edip 17‘nci ginu aksamina kadar 6derler. Yil icinde
Oddenen gegcici vergi o yila ait olup izleyen yil verilecek kurumlar vergisi beyannamesi Gzerinden
hesaplanacak kurumlar vergisinden mahsup edilir. Mahsuba ragmen 6denmis gegcici vergi tutari kalmis
ise bu tutar nakden iade alinabilecegi gibi devlete karsi olan herhangi bir bagka mali borca da mahsup
edilebilir.

Turk vergi mevzuatina gére beyanname Uzerinde gosterilen mali zararlar 5 yili asmamak kaydiyla
doénem kurum kazancindan indirilebilirler. Ancak, mali zararlar, gegmis yil karlarindan mahsup
edilemez.

Tarkiye’de 6denecek vergiler konusunda vergi otoritesi ile mutabakat saglamak gibi bir uygulama
bulunmamaktadir. Kurumlar vergisi beyannameleri hesap déneminin kapandigi ayi takip eden
dordiincu ayin 25 inci gind aksamina kadar bagli bulunulan vergi dairesine verilir. Bununla beraber,
vergi incelemesine yetkili makamlar bes yil zarfinda muhasebe kayitlarini inceleyebilir ve hatali islem
tespit edilirse 6denecek vergi miktarlari degisebilir.

(37)



Alkim Kagit Sanayi ve Ticaret A.S.
1 Ocak - 31 Aralik 2011 hesap dénemine ait

finansal tablolara iligskin agiklayici dipnotlar (devami)
(Tutarlar aksi belirtiimedikge Tiirk Lirasi (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

23. Vergi varliklari ve yukimlulukleri (devami)

1 Ocak - 31 Aralik 2011 ve 2010 hesap donemlerine ait vergi giderinin mutabakati asagidaki gibidir:

1 Ocak - 1 Ocak -

31 Aralik 2011 31 Aralik 2010

Vergi oncesi kar 15.168.267 3.703.703
Vergi 6ncesi kar Gzerinden hesaplanan vergi gideri (3.033.653) (740.741)
Kanunen kabul edilmeyen giderlerin vergi etkisi (24.215) (21.140)
Indirilecek gelirlerin vergi etkisi 15.363 43.479
Diger 49.440 36.816
Toplam vergi gideri (2.993.065) (681.586)

Ertelenmis vergiler

Sirket, ertelenmis vergi varlik ve yukumlulklerini, varlik ve yukidmlalUklerin bilangodaki kayitli degerleri
ile vergi de@erleri arasinda olusan gegici farklar tizerinden bilango tarihi itibariyle yasalasmis vergi
oranlarini kullanarak hesaplamaktadir. ileriki ddnemlerde gergeklesecek gegici farklar tizerinden
yukimluluk metoduna gdre hesaplanan ertelenmis vergi varliklari ve yakumlilukleri icin uygulanan
oran %20’dir (2010: %20).

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyle birikmis gegcici farklar ve ertelenmis vergi varlik ve
yukumluluklerinin bilango tarihleri itibariyle yurirlikteki vergi oranlari kullanilarak hesaplamalarinin
dékimu asagidaki gibidir:

Vergilendirilebilir Ertelenen vergi

gegici farklar varhgl/ (yakamlalugii)

31 Arahk 31 Aralik 31 Aralik 31 Aralik

2011 2010 2011 2010

Maddi ve maddi olmayan duran varlik farklari (12.276.528) (12.641.285) (2.455.306) (2.528.257)

Kidem tazminati karsihgi (Dipnot 14) 2.303.664 1.806.004 460.733 361.201

Supheli ticari alacak karsiligi 153.464 236.255 30.693 47.251

Diger 916.265 696.926 183.253 139.385

Ertelenmis vergi yiikiimliiliikleri - net (8.903.135) (9.902.100) (1.780.627)  (1.980.420)
Ertelenmis vergi hareket tablosu asagida belirtilmistir:

2011 2010

1 Ocak (1.980.420)  (2.312.570)

Cari donem kapsamli gelir tablosuna alacak kaydi 199.793 332.150

31 Aralik (1.780.627) (1.980.420)
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finansal tablolara iligskin agiklayici dipnotlar (devami)
(Tutarlar aksi belirtiimedikge Tiirk Lirasi (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

24. Hisse basina kazang

Kar dagitimi icin, éncelikle Turk Ticaret Kanunu dizenlemeleri uyarinca yasal kayitlar Gzerinden yedek
akge ayrilmasi, Teblig uyarinca duzeltiimis finansal tablolarda bulunan net dagitilabilir kar Gzerinden
dagitilacak tutarin tamami, yasal net dagitilabilir kardan karsilanabiliyorsa bu tutarin tamami, yasal
kayitlarda yer alan tutardan karsilanamiyorsa yasal kayitlardaki net dagitilabilir tutarin tamaminin
dagitiimasi gerekmektedir.

Hisse basina esas kazang, hissedarlara ait net karin ¢ikarilmis adi hisselerin s6z konusu donemdeki
agirlikh ortalama adedine bélinmesi ile hesaplanir.

1 Ocak - 1 Ocak -

31 Aralik 2011 31 Aralik 2010

Net dénem kari A 12.175.202 3.022.117
Cikarilmis adi hisselerin agirlikli ortalama adedi B 5.250.000.000 5.250.000.000
Hisse bagina kazang (TL) A/B 0.0023 0.0006

Hisse basina esas ve nispi kazang arasinda higbir dénem igin herhangi bir fark bulunmamaktadir.

25. lligkili taraflar agiklamalan

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyle iliskili taraflara bor¢lar bakiyeleri ile donem iclerinde iliskili
taraflarla yapilan 6nemli islemlerin 6zeti asagida sunulmustur:

31 Aralik 2011 31 Aralik 2010

a) lligkili taraflara borglar:

Alkim Sigorta 566.354 440.866
Alkim Kimya - 702
566.354 441.568

31 Aralik 2011 tarihi itibariyle iligkili taraflara borglarin iskonto edilmis tutarinin hesaplanmasinda
kullanilan agirlikh ortalama etkin faiz orani yillik TL cinsinden borglari igin %10.19 ABD dolari
cinsinden borglari i¢in %0.53 (2010: TL cinsinden borglar i¢in %7,43, ABD dolari cinsinden bor¢lar igin
%0,09) olup agirlikh ortalama vadeleri 3 aydir (2010: 3 ay).

1 Ocak - 1 Ocak -
31 Arahlik 2011 31 Aralik 2010

b) Mal satiglari:

Alkim Kimya 17.337 7.129
Sodas 985 883
18.322 8.012
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25. lligkili taraflar agiklamalari (devami)
1 Ocak - 1 Ocak -
31 Aralik 2011 31 Aralik 2010
¢) Hizmet alimlan:
Alkim Sigorta 700.258 538.975
Alkim Kimya 74.813 88.388
775.071 627.363
d) Maddi duran varhik alimi:
Alkim Kimya - 2.150.000
- 2.150.000

Sirket. Vakif Gayrimenkul Degderleme A.$. tarafindan hazirlanmis olan 2 Haziran 2010 tarihli ekspertiz
degerleme raporuna istinaden Alkim Alkali Kimya A.S.’den izmir ili. Kemalpasa ilgesi’'nde bulunan
arsayl 1.650.000 TL bedel ile satin almistir.

Sirket ayrica. 2010 yili igerisinde Alkim Alkali Kimya A.S.’den izmir ili. Cesme ilgesi’'nde bulunan iki
adet tasinmazi 500.000 TL bedel ile satin almigtir. 2011 yili igerisinde Sirket herhangi bir maddi duran
varlik alimi yapmamistir.

e) Diger alacaklar:

Alkim Kimya 60.035 -

60.035 -

Sirket 2011 yil igerisinde Alkim Alkali Kimya A.S.’ya 3 arag satisi icin fatura dizenlemisgtir.

f) Odenen temettiiler:

Alkim Kimya 3.395.060 6.137.431
Diger 909.492 1.708.575
4.304.552 7.846.006

g) Ust diizey yéneticilere saglanan faydalar:

Ust diizey yoneticiler, genel miidir, genel midir yardimeisi ve yénetim kurulu Gyelerinden olusmakta
olup bu yoneticilere saglanan faydalar asagidaki gibidir:

Calisanlara saglanan kisa vadeli faydalar 1.326.604 1.159.935
Kar payi ve performans ikramiyesi 56.936 167.362
Diger uzun vadeli faydalar 8.065 10.290

1.391.605 1.337.587
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26. Finansal araglardan kaynaklanan risklerin niteligi ve diizeyi

Sirket, faaliyetlerinden 6tird, kur, nakit akim ve faiz orani risklerinden olusan piyasa riskine, sermaye
riskine, kredi riskine ve likidite riskine maruz kalmaktadir. Sirket'in riskleri yonetim politikasi, finansal
piyasalardaki beklenmedik degisimlere odaklanmistir.

Finansal risklerin yonetim politikasi Sirket'in st diizey yonetimi ve finans bolimu tarafindan Yonetim
Kurulu tarafindan onaylanan politika ve stratejileri dogrultusunda yapilmaktadir. Yénetim Kurulu
Ozellikle kur, faiz ve sermaye risklerinin yonetilmesi i¢cin genel kapsamda prensip ve politika
hazirlamakta, finansal ve operasyonel (6zellikle selliloz fiyatlarindaki dalgalanmalardan kaynaklanan)
riskleri yakindan takip etmektedir.

Sirket’in finansal riskleri yénetmek icin belirledigi amaclar su sekilde 6zetlenebilir;

. Sirket'in faaliyetlerinden ve ana varliklarindan saglanan nakit akisinin, kur ve faiz riskleri gz
oninde bulundurularak etkin bir sekilde, devamliliginin saglanmasi.

. Etkin ve verimli kullanmak Gzere yeterli miktarda kredi kaynagdinin tiir ve vade olarak en uygun
kosullarda gerektiginde kullaniimak Gzere hazir tutulmasi

. Kars!i taraftan kaynaklanan riskin asgari diizeyde tutulmasi ve etkin takibi.

a) Kredi riski:

Kredi riski bankalardaki mevduat, iligkili taraflardan alacaklar ve diger ticari alacaklardan
kaynaklanmakta olup finansal varliklari elinde bulundurmak, karsi tarafin anlasmanin gereklerini yerine
getirememe riskini de tagimaktadir. Sirket yonetimi bu riskleri, her anlasmada bulunan kargi taraf
(iliskili taraflar harig) icin ortalama riski kisitlayarak ve gerektigi takdirde teminat alarak karsilamaktadir.
Sirket, bayilerinden ve direkt musterilerinden dogabilecek bu riski, belirlenen kredi limitlerini alinan
teminatlar ile sinirlayarak ve teminat tutarlarini giincelleyerek yonetmektedir. Kredi limitlerinin
kullanimi Sirket tarafindan izlenmekte ve musterinin finansal pozisyonu, ge¢cmis tecriibeler ve diger
faktorler goz 6niine alinarak musterinin kredi kalitesi degerlendiriimektedir. Ticari alacaklar, Sirket
yénetimince gecmis tecrubeler ve cari ekonomik durum gézdnine alinarak degerlendiriimekte ve
supheli alacak karsihgi ayrildiktan sonra bilangoda net olarak gésteriimektedir. 31 Aralik 2011 ve 2010
tarihleri itibariyle finansal arag turleri itibariyle maruz kalinan kredi riski analizi asadidaki gibidir:

(41)



Alkim Kagit Sanayi ve Ticaret A.S.

1 Ocak - 31 Aralik 2011 hesap donemine ait
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26. Finansal araglardan kaynaklanan risklerin niteligi ve diizeyi (devami)

31 Aralik 2011:

Alacaklar
Ticari alacaklar (1) Diger alacaklar
lligkili Diger lligkili Diger  Bankalardaki
taraflar taraflar taraflar taraflar mevduat Toplam
Raporlama tarihi itibariyle maruz kalinan azami kredi riski
(A+B+C+D+E) (2) - 28.546.771 60.035 1.382.403 24.367.588 54.356.797
- Azami riskin teminat, vs ile glivence altina alinmig kismi - 1.451.471 - - - 1.451.471
A. Vadesi gegcmemis yada deger dusukligine ugramamis - 28.504.735 60.035 1.382.403 24.367.588 54.314.761
finansal varliklarin net defter degeri (3)
B. Kosullarin yeniden goérisulmus bulunan, aksi takdirde
vadesi gegcmis veya deger disukligine ugramis sayilacak
finansal varliklarin defter degeri - - - - - -
C. Vadesi gecmis ancak deger dusuklugine ugramamis - 42.036 - - - 42.036
varliklarin net defter degeri
- Teminat, vs ile giivence altina alinmig kismi - (42.036) - - (42.036)
D. Deger dusukligine ugrayan varliklarin net defter degerleri - - - - - -
- Vadesi gegmis (brit defter degeri) - 160.133 - - - 160.133
- Deger dusuklugu (-) - (160.133) - - - (160.133)
- Net degerin teminat, vs ile glivence altina alinmig kismi - - - - - -
- Vadesi gecmemis (brit defter degeri) - - - - - -
- Deger dusiklugu (-) - - - - - -
- Net degerin teminat, vs ile glivence altina alinmig kismi - - - - - -
E. Bilango digI kredi riski igeren unsurlar - - - - - -
(1)  Sirket'in ticari alacaklar ofset, fotokopi ve kuse kagit satislarindan dogmaktadir.
(2) ilgili tutarlarin belirlenmesinde, alinan teminatlar gibi kredi giivenirliginde artis saglayan unsurlar dikkate alinmamistir.

(3)  Sirket ydonetimi gegmis deneyimini g6z 6niinde bulundurarak ilgili tutarlarin tahsilatinda herhangi bir sorun ile karsilagsmayacagini éngérmektedir.
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26. Finansal araglardan kaynaklanan risklerin niteligi ve diizeyi (devami)
31 Aralik 2010:
Alacaklar
Ticari alacaklar (1) Diger alacaklar
iligkili Diger iligkili Diger Bankalardaki
taraflar taraflar taraflar taraflar mevduat Toplam

Raporlama tarihi itibariyle maruz kalinan azami kredi riski
(A+B+C+D+E) (2) - 17.116.803 - 2.556.430 27.252.228 46.925.461
- Azami riskin teminat. vs ile glivence altina alinmis kismi - 9.156.685 - - - 9.156.685
A. Vadesi gegmemis yada deger dusikligine ugramamis
finansal

varliklarin net defter degeri (3) - 16.382.685 - 2.556.430 27.252.228 46.191.343
B. Kosullarin yeniden goériisiulmis bulunan . aksi takdirde
vadesi

gecmis veya deger dusukligine ugramis sayilacak

finansal varliklarin defter degeri - - - - - -
C. Vadesi gegmis ancak deger dusukligine ugramamis
varliklarin

net defter degeri - 734.118 - - - 734.118

- Teminat. vs ile glivence altina alinmig kismi - (734.118) - - - (734.118)
D. Deger dusuklugine ugrayan varliklarin net defter degerleri

- Vadesi gegmis (brit defter degeri) - 257.703 - - - 257.703

- Deger dusukligu (-) - (257.703) - - -

E

(1)
(2)
)

- Net degerin teminat. vs ile gliivence altina alinmig kismi -
- Vadesi gegcmemis (brit defter degeri) -
- Deger dusuklugui (-) -
- Net degerin teminat. vs ile glivence altina alinmig kismi -

. Bilango digI kredi riski iceren unsurlar -

Sirket’in ticari alacaklari ofset, fotokopi ve kuse kagit satislarindan dogmaktadir.

ilgili tutarlarin belirlenmesinde, alinan teminatlar gibi kredi giivenirliginde artis saglayan unsurlar dikkate alinmamistir.

Sirket yonetimi gegmis deneyimini g6z éniinde bulundurarak ilgili tutarlarin tahsilatinda herhangi bir sorun ile karsilasmayacagini 6ngérmektedir.
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26. Finansal araglardan kaynaklanan risklerin niteligi ve diizeyi (devami)

31 Aralik 2011

Ticari alacaklar

iligkili taraflar Diger taraflar Toplam

Vadesi lGizerinden 1-30 glin gegcmis 42.036 42.036

Teminat ile glivence altina alinmig kismi (42.036) (42.036)
31 Aralik 2010

Ticari alacaklar

iliskili taraflar Diger taraflar Toplam

Vadesi Uzerinden 1-30 giin gegmis - 734.118 734.118

Teminat ile glivence altina alinmig kismi - (734.118) (734.118)

b) Likidite riski:

intiyatl likidite riski yonetimi, yeterli 8lglide nakit ve menkul kiymet tutmayi, yeterli miktarda kredi
islemleri ile fon kaynaklarinin kullanilabilirligini ve piyasa pozisyonlarini kapatabilme gicini ifade

eder.

Mevcut ve ilerideki muhtemel borg gereksinimlerinin fonlanabilme riski, Sirket'in yeterli sayida kredi
saglayicilarinin erisilebilirliginin ve operasyonlardan yaratilan fonun yeterli miktarlarda olmasinin
surekli kilinmasi suretiyle yonetiimektedir. Sirket yonetimi, kesintisiz likiditasyonu saglamak igin
musteri alacaklarinin vadesinde tahsil edilmesi konusunda takip yapmakta, tahsilatlardaki gecikmenin
Sirket’e finansal herhangi bir yik getirmemesi igin calismakta ve bankalarla yapilan ¢alismalar
sonucunda Sirket’in ihtiyag duymasi halinde kullanima hazir nakdi ve gayrinakdi kredi limitleri
belirlemektedir. 31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyle finansal yukimluluk turleri itibariyle maruz
kalinan likidite riski analizi asagidaki gibidir:

31 Aralik 2011:

Sozlesme

uyarinca
nakit cikiglar 1-5yil
Defter toplami 3 aydan 3-12 ay arasi
Sozlegme uyarinca vadeler degeri (=1+11+101) kisa (1) arasi () (1)

Tiirev olmayan finansal
yiikiimlulikler

Banka kredileri 16.400.698 16.434.360 2.548.728 7.213.866 6.671.766
iligkili taraflara ticari borglar 566.354 566.548 566.548 - -
Diger ticari borglar 5.970.567 5.997.852 5.997.852 - -
Diger kisa vadeli yuktmliltkler 2.615.415 2.615.415 2.615.415 - -
25.553.034 25.614.175 11.728.543 7.213.866 6.671.766
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26. Finansal araglardan kaynaklanan risklerin niteligi ve diizeyi (devami)

31 Aralik 2010:

Sozlesme

uyarinca nakit
cikiglar 1-5yil
Defter toplami 3 aydan 3-12ay arasli
Sozlegme uyarinca vadeler degeri (=1+11+111) kisa (1) arasi (Il) (1

Tiirev olmayan finansal
yiikiimlulikler

Banka kredileri 6.762.144 6.771.923 2.074.259 2.738.308 1.959.356
iligkili taraflara ticari borglar 441.568 442.667 442.667 - -
Diger ticari borglar 9.456.385 9.470.315 9.470.315 - -
Diger kisa vadeli yukimliltkler 8.321.172 8.321.172 8.321.172 - -

24.981.269 25.006.077 20.308.413 2.738.308 1.959.356

c) Piyasa riski:
i) Doviz kuru riski

Sirket, doviz cinsinden borglu veya alacakli bulunulan meblaglarin TL'ye ¢evrilmesinden dolayi kur
degisiklerinden dodan doéviz kuru riskine maruz kalmaktadir. Sirket, kur riskini azaltabilmek igin déviz
pozisyonunu dengeleme amagli bir politika izlemektedir. Mevcut riskler Sirket'in Denetim Komitesi ve
Yoénetim Kurulu'nca yapilan dizenli toplantilarda izlenmekte ve Sirket'in déviz pozisyonu kurlar ile
takip edilmektedir.
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26. Finansal araglardan kaynaklanan risklerin niteligi ve diizeyi (devami)

Yabanci Para Pozisyonu Tablosu

31 Aralik 2011

31 Aralik 2010

TL ABD TL ABD

Karsiligi Dolari Euro Diger Karsihgi Dolari Euro Diger
1. Ticari Alacaklar 21.194.737 11.028.668 148.411 - 7.285.802 4.595.125 88.692 -
2a. Parasal Finansal Varliklar (Kasa.
Banka hesaplari dahil) 19.867.696 10.499.855 14.125 - 19.510.465 11.892.791 548.636 -
2b. Parasal Olmayan Finansal Varliklar - - - - -
3. Diger - - - - -
4. Donen Varliklar (1+2+3) 41.062.433 21.528.523 162.536 - 26.796.267 16.487.916 637.328 -
5. Ticari Alacaklar - - - - - - - -
6a. Parasal Finansal Varliklar - - - - - - - -
6b. Parasal Olmayan Finansal Varliklar - - - - 1.394.413 - 680.500 -
7. Diger - - - - - - - -
8. Duran Varliklar (5+6+7) - - - - 1.394.413 - 680.500 -
9. Toplam Varliklar (4+8) 41.062.433 21.528.523 162.536 - 28.190.680 16.487.916 1.317.828 -
10. Ticari Borglar 4.000.130 1.702.448 320.966 - 7.775.907 4.838.409 143.924 340
11. Finansal Yuktmlulikler 9.921.558 5.252.559 - - 4.638.073 3.000.047 - -
12a. Parasal Olan Diger Yukumlulikler 932.141 493.483 - - 6.978.565 4.513.949 - -
12b. Parasal Olmayan Diger Yuktumlulikler - - - - - - - -
13. Kisa Vadeli Yikiimliiliikler (10+11+12) 14.853.829 7.448.490 320.966 - 19.392.545 12.352.405 143.924 340
14. Ticari Borglar - - - - - - - -
15. Finansal YUkumlGlukler 6.479.139 3.430.112 - - 1.959.356 1.267.371 - -
16a. Parasal Olan Diger YukumlGlikler - - - - - - - -
16b. Parasal Olmayan Diger Yukumlulikler - - - - - - - -
17. Uzun Vadeli Yikiimliliikler (14+15+16) 6.479.139 3.430.112 - - 1.959.356 1.267.371 - -
18. Toplam Yiikiimliiliikler (13+17) 21.332.968 10.878.602 320.966 - 21.351.901 13.619.776 143.924 340
19. Bilango Disi1 Tiirev Aracglarin Net Varlik/

(Yiikiimluliik ) Pozisyonu (19a-19b) - - - - - - - -
19a. Hedge Edilen Toplam Varlik Tutari - - - - - - - -
19b. Hedge Edilen Toplam Yiikiimliiliik Tutari - - - - - - - -
20. Net Yabanci Para Varlik/ (Yiikiimlilik)

Pozisyonu (9-18+19) 19.729.465 10.649.921 (158.430) - 6.838.779 2.868.140 1.173.904 (340)
21. Parasal Kalemler Net Yabanci Para Varlik/

(Yiikiimluliik) Pozisyonu

(=1+2a+5+6a-10-11-12a-14-15-16a) 19.729.465 10.649.921 (158.430) - 5.444.366 2.868.140 493.404 (340)
22. Déviz Hedge'i igin Kullanilan Finansal

Araclarin Toplam Gergege Uygun Degeri - - - - - - - -
23. ihracat 5.850.584 3.515.962 - - 3.308.282 2.211.288 - -
24. ithalat 72.322.659 44.810.175 - - 66.832.013 44.423.256 - -
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(Tutarlar aksi belirtiimedikge Tiirk Lirasi (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

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

31 Aralik 2011

Déviz Kuru Duyarllik Analizi Tablosu

Yabanci paranin
deger kazanmasi

Kar/Zarar

Yabanci paranin
deger kaybetmesi

Yabanci paranin
deger kazanmasi

Yabanci paranin
deger kaybetmesi

Ozkaynaklar

ABD Dolarrnin TL karsisinda %10 degerlenmesi
halinde:

1- ABD Dolari net varlik/ yakimluligu 2.011.664
2- ABD Dolari riskinden korunan kismi (-) -
3- ABD Dolari Net Etki (1+2) 2.011.664

Euro’nun TL kargisinda %10 degerlenmesi
halinde:

4- Euro net varhk/ yukimlalagi (38.717)
5- Euro riskinden korunan kisim (-) -
6- Euro Net Etki (4+5) (38.717)

Diger doviz kurlarinin TL karsisinda ortalama
%10 degerlenmesi halinde

7- Diger doviz net varlik/ yakumlalaga -
8- Diger ddviz kuru riskinden korunan kisim (-) -
9- Diger Doviz Varliklar Net Etki (7+8) -

(2.011.664)

(2.011.664)

38.717

38.717

Toplam (3+6+9) 1.972.947

(1.972.947)

Sirket, faaliyetlerinden kaynaklanan déviz yukimlGlaganu tarev enstrimanlar kullanmak suretiyle muhasebesel anlamda hedge etmemektedir.
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1 Ocak - 31 Aralik 2011 hesap doénemine ait

finansal tablolara iligkin agiklayici dipnotlar (devami)
(Tutarlar aksi belirtiimedikge Tiirk Lirasi (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

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

31 Aralik 2010

Doviz Kuru Duyarhlik Analizi Tablosu

Yabanci paranin
deger kazanmasi

Kar/Zarar

Yabanci paranin
deger kaybetmesi

Yabanci paranin
deger kazanmasi

Yabanci paranin
deger kaybetmesi

Ozkaynaklar

ABD Dolarrnin TL karsisinda %10 degerlenmesi

halinde:
1- ABD Dolari net varlik/ yikimlalaga 443.414 (443.414) - -
2- ABD Dolari riskinden korunan kismi (-) - - - -
3- ABD Dolari Net Etki (1+2) 443.414 (443.414) - -
Euro’nun TL kargisinda %10 degerlenmesi

halinde:
4- Euro net varlik/ yGkimlulugi 240.545 (240.525) - -
5- Euro riskinden korunan kisim (-) - - - -
6- Euro Net Etki (4+5) 240.545 (240.525) - -
Diger doviz kurlaninin TL karsisinda ortalama

%10 degerlenmesi halinde
7- Diger ddviz net varlik/ yakimlulugu (81) 81 - -
8- Diger ddviz kuru riskinden korunan kisim (-) - - - -
9- Diger Doviz Varliklari Net Etki (7+8) (81) 81 - -
Toplam (3+6+9) 683.878 (683.878) - -
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26. Finansal araglardan kaynaklanan risklerin niteligi ve diizeyi (devami)
ii) Faiz riski

Sirket, faiz oranlarindaki degismelerin faiz unsuru tasiyan varlik ve yikumlilikler Gzerindeki
etkisinden dolayi faiz orani riskine maruz kalmaktadir. Sirket'in faiz riski agirlikh olarak banka
kredilerinden kaynaklanmaktadir. Degisken faizli banka kredileri, Sirket igin faiz riski olusturmakta olup
bu risk kismi olarak degisken faizli finansal varliklar ile kargilanmaktadir. Sirket yonetimi, faiz riskini
azaltmak i¢in degdisken faizli finansal varlik ve yukumlUlUkleri arasinda dengeleyici bir politika
amagclamaktadir.

Faiz Pozisyonu Tablosu

31 Aralik 2011 31 Aralik 2010
Sabit faizli finansal araglar
Finansal varliklar 7.476.076 7.908.612
Finansal yuktumliltkler 1 164.715
Degisken faizli finansal araglar
Finansal varliklar 28.546.771 17.116.803
Finansal yikimlulikler 22.937.618 16.495.382

Sirket’in yapmis oldug@u faiz duyarlilik analizine gére, 31 Aralik 2011 tarihi itibariyle, faiz oranlarinda
%1'lik bir artis s6z konusu olsaydi ve diger tim degiskenler sabit kalsaydi, degdisken faiz oranh
kredilerden kaynaklanan faiz gideri sonucu vergi éncesi net donem kari 229.376 TL (2010: 166.601
TL) daha az olurdu.

iii)  Fiyat riski

Sirket'in operasyonel karliligi ve operasyonlarindan sagladigi nakit akimlari, faaliyet gosterilen kagit
sektoériindeki rekabet ve hammadde fiyatlarindaki degisime gore degiskenlik gosteren kagit
fiyatlarindan etkilenmekte olup, Sirket ydnetimi tarafindan s6z konusu fiyatlar takip edilmekte ve
maliyetlerin fiyat Gzerindeki baskisini indirgemek amaciyla maliyet iyilestirici dnlemler alinmaktadir.
Sirket s6z konusu risklerden korunmak icin herhangi bir tlirev enstriman kullanmamis ve benzer bir
anlasma da yapmamistir. Mevcut riskler Sirket'in Denetim Komitesi ve Yonetim Kurulu'nca yapilan
toplantilarda izlenmektedir.

d) Sermaye riski yonetimi:

Sermayeyi yonetirken Sirket'in hedefleri, ortaklarina getiri ve fayda saglamak ve sermaye maliyetini
azaltmak amaciyla en uygun sermaye yapisiyla Sirket’in faaliyetlerinin devamini saglayabilmektir.

Sermaye yapisini korumak veya yeniden diizenlemek igin Sirket ortaklara 6denen temetti tutarini
degistirebilir, sermayeyi hissedarlara iade edebilir, yeni hisseler ¢ikarabilir ve borglanmayi azaltmak
icin kimi varliklarini satabilir.

Sirket sermayeyi borg/6zkaynaklar oranini kullanarak izler. Bu oran net borcun toplam 6zkaynaklara
bolinmesiyle bulunur. Net borg, nakit ve nakit benzeri degerlerin toplam borg tutarindan (bilangoda
gOsterildigi gibi kredileri, ticari ve iliskili taraflara borglari icerir) distilmesiyle hesaplanir.

31 Aralik 2011 31 Aralik 2010

Toplam borglar 27.032.839 26.216.269
Eksi: Nakit ve Nakit Benzerleri (Dipnot 4) (24.386.884) (27.259.819)
Net borg 2.645.955 -
Toplam 6zkaynaklar 105.923.379 98.052.729
Borg/6zkaynaklar orani 2% -
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27. Finansal araglar (ger¢ege uygun deger agiklamalari ve finansal riskten korunma
muhasebesi ¢ergevesindeki agiklamalar)

Makul deger, bir finansal aracin zorunlu bir satis veya tasfiye islemi disinda génulli taraflar arasindaki
bir cari islemde, el degistirebilecegi tutar olup, eder varsa olusan bir piyasa fiyati ile en iyi sekilde
belirlenir.

Finansal araglarin tahmini makul degerleri, Sirket tarafindan mevcut piyasa bilgileri ve uygun
degerleme metodlari kullanilarak belirlenmistir. Ancak, makul deger tahmini amaciyla piyasa verilerinin

yorumlanmasinda muhakeme kullanilir. Buna gore, burada sunulan tahminler. Sirket’in bir glincel
piyasa isleminde elde edebilecegdi dederlerin géstergesi olmayabilir.

Asagidaki ydntem ve varsayimlar, makul degeri belirlenebilen finansal araglarin makul degerlerinin
tahmininde kullaniimistir:

Finansal varliklar

Yil sonu kurlariyla gevrilen dévize dayali olan bakiyelerin makul degerlerinin, kayitl degerlerine
yaklastigi kabul edilmektedir. Nakit ve nakit benzerleri makul degerleri ile gésterilmektedir. Ticari
alacaklarin rayi¢ bedellerinin, kisa vadeli olmalari sebebiyle makul degerlerinin defter degerlerine
yaklastiklari varsayilmaktadir.

Finansal yiikiimliiliikler

Ticari borglar, iliskili taraflara borglar ve diger parasal yukiumliliklerin iskonto edilmis kayitli degerleri
ile birlikte makul de@erlerine yaklasik tutarlar Gzerinden gdsterildigi tahmin edilmektedir. Uzun vadeli
degisken faizli banka kredilerinin faiz oranlari yil iginde giincellendiginden rayi¢ degerinin tasinan
degere yakin oldugu 6ngorilmektedir.

28. Bilanco tarihinden sonraki olaylar

Yoktur.

29. Finansal tablolari 6nemli él¢iide etkileyen ya da finansal tablolarin agik, yorumlanabilir ve

anlasilabilir olmasi agisindan agiklanmasi gereken diger hususlar

Yoktur (2010 - Yoktur).
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