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   Bağımsız Denetimden 
   Geçmemiş  Geçmiş 
 Dipnot 

Referansı 
 Cari Dönem 

31 Mart 2008  
Geçmiş Dönem 
31 Aralık 2007 

VARLIKLAR        
Dönen Varlıklar    92,063,289   120,203,501 
Nakit ve Nakit Benzerleri 4  2,487,567   34,578,198  
Ticari Alacaklar 6  63,901,914   63,872,819  
 Đlişkili Taraflardan 
 Ticari Alacaklar 25 

 
55,261   117,274  

 Diğer Ticari Alacaklar   63,846,653   63,755,545  
Stoklar 8  23,856,370   20,720,688  
Diğer Dönen Varlıklar 14  1,817,438   1,031,796  
Duran Varlıklar    74,613,959   76,016,737 
Diğer Alacaklar 7  2,804   2,804  
Maddi Duran Varlıklar 9  74,552,955   75,957,222  
Maddi Olmayan Duran 
Varlıklar 10 

 
57,072   56,368  

Diğer Duran Varlıklar 14  1,128   343  
TOPLAM VARLIKLAR    166,677,248   196,220,238 
        KAYNAKLAR        
Kısa Vadeli Yükümlülükler    41,179,531   24,045,278 
Finansal Borçlar 5  12,415,819   3,005,078  
Ticari Borçlar 6  23,303,386   15,765,151  
 Đlişkili Taraflara  
 Ticari Borçlar 25 

 
684,830   478,606  

 Diğer Ticari Borçlar   22,618,556   15,286,545  
Diğer Borçlar 7  27,272   17,110  
Dönem Karı Vergi 
Yükümlülüğü 23 

 
2,526,660   3,680,310  

Borç Karşılıklar 11  1,210,242   61,804  
Diğer Kısa Vadeli 
Yükümlülükler 14 

 
1,696,152   1,515,825  

Uzun Vadeli Yükümlülükler    6,761,022   6,392,922 
Çalışanlara Sağlanan 
Faydalara Đlişkin Karşılıklar 13 

 
4,197,700   3,795,931  

Ertelenmiş Vergi 
Yükümlülüğü 23 

 
2,563,322   2,596,991  

ÖZKAYNAKLAR    118,736,695   165,782,038 
Ödenmiş Sermaye 15  24,534,143   24,534,143  
Kardan Ayrılan Kısıtlanmış 
Yedekler  

 
17,907,590   12,330,261  

Geçmiş Yıllar Karları   66,340,305   77,226,474  
Net Dönem Karı   9,954,657   51,691,160  
TOPLAM KAYNAKLAR    166,677,248   196,220,238 

 
Đlişikteki notlar bu mali tabloların ayrılmaz parçasıdır.
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   Bağımsız Denetimden 

   Geçmemiş  Geçmemiş 

 Dipnot  Cari Dönem  Önceki Dönem 
 Referansı  31 Mart 2008  31 Mart 2007 
Satış Gelirleri  16  52,549,199  51,559,822 
Satışların Maliyeti (-) 16  (33,730,665)  (32,634,670) 

      

BRÜT KAR/ZARAR   18,818,534  18,925,152 
      
Pazarlama, Satış ve Dağıtım Giderleri (-) 17  (6,694,046)  (5,090,465) 
Genel Yönetim Giderleri (-) 18  (3,230,486)  (2,237,451) 
Diğer faaliyet gelirleri 20  89,707  180,803 
Diğer faaliyet giderleri (-) 20  (50,082)  (1,745,069) 

      

FAALĐYET KARI   8,933,627  10,032,970 
      
Finansal gelirler 21  5,176,773  2,995,245 
Finansal giderler (-) 22  (1,662,752)  (1,068,675) 
      

VERGĐ ÖNCESĐ KAR   12,447,648  11,959,540 
      

VERGĐ GĐDERĐ      
- Dönem vergi gideri 23  (2,526,660)  (2,274,448) 
- Ertelenmiş vergi geliri/(gideri) 23  33,669  (327,755) 

      

DÖNEM KARI   9,954,657  9,357,337 

      

Hisse başına kazanç Yeni Kuruş (“Ykr”) 24  0.0041  0.0038 

Seyreltilmiş hisse başına kazanç Ykr   --  -- 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Đlişikteki notlar bu mali tabloların ayrılmaz parçasıdır. 
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   Kardan ayrılan kısıtlanmış yedekler      

 Sermaye 

Sermaye 
düzeltmesi 
farkları 

Hisse 
senetleri 
ihraç 
primi 

Yasal 
yedekler 

Özel 
yedekler Toplam  

Geçmiş 
yıllar 
karları  

Net dönem 
karı 

Toplam 
özsermaye 

1 Ocak 2007 itibariyle bakiyeler 24,534,143 25,856,460 1,092 6,404,304 46 6,405,442  41,308,130  60,986,703 159,090,878 

Yedeklere transfer -- -- -- 5,924,819 -- 5,924,819  55,061,884  (60,986,703) -- 

Dağıtılan temettü -- -- -- -- -- --  (45,000,000)  -- (45,000,000) 

Net dönem karı -- -- -- -- -- --  --  9,357,337 9,357,337 

31 Mart 2007 itibariyle bakiyeler 24,534,143 25,856,460 1,092 12,329,123 46 12,330,261  51,370,014  9,357,337 123,448,215 

Net dönem karı -- -- -- -- -- --  --  42,333,823 42,333,823 

1 Ocak 2008 itibariyle bakiyeler 24,534,143 25,856,460 1,092 12,329,123 46 12,330,261  51,370,014  51,691,160 165,782,038 

Yedeklere transfer -- -- -- 5,577,329 -- 5,577,329  46,113,831  (51,691,160) -- 

Dağıtılan temettü -- -- -- -- -- --  (57,000,000)  -- (57,000,000) 

Net dönem karı -- -- -- -- -- --  --  9,954,657 9,954,657 

31 Mart 2008 itibariyle bakiyeler 24,534,143 25,856,460 1,092 17,906,452 46 17,907,590  40,483,845  9,954,657 118,736,695 

 
 
 
 
 

Đlişikteki notlar bu mali tabloların ayrılmaz parçasıdır. 
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   Bağımsız Denetimden Geçmemiş 
 Dipnot  Cari Dönem  Geçmiş Dönem 
 Referansı  31 Mart 2008  31 Mart 2007 
Esas faaliyetlerinden sağlanan nakit akımı      
Vergi öncesi kar   12,447,648  11,959,540 
Düzeltmeler:      
Amortisman ve itfa payları 9,10  2,980,112  1,993,274 
Đkramiye karşılığı   822,750  -- 
Kıdem tazminatı karşılıklarındaki artış 13  552,010  238,604 
Kullanılmamış izin karşılığındaki azalış   141,326  123,080 
Faiz geliri 20  (2,222,757)  (2,349,211) 
Faiz gideri 21  66,994  27,941 
Maddi varlık satışlarından kaynaklanan (karlar)/zararlar-net 19  (4,221)  882,028 
Diğer karşılık giderleri 11  325,688  1,329,215 
Đşletme sermayesindeki değişikliklerden önceki faaliyet 
      karı   15,109,550  14,204,471 
Ticari alacaklardaki artış 6  (760,544)  (427,436) 
Đlişkili taraflardan alacaklardaki azalış 24  87,963  (240,830) 
Diğer alacaklardaki azalış / (artış) 7  (785)  (27,724) 
Stoklardaki azalış / (artış) 8  (3,135,682)  (3,724,379) 
Diğer dönen varlıklardaki artış 14  (785,642)  4,896,147 
Ticari borçlardaki artış 6  7,332,011  (2,792,881) 
Đlişkili taraflara borçlardaki (azalış)/artış 24  163,464  100,703 
Diğer yükümlülüklerdeki azalış 14  190,489  (335,328) 
Ödenen kurumlar vergileri   (3,680,310)  (9,607,600) 
Ödenen faiz   (55,417)  -- 
Ödenen kıdem tazminatı   (291,567)  (42,585) 

Đşletme faaliyetlerinden sağlanan net nakit   14,173,530  2,002,558 
Yatırım faaliyetleri      
Maddi ve maddi olmayan varlık alımları 9  (1,822,044)  (14,913,146) 
Maddi ve maddi olmayan varlık satışlarından sağlanan nakit    249,716  -- 
Yatırım faaliyetlerinde kullanılan net nakit   (1,572,328)  (14,913,146) 
Finansman faaliyetler      
Finansal borçlar ve diğer finansal yükümlülüklerdeki artış    9,399,164  3,052,905 
Ödenen temettüler 25  (56,957,809)  (45,000,000) 
Alınan faiz, net   2,917,621  2,601,071 

Finansman faaliyetlerde kullanılan net nakit   (44,641,024)  (39,346,024) 
Nakit ve nakit benzeri değerlerdeki net (azalış)/artış    32,039,822  (52,256,612) 

Nakit ve nakit benzeri değerlerin dönem başı bakiyesi   34,527,181  55,499,043 
Nakit ve nakit benzeri değerlerin dönem sonu bakiyesi 4  2,487,359  3,242,431 

 
 
 
 
 
 
 
 

Đlişikteki notlar bu mali tabloların ayrılmaz parçasıdır. 
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1 ŞĐRKET’ĐN ORGANĐZASYONU VE FAALĐYET KONUSU 

Đzocam Ticaret ve Sanayi Anonim Şirketi (“Đzocam” ya da “Şirket”) 1965 yılında kurulmuş olup fiili 
faaliyet konusu, inorganik ve organik izolasyon malzemeleri (camyünü ve taş yünü-mineral yünler ile 
expanded ve extruded polistrenler, elastomerik kauçuklar, polietilen, izolasyonlu ve izolasyonsuz çatı 
ve cephe panelleri, ara bölmeler ve asma tavan) imalatı ve ticaretidir. 

Koç Holding Anonim Şirketi (“Koç Holding”), Semahat S. Arsel, Suna Kıraç, Rahmi M. Koç, 
Mustafa V.Koç, M. Ömer Koç, Y.Ali Koç, Temel Ticaret ve Yatırım Anonim Şirketi (“Temel 
Ticaret”), Koç Yapı Malzemeleri Ticaret Anonim Şirketi (“Koç Yapı”), Rahmi M. Koç ve 
Mahdumları Maden, Đnşaat, Turizm, Ulaştırma, Yatırım ve Ticaret A.Ş. (“RMK Maden”) (Bundan 
sonra ve burada “Satıcılar” diye ifade edilecektir) ile Saint Gobain Isover ve Alamana Industries Co. 
S.A.K. (“Alıcılar”) arasında 5 Eylül 2006 tarihinde, Satıcılar’ın Đzocam’da sahip olduğu şirket 
sermayesinin yüzde 61.1935'ini temsil eden hisselerinin satışı amacı ile hisse devir sözleşmesi 
(“Hisse Devir Sözleşmesi”) imzalanmıştır. 

Đzocam'ın sermayesinin yüzde 53.5588'ine tekabül eden 1,314,020,534 adet hisse, Hisse Devir 
Sözleşmesi uyarınca, kapanış tarihi olan 29 Kasım 2006 tarihinde, Alıcılar tarafından kurulmuş olan 
Đzocam Đzolasyon Holding Anonim Şirketi 'ne (“Đzocam Đzolasyon”) (eski tüzel kişi ünvanı Đzocam 
Đzolasyon Ticaret Anonim Şirketi) ile devir ve temlik edilmiştir. 

Koç Yapı ve Temel Ticaret’e ait olan ve Đzocam'ın sermayesinin yüzde 7.6347'sine tekabül eden 
187,309,862 adet hisse üzerinde ise, 29 Kasım 2006 tarihli intifa sözleşmesi ile intifa hakkı tesis 
edilmiştir ve bu hisseler 10 Temmuz 2007 tarihinde Đzocam Đzolasyon’a devredilmiştir. 

Đzocam Đzolasyon, Đzocam’ın sermayesinin yüzde 38.8065'ini oluşturan toplam 9,520,839.39 Yeni 
Türk Lirası (“YTL”) nominal değerli, 1.00 YTL nominal değerde 9,520,839.39 adet Şirket 
hisselerinin çağrı yolu ile toplanması için 13 Aralık 2006 tarihinde Sermaye Piyasası Kurulu’na 
(“SPK”) başvuruda bulunmuştur. Çağrı işlemi 19 Şubat 2007 tarihinde sona ermiş olup, çağrı yoluyla 
toplanan hisselerle birlikte, Đzocam Đzolasyon’un Đzocam’daki payı yüzde 86.30 olmuştur. 

31 Mart 2008 tarihi itibari ile Đstanbul Menkul Kıymetler Borsası’nda (“ĐMKB”) işlem gören ve 
toplanan hisselerle birlikte, Đzocam Đzolasyon’un Şirket’teki payı yüzde 95.07’ye ulaşmıştır. Đzocam 
Đzolasyon’un Koç Grubu’ndan almış olduğu ve ĐMKB’de işlem görmeyen ve Đzocam’ın sermayesinin 
yüzde 61.1935’ine tekabül eden 1,501,330,396 adet hisse ile beraber, ĐMKB’de işlem gören ve 
Đzocam’ın sermayesinin yüzde 33.8759’una tekabül eden 831,117,304 adet hisse ile birlikte payı 
yüzde 95.07’dir. 

Şirket, faaliyetlerinin bir kısmını,  ilişkili taraf olan Saint Gobain Grubu şirketleriyle yapmaktadır. 
Şirket’in hem müşterisi konumunda hem de tedarikçisi konumunda ilişkili tarafları mevcuttur (Dipnot 
25). Şirket, SPK’ya kayıtlıdır ve hisseleri ĐMKB‘de 15 Nisan 1981 tarihinden beri işlem görmektedir. 
31 Mart 2008 tarihi itibariyle, ĐMKB’de yüzde 38.81 oranında hissesi işlem görmektedir. 

31 Mart 2008 tarihi itibariyle, Şirket’in bünyesinde ortalama 196 beyaz yakalı, 251 mavi yakalı 
olmak üzere toplam 447 kişi istihdam edilmektedir. 

Şirket’in kayıtlı olduğu adresi aşağıdaki gibidir: 
Organize Sanayi Bölgesi 
3. Cadde No.4 Yukarı Dudullu 
34775 Ümraniye ĐSTANBUL 

Şirket’in idare merkezi’nin adresi aşağıdaki gibidir: 
Dilovası Mevkii 41499 Gebze/Kocaeli 
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2 FĐNANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ĐLĐŞKĐN ESASLAR 

2.1 Sunuma Đlişkin Temel Esaslar 

2.1.1 Uygunluk beyanı 

Şirket, muhasebe kayıtlarını Tek Düzen Hesap Planı, Türk Ticaret Kanunu ve Türk Vergi 
Kanunları’na uygun olarak tutmakta ve yasal mali tablolarını da buna uygun olarak YTL bazında 
hazırlamaktadır. 

Şirket'in finansal tabloları, SPK tarafından yayımlanan muhasebe ve raporlama ilkelerine (“SPK 
Finansal Raporlama Standartları”) uygun olarak hazırlanmıştır. SPK, Seri: XI, No: 29 sayılı 
“Sermaye Piyasasında Finansal Raporlamaya Đlişkin Esaslar Tebliğ” (“Seri XI 29 numaralı Tebliğ”) 
ile işletmeler tarafından düzenlenecek finansal raporlar ile bunların hazırlanması ve ilgililere 
sunulmasına ilişkin ilke, usul ve esasları belirlemektedir. Bu Tebliğ,1 Ocak 2008 tarihinden sonra 
başlayan hesap dönemlerine ait ilk ara finansal tablolardan geçerli olmak üzere yürürlüğe girmiştir ve 
bu Tebliğ ile birlikte Seri: XI, No: 25 "Sermaye Piyasasında Muhasebe Standartları Hakkında Tebliğ" 
(“Seri XI 25 numaralı Tebliğ”) yürürlükten kaldırılmıştır. Bu tebliğe istinaden, işletmeler 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. Şirket, 9 Nisan 2008 tarihli Seri XI 29 numaralı Tebliğ ile 
yürürlükten kaldırılan Seri XI 25 ve 27 numaralı tebliğler uyarınca alternatif olarak UMSK tarafından 
çıkarılmış uluslararası muhasebe standartları (UMS) uygulamasının da, SPK muhasebe standartlarına 
uyulmuş sayılacağına istinaden önceki dönem finansal tablolarını Seri XI 25 ve 27 numaralı tebliğler 
çerçevesinde UMS’ye uygun olarak hazırlamıştır 

Rapor tarihi itibariyle, Avrupa Birliği tarafından kabul edilen UMS/UFRS’nin UMSK tarafından 
yayımlananlardan farkları TMSK tarafından henüz ilan edilmediğinden dolayı, ilişikteki finansal 
tablolar Seri XI 29 numaralı Tebliğ çerçevesinde UMS/UFRS’ye esas alınarak hazırlanmış olup 
finansal tablolar ve dipnotlar, SPK tarafından 9 Nisan 2008 tarihli Tebliğ ile uygulanması tavsiye 
edilen formata uygun olarak sunulmuştur.  

Şirket’in ilişikteki mali tabloları, XX Mayıs 2008 tarihinde Şirket yönetim kurulu tarafından 
onaylanmıştır. 

2.1.2 Mali tabloların hazırlanış şekli 

SPK’nın 17 Mart 2005 tarih ve 11/367 sayılı kararı uyarınca, Türkiye'de faaliyette bulunan ve SPK 
Muhasebe Standartları'na (UMS/UFRS uygulamasını benimseyenler dahil) uygun olarak mali tablo 
hazırlayan şirketler için, 1 Ocak 2005 tarihinden itibaren geçerli olmak üzere enflasyon muhasebesi 
uygulamasına son verilmiştir. Buna istinaden, 1 Ocak 2005 tarihinden itibaren UMSK tarafından 
yayımlanmış 29 No’lu “Yüksek Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal Raporlama” Standardı 
(“UMS/TMS 29”) uygulanmamıştır. 

Özsermaye kalemlerinden, hisse senetleri ihraç primleri, yasal yedekler ve özel yedekler bilançoda 
Türk Ticaret Kanunu’na göre belirlenen değerleri ile yansıtılmış olup, bu kalemlere ilişkin 31 Aralık 
2004 itibariyle yapılmış enflasyon düzeltmesi farkları geçmiş yıl karları içinde gösterilmiştir. 

Mali tablolar, makul değerleri ile gösterilen finansal varlık ve yükümlülüklerin dışında, tarihi maliyet 
esası temel alınarak YTL olarak hazırlanmıştır. 
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2 FĐNANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ĐLĐŞKĐN ESASLAR (DEVAMI) 

2.1 Sunuma Đlişkin Temel Esaslar (Devamı) 

2.1.3 Fonksiyonel ve raporlanan para birimi  

Mali tablolar Şirket’in fonksiyonel para birimi olan YTL cinsinden sunulmuştur. Tüm mali bilgiler 
aksi belirtilmedikçe YTL olarak gösterilmiştir. YTL dışındaki para birimleri ile ilgili bilgiler aksi 
belirtilmedikçe tam olarak belirtilmiştir.  

2.1.4 Karşılaştırmalı Bilgiler 

Şirketin mali tabloları, Şirketin mali durumu, performansı ve nakit akımındaki eğilimleri 
belirleyebilmek amacıyla, önceki dönemle karşılaştırmalı hazırlanmaktadır. 

Cari dönem mali tabloların sunumu ile uygunluk sağlanması açısından karşılaştırmalı bilgiler gerekli 
görüldüğünde yeniden sınıflandırılır ve önemli farklar açıklanır. 31 Mart 2007 tarihi itibariyle mali 
tablo ve dipnotlarda sunumu yapılan ve pazarlama, satış ve dağıtım giderleri altında gösterilen 
130,183 YTL tutarındaki teminat giderleri finansman giderlerine sınıflanmıştır. 

2.2 Muhasebe Politikalarındaki Değişiklikler 

Uygulanan değerleme ilkeleri ve muhasebe politikaları sunumu yapılan tüm dönem bilgilerinde tutarlı 
bir şekilde uygulanmıştır. Şirket benzer nitelikteki işlemleri, diğer olayları ve durumları tutarlı olarak 
mali tablolara alır, değerler ve sunar. Muhasebe politikalarında yapılan önemli değişiklikler ve tespit 
edilen önemli muhasebe hataları geriye dönük olarak uygulanır ve önceki dönem mali tabloları 
yeniden düzenlenir.  

2.3 Muhasebe Tahminlerindeki Değişiklik ve Hatalar 

Muhasebe tahminlerindeki değişiklikler, yalnızca bir döneme ilişkin ise, değişikliğin yapıldığı cari 
dönemde, gelecek dönemlere ilişkin ise, hem değişikliğin yapıldığı dönemde hem de gelecek 
dönemlerde, ileriye yönelik olarak uygulanır. 

2.4 Netleştirme/Mahsup 

Şirket’in finansal varlıkları ve borçları netleştirmek için hukuki bir hakkı olduğunda ve söz konusu 
finansal varlıkları ve borçları netleştirmek suretiyle kapatma veya varlığın mali tablolara alınmasını 
ve borcun ifasını aynı zamanda yapma niyetinin olması söz konusu olduğunda, Şirket finansal 
varlıkları ve borçları netleştirerek bilançoda net tutarları ile göstermektedir. 
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2 FĐNANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ĐLĐŞKĐN ESASLAR (DEVAMI) 

2.5 Uygulanan Değerleme Đlkeleri/Muhasebe Politikaları 

Mali tabloların hazırlanmasında izlenen önemli değerleme ilkeleri ve muhasebe politikaları aşağıda 
özetlenmiştir. 

2.5.1 Kur değişiminin etkileri 

Şirket, yabancı para cinsinden yapılan işlemleri YTL’ye çevirirken işlem tarihinde geçerli olan ilgili 
kurları esas almaktadır. Bilançoda yer alan yabancı para birimi bazındaki parasal varlıklar ve borçlar 
bilanço tarihindeki döviz kurları kullanılarak YTL’ye çevrilmiştir. Yabancı para cinsinden olan 
işlemlerin YTL’ye çevrilmesinden veya yabancı para birimi bazındaki parasal kalemlerin ifade 
edilmesinden doğan kambiyo karları veya kambiyo zararları ilgili dönemde gelir tablosuna 
yansıtılmaktadır. Makul değerleri ile gösterilen yabancı para birimi bazındaki parasal olmayan 
varlıklar ve borçlar makul değerlerinin belirlendiği günün kurundan YTL’ye çevrilmektedir. 

2.5.2 Finansal araçlar 

Türevsel olmayan finansal araçlar 

Şirket’in türevsel olmayan finansal araçları, nakit ve nakit benzerleri, ticari alacaklar, ilişkili 
taraflardan alacaklar ve diğer alacaklar, ticari borçlar, ilişkili taraflara borçlar ve finansal borçlardan 
oluşmaktadır. 

Bir finansal varlık ya da finansal borç ilk defa mali tablolara alınırken makul değeri üzerinden 
değerlenir. Bu maliyet, verilen (bir varlık olması durumunda) veya alınan (bir yükümlülük olması 
durumunda) bedelin makul değeridir. Elde etme veya ihraçla doğrudan ilişkilendirilebilir işlem 
maliyetleri, finansal varlığın veya finansal borcun ilk değerlemesine dahil edilir. Đlk kez kayıtlara 
alınmasına müteakiben finansal araçlar aşağıdaki şekilde muhasebeleştirilir. 

Nakit ve nakit benzerleri, vadeli/ vadesiz mevduat ve tahsildeki kısa vadeli çeklerden oluşmaktadır. 
Hazır değerler bilançoda maliyet değerleri ile yansıtılmaktadır. Nakit ve nakit benzerleri nakde 
kolayca çevrilebilen kısa vadeli ve yüksek likiditeye sahip ve değerinde kur farkı hariç değişim riski 
olmayan ve vadesi 3 ay veya daha kısa olan yatırımları içermektedir. (Dipnot 4)  

Vadeye kadar elde tutulacak finansal varlıklar 

Şirket yönetiminin vade tarihine kadar elinde tutma niyetinde ve yeteneğinde olduğu belirli veya sabit 
ödemeleri olan ve sabit bir vadesi bulunan finansal araçlar, vadeye kadar elde tutulacak finansal 
varlıklar olarak sınıflandırılır.  

Alım satım amaçlı finansal varlıklar 

Likidite ihtiyacının karşılanmasına yönelik olarak veya faiz oranındaki değişimler gözetilerek 
satılabilecek olan kısa vadelerde alınıp satılan finansal araçlar alım satım amaçlı finansal varlıklar 
olarak sınıflandırılır.  
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2 FĐNANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ĐLĐŞKĐN ESASLAR (DEVAMI) 

2.5 Uygulanan Değerleme Đlkeleri/Muhasebe Politikaları (Devamı) 

2.5.2 Finansal araçlar (devamı) 

Vadesine kadar elde tutulacak finansal araçlar etkin faiz yöntemi kullanılmak suretiyle iskonto 
edilmiş maliyeti üzerinden ve alım satım amaçlı finansal araçlar ise makul değerlerinin yansıtan 
piyasa fiyatları ile kaydedilmiştir. 

Satılmaya hazır finansal varlıklar  

Her iki sınıflandırmaya da girmeyen finansal araçlar, satılmaya hazır finansal varlıklar olarak 
sınıflandırılır. Söz konusu varlıklar, Şirket yönetiminin bilanço tarihinden sonraki on iki aydan daha 
kısa bir süre için elde tutma niyeti olmadıkça veya işletme sermayesinin arttırılması amacıyla satışına 
ihtiyaç duyulmadıkça satılmaya hazır finansal varlıklar olarak gösterilir, aksi halde alım-satım amaçlı 
finansal varlıklar olarak sınıflandırılır. Şirket yönetimi, bu finansal araçların sınıflandırılmasını satın 
alındıkları tarihte uygun bir şekilde yapmakta olup düzenli olarak bu sınıflandırmayı gözden 
geçirmektedir. 

Satılmaya hazır finansal varlıkların makul değerindeki değişikliklerden kaynaklanan kar ve zararlar, 
gelir tablosunda muhasebeleştirilen değer düşüklüğü ve kur farklarına ilişkin olanlar hariç, dönem 
sonuçları ile ilişkilendirilmeden söz konusu finansal varlık elden çıkarılıncaya kadar, doğrudan 
özkaynak içinde muhasebeleştirilir. Finansal varlığın elden çıkarılması sırasında, özkaynak altında 
önceden muhasebeleştirilmiş olan kazanç ve kayıplar gelir tablosuna aktarılır. Bununla birlikte, 
sözkonusu finansal varlık bilanço içinde izlendiği sürece, etkin faiz yöntemi kullanılarak hesaplanmış 
faizler gelir tablosunda muhasebeleştirilir. 

Diğer 

Diğer türevsel olmayan finansal araçlar etkin faiz yöntemi kullanılarak iskonto edilmiş maliyet 
üzerinden değer düşüklüğü düşülerek değerlendirilir. 

Đskonto edilmiş nakit akım teknikleri kullanıldığında, tahmini nakit akımları Şirket yönetiminin en iyi 
tahminlerine dayanmakta ve kullanılan iskonto oranı da bilanço tarihindeki benzer vadeler ve 
koşullara sahip bir enstrüman için geçerli olan piyasa oranına dayanmaktadır. Fiyatlandırma 
modellerinde ise bilanço tarihinde geçerli olan piyasa verileri ölçü olarak kullanılır. 

Türev finansal araçlar 

Ekonomik risk maruzundan korunma  

Riskten korunma muhasebesi, ekonomik anlamda yabancı para varlık ve yükümlülükleri riskten 
korunmasını sağlayan türev araçlarına uygulanmaz. Söz konusu türev finansal araçların makul 
değerindeki değişimler gelir tablosunda kambiyo karları veya zararları altında kayıtlara alınır. 
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2 FĐNANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ĐLĐŞKĐN ESASLAR (DEVAMI) 

2.5 Uygulanan Değerleme Đlkeleri/Muhasebe Politikaları (Devamı) 

2.5.3 Maddi duran varlıklar 

1 Ocak 2005 tarihinden önce satın alınan sabit kıymetler, 31 Aralık 2004 tarihi itibariyle enflasyonun 
etkilerine göre düzeltilmiş maliyet değerlerinden birikmiş amortisman ve kalıcı değer kayıpları 
düşülerek; 1 Ocak 2005 tarihinden itibaren satın alınan sabit kıymetler ise maliyet değerlerinden 
birikmiş amortisman ve kalıcı değer kayıpları düşülerek yansıtılmıştır (Dipnot 9). 

Sonradan ortaya çıkan giderler 

Maddi duran varlıkların herhangi bir parçasını değiştirmekten doğan giderler bakım onarım 
maliyetleri ile birlikte aktifleştirilebilirler. Sonradan ortaya çıkan diğer harcamalar söz konusu 
varlığın gelecekteki ekonomik faydasını arttırıcı nitelikte ise aktifleştirilebilirler. Tüm diğer gider 
kalemleri tahakkuk esasına göre gelir tablosunda muhasebeleştirilir. 

Amortisman 

Maddi duran varlıklara ilişkin amortismanlar, varlıkların faydalı ömürlerine göre aktife giriş veya 
montaj tarihleri esas alınarak doğrusal amortisman yöntemi kullanılarak ayrılmıştır. Özel maliyetler 
doğrusal amortisman yöntemi kullanılarak ilgili kira süresince amortismana tabi tutulmaktadır. 

Söz konusu varlıkların tahmin edilen faydalı ömürleri aşağıda belirtilmiştir: 

Binalar, yer altı ve yerüstü düzenleri 5-50 yıl 
Makine, tesis ve cihazlar 4-25 yıl 
Taşıtlar 4 yıl 
Demirbaşlar 4-10 yıl 

Arsa ve araziler, faydalı ömürlerinin sınırsız kabul edilmesinden dolayı amortismana tabi 
tutulmamaktadır. 

Elden çıkarma 

Maddi duran varlıkların elden çıkartılması sonucu oluşan kar ve zararlar ilgili gelir ve gider 
hesaplarına dahil edilirler ve maliyetleri ve birikmiş amortismanları ilgili hesaplardan silinir. 

2.5.4 Maddi olmayan duran varlıklar 

Maddi olmayan duran varlıklar, iktisap edilmiş yazılım haklarından oluşmaktadır. 1 Ocak 2005 
tarihinden önce aktife giren maddi olmayan duran varlıklar 31 Aralık 2004 tarihi itibariyle 
enflasyonun etkilerine göre düzeltilmiş maliyetlerinden birikmiş itfa payları ile kalıcı değer kayıpları 
düşülmüş olarak; 1 Ocak 2005 tarihinden itibaren aktife giren maddi olmayan duran varlıklar ise 
maliyet değerlerinden, birikmiş itfa payları ile kalıcı değer kayıpları düşülmüş olarak gösterilirler. 
Değer düşüklüğü olması durumunda maddi olmayan duran varlıkların kayıtlı değeri geri kazanılabilir 
değerine indirilir (Dipnot 10). 
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2 FĐNANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ĐLĐŞKĐN ESASLAR (DEVAMI) 

2.5 Uygulanan Değerleme Đlkeleri/Muhasebe Politikaları (Devamı) 

2.5.4 Maddi olamayan duran varlıklar (devamı) 

Đtfa payları 

Maddi olmayan duran varlık itfa payları gelir tablolarında, ilgili varlıkların iktisap edildikleri tarihten 
sonra dört ile altı yıl arasındaki faydalı ömürleri üzerinden doğrusal amortisman yöntemi kullanılarak 
hesaplanması sonucu muhasebeleştirilir. 

2.5.5 Kiralama işlemleri 

Kiraya konu olan varlığın sahipliğine ilişkin risk ve getirilerin Şirket’e ait olduğu kiralama işlemleri 
finansal kiralama olarak sınıflandırılmıştır. Finansal kiralama yoluyla elde edilen sabit kıymetler 
Şirket’in bilançosunda, ilgili varlığın makul değeri ile asgari finansal kiralama ödemelerinin bugünkü 
değerinden düşük olanı üzerinden aktifte bir varlık, pasifte ise asgari finansal kiralama ödemelerinin 
bugünkü değeri tutarında bir yükümlülük olarak izlenir.  

Kiraya konu olan varlığın sahipliğine ilişkin risk ve getirilerin önemli bir kısmının kiralayana ait 
olduğu kiralama işlemleri faaliyet kiralaması olarak sınıflandırılır. Faaliyet kiraları olarak yapılan 
ödemeler, kira dönemi boyunca doğrusal olarak gelir tablosunda giderleştirilir. 

2.5.6 Stoklar 

Stokların değeri için net gerçekleşebilir değer ya da maliyet bedelinden düşük olanı esas 
alınmaktadır. Stokların maliyeti tüm satın alma maliyetlerini, dönüştürme maliyetlerini ve stokların 
mevcut durumuna ve konumuna getirilmesi için katlanılan diğer maliyetleri içerir. Net gerçekleşebilir 
değer, işin normal akışı içinde tahmini satış fiyatından tahmini tamamlama maliyeti ve satışı 
gerçekleştirmek için gerekli tahmini satış maliyeti toplamının indirilmesiyle elde edilen tutardır 
(Dipnot 8). Stoklar, aylık hareketli ağırlıklı ortalama maliyet yöntemi ile değerlenmektedir.   

2.5.7 Varlıklarda değer düşüklüğü 

Finansal varlıklar 

Bir finansal varlıktaki değer düşüklüğü her bilanço döneminde değer düşüklüğü olduğuna kanaat 
getirilen nesnel kanıtlarla değerlendirilir. Eğer nesnel kanıtlar ilgili finansal varlığın ilerideki nakit 
akımlarını olumsuz yönde etkilediğine dair bir veya birden fazla olaya işaret ediyorsa, ilgili finansal 
varlıkta değer düşüklüğü olduğu dikkate alınır.  

Şirketin, ödenmesi gereken tutarları tahsil edemeyecek olduğunu gösteren bir durumun söz konusu 
olması halinde ticari alacaklar için bir değer düşüklüğü karşılığı oluşturulur. Söz konusu bu karşılığın 
tutarı, alacağın kayıtlı değeri ile tahsili mümkün tutar arasındaki farktır. Tahsili mümkün tutar, 
teminatlardan ve güvencelerden tahsil edilebilecek tutarlar da dahil olmak üzere tüm nakit akışlarının, 
oluşan ticari alacağın orijinal etkin faiz oranı esas alınarak iskonto edilen değeridir. 
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2 FĐNANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ĐLĐŞKĐN ESASLAR (DEVAMI) 

2.5 Uygulanan Değerleme Đlkeleri/Muhasebe Politikaları (Devamı) 

2.5.7 Varlıklarda değer düşüklüğü (devamı) 

Önemli finansal varlıklar ayrı olarak değer düşüklüğü testine tabi tutulur. Benzer kredi riski özelliğini 
taşıyan geriye kalan finansal varlıklar birlikte değerlendirilir. Bütün değer düşüklükleri gelir 
tablosunda muhasebeleştirilir. 

Finansal olmayan varlıklar 

Şirket, her bir bilanço tarihinde, ertelenen vergi varlığı dışında kalan her bir varlığa ilişkin değer 
kaybı olduğuna dair herhangi bir gösterge olup olmadığını değerlendirir. Eğer böyle bir gösterge 
mevcutsa, o varlığın geri kazanılabilir tutarı tahmin edilir. Geri kazanılabilir tutar varlığın net satış 
fiyatı ile kullanım değerinden yüksek olanı seçilerek bulunur. Kullanım değeri, ilerideki nakit 
akımlarının ilgili varlıktaki belirli riski ve paranın zaman değerini gösteren vergi öncesi iskonto oranı 
kullanılarak bugünkü değerine indirgenmesi ile değerlendirilir. Değer düşüklüğü testi için, varlıklar 
diğer varlıklar ve varlık gruplarından bağımsız olarak sürekli kullanımından dolayı nakit girişi 
yöneten en küçük birimlere ayrılır (“Nakit üreten birim”). 

Eğer söz konusu varlığın veya o varlığa ait nakit üreten herhangi bir biriminin kayıtlı değeri, kullanım 
veya satış yoluyla geri kazanılacak tutarından yüksekse değer düşüklüğü meydana gelmiştir. Değer 
düşüklüğü kayıpları gelir tablosunda muhasebeleştirilir. 

Değer düşüklüğünün geri çevrilmesi 

Bir alacakta oluşan değer düşüklüğü kaybı, o varlığın geri kazanılabilir tutarındaki müteakip artışın, 
değer düşüklüğünün kayıtlara alınmalarını izleyen dönemlerde ortaya çıkan bir olayla 
ilişkilendirilebilmesi durumunda geri çevrilir. Önceki dönemlerde kayıtlara alınan diğer varlıklardaki 
değer düşüklükleri her bilanço döneminde değer düşüklüğünün azaldığı veya geçerli olmadığına dair 
göstergeler dikkate alınarak değerlendirilir. Değer düşüklükleri ancak geri kazanılabilir tutarların 
tespitinde kullanılan muhasebe tahminlerinde değişiklik varsa veya kayıtlara alındıktan sonra oluşan 
bir olay değer düşüklüğünün geri çevrilmesi ile nesnel olarak ilişkilendiriliyorsa geri çevrilir. 

Değer düşüklüğü kaybının iptali nedeniyle varlığın kayıtlı değerinde meydana gelen artış, önceki 
yıllarda hiç değer düşüklüğü kaybının mali tablolara alınmamış olması halinde belirlenmiş olacak 
kayıtlı değeri (maddi varlıklar için amortismana tabi tutulduktan sonra kalan net tutar) aşamaz.  

2.5.8 Çalışanlara sağlanan faydalar 

Yürürlükteki kanunlara göre, Şirket, emeklilik dolayısıyla veya istifa ve iş kanununda belirtilen 
davranışlar dışındaki sebeplerle istihdamı sona eren çalışanlara belirli bir toplu ödeme yapmakla 
yükümlüdür. Söz konusu ödeme tutarları bilanço tarihi itibariyle geçerli olan kıdem tazminat tavanı 
esas alınarak hesaplanır. Kıdem tazminatı karşılığı, tüm çalışanların emeklilikleri dolayısıyla ileride 
doğacak yükümlülük tutarları bugünkü net değerine göre hesaplanarak ilişikteki mali tablolarda 
yansıtılmıştır. 
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2 FĐNANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ĐLĐŞKĐN ESASLAR (DEVAMI) 

2.5 Uygulanan Değerleme Đlkeleri/Muhasebe Politikaları (Devamı) 

2.5.9 Karşılıklar, şarta bağlı yükümlülükler ve şarta bağlı varlıklar 

Şirket yönetimi geçmiş olaylardan kaynaklanan mevcut bir hukuki veya taahhüde bağlı 
yükümlülüğün bulunduğu, bu yükümlülüğün yerine getirilmesi için ekonomik fayda içeren 
kaynakların işletmeden çıkmasının muhtemel olduğu ve söz konusu yükümlülük tutarının güvenilir 
bir biçimde tahmin edilebildiği durumlarda, ilişikteki mali tablolarda söz konusu yükümlülük tutarı 
kadar karşılık ayırmaktadır.  

Şarta bağlı yükümlülükler, ekonomik fayda içeren kaynakların işletmeden çıkma ihtimalinin 
muhtemel hale gelip gelmediğinin tespiti amacıyla sürekli olarak değerlendirmeye tabi tutulur. 
Ekonomik fayda içeren kaynakların işletmeden çıkma ihtimalinin uzak olduğu durumlar hariç, mali 
tablo dipnotlarında açıklanır (Dipnot 11). 

Ekonomik faydanın işletmeye gireceğinin muhtemel hale gelmesi halinde, şarta bağlı varlıkla ilgili 
olarak mali tablo dipnotlarında açıklama yapılır. Ekonomik faydanın işletmeye gireceğinin 
kesinleşmesi durumundaysa, söz konusu varlık ve bununla ilgili gelir değişikliğinin olduğu tarihte 
mali tablolara alınır. 

2.5.10 Hasılat 

Satışlar, ürünün teslimi veya hizmetin verilmesi, ürünle ilgili risk ve fayda transferlerinin yapılmış 
olması, gelir tutarının güvenilir şekilde belirlenebilmesi ve işlemle ilgili ekonomik faydaların Şirket’e 
aktarılmasının muhtemel olması üzerine alınan veya alınabilecek bedelin makul değeri üzerinden 
tahakkuk esasına göre kayıtlara alınır. Net satışlar, teslim edilmiş malların fatura edilmiş bedelinin, 
satış iade ve iskontolardan arındırılmış halidir.  

Satışların içerisinde önemli bir finansman maliyeti bulunması durumunda, makul bedel gelecekte 
oluşacak tahsilatların, finansman maliyeti içerisinde yer alan gizli faiz oranı ile indirgenmesi ile tespit 
edilir. Kayıtlı değerleri ile nominal değerleri arasındaki fark tahakkuk esasına göre faiz geliri olarak 
değerlendirilir (Dipnot 21). 

2.5.11 Devlet teşvik ve yardımları 

Makul değerleri ile izlenen parasal olmayan devlet teşvikleri de dahil olmak üzere tüm devlet 
teşvikleri, elde edilmesi için gerekli şartların Şirket tarafından yerine getirileceğine ve teşviğin 
işletme tarafından elde edilebileceğine dair makul bir güvence oluştuğunda mali tablolara alınır. 

Devlet teşvikleri nakden veya devlete karşı olan bir yükümlülüğün azaltılması şeklinde elde edilmiş 
olsa dahi aynı şekilde mali tablolarda gösterilir. 

2.5.12 Finansal gelirler ve giderler 

Finansal gelirler vadeli mevduat faiz gelirleri, vadeli satışlardan faiz gelirleri ve kambiyo karlarından 
oluşmaktadır. 

Finansal giderler kredilerin faiz giderlerinden, kambiyo zararları, teminat giderlerinden oluşmaktadır. 
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2 FĐNANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ĐLĐŞKĐN ESASLAR (DEVAMI) 

2.5 Uygulanan Değerleme Đlkeleri/Muhasebe Politikaları (Devamı) 

2.5.12 Finansal gelirler ve giderler (devamı) 

Banka kredileri, alındıkları tarihlerde, alınan kredi tutarından işlem masrafları düşüldükten sonraki 
değerleriyle kaydedilir. Banka kredileri, kayıtlara alınmalarına takiben etkin faiz yöntemi kullanılarak 
iskonto edilmiş maliyet değeri üzerinden gösterilir. Đşlem masrafları düşüldükten sonra kalan tutar ile 
iskonto edilmiş maliyet değeri arasındaki fark, gelir tablosuna kredi dönemi süresince finansal 
giderler olarak yansıtılır. Kredilerden kaynaklanan finansman maliyeti, aktifleştirilecek olanlar 
haricinde oluştukları dönemde gelir tablosuna yansıtılır (Dipnot 22). Özellikli bir varlığın elde 
edilmesi, inşası veya üretimi ile doğrudan ilişkisi bulunan borçlanma maliyetleri o özellikli varlığın 
maliyetinin bir parçası olarak aktifleştirilir. Özellikli bir varlığın amaçlandığı şekilde kullanıma veya 
satışa hazır hale getirilmesi için gerekli faaliyetlerin tamamlanmasıyla, borçlanma maliyetlerinin 
aktifleştirilmesine son verilir. 

2.5.13 Kurum kazancı üzerinden hesaplanan vergiler 

Dönem karı üzerindeki gelir vergisi yükümlülüğü, cari dönem vergisi ve ertelenen vergiyi 
içermektedir. 

Cari dönem vergi yükümlülüğü, dönem karının vergiye tabi olan kısmı üzerinden ve bilanço tarihinde 
geçerli olan vergi oranları ile hesaplanan ertelenen vergi yükümlülüğüne neden oluşturmaktadır. 
(Dipnot 23). 

Ertelenen vergi varlıkların ve borçların mali tablolarda gösterilen değerleri ile yasal vergi matrahı 
hesabında dikkate alınan tutarları arasındaki geçici farklılıkların bilanço yükümlülüğü yöntemine 
göre vergi etkilerinin hesaplanmasıyla belirlenmektedir. Ertelenen verginin hesaplanmasında 
yürürlükte olan vergi oranları kullanılmaktadır. Başlıca geçici farklar, gelir ve giderlerin mali 
tablolardaki ve vergi kanunlarına göre değişik raporlama dönemlerinde muhasebeleşmesinden ve 
maddi ve maddi olmayan varlıklar ile ilgili aktifleştirme ve amortisman farklılıklarından 
kaynaklanmaktadır. 

Ertelenen vergi yükümlülüğü veya varlığı, söz konusu geçici farklılıkların ortadan kalkacağı ilerideki 
dönemlerde ödenecek vergi tutarlarında yapacakları tahmin edilen artış ve azalış oranlarında ilişikteki 
mali tablolara yansıtılmaktadırlar. Ertelenen vergi varlığı, gelecek dönemlerde vergi avantajının 
sağlanmasının olası olduğu durumlarda ayrılır. Bu alacaktan artık yararlanılamayacağı anlaşıldığı 
oranda ilgili aktiften silinir. 

Aynı ülkenin vergi mevzuatına tabi olmak şartıyla ve cari vergi varlıklarının cari vergi 
yükümlülüklerinden mahsup edilmesi konusunda yasal olarak uygulanabilir bir hakkın bulunması 
durumunda, ertelenen vergi varlıkları ve ertelenen vergi yükümlülükleri, karşılıklı olarak birbirinden 
mahsup edilir (Dipnot 23). 

2.5.14 Hisse başına kazanç 

Gelir tablosunda belirtilen hisse başına kazanç, net dönem karının ilgili dönem içerisinde piyasada 
mevcut bulunan hisse senetlerinin ağırlıklı ortalama sayısına bölünmesi ile bulunmuştur (Dipnot 24). 
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2 FĐNANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ĐLĐŞKĐN ESASLAR (DEVAMI) 

2.5 Uygulanan Değerleme Đlkeleri/Muhasebe Politikaları (Devamı) 

2.5.14 Hisse başına kazanç (devamı) 

Türkiye’de şirketler, mevcut hissedarlarına geçmiş yıl karlarından, sermayedeki payları oranında 
hisse dağıtarak (bedelsiz hisse) sermayelerini arttırabilirler. 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 ihraçlarının geçmişe 
dönük etkileri de dikkate alınarak bulunmaktadır. 

2.5.15 Bilanço tarihinden sonraki olaylar 

Bilanço tarihi ile bilançonun yayımı için yetkilendirme tarihi arasında, işletme lehine veya aleyhine 
ortaya çıkan olayları ifade eder. Bilanço tarihi itibariyle söz konusu olayların var olduğuna ilişkin 
yeni deliller olması veya ilgili olayların bilanço tarihinden sonra ortaya çıkması durumunda ve bu 
olaylar mali tabloların düzeltilmesini gerektiriyorsa, Şirket mali tablolarını yeni duruma uygun 
şekilde düzeltmektedir.  Söz konusu olaylar mali tabloların düzeltilmesini gerektirmiyorsa Şirket söz 
konusu hususları ilgili dipnotlarda açıklamaktadır. 

2.5.16 Đlişkili taraflar 

Mali tablolarda ve bu raporda, iştirakler, Şirket’in ortakları ve Şirket’in ortaklarının şirketleri; ayrıca 
bu şirketler tarafından kontrol edilen veya onlarla ilgili olan diğer şirketler ve bunların yönetici ve 
direktörleri ilişkili taraflar olarak kabul edilmişlerdir (Dipnot 25). Olağan faaliyetler nedeniyle ilişkili 
taraflarla yapılan işlemler genel olarak piyasa koşullarına uygun fiyatlarla gerçekleşmiştir. 

2.5.17 Giderler 

Giderler tahakkuk esasına göre muhasebeleştirilir. Faaliyet giderleri ilgili giderlerin oluştuğu anda 
kaydedilirler. 

2.5.18 Sermaye ve temettüler 

Adi hisseler, sermaye olarak sınıflandırılır (Dipnot 15). Adi hisseler üzerinden dağıtılan temettüler, 
beyan edildiği dönemde, geçmiş yıl karlarından mahsup edilmek suretiyle kaydedilir.  

2.5.19 Nakit akım tablosu 

Nakit akım tablosunda, döneme ilişkin nakit akımları işletme, yatırım ve finansman faaliyetlerine 
dayalı bir biçimde sınıflandırılarak raporlanır. Đşletme faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akımları, 
Şirket’in faaliyet alanına giren konulardan kaynaklanan nakit akımlarını gösterir. Şirket işletme 
faaliyetlerine ilişkin nakit akımlarını, vergi öncesi kar/zararın, gayri nakdi işlemlerin, geçmiş ya da 
gelecek işlemlerle ilgili nakit giriş ve çıkışları tahakkuklarının veya ertelemelerinin ve yatırım veya 
finansman ile ilgili nakit akımlarına ilişkin gelir veya gider kalemlerinin etkilerine göre düzeltildiği 
dolaylı yönteme göre gösterir. 



Đzocam Ticaret ve Sanayi Anonim Şirketi 
31 Mart 2008 Tarihinde Sona Eren Ara Hesap Dönemine Ait Mali 
Tablolara Đlişkin Açıklayıcı Notlar 
Tutarlar aksi belirtilmedikçe YTL olarak gösterilmiştir. YTL dışındaki para birimleri aksi belirtilmedikçe tam 
olarak ifade edilmiştir. 

16 

2 FĐNANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ĐLĐŞKĐN ESASLAR (DEVAMI) 

2.5 Uygulanan Değerleme Đlkeleri/Muhasebe Politikaları (Devamı) 

2.5.19 Nakit akım tablosu (devamı) 

Yatırım faaliyetleriyle ilgili nakit akımları, Şirket’in yatırım faaliyetlerinde (maddi ve maddi olmayan 
duran varlık yatırımları) kullandığı ve elde ettiği nakit akımlarını gösterir. 

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

Nakit akım tablosundaki, nakit ve nakit benzerleri, kasa, tahsildeki çekler, üç aydan kısa vadeli banka 
mevduatı ile diğer hazır değerler bakiyesinden faiz tahakkuklarının çıkartılması suretiyle bulunur. 

2.6 Kullanılan Muhasebe Tahminleri 

Mali tabloların SPK Finansal Raporlama Standartları’na göre hazırlanmasında Şirket yönetimi 
muhasebe politikalarının uygulanmasını ve varlık, yükümlülük, gelir ve giderlerin raporlanmasını 
etkileyen muhasebe tahminlerini, kararlarını ve varsayımlarını kullanmaktadır. Gerçekleşen sonuçlar 
bu tahminlerden farklılık gösterebilir.  

Muhasebe tahminleri ve altında yatan varsayımlar sürekli incelenir. Muhasebe tahminlerinde 
değişimler tahminlerin yapıldığı dönemde ve gelecekte etkilenen dönemlerde kayıtlara alınır. 

3 BÖLÜMLERE GÖRE RAPORLAMA 

Şirket Türkiye’de ve sadece izolasyon malzemeleri alanında faaliyet gösterdiği için finansal 
bilgilerini bölümlere göre raporlamamıştır. 

4 NAKĐT VE NAKĐT BENZERLERĐ 

31 Mart 2008 ve 31 Aralık 2007 tarihleri itibariyle nakit ve nakit benzerleri aşağıdaki gibidir: 

 
31 Mart 
2008  

31 Aralık 
2007 

Banka    
 Vadesiz mevduat 1,547,514  932,447 
 Vadeli mevduat 500,208  33,231,038 
Tahsildeki çekler 438,355  412,638 
Diğer hazır değerler 1,490  2,075 
 2,487,567  34,578,198 
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4 NAKĐT VE NAKĐT BENZERLERĐ (DEVAMI) 

31 Mart 2008 ve 31 Aralık 2007 tarihleri itibariyle vadesiz mevduatın para birimi bazında detayı 
aşağıdaki gibidir: 

 
31 Mart 
2008  

31 Aralık 
2007 

YTL 818,564  377,219 
Euro 646,302  243,331 
Amerikan Doları (“USD”) 82,648  311,897 
 1,547,514  932,447 

31 Mart 2008 ve 31 Aralık 2007 tarihleri itibariyle vadeli mevduatın para birimi bazında detayı 
aşağıdaki gibidir: 

 
31 Mart 
2008  

31 Aralık 
2007 

YTL 500,208  19,489,792 
USD --  11,091,422 
Euro --  2,649,824 
 500,008  33,231,038 

31 Mart 2008 tarihi itibariyle vadeli mevduat YTL olup ağırlıklı ortalama faiz oranı yüzde 15.7’dir. 
(31 Aralık 2007: vadeli mevduat YTL, USD ve Euro olup ağırlıklı ortalama faiz oranları sırasıyla  
yüzde 16.5, yüzde 5.50 ve yüzde 3.9’dur). 31 Mart 2008 ve 31 Aralık 2007 tarihleri itibariyle vadeli 
mevduatın vadeleri 1 aydan kısadır. 

Nakit akım tablolarının hazırlanması amacıyla nakit ve nakit benzeri değerler, nakit ve banka 
mevduatı ile tutarı belirli nakde kolayca çevrilebilen kısa vadeli, yüksek likiditeye sahip ve vadesi 
üç ay ve daha kısa olan yatırımları içermektedir. 

31 Mart tarihleri itibariyle nakit akım tablosunda yer alan nakit ve nakit benzerleri aşağıdaki gibidir: 

 2008  2007 
Banka    
 Vadesiz mevduat 1,547,514  1,279,467 
 Vadeli mevduat 500,208  1,473,436 
Tahsildeki çekler 438,355  489,696 
Diğer hazır değerler 1,490  1,268 
Eksi: Faiz tahakkukları (208)      (1,436)   
 2,487,359  3,242,431 

5 FĐNANSAL BORÇLAR 

31 Mart 2008 ve 31 Aralık 2007 tarihleri itibariyle finansal borçlar aşağıdaki gibidir: 

   31 Mart 2008  31 Aralık 2007 

Kısa Vadeli Finansal Borçlar 

 
YTL Tutar  Faiz %  EURO  YTL   Faiz % 

Türkiye Đş Bankası Anonim Şirketi  7,027,247  16.5 -16.85   --  --  -- 
Oyakbank Anonim Şirketi  3,380,989  17.70   --  --  -- 
Akbank Anonim Şirketi  2,007,583  16.25   --  --  -- 
Abn Amro Bank  --  --  1,757,150  3,005,078  Euribor+1.25  
Toplam  12,415,819    1,757,150  3,005,078   
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6 TĐCARĐ ALACAK VE BORÇLAR 

6.1 Kısa Vadeli Ticari Alacaklar  

 
31 Mart 
2008  

31 Aralık 
2007 

Ticari alacaklar 44,313,322  31,368,394 
Vadeli çekler 10,166,092  8,876,375 
Alacak senetleri 9,422,500  23,628,050 
Şüpheli ticari alacaklar 711,342  711,342 
Eksi: Şüpheli ticari alacak karşılığı (711,342)  (711,342) 
 63,901,914  63,872,819 

31 Mart 2008 ve 31 Aralık 2007 tarihleri itibariyle sona eren yıllara ait şüpheli ticari alacak karşılığı 
hareket tablosu aşağıdaki gibidir: 

 
31 Mart 
2008  

31 Aralık 
2007 

Dönem başı 711,342  756,451 
Dönem içinde ayrılan karşılıklar --  34,640 
Konusu kalmayan karşılıklar  --  (69,249) 
Dönem içinde silinen şüpheli alacaklar --  (10,500) 
 711,342  711,342 

6.2 Kısa Vadeli Ticari Borçlar 

31 Mart 2008 ve 31 Aralık 2007 tarihleri itibariyle kısa vadeli ticari borçlar çeşitli tedarikçilere olan 
borçlardan oluşmaktadır ve aşağıdaki gibidir: 

 
31 Mart 
2008  

31 Aralık 
2007 

Ticari borçlar 23,303,386  15,765,151 
 23,303,386  15,765,151 

7 DĐĞER ALACAK VE BORÇLAR 

7.1  Uzun Vadeli Diğer Alacaklar 

31 Mart 2008 ve 31 Aralık 2007 tarihleri itibariyle uzun vadeli diğer alacaklar aşağıdaki gibidir: 

 
31 Mart 
2008  

31 Aralık 
2007 

Verilen depozito ve teminatlar 2,804  2,804 
 2,804  2,804 

7.2  Kısa Vadeli Diğer Borçlar 

31 Mart 2008 ve 31 Aralık 2007 tarihleri itibariyle kısa vadeli diğer borçlar aşağıdaki gibidir: 

 
31 Mart 
2008  

31 Aralık 
2007 

Diğer çeşitli borçlar 27,272  7,029 
Alınan depozito ve teminatlar --  10,081 
 27,272  17,110 
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8 STOKLAR 

31 Mart 2008 ve 31 Aralık 2007 tarihleri itibariyle stoklar aşağıdaki gibidir: 

 
31 Mart 
2008  

31 Aralık 
2007 

Hammadde ve malzeme 15,673,508  14,099,425 
Mamüller 7,271,942  5,718,264 
Ticari mamüller 910,920  902,999 
 23,856,370  20,720,688 

9 MADDĐ DURAN VARLIKLAR 

31 Mart 2008 tarihinde sona eren hesap dönemindeki maddi duran varlık hareketleri aşağıdaki 
gibidir: 

Maliyet 1 Ocak 2008 Girişler Çıkışlar 31 Mart 2008 
Arazi ve arsalar 715,231 -- -- 715,231 

Yeraltı ve yerüstü düzenleri 4,413,106 -- -- 4,413,106 

Binalar 30,764,217 -- -- 30,764,217 

Makine, tesis ve cihazlar 165,043,196 310,904 (133,838) 165,220,262 

Demirbaşlar 7,395,551 12,942 -- 7,408,493 

Özel maliyetler 39,470 -- -- 39,470 

Yapılmakta olan yatırımlar 2,326,205 1,489,555 (234,718) 3,581,042 

 210,696,976 1,813,401 (368,556) 212,141,821 

Eksi: Birikmiş amortisman 1 Ocak 2008 
Cari dönem 
amortismanı Çıkışlar 31 Mart 2008 

Yeraltı ve yerüstü düzenleri (2,197,480) (40,188) -- (2,237,668) 
Binalar (16,572,737) (266,233) -- (16,838,970) 

Makine, tesis ve cihazlar (109,318,365) (2,595,504) 123,061 (111,790,808) 

Demirbaşlar (6,620,345) (69,066) -- (6,689,411) 
Özel maliyetler (30,827) (1,182) -- (32,009) 

Toplam birikmiş amortisman (134,739,754) (2,972,173) 123,061 (137,588,866) 

Net defter değeri 75,957,222   74,552,955 
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9 MADDĐ DURAN VARLIKLAR (DEVAMI) 
31 Aralık 2007 tarihinde sona eren hesap dönemindeki maddi duran varlık hareketleri aşağıdaki 
gibidir: 
Maliyet 1 Ocak 2007 Girişler Transfer (*) Çıkışlar 31 Aralık 2007 
Arazi ve arsalar 715,231 -- -- -- 715,231 
Yeraltı ve yerüstü düzenleri 3,615,396 -- 908,702 (110,992) 4,413,106 
Binalar 28,845,966 -- 2,163,189 (244,938) 30,764,217 
Makine, tesis ve cihazlar 135,115,998 929,495 39,123,578 (10,125,875) 165,043,196 
Taşıtlar 72,932 -- 481 (73,413) -- 
Demirbaşlar 8,577,798 359,930 (418,786) (1,123,391) 7,395,551 
Özel maliyetler 58,176 -- -- (18,706) 39,470 
Yapılmakta olan yatırımlar 17,738,186 9,598,519 (25,010,500) -- 2,326,205 
 194,739,683 20,984,602 (1,776,973) (11,697,315) 210,696,976 

Eksi: Birikmiş amortisman 1 Ocak 2007 
Cari dönem 
amortismanı Transfer(*) Çıkışlar 31 Aralık 2007 

Yeraltı ve yerüstü düzenleri (2,101,419) (161,254) (722) 65,915 (2,197,480) 
Binalar (15,613,047) (1,063,727) (784) 104,821 (16,572,737) 
Makine, tesis ve cihazlar (108,209,901) (9,623,075) 1,341,404 7,173,207 (109,318,365) 
Taşıtlar (72,931) -- (481) 73,412 -- 
Demirbaşlar (7,917,885) (261,147) 437,556 1,121,131 (6,620,345) 
Özel maliyetler (44,800) (4,729)  18,702 (30,827) 
Toplam birikmiş amortisman (133,959,983) (11,113,932) 1,776,973 8,557,188 (134,739,754) 
Net defter değeri 69,459,426    75,957,222 

(*) Şirket, 2007 yılı içerisinde maddi varlıklara ait detay bilanço kalemlerini gözden geçirmiş, maliyet 
ve birikmiş amortisman tutarlarını doğru bir şekilde tasnif etmiştir. 

31 Mart 2008 tarihinde sona eren yıla ait amortisman giderlerinin 2,450,035 YTL’si (31 Mart 2007; 
1,636,387 YTL) satılan malın maliyetine, 51,680 YTL’si (31 Mart 2007; 54,256 YTL) genel yönetim 
giderlerine, 470,458 YTL’si (31 Mart 2007; 285,903 YTL) stoklara dahil edilmiştir. 

10 MADDĐ OLMAYAN DURAN VARLIKLAR 

31 Mart 2008 tarihinde sona eren hesap dönemindeki maddi olmayan duran varlık hareketleri 
aşağıdaki gibidir: 

Maliyet 1 Ocak 2008 Girişler Transfer Çıkışlar 31 Mart  2008 
Haklar 611,106 8,643 -- -- 619,749 
 611,106 8,643   619,749 

Eksi: Birikmiş itfa payları 1 Ocak 2008 
Cari dönem 

itfa payı Transfer (*) Çıkışlar 31 Mart  2008 
Haklar (554,738) (7,939) -- -- (562,677) 
Toplam birikmiş itfa payları (554,738) (7,939) -- -- (562,677) 
Net defter değeri 56,368    57,072 

31 Aralık 2007 tarihinde sona eren hesap dönemindeki maddi olmayan duran varlık hareketleri 
aşağıdaki gibidir: 

Maliyet 1 Ocak 2007 Girişler Transfer (*) Çıkışlar 31 Aralık  2007 
Haklar 916,630 6,303 (230,055) (81,772) 611,106 
 916,630 6,303 (230,055) (81,772) 611,106 

Eksi: Birikmiş itfa payları 1 Ocak 2007 
Cari dönem 

itfa payı Transfer (*) Çıkışlar 31 Aralık  2007 
Haklar (796,924) (65,453) 230,055 77,584 (554,738) 
Toplam birikmiş itfa payları (796,924) (65,453) 230,055 77,584 (554,738) 
Net defter değeri 119,706    56,368 
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10 MADDĐ OLMAYAN DURAN VARLIKLAR (DEVAMI) 

(*) Şirket, 2007 yılı içerisinde maddi olmayan varlıklara ait detay bilanço kalemlerini gözden 
geçirmiş, maliyet ve birikmiş itfa payları tutarlarını doğru bir şekilde tasnif etmiştir. 

31 Mart 2008 tarihinde sona eren yıla ait itfa paylarının 7,939 YTL’si genel yönetim giderlerine (31 
Mart 2007: 16,278 YTL) dahil edilmiştir.  

11 KARŞILIKLAR, KOŞULLU VARLIK VE YÜKÜMLÜLÜKLER 

11.1 Kısa Vadeli Borç Karşılıkları 

31 Mart 2008 ve 31 Aralık 2007 tarihleri itibariyle kısa vadeli borç karşılıkları aşağıdaki gibidir: 

 
31 Mart 
2008  

31 Aralık 
2007 

Memur maaşları karşılığı 822,750  -- 
Satış giderleri karşılığı 361,270  -- 
Çeşitli yönetim giderleri karşılığı 26,222  61,804 
 1,210,242  61,804 

Şirket’in 31 Mart 2008 tarihi itibariyle bankalardan alınarak Gümrük Dairelerine, iç ve dış satıcılar ile 
bankalara verilen toplam 3,573,759 YTL (31 Aralık 2007: 3,059,300 YTL) tutarında teminat 
mektubu, 467,169 YTL (31 Aralık 2007: 457,169 YTL) tutarında teminat senedi bulunmaktadır. 

12 TAAHHÜTLER 

Şirket’in 31 Mart 2008 tarihi itibariyle Tarsus, Gebze, XPS ve Eskişehir Tesislerinin yenileme ve 
modernizasyon yatırımları ile ilgili olarak muhtelif tedarikçilerle yapmış olduğu alım 
sözleşmelerinden kaynaklanan 95,353 YTL (74,699 USD) tutarında alım taahhüdü bulunmaktadır. 

13 ÇALIŞANLARA SAĞLANAN FAYDALARA ĐLĐŞKĐN KARŞILIKLAR 

31 Mart 2008 ve 31 Aralık 2007 tarihleri itibariyle, çalışanlara sağlanan faydalara ilişkin karşılıklar 
aşağıdaki gibidir: 

 
31 Mart 
2008  

31 Aralık 
2007 

Kıdem tazminatı karşılığı 3,361,558  3,101,115 
Kullanılmamış izin karşılığı 836,142  694,816 
 4,197,700  3,795,931 

Kıdem tazminatı karşılığı aşağıdaki açıklamalar çerçevesinde ayrılmaktadır. 

Türk Đş Kanunu’na göre, Şirket bir yılını doldurmuş olan ve Şirket’le ilişkisi kesilen veya 25 hizmet 
yılını (kadınlarda 20 yıl) dolduran ve emekliliğini kazanan (kadınlar için 58 yaşında, erkekler için 60 
yaşında), askere çağrılan veya vefat eden personeli için kıdem tazminatı ödemekle mükelleftir. 23 
Mayıs 2002’deki mevzuat değişikliğinden sonra emeklilikten önceki hizmet süresine ilişkin bazı 
geçiş süreci maddeleri çıkartılmıştır. 
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13 ÇALIŞANLARA SAĞLANAN FAYDALARA ĐLĐŞKĐN KARŞILIKLAR 
(DEVAMI) 

Ödenecek tazminat her hizmet yılı için bir aylık brüt maaş kadardır ve bu tutar 31 Mart 2008 tarihi 
itibariyle 2,087.32 YTL (31 Aralık 2007: 2,030.19 YTL) ile sınırlandırılmıştır. 

Kıdem tazminatı yükümlülüğü yasal olarak herhangi bir fonlamaya tabi değildir ve herhangi bir 
fonlama şartı bulunmamaktadır. 

Kıdem tazminatı karşılığı çalışanların emekliliği halinde ödenmesi gerekecek muhtemel 
yükümlülüğün bugünkü değerinin tahminiyle hesaplanır. 

Şirket’in muhasebe politikaları, Şirket’in kıdem tazminatı yükümlülüğünü tahmin etmek için çeşitli 
istatiksel yöntemlerinin kullanılmasını öngörmektedir. Kıdem tazminatı karşılığı, tüm çalışanların 
emeklilikleri dolayısıyla ileride doğacak yükümlülük tutarlarının bugünkü net değerine göre 
hesaplanmış ve ilişikteki mali tablolarda yansıtılmıştır. Buna göre toplam yükümlülüğün 
hesaplanmasında aşağıda yer alan istatiksel öngörüler kullanılmıştır: 

 
31 Mart 
2008  

31 Aralık 
2007 

Đskonto oranı % 5.71  % 5.71 
Emeklilik olasılığının tahmini için devir hızı oranı %7  %10 

Temel varsayım, her yıllık hizmet için belirlenen tavan yükümlülüğünün enflasyon ile orantılı olarak 
artmasıdır. Böylece uygulanan iskonto oranı enflasyonun beklenen etkilerinden arındırılmış gerçek 
oranı gösterir. Şirket’in kıdem tazminatı yükümlülüğü 1 Ocak 2008 tarihinden itibaren 2,087.32  YTL 
üzerinden hesaplanmaktadır (31 Aralık 2007: 2,030.19 YTL). 

Kıdem tazminatı karşılığının dönem içindeki hareketleri aşağıdaki gibidir: 

 
31 Mart 
2008  

31 Aralık 
2007 

Açılış bakiyesi 3,101,115  3,242,495 
Dönem içerisindeki artış 552,010  193,684 
Ödemeler (291,567)  (335,064) 
Kapanış bakiyesi 3,361,558  3,101,115 

14 DĐĞER VARLIK VE YÜKÜMLÜLÜKLER 

14.1  Diğer Dönen Varlıklar 

31 Mart 2008 ve 31 Aralık 2007 tarihleri itibariyle diğer dönen varlıklar aşağıdaki gibidir: 

 
31 Mart 
2008  

31 Aralık 
2007 

Gelecek aylara ait giderler 788,298  37,731 
Verilen envanter avansları  564,652  440,419 
Mahsup ve iade edilecek vergi ve fonlar 162,154  134,157 
Verilen sabit kıymet avansları  124,321  232,747 
Đhraç edilen mal KDV’si  116,836  171,987 
Đş avansları 16,326  6,241 
Diğer 44,851  8,514 
 1,817,438  1,031,796 
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14  DĐĞER VARLIK VE YÜKÜMLÜLÜKLER (DEVAMI) 

14.2  Diğer Duran Varlıklar 

31 Mart 2008 ve 31 Aralık 2007 tarihleri itibariyle diğer duran varlıklar aşağıdaki gibidir: 

 
31 Mart 
2008  

31 Aralık 
2007 

Gelecek yıllara ait giderler 1,128  343 
 1,128  343 

14.3  Diğer Kısa Vadeli Yükümlülükler 

31 Mart 2008 ve 31 Aralık 2007 tarihleri itibariyle diğer kısa vadeli yükümlülükler aşağıdaki gibidir: 

 
31 Mart 
2008  

31 Aralık 
2007 

Ödenecek vergi ve fonlar 673,985  848,783 
Ödenecek Katma Değer Vergisi (“KDV”) 500,427  211,852 
Ödenecek sosyal güvenlik kesintileri 450,837  440,333 
Personele Borçlar 62,991  6,697 
Diğer 7,912  8,160 
 1,696,152  1,515,825 

15 ÖZKAYNAKLAR 

15.1 Ödenmiş Sermaye 

31 Mart 2008 tarihi itibariyle, Şirket’in sermayesi ihraç edilmiş ve her biri 1 Ykr (31 Aralık 2007: 1 
Ykr) olan 2,453,414,335 adet (31 Aralık 2007: 2,453,414,335 adet) hisseden meydana gelmiştir. 
Farklı hisse grupları ve hissedarlara verilen herhangi bir imtiyaz yoktur. 

Şirketin ortaklık yapısı aşağıdaki gibidir: 

  31 Mart 2008  31 Aralık 2007 

 
 Hisse 

tutarı  
Ortaklık 
payı %  

Hisse 
tutarı  

Ortaklık 
payı % 

Đzocam Đzolasyon  15,013,304  61.19  15,013,304  61.19 
Đzocam Đzolasyon (Halka açık olan)  8,311,173  33.88  8,311,173  33.88 
Koç Yapı (*)  --  --  --  -- 
Temel Ticaret (*)  --  --  --  -- 
Diğer  1,209,666  4.93  1,209,666  4.93 
  24,534,143  100.00  24,534,143  100.00 
Enflasyondan kaynaklanan 
sermaye düzeltmesi 

 
25,856,460    25,856,460   

  50,390,603    50,390,603   

Şirket'in sermayesinin yüzde 53,5588'ine tekabül eden 1,314,020,534.50 adet hisse, Dipnot 1’de 
bahsedilen Hisse Devir Sözleşmesi uyarınca, kapanış tarihi olan 29 Kasım 2006 tarihinde, Alıcılar 
tarafından kurulmuş olan Đzocam Đzolasyon'a devir ve temlik edilmiştir. 
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15 ÖZKAYNAKLAR (DEVAMI) 

15.1 Ödenmiş Sermaye (Devamı) 

(*)Koç Yapı ve Temel Ticaret'e ait olan ve Şirket'in sermayesinin yüzde 7.6347'sine tekabül eden 
187,309,862 adet hisse üzerinde ise, 29 Kasım 2006 tarihli intifa sözleşmesi ile intifa hakkı tesis 
edilmiştir ve bu hisseler 10 Temmuz 2007 tarihinde Đzocam Đzolasyon’a devredilmiştir. 

15.2 Kardan Ayrılan Kısıtlanmış Yedekler 

9 Nisan 2008 tarihinde Resmi Gazete’de yayımlanan Seri XI 29 numaralı Tebliğ uyarınca özkaynak 
kalemlerinden ödenmiş sermaye, kardan ayrılan kısıtlanmış yedekler altında ifade edilen hisse 
senetleri ihraç primleri, yasal yedekler ve özel yedekler yasal kayıtlardaki tutarları üzerinden 
gösterilmesi gerekmektedir. Bu kapsamda UMS/UFRS çerçevesinde yapılan değerlemelerdeki 
enflasyon düzeltmesinden kaynaklanan farklılıklardan ödenmiş sermayeden kaynaklanan fark 
sermaye düzeltmesi farkları kaleminde, kardan ayrılan kısıtlanmış yedeklerde takip edilen hisse 
senedi ihraç primi, yasal yedekler, özel yedekler’den kaynaklanan farklar geçmiş yıllar karlarında 
gösterilmiştir. Diğer özkaynak kalemleri ise UMS/UFRS çerçevesinde değerlenen tutarlar üzerinden 
gösterilmiştir. 

Enflasyon düzeltmesi sonucunda öz sermaye kalemlerine bilançoda tarihi maliyet değerleri ile yer 
verilmiştir. Bu hesap kalemlerine ilişkin düzeltme farkları aşağıdaki gibidir: 

31 Mart 2008 
 Tarihi 

maliyet 
 Özsermaye enflasyon 

düzeltmesi farkları*  
Düzeltilmiş 

değer 
Hisse senedi ihraç primleri  1,092  223,408  224,500 
Yasal yedekler  17,906,452  18,710,928  36,617,380 
Olağanüstü yedekler  17,905,361  (1,496,872)  16,408,489 
Özel yedekler  46  4,931,025  4,931,071 
  35,812,951  22,368,489  58,181,440 
31 Aralık 2007       
Hisse senedi ihraç primleri  1,092  223,408  224,500 
Yasal yedekler  12,329,123  18,710,928  31,040,051 
Olağanüstü yedekler  28,791,529  (1,496,872)  27,294,657 
Özel yedekler  46  4,931,025  4,931,071 
  41,121,790  22,368,489  63,490,279 

Şirket’in Vergi Usul Kanun’una göre tuttuğu kayıtlarda olağanüstü yedeklerin tarihi değerleri 31 
Mart 2008 ve 31 Aralık 2007 için sırasıyla 1,813,282 YTL ve 12,551,832 YTL’dir. 

*Hisse senedi ihraç primi, yasal yedekler, olağanüstü yedekler ve özel yedeklerden oluşan özsermaye 
enflasyon düzeltmesi farkları Seri XI 29 numaralı Tebliğ uyarınca geçmiş yıl karları altında 
gösterilmiştir. 

Hisse senetleri ihraç primleri, hisse senetlerinin piyasa fiyatlarıyla satılması sonucu elde edilen nakit 
girişlerini ifade eder. Bu primler özkaynaklar altında gösterilir ve dağıtılamaz, Ancak ileride 
yapılacak sermaye artışlarında kullanılabilir. 
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15 ÖZKAYNAKLAR (DEVAMI) 
15.3 Kar Dağıtımı 

Türk Ticaret Kanunu’na göre, yasal yedek akçeler, birinci ve ikinci tertip yasal yedek akçelerden 
oluşmaktadır. Birinci tertip yasal yedek akçeler, Şirket sermayesinin yüzde 20’sine ulaşıncaya kadar 
yasal dönem karının yüzde 5’i oranında ayrılmaktadır. Đkinci tertip yasal yedek akçeler, SPK Tebliğ 
25’e göre kar dağıtımı yapıldığı durumlarda Şirket sermayesinin yüzde 5’ini aşan tüm nakit kar payı 
dağıtımlarının 1/10’u oranında, yasal kayıtlara göre kar dağıtımı yapıldığı durumlarda ise  Şirket 
sermayesinin yüzde 5’ini aşan tüm nakit kar payı dağıtımlarının 1/11’i oranında ayrılmaktadır. 
Birinci ve ikinci yasal yedek akçeler, toplam sermayenin yüzde 50’sini aşmadığı sürece 
dağıtılamazlar; ancak ihtiyari yedek akçelerin tükenmesi halinde zararların karşılanmasında 
kullanılabilirler. 31 Mart 2008 tarihi itibariyle, Şirket’in yasal yedekler toplamı 17,906,452 YTL’dir 
(31 Aralık 2007: 12,329,123 YTL). 

SPK’nın düzenlemelerine göre bulunan net dağıtılabilir kar üzerinden, SPK’nın asgari kar dağıtım 
zorunluluğuna ilişkin düzenlemeleri uyarınca hesaplanan tutarın tamamının yasal kayıtlarda yer alan 
net dağıtılabilir kardan karşılanabilmesi durumunda, bu tutarın tamamının, karşılanamaması 
durumunda ise yasal kayıtlarda yer alan net dağıtılabilir karın tamamının dağıtılması, SPK’nın 
düzenlemelerine göre, hazırlanan mali tablolarda veya yasal kayıtların herhangi birinde, dönem zararı 
olması halinde kar dağıtımı yapılmaması esastır. 

SPK’nın kar dağıtıma ilişkin yeni düzenlemeleri uyarınca 1 Ocak 2008 tarihinden itibaren geçerli 
olmak üzere payları borsada işlem gören anonim ortaklıklar için, asgari kar dağıtım oranının Seri IV: 
No:27 sayılı “Sermaye Piyasasına Tabi Olan Halka Açık Anonim Ortaklıkların Temettü ve Temettü 
Avansı Dağıtımında Uyacakları Esaslar Hakkında Tebliği (“Tebliğ”)’nin 5 inci maddesinin birinci 
fıkrasında tanımlanan oranın % 20 olarak uygulanmasına karar verilmiştir. 

20 Mart 2008 tarihinde yapılan Olağan Genel Kurul toplantısında alınan kararla, Şirket’in 31 Aralık 
2007 tarihli mali tablosunda yer alan 51,691,160 YTL tutarı ticari kar ve 5,308,840 YTL tutarı 
olağanüstü yedeklerden olmak üzere ortaklara toplam 57,000,000 YTL nakit temettü dağıtılmasına, 
ayrıca olağanüstü yedeklerin nominal tutarlarının 5,577,329 YTL’lik kısmının ikinci yasal yedek 
akçelere ayrılmasına karar verilmiştir.31 Aralık 2007 tarihi itibari ile 57,000,000 YTL’lik temettünün 
56,957,809 YTL’si ödenmiş olup geriye kalan 42,191 YTL ilişkili taraflara borçlar’a alacak kaydı 
olarak sınıflanmıştır. 

16 SATIŞLAR VE SATIŞLARIN MALĐYETĐ 
31 Mart tarihlerinde sona eren ara hesap dönemlerinde, satışlar ve satışların maliyeti aşağıdaki 
gibidir: 
 2008  2007 
Yurtiçi satışlar 45,640,402  43,866,057 
Yurtdışı satışlar 10,103,554  10,738,825 
Diğer 32,755  11,382 
Brüt satışlar 55,776,711  54,616,264 
Eksi: Đskontolar ve satışlardan iadeler  (3,227,512)   (3,056,442) 
Net satışlar 52,549,199  51,559,822 
Eksi: Satışların maliyeti (33,730,665)  (32,634,670) 
 18,818,534  18,925,152 
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16 SATIŞLAR VE SATIŞLARIN MALĐYETĐ (DEVAMI) 

31 Mart 2008 tarihinde sona eren ara hesap döneminde niteliklerine göre satılan malın maliyetinin 
dağılımı aşağıdaki gibidir: 

 2008 
Kullanılan hammadde ve malzemeler 26,760,169 
Personel giderleri 2,958,962 
Amortisman ve tükenme payları 2,450,035 
Stoklardaki değişim 1,561,499 
Kar 33,730,665 

17 PAZARLAMA, SATIŞ VE DAĞITIM GĐDERLERĐ 

31 Mart tarihlerinde sona eren ara hesap dönemlerinde, pazarlama, satış ve dağıtım giderleri 
aşağıdaki gibidir: 

 2008  2007 
Nakliye sigorta giderleri 2,995,316  1,990,581 
Personel giderleri 1,253,342  1,133,647 
Lisans giderleri 687,204  510,211 
Reklam giderleri 520,846  494,805 
Satış komisyonları 320,192  290,234 
Bayi ve yetkili servis giderleri 291,310  222,769 
Depolama giderleri 289,039  186,234 
Sergi ve fuar giderleri 96,720  92,550 
Diğer 240,077  169,434 
 6,694,046  5,090,465 

18 GENEL YÖNETĐM GĐDERLERĐ 

31 Mart tarihlerinde sona eren ara hesap dönemlerinde, genel yönetim giderleri aşağıdaki gibidir: 

 2008  2007 
Personel giderleri 1,998,594  1,033,291 
Servis vasıta ve yol giderleri 229,571  206,406 
Temsil giderleri 101,393  8,227 
Kira giderleri 79,269  80,463 
Seyahat giderleri 76,506  58,122 
Tamir bakım ve enerji giderleri 75,946  62,323 
Denetim giderleri 74,887  111,687 
Amortisman ve tükenme payları (Dipnot 9 ve 10) 59,619  70,984 
Telekomünikasyon giderleri 55,183  39,626 
Aidatlar 29,972  23,994 
Sigorta giderleri 25,894  29,312 
Vergi resim harç giderleri 18,902  29,227 
Dava takip giderleri 16,054  18,176 
Bağış ve yardımlar 2,500  486 
Diğer 386,196  465,127 
 3,230,486  2,237,451 
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19 NĐTELĐKLERĐNE GÖRE GĐDERLER 

31 Mart 2008 tarihinde sona eren ara hesap döneminde, niteliklerine göre giderler 16, 17, 18, 20, 21, 
22 ve 23 numaralı notlarda sunulmuştur. 

20 DĐĞER FAALĐYETLERDEN GELĐR/GĐDERLER 

20.1 Diğer Faaliyet Gelirleri 

31 Mart tarihlerinde sona eren ara hesap dönemlerinde, diğer faaliyet gelirleri aşağıdaki gibidir: 

 2008  2007 
Maddi duran varlık satış karı  7,000  -- 
Diğer 82,707  180,803 
 89,707  180,803 

20.2 Diğer Faaliyet Giderleri 

31 Mart tarihlerinde sona eren ara hesap dönemlerinde, diğer faaliyet gdierleri aşağıdaki gibidir: 

 2008  2007 
Maddi duran varlık satış zararı 2,779  882,028 
Çalışmayan kısım giderleri (*) --  743,962 
Diğer 47,303  119,079 
 50,082  1,745,069 

(*) Şirket, 2007 yılı içerisinde cam yünü ve taş yünü fırınlarını yıllık olağan bakıma aldığından dolayı 
bu tesislerde üretimin durduğu döneme isabet eden faaliyet giderlerini  çalışmayan kısım giderlerinde 
sınıflamıştır. 

21 FĐNANSAL GELĐRLER 

31 Mart tarihlerinde sona eren ara hesap dönemlerinde, finansal gelirler aşağıdaki gibidir: 

 2008  2007 
Kambiyo karları 2,954,016  646,034 
Vadeli mevduat faiz gelirleri 1,196,177  1,974,120 
Vadeli satışlardan faiz gelirleri 1,026,580  375,091 
 5,176,773  2,995,245 

22 FĐNANSAL GĐDERLER 

31 Mart tarihlerinde sona eren ara hesap dönemlerinde, finansal giderler aşağıdaki gibidir: 

 2008  2007 
Kambiyo zararları 1,421,947  910,551 
Teminat giderleri 173,811  130,183 
Finansman faiz giderleri 66,994  27,941 
 1,662,752  1,068,675 
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23 VERGĐ VARLIK VE YÜKÜMLÜLÜKLERĐ 

21 Haziran 2006 tarih ve 26205 sayılı Resmi Gazete'de yayımlanarak yürürlüğe giren 5520 Sayılı 
Kurumlar Vergisi Kanunu'nun 32'inci maddesi ile Kurumlar Vergisi oranı yüzde 30'dan yüzde 20'ye 
indirilmiştir. Buna göre, 1 Ocak 2006 tarihinden itibaren geçerli olmak üzere, kurum kazançları 
yüzde 20 oranında kurumlar vergisine tabidir. 

23 Temmuz 2006 tarih ve 26237 sayılı Resmi Gazete’de yayımlanan 2006/10731 sayılı Bakanlar 
Kurulu kararı ile 5520 Sayılı Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 15 ve 30’uncu maddelerinde yer alan bazı 
tevkifat oranları yeniden belirlenmiştir. Bu bağlamda Türkiye’de bir işyeri ya da daimi temsilcisi 
aracılığı ile gelir elde eden kurumlar ile Türkiye’de yerleşik kurumlara yapılanlar dışındaki temettü 
ödemeleri üzerinde yüzde 10 oranında uygulanan stopaj oranı yüzde 15’e çıkarılmıştır. 

Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 13 üncü Maddesinin transfer fiyatlandırması yoluyla “örtülü kazanç 
dağıtımı” başlığı altında transfer fiyatlandırması konusu işlenmektedir. 18 Kasım 2007 tarihinde 
yayımlanan “transfer fiyatlandırması yoluyla örtülü kazanç dağıtımı hakkında Genel Tebliğ’de 
uygulamadaki detaylar belirlenmiştir.  

Eğer vergi mükellefleri ilgili kuruluşlarla (kişilerle), fiyatlandırmaları emsallere uygunluk ilkesi 
çerçevesinde yapılmayan ürün veya mal alım ve satım işlemlerine giriyorlarsa, o zaman ilgili karlar 
transfer fiyatlaması yoluyla örtülü bir şekilde dağıtıldığı kanaatine varılacaktır. Bu tarz transfer 
fiyatlaması yoluyla örtülü kar dağıtımları kurumlar vergisi açısından vergi matrahından 
indirilemeyecektir. 

Şirketler üçer aylık mali karları üzerinden yüzde 20 oranında geçici vergi hesaplar ve o dönemi izleyen 
ikinci ayın 10 uncu gününe kadar beyan edip 17 inci günü akşamına kadar öderler. Yıl içinde ödenen 
geçici vergi o yıla ait olup izleyen yıl verilecek kurumlar vergisi beyannamesi üzerinden hesaplanacak 
kurumlar vergisinden mahsup edilir. Mahsuba rağmen ödenmiş geçici vergi tutarı kalmış ise bu tutar 
nakden iade alınabileceği gibi devlete karşı olan herhangi bir başka mali borca da mahsup edilebilir. 

Türkiye’de vergi konusunda yetkili makamlar ile nihai mutabakat sağlamak gibi bir uygulama 
bulunmamaktadır. Kurumlar vergisi beyannameleri ilgili oldukları yılı takip eden dördüncü ayın 
onbeşinci günü akşamına kadar vergi dairelerine teslim edilir. Ancak, vergi incelemesine yetkili 
makamlar geriye dönük olarak beş yıllık muhasebe kayıtlarını inceleyebilir ve/veya vergi ile ilgili 
görüşlerini değiştirebilir. 

Türk vergi mevzuatına göre beyanname üzerinde gösterilen mali zararlar 5 yılı aşmamak kaydıyla 
dönem kurum kazancından indirilebilirler. Ancak, mali zararlar, geçmiş yıl karlarından mahsup 
edilemez. 

31 Mart 2008 ve 31 Aralık 2007 tarihleri itibariyle toplam vergi yükümlülüğü aşağıdaki gibidir: 

 
31 Mart 
2008  

31 Aralık 
2007 

Dönem karı vergi ve diğer yasal yükümlülükler karşılığı 2,526,660  13,129,951 
Peşin ödenen vergi  --  (9,449,641) 
Ertelenen vergi yükümlülüğü  2,563,322  2,596,991 
 5,089,982  6,277,301 
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23 VERGĐ VARLIK VE YÜKÜMLÜLÜKLERĐ (DEVAMI) 

31 Mart tarihlerinde sona eren hesap dönemlerinde gelir tablosunda yer alan vergi gideri aşağıdaki 
gibidir: 

 2008  2007 
Cari dönem vergi gideri (2,526,660)  (2,274,448) 
Ertelenen vergi geliri/(gideri) 33,669  (327,755) 
 (2,492,991)  (2,602,203) 

31 Mart 2008 tarihinde sona eren hesap döneminde, hesaplanan gelir vergisi, aşağıda gösterilen ve vergi 
öncesi kara yasal vergi oranı uygulanarak bulunan tutardan farklıdır: 

 31 Mart 2008  31 Mart 2007 
   %    % 

Vergi öncesi kar 12,447,648    11,959,540   
Vergi oranı % 20.00    % 20.00   
Yasal vergi oranı ile hesaplanan 
vergi (2,489,530)  (20.00)  (2,391,980)  (20.00) 
Önceki dönemlere ait geçici 
farkların vergi etkisi --  --  (207,052)  (1.73) 

Kanunen kabul edilmeyen giderler (9,866)  (0.08)  (3,620)  (0.03) 

Diğer 6,405  0.05  449  (0.00) 
Vergi karşılığı (2,492,991)   (20.03)   (2,602,203)  (21.76) 

23.1  Ertelenmiş Vergi Varlık ve Yükümlülükleri 

Ertelenen vergi yükümlülüğü veya varlığı, varlıkların ve borçların mali tablolarda gösterilen değerleri 
ile yasal vergi matrahı hesabında dikkate alınan tutarları arasındaki geçici farklılıkların bilanço 
yöntemine göre vergi etkilerinin hesaplanmasıyla belirlenmektedir. Ertelenen vergi yükümlülüğü 
veya varlığı, söz konusu geçici farklılıkların ortadan kalkacağı ilerideki dönemlerde geçerli olacağı 
öngörülen vergi oranları dikkate alınarak ilişikteki mali tablolara yansıtılmaktadırlar. 

Şirket, ertelenen vergi alacaklarının mali tablolara yansıtılmasında, faaliyet gösterdiği sektördeki 
gelişmeler, ilerideki dönemlerdeki vergiye tabi kar tahminleri, Türkiye’nin genel ekonomik ve politik 
durumu ve/veya Şirket’i etkileyebilecek uluslararası genel ekonomik ve politik durum gibi faktörleri 
dikkate almaktadır. Şirket, Türkiye’nin şu andaki genel ekonomik ve politik durumunda belirgin 
olumlu gelişmeler olduğunu ve yakın gelecekte önemli bir olumsuz gelişme beklenmediğini 
düşünmekte ve ilerideki dönemlerde yeterli tutarda vergiye tabi kar edeceğini tahmin etmektedir. 
Đleriki dönemlerde gerçekleşecek geçici farklar üzerinden bilanço yöntemine göre hesaplanan 
ertelenen vergi varlıkları ve yükümlülükleri için uygulanan oran yüzde 20’dir (31 Aralık 2007: yüzde 
20). 
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23 VERGĐ VARLIK VE YÜKÜMLÜLÜKLERĐ (DEVAMI) 

23.1 Ertelenmiş Vergi Varlık ve Yükümlülükleri (devamı) 

31 Mart 2008 ve 31 Aralık 2007 tarihleri itibariyle, ertelenen vergi varlıkları ve yükümlülüklerini 
doğuran kalemler aşağıdaki gibidir: 

  
31 Mart 2008 
Ertelenen vergi  

31 Aralık 2007 
Ertelenen vergi 

  varlıkları  yükümlükleri  varlıkları  yükümlükleri 
Kıdem tazminatı karşılıkları  672,312  --  620,223  -- 
Kullanılmamış izin karşılıkları  167,229  --  138,963  -- 
Kazanılmamış faiz gider karşılığı  86,561  --  96,214  -- 
Maddi ve maddi olmayan varlıklara 
ilişkin amortisman ve aktifleştirme 
farkları  --  (3,258,845)  --  (3,225,050) 
Vergi kanunlarına göre hesaplanan 

reeskont giderlerinin geri çekilmesi  --  (230,579)  --  (226,613) 
Diğer  --  --  --  (728) 
  926,102  (3,489,424)  855,400  (3,452,391) 
Netleştirme  (926,102)  926,102  (855,400)  855,400 
    (2,563,322)    (2,596,991) 

Ertelenen vergi yükümlülüğünün hareket tablosu aşağıdaki gibidir: 

 
1 Ocak 
2007  

Kar/(zarar) 
kaydı  

31 Aralık 
2007  

Kar/(zarar) 
kaydı 

31 Mart 
2008  

Kıdem tazminatı karşılıkları 648,499 (28,276)  620,223 52,089 672,312 
Kullanılmamış izin karşılıkları 88,290 50,673  138,963 28,266 167,229 
Kazanılmamış faiz gelir/(gider) 
karşılıkları 13,497 82,717  96,214 (9,653) 86,561 
Maddi ve maddi olmayan 
varlıklara ilişkin amortisman ve 
aktifleştirme farkları (3,242,483) 17,433  (3,225,050) (33,795) (3,258,845) 
Vergi kanunlarına göre 
hesaplanan reeskont 
giderlerinin geri çekilmesi -- (226,613)  (226,613) (3,966) (230,579) 
Diğer -- (728)  (728) 728 -- 
 (2,492,197) (104,794)  (2,596,991) 33,669 (2,563,322) 

24 HĐSSE BAŞINA KAZANÇ 

31 Mart tarihlerinde sona eren ara hesap dönemlerine ait hisse başına kazanç tutarı, 9,954,657 YTL (31 
Mart 2007: 9,357,337 YTL) tutarındaki karın ilgili dönemler içindeki ağırlıklı ortalama pay adetlerine 
bölünmesiyle hesaplanmıştır. 

 2008  2007 
Net dönem karı 9,954,657  9,357,337 
Çıkarılmış adi hisselerin ağırlıklı ortalama adedi 2,453,414,335  2,453,414,335 
Hisse başına kazanç (hisse başına Ykr olarak) 0.0041  0.0038 
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25 ĐLĐŞKĐLĐ TARAF AÇIKLAMALARI 

25.1 Đlişkili Taraflardan Ticari Alacaklar 

31 Mart 2008 ve 31 Aralık 2007 tarihleri itibariyle ilişkili taraflardan ticari alacaklar aşağıdaki 
gibidir: 

 
31 Mart 
2008  

31 Aralık 
2007 

Saint-Gobain Isover Romania SRL (“Isover”)  29,311  91,291 
Rigips Hellas S.A Saint-Gobain 25,950  -- 
JSC Saint Gobain Construktion Pr (“JSC”) --  19,247 
Saint-Gobain Isover --  6,736 
 55,261  117,274 

25.2 Đlişkili Taraflara Ticari Borçlar 

31 Mart 2008 ve 31 Aralık 2007 tarihleri itibariyle ilişkili taraflara ticari borçlar aşağıdaki gibidir 

 
31 Mart 
2008  

31 Aralık 
2007 

Isover 228,503  118,614 
Grunzweig Hartman AG (“Grunzweig”) 201,958  185,307 
Saint-Gobain Weber Markem Yapı Kimyasalları Ticaret ve Sanayi 
Anonim Şirketi (“Weber Markem”) 169,043  131,550 
Diğer 85,326  43,135 
 684,830  478,606 

25.3 Đlişkili Taraflara Yapılan Mal Satışları 

31 Mart tarihlerinde sona eren ara hesap dönemlerinde ilişkili taraflara yapılan önemli mal satışları 
aşağıdaki gibidir: 

 2008  2007 
Isover  29,311  566,558 
Rigips Hellas S.A Saint-Gobain 25,950   
Weber Markem 2,235  -- 
 57,496  566,558 

25.4 Đlişkili Taraflardan Yapılan Mal Alışları 

31 Mart tarihlerinde sona eren ara hesap dönemlerinde ilişkili taraflardan yapılan önemli mal ve 
hizmet alımları aşağıdaki gibidir: 

 2008  2007 
Saint-Gobain Isover France 253,892  379,486 
Grunzweig 224,398  -- 
Weber Markem 203,265  215,968 
 681,555  595,454 
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25 ĐLĐŞKĐLĐ TARAF AÇIKLAMALARI (DEVAMI) 

25.5 Đlişkili Taraflara Yapılan Diğer Đşlemler 

31 Mart tarihlerinde sona eren ara hesap dönemlerinde ilişkili taraflara yapılan diğer işlemler 
aşağıdaki gibidir: 

Ödenen temettü 2008  2007 
Đzocam Đzolasyon 54,189,757  27,519,394 
Merkezi Kayıt Kuruluşu (“MKK”) 2,767,483  17,434,230 
Diğer 569  2,909 
 56,957,809  44,956,533 

25.5 Üst Düzey Yöneticilere Sağlanan Faydalar 

Şirket’in 31 Mart 2008 tarihinde sona eren ara hesap dönemine ait üst düzey yöneticilerine sağladığı 
fayda 234,791 YTL’dir (31 Mart 2007: 222,025 YTL) 

26 FĐNANSAL ARAÇLARDAN KAYNAKLANAN RĐSKLERĐN NĐTELĐĞĐ VE 

DÜZEYĐ 

26.1 Finansal Risk Yönetimi 

Şirket faaliyetleri sırasında aşağıdaki çeşitli risklere maruz kalmaktadır. 

• Kredi Riski 
• Likidite Riski 
• Piyasa Riski 

Bu dipnot Şirket’in yukarıda bahsedilen risklere maruz kalması durumunda, Şirket’in bu risklerin 
yönetimindeki hedefleri, politikaları ve süreçleri hakkında bilgi vermek amaçlı sunulmuştur.  

Şirket Yönetim Kurulu, Şirket’in risk yönetimi çerçevesinin kurulmasından ve gözetiminden genel 
olarak sorumluluk sahibidir. 

Şirket’in risk yönetimi politikaları Şirket’in maruz kalabileceği riskleri belirlemek ve maruz 
kalabileceği riskleri analiz etmek için oluşturulmuştur. Risk yönetimi politikalarının amacı Şirket’in 
riskleri için uygun risk limit kontrolleri oluşturmak, riskleri izlemek ve limitlere bağlı kalmaktır. 
Şirket çeşitli eğitim ve yönetim standartları ve süreçleri yoluyla, disiplinli ve yapıcı bir kontrol ortamı 
yaratarak, tüm çalışanların rollerini ve sorumluluklarını anlamasına yardımcı olmaktadır. 

26.1.1 Kredi riski 

Finansal varlıkların mülkiyeti, karşı tarafın, sözleşmelerin şartlarını yerine getirmeme risk unsurunu 
taşır. Bu riskler, kredi değerlendirmeleri ve tek bir karşı taraftan toplam riskin sınırlandırılması ile 
kontrol edilir. Kredi riski, müşteri tabanını oluşturan kuruluş sayısının çokluğu dolayısıyla 
dağıtılmaktadır 
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26  FĐNANSAL ARAÇLARDAN KAYNAKLANAN RĐSKLERĐN NĐTELĐĞĐ VE 
DÜZEYĐ (DEVAMI) 

26.1.2 Likidite riski 

Mevcut ve ilerideki muhtemel borç gereksinimlerinin fonlanabilmesi çeşitli finansal kuruluşlardan 
yeterli finansman olanakları temin edilerek finansman likidite riski yönetilmektedir.  

 Likidite riski, Şirket’in finansal yükümlülüklerini vadesi geldiğinde karşılayamama riskini ifade eder. 
Şirket’in likidite yönetimi yaklaşımı, her dönem yeterli likiditeye sahip olup vadeleri geldiğinde 
yükümlülüklerini hem olağan hem de zor koşullarda herhangi bir kabul edilemez bir zarara ve 
Şirket’in piyasada ki ismine zarar vermeden karşılamaktır. 

26.1.3 Piyasa riski 

Piyasa riski, faiz oranı ve hisse fiyatları gibi piyasa fiyatlarındaki değişimi ifade eder. Piyasa 
fiyatlarındaki değişimler Şirket’in gelirlerini etkilediği için Şirket piyasa riskine maruz kalmaktadır. 
Şirket, faiz oranı bulunduran varlık ve yükümlülüklerin tabi olduğu faiz oranlarının değişiminin 
etkisinden doğan faiz oranı riskine açıktır. Şirket bu riski, faiz oranına duyarlı olan varlık ve 
yükümlülüklerini dengelemek suretiyle oluşan doğal tedbirlerle yönetmektedir ve bu yönde faiz 
doğuran varlıklarını kısa vadeli yatırım araçlarında değerlendirmektedir. 

Döviz Kuru Riski 

Şirket ithalat işlemleri ve kullandığı yabancı para bazındaki kredileriyle ilişkin olarak kur riskine 
maruz kalmaktadır. Bu tip işlemleri Şirket yönetimi Euro ve USD olarak yapmaktadır. 

Faiz Oranı Riski  

Şirket faiz oranlarındaki değişikliklerin faize duyarlı varlık ve yükümlülüklerine olan etkisinde dolayı 
faiz oranı riskine maruz kalmaktadır. 

26.2 Risk Yönetimi Açıklamaları 

Şirket, faaliyetlerinden dolayı, borç ve sermaye piyasası fiyatları, döviz kurları ve faiz oranlarındaki 
değişimlerin etkileri dahil çeşitli finansal risklere maruz kalmaktadır. Şirket’in toptan risk yönetim 
programı, mali piyasaların öngörülmezliğine odaklanmakta olup, Şirket’in mali performansı 
üzerindeki potansiyel olumsuz etkilerin en aza indirgenmesini amaçlamıştır. 
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26.2.1 Faiz oranı riski 

Şirket, faiz oranlarındaki değişikliklerin faize duyarlı aktif ve pasiflerine olan etkisinden dolayı faiz 
oranı riskine maruz kalmaktadır. 

31 Mart 2008 itibariyle faiz oranlarında 100 baz puan artış (yüzde 1), net dönem karını 119,156 YTL 
kadar azaltacaktır (31 Mart 2007:169,096 YTL). Bu analiz 31 Mart tarihleri itibariyle başta kurlar 
olmak üzere tüm değişkenlerin sabit olması varsayımı ile yapılmıştır. 

 2008  2007 
Net dönem karı değişim (%1 puan artış)    
Makul değer duyarlılık sabit faizler için (vadeli mevduat) 5,002  14,734 
Nakit akış duyarlılık değişken faizler için (krediler) (124,158)  (183,830) 
 (119,156)  (169,096) 

26.2.2 Kredi riski 

Şirketin kredi riskine maruz kalması her müşterinin bireysel özelliklerine göre etkilenmektedir. 
Şirket’in satışlarının yaklaşık yüzde 11’i bir tek müşteriye yapılmıştır. 

31 Mart 2008 tarihinde sona eren hesap dönemlerinde kredi riskine maruz kalan ilişkili taraflar hariç 
ticari alacak bakiyesinin coğrafi bölgeler bazında dağılımı aşağıdaki gibidir: 

  2008 
1.Bölge Müdürlüğü (Marmara Bölgesi, Batı Karadeniz)  27,915,433 
2.Bölge Müdürlüğü (Đç Anadolu, Orta Karadeniz)  11,321,554 
4.Bölge Müdürlüğü (Ege Bölgesi, Akdeniz Bölgesi)  9,873,412 
Orta Doğu, Balkanlar, Afrika, Diğer  7,935,132 
3.Bölge Müdürlüğü (Güney doğu Anadolu, Doğu Anadolu, Doğu Karadeniz)  6,801,122 
  63,846,653 

31 Mart 2008 tarihi itibariyle bayi ve müşterilerden alınan 41,949,844 YTL tutarında teminat mektubu, 
4,858,960 YTL tutarında ipotek, 12,964,862 YTL tutarında Eximbank teminatı ve 653,407 YTL 
tutarında teminat senedi bulunmaktadır 

Finansal varlıkların sahipliği karşı tarafın sözleşmeyi yerine getirmeme riskini beraberinde getirir. 
Şirket yönetimi bu riskleri, her anlaşmada bulunan karşı taraf (ilişkili taraflar hariç) için ortalama riski 
kısıtlayarak ve gerektirdiği takdirde teminat alarak karşılamaktadır. Şirket yurtiçinde büyük oranda 
bayilik sistemiyle çalışmaktadır. Şirket, bayilerinden aldığı teminat mektupları, ipotekler ve satış 
öncesi alınan bağlantı senetleriyle, tahsilât riskini azaltmakta ve bayilerden alınan bu teminatlarla 
alacaklarını kıyaslayarak bayilerin teminat dışı siparişlerini kontrol etmektedir. Ayrılan karşılıkların, 
Şirket’in ticari alacaklarının tahsilâtında ki geçmiş deneyimlerine bakıldığında, öngörülen sınırlar içinde 
olduğu görülmektedir. Dolayısıyla yönetim, ayrılan karşılıklar dışında Şirket’in ticari alacakları ile ilgili 
ilave risk öngörmemektedir. 
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26 FĐNANSAL ARAÇLARDAN KAYNAKLANAN RĐSKLERĐN NĐTELĐĞĐ VE 
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26.2.2 Kredi riski (Devamı) 

Şirket’in müşterilerinin çoğunluğu ile Şirket’in ilk yıllarından beri çalışılmaktadır ve Şirket’in 
alacaklarından kayıpları pek fazla olmamıştır. Müşterilerin kredi risklerini izlerken, müşteriler kredi 
özelliklerine göre ve müşteri tiplerine göre gruplandırılırlar. Ticari alacakların çoğunluğu bayilerden 
oluşan alacaklardır. 

Şirket şüpheli alacak karşılıklarını ilgili müşteri ile tahsilâtlar da sıkıntı yaşamaya başladıktan sonra 
ve kanuni takip için Şirket’in avukatlarına gönderdikten sonra karşılık ayırmaktadır.  

31 Mart 2008 ve 31 Aralık 2007 tarihlerinde sona eren hesap dönemlerinde yer alan alacakların 
yaşlandırması aşağıdaki gibidir: 

   31 Mart 2008  31 Aralık 2007 

 

 Brüt 
alacaklar 

 
Değer 

düşüklüğü 
 

Brüt 
alacaklar 

 
Değer    

düşüklüğü 

         

Vadesi geçmemiş  55,391,851  --  58,221,598  -- 
Vadesi 0-30 gün geçen  2,746,353  --  4,001,078  -- 
Vadesi 31-120 gün geçen  5,708,449  --  1,532,868  4,639 
Vadesi bir yıldan fazla geçen  711,342  711,342  711,342  706,703 

  64,557,995  711,342  64,466,886  711,342 

26.2.3 Garantiler 

Şirket’in politikaları gereği, verdiği teminatların toplamı 4,040,929 YTL olup genellikle gümrük 
dairelerine, yurtiçi tedarikçilere ve vergi dairelerine verilen teminat mektuplarından oluşmaktadır. 

26.2.4  Döviz kuru riski  

Yabancı para riski herhangi bir finansal aracın değerinin döviz kurundaki değişikliğe bağlı olarak 
değişmesinden doğan risktir. Şirket’in net varlıkları, gerçekleştirdiği ihracat satışları ve kullanılan 
yabancı para bazındaki krediler sebebiyle yabancı para kur riskine maruzdur. Şirket, kur riskini 
azaltabilmek için döviz pozisyonunu dengeleyici bir politika izlemektedir. Söz konusu riski oluşturan 
temel yabancı para birimleri USD ve Euro’dur. 
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26.2.4 Döviz kuru  riski (Devamı) 

31 Mart 2008 ve 31 Aralık 2007 tarihleri itibariyle, Şirket’in net pozisyonu aşağıdaki yabancı para   
bazlı varlıklar ve yükümlülüklerden kaynaklanmaktadır: 

 31 Mart 2008 31 Aralık 2007 

Varlıklar 
Döviz 
Cinsi 

Döviz 
Tutarı 

YTL 
Tutarı 

Döviz 
Cinsi 

Döviz 
Tutarı 

YTL 
Tutarı 

Nakit ve nakit benzerleri USD 64,745 82,648 USD 9,790,778 11,403,319 
Ticari alacaklar USD 7,909,152 10,096,033 USD 6,968,863 8,116,634 
Nakit ve nakit benzerleri EUR 320,650 646,302 EUR 1,691,706 2,893,155 
Ticari alacaklar EUR 1,190,359 2,399,289 EUR 1,438,236 2,459,671 
Toplam   13,224,272   24,872,779 
Yükümlülükler       
Ticari borçlar  USD (351,388) (448,547) USD (565,256) (658,354) 
Finansal borçlar EUR -- --  EUR (1,757,150) (3,005,078) 
Ticari borçlar EUR (306,104) (616,984) EUR (238,741) (408,295) 
Toplam   (1,065,531)   (4,071,727) 
   12,158,741   20,801,052 

31 Mart 2008 itibariyle Türk Lirası (YTL) diğer kurlar karşısında 10 % değer kaybetmiş olsaydı 
varsayımına göre hesaplanması halinde, Şirket net dönem karı 1,215,873 YTL  kadar artacaktır (31 
Mart 2007: 593,726 YTL kadar azalacaktır). Bu analiz 31 Mart 2008 ve 31 Mart 2007 itibariyle başta 
faiz oranları olmak üzere tüm değişkenlerin sabit olması varsayımı ile yapılmıştır.  

 
31 Mart 
2008  

31 Mart 
2007 

Net dönem karı değişimi    
EUR 242,860  (1,640,607) 
USD 973,013  1,044,418 
GBP --  2,463 
 1,215,873  (593,726) 

Şirket’in 31 Mart tarihleri itibariyle toplam ihracat ve ithalat tutarları aşağıdaki gibidir; 

 2008  2007 
Toplam ihracat tutarı 10,103,554  10,759,186 
Toplam ithalat tutarı 9,224,445     26,920,047 

26.2.5 Likidite riski 

Đhtiyatlı likidite riski yönetimi, yeterli ölçüde nakit ve menkul kıymet tutmayı, yeterli miktarda kredi 
işlemleri ile fon kaynaklarının kullanılabilirliğini ve piyasa pozisyonlarını kapatabilme gücünü ifade 
eder. Şirket, işletme faaliyetlerinden dönem içerisinde sağladığı nakit girişleri sayesinde mevcut ve 
ilerideki muhtemel borç gereksinimlerini sağlamakta ve bu gereksinimlerden geriye kalan nakit 
parayı kısa vadeli mevduatta değerlendirerek likidite riskini yönetmektedir. Şirket, maddi varlık 
yatırımlarını kredi kuruluşlarından sağladığı uzun vadeli kredilerle finanse etmekte, böylece 
yatırımlarından sağladığı verimlikle bu kredilerin geri ödemelerini işletme faaliyetlerinden sağladığı 
nakit girişleriyle gerçekleştirmektedir. 
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26.2.5 Likidite  riski (Devamı) 

Aşağıdaki tablo Şirket’in parasal varlılarının ve yükümlülüklerinin 31 Mart 2008 ve 31 Aralık 2007 
itibari ile kalan vadelerine göre dağılımını göstermektedir: 

 31 Mart 2008 
 0-30 

Gün 
30-90 
Gün 

90-180 
Gün 

180-365 
Gün 

365 Gün 
ve üzeri Toplam 

Nakit ve nakit benzerleri  2,487,567 -- -- -- -- 2,487,567 
Ticari alacaklar -- 63,846,653 -- -- -- 63,846,653 
Đlişkili taraflardan ticari alacaklar 55,261 -- -- -- -- 55,261 
Diğer dönen varlıklar 1,655,284 162,154 -- -- -- 1,817,438 
Toplam parasal varlıklar 4,198,112 64,008,807 -- -- -- 68,206,919 
       
Kısa vadeli finansal borçlar 2,376,182 7,027,877 3,011,760 -- -- 12,415,819 
Ticari borçlar 10,848,193 11,770,363 -- -- -- 22,618,556 
Đlişkili taraflara ticari borçlar -- 684,830 -- -- -- 684,830 
Çalışanlara sağlanan faydalara 
ilişkin karşılıklar -- -- -- -- 4,197,700 4,197,700 
Borç karşılıkları -- 1,210,242 -- -- -- 1,210,242 
Dönem karı vergi yükümlülüğü  2,526,660 -- -- -- 2,526,660 
Diğer yükümlülükler 1,696,152 -- -- -- -- 1,696,152 
Ertelenen vergi yükümlülüğü -- -- -- -- 2,563,322 2,563,322 
Toplam parasal yükümlülükler 14,920,527 23,219,972 3,011,760 -- 6,761,022 47,913,281 

 
 31 Aralık 2007 

 0-30 
Gün 

30-90 
Gün 

90-180 
Gün 

180-365 
Gün 

365 Gün 
ve üzeri Toplam 

Nakit ve nakit benzerleri  34,578,198 -- -- -- -- 34,578,198 
Ticari Alacaklar -- 63,755,545 -- -- -- 63,755,545 
Đlişkili taraflardan ticari alacaklar 117,274 -- -- -- -- 117,274 
Diğer dönen varlıklar 897,639 134,157 -- -- -- 1,031,796 
Toplam parasal varlıklar 35,593,111 63,889,702 -- -- -- 99,482,813 
       
Kısa vadeli finansal borçlar 3,005,078 -- -- -- -- 3,005,078 
Ticari borçlar 15,286,545 -- -- -- -- 15,286,545 
Đlişkili taraflara ticari borçlar -- 478,606 -- -- -- 478,606 
Çalışanlara sağlanan faydalara 
ilişkin karşılıklar -- -- -- -- 3,795,931 3,795,931 
Borç karşılıkları -- 61,804 -- -- -- 61,804 
Dönem karı vergi yükümlülüğü -- 3,680,310 -- -- -- 3,680,310 
Diğer yükümlülükler 1,515,825 -- -- -- -- 1,515,825 
Ertelenen vergi yükümlülüğü -- -- -- -- 2,596,991 2,596,991 
Toplam parasal yükümlülükler 19,807,448 4,220,720   6,392,922 30,421,090 
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27 FĐNANSAL ARAÇLAR 

27.1 Makul Değer Değerleme Prensipleri 

Şirket’in finansal varlık ve yükümlülüklerinin makul değerlerinin belirlenmesi hem muhasebe 
politikası hem de dipnot sunumları açısından gereklidir. 

Makul değerlerin hem değerlendirilmesi hem de dipnot sunum amaçlı belirlenmesi aşağıdaki 
yöntemlerle yapılmaktadır. Makul değerlerin belirlenmesinde kullanılan varsayımlar ilgili varlık veya 
yükümlülükler ilgili dipnotlarda gerektiğinde sunulur. 

Ticari alacaklar ve borçlar 

Doğrudan bir borçluya mal veya hizmet tedariki ile oluşan Şirket kaynaklı vadeli satışlardan 
kaynaklanan ticari alacaklar, etkin faiz yöntemi kullanılarak iskonto edilmiş maliyetleri üzerinden 
değerlendirilmiştir. Belirtilmiş bir faiz oranı bulunmayan kısa vadeli ticari alacaklar, faiz tahakkuk 
etkisinin önemsiz olması durumunda fatura tutarı dikkate alınarak değerlendirilmiştir.  

Şirket yargıya intikal etmiş alacaklarının tamamı için karşılık ayırmıştır. Dövizli şüpheli alacaklar 
için tahakkuk etmiş kur farkları karşılıklara dahil edilmiş, aynı tutar kur farkı gelir tablosuna 
yansıtılmıştır. 

Ticari alacakların makul değeri, bilanço tarihinde geçerli olan piyasa faiz oranları ile indirgenen 
gelecekteki nakit akımlarının bugünkü değeri ile tahmin edilir. 

Ticari borçlar maliyet değerlerinden, vade farkları düşülerek gösterilmektedir. Ertelenmiş finansman 
gideri netleştirilmiş ticari borçlar, orijinal fatura değerinden kayda alınan borçların izleyen dönemlerde 
elde edilecek tutarlarının etkin faiz yöntemi ile iskonto edilmesi ile hesaplanır. 

Finansal borçların makul değeri 

Gelecekteki anapara ve faiz nakit ödemelerinin bilanço geçerli olan piyasa faiz oranları ile bugünkü 
değerine indirilerek hesaplanır.  

Diğer 

Diğer finansal alacak ve borçların kayıtlı değerleri vadelerinin kısa olması sebebiyle makul 
değerlerini yansıttığı varsayılmıştır. 

 

 

 


