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 Notlar 31 Aralık 2012 31 Aralık 2011 

VARLIKLAR

Dönen varlıklar  187.547.948 196.295.647 

Nakit ve nakit benzerleri 6 9.172.727 4.739.764
Ticari alacaklar 10 124.459.207 126.139.814

İlişkili taraflardan alacaklar 37 1.746.950 1.409.787 
Diğer ticari alacaklar  122.712.257 124.730.027 

Stoklar 13 52.450.649 61.345.140
Diğer alacaklar 11 22.180 17.180 
Diğer dönen varlıklar 26 1.443.185 4.053.749 

Duran varlıklar  118.176.405 117.505.555 

Özkaynak yöntemiyle değerlenen yatırımlar 16 9.592.967 9.632.749 
Maddi duran varlıklar 18 106.729.587 105.991.771 
Maddi olmayan duran varlıklar 19 1.415.585 937.036 
Diğer duran varlıklar 26 438.266 943.999 

TOPLAM VARLIKLAR 305.724.353 313.801.202

31 Aralık 2012 itibariyle sona eren hesap dönemine ait finansal tablolar 28 Şubat 2013 tarihinde 
Yönetim Kurulu tarafından onaylanmıştır. Şirket’in hissedarları, finansal tablolar üzerinde değişiklik 
yapma hakkına sahip olup Şirket’in olağan genel kurul toplantısında finansal tablolar hissedarlar 
tarafından onaya tabidir. 

Takip eden notlar finansal tabloların tamamlayıcı parçasını oluştururlar. 
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 Notlar 31 Aralık 2012 31 Aralık 2011 

YÜKÜMLÜLÜKLER

Kısa vadeli yükümlülükler  73.972.754 98.811.725 

Finansal borçlar 8 31.724.314 58.150.150
- Banka kredileri 31.724.314 58.150.150

Ticari borçlar 10 28.830.553 33.576.219
   - İlişkili taraflara ticari borçlar 37 3.644.625 2.210.794 
   - Diğer ticari borçlar  25.185.928 31.365.425 
Diğer borçlar 11 3.201.738 2.835.559 
Dönem karı vergi yükümlülüğü 35   3.571.799 1.329.386 
Borç karşılıkları 22 5.228.931 1.659.519 
Çalışanlara sağlanan faydalara ilişkin karşılıklar 24 1.113.407 870.878 
Diğer kısa vadeli yükümlülükler 26 302.012 390.014 

Uzun vadeli yükümlülükler 12.536.985 12.630.075

Çalışanlara sağlanan faydalara ilişkin karşılıklar 24 11.743.856 10.165.030 
Ertelenen vergi yükümlülüğü 35 793.129 2.465.045 

ÖZKAYNAKLAR 219.214.614 202.359.402

Ödenmiş sermaye 27 32.602.500 32.602.500 
Sermaye düzeltmesi farkları  90.564.317 90.564.317 
Kardan ayrılan kısıtlanmış yedekler 27 8.831.260 8.831.260 
Geçmiş yıllar karları  70.361.859 54.651.116 
Net dönem karı  16.854.678 15.710.209 

TOPLAM KAYNAKLAR 305.724.353 313.801.202

Takip eden notlar finansal tabloların tamamlayıcı parçasını oluştururlar.
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1 Ocak - 1 Ocak -
 Notlar 31 Aralık 2012 31 Aralık 2011 

Satış gelirleri, net 28 417.189.424 402.883.054 
Satışların maliyeti (-) 28 (330.082.492) (329.874.417) 

Brüt kar 87.106.932 73.008.637

Genel yönetim giderleri (-) 29 (35.853.154) (28.108.657)
Pazarlama, satış ve dağıtım giderleri (-) 29 (31.478.286) (26.535.335) 
Diğer faaliyet gelirleri 31 456.901 2.256.070 
Diğer faaliyet giderleri (-) 31 (2.313.591) (2.653.492) 

Faaliyet karı  17.918.802 17.967.223 

Özkaynak yöntemiyle değerlenen yatırımların 16 
   (zararlarından)/karlarından paylar  (43.829) 607.851 
Finansal gelirler 32 10.899.859 10.165.096
Finansal giderler (-) 33 (7.833.661) (8.571.780)

Vergi öncesi kar 20.941.171 20.168.390

- Dönem vergi gideri (-) 35 (5.758.409) (1.329.386)
   - Ertelenmiş vergi (gideri) / geliri 35 1.671.916 (3.128.795) 

Net dönem karı  16.854.678 15.710.209 

Diğer kapsamlı gelir/(gider) 

Diğer kapsamlı gelir/(gider)  - - 

Toplam kapsamlı gelir  16.854.678 15.710.209 

Hisse başına kazanç (TL) 36 0,5170 0,4819 

Takip eden notlar finansal tabloların tamamlayıcı parçasını oluştururlar.
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  Sermaye  Kardan ayrılan  
 Ödenmiş düzeltmesi kısıtlanmış Geçmiş yıllar Net dönem 
 sermaye farkları yedekler karları karı Toplam 

1 Ocak 2011 32.602.500 90.564.317 6.084.271 36.587.226 40.429.195 206.267.509
Transferler - - 2.746.989 37.682.206 (40.429.195) -
İştirak hissesi alımı etkisi  - - - 381.684 - 381.684 
Ödenen temettü - - - (20.000.000) - (20.000.000)
Toplam kapsamlı gelir - - - - 15.710.209 15.710.209 

31 Aralık 2011  32.602.500 90.564.317 8.831.260 54.651.116 15.710.209 202.359.402

1 Ocak 2012 32.602.500 90.564.317 8.831.260 54.651.116 15.710.209 202.359.402
Transferler - - - 15.710.209 (15.710.209) -
İştirak hissesi alımı etkisi  - - - 534 - 534 
Toplam kapsamlı gelir - - - - 16.854.678 16.854.678 

31 Aralık 2012  32.602.500 90.564.317 8.831.260 70.361.859 16.854.678 219.214.614 

Takip eden notlar finansal tabloların tamamlayıcı parçasını oluştururlar. 
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1 Ocak - 1 Ocak -
 Notlar 31 Aralık 2012 31 Aralık 2011 

İşletme faaliyetleri:

Net dönem karı  16.854.678 15.710.209 

Düzeltmeler:
Amortisman ve itfa payları 18-19 9.301.668 9.222.065 
Faiz geliri 32 (514.955) (537.210)
Faiz gideri 33 4.147.368 3.298.509
Kredi gerçekleşmemiş net kur farkı gideri  3.979 87.146 
Kıdem tazminatı karşılık giderleri  24 3.372.401 2.274.987 
Karşılık giderleri  4.203.917 (355.668) 
Özkaynak yöntemiyle değerlenen yatırımların karından paylar16 43.829 (607.851) 
Maddi ve maddi olmayan duran varlıkların satışından  
kaynaklanan (kar) / zarar 31 (1.245) (135.584)
Şüpheli alacak karşılığındaki değişim (net) 10 2.792.460 29.960 
Stok değer düşüş karşılığındaki değişim (net) 13 747.130 393.191 
Vergi gideri 35 4.086.493 4.458.181

İşletme varlık ve yükümlülüklerindeki değişiklik  
   öncesi işletme faaliyetlerinden sağlanan net nakit  45.037.723 33.837.935

Varlık ve yükümlülüklerdeki değişimler:
Ticari alacaklardaki değişim 10 (1.111.853) (20.598.132) 
Stoklardaki değişim 13 8.147.361 (18.198.400) 
Diğer alacaklardaki ve varlıklardaki değişim  3.111.297 (2.502.837) 
Ticari borçlardaki değişim  10 (4.745.666) 3.412.939 
Diğer borçlar ve gider tahakkuklarındaki değişim  278.177 771.543 
Borç karşılıklarındaki değişim  (391.976) - 
Ödenen vergiler 35 (3.515.996) (144.520)
Ödenen faizler (4.147.368) (3.298.509)
Alınan faizler  514.955 537.210 
Ödenen kıdem tazminatları 24 (1.793.575) (1.842.712) 

İşletme faaliyetlerinden sağlanan/(kullanılan) net nakit  41.383.079 (8.025.483)

Yatırım faaliyetleri:
Maddi duran varlık alımı 18 (10.346.805) (7.629.842) 
Maddi duran varlık satışından elde edilen nakit  43.928 480.712 
Maddi olmayan duran varlık alımı 19 (213.912) (344.114) 
İştirak hisse senedi alımından kaynaklı ödemeler 16 (3.513) (3.400.000) 

Yatırım faaliyetlerinde kullanılan net nakit   (10.520.302) (10.893.244) 

Finansman faaliyetleri:
Kredi geri ödemeleri (211.001.200) (70.503.807)
Alınan krediler  184.571.386 108.132.829 
Ödenen temettüler - (20.000.000)

Finansman faaliyetlerinde (kullanılan)/ elde edilen net nakit (26.429.814) 17.629.022 

Nakit ve nakit benzerlerindeki değişim  4.432.963 (1.289.705) 
Dönem başı nakit ve nakit benzerleri  4.739.764 6.029.469 

Dönem sonu nakit ve nakit benzerleri 6 9.172.727 4.739.764

Takip eden notlar finansal tabloların tamamlayıcı parçasını oluştururlar.



OLMUKSA INTERNATIONAL PAPER SABANCI AMBALAJ
SANAYİ VE TİCARET A.Ş.

31 ARALIK 2012 TARİHİNDE SONA EREN YILA AİT FİNANSAL TABLOLARA 
İLİŞKİN AÇIKLAYICI NOTLAR 
(Tutarlar, aksi belirtilmedikçe, Türk Lirası (“TL”) olarak ifade edilmiştir). 

6

NOT 1 - ŞİRKETİN ORGANİZASYONU VE FAALİYET KONUSU 

Olmuksa International Paper Sabancı Ambalaj Sanayi ve Ticaret A.Ş. (“Şirket”) 13 Ağustos 1958 
tarihinde Cam Soda Sanayi A.Ş. olarak kurulmuş, 1963 yılında ünvan değişikliği yapılarak iştigal 
konusu değiştirilmiştir. Şirket 1968 yılından bu yana her nevi oluklu mukavva kutu imalatı ve satışını 
gerçekleştirmektedir. Gebze, İzmir, Adana, İnegöl, Çorlu, Çorum, Manisa ve Antalya tesislerinde her 
nevi ve ebatta oluklu mukavva kutu üretilip gıda sektöründen sanayi sektörüne kadar geniş bir müşteri 
portföyüne satışa sunulmaktadır. Edirne ve Çorum Kağıt Tesislerinde işlenip yeniden hammaddeye 
çevrilen atık kağıtlar, diğer tesislerin bir kısım ham madde ihtiyacını sağlamaktadır. 

Şirket’in kanuni merkez adresi 4. Levent Sabancı Center Kule 2 Kat 13 Beşiktaş-İstanbul olup,  
31 Aralık 2012 tarihi itibariyle Şirket’in 970 adet çalışanı bulunmaktadır (31 Aralık 2011: 929). Şirket 
hisseleri 1986 yılından itibaren İstanbul Menkul Kıymetler Borsası’nda işlem görmektedir.  

Finansal tablolar yayınlanmak üzere 28 Şubat 2013 tarihinde Yönetim Kurulu tarafından 
onaylanmıştır. Genel Kurul’un ve ilgili yasal kuruluşların yasal mevzuata göre düzenlenmiş finansal 
tabloları değiştirme hakkı bulunmaktadır. 

Şirket üzerinde 31 Aralık 2012 itibariyle müşterek yönetim ve kontrolü elinde tutan taraflar sırasıyla; 
Hacı Ömer Sabancı Holding A.Ş. ile International Paper Holding Turkey B.V Şirketleri’dir. 

International Paper Holding (Turkey) B.V., International Paper Company, I.P. Container Holdings
(Spain) S.L. ve H.Ö. Sabancı Holding Anonim Şirketi arasında imzalanan 19 Eylül 2012 tarihli Hisse 
Alım Sözleşmesi çerçevesinde, I.P. Container Holdings (Spain) S.L. Şirketin sermayesinin  
% 43.73'üne tekabül eden H.Ö. Sabancı Holding Anonim Şirketi'nin sahip olduğu paylarının tamamı 
olan 1.425.713.901,5 adet payı 101,23 milyon TL bedel karşılığında 3 Ocak 2013 tarihi itibariyle 
devralmış bulunmaktadır. 

NOT 2 - FİNANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA İLİŞKİN ESASLAR

2.1. Sunuma ilişkin temel esaslar 

2.1.1 Uygulanan muhasebe standartları 

Sermaye Piyasası Kurumu (“SPK”), Seri: XI, No: 29 sayılı “Sermaye Piyasasında Finansal 
Raporlamaya İlişkin Esaslar Tebliği” ile işletmeler tarafından düzenlenecek finansal raporlar ile 
bunların hazırlanması ve ilgililere sunulmasına ilişkin ilke, usul ve esasları belirlemektedir. Bu Tebliğ, 
1 Ocak 2009 tarihinden sonra başlayan hesap dönemlerine ait ilk ara dönem finansal tablolardan 
geçerli olmak üzere yürürlüğe girmiş olup, SPK’nın Seri: XI, No: 25 "Sermaye Piyasasında Muhasebe 
Standartları Hakkında Tebliğ"i yürürlükten kaldırılmıştır. Bu tebliğe istinaden, işletmelerin finansal 
tablolarını Avrupa Birliği tarafından kabul edilen haliyle Uluslararası Finansal Raporlama Standartları 
(“UMS/UFRS”)’na göre hazırlamaları gerekmektedir. Ancak Avrupa Birliği tarafından kabul edilen 
UMS/UFRS’nin Uluslararası Muhasebe Standartları Kurulu (“UMSK”) tarafından yayımlananlardan 
farkları Türkiye Muhasebe Standartları Kurulu (“TMSK”) tarafından ilan edilinceye kadar 
UMS/UFRS’ler uygulanacaktır. Bu kapsamda, benimsenen standartlara aykırı olmayan, TMSK 
tarafından yayımlanan Türkiye Muhasebe/Finansal Raporlama Standartları (“TMS/TFRS”) esas 
alınacaktır. 

Ancak, Avrupa Birliği tarafından kabul edilen UMS/UFRS’nin Uluslararası Muhasebe Standartları 
Kurulu (“UMSK”) tarafından yayımlananlardan farkları, Türkiye Muhasebe Standartları Kurulu 
(“TMSK”) (Kasım 2011’de TMSK kapatılmış ve görevleri Kamu Gözetimi Muhasebe ve Denetim 
Standartları Kurumu’na devredilmiştir) tarafından ilan edilinceye kadar UMS/UFRS’ler 
uygulanacaktır. Bu kapsamda, benimsenen standartlara aykırı olmayan, TMSK tarafından yayımlanan 
Türkiye Muhasebe/Finansal Raporlama Standartları (“TMS/TFRS”) esas alınacaktır. 
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NOT 2 - FİNANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA İLİŞKİN ESASLAR (Devamı) 

SPK, 17 Mart 2005 tarihinde almış olduğu bir kararla, Türkiye’de faaliyette bulunan ve SPK 
tarafından kabul edilen muhasebe ve raporlama ilkelerine (“SPK Finansal Raporlama Standartları”) 
uygun finansal tablo hazırlayan şirketler için, 1 Ocak 2005 tarihinden itibaren geçerli olmak üzere 
enflasyon muhasebesi uygulamasının gerekli olmadığını ilan etmiştir. Dolayısıyla finansal tablolarda, 
1 Ocak 2005 tarihinden başlamak kaydıyla, UMSK tarafından yayımlanmış 29 No’lu “Yüksek 
Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal Raporlama” standardı (UMS 29) uygulanmamıştır. 

Finansal tabloların hazırlanış tarihi itibariyle, Avrupa Birliği tarafından kabul edilen UMS/UFRS’nin 
UMSK tarafından yayımlananlardan farkları TMSK tarafından henüz ilan edilmediğinden, finansal 
tablolar SPK’nın Seri: XI, No: 29 sayılı tebliği ve bu tebliğe açıklama getiren duyuruları çerçevesinde, 
UMS/UFRS’nin esas alındığı SPK Finansal Raporlama Standartları’na uygun olarak hazırlanmıştır. 
Finansal tablolar ve bunlara ilişkin dipnotlar SPK’nın 2008/16, 2008/18, 2009/02 ve 2009/04 sayılı 
haftalık bültenlerindeki duyuruları ile uygulanması tavsiye edilen formatlara uygun olarak ve zorunlu 
kılınan bilgiler dahil edilerek sunulmuştur. 

Şirket, muhasebe kayıtlarının tutulmasında ve kanuni finansal tablolarının hazırlanmasında, SPK 
tarafından çıkarılan prensiplerini ve şartlarını, Türk Ticaret Kanunu (“TTK”), vergi mevzuatı ve 
Türkiye Cumhuriyeti Maliye Bakanlığı (“Maliye Bakanlığı”) tarafından çıkarılan Tekdüzen Hesap 
Planı şartlarını esas almaktadır. SPK Finansal Raporlama Standartları’na göre hazırlanan bu finansal 
tablolar, gerçeğe uygun değerleri ile gösterilen finansal varlık ve yükümlüklülerin dışında, tarihi 
maliyet esası baz alınarak Türk Lirası (“TL”) olarak hazırlanmıştır. Finansal tablolar, tarihi maliyet 
esasına göre hazırlanmış kanuni kayıtlara SPK Finansal Raporlama Standartları uyarınca doğru 
sunumun yapılması amacıyla gerekli düzeltme ve sınıflandırmalar yansıtılarak düzenlenmiştir. 

Finansal tablolar, tarihi maliyet esası baz alınarak Şirket’in fonksiyonel para birimi olan Türk Lirası 
(“TL”) olarak hazırlanmaktadır. 

2.1.2 Uluslararası Finansal Raporlama Standartları’ndaki (UFRS) değişiklikler 

1 Ocak 2012 tarihinden itibaren geçerli olan yeni standartlar ile mevcut önceki standartlara
getirilen değişiklikler ve yorumlar:  

- UFRS 7 (değişiklik), “Finansal Araçlar: Açıklamalar”, 1 Temmuz 2011 tarihinde veya bu 
tarihten sonra başlayan yıllık raporlama dönemlerinde geçerlidir. Değişiklik, transfer 
işlemlerinde şeffaflığı arttırma ve finansal varlık transferleri ile ilgili maruz kalınan risklerin ve 
bu risklerin işletmenin finansal durumu üzerindeki etkilerinin daha iyi anlaşılması amacını 
taşımaktadır. 

- UFRS 1 (değişiklik), “UFRS’nin İlk Defa Uygulanması”, 1 Temmuz 2011 tarihinde veya bu 
tarihten sonra başlayan yıllık raporlama dönemlerinde geçerlidir. Değişiklik, bir işletmenin 
fonksiyonel para biriminin hiper enflasyona maruz kalması sebebiyle UFRS’lere uygunluk 
sağlayamadığı bir dönemin ardından nasıl UFRS’ye uygun finansal tablo yayınlayacağını 
açıklamaktadır. 

- UMS 12 (değişiklik), “Gelir Vergileri”, 1 Ocak 2012 tarihinde veya bu tarihten sonra başlayan 
yıllık raporlama dönemlerinde geçerlidir. Değişiklik, makul değeri ile ölçülen yatırım amaçlı 
gayrimenkullere ilişkin ertelenen vergi varlık ve yükümlülüklerinin ölçümlemesine ilişkin 
mevcut prensiplere istisna getirmektedir.



OLMUKSA INTERNATIONAL PAPER SABANCI AMBALAJ
SANAYİ VE TİCARET A.Ş.

31 ARALIK 2012 TARİHİNDE SONA EREN YILA AİT FİNANSAL TABLOLARA 
İLİŞKİN AÇIKLAYICI NOTLAR 
(Tutarlar, aksi belirtilmedikçe, Türk Lirası (“TL”) olarak ifade edilmiştir). 

8

NOT 2 - FİNANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA İLİŞKİN ESASLAR (Devamı)

Henüz yürürlüğe girmemiş ve Şirket tarafından erken uygulanması benimsenmemiş standartlar:  

- UMS 19 (değişiklik), “Çalışanlara Sağlanan Faydalar”, 1 Ocak 2013 tarihinde veya bu tarihten 
sonra başlayan yıllık raporlama dönemlerinde geçerlidir. Değişiklikler, koridor metodunu 
yürürlükten kaldırmakta ve finansal giderlerin net fonlama temelinde hesaplanmasını 
öngörmektedir.

- UMS 1 (değişiklik), “Finansal Tabloların Sunumu, Diğer Kapsamlı Gelir”, 1 Temmuz 2012 
tarihinde veya bu tarihten sonra başlayan yıllık raporlama dönemlerinde geçerlidir. Değişikler 
sonucu ortaya çıkan temel gelişme işletmelerin diğer kapsamlı gelir altında gösterdiği hesapları 
daha sonraki dönemlerde potansiyel olarak gelir tablosu ile ilişkilendirilecek olarak gruplaması 
zorunluluğunun getirilmesidir. 

- UFRS 10, “Konsolide Finansal Tablolar”, 1 Ocak 2013 tarihinde veya bu tarihten sonra
başlayan yıllık raporlama dönemlerinde geçerlidir. Standart, kontrol konseptini bir işletmenin 
konsolidasyon kapsamına alınması için belirleyici unsur kabul ederek var olan prensipleri 
geliştirmektedir.  

- UFRS 11, “Müşterek Anlaşmalar”, 1 Ocak 2013 tarihinde veya bu tarihten sonra başlayan yıllık 
raporlama dönemlerinde geçerlidir. Standart, ortak düzenlemelerin yasal şekli yerine 
düzenlemenin sağladığı haklara ve yükümlülükleri vurgulayarak ortak düzenlemelere daha 
gerçekçi bir bakış açısı getirmektedir. 

- UFRS 12, “Diğer İşletmelerdeki Paylara İlişkin Açıklamalar”, 1 Ocak 2013 tarihinde veya bu 
tarihten sonra başlayan yıllık raporlama dönemlerinde geçerlidir. Standart ortak düzenlemeler, 
iştirakler, özel amaçlı araçlar ve diğer bilanço dışı araçlar da dahil olmak üzere diğer 
işletmelerde bulundurulan tüm paylara ilişkin açıklama yükümlülüklerini içermektedir. 

- UFRS 10, 11 ve 12’ye geçiş rehberi (değişiklik), 1 Ocak 2013 tarihinde veya bu tarihten sonra 
başlayan yıllık raporlama dönemlerinde geçerlidir. Bu değişiklik, geçiş UFRS 10, 11 ve 12’ye 
geçiş sürecinde düzeltilmesi gereken önceki dönem mali tablolarına limit getirip 
karşılaştırılması gereken mali tabloyu bir önceki yıl ile sınırlı tutmaktadır. 

- UFRS 13, “Makul Değer Ölçümü”, 1 Ocak 2013 tarihinde veya bu tarihten sonra başlayan yıllık 
raporlama dönemlerinde geçerlidir. Standart, tam bir makul değer tanımı ve tüm UFRS’lerde 
uygulanacak tek bir ölçüm ve açıklamalar kaynağı sağlayarak tutarlılığın geliştirilmesi ve 
karmaşıklığın azaltılmasını amaçlamaktadır. 

- UMS 27 (revize), “Bireysel Finansal Tablolar”, 1 Ocak 2013 tarihinde veya bu tarihten sonra
başlayan yıllık raporlama dönemlerinde geçerlidir. Standart, UMS 27’nin kontrol ile ilgili 
hükümlerinin yeni UFRS 10’da ele alınmasından sonra geride kalan bireysel finansal tablolar ile 
ilgili hükümleri içermektedir.

- UMS 28 (revize), “İştirakler ve İş Ortaklıklarındaki Yatırımlar”, 1 Ocak 2013 tarihinde veya bu 
tarihten sonra başlayan yıllık raporlama dönemlerinde geçerlidir. Standart, yeni UFRS 11’in 
yayınlanmasının ardından özkaynak yöntemiyle muhasebeleştirilecek iş ortaklıkları ve iştirakler 
ile ilgili yükümlülükleri içermektedir.
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DİPNOT 2 - FİNANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA İLİŞKİN ESASLAR (Devamı) 

- UFRS 7 (değişiklik), “Finansal Araçlar: Açıklamalar”, 1 Ocak 2013 tarihinde veya bu tarihten 
sonra başlayan yıllık raporlama dönemlerinde geçerlidir. Değişiklik, halihazırda geçerli olan 
dipnot açıklamalarının iyileştirilerek UFRS ve US GAAP finansal tablo hazırlayan şirketler 
arasındaki karşılaştırılabilirliğin arttırılması amacını taşımaktadır. 

- UMS 32 (değişiklik), “Finansal Araçlar: Sunum”, 1 Ocak 2014 tarihinde veya bu tarihten sonra 
başlayan yıllık raporlama dönemlerinde geçerlidir. Değişiklik ile UMS 32, “Finansal Araçlar: 
Sunum” standardında bulunan uygulama rehberi bilançoda bulunan finansal varlık ve finansal 
yükümlülüklerin netleştirilmesi konusunda daha açıklayıcı olması amacıyla güncellenmiştir. 

- UFRS 1 (değişiklik), “UFRS’nin İlk Defa Uygulanması”, 1 Ocak 2013 tarihinde veya bu 
tarihten sonra başlayan yıllık raporlama dönemlerinde geçerlidir. Değişiklik, ilk kez UFRS 
uygulayan şirketlerin piyasa faiz oranından daha az bir maliyet ile kullandıkları kamu 
kredilerinin muhasebeleştirilmesini içermektedir. 

- UFRS’lerin geliştirilmesi projesi kapsamında, 2011 yılı içinde 5 tane standarda değişiklik 
getirilmiştir; UFRS 1, UMS 1, UMS 16, UMS 32 ve UMS 34.  

- UFRS 9 “Finansal Araçlar”, 1 Ocak 2015 tarihinde veya bu tarihten sonra başlayan yıllık 
raporlama dönemlerinde geçerlidir. Finansal varlık ve yükümlülüklerin sınıflandırılması, 
ölçümü ve muhasebeleştirilmesine yer vermektedir.  

- UFRYK 20, Madenlerle ilgili üretim sırasında oluşan sökme maliyetlerinin 
muhasebeleştirmesine yer vermektedir. 

Yukarıdaki standart ve yorumların Şirket’in finansal tablolarında önemli etkileri olmamakla beraber 
“UMS 19 Çalışanlara Sağlanan Faydalar” standardının 2013 yılında yürülüğe girmesiyle beraber 
aktüeryal gelir/ giderler özkaynaklar altında  muhasebeleştirmeye başlanacak ve buna uygun olarak 
geçmiş dönemlerinde düzeltilmesi gerekmektedir.. 

2.1.3 Müşterek Yönetime Tabi Ortaklıklar 

Müşterek yönetime tabi ortaklıklar, Şirket’in bir veya daha fazla sayıdaki taraf ile birlikte ortak 
kontrolüne tabi ve sözleşme ile ekonomik bir faaliyetin beraberce üstlenildiği şirketlerdir. Şirket bu 
şirket üzerindeki müşterek kontrolü, kendisinin doğrudan sahip olduğu hisselerden yararlanarak 
sağlamaktadır.  

Müşterek yönetime tabi ortaklık, UMS 31 “İş ortaklıklarındaki paylar” standardında belirtilen 
alternatif yönteme uygun olarak özkaynak yöntemi kullanarak muhasebeleştirilmiştir (Not 16). 
Müşterek yönetime tabi ortaklıkların eliminasyona tabi olmayan kısımları, ilişkili taraf açıklamaları 
dipnotunda sunulmuştur (Not 37). 

Müşterek yönetime tabi ortaklığın finansal tabloları, finansal tabloların tarihi itibariyle ve yeknesak 
muhasebe ilke ve uygulamaları gözetilerek Dipnot 2.1’de belirtilen SPK Finansal Raporlama 
Standartları’na uygun olarak hazırlanmıştır. Müşterek yönetime tabi ortaklığın faaliyet sonuçları, satın 
alma veya elden çıkarma işlemlerine uygun olarak söz konusu işlemlerin geçerlilik tarihlerinde dahil 
edilmiş veya hariç bırakılmışlardır.  
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Şirket, 31 Aralık 2011 tarihi itibariyle Dönkasan Dönüşen Kağıt Hammaddeleri Sanayi ve Ticaret 
A.Ş.’nin %49,98 oranında hissesine sahip iken, 19 Aralık 2012 tarihinde TURSA A.Ş’ye ait 30 adet 
hisse ve EKSA Export Sanayi Mamül Satış A.Ş’ye ait 1 adet hisse 113,33 TL/hisse bedel ile toplam 
3.513,23 TL karşılığında satın almıştır. Şirket, 31 Aralık 2012 tarihi itibariyle Dönkasan Dönüşen 
Kağıt Hammaddeleri Sanayi ve Ticaret A.Ş.’nin %50,00 oranında hissesine sahiptir. 31 Aralık 2012 
tarihli finansal tablolarda Dönkasan müşterek yönetime tabi ortaklık olarak sınıflandırılmıştır. 

Faaliyet
 gösterilen  Etkin ortaklık 
Müşterek yönetime tabi ortaklık sektör Müteşebbis ortak oranı (%) 

Dönkasan Oluklu Mukavva Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.Ş. 50,00 

2.1.4 Netleştirme/Mahsup 

İçerik ve tutar itibariyle önem arz eden her türlü kalem, benzer nitelikte dahi olsa, finansal tablolarda ayrı 
gösterilir. Önemli olmayan tutarlar, esasları veya fonksiyonları açısından birbirine benzeyen kalemler 
itibariyle toplulaştırılarak gösterilir. İşlem ve olayın özünün mahsubu gerekli kılması sonucunda, bu 
işlem ve olayın net tutarları üzerinden gösterilmesi veya varlıkların, değer düşüklüğü düşüldükten 
sonraki tutarları üzerinden izlenmesi, mahsup edilmeme kuralının ihlali olarak değerlendirilmez. 
Şirket’in normal iş akışı içinde gerçekleştirdiği işlemler sonucunda, “Hasılat” başlıklı kısımda 
tanımlanan gelirler dışında elde ettiği gelirler, işlem veya olayın özüne uygun olması şartıyla, net 
değerleri üzerinden gösterilir. 

2.1.5 Karşılaştırmalı bilgiler 

Mali durum ve performans trendlerinin tespitine imkan vermek üzere, Şirket’in finansal tabloları 
önceki dönemle karşılaştırmalı hazırlanmaktadır. Şirket, 31 Aralık 2012 tarihi itibariyle bilançosunu 
31 Aralık 2011 tarihi itibariyle hazırlanmış bilançosu ile; 31 Aralık 2012 tarihinde sona eren hesap 
dönemine ait kapsamlı gelir tablosu, nakit akım tablosu ve özkaynaklar değişim tablosuna da  
31 Aralık 2011 tarihinde sona eren hesap dönemine ait kapsamlı gelir tablosu, nakit akım tablosu ve 
özkaynaklar değişim tablosu ile karşılaştırmalı olarak düzenlemiştir. 

2.2. Önemli muhasebe politikalarının özeti

Finansal tabloların hazırlanmasında izlenen önemli muhasebe politikaları aşağıda özetlenmiştir: 

Hasılat 

Gelirler, tahsil edilmiş veya edilecek olan alacak tutarının gerçeğe uygun değeri üzerinden ölçülür. 
Tahmini müşteri iadeleri, indirimler ve karşılıklar söz konusu tutardan düşülmektedir. 

Satış işlemi bir finansman işlemini içeriyorsa, satış bedelinin makul değeri, izleyen dönemlerde 
yapılacak tahsilatların etkin faiz yöntemi ile iskonto edilmesiyle hesaplanır. Satış bedelinin nominal 
değeri ile makul değer arasındaki fark, finansman geliri olarak ilgili dönemlere yine tahakkuk esasına 
göre kaydedilir.
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Malların satışından elde edilen gelir, aşağıdaki şartların tamamı yerine getirildiğinde 
muhasebeleştirilir: 

• Grup’un mülkiyetle ilgili tüm önemli riskleri ve kazanımları alıcıya devretmesi, 
• Grup’un mülkiyetle ilişkilendirilen ve süregelen bir idari katılımının ve satılan mallar üzerinde 

etkin bir kontrolünün olmaması, 
• Gelir tutarının güvenilir bir şekilde ölçülmesi, 
• İşlemle ilişkili ekonomik faydaların işletmeye akışının olası olması ve 
• İşlemden kaynaklanan ya da kaynaklanacak maliyetlerin güvenilir bir şekilde ölçülmesi.   

Temettü gelirleri, hissedarların temettü alma hakkı doğduğu zaman kayda alınır. 

Stoklar

Stoklar, maliyetin ya da net gerçekleşebilir değerin düşük olanı ile değerlenmektedir. Sabit ve 
değişken genel üretim giderlerinin bir kısmını da içeren maliyetler stokların bağlı bulunduğu sınıfa 
uygun olan yönteme göre ve çoğunlukla ilk-giren-ilk-çıkar yöntemine göre değerlenir. Net 
gerçekleşebilir değer, olağan ticari faaliyet içerisinde oluşan tahmini satış fiyatından tahmini 
tamamlanma maliyeti ile satışı gerçekleştirmek için yüklenilmesi gereken tahmini maliyetlerin 
toplamının indirilmesiyle elde edilir. Stokların net gerçekleşebilir değeri maliyetinin altına 
düştüğünde, stoklar net gerçekleşebilir değerine indirgenir ve değer düşüklüğünün oluştuğu yılda gelir 
tablosuna gider olarak yansıtılır. 

Daha önce stokların net gerçekleşebilir değere indirgenmesine neden olan koşulların geçerliliğini 
kaybetmesi veya değişen ekonomik koşullar nedeniyle net gerçekleşebilir değerde artış olduğu 
kanıtlandığı durumlarda, ayrılan değer düşüklüğü karşılığı iptal edilir. İptal edilen tutar önceden 
ayrılan değer düşüklüğü tutarı ile sınırlıdır. 

Maddi  Duran Varlıklar 

Maddi duran varlıklar, 1 Ocak 2005 tarihinden önce satın alınan kalemler için 31 Aralık 2004 tarihi 
itibariyle enflasyonun etkilerine göre düzeltilmiş maliyet değerlerinden; 2005 ve sonrasında alınan 
kalemler için satın alım maliyet değerlerinden birikmiş amortisman ve kalıcı değer kayıpları düşülerek 
finansal tablolara yansıtılır. 

Kiralama veya idari amaçlı ya da halihazırda belirlenmemiş olan diğer amaçlar doğrultusunda inşa 
edilme aşamasındaki varlıklar, maliyet değerlerinden varsa değer düşüklüğü kaybı düşülerek 
gösterilirler. Maliyete yasal harçlar da dahil edilir. Bu tür varlıklar, diğer sabit varlıklar için kullanılan 
amortisman yönteminde olduğu gibi, kullanıma hazır olduklarında amortismana tabi tutulurlar. 

Arazi ve yapılmakta olan yatırımlar dışında, maddi duran varlıkların maliyet tutarları, beklenen faydalı 
ömürlerine göre doğrusal amortisman yöntemi kullanılarak amortismana tabi tutulur. Beklenen faydalı 
ömür, kalıntı değer ve amortisman yöntemi, tahminlerde ortaya çıkan değişikliklerin olası etkileri için 
her yıl gözden geçirilir ve tahminlerde bir değişiklik varsa ileriye dönük olarak muhasebeleştirilir. 

Finansal kiralama ile alınan varlıklar, beklenen faydalı ömrü ile söz konusu kiralama süresinden kısa 
olanı ile sahip olunan maddi duran varlıklarla aynı şekilde amortismana tabi tutulur. 

Maddi duran varlıkların elden çıkarılması ya da bir maddi duran varlığın hizmetten alınması sonucu 
oluşan kazanç veya  kayıp satış hasılatı ile varlığın defter değeri arasındaki fark olarak belirlenir ve 
gelir tablosuna dahil edilir.
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Amortisman, maddi duran varlıkların tahmin edilen faydalı ömürleri baz alınarak doğrusal amortisman 
yöntemi kullanılarak ayrılmaktadır. 

Maddi duran varlıklar için tahmin edilen faydalı ömürler aşağıdaki gibidir: 
 Yıl 
Binalar 40
Yeraltı ve yerüstü düzenleri 10-20 
Makine, tesis ve cihazlar 9-15
Motorlu taşıtlar 4-5 
Demirbaşlar 8-10 

Maddi olmayan duran varlıklar 

Maddi olmayan duran varlıklar haklar ve diğer maddi olmayan duran varlıkları içermektedir. 

Maddi olmayan duran varlıklar elde etme maliyetinden itfa ve tükenme paylarının düşülmesiyle ifade 
edilir. İtfa ve tükenme payları beş yılı aşmayan bir sürede normal amortisman yöntemiyle hesaplanır. 
Maddi olmayan duran varlıklar olası bir değer düşüklüğünün tespiti amacıyla incelenir ve bu inceleme 
sonunda maddi olmayan duran varlığın kayıtlı değeri, geri kazanılabilir değerinden fazla ise, karşılık 
ayrılmak suretiyle kayıtlı değeri geri kazanılabilir değerine indirilir. Geri kazanılabilir değer, ilgili 
maddi olmayan duran varlığın mevcut kullanımından gelecek net nakit akımları ile net satış fiyatından 
yüksek olanı olarak kabul edilir. 

Varlıklarda Değer Düşüklüğü 

Grup, her bilanço tarihinde maddi ve maddi olmayan varlıklarının, maliyet değerinden birikmiş 
amortismanlar ve itfa payları düşülerek bulunan defter değerine ilişkin değer kaybının olduğuna dair 
herhangi bir gösterge olup olmadığını değerlendirir. Varlığın defter değerinin geri kazanılabilir tutarını 
aşması durumunda değer düşüklüğü karşılığı kaydedilir. Geri kazanılabilir tutar, satış maliyetleri 
düşüldükten sonra elde edilen gerçeğe uygun değer veya kullanımdaki değerin büyük olanıdır.  

Değer düşüklüğünün değerlendirilmesi için varlıklar ayrı tanımlanabilir nakit akımlarının olduğu en 
düşük seviyede gruplanır (nakit üreten birimler). Değer düşüklüğüne tabi olan finansal olmayan 
varlıklar her raporlama tarihinde değer düşüklüğünün olası iptali için gözden geçirilir. 

Borçlanma Maliyetleri

Kullanıma ve satışa hazır hale getirilmesi önemli ölçüde zaman isteyen varlıklar (özellikli varlıklar) 
söz konusu olduğunda, satın alınması, yapımı veya üretimi ile doğrudan ilişkilendirilen borçlanma 
maliyetleri, ilgili varlık kullanıma veya satışa hazır hale getirilene kadar varlığın maliyetine dahil 
edilmektedir.

Grup genel amaçlı olarak borçlandığında ve bu fonların bir kısmı bir özellikli varlığın finansmanı için 
kullanıldığı durumlarda, aktifleştirilebilecek borçlanma maliyetlerinin tutarı, ilgili varlığa ilişkin 
yapılan harcamalara uygulanacak bir aktifleştirme oranı yardımı ile belirlenir. Bu aktifleştirme oranı, 
özellikli varlık alımına yönelik yapılmış borçlanmalar hariç olmak üzere, Grup’un ilgili dönem 
süresince mevcut tüm borçlarına ilişkin borçlanma maliyetlerinin ağırlıklı ortalamasıdır. Yatırımlar 
ilgili kredinin henüz harcanmamış kısmının geçici süre ile finansal yatırımlarda değerlendirilmesiyle 
elde edilen finansal yatırım geliri aktifleştirilmeye uygun borçlanma maliyetlerinden mahsup edilir. 

Diğer tüm borçlanma maliyetleri, oluştukları dönemlerde gelir tablosuna kaydedilmektedir.
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İşletme Birleşmeleri 

İşletme satın alımları, satın alım yöntemi kullanılarak, muhasebeleştirilir. Bir işletme birleşmesinde 
transfer edilen bedel, gerçeğe uygun değeri üzerinden ölçülür; transfer edilen bedel, edinen işletme 
tarafından transfer edilen varlıkların birleşme tarihindeki gerçeğe uygun değerlerinin, edinen işletme 
tarafından edinilen işletmenin önceki sahiplerine karşı üstlenilen borçların ve edinen işletme tarafından 
çıkarılan özkaynak paylarının toplamı olarak hesaplanır. Satın alıma ilişkin maliyetler genellikle 
oluştukları anda gider olarak muhasebeleştirilir.  

Satın alınan tanımlanabilir varlıklar ile üstlenilen yükümlülükler, satın alım tarihinde gerçeğe uygun 
değerleri üzerinden muhasebeleştirilir. Aşağıda belirtilenler bu şekilde muhasebeleştirilmez: 

 Ertelenmiş vergi varlıkları ya da yükümlülükleri veya çalışanlara sağlanan faydalara ilişkin 
varlık ya da yükümlülükler, sırasıyla, UMS 12 Gelir Vergisi ve UMS 19 Çalışanlara Sağlanan 
Faydalar standartları uyarınca hesaplanarak, muhasebeleştirilir; 

 Satın alınan işletmenin hisse bazlı ödeme anlaşmaları ya da Grup’un satın alınan işletmenin 
hisse bazlı ödeme anlaşmalarının yerine geçmesi amacıyla imzaladığı hisse bazlı ödeme 
anlaşmaları ile ilişkili yükümlülükler ya da özkaynak araçları, satın alım tarihinde UFRS 2 
Hisse Bazlı Ödeme Anlaşmaları standardı uyarınca muhasebeleştirilir. 

 UFRS 5 Satış Amaçlı Elde Tutulan Duran Varlıklar ve Durdurulan Faaliyetler standardı 
uyarınca satış amaçlı elde tutulan olarak sınıflandırılan varlıklar (ya da elden çıkarma grupları) 
UFRS 5’de belirtilen kurallara göre muhasebeleştirilir. 

Şerefiye, satın alım için transfer edilen bedelin, satın alınan işletmedeki varsa kontrol gücü olmayan 
payların ve, varsa, aşamalı olarak gerçekleşen bir işletme birleşmesinde edinen işletmenin daha 
önceden elinde bulundurduğu edinilen işletmedeki özkaynak paylarının gerçeğe uygun değeri 
toplamının, satın alınan işletmenin satın alma tarihinde tanımlanabilen varlıklarının ve üstlenilen 
tanımlanabilir yükümlülüklerinin net tutarını aşan tutar olarak hesaplanır. Yeniden değerlendirme 
sonrasında satın alınan işletmenin satın alma tarihinde tanımlanabilen varlıklarının ve üstlenilen 
tanımlanabilir yükümlülüklerinin net tutarının, devredilen satın alma bedelinin, satın alınan 
işletmedeki kontrol gücü olmayan payların ve, varsa, satın alma öncesinde satın alınan işletmedeki 
payların gerçeğe uygun değeri toplamını aşması durumunda, bu tutar pazarlıklı satın almadan 
kaynaklanan kazanç olarak doğrudan kar/zarar içinde muhasebeleştirilir. 

Hissedar paylarını temsil eden ve sahiplerine tasfiye durumunda işletmenin net varlıklarının belli bir 
oranda pay hakkını veren kontrol gücü olmayan paylar, ilk olarak ya gerçeğe uygun değerleri 
üzerinden ya da satın alınan işletmenin tanımlanabilir net varlıklarının kontrol gücü olmayan paylar 
oranında muhasebeleştirilen tutarları üzerinden ölçülür. Ölçüm esası, her bir işleme göre belirlenir. 
Diğer kontrol gücü olmayan pay türleri gerçeğe uygun değere göre ya da, uygulanabilir olduğu 
durumlarda, bir başka UFRS standardında belirtilen yöntemler uyarınca ölçülür. 

Bir işletme birleşmesinde Grup tarafından transfer edilen bedelin, koşullu bedeli de içerdiği 
durumlarda, koşullu bedel satın alım tarihindeki gerçeğe uygun değer üzerinden ölçülür ve işletme 
birleşmesinde transfer edilen bedele dahil edilir. Ölçme dönemi içerisinde ortaya çıkan ek bilgilerin 
sonucunda koşullu bedelin gerçeğe uygun değerinde düzeltme yapılması gerekiyorsa, bu düzeltme 
şerefiyeden geçmişe dönük olarak düzeltilir. Ölçme dönemi, birleşme tarihinden sonraki, edinen 
işletmenin işletme birleşmesinde muhasebeleştirdiği geçici tutarları düzeltebildiği dönemdir. Bu 
dönem satın alım tarihinden itibaren 1 yıldan fazla olamaz.  
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Ölçme dönemi düzeltmeleri olarak nitelendirilmeyen koşullu bedelin gerçeğe uygun değerindeki 
değişiklikler için uygulanan sonraki muhasebeleştirme işlemleri, koşullu bedel için yapılan 
sınıflandırma şekline göre değişir. Özkaynak olarak sınıflandırılmış koşullu bedel yeniden ölçülmez ve 
buna ilişkin sonradan yapılan ödeme, özkaynak içerisinde muhasebeleştirilir. Varlık ya da borç olarak 
sınıflandırılan koşullu bedelin Finansal araç niteliğinde olması ve UMS 39 Finansal Araçlar: 
Muhasebeleştirme ve Ölçüm  standardı kapsamında bulunması durumunda, söz konusu koşullu bedel 
gerçeğe uygun değerinden ölçülür ve değişiklikten kaynaklanan kazanç ya da kayıp, kâr veya zararda 
ya da diğer kapsamlı gelirde muhasebeleştirilir. UMS 39 kapsamında olmayanlar ise, UMS 37 
Karşılıklar veya diğer uygun UFRS’ler uyarınca muhasebeleştirilir. 

Aşamalı olarak gerçekleşen bir işletme birleşmesinde Grup’un satın alınan işletmede önceden sahip 
olduğu özkaynak payı gerçeğe uygun değere getirmek için satın alım tarihinde (yani Grup’un kontrolü 
ele aldığı tarihte) yeniden ölçülür ve, varsa, ortaya çıkan kazanç/zarar kar/zarar içinde 
muhasebeleştirilir. Satın alım tarihi öncesinde diğer kapsamlı gelir içinde muhasebeleştirilen satın 
alınan işletmenin payından kaynaklanan tutarlar, söz konusu payların elden çıkarıldığı varsayımı 
altında kar/zarara aktarılır. 

İşletme birleşmesi ile ilgili satın alma muhasebesinin birleşmenin gerçekleştiği raporlama tarihinin 
sonunda tamamlanamadığı durumlarda, Grup muhasebeleştirme işleminin tamamlanamadığı kalemler 
için geçici tutarlar raporlar. Bu geçici raporlanan tutarlar, ölçüm döneminde düzeltilir ya da satın alım 
tarihinde muhasebeleştirilen tutarlar üzerinde etkisi olabilecek ve bu tarihte ortaya çıkan olaylar ve 
durumlar ile ilgili olarak elde edilen yeni bilgileri yansıtmak amacıyla fazladan varlık veya 
yükümlülük muhasebeleştirilir.  

1 Ocak 2010 tarihi öncesinde oluşan işletme birleşmeleri, UFRS 3’ün önceki versiyonunda belirlenen 
muhasebe kuralları uyarınca muhasebeleştirilmiştir. 

Finansal Araçlar

Finansal varlıklar  

Finansal yatırımlar, gerçeğe uygun değer farkı kar veya zarara yansıtılan ve gerçeğe uygun değerinden 
kayıtlara alınan finansal varlıklar haricinde, gerçeğe uygun piyasa değerinden alım işlemiyle doğrudan 
ilişkilendirilebilen harcamalar düşüldükten sonra kalan tutar üzerinden muhasebeleştirilir.  

Yatırımlar, yatırım araçlarının ilgili piyasa tarafından belirlenen süreye uygun olarak teslimatı 
koşulunu taşıyan bir kontrata bağlı olan işlem tarihinde kayıtlara alınır veya kayıtlardan çıkarılır. 

Finansal varlıklar “gerçeğe uygun değer farkı kar veya zarara yansıtılan finansal varlıklar”, “vadesine 
kadar elde tutulacak yatırımlar”, “satılmaya hazır finansal varlıklar” ve “kredi ve alacaklar” olarak 
sınıflandırılır. 

Etkin faiz yöntemi

Etkin faiz yöntemi, finansal varlığın itfa edilmiş maliyet ile değerlenmesi ve ilgili faiz gelirinin ilişkili 
olduğu döneme dağıtılması yöntemidir. Etkin faiz oranı; finansal aracın beklenen ömrü boyunca veya 
uygun olması durumunda daha kısa bir zaman dilimi süresince tahsil edilecek tahmini nakit 
toplamının, ilgili finansal varlığın tam olarak net bugünkü değerine indirgeyen orandır. 

Satılmaya hazır finansal varlıklar 

Satılmaya hazır finansal varlıklar (a) vadesine kadar elde tutulacak finansal varlık olmayan veya (b) 
alım satım amaçlı finansal varlık olmayan finansal varlıklardan oluşmaktadır. Satılmaya hazır finansal 
varlıklar kayıtlara alındıktan sonra güvenilir bir şekilde ölçülebiliyor olması koşuluyla gerçeğe uygun 
değerleriyle değerlenmektedir. Gerçeğe uygun değeri güvenilir bir şekilde ölçülemeyen ve aktif bir 
piyasası olmayan menkul kıymetler maliyet değeriyle gösterilmektedir.  
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Satılmaya hazır finansal varlıklara ilişkin kar veya zararlara ilgili dönemin gelir tablosunda yer 
verilmektedir. Bu tür varlıkların makul değerinde meydana gelen değişiklikler özkaynak hesapları 
içinde gösterilmektedir. İlgili varlığın elden çıkarılması veya değer düşüklüğü olması durumunda 
özkaynak hesaplarındaki tutar kar / zarar olarak gelir tablosuna transfer edilir.  

Satılmaya hazır finansal varlık olarak sınıflandırılan özkaynak araçlarına yönelik yatırımlardan 
kaynaklanan ve gelir tablosunda muhasebeleştirilen değer düşüş karşılıkları, sonraki dönemlerde gelir 
tablosundan iptal edilemez. Satılmaya hazır olarak sınıflandırılan özkaynak araçları haricinde, değer 
düşüklüğü zararı sonraki dönemde azalırsa ve azalış değer düşüklüğü zararının muhasebeleştirilmesi 
sonrasında meydana gelen bir olayla ilişkilendirilebiliyorsa, önceden muhasebeleştirilen değer 
düşüklüğü zararı gelir tablosunda iptal edilebilir. 

Krediler ve alacaklar

Sabit ve belirlenebilir ödemeleri olan, piyasada işlem görmeyen ticari ve diğer alacaklar ve krediler bu 
kategoride sınıflandırılır. Krediler ve alacaklar etkin faiz yöntemi kullanılarak iskonto edilmiş maliyeti 
üzerinden değer düşüklüğü düşülerek gösterilir. 

Finansal varlıklarda değer düşüklüğü

Gerçeğe uygun değer farkı kâr veya zarara yansıtılan finansal varlıklar dışındaki finansal varlık veya 
finansal varlık Şirketleri, her bilanço tarihinde değer düşüklüğüne uğradıklarına ilişkin göstergelerin 
bulunup bulunmadığına dair değerlendirmeye tabi tutulur.  

Finansal varlığın ilk muhasebeleştirilmesinden sonra bir veya birden fazla olayın meydana gelmesi ve 
söz konusu olayın ilgili finansal varlık veya varlık grubunun güvenilir bir biçimde tahmin edilebilen 
gelecekteki nakit akımları üzerindeki olumsuz etkisi sonucunda ilgili finansal varlığın değer 
düşüklüğüne uğradığına ilişkin tarafsız bir göstergenin bulunması durumunda değer düşüklüğü zararı 
oluşur.  

İtfa edilmiş değerinden gösterilen finansal varlıklar için değer düşüklüğü tutarı gelecekte beklenen 
tahmini nakit akımlarının finansal varlığın etkin faiz oranı üzerinden iskonto edilerek hesaplanan 
bugünkü değeri ile defter değeri arasındaki farktır. 

Bir karşılık hesabının kullanılması yoluyla defter değerinin azaltıldığı ticari alacaklar haricinde, bütün 
finansal varlıklarda, değer düşüklüğü doğrudan ilgili finansal varlığın kayıtlı değerinden düşülür. 
Ticari alacağın tahsil edilememesi durumunda söz konusu tutar karşılık hesabından düşülerek silinir. 
Karşılık hesabındaki değişimler gelir tablosunda muhasebeleştirilir.  

Satılmaya hazır özkaynak araçları haricinde, değer düşüklüğü zararı sonraki dönemde azalırsa ve 
azalış değer düşüklüğü zararının muhasebeleştirilmesi sonrasında meydana gelen bir olayla 
ilişkilendirilebiliyorsa, önceden muhasebeleştirilen değer düşüklüğü zararı, değer düşüklüğünün iptal 
edileceği tarihte yatırımın değer düşüklüğü hiçbir zaman muhasabeleştirilmemiş olması durumunda 
ulaşacağı itfa edilmiş maliyet tutarını aşmayacak şekilde gelir tablosunda iptal edilir.
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Satılmaya hazır özkaynak araçlarının gerçeğe uygun değerinde değer düşüklüğü sonrasında meydana 
gelen artış, doğrudan özkaynaklarda muhasebeleştirilir. 

Nakit ve nakit benzerleri

Nakit ve nakit benzeri kalemleri, nakit para, vadesiz mevduat ve satın alım tarihinden itibaren vadeleri 
3 ay veya 3 aydan daha az olan, hemen nakde çevrilebilecek olan ve önemli tutarda değer değişikliği 
riski taşımayan yüksek likiditeye sahip diğer kısa vadeli yatırımlardır.  

Finansal yükümlülükler

Grup’un finansal yükümlülükleri ve özkaynak araçları, sözleşmeye bağlı düzenlemelere, finansal bir 
yükümlülüğün ve özkaynağa dayalı bir aracın tanımlanma esasına göre sınıflandırılır.  

Grup’un tüm borçları düşüldükten sonra kalan varlıklarındaki hakkı temsil eden sözleşme özkaynağa 
dayalı finansal araçtır. Belirli finansal yükümlülükler ve özkaynağa dayalı finansal araçlar için 
uygulanan muhasebe politikaları aşağıda belirtilmiştir. 

Finansal yükümlülükler

Finansal yükümlülükler gerçeğe uygun değer farkı kâr veya zarara yansıtılan finansal yükümlülükler 
veya diğer finansal yükümlülükler olarak sınıflandırılır.

Diğer finansal yükümlülükler sonraki dönemlerde etkin faiz oranı üzerinden hesaplanan faiz gideri ile 
birlikte etkin faiz yöntemi kullanılarak itfa edilmiş maliyet bedelinden muhasebeleştirilir. 

Diğer finansal yükümlülükler 

Diğer finansal yükümlülükler, finansal borçlar dahil, başlangıçta işlem maliyetlerinden arındırılmış 
gerçeğe uygun değerleriyle muhasebeleştirilir.  

Etkin faiz yöntemi, finansal yükümlülüğün itfa edilmiş maliyetlerinin hesaplanması ve ilgili faiz 
giderinin ilişkili olduğu döneme dağıtılması yöntemidir. Etkin faiz oranı; finansal aracın beklenen 
ömrü boyunca veya uygun olması halinde daha kısa bir zaman dilimi süresince gelecekte yapılacak 
tahmini nakit ödemelerini tam olarak ilgili finansal yükümlülüğün net bugünkü değerine indirgeyen 
orandır.  

Kur Değişiminin Etkileri

Grup’un finansal tablolarının hazırlanması sırasında, yabancı para cinsinden (TL dışındaki para 
birimleri) gerçekleşen işlemler, işlem tarihindeki kurlar esas alınmak suretiyle kaydedilmektedir. 
Bilançoda yer alan dövize endeksli parasal varlık ve yükümlülükler bilanço tarihinde geçerli olan 
kurlar kullanılarak Türk Lirası’na çevrilmektedir. Gerçeğe uygun değeri ile izlenmekte olan parasal 
olmayan kalemlerden yabancı para cinsinden kaydedilmiş olanlar, gerçeğe uygun değerin belirlendiği 
tarihteki kurlar esas alınmak suretiyle TL’ye çevrilmektedir. Tarihi maliyet cinsinden ölçülen yabancı 
para birimindeki parasal olmayan kalemler yeniden çevrilmeye tabi tutulmazlar.

Kur farkları oluştukları dönemdeki kar ya da zararda muhasebeleştirilirler.
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NOT 2 - FİNANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA İLİŞKİN ESASLAR (Devamı) 

Hisse Başına Kazanç 

Grup’un gelir tablosunda belirtilen hisse başına kazanç, net karın, yıl boyunca piyasada bulunan hisse 
senetlerinin ağırlıklı ortalama sayısına bölünmesi ile bulunmuştur. 

Türkiye’de şirketler, sermayelerini, hissedarlarına geçmiş yıl karlarından dağıttıkları “bedelsiz hisse” 
yolu ile arttırabilmektedirler. Bu tip “bedelsiz hisse” dağıtımları, hisse başına kazanç 
hesaplamalarında, ihraç edilmiş hisse gibi değerlendirilir. Buna göre, bu hesaplamalarda kullanılan 
ağırlıklı ortalama hisse sayısı, söz konusu hisse senedi dağıtımlarının geçmişe dönük etkileri de 
dikkate alınarak bulunmuştur. 

Bilanço Tarihinden Sonraki Olaylar

Bilanço tarihinden sonraki olaylar; kara ilişkin herhangi bir duyuru veya diğer seçilmiş finansal 
bilgilerin kamuya açıklanmasından sonra ortaya çıkmış olsalar bile, bilanço tarihi ile bilançonun 
yayımı için yetkilendirilme tarihi arasındaki tüm olayları kapsar. 

Grup bilanço tarihinden sonraki düzeltme gerektiren olayların ortaya çıkması durumunda, finansal 
tablolara alınan tutarları bu yeni duruma uygun şekilde düzeltir. 

Karşılıklar, Koşullu Varlık ve Yükümlülükler 

Grup geçmiş olaylardan kaynaklanan mevcut bir yükümlülüğün bulunması, yükümlülüğün yerine 
getirilmesinin muhtemel olması ve söz konusu yükümlülük tutarının güvenilir bir şekilde tahmin 
edilebilir olması durumunda finansal tablolarda karşılık ayırır. 

Karşılık olarak ayrılan tutar, yükümlülüğe ilişkin risk ve belirsizlikler göz önünde bulundurularak, 
bilanço tarihi itibariyle yükümlülüğün yerine getirilmesi için yapılacak harcamanın tahmin edilmesi 
yoluyla hesaplanır.

Karşılığın, mevcut yükümlülüğün karşılanması için gerekli tahmini nakit akımlarını kullanarak 
ölçülmesi durumunda söz konusu karşılığın defter değeri, ilgili nakit akımlarının bugünkü değerine 
eşittir.  

Karşılığın ödenmesi için gerekli olan ekonomik faydanın bir kısmı ya da tamamının üçüncü taraflarca 
karşılanmasının beklendiği durumlarda, tahsil edilecek tutar, ilgili tutarın tahsil edilmesinin hemen 
hemen kesin olması ve güvenilir bir şekilde ölçülmesi halinde varlık olarak muhasebeleştirilir. 

İlişkili Taraflar 

Bu finansal tabloların amacı doğrultusunda, ortaklar, nihai ortaklar, üst düzey yönetim ve yönetim 
kurulu üyeleri, aileleri ve onlar tarafından kontrol edilen ve önemli etkinliğe sahip bulunulan şirketler 
ile konsolidasyona dahil edilmeyen bağlı ortaklıklar, müşterek yönetime tabi işletmeler ve iştirakler 
“ilişkili taraflar” olarak kabul edilmişlerdir (Dipnot 37). 
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NOT 2 - FİNANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA İLİŞKİN ESASLAR (Devamı) 

Kurum Kazancı Üzerinden Hesaplanan Vergiler 

Türk Vergi Mevzuatı, ana şirket ve onun bağlı ortaklığına konsolide vergi beyannamesi hazırlamasına 
izin vermediğinden, ekli konsolide finansal tablolarda da yansıtıldığı üzere, vergi karşılıkları her bir 
işletme bazında ayrı olarak hesaplanmıştır. 

Gelir vergisi gideri, cari vergi ve ertelenmiş vergi giderinin toplamından oluşur.  

Cari vergi

Cari yıl vergi yükümlülüğü, dönem karının vergiye tabi olan kısmı üzerinden hesaplanır. Vergiye tabi 
kâr, diğer yıllarda vergilendirilebilir ya da vergiden indirilebilir kalemler ile vergilendirilmesi ya da 
vergiden indirilmesi mümkün olmayan kalemleri hariç tutması nedeniyle, gelir tablosunda yer verilen 
kârdan farklılık gösterir. Grup’un cari vergi yükümlülüğü bilanço tarihi itibariyle yasallaşmış ya da 
önemli ölçüde yasallaşmış vergi oranı kullanılarak hesaplanmıştır. 

Ertelenmiş vergi

Ertelenmiş vergi yükümlülüğü veya varlığı, varlıkların ve yükümlülüklerin finansal tablolarda 
gösterilen tutarları ile yasal vergi matrahı hesabında dikkate alınan tutarları arasındaki geçici 
farklılıkların bilanço yöntemine göre vergi etkilerinin yasalaşmış vergi oranları dikkate alınarak 
hesaplanmasıyla belirlenmektedir. Ertelenmiş vergi yükümlülükleri vergilendirilebilir geçici farkların 
tümü için hesaplanırken, indirilebilir geçici farklardan oluşan ertelenmiş vergi varlıkları, gelecekte 
vergiye tabi kar elde etmek suretiyle söz konusu farklardan yararlanmanın kuvvetle muhtemel olması 
şartıyla hesaplanmaktadır. Bahse konu varlık ve yükümlülükler, ticari ya da mali kar/zararı 
etkilemeyen işleme ilişkin geçici fark, şerefiye veya diğer varlık ve yükümlülüklerin ilk defa finansal 
tablolara alınmasından (işletme birleşmeleri dışında) kaynaklanıyorsa muhasebeleştirilmez.  

Ertelenmiş vergi yükümlülükleri, Grup’un geçici farklılıkların ortadan kalkmasını kontrol edebildiği 
ve yakın gelecekte bu farkın ortadan kalkma olasılığının düşük olduğu durumlar haricinde, bağlı 
ortaklık ve iştiraklerdeki yatırımlar ve iş ortaklıklarındaki paylar ile ilişkilendirilen vergilendirilebilir 
geçici farkların tümü için hesaplanır. Bu tür yatırım ve paylar ile ilişkilendirilen vergilendirilebilir 
geçici farklardan kaynaklanan ertelenmiş vergi varlıkları, yakın gelecekte vergiye tabi yeterli kar elde 
etmek suretiyle söz konusu farklardan yararlanmanın kuvvetle muhtemel olması ve gelecekte ilgili 
farkların ortadan kalkmasının muhtemel olması şartlarıyla hesaplanmaktadır. 

Ertelenmiş vergi varlığının kayıtlı değeri, her bilanço tarihi itibariyle gözden geçirilir. Ertelenmiş vergi 
varlığının kayıtlı değeri, bir kısmının veya tamamının sağlayacağı faydanın elde edilmesine imkan 
verecek düzeyde mali kar elde etmenin muhtemel olmadığı ölçüde azaltılır. 

Ertelenmiş vergi varlıkları ve yükümlülükleri varlıkların gerçekleşeceği veya yükümlülüklerin yerine 
getirileceği dönemde geçerli olması beklenen ve bilanço tarihi itibariyle yasallaşmış veya önemli 
ölçüde yasallaşmış vergi oranları (vergi düzenlemeleri) üzerinden hesaplanır. Ertelenmiş vergi 
varlıkları ve yükümlülüklerinin hesaplanması sırasında, Grup’un bilanço tarihi itibariyle varlıklarının 
defter değerini geri kazanması ya da yükümlülüklerini yerine getirmesi için tahmin ettiği yöntemlerin 
vergi sonuçları dikkate alınır. 

Ertelenmiş vergi varlıkları ve yükümlülükleri, cari vergi varlıklarıyla cari vergi yükümlülüklerini 
mahsup etme ile ilgili yasal bir hakkın olması veya söz konusu varlık ve yükümlülüklerin aynı vergi 
mercii tarafından toplanan gelir vergisiyle ilişkilendirilmesi ya da Grup’un cari vergi varlık ve 
yükümlülüklerini netleştirmek suretiyle ödeme niyetinin olması durumunda mahsup edilir.
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NOT 2 - FİNANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA İLİŞKİN ESASLAR (Devamı) 

Dönem cari ve ertelenmiş vergisi

Doğrudan özkaynakta alacak ya da borç olarak muhasebeleştirilen kalemler (ki bu durumda ilgili 
kalemlere ilişkin ertelenmiş vergi de doğrudan özkaynakta muhasebeleştirilir) ile ilişkilendirilen ya da 
işletme birleşmelerinin ilk kayda alımından kaynaklananlar haricindeki cari vergi ile döneme ait 
ertelenmiş vergi, gelir tablosunda gider ya da gelir olarak muhasebeleştirilir. İşletme birleşmelerinde, 
şerefiye hesaplanmasında ya da satın alanın, satın alınan bağlı ortaklığın tanımlanabilen varlık, 
yükümlülük ve şarta bağlı borçlarının gerçeğe uygun değerinde elde ettiği payın satın alım maliyetini 
aşan kısmının belirlenmesinde vergi etkisi göz önünde bulundurulur. 

Çalışanlara Sağlanan Faydalar / Kıdem Tazminatları 

Türkiye’de mevcut kanunlar ve toplu iş sözleşmeleri hükümlerine göre kıdem tazminatı, emeklilik 
veya işten çıkarılma durumunda ödenmektedir. Güncellenmiş olan UMS 19 Çalışanlara Sağlanan 
Faydalar Standardı  (“UMS 19”) uyarınca söz konusu türdeki ödemeler tanımlanmış emeklilik fayda 
planları olarak nitelendirilir.  

Bilançoda muhasebeleştirilen kıdem tazminatı yükümlülüğü, tüm çalışanların emeklilikleri dolayısıyla 
ileride doğması beklenen yükümlülük tutarlarının net bugünkü değerine göre hesaplanmış ve finansal 
tablolara yansıtılmıştır. Tüm aktüeryal kayıp / kazanç gelir tablosuna kaydedilir. 

Nakit Akım Tablosu 

Nakit akım tablosunda, döneme ilişkin nakit akımları esas, yatırım ve finansman faaliyetlerine dayalı 
bir biçimde sınıflandırılarak raporlanır. 

Esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akımları, Grup’un faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akımlarını 
gösterir.

Yatırım faaliyetleriyle ilgili nakit akımları, Grup’un yatırım faaliyetlerinde (sabit yatırımlar ve finansal 
yatırımlar) kullandığı ve elde ettiği nakit akımlarını gösterir.  

Finansman faaliyetlerine ilişkin nakit akımları, Grup’un finansman faaliyetlerinde kullandığı 
kaynakları ve bu kaynakların geri ödemelerini gösterir. 

Hazır değerler, nakit para, vadesiz mevduat ve satın alım tarihinden itibaren vadeleri 3 ay veya 3 
aydan daha az olan, hemen nakde çevrilebilecek olan ve önemli tutarda değer değişikliği riskini 
taşımayan yüksek likiditeye sahip diğer kısa vadeli yatırımlardır. 

Sermaye ve Temettüler

Adi hisseler, özsermaye olarak sınıflandırılır. Adi hisseler üzerinden dağıtılan temettüler, temettü 
kararının alındığı dönemde birikmiş kardan indirilerek kaydedilir. 
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NOT 2 - FİNANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA İLİŞKİN ESASLAR (Devamı) 

Önemli Muhasebe Değerlendirme, Tahmin ve Varsayımları 

Not 2.2’te belirtilen muhasebe politikalarının uygulanması sürecinde yönetim, finansal tablolarda 
muhasebeleştirilen tutarlar üzerinde önemli etkisi olan aşağıdaki yorumları yapmıştır: 

Ekonomik ömürlerin belirlenmesi,stok değer düşüklüğü karşılığının (Not 13) ve şüpheli alacak 
karşılığının belirlenmesi (Not 10) sırasında Yönetim tarafından bazı öngörüler yapılmıştır. 

Şüpheli alacak karşılığının belirlenmesi esnasında Grup vadesini 90 günden fazla geçen alacaklarını 
değerlendirerek karşılık tutarını belirlemektedir. 

Stoklar, net gerçekleşebilir değer ya da maliyet bedelinden düşük olanı ile değerlenir. Net
gerçekleşebilir değer, olağan ticari faaliyet içerisinde oluşan tahmini satış fiyatından, tamamlanma 
maliyeti ve satışı gerçekleştirmek için gerekli satış maliyetlerinin indirilmesiyle elde edilen tutardır. 

Ertelenen vergi, varlık ve yükümlülüklerin finansal tablolarda yer alan kayıtlı değerleri ile vergi 
değerleri arasındaki geçici farklar üzerinden hesaplanır.  

Ertelenen vergi hesaplanmasında yürürlükteki vergi mevzuatı uyarınca bilanço tarihi itibariyle geçerli 
bulunan vergi oranları kullanılır. Ertelenen vergi yükümlülüğü vergilendirilebilir geçici farkların tümü 
için hesaplanırken, indirilebilir geçici farklardan oluşan ertelenen vergi varlıkları, gelecekte vergiye 
tabi kar elde etmek suretiyle bu farklardan yararlanmanın kuvvetle muhtemel olması şartıyla 
hesaplanmaktadır (Dipnot 35). 

31 Aralık 2011 tarihi itibariyle Grup’un bağlı ortaklığının gelecekte şirket birleşmesi sonucunda 
kullanılması öngörülen kullanılmamış mali zararlar ve diğer indirilebilir geçici farklardan oluşan 
ertelenmiş vergi varlığı bulunmaktadır. 31 Aralık 2012 itibariyle ilgili mali zararların tamamı cari yıl 
vergisinden mahsup edilmiştir. Ertelenmiş vergi varlığının tamamen geri kazanılabilir olduğu mevcut 
şartlar altında tahmin edilmiştir ve vergi varlığı kayıtlara alınmıştır. 

NOT 3 - İŞLETME BİRLEŞMELERİ 

Bulunmamaktadır (31 Aralık 2011: Bulunmamaktadır). 

NOT 4 - İŞ ORTAKLIKLARI 

Şirket’in 31 Aralık 2012 ve 2011’de müşterek yönetime tabi ortaklığı durumunda bulunan Dönkasan 
Dönüşen Kağıt Hammaddeleri San. ve Tic. A.Ş. ile ilgili bilgiler Not 16’da sunulmuştur. 

NOT 5 - BÖLÜMLERE GÖRE RAPORLAMA

Türkiye’de kurulmuş olan ve faaliyet gösteren Şirket’in faaliyet konusu her nevi oluklu mukavva kutu 
imalatı ve satışını gerçekleştirmektedir. Şirket’in faaliyet alanı, ürünlerin niteliği ve ekonomik 
özellikleri, üretim süreçleri, müşterilerin risklerine göre sınıflandırılması ve ürünlerin dağıtımında 
kullanılan yöntemler benzerdir. Ayrıca Şirket’in organizasyon yapısı, Şirket’in farklı faaliyetleri içeren 
ayrı bölümler şeklinde yönetilmesi yerine tek bir faaliyetin yönetilmesi şeklinde oluşturulmuştur. Bu 
sebepten dolayı Şirket’in operasyonları tek bir faaliyet bölümü olarak kabul edilmekte ve Şirket’in 
faaliyet sonuçları, bu faaliyetlere tahsis edilecek kaynakların tespiti ve bu faaliyetlerin 
performanslarının incelenmesi bu çerçevede değerlendirilmektedir.  
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NOT 6 - NAKİT VE NAKİT BENZERLERİ 

31 Aralık 2012 31 Aralık 2011 
Bankalar
- vadeli mevduatlar 8.470.000 2.580.000
- vadesiz mevduatlar 700.828 2.158.524

Nakit 1.899 1.240

Toplam 9.172.727 4.739.764

31Aralık 2012 tarihi itibariyle vadeli mevduatların detayı aşağıdaki gibidir; 

Döviz Cinsi Orjinal para bakiye TL Karşılığı Faiz Oranı % 

TL 8.470.000 8.470.000 6,00

Toplam 8.470.000 8.470.000

31Aralık 2011 tarihi itibariyle vadeli mevduatların detayı aşağıdaki gibidir; 

Döviz Cinsi  Orjinal para bakiye TL Karşılığı Faiz Oranı % 

TL 2.580.000 2.580.000 7,5

Toplam 2.580.000 2.580.000

31 Aralık 2012 tarihi itibariyle bloke mevduat bulunmamaktadır (31 Aralık 2011:Yoktur). 

Şirket mevduatlarının bulunduğu bankaların kredi riskleri, bağımsız veriler dikkate alınarak 
değerlendirilmektedir. Nakit ve nakit benzerlerinin piyasa değerleri, bilanço tarihindeki tahakkuk eden 
faiz gelirini de içeren taşınan değerlerine yaklaşmaktadır.

NOT 7 - FİNANSAL YATIRIMLAR 

Bulunmamaktadır (31 Aralık 2011: Bulunmamaktadır).
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NOT 8 - FİNANSAL BORÇLAR 

31 Aralık 2012 ve 2011 tarihleri itibariyle banka kredilerinin detayı aşağıdaki gibidir: 

31 Aralık 2012 31 Aralık 2011 
 Ağırlıklı ortalama  Ağırlıklı ortalama  
 faiz oranı % Tutar (TL) faiz oranı % Tutar (TL) 

Kısa vadeli banka kredileri: 

- TL 6,10 30.400.000 11,2 38.913.710
-USD 2,00 105.220 2,0 7.600.434
- Diğer (*) - 1.219.094 - - 
- TL (**) - - 11,1 11.636.006

31.724.314 58.150.150

(*) Diğer finansal borçlar Şirket’in tedarikçilerin yaptığı alımları finanse etmek amacıyla aldığı kredilerden 
oluşmaktadır. 

(**) Akbank T.A.Ş.’den kullanılan spot kredilerden oluşmaktadır. 

NOT 9 - DİĞER FİNANSAL YÜKÜMLÜLÜKLER 

Bulunmamaktadır (31 Aralık 2011: Bulunmamaktadır).

NOT 10 - TİCARİ ALACAK VE BORÇLAR 

Ticari Alacaklar

31 Aralık 2012 ve 2011 tarihleri itibariyle ticari alacakların detayı aşağıdaki gibidir: 

31 Aralık 2012 31 Aralık 2011 

Alıcılar  108.662.540 107.552.792 
Alacak senetleri 27.965.818 27.963.713

136.628.358 135.516.505

Tenzil: Şüpheli alacak karşılığı (12.169.151) (9.376.691) 

124.459.207 126.139.814

Şirket’in ticari alacakları için ortalama vade süresi 3 aydır (31 Aralık 2011: 3 ay). Şirket’in ticari 
alacakları için uygulanan yıllık etkin faiz oranı %10’dur (31 Aralık 2011: % 10). 

Şirket’in 31 Aralık 2012 tarihi itibariyle, 27.772.450 TL tutarındaki ticari alacaklarının vadesi geçmiş 
bulunmaktadır (31 Aralık 2011: 27.335.781 TL). Şirket, 31 Aralık 2012 tarihi itibariyle söz konusu 
alacakların 12.169.151 TL’lik kısmı için karşılık ayırmıştır (31 Aralık 2011: 9.376.691 TL). 
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NOT 10 - TİCARİ ALACAK VE BORÇLAR (Devamı) 

Vadesi geçmiş ancak değer düşüklüğüne uğramamış alacakların 31 Aralık 2012 ve 2011 tarihleri 
itibariyle yaşlandırma tablosu aşağıdaki gibidir: 

31 Aralık 2012 31 Aralık 2011 

0-3 ay arası 14.212.499 17.435.999 
3-6 ay arası  931.941 159.339 
6 ay üzeri 458.859 363.752

Toplam 15.603.299 17.959.090

Şüpheli alacaklara ayrılan karşılıkların dönem içindeki hareketi aşağıdaki gibidir: 

2012 2011

1 Ocak (9.376.691) (9.346.731)
Dönem içerisinde ayrılan karşılıklar  (3.805.035) (802.318) 
Dönem içerisinde yapılan tahsilât 1.012.575 772.358 

31Aralık (12.169.151) (9.376.691) 

Ticari Borçlar

31 Aralık 2012 ve 2011 tarihleri itibariyle ticari borçların detayı aşağıdaki gibidir: 

31 Aralık 2012 31 Aralık 2011 

Ticari borçlar 28.830.553 33.576.219

Toplam kısa vadeli ticari borçlar 28.830.553 33.576.219 

Şirket’in ticari borçları ortalama 30 gün vadeye sahiptir (31 Aralık 2011: 30 gün). 31 Aralık 2012 
tarihi itibariyle Şirket’in ticari borçları için uygulanan yıllık ortalama etkin faiz oran %10’dur (31 
Aralık 2011: %10). 

NOT 11 - DİĞER ALACAKLAR VE BORÇLAR 

a) Diğer alacaklar 31 Aralık 2012 31 Aralık 2011 

Diğer alacaklar 22.180 17.180 

Toplam 22.180 17.180

b) Diğer borçlar 31 Aralık 2012 31 Aralık 2011 

Ödenecek vergi, harç ve diğer kesintiler 2.543.424 1.114.182 
Ödenecek sosyal güvenlik kesintileri 320.120 1.697.369
Diğer 338.194 24.008 

Toplam 3.201.738 2.835.559
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NOT 12 - FİNANS SEKTÖRÜ FAALİYETLERİNDEN ALACAKLAR VE BORÇLAR 

Bulunmamaktadır (31 Aralık 2011: Bulunmamaktadır).

NOT 13 - STOKLAR
 31 Aralık 2012 31 Aralık 2011 

İlk madde ve malzeme 44.402.497 53.195.019 
Yarı mamüller 4.805.244 3.053.661 
Mamüller 4.128.912 5.463.969
Ticari mallar 23.546 30.425
Diğer stoklar 505.136 269.622 
Stok değer düşüklüğü karşılığı (-) (1.414.686) (667.556) 

Toplam 52.450.649 61.345.140

2012 ve 2011 yılında gerçekleşen stok değer düşüklüğü karşılığı hareketleri aşağıdaki gibidir: 

2012 2011

1 Ocak (667.556) (274.365)

Dönem geliri/(gideri), net (747.130) (393.191)

31Aralık (1.414.686) (667.556) 

Cari dönem içerisinde giderleştirilen ve satışların maliyeti ile ilişkilendirilen hammadde stoklarının 
toplam tutarı 245.658.964 TL’dir (2011: 239.828.927 TL) (Not 28).  

NOT 14 - CANLI VARLIKLAR

Bulunmamaktadır (31 Aralık 2011: Bulunmamaktadır).

NOT 15 - DEVAM EDEN İNŞAAT SÖZLEŞMELERİNE İLİŞKİN VARLIKLAR 

Bulunmamaktadır (31 Aralık 2011: Bulunmamaktadır).

NOT 16 - ÖZKAYNAK YÖNTEMİYLE DEĞERLENEN VARLIKLAR 

  31Aralık 2012   31 Aralık 2011 

% TL % TL
Dönkasan Dönüşen Kağıt 
Hammaddeleri San. ve Tic. A.Ş. 50,00 9.592.967 49,98 9.632.749 

Toplam 9.592.967 9.632.749
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NOT 16 - ÖZKAYNAK YÖNTEMİYLE DEĞERLENEN VARLIKLAR (Devamı) 

Dönkasan Dönüşen Kağıt Hammaddeleri San. ve Tic. A.Ş.’nin finansal tablolarıyla ilgili özet bilgiler 
aşağıdaki gibidir: 

 31 Aralık 2012 31 Aralık 2011 

Dönen varlıklar  18.745.377 18.144.009 
Duran varlıklar  5.042.274 5.283.226 

Toplam varlıklar 23.787.651 23.427.235 

Kısa vadeli yükümlülükler  3.352.257 3.130.389 
Uzun vadeli yükümlülükler 1.249.460 1.023.254

Toplam yükümlülükler 4.601.717 4.153.643

 31 Aralık 2012 31 Aralık 2011 

Hasılat  70.358.082 73.882.005 
Dönem karı (87.658) 1.784.553 
İştiraklerin dönem karında Şirket’in payı (43.829) 607.851 

2012 2011
1 Ocak 9.632.749 5.243.214

İştiraklerden gelir ve giderler (net)  (43.829) 607.851 
İştirak hisse alımları 3.513 3.400.000 
İştirak hissesi alım etkisi 534 381.684 

31 Aralık 9.592.967 9.632.749

NOT 17 - YATIRIM AMAÇLI GAYRİMENKULLER  

Bulunmamaktadır (31 Aralık 2011: Bulunmamaktadır).
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NOT 18 - MADDİ DURAN VARLIKLAR 

 1 Ocak    31 Aralık 
 2012 İlaveler Çıkışlar Transfer 2012 

Maliyet
Arazi ve arsalar 11.626.719 - - - 11.626.719
Yeraltı ve yerüstü düzenleri 4.118.359 51.404 - - 4.169.763 
Binalar 55.850.805 196.382 - 251.149 56.298.336
Makine, tesis ve cihazlar 237.249.197 732.650 (317.131) 8.074.620 245.739.336
Taşıtlar 198.415 3.700 - - 202.115 
Demirbaşlar 9.012.590 458.302 - 14.475 9.485.367 
Yapılmakta olan yatırımlar 2.183.894 8.904.367 - (8.975.160) 2.113.101 

320.239.979 10.346.805 (317.131) (634.916)* 329.634.737

Birikmiş Amortisman
Yeraltı ve yerüstü düzenleri (3.479.697) (90.044) - - (3.569.741) 
Binalar (23.761.094) (1.418.090) - - (25.179.184)
Makine, tesis ve cihazlar (178.789.084) (7.196.404) 274.447 - (185.711.041)
Taşıtlar  (194.802) (519) - -  (195.321) 
Demirbaşlar (8.023.531) (226.332) - - (8.249.863)

(214.248.208) (8.931.389) 274.447 - (222.905.150)

Net Kayıtlı Değer 105.991.771 106.729.587 

31 Aralık 2012 tarihi itibariyle, Şirket’in arazi ve arsalar ve binalar ile makine, tesis ve cihazlar üzerine 
verilen herhangi bir ipoteği bulunmamaktadır (2011: Yoktur). 

* Maddi varlıklardan 634.916 TL maddi olmayan varlıklara transfer olmuştur. (31.12.2011: 363.895 TL). 
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NOT 18 - MADDİ DURAN VARLIKLAR (Devamı) 

 1 Ocak    31 Aralık 
 2011 İlaveler Çıkışlar Transfer 2011 

Maliyet
Arazi ve arsalar 11.626.719 - - - 11.626.719
Yeraltı ve yerüstü düzenleri 4.095.436 22.923 - - 4.118.359 
Binalar 55.402.077 104.457 - 344.270 55.850.805
Makine, tesis ve cihazlar 235.293.226 1.234.616 (2.577.477) 3.298.832 237.249.197
Taşıtlar 315.225 - (116.810) - 198.415 
Demirbaşlar 8.684.400 294.547 - 33.643 9.012.590 
Yapılmakta olan yatırımlar  251.236 5.973.298 - (4.040.640) 2.183.894 

315.668.319 7.629.842 (2.694.287) (363.895)* 320.239.979

Birikmiş Amortisman
Yeraltı ve yerüstü düzenleri  (3.392.325) (87.372) - - (3.479.697) 
Binalar (22.348.996) (1.412.098) - - (23.761.094)
Makine, tesis ve cihazlar (174.115.620) (7.107.033) 2.443.569 - (178.779.084)
Taşıtlar  (314.937) (6.105) 116.240 - (204.802) 
Demirbaşlar (7.817.493) (206.038) - - (8.023.531) 
Yapılmakta olan yatırımlar - - - - - 

(207.989.371) (8.818.646) 2.559.809 - (214.248.208)

Net Kayıtlı Değer 107.678.948    105.991.771 

Amortisman giderlerinin 7.623.440 TL’si (2011: 7.537.324 TL) satılan malın maliyetine, 1.678.228 
TL’si (2011: 1.684.741 TL) genel yönetim giderlerine dahil edilmiştir. 

* Maddi varlıklardan 363.895 TL maddi olmayan varlıklara transfer olmuştur.  
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NOT 19 - MADDİ OLMAYAN DURAN VARLIKLAR 

2012 2011
1 Ocak tarihleri itibariyle:

Maliyet 4.047.948 3.710.751
Birikmiş itfa payları (3.110.912) (2.867.654) 

Dönem başı net kayıtlı değer 937.036 843.097 

Dönem başı net kayıtlı değer 

Girişler 213.912 344.114 
Çıkışlar (114.645) (370.812) 
Transfer 634.916 363.895
Cari yıl itfa payı girişleri  (370.279) (403.419) 
Birikmiş itfa payı çıkışları   114.645 160.161 

Dönem sonu net kayıtlı değer 1.415.585 937.036 

31 Aralık tarihleri itibariyle: 
2012 2011

Maliyet 4.782.131 4.047.948
Birikmiş itfa payları (3.366.546) (3.110.912) 

Net kayıtlı değer 1.415.585 937.036 

NOT 20 - ŞEREFİYE 

Bulunmamaktadır (31 Aralık 2011: Bulunmamaktadır). 

NOT 21 - DEVLET TEŞVİK VE YARDIMLARI 

Bulunmamaktadır (31 Aralık 2011: Bulunmamaktadır).
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NOT 22 - KARŞILIKLAR, KOŞULLU VARLIK VE YÜKÜMLÜLÜKLER 

Karşılıklar 

Kısa vadeli borç karşılıklarının detayı aşağıdaki gibidir: 
31 Aralık 2012 31 Aralık 2011 

Bağış karşılığı (*) 1.780.000 - 
Dava karşılıkları 1.379.540 892.000 
Kıdem tazminatı gider karşılığı - 108.180 
Diğer karşılıklar 2.069.391 659.339 

Toplam 5.228.931 1.659.519

(*) Bağış karşılığı 2012 yılında tespit edilip 2013 yılında Sabancı Üniversitesi’ne ödenmiştir. 

Hukuki davalar için ayrılan karşılıkların 31 Aralık 2012 ve 2011 tarihlerinde sona eren ara hesap 
dönemlerine ait hareketleri aşağıdaki gibidir: 

 31 Aralık 2012 31 Aralık 2011 

1 Ocak 892.000 435.950

Dönem içinde ilaveler 879.516 456.050
Dönem içinde ödenen (391.976) -

31 Aralık 1.379.540 892.000

Şirket aleyhine açılan 1.593.540 TL (2011: 1.342.143 TL) tutarında dava bulunmaktadır. Şirket 
aleyhine açılan davalar, Şirket’in hukuk müşavirleri tarafından değerlendirilmiş ve nakit çıkışı 
öngörülen davalar ile ilgili olarak 1.379.540 TL (2011: 892.000 TL) karşılık ayrılmıştır. 

31 Aralık 2012 ve 2011 tarihleri itibariyle yükümlülüklerde yer almayan taahhütlerin ve alınan 
teminatların detayı aşağıdaki gibidir: 

Verilen teminatlar

 31 Aralık 2012 31 Aralık 2011 

Verilen teminat mektupları  2.545.630 2.393.581

Toplam 2.545.630 2.393.581

Alınan teminatlar

Alınan teminat senetleri/çekleri 10.487.784 10.636.535 
Alınan teminat mektupları 6.487.560 7.002.523 
Alınan teminat ipotekler 962.000 622.000 

Toplam 17.937.344 18.261.058
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NOT 22 - KARŞILIKLAR, KOŞULLU VARLIK VE YÜKÜMLÜLÜKLER (Devamı) 

31 Aralık 2012 ve 2011 tarihleri itibariyle Şirket’in teminat/rehin/ipotek pozisyonuna ilişkin tabloları 
aşağıdaki gibidir: 

 31 Aralık 2012 31 Aralık 2011 

A. Kendi tüzel kişiliği adına verilmiş olan 
    TRİ' lerin toplam tutarı  2.545.630 2.393.581 
B. Tam konsolidasyon kapsamına dahil edilen ortaklıklar 
    lehine verilmiş olan TRİ' lerin toplam tutarı - - 
C. Olağan ticari faaliyetlerin yürütülmesi amacıyla diğer 3. kişilerin 
    borcunu temin amacıyla verilmiş olan TRİ' lerin toplam tutarı - - 
D. Diğer verilen TRİ' lerin toplam tutarı - - 

2.545.630 2.393.581

Şirket’in vermiş olduğu diğer TRİ’lerin şirketin özkaynaklarına oranı 31 Aralık 2012 tarihi itibariyle 
%0,00’dır. (31 Aralık 2011 tarihi itibariyle %0,00). 

2012 yılında Rekabet Kurulu, 24.04.2012 tarihli ve 12-21/560-M sayılı kararı ile kağıt ve, özellikle 
atık kağıt sektörlerine ilişkin, aralarında Olmuksa ve iştiraki Dönkasan’ın da olduğu çok sayıda firma 
hakkında soruşturma açmıştır.  İddialar, temel olarak, Olmuksa’dan soruşturma tarihi itibarıyla hiç 
talep edilmemiş olan, atık kağıt ihracatı için talep edilen belgelerin verilmemesi üzerine odaklanmıştır. 
Soruşturma Heyeti, 21.12.2012 tarihli raporuyla kağıt sektörüne yönelik iddialarına devam etmeme 
yönünde görüşünü bildirmiştir. Yine, Heyet, Dönkasan hakkında iddialarından vazgeçtiği yönünde 
görüş beyan etmiştir. Şirket yönetimi, soruşturmanın gerek Olmuksa, gerek, mevcut veriler 
çerçevesinde iştirakine ilişkin bir ihlal içermediğine inanmakta olup, hukuk müşavirlerinin görüşü 
doğrultusunda Şirket aleyhine herhangi bir yükümlülük doğmasını beklememektedir. Buna uygun 
olarak Şirket 31 Aralık 2012 tarihinde sona eren yıla ait finansal tablolarında karşılık ayırmamıştır. 
Olmuksa’nın yazılı ve sözlü savunma olanaklarının bulunduğu sürecin Temmuz 2013 tarihine kadar 
devam etmesi beklenmektedir. Hukukun bu alanda alınmış kararlar dikkate alındığında Rekabet 
Kurulu’nun Olmuksa ve Dönkasan hakkında iddiaları reddetmesi mümkündür

NOT 23 - TAAHHÜTLER

Bulunmamaktadır.(31 Aralık 2011: Bulunmamaktadır).

NOT 24 - ÇALIŞANLARA SAĞLANAN FAYDALAR 

Çalışanlara sağlanan faydalara ilişkin kısa vadeli karşılıklar: 

 31 Aralık 2012 31 Aralık 2011 

İzin karşılığı 1.085.014 854.748 
Personele ödenecek ücretler 28.393 16.130

1.113.407 870.878
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NOT 24 - ÇALIŞANLARA SAĞLANAN FAYDALAR (Devamı) 

Çalışanlara sağlanan faydalara ilişkin uzun vadeli karşılıklar: 

Kıdem tazminatı karşılığı aşağıdaki açıklamalar çerçevesinde ayrılmaktadır. Aşağıda açıklanan yasal 
zorunluluk dışında hiçbir emeklilik planı anlaşması yoktur. 

Yürürlükteki Türk İş Kanunu’na göre, Şirket, en az bir senesini doldurmuş olmak üzere, Şirket ile ilişkisi 
kesilen, emekli olan, 25 hizmet yılını (kadınlarda 20) doldurarak emekliliğe hak kazanan (kadınlar için 
58 yaşında, erkekler için 60 yaşında), askere çağrılan veya vefat eden personeli için kıdem tazminatı
ödemekle mükelleftir.

Ödenecek tazminat her hizmet yılı için bir aylık maaş tutarı kadardır ve bu tutar 31 Aralık 2012 tarihi 
itibariyle 3.033,98 TL (31 Aralık 2011: 2.731,85 TL) ile sınırlandırılmıştır. 

Kıdem tazminatı karşılığı herhangi bir fonlamaya tabi değildir ve herhangi bir fonlama şartı 
bulunmamaktadır.Kıdem tazminatı karşılığı, Şirket’in, Türk İş Kanunu uyarınca personelin emekliye 
ayrılmasından doğacak gelecekteki olası yükümlülüklerinin tahmini toplam karşılığının bugünkü 
değerini ifade eder. Türkiye’de geçerli olan çalışma hayatını düzenleyen yasalar ve Türk İş Kanunu 
uyarınca, Şirket, en az bir yıllık hizmetini tamamlayan, kendi isteğiyle işten ayrılması veya uygunsuz 
davranışlar sonucu iş akdinin feshedilmesi dışında kalan sebepler yüzünden işten çıkarılan, askerlik 
hizmeti için çağırılan, vefat eden veya emekliye ayrılan her personeline toplu olarak kıdem tazminatı 
ödemekle yükümlüdür. Tanımlanmış sosyal yardım yükümlülüğünün bugünkü değeri ile ilgili ayrılan 
karşılık öngörülen yükümlülük yöntemi kullanılarak hesaplanır. Tüm aktüeryal karlar ve zararlar 
kapsamlı gelir tablosunda muhasebeleştirilir.  

SPK Finansal Raporlama Standartları, kıdem tazminatı karşılığını tahmin etmek için aktüer değerleme 
yöntemlerinin geliştirilmesini öngörmektedir. Buna göre toplam yükümlülüğün hesaplanmasında aşağıda 
yer alan aktüer öngörüler kullanılmıştır:

2012 2011

İskonto oranı (%) 3,00 4,66 
Emeklilik olasılığının tahmini için devir hızı oranı (%) 99 99 

Temel varsayım, her hizmet yılı için belirlenen tavan yükümlülüğünün enflasyon ile orantılı olarak 
artmasıdır. Böylece, uygulanan iskonto oranı, enflasyonun beklenen etkilerinden arındırılmış reel 
oranı göstermektedir. Kıdem tazminatı tavanı altı ayda bir revize olup, Şirket’in kıdem tazminatı 
karşılığının hesaplanmasında 1 Ocak 2013 tarihinden itibaren geçerli olan 3.129,25 TL (1 Ocak 2012: 
2.805,04TL) olan tavan tutarı göz önüne alınmıştır. 

Kıdem tazminatı karşılığı hareket tablosu aşağıdaki gibidir: 
2012 2011

Dönem başı - 1 Ocak 10.165.030 9.732.755 

Hizmet maliyeti 1.770.931 1.939.487
Faiz maliyeti 304.950 335.500
Aktüeryal kayıp/(kazanç) 1.296.520 - 
Ödenen kıdem tazminatları (1.793.575) (1.842.712)

Dönem sonu - 31 Aralık 11.743.856 10.165.030 
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NOT 25 - EMEKLİLİK PLANLARI

Bulunmamaktadır (31 Aralık 2011: Bulunmamaktadır). 

NOT 26 - DİĞER VARLIKLAR VE YÜKÜMLÜLÜKLER 

a) Diğer dönen varlıklar 31 Aralık 2012 31 Aralık 2011 

Peşin ödenen kurumlar vergisi hariç diğer vergi ve fonlar 849.691 809.016 
Stoklar için verilen sipariş avansları  342.436 1.730.529 
İş avansları 104.759 352.204 
Sigorta tazminatından alacaklar 47.939 14.705 
Devreden KDV - 87.495
Diğer çeşitli alacaklar - 528.357 
Peşin ödenen vergiler ve fonlar - 469.516 
Diğer 98.360 61.927 

Toplam 1.443.185 4.053.749

b) Diğer duran varlıklar 31 Aralık 2012 31 Aralık 2011 

Maddi duran varlıklar için verilen sipariş avansları  437.971 909.076 
Peşin ödenmiş giderler 295 34.923 

Toplam 438.266 943.999

c) Diğer kısa vadeli yükümlülükler 31 Aralık 2012 31 Aralık 2011 

Alınan sipariş avansları 301.110 388.515 
Diğer 902 1.499 

Toplam 302.012 390.014
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NOT 27 - ÖZKAYNAKLAR

Şirket, SPK’ya kayıtlı olan şirketlerin yararlandığı kayıtlı sermaye sistemini uygulamakta olup ve 
nominal değeri 1 kuruş nama yazılı hisselerle temsil edilen kayıtlı sermayesi için bir tavan 
belirlemiştir. Şirket’in 31 Aralık 2012 ve 2011 tarihleri itibariyle tarihi ve ödenmiş sermayesi aşağıda 
gösterilmiştir: 

31 Aralık 2012 31 Aralık 2011 

Kayıtlı sermaye limiti (tarihi) 50.000.000 50.000.000 
Çıkarılmış sermaye 32.602.500 32.602.500 

Şirket’in 31 Aralık 2012 ve 2011 tarihlerindeki hissedarları ve sermaye içindeki payları tarihi 
değerlerle aşağıdaki gibidir: 

   31 Aralık 2012    31 Aralık 2011 
  Pay tutarı Pay yüzdesi % Pay tutarı Pay yüzdesi %

H.Ömer Sabancı Holding AŞ 14.257.138 43,73 14.257.138 43,73 
International Paper

Holding Turkey B.V 14.257.138 43,73 14.257.138 43,73
Halka açık kısım 4.088.224 12,54 4.088.224 12,54 

Toplam 32.602.500 100,00 32.602.500 100,00

Şirket’in 31 Aralık 2012 tarihi itibariyle sermayesi 3.260.250.000 adet hisseden oluşmaktadır.(2011: 
3.260.250.000 hisse). Hisselerin itibari değeri hisse başına 0,01 TL’dir (2011: hisse başı 0,01 TL). 
Şirket’in imtiyazlı hisse senedi bulunmamaktadır. 

Kardan ayrılan kısıtlanmış yedekler 

Türk Ticaret Kanunu’na göre, yasal yedekler birinci ve ikinci tertip yasal yedekler olmak üzere ikiye
ayrılır. Türk Ticaret Kanunu’na göre birinci tertip yasal yedekler, şirketin ödenmiş sermayesinin 
%20’sine ulaşılıncaya kadar, kanuni net karın %5’i olarak ayrılır. İkinci tertip yasal yedekler ise 
ödenmiş sermayenin %5’ini aşan dağıtılan karın %10’udur. Türk Ticaret Kanunu’na göre, yasal 
yedekler ödenmiş sermayenin %50’sini geçmediği sürece sadece zararları netleştirmek için 
kullanılabilir, bunun dışında herhangi bir şekilde kullanılması mümkün değildir.  

Yukarıda bahsi geçen tutarların SPK Finansal Raporlama Standartları uyarınca “Kardan Ayrılan 
Kısıtlanmış Yedekler” içerisinde sınıflandırılması gerekmektedir. Şirket’in 31 Aralık 2012 tarihi 
itibariyle kardan ayrılan kısıtlanmış yedeklerinin tutarı 8.831.260 TL’dir (31 Aralık 2011: 8.831.260 
TL).
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NOT 27 - ÖZKAYNAKLAR (Devamı)

Kar payı dağıtımı 

Kar dağıtım 

Payları borsada işlem gören halka açık anonim ortaklıklar, kar dağıtımı hususunda SPK tarafından 
belirlenen aşağıdaki esaslara tabidir:  

SPK’nın halka açık şirketlerin kar dağıtım esaslarını düzenlediği Seri: IV, No:27 sayılı Sermaye 
Piyasası Kanununa Tabi Olan Halka Açık Anonim Ortaklıkların Temettü ve Temettü Avansı 
Dağıtımında Uyacakları Esaslar Hakkında Tebliğ, ortaklıkların esas sözleşmelerinde bulunan 
hükümler ve ortaklıklar tarafından kamuya açıklanmış olan kar dağıtım politikaları çerçevesinde bu 
dağıtımın şirketlerin genel kurullarında alacakları karara bağlı olarak nakit veya temettünün sermayeye 
eklenmesi suretiyle ihraç edilecek payların bedelsiz olarak ortaklara dağıtılmasına ya da belli oranda 
nakit, belli oranda bedelsiz pay dağıtılması suretiyle gerçekleştirilebilmesine; belirlenecek birinci 
temettü tutarının mevcut ödenmiş/çıkarılmış sermayelerinin %5’inden az olması durumunda, söz 
konusu tutarın dağıtılmadan ortaklık bünyesinde bırakabilmesine imkan verilmiştir. 

Bu kapsamda SPK düzenlemelerine göre bulunan net dağıtılabilir kar üzerinden SPK’nın asgari kar 
dağıtım zorunluluğuna ilişkin düzenlemeleri uyarınca hesaplanan kar dağıtım tutarının,  tamamının 
yasal kayıtlarda yer alan dağıtılabilir kardan karşılanabilmesi durumunda, bu tutarın tamamı, 
karşılanamaması durumunda ise yasal kayıtlarda yer alan net dağıtılabilir karın tamamı dağıtılacaktır. 
SPK düzenlemelerine göre hazırlanan finansal tablolarda veya yasal kayıtların herhangi birinde dönem 
zararı olması durumunda ise kar dağıtımı yapılmayacaktır. 

Şirketin VUK hükümlerine göre düzenlenmiş yasal kayıtlarında geçmiş yıl zararları olduğundan, 2011 
yılı ile ilgili olarak herhangi bir kar dağıtımı yapılmamıştır. 2012 yılında da geçmiş yıl zararları devam 
ettiğinden dolayı kar dağıtımı yapılamayacaktır. 

Şirket’in VUK hükümleri uyarınca 31 Aralık 2012 ve 2011 tarihleri itibariyle özkaynak tablosu 
aşağıdaki gibidir: 
 31 Aralık 2012 31 Aralık 2011 

Ödenmiş sermaye 32.602.500 32.602.500 
Sermaye düzeltmesi farkları 107.849.059 107.849.059 
Hisse senedi ihrac primleri 3.551.359 3.551.359
Diğer Sermaye Yedekleri 52.347.849 52.347.849 
Kardan ayrılan kısıtlanmış yedekler 

- Yasal yedekler 13.375.465 13.375.465
   - Olağanüstü yedekler 40.141.882 40.141.882 
Geçmiş yıl karları 21.358.746 3.784.011 
Geçmiş yıl zararları (81.369.913) (81.369.913) 
Net dönem karı 21.780.532 (*) 17.574.736

211.637.479 189.856.948

(*)  4. dönem geçici vergi beyannamesindeki vergi öncesi dönem karı rakamından yasal vergi karşılığı 
düşüldükten sonra gelinen net dönem karıdır, kurumlar vergisi beyannamesi ile kesinleşecektir. 
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NOT 28 - SATIŞLAR VE SATIŞLARIN MALİYETİ 
2012 2011

Yurtiçi satışlar 395.729.646 378.772.968 
Yurtdışı satışlar 22.647.405 25.737.736 
Satış indirimleri (1.187.627) (1.627.650) 

Net satışlar 417.189.424 402.883.054 

Satışların maliyeti (330.082.492) (329.874.417) 

Brüt satış karı 87.106.932 73.008.637 

2012 2011

İlk madde ve malzeme giderleri (245.658.964) (239.828.927) 
Genel üretim giderleri (61.467.951) (65.927.761)
Direkt işçilik giderleri (14.018.705) (12.571.948) 
Amortisman giderleri (7.623.440) (7.537.324)
Yarı mamul stoklarındaki değişim (1.751.583) 19.782 
Mamul stoklarındaki değişim 1.335.057 (1.770.341) 

Satılan mamullerin maliyeti  (329.185.586) (327.616.519) 

Satılan ticari malların maliyeti (896.906) (2.257.898) 

Satışların maliyeti  (330.082.492) (329.874.417) 

NOT 29 - ARAŞTIRMA VE GELİŞTİRME GİDERLERİ, PAZARLAMA, SATIŞ VE 
DAĞITIM GİDERLERİ, GENEL YÖNETİM GİDERLERİ 

Pazarlama, Satış ve Dağıtım Giderleri 2012 2011 

Nakliye gideri (21.900.749) (18.206.373)
Personel gideri (6.367.192) (5.686.958)
Kira gideri (1.113.474) (936.294)
Seyahat gideri (683.749) (683.916)
İhracat gideri (270.888) (219.617) 
Haberleşme gideri (200.010) (205.541) 
Sigorta gideri (115.314) (71.384)
Kırtasiye gideri (42.185) (50.315) 
Diğer (784.725) (474.937) 

Toplam (31.478.286) (26.535.335)
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NOT 29 - ARAŞTIRMA VE GELİŞTİRME GİDERLERİ, PAZARLAMA, SATIŞ VE 
DAĞITIM GİDERLERİ, GENEL YÖNETİM GİDERLERİ (Devamı) 

Genel Yönetim Giderleri 2012 2011

Personel gideri (17.947.873) (16.693.541)
Hizmet, müşavirlik ve bilirkişi gideri (2.348.811) (1.898.969) 
Sigorta giderleri (2.104.641) (1.905.056)
Amortisman gideri (1.678.228) (1.684.741)
Bilgi işlem gideri (1.300.645) (1.209.844) 
Seyahat gideri (1.208.926) (1.000.314)
Kira gideri (921.432) (875.340)
Bakım onarım gideri (640.924) (478.970) 
Haberleşme gideri (218.988) (246.400) 
Kırtasiye gideri (217.969) (240.505) 
Diğer giderler (7.264.717) (1.874.977) 

Toplam (35.853.154) (28.108.657)

NOT 30 - NİTELİKLERİNE GÖRE GİDERLER 

2012 2011

Hammadde, malzeme ve ticari mallar (246.972.396) (243.837.384)
Genel üretim giderleri (61.467.951) (65.927.761)
Personel giderleri (38.333.770) (34.952.447)
Nakliye giderleri (21.900.749) (18.206.373)
Amortisman (9.301.668) (9.222.065)
Hizmet, müşavirlik ve bilirkişi gideri (2.348.811) (1.898.969) 
Sigorta gideri (2.219.955) (1.976.440)
Kira gideri (2.034.906) (1.811.634)
Seyahat gideri (1.892.675) (1.684.230)
Bilgi işlem gideri (1.300.645) (1.209.844) 
Bakım onarım giderleri (640.924) (478.970) 
Haberleşme giderleri (418.998) (451.941) 
İhracat giderleri (270.888) (219.617) 
Çalışanlara sağlanan faydalar (230.266) (153.936) 
Diğer giderler (8.079.330)  (2.486.798) 

Toplam (397.413.932) (384.518.409)

Niteliklerine göre giderler satışların maliyeti, araştırma ve geliştirme giderlerini, pazarlama, satış ve 
dağıtım giderleri ve genel yönetim giderlerini içermektedir. 

2012 2011

Satışların maliyeti  (330.082.492) (329.874.417) 
Pazarlama, satış ve dağıtım giderleri (31.478.286) (26.535.335) 
Genel yönetim giderleri (35.853.154) (28.108.657)

Toplam (397.413.932) (384.518.409)
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NOT 31 - DİĞER FAALİYETLERDEN GELİRLER/GİDERLER 

2012 2011

Muhtelif satış gelirleri 263.682 544.886 
Sigorta tazminat geliri 22.713 201.331
SSK işgörmezlik ödeneği gelirleri 14.019 91.045 
Sabit kıymet satış geliri 2.130 398.473 
Diğer gelir ve karlar,net 154.357 1.020.335 

Toplam 456.901 2.256.070

Diğer faaliyet giderleri 
Bağış giderleri (1.819.073) (417.316) 
Sabit kıymet satış zararları (885) (262.889) 
Diğer, net (493.633) (1.973.287)* 

Toplam (2.313.591) (2.653.492)

* Şirket'in takip eden dönemlerde tahsil edemeyeceğini öngördüğü alacakların giderleştirmesini 
içermektedir.

NOT 32 - FİNANSAL GELİRLER 
2012 2011

Tahakkuk etmemiş finansman gelirleri 8.587.279 6.788.122
Kambiyo karları 1.048.137 1.519.535 
Faiz gelirleri 514.955 537.211
Banka kredilerinden kaynaklanan kambiyo karları 749.488 1.320.228 

Toplam finansal gelirler 10.899.859 10.165.096

NOT 33 - FİNANSAL GİDERLER 
2012 2011

Faiz giderleri (4.147.368) (3.298.509)
Kambiyo zararları (1.462.610) (1.025.955) 
Tahakkuk etmemiş finansman giderleri (1.829.588) (1.325.950) 
Banka kredilerinden kaynaklanan kambiyo zararları (394.095) (2.921.366) 

Toplam finansal giderler (7.833.661) (8.571.780)
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NOT 34 - SATIŞ AMACIYLA ELDE TUTULAN DURAN VARLIKLAR VE DURDURULAN 
FAALİYETLER 

Bulunmamaktadır (31 Aralık 2011: Bulunmamaktadır). 

NOT 35 - VERGİ VARLIKLARI VE YÜKÜMLÜLÜKLERİ 

31 Aralık 2012 ve 2011 tarihleri itibariyle peşin ödenen kurumlar vergisi ve kurumlar vergisi karşılığı 
aşağıdaki gibidir. 

31 Aralık 2012 31 Aralık 2011 

Cari dönem vergi karşılığı 5.758.409 1.329.386 
Peşin ödenen vergi (2.186.610) - 

Vergi karşılığı 3.571.799 1.329.386 

Kurumlar vergisi

Şirket, Türkiye’de geçerli olan kurumlar vergisine tabidir. Şirket’in cari dönem faaliyet sonuçlarına 
ilişkin tahmini vergi yükümlülükleri için ekli finansal tablolarda gerekli karşılıklar ayrılmıştır.  

Vergiye tabi kurum kazancı üzerinden tahakkuk ettirilecek kurumlar vergisi oranı ticari kazancın 
tespitinde gider yazılan vergi matrahından indirilemeyen giderlerin eklenmesi ve vergiden istisna 
kazançlar, vergiye tabi olmayan gelirler ve diğer indirimler (varsa geçmiş yıl zararları ve tercih 
edildiği takdirde kullanılan yatırım indirimleri) düşüldükten sonra kalan matrah üzerinden 
hesaplanmaktadır. 

Türkiye’de geçici vergi üçer aylık dönemler itibariyle hesaplanmakta ve tahakkuk ettirilmektedir. 2010 
yılı kurum kazançlarının geçici vergi dönemleri itibariyle vergilendirilmesi aşamasında kurum 
kazançları üzerinden hesaplanması gereken geçici vergi oranı %20’dir (2011: %20). Zararlar gelecek 
yıllarda oluşacak vergilendirilebilir kardan düşülmek üzere, maksimum 5 yıl taşınabilir. Ancak oluşan 
zararlar geriye dönük olarak önceki yıllarda oluşan karlardan düşülemez. 

Türkiye’de vergi değerlendirmesiyle ilgili kesin ve kati bir mutabakatlaşma prosedürü 
bulunmamaktadır. Şirketler ilgili yılın hesap kapama dönemini takip eden yılın 1-25 Nisan tarihleri 
arasında vergi beyannamelerini hazırlamaktadır. Vergi Dairesi tarafından bu beyannameler ve buna 
baz olan muhasebe kayıtları 5 yıl içerisinde incelenerek değiştirilebilir. 
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NOT 35 - VERGİ VARLIKLARI VE YÜKÜMLÜLÜKLERİ (Devamı) 

Gelir vergisi stopajı 

Kurumlar vergisine ek olarak, dağıtılması durumunda kar payı elde eden ve bu kar paylarını kurum 
kazancına dahil ederek beyan eden tam mükellef kurumlara ve yabancı şirketlerin Türkiye’deki 
şubelerine dağıtılanlar hariç olmak üzere kar payları üzerinden ayrıca gelir vergisi stopajı 
hesaplanması gerekmektedir. Gelir vergisi stopajı 24 Nisan 2003 – 22 Temmuz 2006 tarihleri arasında 
tüm şirketlerde %10 olarak uygulanmıştır. Bu oran, 22 Temmuz 2006 tarihinden itibaren, 2006/10731 
sayılı Bakanlar Kurulu Kararı ile %15 olarak uygulanmaktadır. Dağıtılmayıp sermayeye ilave edilen 
kar payları gelir vergisi stopajına tabi değildir.  

24 Nisan 2003 tarihinden önce alınmış yatırım teşvik belgelerine istinaden yararlanılan yatırım 
indirimi tutarı üzerinden %19,8 vergi tevkifatı yapılması gerekmektedir. Bu tarihten sonra yapılan 
teşvik belgesiz yatırım harcamalarından şirketlerin üretim faaliyetiyle doğrudan ilgili olanların %40’ı 
vergilendirilebilir kazançtan düşülebilir. Yararlanılan teşvik belgesiz yatırım harcamalarından vergi 
tevkifatı yapılmamaktadır. 

Ertelenmiş vergi

Şirket ertelenmiş gelir vergisi varlık ve yükümlülüklerini bilanço kalemlerinde taşınan değerleri ile 
Vergi Usul Kanunu arasındaki farklı değerlendirmelerin sonucunda ortaya çıkan geçici farkların 
etkilerini dikkate alarak hesaplamaktadır.  

Müteakip dönemlerde gerçekleşecek geçici farklar üzerinden yükümlülük metoduna göre hesaplanan 
vergi varlıkları ve yükümlülükleri için uygulanan oran %20’dir (2011: %20). 

Vergi giderinin mutabakatı aşağıdaki gibidir: 

31 Aralık 31 Aralık 
2012 2011

Vergi öncesi kar/ (zarar) 20.941.171 20.168.390

Yürürlükteki vergi oranı (%20) kullanılarak hesaplanan vergi (4.188.234) (4.033.678) 
İndirilecek gelirler 400.206   293.722 
Kanunen kabul edilmeyen giderler (82.749) (393.548)
Pazarlıklı satın almadan kaynaklanan kazanç (8.766) - 
Diğer (206.950) (324.677) 

Toplam vergi geliri/ (gideri) (4.086.493) (4.458.181)
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NOT 35 - VERGİ VARLIKLARI VE YÜKÜMLÜLÜKLERİ (Devamı) 

31 Aralık 2012 ve 2011 tarihleri itibariyle birikmiş geçici farklar ve ertelenmiş vergi varlık ve 
yükümlülüklerinin bilanço tarihleri itibariyle yürürlükteki vergi oranları kullanılarak hesaplamalarının 
dökümü aşağıdaki gibidir: 

  Vergilendirilebilir   Ertelenmiş vergi 
  birikmiş geçici farklar   varlığı/ (yükümlülüğü) 

2012 2011 2012 2011

Maddi duran varlıkların değerleme  
ve amortisman farklılıkları (33.582.274) (31.560.155) (5.665.444) (5.597.373) 
Kıdem tazminatı karşılıkları 11.743.856 10.165.030 2.348.771 2.033.006 
Ticari alacaklar ve borçlar

reeskontu 2.180.650 1.911.558 436.130 382.312
Borç karşılıkları 9.737.161 3.428.052 2.064.727 812.712 
Diğer 113.433 (478.510) 22.687 (95.702) 

Ertelenmiş vergi varlığı   (5.665.444) (5.693.075) 
Ertelenmiş vergi yükümlülüğü   4.872.315 3.228.030 

Ertelenmiş vergi varlığı - net   (793.129) (2.465.045) 

31 Aralık 2012 ve 2011 tarihlerinde sona eren ara hesap dönemlerine ait ertelenen vergi varlığı 
hareketleri aşağıdaki gibidir: 

2012 2011

1 Ocak (2.465.045) 663.750

Ertelenen vergi gideri/ (geliri) 1.671.916 (3.128.795)

31Aralık (793.129) (2.465.045) 
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NOT 36 - HİSSE BAŞINA KAZANÇ 

Hisse başına kar miktarı, net dönem karının Şirket hisselerinin dönem içindeki ağırlıklı ortalama pay 
adedine bölünmesiyle hesaplanır. Şirket’in hisse başına kazanç hesaplaması aşağıdaki gibidir. 

1 Ocak- 1 Ocak-
 31 Aralık 31 Aralık 

2012 2011

Ağırlıklı ortalama hisse adedi (1 TL değerli hisseye isabet eden) 32.602.500 32.602.500 
Net kar 16.854.678 15.710.209

Hisse başına kar (1 TL değerli hisseye isabet eden) 0, 5170 0, 4819 

NOT 37 - İLİŞKİLİ TARAF AÇIKLAMALARI 
 31 Aralık 2012 31 Aralık 2011 
i.) İlişkili taraflardan ticari alacaklar: 

Philsa Philip Morris Sab. Sigara ve Tütün Tic. San. A.Ş.  1.320.124 695.633 
Advansa Sasa Polyester Sanayi A.Ş.  322.276 337.240 
Teknosa İç. ve Dış. Tic. A.Ş.  52.921 72.593 
Kordsa Global End. İpl. ve Kord Bz. San. ve Tic. A.Ş.  21.140 124.197 
Aksigorta A.Ş. - 174.594 
Akbank T.A.Ş.   - 451 
Diğer  30.489 5.079 

Toplam 1.746.950 1.409.787

ii.) İlişkili taraflara ticari borçlar: 

Dönkasan Dönüşen Kağıt Ham. San. ve Tic. A.Ş. 2.431.660 2.115.631 
Enerjisa Elek.Enerjisi Toptan Satış A.Ş. 1.046.650 - 
Bimsa Uluslararası iç. Bilgi ve Yönetim Sis. A.Ş. 76.788 67.648 
Ak Finansal Kiralama A.Ş. 71.597 2.578 
Diğer   17.930 24.937 

Toplam 3.644.625 2.210.794

iii.) Akbank’taki mevduatlar:

Vadesiz mevduat 590.483 1.207.104
Vadeli mevduat 5.640.000 2.580.000

Toplam 6.230.483 3.787.104

iv.) Akbank’tan alınan krediler 

Kısa vadeli krediler   - 11.636.006 

Toplam - 11.636.006
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NOT 37 - İLİŞKİLİ TARAF AÇIKLAMALARI (Devamı) 

v.) İlişkili taraf (alış) / satışları 

1 Ocak - 31 Aralık 2012 

 Stok Mal Hizmet Faiz Faiz Kira  Komisyon Diğer finansal 
 alımları satışları alımları gelirleri giderleri gideri gelirleri gelir/(gider) net 

Philsa Philip Morris Sab.
   Sigara ve Tütün Tic. San. A.Ş. - 6.100.746 - - - - - -
Advansa Sasa Polyester Sanayi A.Ş. - 1.417.546 - - - - - -
Kordsa Global End. İpl. ve 
   Kord Bz. San. ve Tic. A.Ş.  - 240.697 - - - - - -
Akbank T.A.Ş. - 178.119 - 325.168 (1.146.615) - - (15.738)
International Paper - USA (86.721.059) - - - - - - -
Aksigorta A.Ş. - - (2.526.790) - - - - -
Bimsa Uluslararası İç. Bilgi ve  
   Yönetim Sis. A.Ş. - - (1.118.826) - - - - -
Dönkasan Dönüşen Kağıt  
   Ham. San. ve Tic. A.Ş. (12.068.542) - - - - - - -
Hacı Ömer Sabancı Holding A.Ş. - - - - - (551.611) - -
Avivasa Emeklilik ve Hayat A.Ş. - -  (147.380) - - - - -
Vista Turizm ve Seyahat A.Ş. - - - - - - - - 
Ak Finansal Kiralama A.Ş. - - - - - - - - 
Enerjisa Elek. Enerjisi Toptan Satış A.Ş. - - (10.321.498) - - - - - 
Diğer - 420.849 (90.267) - - - - -

Toplam (98.789.601) 8.357.957 (14.204.761) 325.168 (1.146.615) (551.611) - (15.738)
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NOT 37 - İLİŞKİLİ TARAF AÇIKLAMALARI (Devamı) 

1 Ocak - 31 Aralık 2011
 Stok Mal Hizmet Faiz Faiz Kira Komisyon Diğer finansal 

 alımları satışları alımları gelirleri giderleri gideri gelirleri gelir/(gider) net 

Philsa Philip Morris Sab.
   Sigara ve Tütün Tic. San.A.Ş. - 4.950.199 - - - - - -
Advansa Sasa Polyester Sanayi A.Ş. - 1.219.821 - - - - - -
Kordsa Global End. İpl. ve  
   Kord Bz. San. ve Tic. A.Ş. - 206.718 - - - - - -
Akbank T.A.Ş. - 114.155 - 146.146 (603.980) - - (22.185)
International Paper - USA (107.096.025) - - - - - - -
Aksigorta A.Ş. - - (2.209.000) - - - - -
Bimsa Uluslararası İç. Bilgi ve  
   Yönetim Sis. A.Ş. - - (1.090.473) - - - - -
Dönkasan Dönüşen Kağıt  
   Ham. San. ve Tic. A.Ş. (13.629.867) - - - - - - -
Hacı Ömer Sabancı Holding A.Ş. - 19.274 - - - (530.180) - -
Avivasa Emeklilik ve Hayat A.Ş. - - (126.940) - - - - -
Vista Turizm ve Seyahat A.Ş. - - - - - - - -
Ak Finansal Kiralama A.Ş. - - - - - - - (815) 
Diğer (52.687) 422.983 - - - - - -

Toplam (120.778.579) 6.933.150 (3.426.413) 146.146 (603.980) (530.180) - (23.000)



OLMUKSA INTERNATIONAL PAPER SABANCI AMBALAJ
SANAYİ VE TİCARET A.Ş.

31 ARALIK 2012 TARİHİNDE SONA EREN YILA AİT FİNANSAL TABLOLARA 
İLİŞKİN AÇIKLAYICI NOTLAR 
(Tutarlar, aksi belirtilmedikçe, Türk Lirası (“TL”) olarak ifade edilmiştir). 

44

NOT 37 - İLİŞKİLİ TARAF AÇIKLAMALARI (Devamı) 

vi.) Üst düzey yöneticilere sağlanan faydalar 

Şirket üst düzey yönetim kadrosunu icra kurulu olarak belirlenmiştir. Üst düzey yöneticilere sağlanan 
faydalar ücret, prim, sağlık sigortası, ulaşım gibi faydaları içerir. 31 Aralık 2012 ve 2011 tarihleri 
itibariyle üst düzey yöneticilere sağlanan faydalar aşağıdaki gibidir: 

1 Ocak - 1 Ocak -
 31 Aralık 2012 31 Aralık 2011 

Kısa vadeli faydalar 2.521.422 2.847.203 
Diğer uzun vadeli faydalar  80.599 96.398 
İşten çıkarılma nedeniyle sağlanan faydalar - 336.238 

Toplam 2.602.021 3.279.839

NOT 38 - FİNANSAL ARAÇLARDAN KAYNAKLANAN RİSKLERİN NİTELİĞİ VE 
DÜZEYİ 

(a) Sermaye risk yönetimi

Şirket, sermaye yönetiminde, bir yandan faaliyetlerinin sürekliliğini sağlamaya çalışırken, diğer 
yandan da borç ve özkaynak dengesini en verimli şekilde kullanarak karlılığını artırmayı 
hedeflemektedir.

Şirketin sermaye yapısı kredileri de içeren borçlar, nakit ve nakit benzerleri ve özkaynak 
kalemlerinden oluşmaktadır.  

Şirketin sermaye maliyeti ile birlikte her bir sermaye sınıfıyla ilişkilendirilen riskler üst yönetim 
tarafından değerlendirilir. Üst yönetim değerlendirmelerine dayanarak, sermaye yapısını yeni borç 
edinilmesi veya mevcut olan borcun geri ödenmesiyle olduğu kadar, temettü ödemeleri, yeni hisse 
ihracı yoluyla dengede tutulması amaçlanmaktadır. 

Şirket sermayeyi borç/toplam sermaye oranını kullanarak izler. Bu oran net borcun toplam sermayeye 
bölünmesiyle bulunur. Net borç, nakit ve nakit benzeri değerlerin toplam borç tutarından (bilançoda 
gösterildiği gibi kredileri, finansal kiralama ve ticari borçları içerir) düşülmesiyle hesaplanır. Toplam 
sermaye, bilançoda gösterildiği gibi öz sermaye ile net borcun toplanmasıyla hesaplanır. 

Şirket’in özkaynaklara dayalı genel stratejisi önceki dönemden bir farklılık göstermemektedir. 

Şirket’in spekülatif amaçlı finansal aracı (türev ürün niteliğindeki finansal araçların da dahil olduğu) 
yoktur ve bu tür araçların alım-satımı ile ilgili bir faaliyeti bulunmamaktadır. 

31 Aralık 2012 ve 2011 tarihleri itibariyle net borç/(özkaynaklar+net borç) oranı aşağıdaki gibidir: 
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NOT 38 - FİNANSAL ARAÇLARDAN KAYNAKLANAN RİSKLERİN NİTELİĞİ VE 
DÜZEYİ (Devamı) 

 31 Aralık 2012 31 Aralık 2011 

Toplam yükümlülükler (85.716.610) (108.976.755)
Hazır değerler 9.172.727 4.739.764 
Ertelenen vergi varlığı (793.129) (2.465.045) 

Net borç (77.337.012) (106.702.036)
Özkaynaklar (219.214.614) (202.359.402)

Özkaynaklar+net borç (296.551.626) (309.061.438)
Net borç/(Özkaynaklar+net borç) oranı 0,26 0,35 

(b) Şirketin maruz kaldığı riskler 

Faaliyetleri nedeniyle Şirket, döviz kurundaki, faiz oranındaki değişiklikler ve diğer risklere maruz 
kalmaktadır maruz kalmaktadır. Şirket ayrıca finansal araçları elinde bulundurma nedeniyle karşı 
tarafın anlaşmanın gereklerini yerine getirememe riskini de taşımaktadır. 

Şirket düzeyinde karşılaşılan piyasa riskleri, duyarlılık analizleri esasına göre ölçülmektedir. Cari 
yılda Şirketin maruz kaldığı piyasa riskinde ya da karşılaşılan riskleri ele alış yönteminde veya bu 
riskleri nasıl ölçtüğüne dair kullandığı yöntemde, önceki seneye göre bir değişiklik olmamıştır.  

(c) Kur riski ve yönetimi

Yabancı para cinsinden işlemler, kur riskinin oluşmasına sebebiyet vermektedir. 

Şirket, döviz cinsinden varlık ve yükümlülüklerinin Türk Lirası’na çevriminde kullanılan kur 
oranlarının değişimi nedeniyle, kur riskine maruzdur. Kur riski ileride oluşacak ticari işlemler, kayda 
alınan aktif ve pasifler arasındaki fark sebebiyle ortaya çıkmaktadır. 

Şirket tarafından tutulan yabancı para varlıkların ve borçların TL karşılıkları aşağıdaki gibidir: 

 31 Aralık 2012 31 Aralık 2011 

Varlıklar 3.671.446 5.916.239 
Yükümlülükler (843.534) (8.603.475)

Net bilanço yabancı para pozisyonu 2.827.912 (2.687.236) 

Şirket, başlıca ABD Doları ve Avro cinsinden kur riskine maruz kalmaktadır. 
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NOT 38 - FİNANSAL ARAÇLARDAN KAYNAKLANAN RİSKLERİN NİTELİĞİ VE 
DÜZEYİ (Devamı) 

Değer Değer 
Kar/(zarar) 31 Aralık 2012  kazanması kaybetmesi 

ABD Doları’nın TL karşısında %10 +/- değişmesi halinde: 

1- ABD Doları net varlık/yükümlülüğü 78.183 (78.183) 
2- ABD Doları riskinden korunan kısım (-) - -
3- ABD Doları net etki (1+2) 78.183 (78.183) 

Avro’nun TL karşısında %10 +/- değişmesi halinde: 

4- Avro net varlık/yükümlülüğü 89.495 (89.495) 
5- Avro riskinden korunan kısım (-) - -
6- Avro net etki (4+5) 89.495 (89.495)

Diğer döviz kurlarının TL karşısında %10 +/- değişmesi halinde: 

7- GBP net varlık/yükümlülüğü 102.309 (102.309) 
8- GBP riskinden korunan kısım (-) - -
9- GBP net etki (7+8) 102.309 (102.309)

Toplam 269.987 (269.987)

 Değer Değer 
Kar/(zarar) 31 Aralık 2011 kazanması kaybetmesi 

ABD Doları’nın TL karşısında %10 +/- değişmesi halinde: 

1- ABD Doları net varlık/yükümlülüğü (602.456) 602.456 
2- ABD Doları riskinden korunan kısım (-) - -
3- ABD Doları net etki (1+2) (602.456) 602.456 

Avro’nun TL karşısında %10 +/- değişmesi halinde:   

4- Avro net varlık/yükümlülüğü 190.605 (190.605) 
5- Avro riskinden korunan kısım (-) - -
6- Avro net etki (4+5) 190.605 (190.605)

Diğer döviz kurlarının TL karşısında %10 +/- değişmesi halinde:   

7- GBP net varlık/yükümlülüğü 131.941 (131.941) 
8- GBP riskinden korunan kısım (-) - -
9- GBP net etki (7+8) 131.941 (131.941)

Toplam (279.910) 279.910
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NOT 38 - FİNANSAL ARAÇLARDAN KAYNAKLANAN RİSKLERİN NİTELİĞİ VE DÜZEYİ (Devamı) 

Şirket’in yabancı para pozisyonu riskini özetlemektedir. Şirket tarafından tutulan yabancı para varlıkların ve yükümlülüklerin kayıtlı tutarları yabancı para 
cinslerine göre aşağıdaki gibidir: 

31 Aralık 2012    31 Aralık 2011 
TL Karşılığı USD EUR GBP Diğer TL Karşılığı USD EUR GBP Diğer 

1. Ticari Alacaklar 3.362.434 501.895 562.793 353.976 402.149 5.001.850 799.270 861.362 437.179 356.667
2a.  Parasal Finansal Varlıklar 309.012 144.251 11.812 8.392 - 914.389 95.439 262.184 32.014 - 
2b.  Parasal Olmayan Finansal Varlıklar - - - - - - - - - - 
3.  Diğer - - - - - - - - - -
4.  Dönen Varlıklar Toplamı (1+2+3) 3.671.446 646.146 574.605 362.368 402.149 5.916.239 894.709 1.123.546 469.193 356.667 
5. Ticari Alacaklar - - - - - - - - - -
6a. Parasal Finansal Varlıklar - - - - - - - - - -
6b.  Parasal Olmayan Finansal Varlıklar - - - - - - - - - -
7.  Diğer - - - - - - - - - -
8.  Duran Varlıklar Toplamı (5+6+7) - - - - - - - - - - 
9.  Toplam Varlıklar (4+8) 3.671.446 646.146 574.605 362.368 402.149 5.916.239 894.709 1.123.546 469.193 356.667 
10. Ticari Borçlar 738.312 148.531 194.049 5.990 - 1.003.041 60.429 343.593 16.876 -
11. Finansal Yükümlülükler 105.222 59.027 - - - 7.600.434 4.023.735 - - -
12a. Parasal Olan Diğer Yükümlülükler - - - - - - - - - - 
12b.  Parasal Olmayan Diğer Yükümlülükler - - - - - - - - - - 
13.  Kısa Vadeli Yüklülük Toplamı (10+11+12) 843.534 207.558 194.049 5.990 - 8.603.475 4.084.164 343.593 16.876 - 
14. Ticari Borçlar - - - - - - - - - -
15. Finansal Yükümlülükler - - - - - - - - - -
16a.  Parasal Olan Diğer Yükümlülükler - - - - - - - - - - 
16b.  Parasal Olmayan Diğer Yükümlülükler - - - - - - - - - - 
17.  Uzun Vadeli Yükümlülük Toplamı (14+15+16) - - - - - - - - - - 
18. Toplam Yükümlülükler (13+17) 843.534 207.558 194.049 5.990 - 8.603.475 4.084.164 343.593 16.876 -
19.  Bilanço dışı Türev Araçlarının Net Varlık/   

(Yükümlülük) Pozisyonu (19a-19b) - - - - - - - - - -
19a.  Hedge Edilen Toplam Varlık Tutarı - - - - - - - - - - 
19b. Hedge Edilen Toplam Yükümlülük Tutarı - - - - - - - - - - 
20.  Net Yabancı Para Varlık /  

(Yükümlülük) Pozisyonu (9-18+19) 2.827.912 438.588 380.556 356.378 402.149 (2.687.236) (3.189.455) 779.953 452.317 356.667
21.  Parasal Kalemler Net Yabancı Para Varlık /  

(yükümlülük) pozisyonu
(1+2a+3+5+6a-10-11-12a-14-15-16a) 2.827.912 438.588 380.556 356.378 402.149 (2.687.236) (3.189.455) 779.953 452.317 356.667

22.  Döviz Hedge'i İçin Kullanılan Finansal Araçların  
    Toplam Gerçeğe Uygun Değeri 
23.  Döviz Varlıkların Hedge Edilen Kısmının Tutarı
23.  Döviz Yükümlülüklerin Hedge Edilen Kısmının Tutarı
23.  İhracat 22.647.405 6.728.832 2.572.485 1.071.223 943.101 25.737.736 5.943.174 3.246.681 2.058.462 1.826.685 
24.  İthalat 139.385.127 55.488.237 17.208.910 558 - 176.216.048 71.301.322 23.486.794 3.718 -
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NOT 38 - FİNANSAL ARAÇLARDAN KAYNAKLANAN RİSKLERİN NİTELİĞİ VE 
DÜZEYİ (Devamı) 

(d) Faiz oranı riski ve yönetimi 

Şirket’in 31 Aralık 2012 ve 2011 tarihleri itibariyle, finansal yükümlülükleri sabit faizli banka 
kredilerinden oluşmaktadır. Değişken faizli finansal varlık veya yükümlülükleri bulunmaması 
sebebiyle faiz riski taşımamaktadır. 

(e) Kredi riski yönetimi

Finansal araçları elinde bulundurmak, karşı tarafın anlaşmanın gereklerini yerine getirememe riskini 
de taşımaktadır. Şirket’in tahsilât riski, esas olarak ticari alacaklarından doğmaktadır. Ticari alacaklar, 
Şirket politikaları ve prosedürleri dikkate alınarak değerlendirilmekte ve bu doğrultuda şüpheli alacak 
karşılığı ayrıldıktan sonra bilançoda net olarak gösterilmektedir. 

Şirket’in satışlarının büyük bir kısmı yurtiçi piyasasına yönelik olup, ağırlıklı olarak bayi ve toptancı 
kanalı ile gerçekleştirmektedir. Satışların yaklaşık %90 kadarı üretilen mamullerin satışlarından 
kaynaklanmaktadır. Hammaddelerinin maliyeti ise, ülkedeki genel fiyat eğilimine bağlıdır. Şirket’in 
satışlarının yaklaşık %94’ü yurt içine yöneliktir ve fiyat seviyeleri belirlenirken kurlarda oluşacak 
dalgalanmalar ve hammadde fiyat artışları göz önünde bulundurulmaktadır. 

Şirket, alacaklarının tahsilâtlarını bayilerinden almış olduğu çekler aracılığı ile yapmaktadır. Genel 
olarak alınan çeklerin keşidecileri bayi müşterileri olduğundan, risk dağılımı sağlanmaktadır. Şirket’in 
bu sistemde çalışması nedeniyle alacaklarından kaynaklanan önemli bir risk oluşmamıştır. 
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NOT 38 - FİNANSAL ARAÇLARDAN KAYNAKLANAN RİSKLERİN NİTELİĞİ VE DÜZEYİ (Devamı) 

Ticari alacaklar   Diğer alacaklar Bankalardaki Türev
31 Aralık 2012 İlişkili taraf Diğer İlişkili taraf Diğer mevduat araçlar 

Raporlama tarihi itibariyle
   maruz kalınan azami kredi riski 1.746.950 122.712.257 - 22.180  9.170.828   - 

- Azami riskin teminat ile güvence altına alınmış kısmı  - 3.079.003 - - - -

A.  Vadesi geçmemiş/değer düşüklüğüne uğramamış  
   finansal varlıkların net defter değeri 1.746.950 107.108.958 - 22.180 9.170.828 - 

B.  Koşulları yeniden görüşülmüş bulunan, aksi takdirde 
   vadesi geçmiş veya değer düşüklüğüne uğramış  
   sayılacak finansal varlıkların defter değeri - - - - - - 

C.  Vadesi geçmiş ancak değer düşüklüğüne 
   uğramamış varlıkların net defter değeri - 15.603.299 - - - - 

- Teminat ile güvence altına alınmış kısmı - 3.079.003 - - - -

D.  Değer düşüklüğüne uğrayan varlıkların net defter değerleri - - - - - - 

- Vadesi geçmiş (brüt defter değeri) - 12.169.151 - - - - 
- Değer düşüklüğü (-) - (12.169.151) - - - - 
- Net değerin teminat ile güvence altına alınmış kısmı - - - - - - 

- Vadesi geçmemiş (brüt defter değeri) - - - - - - 
- Değer düşüklüğü (-) - - - - - - 
- Net değerin teminat ile güvence altına alınmış kısmı - - - - - - 

E.  Bilanço dışı kredi riski içeren unsurlar - - - - - - 
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NOT 38 - FİNANSAL ARAÇLARDAN KAYNAKLANAN RİSKLERİN NİTELİĞİ VE DÜZEYİ (Devamı) 

Ticari alacaklar   Diğer alacaklar Bankalardaki Türev
31 Aralık 2011 İlişkili taraf Diğer İlişkili taraf Diğer mevduat araçlar 

Raporlama tarihi itibariyle
   maruz kalınan azami kredi riski 1.409.787 124.730.027 - 17.180 4.738.524 - 

- Azami riskin teminat ile güvence altına alınmış kısmı - 1.382.237 - - - -

A.  Vadesi geçmemiş/değer düşüklüğüne uğramamış  
   finansal varlıkların net defter değeri 1.409.787 106.770.937 - 17.180 4.738.524 -

B.  Koşulları yeniden görüşülmüş bulunan, aksi takdirde 
   vadesi geçmiş veya değer düşüklüğüne uğramış  
   sayılacak finansal varlıkların defter değeri - - - - - -

C.  Vadesi geçmiş ancak değer düşüklüğüne 
   uğramamış varlıkların net defter değeri - 17.959.090 - - - - 

- Teminat ile güvence altına alınmış kısmı - 1.382.237 - - - -

D.  Değer düşüklüğüne uğrayan varlıkların net defter değerleri - - - - - - 

- Vadesi geçmiş (brüt defter değeri) - 9.376.691 - - - -
- Değer düşüklüğü (-) - (9.376.691) - - - -
- Net değerin teminat ile güvence altına alınmış kısmı - - - - - -

- Vadesi geçmemiş (brüt defter değeri) 
- Değer düşüklüğü (-) - - - - - -
- Net değerin teminat ile güvence altına alınmış kısmı - - - - - -

E.  Bilanço dışı kredi riski içeren unsurlar 
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NOT 38 - FİNANSAL ARAÇLARDAN KAYNAKLANAN RİSKLERİN NİTELİĞİ VE 
DÜZEYİ (Devamı) 

Vadesi geçmiş, karşılık ayrılmış alacaklar için alınan teminatlar: 

 31 Aralık 2012 31 Aralık 2011 

Alınan teminatlar (554.023) 169.731 
İpotekler 280.000 280.000 

Toplam (274.023) 449.731

(f) Likidite riski ve yönetimi

Şirket, nakit akımlarını düzenli olarak takip ederek finansal varlıkların ve yükümlülüklerin vadelerinin 
eşleştirilmesi yoluyla yeterli fonların ve borçlanma rezervinin devamını sağlayarak, likidite riskini 
yönetmeye çalışmaktadır.  

Likidite riski tabloları 

İhtiyatlı likidite riski yönetimi, yeterli ölçüde nakit tutmayı, yeterli miktarda kredi işlemleri ile fon 
kaynaklarının kullanılabilirliğini ve piyasa pozisyonlarını kapatabilme gücünü ifade eder. 

Mevcut ve ilerideki muhtemel borç gereksinimlerinin fonlanabilme riski, yeterli sayıda ve yüksek 
kalitedeki kredi sağlayıcılarının erişilebilirliğinin sürekli kılınması suretiyle yönetilmektedir. 

Şirket’in türev niteliğinde olan ve olmayan finansal yükümlülüklerinin TL bazında vade dağılımını 
aşağıda gösterilmektedir. 

Nakit
 Defter çıkışlar 3 aydan 3-12 ay 1-5 yıl 5 yıldan 
31 Aralık 2012  değeri toplamı kısa arası arası uzun 

Finansal borçlar 31.724.314 32.208.110 32.102.890 105.220 - -
Ticari Borçlar 28.830.553 28.830.553 28.830.553 - - -
Diğer Borçlar 3.201.738 3.201.738 3.201.738 - - - 

Nakit
 Defter çıkışlar 3 aydan 3-12 ay 1-5 yıl 5 yıldan 
31 Aralık 2011 değeri toplamı kısa arası arası uzun 

Finansal borçlar 58.150.150 59.763.817 52.163.383 7.600.434 - -
Ticari borçlar 33.576.219 33.576.219 33.576.219 - - -
Diğer borçlar 2.835.559 2.835.559 2.835.559 - - - 
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NOT 38 - FİNANSAL ARAÇLARDAN KAYNAKLANAN RİSKLERİN NİTELİĞİ VE 
DÜZEYİ (Devamı) 

Finansal araçların gerçeğe uygun değeri  

Finansal araçların tahmini gerçeğe uygun değerleri, Şirket tarafından mevcut piyasa bilgileri ve uygun 
değerleme metotları kullanılarak tespit edilmiştir. Ancak, gerçeğe uygun değeri belirlemek için piyasa 
verilerinin yorumlanmasında tahminler gereklidir. Buna göre, burada sunulan tahminler, Şirket’in bir 
güncel piyasa işleminde elde edebileceği tutarları göstermeyebilir. 

Aşağıdaki yöntem ve varsayımlar, finansal araçların gerçeğe uygun değerinin tahmininde 
kullanılmıştır: 

Finansal varlıklar

Nakit ve nakit benzeri değerlerin önemli bir kısmının kısa vadeli olması nedeniyle, kayıtlı değerlerinin 
gerçeğe uygun değerlerine yakınsadığı öngörülmektedir. 

Ticari alacakların kayıtlı değerlerinin gerçeğe uygun değeri yansıttığı öngörülmektedir. 

Satılmaya hazır finansal varlıkların gerçeğe uygun değeri, piyasa fiyatları veya bu fiyatın tespit 
edilemediği durumlarda faiz, vade ve benzeri diğer koşullar bakımından aynı nitelikli menkul değerler 
için kote edilmiş olan piyasa fiyatları baz alınarak saptanmıştır. 

Finansal yükümlülükler

Kısa vadeli finansal ve ticari borçların gerçeğe uygun değerlerinin, kısa vadeli olmaları nedeniyle 
kayıtlı değerlerine yakın olduğu öngörülmektedir. Uzun vadeli finansal borçların tahmini gerçeğe 
uygun değeri, cari piyasa faiz oranları kullanılarak iskonto edilmiş nakit akımlarının bulunmasıyla 
hesaplanmıştır. 

31 Aralık 2012 tarihi itibariyle finansal borçların makul değeri 32.208.110 TL(31 Aralık 2011: 
59.763.817 TL) olarak hesaplanmıştır. 

NOT 39 - BİLANÇO TARİHİNDEN SONRAKİ OLAYLAR 

International Paper Holding (Turkey) B.V., International Paper Company, I.P. Container Holdings
(Spain) S.L.  ve H.Ö. Sabancı Holding Anonim Şirketi arasında imzalanan 19 Eylül 2012 tarihli Hisse 
Alım Sözleşmesi çerçevesinde, I.P. Container Holdings (Spain) S.L. Şirketimizin sermayesinin % 
43.73'üne tekabül eden H.Ö. Sabancı Holding Anonim Şirketi'nin sahip olduğu paylarının tamamı olan 
1.425.713.901,5 adet payı  101,23 milyon TL bedel karşılığında 3 Ocak 2013 tarihi itibariyle 
devralmış bulunmaktadır.   

Şirket'in Genel Müdürü Yusuf Tuğrul Arıkan'ın 8 Mart 2013 tarihinden itibaren geçerli olmak üzere 
Genel Müdürlük görevinden istifa etmiştir. Jesus Francisco Boveda Berard 8 Mart 2013 tarihi 
itibariyle yeni Genel Müdür atanana kadarki geçiş dönemi boyunca istifa eden Genel Müdür'ün 
görevlerinin yerine getirilmesinden Genel Müdür vekili sıfatıyla sorumlu olacaktır. 
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NOT 39 - BİLANÇO TARİHİNDEN SONRAKİ OLAYLAR (devamı) 

Türkiye Selüloz Kağıt ve Mamulleri İşçileri Sendikası ile Şirket arasında 19.02.2013 tarihinde 1. 
Dönem Toplu İş Sözleşmesi görümelerine başlanmış, sendika teklifinde yer alan 1’den 38’e kadar olan 
idari maddeler üzerinde mutabık kalınmıştır.   

NOT 40 -  FİNANSAL TABLOLARI ÖNEMLİ ÖLÇÜDE ETKİLEYEN YA DA FİNANSAL 
TABLOLARIN AÇIK, YORUMLANABİLİR VE ANLAŞILABİLİR OLMASI 
AÇISINDAN AÇIKLANMASI GEREKEN DİĞER HUSUSLAR 

Bulunmamaktadır (31 Aralık 2011:Bulunmamaktadır.). 

…………………………..


