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Agllis ve Divan TesekkUlU.

Genel Kurul Toplant Tutanaginin imzalanmasi hususunda Divana yetki verilmesi.

Idare Meclisi Faaliyet Raporu ile Denetci Raporiannin okunmasi ve miizakeresi.

Yiliginde yapilan bagislar hakkinda bilgi sunuimasi.

2008 vl Bilanco ve Kar/Zarar hesaplannin okunmasi, mizakeresi ve tasdiki ile kar dagitimivia ilgili teklifin gbristlerek
kabulU veya reddi.

ldare Meclisi Azalan ile Denetcilerin, Sirketin 2008 il faaliyetlerinden dolayi ibra edilmeleri.

ldare Meclisi Azalan ile Denetcilerin Ucret ve Huzur Haklarinin tesbiti.

Dénem iginde Istifaen aynimis bulunan Idare Meclisi Azalarinin yerine yapilan atamalarin onaylanmasi.

Gorev streleri sona ermis olan Idare Meclis Azalan segilmeleri ve gdrev strelerinin tespiti.

ldare Meclisince belirlenen bagimsiz dis denetleme kurulugunun onay!.

ldare Meclisi Bagkan ve Azalarina Tuirk Ticaret Kanunu'nun 334. ve 335. nci maddelerinde yazilh muameleleri

yapabilme izni verilmesi.
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iDARE MECLISI

Ahmet Cemal DérdUncl
Basgkan

Metin Reyna Oliver Taudien
Aza Aza

Greg C. Gibson
Aza
(16.03.2009 Tarininden ltibaren)

Murakiplar Genel Mudur

Nedim Bozfakioglu Y. Tugrul Ankan
Omer Tannéver

¢

Paul Brown

Bagkan Yardimcisi

Philippe D’adhemar
Aza
(31.03.2006 - 16.03.2009)

Hakan Akbas
Aza




Degerli Ortaklarimiz,

Sirketimizin 2008 yilina ait Faallyet Raporu, Gelir Tablosu, Bilango ve Denetim Raporlarini inceleme ve
onaylariniza sunuyorum.

Enerji fiyatlanndaki yUksek artislar ve global ekonomik kriz 2008'e damgasini vurmustur. TUrkiye Ekonomisinde
sene ortasindan itibaren diismeye baslayan sanayi Uretimi global krizle birlikte dnemli oranda gerilemistir.
2009, cok intiyatl hareket etmemiz gereken bir yildir.

Oluklu mukavva ambalaj sektort 2008 vilini distk de olsa bir blytme ile kapatmistir. Ancak global krizin
sanayi Uretimine olan etkisi ile 2009'un ik yarisinda gerileme beklenmektedir.

Sektdrdeki yogun kapasite fazlasi ve talep egrisindeki diisUs trendi, karliliklara da olumsuz yansimistir. Bir
dnceki senenin biraz Ustlinde bir satis gergeklestiren OLMUKSA'nIN 2008 yill Satiglar 221,7 milyon TL.
ve Net Kari ise 3,7 milyon TL. olarak gergeklesmistir.

Olmuksa, 2009 yilinda ekonomideki dinamiklere paralel bir gelisme hedeflemektedir. Global krizin yogun
baskilarini hissedecegimiz bu dénemde, OLMUKSA farkli ve inovatif cozimleri ile stirekli musterilerinin
yaninda olacaktir. Ana hedefimiz, hissedarlanmiza ve mUsterilerimize degder yaratmak, guclt finansal yapmizi
korumakrr.

Bagaril sonuglara katkilarndan dolayr Yonetim Kurulu Uyelerimize, Sirket Yoneticilerimize ve tim galisanlanmiza
tesekkUr eder, siz degerli ortaklanmiza saygilanmi sunanm.
Ahmet Cemal Dordinct

Yénetim Kurulu Bagkani

OLMUKSA FAALIYET RAPORU §
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1. Raporun Donemi
1 Ocak 2008 — 31 Aralik 2008

2. Ortakhgin Unvani
OLMUKSA International Paper Sabanci Ambalaj Sanayi
ve Ticaret A.S.

3. idare Meclisi Uyeleri
e Ahmet Cemal DordUncl  Baskan

Gorev Suresi (31.03.2006 - Mart 2009)

Baskan Yardimcisi
(31.03.2006 - Mart 2009)

e Paul Brown
Gorev SUresi

e Metin Reyna Aza

Gorev Suresi (13.04.20086 - Mart 2009)

e Hakan Akbas Aza

Gorev Suresi (18.01.2007 - Mart 2009)

e Oliver Taudien Aza

Gorev Suresi (18.03.2008 - Mart 2009)

e Greg C. Gibson Aza

Gorev SUresi (16.03. 2009 - Mart 2009)

e Philippe D'adhemar Aza

Gorev Slresi (31.03.2006 - 16.03.2009)

Yetki Sinirlari: Sirket Esas Mukavelenamesinin
Xll. Maddesi ile belirlenen yetkilere haizdir.
Murakiplar :

Nedim Bozfakioglu

Gorev Suresi (31.03.2008 — Mart 2010)

Omer Tanndver

(31.08.2008 — Mart 2010)
Yetki Sinirlari: TUrk Ticaret Kanunu'nun 347-
359 maddelerinde belirtilmistir.

Gorev SUresi

4. Sirket Esas Mukavelename
Degisiklikleri

2008 yil icinde Sirket Esas Mukavelenamesinde degisiklik
olmamigtrr.

5. Ortakhgin Sermayesinde Donem
icinde Meydana Gelen Degisiklikler
Ortakligin sermayesinde dénem iginde herhangi bir
degisiklik olmamistr.

Son g yilda hisse basinadagitilan
temettu oranlari:

2006 yilinda gercek kisilere %11.70, tUzel kisilere % 13
oraninda, 2007 yilinda gercek kisilere % 22.58, tUzel
Kisilere % 26.56 oraninda; 2008 yilinda gergek kisilere
% 4.76 tlzel kisilere % 5.60 kar payl dagtimistrr.

Sirketimiz Sermayesinin % 10’undan

fazlasina sahip sirket ortaklar: :
H.Omer Sabanci Holding A.S. (%43,73)
Union Camp. Corporation B.V. (%43,73)

6. D6nem icinde Cikarilmis Bulunan
Menkul Kiymetler
Ddénem iginde ¢ikanimis menkul kiymet yoktur.

7. Ortakhgin faaliyvet gosterdigi
sektor ve bu sektor icerisindeki veri
1968 yilindan bugUne oluklu mukavva sektdriinde faaliyet
g6steren OLMUKSA 70.000 ton/yil kagit, 270.000 ton/yil
oluklu mukavva Uretim kapasitesine sahiptir. Olmuksa
atik kagttlan toplayarak Edirme Kagrt Tesisleri'nde
hammadde haline getirip, Gebze, lzmir, Adana ve Bursa
fabrikalarinda oluklu mukawva ve oluklu mukavva kutu
haline donUstlrerek musterilerine kaliteli Uriin ve hizmet
sunmaktadir.

OLMUKSA FAALIYET RAPORU 7
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A. YATIRIMLAR

1. Yatirimdaki Gelismeler

Gebze, Adana ve Izmir Fabrikalanmizdaki yangin
sistemlerindeki revizyonlann asamasi tamamlanmistir, Bu
revizyonlar ve sonrasinda yapilan egitim ve tatbikatlar
sonucunda ttim Fabrikalanmiz yangin risklerine karsi daha
korumall ve hazirlikli hale gelmigtir.

Gebze Adana ve Antalya Fabrikalarmizda yapilan baski
modernizasyon yatinmiar ve streclerin gelistirimesi
sonucunda artan musterilerin talepleri karsilanir dizeye
gelinmigtir.

Pazar gereksinimleri ve mUsterilerin strekli artan ve degisen
beklentilerine paralel olarak, Sirketimizin modemizasyon
ve mUsterilerimizin memnuniyetini arttincl, maliyet ve enerj
tasarrufu yatinmlar 2009 yilinda da devam edecektir.

2. Tegsvik Tedbirlerinden Yararlanma

Durumu

2008 vili igerisinde basvurulan yatinm tesvik uygulamamiz

yoktur.

B. MAL VE HIiZMET URETIMINE
iLISKIN FAALIYETLER

Kapasite Kullanimi ve Gelisme

a. Kagit Tesisleri: Atk kagit kullanarak fluting ve
liner tUrt kagttlar dretilen Edime Kagit Tesislerimizde 2008
yllinda 69,837 ton Uretim gergeklestiriimistir.

b. Oluklu Mukavva Tesisleri: Her neviolukiu
mukavva ve oluklu mukavva kutu Uretilen tesislerimizde
2008 yilinda toplam 188,293 ton Uretim gerceklestinimistir.

OLMUKSA FAALIYET RAPORU §
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OLMUKSA EDIRNE

1977 yiinda Edime’de kurulan Kagrt Tesisleri, oluklu
mukawa kagrtlan Uretiminde Ulkemizin buylk kapasiteli
ik &zel kagit fabrikasidir. Yilda 70.000 ton kagit Gretim
kapasitesine sahip tesis, 21.000 m? kapall, toplam
380.000 m?lik bir alana yerlesmistir. Atk kagid, ileri bir
teknoloji ile Fluting ve Liner cinsi kagitlara dénUstiren
tesisimiz; Gebze, lzmir, Adana ve Bursa'da bulunan oluklu
mukawva fabrikalanmizin kagit ihtiyaclanni karsilamaktadrr.
OLMUKSA Edime fabrikasi, Uretimde kullandig atik suyu
antmak suretiyle de gevreye karsi olan duyarliigini ve
sorumlulugunu gostermektedir.

OLMUKSA GEBZE

1968 vyilinda Uretime baslayan Gebze fabrikasi, Urettigi
oluklu mukavvayr ambalaja ddnUstlrerek ic ve dis pazara
basanyla hizmet vermektedir. Tesis; 1977, 1983, 1987,
1994 ve 2008'te modernize edilmistir. 21.500 m? kapall,
toplam 59.196 mZlik bir alana kurulu isletme, ayni zamanda
OLMUKSA'NIN ilk oluklu mukavva ve kutu fabrikasi olma
bzelligini tasimaktadir. Mikro dalga (E), ince dalga (B),

i dalga (C) ile bunlarn kombinasyonlarndan olusan ¢ift
dalga ve (¢ dalga oluklu mukavvayr ginimuzdn en ileri
teknolojisi ile Ureten OLMUKSA Gebze, standart kutu ve
her tUrll oluklu mukavva ambalajl 6zel kesim kaliplaryla
Uretebilecek teknolojiyle donatiimistir. Fabrikamizda gok
renkli flekso baskil Urtinlerden, ofset baskili, vemikli, lakli,
selofanli luks ambalajlara kadar ¢ok ¢esitli Urdn imal
edilmektedir.

OLMUKSA iZMIR

1985 yilinda hizmete giren isletme, 49.100 m?'lik bir
arazide 14.500 m? kapall Uretim alanina sahiptir.

Ince dalga (B), iri dalga (C) ve bunlann mikro dalga
kombinasyonlanndan olusan ¢ift dalga oluklu mukawa
Gretimleri yapan OLMUKSA Izmir, bunun yani sira yas
meyve sebze ambalajlarnda kullanilan empregne, coating,
¢ift ondule gibi &zel oluklu mukawa Urdnleriyle de ic ve
dis pazann intiyacini karsilamaktadir. Fabrikamizda standart
kutular ve kalipl kesim &zel ambalajlar blyUk bir titizlikle
haziranmaktadir. 2008 yilinda tesis modernize edimigtir.

OLMUKSA ADANA

lc Anadolu, Dogu Anadolu, Gineydogu Anadolu ve
Akdeniz bolgelerindeki mUsterilerimize hizmet vermek
amaciyla 1992 vilinda faaliyete gegmistir. Ozellikle
narenclye kutusu Uretiminin &nem kazandigr OLMUKSANIN
bu modern fabrikasinda Uretilen flekso baskill, ¢ok renkli
ambalajlar son derece basarl ve dikkat ¢ekicidir. 14.000
m?’'si kapall, toplam 45.000 m? alana kurulu tesis en ileri
teknolojiyle donatimig olup, standart kutudan yas meyve
sebze kutusuna kadar ¢ok gesitli oluklu mukawa Uriinleriyle
TUrk ve dUinya pazarlarina hizmet vermektedir.
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OLMUKSA BURSA

1995 viinda “Kav Ambalaj Sanayi ve Ticaret A.S.” olarak
Uretime baslamistir. 25.974 m? kapall Uretim alanina
sahip isletme toplam 72.789 m? arazi Uzerine kurulmustur.
Inegol Organize Sanayi bolgesinde kurulu bulunan ve
28.12.2001 tarihinde, birlesme sonrasi bunyemize katilan
isletmede ince dalga (B), irl dalga (C), mikro dalga (E) ve
¢ift dalga oluklu mukavva Uretim yaplimaktaydi.

6 Agustos 2006 tarihinde Bursa tesislerinde meydana
gelen yangindan sonra tesis yeniden insa edildi ve Uretim
faaliyetleri 2007 yilinin iginde modern makine ve ekipman
parki ile baslatid!.

OLMUKSA MANISA

1997 yiinda isletmeye alinmistir. 4.500 m? kapall, toplam
7.500 m?lik bir alana kurulu igletmede Uretim agirigini
standart kutular olusturmaktadir. Manisa bolgesindeki
mUsterilere hizmet veren igletmede ince dalga (B),

i dalga (C) safihalarindan Uretim yapiimaktadir.

OLMUKSA ANTALYA

2007 Arallk ayinda deneme Uretimlerine baslayan
isletme, 9.573 m?2 kapal, toplam 32.989 mz alana sahiptir.
Isletmede agirlikli olarak kaliph kesim plaform kutular ve
klicUk ebath standart kutular Uretimektedir. Antalya ve
cevresi, Isparta, Burdur bdlgelerine hizmet veren isletmede

ince dalga (C), kalin dalga (BE ve CB) Urtnlerin Gretimleri
yapilabilmektedir.




KURUMSAL YONETIM IiLKELERIi UYUM RAPORU

1. Kurumsal Yénetim ilkelerine Uyum

Beyani

OLMUKSA International Paper Sabanci Ambalaj Sanayi
ve Ticaret A.S. (Bundan boyle Sirket diye anilacaktrr)
Sermaye Plyasasl Kurulu (SPK) tarafindan yayinlanan
“Kurumsal Yonetim llkeleri’ne uymakta olup, ilkeler
dogrultusunda uygulama yapimaktadrr.

BOLUM I - PAY SAHIPLERI
2. Pay Sahipleri ile ilig.kiler Birimi

Sirketimizde, Genel Kurul toplantilarinin yapiimasi, pay
sahipligi haklannin kullanimasi , basta Sermaye Plyasasi
Kurulu ve Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi olmak Uizere,
Sirketin konu ile ilgili diger kurum ve kuruluslar nezdinde
temsil edimesi ve pay sahiplerinin hisse senetleri, sermaye
artinmi ve temettt dagitimi konulanndaki sorularinin
cevaplanmasi amaciyla pay sahipleri ile ilgili bir birim
kurumustur. Bu birim, sermaye piyasasi dizenlemelerinin
takibi ile pay sahipleriyle iligkilerin saglanmasi
dogrultusunda, sermaye artislarindan pay sahiplerine
iliskin kayitlann tutuimasina kadar , mevzuat kapsaminda
kamunun aydinlatimasi ve pay sahiplerinin bilgi taleplerinin
karsllanmasi gibi hususlarda gérev yapar. Sz konusu
birimin ¢alisanlan ve calisanlaria ilgili iletisim bilgileri asagida
belirtimistir.

Reyhan Altinay
reyhan.altinay@olmuksa.com.tr
Tel: (212) 385 86 00

Fax: (212) 280 89 71

Gondl Ture
gonul.ture@olmuksa.com.tr
Tel: (212) 385 86 Q0

Fax: (212) 280 89 71

3. Pay Sahiplerinin Bilgi Edinme

Haklarinin Kullanimi

Mevzuat geregi yapilan &zel durum aciklamalar ve
periyodik mali tablolar IMKB araciligiyla kamuya
bildiriimektedir. Bunun disinda pay sahiplerinin telefon ile
yaptiklan basvurulara istinaden, kendilerine sermaye
artinmi ve temetttl ddemeleri hakkinda bilgiler verilmistir.

Sirket esas sdzlesmesinde dzel denetci atanmasi bir hak
Olarak dizenlenmemigstir. 2008 yilinda pay sahiplerinden
bu konuda bir talep alinmamistr.

4. Genel Kurul Bilgileri

Donem iginde 08/04/2008 tarihinde Olagan Genel Kurul
toplantisi yapiimistir. Yapilan olagan Genel Kurulda toplants
nisabl %87.50 olarak gergeklesmistir. Genel Kurul toplanti
tarihi hakkinda nama yazili ortaklara mektup gdénderilmis,
19 Mart'ta IMKB'ye bildiimde bulunulmus, 20 Mart'ta
yerel gazetelere ilan verimis, 21 Mart'ta Ticaret Sicll
Gazetesinde ilan edimistir. Yukarida agiklanan tim
duyurularda dénem faaliyet raporunun pay sahiplerinin
incelemesi amaclyla toplant tarihinden 15 giin dncesinde
Sirket Genel Merkezinde hazir bulunduruldugu ilan
edilmistir. Gindem maddeleri mizakere edimis ve timu
oybirligi ile kabul ediimistir. Genel Kurul esnasinda pay
sahipleri soru sorma hakkini kullanmiglar ve sorulara
cevap verimistir. Glindem maddeleri disinda bir éneri
veriimemistir.

Balunme, dnemli tutarda mal varlgr satimi, alimi, kiralanmasi
gibi &nemli nitelikteki kararlarin Genel Kurul tarafindan
alnmasi konusunda Esas Sozlesmeye hukim
konulmamistir. Yonetim Kurulu, Genel Kurulun iradesini
temsil ettiginden dolay bdyle bir duzenlemeye ihtiyag
gortimemistir. Genel kurul tutanaklan Ticaret Sicil
Gazetesinde yayinlanarak pay sahiplerinin bilgisine
sunulmaktadir. 2008 yil Nisan ayindan itibaren de Sirket'in
www.olmuksa.com.tr adresindeki intemet sitesinden
yayinlanmaya baglamistrr.

5. Oy Haklari ve Azinhk Haklar:
Esas sdzlesmede imtiyazli oy hakki bulunmamaktadir,

Esas sbzlesmemizde birikimli oy kullanimina ydnelik bir
duzenleme yapimamistir. Mevcut ortaklik yizdelerinde
ve ortaklik yapisinda birkimli oy hakki taninmasinin sirketin
uyumlu yonetim yapisini bozacagi distncesiyle bdyle
bir dizenlemeye gegilmemistir.

OLMUKSA FAALIYET RAPORU 13
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6. Kar Dagitim Politikasi ve Kar Dagitim

Zamani

Sirketimizin kar pay! dagitim politikas! ortaklara dagtilabilir
karin en az % 50'si oraninda nakit kar payr dagitmakir.

Bu politika ulusal ve global ekonomik sartlara, glindemdeki
projelere ve fonlarn durumuna gore Idare Meclisi tarafindan
her yil gbzden gegirilir.

7. Paylarin Devri

Sirketimizde ortak bir ydnetim stz konusudur. Ortaklar
arasindan paylann devrinin nasil yapllacagdi Esas
S6zlesmenin 33 numarall maddesinde dizenlenmistir.
Diger yatrmcilann paylarinin devrinde sinilandirma
bulunmamaktadir.

BOLUM Il - KAMUYU AYDINLATMA
VE SEFFAFLIK

8. Sirket Bilgilendirme Politikasi

Sirketimiz, bagimsiz dis denetimden gegmis 6 ve 12 aylik
ile bagimsiz dis denetimden gegmesi zorunlu olmayan
3 ve 9 aylk mali tablo ve dipnotlanni, SPK ve IMKB
aracliglyla kamuya agiklamaktadir. Sirket Genel MUdUrd
ve Finansman Direktort SPK ve IMKB'ye yapilan
aciklamalardan sorumludur. Sorumlu olan kisilerin isimleri
ve gorevieri IMKB'ye yazil olarak bildirilmistir.

9. Ozel Durum Aciklamalari

2008 yilinda SPK duzenlemeleri uyarinca 11 adet 6zel
durum agiklamasi yapiimis ve IMKB'de yaynlanmistr.
Yapilan agiklamalarla iigili SPK ve IMKB'den herhangi bir
ek agiklama istenmemigtir.

Sirketimiz hisseleri yurtdisi Borsalarda kote degildir.
10. Sirket internet Sitesi ve icerigi

Sirketimizin internet sitesi bulunmaktadir. Sitenin adresi:
www.olmuksa.com.trdir. Bu adres ayni zamanda sirketin
antetli kagitlarinda da yer aimaktadir.

S6zkonusu interet adresinde Sirketimiz hakkinda talep
edilebilecek muhtelif bilgilere yer verimistir. Sirket Faaliyet
Raporumuz basili olarak temin edilebilecegi gibi, ayrica
internet sitesinden de ulagilarak incelenebilir durumdadir.

Internet sitesinde ayrica ticaret sicili bilgileri, son durum
tbariyle ortakiik ve yonetim yapisi, imtiyazli paylar hakkinda
detayl bilgi, dzel durum agiklamalari, genel kurul

toplantilarinin gtindemleri, toplanti tutanaklan yer almaktadir.

11. Gercgek Kigi Nihai Hakim Pay Sahibi/

Sahiplerinin Aciklanmasi

Sirketimiz ortaklar arasinda gergek kisi nihai hakim pay
sahibi/sahipleri yoktur.

12. iceriden Qgrenebilecek Durumda

Olan Kisgilerin Kamuya Duyurulmasi

lceriden bilgi ¢grenebilecek kisler listesi faaliyet raporunda
Yonetim Kurulu Uyeleri ve Yoneticiler bashginda yer
almaktadir ve faaliyet raporu ile birlikte kamuya
duyurulmustur.

Bu bilgilerin sirket disi kisi/kurumlarla paylagiimamasi
konusu tum galisanlarmiza yazili olarak tebligy edilmistir.
Bu konuda ayrica OLMUKSA calisanlari ile gizlilik
anlasmalari yapilmistir. Yayinlanmis ve Yonetim Kurulu
onayindan gecmis etik kurallar cercevesinde hareket
edilmektedir.

BOLUM 11l - MENFAAT SAHIPLERI
13. Menfaat Sahiplerinin Bilgilendirilmesi

Calisanlar: OLMUKSA'da tim calisanlar arasinda acik
ve dUrust bir iletisim desteklenir. OLMUKSA'da calisaniarn
bilgilerini paylasabilmeleri igin uygun yazil, s6zIU ve
elektronik platformlar olusturuimustur. lletisim kanallari
sunlardrr ; Ust Yénetim toplantilan, departman toplantian,
paylasim toplantilan, bilgisayar ortami, duyuru panolari,
calisan memnuniyeti anketi, personel el kitab, sirket
bulteni, agik kap!i politikas vb.

MUsteriler: MUsterilerin istedigi Griin ve hizmet ile ilgili
bilgiler (teklif, numune, kalite raporu, vb.) kendilerine
gdnderiimektedir. Herhangi bir Grtin ve hizmet ile ilgili
uygunsuzluk durumunda ise ISO 9001 mantidi ve ilgili
prosedUrler gercevesinde gerekli geri bildinimde
bulunulmaktadir.



Tedarikgiler: Herhangi bir mal veya hizmeti satin alirken,
satin amalara iigili taleplerimiz ve yasal mevzuata uyguniuk
(SSK, vergi, is guvenligi) tedarikci ile paylagilarak satin
alma faaliyeti gerceklestirimektedir. Tum dUzenli alimlar
icin tedarikciler ile toplantilar yapilarak Olmuksa politika
ve prosedurleri hakkinda bilgilendirmeler yapiimakta ve
bu konular iceren senelik anlagsmalar yapiimaktadir. Bu
anlasmalar hem Olmuksa hem de tedarikginin haklarini
koruyacak sekilde dUzenlenir. Aynca uygunsuziuk (teslim
sekli, kalite, termin, v.b.) durumlarinda ISO 9001
kapsamindaki prosedUrlerimiz devreye gimmektedir. Secilen
onayll tedarikgiler "Onayl Tedarikgi Listesi” ne bagl olarak
degerlendirmeye tabi tutulmakta olup periyodik olarak
denetlenmektedir.

14. Menfaat Sahiplerinin Yonetime

Katilimi

Calisanlar ile ilgili olarak; gerek dneri 6dUI sistemi, gerek
paylasim toplantilar ve galisan memnuniyeti anketi ile
toplanan bilgiler , Sirket lcra Kurulu toplantilarnda
degerlendirimektedir.

MUsteriler ile ilgili olarak ; MUsteri memnuniyeti anketi ve
sahadan alinan bilgiler Sirket lcra Kurulu toplantilarinda
degerlendirimektedir.

Tedarikgiler ile ilgili mal ve hizmet alimi prosedUrt
baglaminda yapilan onayli tedarikci degerlendirmeleri ve
sahadan alinan gdrisler Sirket lcra Kurulu toplantilaninda
degerlendirimektedir.

15. insan Kaynaklari Politikasi

Sirket misyonumuza bagh olarak Insan Kaynaklan, Kalite,
Cevre, ISIG Politikalan olusturulmus ve tim calisanlarla
paylasimistir. Sirketimizin ilke, inan¢ ve degerleri belinenmis
ve tUm c¢alisanlanmizla paylasimistir.

Calisanlarla iletisimde “Acik Kapi Politikas!” uygulanmakta,
ayrica temsilciler kullanimamaktadir. Bu politika
cercevesinde her calisanimiza, Genel MUdUr dahil
gorusebiime olanagl taninmis ve bu bir kurum kUrturd
olarak belirlenmistir. Bugline kadar ¢alisanlarmizdan
ayinmcilik konusunda herhangi bir sikayet gelmemistir.

Operasyon calisanlar ve Ofis calisanlan adi altinda 2
grup calisan mevceuttur. Tum calisanlanmiz aylik Ucretli
oOlarak calismaktadrr.

16. Muisteri ve Tedarikgilerle lliskiler
Hakkinda Bilgiler

Satis ekipleri periyodik olarak musteri ziyaretleri yapmakta
ve bu ziyaretlerin degerlendirmeleri bolgelerde
tartisiimaktadir. Dénemsel olarak yapilan musteri
memnuniyeti anketi sonuclan dogrultusunda iyilestirme
planlan haziManmakta ve uygulanmaktadir. Periyodik olarak
gerceklestirilen Satis ve Pazarlama toplantilarinda tim
satis ve pazarlama ekipleri bir araya gelerek musteri ihtiyag
ve beklentilerini beliremekte ve gerekli gelistimme planlarni
hazirlamaktadir. Satis sonrasi mUsteride karsilasilan
problemlere yonelik faaliyetler “MUsteri ve Tedarikgi
Sikayetleri ProsedUr’” kapsaminda degerlendirilmektedir.
Kalite Yonetim Sistemi kapsaminda uygulanan bu
prosedUrde, mUsteri ve tedarikci memnuniyetine yonelik
uygulamalar tanimlanmistr.

17. Sosyal Sorumluluk

Sirketimiz sosyal sorumluluklanni periyodik olarak kamuya
yararl Vakiflara ve gerekli hallerde dogal afet organizasyon
komitelerine yaptigi bagislarla yerine getirektedir. Aynca
Ambalajn geri déntistim prensibine hizmet etmesi fikrinden
yola glkan Olmuksa Gonulllleri “gevre ve geri dondsim”
bilincinin gelistirimesine yonelik “Kagidi Yasatalm” projesini
yaratmiglardir. 2007 yill Kasim ayinda Fabrikalarmizin
bulundugu, Edime, Kocagli, Bursa, lzmir, Adana, Manisa,
Antalya ve Istanbul'da 550 Olmuksa Gondillistnin katlimi
le hayata gegen Kagid Yasatalm Projesi, 2008 yill Mayis
ayinda 8 ilde, 20 Ikégretim Okulu’'nda, 5200 ilkogretim
bgrencisini "cevre ve geriddniisim” konusunda
bilinclendirerek ilk yilini basari ile tamamlamistr.

Ozel Sektor Gondilltler Demeginin 2008 yilinda ikincisini

duzenledigi
Proje” kategorisinde ¢dul alan Kagidi Yasatalim Projesi

Gontilden Oduller” stirecinde “En Basgarli

Olmuksa’'nin faaliyet gésterdigi tim sehirlerde gelecegin
blyUkleri olan cocuklarmizi “cevre ve geriddnisim”
konusunda bilinglendirmeye devam ediyor.

OLMUKSA FAALIYET RAPORU 15
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Olmuksa’nin Cevre Politikasi:

UrUnlerimizi saglikli ve givenli bir galisma ortaminda
Uretmek, dogal kaynaklan akilica kullanmak ve gevrenin
korunmasit ile ilgili performansimizi strekli lyilestirmekdir.

Bizler kagit ve kutu fabrikalanmizdaki tim Uretim
sUreclerimizde asadidaki ilkeleri benimsemekteyiz:

e Iscisaglg, is glvenligi ve cevrenin korunmasi ile ilgili
tUm kanunlara, yonetmeliklere, musterilerimizin bu
konulardaki beklentilerine ve sirketimizin kabul ettigi diger
hikdmlere uygun olarak, strekli gelisim prensibi ile,
faaliyetlerin gevre ve insan sagligr Uzerindeki olumsuz
etkilerini ortadan kaldirmak veya en aza indirmek, tim
tedarikgilerimize politikamizin gereklerini bildirmek ve bu
konularda kendilerini gelistirmeleri igin yardim etmek.

e Atklanmizi azaltip , dogal kaynaklarin korunmasina
katkida bulunmak icin geri kazanimi saglamak ve uygun
prosedUrleri izleyerek malzeme, enerji ve su tUketimini
en aza indirgemek.

e Guvenli ve cevreye duyarli bir Uretim igin mUmkUn olan
en iyi teknolojileri kullanmak.

e TUm calisanlarin gevre ve glvenlik sorumiuluklannin
bilincine varmalarini ve bunun geredini sdzlesmelerinin
bir parcasi olarak yerine getirmelerini saglamak.

Sirketimiz BSI tarafindan gergeklestirilen denetimler
neticesinde ISO 14001:2004 Cevre Yonetim Sistemi ve
BS OHSAS 18001:2007 Ig Saghg ve Guvenligi Yonetim
Sistemi sertifikalarini almistir.,

BOLUM IV - YONETIM KURULU

18. Yonetim Kurulunun Yapisi, Olugumu

ve Bagimsiz Uyeler
Yonetim Kurulu Uyeleri:

Ahmet Cemal DérdUncl
Baskan lcraci olmayan

Paul Brown

Baskan Yardimcisi lcraci olmayan

Oliver Taudien
Aza lcract olmayan

Greg C. Gibson

Aza lcract olmayan
Metin Reyna
Aza lcract olmayan
Hakan Akbas
Aza lcract olmayan

Philippe D’adhemar
Aza lcract olmayan
(31.03.2006 - 16.03.2009)

Yonetim Kurulunda bagimsiz Gye bulunmamaktadir. Konu
OnUmuzdeki ddnemlerde degerlendirilecektir.

Yonetim Kurulu Uyelerimiz Turk Ticaret Kanunu'nun 334
ve 335'nci maddeleri dogrultusunda is ve islemler
yapmalar konusunda Genel Kurul tarafindan serbest
birakilmistrr.

19. Yénetim Kurulu Uyelerinin Nitelikleri

Yonetim Kurulu Gyelerinin nitelikleri Kurumsal Yonetim
Ikeleri 4. Balimunan 3.1.1, 3.1.2 ve 3.1.5. maddelerinde
yer alan niteliklerle drttismekte olup, bu konu hakkinda
Esas Sdzlesmede hUkum bulunmamaktadir.,




20. Sirketin Misyon ve Vizyonu ile
Stratejik Hedefleri

Sirketin misyonu belirlenmis olup faaliyet raporlar ile kamuya
acgklanmistir. Misyonumuz:

“MUsterilerimiz tarafindan; rekabet UstUnlUigu saglayarak,
gUvenli ve strekli hizmet ile, performansi yUksek Urtinleri
zamaninda teslim eden ve devamli gelisme gosteren bir is
ortag olarak,

Hissedarlarmiz tarafindan; ekonomi ve pazarda olusan
degisimler paralelinde, yarattigi fonlarla kendini sUrekli
yenileyen ve performansini gelistiren, kabul edilebilir dlctide
kar pay! dagitan, yOkumltltklerinin bilincinde ve sektérinde
lider,

Galisanlanmiz tarafindan; kisilere deger veren, performansa
ve beklentilere duyarli, bireysel yeteneklerin ve takim
calismasinin 6zendirildigi, acik, adaletli, glivenilen ve lyi
isleyen,

bir sirket olarak algilanmak istiyoruz.

Yonetim Kurulu tarafindan belidenmis ve onaylanmis stratejiler
baglaminda 3 vyillk blitge planlan hazitanmaktadir. Her geyrek
dénem sonuglar e ilgili olarak butce-filli ve gegmis ddnem
karslastrma analizleri yapilarak Yonetim Kurulu Uyelerine de
raporlanmaktadir.

21. Risk Yénetim ve i Kontraol
Mekanizmasi

ISO 9001 Ig denetimlerinden ve Olmuksa Ig Denetim
ProsedUrt geregi yapllan denetimlerden olusan bir i¢ kontrol
sistemi mevcuttur. Her iki denetim periyodik olarak
Olmuksa’nin tim lokasyonlarinda yapimaktadir. Ic Denetim
ProsedUrt uyannca yaplan denetim bulgu ve aksiyon planlan
hakkinda 6zet rapor Denetimden Sorumiu Komiteye
raporlanmaktadir. Denetimden Sorumiu Komite, SPK tebligi
ile kendisine verilen periyodik mali tablolann uygunlugunu
Yonetim Kuruluna bildirmekte olup, diger konulann yaninda
ic denetim faaliyet ve sonuglarni da incelemektedir.

Ic kontrol sistemi agagidaki ana bagliklardan olusmaktadir:
TUm bolgeleri kapsayan 6zdegerlendirmeler
Periyodik Ig denetimler ve takip denetimieri
Bilanco hesaplannin senede 1 kere aynntill sekilde
gdzden gegirimesi
Dis Denetimler

22. Yénetim Kurulu Uyeleri ile
Yoéneticilerin Yetki ve Sorumluluklari

Yonetimkurulu Uyelerinin gérevieri Esas Sézlesmede
pelirlenmistir. Yoneticilerin yetki ve sorumluluklar Esas
Sozlesmede yer almamakla birlikte Yonetim Kurulu Gyelerinin
Yoneticilere verdikleri imza sirkdlerinde tanimlanmigtir.

23. Yonetim Kurulunun Faalivet Esaslari

Sirket Yonetim Kurulu 2008 vill iginde 4 adet ylzylze 11
adet Turk Ticaret Kanunu ve esas s6zlesme hukimleri
paralelinde yazil onay alinmak sureti ile toplam 15 toplant
yapmistir. Sirket Yonetim Kurulu Toplantilannin gtindemi
Sirket Yonetim Kurulu Bagkaninin meveut yonetim kurulu
Uyeleri ile gérismesi sonucu olusturulmaktadir. Tespit
edilen glindem ve glndemde yer alan konulann icerikleri
yonetim kurulu Uyelerine gerekli inceleme ve calismalar
yapmalarini teminen Yonetim Kurulu Sekreterligi tarafindan
gonderimektedir.

SPK Kurumsal Yonetim likeleri IV. bdlim 2.17.4. maddesinde
yer alan konular karara baglanirken ydnetim kurulu
toplantlanna mazereti olmayan Gyelerin filli katlimi saglanmistr.
Bu konularda Yénetim Kurulu Uyelerinin sorulan olmadig
igin zapta gegirimemistir. Yénetim Kurulu Uyelerine stz
konusu kararlarla ilgili agirlikli oy hakki ve/veya veto hakki
taninmamigtir.

24. Sirketle Muamele Yapma ve Rekabet
Yasagi

Sirket Yonetim Kurulu Uyeleri, donem iginde sirket ile islem
yapmamis ve ayni faaliyet konularinda rekabet edecek
girisimlerde bulunmamigtir.

25. Etik Kurallar

Etik kurallar Yonetim Kurulu tarafindan belirlenmis, karara
baglanmis ve tim galisanlara duyurumustur. TUm ¢alisanlar
etik kurallar ile ilgili bildirgeyi imzalamistir ve aynca her
sene bu konuda egitimden gegcmektedir.

26. Yonetim Kurulunda Olugturulan
Komitelerin Sayi, Yap: ve Bagimsizlhig:

Sirket Yonetim Kurulu kurumsal yonetim ilkeleri ve bunlara
uyum konusu ile bizzat ilgilendiginden ayn bir komite
kurulmasina gerek gérulmemistir

Denetim Komitesi Uyeleri icrada gorevii olmayan Yonetim
Kurulu Uyeleri arasindan secilimistir. Komitenin 2008 vili
pboyunca yapmig oldugu calismalarda higbir ¢ikar catismasi
olugsmamigtir.

27. Yonetim Kuruluna Saglanan Mali
Haklar

Yonetim Kurulu Uyelerine higbir Ucret ddenmemektedir.
2008 vl iginde sirket higbir yonetim kurulu Uyesine borg
vermemis; kredi kullandirmarmisg; veriimis olan borglarnn ve
kredilerin stresini uzatmamig; sartlanni lyilestimemis; tgtnct
bir kisi araciligyla sahsi kredi adi altinda kredi kullandirmamis
veya lehine kefaletler gibi teminatlar vermemigtir.
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ODULLERIMIZ VE BASARILARIMIZ
TSE Altin Ambalaj 2008
OLMUKSA olarak, TSE tarafindan 21.’si dlUzenlenen

“TSE Altin Ambalaj” yansmasinda 3 farkll tasarimimiz ile
Altin Ambalaj 6dultine layik gorildik.

Odul kazanan ambalaj tasarmlarmiz:

‘Ekmek Kasas!”
“Far Kutusu”
‘Coklu Makine PargasI Ambalajl”

Ekmek Kasasi

Goklu Makine
Parcasi1 Ambalaji

Sektorinun en degerli markasi

Olmuksa!

Karton Ambalaj Sektorunin En Degerli

Markasi Odala*

Olmuksa, icinde korudugu degerlerle karton ambalaj
sektérunde Turkiye’nin en degerli markasi segilirken,
genel siralamada da ik 100 arasinda yer ald!.

* Capital dergisinin Ingiliz marka danigmanlik sirketi BrandFinance le ortaklasa

gergeklestirdigi “Turkiye'nin En Degerli Markalan Arastrmasi” na gére 2007 ve
2008 yillannda Olmuksa bu 6dule iki kez UstUstte layk gortimUstar.

En Basarili Proje!

Ozel Sektor Géndilltler Demeginin 2008 yilinda ikincisini
duzenledigi “Gontiden Odtller” strecinde “En Bagarill
Proje” kategorisinde 6dUIU “Kagidi Yasatalim Projesi” aldl,

Kagidi Yasatalim
Projesi

En Begenilen Sirket!

Capital dergisinin 8.’sini dizenlendigi “TUrkiye'nin En
Begenilen Sirketleri -2008” arastirmasinda Kagit ve
Ambalaj sektdrl kategorisinde Olmuksa sektdrinin “En
Begenilen Sirketi” secilmistir.

En Begenilen
Sirket

OLMUKSA FAALIYET RAPORU 19
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Ortakhgin Unvani

DENETLEME KURULU RAPORU

OLMUKSA Interational Paper-Sabanci Ambalaj San. ve Tic.A.S.

Merkez

istanbul

Sermayesi

32.602.500 TL

Faaliyet Konusu

Her neVv’i oluklu mukavva ve oluklu mukavva kutu imali

Denetci veya denetcilerin adi ve gorev sureleri,
ortak olup olmadiklari

Nedim Bozfakioglu / Omer Tanriéver, ortak degiller

Katilinan Yénetim Kurulu ve yapilan Denetleme Kurulu
Toplanti Sayisi

3 defa Yonetim Kuruluna, 3 defa Denetleme Kuruluna
katilmiglardir.

Ortaklik Hesaplar, defter ve belgeleri Gizerinde yapilan
incelemenin kapsami, hangi tarihlerde inceleme
yapildigi ve varilan sonug

Vergi ve Ticaret Kanunlarinin gerektirdigi stirelere uygun olarak
incelemeler yapilmig, tenkide deger bir konuyla kargilagimamigstir.

Turk Ticaret Kanunu’nun 353. maddesinin 1. fikrasinin
3 numarali bendi geregince yapilan inceleme tarihleri
ve sonuglari

5 kere veznede sayim yapilmis ve kasa kayitlarina uygun
bulunmustur.

Turk Ticaret Kanunu’nun 353. maddesinin 1.fikrasinin
4 numarali bendi geregince yapilan inceleme tarihleri
ve sonuglari

Her ay sonunda inceleme yapilmis, sirket her tirli teminatlari
ile kiymetli evraklarin defter kayitlarina uygun olarak mevcudiyeti
tespit edilmistir.

intikal eden sikayet ve yolsuzluklar ve bunlar hakkinda
yapilan islemler

Herhangi bir sikayet intikal etmemigtir.

OLMUKSA Anonim Ortakliginin 1.1.2008-31.12.2008 dénemi hesap ve islemlerine Turk Ticaret Kanunu’nun ortakligin esas

s6zlesmesi ve diger mevzuat ile genel kabul gérmiis muhasebe ilke ve standartlarina gére incelemis bulunmaktayiz.
Goérusiimuze gore icerigini benimsedigimiz ekli 31.12.2008 tarihi itibariyle dizenlenmis bilanco ortakigin anilan tarihteki

gercek mali durumunu; 1.1.2008-31.12.2008 dénemine ait kar-zarar tablosu anilan déneme ait gercek faaliyet sonugclarini

yansitmaktadir. Bilangonun ve kar-zarar cetvelinin onaylanmasi ve Yénetim Kurulunun aklanmasini arz ederiz.

Denetleme Kurulu — 16.03.2009
Omer Tanridver / Nedim Bozfakioglu



BAGIMSIZ DENETIM RAPORU

OLMUKSA International Paper Sabanci Ambalaj Sanayi ve Ticaret A.S. Yoénetim Kurulu'na

OLMUKSA International Paper Sabanci Ambalaj Sanayi ve Ticaret A.S.’nin (“Sirket”) 31 Aralik 2008 tarihi itibariyle hazirlanan
ve ekte yer alan bilangosunu, ayni tarihte sona eren yila ait gelir tablosunu, 6z sermaye degisim tablosunu ve nakit akim
tablosunu, 6nemli muhasebe politikalarinin ézetini ve dipnotlari denetlemis bulunuyoruz.

Finansal Tablolarla ilgili Olarak igletme Yonetiminin Sorumlulugu

isletme y6netimi finansal tablolarin Sermaye Piyasasi Kurulu’nca yayimlanan finansal raporlama standartlarina gére
hazirlanmasi ve dirust bir sekilde sunumundan sorumludur. Bu sorumluluk, finansal tablolarin hata ve/veya hile ve
usulslizlikten kaynaklanan dnemli yanlighklar icermeyecek bicimde hazirlanarak, gercegi dirlst bir sekilde yansitmasini
saglamak amaciyla gerekli i¢ kontrol sisteminin tasarlanmasini, uygulanmasini ve devam ettirilmesini, kosullarin gerektirdigi
muhasebe tahminlerinin yapilmasini ve uygun muhasebe politikalarinin secilmesini icermektedir.

Bagimsiz Denetim Kurulugsunun Sorumlulugu

Sorumlulugumuz, yaptigimiz bagimsiz denetime dayanarak bu finansal tablolar hakkinda gérus bildirmektir. Bagimsiz
denetimimiz, Sermaye Piyasasi Kurulu’nca yayimlanan bagimsiz denetim standartlarina uygun olarak gerceklestirilmistir.
Bu standartlar, etik ilkelere uyulmasini ve bagimsiz denetimin, finansal tablolarin gergegdi dogru ve durtst bir bigimde
yansitip yansitmadigi konusunda makul bir glivenceyi saglamak Gzere planlanarak yuruttlmesini gerektirmektedir.

Bagimsiz denetimimiz, finansal tablolardaki tutarlar ve dipnotlar ile ilgili bagimsiz denetim kaniti toplamak amaciyla, bagimsiz
denetim tekniklerinin kullaniimasini icermektedir. Bagimsiz denetim tekniklerinin se¢imi, finansal tablolarin hata ve/veya
hileden ve usulsiizlikten kaynaklanip kaynaklanmadig hususu da dahil olmak tzere dnemli yanliglik icerip icermedigine
dair risk degerlendirmesini de kapsayacak sekilde, mesleki kanaatimize gére yapilmistir. Bu risk degerlendirmesinde,
isletmenin i¢ kontrol sistemi g6z 6niinde bulundurulmustur. Ancak, amacimiz i¢ kontrol sisteminin etkinligi hakkinda gértis
vermek degil, bagimsiz denetim tekniklerini kosullara uygun olarak tasarlamak amaciyla, isletme yénetimi tarafindan
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hazirlanan finansal tablolar ile i¢ kontrol sistemi arasindaki iliskiyi ortaya koymaktir. Bagimsiz denetimimiz, ayrica isletme
yénetimi tarafindan benimsenen muhasebe politikalari ile yapilan 8nemli muhasebe tahminlerinin ve finansal tablolarin bir
bitln olarak sunumunun uygunlugunun degerlendirilmesini icermektedir.

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

Goruas

Goérusiimuze gore, ilisikteki finansal tablolar, Sirket’in 31 Aralik 2008 tarihi itibariyle finansal durumunu, ayni tarihte sona
eren yila ait finansal performansini ve nakit akimlarini, Sermaye Piyasasi Kurulu’nca yayimlanan finansal raporlama
standartlarn gercevesinde dogru ve dirust bir bicimde yansitmaktadir.

istanbul, 16 Mart 2009

DRT BAGIMSIZ DENETIM VE SERBEST MUHASEBECI MALI MUSAVIRLIK A.S.
Member of DELOITTE TOUCHE TOHMATSU

R

Gokhan Alpman
Sorumlu Ortak Bagsdenetci
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FINANSAL RISKTEN KORUNMA MUHASEBESiI CERGCEVESINDEKI AGCIKLAMALAR)
NOT 40 BILANGO TARIHINDEN SONRAKI OLAYLAR a2
NOT 41 FINANSAL TABLOLARI ONEMLI OLGCUDE ETKILEYEN YA DA FINANSAL TABLOLARIN a2

ACGIK, YORUMLANABILIR VE ANLASILABILIR OLMASI ACISINDAN AGCIKLANMASI
GEREKEN DIGER HUSUSLAR
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Dipnot 31 Aralk 31 Aralk
Varhklar Referanslari 2008 2007
Doénen Varliklar 98.055.086 99.554.194
Nakit ve Nakit Benzerleri 6 2.464.738 4.877.995
Finansal Yatirimlar 7 - -
Ticari Alacaklar 10 60.819.949 60.497.789
Finans Sektorii Faaliyetlerinden Alacaklar 12 - -
Diger Alacaklar 11 19.710 27.275
Stoklar 13 32.012.996 32.029.773
Canli Varliklar 14 - -
Diger Dénem Varliklar 26 2.737.693 2.121.362
Satis Amaciyla Elde Tutulan Duran Varliklar 34 - -
Duran Varhklar 101.451.887 103.627.149
Ticari Alacaklar 10 - -
Finansal Sektérl Faaliyetlerinden Alacaklar 12 - -
Diger Alacaklar 11 - -
Finansal Yatirimlar 7 1.059.635 1.059.635
Ozkaynak Yéntemi lle Degerlenen Yatinimiar 16 4.497.370 4.411.363
Canli Varliklar 14 - -
Yatinm Amagch Gayrimenkuller 17 = =
Maddi Duran Varlklar 18 94.920.746 96.787.152
Maddi Olmayan Duran Varliklar 19 906.203 1.099.695
Serefiye 20 - -
Ertelenmis Vergi Varlig 35 - -
Diger Duran Varliklar 26 67.933 269.304
Toplam Varliklar 199.506.973 203.181.343
Dipnot 31 Aralk 31 Aralk
KAYNAKLAR Referanslar: 2008 2007 8
]
Kisa Vadeli Yikimliiliikler 22.600.057 20.605.782 §
Finansal Borglar 8 6.425.105 542.235 =
Diger Finansal YUkumltltkler 9 - - I
Ticari Borglar 10 12.339.704 15.684.749 E
Diger Borglar 11 1.348.565 1.587.233 %
Finans Sektorii Faaliyetlerinden Borglar 12 - - o
Devlet Tesvik ve Yardimlari 21 - - =
Doénem Kari Vergi Yukumldluga 35 128.775 506.839 =
Borg Karsiliklar 22 956.677 1.133.243 <
Galiganlara Saglanan Faydalara lligkin Karsiliklar 24 680.501 808.565
Diger Kisa Vadeli YikimlGlukler 26 720.730 342.918
Uzun Vadeli Yiikiimlilikler 10.580.878 11.334.767
Finansal Borglar 8 - -
Diger Finansal YUkumltltkler 9 - -
Ticari Borglar 10 - -
Diger Borglar 11 - -
Finans Sektorii Faaliyetlerinden Borglar 12 - -
Devlet Tesfik ve Yardimlari 21 - -
Borg Karsiliklar 22 - -
Galiganlara Saglanan Faydalara lligkin Karsiliklar 24 5.908.975 5.895.541
Ertelenmis Vergi YUkimlGlugu 35 4.671.903 5.439.226
Diger Uzun Vadeli YukimlGltkler 26 - -
OZKAYNAKLAR 166.326.038 171.240.794
Ana Ortakhiga Ait Ozkaynaklar 166.326.038 171.240.794
Odenmis Sermaye 27 32.602.500 32.602.500
Sermaye Dizeltmesi Farklari 27 90.564.317 90.564.317
Karsilikl Istirak Sermaye Diizeltmesi ( - ) 27 = =
Hisse Senedi Ihrag Pirimleri 27 - -
Deger Artis Fonlari 27 - -
Yabanci Para Cevrim Farklari 27 - -
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 27 4.681.620 3.066.357
Gecmis Yillar Kar/(Zararlar) 27 34.732.357 16.467.853
Net Dénem Kari/(Zarari) 3.745.244 28.539.767
Azinlik Paylan - -
Toplam Kaynaklar 199.506.973 203.181.343

Aksi belirtiimedikge tutarlar Tirk Lirasi (“TL”) olarak ifade edilmistir.
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1 Ocak - 1 Ocak -
Dipnot 31 Aralk 31 Aralk
Referanslari 2008 2007
Siirdiiriilen Faaliyetler
Satis Gelirleri 28 221.661.773 230.259.295
Satiglarin Maliyeti (-) 28 (184.951.991) (183.968.092)
Ticari Faaliyetlerden Biiriit Kar (Zarar) 36.709.782 46.291.203
Briit Kar/Zarar 36.709.782 46.291.203
Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri ( - ) 29-30 (15.519.087) (15.346.816)
Genel Yonetim Giderleri ( -) 29-30 (20.859.650) (21.808.613)
Diger Faaliyet Gelirleri 31 937.330 24.673.907
Diger Faaliyet Giderleri ( -) 31 (621.131) (1.643.148)
Faaliyet Kari / Zaran 647.244 32.166.533
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen
Yatinmlarin Kar/Zararlarindaki Paylar 16 490.736 892.120
(Esas Faaliyet Digl) Finansal Gelirler 32 10.144.012 6.930.238
(Esas Faaliyet Digl) Finansal Giderler ( -) 33 (6.627.533) (3.263.825)
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Oncesi Kan/Zarari 4.654.459 36.725.066
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Gelir/Gideri
Donem Vergi Gelir/Gideri 35 (1.676.538) (4.631.765)
Ertelenmis Vergi Gelir/Gideri 35 767.323 (3.553.534)
Siirdiiriilen Faaliyetler Donem Kari/Zaran 3.745.244 28.539.767
Durdurulan Faaliyetler
Durdurulan Faaliyetler Vergi Sonrasi Dénem Kari/Zarari 34 - -
Doénem Kari/Zaran 3.745.244 28.539.767
Hisse Basina Kazang 36 0,115 0,875
31 ARALIK 2008 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT
OZKAYNAK DEGi$iM TABLOSU
Sermaye Kardan
Enflasyon Ayrilan Birikmig
Dizeltmesi Kisitlanmig Karlar / Net Donem
Not Sermaye Farklar: Yedekler (Zararlar) Kari Toplam
1 Ocak 2007 itibariyle acilis bakiyesi 32.602.500 90.564.317 1.425.439 7.800.809 19.110.637 151.503.702
Onceki dénem karinin
gegmis yil karlarina aktariimasi - - - 19.110.637 (19.110.637) -
Yasal yedeklere transferler - - 1.640.918 (1.640.918) - -
Odenen temettii - - - (8.802.675) - (8.802.675)
Net dénem kari = = = = 28.539.767 28.539.767
31 Aralik 2007 itibariyle bakiye 27 32.602.500 90.564.317 3.066.357 16.467.853 28.539.767 171.240.794
1 Ocak 2008 itibariyle acilis bakiyesi 32.602.500 90.564.317 3.066.357 16.467.853 28.539.767 171.240.794
Onceki dénem karinin
gegmis yil karlarina aktariimasi - - - 28.539.767 (28.539.767) -
Yasal yedeklere transferler - - 1.615.263 (1.615.263) - -
Odenen temetti = = = (8.660.000) = (8.660.000)
Net dénem kari = = = = 3.745.244 3.745.244
31 Aralik 2008 itibariyle bakiye 27 32.602.500 90.564.317 4.681.620 34.732.357 3.745.244 166.326.038

Aksi belirtiimedikge tutarlar Tirk Lirasi (“TL”) olarak ifade edilmistir.
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1 Ocak - 1 Ocak -
31 Arahk 31 Arahk
Not 2008 2007

Isletme Faaliyetlerinden Elde Edilen Nakit Akimlari
Dénem kari 3.745.244 28.539.767
Faiz giderleri 33 393.113 44.043
Faiz gelirleri 32 (459.352) (838.540)
Kredi gerceklesmemis net kur farki gideri 1.103.600 -
Inegél Fabrikasi yangini nedeni ile sigorta geliri 31 - (23.401.569)
Duran varliklarin amortisman ve itfa paylari 18-19 9.947.642 9.100.800
Kidem tazminati gideri 24 1.324.017 1.059.694
Karsilik giderleri/(gelirleri) 22-24 95.174 841.852
Ozkaynak yéntemiyle degerlenen yatinmiann karindan paylar 16 (490.736) (892.120)
Maddi duran varliklarin satigindan kaynaklanan (kar) / zarar 31 29.176 (251.909)
Siipheli alacak karsiligindaki degisim 10 577.154 184.951
Stok deger diisiis karsiigindaki degisim 13 (85.737) 31.657
Vergi gideri 35 909.215 8.185.299
Isletme sermayesinde gerceklesen degisimler 17.088.510 22.603.925
Ticari alacaklardaki (artis) / azalis 10 (899.314) (4.440.137)
Stoklardaki (artis) / azalis 13 102.514 (3.163.924)
Diger alacaklar ve varliklardaki (artig)/ azalig 11-26 (407.395) (1.469.723)
Ticari borglardaki artis / (azalig) 10 (3.345.045) 4.258.488
Diger borglar ve gider tahakkuklarindaki artis / (azalis) 11-26 143.575 (335.675)
12.682.845 17.452.954
Odenen kurumlar vergisi 35 (2.054.602) (6.433.148)
Odenen faizler (378.797) (44.043)
Odenen kidem tazminati 24 (1.310.583) (568.225)
Odenen borg karsiliklar 22 (404.236) (20.000)
Faaliyetlerden Elde Edilen Nakit 8.534.627 10.387.538

Yatinm Faaliyetlerinden Elde Edilen Nakit Akimlar
Alinan faizler 459.352 838.540
Alim satim amagli finansal varliklardaki degisim (net) - 326.618
Maddi duran varlik alimi amaciyla yapilan 8demeler 18 (7.967.346) (39.502.670)
Maddi duran varlik satigindan elde edilen nakit 89.731 420.381
Maddi olmayan duran varlik alimi amaciyla yapilan édemeler 19 (39.305) (329.991)
Inegél Fabrikasi yangini nedeni ile sigorta sirketinden tazmin edilen nakit 31 - 35.606.139
Temettl geliri olarak elde edilen nakit 404.730 359.760
Satilmaya hazir finansal varlik satisindan elde edilen nakit = 6.631
Yatinm Faaliyetlerinde Kullanilan Net Nakit (7.052.838) (2.274.592)

Finansman Faaliyetlerinden Elde Edilen Nakit Akimlar
Kredi geri 6demeleri

(34.362.007)

(11.508.632)

Alinan krediler 39.126.961 10.405.064
Odenen temettiiler (8.660.000) (8.802.675)
Finansman Faaliyetlerinde Kullanilan Net Nakit (3.895.046) (9.906.243)
Nakit ve Nakit Benzerlerindeki Degisim (2.413.257) (1.793.297)
Dénem Basi Nakit ve Nakit Benzerleri 4.877.995 6.671.292
Dénem Sonu Nakit ve Nakit Benzerleri 2.464.738 4.877.995

Aksi belirtiimedikge tutarlar Tirk Lirasi (“TL”) olarak ifade edilmistir.
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1- SIRKETIN ORGANIZASYONU VE FAALIYET
KONUSU

OLMUKSA International Paper Sabanci Ambalaj Sanayi ve Ticaret A.S.
(“Sirket”) 13 Agustos 1958 tarihinde Cam Soda Sanayi A.$. olarak kurulmus,
1963 yilinda Ginvan degisikligi yapilarak istigal konusu degistirilmistir. Sirket
1968 yilindan bu yana her nevi oluklu mukavva kutu imalati ve satisini
gergeklestirmektedir. Gebze, Izmir, Adana, Inegél, Manisa ve Antalya
tesislerinde her nevi ve ebatta oluklu mukavva kutu Uretilip gida sektériinden
sanayi sektoriine kadar genis bir misteri portféyline satisa sunulmaktadir.
Edime Kagit Tesislerinde islenip yeniden hammaddeye ¢evrilen atik kagitlar,
diger tesislerin bir kisim ham madde ihtiyacini saglamaktadir.

Sirket’in kanuni merkez adresi 4. Levent Sabanci Center Kule 2 Kat 13
Besiktas-Istanbul olup, 31 Aralik 2008 tarihi itibariyle Sirket’in 575 adet
calisani bulunmaktadir (31 Aralik 2007: 708). Sirket hisseleri 1986 yilindan
itibaren Istanbul Menkul Kiymetler Borsasr’nda islem gérmektedir.

Finansal tablolar yayinlanmak lizere 16 Mart 2009 tarihinde Y&netim Kurulu
tarafindan onaylanmistir. Genel Kurul’un ve ilgili yasal kuruluslarin yasal
mevzuata gore diizenlenmis finansal tablolar degistirme hakki bulunmaktadir.

Sirket Uizerinde musterek yonetim ve kontroll elinde tutan taraflar sirasiyla;
Haci Omer Sabanci Holding A.S. ile International Paper Company sirketleridir.

2. FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA
iLISKIN ESASLAR

2.1 Sunuma liligkin Temel Esaslar

Sirket yasal defterlerini ve kanuni mali tablolarini Turk Ticaret Kanunu ve
vergi mevzuatinca belirlenen muhasebe ilkelerine uygun olarak tutmakta
ve hazirlamaktadir.

Sermaye Piyasasi Kurumu (“SPK?”), Seri: XI, No: 29 sayili “Sermaye
Piyasasinda Finansal Raporlamaya lligkin Esaslar Teblig” (“Seri: XI, No:29
sayil Teblig”) ile isletmeler tarafindan diizenlenecek finansal raporlar ile
bunlarin hazirranmasi ve ilgililere sunulmasina iligkin ilke, usul ve esaslari
belirlemektedir. Bu Teblig, 1 Ocak 2008 tarihinden sonra baslayan hesap
doénemlerine ait ilk ara finansal tablolardan gegerli olmak Uzere yururlige
girmistir ve bu Teblig ile birlikte Seri: XI, No: 25 "Sermaye Piyasasinda
Muhasebe Standartlan Hakkinda Teblig" yirtrlikten kaldirimistir. Bu
teblige istinaden, isletmeler finansal tablolarini Avrupa Birligi tarafindan
kabul edilen haliyle Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlari’na
(“UMS/UFRS”) gore hazirlamalan gerekmektedir. Ancak Avrupa Birligi
tarafindan kabul edilen UMS/UFRS’nin Uluslararasi Muhasebe Standartlan
Kurulu (“UMSK?”) tarafindan yayimlananlardan farklar Turkiye Muhasebe
Standartlan Kurulu (“TMSK?”) tarafindan ilan edilinceye kadar UMS/UFRS’ler
uygulanacaktir. Bu kapsamda, benimsenen standartlara aykiri olmayan,
TMSK tarafindan yayimlanan Tirkiye Muhasebe/Finansal Raporlama
Standartlan (“TMS/TFRS”) esas alinacaktir.

Avrupa Birligi tarafindan kabul edilen UMS/UFRS’nin UMSK  tarafindan
yayimlananlardan farklar TMSK tarafindan ilan edilinceye kadar, finansal
tablolar SPK Seri: XI, No: 29 sayili teblidi cercevesinde UMS/UFRS’ye gére
hazirlanmaktadir. lligikteki finansal tablolar ve dipnotlar, SPK tarafindan 14
Nisan 2008 tarihli duyuru ile uygulanmasi zorunlu kilinan formatlara uygun
olarak sunulmustur. Bu kapsamda ge¢gmis dénem finansal tablolarinda
asagida agiklanan bazi siniflamalar yapilmistir.

Gecmis Yil Finansal Tablolarinda Yapilan
Siniflamalar

31 Aralik 2007 tarihli bilangoda “lligkili taraflardan alacaklar” icerisinde
gOsterilen 2.318.833 TL tutarindaki kalemler 31 Aralik 2008 tarihli bilango
ile karsilastirmali sunulan finansal tablolarda “Ticari alacaklar” kalemi
icerisinde gosterilmistir.

31 Aralik 2007 tarihli bilancoda “Stoklar” igerisinde gosterilen 1.336.028
TL ve “Diger alacaklar” igerisinde gosterilen 371.786 TL tutarindaki kalemler
31 Aralik 2008 tarihli bilango ile karsilastirmali sunulan finansal tablolarda
“Diger doénen varliklar” kalemi icerisinde gosterilmistir.

31 Aralik 2007 tarihli bilangoda “Diger alacaklar” icerisinde gosterilen 184
TL ve “Maddi duran varliklar” igerisinde gosterilen 251.822 TL tutarindaki
kalemler 31 Aralik 2008 tarihli bilango ile karsilastirmall sunulan finansal
tablolarda “Diger duran varliklar” kalemi icerisinde gosterilmistir.

31 Aralik 2007 tarihli bilangoda “Finansal yatinmlar” igerisinde gosterilen
4.411.363 TL tutarindaki kalemler 31 Aralik 2008 tarihli bilango ile
karsilastirmali sunulan finansal tablolarda “Ozkaynak yéntemiyle degerlenen

yatinmlar” kalemi icerisinde gosterilmistir.

31 Aralik 2007 tarihli bilancoda “lliskili taraflara borglar” igerisinde gésterilen
1.541.033 TL tutarindaki kalemler 31 Aralik 2008 tarihli bilango ile
karsilastirmali sunulan finansal tablolarda “Ticari borglar” kalemi igerisinde
gOsterilmistir.

31 Aralik 2007 tarihli bilangoda “Alinan avanslar” igerisinde gdsterilen
342.918 TL tutarindaki kalemler 31 Aralik 2008 tarihli bilango ile karsilagtirmal
sunulan finansal tablolarda “Diger kisa vadeli yukimlulikler” kalemi igerisinde
gOsterilmistir.

31 Aralik 2007 tarihli bilangoda “Borg karsiliklan” icerisinde gdsterilen
1.292.280 TL tutarindaki kalemler 31 Aralik 2008 tarihli bilango ile
karsilastirmali sunulan finansal tablolarda 506.839 TL “Dénem kari vergi
yukimlUligu” kalemi ve 785.441 TL tutanindaki kalemi “Calisanlara saglanan
faydalara iligkin karsiliklar” icerisinde gosterilmistir.

31 Aralik 2007 tarihli bilangoda “Diger kisa vadeli yikimlultkler” igerisinde
gOsterilen 23.124 TL tutarindaki kalemler 31 Aralik 2008 tarihli bilango ile
karsilastirmall sunulan finansal tablolarda “Galisanlara saglanan faydalara
iliskin karsiliklar” kalemi igerisinde gosterilmistir.

31 Aralik 2007 tarihli bilancoda “Olagantsti yedekler” icerisinde gbsterilen
13.957.493 TL tutarindaki kalemler 31 Aralik 2008 tarihli bilanco ile
karsilastirmal sunulan finansal tablolarda “Gegmis yil kar/zararlan” kalemi
icerisinde gosterilmistir.

31 Aralik 2007 tarihli gelir tablosunda “Faaliyet Giderleri” igerisinde gdsterilen
37.155.429 TL tutarindaki kalemler 31 Aralik 2008 tarihli gelir tablosu ile
karsilastirmali sunulan finansal tablolarda 15.346.816 TL “Pazarlama, satis
ve dagitim giderleri” kalemi, 21.808.613 TL tutarindaki kalemler “Genel
yonetim giderleri” kalemi icerisinde gdsterilmistir.

31 Aralik 2007 tarihli gelir tablosunda “Diger faaliyetlerden gelir ve karlar”
icerisinde gosterilen 24.673.907 TL tutarindaki kalemler 31 Aralik 2008
tarihli gelir tablosu ile karsilastirmali sunulan finansal tablolarda “Diger
faaliyet gelirleri” kalemi igerisinde gosterilmistir.

31 Aralik 2007 tarihli gelir tablosunda “Diger faaliyetlerden gelir ve karlar”
icerisinde gosterilen 1.837.654 TL tutarindaki kalemler 31 Aralik 2008
tarihli gelir tablosu ile karsilastirmall sunulan finansal tablolarda 945.534
TL “Finansal gelirler” kalemi ve 892.120 TL “Ozkaynak yéntemiyle degerienen
yatinmlarin kar/zararlarindaki paylar” igerisinde gdsterilmistir.

31 Aralik 2007 tarihli gelir tablosunda “Diger faaliyetlerden gider ve zararlar”
icerisinde gosterilen 671.905 TL tutarindaki kalemler 31 Aralik 2008 tarihli
gelir tablosu ile karsilastirmali sunulan finansal tablolarda “Diger faaliyet
gelirleri” icerisinde gdsterilmistir.

31 Aralik 2007 tarihli gelir tablosunda “Diger faaliyetlerden gider ve zararlar”
icerisinde gosterilen 4.082.502 TL tutarindaki kalemler 31 Aralik 2008
tarihli gelir tablosu ile karsilastirmali sunulan finansal tablolarda 2.439.354
TL “Finansal giderler” kalemi, 1.643.148 TL “Diger faaliyet giderleri” igerisinde
gOsterilmistir.

31 Aralik 2007 tarihli gelir tablosunda “Vergiler” igerisinde gosterilen
3.553.534 TL tutarindaki kalemler 31 Aralik 2008 tarihli gelir tablosu ile
karsilagtirmali sunulan finansal tablolarda “Ertelenmis Vergi Gelir/Gideri”
kalemi icerisinde gosterilmistir.

Yukarida belirtilen, bilango kalemlerine yapilan degisiklikler neticesinde,
31 Aralik 2007 tarihli nakit akim tablosunda “Faaliyetlerinden elde edilen
nakit” icerisinde gosterilen 838.540 TL tutanndaki nakit girisi kalemleri 31
Aralik 2008 tarihli nakit akim tablosu ile karsilastirmall sunulan finansal
tablolarda “Yatirim faaliyetlerde kullanilan net nakit” kalemi igerisinde
gOsterilmistir.

Kullanilan Para Birimi

Sirket’in finansal tablolari faaliyette bulundugu temel ekonomik gevrede
gegerli olan para birimi (fonksiyonel para birimi) olan TL cinsinden
sunulmustur.

5083 sayil “Turkiye Cumhuriyeti Devletinin Para Birimi Hakkinda Kanun”
(5083 sayili Kanun) ile Turkiye Cumhuriyeti Devleti’nin para biriminin ismi
Yeni Turk Lirasi (YTL), alt birimiise Yeni Kurus (YKR) olarak tanimlanmistir.
Diger taraftan Bakanlar Kurulu’nun “Yeni Turk Lirasi ve Yeni Kurusta Yer
Alan Yeni Ibarelerinin Kaldinimasina ve Uygulama Esaslarina lligkin Bakanlar
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Kurulu Karan”nin eki Karar ile Ttrkiye Cumhuriyeti Devletinin Para birimi
olan YTL ve YKR’de yer alan “Yeni” ibarelerinin 1 Ocak 2009 tarihinden
itibaren yurarlikten kaldirlacagi hiikme baglanmistir. Bu sebeple ekli
finansal tablolar TL cinsinden hazirlanmigtir.

Yuiksek enflasyon donemlerinde finansal tablolarin
diazeltilmesi

SPK’nin 17 Mart 2005 tarih ve 11/367 sayili karan uyarinca, Tirkiye'de
faaliyette bulunan ve SPK Muhasebe Standartlari'na (UMS/UFRS
uygulamasini benimseyenler dahil) uygun olarak finansal tablo hazirlayan
sirketler igin, 1 Ocak 2005 tarihinden itibaren gecerli olmak lizere enflasyon
muhasebesi uygulamasina son verilmistir. Buna istinaden, 1 Ocak 2005
tarihinden itibaren UMSK tarafindan yayimlanmis 29 No’lu “Yuksek
Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal Raporlama” Standardi (‘UMS/TMS
29”) uygulanmamistir.

i§tirake uygulanan 6zsermaye metodu

Istirakteki yatinmlar 6zkaynak metodu ile muhasebelestirilmistir. Ozkaynak
ydntemine gore bilangoda istirak, maliyet bedelinin istirakin net varliklarindaki
alim sonrasi dénemde olusan degisimdeki Sirket’in pay! kadar diizeltiimesi
sonucu bulunan tutardan istirakte olusan herhangi bir deger dusukluginin
disiilmesi neticesinde elde edilen tutar tizerinden gésterilir. Istirakin,
Sirket’in istirakteki payini asan zararlari kayitlara alinmaz.

2.2 Muhasebe Politikalarindaki Degisiklikler

Muhasebe politikalarinda yapilan 6nemli degisiklikler geriye donik olarak
uygulanmakta ve 6nceki donem finansal tablolari yeniden diizenlenmektedir.
Doénem icinde muhasebe politikalarinda yapilan degisiklik bulunmamaktadir.

2.3 Muhasebe Tahminlerindeki Degisiklikler ve
Hatalar

Muhasebe tahminlerindeki degisiklikler, yalnizca bir doneme iligkin ise,
degisikligin yapildigi cari dénemde, gelecek dénemlere iliskin ise, hem
degisikligin yapildigi dénemde hem de gelecek dénemlerde, ileriye yonelik
olarak uygulanir. Sirket’in cari yil icerisinde muhasebe tahminlerinde énemli
bir degisikligi olmamistir.Tespit edilen 6nemli muhasebe hatalarn geriye
doénilk olarak uygulanir ve dnceki ddénem finansal tablolan yeniden diizenlenir.

Sirket, Seri XI No 29 sayili Teblig’i 1 Ocak 2008 tarihinden sonra baslayan
hesap dénemlerine ait ilk ara finansal tablolardan gegerli olmak lizere
uygulamistir. Sirket’in 31 Aralik 2006 tarihli acilis finansal tablolarinda Seri
X1 No:29 sayili teblig uyarinca yapilan diizeltme kayitlarinin detayr Not
2.1°de verilmistir.

2.4 Yeni ve Revize Edilmis Uluslararas: Finansal
Raporlama Standartlari

Sirket cari dénemde Uluslararasi Muhasebe Standartlan Kurulu (UMSK)
ve UMSK’nin Uluslararasi Finansal Raporlama Yorumlan Komitesi (UFRSYK)
tarafindan yayinlanan ve 1 Ocak 2008 tarihinden itibaren gegerli olan yeni
ve revize edilmis standartlar ve yorumlardan kendi faaliyet konusu ile ilgili
olanlar uygulamistir.

Asagida yer alan standartlar ile 6nceki standartlara getirilen degisiklikler
ve yorumlar 1 Ocak 2008 tarihinde veya stz konusu tarihten sonra baslayan
mali dénemler igin zorunlu oldugu halde Sirket’in faaliyetleri ile ilgili degildir:

e UFRSYK 11, “UFRS 2 - Grup ve Igletmenin Geri Satin Alinan Kendi
Hisselerine lliskin Islemler”

e UFRSYK 12, “Hizmet Imtiyaz Anlasmalan”,

e UFRSYK 14, “UMS 19- Tanimlanmis Fayda Varligi Uzerindeki Sinifama,
Asgari Fonlama Gereklilikleri ve Birbirleriyle Olan Karsilikli Etkilesimleri”,

Henlz yurirlige girmemis ve Sirket tarafindan erken uygulanmasi
benimsenmemis standartlar ile mevcut 6nceki standartlara getirilen
degisiklikler ve yorumlar

Asagidaki Standartlar ve Yorumlar bu finansal tablolarin onaylanma tarihinde
yayinlanmis ancak yurirlige girmemistir:

e UFRS 8, “Faaliyet Boltimleri” 1 Ocak 2009 tarihinde veya
bu tarihten sonra baslayan
hesap dénemleri igin gecerlidir.

e UFRYK 13, “Musteri Bagliik 1 Temmuz 2008 tarihinde veya

Programlar” bu tarihten sonra baslayan
mali dénemler icin gecerlidir.
® UFRYK 15, “Gayrimenkul Sirketlerinde 1 Ocak 2009 tarihinde veya
Insaat Sézlesmeleri” bu tarihten sonra baslayan
hesap dénemleri igin gecerlidir.
e UFRYK 16, “Yurtdisindaki Isletme ile 1 Kasim 2008 tarihinde veya
ligili Net Yatinmin Finansal Riskten bu tarihten sonra baslayan
Korunmasi” hesap dénemleri icin gecerlidir.
® UFRYK 17, “Parasal Olmayan 1 Temmuz 2009 tarihinde veya
Varliklarin Hissedarlara Dagitimi” bu tarihten sonra baslayan
hesap dénemleri icin gecerlidir.

e UFRYK 18, “Musterilerden Varlk 1 Temmuz 2009 tarihinde veya

Transferi” bu tarihten sonra baslayan
hesap dénemleri icin gecerlidir.

e UFRS 2, “Hisse Bazli Odemeler” 1 Ocak 2009 tarihinde veya

Hakedis Kosullan ve Iptallerine lliskin  bu tarihten sonra baslayan
Degisiklik. hesap dénemleri icin gecerlidir.
e UFRS 1, “Uluslararasi Finansal 1 Ocak 2009 tarihinde veya
Raporlama Standartlarinin llk Kez bu tarihten sonra baslayan
Uygulanmasi” hesap dénemleri icin gecerlidir.
UFRS’lerin llk Kez Uygulanmasinda
Yatinm Maliyetlerine lliskin Degisiklik
e UFRS 3, “Isletme Birlesmeleri” 1 Temmuz 2009 tarihinde veya
UMS 27, “Konsolide ve Bireysel bu tarihten sonra baslayan
Finansal Tablolar” UMS 28, hesap dénemleri icin gecerlidir.
“Istiraklerdeki Yatinmiar”
UMS 31 “Is Ortakliklanindaki Paylar”
Satin Alma Yénteminin Uygulanmasi
Hakkinda Kapsamli Degisiklik
e UMS 23, “(Revize) Borglanma 1 Ocak 2009 tarihinde veya

Maliyetleri” Dogrudan
Giderlestirmeyi Engelleyen Kapsamli
Degisiklikler.

bu tarihten sonra baslayan
hesap dénemleri icin gecerlidir.

UMS 27, “Konsolide ve Solo Mali
Tablolar” UFRS’lerin llk Kez
Uygulanmasinda Yatinm Maliyetlerine
lligkin Degisiklik

1 Ocak 2009 tarihinde veya
bu tarihten sonra baslayan
hesap dénemleri icin gecerlidir.

UMS 1, “Finansal Tablolarin Sunumu”
UMS 32, “Finansal Araglar: Sunum”
Geri Satin AlIma Opsiyonlu Finansal
Araclar ve Nakde Gevrilmelerinde
Dogacak Yukumldltklerin Agiklanmasi
Hakkinda Degisiklik

1 Ocak 2009 tarihinde veya
bu tarihten sonra baslayan
hesap dénemleri icin gecerlidir.

UMS 1, “Finansal Tablolarin Sunumu”
Dogrudan Oz kaynaga Kaydedilen Net
Gelir Tablosu Gerekliligine lligkin
Kapsamli Degisiklikler

1 Ocak 2009 tarihinde veya
bu tarihten sonra baslayan
hesap dénemleri icin gecerlidir.

UMS 39, “Finansal Araglar:
Muhasebelestirme ve Olcme” Riskten
Korunmaya Konu Olabilecek Kalemlere
ligili Degisiklikler

1 Ocak 2009 tarihinde veya
bu tarihten sonra baslayan
hesap dénemleri icin gecerlidir.
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UFRS 8, “Faaliyet Boltimleri”

UFRS 8, “Faaliyet Boliimleri” UMS 14 ‘Bélimlere Gére Raporlama’nin
yerine gegmektedir. Bu standart, bolimlere gore raporlamanin yénetimin
bakis agisina gére hazirlanan ve i¢ raporlamada kullanilan bélimleme
kriterleri baz alinarak yapilmasini getirmektedir. Sirket, UFRS 8’in olasi
etkilerini degerlendirmektedir.

UMS 23, “(Revize) Borglanma Maliyetleri”

Degisiklik, isletmelerce, bir 6zellikli varhgin elde edilmesi, insaasi veya
Uretimi ile dogrudan iligkilendirilebilen borglanma maliyetlerinin, ilgili 6zellikli
varligin maliyetinin bir pargasi olarak aktiflestiriimesini gerektirir. Borglanma
maliyetlerinin olustugu anda giderlestiriimesi segenegi bu degisiklik ile sona
erecektir. Sirket, UMS23 (Revize) standardini 1 Ocak 2009 tarihinden
itibaren uygulayacaktir.

Sirket yoneticileri UFRS 8 standartlarindaki degisiklik ve yenilikler haricinde
yukaridaki standart ve yorumlarin uygulanmasinin gelecek dénemlerde
Sirket’in finansal tablolari (izerinde 6nemli bir etki yaratmayacagini
dustinmektedir.

2.5 Onemli Muhasebe Politikalarinin Ozeti

Ekteki finansal tablolarin hazirlanmasinda kullanilan énemli muhasebe
prensipleri asagidaki gibidir:

Hasilat

Gelirler, tahsil edilmis veya edilecek olan alacak tutarinin gergege uygun
degeri Uzerinden 6l¢ilir. Tahmini masteri iadeleri, indirimler ve karsiliklar
s6z konusu tutardan dustlmektedir.

Satis islemi bir finansman islemini igeriyorsa, satis bedelinin makul degeri,
izleyen dénemlerde yapilacak tahsilatlarin etkin faiz yontemi ile iskonto
edilmesiyle hesaplanir. Satis bedelinin nominal degeri ile makul deger
arasindaki fark, finansman geliri olarak ilgili dénemlere yine tahakkuk
esasina gore kaydedilir.

Mallann satigindan elde edilen gelir, asagidaki sartlarin tamami yerine
getirildiginde muhasebelestirilir:

Sirket’in mulkiyetle ilgili tim 6nemli riskleri ve kazanimlari aliciya
devretmesi,

Sirket’in mulkiyetle iligkilendirilen ve siiregelen bir idari katiliminin ve
satilan mallar Gzerinde etkin bir kontrolinin olmamasi,

Gelir tutarinin giivenilir bir sekilde dl¢tlmesi,
Islemle iligkili ekonomik faydalarin isletmeye akisinin olasi olmasi ve

Islemden kaynaklanan ya da kaynaklanacak maliyetlerin giivenilir bir
sekilde dlgllmesi.

Temettl geliri, hissedarlarin temettli alma hakki dogdugu zaman kayda
alinir.

Stoklar

Stoklar, maliyetin ya da net gergeklesebilir degerin dusik olani ile
degerlenmektedir. Sabit ve degisken genel lretim giderlerinin bir kismini
da iceren maliyetler stoklarin bagl bulundugu sinifa uygun olan ydonteme
gore ve gogunlukla agirlikli ortalama maliyet yontemine gére degerlenir.
Net gerceklesebilir deger, olagan ticari faaliyet igerisinde olugan tahmini
satis fiyatindan tahmini tamamlanma maliyeti ile satisI gerceklestirmek icin
yuklenilmesi gereken tahmini maliyetlerin toplaminin indirilmesiyle elde
edilir.

Maddi Duran Varhklar

Maddi duran varliklar, 1 Ocak 2005 tarihinden 6nce satin alinan kalemler
icin 31 Aralik 2004 tarihi itibariyle enflasyonun etkilerine gére duizeltiimis
maliyet degerlerinden; 2005 ve sonrasinda alinan kalemler igin satin alm
maliyet degerlerinden birikmis amortisman ve kalici deger kayiplari diisillerek
finansal tablolara yansitilir.

Kiralama veya idari amagl ya da halihazirda belirlenmemis olan diger
amaglar dogrultusunda insa edilme asamasindaki varliklar, maliyet
degerlerinden varsa deger dusuklugi kaybi dusllerek gosterilider. Maliyete
yasal harglar da dahil edilir. Bu tur varliklar, diger sabit varliklar icin kullanilan
amortisman yonteminde oldugu gibi, kullanima hazir olduklarinda
amortismana tabi tutulurlar.

Arazi ve yapilmakta olan yatinmlar disinda, maddi duran varliklarin maliyet
tutarlari, beklenen faydali émurlerine gére dogrusal amortisman yéntemi

kullanilarak amortismana tabi tutulur. Beklenen faydali dmr, kalinti deger
ve amortisman yéntemi, tahminlerde ortaya ¢ikan degisikliklerin olasi etkileri
icin her yil gdzden gegirilir ve tahminlerde bir degisiklik varsa ileriye doniik
olarak muhasebelestirilir.

Finansal kiralama ile alinan varliklar, beklenen faydall émri ile s6z konusu
kiralama suresinden kisa olani ile sahip olunan maddi duran varliklaria ayni
sekilde amortismana tabi tutulur.

Maddi duran varliklarin elden ¢ikariimasi ya da bir maddi duran varligin
hizmetten alinmasi sonucu  olusan kazang veya kayip satis hasilati ile
varhgin defter degeri arasindaki fark olarak belirlenir ve gelir tablosuna
dahil edilir.

Varlklarda Deger DiasuklGga

Sirket, her bilango tarihinde maddi ve maddi olmayan varliklarinin, maliyet
degerinden birikmis amortismanlar ve itfa paylar dustlerek bulunan defter
degerine iliskin deger kaybinin olduguna dair herhangi bir gdsterge olup
olmadigini degerlendirir. Varigin defter degerinin geri kazanilabilir tutarini
asmasi durumunda deger dusukligi karsiigr kaydedilir. Geri kazanilabilir
tutar, satis maliyetleri dustildikten sonra elde edilen gercege uygun deger
veya kullanimdaki degerin buyik olanidir. Deger disukliginin
degerlendiriimesi igin varliklar ayr tanimlanabilir nakit akimlarinin oldugu
en distk seviyede gruplanir (nakit treten birimler). Deger dusukliglne
tabi olan finansal olmayan varliklar her raporlama tarihinde deger
dustkligunun olasi iptali icin gdzden gegirilir.

Borglanma Maliyetleri

Tum borglanma maliyetleri, olustuklar dénemlerde gelir tablosuna
kaydedilmektedir.

Finansal Araclar
Finansal varlklar

Finansal yatirnmlar, gergege uygun deger farki kar veya zarara yansitilan
ve gercege uygun degerinden kayitlara alinan finansal varliklar haricinde
kayitlara gergege uygun piyasa degerinden alim islemiyle dogrudan iligkili
harcamalar dislldikten sonra alinir. Yatinmlar, yatinm araglarinin ilgili
piyasa tarafindan belirlenen streye uygun olarak teslimati kosulunu tasiyan
bir kontrata bagl olan ticari islem tarihinde kayitlara alinir veya kayitlardan
cikarilir.

Finansal varliklar “gergege uygun deger farki kar veya zarara yansitilan
finansal varliklar”, “vadesine kadar elde tutulacak yatinmlar”, “satiimaya
hazir finansal varliklar” ve “kredi ve alacaklar” olarak siniflandirilir.
Siniflandirma, finansal varliklarin niteligine ve amacina bagli olarak yapilir

ve ilk muhasebelestirme sirasinda belirlenir.
Etkin faiz yéntemi

Etkin faiz yontemi, finansal varligin itfa edilmis maliyet ile degerlenmesi ve
ilgili faiz gelirinin iligkili oldugu doneme dagitiimasi yontemidir. Etkin faiz

orani; finansal aracin beklenen émrii boyunca veya uygun olmasi durumunda
daha kisa bir zaman dilimi siresince tahsil edilecek tahmini nakit toplaminin,
ilgili finansal varigin tam olarak net bugtinkii degerine indirgeyen orandir.

Gergege uygun deger farki kar veya zarara yansitilan finansal varliklar
disinda siniflandirilan finansal varliklar ile ilgili gelirler etkin faiz yontemi
kullanmak suretiyle hesaplanmaktadir.

Satilmaya hazir finansal varliklar

Satilmaya hazir finansal varliklar (a) vadesine kadar elde tutulacak finansal
varlik olmayan veya (b) alim satim amagl finansal varlik olmayan finansal
varliklardan olusmaktadir. Satiimaya hazrr finansal varliklar kayitlara alindiktan
sonra guvenilir bir sekilde élgulebiliyor olmasi kosuluyla gergege uygun
degerleriyle degerlenmektedir. Gergege uygun degeri glivenilir bir sekilde
olglilemeyen ve aktif bir piyasasi olmayan menkul kiymetler maliyet degeriyle
gosterilmektedir. Satiimaya hazir finansal varliklara iliskin kar veya zararlara
ilgili dénemin gelir tablosunda yer verilmektedir. Bu tur varliklarin makul
degerinde meydana gelen degisiklikler 6zkaynak hesaplari iginde
gosterilmektedir. ligili varigin elden cikariimasi veya deger diisikligi
olmasi durumunda 6zkaynak hesaplarindaki tutar kar / zarar olarak gelir
tablosuna transfer edilir.
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Satilmaya hazir finansal varlik olarak siniflandirilan ézkaynak araglarina
yonelik yatinmlardan kaynaklanan ve gelir tablosunda muhasebelestirilen
deger diisUs karsiliklari, sonraki dénemlerde gelir tablosundan iptal edilemez.
Satilmaya hazir olarak siniflandinlan 6zkaynak araglar haricinde, deger
dustkligu zarar sonraki donemde azalirsa ve azalis deger dusukltgu
zararinin muhasebelestiriimesi sonrasinda meydana gelen bir olayla
iliskilendirilebiliyorsa, énceden muhasebelestirilen deger dusiklugu zarari
gelir tablosunda iptal edilebilir.

Krediler ve alacaklar

Sabit ve belirlenebilir 8demeleri olan, piyasada islem gérmeyen ticari ve
diger alacaklar ve krediler bu kategoride siniflandirilir. Krediler ve alacaklar
etkin faiz yontemi kullanilarak iskonto edilmis maliyeti tGizerinden deger
dustkligu dusllerek gosterilir.

Finansal varliklarda deger disukligi

Gergege uygun deger farki kar veya zarara yansitilan finansal varliklar
disindaki finansal varlik veya finansal varlik gruplari, her bilango tarihinde
deger distkligune ugradiklarina iliskin gdstergelerin bulunup bulunmadigina
dair degerlendirmeye tabi tutulur. Finansal varligin ilk
muhasebelestiriimesinden sonra bir veya birden fazla olayin meydana
gelmesi ve s6z konusu olayin ilgili finansal varlik veya varlik grubunun
guvenilir bir bigimde tahmin edilebilen gelecekteki nakit akimlari Gizerindeki
olumsuz etkisi sonucunda ilgili finansal varligin deger dustikligiine ugradigina
iliskin tarafsiz bir géstergenin bulunmasi durumunda deger dusiklugu
zarari olusur.

Itfa edilmis degerinden gésterilen finansal varliklar igin deger diistklGgi
tutar gelecekte beklenen tahmini nakit akimlarinin finansal varligin etkin
faiz orani Uzerinden iskonto edilerek hesaplanan buglinki degeri ile defter
degeri arasindaki farktir.

Bir karsilik hesabinin kullaniimasi yoluyla defter degerinin azaltildig) ticari
alacaklar haricinde, butiin finansal varliklarda, deger diisikligu dogrudan
ilgili finansal varligin kayith degerinden dustldr. Ticari alacagin tahsil

edilememesi durumunda s6z konusu tutar karsilik hesabindan disulerek
silinir. Karsilik hesabindaki degisimler gelir tablosunda muhasebelestirilir.

Satilmaya hazir 6zkaynak araglari haricinde, deger dustikligi zaran sonraki
ddénemde azalirsa ve azalis deger dustikligu zararinin muhasebelestiriimesi
sonrasinda meydana gelen bir olayla iliskilendirilebiliyorsa, énceden
muhasebelestirilen deger dusiklugu zarari, deger dusukligunun iptal
edilecegi tarihte yatirmin deger distklugu higcbir zaman
muhasabelestirilmemis olmasi durumunda ulasacagdi itfa edilmis maliyet
tutarini agsmayacak sekilde gelir tablosunda iptal edilir.

Satilmaya hazir 6zkaynak araglarinin gercege uygun degerinde deger
dustkligu sonrasinda meydana gelen artis, dogrudan 6zkaynaklarda
muhasebelestirilir.

Nakit ve nakit benzerleri

Nakit ve nakit benzeri kalemleri, nakit para, vadesiz mevduat ve satin alim
tarihinden itibaren vadeleri 3 ay veya 3 aydan daha az olan, hemen nakde
cevrilebilecek olan ve 6nemli tutarda deger degisikligi riski tagimayan
yuksek likiditeye sahip diger kisa vadeli yatinmlardir.

Finansal yukumlultkler

Sirket’in finansal yukumlulukleri ve 6zkaynak araglari, sdzlesmeye bagli
duizenlemelere, finansal bir yikimlulugin ve 6zkaynaga dayal bir aracin
tanimlanma esasina gore siniflandirilir. Sirket’in tim borglan duslldikten
sonra kalan varliklarindaki hakki temsil eden s6zlesme 6zkaynaga dayall
finansal aragtir. Belirli finansal yukumlulikler ve 6zkaynaga dayali finansal
araglar i¢in uygulanan muhasebe politikalari agagida belirtilmistir.

Finansal yukimlultker gergcede uygun deger farki kar veya zarara yansitilan
finansal yukuimliltkler veya diger finansal yukumlilGkler olarak siniflandinlir.

Diger finansal yikamldlikler

Diger finansal yukumldlikler, finansal borglar dahil, baslangigta islem
maliyetlerinden arindiriimis gercege uygun degerleriyle muhasebelestirilir.

Diger finansal yukimlilUkler sonraki donemlerde etkin faiz orani tizerinden
hesaplanan faiz gideri ile birlikte etkin faiz yontemi kullanilarak itfa edilmis
maliyet bedelinden muhasebelestirilir.

Etkin faiz yontemi, finansal yukimlaligin itfa edilmis maliyetlerinin
hesaplanmasi ve ilgili faiz giderinin iligkili oldugu déneme dagitiimasi
yontemidir. Etkin faiz orani; finansal aracin beklenen émri boyunca veya

uygun olmasi halinde daha kisa bir zaman dilimi stiresince gelecekte
yapilacak tahmini nakit ddemelerini tam olarak ilgili finansal yukimlaligin
net buglinkii degerine indirgeyen orandir.

Kur Degisiminin Etkileri

Sirket’in finansal tablolarinin hazirlanmasi sirasinda, yabanci para cinsinden
(TL disindaki para birimleri) gergeklesen islemler, islem tarihindeki kurlar
esas alinmak suretiyle kaydedilmektedir. Bilangoda yer alan dévize endeksli
parasal varlik ve yukimlUlikler bilanco tarihinde gegerli olan kurlar kullanilarak
Turk Liras'na gevrilmektedir. Gergcege uygun degeri ile izlenmekte olan
parasal olmayan kalemlerden yabanci para cinsinden kaydedilmis olanlar,
gercege uygun degerin belirlendigi tarihteki kurlar esas alinmak suretiyle
TL’ye gevrilmektedir. Tarihi maliyet cinsinden &lgtlen yabanci para birimindeki
parasal olmayan kalemler yeniden gevrilmeye tabi tutulmazlar.

Kur farklar olustuklan dénemdeki kar ya da zararda muhasebelestirilirler.
Hisse Basina Kazang

Sirket’in gelir tablosunda belirtilen hisse basina kazang, net karin, yil
boyunca piyasada bulunan hisse senetlerinin agirlikli ortalama sayisina
bolinmesi ile bulunmustur.

Turkiye'de sirketler, sermayelerini, hissedarlarina gegmis yil karlarindan
dagittiklan “bedelsiz hisse” yolu ile arttirabilmektedirler. Bu tip “bedelsiz
hisse” dagitimlari, hisse basina kazan¢ hesaplamalarinda, ihrag edilmis
hisse gibi degerlendirilir. Buna gore, bu hesaplamalarda kullanilan agirlikl
ortalama hisse sayisi, sz konusu hisse senedi dagitimlarinin gegmise
doniik etkileri de dikkate alinarak bulunmustur.

Bilanco Tarihinden Sonraki Olaylar

Bilango tarihinden sonraki olaylar; kara iliskin herhangi bir duyuru veya
diger secilmis finansal bilgilerin kamuya agiklanmasindan sonra ortaya
cikmis olsalar bile, bilango tarihi ile bilangonun yayimi icin yetkilendirilme
tarihi arasindaki tim olaylar kapsar.

Sirket bilango tarihinden sonraki diizeltme gerektiren olaylarin ortaya
ctkmasi durumunda, finansal tablolara alinan tutarlan bu yeni duruma uygun
sekilde duzeltir.

Karsiliklar, Sarta Bagh Yukimlllikler ve Sarta
Bagh Varhklar

Sirket gecmis olaylardan kaynaklanan mevcut bir yakimlaligin bulunmasi,
yukimlaligin yerine getirilmesinin muhtemel olmasi ve s6z konusu
yukumliltk tutarinin glivenilir bir sekilde tahmin edilebilir olmasi durumunda
finansal tablolarda karsilik ayinr.

Karsilik olarak ayrilan tutar, yikimliltge iligkin risk ve belirsizlikler g6z
oéniinde bulundurularak, bilango tarihi itibariyla yikimlGligan yerine
getirilmesi icin yapilacak harcamanin tahmin edilmesi yoluyla hesaplanir.

Karsiligin, mevcut yukimluliagin karsilanmasi igin gerekli tahmini nakit
akimlarini kullanarak &lgilmesi durumunda s6z konusu karsiligin defter
degeri, ilgili nakit akimlarinin bugiinkii degerine esittir.

Karsiligin édenmesi igin gerekli olan ekonomik faydanin bir kismi ya da
tamaminin Gglincl taraflarca karsilanmasinin beklendigi durumlarda, tahsil
edilecek tutar, ilgili tutann tahsil edilmesinin hemen hemen kesin olmasi
ve guvenilir bir sekilde 6lctimesi halinde varlik olarak muhasebelestirilir.

Muhasebe Politikalari, Muhasebe Tahminlerinde
Degisiklik ve Hatalar

Muhasebe politikalarinda yapilan 6nemli degisiklikler ve tespit edilen dnemli
muhasebe hatalar geriye doniik olarak uygulanir ve 6nceki ddonem finansal
tablolan yeniden diizenlenir. Muhasebe tahminlerindeki degisiklikler, yalnizca
bir déneme iligkin ise, degisikligin yapildigi cari ddnemde, gelecek dénemlere
iliskin ise, hem degisikligin yapildigi ddnemde hem de gelecek dénemde,
ileriye yonelik olarak uygulanir.

iliskili Taraflar

Ekteki finansal tablolarda Sirket’in hissedarlari, onlarin sahibi oldugu
sirketler, bunlann yoneticileri ve iligkili olduklari bilinen diger gruplar, iligkili
sirketler olarak tanimlanmiglardir.

Kurum Kazanci Uzerinden Hesaplanan Vergiler

Kurumlar vergisi gideri, cari vergi ve ertelenmis vergi girdinin toplamindan
olusur.
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Cari vergi

Cari yil vergi yukimliiligi, dénem karinin vergiye tabi olan kismi tizerinden
hesaplanir. Vergiye tabi kar, diger yillarda vergilendirilebilir ya da vergiden
indirilebilir kalemler ile vergilendirilmesi ya da vergiden indirilmesi mimkin
olmayan kalemleri harig tutmasi nedeniyle, gelir tablosunda yer verilen
kardan farklilik gosterir. Sirket’in cari vergi yukimlulugu bilango tarihi
itibarlyla yasallasmis ya da énemli 6lclide yasallasmis vergi orani kullanilarak
hesaplanmistir.

Ertelenmis vergi

Ertelenmis vergi yukimlUligu veya varligi, varliklarin ve yuktmldltklerin
finansal tablolarda gosterilen tutarlar ile yasal vergi matrahi hesabinda
dikkate alinan tutarlar arasindaki gegici farkliliklarin bilango yontemine
gore vergi etkilerinin yasalasmis vergi oranlar dikkate alinarak
hesaplanmasiyla belirlenmektedir. Ertelenmis vergi yuktumlalikleri
vergilendirilebilir gegici farklarin timu icin hesaplanirken, indirilebilir gegici
farklardan olusan ertelenmis vergi varliklari, gelecekte vergiye tabi kar elde
etmek suretiyle s6z konusu farklardan yararlanmanin kuvvetle muhtemel
olmasi sartiyla hesaplanmaktadir. Bahse konu varlik ve yuktumldlikler,
ticari ya da mali kar/zarari etkilemeyen isleme iligskin gegici fark, serefiye
veya diger varlik ve yikimldltklerin ilk defa finansal tablolara alinmasindan
(isletme birlesmeleri disinda) kaynaklaniyorsa muhasebelestiriimez.

Ertelenmis vergi yukimlulikleri, Sirket’in gegici farkliliklarin ortadan
kalkmasini kontrol edebildigi ve yakin gelecekte bu farkin ortadan kalkma
olasiliginin diisiik oldugu durumlar haricinde, bagl ortaklik ve istiraklerdeki
yatinmlar ve is ortakliklarindaki paylar ile iliskilendirilen vergilendirilebilir
gegici farklarin timu igin hesaplanir.

Bu tur yatinm ve paylar ile iliskilendirilen vergilendirilebilir gegici farklardan
kaynaklanan ertelenmis vergi varliklari, yakin gelecekte vergiye tabi yeterli
kar elde etmek suretiyle s6z konusu farklardan yararlanmanin kuvvetle
muhtemel olmasi ve gelecekte ilgili farklarin ortadan kalkmasinin muhtemel
olmasi sartlariyla hesaplanmaktadir.

Ertelenmis vergi varliginin kayith degeri, her bilanco tarihi itibanyla gézden
gegirilir. Ertelenmis vergi varliginin kayith degeri, bir kisminin veya tamaminin
saglayacagi faydanin elde edilmesine imkan verecek dizeyde mali kar elde
etmenin muhtemel olmadigdi dl¢lide azaltilr.

Ertelenmis vergi varliklari ve yuktumlulukleri varliklann gergeklesecegdi veya
yukumlultklerin yerine getirilecedi dénemde gecerli olmasi beklenen ve
bilango tarihi itibariyla yasallasmis veya énemli élglide yasallasmis vergi
oranlari (vergi diizenlemeleri) Gzerinden hesaplanir. Ertelenmis vergi varliklari
ve yukumliltklerinin hesaplanmasi sirasinda, Sirket’in bilango tarihi itibaryla
varliklarinin defter degerini geri kazanmasi ya da yukimlultklerini yerine
getirmesi igin tahmin ettigi yontemlerin vergi sonuglan dikkate alinir.

Ertelenmis vergi varliklar ve yukimlulikler, cari vergi varliklariyla cari vergi
yukumlultklerini mahsup etme ile ilgili yasal bir hakkin olmasi veya s6z
konusu varlik ve yukumliltklerin ayni vergi mercii tarafindan toplanan gelir
vergisiyle iliskilendirilmesi ya da Sirket’in cari vergi varlik ve yukumltltklerini
netlestirmek sureti ile ddeme niyetinin olmasi durumunda mahsup edilir.

Dénem cari ve ertelenmis vergisi

Dogrudan 6zkaynakta alacak ya da borg olarak muhasebelestirilen kalemler
(ki bu durumda ilgili kalemlere iligkin ertelenmis vergi de dogrudan 6zkaynakta
muhasebelestirilir) ile iliskilendirilen ya da isletme birlesmelerinin ilk kayda
alimindan kaynaklananlar haricindeki cari vergi ile déneme ait ertelenmis
vergi, gelir tablosunda gider ya da gelir olarak muhasebelestirilir. Isletme
birlesmelerinde, serefiye hesaplanmasinda ya da satin alanin, satin alinan
bagl ortakhigin tanimlanabilen varlik, yikimlalik ve sarta bagli bor¢larinin
gercege uygun degerinde elde ettidi payin satin alim maliyetini asan kisminin
belirlenmesinde vergi etkisi g6z éniinde bulundurulur.

Calisanlara Saglanan Faydalar / Kidem Tazminatlar

Turkiye’de mevcut kanunlar ve toplu is s6zlesmeleri hiikiimlerine gére
kidem tazminati, emeklilik veya isten ¢ikarlma durumunda édenmektedir.
Giincellenmis olan UMS 19 Calisanlara Saglanan Faydalar Standardi
(“UMS 19”) uyarinca s6z konusu tiirdeki 6demeler tanimlanmis emeklilik
fayda planlar olarak nitelendirilir.

Bilangoda muhasebelestirilen kidem tazminati yukimluligud, tim galisanlarin
emeklilikleri dolayisiyla ileride dogmasi beklenen ylkimlulik tutarlarinin
net buglinkii degerine gdre hesaplanmis ve finansal tablolara yansitilmigtir.

Nakit Akim Tablosu

Nakit akim tablosunda, déneme iligkin nakit akimlari esas, yatirm ve
finansman faaliyetlerine dayali bir bigimde siniflandirlarak raporlanir.

Esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akimlari, Sirket’in faaliyetlerinden
kaynaklanan nakit akimlarini gosterir.

Yatinm faaliyetleriyle ilgili nakit akimlar, Sirket’in yatirnm faaliyetlerinde
(sabit yatinmlar ve finansal yatinmlar) kullandigi ve elde ettigi nakit akimlarini
gOsterir.

Finansman faaliyetlerine iligkin nakit akimlari, Sirket’in finansman
faaliyetlerinde kullandigi kaynaklari ve bu kaynaklarin geri 6demelerini
gOsterir.

Hazir degerler, nakit para, vadesiz mevduat ve satin alim tarihinden itibaren
vadeleri 3 ay veya 3 aydan daha az olan, hemen nakde gevrilebilecek olan
ve 6nemli tutarda deger degisikligi riskini tasimayan yuksek likiditeye sahip
diger kisa vadeli yatinmlardir.

Sermaye ve Temettliler

Adi hisseler, 6zsermaye olarak siniflandirilir. Adi hisseler Gzerinden dagitilan
temettiiler, temettl kararinin alindigi dénemde birikmis kardan indirilerek
kaydedilir.

2.6 Onemli Muhasebe Degerlendirme, Tahmin
ve Varsayimlari

Not 2.5’te belirtien muhasebe politikalarinin uygulanmasi silirecinde yonetim,
finansal tablolarda muhasebelestirilen tutarlar Gizerinde énemli etkisi olan
asagidaki yorumlari yapmistir:

Ekonomik émirlerin belirlenmesi, hukuki islemlere iligkin karsilik ayriimasi
(Not 22), stok deger dusukligu karsihginin ve stipheli alacak karsiliginin
belinenmesi (Not 10) sirasinda Y6netim tarafindan bazi éngoériiler yapilmistir.
Siipheli alacak karsiliginin belirenmesi esnasinda Sirket vadesini 90 glinden
fazla gegen alacaklarini degerlendirerek karsilik tutarini belirlemektedir.

Ertelenen vergi, varlik ve yukumluliklerin finansal tablolarda yer alan kayith
degerleri ile vergi deg@erleri arasindaki gegici farklar tizerinden hesaplanir.
Ertelenen vergi hesaplanmasinda yururliikteki vergi mevzuati uyarinca
bilango tarihi itibariyle gecerli bulunan vergi oranlar kullanilir. Ertelenen
vergi yukimluluga vergilendirilebilir gegici farklarin timu igin hesaplanirken,
indirilebilir gegici farklardan olusan ertelenen vergi varliklar, gelecekte
vergiye tabi kar elde etmek suretiyle bu farklardan yararlanmanin kuvvetle
muhtemel olmasi sartiyla hesaplanmaktadir (Dipnot 35).

3. ISLETME BIRLESMELERI
Bulunmamaktadir (31 Aralik 2007: Bulunmamaktadir).

4. iS ORTAKLIKLARI

Bulunmamaktadir (31 Aralik 2007: Bulunmamaktadir).

5. BOLUMLERE GORE RAPORLAMA

Bulunmamaktadir (31 Aralik 2007: Bulunmamaktadir).
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6. NAKIT VE NAKIT BENZERLERI

31 Aralk 31 Aralk
2008 2007
Kasa 6.638 3.938
Vadesiz mevduatlar 708.100 741.835
Vadeli mevduatlar - 2.632.222
Ters repo islemlerinden alacaklar 1.750.000 1.500.000
2.464.738 4.877.995

Vadeli Mevduatlar ve Repolar
Doviz Faiz Orani Vade 31 Aralk
cinsi % 2008
TL 15.0 Ocak 2009 1.750.000
1.750.000
TL 15.8 Ocak 2008 1.500.000
AVRO 5.0 Ocak 2008 302.822
usD 5.3 Subat 2008 2.329.400
4.132.222

Nakit ve nakit benzerlerindeki risklerin niteligi ve diizeyine iligkin agiklamalar
38. notta agiklanmistir.

7. FINANSAL YATIRIMLAR

Satilmaya Hazir Pay 31 Aralik Pay 31 Aralk

Finansal Yatirimlar % 2008 % 2007
Entek Elektrik Uretimi 0.70 1.059.635 0.70 1.059.635
Otoprodiiktér Grubu A.S.

1.059.635 1.059.635

Bu finansal duran varliga iliskin deger diisuklugi karsiigi olup olmadigi,
elde edilecek getirilerinin buglinkii degeri ve indirgenmis nakit akimi degeri
ile hesaplanmaktadir. Sirket, bu finansal varligi rayic degerinin yeniden
degerlenmis maliyet degerinden yiksek oldugundan emin olduktan sonra
enflasyona gore dizeltiimis maliyet bedelleri ile bilangoya yansitmaktadir.

8. FINANSAL BORCGLAR

9. DIGER FINANSAL YUKUMLULUKLER

Bulunmamaktadir .

10. TIiCARI ALACAK VE BORGLAR

Kisa Vadeli 31 Arahk 31 Arahk
Ticari Alacaklar 2008 2007
Ticari alacaklar 50.413.098 51.785.762
Alacak senetleri 15.832.838 11.977.415

lligkili taraflardan alacaklar (Not 37) 735.388 2.318.833
Supheli ticari alacaklar karsihg (6.161.375) (5.584.221)
60.819.949 60.497.789

31 Aralik 2008 tarihi itibariyle, ticari alacaklarnn 6.161.375 TL

(2007: 5.584.221 TL) tutanindaki kismi igin stipheli alacak karsiligi ayriimistir.
Ticari alacaklar igin aynlan stipheli alacak karsiligi, gegmis tahsil edilememe
tecrlibesine dayanilarak belirlenmistir.

Supheli ticari alacak

kal‘?lllél hareketleri 2008 2007
Acllis bakiyesi, 1 Ocak (5.584.221) (5.399.270)
Donem gideri (967.402) (389.301)
Tahsilatlar 390.248 204.350
Kapanis Bakiyesi, 31 Aralik (6.161.375) (5.584.221)

Ticari alacaklardaki risklerin niteligi ve diizeyine iligkin agiklamalar 38. notta
aciklanmigtir.

Bilango tarihi itibariyle Sirket’in ticari borglarinin detay! asagidaki gibidir:

Kisa Vadeli 31 Arahk 31 Arahk
Borglar 2008 2007
Ticari borglar 10.525.859 13.520.762
lliskili taraflara ticari borglar (Not 37) 1.813.845 2.163.987

12.339.704 15.684.749

Uzun Vadeli Ticari Borglar

Bulunmamaktadir. ( 31 Aralik 2007, Bulunmamaktadir)

LI 11. DIGER ALACAKLAR VE BORGLAR
Para Ortalama Etkin
Birimi Faiz Oram 31 Arahk 2008
Kisa Vadeli 31 Arahk 31 Arahk
Kisa Vadeli Uzun Vadeli Diger Alacaklar 2008 2007
UsD 9.42 % 6.063.515 _ Verilen depozito ve teminatlar 19.710 27.275
TL() _ 361.590 _ 19.710 27.275
6.425.105 -
Kisa Vadeli 31 Arahk 31 Arahk
Agirhikh Diger Borglar 2008 2007
Para Ortalama Etkin
Birimi Faiz Orami 31 Aralk 2007 Odenecek vergi ve fonlar 755.799 765.889
Odenecek sosyal giivenlik kesintileri 572.203 704.956
Kisa Vadeli Uzun Vadeli Diger cesitli borglar 20.563 116.388
B 1.348.565 1.587.233
TL (%) - 542.235
542.235 -

(*) Akbank T.A.S.’den kullanilan spot kredilerden olusmaktadir.

Finansal Bor¢larin Vadeleri Asagidaki Gibidir.

31 Arahk 31 Arahk
2008 2007
1 yil icerisinde 6denecek 6.425.105 542.235

Aksi belirtiimedikge tutarlar Tirk Lirasi (“TL”) olarak ifade edilmistir.

12. FINANS SEKTORU FAALIYETLERINDEN
ALACAK VE BORGLAR

Bulunmamaktadir. ( 31 Aralik 2007, Bulunmamaktadir)
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13. STOKLAR 16. OZKAYNAK YONTEMIYLE DEGERLENEN
VARLIKLAR
31 Arahk 31 Arahk
2008 2007 31 Aralik 2008 tarihi itibariyle Sirket’in istirakinin detayl asagidaki gibidir:

Ik madde ve malzeme 24.979.418 25.964.589 Kurulus ve 31 Aralk
Yar mamiiler 4.539.327 4.176.879 Istirak Faaliyet Yeri Payi % 2008
Mamiiller 2.114.931 1.777.076 N — ) )
Ticari mallar 47.846 88.922 Dénkasan DorTusen Kagl.t Istanbul 29.98 4.497.370
Diger stoklar 104.290 205197 Hammaddeleri San. ve Tic. A.S.
Yoldaki mallar 344.337 - o Ku_l‘ulu§ D 31 Aralk
Stok dedger diisikligi karsihg (117.153) (202.890) UFEbT AR N L 6D el

S2U12996 B2 020773 Dénkasan Déniisen Kagtt Istanbul 2098 4411363
2008 ve 2007 yilinda gerceklesen stok deger diistiklugi karsiligi hareketleri Hammaddeleri San. ve Tic. AS.

asagidakilgibidir- Dénkasan Déniisen Kagit Hammaddeleri Sanayi ve Ticaret A.S. 6zkaynak

Stok deder disiikliigli karsiid hareketleri 2008 2007 y6ntemiyle muhasebelestiriimistir.

Agilig bakiyesi, 1 Ocak (202.890) (171.233) Donkasan, 1978 yilinda kurulmus olup ana faaliyet konusu kagrt atiklarinin
Dénem geliri/(gider) 85.737 (81.657) toplanmasi ve geri kazanimini yayginlastirarak, global kaynaklarin verimli
Kapanis bakiyesi, 31 Aralik (117.153) (202.890)

kullanilmasini saglamaktir.

Dénkasan Dénlisen Kagit Hammaddeleri Sanayi ve Ticaret A.S. ile ilgili
6zet mali bilgiler asagida agiklanmistir:

14. CANLI VARLIKLAR

31 Arahk 31 Arahk
2008 2007

Bulunmamaktadir. (31 Aralik 2007, Bulunmamaktadir)
Toplam varliklar 16.514.734 16.345.817
15. DEVAM EDEN INSAAT SOZLESMELERINE Toplam Yikiimltilikler (1.513.500) (1.631.461)
ILISKIN VARLIKLAR Net Variiklar 15.001.234 14.714.356
Bulunmamaktadir. (31 Aralik 2007, Bulunmamaktadir) Istiraklerin net variikiannda Sirket'in Pay! 4497370 4411363
1 Ocak- 1 Ocak-
31 Arahk 31 Arahk
2008 2007
Hasilat 45.153.698 44.626.804
Dénem Kan 1.636.878 2.975.718
Istiraklerin dénem karinda Sirket'in Pay! 490.736 892.120

17. YATIRIM AMACLI GAYRIMENKULLER

Bulunmamaktadir. (31 Aralik 2007, Bulunmamaktadir)

18. MADDI DURAN VARLIKLAR

Yeralfl e Yapilmakta
Arazi ve verustu Tesis makine olan
arsalar dazenleri Binalar ve cihazlar Tasitlar Demirbaglar yatirimlar Toplam
Maliyet Degeri
Acilis bakiyesi, 1 Ocak 2008 3.933.416 3.488.195 47.012.692 214.122.902 1.192.358 8.283.658 368.227 278.401.448
Almlar = 161.557 127.472 534.649 2.929 154.946 6.985.793 7.967.346
Cikiglar = = = (562.820) (98.605) (13.859) = (675.284)
Yapilmakta olan yatinmlardan transferler - 52.600 1.899.495 4.007.454 - 66.776 (6.026.325) -
Kapanis bakiyesi, 31 Aralik 2008 3.933.416 3.702.352 49.039.659 218.102.185 1.096.682 8.491.521 1.327.695 285.693.510
Birikmis Amortismanlar
1 Ocak 2008 itibariyle agilis bakiyesi = (3.196.801) (18.692.868) (151.560.923) (798.243) (7.365.461) - (181.614.296)
Donem gideri = (55.445) (1.183.275) (8.061.929) (187.392) (226.804) = (9.714.845)
Cikiglar = = = 463.587 78.931 13.859 = 556.377
Kapanis bakiyesi, 31 Aralik 2008 = (3.252.246) (19.876.143) (159.159.265) (906.704) (7.578.406) - (190.772.764)
31 Aralik 2008 itibariyle net defter degeri 3.933.416 450.106 29.163.516 58.942.920 189.978 913.115 1.327.695 94.920.746

Aksi belirtiimedikge tutarlar Tirk Liras! (“TL”) olarak ifade edilmistir.
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Yeralt: ve

Yapilmakta

Arazi ve veristi Tesis makine olan
arsalar dazenleri Binalar ve cihazlar Tasitlar Demirbaglar yatirimlar Toplam

Maliyet Degeri

Acilis bakiyesi, 1 Ocak 2007 3.271.788 3.427.275  33.254.709 192.488.436 1.773.489 7.875.622 891.345 242.982.664
Almlar = 60.920 121.467 394.049 2.080 264.679 44.091.613 44.934.808
Cikiglar - = = (8.879.824) (583.211) (22.174) = (9.485.209)
Yapilmakta olan yatinmlardan transferler 661.628 - 13.636.516 30.120.241 - 165.531 (44.614.731) (30.815)
Kapanis bakiyesi, 31 Aralik 2007 3.933.416 3.488.195  47.012.692 214.122.902 1.192.358 8.283.658 368.227 278.401.448
Birikmis Amortismanlar

Acilis bakiyesi, 1 Ocak 2007 = (3.148.802)  (17.800.934) (152.845.773) (1.134.208) (7.161.762) - (182.091.479)
Donem gideri = (47.999) (891.934) (7.453.039) (220.709) (225.873) = (8.839.554)
Cikiglar - = = 8.737.889 556.674 22174 = 9.316.737
Kapanis bakiyesi, 31 Aralik 2007 - (3.196.801)  (18.692.868) (151.560.923) (798.243) (7.365.461) - (181.614.296)
31 Aralik 2007 itibariyle net defter degeri 3.933.416 291.394  28.319.824 62.561.979 394.115 918.197 368.227 96.787.152

Amortisman giderlerinin 8.113.735 TL’si (2007: 7.290.808 TL) satlan malin maliyetine, 1.601.110 TL’si (2007: 1.548.746 TL) genel yonetim giderlerine dahil edilmistir.

Maddi duran varliklarin ekonomik émurleri asagida belirtilmistir:

Faydah émur
Binalar 40-50 yil
Yeralti ve yerusti diizenleri 10-17 yil
Makina ve cihazlar 10-14 yil
Tagitlar 4-5yil
Doseme ve demirbaglar 8-10 yil
Ozel maliyetler 5 yil

19. MADDI OLMAYAN DURAN VARLIKLAR

b. Kosullu Varhk ve Yikimlilikler

31 Arahk 31 Arahk

Kosullu varhk ve yakimlGlakiGr 2008 2007
Verilen teminat mektuplan 2473811 1.555.822
Alinan teminat mektuplar 1.453.949 1.843.869
Alinan teminat gek ve senetleri 6.191.170 5.015.479
Alinan teminat ipotekler 1.757.000 1.207.000
Alinan teminat diger - 557.018
9.402.119 8.623.366

Maddi olmayan duran varliklarin 31 Aralik 2008 tarihi itibariyle net defter
degeri 906.203 TL dir (2007: 1.099.695 TL). Dénem i¢i maddi olmayan

duran varlik alimi 39.305 TL dir 2007: 360.806 TL). Maddi olmayan duran
varliklarin déneme iligkin itfa gideri 232.797 TL’ dir (2007:261.246 TL) ve

genel yonetim giderlerine dahil edilmigtir.

20. SEREFIYE

Bulunmamaktadir. (31 Aralik 2007, Bulunmamaktadir)

21. DEVLET TE$ViK VE YARDIMLARI

Bulunmamaktadir. (31 Aralik 2007, Bulunmamaktadir)

22. KARSILIKLAR, KOSULLU VARLIK VE
YUKUMLULUKLER
a. Karsgiliklar
31 Arahk 31 Arahk
Kisa Vadeli Karsiliklar 2008 2007
Dava karsiligi 580.000 680.000
Vergi cezasi karsiligi - 289.39%
Ciro pirimi karsilgi 230.674 114.840
Diger karsiliklar 146.003 49.007
956.677 1.133.243
Vergi Ciro
Dava cezasi pirimi
karsihig: karsihig: karsihig: Toplam
Acilis bakiyesi,1 Ocak 2008 680.000 289.39% 114.840 1.084.236
llave karsilik - - 230.674 230.674
Odemeler - (289.396) (114.840) (404.236)
Iptal edilen kargilik (100.000) - - (100.000)
Kapanis bakiyesi, 31 Aralik 2008 580.000 - 230.674 810.674
Acilis bakiyesi,1 Ocak 2007 475.600 - - 475.600
llave karsilik 204.400 289.39% 114.840 608.636
Kapanis bakiyesi, 31 Arallk 2007 680.000 289.39% 114.840 1.084.236

Sirket aleyhine acilan 813.325 TL tutarinda dava bulunmaktadir. Sirket
aleyhine agilan davalar, sirketin hukuk misavirleri tarafindan degerlendiriimis
ve nakit ¢ikisi 65ngorilen davalar ile ilgili olarak 580.000TL karsilik ayriimistir.

Aksi belirtiimedikge tutarlar Tirk Lirasi (“TL”) olarak ifade edilmistir.

23. TAAHHUTLER VE ZORUNLULUKLAR

Bulunmamaktadir. (31 Aralik 2007, Bulunmamaktadir)

24. CALISANLARA SAGLANAN FAYDALAR

31 Arahk 31 Arahk

2008 2007

Personele 6denecek Ucretler 27.556 23.124
Kullaniimayan izin karsiligi 652.945 785.441
680.501 808.565

Kidem Tazminati Karsilhiklar::

Yiirlirlikteki Is Kanunu hiikimeri uyarinca, calisanlardan kidem tazminatina
hak kazanacak sekilde is sdzlesmesi sona erenlere, hak kazandiklan yasal
kidem tazminatlarinin 8denmesi yikimluligu vardir. Ayrica, halen ylrirlikte
bulunan 506 sayili Sosyal Sigortalar Kanununun 6 Mart 1981 tarih, 2422
sayill ve 25 Agustos 1999 tarih, 4447 sayili yasalar ile degisik 60’Inci
maddesi hikmU geregince kidem tazminatini alarak isten ayriima hakki
kazananlara da yasal kidem tazminatlarini 6deme yikumlGliga
bulunmaktadir. Emeklilik 6ncesi hizmet sartlariyla ilgili bazi gegis karsiliklari,
ilgili kanunun 23 Mayis 2002 tarihinde degistirimesi ile Kanun’dan gikarilmigtir.

31 Aralik 2008 tarihi itibariyla 6denecek kidem tazminati, aylk 2.173,18 TL
(2007: 2.087,92 TL) tavanina tabidir.

Kidem tazminati yikimlGliga yasal olarak herhangi bir fonlamaya tabi
degildir. Kidem tazminati karsiligi, Sirket’in, ¢calisanlarin emekli olmasindan
kaynaklanan gelecekteki muhtemel ylkiumlulik tutarinin buglinki degerinin
tahmin edilmesi yoluyla hesaplanmaktadir. UMS 19 (“Calisanlara Saglanan
Faydalar”), sirketin yukimlultklerinin, tanimlanmis fayda planlarn kapsaminda
aktleryal degerleme ydntemleri kullanilarak gelistiriimesini 6ngorir. Bu
dogrultuda, toplam yiikimldliklerin hesaplanmasinda kullanilan aktleryal
varsayimlar asagida belirtilmistir:

Esas varsayim, her hizmet yili igin olan azami yukumluliik tutarinin enflasyona
paralel olarak artacak olmasidir. Dolayislyla, uygulanan iskonto orani,
gelecek enflasyon etkilerinin diizeltimesinden sonraki beklenen reel orani
ifade eder. Bu nedenle, 31 Aralik 2008 tarihi itibariyla, ekli finansal tablolarda
karsiliklar, gelecege iliskin, calisanlarin emekliliginden kaynaklanacak
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muhtemel yikimlulaginin bugiinkl degeri tahmin edilerek hesaplanir.
ligili bilango tarihlerindeki karsiliklar, yillik % 5,4 enflasyon ve % 12 iskonto
orani varsayimlarina gére yaklasik % 6,26 olarak elde edilen reel iskonto
orani kullaniimak suretiyle hesaplanmigtir (31 Aralik 2007: % 5,71). Istege
bagl isten ayriimalar neticesinde 6denmeyip, Sirket’e kalacak olan kidem
tazminati tutarlarinin tahmini orani da dikkate alinmistir. Kidem tazminati
tavani alti ayda bir revize edilmekte olup, Sirketin kidem tazminati karsiiginin
hesaplanmasinda 1 Ocak 2009 tarihinden itibaren gegerli olan 2.260,05
TL tavan tutan dikkate alinmigtir.

31 Aralik 31 Aralik
2008 2007

Kidem tazminati karsihg 5.908.975 5.895.541
5.908.975 5.895.541

Kidem tazminati karsih§inin

hareket tablosu 2008 2007
Agllis bakiyesi, 1 Ocak 5.895.541 5.404.072
Hizmet maliyeti 1.223.071 750.890
Faiz maliyeti 369.061 308.804
Aktueryal kazang (268.115) -
Odenen kidem tazminatlan (1.310.583) (568.225)
Kapanig bakiyesi, 31 Arallk 5.908.975 5.895.541

25. EMEKLILIK PLANLARI

Bulunmamaktadir. (31 Aralik 2007, Bulunmamaktadir)

26. DIGER VARLIKLAR VE YUKUMLULUKLER

31 Aralik 31 Aralik

Diger dénen varlklar 2008 2007
Stoklar icin verilen siparis avanslan 1.717.448 1.336.028
Pesin 6denmis giderler 429.884 413.548
Devreden KDV 383.263 237.986
Sigorta tazminatindan alacaklar 30.608 92.274
Is avanslar 5614 5.730
Diger 170.876 35.796

2.737.693 2.121.362

31 Aralik 31 Aralik

Diger duran varlklar 2008 2007
Maddi duran varliklar igin verilen siparis avanslar 62.238 251.822
Pesin 6denmis giderler 5.511 17.298
Diger 184 184

67.933 269.304

31 Aralik 31 Aralik

Diger kisa vadeli yukUmilulikler 2008 2007
Alinan avanslar 716.337 342.918
Diger gesitli borg ve ylktmltilikler 4.393 -

720.730 342.918

27. OZKAYNAKLAR

Sirket’in 31 Aralik 2008 ve 31 Aralik 2007 tarihlerindeki 6denmis sermaye
yapisi asagidaki gibidir:

31 Arahk 31 Arahk
Ortaklar %% 2008 %% 2007
Haci Omer Sabanci Holding A.S. 43.73 14.257.138 43.73 14257138
Interational Paper Holding Co. - - 31.14  10.152.715
Union Camp Co. BV 4373  14.257.138 12.59 4104423
Halka acik kism 12.54 4.088.224 12.54 4.088.224
Nominal Sermaye 100.00 32.602.500 100.00 32.602.500

Aksi belirtiimedikge tutarlar Tirk Lirasi (“TL”) olarak ifade edilmistir.

Sirketin 2008 yilindaki sermayesi 3.260.250.000 adet hisseden olusmaktadir
(2007: 3.260.250.000 hisse). Hisselerin itibari degeri hisse basina 0,01 TL'dir
(2007: hisse basi 0,01 TL). Sirketin imtiyazli hisse senedi bulunmamaktadir.

Ozsermaye enflasyon diizeltme farklan 31 Aralik 2008 ve 31 Aralik 2007
tarihi itibariyle soyledir
31 Arahk 31 Arahk
2008 2007

Sermaye enflasyon dizeltmesi farklari 90.564.317 90.564.317

31 Arallk 2008 ve 31 Aralik 2007 tarihleri itibariyle kardan aynlmig kistlanmig
yedek hesaplan asagidaki gibidir:

31 Aralk 31 Aralk
Kardan ayrimis kisitlanmis yedekler 2008 2007

Yasal Yedekler 4.681.620 3.066.357

Yasal yedekler Tirk Ticaret Kanunu’na gére ayrilan birinci ve ikinci tertip
yasal yedeklerden olusmaktadir. Birinci tertip yasal yedekler, tim yedekler
tarihi (enflasyona gére endekslenmemis) 6denmis sermayenin %20’sine

erigene kadar, gegmis dénem ticari karinin yillik %5’i oraninda ayrilir. Ikinci
tertip yasal yedekler, birinci tertip yasal yedek ve temettiilerden sonra, tim
nakdi temettt dagitimlan izerinden yillik %10 oraninda ayrilir.

31 Aralik 2008 ve 31 Aralik 2007 tarihleri itibariyle gecmis yil karlar ve
olaganustl yedek hesaplar asagidaki gibidir:

31 Aralik 31 Aralk

2008 2007
Gegmis yil karlan 12.769.079 2.510.360
Olaganustu yedekler 21.963.278 13.957.493

34.732.357 16.467.853

SPK’nin 1 Ocak 2008 tarihine kadar gegerli olan gereklilikleri uyarinca
enflasyona goére diizeltilen ilk finansal tablo denklestirme isleminde ortaya
cikan ve “gecmis yillar zarari”nda izlenen tutan, SPK’nin kar dagitimina
iliskin diizenlemeleri cergcevesinde, enflasyona goére diizeltiimis finansal
tablolara gore dagitilabilecek kar rakami bulunurken indirim kalemi olarak
dikkate alinmaktaydi. Bununla birlikte, “Geg¢mis yillar zararlari’nda izlenen
s6z konusu tutar, varsa dénem kari ve dagitiimamis gegmis yil karlari, kalan
zarar miktarinin ise sirasiyla olaganustii yedek akgeler, yasal yedek akgeler,
6zkaynak kalemlerinin enflasyon muhasebesine goére diizeltiimesinden
kaynaklanan sermaye yedeklerinden mahsup edilmesi mimkiin
bulunmaktaydi.

Yine 1 Ocak 2008 tarihine kadar gecerli olan uygulama uyarinca, enflasyona
gore duzeltilen ilk finansal tablo diizenlenmesi sonucunda 6zkaynak
kalemlerinden “Sermaye, emisyon primi, Yasal yedekler, Statti yedekleri,
Ozel yedekler ve Olaganiistii yedek” kalemlerine bilangoda kayith degerleri
ile yer verilmekte ve bu hesap kalemlerinin dizeltiimis degerleri toplu halde
dzkaynak grubu iginde “Ozsermaye enflasyon diizeltmesi farklan” hesabinda
yer almaktayd). Tim ézkaynak kalemlerine iligkin “Ozsermaye enflasyon
duzeltmesi farklar” sadece bedelsiz sermaye artinmi veya zarar mahsubunda,
olaganustl yedeklerin kayith degerleri ise, bedelsiz sermaye artinmi; nakit
kar dagitimi ya da zarar mahsubunda kullanilabilmekteydi.

1 Ocak 2008 itibariyle yiirtrliige giren Seri:XI, No:29 sayili teblig ve ona
agiklama getiren SPK duyurularina gére “Odenmis sermaye”, “Kardan
ayrilan kisitlanmis yedekler” ve “Hisse senedi ihrag primleri”’nin yasal
kayitlardaki tutarlan tizerinden gdsterilmesi gerekmektedir. S6z konusu
tebligin uygulanmasi esnasinda degerlemelerde ¢ikan farklilikdarin (enflasyon

duzeltmesinden kaynaklanan farliliklar gibi):

“Odenmis sermaye”den kaynaklanmaktaysa ve heniiz sermayeye ilave
edilmemisse, “Odenmis sermaye” kaleminden sonra gelmek (izere
acilacak “Sermaye diizeltmesi farklan” kalemiyle;

“Kardan ayrilan kisitlanmis yedekler” ve “Hisse senedi ihrag
primleri”’nden kaynaklanmakta ve heniiz kar dagitimi veya sermaye
artinmina konu olmamigsa “Gegmis yillar kar/zararyla”,
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iliskilendirilmesi gerekmektedir. Diger 6zkaynak kalemleri ise SPK Finansal
Raporlama Standartlari gergevesinde degerlenen tutarlari ile gésterilmektedir.

Sermaye diizeltmesi farklarinin sermayeye eklenmek disinda bir kullanimi
yoktur.

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 9 Ocak 2009 tarihli karar geregince 2008
yili faaliyetlerinden elde edilen karlarin dagitim esaslar ile ilgili olarak paylan
borsada islem géren anonim ortakliklar igin, asgari kar dagitim orani %20
(31 Aralik 2007: %20) olarak uygulanacaktir. Buna gére bu dagitimin
sirketlerin genel kurullarinda alacaklari karara bagli olarak nakit ya da
temettliniin sermayeye eklenmesi suretiyle ihrag edilecek paylarin bedelsiz
olarak ortaklara dagitilmasina ya da belli oranda nakit, belli oranda bedelsiz
pay dagitilmasi suretiyle gergeklestirilebilmesine; belirlenecek birinci temettii
tutarinin mevcut édenmis/cikariimis sermayelerinin %5’inden az olmasi
durumunda, s6z konusu tutarin dagitiimadan ortaklik biinyesinde
birakilabilmesine imkan verilmis ancak bir dnceki déneme iliskin temettl
dagitimini gergeklestirmeden sermaye artinmi yapan ve bu nedenle paylari
"eski" ve "yeni" seklinde ayrilan anonim ortakliklardan, faaliyetleri sonucunda
elde ettikleri ddnem karindan temettlt dagitacaklarin, hesaplayacaklari
birinci temettlyl nakden dagitiimalari zorunlulugu getirilmistir.

Ayrica, 25 Subat 2005 tarih ve 7/242 sayili SPK karar uyarinca; SPK
diizenlemelerine gére bulunan net dagitilabilir kar Uzerinden SPK’nin asgari
kar dagitim zorunluluguna iligkin diizenlemeleri uyarinca hesaplanan kar
dagitim tutarinin, tamaminin yasal kayitlarda yer alan dagitilabilir kardan
karsilanabilmesi durumunda, bu tutarin tamami, karsilanamamasi 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.

28. SATISLAR VE SATISLARIN MALIYETI

1 Ocak- 1 Ocak-

31 Arahk 31 Arahk

Satiglar 2008 2007
Yurt ici satiglar 208.002.431 217.321.907
Yurt digi satislar 15.119.513 14.506.007
Satis iadeleri (675.490) (957.175)
Satis iskontolar! (784.678) (611.444)

221.661.773  230.259.295

1 Ocak- 1 Ocak-
31 Aralk 31 Aralk
Satiglarin maliyetleri 2008 2007

Ik madde, malzeme giderleri (134430.572)  (133.646.829)

Genel Uretim giderleri (34.640.662) (32.422.211)
Dogrudan isgilik giderleri (8.467.325) (8.749.841)
Amortisman giderleri (8.113.735) (7.290.808)
‘Yarmamiil stoklarindaki degisim 362.448 (1.929.723)
Mamdil stoklarindaki degisim 337.855 71.320

(184.951.991) (183.968.092)

29. ARASTIRMA VE GELISTIRME GIiDERLERI,
PAZARLAMA VE SATIS GIDERLERI, GENEL
YONETIM GIDERLERI

1 Ocak- 1 Ocak

31 Arahk 31 Arahk

2008 2007

Pazarlama, satis ve dagitm giderleri (15.519.087) (15.346.816)
Genel yonetim giderleri (20.859.650) (21.808.613)

(36.378.737)  (37.155.429)

Aksi belirtiimedikge tutarlar Tirk Lirasi (“TL”) olarak ifade edilmistir.

1 Ocak- 1 Ocak-

31 Arahk 31 Arahk

Pazarlama, satis ve dagitim giderleri 2008 2007
Personel gideri (3.800.307) (3.757.627)
Nakliye gideri (9.884.030) (9.738.432)
Seyahat giderleri (436.744) (542.603)
Kira gideri (237.788) (177 419)
Ihracat giderleri (219.691) (198.005)
Sigorta giderleri (73.678) (74.978)
Diger (866.849) (857.752)

(15.519.087)  (15.346.816)

1 Ocak- 1 Ocak-

31 Arahk 31 Arahk

Genel yonetim giderleri 2008 2007
Personel gideri (11.966.783) (12.056.292)
Amortisman gideri (1.833.907) (1.809.992)
Sigorta giderleri (1.567.218) (1.516.953)
Hizmet, misavirlik ve bilirkisi gideri (1.323.818) (1.272.085)
Seyahat giderleri (842.111) (1.180.968)
Bilgi islem gideri (738.687) (688.093)
Kira gideri (299.663) (328.383)
Diger giderler (2.287.463) (2.955.847)

(20.859.650)  (21.808.613)

30. NITELIKLERINE GORE GIDERLER

1 Ocak - 1 Ocak -
31 Aralik 31 Aralk
2008 2007

Personel gideri (15.767.090)  (15.813.919)

Nakliye gideri (9.884.030) (9.738.432)
Amortisman gideri (1.833.907) (1.809.992)
Sigorta giderleri (1.640.896) (1.591.931)
Hizmet, misavirlik ve bilirkisi gideri (1.323.818) (1.272.085)
Seyahat giderleri (1.278.855) (1.723.571)
Bilgi islem gideri (738.687) (688.093)
Kira gideri (537.451) (505.802)
Ihracat giderleri (219.691) (198.005)
Diger giderler (3.154.312) (3.813.599)

(36.378.737)  (37.155.429)

31. DIGER FAALIYETLERDEN GELIR/GIDERLER

31 Aralik 2008 ve 2007 tarihlerinde sona eren déneme ait diger faaliyetlerden
gelirlerin detay! asagidaki gibidir:

1 Ocak - 1 Ocak -

31 Arahk 31 Arahk

Diger faaliyetlerden gelir ve karlar 2008 2007

Sigorta tazminat geliri (*) 112.703 23.401.569

Muhtelif satis gelirleri 13.112 159.770

Sabit kiymet satis geliri 58.640 400.843
Iptal edilen kargilik geliferi 100.000

Komisyon gelirleri 31.434 45.252

SSK isgérmezlik 6denegi 171.702 167.486

Diger gelir ve karlar 449.739 498.987

937.330 24.673.907

(*)Sirket’in inegdl fabrikasinda 6 Agustos 2006 tarihinde bir yangin meydana gelmistir. Bahsi
gecen yangin sonucunda Sirket’in inegél fabrikasinda bulunan sabit kiymetlerinin tamamina
yakini ile stoklar zarar gérmustir. 6 Agustos 2006 tarihi itibariyle tamamen zarar gériip
kullanilamayacak durumda olan ve 2006 yili finansal tablolannda giderlestirilen sabit kiymetlerin
net defter degeri 12.648.896 TL, zarar goren stoklarin degeri ise 5.419.033 TL'dir. Sirket’in
sabit kiymet ve stok hasarlarini karsilamak tizere yangin sigortasi ve aynica yangin kar kaybi
sigortasi poligeleri bulunmaktadir. Sirket’in sigorta poligeleri iligkili kuruluglardan Aksigorta A.S.
ile yapiimistir ve Sirket Aksigorta A.$.’den toplam olarak 42.869.475 TL sigorta bedeli tazmin
etmistir. Tazmin edilen tutann 31.561.522 TL’si sabit kiymet, 6.486.704 TL’si kar kaybi (1.400.000
TL’si 2006 yilinda) 4.821.249 TL’si stok hasarlan (4.182.960 TL’si 2006 yilinda) igin gelir
kaydedilmistir. 2006 yil icerisinde yangin ile ilgili olusan giderler kaydedilmis ve kar kaybi
sigortasi ile ilgili 1.400.000 TL gelir kaydedilmis idi. Aksigorta A.$.’den tahsil edilen sigorta
tazminatindan 2006 yili igerisinde kaydedilen gelir ve giderler disildiikten sonra ilgili kisim
2007 yilinda gelir olarak kaydedilmistir.
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31 Aralik 2008 ve 2007 tarihlerinde sona eren déneme ait diger faaliyetlerden
giderlerin detay asagidaki gibidir:

1 Ocak- 1 Ocak-

31 Arahk 31 Arahk

Diger faaliyetlerden gider ve zararlar 2008 2007
Vakif bagis giderleri (250.535) (742.900)
Sabit kiymet satis zararlan 87.816) (148.934)
Diger (282.780) (751.314)

(621.131)  (1.643.148)

32. FINANSAL GELIRLER

1 Ocak - 1 Ocak -

31 Arahk 31 Arahk

2008 2007

Alm satim islemlerinden kaynaklanan 5.819.529 5.146.164
finansman gelirleri

Faiz geliri 228.916 458.324

Menkul kiymet satis kan 230.436 380.216

Kambiyo karlan 2.591.131 829.280

Banka kredilerinden kaynaklanan 1.274.000 116.254

kambiyo karlan

10.144.012 6.930.238

33. FINANSAL GIDERLER

1 Ocak - 1 Ocak -

31 Arahk 31 Arahk

2008 2007

Faiz giderleri (393.113) (44.043)

Banka kredilerinden kaynaklanan (3.272.040) (23.223)

kambiyo zararlan

Alim satim iglemlerinden kaynaklanan (846.939) (754.862)
finansman giderleri

Kambiyo zararlan (2.098.319) (2.439.354)

Diger finansal giderler (17.122) (2.343)

(6.627.533) (3.263.825)

34. SATIS AMACIYLA ELDE TUTULAN DURAN
VARLIKLAR VE DURDURULAN FAALIYETLER

Bulunmamaktadir. (31 Aralik 2007, Bulunmamaktadir)

35. VERGI VARLIK VE YUKUMLULUKLERI

1 Ocak - 1 Ocak -

31 Arahk 31 Arahk

Cari vergi yukimlalaga 2008 2007
Cari kurumlar vergisi karsiligi 1.676.538 4.631.765
Eksi: Pesin 6denen vergi ve fonlar (1.547.763) (4.124.926)
128.775 506.839

Kurumlar Vergisi

Sirket, Turkiye’de gegerli olan kurumlar vergisine tabidir. Sirket’in cari
doénem faaliyet sonuglarina iliskin tahmini vergi yakimlulikleri icin ekli
finansal tablolarda gerekli karsiliklar ayrilmigtir.

Vergiye tabi kurum kazanci Gizerinden tahakkuk ettirilecek kurumlar vergisi
oranl, ticari kazancin tespitinde gider yazilan vergi matrahindan indirilemeyen
giderlerin eklenmesi ve vergiden istisna kazanglar, vergiye tabi olmayan
gelirler ve diger indirimler(varsa gegmis yil zarari ve tercih edildigi takdirde
kullanilan yatinm indirimleri) duslldiikten sonra kalan matrah tzerinden
hesaplanmaktadir.

2008 yilinda uygulanan efektif vergi orani %20°dir (2007: %20).

Aksi belirtiimedikge tutarlar Tirk Lirasi (“TL”) olarak ifade edilmistir.

Turkiye’de gegici vergi lger aylik dénemler itibariyla hesaplanmakta ve
tahakkuk ettirilmektedir. 2008 yili kurum kazanglarinin gecici vergi dénemleri
itibariyla vergilendiriimesi asamasinda kurum kazanclari tizerinden %20
oraninda gegici vergi hesaplanmistir 2007: 20 %). Zararlar, gelecek yillarda
olusacak vergilendirilebilir kardan distlmek Uzere, azami 5 yil tasinabilir.
Ancak olusan zararlar geriye déniik olarak, énceki yillarda olusan karlardan
dusllemez.

Turkiye'de vergi degerlendirmesiyle ilgili kesin ve kati bir mutabakatlasma
prosedirl bulunmamaktadir. Sirketler ilgili yilin hesap kapama dénemini
takip eden yil 1-25 Nisan tarihleri arasinda vergi beyannamelerini
hazirlamaktadir. Vergi Dairesi tarafindan bu beyannameler ve bunlara baz
olan muhasebe kayitlan 5 yil igerisinde incelenerek degistirilebilir.

Gelir Vergisi Stopaji

Kurumlar vergisine ek olarak, dagitiimasi durumunda kar payi elde eden
ve bu kar paylarini kurum kazancina dahil ederek beyan eden tam mukellef
kurumlara ve yabanci sirketlerin Turkiye’deki subelerine dagitilanlar harig
olmak Uzere kar paylari Gizerinden ayrica gelir vergisi stopaji hesaplanmasi
gerekmektedir. Gelir vergisi stopaji 24 Nisan 2003-22 Temmuz 2006 tarihleri
arasinda tim sirketlerde %10 olarak uygulanmistir. Bu oran, 22 Temmuz
2006 tarihinden itibaren, 2006/10731 sayili Bakanlar Kurulu Karari ile %15
olarak uygulanmaktadir. Dagitiimayip sermayeye ilave edilen kar paylarn
gelir vergisi stopajina tabi degildir.

24 Nisan 2008 tarihinden 6nce alinmis yatirim tesvik belgelerine istinaden
yararlanilan yatinm indirimi tutan izerinden %19,8 vergi tevkifati yapilmasi
gerekmektedir. Bu tarihten sonra yapilan tesvik belgesi yatinm
harcamalarindan sirketlerin tretim faaliyetiyle dogrudan ilgili olanlann %40’
vergilendirilebilir kazangtan dustlebilir. Yararlanilan tesvik belgesiz yatinm
harcamalarindan vergi tevkifati yapilmamaktadir.

Yatinm indirimi uygulamasi 1 Ocak 2006 tarihinden gegerli olmak (izere
yurirlikten kaldinimistir. Ancak, sirketlerin vergilendirilebilir kazanglarinin
yetersiz olmasi sebebiyle, 31 Aralik 2005 tarihi itibariyle yararlanamadig
yatinm indirimi tutar sonraki yillarda elde edilecek vergilendirilebilir
kazanglardan dustlmek Uzere sonraki yillara taginabilir. Bununla birlikte,
tasinan yatirm indirimini sadece 2006, 2007 ve 2008 yillarina ait
kazanglarindan indirilebilir. 2008 yili kurum kazancindan indirilemeyen
yatinm indirimi tutarinin sonraki dénemlere devri mimkun degildir.

Sirketlerin 2006, 2007 ve 2008 yillarinin kurumlar vergisi hesabinda, tasinan
yatinm indirimini vergilendirilebilir kazanglarindan dustukleri takdirde
uygulayacaklari kurumlar vergisi orani %30 olacaktir. Tasinan yatinm
indiriminden faydalaniimamasi durumunda ise kurumlar vergisi orani %20
olarak dikkate alinacak ve faydalanilmayan yatirm indirimi hakki ortadan
kalkacaktir.

Sirket yatinm indiiminden faydalanmayi planlamadigindan kurumlar vergisi
oranini %20 olarak uygulamistir.

Enflasyona Gére Diizeltilmis Vergi Hesaplamalari

2003 yil ve 6nceki dénemlerde, sabit kiymetlerin ve buna bagh olarak
amortismanlarinin senelik olarak yeniden degerlemeye tabi tutulmalar
haricinde; vergiye esas dénem kari enflasyona gore dizeltilmis tutarlan
Uizerinden hesaplanmamaktaydi. 30 Aralik 2003 tarih ve 25332 sayili Resmi
Gazete’de yayimlanan 5024 sayili Kanun ile Tiirkiye’de enflasyon muhasebesi
uygulamasinin 2004 yili ve sonraki dénemlerde gecerli olacak sekilde;
enflasyon oraninin kanunda belirlenen sinirlara ulasmasi durumunda
uygulanmasini gerekmektedir. Vergi mevzuatindaki enflasyon muhasebesi
ilkeleri UMS 29 “Yiiksek Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal Raporlama”
standardindaki hiikiimlerden énemli élclide farklilik géstermemektedir.

2004 yil itibariyla enflasyon belirli kriterleri astigi icin 5024 sayili kanuna
gore Sirket enflasyon diizeltmesi yapmis olup bu bakiyeler 1 Ocak 2005
tarihi itibariyla yasal kayitlar icin agilis bakiyesi olarak alinmistir. 2005 yili
sonrasinda Kanun’un belidedigi kriterler gerceklesmedigi igin Sirket’in 2005
yil sonrasi yasal finansal tablolarina enflasyon muhasebesi uygulanmamuistir.
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Ertelenmis Vergi

Sirket, vergiye esas yasal finansal tablolari ile UFRS’ye gére hazirlanmis

36. HISSE BASINA KAZANG

1 Ocak - 1 Ocak -
finansal tablolar arasindaki farkliliklardan kaynaklanan gegici zamanlama 31 Aralik 31 Aralik
farklari icin ertelenmis vergi varligi ve yiikiimliiliigii muhasebelestirmektedir. =Hel=ls) 2007
S6z konusu farkliliklar genellikle bazi gelir ve gider kalemlerinin vergiye
esas finansal tablolar ile UFRS’ye gére hazirlanan finansal tablolarda farkli AGrriikli ortalama hisse adedi 32.602.500 32.602.500
dénemlerde yer almasindan kaynaklanmakta olup, séz konusu farklar (1T degerli hisseye isabet eden)
asagida belirtimektedir. Net kar 3.745.244 28.539.767

Hisse basina kar 0,115 0,875
Ertelenmis vergi aktifleri ve pasiflerinin hesaplanmasinda kullanilan vergi (i dezeiibEssvelisabelocen)
orani %20’dir (2007 :%20).
. . 37. ILISKILI TARAF AGIKLAMALARI
Ertelenmig vergi 31 Aralik 31 Aralik
C(varhklar)/yUkimliltkleri : 2008 2007
31 Arahk 31 Arahk
Maddi duran varliklarin degerleme ve 5.099.138 5.044.837 Sooe =Lk
amortisman farkliliklan
Kidem tazminati karsiliklari (1.181.795) (1.179.108) iliskili sirketlerden ticari alacaklar
Ticari alacaklar ve borglar reeskontu (107.751) (99.340) Gidasa Sabanci Gida San. ve Tic. AS. _ 1.359.564
Borg karsiliklan (320.318) (302.115) Philsa Philip Morris Sab. Sigara ve Titiin Tic. San. AS. 377.553 496.007
Yenileme fonu () 1.195.716 2.096.110 Advansa Sasa Polyester Sanayi AS. R 137.434
Diger (13.087) (121.158) Kordsa Sab. Dupont End. Ipl. ve Kord Bz. San. ve Tic. AS. 132.793 122.310
4.671.903 5.439.226 Akbank TASS. 130.404 4.998
X . X X Teknosa Ig ve Dig Tic. A.S. 63.344 69.211
(*) Vergi Usul Kanun’un 328 ve 329 maddesine istinaden, Sirket’'in yangin sonrasi hasar _u
goren sabit kiymetleri icin yenileme fonu uygulanmis olup, ertelenmis vergi hesaplamasina LT il Ay 129:309
konu edilmistir. Yapilan uygulamanin ertelenmis vergi etkisi yukimlulik yoniindedir. 735.388 2.318.833
iliskili sirketlere ticari borglar
Ertelenmis vergi Dénkasan Doéntisen Kagt Ham. San. ve Tic. A.S. 787.339 991.253
yukimltligia hareketi: 2008 2007 Naklog Lojistik ve Servis Hizmetleri Ltd. $ti. 614.641 607.484
Ak Finansal Kiralama A.S. 235.403 257.343
Aciis Bakiyesi, 1 Ocak 5.439.996 1.885.692 Birunsa Uluslararasi Is. Bilgi ve Yénetim Sis. A.S. 75.251 197.383
Ertelenmis vergi gideri/(gelir) (767.323) 3.553.534 BlEsT SBALD g
Kapanss bakiyesi, 31 Aralk 4.671.903 5.430.226 Glsgoai s LA £0:026
1.813.845 2.163.987
1 Ocak - 1 Ocak - Akbank’taki mevduatlar
31 Aralk 31 Aralk Vadesiz mevduat 620.956 671.792
Vergi kar§|||§|n|n mutakabati: 2008 2007 Vadeli mevduat o 2.329.400
Ters repo islemlerinden alacaklar 1.750.000 1.500.000
Vergi éncesi faaliyetierden elde edilen kar 4654459  36.725.066 2.370.956 g:5015192
Hesaplanan vergi : %20 930.892 7.345.013 Akbank’tan alinan krediler 6.425.105 542.235
- Kanunen kabul ediimeyen giderler 211.568 293.360 Ust yonetime saglanan faydalar
- Diger vergiden muaf gelirlerin vergi etkisi (181.417) (237.052) Ucretler ve diger kisa vadeli faydalar 2.430.244 2.974.324
- Ozsermaye metodu etkisi (17.201) (106.472) Diger uzun vadeli faydalar 63.240 74.596
- Yapilan diizeltmelerin etkisi (34.627) 890.450 Isten gikarma nedeniyle saglanan faydalar 103.556 179.455
Gelir tablosundaki vergi karsiigi gideri 909.215 8.185.299 2.597.040 3.228.375
01 Ocak - 31 Arahk 2008
Diger
Finansal
Stok Mal Hizmet Faiz Faiz Kira Komisyon Gelir/(Gider)
Almlar1  Satiglari Almlar1  Gelirleri Giderleri Gideri Gelirleri Net
Philsa Philip Morris Sab. Sigara ve Tuttn Tic. San. A.S. - 4.710.793 - - - - - -
Gidasa Sabanci Gida San. ve Tic A.S. - 529.137 - - - - - -
Advansa Sasa Polyester Sanayi A.S. - 776.132 - - - - - -
Kordsa Sab. Dupont End. Ipl. ve Kord Bz. San ve Tic. A.S. - 553.054 - - - - - -
Akbank T.A.S. = = = 328.991 (390.060) = = (1.483.038)
International Paper - USA (49.822.963) - - - - - - -
Donkasan Donusen Kagit Ham. San. ve Tic. A.S. (7.317.442) - - - - - - -
Naklog Lojistik ve Servis Hizmetleri Ltd. Sti. - - (10.680.598) - - - - -
Aksigorta A.S. = = (1.605.495) = = = 31.434 =
Bimsa Uluslararasi s. Bilgi ve Yénetim Sis. A.S. - - (810.094) - - - - -
Donkasan Donusen Kagit Ham. San. ve Tic. A.S. - - (431.166) - - - - -
Haci Omer Sabanci Holding A.S. - - - - - (359.040) - -
Avivasa Emeklilik ve Hayat A.S. - - (327.455) - - - - -
Vista Turizm ve Seyahat A.S. - - (245.434) - - - - -
Sabanci Telekom Hizmetleri A.S. - - (47.146) - - - - -
Ak Finansal Kiralama A.S. - - - - - (8.774) - -
Diger (112.867) 751.062 (36.464) = = = = =
(57.253.272)  7.320.178  (14.183.852) 328.991 (390.060) (362.814) 31.434 (1.483.038)

Aksi belirtiimedikge tutarlar Tirk Lirasi (“TL”) olarak ifade edilmistir.
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01 Ocak - 31 Arahk 2007

Diger

Finansal

Stok Mal Hizmet Faiz Faiz Kira Komisyon Gelir/(Gider)

Almlar1  Satiglari Almlar1  Gelirleri Giderleri Gideri Gelirleri Net

Philsa Philip Morris Sab. Sigara ve Tuttn Tic. San. A.S. - 4.530.680 - - = = - -
Gidasa Sabanci Gida San. ve Tic A.S. - 4.106.944 - - = = - -
Advansa Sasa Polyester Sanayi A.S. - 3.055.014 - - = = - -
Kordsa Sab. Dupont End. Ipl. ve Kord Bz. San ve Tic. A.S. - 374.048 - - - - - B
Akbank T.A.S. - - - 649.206 (35.648) - - (1.102.476)
International Paper - USA (39.023.179) - - - B B o -
Dénkasan Déniisen Kagit Ham. San. ve Tic. A.S. (7.373.218) - - - - - = -
Naklog Lojistik ve Servis Hizmetleri Ltd. Sti. - - (11.375.622) - = = - -
Aksigorta A.S. - - (1.544.273) - - - 45.352 -
Bimsa Uluslararasi [s. Bilgi ve Yénetim Sis. A.S. - - (792.093) - = = - -
Donkasan Donusen Kagit Ham. San. ve Tic. A.S. - - (561.338) = = - - -
Haci Omer Sabanci Holding A.S. - = = = = (347.414) - -
Avivasa Emeklilik ve Hayat A.S. - - (331.688) - - = = =
Vista Turizm ve Seyahat A.S. - - (316.583) - - = = =
Sabanci Telekom Hizmetleri A.S. - - (97.127) - - = = =
Ak Finansal Kiralama A.$. - - - - = (7.704) - =
Diger (162.153) 1.012.133 (30.870) - - = o -
(46.558.550)  13.078.819 (15.049.594) 649.206 (35.648) (355.118) 45.352 (1.102.476)

NHOdYH 13AITVY4 vsynnio 8€

38. FINANSAL ARAGLARDAN KAYNAKLANAN
RISKLERIN NITELIGI VE DUZEYI

a) Sermaye Risk Yonetimi

Sirket, sermaye yonetiminde, bir yandan faaliyetlerinin strekliligini saglamaya
calisirken, diger yandan da bor¢ ve 6zkaynak dengesini en verimli sekilde
kullanarak karini artirmay hedeflemektedir.

Sirket’in sermaye yapisi 8. notta aciklanan kredileri de iceren borclar, nakit
ve nakit benzerleri, cikarilmis sermaye, yedekler ile gegmis yil kazanglarini
iceren 6zkaynak kalemlerinden olugmaktadir.

Sirket’in sermaye maliyeti ile birlikte her bir sermaye sinifiyla iligkilendirilen
riskler Sirket’in Ust yonetimi tarafindan degerlendirilir. Bu incelemeler

sirasinda Ust yonetim sermaye maliyeti ile birlikte her bir sermaye sinifiyla
iliskilendirilebilen riskleri degerlendirir ve Y6netim Kurulu'nun kararina bagl

Finansal arac tarleri itibariyle
maruz kalinan kredi riskleri

olanlan Yonetim Kurulu’nun degerlendirmesine sunar. Sirket, Ust yonetim
ve Yonetim Kurulu’nun degerlendirmelerine dayanarak, sermaye yapisini
yeni bor¢ edinilmesi veya mevcut olan borcun geri 8denmesiyle oldugu
kadar, temettli 6demeleri, yeni hisse ihraci yoluyla dengede tutmayi
amagclamaktadir.

Sirket’in genel stratejisi nceki ddnemden bir farklilik géstermemektedir.
b) Finansal Risk Faktorleri

Sirket faaliyetleri nedeniyle piyasa riski (kur riski, gergege uygun deger faiz
orani riski, nakit akimi faiz orani riski ve fiyat riski), kredi riski ve likidite
riskine maruz kalmaktadir.Sirketin risk yonetimi programi genel olarak mali
piyasalardaki belirsizligin, Sirket finansal performansi Uzerindeki potansiyel
olumsuz etkilerinin minimize edilmesi (izerine odaklanmaktadir.

ALACAKLAR

Ticari Alacaklar

Diger Alacaklar

Bankalardaki Tlrev

31 Aralk 2008 iligkili Taraf Diger Taraf iligkili Taraf Diger Taraf Mevduat Aracglar Diger

Raporlama tarihi itibariyle maruz kalinan azami kredi riski () 735.388 60.084.561 - 19.710 2.458.100 - -
- Azami riskin teminat, vs. ile glivence altina alinmig kismi - 2.853.459 - - - - -
A. Vadesi gegmemis yada deger dustkligtne ugramamis finansal 735.388 48.211.281 - 19.710 2.458.100 - -
varliklarin net defter degeri.
B. Kosullan yeniden goériisilmis bulunan, aksi taktirde vadesi gegmis - - - - - - -
veya deger dustkligine ugramis sayilacak finansal varliklarn defter degeri
C. Vadesi gegmis ancak deger dusuklugtne ugramamis variliklarin net - 10.972.627 - - - - -
defter degeri.
- Teminat, vs. ile glivence altina alinmig kismi - 764.491 - - - - -
D. Deger dusukltuglne ugrayan varliklarin net defter degerleri - 900.653 - - - - -
Vadesi gegmis (brut defter degeri) - 7.062.028 - - - - -
- Deger duistkligii (-) - (6.161.375) - - - - -
- Net degerin teminat, vs. ile glivence altina alinmig kismi - 900.653 - - - - -

Vadesi gegmemis (brut defter degeri) - - B o - - -

- Deger dusuklugu (-) - - B o - - -

- Net degerin teminat, vs. ile glivence altina alinmig kismi - - - - B o -

E. Bilango digi kredi riski igeren unsurlur - - = = - - -

(*) Tutarin belirlenmesinde, alinan teminatlar gibi, kredi guvenilirliginde artis saglayan unsurlar dikkate alinmamuistir.

Aksi belirtiimedikge tutarlar Tirk Lirasi (“TL”) olarak ifade edilmistir.
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Finansal arac tarleri itibariyle
maruz kalinan kredi riskleri

ALACAKLAR

Ticari Alacaklar

Diger Alacaklar

31 Aralk 2007

iligkili Taraf Diger Taraf

Bankalardaki Tlrev

iligkili Taraf Diger Taraf Mevduat Araclari Diger

Raporlama tarihi itibariyle maruz kalinan azami kredi riski () 2.318.833
- Azami riskin teminat, vs. ile glivence altina alinmis kismi -
A. Vadesi gegmemis yada deger dustkligtne ugramamis finansal 2.318.833

varliklarin net defter degeri.
B. Kosullan yeniden gériistlmis bulunan, aksi taktirde vadesi gegmis -
veya deger dustkligine ugramis sayilacak finansal varliklarin defter degeri
C. Vadesi gegmis ancak deger dusuklugtne ugramamis variliklarin net -
defter degeri.
- Teminat, vs. ile glivence altina alinmig kismi -
D. Deger dusukluglne ugrayan varliklarin net defter degerleri -
Vadesi gegmis (brut defter degeri) -
- Deger dusuklugu (-) -
- Net degerin teminat, vs. ile glivence altina alinmig kismi -
Vadesi gegmemis (brut defter degeri) -
- Deger dusuklugu (-) -
- Net degerin teminat, vs. ile glivence altina alinmig kismi -
E. Bilango digi kredi riski igeren unsurlur -

58.178.956 - 27.275 4.874.057 - -
1.826.617 - - - - -
47.089.008 - 27.275 4.874.057 - -

10.618.340 - - - - -

471.608 =
6.055.829 = = = = =
(5.584.221) = = = = =
471.608 = = = = =

(*) Tutarin belirlenmesinde, alinan teminatlar gibi, kredi guvenilirliginde artis saglayan unsurlar dikkate alinmamuistir.

b.1. Kredi riski yénetimi

Finansal aracin taraflanndan birinin sézlesmeye bagl yukimlGlugini yerine
getirememesi nedeniyle Sirket’e finansal bir kayip olusturmasi riski, kredi
riski olarak tanimlanir. Sirket, islemlerini yalnizca kredi guivenirliligi olan
taraflarla gergeklestirme ve mimkiin oldugu durumlarda, yeterli teminat
elde etme yoluyla kredi riskini azaltmaya galismaktadir. Sirket’in maruz
kaldigi kredi riskleri devamli olarak izlenmektedir. Kredi riski, musteriler

Vadesi gecgen alacaklarin yaslandirmasi asagidaki gibidir.

icin belirlenen ve Sirket yonetimi tarafindan yilda en az iki defa incelenen
ve onaylanan limitler gcergevesinde kontrol edilmektedir.

Ticari alacaklar, gesitli sektor ve cografi alanlara dagilmis, cok sayidaki
musteriyi kapsamaktadir. Misterilerin ticari alacak bakiyeleri Gizerinde kredi
limit degerlendirmeleri Sirket yonetimi tarafindan yapilmaktadir.

ALACAKLAR

Bankalardaki

31 Aralk 2008 Ticari Alacaklar Diger Alacaklar Mevduat Diger Toplam
Vadesi tizerinden 1-30 giin gegmis 8.073.383 - - - 8.073.383
Vadesi tizerinden 1-3 ay gecmis 2.692.015 - - - 2.692.015
Vadesi tizerinden 3-12 ay gegmis 207.229 - - - 207.229
Toplam vadesi gegen alacaklar 10.972.627 - - - 10.972.627
Teminat, vs. ile glivence altina alinmig kismi 764.491 - - - 764.491
31 Aralk 2007

Vadesi tizerinden 1-30 giin gegmis 7.483.474 - - - 7.483.474
Vadesi Uzerinden 1-3 ay gegmis 1.982.085 - - = 1.982.085
Vadesi tizerinden 3-12 ay gegmis 1.152.781 - - - 1.152.781
Toplam vadesi gegen alacaklar 10.618.340 - - = 10.618.340

Teminat, vs. ile glivence altina alinmig kismi -

Bilanco tarihi itibariyle, vadesi gegmis ticari alacaklardan karsilik ayriimamis
olanlara iligkin alinan teminat tutari 764.491 TL’dir (31 Aralik 2007:
Bulunmamaktadir).

Bilango tarihi itibariyle, vadesi gecmis ticari alacaklardan karsilik ayriimis
olanlara iligkin alinan teminatlar asagidaki gibidir:

31 Aralik 31 Aralik
2008 2007
Nominal Degeri Nominal Degeri

Alinan teminatlar 458.008 239.608
Ipotekler 442.645 232.000
900.653 471.608

Aksi belirtiimedikge tutarlar Tirk Lirasi (“TL”) olarak ifade edilmistir.

b.2. Likidite risk yénetimi

Sirket yonetimi kisa, orta ve uzun vadeli fonlama ve likidite gereklilikleri
igin, uygun bir likidite riski yonetimi olusturmustur. Sirket, likidite riskini
tahmini ve fiili nakit akimlarini diizenli olarak takip etmek ve finansal varlik
ve yukumliliklerin vadelerinin eslestiriimesi yoluyla yeterli fonlarin ve
borglanma rezervinin devamini saglamak suretiyle, yonetir.

Asagidaki tablo, Sirket’in turev niteliginde olmayan ve olan finansal
yukumlUliklerinin vade dagimini géstermektedir. Tlrev olmayan finansal
yukumlultkler iskonto edilmeden ve 6demesi gereken en erken tarihler
esas alinarak hazilanmigtir. S6z konusu ytkumllikler (izerinden édenecek
faizler agagidaki tabloya dahil edilmistir. Alacaklar veya borglar sabit
olmadigi zaman agiklanan tutar, rapor tarihindeki getiri egrilerinden elde
edilen faiz orani kullanilarak belirlenir.
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Likidite riski tablosu:

31 Aralk 2008
Sozlegsme

uyarinca
nakit

cikiglar
Sozlegsme Defter toplami 3 aydan 3 -12 ay
uyarinca vadeler degeri 1+ kisa () aras ()
Tirev olmayan
finansal ytktmlilikler
Banka kredileri 6.425.105 6.657.692 361.590 6.296.102
Ticari borglar 12.339.704 12.385.309 12.385.309 -
Diger borglar 1.348.565 1.348.565 1.348.565 -
Toplam yukumltlik 20.113.374 20.391.566 14.095.464 6.296.102
Beklenen vadeler
Tirev olmayan
finansal ytktmlilikler
Banka kredileri 6.425.105 6.657.692 361.590 6.296.102
Ticari borglar 12.339.704 12.385.309 12.385.309 -
Diger borglar 1.348.565 1.348.565 1.348.565 -
Toplam yukumltlik 20.113.374 20.391.566 14.095.464 6.296.102

b.3. Piyasa riski yonetimi

Likidite riski tablosu:
31 Aralk 2007

Sozlegsme

uyarinca
nakit

cikiglar
Sozlegsme Defter toplami 3 aydan 3 -12 ay
uyarinca vadeler degeri 1+ kisa () aras ()
Tirev olmayan
finansal ytktmlilikler
Banka kredileri 542.235 542.235 542.235 -
Ticari borglar 15.684.749 15.794.872 15.794.872 -
Diger borglar 1.687.233 1.687.233 1.687.233 -
Toplam yukumltlik 17.814.217  17.924.340 17.924.340 -
Beklenen vadeler
Tirev olmayan
finansal ytkutmlilikler
Banka kredileri 542.235 542.235 542.235 -
Ticari borglar 15.684.749 15.794.872 15.794.872 -
Diger borglar 1.687.233 1.687.233 1.687.233 -
Toplam yukumltlik 17.814.217  17.924.340 17.924.340 -

Faaliyetleri nedeniyle Sirket, doviz kurundaki ve faiz oranindaki degisiklikler ile ilgili finansal risklere maruz kalmaktadir. Sirket diizeyinde karsilasilan piyasa

riskleri, duyarlilik analizleri esasina goére dlgilmektedir.

Cari yilda Sirket’in maruz kaldigi piyasa riskinde ya da karsilasilan riskleri ele alis ydnteminde veya bu riskleri nasil élgtiigiine dair kullandigi ydntemde, énceki

seneye gore bir degisiklik olmamustir.

b.3.1. Kur riski yénetimi

Yabanci para cinsinden islemler, kur riskinin olusmasina sebebiyet vermektedir. Sirket’in yabanci para cinsinden parasal ve parasal olmayan varliklarinin
ve parasal ve parasal olmayan yukimliliklerinin bilango tarihi itibariyle dagilimi asagidaki gibidir:
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TL Karsihg:
(fonksivonel

31 Aralhk 2008 para birimi) ABD Dolar: AVRO GBP Diger
1 Ticari alacak 3.760.608 527.979 756.401 555.373 125.242
2. a- Parasal finansal varliklar 346.164 140.746 62.339 - -
2. b- Parasal olmayan finansal varliklar - = = - -
3 Diger = = = - -
4 DONEN VARLIKLAR 4.106.772 668.725 818.740 555.373 125.242
5. Ticari alacaklar - B = o -
6. a- Parasal finansal varliklar - = = o -
6. b- Parasal olmayan finansal varliklar - = = - -
7 Diger = = = - -
8. DURAN VARLIKLAR - = = - -
9.  TOPLAM VARLIKLAR 4.106.772 668.725 818.740 555.373 125.242
10.  Ticari borglar 1.163.240 331.279 279.725 28.923 -
11.  Finansal yukimlulikler 6.063.515 4.009.466 - - -
12. a- Parasal olan diger ytkumldlikler - = = - -
12. b- Parasal olmayan diger yukimlUlukler - = = - -
13.  KISA VADEL|I YUKUMLULUKLER 7.226.755 4.340.745 279.725 28.923 -
14.  Ticari borglar = = = - -
15.  Finansal yukimlUlukler - = = - -
16. a- Parasal olan diger ytkumldlikler - = = - -
16. b- Parasal olmayan diger yukimlUlukler - = = - -
17.  UZUN VADELI YUKUMLULUKLER - = = - -
18. TOPLAM YUKUMLULUKLER 7.226.755 4.340.745 279.725 28.923 -
19.  Bilango digi tlrev araglarin net varlik/ytkimiiliik pozisyonu (19.a-19.b) - - - - B
19. a- Aktif karakterli bilango digI doviz cinsinden tlrev Grlnlerin tutan - - - = =
19. b- Pasif karakterli bilango disi d6viz cinsinden tlrev trlnlerin tutari - - - = =
20. Net yabanci para varlik yikimlilik pozisyonu (3.119.983) (3.672.020) 539.015 526.450 125.242
21.  Parasal kalemler net yabanci para/varlik pozisyonu (1+2a+5+6a-10-11-12a-14-15-16a) (3.119.983) (3.672.020 539.015 526.450 125.242
22.  Doviz hedge'i igin kullanilan finansal araglarin toplam gergege uygun degeri - - - - -
28.  Doviz varliklarin hedge edilen kisminin tutari - = = - -
24.  Doviz yukimlultklerin hedge edilen kisminin tutari - = = - -
25. ihracat 15.119.513 2.404.392 3.540.182 1.604.396 1.424.090
26. lthalat 89.125.255 45.499.372 15.838.981 24.753 2.405

Aksi belirtiimedikge tutarlar Tirk Liras! (“TL”) olarak ifade edilmistir.
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TL Karsihg:
(fonksivonel
31 Aralhk 2007 para birimi) ABD Dolari AVRO GBP Diger

1 Ticari alacak 2.495.026 461.414 430.502 498.751 61.329
2.a- Parasal finansal varliklar 2.812.443 2.302.465 76.554 - -
2. b- Parasal olmayan finansal varliklar - - - - -
3 Diger - - - - -
4. DONEN VARLIKLAR 5.307.469 2.763.879 507.056 498.751 61.329
5. Ticari alacaklar - - - - -
6.
6.
7
8.

. a- Parasal finansal varliklar - = = - -
. b- Parasal olmayan finansal varliklar - = = - -

Diger - - - - -

b DURAN VARLIKLAR - - - - -
9. TOPLAM VARLIKLAR 5.307.469 2.763.879 507.056 498.751 61.329
10.  Ticari borglar 1.869.500 545.516 965.926 17.021 -

11.  Finansal yukimlUlukler = = = - -
12. a- Parasal olan diger ytkumldlikler - = = - -
12. b- Parasal olmayan diger yukimlUlukler - = = - -
13.  KISA VADEL|I YOKUMLULUKLER 1.869.500 545.516 965.926 17.021 -
14.  Ticari borglar = = = - -
15.  Finansal yukimlUlukler = = = - -
16. a- Parasal olan diger ytkumldlikler - = = - -
16. b- Parasal olmayan diger yukimlGlukler = o - - -
17.  UZUN VADELI YUKUMLULUKLER - = = - -
18. TOPLAM YUKUMLULUKLER 1.869.500 545.516 965.926 17.021 -
19.  Bilango digi tlrev araglarin net varlik/yikimiiliik pozisyonu (19.a-19.b) - - - - B
19. a- Aktif karakterli bilango disI doviz cinsinden tlrev trlnlerin tutan - - - = =
19. b- Pasif karakterli bilango disi d6viz cinsinden tlrev trinlerin tutari - - - = =
20. Net yabanci para varlik yukimliliik pozisyonu 3.437.969 2.218.363 (458.870) 481.730 61.329
21.  Parasal kalemler net yabanci para/varlik pozisyonu (1+2a+5+6a-10-11-12a-14-15-16a) - - - - B
22.  Doviz hedge'i igin kullanilan finansal araglarin toplam gergege uygun degeri - - - - -
28.  Déviz varliklarin hedge edilen kisminin tutari - = = - -
24.  Doviz yukamlultklerin hedge edilen kisminin tutari - = = - -
25. lhracat 14.506.007 3.034.187 2.291.667 1.416.305 2.806.046
26. lthalat 107.205.569 47.078.908 24.132.167 23.448 2.482.556

Kur riskine duyarlilik

Sirket baglica USD , AVRO ve GBP cinsinden kur riskine maruz kalmaktadir. Asagidaki tablo, Sirketin USD, AVRO ve GBP kurlarindaki %10’luk degisime
olan duyarliigini géstermektedir. Kullanilan %10’luk oran, kur riskinin st dlizey ydnetime Sirket iginde raporlanmasi sirasinda kullanilan oran olup, séz konusu
oran yonetimin ddviz kurlarinda bekledigi olasi degisikligi ifade eder. Sirket’in raporlama tarihinde maruz kaldig kur riskine iliskin duyarlilik analizleri, mali
yilin baslangicindaki degisiklige gére belirlenir ve tim raporlama dénemi boyunca sabit tutulur. Pozitif deger, kar/zararda ve diger &zkaynak kalemlerindeki
artisi ifade eder.

31 Arahk 2008 31 Arahk 2007
Kar / (Zarar) Kar / (Zarar)

Yabanci paranin Yabanci paranin Yabanci paranin Yabanci paranin

deger kazanmasi deger kaybetmesi deger kazanmasi deger kaybetmesi
ABD Dolari’nin TL Karsisinda %10 degerlenmesi halinde
1. ABD Dolari net varlik/yikimltligi (444.256) 444.256 206.698 (206.698)
2. ABD Dolari riskinden korunan kisim (-) - - - -
3. ABD Dolari net etki (1+2) (444.256) 444.256 206.698 (206.698)
AVRO’nun TL Karsisinda %10 degerlenmesi halinde
4. AVRO net varlik/ytkiamlalagi 92.314 (92.314) (62.781) 62.781
5. AVRO riskinden korunan kisim (-) - - - -
6. AVRO net etki (4+5) 92.314 (92.314) (62.781) 62.781
Diger déviz kurlarinin TL Karsisinda %10 degerlenmesi halinde
7. GBP net varlik/yGkimltlugu 92.335 (92.335) 89.636 (89.636)
8. GBP riskinden korunan kisim (-) - - - -
9. GBP net etki (7+8) 92.335 (92.335) 89.636 (89.636)
Toplam (3+6+9) (259.607) 259.607 233.553 (233.553)

b.3.2. Faiz orani riski yénetimi

Sirket’in sabit ve degisken faiz oranlari Gzerinden borglanmasi, Sirket’i faiz orani riskine maruz birakmaktadir.
Sirket’in faiz oranina duyarli finansal araglarinin dagihmi asagidaki gibidir:

31 Arahk 31 Aralk 31 Arahk 31 Aralk

Faiz Pozisyonu Tablosu 2008 2007 2008 2007
Sabit faizli araclar Degigken faizli finansal araclar

Finansal varliklar Gergege uygun deger farki kar/zarara yansitilan varliklar - - Finansal varliklar - -

Satilmaya hazir finansal varliklar Finansal ytkimltltkler 6.063.515 -

Finansal ytktmltlikler

Aksi belirtiimedikge tutarlar Tirk Lirasi (“TL”) olarak ifade edilmistir.
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31 ARALIK 2008 TARIHI ITIBARIYLE MALI TABLOLARA iLISKIN DIPNOTLAR

Asagidaki duyarlilik analizleri raporlama tarihinde tiirevsel olmayan enstrimanlarin maruz kaldigi faiz orani riskleri baz alinarak belirlenmistir. Degisken faizli
yukimlGluklerin analizinde yil sonundaki bakiyenin tiim yil boyunca var oldugu varsayimi kullaniimistir. Sirket yonetimi, faiz oranlannda %5’lik bir dalgalanma

beklemektedir.

Raporlama tarihinde faiz oranlarinda % 5’lik bir distis/ytikselis olmasi ve diger tiim degiskenlerin sabit tutulmasi durumunda 31 Aralik 2008 tarihinde Sirket’in

net kar 3.128 TL degerinde artacak/azalacaktir (2007: Yoktur).

39. FINANSAL ARACGCLAR

Finansal Araclar Kategorileri
itfa edilmis

Satilmaya

itfa edilmis
degerlerinden

degerlerinden hazir gosterilen diger

gosterilen diger Krediler ve finansal finansal Kayith Rayig
31 Aralk 2008 Bilango finansal varhklar alacaklar varhklar yukumlilikler deger degeri Not
Finansal Varliklar
Nakit ve nakit benzerleri 2.464.738 - - - 2.464.738 2.464.738 6
Ticari alacaklar - 60.819.949 - - 60.819.949 60.819.949 10
Finansal varliklar - - 1.059.635 - 1.059.635 1.059.635 7
Finansal Ykamlalikler
Finansal borglar - - - 6.425.105 6.425.105 6.425.105 8
Ticari borglar - - - 12.339.704 12.339.704 12.339.704 10
31 Aralk 2007 Bilango
Finansal Varliklar
Nakit ve nakit benzerleri 4.877.995 - - - 4.877.995 4.877.995 6
Ticari alacaklar - 60.497.789 - - 60.497.789 60.497.789 10
Finansal varliklar - - 1.059.635 - 1.059.635 1.059.635 7
Finansal Ylkamlalikler
Finansal borglar - - - 542.235 542.235 542.235 8
Ticari borglar - - - 15.684.749 15.684.749 15.684.749 10

Sirket, finansal araglarin degerlerinin makul degerlerini yansittigini distinmektedir.

40. BILANGO TARIHINDEN SONRAKI OLAYLAR

Sirket diinyada yasanmakta olan kiiresel ekonomik krizin neden oldugu talep daralmasi, buna bagl olarak satislarinin dismesi nedeniyle; Edirne Kagit

Fabrikasi’nda 15 Ocak 2009-6 Subat 2009 tarihleri arasinda iretim faaliyetlerine gegici olarak ara vermistir.

41. FINANSAL TABLOLARI ONEMLI OLCUDE ETKILEYEN YA DA FINANSAL TABLOLARIN ACIK,
YORUMLANABILIR VE ANLASILABILIR OLMASI AGISINDAN AGIKLANMASI GEREKLi OLAN DIGER

HUSUSLAR

Bulunmamaktadir.

31 Aralhk 2008 Tarihli Kar Dagitim Tablosu Dénem Karinin Dagitimi

Doénem Kari 4.654.459,00
Vergi Karsiliklan 909.215,00
Birinci Tertip Yasal Yedek 327.769,80
Net Dagitilabilir Donem Kari 3.417.474,20
Ortaklara Birinci Temettl 733.494,84
Ortaklara Ikinci Temetti 1.092.245,16
Toplam Temetti 1.825.740,00
Ikinci Tertip Yasal Yedek 19.561,50
Kalan (Birikmis Karlar) 1.572.172,70

Hisse Basina Kar Payi (1TL=1LOT) 0,0560 TL / %5,60

Sirketimizin 2008 yil faaliyetlerine ait bilango, gelir-gider hesaplarinin kabul ve onaylanmasi, 2008 yilinda elde edilen 4.654.459 TL’lik kardan sirket esas
mukavelenamesinin XXVIII'inci maddesinde belirtilen ayrimlar yapildiktan sonra kalan bakiyenin ihtiyatlara alinmasini, 32.602.500 TL’lik sermayeyi temsil
eden hisse senetleri karsiligi 1 TL=1 LOT esitligi dikkate alinarak 1 TL’lik bir hisseye 0,0560 TL briit temettiiniin nakten dagitiimasina ve dagitim tarihinin

21.05.2009 olarak tespiti hususunu oylariniza arz ediyorum.
Saygilarimla,
Idare Meclisi adina

Baskan
Ahmet Cemal DORDUNCU

Aksi belirtiimedikge tutarlar Tirk Lirasi (“TL”) olarak ifade edilmistir.
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Betul Akol
Insan Kaynaklan Mudirt

Bulent Egeli
Edime Uretim MdUrt

Hakan Canbek
Izmir Uretim MUdar

Hikmet Sakar
GUney Marmara Bolgesi Satis MUdUr(

ismail Bozkurt
Gebze Kontrol MUdUrd

Metin Demir
Gebze Uretim MOdUrt

Muharrem Aytacoglu
Lojistik MUdurti

Murat Garipcan
ls Gelistirme MudUrt

Mustafa Cirit
GUney Anadolu Bélgesi Satis MUdUr(

Osman Yesilpinar
Ege Bolgesi Satis Muduru

Omer Faruk Konucuk
Kuzey Marmara Bélgesi Satis MUdUr(

Bzay ileri Ozdemir
|lzmir Kontrol Muidirti

Sina Tuna
Proje Yoneticisi

Tamer Parla
Satis Gelistirme MUdUr(

Velisah Iner
Adana Uretim Mudur

Yilmaz Selguk
Bursa Uretim Mudr

iINSAN KAYNAKLARI

Hedeflerle Yonetim:

Sirketimizde Toplam Kalite Yonetimi Sistemi uygulanir.,
Her yil Sirket Misyon, Politikalar gbzden gegirilir ve Sirket
Stratejik Hedefleri Bolge, Birim ve Bireysel Hedeflere
dénustaraltr,

Egitim/Performans Yonetimi:
Performans Degerlendirme Sistemi tim Calisanlarimiz
icin uygulanir, degerlendirme sonuglanna gore ¢alisanlann
yillik gelisim ve egitim planlari yapilr.

Galisanlara saglanan hak ve menfaatler:
Tum galisanlar aylik maktu Ucret esasina gore galismakta
ve yilda 4 adet brit maas tutarinda ikramiye almaktadirlar.
Tum Operasyon Calisanlanna is kiyafeti, ISIG techizatlar,
kisisel koruyucu ekipman verilir. Ayraca galisanlarn;
ulasim, yemek imkanlar Sirketce saglanr.

GCalisan savyilari:
31/12/2008 tarini itibariyle Sirketimizde toplam calisan
sayisl 575 olarak gergeklesmistir.



