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BAGIMSIZ INCELEME RAPORU

Yonetim Kurulu ve Hissedarlara
Vakko Tekstil ve Hazir Giyim Sanayi Isletmeleri A.S.

Giris

Vakko Tekstil ve Hazir Giyim Sanayi Isletmeleri A.S. (“Sirket”) ekte yer alan 31 Mart 2011 tarihli
ara donem finansal durum tablosu, ayni tarihte sona eren ii¢ aylik kapsamli gelir tablosu, 6z sermaye
degisim tablosu, nakit akim tablosu ve 6nemli muhasebe politikalarinin 6zeti ile dipnotlar tarafimizca
incelenmistir. Isletme ydnetiminin sorumlulugu, séz konusu ara donem finansal tablolarinin Sermaye
Piyasas1 Kurulu’nca (“SPK”) yayimlanan finansal raporlama standartlarina uygun olarak hazirlanmasi
ve diirist bir sekilde sunumudur. Bizim sorumlulugumuz bu ara dénem finansal tablolarin
incelenmesine iligkin ulasilan sonucun agiklanmasidir.

Incelemenin Kapsami

Incelememiz Sermaye Piyasas1 Kurulu’nca yayimlanan bagimsiz denetim standartlar1 diizenlemelerine
uygun olarak yapilmistir. Ara donem finansal tablolarin incelenmesi, agirlikli olarak finansal
raporlama silirecinden sorumlu kisilerden bilgi toplanmasi, analitik inceleme ve diger inceleme
tekniklerinin uygulanmasini kapsamaktadir. Bir incelemenin kapsami Sermaye Piyasasi Kurulu’nca
yayimlanan bagimsiz denetim standartlar1 gercevesinde yapilan bagimsiz denetim ¢aligmasina gore
daha dar oldugundan, inceleme, bagimsiz denetimde farkinda olunmasi gereken tim 6nemli hususlari
ortaya ¢ikarabilme konusunda giivence saglamaz. Dolayisiyla, incelememiz sonucunda bir bagimsiz
denetim goriisii aciklanmamistir.

Sonu¢

Incelememiz sonucunda ara dénem finansal tablolarmin, Vakko Tekstil ve Hazir Giyim Sanayi
Isletmeleri A.S.’nin 31 Mart 2011 tarihi itibariyle finansal pozisyonunu, ve bu tarihte sona eren iig
aylik doneme iliskin finansal performansimi ve nakit akimlarini, Sermaye Piyasasi Kurulu'nca
yayimlanan finansal raporlama standartlar1 ¢er¢evesinde dogru ve diiriist bir bigimde yansitmadigi
konusunda herhangi bir hususa rastlanilmamistir.

Arkan Ergin Uluslararas1 Bagimsiz Denetim ve SMMM A.S.
Member of JPA International

Eray Yanbol
Sorumlu Ortak Bagdenetci

Istanbul, 12 Mayis 2011



VAKKO TEKSTIL VE HAZIR GIYIM SANAYI ISLETMELERI A.S.
31.03.2011 ve 31.12.2010 TARIHLERI ITIBARIYLE
FINANSAL DURUM TABLOLARI

(Tutarlar aksi belirtilmedik¢e Tiirk Lirast ("TL") olarak ifade edilmistir.)

Dipnot incelemede.n Denetimde.n
Referanslar: Gegmis Gegmis
VARLIKLAR 31.03.2011 31.12.2010
Donen Varhklar 110.549.980 111.194.445
Nakit ve Nakit Benzerleri 2,4 18.689.290 24.657.465
Ticari Alacaklar
- 1liskili Taraflardan Ticari Alacaklar 2,7,24 3.583.205 3.324.996
- Diger Ticari Alacaklar 2,7 29.240.647 28.544.817
Diger Alacaklar 8 182.927 355.923
Stoklar 2.9 48.781.679 46.121.817
Diger Donen Varliklar 14 10.072.232 8.189.427
Duran Varhklar 93.774.972 95.449.152
Diger Alacaklar 2 58.197 58.154
Finansal Yatirimlar 2,5 933,502 933.502
Maddi Duran Varliklar 2,10 90.790.780 91.686.105
Maddi Olmayan Duran Varliklar 2,11 254.141 174.254
Ertelenmis Vergi Varligi 2,22 1.738.352 2.597.137
TOPLAM VARLIKLAR 204.324.952 206.643.597

Mlisikteki dipnotlar bu finansal tablolarin ayrilmaz parcasini olusturur.



VAKKO TEKSTIL VE HAZIR GiYIM SANAYIi iSLETMELERI A.S.
31.03.2011 ve 31.12.2010 TARIHLERI ITIBARIYLE
FINANSAL DURUM TABLOLARI

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 ("TL") olarak ifade edilmistir.)

Dipnot incelemede.n Denetimde.n

Referanslar: Gegmis Gegmis

KAYNAKLAR 31.03.2011 31.12.2010
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 63.496.553 66.956.861
Finansal Boglar 2,6 33.066.020 39.981.333
Ticari Borglar 2,7,24 21.356.666 18.749.367
Diger Borglar 8 1.984.899 2.390.834
Borg Karsiliklar 12 186.870 182.396
Diger Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 14 6.902.098 5.652.931
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 20.680.788 22.693.570
Finansal Borglar 2,6 11.291.985 13.559.917
Diger Borglar 8 813.886 812.677
Calisanlara Saglanan Faydalar 2,13 8.574.917 8.320.976
OZKAYNAKLAR 120.147.611 116.993.166
Ana Ortakhga Ait Ozkaynaklar 120.147.611 116.993.166
Odenmis Sermaye 15 160.000.000 160.000.000
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 15 1.779.690 1.779.690
Gecmis Yillar Zararlar 15 (44.786.524) (56.826.671)
Net Donem Kari 23 3.154.445 12.040.147
TOPLAM KAYNAKLAR 204.324.952 206.643.597

[lisikteki dipnotlar bu finansal tablolarin ayrilmaz par¢asini olusturur.



VAKKO TEKSTIL VE HAZIR GIYIM SANAYIi iSLETMELERI A.S.
31.03.2011 VE 31.03.2010 TARIHLERINDE SONA EREN DONEMLERE AiT
KAPSAMLI GELIiR TABLOLARI

(Tutarlar aksi belirtilmedikce Tiirk Liras1 ('"TL") olarak ifade edilmistir.)

Incelemede Incelemede
n Ge¢mis n Ge¢mis
Dipnot 01.01.- 01.01.-
Referanslar: 31.03.2011  31.03.2010
SURDURULEN FAALIYETLER
Satis Gelirleri 16 61.193.475  50.828.358
Satiglarin Maliyeti (-) 16 (30.092.179) (26.595.413)
BRUT ESAS FAALIYET KARI 31.101.296  24.232.945
Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (-) 17 (21.147.379) (17.683.708)
Genel Yonetim Giderleri (-) 17 (5.736.503)  (6.337.889)
Diger Faaliyet Gelirleri 19 1.528.824 1.382.419
FAALIYET KARI 5.746.238 1.593.767
Finansal Gelirler 20 1.619.452 1.524.661
Finansal Giderler (-) 21 (3.352.460) (4.112.045)
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESI
KARI/(ZARARI) 4.013.230 (993.617)
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Gelir/(Gideri) (858.785) 197.697
- Dénem Vergi Gelir/(Gideri) 2,22 - -
- Ertelenmis Vergi Gelir/(Gideri) 2,22 (858.785) 197.697
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM
KARI/(ZARARI) 3.154.445 (795.920)
DONEM KARI/(ZARARI) 3.154.445 (795.920)
DiIGER KAPSAMLI KAR/(ZARAR) - -
TOPLAM KAPSAMLI KAR/(ZARAR) 3.154.445 (795.920)
Donem Kar/(Zarari)'min Dagilimi
Ana Ortaklik Paylar 3.154.445 (795.920)
Hisse Basina Kazan¢/(Kayip) 2,23 0,020 (0,005)

[lisikteki dipnotlar bu finansal tablolarin ayrilmaz par¢asin1 olusturur.



VAKKO TEKSTIL VE HAZIR GiYIM SANAYI iISLETMELERI A.S.
31.03.2011 VE 31.03.2010 TARIHLERINDE SONA EREN DONEMLERE AiT
OZSERMAYE DEGIiSIM TABLOLARI

(Tutarlar aksi belirtilmedik¢e Tiirk Liras1 ("TL") olarak ifade edilmistir.)

Kardan

Dipnot avrilan Gegmis Net donem
p Sermaye y yillar Kar / Kan/ Toplam

Ref. lasitlanms (Zararlar) ( Zarar1)

yedekler

01 Ocak 2010 bakiyesi 160.000.000 1.779.690 (54.633.666)  (2.193.005) 104.953.019
Transfer 15 - - (2.193.005) 2.193.005 -
Net donem zarari - - - (795.920) (795.920)
31 Mart 2010 bakiyesi 160.000.000 1.779.690 (56.826.671) (795.920) 104.157.099
01 Ocak 2011 bakiyesi 160.000.000 1.779.690 (56.826.671) 12.040.147 116.993.166
Transfer 15 -- --12.040.147 (12.040.147) --
Net donem kar1 -- -- - 3.154.445 3.154.445
31 Mart 2011 bakiyesi 160.000.000 1.779.690 (44.786.524) 3.154.445 120.147.611

Ilisikteki dipnotlar bu finansal tablolarin ayrilmaz pargasini olusturur.



VAKKO TEKSTIL VE HAZIR GiYiM SANAYi iSLETMELERI A.S.
31.03.2011 VE 31.03.2010 TARIHLERINDE SONA EREN DONEMLERE AiT

NAKIT AKIM TABLOLARI

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 ("TL") olarak ifade edilmistir.)

incelemeden incelemeden
Gecmis Gecmis

A.ESAS FAALIYETLERDEN KAYNAKLANAN NAKIT Dipnot 01.01.- 01.01.-
AKISLARI Ref. 31.03.2011 31.03.2010
Vergi oncesi kar / (zarar) 4.013.230 (993.617)
Diizeltmeler:
Amortisman ve ifta paylar1 (+) 18 1.626.073 1.529.828
Calisanlara saglanan fayda karsiliklari 13,17,18 253.941 62.119
Borg karsiliklar 12 4.474 15.108
Stipheli alacak karsilig1 7 -- 119.000
Reeskont gelir / giderleri, net 20,21 140.534 59.457
Menkul kiymet veya uzun vadeli yatirimlardan elde edilen kazanglar (-) 20 (27.322) -
Sabit kiymet satis kar1 (-) 19 (95) (61.498)
Faiz gideri (+) 21 993.136 1.270.785
Isletme sermayesindeki degisikliklerden 6nceki
faaliyet kar1 (+) / zarari (-) 7.003.971 2.001.182
Ticari alacaklardaki artis (-) / azalis (+) 7 (1.938.459) (1.882.002)
Diger alacaklardaki artis (-) / azalis (+) 8 172.953 12.896
Stoklardaki artis (-) / azalis (+) 9 (2.659.862) (772.694)
Diger donen varliklardaki artisg (-) / azalis (+) 14 (1.882.805) (946.217)
Ticari borglarda artig (+) / azalis (-) 7 3.451.185 1.579.094
Diger borglardaki azalig (-) / artis (+) 8 (404.726) (263.677)
Diger yiikiimliliiklerdeki artig (+) / azalis (-) 14 1.249.167 1.259.088
Esas faaliyetlerden saglanan / ( kullanilan ) net nakit 4.991.424 987.670
B. YATIRIM FAALIYETLERINDEN KAYNAKLANAN NAKIT
AKISLARI
Maddi ve maddi olmayan duran varlik satin alimlari, net (-) 10,11 (827.714) (1.644.655)
Maddi duran varlik satis1 nedeniyle elde edilen nakit girisleri (+) 10,11 17.174 77.663
Diger duran varliklardaki artis (-) / azalis (+) 14 - (1.552.309)
Yatirim faaliyetlerinden saglanan / (kullanilan) net nakit (810.540) (3.119.301)
C. FINANSMAN FAALIYETLERINDEN KAYNAKLANAN
NAKIT AKISLARI
Kisa ve uzun vadeli borglarla ilgili nakit girigleri (+) / ¢ikislar (-) 6 (9.183.245) (1.967.494)
Faiz 6demeleri ve faiz gelirleri, net 20,21 (965.814) (1.270.785)
Finansman faaliyetlerinden saglanan / (kullanilan) net nakit (10.149.059) (3.238.279)
Nakit ve nakit benzerlerindeki degisim (5.968.175) (5.369.910)
Dénem basgi hazir degerler 2,4 24.657.465 23.731.458
Dénem sonu hazir degerler 2,4 18.689.290 18.361.548

[lisikteki dipnotlar bu finansal tablolarin ayrilmaz pargasini olusturur.
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VAKKO TEKSTIL VE HAZIR GiYIM SANAYI ISLETMELERI A.S.

31 Mart 2011 Tarihinde Sona Eren Ara Donem Ait
Finansal Tablolara iliskin Dipnotlar

1. Organizasyon ve Faaliyet Konusu

Vakko Tekstil ve Hazir Giyim Sanayi Isletmeleri A.S. (Sirket)’in ana faaliyet konusu hazir giyim esyalar
tretmek, ticaretini ve perakende satisin1 yapmaktir. Sirket’in merkez adresi asagidaki gibidir:

Altunizade Mah. Kusbakis1 Cd. No:35 Uskiidar-Istanbul — Tiirkiye.

Sirket’in Esenyurt, Istanbul’da emprime baski, hazir giyim iiretim isletmeleri, sosyal kullanim alanlar1 ve
calisma ofislerinin de i¢inde bulundugu 33.000 m2 kapali alan1 olan fabrika binas1 bulunmaktadir.

Sirket, Sermaye Piyasasi Kurulu’na (SPK)’ya kayitli olup hisselerinin % 16°s1 halka agiktir. 3 Nisan 1998
tarihinden beri Istanbul Menkul Kiymetler Borsas1 (IMKB)’de islem gormektedir.

31 Mart 2011 tarihi itibariyle Sirket’in magaza sayis1 44 tir (31 Aralik 2010: 44).

Sirket’in 31 Mart 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibariyle ortaklik yapis1 asagidaki gibidir:

Adi Pay Orani

Vakko Holding A.S. % 80,70

Diger (*) % 19,30
%100,00

(*) Sermayenin % 10’undan daha azina sahip ortaklarin toplamin1 gostermektedir.

Kategorileri itibariyle donem i¢inde galisan personelin ortalama sayis1 asagidaki gibidir:

31.03.2011 31.12.2010

Idari 1007 924
Fabrika 180 208
1.187 1.132



VAKKO TEKSTIL VE HAZIR GiYIM SANAYI ISLETMELERI A.S.

31 Mart 2011 Tarihinde Sona Eren Ara Donem Ait
Finansal Tablolara iliskin Dipnotlar

2. Finansal Tablolarin Sunumuna iliskin Esaslar
(i) Sunuma iliskin Temel Esaslar :

Sirket, muhasebe kayitlarin1 ve kanuni defterlerini yurirlikteki ticari ve mali mevzuati esas alarak
tutmaktadir. Ilisikteki finansal tablolar, Sermaye Piyasas1 Kurulu (SPK), Seri: XI, No: 29 sayili “Sermaye
Piyasasinda Finansal Raporlamaya Iliskin Esaslar Tebligi”ne gore hazirlanmistir. Bu Teblig, 1 Ocak 2008
tarihinden sonra sona eren ilk ara finansal tablolardan gecerli olmak {iizere yiirirliige girmis olup, 5.
Maddesinde SPK’ya tabi isletmelerin Avrupa Birligi (AB) tarafindan kabul edilen haliyle Uluslararasi
Muhasebe/Finansal Raporlama Standartlarin1 uygulayacagi ve bu kapsamda, benimsenen standartlara aykiri
olmayan, Tirkiye Muhasebe Standartlar1 Kurulu (TMSK) tarafindan yayimlanan Tiirkiye Muhasebe/Finansal
Raporlama Standartlar1 (TMS/TFRS)’nin esas alinacagi hitkkmii yer almaktadir. Diger taraftan, ayn1 Teblig’in
Gegici 2. Maddesinde, Avrupa Birligi tarafindan kabul edilen UMS/UFRS’nin Uluslararas1 Muhasebe
Standartlar1 Kurulu (UMSK) tarafindan yayimlananlardan farklari TMSK tarafindan ilan edilinceye kadar
UMS/UFRS’nin uygulanacagi ve bu kapsamda benimsenen standartlara aykiri olmayan, TMSK’ca

yayimlanan TMS/TFRS’ nin esas alinacagi belirtilmektedir.

Ancak, TMSK heniiz AB tarafindan kabul edilen UMS/UFRS’nin UMSK tarafindan yayimlananlardan
farklarini ilan etmedigi igin, ilisikteki finansal tablolar, UMS/UFRS’ye gore hazirlanmis olup, bu kapsamda,
belirlenen standartlara aykir1 olmayan, TMSK’ca yayimlanan TMS/TFRS’ler esas alinmistir. TFRS 1 geregi,
karsilastirmali  finansal tablolar da aymi esaslara gore hazirlanmustir. Ilisikteki finansal tablolarin
hazirlanmasinda asagida aciklandigi {izere, TMS/TFRS’ye uyum saglamak amaciyla belli diizeltme ve
siniflandirma kayitlar1 yapilmustir.

Ilisikteki finansal tablolar, SPK’nin 14-18 Nisan 2008 tarihli ve 2008-16 sayili Haftalik Biilteni’nde
yaymmladigi duyuru ile uygulanmasi zorunlu kilinan, finansal tablo ve bazi dipnot gésterim esaslarina uygun
olarak sunulmustur. 1 Ocak 2009 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan finansal donemler i¢in gegerli
olan TMS 1°deki degisikliklere uygun olarak bilango, finansal durum tablosu adiyla ve kar/zarar boliimleri
tek bir kapsamli gelir tablosunda sunulmustur.

4 Nisan 2007 tarihli ve 2007/11963 sayili1 Bakanlar Kurulu Karar1 ile Yeni Tiirk Liras1 ve Yeni Kurusta yer
alan “Yeni” ibareleri 1 Ocak 2009 tarihinden gegerli olmak iizere kaldirilmistir. Buna gore, 1 YTL (Yeni
Tiirk Liras1) = 1 TL (Tirk Liras1) olacaktir.

Sirket’in fonksiyonel para birimi Tirk Liras:t (TL) olup, ilisikteki finansal tablolar ve dipnotlar Tiirk Lirasi
(TL) cinsinden sunulmustur.

Sirket’in Yonetim Kurulu ile SPK’nin ara donem finansal tablolari, Genel Kurul ile SPK’nin yillik finansal
tablolar1 degistirme giicii vardir.

2. Finansal Tablolarin Sunumuna iliskin Esaslar (devami)



VAKKO TEKSTIL VE HAZIR GiYIM SANAYI ISLETMELERI A.S.

31 Mart 2011 Tarihinde Sona Eren Ara Donem Ait
Finansal Tablolara iliskin Dipnotlar

(ii) Yiiksek Enflasyon Donemlerinde Finansal Tablolarin Diizeltilmesi:

TMS 29’a gore, yiiksek enflasyon ekonomisinin hakim oldugu bir iilkenin para birimini kullanarak finansal
tablolarin1 hazirlamakta olan kuruluslarin bu tablolardaki kalemleri finansal durum tablosu tarihi itibariyle
endekslenen birim degerleri ile gdstermeleri ve aymi uygulamayr geg¢mis donemlere de yansitmalari
gerekmektedir. Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK)’nin 17 Mart 2005 tarih ve 11/367 sayili Karar1 uyarinca,
2005 yilinda finansal tablolarin enflasyona gore diizeltilmesi uygulamasi sona ermistir. Bu nedenle, finansal
tablolar, 31 Aralik 2004 tarihindeki Tirk Lirasi’nin satin alma giicli cinsinden ifade edilmistir. Parasal
olmayan kalemlere 1 Ocak 2005 tarihinden sonra yapilan girisler nominal degeriyle gosterilmistir.

(iii) Diizeltmeler :

Ilisikteki finansal tablolar TMS/TFRS’ye gore hazirlanmistir ve kanuni kayitlarda yer almayan asagidaki
diizeltmeleri icermektedir.

- Vadeli ¢ekler, alacak senetleri, alicilar ve saticilar i¢in reeskont hesaplanm asi
- Amortisman ve itfa pay1 diizeltmesi

- Siipheli alacak ve dava karsiliklar1 diizeltmesi

- Kidem tazminati diizeltmesi

- Kur farki diizeltmesi

- Forward islemleri kur farki gelir/gider tahakkuku

- Ertelenmis vergi diizeltmesi

- Sabit kiymet satig karmin diizeltilmesi

- Kredi faiz karsiligi

(iv) Karsilastirmah Bilgiler ve Onceki Donem Tarihli Finansal Tablolarin Diizeltilmesi:

31 Mart 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihlerindeki finansal durum tablolar1 ve bunlara iliskin dipnotlar ile 31
Mart 2011 ve 2010 tarihlerinde sona eren donemlere ait kapsamli gelir, nakit akis ve 6zkaynak degisim
tablolar1 ve ilgili dipnotlar karsilastirmali olarak sunulmustur. Cari donem finansal tablolarin sunumu ile
uygunluk saglanmasi agisindan karsilastirmali bilgiler gerekli goriildiigiinde yeniden smiflandirilir. Buna
gore finansal tablolarinda asagidaki siniflandirmalar yapilmistir:

-31 Mart 2010 tarihli kapsamli gelir tablosunda “Finansal Giderler” altinda gosterilen Kisa vadeli borglanma
giderleri 834.578 TL ve Uzun vadeli bor¢lanma giderleri 1.587.898 TL toplam tutar1 olan 2.422.476 TL;
Kredi faiz giderleri 1.270.785 TL, Kredi kart1 ve banka komisyon giderleri 15.381 TL, Kambiyo zararlari
532.842 TL ve diger 603.468 TL olarak ayni b6liim iginde gosterilmistir.

(v) Netlestirme :
Finansal varlik ve borglarin netlestirilmesi, sadece hukuken miimkiin olmasi ve isletmenin bu yonde bir

niyetinin olmasi veya varliklarin elde edilmesi ile yiikiimliiliiklerin yerine getirilmesinin es zamanli oldugu
durumlarda miimkiindiir.



VAKKO TEKSTIL VE HAZIR GiYIM SANAYI ISLETMELERI A.S.

31 Mart 2011 Tarihinde Sona Eren Ara Donem Ait
Finansal Tablolara iliskin Dipnotlar

2. Finansal Tablolarin Sunumuna iliskin Esaslar (devami)
(vi) Muhasebe Politikalari, Muhasebe Tahminlerinde Degisiklik ve Hatalar :

Sirket muhasebe politikalarini bir 6nceki yil ile tutarli olarak uygulamistir. Muhasebe politikalarinda yapilan
onemli degisiklikler ve tespit edilen dnemli muhasebe hatalar1 geriye doniik olarak uygulanir ve Onceki
donem finansal tablolar1 yeniden diizenlenir. Muhasebe tahminlerindeki degisiklikler, yalnizca bir doneme
iligkin ise, degisikligin yapildig1 cari donemde, gelecek donemlere iligkin ise, hem degisikligin yapildigi
donemde hem de gelecek dénemde, ileriye yonelik olarak uygulanir.

(vii) Yeni ve Revize Edilmis Tiirkiye Muhasebe / Finansal Raporlama Standartlari :

Sirket 2010 yilinda yiiriirliige girmis, Sirket faaliyet konusu ile ilgili olan standartlar ile mevcut onceki
standartlara getirilen degisiklikler ve yorumlari uygulamistir. Ilgili degisiklik ve yeni standartlar asagidaki
gibidir,

- UFRS 3 (revize) “Isletme Birlesmeleri”, UMS 27 “Konsolide ve Konsolide Olmayan Finansal Tablolar”,
UMS 28 “Istiraklerdeki Yatirimlar” ve UMS 31 “Is Ortakliklarindaki Paylar”; standartlarindaki
degisiklikler ileriye donik olarak 1 Temmuz 2009 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan finansal
donemlerde meydana gelen isletme birlesmeleri i¢in gecerlidir. Revize durum isletme birlesmelerinin
muhasebelestirilmesi, serefiyenin kayitlara alinmasi ile birlesmenin oldugu dénemin finansal sonuglarinin
raporlanmasi hususlarina ¢esitli degisiklikler getirmektedir. S6z konusu degisiklikler, satin alim ile
iligkilendirilen maliyetlerin giderlestirilmesini ve satin alim sirasinda dikkate alinan sartli durumlarda,
raporlama donemi sonrasinda meydana gelen rayi¢ deger degisikliklerinin serefiyeden diizeltilmesi yerine
gelir tablosunda dikkate alinmasini gerektirmektedir.

2010 yilinda yiiriirliige girmis, Sirket faaliyet konusu ile ilgili olmayan standartlar ile mevcut onceki
standartlara getirilen degisiklikler ve yorumlar;

- UFRYK 17 “Nakit Dis1 Varliklarin Hissedarlara Dagitimi” 1 Temmuz 2009 tarihinde ya da bu tarihten
sonra baslayan finansal donemler i¢in gegerlidir. Sirket nakit olmayan tiirde herhangi bir varlik dagitiminda
bulunmadigi i¢in, bu yorumu uygulamamaktadir.

— UFRYK 18, “Miisterilerden Varlik Transferi”1 Temmuz 2009 tarihinde ya da bu tarihten sonra transfer
edilen varliklar i¢in gegerlidir. Sirket miisterilerinden herhangi bir varlik transfer etmedigi i¢in bu yorumu
uygulamamaktadir.

- UFRS’nin ilk Olarak Uygulanmasi - Diger Istisnai Durumlar” (UFRS 1°deki degisiklik), Temmuz 2009
tarihinde yayinlanmigtir. Bu degisikliklerin 1 Ocak 2010 tarihinde ya da bu tarihten sonra baslayan finansal
donemler i¢in uygulanmasi zorunludur. Sirket UFRS’yi ilk defa uygulamadigi i¢in bu yorumu
uygulamamaktadir.

- UFRS 2 “Hisse Bazli Odemeler” Sirket’in nakit olarak 6dedigi hisse bazli anlasmalar”, 1 Ocak 2010
tarihinde ya da bu tarihten sonra baslayan finansal donemler i¢in gegerlidir. Sirket’in hisse bazli 6deme planm
olmadig1 i¢in bu yorumu uygulamamaktadir.

- Uluslararas1 Finansal Raporlama Standartlari ile ilgili olarak 2009 yilinda yapilan iyilestirmeler, ilgili
iyilestirmeler Sirket finansal raporlamasim etkilememektedir.
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2. Finansal Tablolarin Sunumuna iliskin Esaslar (devami)

(vii) Yeni ve Revize Edilmis Tiirkiye Muhasebe / Finansal Raporlama Standartlar: : (devami)

2010 yilinda yayinlanmis ancak heniiz yiiriirliige girmemis ve Sirket tarafindan erken uygulanmasi
benimsenmemiys standartlar ile mevcut onceki standartlara getirilen degisiklikler ve yorumlar,

UFRYK 19 Finansal Borglarin Ozkaynaga Dayali Finansal Araglarla Odenmesi

Yorum, 1 Temmuz 2010 tarihi ve sonrasinda baslayan hesap donemleri i¢in gegerlidir. Bu yorum, isletme ile
kredi verenler arasinda finansal borcun sartlar1 hakkinda bir yenileme goriismesi oldugu ve kredi verenin
isletmenin borcunun tamaminin ya da bir kismmin sermaye araclari ile geri 6demesini kabul ettigi
durumlarin muhasebelestirilmesine deginmektedir. UFRYK 19, bu sermaye araclarinin UMS 39°un 41 no’lu
paragrafi uyarinca “6denen bedel” olarak nitelenecegine agiklik getirmektedir. Sonug¢ olarak finansal
tablolardan ¢ikarilan finansal bor¢ ve gikarilan sermaye araglari, bir finansal borcu sonlandirmak igin 6denen
bedel olarak igleme tabi tutulur. S6z konusu yorumun Sirket’in finansal durumunu veya performansi
tizerinde bir etkisi olmasini1 beklememektedir.

UFRYK 14 Asgari Fonlama Kosullar1 (Degisiklik)

Degisiklik, 1 Ocak 2011 tarihi ve sonrasinda baslayan hesap donemleri i¢in gegerlidir. Bu degisikligin amaci,
isletmelerin asgari fonlama gereksinimi i¢in yaptigi goniilli ©6n O6demeleri bir varlik olarak
degerlendirmelerine izin vermektir. Erken uygulamaya izin verilmistir ve uygulanmasi geriye doniik olarak
yapilmalidir. Sirket, yorumun finansal durumu ve performansi iizerine etkilerini degerlendirmektedir.

UFRS 9 Finansal Araglar — Satha 1 Finansal Varliklar ve Yiikiimliiliikler, Siniflandirma ve Agiklama

Yeni standart, 1 Ocak 2013 tarihi ve sonrasinda baslayan hesap dénemleri i¢in gegerlidir. UFRS 9 Finansal
Araclar standardinin ilk safhasi finansal varliklarin ve yiikimliliiklerin Glgiilmesi ve siniflandirilmasina
iligkin yeni hiikiimler getirmektedir. Erken uygulamasina izin verilmektedir. Bu standart heniiz Avrupa
birligi tarafindan onaylanmamistir. Sirket, standardin finansal durumu ve performansi {izerine etkilerini
degerlendirmektedir.

UMS 32 Finansal Araglar: Sunum ve Agiklama - Yeni haklar igeren ihraglarin siniflandirilmasi (Degisiklik)
Degisiklik, 1 Subat 2010 tarihi ve sonrasinda baslayan hesap donemleri i¢in gegerlidir. Bu degisiklik,
yiriirliikteki standart uyarinca tiirev araci olarak muhasebelestirilen belirli déviz tutarlar karsiliginda yapilan
hak ihraci teklifleri ile ilgilidir. Degisiklik, belirli kosullarin saglanmasi durumunda islem sirasinda gegerli
olacak olan para birimine bakilmaksizin bu tiir hak ihrag¢larinin 6z kaynaga dayali finansal varlik olarak
siiflandirilmasi gerektigini ortaya koymaktadir. Degisiklik geriye doniik olarak uygulanmalidir. Sirket’in
finansal durumunu veya performansi {izerinde bir etkisi olmasin1 beklememektedir.

UMS 24 Iliskili Taraf Agiklamalar1 (Yeniden Diizenleme)

Yeniden diizenleme, 1 Ocak 2011 tarihinde ve sonrasinda baslayan hesap doénemleri ig¢in gegerlidir. Bu
yeniden diizenleme, devletin ya da isletmenin iliskide oldugu devlet kontroliindeki kamu kuruluslarmin tek
bir miisteri olarak nitelendirilip nitelendirmeyecegi hususunda isletmelerin yapmasi gereken
degerlendirmeye iliskindir. Erken uygulamaya izin verilmektedir ve uygulama geriye doniik olarak
yapilmalidir. S6z konusu degisikligin Sirket’in finansal durumunu veya performansi iizerinde bir etkisi
olmasini beklememektedir
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2. Finansal Tablolarin Sunumuna iliskin Esaslar (devami)
(vii) Yeni ve Revize Edilmis Tiirkiye Muhasebe / Finansal Raporlama Standartlari : (devami)
UMS 12 Gelir Vergileri —Ertelenmis Vergi: Esas alinan varliklarin geri kazanimi (Degisiklik)

Degisiklik 1 Ocak 2012 tarihinde ve sonrasinda baslayan hesap donemleri i¢in gegerlidir. UMS 12, (i) aksi
ispat edilene kadar hukuken gecerli 6ngorii olarak, UMS 40 kapsaminda ger¢ege uygun deger modeliyle
Ol¢iilen yatirnm amagl gayrimenkuller iizerindeki ertelenmis verginin gayrimenkulun taginan degerinin satig
yoluyla geri kazanilacagi esasiyla hesaplanmasi ve (ii) UMS 16 daki yeniden degerleme modeliyle 6l¢iilen
amortismana tabi olmayan varliklar {izerindeki ertelenmis verginin her zaman satis esasina gore
hesaplanmasi gerektigine iliskin gilincellenmistir. Bu degisiklik heniiz Avrupa Birligi tarafindan kabul
edilmemistir. Sirket, degisikligin finansal durumu veya performansi {izerinde bir etkisi olmasini
beklememektedir.

Mayis 2010, Yillik fyilestirmeler

UMSK, yukaridaki degisikliklere ve yeniden giincellenen standartlara ek olarak, Agustos 2010
tarihinde baglica yedi standardi/yorumu kapsayan (UFRS 3 ve 7, UMS 1,27 ve 34 ve UFRYK 13 ) konularda
aciklamalarin1 yayimlamistir. Sirket, standartlar ile ilgili degisikliklerin uygulanmasi sonucunda finansal
tablolarinda bir etki olmasin1 beklememektedir.

(viii) Onemli Muhasebe Politikalarinin Ozeti ve Degerlendirme Yéntemleri:

(a) Finansal Araclar :

Finansal araglar asagidaki finansal varlik ve bor¢lardan olusmaktadir :

i. Nakit ve Nakit Benzerleri

Kasa, bankalar, alinan ¢ekler ve diger hazir degerler nakit ve nakit benzerlerini olusturmaktadir.

Kasadaki paralar Tiirk Liras1 ve dovizli bakiyelerden olusmaktadir. Tiirk Liras1 bakiyeler kayith degeriyle,
dovizli bakiyelerse raporlama tarihindeki T.C. Merkez Bankas1 doviz alis kuru ile degerlenerek kayitlarda
gosterilmektedir.

Banka mevduatlar1, vadeli ve vadesiz mevduatlardan ve bu mevduatlarin faizlerinden olusmaktadir. Tiirk
Liras1 mevduatlar maliyet degerleriyle, doviz tevdiat hesaplari ise raporlama tarihindeki T.C. Merkez
Bankasi doviz alis kuru kullanilmak suretiyle Tiirk Lirasi’na g¢evrilmis degerleriyle kayitlarda
gosterilmektedir.

Alinan ¢eklerin vadesi raporlama tarihini asanlar ticari alacaklar i¢inde gosterilmis olup devlet i¢ borglanma
senetleri i¢in borsalarda veya teskilatlanmis diger piyasalarda olusan faiz haddi dikkate alinarak reeskonta
tabi tutulmustur.

Diger hazir degerler kredi kart1 sliplerinden olusmaktadir. Kredi kart1 slipleri iskonto edilerek gdsterilmistir.

Gercege Uygun Deger

Yabanci para cinsinden hazir degerlerin, finansal durum tablosu tarihindeki gegerli kurlardan Tiirk Lirasi’na
¢evrilmis olmasi sebebiyle, bu varliklarin gercege uygun degerlerinin kayith degerlerine esdeger oldugu
kabul edilmektedir.
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Banka mevduatlari, kasa ve alinan c¢eklerin kayitli degerlerinin, bu varliklarin kisa vadelerde elden
¢ikarilmalart ve deger diisiikliigii riski olmamasi nedeniyle, gercege uygun degerleriyle ayni oldugu
varsayilmaktadir.

2. Finansal Tablolarin Sunumuna iliskin Esaslar (devami)

(viii) Onemli Muhasebe Politikalarinin Ozeti ve Degerlendirme Yoéntemleri: (devami)
(a) Finansal Araclar : (devam)

ii. Ticari Alacaklar

Ticari alacaklar, Sirket tarafindan, alicilara dogrudan mal satmak suretiyle yaratilan finansal varliklardir.
Alacak senetleri, vadeli ¢ekler ve alicilar reeskonta tabi tutulmustur. Siipheli ticari alacaklara iliskin
karsiliklar, Sirket yonetimince tahsil edilemeyen alacaklarin tutari, alinan teminatlar, gegmis tecriibeler ve
mevcut ekonomik kosullar géz 6nilinde bulundurularak ayrilir.

Gergege Uygun Deger

Ticari alacaklarin iskonto edilmis ve siipheli alacak karsilig1 ayrilmis degerlerinin, varliklarin ger¢ege uygun
degerine esdeger oldugu varsayilmaktadir.

iii. Ticari Borclar

Ticari borglar, saticilardan dogrudan mal ve hizmet almak suretiyle olusan finansal borglardir. Ticari borglar
reeskonta tabi tutulmustur.

Gergege Uygun Deger

Ticari borglarin iskonto edilmis degerlerinin, borglarin gergege uygun degerine esdeger oldugu
varsayilmaktadir.

iv. Kisa ve Uzun Vadeli Banka Kredileri

Krediler, alindiklar1 tarihlerde, alinan kredi tutarindan islem masraflar1 ¢ikartildiktan sonraki degerleriyle
kaydedilir. Krediler, sonradan etkin faiz yontemi kullanilarak iskonto edilmis maliyet degeri lizerinden
belirtilir. Islem masraflar diisiildiikten sonra kalan tutar ile iskonto edilmis maliyet degeri arasindaki fark,
gelir tablosuna kredi donemi siiresince finansman maliyeti olarak yansitilir. Kredilerden kaynaklanan
finansman maliyeti, olustugunda gelir tablosuna kaydedilir.

v. [lliskili Taraflar :

Asagidaki kriterlerden birinin varliginda, taraf Sirket ile iligkili sayilir:

(a) S6z konusu tarafin, dogrudan ya da dolayl olarak bir veya birden fazla arac1 yoluyla:
(i) Sirket’i kontrol etmesi, Sirket tarafindan kontrol edilmesi ya da Sirket ile ortak kontrol altinda
bulunmasi (ana ortakliklar, bagl ortakliklar ve ayni is dalindaki bagh ortakliklar dahil);

(i1) Sirket iizerinde onemli etkisinin olmasini saglayacak payinin olmasi; veya

(i) Sirket iizerinde ortak kontrole sahip olmasi;
(b) Tarafin, Sirket’in bir igtiraki olmas;
(c) Tarafin, Sirket’in ortak girisimci oldugu bir is ortaklig1 olmast;
(d) Tarafin, Sirket’in veya ana ortakliginin kilit yonetici personelinin bir iiyesi olmast;
(e) Tarafin, (a) ya da (d) de bahsedilen herhangi bir bireyin yakin bir aile iiyesi olmasi;
(f) Tarafin; kontrol edilen, ortak kontrol edilen ya da 6nemli etki altinda veya (d) ya da (e)’de bahsedilen
herhangi bir bireyin dogrudan ya da dolayli olarak énemli oy hakkina sahip oldugu bir igletme olmasi; veya
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(g) Tarafin, isletmenin ya da isletme ile iligkili taraf olan bir isletmenin ¢alisanlarina isten ayrilma sonrasinda
saglanan fayda planlar1 olmasi, gerekir.

[ligkili taraflarla yapilan islem, iligkili taraflar arasinda kaynaklarmin, hizmetlerin ya da yiikiimliiliiklerin bir
bedel karsilig1 olup olmadigina bakilmaksizin transferidir.
2. Finansal Tablolarin Sunumuna iliskin Esaslar (devami)

(viii) Onemli Muhasebe Politikalarinin Ozeti ve Degerlendirme Yéntemleri: (devam)
(b) Stoklar :
Stoklarin degerlenmesinde elde etme maliyeti ve net gergeklesebilir degerin diislik olani esas alinmaktadir.

Net gergeklesebilir deger, olagan ticari faaliyet igerisinde olusan tahmini satis fiyatindan tahmini
tamamlanma maliyeti ve satis1 gergeklestirmek igin gerekli tahmini satis giderleri toplaminin diisiillmesiyle
elde edilen tutardir.

Maliyet, agirlikli ortalama maliyet yontemi kullanilarak belirlenmekte ve hammadde, malzeme, is¢ilik ve
genel iiretim giderlerinin makul bir paymi kapsamaktadir.

(c¢) Finansal Yatirnmlar :
Sirket, finansal yatirimlarini satilmaya hazir finansal yatirimlar olarak siiflandirmistir.

Satilmaya hazir finansal yatirimlar, isletme kaynakli krediler ve alacaklar, vadeye kadar elde tutulacak ve
alim-satim amagli finansal yatirimlar disinda kalan finansal yatirimlardan olusmaktadir. Satilmaya hazir
finansal yatirnmlar, kayda alinmalarimi izleyen dénemlerde rayi¢ (gergege uygun) degerle degerlenmistir.
Sirket’in dogrudan ve dolayli olarak toplam oy haklarinin %20’nin altinda oldugu veya %20’nin iizerinde
olmakla birlikte dnemli bir etkiye sahip olmadig1 veya finansal tablolar agisindan onemlilik teskil etmeyen,
teskilatlanmis piyasalarda islem gormeyen ve gercege uygun degerleri giivenilir bir sekilde belirlenemeyen
satilmaya hazir finansal varliklar, maliyet bedelleri iizerinden, varsa, deger kaybi ile ilgili karsilik
diisiildiikten sonra finansal tablolara yansitilir.

Finansal yatirimlarin borsa rayici olmayip, 31 Aralik 2004 tarihi itibariyle endekslenen birim degerleriyle
gosterilmistir.

(d) Maddi Duran Varliklar :

Maddi duran varliklar, maliyet bedellerinden birikmis amortismanlarin ve, eger varsa, deger diisiikliigiiniin
indirilmesi suretiyle gosterilmistir.

Maddi duran varliklarin 31 Aralik 2004 tarihi itibariyle endekslenerek finansal durum tablosu tarihindeki
Tiirk Lirast’nin alim giiciine getirilmesinde aktife ilk giris tarihleri dikkate alinmigtir. 1 Ocak 2005 tarihinden
sonraki alimlar nominal degerleriyle gosterilmistir. Maddi duran varliklar i¢in amortisman, enflasyon
muhasebesine gore diizeltilmis tutarlart ve 1 Ocak 2005 tarihinden sonraki alimlarin nominal degerleri
tizerinden varliklarin tahmini faydali Omiirleri esas alinmak suretiyle normal amortisman yodntemi
kullanilarak ayrilmigtir. Varliklarin tahmini faydali dmiirlerine iligskin bilgiler asagidaki gibidir:

Binalar 40 - 50 y1l
Makine, tesis ve cihazlar 2 -24 il
Tasit arag ve geregleri 4- 5yil
Doéseme ve demirbaslar 2-50y1l
Diger maddi duran varliklar 50 yil
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Ozel Maliyetler 2-20y1l

2. Finansal Tablolarin Sunumuna iliskin Esaslar (devami)

(viii) Onemli Muhasebe Politikalarinin Ozeti ve Degerlendirme Yéntemleri: (devami)
(e) Maddi Olmayan Duran Varhklar :

Maddi olmayan duran varliklar, maliyet bedellerinden birikmis itfa paylarmin ve, eger varsa, deger
diistikligiiniin indirilmesi suretiyle gdsterilmistir.

Maddi olmayan duran varliklarin 31 Aralik 2004 tarihi itibariyle endekslenerek finansal durum tablosu
tarihindeki alim giiciine getirilmesinde aktife ilk giris tarihleri dikkate alimmigstir. 1 Ocak 2005 tarihinden
sonraki alimlar nominal degerleriyle gosterilmistir. Maddi olmayan duran varliklar, enflasyon muhasebesine
gore diizeltilmis tutarlar1 ve 1 Ocak 2005 tarihinden sonraki alimlarin nominal degerleri {izerinden, asagida
belirtilen siirelerde faydali Omiirlerine gore itfa edilmislerdir:

Haklar 3 -15yl
() Yabanci Para Cinsinden Varlhk ve Borg¢lar :

Finansal durum tablosunda yer alan yabanci paraya bagl varliklar ve yiikiimliliikler raporlama tarihindeki
T.C. Merkez Bankas1 doviz alis kuru kullanilarak Tiirk Lirasi'na ¢evrilmektedir. Donem iginde gergeklesen
yabanci paraya bagli islemler, islem tarihindeki fiili kurlar kullanilarak Tirk Lirasi'na ¢evrilmektedir. Bu
islemlerden dogan kur fark: gelir ve giderleri kapsamli gelir tablolarina dahil edilmektedir.

(g) Varhklarin Deger Diisiikliigii :

Bir varligin defter degeri geri kazanilabilir tutarindan fazla oldugunda, deger diislikligii karsilig1 ayirmak
suretiyle, varligin kayith degeri geri kazanilabilir tutarina indirilir ve karsilik kapsamli gelir tablosuna gider
olarak yansitilir.

Diger taraftan; nakit iireten varliklarin geri kazanilabilir tutari, varligin ger¢ege uygun degerinden satis gideri
cikarilarak bulunan degeri ile kullanim degerinden biiyiik olanidir. Bahse konu varliklarin kullanim degeri,
varliktan elde edilmesi beklenen gelecekteki nakit akislarinin bugiinkii degeridir. Kullanim degeri
hesaplanirken, gelecege ait tahmini nakit akislari, paranin zaman degerini ve varliga 6zgii riskleri yansitan
vergi oncesi iskonto orani kullanilarak bugiinkii degerine indirilir.

(h) Borclanma Maliyetleri :
Borglanma maliyetleri gider olarak kaydedilmektedir. Ozellikli varlikla iliskili bor¢lanma maliyetleri
dogrudan ilgili bulundugu 6zellikli varligin maliyetine dahil edilir. Ozellikli bir varligin amaglandig: sekilde

kullanima veya satisa hazir hale getirilmesi i¢in gerekli faaliyetlerin tamamen bitirilmesi durumunda,
bor¢lanma maliyetlerinin aktiflestirilmesine son verilir.
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2. Finansal Tablolarin Sunumuna iliskin Esaslar (devami)
(viii) Onemli Muhasebe Politikalarinin Ozeti ve Degerlendirme Yoéntemleri: (devami)

(i) Ertelenmis Vergiler:

Ertelenmis vergiler, yiikiimlilik metodu kullanilarak, varliklarin ve yiikiimliiliiklerin indirilebilir vergi
matrah1 ile bunlarin finansal tablolardaki kayith tutarlar1 arasinda olusan gegici farklar tizerinden
hesaplanmaktadir. Baslica gecici farklar, gelir ve giderlerin TMS/TFRS ile vergi kanunlarina gore degisik
finansal tablo donemlerinde muhasebelesmesinden kaynaklanmaktadir. Ertelenmis vergi yiikimliligi
vergiye tabi tiim gegici farklar i¢in hesaplanirken, indirilecek gegici farklardan olusan ertelenmis vergi
alacaklari, Sirket’in, gelecek donemlerde vergiye tabi kazanglarinin olacagi varsayimiyla hesapla nmaktadir.

Ayni {ilkenin vergi mevzuatina tabi olmak sartiyla ve cari vergi varliklarinin cari vergi yiikiimliiliiklerinden
mahsup edilmesi konusunda yasal olarak uygulanabilir bir hakkin bulunmasi durumunda ertelenmis vergi
varliklar1 ve ertelenmis vergi yiikimliliikleri, karsilikli olarak birbirinden mahsup edilir.

(j) Vergiler:

Tiirk Vergi mevzuatina gore, kanuni veya is merkezleri Tiirkiye’de bulunan kurumlar, kurumlar vergisine
tabidir.

Tiirk vergi sisteminde mali zararlar takip eden bes yil igindeki mali karlar ile mahsup edilebilmekte olup,
onceki yillar kazanglarindan (geriye doniik) mahsup miimkiin degildir.

Kurum kazanglart %20 oraninda kurumlar vergisine tabidir. Istisna kaynakli olsun olmasin tam miikellef
gercek Kkisiler ile dar miikellef gergek kisi ve kurumlara ve vergiden muaf olan kurumlara nakit olarak
dagitilan kar paylari lizerinden ayrica %15 oraninda gelir vergisi stopaji hesaplanmaktadir. Bununla birlikte
kar dagitiminin 1998 ve Oncesi karlar ile 1999, 2000, 2001 ve 2002 yillarina ait istisna kaynakli karlardan
veya lizerinden %19,8 stopaj yapilmis yatirim indirimlerine tekabiil eden karlardan yapilmasi durumunda
gelir vergisi stopaji dogmaz. Cari yil ve ge¢mis yil karlarimin sermayeye ilavesi suretiyle yapilan kar
dagitimlarinda da gelir vergisi stopaji hesaplanmaz. Diger yandan tam miikellef kurumlara yapilan kar
dagitimlarinda da stopaj yapilmaz.

Ayrica, kurumlar vergisine mahsup edilmek iizere yil i¢inde ara donemlerde beyan edilen matrahlar
tizerinden %20 oraninda gecici vergi denmektedir.

Vergi Usul Kanununun 5024 sayili Kanunla degistirilen miikerrer 298 inci maddesi uyarinca, bilango esasina
gore defter tutan miikellefler, TEFE deki artigin, Mart 2005 itibariyle son 36 ayda % 100 den ve son 12 ayda
% 10 dan diisiik olmasi nedeniyle 2004’te baglayan enflasyon diizeltme uygulamasi sona ermistir. 2010 ve
2009 hesap dénemlerinde de UFE’de %100 ve % 10 sartlari birlikte gerceklesmedigi icin enflasyon
diizeltmesi uygulamasi yapilmamustir.

31 Mart 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibariyle vergi matrahi olusmadigindan vergi karsiligi
ayrilmamistir.
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VAKKO TEKSTIL VE HAZIR GiYIM SANAYI ISLETMELERI A.S.

31 Mart 2011 Tarihinde Sona Eren Ara Donem Ait
Finansal Tablolara iliskin Dipnotlar

2. Finansal Tablolarin Sunumuna iliskin Esaslar (devami)
(viii) Onemli Muhasebe Politikalarinin Ozeti ve Degerlendirme Yoéntemleri: (devami)

(k) Calisanlara Saglanan Faydalar:

Is Kanunu'na gére, Sirket, bir senesini doldurmus olup, Kanun’un 25/I1. Maddesinde belirtilen hakl1 nedenler
olmaksizin sirketle iliskisi kesilen, askere ¢agrilan, evlenip bir yil i¢inde isten ayrilan (kadinlar i¢in), emekli
olan veya vefat eden personeli i¢in kidem tazminati ddemekle miikelleftir. Odenecek tazminat, ¢alisilan her
sene i¢in bir aylik briit maas tutar1 olup, bu tutar 31 Mart 2011 tarihi itibariyle her hizmet yil1 igin 2.623,23
TL ile sinirlandirilmistir (31 Aralik 2010: 2.517,01 TL).

Sirket, ilisikteki finansal tablolarinda kidem tazminati yiikiimliligini Tirkiye Muhasebe Standardi 19
“Caliganlara Saglanan Faydalar”da belirtilen finansal tablolara alma ve degerleme esaslarina gore
hesaplamistir. Kidem tazminat1 ylikiimliiliikklerinin, 6zellikleri agisindan, bu standartta tanimlanan ‘Calisma
Dénemi Sonrasina Iliskin Belirli Fayda Planlari’yla 6zdes olmasi nedeniyle, bahse konu yiikiimliiliikler,
asagida aciklanan ‘Ongoriilen Birim Kredi Yontemi® ve bazi varsaymmlar kullanilarak hesaplanmis ve
finansal tablolara alinmistir.

- Calisanlarin geg¢mis yillardaki personel hizmet siireleri dikkate alinarak, mevcut sosyal giivenlik
yasalarina gore emeklilik haklarini kazanacaklari tarihler belirlenir.

- Calisanlarin emekli olmalar1 veya isten cikarilmalart durumunda gelecekte Odenecek yiikiimliiligiin
bugiinkii degeri hesaplanirken, ¢alisanlarin mevcut maaslart veya devlet tarafindan saptanan kidem
tazminati tavanindan kiigiik olan1 alinarak 31 Mart 2011 degerinin, enflasyon etkisinden arindirilmasi
amaciyla sabit kalacag: varsayilmis ve daha sonra bu deger; Devlet i¢ Bor¢lanma Senetlerinin ortalama
faiz orani olarak ongoriilen %10’in (31 Aralik 2010: %10), ongoriillen enflasyon oran1 % 5,10°¢ (31
Aralik 2010: %5,10) oranlamasi suretiyle hesaplanan yillik % 4,66 (31 Aralik 2010: %4,66) reel iskonto
orani ile indirgenerek kidem tazminati yikiimliliigliniin raporlama tarihindeki net bugiinkii degeri
hesaplanmustir.

31 Mart 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibariyle, kidem tazminat1 yiikiimliliigii hesaplamak i¢in kullanilan
varsayimlar asagidaki gibidir:

31.03.2011 31.12.2010
Iskonto orani %4,66 %4,66
Gecmis yillarda kidem tazminatina hak
kazanan galiganlarin toplam caliganlara orani % 100 % 100

(I) Gelir ve Giderler:

Gelir ve gider kalemlerinin belirlenmesinde tahakkuk esasi uygulanmaktadir. Buna gore hasilat, gelir ve
karlar ayn1 doneme ait maliyet, gider ve zararlarla karsilastirilacak sekilde muhasebelestirilmektedir.

Mal satisina iliskin hasilat, mallarin sahipliginden dogan risk ve getirilerin 6nemli dl¢lide alictya devredilmis
olmasi, mallar iizerinde sahiplikten kaynaklanan yonetimsel veya fiili kontroliin olmamasi, hasilat tutarinin
giivenilir sekilde dlgiilebilmesi, hasilattan dogacak ekonomik faydanin isletme tarafindan elde edileceginin
kuvvetle muhtemel olmasi ve hasilata iligskin yiiklenilen veya yiiklenilecek maliyetin giivenilir bi¢cimde
olgiilebiliyor olmas1 durumunda gelir olarak kaydedilmektedir.

Faiz gelirleri, etkin faiz orani lizerinden hesaplanarak tahakkuk ettirilir.

Gayrimenkuller ile ilgili kira geliri/gideri faaliyet kiralamalar1 ile ilgili olup, ilgili kiralama soézlesmesi
boyunca dogrusal yonteme gére muhasebelestirilir.
16



VAKKO TEKSTIL VE HAZIR GiYIM SANAYI ISLETMELERI A.S.

31 Mart 2011 Tarihinde Sona Eren Ara Donem Ait
Finansal Tablolara iliskin Dipnotlar

2. Finansal Tablolarin Sunumuna iliskin Esaslar (devami)

(viii) Onemli Muhasebe Politikalarinin Ozeti ve Degerlendirme Yoéntemleri: (devami)
(m) Hisse Basina Kazang / (Zarar) :

Hisse basina kazang / (zarar), donem net kar1 veya zararinin cari donemde adi hisse senedi sahiplerine ait adi
hisse senetleri adedinin agirlikli ortalamasina boliinmesi suretiyle hesaplanmaktadir.

Tiirkiye’de sirketler, mevcut hissedarlarina birikmis karlardan ve 6zkaynak enflasyon diizeltme farklarindan
hisseleri oraninda hisse dagitarak (bedelsiz hisseler) sermayelerini arttirabilirler. Hisse bagina kazang /
(zarar) hesaplanirken, bu bedelsiz hisseler ¢ikarilmis hisseler olarak sayilir. Dolayisiyla hisse basina kazang /
(zarar) hesaplamasinda kullanilan agirlikli hisse senedi ortalamasi, bedelsiz hisseler agisindan geriye doniik
olarak uygulanmak suretiyle elde edilir.

(n) Muhasebe Tahminleri :

Finansal tablolarmn TMS/TFRS’ye gore hazirlanmasi sirasinda Yonetim’in, raporlama tarihi itibariyle
finansal tablolarda yer alan varliklar ve yiikiimliiliklerin finansal durum tablosu degerini, finansal durum
tablosu dig1 yiikiimliilikklere iligkin agiklamalari, donem igerisinde olusan gelir ve giderlerin tutarlarini
etkileyebilecek tahmin ve varsayimlarda bulunmasi1 gerekmektedir. Ancak, gercek sonuclar, bu sonuglardan
farklilik gosterebilmektedir.

(o) Raporlama Déneminden Sonraki Olaylar:

Sirket raporlama tarihinden sonraki diizeltme gerektiren olaylarin ortaya ¢ikmasi durumunda, finansal
tablolara alinan tutarlari bu yeni duruma uygun sekilde diizeltmekte, raporlama tarihinden sonra ortaya ¢ikan
diizeltme gerektirmeyen olaylarin olmasi halinde ise Onemli olmasi durumunda ilgili donemde
aciklamaktadir.

(p) Kosullu Varlik ve Yiikiimliiliikler:

Gecmis olaylardan kaynaklanan ve mevcudiyeti isletmenin tam olarak kontroliinde bulunmayan gelecekteki
bir veya daha fazla kesin olmayan olayin gerceklesip gergeklesmemesi ile teyit edilebilmesi miimkiin varlik
ve yiikiimlilikler finansal tablolara alinmamakta ve kosullu varlik ve yikimlilikler olarak
degerlendirilmektedir.

(r) Boliimlere Gore Raporlama:

Sirket’in hakkinda ayr1 finansal bilgilerin mevcut oldugu ve bu bilgilerin, boliime tahsis edilecek kaynaklara
iligkin kararlarin alinmasi ve bolimiin performansinin degerlendirilmesi amaciyla isletmenin faaliyetlere
iligkin karar almaya yetkili mercii tarafindan diizenli olarak gbézden gegirildigi kisimlari bulunmaktadir.
Boliimlere gore raporlama yoktur (31 Aralik 2010 : Yoktur).

3. Isletme Birlesmeleri

Sirket, Vakko Satis Magazalar1 ve Sportif Faaliyetleri Ticaret A.S. ile ad1 gegen sirketin tiim aktif ve pasifini
kiil halinde devralmasi suretiyle birlesmis olup birlesme islemi 29 Haziran 2007 tarihinde tescil edilmistir.
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VAKKO TEKSTIL VE HAZIR GiYIM SANAYI ISLETMELERI A.S.

31 Mart 2011 Tarihinde Sona Eren Ara Donem Ait
Finansal Tablolara iliskin Dipnotlar

4. Nakit ve Nakit Benzerleri

Nakit ve nakit benzerleri asagidaki gibidir (TL) :

31.03.2011 31.12.2010

Kasa 81.043 53.325
Banka (Dipnot 25 (i)) 574.522 829.096
- vadesiz TL mevduat 324.946 579.076

- vadesiz doviz mevduat 249.576 250.020
Alinan cekler - 575.935
Diger hazir degerler, net (*) 18.033.725 23.199.109
Toplam 18.689.290 24.657.465

(*) Diger hazir degerler 3 aydan kisa vadeli kredi kart1 slip alacaklarini igermekte olup iskonto edilerek
gosterilmistir.

Nakit ve Nakit Benzerleri’nin yabanci para bakiyeleri Dipnot 25 (iv)’de yer alan Yabanci Para Riski
Tablosunda belirtilmistir.

Kasa, alinan ¢ekler ve diger hazir degerlere ait bakiyeler toplami Dipnot 25 (i)’de yer alan Kredi Riski
Tablosunda “Diger” olarak belirtilmistir.

5. Finansal Yatirimlar

Kisa vadeli finansal yatirim bulunmayip, uzun vadeli finansal y atirimlar asagidaki gibidir (TL) :

_ . 31.03.2011 . 31.12.2010
Istirakler Istirak oram Tutar  Istirak oram Tutar
Vakko GmbH % 14,14 933.502 % 14,14 933.502
6. Finansal Borg¢lar
Finansal borg¢lar asagidaki gibidir (TL) :
31.03.2011 31.12.2010
Kisa vadeli banka kredileri 20.912.181 26.964.628
Uzun vadeli kredilerin anapara taksitleri ve faizleri 12.153.839 13.016.705
Kisa vadeli krediler toplam1 33.066.020 39.981.333
Uzun vadeli krediler (*) 11.291.985 13.559.917
Toplam (Dipnot 25(ii)) 44.358.005 53.541.250
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VAKKO TEKSTIL VE HAZIR GiYIM SANAYI ISLETMELERI A.S.

31 Mart 2011 Tarihinde Sona Eren Ara Donem Ait
Finansal Tablolara iliskin Dipnotlar

6. Finansal Borg¢lar (devami)

31 Mart 2011 tarihi itibariyle ABD Dolar1 banka kredilerinin faiz oranlar1 %35,5 ile %7,95 arasinda olup,
Euro cinsinden kredilerin faiz oranlar1 %4,3; TL kredilerin ise %7,5 ile %14,28 arasindadir.

31 Aralik 2010 tarihi itibariyle ABD Dolar1 banka kredilerinin faiz oranlar1 %5,5 ile %7,95 arasinda olup,
Euro cinsinden kredilerin faiz oranlar1 %4,3; TL kredilerin ise %7,5 ile %14,28 arasindadir.

Finansal Borglar’in yabanci para bakiyeleri Dipnot 25 (iv)’de yer alan Yabanci Para Riski Tablosunda

belirtilmistir.

(*) Uzun vadeli kredilerin vadeleri 2011-2014 yillar1 arasindadir.

31 Mart 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibariyle uzun vadeli kredilerin vadeleri asagidaki gibidir:

Vade 31.03.2011  31.12.2010
1-2 yil igerisinde 6denecekler 9.242.939 9.544.730
2-3 yil igerisinde d6denecekler 1.914.859 3.493.819
3-4 y1l igerisinde 6denecekler 134.187 521.368
Toplam 11.291.985  13.559.917
7. Ticari Alacak ve Borglar
Kisa vadeli ticari alacaklar asagidaki gibidir (TL) :
31.03.2011 31.12.2010
Alicilar 19.320.067 16.786.778
Alacak senetleri ve vadeli ¢cekler 9.623.315 11.294.617
Alacak reeskontu (-) (623.904) (456.907)
Siipheli ticari alacaklar 2.596.668 2.595.828
Siipheli ticari alacaklar karsiligi (-) (1.675.499) (1.675.499)
Diger ticari alacaklar toplami (Dipnot 25 (i)) 29.240.647 28.544.817
Mliskili taraflardan alacaklar 3.644.914 3.372.746
[liskili taraflardan alacaklar reeskontu (-) (61.709) (47.750)
[liskili taraflardan alacaklar toplami (Dipnot 24 ve 25 (i)) 3.583.205 3.324.996
Toplam ticari alacaklar 32.823.852 31.869.813

Stipheli ticari alacak karsiliginin 31 Mart 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibariyle

hareketleri asagidaki gibidir (TL):

donem icindeki

31.03.2011 31.12.2010
Donem basi siipheli ticari alacaklar karsilig 1.675.499 1.608.192
Tahsilatlar ve kapananlar - (51.693)
Dénem iginde ayrilan karsilik (Dipnot 17) - 119.000
Doénem sonu siipheli ticari alacaklar karsihig1 1.675.499 1.675.499
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VAKKO TEKSTIL VE HAZIR GiYIM SANAYI ISLETMELERI A.S.

31 Mart 2011 Tarihinde Sona Eren Ara Donem Ait
Finansal Tablolara iliskin Dipnotlar

7. Ticari Alacak ve Borg¢lar (devami)

Ticari borglar agagidaki gibidir (TL) :

31.03.2011 31.12.2010
Saticilar 21.569.332 18.928.439
Borg reeskontu (-) (212.666) (179.072)
Toplam (Dipnot 25(ii)) 21.356.666 18.749.367

Ticari Alacak ve Borglar’in yabanci para bakiyeleri Dipnot 25 (iv)’de yer alan Yabanci Para Riski

Tablosunda belirtilmistir.
8. Diger Alacak ve Borglar

Kisa vadeli diger alacaklar asagidaki gibidir (TL) :

31.03.2011 31.12.2010
Verilen depozito ve teminatlar 132.769 120.224
Personelden alacaklar 50.158 235.699
Toplam 182.927 355.923
Kisa vadeli diger borglar asagidaki gibidir (TL) :
31.03.2011 31.12.2010
Odenecek vergi, harg ve diger kesintiler 792.844 1.254.215
Odenecek sosyal giivenlik kesintileri 934,983 941.649
Personele borglar 156.715 136.759
Alinan depozito ve teminatlar 53.925 46.240
Ortaklara borglar (Dipnot 24) 46.432 11.971
Toplam (Dipnot 25(ii)) 1.984.899 2.390.834
31 Mart 2011 tarihi itibariyle uzun vadeli diger borglar 813.886 TL’dir (31 Aralik 2010: 812.677 TL)
(Dipnot 25(ii)).
9. Stoklar

Stoklar asagidaki gibidir (TL) :

31.03.2011 31.12.2010
1k madde ve malzeme 6.614.337 5.244.606
Yar1t mamuller 2.215.947 2.887.001
Mamuller 10.084.102 9.818.442
Ticari mallar 29.800.370 28.104.845
Diger stoklar 66.923 66.923
Toplam 48.781.679 46.121.817
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VAKKO TEKSTIL VE HAZIR GiYIM SANAYI ISLETMELERI A.S.

31 Mart 2011 Tarihinde Sona Eren Ara Donem Ait
Finansal Tablolara iliskin Dipnotlar

10. Maddi Duran Varhklar

Maddi duran varliklar asagidaki gibidir (TL) :

Cari donem 01.01.2011 Ilave Cikis Transfer 31.03.2011
Maliyet
Arazi ve arsalar 14.130.000 - - - 14.130.000
Yeriistii diizenleri 464.375 14.000 - - 478.375
Binalar 52.474.171 - - - 52474171
Makine, cihaz ve tesisler 13.472.557 31.482 - - 13.504.039
Tasitlar 1.133.392 - - - 1.133.392
Doéseme ve demirbaglar 22.129.273 533.334 - - 22.662.607
Diger maddi duran varliklar 1.759.371 - - - 1.759.371
Ozel maliyetler 22.637.607 75.971 - - 22.713.578
Yapilmakta olan yatirimlar 691.980 64.218 - - 756.198
128.892.726 719.005 - - 129.611.731
Birikmig amortisman
Yeriistii diizenleri 29.293 8.140 - - 37.433
Binalar 2.322.356 291.372 - - 2.613.728
Makine, tesis ve cihazlar 8.468.275 160.226 - - 8.628.501
Tagsit araglar 1.035.773 22.277 - - 1.058.050
Doseme ve demirbaglar 11.260.635 596.949 - - 11.857.584
Diger maddi duran varliklar 72.269 8.797 - - 81.066
Ozel maliyetler 14.018.020 526.569 - - 14.544.589
37.206.621 1.614.330 - - 38.820.951
Net deger 91.686.105 90.790.780
Onceki dénem 01.01.2010 Ilave Cikis Transfer 31.12.2010
Maliyet
Arazi ve arsalar 14.130.000 - - - 14.130.000
Yeriistii diizenleri - 97.638 - 366.737 464.375
Binalar 23.043.098  2.514.110 - 26916963 52.474.171
Makine, cihaz ve tesisler 13.388.052 166.091 (81.586) - 13.472.557
Tagitlar 1.513.426 49.569  (447.603) 18.000 1.133.392
Doéseme ve demirbaglar 15.336.357  2.313.670 (10.681) 4.489.927 22.129.273
Diger maddi duran varliklar 1.750.871 8.500 - - 1.759.371
Ozel maliyetler 19.875.742  2.187.852 - 574.013  22.637.607
Yapilmakta olan yatirimlar 31.540.083 1.595.754 (78.217) (32.365.640) 691.980
120.577.629  8.933.184  (618.087) - 128.892.726
Birikmig amortisman
Yeriistii diizenleri - 29.293 - - 29.293
Binalar 1.174.200 1.148.156 - - 2322356
Makine, tesis ve cihazlar 7.915.868 633.993 (81.586) - 8.468.275
Tagsit araglar 1.207.487 187.097  (358.811) - 1.035.773
Doseme ve demirbaglar 9.023.009  2.245.182 (7.556) - 11.260.635
Diger maddi duran varliklar 37.138 35.131 - - 72.269
Ozel maliyetler 11.859.443  2.158.577 - - 14.018.020
31.217.145 6.437.429  (447.953) - 37.206.621
Net deger 89.360.484 91.686.105
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VAKKO TEKSTIL VE HAZIR GiYIM SANAYI ISLETMELERI A.S.

31 Mart 2011 Tarihinde Sona Eren Ara Donem Ait
Finansal Tablolara iliskin Dipnotlar

10. Maddi Duran Varlhiklar (devami)

Aktif degerlerin toplam sigorta tutarlar1 donemler itibariyle asagidaki gibidir (TL);

31 Mart 2011 183.428.392
31 Aralik 2010 184.118.880

11. Maddi Olmayan Duran Varhklar

Maddi olmayan duran varliklar asagidaki gibidir (TL) :

Cari Donem 01.01.2010 lave Cikis  31.12.2010
Maliyet
Haklar 277.640 108.709 (17.174) 369.175
277.640 108.709 (17.174) 369.175
Birikmis itfa pay1
Haklar 103.386 11.743 (95) 115.034
103.386 11.743 (95) 115.034
Net deger 174.254 254.141
Onceki Donem 01.01.2010 flave 31.12.2010
Maliyet
Haklar 193.689 83.951 277.640
193.689 83.951 277.640
Birikmis itfa pay1
Haklar 72.436 30.950 103.386
72.436 30.950 103.386
Net deger 121.253 174.254
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VAKKO TEKSTIL VE HAZIR GiYIM SANAYI ISLETMELERI A.S.

31 Mart 2011 Tarihinde Sona Eren Ara Donem Ait

Finansal Tablolara iliskin Dipnotlar

12. Karsilhiklar, Kosullu Varhk ve Yiikiimliiliikler

a) 31 Mart 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibariyle Sirket’in teminat/rehin/ipotek (TRI) pozisyonuna

iligkin tablolar1 asagidaki gibidir (TL):

Sirket tarafindan verilen TRI’ler;

Sirket tarafindan verilen TRi'ler 31.03.2011  31.12.2010
A) Kendi Tiizel Kisiligi Adina Vermis Oldugu TRI’lerin Toplam T utar1 13.901.831 13.431.685
B) Tam Konsolidasyon Kapsamina Dahil Edilen Ortakliklar Lehine Vermis
Oldugu TRi’lerin Toplam Tutar1 - -
C) Olagan Ticari Faaliyetlerinin Yiriitiillmesi Amaciyla Diger 3. Kisilerin
Borcunu Temin Amaciyla Vermis Oldugu TRi’lerin Toplam Tutar - -
D) Diger Verilen TRI’lerin Toplam Tutari 2.080.420 2.073.322
i. Ana Ortak Lehine Vermis Oldugu TR1'lerin Toplam Tutar1 2.012.790 2.009.800
ii. B ve C maddeleri Kapsamina Girmeyen Diger Grup Sirketleri Lehine
Vermis Oldugu TRi'lerin Toplam Tutari 67.630 63.522
iii.C Maddesi Kapsamina Girmeyen 3. kisiler Lehine Vermis Oldugu
TRi'lerin Toplam Tutari - -
Toplam 15.982.251 15.505.007

Sirket’in vermis oldugu toplam TRI’lerin ve (D) maddesinde yer alan diger verilen TRi’lerin toplam tutarmin
Sirket’in 6zkaynaklarina orani sirasiyla 31 Mart 2011 tarihi itibariyle %13,3 ve %1,7’dir (31 Aralik 2010:
%13,3 ve %1,7).

b) Kisa vadeli ticari alacaklar i¢in alinmis teminat senet ve ¢ekleri, alinan teminat mektuplar1 ve ipotekler ile

banka kredileri i¢in alinmis kefaletler asagidaki gibidir (TL) :

31.03.2011 31.12.2010
Teminat senetleri ve ¢ekleri 3.101.021 3.078.254
Kefaletler (*) 25.474.442 25.459.325
Teminat mektuplari 7.813.845 6.903.500
Ipotekler 8.040.700 8.040.700
Nakit teminatlar 53.925 48.445
Toplam 44.483.933 43.530.224

(*) Sirket’in kullandig1 banka kredilerine iligskin olarak Vakko Holding A.S.’den alinan kefalet tutaridir.

¢) 31 Mart 2011 tarihi itibariyle Sirket’in kayitlarinda yer alan vadesi geldigi halde tahsil edemedigi alacaklar
ve bu alacaklar i¢in ayrilan karsilik tutarlar1 1.675.499 TL dir (31 Aralik 2010: 1.675.499 TL).
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VAKKO TEKSTIL VE HAZIR GiYIM SANAYI ISLETMELERI A.S.

31 Mart 2011 Tarihinde Sona Eren Ara Donem Ait
Finansal Tablolara iliskin Dipnotlar

12. Karsilhiklar, Kosullu Varlhk ve Yiikiimliiliikler (devami)

d) 31 Mart 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibariyle Sirket’in kisa vadeli bor¢ ve gider karsiliklar1 asagidaki
gibidir (TL) :

Diger borg ve gider karsiliklari;

31.03.2011 31.12.2010

Dava karsiliklar1 186.870 182.396

Sirket avukatlarindan edinilen bilgiye gore, Sirket aleyhine agilan toplam tutar1 197.406 TL olan is ve
tazminat davalar1 ve Sirket lehine acilan toplam tutar1 2.520.507 TL olan alacak ve tazminat dava ve icralari
bulunmaktadir (31.12.2010: Sirket aleyhine acilan 185.699, Sirket lehine acilan 2.520.507 TL).

13. Calisanlara Saglanan Faydalar

Caligsanlara saglanan faydalara iliskin yiikimlilikler kidem tazminati karsiliklarindan ibaret olup asagidaki
gibidir (TL) :

31.03.2011 31.12.2010

Acilig bakiyesi 8.320.976 6.886.499
Odenen kidem tazminat1 tutari (*) (321.760)  (1.179.811)
Faiz maliyeti (*) 208.025 688.650
Cari hizmet maliyeti (*) 155.148 1.970.241
Aktiieryal kazang / (kayip) (*) 212.528 (44.603)
Dénem sonu 8.574.917 8.320.976

(*) 31.03.2011 tarihi itibariyle cari donem net etkisi tutar1 253.941 TL’dir (31.12.2010: 1.434.477 TL)
(Dipnot 17, 18).
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14. Diger Varlik ve Yiikiimliiliikler

Diger donen varliklar asagidaki gibidir (TL) :

31.03.2011 31.12.2010
Verilen siparis avanslari 2.770.115 2.645.103
Gelecek aylara ait giderler 1.113.600 819.125
Pesin 6denen vergi ve fonlar 16.112 15.928
Forward kur geliri tahakkuku (Dipnot 26) 226.974 117.466
Verilen hizmet alim avanslar1 1.965.691 112.696
[ade edilecek KDV 2.438.716 2.570.111
Devreden KDV 1.425.623 1.826.651
Indirilecek KDV 57.281 63.647
Is avanslar 55.818 18.252
Diger 2.302 448
Toplam 10.072.232 8.189.427

Diger kisa vadeli yiikiimliiliikler asagidaki gibidir (TL) :

31.03.2011 31.12.2010
Alman siparis avanslari 5.440.173 3.887.587
Kira tahakkuklar1 55.030 34.279
Gelecek aylara ait gelirler 1.390.451 1.661.806
Ozel tiiketim vergisi 16.444 34,722
Diger - 34.537
Toplam 6.902.098 5.652.931
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15. Ozkaynaklar
a) Odenmis Sermaye

31 Mart 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibariyle Sirket’in sermayesi asagidaki gibidir (TL):

31.03.2011 31.12.2010
Adi Pay oram Pay tutar1  Istirak oram Tutar
Vakko Holding A.S. % 80,70 129.123.198 % 80,70  129.123.198
Diger (*) % 19,30 30.876.802 % 19,30 30.876.802
Toplam sermaye %100,00 160.000.000 %100,00  160.000.000

(*) Sermayenin % 10’undan daha azina sahip ortaklarin toplamin1 géstermektedir.

Sirket’in 6denmis sermayesi toplami 160.000.000 TL olup, 1 Kr nominal degerli 16.000.000.000 adet
hisseden olugmaktadir (31 Aralik 2010: 160.000.000 TL ).

Sirket’in sermayesi, 29 Nisan 2008 tarihli Olagan Genel Kurul karari ile 17.500.000 TL’den 105.000.000
TL’ye ¢ikarilmigtir. Yapilan 87.500.000 TL tutarindaki bedelsiz sermaye artirimmin 85.332.241 TL
tutarindaki kismi enflasyon diizeltme farklarindan, 30.956 TL tutarindaki kismu hisse senedi ihrag
primlerinden ve 2.136.803 TL tutarindaki kismi ise olaganiistii yedeklerden karsilanmistir. 26 Agustos 2008
tarihli Olaganiistii Genel Kurul Karari ile Sirket’in 6denmis sermayesi 105.000.000 TL’ den 160.000.000
TL’ ye ¢ikarilmigtir. Yapilan 55.500.000 TL tutarindaki bedelsiz sermaye artirnminin 50.233.779 TL’ si
Gayrimenkul Satis Karlarindan 4.766.221 TL’ si fevkalade yedek akgelerden karsilanmistir. Sirket’in
sermaye artislarinda kullandig1 i¢ kaynak tutarlari, yasal kayitlarinda yer alan i¢ kaynak tutarlari olup SPK’
nin muhasebe standartlar1 uyarinca bulunan i¢ kaynak tutarlari ile de aynidir.

Sirket’in imtiyazli hisse senetleri bulunmamaktadir (31.12.2010: Yoktur).
b) Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler
Kardan ayrilmis kisitlanmis yedekler, yasal yedeklerden olugsmakta olup asagidaki gibidir (TL):

31.03.2011 31.12.2010

Yasal yedekler 1.779.690 1.779.690

Tiirk Ticaret Kanunu (TTK)’na gore yasal yedekler 1. Tertip ve II. Tertip olmak lizere asagidaki sekilde
ayrilmaktadir :

a) L. Tertip Yedek : Net karin %5'1 6denmis sermayenin %20'sine ulagincaya kadar 1. Tertip yedek akge
olarak ayrilir.

b) II. Tertip Yedek : Safi kardan I. Tertip yedek akce ve pay sahipleri i¢in sermayenin %5'i tutarinda kar pay1
ayrildiktan sonra, dagitilmasina karar verilen karin %10'a II. Tertip yedek akge olarak ayrilir.

Yasal yedek akgeler sermayenin yarisim1 gegmedik¢e, miinhasiran zararlarin kapatilmasinda veya islerin iyi

gitmedigi zamanlarda isletmenin idamesine, igsizligin Oniline gegmeye veya sonuglarini hafifletmeye yonelik
onlemler alinmas1 amaciyla kullanilabilir.
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15. Ozkaynaklar (devam)
¢) Gecmis Yillar Kar/(Zararlar)
Gecmis yillar kar/(zararlar1) dagilimi asagidaki gibidir (TL) :

31.03.2011 31.12.2010

Gecgmis yil zarari (49.094.545) (61.134.692)
Olaganiistii yedekler 709.105 709.105
Birlesme etkisi, net 3.598.916 3.598.916
Toplam (44.786.524)  (56.826.671)

Seri: XI, No:29 sayili Teblig uyarinca “Odenmis Sermaye, Hisse Senedi Thra¢ Primleri, ve Kardan Ayrilan
Kisitlanmis Yedekler” kalemleri yasal kayitlardaki tutarlari iizerinden gosterilmekte olup, TMS/TFRS
cercevesinde yapilan degerlemelerde ortaya ¢ikan farkliliklar gegmis yillar kar/zarariyla iligskilendirilmistir.
Yine bu Teblig uyarinca, net donem kar1 disindaki birikmis kar/zararlar, 6zleri itibariyle birikmis kar/zarar
niteliginde olan olaganiistii yedekler ile birlikte “Gegmis Yillar Kar/Zararlar1” kaleminde gosterilm istir.

Gecgmis yil kar/ (zararlar1)’nin dénem igindeki hareketi asagidaki gibidir (TL) :

31.03.2011 31.12.2010

Donem bas1 gegmis yillar kar / (zararlar) (56.826.671)  (54.633.666)
2009 yil1 zararinin transferi - (2.193.005)
2010 yil1 karinin transferi 12.040.147 -
Toplam (44.786.524)  (56.826.671)

Halka agik sirketler, temettii dagitimlarin1 SPK’nin 6ngoérdiigii sekilde asagidaki gibi yaparlar:

Sermaye Piyasast Kurulu’nun 27 Ocak 2010 tarih ve 02/51 sayili karar1 geregince paylari borsada islem
goren anonim ortakliklar i¢in yapilacak temettii dagitimi konusunda herhangi bir asgari kar dagitim
zorunlulugu getirilmemesine; bu kapsamda, kar dagitimmin Kurulun Seri:IV, No:27 sayili Tebligi’nde yer
alan esaslar, ortakliklarin esas sdzlesmelerinde bulunan hiikiimler ve sirketler tarafindan kamuya agiklanmis
olan kar dagitim politikalar1 ¢cer¢evesinde gerceklestirilmesine karar verilmistir.

Sirket, 2009 yil1 faaliyetlerinin zararla sonu¢lanmasi nedeni ile 2010 yilinda kar pay1 dagitmamustir.

Sirket 26.04.2011 tarihli Olagan genel kurulunda 2010 yili faaliyet dénemi karinin ge¢mis yillar zararlarina
mahsup edilmesi bu yiizden herhangi bir kar dagitimi1 yapilmamasi karar1 almistir.
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16. Satislar ve Satislarin Maliyeti

Satis gelirleri asagidaki gibidir (TL) :

01.01.- 01.01.-
31.03.2011 31.03.2010
Yurtigi satiglar 74.523.815 67.118.335
Yurtdisi satiglar 1.438.391 1.382.577
Diger satiglar 1.323.418 195.477
Satistan iadeler (-) (13.405.435) (11.358.035)
Satig iskontolar1 (-) (2.686.714) (6.509.996)
Toplam 61.193.475 50.828.358
Satislarin maliyeti asagidaki gibidir (TL) :
01.01.- 01.01.-
31.03.2011 31.03.2010
Direkt ilk madde malzeme gideri 3.435.620 4.037.499
Direkt is¢ilik gideri (Dipnot 18) 1.510.920 1.552.658
Disardan saglanan is¢ilik gideri 1.424.082 1.372.204
Genel iiretim gideri 667.664 703.397
Amortisman gideri (Dipnot 18) 127.736 122.895
Yari mamul kullanimi
Donem basi yart mamuller 2.887.001 2.026.402
Donem sonu yarit mamuller (-) (2.215.947) (1.823.818)
Uretilen mamul maliyeti 7.837.076 7.991.237
Mamul stoklarindaki degisim
Donem bast mamuller 9.818.442 7.957.206
Donem sonu mamuller (-) (10.084.102) (7.882.489)
Satilan mamul maliyeti 7.571.416 8.065.954
Satilan ticari mallar maliyeti 21.469.924 17.844.693
Satilan hizmet maliyeti 1.050.839 684.766
Satislarin maliyeti toplami 30.092.179 26.595.413
17. Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri ile Genel Yonetim Giderleri
Pazarlama, satis ve dagitim giderleri ile genel yonetim giderleri asagidaki gibidir (TL) :
01.01.- 01.01.-
31.03.2011 31.03.2010
Pazarlama ve satis ve dagitim giderleri 21.147.379 17.683.708
Genel yonetim giderleri 5.736.503 6.337.889
Toplam 26.883.882 24.021.597
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17. Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri ile Genel Yonetim Giderleri (devami)

Pazarlama, satis ve dagitim giderleri asagidaki gibidir (TL):

01.01.- 01.01.-
31.03.2011 31.03.2010
Reklam ilan giderleri 3.596.007 2.366.986
Personel giderleri (Dipnot 18) 9.196.934 8.148.155
Ofis giderleri 822.045 682.625
Kanunen kabul edilmeyen giderler 46.277 22.562
Yurtdisi seyahat giderleri 237.786 229.993
Danigsmanlik giderleri 14.212 28.651
Amortisman giderleri (Dipnot 18) 836.593 741.308
Sarf malzemeleri giderleri 443.560 524.908
Kira giderleri 4.264.926 3.608.592
Kargo giderleri 64.807 26.840
Kirtasiye giderleri 290.288 146.816
Elektrik giderleri 354.180 325.072
Disardan saglanan fayda ve hizmetler 276.123 283.589
Diger 703.641 547.611
Toplam 21.147.379 17.683.708
Genel yonetim giderleri asagidaki gibidir (TL):
01.01.- 01.01.-
31.03.2011 31.03.2010
Personel giderleri (Dipnot 18) 2.337.118 2.384.123
Ofis giderleri 1.136.797 1.096.571
Kanunen kabul edilmeyen giderler 116.013 144.407
Kidem tazminati karsilik giderleri (Dipnot 13 ve 18) 253.941 62.119
Amortisman giderleri (Dipnot 18) 661.744 665.625
Kargo giderleri 9.034 3.983
Sarf malzemeleri giderleri 22.586 95.039
Siipheli ticari alacak karsilig1 gideri (Dipnot 7) - 119.000
Yurtdisi seyahat giderleri 68.962 56.235
Kira giderleri 80.813 59.560
Disardan saglanan fayda ve hizmetler 91.752 203.095
Elektrik giderleri 75.966 114.301
Organizasyon giderleri 330.115 694.576
Danigsmanlik giderleri 130.496 105.740
Giivenlik hizmetleri giderleri 236.920 211.362
Bagis, hibe ve teberrular 850 1.000
Dava karsiliklar1 45.765 72.086
Diger 137.631 249.067
Toplam 5.736.503 6.337.889
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18. Niteliklerine Gore Giderler

Amortisman ve itfa giderleri agagidaki gibidir (TL) :

01.01.- 01.01.-
31.03.2011 31.03.2010
Genel tiretim giderleri (Dipnot 16) 127.736 122.895
Pazarlama, satis ve dagitim giderleri (Dipnot 17) 836.593 741.308
Genel yonetim giderleri (Dipnot 17) 661.744 665.625
Toplam 1.626.073 1.529.828
Maddi duran varlik amortismani (Dipnot 10) 1.614.330 1.022.219
Maddi olmayan duran varlik itfa pay1 (Dipnot 11) 11.743 507.609
Toplam 1.626.073 1.529.828
Caligsanlara saglanan faydalar asagidaki gibidir (TL) :
01.01.- 01.01.-
31.03.2011 31.03.2010
Uretim maliyeti (Dipnot 16) 1.510.920 1.552.658
Pazarlama, satis ve dagitim giderleri (Dipnot 17) 9.196.934 8.148.155
Genel yonetim gideri (Dipnot 17) 2.591.059 2.446.242
Toplam 13.298.913 12.147.055
Normal {icret giderleri 10.060.180 9.449.963
Sosyal sigortalara iliskin igveren hissesi giderleri 1.741.079 1.525.017
Yemek ve ulasim giderleri 1.074.584 998.650
Kidem tazminati karsiligi (Dipnot 13, 17) 253.941 62.119
Saglik ve giyim giderleri 169.129 111.306
Toplam 13.298.913 12.147.055
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19. Diger Faaliyetlerden Gelir / (Giderler)

Diger faaliyetlerden gelir ve karlar asagidaki gibidir (TL):

01.01.- 01.01.-
31.03.2011 31.03.2010
Alis iskontolar1 geliri 36.450 6.139
Kira geliri 877.244 731.870
Sabit kiymet satig kari 95 61.498
Diger 615.035 582.912
Toplam 1.528.824 1.382.419
Sirket’in diger faaliyetlerden gider ve zararlar1 bulunmamaktadir (31.03.2010: Y oktur).
20. Finansal Gelirler
Finansal gelirler asagidaki gibidir (TL) :
01.01.- 01.01.-
31.03.2011 31.03.2010
Kambiyo karlari 521.270 671.307
Forward geliri (Dipnot 26) 226.974 -
Reeskont faiz gelirleri 843.886 853.354
Faiz ve diger temettii gelirleri 27.322 -
Toplam 1.619.452 1.524.661
21. Finansal Giderler
Finansal giderler asagidaki gibidir (TL) :
01.01.- 01.01.-
31.03.2011 31.03.2010
Kambiyo zararlar 1.241.141 952.659
Reeskont faiz giderleri 984.420 912.811
Kredi faiz giderleri 993.136 1.270.785
Kredi kart1 ve banka komisyon giderleri 24.995 15.381
Forward gideri (Dipnot 26) - 356.941
Diger 108.768 603.468
Toplam 3.352.460 4.112.045
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22. Vergi Varlik ve Yiikiimliiliikleri

a) Kurumlar Vergisi

Tiirkiye’de kurumlar vergisi orant 2011 yili i¢in %20’dir (2010: %20). Bu oran, kurumlarin ticari kazancina
vergi yasalar1 geregince indirimi kabul edilmeyen giderlerin ilave edilmesi, vergi yasalarinda yer alan istisna

ve indirimlerin diisiilmesi sonucu bulunacak vergi matrahina uygulanir.

Kapsamli gelir tablosunda yer alan vergi giderleri asagida 6zetlenmistir (TL) :

01.01.- 01.01.-
31.03.2011 31.03.2010
Cari donem Kurumlar Vergisi - -
Ertelenmis vergi geliri / (gideri) (858.785) 197.697
Toplam vergi geliri / (gideri) (858.785) 197.697
Cari donem kurumlar vergisi hesaplamasi agsagidaki gibidir (TL) :
31.03.2011 31.03.2010
Ticari bilango kar1 / (zarar1) 4.016.408 (93.232)
Kanunen kabul edilmeyen giderler 828.875 505.608
Diger indirimler (188.232) (666.740)
Mali Kar / (zarar) 4.657.051 (254.364)
Zarar mahsubu (4.657.051) -
Vergi matrahi - -
Vergi orani (%) %20 %20
Vergi karsihigi - -
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22. Vergi Varlik ve Yiikiimliiliikleri (devami)

b) Ertelenmis Vergi

Ertelenmis vergi varliklari, ylikiimliliikleri, gelirleri ve giderleri ile ertelenmis vergi hesaplamalarina
temel teskil eden gegici farklar asagidaki gibidir ( TL):

Ertelenmis Vergi
Toplam Gegici Farklar Varhgy/(Yiikiimliiliigii)
31.03.2011 31.12.2010 31.03.2011 31.12.2010
Alicilar reeskontu 771.359 580.775 154.272 116.155
Dava karsilig1 ve diger karsiliklar 14.000 14.000 2.800 2.800
Siipheli alacak karsiligi 37.862 37.862 7.572 7.572
Kidem tazminati karsiligi 8.574.917 8.320.976 1.714.983 1.664.195
Kullanilabilir mali zarar 3.737.566 8.466.050 747.513 1.693.210
Kredi faiz karsiligi 17.936 - 3.587 -
Ertelenmis Vergi Varhgi 13.153.640 17.419.663 2.630.727 3.483.932
Borglar reeskontu (212.666) (179.072) (42.533) (35.814)
Kur farki kaydi (90.156) (61.799) (18.031) (12.360)
Maddi ve maddi olmayan duran
varliklarin kayitl degerleri ile vergi
matrahlarindaki net fark (3.932.082) (4.075.641) (786.416) (815.128)
Forward kur geliri (226.974) (117.466) (45.395) (23.493)
Ertelenmis Vergi Yiikiimliiliigii (4.461.878) (4.433.978) (892.375) (886.795)
Ertelenmis Vergi
Varh@ / (Yiikiimliiliigii), Net 8.691.762 12.985.685 1.738.352 2.597.137
Ertelenmis Vergi Geliri / (Gideri) : 31.03.2011 31.03.2010
Ertelenmis vergi varligi (net) 1.738.352 549.058
Onceki donem ertelenmis vergi
(yukimliligiiniin) / varliginin iptali (2.597.137) (351.361)
Ertelenmis vergi geliri / (gideri) (858.785) 197.697

Sirket’in gecmis yillardan devreden ve kullanilabilir mali zararlar1 toplami 3.737.566 TL’dir (31 Aralik

2010: 8.466.050 TL).
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23. Hisse Basina Kazang / (Zarar)

Hisse basina kazang / (zarar) asagidaki gibi hesaplanmistir (TL) :

01.01.- 01.01.-
31.03.2011 31.03.2010
Donem basindaki agirlikli ortalama adi hisse adedi (*) 160.000.000  160.000.000
Net kar /(zarar) (TL) 3.154.445 (795.920)
Hisse basina kazang / (zarar) (TL) 0,020 (0,005)
(*) 1 TL nominal degerdeki hisseye isabet eden
24. Tliskili Taraf Aciklamalar
a) Iliskili taraflardan ticari alacaklar asagidaki gibidir (TL) :
31.03.2011 31.12.2010
Vakko GmbH 397.862 297.771
Vakko Hediyelik Esya I¢ ve Dis Tic.A.S. 1.552.083 702.555
Espas Turizm ve Organizasyon Hizmetleri Tic. A.S. 1.222.344 1.978.480
Vakko Iletisim ve Reklam Tic. A.S. 61.506 -
Vakkorama Radyo ve Reklam Yayincilik A.S. 411.119 393.940
Alacak reeskontu (-) (61.709) (47.750)
Toplam (Dipnot 7) 3.583.205 3.324.996
b) Iliskili taraflardan diger alacaklar asagidaki gibidir (TL) :
Sirket’in iligkili taraflardan diger alacaklar1 bulunmamaktadir (31.12.2010: Y oktur).
¢) liskili taraflara ticari bor¢lar asagidaki gibidir (TL) :
Sirket’in iliskili taraflara ticari bor¢lar: bulunmamaktadir (31.12.2010: Y oktur).
d) fliskili taraflara diger bor¢lar asagidaki gibidir (TL) :
31.03.2011 31.12.2010
Vakko Holding A.S. 46.361 11.900
Diger (*) 71 71
Toplam (Dipnot 8) 46.432 11.971

(*) Odenecek temettiilerden olusmaktadir.
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24. 1liskili Taraf A¢iklamalari (devami)

e) Iliskili taraflara yapilan satislar asagidaki gibidir (TL) :

01.01.- 01.01.-

31.03.2011  31.03.2010

Vakko GmbH 77.556 64.746

Vakko Hediyelik Esya I¢ ve Dis Tic. A.S. 1.260.834 390.234

Vakko Iletisim ve Reklam Tic.A.S. -- 398

Vakkorama Radyo Reklam ve Yaymecilik A.S. 3.895 2.126

Espas Turizm ve Organizasyon Hizmetleri Tic.A.S. 1.069.013 937.564

Toplam 2.411.298 1.395.068
f) iliskili taraflardan ahslar asagidaki gibidir (TL) :

01.01.- 01.01.-

31.03.2011  31.03.2010

Espas Turizm ve Organizasyon Hizmetleri Tic.A.S. - 48.047

Toplam - 48.047

g) Iliskili taraflardan alinan ve bu sirketlere 6denen faiz, kira ve benzerleri asagidaki gibidir (TL):

(a) Alinan 31.03.2011 31.03.2010
Hizmet Kira Hizmet Kira

Vakko Holding A.S. - 2.371 - 2.527
Vakko Hediyelik Esya I¢ ve D1s Tic.A.S. 97.844 27.514 3.021 24.857
Espas Turizm ve Organizasyon Hizmetleri Tic.A.S. 18.124  272.368 24.447 245.671
Vakko Iletisim ve Reklam Tic. A.S. 278.310 118.548 116.877 113.308
Vakkorama Radyo Reklam ve Yayincilik A.S. 6.953 3.950 21.849 3.775
Atakdy Prodiiksiyon Hizmetleri A.S. 17.174 - - -

418405  424.751 166.194 390.138
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24. Tliskili Taraf Aciklamalar: (devami)

g) Iliskili taraflardan alinan ve bu sirketlere 6denen faiz, kira ve benzerleri asagidaki gibidir
(TL): (devami)

(b) Odenen 31.03.2011 31.03.2010
Sabit Sabit
Kiymet Kiymet
Hizmet Allm1  Fason Kira |Hizmet Alim
Vakko Hediyelik Esya I¢ ve Dis Tic.A.S. - - - - 2.213 -
Vakko Iletisim ve Reklamcilik Tic. A.S. 96.987  36.602 - 987| 197.039 3.660
Vakko Holding A.S. 32.600 - - - 6.424 -
Espas Turizm ve Organizasyon
Hizmetleri Tic.A.S. 1.827 - 104.867 -1 34903 -
Maksimum Radyo Tv Yay. Rek. ve Tan. A.S. 610 - - - - -

132.024  36.602 104.867 987 | 240.579 3.660

h) 31 Mart 2011 tarihi itibariyle Yiiriitme Kurulu Baskan ve Uyeleri, Genel Miidiir, Genel Koordinator ve
Grup Bagkanlari’na saglanan {icret ve benzeri kisa vadeli menfaatlerin toplam tutar1 829.973 TL’dir (31 Mart
2010: 890.187 TL).

25. Finansal Araclardan Kaynaklanan Risklerin Niteligi ve Diizeyi

Sirket’in Yonetim kurulu, risk yonetimine iliskin ¢aligmalart Denetimden Sorumlu Komite araciligr ile
denetlemektedir. Ayrica, Sirket’in I¢ Denetim Yéneticiligi pozisyonu bulunmaktadir.

I¢ Denetim Yoneticiligi dogrudan Yonetim Kurulu'na bagh olarak gorev yapmaktadir. I¢ denetim birimi

Sirket prosediirleri ile islemlerin uygunlugunu denetlemekte ve faaliyetlerin daha verimli hale getirilmesi
caligmalarini yiiriitmektedir.

i. Kredi Riski
Finansal araglar1 elinde bulundurmak, karsi tarafin anlagmanin gereklerini yerine getirmeme riskini de

tagimaktadir. Sirket yonetimi bu riskleri, her anlasmada bulunan karsi taraf (iliskili taraflar hari¢) i¢in
ortalama riski kisitlayarak ve gerektigi takdirde teminat alarak karsilamaktadir.
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25. Finansal Araclardan Kaynaklanan Risklerin Niteligi ve Diizeyi (devami)

i. Kredi Riski (devam)

Asagidaki tabloda Sirket’in alacaklarmin ve nakit ve nakit benzerlerinin vade agimi

iliskin bilgiler yer almaktadir (TL):

ve teminat yapisina

Alacaklar
Ticari Alacaklar Diger Alacaklar
Mliskili Mliskili Bankalardaki

31 Mart 2011 Taraf  Diger Taraf Taraf  Diger Taraf Mevduat Diger (*)
Raporlama tarihi itibariyle maruz kalinan azami
kredi riski (A+B+C) (**) (Dipnot 4,7 ve 8) 3.583.205  29.240.647 - 182.927 574.522  18.114.768

- Azami riskin teminat ve ipotek ile giivence
altina alinmig kismi (Dipnot 12) - 19.009.491 - - - -
A. Vadesi gegmemis ya da deger diigiikliigiine

ugramamis finansal varliklarin net defter degeri

(Dipnot 4,7 ve 8) 3.583.205  28.319.478 - 182.927 574.522  18.114.768
B. Vadesi ge¢mis ancak deger diisiikliigiine

ugramamis varliklarin net defter degeri - 921.169 - - - -

- Teminat ve ipotek ile giivence altina alinmis
kismi - 921.169 - - - -
C. Deger diisiikliigiine ugrayan varliklarin net

defter degerleri - - - - - -

- Vadesi gecmis (briit defter degeri) (Dipnot 7) - 1.675.499 - - - -

- Deger disiikliigii (-) - (1.675.499) - - - -

(*) Nakit ve nakit benzerleri igerisinde yer alan kasa, alinan g¢ekler ve diger hazir degerler toplamindan

olusmaktadir.

(**) Tutarin belirlenmesinde, alinan teminatlar gibi, kredi giivenilirliginde artis saglayan unsurlar dikkate

alinmamustir.
Alacaklar
Ticari Alacaklar Diger Alacaklar
Mliskili Mliskili Bankalardaki

31 Aralik 2010 Taraf  Diger Taraf Taraf  Diger Taraf Mevduat Diger (*)
Raporlama tarihi itibariyle maruz kalinan azami
kredi riski (A+B+C) (**) (Dipnot 4,7 ve 8) 3.324.996  28.544.817 - 355.923 829.096  23.828.369

- Azami riskin teminat ve ipotek ile giivence
altina alinmig kismi (Dipnot 12) - 18.738.902 - - - -
A. Vadesi gegmemis ya da deger diigiikliigiine

ugramamis finansal varliklarin net defter degeri

(Dipnot 4,7 ve 8) 3.324.996  27.624.488 - 355.923 829.096 23.828.369
B. Vadesi ge¢mis ancak deger diisiikliigiine

ugramamis varliklarin net defter degeri - 920.329 - - - -

- Teminat ve ipotek ile giivence altina alinmis
kismi - 920.329 - - - -
C. Deger diisiikliigiine ugrayan varliklarin net

defter degerleri - - - - - -

- Vadesi gecmis (briit defter degeri) (Dipnot 7) - 1.675.499 - - - -

- Deger disiikliigii (-) - (1.675.499) - - - -

(*) Nakit ve nakit benzerleri igerisinde yer alan kasa, alinan g¢ekler ve diger hazir degerler toplamindan

olusmaktadir.

(**) Tutarin belirlenmesinde, alinan teminatlar gibi, kredi giivenilirliginde artis saglayan unsurlar dikkate

alinmamustir.
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25. Finansal Arac¢lardan Kaynaklanan Risklerin Niteligi ve Diizeyi (devami)
ii. Likidite Riski

Sirket’in, kisa vadeli borglarinin, likit varliklarinin (donen varliklar-stoklar) {izerinde olan kisimlari, 31 Mart
2011 tarihi itibariyle (1.728.252 TL) ve 31 Aralik 2010 tarihi itibariyle (1.884.233 TL) TL’dir. Likidite
riskine karsi olarak Sirket, kredilerin biiylik kismini 5 yila varan uzun vadelere yaymistir. Bu sayede,
gelecekteki nakit akimlar1 sayesinde kredilerin geri &demeleri planlanmustir. Sirket, kisa vadeli nakit
ihtiyaglart i¢in kullanabilecegi krediler hari¢ olmak {izere, alacagi kredileri taksitli ve uzun vadeli kullanma
gibi bir politikay1 siirdiirmektedir. Bu sayede kisa vadeli yiikiimliiliiklerin uzun vadeye yayilmasi ile Sirket'in
cari oraninin ylikseltilmesi saglanmaktadir.

Sirket performansini arttirmak adina 2009 yili Mayis ayr sonunda oOnemli bir politika degisikligi
gerceklesmistir. Satiglarda biliylik yogunluga sahip taksitli kredi karth satiglarinin finansmanima iliskin
yontem; bankalarm erken Odeme komisyonlarindan, diigiik maliyetli fonlama imkanlarinin artmasi
neticesinde degistirilmistir. Buna gore, yakin zamandaki hesap donemlerinde kullanilan kredi karti
satiglarinin iskonto ettirilmesi yonteminden vazgecilmis ve daha diisitk maliyetli fonlama araglar ile satiglar
finanse edilmistir. Buna iliskin olarak Sirket’in finansal durum tablosunda kisa vadeli kredilerde goriilen
artisa karsilik alicilarda da artig gergeklesmistir.

Sirket’in, kredi kartindan alacaklar1 kadar kullandigi bu diisiik maliyetli finansman yontemi sayesinde
finansman giderleri 6nemli 6l¢iide sinirlandirilmistir.

31 Mart 2011 Sozlesme uyarinca 5 yildan
Defter nakit ¢ikislar toplami1 (I 3 aydan  3-12 ay aras1 1-5yilarasi  uzun

Sozlesme uyarinca vadeler Degeri + I+ 1II+1V) kisa (I) 1D (I1I) Iv)

Tiirev Olmayan Finansal

Yiikiimliilikler 45.171.891 47.387.676 24.842.022 9.747.355  12.798.299 -

Banka kredileri (Dipnot 6) 44.358.005 46.573.790 24.842.022 9.747.355 11.984.413 -

Diger borglar (Dipnot 8 ) 813.886 813.886 - - 813.886 -

Sozlesme uyarinca 5 yildan

Defter nakit ¢ikislar toplami1 (I 3 aydan  3-12 ay arast1 1-5yil arasi  uzun

Beklenen Vadeler Degeri +II+1II+1V) kisa (I) 1D (I1I) Iv)

Tiirev Olmayan Finansal

Yiikiimliilikler 23.341.565 23.554.231 23.554.231 - - -

Ticari borglar (Dipnot 7) 21.356.666 21.569.332 21.569.332 - - -

Diger borglar (Dipnot 8) 1.984.899 1.984.899 1.984.899 - - -

Sozlesme uyarinca 5 yildan

Defter nakit ¢ikislar toplam1 (I 3 aydan  3-12 ay arast1 1-5yil arasi  uzun

Sozlesme Uyarinca Vadeler Degeri + I+ II+1V) kisa (I) 1D (I1I) Iv)

Tiirev finansal

yiikiimliiliikler (net) (164.182) (19.210) (56.200) (88.772)

Tiirev nakit girisleri (*) - 5.458.417 713.224 2.086.664 2.658.529 -

Tirev nakit ¢ikiglar: (*) - (5.622.599) (732.434)  (2.142.864) (2.747.301) -

(*) Tuirev nakit giris ve ¢ikislarinin hesaplanmasinda yapilan tiirev iglemlerinin gercege uygun degerleri
dikkate alinmistir. Forward islemlerinde 31 Mart 2011 tarihi itibariyle TCMB doviz alis kuru dikkate
alimmustir.
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25. Finansal Araclardan Kaynaklanan Risklerin Niteligi ve Diizeyi (devami)

ii. Likidite Riski (devami)

31 Aralik 2010 Sozlesme uyarinca 5 yildan
Defter nakit ¢cikiglar toplam1 (I 3 aydan  3-12 ay arast 1-5 yilarast  uzun
S6zlesme uyarinca vadeler Degeri + 11+ 1+ 1V) kisa () (I1) (I1I) Iv)

Tiirev Olmayan Finansal

Yiikiimliiliikler 54.353.927 57.168.797 30.945.681 10.895.986  15.327.130 -
Banka kredileri (Dipnot 6) 53.541.250 56.356.120 30.945.681 10.895.986  14.514.453 -
Diger borglar (Dipnot 8 ) 812.677 812.677 - - 812.677 -

S6zlesme uyarinca 5 yildan

Defter nakit ¢ikiglar toplam1 (I 3 aydan

3-12 ay arast 1-5yilaras1  uzun

Beklenen Vadeler Degeri + 11+ I+ 1V) kisa (I) (I1) (I1I) Iv)

Tiirev Olmayan Finansal

Yiikiimliliikler 21.140.201 21.319.273 21.319.273 - - -

Ticari borglar (Dipnot 7) 18.749.367 18.928.439 18.928.439 - - -

Diger borglar (Dipnot 8) 2.390.834 2.390.834 2.390.834 - - -
S6zlesme uyarinca 5 yildan

Defter nakit ¢ikiglar toplam1 (I 3 aydan

3-12 ay arast 1-5yil arast  uzun

S6zlesme Uyarinca Vadeler Degeri + 11+ I+ 1V) kisa () (I1) (I10) (V)
Tiirev finansal

yikiimlilikler (net) (254.640) (82.351) (60.053) (112.236)

Tiirev nakit girisleri (*) - 7.298.300 1.847.991 2.110.030 3.340.279 -
Tirev nakit ¢ikiglart (*) - (7.552.940) (1.930.342) (2.170.083) (3.452.515) -

(*) Tirev nakit giris ve ¢ikislarinin hesaplanmasinda yapilan tiirev islemlerinin ger¢ege uygun degerleri
dikkate alinmistir. Forward islemlerinde 31 Aralik 2010 tarihi itibariyle TCMB doéviz alis kuru dikkate

alinmustir.

iii. Faiz Haddi Riski

Faiz pozisyonu tablosu 31 Aralik 2010 ve 31 Aralik 2009 tarihleri itibariyle asagidaki gibidir (TL):

Sabit faizli finansal araglar 31.03.2011 31.12.2010
Banka kredileri TL 30.275.192 38.110.907
Banka kredileri doviz 14.082.813 15.430.343
Toplam (Dipnot 6) 44.358.005 53.541.250

31 Mart 2011 tarihi itibariyle degisken faizli finansal varlik ve yiikiimlilik bulunmamaktadir (31 Aralik

2010: Yoktur).
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25. Finansal Araclardan Kaynaklanan Risklerin Niteligi ve Diizeyi (devami)
iv. Yabanci Para Riski

Sirketin isletme, yatirim ve finansal faaliyetlerinden dogan dovizli islemlerinin rapor tarihi itibariyle
bakiyeleri asagida agiklanmistir. Uzun vadeli kredilerin yabanci para biriminde olmasi nedeniyle, yabanci
para cinsinden yapilacak ddemeler, kurlarin Tiirk Liras1 aleyhine yiikseldigi durumlarda, yabanci para riski

yaratmaktadir.

31 Mart 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibariyle doviz pozisyonu tablosu asagidaki gibidir :

31 Mart 2011

TL Karsiligt

(Fonksiyonel ABD

Para Birimi) Dolar1 Avro GBP JPY
1. Ticari Alacaklar 1.349.942 150.000 512.329 - -
2a. Parasal Finansal Varliklar 255.424 81.074 50.484 296 1.023.000
2b. Parasal Olmayan Finansal Varliklar 2.593.721 409.691 876.922 18.637 -
3. D6nen Varliklar (1+2a+2b) 4.199.087 640.765 1.439.735  18.933 1.023.000
4. Ticari Alacaklar - - - - -
5. Duran Varliklar (4) - - - - -
6. Toplam Varhklar (3+5) 4.199.087 640.765 1.439.735  18.933 1.023.000
7. Ticari Borglar 11.920.687 479.772 5.119.930 3.307 -
8. Finansal Yiikiimliilikler 6.444.876  3.924.341 169.059 - -
9b. Parasal Olmayan Diger Yikiimliliikler 53.925 - 24.718 - -
10. Kisa Vadeli Yikiimliilikler (7+8+9b) 18.419.488  4.404.113 5.313.707 3.307 -
11. Finansal Yiikiimliilikler 8.461.585 4.934.411 376.621 - -
12. Uzun Vadeli Yikiimliiliikler (11) 8.461.585 4.934.411 376.621 - -
13. Toplam Yiikiimliiliikler (10+12) 26.881.073  9.338.524 5.690.328 3.307 -
14. Net Yabanci Para Varhk /
(Yiikiimliiliik) Pozisyonu (6-13) (22.681.986) (8.697.759) (4.250.593)  15.626 1.023.000
15. Parasal Kalemler Net Yabanci Para
Varhk / (Yiikiimliiliik) Pozisyonu
(1+2a+4-7-8-11) (25.221.782) (9.107.450) (5.102.797)  (3.011) 1.023.000
16. Déviz Hedge'i I¢in Kullanilan Finansal
Araglarin Toplam Gergege Uygun Degeri 7.380.356  3.991.782 550.000 - -
17. Hedge Edilen Toplam Yiikiimliiliik
Tutar 7.380.356  3.991.782 550.000 - -
18. ihracat 1.433.277 - 660.755 - -
19. ithalat 17.102.115  2.405.645 6.123.497  40.404 -
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25. Finansal Araclardan Kaynaklanan Risklerin Niteligi ve Diizeyi (devami)

iv. Yabanci Para Riski (devami)

31 Arahk 2010

TL Karsilig1

(Fonksiyonel ABD

Para Birimi) Dolar1 Avro GBP CHF JPY
1. Ticari Alacaklar 1.050.204 150.000 399.348 - - -
2a. Parasal Finansal Varliklar 255.334 17.012 102.600 450 - 936.000
2b. Parasal Olmayan Finansal Varliklar 2.420.504 532.511 757.451 18.902 - -
3. Donen Varliklar (1+2a+2b) 3.726.042 699.523 1.259.399  19.352 - 936.000
4. Ticari Alacaklar - - - - - -
5. Duran Varliklar (4) - - - - - -
6. Toplam Varhklar (3+5) 3.726.042 699.523 1.259.399  19.352 - 936.000
7. Ticari Borglar 8.447.541 318.096 3.869.635 5.759  7.750 -
8. Finansal Yiikiimliilikler 6.348.629  3.885.521 166.714 - - -
9b. Parasal Olmayan Diger Yiikiimliiliikler 40.035 - 19.538 - - -
10. Kisa Vadeli Yikiimliliikler (7+8+9b) 14.836.205  4.203.617 4.055.887 5.759  17.750 -
11. Finansal Yiikiimliiliikler 10.002.710  5.914.500 419.156 - - -
12. Uzun Vadeli Yikiimliliikler (11) 10.002.710  5.914.500 419.156 - - -
13. Toplam Yiikiimliiliikler (10+12) 24.838.915 10.118.117 4.475.043 5.759  1.750 -
14. Net Yabanci Para Varhk /
(Yiikiimliiliik) Pozisyonu (6-13) (21.112.873) (9.418.594) (3.215.644)  13.593 (7.750) 936.000
15. Parasal Kalemler Net Yabanci Para
Varlik / (Yiikiimliiliik) Pozisyonu
(1+2a+4-7-8-11) (23.493.342) (9.951.105)  (3.953.557)  (5.309) (7.750) 936.000
16. Déviz Hedge'i Igin Kullanilan Finansal
Araglarin Toplam Gergege Uygun Degeri 7.298.300  3.991.782 550.000 - - -
17. Hedge Edilen Toplam Yiikiimliiliik
Tutar: 7.298.300  3.991.782 550.000 - - -
18. Thracat 5.152.379 - 2.579.055 - - -
19. ithalat 51.102.996  8.056.057 21.612.384 174.096  7.750 -
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25. Finansal Araclardan Kaynaklanan Risklerin Niteligi ve Diizeyi (devami)
iv. Yabanci Para Riski (devami)

Do6viz kuru duyarlilik analizi tablosu 31 Mart 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibariyle asagidaki gibidir
(TL):

31 Mart 2011

Kar/Zarar Ozkaynaklar
Yabanci paranin deger Yabanci paranin  Yabanci paranin  Yabanci paranin
kazanmasi deger kaybetmesi deger kazanmas1 deger kaybetmesi

ABD Dolari’nin TL karsisinda % 10 degismesi halinde:

1- ABD Dolar1 net varlik/ytikiimliiligii (1.346.674) 1.346.674 - -
2- ABD Dolar1 riskinden korunan kisim (-) 618.048 (618.048) - -
3- ABD Dolar1 Net Etki (1+2) (728.626) 728.626 - -

Avro’nun TL karsisinda % 10 degismesi halinde:

4- Avro net varlik/ytkimliligii (927.309) 927.309 - -
5- Avro riskinden korunan kisim (-) 119.988 (119.988) - -
6- Avro Net Etki (4+5) (807.321) 807.321 - -

Diger doviz kurlarinin TL karsisinda ortalama % 10 degismesi halinde:

7- Diger doviz net varlik/yiikiimliligi 5.785 (5.785) - -

8- Diger doviz kuru riskinden korunan kisim (-) - - - -

9- Diger Déviz Varliklar: Net Etki (7+8) 5.785 (5.785) - -

TOPLAM (3+6+9) (1.530.162) 1.530.162 - -
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25. Finansal Araclardan Kaynaklanan Risklerin Niteligi ve Diizeyi (devami)

iv. Yabanci Para Riski (devami)

31 Arahk 2010

Kar/Zarar Ozkaynaklar
Yabanci paranin deger Yabanci paranin  Yabanci paranin  Yabanci paranin
kazanmasi deger kaybetmesi deger kazanmas1 deger kaybetmesi

ABD Dolari’nin TL karsisinda % 10 degismesi halinde:

1- ABD Dolar1 net varlik/ytikiimliiligii (1.456.115) 1.456.115 - -
2- ABD Dolar1 riskinden korunan kisim (-) 617.129 (617.129) - -
3- ABD Dolar1 Net Etki (1+2) (838.986) 838.986 - -

Avro’nun TL karsisinda % 10 degismesi halinde:

4- Avro net varlik/ytkimliligii (658.918) 658.918 - -
5- Avro riskinden korunan kisim (-) 112.701 (112.701) - -
6- Avro Net Etki (4+5) (546.217) 546.217 - -

Diger doviz kurlarinin TL karsisinda ortalama % 10 degigmesi halinde:

7- Diger doviz net varlik/yiikiimliligi 3.745 (3.745) - -

8- Diger doviz kuru riskinden korunan kisim (-) - - - -

9- Diger Déviz Varliklar1 Net Etki (7+8) 3.745 (3.745) - -

TOPLAM (3+6+9) (1.381.458) 1.381.458 - -

v. Sermaye Riski Yonetimi

Sirket’in sermaye yonetimindeki hedefleri;

o Faaliyetlerinin devamliligini saglayarak ortaklara getiri ve diger hissedarlara fayda saglayabilmek
o Uriin ve hizmetleri risk seviyesine uygun bir sekilde fiyatlandirarak karliligini arttirmaktir.

Sirket sermaye miktarini risk diizeyi ile orantili olarak belirler. Sirket ekonomik kosullara ve varliklarin risk
karakterine gore 6zkaynaklarin yapisini diizenler.

Sirket, sermaye yoOnetimini borg/sermaye oranini kullanarak izler. Bu oran, net borcun toplam sermayeye
boliinmesiyle bulunur. Net borg, nakit ve nakit benzeri degerlerinin toplam borg (finansal durum tablosunda
belirtilen kisa vadeli ve uzun vadeli yiikiimliiliikler toplami) tutarindan diisiilmesiyle hesaplanir. Toplam
sermaye, finansal durum tablosunda belirtilen 6zkaynaklarin toplamidir.
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25. Finansal Araclardan Kaynaklanan Risklerin Niteligi ve Diizeyi (devami)
v. Sermaye Riski Yonetimi (devami)

Sirket’in genel stratejisi 2009 yil1 Mayis ayinda Dipnot 25 (ii)’de belirtildigi iizere degismistir. 31 Mart 2011
ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibariyle toplam sermayenin net borglara oran1 asagidaki gibidir:

31.03.2011 31.12.2010
Toplam borg 84.177.341 89.650.431
Eksi: nakit ve nakit benzerleri (18.689.290) (24.657.465)
Net bor¢ 65.488.051 64.992.966
Toplam sermaye 120.147.611 116.993.166
Bor¢/sermaye orani %55 %56

26. Finansal Araclar (Gercege Uygun Deger Aciklamalar: ve Finansal Riskten Korunma Muhasebesi
Cercevesindeki Ac¢iklamalar)

Sirket kur riskine karsi korunmak amaciyla vadeli islemlerden olan forward islemleri yapmis olup 31 Mart
2011 tarihi itibariyle heniiz vadesi gelmemis forward sézlesmelerinin rayi¢ degeri faiz parite kuramina gore

hesaplanmis ve 226.974 TL (Dipnot 14) tutarindaki gergceklesmemis kur geliri cari donem kapsamli gelir
tablosuna yansitilmigtir (31 Aralik 2010: 117.466 TL).

Forward s6zlesmelerinin tutari, vadesi ve hesaplanan gelir / (gider) tahakkuklar1 asagidaki gibidir :

31 Mart 2011

Soézlesme Hesaplanan Gelir /
Para Birimi Sézlesme Tutari Vadeleri (Gider) Tahakkuku (TL)
ABD Dolar1 (¥) 3.525.426 12.04.2011 - 14.01.2013 226.974
226.974

(*) Sozlesmeye gore 12 Nisan 2011 ile 14 Ocak 2013 tarihleri arasinda {iger aylik olarak ABD Dolar1
alinmaktadir.
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26. Finansal Araclar (Gergege Uygun Deger Aciklamalari ve Finansal Riskten Korunma Muhasebesi
Cercevesindeki A¢iklamalar) (devami)

31 Arahk 2010

Sozlesme Hesaplanan Gelir /
Para Birimi Sézlesme Tutari Vadeleri (Gider) Tahakkuku (TL)
ABD Dolar1 (*) 3.991.782 12.01.2011 - 14.01.2013 180.952
Avro (¥%*) 550.000 03.01.2011 - 31.01.2011 (63.486)
117.466

(*) Sozlesmeye gore 12 Ocak 2011 ile 14 Ocak 2013 tarihleri arasinda ilicer aylik olarak ABD Dolar
alinmaktadir.

(**) Sozlesmeye gore 03 Ocak 2011 ile 31 Ocak 2011 tarihleri arasinda haftalik olarak 110.000 Avro
alinmaktadir.

27. Raporlama Tarihinden Sonraki Olaylar

Yoktur.

28. Finansal Tablolar1 Onemli Ol¢iide Etkileyen ya da Finansal Tablolarin Acik, Yorumlanabilir ve
Anlagilabilir Olmas1 Acisindan Aciklanmasi Gerekli Olan Diger Hususlar

Y oktur.
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