T.C.
KADIR HAS UNIVERSITESI
SOSYAL BILIMLER ENSTITUSU
ISLETME MBA YUKSEK LISANS

SERMAYE PiYASASI KANUNU’ NA TABI HALKA ACIK
ANONIM SIRKETLERIN ARA DONEMDE VERMEKLE
YUKUMLU OLDUGU FINANSAL TABLOLAR

VE
BAGIMSIZ DENETIMIi, BiR UYGULAMA

Yiiksek Lisans Tezi

SELVA TUNA

Istanbul, 2008



T.C.
KADIR HAS UNIVERSITESI
SOSYAL BILIMLER ENSTITUSU
ISLETME MBA YUKSEK LiSANS

SERMAYE PiYASASI KANUNU’ NA TABI HALKA ACIK
ANONIM SIRKETLERIN ARA DONEMDE VERMEKLE
YUKUMLU OLDUGU FINANSAL TABLOLAR

VE
BAGIMSIZ DENETIMIi, BiR UYGULAMA

Yiiksek Lisans Tezi

SELVA TUNA

Damsman: PROF. DR. GURBUZ GOKCEN

Istanbul, 2008



GENEL BIiLGILER

Isim ve Soyadi . Selva Tuna

Anabilim Dali : Isletme

Programi . Isletme MBA

Tez Danigmani : Prof. Dr. Giirbiiz Gokgen

Tez Tiirii ve Tarihi : Yiiksek Lisans — Eyliil 2008
Anahtar Kelimeler : Sermaye Piyasasi, Finansal Tablo,

Denetim, Bagimsiz Denetim

OZET

Ulkemizde sermaye piyasasi ekonomik sistemin vazgecilmez bir unsuru haline
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mali bilgilerin giivenilir, acik ve anlasilir olarak sunulmasi gerekmektedir. Bunu da
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ABSTRACT

The Capital Market has become the indispensable element of the economical
system in our country. This market where the medium an long period fund demand and
offers are exchanged; is very valuable as it brings new investments to the economy.

The initial duty of the Capital Market Board is to protect the benefits of the
investors. In accordance; to enlighten the public, the financial data of the corporations
must be reliable, visible and transparent. The Board achieves this by the financial charts
that are standardised by legislations and by the audit of these charts.

The Incorporated companies which are dependant to the Capital Market Board,
are obligated to prepare mid-period and/or annual financial charts designated in the
Board's edict Series: 11, Number: 25.

The corporations are also obligated, by the Board's edict Series: 10,
Number: 22, to be audited by an external audit institution.
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ONSOZ

Klresellesme ve bilgi teknolojilerindeki gelismelere paralel
olarak sermaye piyasalari da 6nem kazanmistir. Sermaye piyasalarina
yatirrmcilari ¢cekmenin yaninda, mevcut yatirimcilarin da piyasada

kalmalarini saglamak gerekir.

Bu calisgmamda Tiirk Sermaye Piyasasi hakkinda temel bilgilerin yani sira,
anonim sirketin 6zellikleri, finansal tablolar, denetim ve denetici 6zellikleri hakkinda

bir uygulama ile birlikte fikir vermek hedeflenmistir.

(Calismamda destegini esirgemeyen aileme, bilgi ve deneyimleriyle bana yol
gosteren danisman hocam Prof. Dr. Giirbiiz GOKCEN’e tesekkiir eder, siikranlarimi

sunarim.
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GIRIS

Sermaye piyasasi bir taraftan kiiciik tasarruf sahiplerinin bir araya geldigi,
diger taraftan igletme sahiplerinin sermaye ihtiyaclarini, daha kolay ve uygun sartlarda
karsiladiklar1 piyasadir. Sermaye piyasasinin bu fonksiyonlarini yerine getirebilmesi
icin piyasanin giiven icinde caligmasinin saglanmasi ve yatirimcilarin menfaatlerinin

korunmasi gerekir.

Bu asamada modern ekonomik sistem icinde yer alan toplumlarda sermaye
piyasasinin vazgecilmez bir iiretim araci olarak en 6nemli kuruluslarindan biri halka
acik anonim sirketlerdir. Anonim sirketler kiiciik tasarruflar1 bir organizasyon iginde bir
araya getirerek biiyiikk mali imkanlarin dogmasim saglamalari nedeniyle ekonomide
onemli fonksiyona sahiptir. Bu 6nem sermayenin tabana yayilmas: ve tasarruflarin
yatirima doniismesi asamasinda kendisini gosterir. Anonim sirketlerin en énemli islevi,
kiiciik ve atil tasarruflarin yatirnma doniistiirilmesi ve yonlendirilmesine yardimci

olmasidir.

Anonim sirketlerin bu hedefine ulasip ulagmadigini kontrol etmeye yarayan
araclardan bir tanesi de finansal tablolardir. Finansal tablolar, isletme sahiplerine,
yoneticilere ve diger iiciincii kisilere isletmenin karhiligi, performansi, ve kredibilitesi

hakkinda bilgi verir.

Isletmeler, ara dénem finansal tablolan diizenleyerek de ulasmak istedikleri
hedefe ulasip ulasmadiklarini daha énce tespit edebilirler. Boylelikle, isletmenin mali
durumu, karhihgr vb. konular hakkinda dénem sonunu beklemeden bilgi edinirler.

Hedeflerinden olumsuz sapmalar varsa bir an 6nce ¢6ziim bulmaya calisirlar.

Isletmelere  ait muhasebe bilgileri isletme icerisindeki kisilerce
hazirlanmaktadir. Bu tablolarin giivenililirligi acisindan sirket disindan kisi veya
kurumlarca denetlenmesi gerekir. Son zamanlarda 0Ozellikle sermaye piyasasinin

oneminin artmasiyla bagimsiz denetim ihtiyaci 6n plana ¢ikmistir.



Bu calismam giris ve sonuc¢ bolumu haric dort bolumden

olusmaktadir.

Birinci bdlumde, piyasa kavrami, Sermaye Piyasasi Kurulu, ve
Anonim Sirketler hakkinda genel bilgi yer almaktadir.

ikinci bdlimde, finansal tablolarin genel &zellikleri ve cesitleri,
finansal tablo ornekleri, ara donem finansal tablolar ve konsolide finansal

tablolarin ozellikleri, anlatiimaktadir.

Uclinci bélumde ise denetim kavrami ve cesitleri, bagimsiz
denetim, denetci kavrami ve tdrleri, SPKn."a gbére ara donem finansal

tablolarin denetimi hakkinda bilgi verilmektedir.

Dordinct boélim, bir firmanin ara donemde SPK’ ya gonderdigi

finansal tablo ve bagimsiz denetim raporu érneginden olusmaktadir.



I-TURK SERMAYE PiYASASI HAKKINDA GENEL BiLGi

1.1 PIYASA KAVRAMI, CESIiTLERI, OZELLIKLERI

Bir mal satis icin arz edenlerle, s6z konusu mali satin almak isteyenlerin tiimii

piyasay1 olugturur.'

iktisadi agidan piyasa, alic1 ve saticilarin birbirleri ile karsihkli iletisim iginde

olduklar bir yerdir. Somut anlamda daha ¢ok borsa olarak tanimlanir.*

Piyasa bir iilkenin sinirlari i¢inde o iilkede yapilan islemleri kapsiyorsa buna i¢
piyasa (domestic market), islemler iilke sinirlar1 disinda yapiliyorsa buna da uluslararasi

piyasa (international market) denir.
1.1.1 FINANSAL (MALI) PIiYASALAR

Ekonomik sistemde bir kisim kisi veya kurumun paraya ihtiyaci olurken bir
kisim kisi veya kurum da  gelirlerini yatirnma doniistiirmek ister. Fon arz edenlerle fon
talep edenlerin bir araya geldigi ve karsihikli degisimin meydana geldigi bu yerler
finansal piyasalardir. Alici, piyasanin talep yoniinii olustururken saticida arz yoniinii

olusturur.

Bir iilkede fon kullananlar ile arz edenler arasinda fon degisimini ya da akimim
diizenleyen kurumlar, degisimi saglayan arac ve gerecler ile bunlar1 diizenleyen yasal ve

idari kuruluglardan olusan yapiya ‘’finansal piyasa’’ denir.

! DINLER Zeynel, Mikro Ekonomi , Genisletilmis 14. Basim, Bursa: Ekin Yayinlar1 2002, s. 210
? Mali Piyasalar , http://www.ekodialog.com (11.01.2008)

3 Sermaye Piyasasi ve Borsa Temel Bilgiler Kilavuzu , 18. Basim, Istanbul : IMKB Yayinlar1 Agustos
2003, s.1



http://www.ekodialog.com/

Mali piyasa bes ana unsurdan olugur.*

Fon arz edenler (tasarruf sahipleri)

Fon talep edenler (yatirnmcilar- tiiketiciler)

* Yatinnm ve finansman araglari

Yardima kuruluslar

Hukuki ve idari diizen olarak siralanir.

Mali piyasalar vadelerine gore para piyasasi ve sermaye piyasasi olmak iizere

ikiye ayrilir.

1.1.1.1 Para Piyasasi

Para piyasalari, kisa vadeli (bir yildan daha diisiik) bor¢ senetlerinin alinip
satildig1 piyasalardir.Para piyasalar1 orgiitlenmis (bankalar) ve orgiitlenmemis para

piyasasi olarak kendi iginde ikiye ayrilir.”

Para piyasalarinda islem goren menkul kiymetler uzun ve orta vadeli menkul
kiymetlerden daha fazla alinip satildiklar icin daha fazla likittirler.Bu 6zelligi sebebiyle
para piyasasindan saglanan fonlar kredi olarak isletmelerin doénen varhiklarinin
finansmaninda kullanilir.Diger bir yandan kisa vadeli menkul kiymetlerin fiyatlarinda
gozlenen dalgalanmalarin uzun vadelilere goére daha az olmasi kisa vadeli menkul

kiymetleri daha giivenilir bir finansal arac haline getirir.

* Piyasa Kavramlari, http://www.ekonomi.name/kavramlar/piyasa-kavramlari.html (7.11.2007)
> GUNCELER Biilent, Para ve Déoviz Piyasalari, Tiirkiye Bankalar Birligi Seminer Notlar1 Istanbul :
Eyliil 1999


http://www.ekonomi.name/kavramlar/piyasa-kavramlari.html

Para piyasasinin en belirgin kurumu ticari bankalardir.Ticari bankalar, senetleri
iskontaya kabul ederek veya isletmelere baska yollarla kisa vadeli krediler acarak, bu

piyasada ¢cok dnemli rol oynarlar.

Para piyasasi araglari,

Ticari krediler

* Ticari banka kredileri : Avans kredisi, cari hesap kredisi, alacak senetleri
iskontosu, acik kredi, kefalet karsihig1 kredi, akreditif kredisi, teminat ve

kefalet mektuplari
* Finansman bonolar1
* Factoring
* Hazine bonosu
*  Menkullestirme

e Repo-ters repo °

1.1.1.2 Sermaye Piyasasi

Sermaye piyasasi kavrami, para piyasasi kavramindan daha genis ve cogu kez
para piyasasini da icine alacak sekilde kullanilmaktadir.Sermaye piyasasinda fonlarin el
degistirmesi, menkul kiymet olarak adlandirilan orta ve uzun vadeli (bir yildan daha

fazla ) fon arz ve talebinin karsilagtig1 piyasadir.

Sermaye piyasasindan saglanan krediler genellikle, isletmelerin bina, makina
ve techizat gibi duran varliklarin finansmaninda kullanilir.isletmeler, fon ihtiyaclarini

kargilamak ve fon fazlaliklarini degerlendirmek icin sermaye piyasasini araci olarak

6 SARIKAMIS Cevat, CEYLAN Ali, AYDIN Nurhan, COSKUN Metin, Sermaye Piyasalari ve
Finansal Kurumlar , TC. Anadolu Universitesi Yayinlar1 , Yayin No: 1581, Eskisehir : 2007 s. 24



kullanirlar.Ozellikle halka agik anonim sirketler, ihtiya¢ duyduklar1 uzun siireli fonlari

pay senetleri ve tahviller aracilifi ile sermaye piyasasindan saglamaya caligirlar.’

1.1.1.2.1 Sermaye Piyasasi Tirleri

Sermaye piyasasini cesitli kistaslara gore siniflandirmak miimkiindiir.

a) Piyasada Islem Goren Finansal Varhgin Islem Durumuna Gére,

Birincil Piyasalar, hisse senetlerini halka arz eden sirketler veya devlet
tarafindan ¢ikartilmis olan menkul kiymetlerle (tahvil,hisse senedi gibi) fon
talep edenlerin ilk kez karsilastigi ve arzin direkt ihrag¢i tarafindan
yapildig1 finansal piyasalardir.® Birincil piyasalarda menkul kiymetlerin ilk
kez satisina yardimci olan en onemli kurum yatinm bankalarndir. Bir
yatinm bankasinin  yaptifi  bu isleme  underwriting islemi
denilmektedir.Yani, yatinm bankasi bir sirketin cikartigi menkul
kiymetlere fiyat garantisi vermekte ve daha sonra bunlan piysada

satmaktadir.’

Ikincil Piyasalar, Daha &énce birincil piyasalarda cikartilmis olan ve bu
nedenle ikinci el olarak nitelendirebilecegimiz menkul kiymetlerin yeniden
satildildig1 piyasadir. ' ikincil piyasalarin en énemli kurumlar menkul
kiymetler borsalar1 ve finansal araci kuruluglardir. New York ve Amerikan

borsalar1,déviz piyasalari érnek verilebilir.

fkincil piyasalar fon toplayabilmek amaciyla cikartilmis olan menkul

kiymetlerin satisini  kolaylastirmaktadir. Bu piysalarda menkul degerler biiyiik

kolaylikla el degistirir ve nakde doniisiir.

7 Mali Piyasalar , http://www.ekodialog.com (11.01.2008)

® OZEROL Hakan, Menkul Kiymetler ve Diger Sermaye Piyasas1 Araclar1 , TBB Seminer Notlar,
Istanbul : 10-11 Nisan, 2003

% Garanti Egitim Yayinlar , Hisse Senedi Piyasalari , Mart 2005, s.27

Y SOYDEMIR Selim, Tiirkiye’de Sermaye Piyasalar1 ve Organizasyonu , Seminer Notlari, Ocak
2002 , www.ydk.gov.tr
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fkincil piyasa, menkul kiymetin likiditesini arttirarak birincil piyasaya talep

yaratir ve gelismesini saglar. "'

Birincil piyasada yapilan tahvil ve hisse senedi satislar1 sonucunda firmaya

yeni sermaye girer. Ikincil piyasada ise el degistiren menkul kiymetlerden saglanan

fonlarin bunlan ¢ikaran sirketle ilgisi yoktur.Satis gelirleri yatirnmcidan yatirimciya

gider. Birincil piyasada bir menkul kiymet bir kez el degistirirken, ikincil piyasada alim

satimlarin sinir1 yoktur.

b)

Uciinciil Piyasalar, Borsaya kote edilmis menkul kiymetlerin borsa disinda

alinip satilmasiyla olusan piyasadir.

Dérdiinciil Piyasalar, menkul kiymetlerin aracisiz alinip satildig, islemlerin
dogrudan yatirimcilar arasinda gerceklestirildigi piyasalardir. Bu piyasada,
sigorta sirketeri, yatirnm fonlann gibi kurumsal yatinmcilar birikim
sahiplerinden topladiklar1 fonlar1i alim satimda bulunarak finansal
piyasalarda degerlendirir. Fiyat dogrudan dogruya pazarlikla olustugu igin,

islemlerin giderleri ortadan kalkar ve maliyeti diisiirtir."
Piyasanin Orgiitlenme Bicimine Gére,

Organize Sermaye Piyasalari, belirli bir mekanin oldugu, organlar, tiyeleri,
kural ve yontemleri ile kurumsallasan piyasalardir.Bu piyasalarda kisileri
ve isletmeleri dogrudan dogruya temsil eden araci kuruluslar, kisi ve
isletmeler adina sermaye piyasasi kurumlarinda bu islemleri yiirtitiirler. Bu
piyasalara en iyi 6érnek menkul kiymetler borsalari, yatirnm bankalaridir.
Menkul kiymetler borsalari diinyanin bircok sanayilesmis iilkelerinde
faaliyetlerini siirdiirmektedir. Bizde de IMKB 6 ARALIK 1985 de

faaliyete gegmistir.

'S MISHKIN Frederic, Finansal Piyasalar ve Kurumlar , (cev.) SIKLAR ilyas, GAKMAK Ahmet,
YAVUZ Suat, Istanbul : Bilim Teknik Yayinevi , 2000 s. 23

12 MELIKSAH Yasin, Sermaye Piyasas1 Kurulu ve islemleri , Ankara: Seckin Yayinlari
Agustos , 2002 5.35
'3 Finansal Piyasalar, http://www.ekodialog.com (10.12.2007)
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* Organize Olmamis Sermaye Piyasalari, Menkul kiymetlerin alim ve
satimlarinda belirli bir mekanin, kural ve diizenlemelerin olmadig:
piyasalardir. Bu piyasalarda islemler komisyoncu saticilar, bankerler yada

araci kuruluglar tarafindan yapilir.

1.1.1.2.2 Sermaye Piyasas1 Araclari

Finansal piyasalarda fon akisim saglayan araclar cesitlidir. Piyasalarin
dogrudan yada dolayl olusuna goére *’ sermaye piyasasi araglar1 ‘’ hisse senedi, tahvil,

gibi ortaklik hakki veren araclar tarzinda siniflandirmalar yapmak miimkiindiir.

Tiirk sermaye piyasasinda ihracg, halka arz ve ikincil piyasalarda islem konusu
olabilicek araclar, menkul kiymetler ve diger sermaye piyasasi araclarindan

olusmaktadir.

SPK’ ya sermaye piyasasi aracglarina iliskin; araclarin ihraci, halka arz ve satig
sartlarinin diizenlenmesi, alim satimlan ile ilgili piyasa islem ilke ve esaslarinin

belirlenmesi vb. gérevler verilmistir."

1.1.1.2.2.1 Menkul Kiymetler: Ortaklik veya alacaklilik saglayan, belli bir
meblagl temsil eden, yatirnm araci olarak kullanilan, dénemsel gelir getiren, misli
nitelikte, seri halinde ¢ikarilan, ibareleri ayni olan ve sartlar1 Kurul’ca belirtilen kiymetli
evraklara menkul kiymet denir. Bu baglamda, hisse senedi, tahviller, hazine bonolari,
katilma intifa senetleri, gelir ortaklig1 senetleri, ipotekli bor¢ ve irat senetleri, banka

garantili bonolar, finansman bonolar1 menkul kiymet sayilir. *°

Hisse Senetleri : Bir iinvana sahip, esas sermayesi belirli ve paylara boliinmiis
ortaklik olarak adlandirilan hisse senetleri; anonim ortakliklarin ihrag ettikleri, anonim
ortaklik sermaye payimi temsil eden kiymetli evrak niteligindeki senetlerdir."” Kanun

bakimindan hisse senedi boliinemez. Bir hisse senedinin birden fazla sahibi var ise,

14 SARIKAMIS C., CEYLAN A., AYDIN N.,COSKUN M., a.g.e s.6

> MELIKSAH Y., age., s.133

1 TANOR Reha, Tiirk Sermaye Piyasasi , 2.Cilt Halka Arz , Istanbul : Beta Basim 2000 s. 81-83
7 GOKSOY Y.Can, Anonim Ortakhkta Paymn Rehni, Ankara : Seckin Yayinlar 2001 s.41



bunlar sirkete karsi haklarim bir temsilci ile kullanabilirler. Sermayesi paylara
boliinmiis komandit sirketler de hisse senedi ¢ikarabilmekte ancak bunlar halka arz
yoluyla satilamamaktadir. Kooperatifler ise kiymetli evrak niteligine sahip olmayan

ortaklik senedi ¢ikarabilmektedirler.

Hisse senetlerinin, nama ve hamiline yazili hisse senetleri, adi-imtiyazh hisse
senetleri, pirimli ve pirimsiz hisse senetleri, bedelli ve bedelsiz hisse senetleri, nakit

kargilig1 ¢ikarilan hisse senetleri gibi tiirleri vardir."

Pay Kavrami ; Pay, esas sermayenin belirli sayida, esit itibari degerlere
boliinmiis parcalarini ifade etmektedir.Pay anonim ortakligin kurulugsunun tescili ile

kendiliginden olusur."

Pay kavrami diger ticari ortakliklara gore anonim ortaklikta belirleyici ve

teknik bir 6zellik tasiyan bir kavramdir.

Anonim ortakliklar paylh sermaye ortaklhiklari olup, ortaklarin haklar ve
ortakliga kargi yiikiimliiliikleri paylarina gore belirlenir. Her pay ortaklikta pay
sahibinin kisiliginden ayr soyut bir ortaklik yaratir. Yani, pay sahibi gercek veya tiizel

kisi olabilir, paya kim sahipse , ortaklik mevkii ona aittir.”

Sermaye birimi olarak pay; ortaklik sermayesinin belli bir kismini temsil eden
her birim, bir pay1 olusturmaktadir. Her birimin tasimasi gereken ortaklik s6zlesmesiyle
tespit edilen degerine itibari deger denir. Payin itibari degeri YTL olarak esas

sozlesmede gosterilmelidir.”

Pay, pay senedi anlaminda da kullanilmaktadir. Anonim ortakliklar pay senedi

cikarabilirler ancak, pay senedi ¢ikarilmasi kural olarak zorunlu degildir.*

BBOLAK Mehmet, Sermaye Piyasas1 Menkul Kiymetler ve Portfoy Analizi , Beta Yayin,
Yayin No: 428, istanbul : 2001 5.126

Y TANOR R, age. , s. 84-85

2 OZDAMAR Mehmet, Anonim Ortakliklarin Kendi Paylarmm iktisap Etmesi ,
Ankara : Yetkin Yayincilik 2005 s. 42-43

>l TASDELEN Nihat , Anonim Ortakliklarda Pay Sahipligi Sifatinin Kazamlmasi , Vedat Kitap ,
Yayin No:62 , istanbul : Kasim / 2005 s.9-10

2 KARAHAN Sami, Anonim Ortakhklarda imtiyazh Paylar ve imtiyazlarin Korunmasi , Kazanci
Yayinlari , Yayin No:98 istanbul : 1991 5.3



Pay ortakliga kars1 boliinemez. Payin birden fazla sahibi bulunsada bu kisilerin
pay dolayisiyla sahip olduklar1 haklar ortakliga karsi herbiri tarafindan ayr ayri
kullanilamaz Buna karsilik payin miisterek sahipligi s6zkonusu oldugunda bir temsilci

araciligiyla kullanilabilir.
Hisse senedinin sahibine sagladig1 haklar ise ; *

» Sirket karindan pay alma hakki: Pay sahibinin en énemli mali haklarindan
biridir. TTK ‘nun 469.uncu maddesine gore kanuni ve ihtiyari yedek
akcelerle, kanun ve esas sozlesme geregince ayrilmasi gereken diger

paralar safi kardan ayrilmadikca, kar pay1 dagitilamaz.

* Riichan hakki (Yeni pay alma hakki): Ortakliklarin bedelli sermaye
arttirimlarina mevcut ortaklarin éncelikle katilma hakkidir. Bu hak, sirketin
SPK’nun belirledigi bir siire icinde, eski hisse senetlerinin sirkete ibrazi
yoluyla kullanilir. Riichan hakki ortak yoniinden kar ve tasfiye payina
katilma ya da oy hakki gibi kazanilmig bir hak degildir. Riichan hakki iki
sekilde ortadan kaldirlabilmektedir. Esas sermaye sisteminde genel kurul,
kayith sermaye sisteminde esas sozlesmeyle yetkili kilinmig ise yonetim

kurulu riichan haklarinin kullanimim kisitlayabilir veya kaldirilabilir.*

* Sirket Yonetimine Katilma Hakki: Bu hak, sirket yonetim kurulunu secmek
ve hatta bu kurula secilmektir. Sirket genel kurulu, sirketin ana organi
olarak her konuya miidahale edebilir. Sirket sermayesinin %51'ini elinde

bulunduran ya da bulunduranlar yénetim hakkina sahip olur..

* Oy kullanma hakki: TTK’ nun 373.lincii maddesine gére pay sahibinin
kazanilmig hakkidir. Her hisse senedi sahibine en az bir oy hakki verir ve
sahiplerine verecegi oy hakkinin sayisi esas sozlesme ile tayin olunabilir.
Bununla birlikte SPK,md. 14/A ile getirilen diizenlemeyle anonim

ortakliklar esas sozlesmelerinde hiikiim bulunmak kaydiyla, kar pay1

2 KINIK Giilten, Yatirim Uriinleri , Garanti Bankas1 Egitim Yayinlari, Nisan 2004, s.17
¢ Garanti Egitim Yayinlar, Hisse Senedi Piyasalar:1 , Mart 2005 s.53
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imtiyaz1 saglayarak, oydan yoksun paylar ihra¢ edebilir ve bunlarn temsil

eden hisse senetlerini halka arz edebilir.?

e Tasfiyeden pay alma hakki: TTK’nin 455.inci maddesine gore; bu hak,
tasfiye sonucunda bir artifin kalmasi halinde gecerlidir. Her hisse senedi
sahibi, bu artiga pay: oraninda istirak eder. Tasfiye artig1 olumsuz ise,
o0denmeyen pay ile sinirh bir borg yaratir. Pay bedeli tamamen 6denmisse,

borg s6z konusu degildir.

* Bilgi alma hakki: TTK’ya gore pay sahiplerinin bilgi alma hakki, sézlesme
ile veya sirket organlarindan birinin karariyla engellenemez veya
sinirlandirilamaz. Pay sahipleri siipheli gordiikleri konularda
murakiplardan gerekli aciklamalar1 istemeye yetkili olup genel kurul
toplantisindan itibaren bir yil siireyle de kar ve zarar hesabi, bilanco ve
yullik raporu inceleyebilirler. Bununla birlikte incelenmesine miisaade
edilen defter ve belgelerden 6grenilecek sirlar haric olmak tizere, hicbir

ortak sirketin is sirlarin1 6grenmeye yetkili degildir.

e Sir Saklama Borcu: Her pay sahibi sonradan ortakliktan ayrilmis olsa da,

sirket sirlarin1 saklamak zorundadir.

Hisse senetleri sirkete ©zkaynak niteliginde finansman saglamaktadir ve
TTK.’ya gore Anonim sirketlerin sermayesi paylara boliinmiistiir ve her pay kiymetli
evrak niteligi tasir. Sermaye paylar1 en az 50 Ykrs.’dur. Hisse senetlernin getirileri {i¢

avantaj saglamaktadir.
Bunlar;
a) Temetti (divident) geliri,
b) Zamanla hisse senedinin degerinde meydana gelen artis

¢) Ruchan hakki satisindan elde edilen gelirdir.*

% IMKB Yaynlar , http://www.imkb.gov.tr/yayinlar KLVZ 10 s. 182-183 , (20.11.2007)
% ULUDAG ilhan, ARICAN Erisah, Finansal Hizmetler Ekonomisi , 2. Baski, Beta Basim, Istanbul :
Kasim /2001 s.142
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Tahviller : Onu ¢ikarma yetkisine sahip kamu kesimi ihragcilar ile anonim

ortakliklar tarafindan borclanma gereksinimlerini kargilamak amaciyla ¢ikartilan sabit

getirili menkul kiymettir. Devlet tahvillerinde risk yoktur, 6zel sektor tahvillerinde ise

kredi riski vardir. Tahvil, onu satin alana bedelini 6dedigi andan itibaren ana para ve

faiz alacag1 hakki verir. Cikarilan tahviller tamamen satilmadikca veya satilamayanlar

iptal edilmedikge aym tiirden tahvil ¢ikarilamaz. %

Tahviller nama veya hamiline yazil olabilirler. Sagladiklar: yararlar acisindan,

Basabas, Primli, Ikramiyeli, Konvertibl, Kara istirakli ve Dovize endeksli olabilirler.

Tahvil tiirleri ;

a)

b)

Garantili Tahviller ; Belli bir donem icin faiz ve déonem sonunda ana
parayl geri odemeyi ifade eder. Anonim sirketler, sirketin mevcutlar
dahilindeki 6zel varliklar veya kisisel teminatlar ile ¢ikardiklar tahviller
garantili tahviller olarak tamimlanir. Cikarilan tahvillerin satis sansini
arttirmak icin bir bankanin veya sirketin bagh oldugu holdingin garantisi
saglanmir.”® Teminat olarak ortakligin tiim taginmaz mallar1 veya bir bolimii
ipotek gosterilir. Banka veya holdingin garantisi, ¢ikarilan tahvillerin

anapara ve faizlerinin vadelerinde geri 6denmesini kapsar.

Garantisiz Tahviller ; Tahvil herhangi bir teminati icermemektedir. Ana
para ve faizlerinin geri 6demesinde, tahvil hamili hi¢ bir 6ncelige sahip
olmayip, tahvil alacaklilar1 ortakhigin diger alacaklilar1 ile aym haklara
sahiptirler. Rehinli ve ipotekli tahvil sahiplerine alacaklar1 6dendikten
sonra kalan tutar, garantisiz tahvil sahiplerine &denir. Tahvil sahiplerinin

haklar1 igletmenin varliklar: ile korunmus olur.

Sabit ve Degisken Faizli Tahviller ; Genel olarak tahvil faizleri 6nceden
belirlenen sabit bir vadeyi esas alarak hesaplanmaktadir. Ancak ihraccilar
faiz belirleme usul ve esaslar1 izahname, sirkiiler ve tahvil metninde acikca

gosterilmek kaydiyla degisenken faizli tahvil ihrac edebilirler.

7 TANORR., a.g.e s.118
2 Millenniumbank-Tahvil, http://www.millenniumbank.com.tr/InvestmentPortal/Financial
Dictionary/Bonds.aspx (15.03.2008)
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Degisken faizli tahvillere uygulanacak faiz orani ilk faiz 6deme doénemi ve
takip eden donemlerdeki ©6denecek faizin hangi esaslara gore hesaplanacagi

izahnamede agikga belirtilir. *°

Faiz 6demeleri 3 aylik 6 aylik ya da 1 yillik dénemler itibariyle kuponlara
bagli olarak yapilabilir. Degisken faizli tahvillerin faiz ve anapara 6demeleri, araci
kuruluglar vasitasiyla yapilir.flgili faiz oraninin belirlenmesi icin gerekli unsurlarin
Kurul’a miiracaat edilmeden 6nce tesbiti ve bunlarin izahname, sirkiilerde yer almasi ve

tahvil {izerinde agiklanmasi zorunludur ve vade sonuna kadar degisiklik yapilamaz. *

d) Hisse Senedi ile Degistirilebilir Tahviller (HDT) ; Onceden belirlenen bir
zamanda izahname ve sirkiilerde belirlenen esaslar dahilinde, tahvilin hisse
senedi ile degistirilmesini 6ngoren tahvil tiiriidiir. Ortakliklar, esas
sozlesmelerinde hiikiim bulunmak, Kanun’da ve TTK’da miktar yoniinden
belirlenen sinirlar icinde kalmak ve halka arz etmek suretiyle HDT ihrag
edebilirler. Bu tiir tahvil ihraci yeni kurulan bir anonim sirketin kolay
borglanabilmesini saglar.* HDT ¢ikarma yetkisi, esas sozlesme ile yonetim

kuruluna devredilebilir.

HDT’nin vadesi 2 yildan az 7 yildan cok olamayip, hisse senetleriyle
degistirilmesi vade baglangi¢ tarihinden itibaren en erken 2 yil sonra yapilabilir.

HDT’lerin faiz 6demeleri y1lda bir defa kuponlara bagh olarak yapilabilir.

Tahvillerin hisse senetleri ile degistirmeleri halinde bu hisse senetlerine
uygulanacak fiyat degistirme fiyati, hisse senedi ile degistirme sirasinda HDT’nin

nominal degeri karsiliginda verilecek pay sayisini gésten oran da, degistirme oranidir.

Degistirme satisin yapildigi merkez veya merkezlerde bankalar vasitasiyla
yapilir. Degistirmenin baslangi¢c ve bitis tarihleri arasindaki siire asgari 5 azami 10

isgiiniidiir.*

¥ ULUDAG I., ARICANE., a.g.e s.143-146
30 Sermaye Piyasas1 Kanunu , Mevzuat , Seri : I, No13 Mart / 2008

3! Borsa Sozligii, http://www.finansnews.com/borsa_soz_g.asp (11.04.2008)
32 SPKn. Mevzuat , Seri:II , No:15 Mart / 2008
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e) Endeksli Tahviller ; Hem ana paraylr hem faizi enflasyon orani, altin
veya doviz gibi degiskenler esas alinarak korumay1 hedef alir ve her yil yeniden tespit
edilir. Vade sonunda tahvilde yazili borg tutar1 degil; bunun 6deme tarihindeki esas
alinan endeksle carpilmasi sonucunda bulunan tutar 6denir.Vade sonunda édenecek ana
paranin ne kadar yiikselecegi ihra¢ tarihinde tahmin edilemiyeceginden sirketler

acisindan riskli bir tahvil tiiriidiir.*

1.1.1.2.2.2 Diger Sermaye Piyasasi Araclar1 : Menkul kiymetler, cek,
police, nakit, bono ile mevduat sertifikalar1 disinda kalan ve sartlar1 kurulca belirlenen

evraktir.

1.2 SERMAYE PiYASASINA iLiSKIN YASAL DUZENLEMELER

Sermaye Piyasasi’na iligkin diizenleme Sermaye Piyasasi Kanunu’'nda yer
almaktadir. Sermaye Piyasas1 Kanunu’nun konusu, tasarruflarin menkul kiymetlere
yatirilarak halkin iktisadi kalkinmaya etkin ve yaygin bir sekilde katilmasini saglamak
amaciyla; sermaye piyasasinin giiven, aciklik, ve kararlilik iginde ¢alismasini, tasarruf

sahiplerinin hak ve yararlarinin korunmasini, diizenlemek ve denetlemektir.*
Sermaye Piyasasi Kanunu’nun konusu esas itibariyle ii¢ béliimde toplanur.
1) Piyasanin ve tasarruf sahiplerinin hak ve yararlarinin korunmasi,

2) Denetleme : Ortakliklara, araglara, piyasaya ve borsaya

b

yonelmisoldugundan 6zel bir kurulus olan ‘’Sermaye Piyasasi Kurulu’’ diger dis

denetim yetkileri sakl kalmak kaydiyla bagimsiz ve 6zel yetkilerle donatilmistir.

3) Diizenleme: SPKn, sermaye piyasasi araclari, bunlar ihra¢ eden ortakliklari,
sermaye piyasasi kurumlarini ilgilendiren tiim hususlarda diizenleme yapilmasi yetki ve
gorevi “’Sermaye Piyasasi Kurulu’’ na aittir. Kurul yetkilerini kendi sorumlulugu

altinda bagimsiz olarak kullanir, kismen veya tamamen bagkalarina devredemez.

* BOLAK M. a.g.e,s.143
* KONURALP Giirel, Sermaye Piyasalar1 Analizler, Kuramlar ve Portfoy Yonetimi , istanbul : Alfa
Yayinlari, Yayin No: 920, 2005, s.25
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Sermaye Piyasasi Kanunu’nun amaci, tasarruflarin menkul kiymetlere
yatirilarak halkin iktisadi kalkinmaya etkin ve yaygin bir sekilde katilmasini

saglamaktir.
Amacin kapsadig1 hususlari ii¢ boliimde toplayabiliriz.

a) Tasarruf sahiplerinin sermaye piyasasi araclarina yonlendirilmesini

saglamak.
b) Sermaye piyasasi araglarinin gesitlendirilmesini ve arttirllmasini saglamak.

c) Tasarruf sahiplerinin cesitli yol ve yontemlerle bu piyasada kalmasini

saglamak.*

Sermaye Piyasasi Kanunu kapsamina girenkonu ve kurumlar 7 baglik altinda

toplanabilir,*
a) Sermaye piyasasi araglari
b) Sermaye piyasasi araglarinin ihraci, halka arz ve satisi
c) Sermaye piyasasi araglarini ihrag ve halka arz edenler
d) Menkul kiymetler borsalar1 ve diger tegkilatlanmis piyasalar
e) Sermaye piyasasi faaliyetleri
f) Sermaye piyasasi kurumlari
g) Sermaye piyasasi kurulu

Sermaye Piyasasi araclar1 ; menkul kiymet ve diger sermaye piyasasi
aracglarindan olusur. Diger sermaye piyasasi araglar1 ise menkul kiymetler, ¢ek, bono,

police, disinda kalan ve sartlar1 SPK’ca belirlenen evraklardir.

* AKBULAK , SEVING-YAVUZ , Tiirkiye’de Sermaye Piyasasi Araclari ve Halka Agik AS.ler ,
Beta Basim , Yayin No: 1513, Istanbul / 2004 , s. 2
% AKBULAK S, AKBULAK Y, a.g.e,s.5
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Ihrag : Sermaye piyasasi araclarinin ihraccilar tarafindan cikartihp halka arz

edilerek veya halka arz edilmeksizin satigidir.

Halka arz : Sermaye piyasas! araglarinin satin alinmas igin her tiirlii yoldan
halka ¢agrida bulunulmasini; halkin bir anonim ortakliga katilmaya veya kurucu olmaya
davet edilmesini, hisse senetlerinin borsalar veya teskilatlanmisdiger piyasalarda
devamli islem gormesini; SPKn’na gore halka acik anonim ortakliklarin sermaye
artinmlar dolayisiyla paylarinin veya hisse senetlerinin satisim ifade eder.”’Cagrida

bulunma araci basin, radyo, televizyon vb. olabilir.
Hisse senetlerinin halka arz1 agagidaki siire¢ dahilinde yapilir;
» Halka arz edilecek hisse senetlerinin Kurul kaydina alinmasi

o izahnamenin Ticaret Siciline tescili ve Ticaret Sicil Gazetesinde ilani,

sirkiilerin yayimlanmasi
* Yeni pay alma hakkinin kullandirilmasi
* Hisse senetlerinin satigl
* Hisse senetlerini satin alan kisilere teslim edilmesi
* Satig sonu islemleri

Tahvillerin ihraci sirasinda anonim ortakliklarin uymasi gereken kurallar

asagidaki stire¢ dahilinde yapilir.
» Thrag edilecek tahvillerin kurul kaydina alinmasi
* Tahvillerin satig1
e Tahvillerin teslimi

 Satis sonu iglemler®

¥ MELIKSAHY., a.g.e,s.133
% Sermaye Piyasasi ve Borsa Temel Bilgiler Klavuzu, a.g.e , s.13, s..25
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Ihraccilar ; Anonim ortakliklar mevzuata gore Ozellestirme kaapsamina
alinanlar dahil kamu iktisadi tesebbiisleri, mahalli idareler ve bunlarla ilgili 6zel

mevzuatlar1 uyarinca faaliyet gosteren kurulus, idare ve isletmelerdir.
Sermaye Piyasasi Faaliyetleri: ¥

a) Kurul kaydina alinacak sermaye piyasasi araclarinin ihra¢ veya halka arz

yoluyla satisina aracilik,

b) Daha once ihrag edilmis olan sermaye piyasasi araglarinin aracilik amaciyla

alim satimi,*

c¢) Ekonomik ve finansal gostergelere, sermaye piyasasi araglarina, mala,
kiymetli madenlere ve dovize dayali vadeli islem ve opsiyon sozlesmeleri dahil her

tiirlii tiirev araclarin alim satiminin yapilmasina aracilik, *
d) Menkul kiymetlerin geri alim veya satim taahhiidii ile alim satimi,
e) Yatinm damsmanligi,
f) Portfoy isletmeciligi veya yoneticiligi,
g) Diger sermaye piyasasi kurumlarinin faaliyetleridir.
Sermaye Piyasasit Kurumlart ; SPK’nin md.32’ne gore *
a) Araci kurumlar,
b) Yatirim ortakliklari,

¢) Yatirim fonlari,

d) Sermaye piyasasinda faaliyet gostermesine izin verilen diger kurumlardir.

¥ KONURALP G. a.g.e,s. 41

“ KAYAR Ismail , Sermaye Piyasasinda Mesleki ve Etik Kurallar Uzerine Bir Degerlendirme ,
Sosyal Bilimler Enstitiisti Dergisi Say1 : 19 Yil : 2005 s.99 ,
http://www.sbe.erciyes.edu.tr/dergi/sayi 19/sayi 19.htm (22.04.2008)

“ GUNCELER B., TBB, a.g.e. 5.3

“ NOMER Fiisun , Yatirnm Ortakliklar1 , istanbul : Beta Yayin, Yayin No:1338 ,Ekim /2003 s.48
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a) Aract Kurumlar : Sermaye piyasasi araglarimi bagkasi nam ve hesabina
(vekalet), bagkas: hesabina kendi namina (komisyonculuk) veya kendi nam
ve hesabina aracilik amaciyla (ticari amacla) alim satimi ile ugrasan
sermaye piyasasi kurumudur.” Sermaye piyasasinda aracilik faaliyeti halka
arza aracilik, alim satima aracihk ve tiirev araclarin alim satiminin
yapilmasina araciliktan olugmaktadir. Bu kurumlar sermaye piyasalarinin
gelismesine yardimci kurumlardir. Bu gercevede bu kurumlar ellerindeki
kaynaklan etkin kullandikca sermaye piyasasina katkilarida artacaktir. Her
biri birer 06zel isletme oldugundan temel amaclarnn karlihklarim

korumaktir.*

Araci kurumlarin ticaret iinvanlarinda sermaye piyasasi faaliyetlerini

€ < € €

yansitmasi amaciyla ‘° menkul degerler * yada ©* menkul kiymetler * ibarelerinden
birinin yer almasi sarttir. Alim satim araciligi, halka arza aracilik, repo-ters repo,
portfoy yoneticiligi ve yatinm danigsmanlifi yetki belgelerinin tamamina sahip olan
aract kurumlar, ticaret unvanlarinda “yatinm menkul degerler”, “yatinm menkul

kiymetler” veya yalnizca “yatirim” ibarelerini kullanabilirler.*
Arac1 kurumlarin kuruluguna izin verilebilmesi igin,*
a) Anonim ortaklik seklinde kurulmalari,
b) Hisse senetlerinin tamaminin nama yazili olmasi,
c) Hisse senetlerinin nakit karsilig1 ¢ikarilmasi,
d) Esas sozlesmelerinin SPKanunu hiikiimlerine uygun olmasi,

e) Kurucularin miiflis olmadiginin veya yiiz kizartici bir suctan dolay1

hiikiimliiliiklerinin bulunmadiginin tespit edilmis olmasi,

“ KONURALP G. a.g.e, s.43

“ AKBULAK S, AKBULAKY, a.g.e, s. 17

% IMKB Yaymlar , www.imkb.gov.tr/yayinlar KLVZ 5, (13.01.2008 ) 5.56

% CELIK Aytekin, Bagimsiz Denetim Kuruluglarinin Sorumlulugu , Ankara : Seckin Yayinlari,
2005 s.101
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f) Odenmis sermayelerinin Seri: V, No: 34 sayili Teblig uyarinca belirlenen

miktardan az olmamasi,

g) Kurucularin aract kurum kurucusu ve ortagl olmanin gerektirdigi mali giic

ve itibara sahip olmalar1 gerekir.
Arac1 kurumlar, her bir faaliyet icin Kurul’dan yetki belgesi almak kaydiyla,
a) Sermaye piyasasi araclarinin ihracina veya halka arz yoluyla satisina,
b) Ihrag edilmis olan sermaye piyasasi araglarinin alim satimina,

c¢) Ekonomik ve finansal gostergelere, sermaye piyasasi araglarina, mala,
kiymetli madenlere ve dovize dayali vadeli islem ve opsiyon s6zlesmeleri dahil tiirev
araclarin dayandig kategoriler itibariyla ayr ayr veya biitiin olarak tiirev araclarin alm

satimina aracilik edebilirler.

Aract kurumlar ayrica; sermaye piyasasl araglarinin geri alim veya satim
taahhiidiiyle alim satimi (repo-ters repo), yatirim danismanligi, portfoy yoneticiligi
faaliyetlerini, her bir faaliyet icin bu Teblig’deki genel sartlar cercevesinde Kurul’dan

yetki belgesi almak suretiyle yapabilirler.
Araci kuruluslarin faaliyete gecebilmeleri igin,
» Kurulus sartlarin1 kaybetmemis olmalari,

e Kurulus sermayelerinin asgari kisminin nakden ve tamamen o6denmis

olmasa,

* Seri V No:34 tebligde belirtilen faaliyet konulan ile ilgili yiikiimliliikleri

yerine getirmis olmalar1 gerekir.

b) Yatirim Ortakliklar: : Yatrim ortakliklari, sermaye piyasasi araclar ile
ulusal ve uluslararasi borsalarda veya borsa disi organize piyasalarda islem goren altin

ve diger kiymetli madenler portfoyii isletmek iizere kayith sermaye esasina gore kurulan

“ DURANLAR Sel¢uk, Bankacihik , Edirne : Kazana Yayinlari, 2007,5.93
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anonim ortakliktir.® Kendilerine katilan ve ortak olan pay sahiplerinin sagladiklari
paralarn riskin dagitilmasi ilkesine gore cesitli varhiklara yatiran kuruluslardir. Temel
fonksiyonlar, tasarruf sahiplerine en az risk altinda, istikrarli bir gelir temin etme ve
varlik artislarindan faydalanma olanaklar1 saglamaktadir. Hisse senetlerini satin
aldiklan ortakhiklarin herhangi bir sekilde sermayesine ve yonetimlerine hakim olmak
amaci giidemezler.Yatinm ortakliklar1  portfdylerinin  yonetilmesinde; riskin
dagitilmasina iligkin kurallarin bizzat ortaklikca belirlenmesi, piyasa ile ilgili ekonomik,
mali, sosyal ve teknik bilgilerle donatilmis bir uzman kadro tarafindan yonetilmeleri,
portfoy hakkindaki bilgilerin anlasilir bicimde kamuya duyurulmasi uyulmasi gereken

bazi ilkelerdir.®

Esas sozlesmelerinde asgari sinirlari belirtilmek kaydiyla, portféy degerinin en
az % 25'ini devaml olarak ézellestirme kapsamina alinmis Kamu iktisadi Tegebbiisleri
dahil Tiirkiye’de kurulmus ortakliklarin hisse senetlerine yatirmis yatirnm ortakhklari, A

tipi ortaklik olarak adlandirilir.

Portfoy isletmek amactyla yatirim ortakhiginin bashca islevleri ,”°

Ortakhik portfoytinti olusturmak, yonetmek ve gerektiginde portfoyde

degisiklikler yapmak

* Portfoy cesitlendirmesiyle yatinm riskini, faaliyet alanlarina ve

ortakliklarin durumlarina gére en aza indirecek bicimde dagitmak,

e Menkul kiymetlere, mali piyasa ve kurumlara, ortakliklara iliskin
gelismeleri siirekli izlemek ve portfoy yonetimiyle ilgili olarak gerekli

onlemleri almak,
* Portfoyilin degerini korumaya ve artirmaya yonelik arastirmalar yapmaktir.

Yatirim ortakhiklarinin kuruluglarina izin verilebilmesi igin,

“ ER Emel, Sermaye Piyasas1 Mevzuat ile ilgili Mevzuat , TBB SPK Modiil Egitimleri , istanbul :
Agustos /2002

% OKUMUS Sinan, Menkul Kiymet Yatirim Ortakhklarinda iskonto, SPK Yayinlar1 , Yayin No: 179
Haziran / 2005 s. 5

* OKUMUS S. a.g.e, 5.5-6
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* Portfoy isletmeciligi faaliyetinde bulunmak {izere Kurul’a basvurmus

olmalari,

» Kayith sermayeli olarak anonim ortaklik seklinde ve hisse senetlerini halka

arzetmek tizere kurulmalari,
e Ticaret {invanlarinda “’Yatirim Ortaklig1 * ibaresinin bulunmasi,
* Hisse senetlerinin nakit karsilig1 ¢ikarilmasi,
 Baglangi¢ sermayelerinin 2008 yili i¢in 3.500.000 YTL den az olmamasi,
* Esas sozlesmelerinin SKn’na uygun olmasi,

* Kurucularinin miiflis olmadiginin ve yiiz kizartict bir suctan dolay1

hiikiimliiliiklerinin bulunmamasi gerekir.

b) Yatrim Fonlar1 : Kurumsal yatirimcilarin sermaye piyasalarina fon arz eden
ekonomik birimler icerisinde ©zel bir yerleri vardir. Ulkemiz kurumsal
yatirimcilarina baktigimiz zaman kurumsal yatirimcilardan beklenen islevleri yerine
getirmeye en yakin kurumlarin yatirim fonlar1 oldugunu goriiriiz. 1981 yilinda
cikarilan Sermaye Piyasasi Kanunu ile diizenlenmesine karsilik, ilki 1987 yilinda
faaliyete baslamigtir. Kurumsal yatirimci olarak sermaye piyasasinin fon arz eden
tarafinda 6nem tagimasinin yani sira yeterli bilgi ve deneyime sahip olmayan
bireylerin tasarruflarini sermaye piyasasina cekebilmek acisindan da ©nem

tasimaktadir.>

Yatinm fonu, yatinmcilarin birikimlerinin sermaye piyasasi araclarinda
degerlendirilmek iizere bir havuz icerisinde toplanmasi ve profesyonel yoneticiler
tarafindan yonetilen bir yatunm aracidir. Ulkemizde bulunan mevzuata gére, bankalar,
araci kurumlar, sigorta sirketleri, emekli ve yardim sandiklari SPK’dan izin alarak

yatirim fonu kurabilirler.>®

' IMKB Yaymlar , www.imkb.gov.tr , KLVZ06 (01.04.2008) , 5.112

2 KARAN Mehmet Baha, KARACABEY Ali Argun, Tiirkiye’de Sermaye Piyasas’’min Mali Sistem
igindeki Yeri, Sorunlari ve Gelecegi, Yayin No: 140, s. 73 /2003

>3 Yatirim Fonlan Klavuzu, http://www.kyd.org.tr/T/vatirim_fonlari k.aspx ( 23.04.2008)
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Yatinm fonlarinin, kiiglik tasaaruf sahiplerine, biiyiik yatirimcilarin sahip
oldugu fiyat avantaji ile yatinm yapma olanagi saglamasi, birikimlerin uzman fon
yoneticileri tarafindan degerlendirilmesi, Sermaye Piyasasi Kurulu ve bagimsiz dis
denetim firmalarinca denetlenmesi, uygun risk ve vadede fonlarin tercih edilebilmesi,
fonun tiiriine gore istendigi anda yada 3 giin icerisinde paraya cevirilebilmesi gibi

avantajlari vardir.>

Sermaye Piyasasi Kanunu’nun Seri :VII No:10 sayili tebligi ile gayrimenkul
yatinm fonlan hari¢, yatinm fonlarimin kuruluslarina, faaliyet ilke ve kurallarina,
katilma belgeleri ile bunlarin halka arzina ve kamunun aydinlatilmasina iliskin esaslar

diizenlenmistir.

Kanun hiikiimleri uyarinca halktan katilma belgeleri karsiliginda toplanan
paralarla, belge sahipleri hesabina, riskin dagitilmasi ilkesi ve inangh miilkiyet

esaslarina gore,

Ozellestirme kapsamina alinanlar dahil Tiirkiye’de kurulan ortakliklara ait

hisse senetleri, 6zel ve kamu bor¢lanma senetleri,

e Tiirk Parasinin Kiymetini Koruma Hakkindaki 32 sayili Karar hiikiimleri
cercevesinde alim satimi yapilabilen, yabanci 6zel ve kamu borglanma

senetleri ve hisse senetleri,

* Ulusal ve uluslararasi borsalarda islem goren altin ve diger kiymetli
madenler ile bu madenlere dayal olarak ihra¢ edilmis ve borsalarda islem

goren sermaye piyasasl araclari

* Kurul’ca uygun goriilen diger sermaye piyasasi araglari, repo, ters repo,

future, opsiyon ve forward s6zlesmeleri

5 Ziraat Bankas1 Yatirim Uriinleri, http://www.ziraat.com.tr/tr/bireysel/yatirim-
urunleri/hazine yatirim fon brosur.doc (15.03.2008)
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 Nakit degerlendirmek iizere yapilan IMKB Takas ve Saklama Bankas1 A.S.
nezdindeki borsa para piyasasi islemlerinden olusan porfoyii isletmek

amaciyla kurulan mal varhgidir.>

Yatinim fonlar, Tahvil ve Bono Fonu, Hisse Senedi Fonu, Sektér Fonu, Istirak
Fonu, Grup Fonu, Yabanci Menkul Kiymetler Fonu, Kiymetli Madenler Fonu, Altin
Fonu, Karma Fon, Likit Fon, Degisken Fon, Endeks Fon, Fon Sepeti, Garantili ve
Koruma Amacgh Fon gibi tiirlere ayrilmaktadir.® Ayrica, portféy degerinin aylik
agirlikh ortalama bazda en az %25’ini, devamh olarak 6zellestirme kapsamina alinan
Tiirkiye’de kurulmus ortakliklarin hisse senetlerine yatirmis fonlar A tipi, digerleri B
tipi olarak adlandirilir®” ve bu tipler fon tiirleri ile birlikte belirtilir. Yatirnm fonlarinin
portfoyiinde bulunan tiim varhiklar, her isglinii aksami islem gordiikleri borsalarda
olusan ortalama fiyatlarla degerlendirilir. Bankalar, araci kurumlar ve sigorta
sirketlerinin kurabilecekleri fonlarin, ictiiziiklerinde belirtilen fon tutarlarinin toplami,
Kurul’a gonderilen bagimsiz denetimden gec¢mis son finansal tabloda yer alan
cikarilmis sermaye veya odenmis sermaye ile genel kurulca onaylanan son finansal
tabloda goriilen yedek akgelerin ve yeniden degerleme deger artis fonunun toplamindan
varsa zararlarin indirilmesinden sonra kalan tutarin 10 katini, diger kuruluslarda genel

kurulca onaylanan son finansal tabloda yer alan 6zkaynaklar toplamini1 asamaz.

Fonlarin kurulusta asgari fon tutar1 2008 yih icin 3.500.000 YTL’den az
olamaz. Bu tutar her yil ilan edilen yeniden degerleme katsayisi orani dikkate alinarak

belirlenir.

Yatinm fonlar1 yillik finansal tablolarim siirekli, 6 aylik ara bilanco ve gelir

tablolarim ise sinirli denetim yaptirmak zorundadir.>®

d) Sermaye Piyasasinda Faaliyet Géstermesine 1Izin Verilen Diger

Kurumlar:

% IMKB Yaymnlar, www. imkb.gov.tr , KLVZ06 (01.04.2008) s.122

% Tiirkiye is Bankas1 , Yatirim Fonlar1 ,http://www.isbank.com.tr/yatirim/y-yatirim-yatirimfonlari.html
, (11.04.2008)

” Yatirim Fonlar Klavuzu , http:// www.kyd.org.tr/T/vatirim_fonlari_k.aspx ( 23.04.2008)

* CELIK A. a.g.e,s.103
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e Portfoy Saklama Kuruluglar1 ; Sermaye piyasasi araglarinin takas ve
saklanmasi ile ugrasan kuruluslardir. IMKB ve TAKASBANK .

* Gayrimenkul Yatinm Ortakligi ; Gayrimenkullere, gayrimenkule dayali
sermaye piyasasi araclarina, gayrimenkul projelerine, gayrimenkule dayali
haklara ve sermaye piyasasi araclarina yatirim yapabilen, belirli projeleri
gerceklestirmek tizere adi ortaklik kurabilen ve Seri :VI No:11 tebligde izin

verilen diger faaliyetlerde bulunabilen sermaye piyasasi kurumlaridir.*

GYO'’lar her tiirlii gayrimenkule finansman saglayan veya bir gayrimenkulii
elde etmek icin birden fazla yatinmcinin sermayesini bir araya getiren anonim sirket

seklinde tiizel kisiligi olan sirketlerdir.*

Halka acik GYO’larinin en énemli avantaji, uzun dénemde yatirimin riskine
bagh olarak daha diisiik sermaye maliyeti saglamasidir. Bu baglamda risk, piyasa riski,
sektor riski ve proje riski olarak ii¢ temel unsurdan olusur. Ornegin tek bagsina
gayrimenkul yatirnmi yapan bir yatirimci, her ii¢ riskede maruz kalir. GYO’lar ayrica

diger gayrimenkul sirketlerine gére daha likittirler.®!

GYO ani usulde kurulacak ise; baslangic sermayesinin 7.200.000 YTL ‘den az

olmamasi, ticaret iinvaninda GYO ibaresini tagimasi

Doniisecek ise ; sermaye sistemi icinde yer almasi veya bu amacla SPK’ya
bagvurmus olmasi, mevcut 6denmis veya ¢ikarilmis sermayesinin 7.200.000 YTL’den
az olmamasi, ticaret unvanini GYO ibaresini icerecek sekilde degistirmek iizere SPK’ya

basvurmus olmasi gerekmektedir.®

* Yatinm Danmismanligi, portféy yonetimi gibi sermaye piyasasi faaliyetlerini

yerine getiren sirketler.

“ERE.,TBB, a.g.e

% YETGIN Feyzullah , Gayri Menkul Yatirim Ortakhg: Performans Degerlemesi , IMKB yayinlari,
Temmmuz / 2006

® COLAK Ender — ALICI Agkin , Gayrimenkul Yatirim Ortakhklar1 A’dan Z’ye , Ankara : SPK

yaymnlari, Yaym No:136, 2001s. 8

%2 http://www. spk.gov.tr , Mevzuat, SPKn. Madde: 4_6_1_1_Seri :VI_No11 (01.04.2008)
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* Risk Sermayesi Yatinm Ortakligi; Yeni kurulan, piyasada taninmayan,
mali kaynak ihtiyaci olan isletmelerin ihrag ettigi hisse senetlerinin yatirim
riskinin yiiksekligi sebebi ile bu tiir isletmelere yatirrm yapan yatirim
ortakliklarina denir.* Cikarllmis sermayelerini esas olarak girisim
sermayesi yatirimlarina yonelterek kazanci elde etmek amaciyla girisim

sermayesi yatirimi faaliyetinde bulunan ortakliklardir.

e Ayrica varlik finansmani fonlari, konut finansmam fonlari, vadeli islemer

aracilik sirketleri, varlik yonetim sirketleridir.

1.3 SERMAYE PiYASASI KURULU
1.3.1 KURULUN OLUSUMU

Sermaye Piyasasi Kurulu, 1981 yilinda 2499 Sermaye Piyasasi Kanunu ile
kurulmustur. Yetkilerini kendi sorumlulugu altinda bagimsiz olarak kullanan, idari ve
mali 6zerklige sahip diizenleyici bir kamu kurumudur. Kurul, biri bagkan, biri ikinci
baskan olmak iizere yedi iiyeden olusur.** Yetkilerini kendi sorumlulugu altinda
bagimsiz olarak kullanir. Kurul Baskan dahil en az bes iiyenin hazir bulunmas: ile
toplanir ve salt cogunlukla karar verir. Merkezi Ankara’dadir. Ilgili oldugu bakanlik,

Bagbakan tarafindan gorevlendirilen Devlet Bakanligi’dur.
13.2  KURULUS AMACLARI

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun basta gelen amaci, yatirnmciy1 ve bunun dogal
sonucu olarak tiim sermaye piyasasini korumak ve piyasanin iilke yararina ¢alismasini
saglamaktir. Kurul , sermaye piyasasinin giiven, acgiklik ve kararlilik icinde ¢alismasini,
menkul kiymetler ve sermaye piyasasi ile ilgili kuruluslar hakkinda kamunun
aydinlatilmasini, tasarruf sahiplerinin hak ve yararlarinin korunmasini, menkul

kiymetler borsalarinin calismasina, gelismesine ve yayginlasmasina elverigli bir ortamin

® NOMERF. ,a.g.e,s.19
% DURANLARS., a.g.e,s.79
% KONURALP G. , a.g.e., s.30
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hazirlanmasin1 saglayici diizenleme, denetleme, inceleme, arastirma ve aciklamalar
yaparak, tasarruflarin menkul kiymetlere yatirilmasim 6zendirmek, sermaye
piyasasindaki sagliksiz gelisme egilimlerini 6nlemek , halkin iktisadi kalkinmaya etkin

ve yaygin bir sekilde katilmasim gergeklestirmek amaciyla kurulmustur.®

Kurul; kendi gozetimi altindaki piyasalardaki islemler ve gorev alanindaki

islerin kurallarinin tanimlanmasi ile ilgili diizenlemeler yapmaya yetkilidir.

Bu amagla ; ¢
e Menkul kiymetlerle ilgili diizenlemeler,

* Menkul kiymetler borsalarinin, vadeli islem ve opsiyon borsalarinin

kurulus ve isleyisine iliskin diizenlemeler,

e Sermaye piyasasindan menkul kiymet ihraci yoluyla fon saglayan

sirketlere iligskin diizenlemeler,

* Sermaye piyasasi kurumlari ile ilgili diizenlemeler yapar.

1.3.3 ATANMA SARTLARI VE GOREV SURELERI

Sermaye Piyasasi Mevzuati IV. Bolim Madde 18 ‘e goére, Kurul, ikisi ilgili
bakanlikca Onerilecek dort aday arasindan , Maliye Bakanligi, Sanayi ve Ticaret
Bakanligi, Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu, Tiirkiye Odalar ve Borsalar
Birligi ile Tiirkiye Sermaye Piyasasi Araci Kuruluglar1 Birligi tarafindan onerilecek
ikiser aday arasindan birer kisi olmak iizere, Bakanlar Kurulu karariyla atanacak yedi

tiyeden olusur.””.®

% SARIKAMIS C., CEYLAN A., AYDIN N. ,COSKUN M., a.g.e s. 112

% KUBA Yasemin, Ulkemizde 2005 ‘ten itibaren SPK’ya Tabi isletmelerce Uygulanan Muhasebe
Standartlarinin Incelenmesi , Yayinlanmams Master Tezi , Gazi Universitesi , SBE , Ankara : 2007
s.10

® DURANLAR S, a.g.e, s.79
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Bakanlar Kurulu, adaylardan birini Baskan olarak atar. Baskanin teklifi ile
tiyelerden biri ikinci bagkan olarak secilir ve ikinci baskan izin, hastalik, yurtici ve

yurtdisi gorevlendirme ve gorevde bulunmadigr diger hallerde Baskana vekalet eder.
Kurul Bagkanlig1 ve iiyeliklerine atanacaklarin ;

a) Hukuk, iktisat, maliye, bankacilik, isletmecilik, kamu y6netimi,
uluslararas: iligkiler, miihendislik ve dengi dallarda en az dort yillhk lisans egitimi
yapmis olmalari, miihendislik dalinda lisans diizeyinde egitim yapmis olanlarin ise

belirtilen alanlarda lisansiistii egitim yapmis olmalari,

b) Mali piyasalar, ekonomi, maliye, isletme, sermaye piyasalari, bankacilik ve
finans alaninda veya bu alanlarla ilgili hukuk dallarinda en az oniki yillik deneyim

sahibi uzman, denetci, yonetici veya 6gretim iiyesi olmalari zorunludur.®

Kurul Bagkan ve iiyelerinin gorev siiresi alti yildir, siiresi bitenler yeniden
secilebilirler. Baskan disindaki tiyelerin ticte biri iki yilda bir yenilenir. Bagkanlik ve
tiyelikler, gorev siireleri dolmadan herhangi bir sebeple bosaldig1 takdirde, bosalan
yerlere iki ay icinde atama yapilir. Bu sekilde atananlar, yerine atandiklari kisinin
stirelerini tamamlarlar. Baskan ve iiyelerin hastalik, kaza gibi nedenlerle gecici is
gormezlige ugramasi halinin alti aydan fazla siirmesi halinde iiyelikleri diiser ve iki ay

icerisinde yerlerine atama yapilir.

Kurul Bagkan ve iiyelerinin gorev siireleri dolmadan goérevlerine son
verilemez. Ancak atanmalar icin gerekli sartlar1 kaybedenler veya isledikleri suclardan
dolayr haklarinda verilen mahkumiyet karar1 kesinlesenler siireleri dolmadan

Bagbakanin onay1 ile gérevden alinirlar.
1.3.4 YASAKLAR

Kurul Bagkan ve iiyeleri, 6zel bir Kanuna dayanmadikga resmi veya 6zel hicbir
gorev alamaz, ticaretle ugrasamaz, serbest meslek faaliyetinde bulunamaz, {icret
karsiligi konferans ve ders veremez, her tiirlii ticari amach ortakliklarda pay sahibi

olamazlar. Dernek, vakif, kooperatif vb. yerlerde yoneticilik yapamazlar. Kurul Bagkan

% http://www.spk.gov.tr , Mevzuat, SPKn. Madde 19 s.49 (Mart 2008)
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ve liyeleri, goreve baslamadan 6nce maliki olduklar1 paylar ve portfoyiinde hisse senedi
bulunan yatinm fonlarinin katilma belgelerini, tiglincii dereceye kadar kan ve ikinci
dereceye kadar sihri hisimlar1 disindakilere satmak veya devretmek yoluyla otuz giin

icinde elden ¢ikarmak zorundadir. ™
1.3.5  GOREV VE YETKILER

Ulke ekonomisi icin hayati éneme sahip olan sermaye piyasasinin giiven ve
istikrar icinde calismasi icin 6ncelikle tasarruf sahiplerinin, kurum ve kurallariyla iyi
isleyen bir piyasada iyi yetismis meslek mensuplar tarafindan dogru sekilde
bilgilendirilmesi gerekir. Yatinmci haklarimin  korunmasi bakimindan hukuk

kurallarinin yani sira mesleki etik kurallara da ihtiyag vardir.

Sermaye piyasasinin giiven, acgiklik, istikrar icinde calismasi ve yatirimcinin
korunmasi amaciyla, sermaye piyasasi kurumlar1 ve ¢alisanlarinin faaliyet ve calisma
esaslarin1 diizenleyen, meslek kuruluglan tarafindan olusturulmus ve uyulmamasi

disiplin yaptirimina baglanmis kurallara sermaye piyasasi meslek kurallari denir.”

Bu baglamda SPK’ nin baglica gorev ve yetkileri sunlardir,”

* Sermaye piyasasi araclarinin, ihracini, halka arz ve satisinin sartlarim

diizenlemek ve denetlemek,

» TIhrac veya halka arzolunacak sermaye piyasas! araclarim Kurul kaydina
almak ve kamu yararinin gerektirdigi hallerde sermaye piyasasi araglarinin

halka arz ve satisini gecici olarak durdurmak,

e Ekonomik ve finansal gostergelere, sermaye piyasasi araclarina, mala,
kiymetli madenlere ve dovize dayal vadeli islem ve opsiyon stzlesmeleri
dahil her tiirlii tiirev araglarin niteliklerini, alim ve satim esaslarini, bu

araclarin islem gorecegi borsalar ve piyasalarda calisacaklarin denetim,

7 http://www.spk.gov.tr , Mevzuat , SPKn. Madde 20 s. 51 (Mart 2008)

"KAYARI. ,a.g.m,s.102-103

72 KONURALP Aynur, Sermaye Piyasasi Kurulunun Gérev ve Yetkileri , Seminer Notlar ,
Mart / 2002 , http:/www.ydk.gov.tr ,
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faaliyet ilke ve esaslari ile yiikiimliiliiklerini, teminatlar, takas ve saklama

sistemi konularindaki esas ve usulleri diizenlemek,”

e Bu Kanun’a tabi sermaye piyasasi kurumlarinin mali biinyeleri ve
kaynaklarinin kullanimi ile ilgili standart rasyolar1 genel olarak ya da
faaliyet alanlar1 veya kurumlarin tiirleri itibariyle belirlemek, bu rasyolarin

yayimlanmasina iligkin usul ve esaslar diizenlemek,

e Sermaye piyasasinda, gerektiginde elektronik ortam da dahil bagimsiz
denetim faaliyetine iliskin esaslar1 belirlemek; denetlemeye yetkili
olanlarin, sermaye piyasasinda bagimsiz denetleme faaliyetlerinde
bulunacak kuruluslarin kurulus sartlarini ve calisma esaslarimi belirlemek

ve bu sartlari tagiyanlar listeler halinde ilan etmek.

e  Kamunun zamaninda yeterli ve dogru olarak aydinlatilmasim saglamak
amaciyla, genel ve 6zel nitelikte kararlar almak ve her tiirli finansal tablo
ve raporlar ile bunlarin bagimsiz denetimlerinin, sermaye piyasasi
araglarinin halka arzinda yayimlanacak izahname ve sirkiilerin ve araglarin
degerini etkileyebilecek 6nemli bilgilerin kapsamini, standartlarim ve ilan

esaslarini tesbit ve bu konularda tebligler yayimlamak,”

* Bu Kanuna tabi ihraccilarin, bankalarin, sermaye piyasasi kurumlarinin
borsalar ve tegkilatlanmis diger piyasalarin faaliyetlerinin bu Kanuna,
Kurul yonetmelik, teblig ve kararlarina ve sermaye piyasalar ile ilgili diger
mevzuata uygunlugunu gerekli her tiirlii bilgi ve belgeyi isteyerek, izlemek

ve denetlemek,

* Kamunun aydinlatilmasi icin gerekli duyuru ve reklamlarn izlemek ve
bunlardan yaniltici oldugu tespit edilenleri yasaklamak ve geregi yapilmak

tizere ilgili kuruluglara bildirmek,

7 MELIKSAHY. a.g.e,s.133 - 135
7*GUNCELER B., TBB, a.g.e 5.3
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Bu Kanun hiikiimleri geregince elde ettigi veya kendisine tevdi edilen
finansal tablo ve raporlar ile diger belgeleri incelemek, gerekli gordiigii
hususlar hakkinda ihracci ve kurum denetcilerinden veya bagimsiz
denetcilerden ayrica rapor istemek, elde ettigi sonuclari degerlendirerek,

Kanun’da belirtilen gerekli tedbirleri almak,

Halka acik anonim ortakliklarin genel kurullarinda genel hiikiimler
cercevesinde vekaleten oy kullanilmasina iliskin esaslari belirlemek ve bu
ortakliklarda yonetim kontroliiniin el degistirmesine yol acacak oranda
vekalet toplayan ya da pay iktisap edenlerin, diger paylar1 satin alma
yiikiimliiliigtine ve azinhktaki ortaklarin da kontrolii ele geciren kisi veya

gruba paylarim satma hakkina iligkin diizenlemeleri yapmak,

Sermaye piyasasi aracglarinin geri alma veya satma taahhiidii ile alim ve
satimini, ilgili sozlesmeleri ve bu sodzlesmelere iliskin piyasa islem
kurallarin1 diizenlemek ve bu islemlerle ilgili faaliyet ilke ve esaslarim

belirlemek,

Sermaye piyasasi araclarinin 6diing alma ve verme islemleri ile agiga satis
islemlerine iliskin ilke ve esaslar1 belirlemek ve Hazine Miistesarlig1 ile
Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasinin goriisii alinmak suretiyle kredili

sermaye piyasasi araci iglemleri ile ilgili diizenlemeler yapmak,

Yabancilarin Tiirkiye'de yapacagi ihra¢ ve halka arzi konusunda ilgili

mevzuat cercevesinde gereken diizenlemeleri yapmak,

Menkul kiymetlerin takasi, saklanmasi ve derecelendirilmesini diizenlemek

ve denetlemek,

Sermaye piyasasinin gelismesinine yonelik yeni sermaye piyasasi
kurumlarina iliskin kurulus, faaliyet, tasfiye ve sona erme esaslarin

belirlemek ve bunlar1 denetlemek,

30



« Tlgili Bakanca istenecek incelemeleri yapmak; caligmalar hakkinda ilgili
Bakana rapor vermek; sermaye piyasasi ile ilgili mevzuat degisiklikleri

hakkinda 6nerilerde bulunmak.

* Sermaye piyasasinda gayrimenkul degerleme faaliyetinde bulunacak
kurumlara iligskin usul ve esaslar1 belirlemek ve bu sartlara uyan degerleme

kurumlarini listeler halinde ilan etmek.

* Sermaye piyasasinda medya ve elektronik ortam da dahil yatirim
tavsiyelerinde bulunacak kisi ve kuruluslarin uyacaklar ilke ve esaslar

belirlemek,

* Sermaye piyasasi faaliyetinde bulunacaklar, ile sermaye piyasasi
kurumlarinin yonetici ve diger calisanlarinin mesleki egitimi, mesleki
yeterliligi ve mesleki ehliyetlerini gosterir sertifika verilmesine iliskin

esaslar1 belirlemek,

 Internet de dahil, her tiirlii elektronik bilgi iletisim arac ve ortam iizerinden
gerceklestirilen ihra¢ ve halka arzlar ile sermaye piyasasi faaliyetleri ve
islemlerini; genel hiikiimler cercevesinde bu Kanun kapsamina giren

islemlerde elektronik imza kullanim esaslarini diizenlemek ve denetlemek,

* Kanuna tabi anonim ortakliklarin genel kurullarinda yonetim ve denetim
kurulu iiyelerinin secimlerine iliskin kararlarda her bir iiyelik igin
kullanilacak oy hakkinin kismen veya tamamen bir veya birkag¢ iiyenin
seciminde birikimli olarak kullanilabilmesi yontemine iliskin diizenlemeleri

yapmak,

* Yabana {ilkelerin sermaye piyasalarinda diizenleme ve denetime yetkili
muadili kuruluslar ile sermaye piyasalariyla ilgili her tiirlii isbirligi yapmak

ve bilgi aligverisinde bulunmak.”

7> SARIKAMIS C., CEYLAN A., AYDIN N. ,COSKUN M. , a.g.e s. 114-115
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Kurulun yetkilerinin kullanilmasi, yonetim ve calisma esaslari ile gelirlerin
tahsili, giderlerin yapilmasi ve bu islemlerin denetlenmesinde uygulanacak usul ve
esaslar, personelin atanma ve gorevden alinma sekilleri, disiplin esaslari, aylhk
ticretlerde yapilacak degisikliklere iligkin diizenlemeler, kanunun 29. Maddesine gére
Bakanlar kurulunca hazirlanacak yonetmeliklere birakilmigtir. Kurul yetkilerini,
diizenleyici islemler tesis ederek ve 0©zel nitelikli kararlar alarak kullamir. Kurul
gorevlerinin yerine getirilmesinde bakanliklardan, ilgili resmi ve 6zel kuruluglar ile
kisilerden goriis ve bilgi isteyebilir. Bu kisi ve kuruluslar séz konusu istege cevap
vermekle yiikiimliidiirler. Diizenleyici islem niteligindeki yoOnetmelik ve tebligler,
Resmi Gazete’de yayimlanarak yiiriirliige konulur. Ozel nitelikli kararlardan
kamuoyunu ilgilendirenler, Kurulun haftalik biilteni ile ilgili kisi ve kuruluslara

duyurulur.

Sermaye Piyasasi Kanunu’nun 22. Maddesinde ayrintili olarak belirtilen

kurulun gérev ve yetkilerini 8 baghk altina toplamak miimkiindiir”

Denetleme : Menkul kiymetleri halka arz edilen ve sermaye piyasasinda
faaliyet gosteren kuruluglari merkez ofislerinde ya da bu kuruluslardan gelen periodik
bildirimler tizerinden kurul merkezinde, bu kuruluslarin faaliyetlerini mevzuat ve mali

biinye agisindan denetlemek.

fzleme : Sermaye piyasasinda izinli veya izinsiz faaliyet gosteren kuruluslari,
bu piyasada islem goren menkul degerleri ve sermaye piyasasini ilgilendiren her tiirlii

yay1n, duyuru ve reklamlar izlemek, bu amagla arsiv olusturmak.

Kayit Tutma : SPK ’ya tabi kuruluslarin ve halka arz edilen her tiirlii menkul

degerin kaydini tutmak.

Arastirma Yapma : Yurt ve diinya ekonomisinin gidisi ve egilimlerinin
sermaye piyasasl iizerine etkileri, sermaye piyasasi uygulamasinda ortaya ¢ikan sorunlar
ve Maliye Bakanhginca istenecek diger konularda arastirma yapmak ve alinmasi

gereken ekonomik ve mali énlemler konusunda Maliye Bakanligi’na 6neride bulunmak.

7® SARIKAMIS C., CEYLAN A., AYDIN N. ,COSKUN M. , a.g.e,s.116
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inceleme : Kurula yapilan bagvurulan incelemek, izin vermek, bagvuruyu

reddetmek, 6zel kural ve kosullar koymak, ek bilgi ve belgeler istemek.

Degerlendirme : Alinan, derlenen ve kendisine tevdi edilen bilgi ve
belgelerden, denetim ve izlemelerden elde edilen sonuglari inceleyip degerlendirmek,
yapilacak islemleri, alinacak ©Onlemleri kararlastirmak, izinsiz halka arz ve satisi
durdurmak, yaniltici ilan ve reklamlar1 yasaklamak, finansman durumu zayiflayan

ortakliklar1 uyarmak.

Sermaye Piyasasi Alaninda Genel Hukuki Nitelikli idari Karar ve

Diizenlemeler Cikarmak :

Menkul Kiymetlerin Halka Arz ve Satisim Diizenlemek, Denetlemek ve
Yonlendirmek Amaciyla ; Menkul kiymetleri halka arz olunan anonim sirketlerin ve
araci kuruluslarin uyacaklar esaslari, bunlarin kurula bagvurularinin ve bildirimlerinin

kural, yonetem, bicim ve kosullaarini belirlemek.

Kamunun Aydinlatilmasim Saglamak Amaacyla ; SPK ’ ya tabi kuruluglar
tarafindan halka acgiklanacak bilanco, kar ve zarar tablosu, yillik rapor, denetim raporu
ve diger bilgiler icin standart tablolar saptamak, kamuya yapilacak her tiirlii davet ve

duyurularin bi¢im, kapsam ve igerigini belirlemek ve bunlarn kamuya duyurmak.

1.3.6 KURULUN TESKILAT YAPISI

Kurul, Bakanlar Kurulu karar ile atanan yedi tiyeden olusur. Kurul kendisine
verilmis gorevleri gorebilmek amaciyla belirli bir organizasyon semasina gore
orgiitlenmistir. SPKn’un 26. Maddesine gore ‘‘Kurul hizmetlerinin gerektirdigi asli ve
siirekli gorevler Kurulca devamli gorev yapmak {izere atanan memurlar eliyle

yiiriitiiliir. Kurul, gerektiginde s6zlesmeli uzman personel ¢aligtirabilir.”” 7

Kurul’un yonetiminde esas alinacak genel gorev ve yetki kademeleri ;”

77 http://www.spk.gov.tr , Mevzuat , SPKn. Madde 20 s. 62 (Mart 2008)
78 SARIKAMIS C., CEYLAN A., AYDIN N. ,COSKUN M., a.g.e, s.113
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* Kurul Bagkan

e Kurul Baskan Yardimcilar

e Daire baskanlar1

e Daire Baskan Yardimcilari

*  Grup Baskanlan

e Miidiirler

* Miidiir Yardimcilari

o Sefler

e Sef Yardimcilandir.

Sermaye Piyasasi Kurulun’da 11 daire baskanlig1 bulunmaktadir. Bunlar ;
* Denetleme Dairesi Bagkanligi

* Ortakliklar Finansmani Dairesi Bagkanlig1

* Aracilik Faaliyetleri Dairesi Bagkanligi

* Kurumsal Yatinmcilar Dairesi Bagkanlig1

* Piyasa Gozetim ve Denetleme Dairesi Baskanligi

e Arastirma Dairesi Bagkanligi

* Mubhasebe Standartlar1 Dairesi Bagkanligi

 Bilgi Islem, Istatistik, ve Enformasyon Dairesi Bagkanhg:
+  Hukuk Isleri Dairesi Baskanlig

+ Idari ve Mali Isler Dairesi Baskanhgidur.

1.4 ANONIM SIRKETLER

14.1 TANIMI
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Tirk Ticaret Kanunu’nun 269. maddesine gore, bir iinvana sahip esas
sermayesi belli ve paylara boliinmiis olan ve borclarindan dolay: yalniz mal varligi ile

sorumlu bulunan sirket olarak tanimlanmigtir.”

Anonim sirketler en az bes kisi ile beli bir iktisadi amag ve konu ile ugragsmak
lizere, bir iinvan altinda sézlesme ile kurulan sirketlerdir. ® Anonim sirket ortaklarinin
sorumluluklan taahhiit etmis olduklar1 sermaye paylari ile sinirhdir. Kendisine ait bir
tinvan1 bulunmaktadir. Anonim ortaklhiklarin saglikli bir mali yapisinin olmasi, pay
sahipleri ve ortaklik alacaklilar agisindan son derece 6nemlidir. En az 50.000 YTL
sermaye ile kurulabilirler.?’ . Her payin sermayenin belli bir oramim temsil eden bir
nominal degeri bulunur. Hisse senetlerinin itibari kiymeti en az 1 Yeni Kurustur.
Anonim sirket ortaklarinin taahhiit ettikleri sermaye paylar1 disinda ortakligin

borc¢larindan dolay1 bir sorumluluklar1 yoktur.

Anonim sirketler kanunen yasak olmayan her tiirlii iktisadi amag¢ ve konu igin
kurulabilirler, ancak sirketin esas s6zlesmesinde sirketin konusunun sinirlarinin agikca

gosterilmesi sarttir.*
1.4.2 KURULUS iSLEMLERI

Anonim sirketler ani ve tedrici olmak iizere iki sekilde kurulur. Ani kurulusta
sirket sermayesinin tamami kurucular tarafindan taahhiit edilir.*® Tedrici kurulusta ise
sirket sermayesinin bir kismi kurucular tarafindan taahhiit edilirken kalan kisim igin

halka bagvurulur.

Ani kurulus, sirket esas sozlesmesinin diizenlenmesi, Sanayi ve Ticaret
Bakanligindan izin alinmasi ve ticaret siciline tescil ve ilan asamalar ile
gerceklesmektedir. Tedrici kurulusta bu asamalara ek olarak Bakanliktan izin

alinmasindan sonra halka bagvuru agsamasi bulunmaktadir.

7Y KUMKALE Ruknettin , Sermaye Sirketleri , Ankara : Seckin Yayinlari, 2003 s.38

% PULASLI Hasan , Sirketler Hukuku , Adana : Karahan Kitabevi , 2003, 5.196

8 TASDELEN N,, a.g.e, s.8

2 J]MKB Yaymlar, www. imkb.gov .tr , KLVZ 07 s. 135 ( 10.02.2008)

% DOGAN Ali Abdullah , Sermaye Sirketleri Kurulus ve Genel Rehberi , Ankara : Turhan Kitabevi ,
1999, s.78
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Bakanlik iznine tabi anonim sirketler ; Bankalar, 6zel finans kurumlari, déviz
biifesi isleten sirketler, sigorta sirketleri, finansal kiralama sirketleri, holding sirketler,
SPK’ya tabi ve halka acik sirketler, faktoring sirketleridir.Bu sirketler disinda kalan
anonim sirketlerin kurulug ve ana s6zlesme degisiklikleri Bakanlik iznine tabi degildir.
Bir anonim sirketin kurulabilmesi icin sirkette pay sahibi en az bes kurucunun

bulunmasi gerekir.
Kurulug islemleri asagidaki asamalardan ge¢mektedir.*
e Sirket s6zlesmesinin diizenlenmesi
* Esas sermayenin hazirlanmasi,
* Organlarnn olusturulmasi,
e Taahbhiit edilen esas sermayenin %4 ’iiniin 6denmesi,

» Sirketin ticaret siciline kaydedilmesi, yayinlanmasi ve vergi dairesine

kaydedilmesi,

Ana soOzlesmenin hazirlanmasi, kurucular tarafindan imzasi ve kurucularin
imzalarinin noterce tasdik edilmesi gerekir. Ana s6zlesme yazili olarak yapilir. Sirket
ana sozlesmesinde Tiirk Ticaret Kanununun 279 ncu maddesinde sayilan asagidaki

hususlarin yer almasi zorunludur. #
e Kurulus:

Sirketin kurulus sekli (ani veya tedrici), kurucularin adi ve soyadi, ikametgah

adresleri ve uyruklarn sozlesmede belirtilir.
* Unvan:

Bu maddede sirket {invani yer alir. Anonim sirket tinvaninin Tiirkiye genelinde

korunmasi ve daha 6nce her hangi bir ticaret sicilinde tescil edilmemis olmasi gerekir.

% BERK Niyazi, Finansal Yénetim , Istanbul : Tiirkmen Kitabevi , 8.Baski , Yayin No: 62, 2005 s.17
% T.C. Sanayi ve Ticaret Bakanligi , Anonim Sirketler

http://www.sanayi.gov.tr/webedit/gozlem.aspx?sayfano=1220 (15.03.2008)

36


http://www.sanayi.gov.tr/webedit/gozlem.aspx?sayfano=1220

Unvanda isletme konusunun gosterilmesi ve anonim sirket kelimesinin bulunmasi
sarttir. Ticaret tinvan1 Tiirkce olmahdir. Ancak, sirketin faaliyet konusuna giren mal
veya hizmetin tamitict ad veya markasinin yabanci dilde olmasi ya da Tiirkge
karsiliginin bulunmamas hallerinde ve yabanci sermayeli sirketlerde ticaret invaninda
yabanci kelime bulunmasina izin verilebilir. Unvanda “Tiirk, Tiirkiye, Milli ve

Cumbhuriyet” kelimelerinin kullanilabilmesi ancak Bakanlar Kurulunun iznine baghdir.

86

¢ Maksat ve Konu:

Anonim sirketler yasak olmayan her tiirlii iktisadi maksat ve konular igin
kurulabilir. Ancak, ana s6zlesmede sirket mevzuunun hudutlarinin acikca gosterilmis

olmas: sarttir.
* Merkez:

Sirketin merkezi ile adresi bu maddede gosterilir. Adres degisikliginde yeni

adres ticaret siciline tescil ve Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetesinde ilan ettirilir.
* Siire:

Anonim sirketler belli bir siire icin veya siiresiz olarak kurulabilir. Sirket
siiresiz olarak kuruluyor ise bunun ana s6zlesmede acikca belirtilmesi zorunludur.

Sirketin siiresi ancak ana s6zlesmeyi degistirmek suretiyle uzatihp kisaltilabilir.
* Sermaye:

Anonim sirketlerin sermayesi en az 50.000 YTL olmasi gerekir. Ana
sozlesmede; sirket esas sermayesinin miktari ile her payin itibari kiymetinin YTL olarak

gosterilmesi ve sermayenin 6deme suret ve sartlarinin belirtilmesi zorunludur.

Sahsi emek ve ticari itibar anonim sirkete sermaye olarak konulamaz. Sermaye

olarak konulan mal ve haklar 6zel bir sicile (tapu sicili, gemi sicili, trafik sicili, sinai

% KUMKALER. , a.g.e s.40
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miilkiyet sicili gibi) kayith ise, kurulusun tescil tarihinden itibaren ilgili sicilde sirket

adina tescil ettirilir.
¢ Yonetim Kurulu ve Siiresi:

Anonim sirketlerin ekonomik kriz ortaminda varhigini tehlikeye diisiirecek
durumlarla karsilasmamasi igin saghkh bir ekonomik yapiya sahip olmasi, sirketin
varligini, gelismesini ve devamhligini tehlikeye diisiirecek sebeplerin ortaya ¢cikmadan
once tespit edilmesi 6nemlidir. Sirketi yonetmek ve temsil etmek yonetim kurulunun

gorevidir.”

Yonetim kurulu sirketin mevzuuna giren her tiirlii isleri ve hukuki islemleri
sirket adina yapmak ve sirket tinvanimi kullanmak hakkina sahiptir. Sermaye kayb1 ve
sirketin borca batik olmasi halinde hem sirkete, hem de pay sahiplerine kars1 verdigi

zarardan dolay1 miiteselsilen sorumlu olur.*

Anonim sirketlerde yonetim kurulu en az 3 kisiden olusur ve azami 3 yil

siireyle gorev yaparlar. Tiizel kigiler yonetim kuruluna segilemezler. *
+ Temsil ve ilzam:

Anonim sirketler ana s6zlesmede aksi kararlagtirnlmadigi takdirde yetkili iki
imza ile temsil ve ilzam olurlar. Bu maddede sirketin ne sekilde temsil ve ilzam

edilecegi hususu belirlenir.
e  Murakiplar:

Anonim sirketlerde, kurulusta ana s6zlesme ile sonradan genel kurul tarafindan
secilecek en az 1 en cok 5 denetci bulunur. Denetciler en cok 3 yil siireyle gorev
yapabilirler. Murakip 1 kisi ise onun, birden fazla ise yaridan bir fazlasinin T.C. uyruklu

olmasi gerekir.

% KAYA Mustafa ismail , Ticaret Kanunu ve TTK Tasarisinin Yénetim Kuruluna Anonim
Ortakhigin Mali Durumunun Bozulmasi Halinde Yiikledigi Yiikiimliiliikler, Kazanci Hukuk
Dergisi, Say1:37-38 Istanbul : 2007 s.8-9

% GUVEN ilhan , Anonim Sirketlerde Yonetim Kurulu Uyeleri ve Hukuki Sorumlulugu, Mali
Goziim Dergisi , ISMMMO, Say:: 65 , Ekim-Kasim-Aralik / 2003

¥ KUMKALER., a.g.e,s.41
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¢ Genel Kurul:

Bu maddede genel kurul toplantilarindaki esaslar belirlenir. Toplantinin davet
sekli, toplanti zamani, oy kullanma ve vekil tayini, miizakerelerin yapilmasi ve
toplantilardaki toplanti ve karar nisaplar ile toplanti yeri hususlarindaki diizenlemeler

yer alir.
* Toplantida Komiser Bulunmasi:

Anonim sirketlerin genel kurul toplantilarinin gecerli olabilmesi toplantida
Bakanlik Komiserinin bulunmasina ve toplanti tutanaklarinin ilgililerle birlikte

imzalamis olmasina baghdir.
+ 1lan:

Bu maddede sirkete ait ilanlarin ve genel kurulun toplantiya ¢agrilmasina ait

ilanlarin ne surette yapilacagina iliskin diizenlemelere yer verilir.
* Hesap Donemi:

Sirketin hesap donemi ile ilgili diizenlemeler bu madde de yapilir. Sirketin ilk

hesap doénemi de belirtilir.
* Kar'in Tespiti ve Dagitimu:

Sirket karinin dagitimina iliskin esaslar ve sartlar ile sirket tarafindan ayrilan

ihtiyat akceleri hakkindaki diizenlemeler bu madde de yer alir.
e Kanuni Hiikiimler:

Ana sozlesme ile diizenlenmeyen hususlar hakkinda Tirk Ticaret Kanunu

hiikiimlerinin uygulanacag belirtilir.
1.4.3 HALKA ACIK ANONIM SIRKETLER

Sermaye Piyasasi Kanunu, hisse senetleri halka arzedilmis olan veya halka

arzedilmis sayilan anonim sirketleri halka agik anonim ortaklik olarak tanimlamustir.
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14.3.1 Halka Acilma Kavrami

Halka arz, sermaye piyasasi araglarinin satin alinmasi icin her tiirlii yoldan
halka ¢agrida bulunulmasi, halkin bir anonim ortakliga katilmaya veya kurucu olmaya
davet edilmesi, hisse senetlerinin borsalar ve tegkilatlanmis diger piyasalarda devaml
islem gormesi, Sermaye Piyasasi Kanunu’na gore halka agik anonim ortakliklarin
sermaye artirimlar1 dolayisiyla paylarinin veya hisse senetlerinin satisin1 ifade

etmektedir.

Firmalar sermaye piyasalarinda fon saglayarak finansal yapilarim
saglamlastirmak ya da yeni yatinmlara yonelmek gibi hedefleri gerceklestirmek
amaciyla hisse senetlerini halka arzederler. Halka arzin basarisi, hisse senetlerinin dogru
degerlenmis olmasina ve halka arz fiyatinin piyasada kazandiracak diizeyde olmasina

baglhidir.”

Halka arzedilmis sayilmak icin ise ortak sayisi esas alinmistir. Pay sahibi sayisi
250’yi asan anonim ortakliklarin hisse senetleri halka arz olunmus sayilir ve bu

ortakliklar halka agik ano.nim ortaklik hiikiimlerine tabi olur.”

Az sayida ortakla kurulan bir anonim sirketin ortak sayisi sirketin paylarinin
zamanla veraset yoluyla birden fazla kisiye gecmesi ya da bazi ortaklarin hisselerini
parca parca li¢lincli sahislara satmalari sonucunda ¢ok daha fazla kisiye dagilmig

olabilir.

Onceden hisse senetlerini halka arzetmis sirketlerin, tekrar hisse senedi arz

etmelerine yeni hisse senedi arzi denilmektedir.

Eger halka arz, ilk defa halka kapali bir sirket tarafindan yapilirsa, bu halka
acilmadir. Halka acilma, bir ortakhigin kaynak ihtiyacini karsilamak igin bagvurdugu

alternatif bir finansman yontemidir®

% YORBAS, Mehmet Siikrii, Halka Acik A.S’lerde Finansal Duran Varlik Satiginda Firma Deger
Tespiti ve Bir Uygulama , Yayinlanmams Yiiksek Lisans Tezi , Marmara Universitesi —istanbul :

2006

' PULASLIH., a.g.e,s. 220

2 J]MKB Yaymlar, www.imkb.gov.tr, KLVZ 07 , 5.136 (10.02.2008)
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1.4.3.2 Halka Acilmanin Avantajlar:

Kullanilan ydntemin sermaye artirimi olmasi durumunda isletmelere en az

emisyon primi kadar ek fon saglar.

* Hisse senedinin borsaya kote edilmesi ve borsa pazarlarinda islem gérmesi
durumunda firma degerinin ve pay fiyatinin belirlenmesini temin eder.
Ayrica sirketler bu yolla tammrhiklarini  ve prestijlerini artirarak

faaliyetlerini gelistirme imkanlarini arttirirlar.

* Kayith sermaye veya raf kayit sisteminden yararlanilarak daha kolay ve az

maliyetli sermaye artirimi olanaklar1 temin eder.

» Sirket ortaklarina net dagitilabilir donem karinin en az % 20’sini temettii

olarak elde etme imkam verir.

e Tahvil ve finansman bonosu gibi bor¢lanma senetleri ihraclarinda daha

yliksek 6zkaynak hesaplamasi yapilmasina olanak verir.

* Bir finansman kaynagi olarak, borclanma gibi sirketin belirli bir vadede

faiz ve anapara 6demesini gerektirmez.
» Sirketlerin riski dagitmalarinm saglar.

* Halka acilma sirketleri seffaf olma, kamuyu dogru ve zamaninda
bilgilendirme, bagimsiz dis denetim yaptirma gibi iktisadi, mali ve sosyal
sorumluluklar yiikledigi icin, stz konusu sirketler bu o6zellikleriyle

tiiketiciler, yatirnmcilar goziinde giiven ve prestij kazanir .

1.4.3.3 Halka Acgilmanin Dezavantajlari

e Halka acilmanin kamuyu aydinlatma, kar dagitim zorunlulugu, finansal

tablo ve raporlarin bagimsiz denetimi ve periyodik olarak ilani, izahname

% AKBULAK S., AKBULAKY.,a.ge, s.95
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ve sirkiiler diizenleme zorunlulugu ve uyulmasi gereken diger yasal

yiikiimliiliikleri arttirmasi.
* Yeni bir otoritenin denetimi ve gézetimi altina girmek.

o Sirket ortaklarinin yonetim ve denetim haklarimin kisitlanmasini
istememeleri veya sirketin hisse senetlerinin baska gruplarca ele gecirilerek

yonetimde kontrolii kaybetme konusundaki endiseleri.

* Hisse senetlerine yeterli talebin olmamasi durumunda, baagli olunan

cevrede yaratacag kotii imaj korkusu.

» 1lk defa hisse senedi ihra¢ edecek sirketlere yonelecek fonlarin kararsiz
olmasi nedeniyle hisse senetlerine istenilen diizeyde talep olmamasi

durumunda diisiik fiyat sorununun ortaya ¢ikabilmesi.

» Sirketle ilgili bilgilerin rekabet vb. nedenlerle kamuya aciklanmak zorunda

olmasinin yaratabilecegi endiseler.*
1.4.3.4 Halka Acilma Yontemleri

Halka acgilma karar1 almig olan sirketler Portféyden Satis ( Mevcut Paylarin
Halka arz1 ve Sermaye Arttirimi ( Yeni Pay ihraci Yoluyla Halka Arz ) yontemlerini

izleyebilirler.
a) Portfoyden Satis - Mevcut Paylarin Halka Arzi

Bu yontemde, daha 6nceden ihrac edilmis hisse senetleri, s6z konusu senetlere
sahip gercek ve tiizel kisilerce halka arz edilmektedir. Sirket tarafindan yeni pay ihrag
edilmesi s6z konusu degildir. Portfoyden satis isleminin sirket agisindan sonucu, ortak
sayisinin artmasi nedeni ile halka kapali sirket satiisiinden halka agik sirket statiisiine
gecilmesi, portfoydeki paylarinin bir kismin1 halka arz eden gercek veya tiizel kisi
acisindan sonucu ise sirket sermayesindeki pay oraninin azalmasi ve buna karsilik satis

nedeniyle belirli tutarlarda hasilat elde etmesidir. Yontemin ayirt edici 6zellligi,

% AKBULAK S., AKBULAKY.,a.g.e,s.96
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paylarin nominal degerleri iizerinde saglanan primin paylarim halka satan kisiye ait
olmasidir. Kaynag1 saglayan kisi ise elde ettigi fonu, aym firmaya sermaye olarak
koyabilecegi gibi, bor¢ olarak verebilir ya da diledigi sekilde kullanabilir. Bu yontem
sirketi yatinnmlardan mahrum birakma, bor¢lanma gibi durumlarla karsi karsiya

birakir.*

SPK’nin Seri:I, No:26 sayil1 "Hisse Senetlerinin Kurul Kaydina Alinmasina ve
Satisina lliskin Esaslar Tebligi" nde diizenlenen yoénetmelige gore ; Ozellestirme
kapsaminda olanlar dahil ve paylar1 daha 6nce halka arz edilmemis ortakliklarin ve
paylar1 Borsada islem gormeyen halka acik ortakliklarin paylarinin Borsa da devaml
islem gorebilmesi ve hissedarlarinin sahip olduklar paylarimi halka arz edebilmeleri

icin, %
* Ortaklik sermayesinin tamaminin 6denmis olmasi,

e Paylarinin nominal degerleri toplaminin, Kurula bagvuru tarihi itibariyla
ortakligin nominal sermayesine (sermaye tutarlari her yil yeniden

degerlemeye tabi tutulmaktadir.) oraninin en az;
1) Sermayeleri 10.000.000 YTL'sine kadar olan ortakliklar icin %25,

2) Sermayeleri 10.000.000 YTL ile 50.000.000 YTL arasinda olan ortakliklar
icin %15,

3) Sermayeleri 50.000.000 YTL ve daha fazla olan ortakliklar icin ise %5

olmasi,

* Paylarinda rehin veya teminata verilmek suretiyle devir veya tedaviiliinii
kisitlayici ve pay sahibinin haklarim kullanmasina engel teskil edici

kayitlarin olmamasi,

e Paylarimin, Kurulun paylarinin sekil sartlarina iliskin diizenlemelerine

uygun olmasi, zorunludur.

% SPK Yatinma Bilgilendirme Kitapciklari — 10 (Halka Agilma ) s.8 / Mart 2007
% http:// www.spk.gov.tr, Halka Arz / Bagvuru Siirecleri (15.04.2008)
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b) Sermaye Arttirimi — Yeni Pay fhraci Yontemi

Bu yontemle halka acilma icin, esas sermaye sisteminde bulunan sirketlerde
genel kurul karari ve kayith sermaye sisteminde bulunan sirketlerde, esas
sozlesmelerinde hiikiim bulunmak kaydiyla, yonetim kurulu karari ile sermaye arttirilir
ve yeni pay alma haklar1 tamamen veya kismen sinirlandirilarak, paylar halka arzedilir.
Bu yontemin portféyden satis yontemine gore sirket bakimindan {istiin olan yani,
nominal bedelin iizerinde elde edilen satis hasilatinin dogrudan paylarini ihra¢ eden
sirketin kasasina girmesi ve sirketin bu paray1 belirledigi finansman stratejisi
cercevesinde kullanabilme olanagina sahip olmasidir.”” Anonim ortakliklar sermaye
biiyiikliiklerine gére sermayelerinin en az %5 ile %25’i oraninda pay1 halka arz etmek

zorundadirlar.
1.4.3.5 Halka Ac¢ilma Prosediirleri

Hisse senetlerinin halka arzi Sermaye Piyasasi Kurulu’nun, Borsa’da islem
gormesi IMKB’nin incelemelerine tabidir. Sirketlerin hisse senetlerinin halka arzina ve
Borsa’da islem gormesine karar vermesinden sonra, hisse senetlerinin Borsa’da islem

gormeye bagladi@1 giine kadar gecen siirede uygulanan prosediir asagidaki gibidir. **

a) On Hazirhik : Paylanim halka arz etmek ve Borsa’da islem gérmesini
saglamak icin karar alan Sirket, oncelikle halka arza aracilik yapmaya
yetkili bir araci kurulusla sézlesme imzalar ve esas s6zlesmesinde sermaye
piyasasi mevzuati acgisindan gerekli degisiklikleri yapmak icin SPK’ ya
basvurur.Sirket esas sdzlesmesinde paylarin devir ve tedaviiliinii kisitlayici,
ortaklarin haklarim1 kullanmalarim engelleyici hiikiimler s6z konusu ise bu
hiikiimlerin esas stzlesmeden arindirilmasi, ayrica esas sozlesmenin diger

hiikiimlerinin sermaye piyasasi mevzuatina uygun hale getirilmesi gerekir.

¥ SPK Yatinima Bilgilendirme Kitapciklar — 10, a.g.e ,s. 9
% SPK Yatirimar Bilgilendirme Kitapciklari — 10, a.g.e , s. 10-11
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b)

d)

f)

g

Kurul’un uygun goriisiic alindiktan sonra s6z konusu esas solesme

degisiklikleri anonim ortaklik genel kurulunun onayina sunulur.

Basvuru : Araci Kurulus, paylarin Kurul kaydina alinmasi amaci ile
Kurul’a ve tercihen eszamanl olarak, Borsa tarafindan istenilen bilgi ve
belgeler ile paylarin halka arz edilmesinden sonra Borsa’ya kote edilmesi
ve Borsa’nin ilgili pazarinda islem gorebilmesi i¢in Borsa’ya basvuruda

bulunur.

Kurulun Borsa’dan Gériis fstemesi : Kurul, halka arz izahnamesinde
yazilmak iizere bagvuru ile birlikte bagvuruda bulunan sirketin paylarinin
Borsa’nin hangi pazarinda islem goérebilecegine dair Borsa goriisiinii talep

eder.

incelemeler : Sirketin halka arz ve Borsa’da islem gérme basvurusundaki
eksik bilgi ve belgeler tamamlandiktan sonra, Sirket merkez ve {iretim
tesisleri SPK ve Borsa uzmanlarinca ziyaret edilerek yerinde incelemelerde
bulunur. Inceleme sonuglarina iligkin olarak her iki kurum uzmanlarinca

hazirlanan rapor kurumlarin karar organlarina sunulur.

SPK’ya Goriis Gonderilmesi : Borsa uzmanlarn tarafindan hazirlanan
raporun Borsa Yonetim Kurulu’nda goriisiilmesi sonucunda, sirket hisse
senetlerinin Borsa’da islem goriip goremeyecegi, islem gorecek ise Borsa
pazarlarindan hangisinde islem gorebilecegi karara baglanir ve alinan karar,

halka arz izahnamesinde yazilmak iizere SPK’ya iletilir.

Hisse Senetlerinin Kurul Kaydina Alinmasi : SPK tarafindan yapilan
incelemeler neticesinde hazirlanan rapor ile hisse senetleri Kurul tarafindan
kayda alinir. Bu asamada Sirket’e kayda alma belgesi, Kurulca onaylh halka

arz izahnamesi, sirkiileri ve hisse senedi 6rnegi verilir.

Hisse Senetlerinin Halka Arzi : Kurul’'un hisse senetlerini kayda
almasindan sonra izahnamenin Ticaret Sicili’ne tescili ve T.Ticaret Sicil

Gazetesinde ilanim takiben tasarruf sahiplerine pay satig islemlerine
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baglanmir. Satis islemleri, Seri:VIII No:22 sayih ‘‘ Sermaye Piyasasi
Araclarimin Halka Arzinda Satis Yéntemlerine iliskin Esaslar Tebligi

’ndeki hiikiimler cercevesinde yerine getirilir.

Halka arzda genellikle Borsada Satis veya Talep Toplama yontemleri

kullanilmaktadir.

Borsada Satis Yontemi : Borsada satis yontemi, Kurul’un onayi iizerine
IMKB yonetmeligi cercevesinde gerceklestirilir. ik defa halka arz edilecek paylarin
Borsa’da satilmasi, satistan en az 20 isgiinii 6nce Borsa tarafindan gerekli goriilen
belgelerle birlikte Borsa’ya yapilacak bagvurunun, Borsa yonetim kurulunca kabulii ve
ilan edilmesi ile miimkiindiir. Bu yontemle halka arza katilmak isteyen tasarruf
sahiplerinin satis siiresi icinde Borsa’da islem yapmaya yetkili araci kurumlardan birine

bagvurmalar1 gerekmektedir.

Talep Toplama Yéntemi : Bu yontemde yatinnmcilarin satisa sunulan hisse
senetlerine iligskin talepleri toplanir ve bu taleplerin degerlendirmesi ile satisa sunulan

hisse senetleri yatinmcilar arasinda dagitima tabi tutulur.

Talep toplama yontemiyle satis ; sabit fiyatla talep toplama, fiyat teklifi alma

yoluyla talep toplama, fiyat aralig1 yoluyla talep toplama olarak {ice ayrilir.

Sabit fiyatla talep toplamada, talepler kamuya duyurulmus sabit bir fiyat
cercevesinde toplanir. Satisa sunulan paylardan almak isteyen yatirnmcilar almak
istedikleri miktara iliskin bedelleri banka hesabina yatirirlar ve halka arz1 yiiriiten araci

kurum veya krumlardan birine bagvurarak talep formu imzalarlar.

Fiyat teklifi alma yoluyla talep toplama, sabit fiyatla talep toplama
yonteminden farkh olarak ihragci veya ortak tarafindan asgari bir satis fiyat1 belirlenir

ve tizerindeki fiyat teklifleri toplanir.

Fiyat aralig1 yoluyla talep toplama, aradaki marj %?20’yi gecmemek sartiyla
taban ve tavan fiyat belirlenir, talep tavan fiyattan toplanir. Talebe gore kesinlesen fiyat

ile tavan fiyat arasindaki fark yatirnmciya iade edilir.
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1.4.3.6 Halka Acik Anonim Ortakliklarin Yiikiimliiliikleri
a) Temettii Dagitim Yukiimliligi

Halka acik anonim ortakliklarin temettii dagitim yiikiimliligi SPKn’un

Seri:IV , No:27 sayili tebligi ile diizenlenmistir.

Ortakliklarin esas sozlesmelerinde birinci temettii oraninin gosterilmesi
zorunludur.” Ortakliklarin birinci temettii tutari, hesap donemi karindan kanunlara gore
ayrilmasi gereken yedek akceler ile vergi, fon ve mali 6demeler ve varsa gecmis yil

zararlan diigiildiikten sonra kalan dagitilabilir karin %20’sinden az olamaz.'®

Hisse senetleri borsada islem gérmeyen anonim ortakliklar; birinci temettii
nakden , bagimsiz denetim muhafiyeti kapsamina girmeyenler ise, nakden ve/veya hisse

senedi bigiminde dagtabilirler. *!

Hisse senedi borsada islen goren ortakliklar ; genel kurullarinin alacag: karara
bagl olarak temettii dagitmada ; Tamamen nakden dagitma, tamamen hisse senedi
olarak dagitma, belli oranda nakit belli oranda hisse senedi olarak dagitarak kalanini
ortaklik biinyesinde birakma ve nakit ya da hisse senedi olarak dagitmadan ortaklik
biinyesinde birakma yéntemlerini kullanabilir.'? Yatirim ortakliklarinin dagitilabilir kar
tutarinin hesaplanmasinda gerceklesmemis sermaye kazanclar (deger artiglar) dikkate
alinmaz. Sirket genel kurullarinin birinci temettiiiin dagitilmamasina karar vermeleri

durumunda, bu tutar hesaplanip ayrildiktan sonra olaganiistii yedek akgelere eklenir.

Hisse senetleri Borsada islem goren ortakliklarin, temettii 6demeleri ortaklarin
cogunlugunun kolayhkla ulasabilecegi, biri ortaklik merkezi olmak iizere en az iig

merkezde ve Takasbankta yapilir.'”?

% YURTMAN Nevin, Anonim Ortakhklar ve Vergi Hukuku Yéniinden i¢ Kaynaklardan Sermaye
Arttirim ,Kazanc1 Yayinlari , Yayin No:157 , istanbul : 1997 5.98

10 ANBAR Adem , Hisse Senedi IMKB “de islem Goren isletmelerde Kar Pay1 Dagitim Politikas,
Mali Coziim Dergisi, ISMMMO Yayinlar , Say1 : 75, Nisan-Mayis / 2006

101 UNAL Ahmet Cemil , Anonim Sirketlerde Kar Pay1 , Kar Dagitim ve Yedek Akce Ayrilmast ,
Yaynlanmamus Yiiksek Lisans Tezi , Bagkent Universitesi , s. 47 / 2006

2 ANBAR A., a.g.m., ISMMMO

19 http://www.spk.gov.tr , Sirketler / Halka Acik Sirketler / Diger Halka Agik Sirketlerin Yiikiimliiliikleri
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Hisse senetlerine iliskin temettii, hesap donemi sonunda mevcut hisse
senetlerinin tiimiine dagitilir. Esas sermaye sistemindeki ortaklarca ihrac¢ edilen hisse
senetleri, sermaye arttiriminin tescil edildigi hesap dénemi itibariyla, kayith sermaye
sistemindeki ortaklarca ihra¢ edilen hisse senetleri, yeni pay alma hakkina iligkin

sirkiilerin yayimlandig1 hesap dénemi itibariyla temettiie hak kazanur.

Temettii dagitimi, ortaklarca hesap donemini izleyen Mayis ayinin sonuna

kadar tamamlanmak zorundadur.

Yonetim kurulu iiyeleri, memur, is¢i ve bu gibi kisilere kar pay1 dagitilabilmesi
ve cesitli amaclarla kurulmus olan vakiflara bagista bulunabilmesi icin ortaklik esas

sozlesmesinde hiikiim bulunmasi gerekir.'*

Temettli dagiiminda imtiyaz, dagitilabilir karin, birinci temettii dagitildiktan
sonraki kismi i¢in taninabilir. Ortakliklar, sermaye piyasasi mevzuatina uygun olarak
diizenlenmis ve incelemeden gecmis 3, 6, 9 aylik donemler itibariyla hazirladiklar ara
finansal tablolarinda yer alan kar1 iizerinden nakit temettii avansi dagitabilirler. Temettii
avanst dagitmak isteyen ortakliklarin esas sodzlesmelerinde hiikiim bulunmasi

zorunludur.'®

Temettii avans: dagitacak olan ve hisse senetleri Borsada islem gérmeyen
ortakliklarin , ayrintih ara finansal tablolarini, temettii avansi dagitim tablosunu ve
bagimsiz sinirh veya 6zel denetleme raporunu ilgili ara dénemi izleyen 6 hafta
icerisinde SPK’ya gondermeleri ve biri ortaklik merkezinin bulundugu yerde
yayimlanan en yiiksek tirajli gazete olmasi sartt1 ile iki mahalli gazetede ilan ettirmeleri
zorunludur. Hisse senetleri Borsada islem goren ortakliklar ise ilgili tablolar1 SPK ile

birlikte Borsayada gonderir.'*

(12.04.2008 ) , SPKn. Mevzuat1 3_1_11_Seri : IV_No : 27 teblig

1% SABAN Metin, KOSE Yasemin , Anonim Sirketlerde Kar Dagutim Politikas Uzerindeki Yasal

Smirlamalar, http://www.ismmmo.org.tr/searchdergi.asp ( 12.05.2008)
1% ENGIN Yesim , Anonim Sirketlerde Kar Pay1 Dagitinu , Yayinlanmamis Yiiksek Lisans Tezi ,
Kocaeli Universitesi , 2006 s.86
1% ANBAR A. a.g.m , ISMMMO
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Ortaklar ve kara katilan diger kimseler tarafindan tahsil edilmeyen kar pay1
bedelleri ile ortaklar tarafindan tahsil edilmeyen temettii avansi bedelleri dagitim

tarihinden itibaren bes y1lda zaman asimina ugrar.
b) Ozel Durumlarin Kamuya Aciklanmasi Yiikiimliiliigii

Ozel durumlarin kamuya agiklanmasina iliskin esaslar mevzuatin Seri:VIII ,
No:39 sayili tebligi ile diizenlenmistir.'” Belirlenen ¢zel durumlarin gerceklesmesi
durumunda isletmeler hazirlayacaklar1 6zel durum agiklamasini SPK’ya, paylari
Borsa’da islem goren anonim ortakliklar ise Borsa’ya gondermek zorundadir. Tasarruf
sahipleri soz konusu 6zel durum agiklamalarim SPK’nin Haftalik Biilteni ile IMKB’nin

Giinliik Biiltenlerinden takip edebilirler.

Diizenlemenin amaci ; ortaklikta pay sahiplerinin yatirnm kararlarini
etkileyebilecek gelismeler olmas1 durumunda bu gelismeler hakkinda yatirimcilarin en
kisa siirede bilgilendirilmesidir. Teblig’de diizenlenen 6zel durumlar ana bagliklar

itibariyle asagida verilmistir.
* Ortakhigin sermaye yapisina ve yonetim kontroliine iliskin degisiklikler
e Duran varlik almi, satimi, kiralanmasi, kiraya verilmesi
* Ortakhgin faaliyetlerine iligkin degisiklikler
e Ortakhigin yatinmlarina iliskin degisiklikler
* Ortakhigin mali yapisina iliskin degisiklikler
* Finansal duran varliklara iliskin degisiklikler
+ Idari konulara iliskin degisiklikler

* Bagimsiz denetim kurulugunun degismesi, olumsuz go6riis bildirmesi,
ortaklik yonetim kurulunca kar dagitimi, sermaye arttirimi, esas sdzlesme

degisikligi vb. diger degisiklikler.

107 SPK Mevzuat1 , Seri :VIII No: 39
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c¢) Finansal Tablo ve Raporlarin Diizenlenmesi, Kurula ve Borsa’ya

Gonderilmesi Yiikiimlalagii

Hisse senetleri Borsa’’da islem gormeyen sirketler Seri : XI No:1 sayili
Sermaye Piyasasinda Mali Tablo ve Raporlara iliskin ilke ve Kurallar Hakkinda Teblig
>>, yiiksek enflasyon donemlerinde ise Seri :XI , No: 20 sayih ‘ Yiiksek Enflasyon
Dénemlerinde Mali Tablolarin Diizeltilmesine iliskin Usul ve Esaslar Hakkinda Teblig

>’ esasina gore ,

Paylar1 Borsa’da islem goren ortakliklar ise ; uluslararasi finansal raporlama
standartlarina (UFRS) veya SPK’min Seri :XI No:25 sayil ‘“ Sermaye Piyasasinda
Muhasebe Standartlari Hakkinda Teblig *’ine goére yillik ve ara donem finansal

tablolarini hazirlarlar.

Borsa’da iglem gérmeyen ortakliklar,'®

ayrintih bilango ve gelir tablolarini
yillik olagan genel kurul tarihini izleyen 1 ay icinde , fon akim tablosu, nakit akim
tablosu, kar dagitim tablosu gibi ek finansal tablolarim1 da cari hesap donemi sonu
itibariyle bilanco aktif toplam1 100.000 YTL’yi, briit satis hasilati 200.000 YTL’yi ve
calisan personel sayisi 50 kisiyi asan ortakliklardan, bu kriterlerden en az ikisine sahip
olanlarin SPK’ya gondermesi sarttir. Ortakliklar ilgili finansal tablolarini her y1l olagan
genel kurul toplantisim izleyen 30 giin i¢inde Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetesine ve biri
merkezlerinin bulundugu yerde yayimlanan en yiiksek trajli olmak {iizere iki mahalli
gazetede yayimlatmasi sarttir. Ve kamuya duyurulmasinda bagimsiz denetlemeden

gecmemis olan finansal tablolarin bagliklarina ‘ bagimsiz denetlemeden ge¢cmemis *’

ibaresi yazilmasi sarttir.

10

Borsa’da islem goren ortakliklar ise ', yillik konsolide olmayan finansal

tablolarini hesap dénemi bitimini izleyen on hafta , yillik konsolide finansal tablolar ise

1% SPK Mevzuati, Seri:XI No:1, http://www.spk.gov.tr, sirketler /halka agik sirketler/diger halka acik
sirketlerin yiikiimliiliikleri — Hisse senetleri borsada islem gérmeyen sirketlerin yiikiimliiliikleri
(24.04.2008)
1% SPK Mevzuati, Seri:XI No:25 s.338, http:// www.spk.gov.tr , sirketler /halka agik sirketler/diger halka
acik sirketlerin ytikiimliiliikleri — Hisse senetleri borsada islem goren sirketlerin yiikiimliiliikleri
(24.04.2008)
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bu siirenin son giiniinden itibaren dort hafta icinde bunlara iligkin bagimsiz denetim

raporlari ile birlikte Kurul’a ve ilgili borsaya gondermekle yiikiimliidiirler.

Ik defa finansal tablo diizenlenmesi durumunda, Seri:XI No:25 sayili teblige

gore Kurul’a ve Borsa’ya bildirim siirelerine iki hafta daha ilave edilir.

Ara donem konsolide olmayan finansal tablolarin1 , bagimsiz denetimden
gecmis ise bagimsiz denetim raporlariyla birlikte ilgili ara donemi izleyen alti hafta
icinde, bagimsiz denetimden ge¢memis ise ilgili ara donemi izleyen dort hafta iginde
Kurul’a ve Borsa’ya gonderirler. Konsolide ara dénem finansal tablolarida bu siirenin

bitiminden itibaren doért hafta icinde gonderilir.
d) Bagimsiz Denetim Yiikiimlilagii

Paylar1 borsada islem goren sirketlerin, yillik finansal tablolarini Seri:X No:22
sayili teblige gore bagimsiz denetimden, Seri:XI No:25 veya UFRS’ye gore alti aylik
diizenledikleri ara donem finansal tablolar1 ise sinirli bagimsiz denetimden gecirmeleri

zorunludur.'*’

Paylar1 borsada islem gérmeyen sirketlerin de yillik finansal tablolarini Seri:X

No:22 teblige gore bagimsiz denetimden gegirmesi zorunludur.
e) Cagrida Bulunma Yiikiimliiliigi

Cagn yoluyla hisse senedi toplanmasi, blok veya miinferit alimlar ya da diger
herhangi bir yontemle, tek basina veya birlikte hareket ettikleri kisilerle beraber,
dogrudan veya dolayli olarak bir ortakligin sermayesinin ve oy haklarinin % 25’ine
veya daha fazlasina ya da bu orana bagli olmaksizin yonetim kontroliinii saglayan
paylarina sahip olanlar, diger ortaklara ait hisse senetlerini de satin almak {izere ¢agrida
bulunmak zorundadir. Tek basina veya birlikte hareket ettigi kisilerle beraber bir
ortakligin sermayesine ve oy haklarina %25 ile %50 arasinda bir oranda sahip olanlar

da, herhangi bir on iki aylik siire icerisinde bu orani, %10 ya da daha fazla arttirirlarsa,

10 http:// www.spk.gov.tr , SPK Mevzuati , Seri :X No:22
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diger ortaklara ait hisse senetlerini satin almak {izere c¢agrida bulunmakla

yiikiimliidiirler.'"

Boylece sirketteki durumdan memnun olmayan hisse senedi sahipleri sahip
olduklan hisse senetlerini satmak imkanina sahip olabileceklerdir . Bu maddeye gore
cagrida diger ortaklara o©nerilen fiyat, cagri yoluyla hisse toplamasi sonucu
gerceklesmisgse, bu cagrida en yiiksek fiyattan, blok alimlar yoluyla yapilmissa blok
alimda 6denen en yiiksek fiyattan, baska yollarla yapilmissa; alimi yapan kisi veya
birlikte hareket ettigi kisilerin alim yapmalanndan 6nceki ii¢ ay igerisinde ortaklik hisse
senetlerine 6dedikleri en yiiksek fiyattan asag1 olamaz.''? Teblig'de cagri da bulunma
zorunlulugu diizenlenirken, ¢agr1 sonucu hisse senetlerini satacak 6teki kimselerin zarar

gormeleri de bu sayede 6nlenmek istenmistir.

1 CEKER Mustafa, Halka Acik Anonim Ortakliklarda Pay Sahiplerinin Sirketten Cikma

Hakka , http://www.cu.edu.tr/.../mceker/Halka%20Ac1k%20Anonim%200rtakliklarda%20Pay
%20Sahiplerinin%20Sirketten%20C.doc (24.04.2008 ) ; SPK Mevzuat1 , Seri:IV, No:8

"2 TURANBOY Asuman, Anonim Sirketlerde Temsilci Aracihigiyla Oy Kullanma ve Hissedarlara

Cagr Yoluyla Oyda Vekalet , http://auhf.ankara.edu.tr/dergiler/auhfd-arsiv/AUHF-1996-45-01- 04/
AUHF-1996-45-01-04-Turanboy.pdf (24.04.2008 )
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II- FINANSAL TABLOLAR

2.1. FINANSAL TABLO KAVRAMI
2.1.1. Finansal Tablolarin Genel Nitelikleri ve Cesitleri

Finansal tablolar, bir kurumun varlik ve sermaye yapisi, isletme sonugclari,
donem karinin olusumu ve benzeri konularda muhasebe sistemindeki kaydedilen
bilgileri muhasebe ilkelerine uygun olarak eksiksiz, tutarli, acik ve anlasilir bir bicimde

hazirlayarak isletme ile ilgili kisilere iletilmesini saglayan araglardir.'"

Finansal tablolardaki bilgiler anlasilabilir, ihtiyaca uygun, giivenilir,

karsilastirilabilir ve zamaninda diizenlenmis olmaldir.
Finansal tablolarin amaglarim su sekilde siralayabiliriz,'**

* Yatinmcilar, kredi verenler ve diger ilgililer icin karar almada yararh

bilgiler saglamak,

* Gelecege iligkin nakit akimlar1 degerlendirmede yararli bilgiler saglamak

5 CAGLAR Semra , Ara Dénem Mali Tablolarda Uyulmasi Gereken Esaslar, Uluslararasi Finansal
Raporlama Standartlar ve Tiirkiye Uygulamasi, Yayinlanmamis Yiiksek Lisans Tezi, Marmara
Universitesi SBE, Istanbul : 2007

4 ARGUN Dogan, iBI$ Cemal, DEMIR Volkan, Mali Tablolar Analizi Uygulamalari, istanbul :
SMMMO, 2.Basim, Agustos 2006
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* Varliklar, kaynaklar ve bunlardaki degisiklikler ile isletme faaliyet

sonuglari hakkinda bilgi saglamak'"®

+ Isletme kaynaklarinin isletme yonetimi tarafindan etkin olarak idare edilip

edilmediginin sonuglarinm gérmek.

Muhasebe sistemi icerisinde finansal tablolar temel ve ek finansal tablolar

olmak {iizere ikiye ayrilir. Temel finansal tablolar, Bilango ve Gelir Tablosudur.

Satiglarin Maliyeti, Fon Akim, Nakit Akim, Kar Dagium, Ozkaynak Degisim

Tablolar da ek finansal tablolar1 olusturmaktadir.''®

+ BILANCO : Bir isletmenin belli bir tarihte sahip oldugu varliklar ile bu
varliklarin saglandigi kaynaklar1 gosteren tablodur."” Bilango kapsaminda

aktifler (varliklar) ve pasifler (kaynaklar) yer alir.*
Bilanconun temel nitelikleri su sekilde belirlenebilir :

1. Ulusal para biriminin, bilancoda yer alan ekonomik degerler ile

kaynaklarin ifade edilmesinde esas alinmasi

2. Bilanconun genel kabul gormiis muhasebe ilkelerine uygun olarak

diizenlenmesi,

3. Bilanconun ge¢mis donem faaliyetlerine iligkin bir belge oldugunun kabul

edilmesi

Hesap tipi bilango ve rapor tipi bilango olmak iizere iki gesit bilango vardir;'*®

5 [VGEN Hiinkar , Sirket Degerleme, Finnet Yayinlari, 1.Baski, istanbul : 2003, s.9.

16 DEMIR Ahmet, Temel Mali Tablolar, Dipnotlar1 ve Dipnotlarin Denetime Etkileri, ISMMMO
Mali Coziim Dergisi , Say1:42 , Ocak-Subat-Mart 1998 , http://www.ismmmo.org.tr (02.05.2008)

117 SEVILENGUL Orhan, Genel Muhasebe, Ankara : Gazi Kitabevi , 2000 s.35

UYALKIN KOC Yiiksel, Genel Muhasebe ilkeler Uygulamalar, Ankara : Turhan Kitabevi, 2001 s.62
* EK 1 : Bilango Ornegi
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1. Hesap tipi bilanco ; bu tip bilancolarda sol tarafa aktifler, sag tarafa

borglar ve 6zsermaye yer almaktadir. (T) sembolii ile gosterilmektedir.
Aktif hesaplar donen ve duran varliklar olmak iizere iki gruba ayrilir.

Dénen varliklar; bir yi1l veya normal faaliyet dénemi icinde kullanilacak,

paraya gevrilebilecek degerlerden meydana gelir. Ornegin kasa, alacaklar, stoklar gibi.

Duran varliklar ise; bir yil veya isletmenin normal faaliyet dénemi icinde
tiikketilmeyecek, paraya doniismeyecek degerlerden meydana gelir. Ornegin, sabit

degerler, uzun vadeli aktifler gibi.

Bilancoda varhiklar, bilanco tarihindeki gercege uygun degeriyle
gosterebilmek icin, varliklardaki deger diisiikliigiinii gostererek karsiliklarin ayrilmasi

zorunludur.'*®

Bilanconun sag tarafinda yer alan borglarda kisa vadeli ve uzun vadeli borglar
olmak iizere ikiye ayrilhr. Ozsermaye hesaplan isletme sahiplerinin isletmeye
getirdikleri sermaye ile kar paylarim birakarak yaptiklari yatinmlar gostermektedir.
Ozsermaye hesaplari, isletme toplam kaynaklarindan ne kadarinin isletme sahipleri
tarafindan saglandigini belirtir. Bilanconun pasif tarafinin basinda borclar vadelerine

gore yer alir. Borglardan sonra ¢z sermaye hesaplari gelir.'*

2. Rapor tipi bilanco : Bu tip bilancolar basit rapor tipi bilan¢olar ve analitik

rapor tipi bilanco olmak {izere iki gruba ayrilir.

Basit rapor tipi bilango; isletmenin isletme sermayesi ile 6z sermayesine ait
tutarlarin, ilk bakista goriilmesini saglamaktadir. Analitik rapor tipi bilancolar ise;
karsilastirmali ve analitik bilanco olmak iizere ikiye ayrlir. Karsilastirmal bilanco cari

donem rakamlar ile ge¢cmis donem rakamlarinin, biitce rakamlar1 veya rakip isletme

119 AKDOGAN Nalan, SEVILENGUL O. , Tekdiizen Muhasebe Sistemi Ugulamasi, Ankara : Gazi
Kitabevi, 11. Baski, s.13

20 TEVFIK T. Arman, Hisse Senedi Degerlemesi , Istanbul : Literatiir Yayincilik , Yayin No:458
2005 s. 37
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rakamlar ile mukayese edildigi tablolardir. Analitik bilancolarda ise rakamlarin yaninda

bilango kalemlerinin gesitli agilardan yiizdeleride gosterilmektedir.'*!

Ayrica bilancolar kapsamlari bakimindan da isletme ve konsolide bilanco
olarak ikiye ayrilir. Isletme bilangosu tek bir isletmenin finansal durumunu gésterirken,
konsolide bilangolar ana sirket ile bagl sirketlerin finansal durumunu tek bir isletmenin

finansal durmu gibi gosterir.

* GELIR TABLOSU : Isletmenin belli bir dsnemde elde ettigi tiim gelirler
ile ayn1 déonemde katlandig biitiin maliyet ve giderleri, bunlarin sonucunda
isletmenin elde ettigi donem net karini ya da ugradigr donem net zararini

topluca gosteren finansal tablodur *.'*

Gelir tablosundaki bilgilerle; isletme faaliyetlerini karli ve verimli bir bicimde
yiiritme yiikiimliiliigiinii tasiyan yoneticiler, isletme ortaklari, isletmeden alacakli olan
{iciincii sahislar, igletme sahipleri ve vergi daireleri ilgilenmektedir. Isletmenin ge¢mis
donem faaliyet sonuclan ile kargilastirmali gelir tablolar diizenleyerek gelecekteki

karlilig1 ve biiylime hedefleri hakkinda bilgi edinirler.

Gelir tablosunda gerceklesmemis satislar, gelir ve karlar; gerceklesmis gibi
veya gerceklesenler gercek tutarindan fazla veya az gosterilmemelidir. Belli bir
donemin satiglar1 ve bunlari elde etmek igin yapilan satiglarin maliyeti ve giderleri ile
karsilastirilmalidir.”” Maddi ve maddi olmayan duran varliklar ile 6zel tiikenmeye tabi

124

varliklar icin uygun amortisman ve tilkenme payi ayrilmalidir.”** Maliyetler maddi
duran varliklar, stoklar, onarim ve bakim ve diger gider gruplari arasinda uygun
bicimde dagitilmahdir. Olaganiistii kar ve zararlar meydana geldikleri dénemde
tahakkuk ettirilmeli, fakat normal faaliyet sonuclarindan ayr1 gosterilmelidir.
Kargiliklar, isletmenin karini keyfi bir sekilde azaltmak veya bir déneme ait kar1 diger

doneme aktarmak i¢in kullanilmamalidir.'*

ZLYALKIN KOC Y., age. s.63

12 Gelir Tablosu, http://www.webmuhasebe.com/Konular/gelirtablosu.htm ( 02.05.2008)
123 DEMIR A, a.g.e

124 ALTUG Osman, Maliyet Muhasebesi , istanbul : Tiirkmen Kitabevi , 2006 s. 66

125 pPEKDEMIR Recep , Muhasebe ve Denetim , TBB Egitim Notlar1 , 2002

EK 2 : Gelir Tablosu Ornegi

EK 3 : Nakit Akim Tablosu Ornegi
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+ NAKIT AKIM TABLOSU : Kullanicilar, mali konulara iliskin karar
verirken bir isletmenin nakit ve nakit benzerlerini olusturma kabiliyetlerini
ve bunun olusturulmasindaki zamanlama ve kesinligi degerlendirmek

zorundadirlar.

Finansal tablo kullanicilari, igsletmenin nakit ve nakit benzeri varliklarini nasil
olusturdugu ve nasil kullancigr ile ilgilenirler. Isletmenin hesap dénemi iginde elde
ettigi nakit akislarim kaynak ve kullamm yerleri bakimindan gosteren bir finansal

tablodur.*

Nakit akim tablosu firmanin faaliyet giderlerini karsilayacak diizeyde

faaliyetlerden yeterince nakit akimi saglayip saglamadigini degerlemek igin kullanilir.'*®

Nakit akim tablosu ; donem basi nakit mevcudu, dénem i¢i nakit girisleri,
donem ici nakit c¢ikiglari, dénem sonu nakit mevcudu ve nakit artis veya azalisindan

olugmaktadir.

Donem basi nakit mevcudu, isletmenin donem basinda kasa ve bankalarda

bulunan nakit mevcudunu ifade eder.

Donem ici nakit girisleri; satislardan elde edilen nakit, diger faaliyetlerden
gelirler ve karlardan dolay: saglanan nakit, olaganiistii gelir ve karlardan saglanan nakit,
kisa vadeli borglardaki artig, uzun vadeli borglardaki artig, sermaye arttirimi ve diger

nakit girisleri kalemlerinden olusmaktadir."”’

Donem ic¢i nakit cikiglari; maliyetlerden kaynaklanan nakit ¢ikislar, faaliyet
giderlerinden dolay1 nakit cikisi, diger faaliyetlerden giderler ve zararlardan dolay:
dolay1 nakit ¢ikisi, finansman giderlerinden dolay1 nakit ¢ikisi, olaganiistii gider ve
zararlardan dolay1 nakit cikisi, duran varhik yatirnimlar, kisa vadeli borg¢larin anapara
odemeleri, uzun vadeli borg¢larin anapara 6demeleri, 6denen vergi ve benzeri , 6denen

temettiiler, ve diger nakit ¢ikislar1 kalemlerinden olugsmaktadir. '

26 TEVFIK A. age. .45
127 KIZIL Ahmet, Genel Muhasebe Vergi Uygulamalari, Istanbul : Bahar Yaymevi , 2006 s. 25
128 ORTEN Remzi , Genel Muhasebe, GUIIBF Yayinlar, 3. Baski , 2003. 5.103

57



* FON AKIM TABLOSU : Bir isletmenin faaliyetlerini finanse etmek igin
sagladigl kaynaklar1 ve bu kaynaklarin kullanmldig1 yerleri 6zetleyen ve
finansal durumdaki degismeleri aciklayan finansal tablolardir. Fon akim
tablosu; isletmelerin dénem boyunca faaliyetlerden sagladigi fonlari,
yatinm ve finanslama faaliyetlerini 6zetler ve donem boyunca mali

durumda meydana gelen degisiklikleri agiklar.'*

Fon akimlarinin eksiksiz izlenebilmesi icgin, finansal analist karsilastirmali
bilangolarin yani sira gelir tablosu ve kar dagitim tablosundaki bazi bilgilere de ihtiyag
duyulur. Bilancoda tam olarak goriilmeyen amortisman, karsihk gibi nakit c¢ikis

gerektirmeyen kalemler, kar pay1 dagitimina iliskin bilgiler bu tablolardan saglanabilir.

Isletmelerde fon akimi siireklilik gosterir. Net dénem kan iizerinden 6denen
vergiler, sermayenin azaltilmasi faaliyetlerin zarar ile sonuclanmasi fon kullanimim

olusturur.

Bir isletmenin fon kaynaklari; faaliyet sonucu saglanan kar, donem iginde
ayrilan amortisman ve itfa paylari, donem icinde yeni borclanmalar, 6z sermayenin
arttirllmas1 aktiflerdeki azalislar , fon kullamim alanlar1 dénem zarari, borclarin

odenmesi, firmanin kendi pay senetlerini satin almasi, aktiflerdeki artiglardan olugur.'*

+ OZKAYNAK DEGISIM TABLOSU: Bir hesap donemi icerisinde
isletmenin 6z kaynaklarinda meydana gelen artis veya azalislar1 bir biitiin

olarak ortaya koyan finansal tablodur ."*!

Ozkaynaklar degisim tablosunun diizenlenis amac1 ozellikle sermaye
sirketlerinde donem iginde 6zkaynak kalemlerinde meydana gelen artis ve azaliglarin
topluca gosterilmesini saglamaktir. Bilango ve gelir tablosunda yer alan bilgilerden
yararlanilarak diizenlenir. Ozkaynaklar degisim tablosu cari dénem ve dnceki donem

verilerini icerecek bigimde sunulur.'*

129 GODAN Baki, Pratik ve Teorik Yonleri ile Tartismali Yonetim Muhasebesi , Ankara : Bizim Biiro
Basimevi , 2007 , s.59

30 BERK N., age. , s.68

31 TEZSEZEN Cafer , Ozsermaye Hesaplama ve Ozkaynaklar Degisim Tablosunun Diizenlenmesi ,
ISMMMO Mali Coztim Dergisi Say1:30 Haziran 1995, http://www.ismmmo.org.tr (02.05.2008)
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Tablo 0denmis sermaye, sermaye yedekleri, kar yedekleri, gecmis yillar
karlari/zararlari, ddsnem net kari/zarari, kalemlerinin 6nceki dénem tutarini , cari dénem

icindeki artis veya azaliglarin1 ve dénem sonu kalanini gosterir.*

e SATISLARIN MALIYETI TABLOSU : isletmenin dénem icindeki stok
hareketleri ile satilan mamul, yar1 mamul, ilk madde ve malzeme ile emtia

gibi maddelerin ve satilan hizmetlerin maliyetini gésteren tablodur. '**

Satiglarin maliyeti tablosu, gelir tablosunun ekini olusturur ve gelir tablosunu

tamamlar.'**

Bu tablo ; dolaysiz ilk madde ve malzeme giderleri, dolaysiz iscilik, genel
tiretim giderleri, yar1 mamul stoklarinda degisim, mamul stoklarinda degisim

kalemlerinden olusmaktadir. **°

« KAR DAGITIM TABLOSU : Bu tablo, isletmenin dénem karmnin
dagitim seklini gostermektedir. Kar dagitim tablosu, ortaklara ve diger
ilgililere ana sézlesme veya yasa hiikiimleri uyarinca dagitilacak kar payini
belirlemek; donem karindan &denecek vergileri ve ayrilacak yedek akceleri
gostermek; donem kar veya zararinin finansal yapiya etkisini ortaya
koymak, yatirnm alam arayan birikim sahiplerine sirketin kar dagitimi
hakkinda bilgi vermek amaciyla 6zellikle sermaye sirketleri tarafindan

diizenlenen bir tablodur.*®

Kar dagitim tablosu; dénem karinin dagitimi, yedeklerden dagitim, hisse basina
kar, hisse basina temettii olmak iizere dort temel boliimden olugmaktadir. Kar dagitim

tablosu 6nceki donem ve cari donem verilerini icerecek sekilde diizenlenir.

132 )ZDEMIR Ozan, Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlarmn Finansal Tablolar Uzerine
Etkileri ve Géller Yoresi’ndeki Kobilerde Muhasebeden Sorumlu Yoneticiler Uzerine Bir
Aragtirma, Yaymlanmamus Yiiksek Lisans Tezi , Siileyman Demirel Universitesi SBE , Isparta 2007 ,
s.10

* EK 4 : Oz Kaynak Degisim Tablosu Ornegi

13 ERGUN Devrim, YILMAZ Hasim, Serbest Muhasebeci Mali Miisavirlik Staja Baglama, fstanbul :
Derin Yayinlar , 2002 s. 13

3 ALTUG O., a.g.e s.77

35 YAVASOGLU M. , age. , 5.254

136 Muhasebe Sistemi Uygulama Genel Tebligi Sira No:1, http://www.malihaber.com/modules.php?

name=Encyclopedia&op=content&tid=44629 (02.05.2008)
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Kar dagitim tablosu; déonem karindan yapilan dagitimla yedeklerden yapilan
dagitimi, ayr ayr gosterecek bicimde diizenlenmelidir. Ayrica 6denecek vergiler ve
yasal yiikiimliiliikler, ortaklara 6denecek 1. ve 2. temettiiler, ayrilan 1. tertip ve 2. tertip
yasal yedeklerle statii yedekleri, olaganiistii yedekler ve kardan ayrilan 6zel fonlar

agikca gosterilir. ¥
2.1.2. Finansal Tablolarin Diizenlenmesine iliskin Esaslar

Finansal tablo dipnotlariyla birlikte olmak iizere bilanco ve gelir tablosu ile
bunun ekindeki finansal tablolar1 ifade eder. Finansal tablolarin hazirlanmasinda
igletmeler Avrupa Birligi tarafindan kabul edilen UMS/UFRS’lerini uygularlar ve bu
standartlara gore hazirlandigin1 dipnotlarinda belirtirler. Bu satandartlara aykiri

olmayan, TMS/TFRS esas alnir.

Finansal tablolarin hazirlanmasinda Kurul’ca yayimlanan satandartlar esas

alinmistir. Bunlar ;

1. Finansal tablolarin isletmelerin varliklari, kaynaklari, mali durumu ve kar
veya zararlt hakkinda, gercegi ve dogruyu yansitacak bir sekilde
hazirlanmasi zorunludur. Bu amacla Kurulca belirlenen standart, ilke ve
formlara uygun bulunmayan finansal tablo ve raporlar kamuya

aciklanamaz.

2. Finansal tablolarn acik ve anlasilir olmasi icin, bu tablolarda bulunmasi

gereken bilgilerin tiimiiniin yer almas sarttir.'*®

3. Finansal tablolar, ekonomik karar almada bu tablolara bagiml olan ve bu
tablolar1 kullanan finansal tablo kullanicilarinin ortak ihtiyaclari gézetilerek

hazirlanmali ve sunulmalidir.

1% DEMIRDAG Levent, ATAG Mehmet, OZCAN Erol , Muhasebe Sistemi Uygulama Genel
Tebligi’ne Gore Kar Dagitim Tablosu , ISMMMO Mali Céziim Dergisi Say1:35 Mart-Nisan 1996 ,

http://www.ismmmao.org.tr (02.05.2008)

13 TANORR. , age. , 5.239
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4. Finansal tablolarda, bu tablolardan yararlananlarin  kararlarin

etkileyebilecek boyutta olan hesap kalemleri ayr olarak gosterilir.

5. Tablolarda yer alan hesap kalemlerini agik ve anlasilir bir duruma getirmek
icin gerekli goriilen bilgiler, finansal tablolarin dipnotlarinda veya

eklerinde verilir.

6. Finansal tablolar iki hesap donemini karsilastiracak sekilde diizenlenir.
Finansal tablolarda yer alan bilgilerin bir 6nceki déonem tablolariyla tutarh

olarak verilmesi gerekir.'*

7. Finansal tablolara ek olarak diizenlenecek ’Satislarin Maliyeti Tablosu’’,
“Kar Dagiim Tablosu’’, “Fon Akim Tablosu’’ ve “Nakit Akim
Tablosu’’nun, bu Teblig’deki esaslara ve ekteki aciklamalar ile belirlenen

tiplerine uygun olarak hazirlanmasi sarttir.'*

8. Finansal tablolarda yer alan hesap kalemlerine iliskin herhangi bir
aciklamanin bulunmasi durumunda, hesabin yanina dipnot numarasi

yazilarak agiklamaya yollama yapilir.

Finansal tablolarin {izerinde finansal tablonun adi, ilgili isletmenin ticaret
unvani ve adresi, bunda donem icinde bir degisiklik olmugsa bu husus, finansal
tablonun tarihi veya kapsadigi donem, para birimi ve kisaltma tutari, finansal tablolarin

konsolide olup olmadig1 ve bagimsiz denetimden gecip gecmedigi bilgilerine yer verilir.

2.1.3. Finansal Tablolarin SPK ve Borsaya Gonderilmesi ve flam

Tiim isletmeler yillik finansal tablo diizenlemekle yiikiimliidiir. Bunun yaninda
ihrag ettigi sermaye piyasasi araclari bir borsada islem goren ortakliklar, araci kurumlar,
portfdy yonetim sirketleri ve konsolidasyon kapsamina alinan diger isletmeler ara

donemlerde de finansal tablo diizenlemekle yiikiimliidiir.

139KIZIL A., Genel Muasebe ve Vergi Uygulamalar1 Enflasyon Muhasebesi ve YTL Agiklamal1 ,
Istanbul : Bahar Yaymevi 2004 s.9
140 AKBULAK S., AKBULAK Y., age, s.336
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SPKn.’na gore ;

* Hisse senetleri borsada islem goren ortakliklar ve araci kurumlar, hesap
déneminin bitimini izleyen 10 hafta icinde hazirladiklar ayrintih bilangolar
ve gelir tablolan ile ayrintili bagimsiz denetim raporunu Kurula ve ilgili

borsaya gondermekle yiikiimliidiirler.

* Hisse senedi borsada islem gérmeyen ortakliklar ayrintili bilango ve gelir
tablolarimi yillik olagan genel kurul toplanti tarihini izleyen 1 ay icinde

Kurula génderirler.'"!

* Konsolide olmayan finansal tablo diizenleyen isletmeler, hesap
donemlerinin bitimini izleyen on hafta icinde yillik finansal tablolarini

bunlara iligkin bagimsiz denetim raporlari ile birlikte,

* Konsolide yillik finansal tablo diizenleyen igletmeler ilgili hesap doneminin
bitimini izleyen on dort hafta icinde Kurula ve ilgili borsaya gondermekle

yiikiimlidiir.'**

Kurulca kabul edilecek makul gerekcelerin varlig1 halinde, bagimsiz denetim
komitelerince bagvurulmasi sartiyla ara déonem ve yillik finansal raporlarin Kurul ve

borsaya gonderilmesine iliskin ek siire verilebilir.

Finansal raporlarin ilani; Isletmeler, hazirladiklar yillik finansal tablolarim
her yil olagan genel kurul toplantilarim izleyen 30 giin icinde Tiirkiye Ticaret Sicili
gazetesi'nde yayimlatmak zorundadir. Ancak genel kurul yapilsin yapilmasin, bu ilan en

gec yillik hesap doneminin bitimini izleyen altinci ayin sonunda yapilir.

Menkul kiymetleri borsada islem gormeyen ortakliklar biri merkezlerinin
bulundugu yerde yayimlanan en yiiksek tirajli iki yerel siireli yayindan birinde olmak
tizere iki yerel siireli yayinda s6z konusu finansal tablolarini yillik olagan genel kurul
toplantilarim1  izleyen 30 giin icinde ilan ederler. Yerel siireli yayinda ilan

ylikiimliiliiklerini, yonetim kurulu yillik faaliyet raporu ile s6z konusu finansal

141 http:// www.spk.gov.tr , SPK Mevzuat1 , Seri :XI No:1 Béliim :3 .15
2 http:// www.spk.gov.tr , SPK Mevzuat1, Seri :XI No:25 Kisim :32 5.338
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tablolarini ve varsa buna iliskin bagimsiz denetim goriisiinii, finansal tablo kullanicilar
tarafindan kolaylikla ulasilabilecek sekilde en az 5 yil siireyle kalmak sartiyla kendi

internet sitelerinde yayimlamak suretiyle de yerine getirebilirler.'*

Finansal tablolarin ilaninda bagimsiz denetimden ge¢cmemis olan finansal

b

tablolarin bashklarinda ‘“ bagimsiz denetimden ge¢memis ’’ ibaresine yer verilmesi

sarttir,'*

¥ TSPAKB Finansal Raporlamaya iliskin Esaslar Tebligi ,

http://www.tspakb.org.tr/duyuru/gmektuplar/gMektup 556_ek1.pdf (02.05.2008)
4 http:// www.spk.gov.tr , SPK Mevzuat1 , Seri :XI No:1 Béliim :3 5.16
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2.2. ARA DONEM FINANSAL TABLOLAR
2.2.1. Ara Donem Finansal Tablolarin Diizenlenme Esaslar1

Isletmeler dénem sonunda yillik finansal tablolari hazirlamakla yiikiimlii
tutulmuglardir. Ara dénem finansal tablolarla en son yillik finansal tablolarda yer alan

mali bilgilerde giincelleme yapilmasi amaclanir.

Ara donem hesap donemi basindan ara finansal tablolarin ¢ikarildig: tarihe

kadar gecen bir yildan daha az ve en az bir aylik siireyi kapsayan dénemdir.

Ara finansal tablolar ilgili bulunduklar1 ara dénemler itibariyle, isletmelerin
mali durumlarinin ve faaliyet sonuglarinin degerlendirilmesine imkan saglamak {izere

Kurul’ca belirlenen isletmeler tarafindan diizenlenir.

Ara donem finansal tablolar asagidaki donemler icin ara dénem finansal

tablolarini 6zet ve tam set olarak icermelidir. '*°

* (Cari ara donem sonu bilancosu ve bir 6nceki mali y1l sonu karsilastirmali
Bilancosu,

* Bir 6nceki mali yilin karsilagtirilabilir ara dénemler icin karsilastirmal
gelir tablosuyla, cari mali y1l ve cari ara donem gelir tablolari,

* Gecmis y1l karsilastirilabilir tablolan ile kiimiilatif olarak 6nceki mali

yil 6zkaynak degisim tablosu,

45 ERSOY Ayten, Ara Dénem Mali Raporlamaya iliskin UMS 34 Ile SPK Tebligi XI/3 ve
SPK Mubhasebe Standartlar1 Taslaginin Karsilastirilmasi, Muhasebe ve
Finansman Dergisi. Say1:20, Ekim 2003
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* Gecmis y1l karsilastirilabilir tablolar ile giincel mali yilla ilgili
kiimiilatif nakit akim tablosu

Finansal tablolar tam set (bilango, gelir tablosu, nakit akim tablosu, 6z sermaye
degisim tablosu ve dipnotlar ) veya 6zet finansal tablolar ( 6zet bilango, 6zet gelir
tablosu, 6zet 6zsermaye degisim tablosu, 6zet nakit akim tablosu ve secilmis dipnotlar)
olarak hazirlanir. Ozet finansal tablolarin en son yillik finansal tablolarda yer alan baghk
ve alt bagliklarin her biri ile dipnotlar1 icermesi sarttir. Hisse basina kar ve hisse basina
boliinmiis kar tutarlar1 ara dénemde hazirlanacak tam set veya 6zet gelir tablosunda

gosterilir.'*

Ara donem finansal tablolarin kapsadigi donemi asan tahakkuk etmis gelir ve
gider unsurlar1 ile ara dénemden sonra tahakkuk etmekle birlikte ara ddneme
yansitilmasi gereken gelir ve giderler kist esasina gore dikkate alinir. Kist esasinin
uygulanmasinda; ara dénemi asan gelir ve gider unsurlarinin kullanim siiresi, elde
edilecek fayda ve donemin faaliyetleri ile olan iligkisi g6z 6niine alinir. Ancak, kullamim
stireleri veya ara donemle olan iligkileri kesin olarak belirlenemeyen gelir ve giderler
finansal tablolarin dipnotlarinda parasal tutarlariyla gosterilerek tahakkuk ettikleri

donemde diizenlenen finansal tablolara yansitilirlar.

Ara donemi agsan tahakkuk etmis gelir ve gider unsurlarinin kist esasina gore
ara donem finansal tablolara yansitilmasi ; icinde bulunulan ara dénemde tahakkuk
eden ancak gelecek donemlerde gerceklesecek olan gelir ve giderlerin kist esasina gore
ara dénem finansal tablolara yansitilmasi gerektigidir. Ornegin 6’nc1 ay sonu itibariyle
ara finansal tablo diizenleyen bir isletmede mayis ayinda 3 yillik kira bedeli tahsil
edilmigse bunun 3/36’s1 ara donem karina yansitilir. 12/36’hik kismi ara bilancoda
gelecek aylara ait gelirler de, 22/36’lik kismi ise gelecek yillara ait gelirler arasinda

gosterilir.'"’

Ara donemden sonra tahakkuk etmekle birlikte ara doneme yansitilmasi

gereken gelir ve giderlerin kist esasina gore dikkate alinmasi ise, icinde bulunulan ara

16 http:// www.spk.gov.tr , SPK Mevzuati , Seri :XI No:25 s.34
147 SPK Seri XI No:3 Sayili Teblig, Madde 4.
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doneme iliskin olan ancak tahakkuku ara dénemden sonra yapilan gelir ve giderlerin
kist esasina gore finansal tablolara yansiilmasim ifade eder. Oregin yil sonunda

tahakkuk ettirilen elektrik, su ve haberlesme giderleri gibi.

Periyodik ara finansal tablolar; menkul kiymet yatirim ortakliklar1 dahil hisse
senetleri menkul kiymet borsalarinda islem gorenler 3'er aylik ara donemleri, araci
kurumlar ve menkul kiymet yatirim fonlar hesap dénemlerinin ilk 6 aylik donemi, icin
bir 6nceki yilin ayn1 donemiyle karsilagtirmali ara bilango ve gelir tablosu diizenlemekle
yiikiimliidiirler. Finansal tablonun ilk kez hazirlanmasi durumunda ara bilanco ve gelir

tablosu bir hesap dénemine mahsus kargilagtirmali hazirlanmayabilir.'*®

Ayrica isletmelerin birlesme, devir veya tasfiye durumunda bulunmalari, ya da
hesap doneminin ilk ii¢ ayindan sonraki bir siire icinde menkul kiymetlerin halka arzi

icin Kurula bagvuruda bulunulmasi halinde ara finansal tablo diizenlenmesi zorunludur.

2.2.2.Ara Doénem Finansal Tablolarin ve Raporlarin Ilan ve SPK’ya

Bildirimi

Ara finansal tablolarin Kurula bildirimi ve kamuya duyurulmalarinda bagimsiz
denetlemeden ge¢cmeyen finansal tablo bashklarinda ‘‘Bagimsiz Denetlemeden

Gecmemis’’ ibaresine yer verilir.'*

Hisse senetleri borsada islem goren ortakliklar, bagimsiz denetlemeden ge¢mis
ayrintih ara bilanco ve gelir tablolar1 bagimsiz denetleme rapor ozeti ile birlikte

yayinlanmak iizere ilgili ara donemi izleyen 6 hafta iginde,

Bagimsiz denetlemeden ge¢memis ayrintili ara bilango ve gelir tablolarim ise
ilgili ara donemi izleyen 4 hafta icinde Kurula ve borsa biilteninde yayinlanmak {izere

ilgili borsalara, gonderirler.

148 http:// www.spk.gov.tr , SPK Mevzuat1 , Seri :XI No:3 s.54

99 SPK Mubhasebe Diizenlemeleri, http:/www.kpmgvergi.com/tr-
tr/MuhasebeDuzenlemeleri/Yerel Duzenlemeler/spkmuhasebe
duzenlemeleri/Pages/SermayePivasasindaAraMaliTablolar.aspx (02.05.2008 )
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2.2.3.Ara Donem Finansal Tablolarin Dipnotlari

Ara dénem dipnotlarinda, isletmenin mali durumu ve performansinda en son
yillik bilango tarihinden sonra meydana gelen degisikliklerin anlasilmasi icin gerekli,
onemli nitelikteki islem ve olaylar agiklanmir. Dipnotlarda aciklanacak bilgiler hesap
donemi bagindan ara finansal tablo tarihine kadar gecen stireye iliskin bilgileri icerir ve

bu bilgiler diger dénemlere iligkin bilgilerle karsilagtirmali olarak diizenlenir.

Ara finansal tablolarin anlagilmasimi etkileyen islem ve olaylar ayrica

agiklanir :**°

Ara finansal tablolarin diizenlenmesinde, en son yillik finansal tablolarin
hazirlanmasinda esas alinan muhasebe politikalar1 ve hesaplama

yontemlerinin kullanildigina iligkin agiklama,

* Ara donem faaliyetlerinin mevsimsel veya donemsel 6zelliklerine iligkin

aciklama,

* Varliklar, borglar, 6z sermaye, net gelir veya nakit akimlarini etkileyen
biiyiikliigii veya sikhig1 dolayisiyla olagandisi olarak nitelendirilebilecek

kalemlerin esas ve tutarlari,

* Hisse senetleri ve bor¢clanma araglar1 ihraci, geri satin alinmasi ve geri

odemelerine iliskin agiklamalar,

* Ara doneme iliskin, ara donem bilango tarihinden sonra ortaya ¢ikan ve ara

finansal tablolara yansitilmayan énemli olaylar,

* Toplam olarak veya hisse bazinda olmak iizere, adi hisse senetleri ve diger

hisse senetlerine 6denen temettiiler,

130 http:// www.spk.gov.tr , SPK Mevzuat1 , Seri :XI No:25 s.35 (02.05.2008)
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* Birlesme, boliinme, devir, tasfiye, bagh ortakliklarin ve uzun vadeli
yatirimlarin edinimi veya elden ¢ikarilmasi, gibi isletmenin bilesenlerinde

ara donemde meydana gelen degisikliklerin etkileri,

e Davalarin sonuglanmasi

2.3. Konsolide ve Konsolide Olmayan Finansal Tablolar ve Ozellikleri
2.3.1.Konsolide Finansal Tablolar Tanim

Konsolide finansal tablolar, birden fazla isletmenin belirli bir dénemdeki
faaliyetlerinin finansal 6zetini ilgililere aktarmak ve boylece ilgililerin isletmeler
hakkinda ayrintili bir bilgiye sahip olmasim saglamak amaciyla diizenlenmektedir. Bir
isletmenin 6zellikle bilanco ve gelir tablolar1 gibi finansal tablolarinin diizenlenmesi
hem hukuki hem de ekonomik acidan zorunlu iken ; konsolide finansal tablolarin
hazirlanmas1 sadece ekonomik bir zorunluluk tagimakta ve bu tablolarin

diizenlenmesinin hukuki bir niteligi bulunmamaktadir. **

Konsolide finansal tablolar, ayr tiizel kisiliklere sahip isletmelerin aktiflerinin,
bor¢larinin, 6zkaynaklarinin, gelirlerinin ve giderlerinin bir araya getirilmesi ile elde

edilen tablolardir.'
Mubhasebe standartlarinda konsolide finansal tablolar ;

‘“‘Ana ortaklhigin {invani altinda diizenlenen ve ana ortaklik ile bagh ortakligin
ve kontrol giicii ana ortaklikta olan istiraklerin konsolidasyon yontemi uygulanmak
suretiyle varliklar, yabanci kaynaklar, 6zkaynaklar gelir ve karlar ile gider ve zararlarini
bir biitiin olarak gosteren, istiraklerin ise 6zkaynaklardan pay alma yontemi uygulanarak
eklenmesi suretiyle olusturulan konsolide bilanco, konsolide gelir tablosu, ve bu

tablolarin eki diger konsolide finansal tablolar ile dipnotlar ifade eder.”’

51 DODI Kadir, Holding ve Grup Sirketlerinde Konsolide Mali Tablolar , www.muhasebenet.net
(17.05.2008)
152 Konsolide Finansal Tablolar, www. analiz.ibsyazilim.com (17.05.2008)
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Konsolide finansal tablolarin diizenlenme amaci, ana ortakliga bagh ortakliklar

ile kontrolii ana ortaklikta olan istiraklerin ve sinirh istiraklerin aktif, pasif, gelir ve

giderleri ile gayri nakdi yiikiimliiliiklerini tek bir ortakliga aitmis gibi gostererek,

toplulugun bir biitiin olarak finansal durumu ve faaliyet sonuglar1 hakkinda tasarruf

sahiplerine, yatinmcilara, denetim mercilerine ve ilgili diger kisilere bilgi vermektir.

2.3.2. Konsolide Finansal Tablolarin Diizenlenme ilkeleri

2.3.2.1. Konsolide Bilancolarin Diizenlenme ilkeleri

Topluluk sirketlerinin bilango kalemleri ayr1 ayri toplanir.

Ana ortaklik ile bagh ortakliklarin 6denmis sermayesi ve satin alma

tarihindeki 6zsermayeleri disindaki bilanco kalemleri toplanir.

Yapilan toplama isleminde, konsolidasyon yontemine tabi ortakliklarin

birbirlerinden olan alacak ve borclar karsilikli mahsup edilir.

Topluluga dahil ortakliklarin birbirleriyle olan islemleri nedeniyle olusmus

gelir ve gider kalemleri karsilikli mahsup edilir.

Konsolidasyondan kaynaklanan olumlu fark pozitif serefiye ve olmsuz fark

ise negatif serefiye olarak bilancoya yansitilir. Ve 20 yil icinde itfa edilir.

Konsolide bilangonun 6denmig/cikarilmis sermayesi ilke olarak ana
ortakligin 6denmis/cikarilmis sermayesidir; konsolide bilancoda bagh

ortakliklarin 6denmis/cikarilmis sermayesi yer almaz.

Konsolidasyon yontemine tabi ortakliklarin faaliyet konularinin birbirinden
cok farkli olmasi halinde, konsolide bilanconun hesap gruplar1 faaliyet

konular itibariyla sinmiflandirilabilir veya konu dipnotlarda agiklanabilir.

2.3.2.2. Konsolide Gelir Tablosunun Diizenlenme ilkeleri

Ana ortaklik ile bagh ortakliklarin gelir tablosu kalemleri ayr1 ayr toplanir.
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* Yapilan toplama isleminde konsolidasyon yontemine tabi ortakliklarin
birbirinden yapmis olduklar1 mal ve hizmet satislari, toplam satig tutarindan

ve satilan mal maliyetinden indirilir.

* Topluluga tabi ortakliklarin stoklarina iligkin bu ortakliklar arasindaki mal
alim-satimindan dogan kar, konsolide finansal tablolarda stoklardan
diisiilerek satilan malin maliyetine eklenir; zarar ise stoklara eklenerek

satilan malin maliyetinden diisiiliir.

* Konsolidasyon yontemine tabi ortakliklarin birbirleriyle olan islemleri
nedeniyle olusmus gelir ve gider kalemleri ilgili hesaplarla karsilikli

mahsup edilir.

* Konsolidasyon kapsamindaki bagh ortakliklarin net doénem kar veya
zararlarindan konsolidasyon yontemine tabi ortakliklar disindaki paylara
isabet eden kisim, net konsolide kar-zarardan énce “Ana Ortaklik Dis1 Kar-

Zarar” hesap grubu adiyla indirim veya artirim olarak gosterilir.

* Gelir tablosuna, bagh ortakligin elde edilme ve elden cikarilma tarihleri

arasinda gegen siiredeki iglemleri dahil edilir. **®

* Konsolidasyon ydntemine tabi ortakliklarin faaliyet konularinin birbirinden
cok farkli olmasi halinde konsolide gelir tablosu kalemleri, konsolide
bilangonun hesap gruplan faaliyet konulan itibariyla siniflandinlabilir veya

konu dipnotlarda aciklanabilir.
2.3.3. Konsolide Finansal Tablolarin Sinirlari
Konsolide finansal tablolar, bir sirket grubuna dahil olan ayr1 ayri her bir

sirketin faaliyet sonuclarini bir arada gostermek amaci ile diizenlenirler. Bu nedenle bu

tablolarin kullamxminda bazi simirlar vardir. Bunlar ;

153 http:// www.spk.gov.tr , SPK Mevzuat1 , Seri :XI No: 21
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* Konsolide finansal tablolar birden fazla sirketin sonuclarim birlestirdigi
icin, bunlarn finansal analizinde elde edilen sonuglar ve oranlar ortalama
deger tasir. Durumu koétii veya faaliyeti durgun olan bir igletme, grup
icindeki diger kuvvetli isletmelerin etkisi ile iyi olarak goriilebilir veya

durumlarinin bozuklugu diger isletmelerin sonuglari arasinda kaybolabilir.

* Grup igindeki sirketlerin muhasebe sistemlerinin, degerleme yontemlerinin

farklilig1 konsolide finansal tablolarin sonuglarini saptirabilir.

* Konsolide finansal tablolarin degerlenmesinde kredi verenler ve igletme
sahipleri parasal durumu yanlis yorumlayabilirler. Bu 6zellikle karin
dagitilabilir kar olarak goriilebilmesi olasiligim dogurur. Bir ¢ok sirketin
ka1 yatinnmcilar tarafindan tek bir kar gibi goriiliir. Ancak her bagimsiz
sirket kendi yonetim kurulunda karin dagitilma esasini uygular. Bu nedenle
bir konsolide bilancoda karin fazla goriilmesi fazla temettii dagitilacag

anlamina gelmeyecektir.

* Yabana bir iilkede bulunan, gruba bagh bir yavru sirketin sonuglar1 kur
dalgalanmalar1 nedeni ile konsolide finansal tablolara cok degisik sekilde

yanstyabilir.'>*

15 AKDOGAN N. , TENKER Nejat , Finansal Tablolar ve Mali Analiz Teknikleri , Ankara : Gazi
Kitabevi, 2003, s.412
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ITI-SPKn’A TABI ANONIM SiRKETLERIN BAGIMSIZ

DENETIMIi

3.1 DENETIM KAVRAMI VE CESITLERI
3.1.1 Denetim Kavraminin Tanimi

Muhasebe, kurum ve kuruluglarin ekonomik faaliyetlerinin rakamsal kayitlarini

diizenler, bu bilgileri faaliyetler ve sonuglar ile ilgililere dogru ve acik sekilde iletir.

Denetim ise, bu bilgilerin ilgili mevzuat ve genel kabul gérmiis muhasebe
prensiplerine uygun olarak ekonomik olaylarin gercek mahiyetinin kayitlarda yer alip
almadigin tarafsiz olarak kanitlan ile aragtirarak sonuglandiran ve onaylayan sistematik

calismadir.

Tirk Dil Kurumu’na goére denetleme, bir isin dogru ve yOnetime uygun
olarakyapilip yapilmadigim1 incelemek, murakabe etmek, teftis etmek, kontrol
etmektir."”> Maliye Hesap Uzmanlar1 Dernegi ise denetimi, “bir isin dogru ve yontemine
uygun olarak yapilip yapilmadigimi incelemek, murakabe etmek, teftis ve kontrol

etmek”olarak tanimlamaktadir.

Denetim, bir orgiitiin ekonomik faaliyetine ve olaylarina iligskin agiklanan
bilgilerin, 6nceden belirlenmis kriterlere uygunluk derecesini belirlemek ve raporlamak
amaciyla bu ekonomik faaliyetlere ve olaylara iligkin bilgilerle ilgili kanitlarin
tarafsizca toplanmasi, degerlendirilmesi ve sonucun bilgi kullanicilarina raporlanmasi

siirecidir.*®

Bagka bir anlatimla denetim; bir kisi, kurum, sirket, sistem ya da islemin;
degisik yonlerden goriintimiiniin, yapisinin, islerliginin yanhghk, celigki, tutarsizhik
veya eksiklik icerip icermedigini, finansal tablolarinda yer alan kayitlarin gercege

uygun ve giivenilir oldugunu sahip ve ortaklarina, alacaklilan ile kredi kurulugslarina,

155 KENGER Erdal, Denetgi Yardimcilar: Egitim Notu, Subat 2001,

http://www.ydk.gov.tr/egitim _notlar/denetim.htm#d1a (12.05.2008)
1% KEPEKCI Celal, Bagimsiz Denetim , Ankara : Siyasal Kitapevi, 2000 s.1
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devletin idari ve ekonomik birimlerine kanitlamak amaciyla yasa, tiiziik, yonetmelik,

kurallar ¢ercevesinde olgiilmesi, gozlenmesi ve izlenmesi igin yapilan iglemlerdir."’

Tiirkiye’de denetleme kavrami, daha ¢ok agirlikli olarak revizyon, kontrol,

murakabe ve teftis sozciiklerinde kendisini bulmaktadir.
3.1.2 Denetim Tiirleri

Denetim tiirleri denetimin yapilis nedenine gére, amacina gére ve denet¢inin

statiisiine gore tice ayrilir.
A) Yapilis Nedenine Gore Denetim Tiirleri
a) Istege Bagh Denetim

Istege bagli denetim, herhangi bir yasal zorunluluk olmaksizin tamamen
isletmelerin cesitli amaclarla yaptirdiklar1 denetimdir. Denetime tabi olmayan isletmeler
hem mali durumu hakkinda saglikhi bilgiler elde etmek, hem de isletme disindaki
kisilere karsi isletmenin mali durumuyla ilgili giiven vermek amaciyla herhangi bir

yasal zorunluluk olmamasina ragmen denetim yaptirirlar.'®
b) Zorunlu Denetim

Zorunlu denetim, denetime tabi tutulacak isletmenin istegine bagh olmaksizin
kanun, yonetmelik geregi yapilmasi mecburi olan denetimdir. Bu denetim tiiriinde
denetimin kim tarafindan, hangi sekilde ve ne siirede yapilacagi bellidir."™ Ve kanundan

kaynaklandig icin yapilmadig takdirde gesitli yaptirimlara tabi tutulmustur.

157 AKSOY Tamer , Tiim Yonleriyle Denetim (AB ile Miizakere ve Uyum Siirecinde Denetimde Yeni
Bir Paradigma ), Ankara : Yetkin Yayinlar1, 2006 s.47

% CELIK A., a.g.e 5.33

59 AKSOY T., a.g.e,s. 67
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B) Amaclarina Gore Denetim Tiirleri
a) Finansal Tablolarin Denetimi

Finansal tablolarin denetimi, bagimsiz denetcgiler ve kamu
denetcileri tarafindan bir isletmenin finansal tablolarinin énceden
belirlenmis standartlara uygun olarak dudzenlenip dizenlenmedigi
konusunda bir goérls belirlemek amaciyla bu finansal tablolarin
incelenmesini kapsar.'®® Finansal tablolar denetimi 6zellikle isletme
disindaki kisileri ilgilendirdigi icin genellikle bagimsiz denetciler
tarafindan yapilir. Bu denetim turinde bilanco, gelir ve nakit akim
tablolari gibi finansal tablolar incelenmekte, hesaplarin genel kabul
gérmis muhasebe ilkelerine goére hazirlanip hazirlanmadigi tespit
edilmektedir.

b) Uygunluk Denetimi

Uygunluk denetimi, bir isletmenin mali islemlerinin,
faaliyetlerinin isletme icinde ya da disinda bir Ust organ tarafindan
belirlenmis yontemlere, kurallara veya mevzuata uygun olup
olmadigini belirlemek amaciyla incelenmeye tabi tutulmasidir.®?
Uygunluk denetiminde ulasilan sonuclar sinirli olarak ilgili ve yetkili
kisi ve kuruluslara raporlandigindan dolayi genellikle ic denetciler
tarafindan yapilir.

c) Faaliyet Denetimi

Faaliyet denetimi, bir isletmenin amaclarina ulasip
ulasmadigini, ekonomik olarak isleyip islemedigini, yonetim basarisini
saptamak amaciyla isletme politikalarini ve bunlarin uygulama

sonuclarini degerleme ve ayni zamanda ydOnetime tavsiyelerde

% KEPEKCI C., a.g.e s.2
160 GUREDIN Ersin, Denetim flke ve Esaslar1 , Maliye Hesap Uzmanlar1 Dernegi , Istanbul : Yildiz
Ofset, 1999s. 8
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bulunma calismalaridir.’®> Faaliyet denetimi muhasebeden c¢ok
isletmenin yoOnetsel faaliyetlerini, performansini degerlendiren bir

denetimdir.isletmenin gelisme ve

blUyumesine donuk tavsiyelerde bulunarak, yonetsel danismanlk
yapar. Bu denetim turud buyuk Olclde isletmeyi iyi taniyan ic
denetciler tarafindan yapilir .13

d) Ekonomik Denetim

Ekonomik denetim bir taraftan kurulusun faaliyetlerinin
yururlikteki mevzuata uygun olarak yapilip yapilmadigini, diger
taraftan finansal tablolarinin yararlikteki mali mevzuat ve genel kabul
gérmus muhasebe standartlarina uygunlugu ayrintili bir denetime tabi
tutar, diger yandan kurulusa tahsis edilen kaynaklarin rasyonel
esaslara gore etkinlik ve verimlilik ilkeleri dogrultusunda kullanilip
kullanilmadigini dlcer ve bu dogrultuda onerilerde bulunur. %

Ekonomik denetimde temel amag performans denetimi olup, finansal tablolar

denetimi ve uygunluk denetimi ile desteklenmektedir.
C) Denetcinin Statiisiine Gore Denetim Tiirleri
a) i¢ Denetim

Isletme varhklaninin geretii sekilde korunmasim saglamak, orgiitiin
kaynaklarinin ekonomik olarak kullanilip kullanilmadigini degerlemek, yolsuzluklar:
onlemek, ve yoneticilerin gorevlerini verimli bir sekilde yerine getirmelerine yardimci

olmak amaciyla isletme icerisinde yapilan denetimdir.'®®

2 DALAK Giildem , Denetim ve Kalite Denetimi , Mugla Universitesi SBE Dergisi , Cilt :1 Sayi:1

Giiz 2000, s.69
163 GULER Erciiment, Bagimsiz Dis Denetim Siireci Kurumsal-Sosyal Sorumluluk fliskisi Bankacilik
Sektorii Uygulamasi , Yayinlanmams Doktora Tezi , Marmara Universitesi , Bankacilik ve Sigortacilik
Enstitiisii , 2006 s.60
164 KENGER Erdal , Denet¢i Yardimcilar Egitim Notu , Subat / 2001 ,

http://www.ydk.gov.tr/egitim_notlari/denetim.htm#d1a (10.04.2008), s.1
% CELIK A., a.g.e. 5.36
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Diger bir anlatimla i¢ denetim, Orgiite hizmet amaciyla orgiitiin tiim
faaliyetlerini incelemek ve degerlemek icin orgiit icinde kurulmus bir i¢ kontrol araci
olup, finansal denetimi, uygunluk denetimini ve performans denetimini

kapsamaktadir.'®®

I¢ denetimin asil amaci, orgiite yararh olmak igin denetim faaliyetlerini
siirdiirmek ve orgiitte calisanlarin sorumluluklarim etkin sekilde yerine getirmelerinde
onlara yardimci olmaktir. Bu amacim1 uygun maliyette gerceklestirmeli ve orgiitiin
tamaminda etkin kontrolii tesvik etmelidir.'”” I¢ denetim, isletmenin biitiin béliimlerinin
organizasyon yapisinin gelismesini sagladig1 gibi, hata ve hilelerin 6niine gecilmesinde

de faydali olmaktadir.
b) Dis Denetim

Isletmenin, kendi personeli olmayan denetcilerden olusan, orgiitle dogrudan
ilgili olmayan bagimsiz ve farkh bir tiizel kisiligi olan denetim organi, grubu veya kisisi

tarafindan denetlenmesidir.'®

Dis denetim, kamu agisindan yasal olarak yetkili kilinmis organlar tarafindan
yapilabilecegi gibi, bagimsiz muhasebe uzmanlar tarafindan da yapilabilir. Denetimi
yapan kisinin bagimsiz olmasi ve isletmelerin tabi olduklar1 vergi mevzuatlarini,
sermaye piyasalarim1 ve cesitli otoritelerce belirlenmis standartlar1 dikkate alarak

caligma kapsamini belirlemesi gerekir.'®
Dis denetim, bagimsiz denetim ve kamu denetimi seklinde ikiye ayrilir.

Bagimsiz Denetim; isletmenin talebi dogrultusunda ve bir denetim sézlesmesi
ile bagimsiz dis denetgiler ya da bunlarin olusturduklar1 kuruluglar tarafindan yapilan

denetimdir.'”°

1% KENGER E. a.g.m. s.1

167 UZAY Saban, isletmelerde i¢ Kontrol Sistemini incelemenin Bagimsiz Dis Denetim Karar
Siirecindeki Yeri ve Tiirkiye’deki Denetim Firmalaramna Yénelik Bir Arastirma , istanbul
Universitesi SBE,Yayinlanms Doktora Tezi , Ankara : SPK Yayinlar, Yayin No:132, 1999 s.36

1% UZUN Fuat , i¢ Denetim ve Fransa Uygulamasi , s.4

http://www.kidder.org.tr/php/dosyalar/makaleler/fuzun_makale ( 10.04.2008 )

19 Dig Denetim , http:// www.denetimnet.net/pages.aspx?pgID=350 (10.04.2008 )
7 GUREDINE. a.g.e, s.9
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Kamu Denetimi; Devlet Denetleme Kurulu, Sayistay, Basbakanlhk Yiiksek
Denetleme Kurulu tarafindan tiim kamu kurum ve kuruluglarinda yapilan denetimdir.
"1Gorev ve yetkilerini yasalardan alan ve kamu adina, kamunun ihtiyaglarina cevap
vermek icin 6zel kanunlarla kurulmus denetim firmalar tarafindan gerceklestirilen

finansal tablo, uygunluk ve faaliyet denetimlerini ifade eder.
3.1.3 Denetim Teknikleri

Denetim teknikleri, muhasebe kayit ortaminda olusan kanitlar1 ve destekleyici

denetim kamtlarim elde etmekte kullanilan gesitli yontemlerdir.'”

Seri X No: 22 sayili Teblig’de belirtilen uygulanacak denetim teknikleri
herhangi bir sinirlamaya tabi tutulmamistir. Bu denetim teknikleri, burada sayilanlar ile
sinirli degildir. Denetci, goriis olusturmak icin gerek duydugu denetim kanitlarinin

3 Birden fazla denetim

toplanmasinda her tiirli denetim teknigini kullanabilir.'”
tekniginin bir arada kullanilmasi miimkiindiir. Bu yeni denetim teknikleri kullanilirken
genel kabul gbérmiis denetim standartlari ve bagimsiz denetimin amacina uygunluk

mutlaka gozetilmelidir.
Denetim teknikleri asagidaki gibi siralanmugtir ;'

a) Fiziki Inceleme Teknigi : Fiziki kanitlari elde edebilmek icin siirdiiriilen
faaliyetlerden olusan bir tekniktir. Isletmede stok, kasa, demirbaslar gibi
fiziki olarak bulunan kalemlerin varligim onaylamak igin kullanilir.
Teknigin temel hedefi isletmenin bilangosu ile varoldugunu idda ettigi
fiziki ~ varhklarin  igletmede  gercekten  bulunup  bulunmadiginm

kanitlamaktir.'”

b) Dogrulama Teknigi : Sunulan bilgilerin isletme disindaki bagimsiz

kaynaklardan bir mutabakat yazisi ile teyid edilmesidir. Genellikle

"' KEPEKCI C.,a.g.e ,s. 4

2 BOZKURT Nejat, Muhasebe Denetimi , Istanbul: Alfa Yayinlari , Yayin no:457 , Kasim 2000 s.64
172 YAVASOGLU Mustafa, Sermaye Piyasas1 Mevzuatinda Bagimsiz Denetim , Ankara : Seckin
Yayinlar1, 2001 s. 90

174 Denetim Teknikleri , http://www.denetimnet.net/pages/Denetim Teknikleridisdenetim.aspx
(10.04.2008)

75 BOZKURT N. a.g.e,s. 65
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denetlenen isletmenin alacaklari, borglari, banka mevduatlar igin
uygulanir. Denetci igletme yoneticileri tarafindan imzalanmis mutabakat
mektuplarin  ilgili adreslerine postalar ve yanitlarin denetciye gelmesi
saglanir. Gelen yantlar denet¢i tarafindan isletmenin kayitlarn ile

karsilastirihir. Bu teknigin uygulanmasinda kullanilan mutabakat mektuplari
olumlu, olumsuz ve bos bakiyeli olarak diizenlenebilir."”®

¢) Yeniden Hesaplama Teknigi : Muhasebe sisteminde yer alan belge ve
kayitlarin denetgiler tarafindan tekrar hesaplanmasi islemidir. Amag
islemlerin dogruluk acisindan test edilmesidir. Denet¢i 6rnekleme yoluyla
sectigi baz1 islemleri yeniden hesaplama yoluyla test eder. Ornegin genel
toplamlar tekrar alinir, birim maliyetler yeniden hesaplanir, doviz
degerlemeleri yeniden yapilir, yedekler yeniden hesaplanir, siipheli alacak

tutarlar saptanir gibi."”’

d) Belge inceleme Teknigi : Muhasebede ve denetimde belgelerin 6nemi
cok biiytiktiir. Belge inceleme kagit ortaminda ve elektronik ortamda tutulan ic¢ veya dis
kaynakli belgelerin sahte, yaniltici ve asillarina uygun olup olmadigini, islemlerin ve
kayitlarin belgeye dayandirihip dayandirilmadigini, belgelerin yasal nitelikte gecerli,
amacina uygun ve tutarli olup olmadiginin incelenmesini ifade eder.'”® Fatura, makbuz,

sozlesme gibi belgeler incelenirken bu teknik kullanilir.

e) Bilgi Toplama Teknigi : Denetcinin isletme icinde veya isletme
disindaki sorumlu kisilerden yazili soru formlan kullanilarak veya bizzat karsilikl
goriisme yoluyla bilgi edinmesidir. Bagimsiz denetim faaliyeti siiresince yaygin olarak
kullanilan ve ¢ogunlukla diger bagimsiz denetim tekniklerini tamamlayan bir bagimsiz

denetim teknigidir."”

76 YAVASOGLU M. , a.g.e,s. 92

177 ATAMAN Umit, HACIRUSTEMOGLU Riistem, BOZKURT Nejat , Muhasebe Denetimi
Uygulamalari, Ankara: Alfa Yaymlarn, Yaym No: 876, Ocak 2001 s.47

178 j¢ Denetim Teknikleri , http://www.denetci.net/teknik.htm ( 10.04.2008)

179 Denetim Teknikleri , http://www.denetimnet.net/pages/Denetim Teknikleridisdenetim.aspx
(10.04.2008)
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f)  Analitik Inceleme Teknigi : Aralarinda uygunluk bulunmasi gereken
tutarlarin karsilastirilmasi, tutar aktarimlarinin kontrolii, kayit ve belge diizenindeki her
tirlii aritmetik islemin dogrululugunun aralarindaki rasyonel iliskilere dayanarak
incelenmesi islemidir. Bu denetim islemi karsilagtirmalar, oran analizi, karsilikl
islemler arasinda iligki kurma gibi islemlerden olusur.'® Bu denetim teknigi denetimin
planlanmasi, denetim ve denetimin tamamlanmasi agsamalarinda yararlanilabilecek bir
tekniktir. Stoklar, yurtici ve yurtdisi satislar, satis iadeleri, iskontolar bu teknigin

uygulanabilecegi hesaplara érnek olarak verilebilir.
3.2 BAGIMSIZ DENETIM
3.2.1 Bagimsiz Denetimin Tanim

Bagimsiz denetim dis denetim kavrami icerisinde degerlendirilmektedir.
Bagimsiz dis denetim, isletmelerin finansal tablolarinin ve bu tablolarin dayanagini
olusturan tiim belgelerin, muhasebe ilke ve standartlarina uygun olup olmadiginin ve
igletmenin finansal durumunu gercekci olarak yansitip yansitmadiginin bagimsiz ve
uzman kisiler tarafindan, tarafsiz olarak ve kanit toplanarak ortaya c¢ikarilmasi ve elde

edilen sonuglarin raporlanmasi seklinde tanimlanabilir.'®"

Bagimsiz denetim faaliyeti, muhasebe denetiminin kuruldugu temeller iizerine
kurulmugtur. Buna bagh olarak bagimsiz denetimde de bir ekonomik faaliyet ve bu

ekonomik faaliyete iligkin bir takim ilke ve kurallar bulunmaktadir.'®

Isletmelerin finansal tablolarinin denetim ilkelerine uygunlugu ve gercegi
yansitip yansitmadig tespit edilmekte, ulasilan sonuclar bir rapor haline getirilerek ilan

edilmektedir.

€¢

Spkn.’na gore bagimsiz denetim, ‘‘ isletmelerin yillik finansal tablo ve diger

finansal bilgilerinin, bu tablo ve bilgiler icin belirlenen kriterlere uygunlugu ve

180 Denetim Teknikleri, http://www.denetimnet.net/pages/DenetimTeknikleridisdenetim.aspx
(10.04.2008)

181 DONMEZ Adnan, BERBEROGLU P. Basak, ERSOY Ayten , Ulkemiz Bagimsiz Dis Denetim
Standartlarinin ABD Genel Kabul Gérmtis Denetim Standartlar1 — AB Sekizinci Y&nergesi ve
Uluslararas1 Denetim Standartlariyla Kargilagtirilmasi , Akdeniz I.1.B.F. Dergisi (9) 2005 s. 74 ,

http://www.akdeniz.edu.tr/iibf/dergi/Sayi09/08 Donmez.pdf (10.04.2008)
82 CELIK A., a.g.e. .38
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dogrulugu hususunda, makul giivence saglayacak yeterli ve uygun bagimsiz denetim
kanitlarinin elde edilmesi amaciyla, genel kabul gdrmiis bagimsiz denetim
standartlarinda ongdrtilen gerekli tiim bagimsiz denetim tekniklerinin uygulanarak,
defter, kayit ve belgeler iizerinden denetlenmesi ve degerlendirilerek rapora

baglanmasi >’ seklinde tamimlanmugtir. '*

Bagimsiz denetim siireci genel olarak miisteri secimi ve isin kabulu, denetim
calismasinin ytiriitiilmesi, denetimin tamamlanmasi, denetim raporunun hazirlanmasi ve

ilan1 agamalarindan olugmaktadir.'®
3.2.2 Bagimsiz Denetimin Amaci

Bagimsiz denetimin c¢ikisinda i¢ denetimin yetersizligi, ekonomi ve
teknolojideki gelismeler nedeniyle isletme muhasebesinin biiylimesi, isletme
muhasebesi ile ilgilenenlerin say1 ve etkinliklerinin artmasi, milletlerarasi is iligkilerinin
gelismesi, anonim sirketlerin ¢ogalmasi ve bu sirketlerin denetiminde uzman kisilerin

gorev almasinin zorunlu kihinmasi gibi pek ¢ok sebebin etkisi olmustur.'®

Bu nedenlere bagh olarak, bagimsiz denetimin amaci ;

* Finansal tablolarin genel kabul gormiis muhasebe kavram, ilke ve

satandartlarina uygunlugunun tespiti,

* Finansal tablolarda yer alan bilgilerin dogrulugu ve gercegi diiriist bir

bicimde yansitip yansitmadiginin tespitidir.

Finansal tablolarin gercege uygunlugu, bu tablolarin ; genel kabul goérmiis
muhasebe kavram ve ilkelere, Kurul’ca yayimlanan standartlara uygun oldugunu,
dipnotlar1 ve ekleriyle birlikte yeterli, acik, anlasilablir ve yorumlanabilir nitelikte

oldugunu ifade eder.'®®

183 SPKn. Mevzuati, www.spk.gov.tr/indexcont.aspx?action
(10.04.2008)

8 CELIK A., a.g.e, 5.38

8 CELIK A., a.g.e, 5.39-40

1% YAVASOGLU M. , a.g.e, s. 22
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Halka acik anonim ortakliklarin dis denetimi ile, tasarruflarin giiven icinde
halka acik anonim ortakliklara yonlendirilmesi ve sermaye piyasasi geliserek ekonomik

kalkinmaya etkin bir sekilde katkida bulunmasi amaclanmaktadur.

Denetim sonunda diizenlenen raporda, isletme hakkinda yeni bir bilgi
verilmemekte, sadece finansal tablolarin dogrulugu, giivenilirligi ve gercegi yansitip

yansitmadig1 denetgi goriisii ile belirtilmektedir.'®
3.2.3 Bagimsiz Denetim Tiirleri

a) Bagimsiz Siirekli Denetim : Her yil yapilan ve tiim denetim tekniklerini

kapsayan denetimdir.

Araci kurumlar, menkul kiymet fonlari, menkul kiymet yatirim ortakliklari,
hisse senetleri borsada islem goren anonim ortakliklar, hisse senetleri halka arzedilmis

olan ve arz edilmis sayilan ortakliklar siirekli denetime tabidir.'®®

b) Bagmmsiz Simirh Denetim : Siirekli denetim yaptiran kuruluslarca
diizenlenmis ara finansal tablolarin, siirekli bagimsiz denetimi yapan bagimsiz denetim
kurulugu tarafindan genellikle bilgi toplama ve analitik inceleme teknikleri kullanilarak
denetlenmesidir.'® Menkul kiymet yatirim fonlari, menkul kiymet yatirim ortakliklari,

hisse senedi borsada islem goren anonim ortakliklar sinirli denetime tabidir.

c¢) Bagimsiz Ozel Denetim : Sermaye piyasasi araglarinin halka arz1 icin
SPK'ya bagvuru sirasinda veya birlesme, boliinme, devir ve tasfiye durumunda bulunan
sirketler ile aym1 durumdaki sermaye piyasasi kurumlarinca diizenlenmis finansal
tablolarin denetlenmesidir.'”® Ozel denetimde, denetlenecek finansal tablolarin bagimsiz

denetim ¢alismasinin bagladigi ay sonu itibariyle hazirlanmis olmasi esastir.

Borclanma senetlerini banka garantili olarak ihra¢ edecek olan ortakliklar harig

olmak {iizere, tahvil, finansman bonosu gibi bor¢lanma senetlerinin ihraci i¢gin izin almak

' KEPEKCI C., a.g.e ,s.201
18 YAVASOGLU M. , a.g.e, s.24
189 AKBULAK Y., Sermaye Piyasasinda Bagimsiz Ozel Denetim ,

http://www.legalisplatform.net/Makale/Sermaye%20Piyasas%C4%B1nda%20Ba%C4%9F%C4%B1ms

%CA4%B12%20%C3%96ze1%20Denetim%20(yeni).pdf , (10.04.2008)
19 AKBULAK Y., a.g.m. (10.04.2008) s.2
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amaciyla SPK’ ya bagvuracak anonim ortakliklar, hisse senetlerini ilk kez halka

arzedecek ortakliklar 6zel denetime tabidir.
3.2.4 Bagimsiz Denetim Raporu

Bagimsiz denetim raporu,* bagimsiz denetim sonucunda bagimsiz denet¢inin

finansal tablolar hakkinda agikca ifade edilmis goriisiinii igerir.

Bagimsiz denetim goriisiinii olusturulma siirecinde bagimsiz denetginin,
finansal tablolarin 6nemli yanhgliklar icermedigine dair makul giivenceyi elde edecek

yeterli ve uygun bagimsiz denetim kanitina sahip olmasi gerekir.

Bagimsiz denetim raporunun ; baghk, muhatap, giris paragrafi, isletme
yonetiminin finansal tablolara iligkin sorumlulugu, bagimsiz denetcinin sorumlulugu,
bagimsiz denetci goriisii, diger raporlama yiikiimliiliikleri, bagimsiz denet¢inin imzasi,
bagimsiz denetim raporunun tarihi ve bagimsiz denetim kurulusunun adresini icermesi

gerekir.'?!

» (43

Denetim raporunun sonucu “olumlu”, “olumsuz”, “sarth goriis bildirir” veya

“goriis bildirmekten kacinir” seklinde olmak tizere dort degisik sekilde verilebilir.

a) Olumlu Goriis Bildiren Rapor : Olumlu rapor, yeterli miktarda kanitlarin
toplanarak denetlenen ortakligin mali durum, bilgi ve belgelerinin gercegi
yansittigl, anlamindadir. Bagimsiz denetci, finansal raporlama
standartlari cercevesinde, finansal tablolarin tim onemli
yonleriyle gercegi dogru ve durlst bir sekilde yansittigina
veya duristce sunulduguna kanaat getirdiginde olumlu

goris bildirir.1%2

b) Olumsuz Gorus Bildiren Rapor : Finansal tablolarin
finansal durumu, faaliyet sonuclarini genel kabul goérmus
muhasebe standartlari dogrultusunda acik ve durust olarak

! Dig Denetim , http://www.denetimnet.net/Pages/Bagimsizdenetimraporudisdenetim.aspx
192 http://www.spk.gov.tr , SPK Mevzuati Seri : X No:22 Madde :12 ‘‘Sermaye Piyasasinda Bagimsiz
Denetim Standartlar1 Hakkinda Teblig >’ s.123
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yansitmamasi, tam aciklama kurallarina uymama halinde
olumsuz denetim goérustu verilir. Olumsuz gorus iceren
raporda, olumsuz goruse yol acan sebepler ile bunlarin
finansal tablolar Uzerindeki etkilerine acik ve net bir sekilde
bagimsiz denetim raporunun aciklama boéliminde vyer

verilir.t?3

c¢) Sarth Gorus Bildiren Rapor : Bir batlin olarak isletmeye
ait finansal tablolarin gavenililirligini bozmayacak
aykiriliklarin  olmasi durumunda verilen rapor bicimidir.
Sarth gorus, sarta iliskin sorunlarin etkisini ortaya koymak
icin “... hususlarl disinda” ifadesi ile verilir. Sartl gorus
iceren raporda, gorusun dayanagini olusturan aykiriliklarin

belirtilmesi gerekir. 1%

d) Gorus Bildirmekten Kacinma : Bagimsiz denetim sonunda
calisma alanini sinirlayan 6nemli bir hususun varligi nedeniyle finansal
tablolarla ilgili yeterince belge ve kanitlar1 elde edememesi veya eksik,
yaniltic1 finansal tablolarin varhigi sonucunda olumlu, olumsuz ve sarth

goriislerden birine ulasamiyorsa goriis bildirmekten kaginir.'*

3.3. Denetci Kavrami ve Denetci Tirleri

Denetci genel anlamda, denetim faaliyetini siirdiiren, mesleki bilgi ve birikime
sahip, bagimsiz davranan, gerekli ahlaki nitelikleri tasiyan ve calismalarinda gerekli

ozeni gosteren kimse olarak tanimlanabilir.*°®

Denetciler ; Bagimsiz Denetciler, i¢c Denetciler ve Kamu Denetcileri
olmak Uzere Uge ayrilir.

1% GUREDIN E. , Denetim , Istanbul : Beta Yayin, Yayin No:369,, Ekim 2000 s. 53
*EK 5: Bagimsiz Denetim Raporu Ornegi

% CELIK A.,a.g.e , s.92

% CELIK A., a.g.e , 5.92

% BOZKURTN. , a.g.e,s.31
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a) Bagimsiz Denetciler : Bagimsiz denetgiler, denetimini yaptiklar
isletmenin calisani olmayan, isletmelere denetim hizmeti sunan kisilerdir.
Bagimsiz denetcilerin isletmelerin finansal tablolarim1 denetlemenin
yaninda, isletmelere vergi konularinda danismanlik yapmak, yoOnetim
danismanlig1 yapmak, i¢ denetim islevinin olusumuna yardimci olmak gibi

gorevleri de vardir."’

Bagimsiz denet¢i sorumluluklarim yasal yetkilerini kullanarak yerine getirir.
Denetc¢inin denetim gorevine atanmasi sirasinda yapilan denetim stdzlesmesine bagh
cevreden dogan yetkiler, denetim calismasi sirasinda denetledigi isletmede 6nemli
gordiigii her tiirlii veriye dogrudan girebilme yetkisi, denetledigi isletmenin yoneticileri,
damgmanlar ve formal iligki kurdugu noktalardan agiklama isteme yetkisi ve isletmenin
diizenledigi her tiirli toplantiya katilabilme, toplanti ¢agrilarin1 ve raporlarini edinme

yetkisi vardir.'®

Bagimsiz denetciler iinvanlarina gore ; sorumlu ortak basdenetci, basdenetci,
kidemli denetci, denetci, denetci yardimcisi, ve stajyer denetci olarak alti gruba
ayrilmistir. Bas denetciler bagimsiz denetim kurulusunda pay sahibi olup denetim
calismasimi kurulus adina kendi kisisel sorumlulugu ile yiiriitiirler ve bagimsiz denetim

raporunu imzalamaya yetkili gercek kisidir.'*

b) i¢ Denetgiler : Kuruluslarin kendi i¢ yapilan icinde kurduklar i¢ denetim
boliimiinde ¢alisan, kurulus orgiitii icerisinde bulunan isletme personelidir.

Yonetime sirket faaliyetleri ve hesaplarini inceleyerek rapor verirler. *°

Isletme varliklarimin yeterince korunup korunmadigini arastirmak, muhasebe
belge ve bilgilerinin giivenilir olup olmadigini belirlemek, isletmede olabilecek hata ve

hileleri ortaya ¢ikartmak, faaliyet denetimi yapmak baslica gorevleridir.”*

9 BOZKURT N. , a.g.e,s.32
1% ONGU Semra, TANER Berna, KARASIOGLU Fehmi Bagimsiz Denetcilerin Yetki ve
Sorumluluklar: , 3. Muhasebe denetimi sempozyumu (30 nisan-4 Mayis 97 )

http://archive.ismmmo.org.tr/docs/Sempozyum/03.SEMPOZYUM/2GUN1OTURUM/03-

Bagimsizdenetcilerinyetkivesorumluluklari.doc , ( 10.04.2008)
9 YAVASOGLU M., a.g.e. , 5.22

M AKSOY T., a.g.e.,s.72
21 BOZKURT N. , a.g.e,s.33
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¢) Kamu Denetcileri : Kamu kurumlarina bagh olarak cahisip, kamu yararina
gorev yapan kisilerdir. Kamu orgiitlerinin faaliyetlerini ve 6zel kesimdeki
sirketlerin faaliyetlerini 06zellikle vergi ve diger konularda sirket
hesaplarinin dogrulugunun ve 6nceden olusturulmus yasa, yonetmelik ve

kanunlara uygunlugunun denetimini yaparlar.**

Devlet Denetleme Kurulu, SSK Teftis Kurulu, Sermaye Piyasasi Denetleme

Kurulu, Bagbakanlik Yiiksek Denetleme Kurulu baz1 6rnekleridir.
3.4. SPK Kanunu’na Gére Denetim

Sermaye piyasasinda bagimsiz denetim Seri:X = No:22 ‘“ Sermaye
Piyasasinda Bagimsiz Denetim Standartlari Hakkinda Teblig ' ile

aciklanmistir.

SPK mevzuatl yonunden yapilan denetlemeler ; kurul denetcilerince
yapilan denetlemeler ve bagimsiz dis denetim kurumlarinca yapilan
denetlemeler olmak uzere ikiye ayrilir.

€<

SPKn.’a gore bagimsiz denetimin tamimi ‘“ Hisse senetleri halka arz edilmis
olan veya halka arz edilmis sayilan ortakliklarin ve sermaye piyasasi kurumlarinin
kamuya aciklanacak veya kurulca istenecek mali tablolarinin genel kabul gormiis
muhasebe kavram, ilke ve standartlarina uygunlugu ile bilgilerinin dogrulugunun ve
gercegi dogru ve diiriist bir bicimde yansitip yansitmadiginin, denet¢iler tarafindan
denetim ilke ve kurallarina gére defter, kayit ve belgeler lizerinden incelenmesi ve tespit

edilen sonuglarin rapora baglanmasidir >’ seklinde yapilmigtir.*®

Bagimsiz dis denetim, SPK tarafindan genel kabul gormiis muhasebe
standartlarina uygun dipnotlariyla birlikte isletmelerin yillik ve ara donemler itibariyle
diizenlemis olduklar1 bilanco ve gelir tablosu ile ek finansal tablolarin (fon akim
tablosu, nakit akim tablosu, satisarin maliyeti tablosu ve kar dagitim tablosu)

incelenmesini, tespit edilen sonuglarin bir raporla kamuya duyurulmasini saglar.**

22 ATAMAN U. , HACIRUSTEMOGLU R., BOZKURT N. , a.g.e, s .22
23 ATAMAN U. , HACIRUSTEMOGLU R., BOZKURT N. , a.g.e, s .141
24 GUREDINE. , a.g.e,s.535
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SPKn.’nun Seri: X No:25 34.kisim sayili tebligine gore yillik finansal

tablolarin siirekli bagimsiz denetimden ge¢mesi zorunludur.

Aracilik faaliyetinde bulunmak iizere bankalar, araci kurumlar, portfoy
yonetim sirketleri, yatirnm fonlari, emeklilik yatirim fonlari, yatirim ortakliklari, konut
finansmani1 fonlar, varlik finansmani fonlari, ipotek finansmam kuruluslari, hisse
senetleri halka arz edilmis olan ve arz edilmis sayilan ortakliklar, hisse senetleri menkul
kiymet borsalarinda ve diger piyasalarda islem goéren anonim ortakliklar, borsalar,
tegkilatlanmis diger piyasalar ve takas ve saklama kuruluslarinin kamuya agiklanmasi

zorunlu yillik finansal tablolar1 bagimsiz denetime tabidir.

Bagimsiz dis denetimde, miisteri ile bagimsiz denetim kurulusu arasindaki

iligki ‘“ bagimsiz denetim s6zlesmesi™’ ile diizenlenir.

Sozlesme bagimsiz denetim kurulusu ile miisteri arasinda bagimsiz denetim
calismasi oncesinde ve bu calismanin devami sirasinda uyulacak sartlarin yazili olarak

belirlendigi hiikiimleri cerir.

SPKn. ‘nun Seri:X No:22 sayili tebligin {iciincii kisim birinci béliimiine goére
bagimsiz denetim sozlesmesi; bagimsiz denetim kurulusunun bagimsiz denetim
gorevini listlenmeyi kabul ettigini, bagimsiz denetimin amacini ve kapsamini, bagimsiz
denetcinin miisteriye ve miisterinin bagimsiz denetciye karsi sorumluluklarim ve
bagimsiz denetim sonunda miisteriye verilecek olan bagimsiz denetim raporu tiirlerine

iligkin hiikiimleri kapsar.®
3.5 Ara Donem Finansal Tablolarin Denetimi

Ara donem bir hesap déneminin basindan ara finansal tablolarin ¢ikarildig:

tarihe kadar gecen bir yi1ldan kisa ve en az bir aylik siireyi kapsayan dénemdir.*®

% http://www.spk.gov.tr , SPK Mevzuati Seri : X No:22 Kisim :3, Sermaye piyasasinda bagimsiz
denetim standartlar hakkinda teblig — Bagimsiz Denetim Sozlesmesi s.14
26 ATAMAN U. , HACIRUSTEMOGLU R.,, BOZKURT N. , a.g.e, s .142
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Ara denetim ise ara donemde ¢ikarilan bilanco, gelir tablosu ve bunlarin eki
olan dipnotlar ile ek finansal tablolarin bagimsiz dis denetleme yapan denetim kurulugu

tarafindan yapilan sinirli bagimsiz denetimdir.

Ara donem finansal tablolarini inceleyen bagimsiz denetgi, yillik finansal
tablolarin bagimsiz denetimini de gerceklestirdiginden, isletme, faaliyet kosullari,
cevresiyle olan iligkileri ve i¢ kontrol sistemi hakkinda bilgi sahibidir. Bu bilgiler,
inceleme sirasinda giincellenerek, gerek bilgi toplama gerekse analitik inceleme

tekniginin uygulanmasinda kullanilir. >’

Bagimsiz denetci incelemeyi, yillik finansal tablolarin bagimsiz denetimi
calismasinda uyulmasi gereken bagimsizlik, diiriistliik, tarafsizlik, mesleki yeterlilik

gibi tiim etik ilkelere uymak suretiyle gerceklestirir.

Bagimsiz denet¢i inceleme raporuna* incelemenin, bagimsiz denetim
standartlar1 cercevesinde yapilan bir bagimsiz denetim calismasina gére daha dar
kapsamli olduguna ve bagimsiz denetciye tiim 6nemli hususlarin tespitine iliskin makul
giivence saglamadigina, dolayisiyla da bagimsiz denetim goriisii belirtilmedigine dair

aciklama ekler.

Bagimsiz denetci, ara donem finansal tablolarinin, tim 6nemli yonleriyle,
finansal raporlama standartlarina uygun olarak hazirlanmasi icin s6z konusu tablolarda
onemli degisiklik yapilmasi gerektigi kanaatine ulagirsa, sarth veya olumsuz sonug

aciklayabilir.

Araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, yatirim fonlari, yatirim ortakliklari,
konut finansmam fonlari, varlik finansmani fonlari, ipotek finansmani kuruluslari, hisse
senetleri menkul kiymet borsalarinda ve/veya tegkilatlanmis diger piyasalarda islem
goren anonim ortakliklarin, alti aylik ara donem finansal tablolar1 incelemeye (sinirh

bagimsiz denetim) tabidir.**®

27 http://www.spk.gov.tr , SPK Mevzuat1 Seri : X No:22 Kisim : 34, Ara dénem finansal tablolarin
incelenmesi s. 133-134
* EK 6 : Genel Bagimsiz Denetim Hizmet Sozlesmesi Ornegi , Mevzuat Seri:X No:22

26 ATAMAN U. , HACIRUSTEMOGLU R., BOZKURT N., a.g.e,s.143
* EK 7, EK 8 inceleme raporu érnekleri
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IV- UYGULAMA

Bu boliimde halka agik bir isletme olan ADEL KALEMCILIK TIC. VE SAN.
AS.” nin 01.01.2008-31.03.2008 tarihleri arasindaki incelemeden ge¢mis ara donem
finansal tablolar1 ve bagimsiz denetim firmasi tarafindan diizenlenen inceleme raporu

(EK:10) uygulama 6rnegi olarak sunulmustur.

Faaliyet konusu aga¢ cidarh kursun , boya kalemleri ve diger kirtasiye tirtinleri
liretimi ve satis1 olan firmamiz 17.07.1967 tarihinde kurulmus olup, Tiirkiye’nin biiyiik
gruplarindan Anadolu Grubu ile diinyaca iinlii yazim geregleri firmasi Alman Faber-
Castell A.G.'nin ortakligidir. Genel merkezi Kartal, ISTANBUL olup ayrica Giresun’da

lata fabrikasi1 mevcuttur.

Adel, Tiirkiye yazim, c¢izim, boyama f{irlinleri pazarinin lideri olarak
Istanbul'daki tesisinde; agac¢ cidarli kursun kalemler, boya ve kopya kalemleri,
tikenmez kalemler, mekanik kursunkalemler ve minleri, sivi miirekkepli kalemler,
keceli kalemler, pastel boyalar, suluboyalar, silgiler, parmak boyasi, oyun hamuru,
guvas boya iiretmektedir. Uretilen bu iiriinler Faber-Castell, Johann Faber, Adel,
Uchika, Atlas ve Ulkii markalanyla giicli bir sans ag ile tim Tiirkiye'ye
pazarlanmaktadir. 50'den fazla iilkeye de Adel markasiyla kendi iirtinlerini ve miisteri
istekleri dogrultusunda iiretilen iiriinleri ihrag¢ etmektedir. Istanbul fabrikasi i¢cin EN ISO

9001: 2000 sertifikasina sahiptir.
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Adel Kalemcilik’in Istanbul Kartal’daki fabrikasinin yillik agac cidarl kalem
tiretim kapasitesi 1,300,000 gros’tur (yaklasik 190,000,000 adet). Giresun’da 1980’de
kurulan diger fabrikasinda ise 2,000,000 gros kalem latasinin yanisira 300,000 grosluk
agac kalem {iretim kapasitesine sahiptir. Donem igerisinde agac cidarli kalem tiretimi

icin kapasite kullanim oran %68 olmustur.

Sirketin sermaye yapisina baktigimizda 31.03.2008 tarihi itibariyle 7.875.000
YTL olan sermayesinin, 1.212.647,07 YTL. tutarindaki 121.264.707 adedi Yabanci
Sermaye Mevzuati uyarinca nama yazili, 6.662.352,93 YTL. tutarindaki 666.235.293

adedi hamiline yazih hisselerden olusmaktadir.

Sirketin ortaklik yapisina baktigimizda; 1996'da halka acilan Adel'in bugiin %
27 civarinda hissesi Istanbul Menkul Kiymetler Borsasinda islem gérmektedir.
Sermayenin %56,89 luk bolimii 4.479.717,93 YTL ile Anadolu Endiistri Holding
A.S’ye, %15,40 hk payla 1.212.647,07 YTL ile Faber-Castell Aktiengesellschaft’a
aittir. Kalan kisitmin %22,60 lik paymm 1.779.852,93 YTL ile halka arz edilen hisseler
ve %5,11ile 402.782,07 YTL. lik kismini diger ortaklar olugturmaktadir.

Firmamizi yonetim ve organizasyon yapist acisindan da incelersek; yonetim
kurulu, yonetim kurulu baskani, baskan yardimcisi ve 8 iiyesi ile 10 kisiden olusur.
31.12.2007 tarihinde ortalama 198 olan personel sayis1 31.03.2008 tarihi ile ortalama
259’ a yiikselmistir. Donem iginde calisanlara iicret, ikramiye ve sosyal yardim olarak
yapilan 6demeler tutar1 bir 6nceki déneme gore % 16,4 oraninda bir artis gostererek

3.138.392 YTL. olmustur.

Isletme ayrica dénem icinde Ana Sozlesmesinin 36. maddesi uyarinca vergi
muafiyetini haiz Anadolu Egitim ve Sosyal YardimVakfi’na 300.000 YTL’ lik bagis

yapmuistir.

Sirketin yatirim ve temettii dagitimi politikasim inceleyecek olursak, verimlilik
artisina yonelik yenileme yatirnmlar1 donem icerisinde de devam etmistir. Sirketimizin
her y1l dagitilabilir karinin en az %50’si oranindaki tutarin temettii olarak dagitilmasini
prensip olarak benimsedigi ve bu kar dagitim politikasinin sirketin uzun dénemli

bliylimesinin gerektirecegi yatirim ve sair fon ihtiyaglan ile ekonomik kosullardaki
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olaganiistii gelismelerin getirecegi 6zel durumlar hari¢ olarak siirdiiriilmesi sirket kar

dagitim politikas1 olarak benimsenmistir.

Ayrica isletmenin;

Toplam yatinm tutar1 260.547 YTL. olup, gruplar itibariyle dagilimi

asagidaki gibidir.
YTL

Bina ve Yeralti-Yeriistii Diizenlemeleri -
Makina ve Tesisler 178.175
Tasitlar -
Demirbaglar 82.372
Diger Maddi Olmayan Duran Varliklar -

260.547

Isletme bu dénemde yatinm indirimi istisansindan yararlanmamustir.

Karsilastirmali iiretim tablosuna bakildiginda bir biiyiime gézlemlenir.

Tablo 1 : Karsilasarmal Uretim Tablosu

Mamul Grubu Birim 01.01.2007-31.03.2007  01.01.2008-31.03.2008
Agac Cidarli Kalemler Gros 141.420 221.375
Tiikenmez Kalemler Diizine 407.910 369.153
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Keceli Kalemler Adet 3.923.760 3.580.920

Plastik Silgiler Kutu 40.046 53.383
Pastel Boyalar Kutu 162.449 343.860
Suluboyalar Kutu 271.216 488.952
Min Tiip 192.000 610.360
Roller Kalemler Adet 32.500 120.000
Versatil Kalemler Adet 1.077.800 1.599.600

Kaynak : www.imkb.gov.tr- Mali Tablolar

Satislara ait karsilagtirmali miktarsal rakamlar incelendiginde de biiyiime

olmustur.
Tablo 2 : Karsilastirmal Satis Tablosu

Mamul Grubu Birim 01.01.2007-31.03.2007 01.01.2008-31.03.2008

Agac Cidarli Kalemler  Gros 175.895 237.980
Tiikenmez Kalemler Diizine 324.349 341.493
Keceli Kalemler Adet 4.305.740 5.667.501
Plastik Silgiler Kutu 49.054 75.456
Pastel Boyalar Kutu 239.227 336.635
Suluboyalar Kutu 472.541 516.467
Min Tiip 51.192 1.136.400
Roller Kalemler Adet 162.133 231.256
Versatil Kalemler Adet 862.616 1.033.872

Kaynak : www.imkb.gov.tr- Mali Tablolar
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Isletmenin 01.01.2007-31.03.2007 déneminde $796.161,30 olan ihracat satisi,

bu donemde azalma gostererek $712.884,98 olmustur.

Donem faaliyetlerine iligkin net satis hasilatlarina, mahiyetlerine gore gecen yil ile

kargilastirmali bakildiginda % 35’ lik bir artig goriilmektedir.

Tablo 3 : Net Satis Hasilati Tablosu

Net Hasilat 01.01.2007  01.01.2008-  Artis
(YTL) -31.03.2007 31.03.2008  Azalis
(%)

Yurtici Mamul Sanslar 17.814.728 24705199 39

Yurtdis1t Mamul Satislar 1118.984 873.508 97

Diger Satiglar 0 0 )

Toplam 18.933.712  25578.707 35

Kaynak : www.imkb.gov.tr- Mali Tablolar

Sekil 1: Toplam Satiglar

TOPLAM SATISLAR

25.000.000 +

20.000.000 -

15.000.000 +

10.000.000 +

5.000.000 -

o
01.01.2007-31.03.2007 01.01.2008-31.03.2008
DONEMI DONEMI

B YURTICI SATISLAR
B YURTDISI SATISLAR
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Kaynak : www.imkb.gov.tr- Mali Tablolar

Firmamizin incelemeden ge¢mis ara donem finansal tablolarini incelersek; bilanco, gelir
tablosu, 6zkaynak ve nakit akim tablsundan olusmaktadir.Firmamizin finansal tablolari
SPK Seri: XI No :29 say1li teblige gore hazirlanmistir.

Tablo 4 : Firmamizin 31.03.2008 karsilastirmal Bilan¢osu
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ADEL KALEMCILIiK TiICARET ve SANAYi ANONiM SIiRKETi
BiLANCO
(Ttim Tutarlar, Yeni Tiirk Lirasi olarak gosterilmistir)

XI-29-KONSOLiDE OLMA YAN

VARLIKLAR

Dénen Varliklar

Nakit ve Nakit Benzerleri

Finansal Y atirimlar

Ticari Alacaklar

iIi;kiIi Taraflardan Ticari Alacaklar, (Alacak Senetleri ve reeskontlari
Dahil Firma bazinda asagiya ayrintili girilecektir)
Finans Sektorii Faaliyetlerinden Alacaklar

Diger Alacaklar

Stoklar

Canh Varliklar

Diger Donen Varhklar

Toplam

Satis Amaciyla Elde Tutulan Duran Varliklar

Duran Varhklar

Ticari Alacaklar

[liskili Taraflardan Ticari Alacaklar, (Alacak Senetleri ve reeskontlar:
Dahil Firma bazinda agagiya ayrintili girilecektir)
Finans Sektorii Faaliyetlerinden Alacaklar

Diger Alacaklar

Finansal Y atirimlar

Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatinmlar

Canh Varhklar

Yatirim Amach Gayrimenkuller

Maddi Duran Varliklar

Maddi Olmayan Duran Varliklar

Serefiye

Ertelenmis Vergi Varhg

Diger Duran Varliklar

TOPLAM VARLIKLAR

Mlisik agiklayici notlar bu tablolarin tamamlayicisidir.
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Notlar

Not.6
Not.7
Not.10

Not.37
Not.12
Not.11
Not.13
Not.14
Not.26

Not.34

Not.10

Not.37
Not.12
Not.11
Not.7
Not.16
Not.14
Not.17
Not.18
Not.19
Not.20
Not.35
Not.26

incelemeden
Gecmis

Cari Donem

Bagimsiz
Denetimden
Gecmis

Onceki Donem

31/03/2008 31/12/2007
82,082,356 35,624,446
88,076 2,790,631
56,389,229 3,958,628
1810 26,658
27,664 33,100
22,756,011 25,249,754
2,819,566 3,565,675
82,082,356 35,624,446
16,000,553 17,788,788
49,040 30,820
281,579 321,986
15,125,185 17,266,309
11,082 12,338
357,267 -
176,400 157,335
98,082,909 53,413,234




ADEL KALEMCILIiK TiCARET ve SANAYi ANONIM SiRKETi
BiLANCO
(Ttm Tutarlar, Yeni Tiirk Liras1 olarak gosterilmistir)

XI-29-KONSOLIDE OLMAYAN

KAYNAKLAR

Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler

Finansal Borglar

Diger Finansal Yiikiimliiliikler

Ticari Borglar

iIi,skiIi Taraflara Ticari Borglar, (Borg Senetleri ve prekontlari Dahil
Firma bazinda asagiya ayrintil girilecektir)
Diger Borglar

Finans Sektorii Faaliyetlerinden Borglar
Devlet Tesvik ve Yardimlari

Donem Kar1 Vergi Yukiimlilugi

ng%ﬁag’%ﬂ&ag%anan fayda ve hizmetler

Diger Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler
Toplam
Satis Amaciyla Elde Tutulan Duran Varliklara iligkin Yiik.

Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler

Finansal Borglar

Diger Finansal Yiikiimliiliikler

Ticari Borglar

Iligkili Taraflara Ticari Borglar, (Borg Senetleri ve prekontlar1 Dahil
Firma bazinda asagiya ayrintli girilecektir)
Diger Borglar

Finans Sektorii Faaliyetlerinden Borglar
Devlet Tegvik ve Yardimlari

Borg Karsiliklar:

Kidem Tazminati Karsilig1

Ertelenmis Vergi Yijkﬁmliill'jic;’ii
Diger Uzun Vadeli Yikiimliitikler

OZKAYNAKLAR

Ana Ortakhga Ait Ozkaynaklar
Odenmis Sermaye

Sermaye Diizeltmesi Farklar

Kargilikh Istirak Sermaye Diizeltmesi (-)

Kaynak : www.imkb.gov.tr- Mali Tablolar

Notlar

Not.8
Not.9
Not.10

Not.37
Not.11
Not.12
Not.21
Not.35
Not.22
Not.24
Not.26

Not.34

Not.8
Not.9
Not.10

Not.37
Not.11
Not.12
Not.21
Not.22
Not.24
Not.35
Not.26

Not.27

incelemeden
Gecmis

31/03/2008

49,511,334
10,641,195

1,915,044

1,876,076
516,954
2,003,862
302,499
32,255,704
47,332,759

2,498,829

2,498,829

46,072,746
7,875,000
13,374,985

31.03.2008 bilangosunu inceleyecek olursak (Tablo4) ;
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Bagimsiz
Denetimden
Gecmis

31/12/2007

7,197,541
2,892,972

1,017,353

1,376,857
1,611,283

299,076

6,298,969

2,464,829
405,962
3,428,178

39,916,724
7,875,000
13,374,985



Firmamizin toplam varliklarinda gecen yila oranla % 84 liik bir artis olmustur.
Nakit ve nakit benzeri kalemleri % 97 azalmistir. ( Isletmenin kasasindaki nakit % 42 ,
bankadaki mevduat % 97 azalmustir.) Isletmenin bankada uzun vadeli mevduat

bulunmamaktadir (31.12.2007 yilinda 2.570.000 YTL) (EK9:Dipnot 6) .

Stoklara baktigimizda stoklarin maliyetinin hesaplanmasinda ortalama maliyet
yontemi kullamilmistir. Firma stoklarinda 6nceki doneme oranla % 9,88 lik bir azalig
goziikmektedir. Bu da satiglarinin arttigini gosterir. (EK:9) Dipnot 10’da goriildiigi gibi

firma satiglarinin biiyiik cogunlugunu kisa vadeli senet karsilig1 yapmistir.

Isletmenin uzun vadeli ticari alacaklari bulunmamaktadir. Toplam ticari
alacaklarnn 2007 yihinda 3.958.628 YTL iken cari donemde 56.389.229 YTL ye
yiikselmistir. Bunun 55.842.051 YTL’ lik kismi senetli alacaklar (2007 yilinda
1.960.008 YTL ), 2.383.050 YTL’ lik kismu acik alacaklardir.

Isletmenin maddi duran varliklarinda % 12,40 lik bir azalis vardir. Dipnot 18’
de ayrintili gorildiigiic gibi birikmis amortismanlar diisiildiikten sonraki net deger
15.125.185 YTL dir. Dénem iginde 98.002 YTL lik cihaz alim ve 10.908 YTL lik cihaz
satisiyla donem basinda 73.610.290 YTL olan makina ve cihazlar, 73.697.384 YTL ‘ye

ylikselmistir. Ayrica donem icinde bina ve tasit satisida olmustur.

Bilancomuzun pasif tarafin inceledigimizde ; Isletmenin saticilara olan borcu
onceki doneme gore % 88 artmis, 1.017.353 YTL ‘den 1.915.044 YTL ‘ye yiikselmistir.

Uzun vadeli borcu bulunmamaktadir.

Kisa vadeli finansal borclardaki artis aymi oranda finansal giderlerde
gerceklesmemistir. 2008 yilinda 2007’ ye gore 3,5 kat daha fazla finansal borcu
olmasina karsin, finansal giderlerdeki artis %26 oraninda kalmistir. Bu da daha diisiik

oranli faizle bor¢landig1 anlamina gelir.

Isletmemizin kredi tutan gecen yila oranla 3,5 kat daha fazla artmistir. Banka
kredisinin % 81’i YTL kredi ( eximbank, spot, rotatif kredi ) , kalan % 19’lik kisim
doviz cinsinden isletme kredisidir (1.500.00 usd karsilig1) . Kredi bor¢lanmasinda artig

yasanirken YTL krediyi daha fazla kullanarak toplam icindeki kur riski minimize
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edilmistir. Bu oran 2007 yilinda % 36 YTL % 64 USD’dir. Isletme 2007 yilinda

eximbank ve isletme kredisi kullanmasina karsin 2008 yilinda bunlara ek olarak giinliik

islemleri icin spot ve rotatif kredi de kullanmustir.

Firmamizin 6zsermayesinde degisiklik olmamistir. Firma 2007 ve 2008 yilinda

elde ettigi kar1 ortaklara dagitmamis firmada tutmustur. Ge¢mis donem kar1 % 88

artmistir. Bilanco toplamindaki % 84 liik artis kara yansimamis net donem kar1 %20

diismiistiir.

Tablo 5: Firmamizin 31.03.2008 tarihli karsilastirmali Gelir Tablosu

ADEL KALEMCILIK TiCARET ve SANAYi ANONIM SiRKETi

GELIR TABLOSU

incelemeden

incelemeden

(Tiim Tutarlar, Yeni Tiirk Liras1 olarak gosterilmistir)

Gecmis

Gecmemis

XI-29-KONSOLIDE OLMAYAN

Cari Donem

Onceki Dénem

Notlar 31.03.2008 31.03.2007
SURDURULEN FAALIYETLER
25.578.70 18.933.71
Satis Gelirleri Not.28 |7 2
(11.383.662 (9.004.712
Satiglarin Maliyeti (-) Not.28 )
14.195.04 9.929.00
Ticari Faaliyetlerden Briit Kar / (Zarar) 5 0
Faiz, Ucret, Prim, Komisyon ve Diger Gelirler -
Faiz, Ucret, Prim, Komisyon ve Diger Giderler (-) -
Finans Sektorii Faaliyetlerinden Briit Kar / (Zarar) - -
14.195.04 9.929.00
BRUT KAR / (ZARAR) 5 0
(3.457.583 (2.796.758
Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (-) Not.29 )
(2.513.077 (2.539.239
Genel Yonetim Giderleri (-) Not.29 )
(10.000 (2.500
Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-) Not.29 )
1.730.05 59.67
Diger Faaliyet Gelirleri Not31 (7 4
(353.618 (242.478
Diger Faaliyet Giderleri (-) Not.31 )
9.590.82 4.407.69
FAALIiYET KAR / (ZARARI) 4 9
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Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatirimlarin Kar / Zararlarindaki
Paylar

67.18 105.31
Finansal Gelirler Not.32
(2.257.766 (1.781.078
Finansal Giderler (-) Not.33
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESI KARI / 7.400.24 2.731.94
(ZARARI)
(1.244.221 (512.440
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Gelir / (Gideri)
(2.007.450 (785.502
- Donem Vergi Gelir / (Gideri) Not.35
763.22 273.06
- Ertelenmis Vergi Gelir / (Gideri) Not.35
6.156.02 2.219.50
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI / (ZARARI)
DURDURULAN FAALIYETLER - -
Durdurulan Faaliyetler Vergi Sonrasi Dénem Kar / (Zarari) - -
6.156.02 2.219.50
DONEM KARI / (ZARARI)
Doénem Kar / Zararimin Dagilim
Azinlik Paylart - -
Ana Ortaklik Paylar1 - -
Hisse Basina Kazan¢ Not.36 0,7817 0,2818
Seyreltilmis Hisse Basina Kazang Not.36
Siirdiiriilen Faaliyetlerden Hisse Basina Kazang Not.36
Siirdiiriilen Faaliyetlerden Seyreltilmis Hisse Bagina Kazang Not.36

ilisik aciklayici notlar bu tablolarin tamamlayicisidir.

Kaynak : www.imkb.gov.tr- Mali Tablolar

Firmamizin gelir tablosuna bakildiginda (Tablo 5) ; Dipnotlarda ( EK 9 ) da

detayl bicimde goriildiigli gibi bir 6nceki yila oranla briit kar 9.929.000 YTL’den

14.195.045 YTL’ye yiikselmis %43 liik bir artis gerceklesmistir. Yurtici satiglar %35 lik

bir artis, yurtdisi satisarda ise %28 lik bir azalis goriilmektedir. Satis indirimlerinde

%21°lik bir artis olmustur. Satilan malin maliyeti ise gecen yila oranla %26 artmistir.

Gider kalemlerine bakildiginda pazarlama, satis giderlerinde %23 liik bir artis

goriilmektedir. 2007 yilinda firmanin pazarlama satis gideri, satig gelirinin %14’diir. Bu
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oran 2008 yilinda %13’e diigmiistiir. Buna karsilik ar-ge giderlerinin 3 kati kadar
arttigini  gormekteyiz. Buda firmanin iriin gelistirmeye yonelik yatirimlar yaptigi
anlamina gelir. Bu da 6niimiizdeki senelerde yeni iiriinler anlamina gelir. Sirketin pazar

pay1 agisindan olumludur.

Isletmenin bir tasinmazinin dénem iginde (Dipnot 31) satilmasi ile sabit kiymet
satis karindan dogan artisla diger faaliyet gelirlerinde biiyiik bir artis goriilmektedir.
Ayrica bir 6nceki yila gére kira gelirinde azalis goriilmektedir. isletmenin faaliyet kar1 2

kat artmustir.

Kambio kar1 ve reeskont gelirlerindeki azaliglar neticesinde finansal gelirlerde
2 kat azalma goriilmiistiir. Buna kargsilik faiz gelirlerinde bir 6nceki yila gore 3 kat artis

olmustur.

Isletmenin dénem kar1 2.219.500 YTL ‘den 6.156.022 YTL ‘ye yiikselmis bir

onceki yila oranla 3 kat artmistir.
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Tablo 6 : Firmamizin 31.03.2003 karsilastirmah Nakit Akim Tablosu

ADEL KALEMCILiK TICARET ve SANAYi ANONiM SiRKETi
NAKIT AKIM TABLOSU

(Ttim Tutarlar, Yeni Tiirk Lirasi olarak gosterilmistir) incelemeden incelemeden
XI-29-KONSOLiDE OLMA YAN Gecmis Gecmemis
01.01.2008 01.01.2007
Notlar 31.03.2008 31.03.2007
ISLETME FAALIYETLERINDEN SAGLANAN NAKIiT
Donem kar1 Not:36 6,156,022 2,219,500
Diizeltmeler:
Kur farki gider / (gelirleri) Not:32 Not:33 167,700 (37,907)
Amortisman ve itfa giderleri Not:19 372,486 378,078
Maddi ve maddi olmayan varlik satis kar1 / (zaramn) Not:31 (1,660,775) -
Kidem tazminat1 yiikimliiliigi karsilig Not:24 182,185 556,001
Stok deger diisiikligi - -
Istirak Deger Diisiis Karsilig1 Not:7 (5,706) (12,811)
Faiz giderleri Not:33 179,579 544,955
Alacak Reeskont Tutan Not:10 1,797,835 928,025
Vergi karsilig1 Not:35 2,007,450 2,728,863
isletme sermayesindeki degisikliklerden o6nceki faaliyet kar 9,196,777 7,304,705
Ticari ve diger alacaklar ile iliskili kuruluslardan alacaklardaki degisim (54,198,152) (35,963,011)
Menkul kiymetlerdeki degisim - -
Stoklardaki degisim Not:13 2,493,743 (70,100)
Diger varliklardaki degisim Not:26 351,559 (411,720)
Finansal Y atinnmlardaki Degisim 46,114 433
Ticari ve diger borglar ile iligkili kuruluslara borglardaki degisim Not:10 Not:11 28,727,568 25,088,468
Banka kredilerindeki degisim - -
Kidem tazminatindaki degisim - -
Odenen kidem tazminati Not:24 (148,186) (54,093)
Odenen vergiler Not:35 (3,589) (1,946,116)
Odenen faiz Not:32 Not:33 (132,057) 302,195
isletme faaliyetlerinden saglanan / (kullamlan) net nakit (13,666,223) (5,749,240)
YATIRIM FAALIYETLERINDEN SA GLANAN NAKIT
Maddi varliklardaki degisim Not:18 (173,184) (255,755)
Satin alinan maddi ve maddi olmayan varliklar, yatirim amach gayrimenkull er - -
Gayrimenkul Satis Kar1 istisnas1 - -
Maddi varlik satis hasilati Not:18 3,603,851 -
Yatirim faaliyetlerinden saglanan / (kullanilan) net nakit 3,430,667 (255,755)
FINANSMAN FAALIYETLERINDEN SAGLANAN NAKIT
Sermaye artisi - -
Odenen temettii - -
Alnan banka kredileri Not:8 17,834,950 12,843,250
Odenen banka kredil eri Not:8 (10,301,950) (8,860,942)
Finansman faaliyetlerinden saglanan / (kullanilan) net nakit 7,533,000 3,982,308
Nakit ve nakit benzeri degerler deki net (azals) / artis (2,702,555) (2,022,687)
Donembags: itibariyle nakit ve nakit benzerleri 2,790,631 2,490,747
Donemsonu itibariyle nakit ve nakit benzerleri 88,076 468,060

Kaynak : www.imkb.gov.tr- Mali Tablolar
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Isletmenin finansal analizine bakarsak

Cari Oran = Donen varhiklar / Kisa Siireli Borglar
(2008 y1li igin)  82.082.356 / 49.511.344 = 1,66
(2007 yilhigin)  35.624.446 / 7.197.541 = 4,95

Cari orandaki diistisiin sebebi kisa vadeli yiikiimliiliiklerdeki artistir. Calisma
sermayesine iliskin bilgi veren bu oranin 1’den yiiksek olmasi gerekir. 2007 yilina
oranla daha diisiik olsada, firma kisa vadeli yiikiimliiliiklerini miisterilerden alinan
senetli alacaklar wvasitasiyla desteklemistir. Bu durum gelicek donemlerde kar

arttiracag etkisi distiniiliirse firma acisindan olumlu bir durumdur.

Likit Oran= Kasa+Banka+Menkul Kiymetler+Kisa Siireli Alacaklar

Kisa Siireli Borglar

(2008 yili icin) (88.076+56.389.229) / 49.511.334 =1,14

(2007 yil1 igin)  (2.790.631+3.958.628) / 7.197.541 = 0,94

Likit oranin 1:1 olmasi beklenir. Bu durumda 2007 yilinda 0,94 olan likit
oranin ayrintisina bakildiginda firmanin kisa siireli alacaklar kisa siireli borglarini
karsilayamamaktadir. 2008°de kisa siireli ticari alacaklardaki artisin yine kisa siireli
ticari avanslarla fazlasiyla karsilandig goriilmektedir.

Kisa siireli alacaklar = 56.477.305

Kisa siireli borclar = 49.511.334

Nakit Oran = Kasa+Bankalar+Serbest Menkul Kiymetler

Kisa Siireli Borglar

(2008 y1li icin) 88.076 / 49.511.334 = 0,0018
(2007 yili igin) 2.790.631 / 7.197.541=0,39
Para ve paraya kolayca doniistiiriilebilecek degerler ile menkul kiymetlerin,

kisa siireli borglara boliinmesiyle hesaplamir. isletmenin alacaklarini tahsil edememesi
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ve elindeki stoklar1 paraya ¢evirememesi durumundaki bor¢ 6deme yetenegini gosterir.
Bu oranin %20 civarinda olmasi gerekir. Bu orana gore firmanin nakit durumu 2007’ye
oranla daha kotii durumdadir. Bilangoya bakildiginda nakit ve benzeri kalemlerde %97

oraninda azalma goriilmektedir.

Briit Kar Marji : Briit kar/ Satislar
(2008 y1l1 icin) 14.195.045 / 25.578.707 = %55
(2007 y1hi igin) 9.929.000 / 18.933.712 = %52

Briit kar marj1 oram faaliyetlerin etkinligi ile birlikte isletmenin fiyat politikasi
hakkinda da bilgi verir. Satislardaki artis %35 iken satilan malin maliyetindeki artig
%26 olmusgtur. Buda briit kar marjin1 %52’ den %55’e ¢ikartmistir. Briit kar arttikca kar

marjida artar ve sirket yonetiminin basaril oldugu sdylenebilir.
Net Kar Marji : Net Kar / Net Satislar
(2008 y1l1 icin) 6.156.022 / 25.578.707 = %24
(2007 yil1 ig¢in) 2.219.500/ 18.933.712 = %12

Vergi oncesi kar %14 den %29 a yiikselmis %15 lik bi biiyiime olmustur.

Vergi sonrasi net kar %12 olarak gerceklesmistir.

Sonug : Sirketin kullandig1 belli bagh finansal araclar, banka kredileri, nakit ve
kisa vadeli banka mevduatlaridir. Bu araglar1 kullanmaktaki asil amac sirket’in
operasyonlari ic¢in finansman yaratmaktir. Sirket ayrica direkt olarak faaliyetlerden
ortaya ¢ikan ticari alacaklar (banka kredi kartlar1 ve diger) ve ticari borglar gibi finansal

araclara da sahiptir.

Isletmenin iilkemizdeki esnek déviz sisteminin etkisi ile , yurtdis1 dévizli mal
alim satimi yapmasi ve yabanci para cinsinden banka kredisi kullanmasindan
kaynaklanan yabanci para riski, kullandig1 kredilerdeki artis nedeni ile faiz riski, ve

senetli alacaklarinin coklugu nedeni ile likidite riski bulunmaktadir.
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EKO9: Dipnot 38’ de belirtildigi iizere sirket, sermaye yonetiminde, bir yandan
faaliyetlerinin siirekliligini saglamaya calisirken, diger yandan da bor¢ ve 6zkaynak
dengesini en verimli sekilde kullanarak karini artirmayr hedeflemektedir. Sirket’in
sermaye yapisl borglar, nakit ve nakit benzerleri ve 27 numarali notta agiklanan
cikarllmis sermaye, sermaye yedekleri ve kar yedeklerini iceren 0zkaynak

kalemlerinden olusmaktadir.

Sirketin ticari mallarinin énemli bir kismi yurtdisi kaynaklidir. Bu nedenle
sirketin ticari mal maliyetleri déviz kuruna duyarlidir. Hammaddelerinin maliyeti ise,
tilkedeki genel fiyat egilimine baghdir. Sirketin satislarinin 6nemli bir kismi yurtigine
yoneliktir ve sirket fiyat seviyelerini belirlerken kurlarda olusacak dalgalanmalari

gozoniinde bulundurmaktadir.

Isletmenin donen varliklarindaki %130 luk artis satislarinin yiikselmesiyle
gerceklesmistir. Isletme fazla nakit bulundurmamakla birlikte alacaklarimin ¢ogunu kisa
vadeli senetlerle yaptigindan giinliik nakit ihitiyacim karsilamak icin dénem icinde

rotatif ve spot kredi kullanmstir.

Ayrica ar-ge giderlerindeki artistanda goriildiigii gibi sirket yeni iriinler

ekleyerek kapasitesini genisleterek pazar payini arttirmayi hedeflemektedir.
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Tablo 7 : ADEL KALEMCILIK TICARET ve SANAYI A.S. -- OZKAYNAK DEGIiSIiM TABLOSU

(Ttm Tutarlar, Yeni Tiirk Liras: olarak gosterilmistir)
XI1-29-KONSOLIiDE OLMAYAN
incelemeden Ge¢memis

Sermaye

“ . Enflasyon Kardan Ayrilan Gecmis Yillar Kar  Net Donem Kari / Toplam
Odenmis Sermaye . R Kisitlanmis ..
Diizeltmesi / Zararlar1 Zarar1 Ozkaynaklar
1 Yedekler
e snan 7,875,000 " 913374,985 1,453,662 5,036,368 8,503,937 36,243,952
Sermaye artirimi
Gegmis yillar karlarina transferler 8,503,937 (8,503,937)
Yedeklere transferler
Temettii 6demesi
Yabar}a para cevrim farklar 2.219,500 2.219,500
Net donem kar1
nnans 7,875,000 1,453,662 13,540,305 2,219,500 38,463,453
I &UU7
incelemeden Gegmis
Sermaye Kardan Ayrilan
- . Enflasyon y Gegmis Yillar Kar  Net Donem Kari / Toplam
Odenmis Sermaye . . Kisitlanmg -
Diizeltmesi / Zararlar1 Zarar1 Ozkaynaklar
N Yedekler
r
S1012008 7,875,000 13,574,985 2,188,597 8,751,152 7,726,990 39,916,724
Sermaye artirimi
Gecmigs yillar karlarina transferler 7,726,990 (7,726,990)
Yedeklere transferler )
Temettii 6demesi
Yabar}m para cevrim farklar 6,156,022 6,156,022
Net donem kar1
3H03/2668 7,875,000 13,374,985 2,188,597 16,478,142 6,156,022 46,072,746

Kaynak :www.imkb.gov.tr- Mali Tablolar



SONUC

Ulkemizin sermaye piyasalari, makroekonomik kosullardan kaynaklanan tiirlii
olumsuzluklara karsin siirekli gelismekte olup ve diinya sermaye piyasalar1 arasinda
onemli bir yere sahiptir. Ekonomimizdeki en 6nemli piyasalardan biri olan sermaye

piyasalari orta ve uzun vadeli fonlarin alinip satildig1 piyasalardir.

Sermaye Piyasasi Kurulu, 1981 yilinda 2499 Sermaye Piyasasi Kanunu ile
kurulmustur. Sermaye Piyasasi Kurulu’nun bagta gelen amaci, yatirnmciy1r ve bunun
dogal sonucu olarak tiim sermaye piyasasim1 korumak ve piyasanin iilke yararina
calismasini saglamaktir. Bunu yaparken firmalar belli standartlar dogrultusunda kontrol

etmeyi hedefler.

Bu asamada Sermaye Piyasasi Kanunu ortaya ¢ikmistir.Sermaye Piyasasi
Kanunu’'nun amaci, tasarruflarin menkul kiymetlere yatinlarak halkin iktisadi

kalkinmaya etkin ve yaygin bir sekilde katilmasini saglamaktir.

Sermaye piyasasindaki en ©Onemli kurumlardan biri anonim sirketlerdir.
Anonim sirketlerin esas sermayesi belirli ve paylara béliinmiistiir. Bu nedenle cok
saylda pay sahibinden olusmaktadir. Pay sahipleri acisindan, yatinm yaptiklari anonim

sirketten kar elde etmek 6nemlidir.

Kigsiler bir isletmeye yatirnm yaparken , firma disindan bagimsiz kisiler
tarafindan incelenen finansal tablolarimi dikkate alirlar. Bu asamada finansal tablolar,

ara donem finansal tablolar ve bagimsiz denetim kavramlar 6n plana ¢cikmaktadir.

Finansal tablolarin hedefi isletmenin finansal durumunu, finansal
performansini ve nakit akiglarimi gercege uygun olarak sunarak, o6zellikle tasarruf
sahiplerinin ekonomik kararlar almalarina yardimci olmak ve isletmenin finansal

durumu, finansal performansi ve nakit akislar1 hakkinda bilgi vermektir.

Sermaye Piyasasi Kurul’u isletmelerin muhasebe sistemlerine belli bir standart
getirmek amaciyla cesitli tebligler cikartmistir. Finansal tablolar Sermaye Piyasasi

Kurul’u tarafindan Seri:XI No:25 ve Seri:XI No:29 no.lu teblig ile standarta



baglanmistir. Ara donem finansal tablolara iliskin teblig mevzuatin Seri: XI, No: 3 de

bulunmaktadur.

Ara donem finansal tablolarin hazirlanmasinda dénemsellik ilkesi 6nemlidir.
Ara donem finansal tablolar isletmenin 6zelliklerine goére genellikle {i¢ veya alti aylik
donemler itibariyle diizenlenir. Bu sayede isletme ortaklari, diizenlenen ara finansal
tablolar1 bir onceki donemle karsilastirarak, 6nemli sapmalar tespit ederler, olumsuz

sapmalar varsa bunun nedenlerini arastirirlar ve kisa zamanda ¢6ziim bulmaya caligirlar.

Isletmelerin gelir ve giderleri, ilgili bulunduklar: ara dénemde tahakkuk esasina
gore muhasebelestirilir. Ara doneme ait hasilat, gelir ve karlarin ayni déneme ait
maliyet, gider ve zararlarla karsilastirilmasi zorunludur. Ara dénemi asan tahakkuk

etmis gelir ve gider unsurlar kist esasina gore ara dénem finansal tablolara yansitilir.

SPK ve TFRS standartlarina uygun olarak hazirlanacak olan yasal finansal
tablolar isletmenin tiim taraflarina daha dogru, anlasilir ve seffaf bilgi sunmasini
saglar. UFRS ile uyumlu olmasi sebebiyle de isletmelerimizin yabanci yatirimcilarin
ilgisini cekerek kiiresellesen diinya pazarinda daha genis pay almasini ve benzer

standartlarda ¢alistig1 icin rekabetci bir ortamda yer almasini saglayacaktir.

Isletme ara dénem raporlarinda dénem sonuglarinin énceden gériilmesi
yatirimcilar ve yoneticiler agisindan 6nem tasimaktadir. Ara doneme iliskin aciklamalar,
yatirimcilarin zamaninda mali durumlarinin ve faaliyet sonuclarinin degerlendirilmesi

acisindan yararh olacaktir.

Finansal tablolara dayanarak isletme ile ilgili kisiler isletme hakkinda kararlar
alirlar. Denetim isletmenin finansal tablolar1 hakkinda bir goriis sahibi olmakur.
Denetcinin raporlarina dayanarak isletme yonetimi isletme faaliyeti ile ilgili daha dogru

daha saglikh karar verebilme imkani saglar. Isletmede olan yolsuzluklar énlenmis olur.

Bu raporlarin giivenililirligi agisindan igletme disindan 3. kisiler tarafindan
incelenmesi gerekmektedir. Denetciler her tiirlii mesleki bilgi ve donanima sahip
kisilerdir. Finansal tablolarin incelenmesinde, agirlikli olarak finansal raporlama

siirecinden sorumlu kisilerden bilgi toplanmasi, analitik inceleme, belge inceleme,



dogrulama teknigi ve diger inceleme teknikleri uygulanir. Denetciler inceleme
sonucunda 4 farkli goriis bildiren rapor verebilirler. Olumlu, olumsuz , sarth goériis yada
goris bildirmekten kacinma. Denetim firmalar1 ara dénem finansal tablolar1 incelerken
daha dar kapsamli calisma yaptiklar icin raporlarinda genellikle goriis bildirmekten

kacinirlar.

Denetim faaliyeti tarafsiz kisilerce gerceklesip tarafsizca raporlandigi igin

isletme ortaklarinin haklar1 da korunmus olur.

Ayrica finansal tablolari bagimsiz denetime tabi tutulan isletmelerin gerek
alim- satim iliskisinde bulunduklar1 firmalar acisindan ve gerekse para ve sermaye
piyasasi kuruluglar agisindan yapilan degerlendirmelerde, finansal tablolarinin bir
bagimsiz denetci tarafindan denetlenmis olmalari 6nemli yararlar saglamaktadir.
Ornegin bankalardan daha kolay kredi alabilmesi ya da saticilarla uzun vadeli , yiiksek

cirolu calisabilmesi gibi.

Glintimiizde tasarruf sahiplerinin daha fazla yatirima yonelmesiyle Sermaye
Piyasasi’nin 6nemi artmigtir. Buna bagh olarak bagimsiz denetim kavrami 6n plana

cikmis, bagimsiz denetim sirketleri de 6nemli ve aranan bir sektor haline gelmistir.



EKLER

EK1:
ORNEK BiLANCO
Bagimsiz Denetim'den
Gegmis/ Gecmig/
Gecmemis Gegmemis

. Dipnot

BILANCO (YTL) Referanslar Cari donem | Gecmis donem

VARLIKLAR

Cari / Dénen Varliklar 0 0
Hazir Degerler 0 0
Menkul Kiymetler (net) 0 0
Ticari Alacaklar (net) 0 0
Finansal Kiralama Alacaklar (net) 0 0
iligkili Taraflardan Alacaklar (net) 0 0
Diger Alacaklar (net) 0 0
Canli Varliklar (net) 0 0
Stoklar (net) 0 0
Devam Eden Ingaat Sézlesmelerinden Alacaklar (net) 0 0
Ertelenen Vergi Varliklari 0 0
Diger Cari/Dénen Varhklar 0 0

Cari Olmayan / Duran Varliklar 0 0
Ticari Alacaklar (net) 0 0
Finansal Kiralama Alacaklar1 (net) 0 0
iligkili Taraflardan Alacaklar (net) 0 0
Diger Alacaklar (net) 0 0
Finansal Varliklar (net) 0 0
Pozitif/Negatif Serefiye (net) 0 0
Yatirim Amach Gayrimenkuller (net) 0 0
Maddi Varliklar (net) 0 0
Maddi Olmayan Varliklar (net) 0 0
Ertelenen Vergi Varliklar 0 0
Diger Cari Olmayan/Duran Varliklar 0 0

TOPLAM VARLIKLAR 0 0

YUKUMLULUKLER

Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 0 0
Finansal Boglar (net) 0 0
Uzun Vadeli Finansal Borclarin Kisa Vadeli Kisimlari (net) 0 0
Finansal Kiralama Islemlerinden Borglar (net) 0 0
Diger Finansal Yiikiimliiliikler (net) 0 0
Ticari Borglar (net) 0 0
fliskili Taraflara Borglar (net) 0 0
Alinan Avanslar 0 0
Devam Eden Insaat Sozlesmeleri Hakedis Bedelleri (net) 0 0
Bor¢ Kargiliklar 0 0
Ertelenen Vergi Yiikiimlilugi 0 0
Diger Yiikiimliiliikler (net) 0 0

Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 0 0
Finansal Borclar (net) 0 0




Finansal Kiralama Islemlerinden Borglar (net)

Diger Finansal Yiikiimliiliikler (net)

Ticari Borglar (net)

Iliskili Taraflara Borglar (net)

Alinan Avanslar

Bor¢ Karsiliklar

Ertelenen Vergi Yikiimlilugi

Diger Yiikiimliiliikler (net)

ANA ORTAKLIK DISI PAYLAR

OZSERMAYE

Sermaye

Karsilikh istirak Sermaye Diizeltmesi

Sermaye Yedekleri

Hisse Senetleri Thrag Primleri

Hisse Senedi Iptal Karlari

Yeniden Degerleme Fonu

Finansal Varliklar Deger Artis Fonu

Oz Sermaye Enflasyon Diizeltmesi Farklari

Kar Yedekleri

Yasal Yedekler

Statii Yedekleri

Olaganiistii Yedekler

Ozel Yedekler

Sermayeye Eklenecek istirak Hisseleri ve Gayrimenkul Satis Kazanglari

Yabanci Para Cevrim Farklar

Net Donem Kari1/Zarari

Gecmis Yillar Kar/Zararlan

TOPLAM OZ SERMAYE VE YUKUMLULUKLER
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EK?2:



ORNEK GELIR TABLOSU

Bagimsiz
Denetim'den

Gec¢misg/
Gecmemis

Gecmis/
Gecmemis

GELIR TABLOSU (YTL)

Dipnot
Referanslar:

cari donem

gecmis
donem

ESAS FAALIYET GELIiRLERi

Satis Gelirleri (net)

Satiglarin Maliyeti (-)

Hizmet Gelirleri (net)

Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler / faiz+temettii-+kira
(net)

BRUT ESAS FAALIYET KARI/ZARARI

Faaliyet Giderleri (-)

NET ESAS FAALIYET KARI/ZARARI

Diger Faaliyetlerden Gelir ve Karlar

Diger Faaliyetlerden Gider ve Zararlar (-)

Finansman Giderleri (-)

FAALIYET KARI/ZARARI

Net Parasal Pozisyon Kar/Zarar1

ANA ORTAKLIK DISI KAR/ZARAR

VERGI ONCESi KAR/ZARAR

Vergiler

NET DONEM KARI/ZARARI

HiSSE BASINA KAZANC

S|o|o|o|c|o|o|o|o|o|e|o|e] © |o|lo|o
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EK3:




ORNEK NAKIT AKIM TABLOSU

CARi DONEM

ONCEKI DONEM

.../.../20..

..../...120..

. |[ESAS FAALIYETLERDEN KAYNAKLANAN NAKIT AKIMLARI

Alicilardan elde edilen nakit girisleri

Saticilara ve calisanlara yapilan 6demeler

Esas faaliyet sonucu olusan nakit (A1-A2)

Faiz édemeleri

Gelir vergisi 6demeleri

Diger nakit girigleri

Diger nakit ¢ikiglar

Esas faaliyetlerden kaynaklanan net nakit (A3-A4-A5+A6-A7)

YATIRIM FAALIYETLERIND EN KAYNAKLANAN NAKIT AKIMLARI

Maddi varliklarin satig1

Maddi varliklarin iktisab1

Mali varlik iktisab1

Mali varlik satig1

Alnan faizler

Alnan temettiiler

Diger nakit girisleri

Diger nakit cikislari

Y atirim faaliyetlerinden kaynaklanan net nakit (B1-B2-B3+B4+B5+B6+B7-B8)

FINANSMAN FAALIY ETLERINDEN KA YNAKLANAN

NAKIT AKIMLARI

Hisse senedi ihraci

Kredilerle ilgili nakit girisleri

Finansal kiralama borglar1 6demeleri

Odenen temettiiler

Diger nakit girisleri

Diger nakit gikiglar:

Finansman faaliyetlerinden kaynaklanan net nakit (C1+C2-C3-C4+C5-C6)

. |[KUR FARKLARININ NAKIT VE NAKIT BENZERLERINE OLAN ETKISI

Nakit ve nakit benzerlerinde meydana gelen net artis (A8+B9+C7+D)

D 6nem basindaki nakit ve benzerleri mevcudu

R FEREENENE

. |D 6nem sonundaki nakit ve nakit benzerleri mevcudu (E+F)

www.spk.gov.tr



EK 4 : 0ZKAYNAK DEGIiSiM TABLOSU ORNEGI (www.spk.gov.tr)

Isletmeni Oz Sermaye | Yabanc Diger
Sermaye n Kendi . Yeniden Y . 8 Gecmis Net Dénem
- . Emisyon o Enflasyon Para Yasal Statii Yedekler ve Toplam
Sermaye | Diizeltme Hisse .° . | Degerleme . . . . < Yillar Kar / Kar/ -
. Primi Diizeltmesi | Cevrim | Yedekler | Yedekleri | Dagitilmamis Ozkaynaklar
Farklar (-) | Senetleri Fonu Zararlarn (-) Zarar
A Farklar Farklan Karlar
31.12.... itibariyle bakiye X (X) (X) X X X X X X X (X) X X
Muhasebe politikasinda
degisiklikler X X
31.12.... itibariyle bakiye X (X) (X) X X X X X X X (X) X X
Sermaye artirimi X X) X
Nakit X
ic kaynaklardan X (X)
Isletmenin aldig1 kendi hisse
senetleri X)
Gelir tablosunda yer almayan
kazanc ve kayiplar
Yeniden degerleme fonu X
Yabanci para cevrim farklari X
Diger kazanc ve kayiplar X
Enflasyon diizeltme farklar1 X
Donem net kari (veya zarar1) X
Dagitilan Temettii (X)
31.12.... itibariyle bakiye X (X) (X) X X X X X X X (X) X X
Sermaye artirimi X X) X
Nakit X
ic kaynaklardan X (X)
Isletmenin aldig1 kendi hisse
senetleri X)
Gelir tablosunda yer almayan
kazang ve kayiplar
Yeniden degerleme fonu X
Yabanci para cevrim farklari X
Diger kazang ve kayiplar X
Enflasyon diizeltme farklar1 X
Donem net kari (veya zarar1) X
Dagitilan Temettii (X)
31.12.... itibariyle bakiye X x) (X) X X X X X X X (X) X X




EKS5:

BAGIMSIZ DENETIM RAPORU ORNEGI
(Muhatap)

Finansal Tablolarla ilgili Bagimsiz Denetim Raporu

(Raporun izleyen kisimlarinda “Ilgili Diger Mevzuattan Kaynaklanan
Yiikiimliiliikler Hakkinda Rapor” béliimiine yer verilecekse bu baslik kullanilir, aksi

durumda bagligin kullanilmasina gerek bulunmamaktadir.)

ABC A.S$’nin 31 Aralik 200X tarihi itibariyle hazirlanan ve ekte yer alan
bilangosunu, aynmi tarihte sona eren yila ait gelir tablosunu, 6z sermaye degisim
tablosunu ve nakit akim tablosunu, 6nemli muhasebe politikalarinin 6zetini ve

dipnotlar denetlemis bulunuyoruz.
Finansal Tablolarla Ilgili Olarak Isletme Yonetiminin Sorumlulugu

Isletme yo6netimi finansal tablolarin Sermaye Piyasasi Kurulunca yayimlanan
finansal raporlama standartlarina goére hazirlanmasi ve diiriist bir sekilde sunumundan
sorumludur. Bu sorumluluk, finansal tablolarin hata ve/veya hile ve usulsiizliikten
kaynaklanan ¢nemli yanhsliklar icermeyecek bicimde hazirlanarak, gercegi diirtist bir
sekilde yansitmasini saglamak amaciyla gerekli i¢ kontrol sisteminin tasarlanmasini,
uygulanmasini ve devam ettirilmesini, kosullarin gerektirdigi muhasebe tahminlerinin

yapilmasini ve uygun muhasebe politikalarinin secilmesini icermektedir.
Bagimsiz Denetim Kurulusunun Sorumlulugu

Sorumlulugumuz, yaptigimiz bagimsiz denetime dayanarak bu finansal tablolar
hakkinda goriis bildirmektir. Bagimsiz denetimimiz, Sermaye Piyasasi Kurulunca
yayimlanan bagimsiz denetim standartlarina uygun olarak gerceklestirilmistir. Bu
standartlar, etik ilkelere uyulmasini ve bagimsiz denetimin, finansal tablolarin gercegi
dogru ve diiriist bir bicimde yansitip yansitmadigi konusunda makul bir giivenceyi

saglamak iizere planlanarak yiiriitiilmesini gerektirmektedir.



Bagimsiz denetimimiz, finansal tablolardaki tutarlar ve dipnotlar ile ilgili
bagimsiz denetim kamiti toplamak amaciyla, bagimsiz denetim tekniklerinin
kullanilmasini igermektedir. Bagimsiz denetim tekniklerinin se¢imi, finansal tablolarin
hata ve/veya hileden ve usulsiizliikten kaynaklanip kaynaklanmadigi hususu da dahil
olmak {izere 6nemli yanlishk icerip icermedigine dair risk degerlendirmesini de
kapsayacak sekilde, mesleki kanaatimize gore yapilmistir. Bu risk degerlendirmesinde,
isletmenin i¢ kontrol sistemi g6z dniinde bulundurulmustur. Ancak, amacimiz i¢ kontrol
sisteminin etkinligi hakkinda goriis vermek degil, bagimsiz denetim tekniklerini
kosullara uygun olarak tasarlamak amaciyla, isletme yonetimi tarafindan hazirlanan
finansal tablolar ile i¢ kontrol sistemi arasindaki iligkiyi ortaya koymaktir. Bagimsiz
denetimimiz, ayrica isletme yonetimi tarafindan benimsenen muhasebe politikalar ile
yapilan ©nemli muhasebe tahminlerinin ve finansal tablolarin bir biitiin olarak

sunumunun uygunlugunun degerlendirilmesini icermektedir.

(Ic kontroliin etkinligi konusunda gériis bildirilecek durumlarda, gériis
bildirmenin i¢ kontroliin etkinliginin bagimsiz denetimini kapsamadigina iliskin
yukaridaki paragrafta belirtilen “i¢ kontrol sisteminin etkinligi hakkinda goriis vermek

degil” ifadesine yer verilmez.)

Bagimsiz denetim sirasinda temin ettigimiz bagimsiz denetim kanitlarinin,

goriisiimiiziin olusturulmasina yeterli ve uygun bir dayanak olusturduguna inaniyoruz.
Gortig

Goriistimiize gore, ilisikteki finansal tablolar, ABC A.S.’nin 31 Aralik 200X
tarihi itibariyle finansal durumunu, aymni tarihte sona eren yila ait finansal performansini
ve nakit akimlarini, Sermaye Piyasasi Kurulunca yayimlanan finansal raporlama

standartlar1 cercevesinde dogru ve diiriist bir bicimde yansitmaktadir.



flgili Diger Mevzuattan Kaynaklanan Yiikiimliiliikler Hakkinda Rapor

(Sermaye piyasasi mevzuati disinda diger mevzuatin gerektirmesi halinde,
“Ilgili Diger Mevzuattan Kaynaklanan Yiikiimliiliikler Hakkinda Rapor” béliimiine de
yer verilir. Bu durumda s6z konusu Raporun sekli ve igerigi ilgili mevzuat ¢ercevesinde

bagimsiz denetcinin sorumluluklarina gore belirlenir.)

Diizenleme Yeri/Tarih
BAGIMSIZ DENETIM KURULUSUNUN UNVANI
Sorumlu Ortak Basdenetcinin Adi-Soyadi ve imzasi

Adres



EKG6:

GENEL BAGIMSIZ DENETIM SOZLESMESi ORNEGI

Sozlesmenin birinci tarafi olan, ....... (Miisteri adi) (sozlesmenin bundan
sonraki boliimlerinde "Miisteri" olarak anilacaktir) ile ikinci taraf olan ...... (Kurulus
adi) (s6zlesmenin bundan sonraki béliimlerinde "Kurulus" olarak anilacaktir) asagidaki

sartlar {izerinde anlagmaya varmislardir.

Miisteri ile Kurulus arasinda yapilmis olan isbu sozlesme, miisterinin.......,
tarihi itibariyle diizenlenmis bilancosu ile ayni tarihte sona eren yila ait gelir, nakit akim
ve dzsermaye degisim tablolarinin bagimsiz denetime tabi tutularak Kurulus’un finansal

tablolar1 hakkinda gériis bildirilmesi amaci ile yapilmistir.

Bagimsiz denetim c¢alismast Sermaye Piyasasi Kurulunca yayimlanan
“Sermaye Piyasasinda Bagimsiz Denetim Standartlari Hakkinda Teblig” hiikiimlerine
uygun olarak yapilacaktir. S6z konusu Teblig, bagimsiz denetim calismalarinin finansal
tablolarda 6nemli yanlighklarin bulunmadigina dair makul giivence saglayacak sekilde
planlanmasin1 ve gerceklestirilmesini 6ngormektedir. Bagimsiz denetim c¢alismasi,
finansal tablolarda yer alan tutarlar1 ve aciklamalar1 destekleyen bagimsiz denetim
kanitlarinin 6rnekleme metodu ile incelenmesini icerecek olup, kullanilan muhasebe
politikalarinin ve miisteri yonetimi tarafindan yapilan 6nemli tahminlerin incelenmesi
ve finansal tablolarin bir biitiin olarak sunulus seklinin degerlendirilmesini de

kapsamaktadir.

Bagimsiz denetim calismasinin &rnekleme metoduna dayanmasi, ayrica
muhasebe ve i¢ kontrol sisteminin dogasindan kaynaklanan kisitlamalardan dolayi, bazi
onemli hatalarin tespit edilememesi de dahil bagimsiz denetimde kaginilmaz bazi riskler

sOz konusu olabilir.

Finansal tablolar ve ilgili dipnotlarin finansal raporlama standartlarina uygun

olarak hazirlanmasindan miisteri yonetimi sorumludur. Ayrica, giivenilir finansal tablo



olusturmak icin gerekli muhasebe ve i¢ kontrol sisteminin mevcut olmasindan, isletme
faaliyetlerinin ilgili yasa ve diizenlemelere uygun olarak yiiriitiilmesinden, finansal
raporlama standartlarinin segilmesi, uygulanmasi, tiim islemlerin muhasebe kayitlarina
tam ve dogru olarak kaydedilmesi ve isletme varliklarinin korunmasindan, bagimsiz
denetimin bir parcasi olarak, finansal tablolar ve ilgili dipnotlara yonelik olarak
yapilmis olan tiim aciklamalar1 iceren yazili bir teyit mektubunun Kurulusa

verilmesinden de miisteri yonetimi sorumludur.

Miisteri calisanlarinin tam bir isbirligi igerisinde bagimsiz denetim
faaliyetlerini desteklemesi ve bagimsiz denetime esas teskil edecek her tiirlii kaydin,
belgenin ve diger bilgilerin Kurulusa verilmesinin saglanmasi icin gerekli énlemlerin
miigteri yonetimince alinmasi gerekmektedir. Ucret, ¢alisma icin gorevlendirilen
bagimsiz denetim ekibi icin gerekli olan zaman ve diger masraflar (ulasim, konaklama,
yeme-i¢cme vb) esas alinarak hesaplanacak ve calismalar devam ettikge faturalanacaktir.
Bagimsiz denetim calismasi icin, beklenen beceri ve iistlenilen sorumluluk cercevesinde

bagimsiz denetciler i¢cin belirlenen iicret asagida yer almaktadir.

Bagimsiz denetim Ekibi:

Bagimsiz denetim ekibi Bagimsiz Denetim Bagimsiz Denetim Ucreti
( Unvanlar itibariyla ) Saati
Toplam Toplam

Yedek Bagimsiz Denetim Ekibi:

Bagimsiz denetim ekibi Bagimsiz Denetim Bagimsiz Denetim Ucreti
( Unvanlar Itibariyla ) Saati

Toplam Toplam




Bagimsiz Denetim Kurulusu Unvani Miisteri Isletme Unvani

Imza Imza

Isim-Unvan Isim-Unvan

Tarih Tarih



EK: 7

ARA DONEM FiNANSAL TABLOLARI HAKKINDA
iNCELEME

RAPORU ORNEKLERI
(GENEL AMAGLI TAM SET FINANSAL TABLOLAR)
Ara Dénem Finansal Tablolar Hakkinda inceleme Raporu
(Muhatap)
Giris

ABC A.S.’nin ekte yer alan 31 Mart 20X1 tarihli bilancosu, aym tarihte sona
eren {i¢ aylik gelir tablosu, 6z sermaye degisim tablosu, nakit akim tablosu ve 6nemli
muhasebe politikalanimin  6zeti ile dipnotlari tarafimzca incelenmistir. Isletme
yonetiminin sorumlulugu, s6z konusu ara dénem finansal tablolarinin Sermaye Piyasasi
Kurulunca yayimlanan finansal raporlama standartlarina uygun olarak hazirlanmasi ve
diiriist bir sekilde sunumudur. Bizim sorumlulugumuz bu ara dénem finansal tablolarin

incelenmesine iligkin ulasilan sonucun agiklanmasidir.
Incelemenin Kapsami

Incelememiz Sermaye Piyasasi Kurulunca yayimlanan bagimsiz denetim
standartlar1 diizenlemelerine uygun olarak yapilmistir. Ara dénem finansal tablolarin
incelenmesi, agirlikhi olarak finansal raporlama siirecinden sorumlu kisilerden bilgi
toplanmasi, analitik inceleme ve diger inceleme tekniklerinin uygulanmasini
kapsamaktadir. Bir incelemenin kapsami Sermaye Piyasasi Kurulunca yayimlanan
bagimsiz denetim standartlar1 cercevesinde yapilan bagimsiz denetim calismasina gore
daha dar oldugundan, inceleme, bagimsiz denetimde farkinda olunmasi gereken tiim
onemli hususlarnn ortaya cikarabilme konusunda giivence saglamaz. Dolayisiyla,

incelememiz sonucunda bir bagimsiz denetim goriisii aciklanmamstir.



Sonug¢

Incelememiz sonucunda, ara dénem finansal tablolarinin, ABC A.S.’nin 31
Mart 20X1 tarihi itibariyle finansal pozisyonunu, ii¢ aylik déneme iliskin finansal
performansini ve nakit akimlarini, Sermaye Piyasasi Kurulunca yayimlanan finansal
raporlama standartlar1 cercevesinde dogru ve diiriist bir bicimde yansitmadig

konusunda herhangi bir hususa rastlanilmamustir.

Diizenleme Yeri/Tarih
BAGIMSIZ DENETIM KURULUSUNUN UNVANI
Sorumlu Ortak Basdenetcinin Adi-Soyad: ve Imzasi

Adres



EK 8:

ARA DONEM FINANSAL TABLOLARI HAKKINDA iINCELEME
RAPORU ORNEKLERI

(OZET FINANSAL TABLOLAR)

Ara Dénem Ozet Finansal Tablolar Hakkinda inceleme Raporu

(Muhatap)

Giris

ABC A.S.’nin ekte yer alan 31 Mart 20X1 tarihli 6zet bilangosu, ayni tarihte
sona eren {i¢ aylik 6zet gelir tablosu, 6z sermaye degisim tablosu ve nakit akim tablosu
tarafimizca incelenmistir. isletme yonetiminin sorumlulugu, séz konusu ara dénem
finansal tablolarinin Sermaye Piyasasi Kurulunca yayimlanan finansal raporlama
standartlarina uygun olarak hazirlanmasi ve sunumudur. Bizim sorumlulugumuz bu ara

donem finansal tablolarin incelenmesine iliskin ulasilan sonucun aciklanmasidir.
Incelemenin Kapsami

Incelememiz Sermaye Piyasasi Kurulunca yayimlanan bagimsiz denetim
standartlar1 diizenlemelerine uygun olarak yapilmistir. Ara dénem finansal tablolarinin
incelenmesi, agirhkh olarak finansal raporlama siirecinden sorumlu kisilerden bilgi
toplanmas1 ve analitik inceleme ile diger inceleme tekniklerinin uygulanmasin
kapsamaktadir. Bir incelemenin kapsami Sermaye Piyasasi Kurulunca yayimlanan
bagimsiz denetim standartlar1 cercevesinde yapilan bagimsiz denetim calismasina gore
daha dar oldugundan, inceleme, bagimsiz denetimde farkinda olunmasi gereken tiim
onemli hususlar1 ortaya c¢ikarabilme konusunda giivence saglamaz. Dolayisiyla,

incelememiz sonucunda bir bagimsiz denetim goriisii agiklanmamustir.



Sonug

Incelememiz sonucunda, ekteki ara donem finansal tablolarinin, Sermaye
Piyasasi Kurulunca yayimlanan finansal raporlama standartlarina tiim 6énemli yonleriyle

uygun hazirlanmadig1 konusunda herhangi bir hususa rastlanilmamuistir.

Diizenleme Yeri/Tarih
BAGIMSIZ DENETIM KURULUSUNUN UNVANI
Sorumlu Ortak Basdenetcinin Adi-Soyad: ve Imzasi

Adres



EK9:

ADEL KALEMCILIK TiC. VE SAN. A.S
01.01.2008- 31.03.2008

HESAP DONEMINE AIT MALI TABLOLARA ILiSKIN ACIKLAYICI

NOTLAR
ADEL KALEMCILIK TiC. VE SAN. A.S.
31.03.2008 TARIHI iTIBARIYLE
MALI TABLOLAR
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NOT 1 - SIRKET’IN ORGANIZASYONU VE FAALIYET KONUSU.....oeieiieennnnnnn.. 127
NOT 2 - MALI TABLOLARIN SUNUMUNA JLISKIN ESASLAR......uveieeieiiieraeenns. 128
Mali tablolarin hazirlanmasi sirasinda uygulanan 6nemli muhasebe

politikalarinin 6zeti asagidaki gibidir:..c.coeeeeieieiiiiiiieiiieiennnn.s 130
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NOT 4- 1S ORTAKLIKLAR ..ttt ettt ettt ettt ettt ettt ettt eeeeeteeeeeeeaseeeeeeaarereees 139
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NOT 9- DIGER FINANSAL YUKUMLULUKLER ... tttttiiteieiieiieeiiiiiiiiiieieeeeeaeeneees 142
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NOT 16- OZKAYNAK YONTEMIYLE DEGERLENEN YATIRIMLAR.......ceeeeeeennn..s 144
NOT 17- YATIRIM AMACLI GAYRIMENKULLER . ..et ettt teiieeeisiiiieeenieneees 145
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NOT 1 - SiRKET’IN ORGANIZASYONU VE FAALIYET KONUSU

Adel Kalemcilik Ticaret ve Sanayi A.S.’nin faaliyet konusu aga¢ cidarh kursun , boya
kalemleri ve diger kirtasiye {riinleri iiretimi, bunun icin insaat yapmak, makina ve
techizat ithal etmek, satin almak, tesisler kurmak ve isletmek, kiralamak, kuruluslara ve
kurulmus ortakliklara istirak etmek, tesislerde imal edilen mamiillerin satisin1 yapmak,
ihracatim yapmak, bununla ilgili her tiirlii iptidai, yar1 mamiil ve mamiil maddeler ithal
etmek, satin almak ve satmak, bu konuda her nev’i lisans, patent, teknik isbirligi,
imtiyaz ihtira, isletme ticaret {invani, alameti farika gibi sinai ve ticari haklar1 satin
almak, kullanmak, kiralamak, satmak veya kiraya vermek, mutemet tayin etmek ve
mutemetlik yapmak, yabanci sermaye temini icin lizumlu kanuni formaliteleri
hazirlamak ve ilgili mercilerden gerekli miisadeyi almak ve sermaye ile yatirimlara
girismek ve Tiirk Ticaret Kanunu, Sermaye Piyasasi Kanunu ve ilgili mevzuat
cercevesinde Tahvil ve Sermaye Piyasasi araci niteligindeki diger borclanma senetlerini
ihrac etmektir.

Sirket 17.07.1967 tarihinde kurulmus, aym tarihte de Istanbul Sanayi Odasmna ve
Istanbul Ticaret Odasina 96078 sicil numaras: ile kaydolmustur.

Sirketin genel merkezinin adresi Esentepe Mah. Anadolu Cad. No:7 Kartal ,
Istanbul’dur. Sirketin; Dogan Arash Bulvar1 No:91 Esenyurt, Istanbul adresinde kayith
mamiil deposu bulunmaktadir.

31.03.2008 tarihi itibariyle sirketin calisan ortalama personel sayisi 259’dur.
(31.12.2007: Ortalama personel sayis1 198°dir.)



NOT 2 - MALI TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKIN ESASLAR

Sirketin mali tablolarinin hazirlanmasinda uygulanan belli bash muhasebe prensipleri
asagidaki gibidir:

2.01 Sunuma iliskin Temel Esaslar

Sirket yasal defterlerini ve kanuni mali tablolarim1 Tiirk Ticaret Kanunu (“TTK”) ve
vergi mevzuatinca belirlenen muhasebe ilkelerine uygun olarak tutmakta ve
hazirlamaktadir.

Sermaye Piyasasi Kurulu (“SPK”), Seri: XI, No: 29 sayili “Sermaye Piyasasinda
Finansal Raporlamaya Iliskin Esaslar Teblig” ile isletmeler tarafindan diizenlenecek
finansal raporlar ile bunlarin hazirlanmasi ve ilgililere sunulmasina iliskin ilke, usul ve
esaslan belirlemektedir. Bu Teblig, 01.01.2008 tarihinden sonra sona eren ilk ara mali
tablolardan gecerli olmak iizere yiiriirliige girmistir. Bu teblige istinaden, isletmeler
Avrupa Birligi tarafindan kabul edilen haliyle Uluslararasi =~ Muhasebe/Finansal
Raporlama Standartlar’m (“UMS/UFRS”) uygularlar ve finansal tablolarin Avrupa
Birligi tarafindan kabul edilen haliyle UMS/UFRS’lere gore hazirladigi hususuna
dipnotlarda yer verirler. Bu kapsamda, benimsenen standartlara aykir olmayan, Tiirkiye
Muhasebe Standartlar1 Kurulu’'nca (“TMSK”) yayimlanan Tiirkiye Muhasebe/Finansal

Raporlama Standartlarn (“TMS/TFRS”) esas alinir.

Dolayisiyla ilisikteki mali tablolar SPK Seri: XI, No: 29 sayili teblige gore hazirlanmis
olup mali tablolar ve dipnotlar, SPK tarafindan 14.04.2008 tarihli duyuru ile
uygulanmasi zorunlu kilinan formatlara uygun olarak sunulmustur. Bu kapsamda
gecmis donem mali tablolarinda bazi simiflamalar yapilmistir.

2007 Y1ih Finansman Raporlarinda Yapilan Siniflamalar ve Diizenlemeler

Sirket, finansal tablolarim1 XI-29 Tebligi’ne uygun olarak ilk kez 31.03.2008 tarihi
itibari ile hazirlamistir. UMS1 “Finansal Tablolarin Sunulusu Standardi” uyarinca
UMS’ye gecis tarihi 01.01.2007 olup ilgili diizenlemeler 31.03.2008 tarihli finansal
tablolarla karsilastirmali olarak sunulan 6nceki hesap donemi olan 31.12.2007 tarihli
finansal tablolara ve 31.03.2007 tarihli finansal tablolara uygulanmisgtir.

S6z konusu diizenlemeler sonrasi hazirlanan 6nceki mali tablo bilgilerinin XI-29
Tebligi’ne gore raporlanan mali tablo bilgileri ile karsilagtirilmas: asagidaki gibidir:

XI-25 Tebligi’ne | XI-29 Tebligi’ne
gore onceden gore yeniden
raporlanan diizenlenen




31.12.2007 itibariyle Toplam Varliklar 53.413.234 53.413.234
31.12.2007 itibariyle Toplam Ozkaynaklar 39.916.723 39.916.723
31.03.2007 itibariyle Net Kar (bagimsiz incelemeden 2.219.500 2.219.500
gecmemis)

31.12.2007 itibariyle Net Kar 7.726.990 7.726.990

31.03.2008 tairihi itibariyle hazirlanmis bilancoda ve gelir tablosundan birtakim
siniflandirma degisiklikleri yapilmistir. Gelir tablosundaki 31.03.2007 itibariyle diger
faaliyet gelirleri icerisinde bulunan 97.439 YTL tutarindaki kambiyo karlar1 ve reeskont
gelirleri finansal gelirlere simiflandirilmistir. Ayrica 31.03.2007 itibariyle diger
faaliyetlerden giderler icerisinde gosterilen 1.221.478 YTL tutarindaki kambiyo
zararlar ve reeskont giderleri finansal giderler igerisinde siniflandirilmistir.

31.12.2007 itibariyle bilancoda 33.100 YTL tutarindaki personelden alacaklar diger
alacaklar, 30.820 YTL tutarindaki verilen depozito ve teminatlar duran varhklar
grubunda yer alan diger alacaklar, 738.181 YTL tutarindaki personele borglar ve
873.102 YTL tutarindaki 6denecek vergi harg ve diger kesintiler diger borclar icerisinde
simiflanmigtir. 31.12.2007 tarihi itibariyle stoklar icerisinde yer alan 591.253 YTL
tutarindaki ~ verilen  siparis avanslari  diger donen  varhiklar igerisinde
siniflanmistir.49.502 YTL tutarindaki verilen avanslar maddi duran varliklar ve 33.942
YTL tutarindaki verilen avanslar maddi olmayan duran varliklar igerisinden cikarilarak
diger duran varliklar grubunda siniflanmistir. 278.365 YTL tutarindaki alinan avanslar,
diger kisa vadeli yiikiimliiliikler icerisinde siniflandirilmisgtir.

2.02 Yiiksek Enflasyon Dénemlerinde Mali Tablolarin Diizeltilmesi

SPK, 17.03.2005 tarihinde almis oldugu bir kararla, Tiirkiye’de faaliyette bulunan ve
SPK Muhasebe Standartlari’na uygun mali tablo hazirlayan sirketler icin, 01.01.2005
tarihinden itibaren gecerli olmak iizere enflasyon muhasebesi uygulamasinin gerekli
olmadigini ilan ettigi icin bu tarihten itibaren

Uluslararasi Muhasebe Standardi 29 “Yiiksek Enflasyonist Ekonomilerde Finansal
Raporlama”ya gore finansal tablolarin hazirlanmasi ve sunumu uygulamasini sona
erdirmistir.

2.03 Muhasebe Politikalarinda Degisiklikler

Gerekli olmasi veya Sirketin mali durumu, performans: veya nakit akimlar {izerindeki
islemlerin ve olaylarin etkilerinin mali tablolarda daha uygun ve giivenilir bir sunumu
sonucunu doguracak nitelikte ise muhasebe politikalarinda degisiklik yapilir. Muhasebe
politikalarinda yapilan degisikliklerin onceki donemleri etkilemesi durumunda, s6z
konusu politika hep kullanimdaymis gibi mali tablolarda geriye doniik olarak da
uygulanir.

2.04 Muhasebe Tahminlerindeki Degisiklikler ve Hatalar

Muhasebe tahminleri, giivenilir bilgilere ve makul tahmin yontemlerine dayanilarak
yapilir. Ancak, tahminin yapildig1 kosullarda degisiklik olmasi, yeni bir bilgi edinilmesi



veya ilave gelismelerin ortaya ¢cikmasi sonucunda tahminler gézden gecirilir. Muhasebe
tahminindeki degisikligin etkisi, yalmzca bir doneme iligskinse, degisikligin yapildig:
cari donemde, gelecek donemlere de iliskinse, hem degisikligin yapildig1 donemde hem
de gelecek donemlerde, ileriye yoOnelik olarak, donem kar1 veya zararinin
belirlenmesinde dikkate alinacak sekilde mali tablolara yansitilir.

Cari donem faaliyet sonucuna bir etkisi olan veya sonraki donemlere etkisi olmasi
beklenen muhasebe tahminindeki bir degisikligin niteligi ve tutar1 finansal tablo
dipnotlarinda, gelecek doénemlere iligskin etkinin tahmininin miimkiin olmadig1 haller
disinda, agiklanir.

2.05 Onemli Muhasebe Politikalarimin Ozeti

Mali tablolarin hazirlanmasi sirasinda uygulanan énemli muhasebe
politikalarinin 6zeti asagidaki gibidir:

2.05.01 Gelir Kaydedilmesi

Gelirler, gelir tutarinin giivenilir sekilde belirlenebilmesi ve islemle ilgili ekonomik
yararlarin Sirket’e akmasinin muhtemel olmasi {izerine alinan veya alinabilecek bedelin
gercege uygun degeri iizerinden tahakkuk esasina gore kayitlara alinir. Net satiglar, mal
satislarindan iade ve satis iskontolarinin diisiilmesi suretiyle bulunmustur.

Mallarin satisindan elde edilen gelir, asagidaki sartlar karsilandiginda
muhasebelestirilir:

* Sirket’in miilkiyetle ilgili tim 6nemli riskleri ve kazanimlar aliciya devretmesi,

» Sirket’in miilkiyetle iliskilendirilen ve siiregelen bir idari katiliminin ve satilan
mallar tizerinde etkin bir kontroliiniin olmamasi,

e Gelir tutarinin giivenilebilir bir sekilde 6lciilmesi,

e Islemle iligkili olan ekonomik faydalarin isletmeye akisinin olas1 olmasi,

 Islemden kaynaklanacak maliyetlerin giivenilebilir bir sekilde 6lgiilmesi.

Faiz geliri, kalan anapara bakiyesi ile beklenen 6mrii boyunca ilgili finansal varliktan
elde edilecek tahmini nakit giriglerini s6z konusu varhgin kayith degerine indirgeyen
efektif faiz oran1 nispetinde ilgili ddnemde tahakkuk ettirilir.

Satiglar icerisinde 6nemli bir finansman unsurunun bulunmasi durumunda makul bedel
gelecekte olusacak nakit akimlarinin finasman unsuru icerinde yer alan gizli faiz orani

ile indirgenmesi ile tespit edilir. Fark tahakkuk esasina goére mali tablolara yansitilir.

2.05.02 Stok Degerlemesi



Stoklar, maliyetin ya da net gerceklesebilir degerin diisiik olam ile degerlenmektedir.
Stoklarin maliyeti; tiim satin alma maliyetlerini, doniistirme maliyetlerini ve stoklarin
mevcut durumuna ve konumuna getirilmesi icin katlanilan diger maliyetleri icerir.
Stoklarin doniistiirme maliyetleri; direk iscilik giderleri gibi, iiretimle dogrudan iligkili
maliyetleri kapsar. Bu maliyetler ayrica ilk madde ve malzemenin mamule
donistiiriilmesinde katlanilan sabit ve degisken genel iiretim giderlerinden sistematik
bir sekilde dagitilan tutarlar da icerir.

Stoklarin maliyetinin hesaplanmasinda ortalama maliyet yontemi uygulanmaktadir. Net
gerceklestirilebilir deger, olagan ticari faaliyet icerisinde olusan tahmini satis fiyatindan
tahmini tamamlanma maliyeti ve satisi gerceklestirmek icin yiiklenilmesi gereken
tahmini maliyetlerin toplaminin indirilmesiyle elde edilir.

2.05.03 Maddi Duran Varliklar

Maddi varliklar, 01.01.2005 tarihinden 6nce satin alinan kalemler igin 31.12.2004 tarihi
itibariyle enflasyonun etkilerine gore diizeltilmis maliyet degerlerinden ve 01.01.2005
tarihinden itibaren satin alinan kalemler icin satin alim maliyet degerlerinden birikmis
amortismanin diisiilmesi suretiyle gosterilmektedir. Sabit kiymetler dogrusal
amortisman metoduyla faydali 6miir esasina uygun bir sekilde amortismana tabi
tutulmustur.

Sabit kiymetlerin faydali ¢émiirleri dikkate alinarak belirlenen amortisman oranlar
asagidadir:

Amortisman Orani (%)

- Binalar 5

- Makina ve tesisler 10 - 8,33
- Doseme ve demirbaglar 20

- Nakil vasitalar 20

Sabit kiymetlerin satisi dolayisiyla olusan kar ve zararlar net defter degerleriyle satis
fiyatinin karsilastirilmasi sonucunda belirlenir ve faaliyet karina dahil edilir.

Bakim ve onarim giderleri gerceklestigi tarihte gider yazilir. Eger bakim ve onarim
gideri ilgili aktifte genisleme veya gozle goriiniir bir gelisme saglyorsa aktiflestirilir.

2.05.04 Maddi Olmayan Duran Varhklar

Maddi olmayan varhklar, 01.01.2005 tarihinden Once satin alinan kalemler icin
enflasyonun etkilerine gore diizeltilmis maliyetlerinden ve 01.01.2005’ten sonra satin
alinan kalemler icin satin alim maliyet degerinden, birikmis itfa ve tiikenme paylan ile
kalic1 deger kayiplarn diisiilmiis olarak gosterilirler.



Maddi olmayan varhklar edinilmis bilgi sistemleri, ve bilgisayar yazilimlarindan
olugmaktadir. Faydali émiirleri boyunca dogrusal olarak itfa edilirler.

2.05.05 Finansal Kiralama islemleri

Tiim fayda ve risklerin iistlenildigi maddi varliklarin finansal kiralama yolu ile elde
edilmesi Sirket tarafindan finansal kiralama adi altinda smiflandirilir. Finansal
kiralamalar gerceklestirildikleri tarihte, kiralanan varhigin piyasa degeri veya minimum
finansal kiralama &demelerinin bugiinkii degerinin diisiik olanindan aktiflegtirilirler.
Kira 6demeleri anapara ve faiz iceriyormus gibi isleme konulur.

Anapara kira Odemeleri yiikiimliiliik olarak gosterilir ve 6dendikce azaltilir. Faiz
odemeleri ise, finansal kiralama donemi boyunca gelir tablosunda giderlestirilir.
Finansal kiralama sozlesmesi ile elde edilen maddi duran varliklar, varhgin faydali
omrii boyunca amortismana tabi tutulur.

2.05.06 Varliklarda Deger Diisiikliigii

Maddi duran varliklar ile maddi olmayan duran varliklar1 da iceren diger duran
varliklarin kayitli degerlerinin herhangi bir olay ve degisiklik sonucunda geri kazanim
tutarlarimin altinda kalip kalmadigi incelenir. Net satis fiyati ile kullamim degerinin
yiiksek olani olarak belirlenen geri kazamim tutarinin, kayith degerin altinda kalmasi
durumunda, kayith degeri geri kazamim tutarina getirecek deger distikligli mali
tablolara dahil edilir.

2.05.07 Bor¢clanma Maliyetleri

Borglanma giderleri genel olarak olustuklar tarihte giderlestirilmektedirler. Bor¢lanma
giderleri, bir varhgin elde edilmesiyle, yapimiyla veya iiretimiyle dogrudan
iligkilendirilebiliyor ise aktiflestiriimektedirler. Bor¢lanma giderlerinin aktiflestirilmesi,
ilgili varhgin kullanima hazir olma siireci devam ettigi ve masraflar ile bor¢lanma
giderleri gerceklestigi zaman baslamaktadir. Bor¢lanma giderleri, varliklarin amaclanan
kullamma hazir oluncaya kadar aktiflestirilmektedirler. Bor¢lanma giderleri, faiz
giderleri ve bor¢lanma ile ilgili diger maliyetleri icermektedir

2.05.08 Finansal Aracglar

(i) Finansal varliklar

Finansal yatirimlar, gercege uygun deger farki kar veya zarara yansitilan ve gercege
uygun degerinden kayitlara alinan finansal varliklar haricinde, gercege uygun piyasa
degerinden alim islemiyle dogrudan iliskilendirilebilen harcamalar diisiildiikten sonra
kalan tutar {izerinden muhasebelestirilir. Yatirimlar, yatirim araclarinin ilgili piyasa
tarafindan belirlenen siireye uygun olarak teslimati kosulunu tasiyan bir kontrata bagh
olan islem tarihinde kayitlara alinir veya kayitlardan cikarilir.



Finansal varliklar “gercege uygun deger farki kar veya zarara yansitilan finansal

varliklar”, “vadesine kadar elde tutulacak yatirimlar”, “satilmaya hazir finansal
varliklar” ve “kredi ve alacaklar” olarak siniflandirilir.

Etkin faiz yéntemi

Etkin faiz yontemi, finansal varligin itfa edilmis maliyet ile degerlenmesi ve ilgili faiz
gelirinin iligkili oldugu doneme dagitilmasi yontemidir. Etkin faiz orani; finansal aracin
beklenen 6mrii boyunca veya uygun olmasi durumunda daha kisa bir zaman dilimi
siiresince tahsil edilecek tahmini nakit toplaminin, ilgili finansal varligin tam olarak net
bugiinkii degerine indirgeyen orandir.

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

a) Gergege uygun deder farki kdr veya zarara yansitilan finansal varliklar

Gercege uygun deger farki gelir tablosuna yansitilan finansal varliklar; alim-satim
amaciyla elde tutulan finansal varliklardir. Bir finansal varlik kisa vadede elden
cikarilmasi amaciyla edinildigi zaman s6z konusu kategoride siniflandirilir. Finansal
riske kars: etkili bir koruma araci olarak belirlenmemis olan tiirev {iriinleri teskil eden
bahse konu finansal varliklar da gercege uygun deger farki kar veya zarara yansitilan
finansal varliklar olarak siniflandirilir. Bu kategoride yer alan varliklar, dénen varliklar
olarak simiflandirihirlar.

b) Vadesine kadar elde tutulan finansal varliklar

Sirket’in vadesine kadar elde tutma olanagi ve niyeti oldugu, sabit veya belirlenebilir
bir 6deme planina sahip, sabit vadeli bor¢clanma araglari, vadesine kadar elde tutulacak
yatirimlar olarak siniflandirilir. Vadesine kadar elde tutulacak yatinmlar etkin faiz
yontemine gore itfa edilmis maliyet bedelinden deger diisiikliigii tutar1 diisiilerek
kayitlara alinir ve ilgili gelirler etkin faiz yontemi kullamlmak suretiyle hesaplanir.

c¢) Satilmaya hazir finansal varliklar

Satilmaya hazir finansal varliklar (a) vadesine kadar elde tutulacak finansal varlik
olmayan veya (b) alim satim amach finansal varlik olmayan finansal varliklardan
olugmaktadir. Satilmaya hazir finansal varliklar kayitlara alindiktan sonra giivenilir bir
sekilde olciilebiliyor olmasi kosuluyla gercege uygun degerleriyle degerlenmektedir.
Gergege uygun degeri giivenilir bir sekilde 6lciilemeyen ve aktif bir piyasasi olmayan
menkul kiymetler maliyet degeriyle gosterilmektedir. Satilmaya hazir finansal varliklara
iliskin kar veya zararlara ilgili donemin gelir tablosunda yer verilmemektedir. Bu tiir
varliklarin makul degerinde meydana gelen degisiklikler 6zkaynak hesaplar1 icinde



gosterilmektedir. 1lgili varhgin elden cikarilmasi veya deger diisiikliigii olmasi
durumunda 6zkaynak hesaplarindaki tutar kar / zarar olarak gelir tablosuna transfer
edilir. Satilmaya hazir finansal varlik olarak siniflandirilan 6zkaynak araglarina yonelik
yatinmlardan kaynaklanan ve gelir tablosunda muhasebelestirilen deger diisiis
karsiliklari, sonraki donemlerde gelir tablosundan iptal edilemez. Satilmaya hazir olarak
siniflandirilan 6zkaynak araclari haricinde, deger diisiikliigii zarar1 sonraki donemde
azalirsa ve azalis deger diisiikliigli zararinin muhasebelestirilmesi sonrasinda meydana
gelen bir olayla iligkilendirilebiliyorsa, 6énceden muhasebelestirilen deger diisiikliigii
zarari gelir tablosunda iptal edilebilir.

d) Krediler ve alacaklar

Sabit ve belirlenebilir 6demeleri olan, piyasada islem gérmeyen ticari ve diger alacaklar
ve krediler bu kategoride siniflandirilir. Krediler ve alacaklar etkin faiz yontemi
kullamlarak iskonto edilmis maliyeti iizerinden deger diisiikliigii diisiilerek gosterilir.

Finansal varliklarda deder diistikliigii

Gercege uygun deger farki kar veya zarara yansitilan finansal varliklar disindaki
finansal varlik veya finansal varlik gruplari, her bilanco tarihinde deger diisiikliigiine
ugradiklarina iliskin gostergelerin bulunup bulunmadigina dair degerlendirmeye tabi
tutulur. Finansal varligin ilk muhasebelestirilmesinden sonra bir veya birden fazla
olayin meydana gelmesi ve s6z konusu olayin ilgili finansal varlik veya varlik grubunun
giivenilir bir bicimde tahmin edilebilen gelecekteki nakit akimlar iizerindeki olumsuz
etkisi sonucunda ilgili finansal varhigin deger diisiikliigline ugradigina iligkin tarafsiz bir
gostergenin bulunmasi durumunda deger diisiikliigli zarar olusur. Kredi ve alacaklar
icin deger disiikliigii tutar1 gelecekte beklenen tahmini nakit akimlarinin finansal
varligin etkin faiz orani iizerinden iskonto edilerek hesaplanan bugiinkii degeri ile defter
degeri arasindaki farktir.

Bir karsilik hesabinin kullanilmasi yoluyla defter degerinin azaltildig ticari alacaklar
haricinde, biitiin finansal varliklarda, deger diisiikliigii dogrudan ilgili finansal varligin
kayith degerinden diisiiliir. Ticari alacagin tahsil edilememesi durumunda s6z konusu
tutar karsihik hesabindan diigiilerek silinir. Karsilik hesabindaki degisimler gelir
tablosunda muhasebelestirilir.

Satilmaya hazir 6zkaynak araclar haricinde, deger diisiikliigii zarar1 sonraki dénemde
azalirsa ve azalis deger diisiikliigli zararinin muhasebelestirilmesi sonrasinda meydana
gelen bir olayla iligkilendirilebiliyorsa, 6nceden muhasebelestirilen deger diisiikliigii
zararl, deger diisiikliigliniin iptal edilecegi tarihte yatinmin deger diisiikliigii hicbir
zaman muhasebelestirilmemis olmas1 durumunda ulagacag itfa edilmis maliyet tutarini
asmayacak sekilde gelir tablosunda iptal edilir.

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



Nakit ve nakit benzerleri

Nakit ve nakit benzeri kalemleri, nakit para, vadesiz mevduat ve satin alim tarihinden
itibaren vadeleri 3 ay veya 3 aydan daha az olan, hemen nakde cevrilebilecek olan ve
onemli tutarda deger degisikligi riski tasimayan yiiksek likiditeye sahip diger kisa vadeli
yatirimlardr.

(ii) Finansal ytikiimliiltikler

Sirket’in  finansal yiikiimliiliikleri ve ©6zkaynak araclari, sozlesmeye bagh
diizenlemelere, finansal bir yiikiimliiliigiin ve 6zkaynaga dayali bir aracin tanimlanma
esasina gore smiflandinlir. Sirket’in  tim borglar disiildiikten sonra kalan
varliklarindaki hakki temsil eden stzlesme 6zkaynaga dayali finansal aractir. Belirli
finansal yiikiimliiliikler ve 6zkaynaga dayal finansal araclar i¢in uygulanan muhasebe
politikalar1 asagida belirtilmistir.

Finansal yiikiimliiliikler gercege uygun deger farki kar veya zarara yansitilan finansal
yiikiimliiliikler veya diger finansal yiikiimliiliikler olarak siniflandirilir.

a) Gergege uygun deder farki kdr veya zarara yansitilan finansal ytikiimliiliikler

Gergege uygun deger farki kar veya zarara yansitilan finansal yiikiimliiliikler, gercege
uygun degeriyle kayda alinir ve her raporlama déneminde, bilanco tarihindeki gercege
uygun degeriyle yeniden degerlenir. Gergege

uygun degerlerindeki degisim, gelir tablosunda muhasebelestirilir. Gelir tablosunda
muhasebelestirilen net kazang¢ ya da kayiplar, s6z konusu finansal yiikiimliiliik igin
odenen faiz tutarini da kapsar.

b) Diger finansal yiikiimliiliikler

Diger finansal yiikiimliiliikler baglangicta islem maliyetlerinden arindirilmis gercege
uygun degerleriyle muhasebelestirilir.

Diger finansal yiikiimliiliikler sonraki dénemlerde etkin faiz orani tizerinden hesaplanan
faiz gideri ile birlikte etkin faiz yontemi kullanilarak itfa edilmis maliyet bedelinden
mubhasebelestirilir.

Etkin faiz yontemi, finansal yiikiimliiliigiin itfa edilmis maliyetlerinin hesaplanmasi ve
ilgili faiz giderinin iligkili oldugu déneme dagitilmas:i yontemidir. Etkin faiz orani;
finansal aracin beklenen émrii boyunca veya uygun olmasi halinde daha kisa bir zaman
dilimi siiresince gelecekte yapilacak tahmini nakit 6demelerini tam olarak ilgili finansal
ylikiimliiliigiin net bugiinkii degerine indirgeyen orandir.

(iii) Tiirev finansal araglar



Tiirev finansal araglarin ilk olarak kayda alinmalarinda gercege uygun degeri
kullanilmakta ve izleyen donemlerde de gercege uygun degeri ile degerlenmektedir.
Sirket dovizli borclarindan kaynaklanan risklerinin minimize etmek icin zaman zaman
vedeli islemler yapmaktadur.

2.05.09 Kur Degisiminin Etkileri

Y1l icerisinde gerceklesen doviz islemleri, islem tarihindeki kurlar kullanilarak Yeni
Tiirk Lirasi’na ¢evrilmektedir. Bilancoda yer alan dévize bagh varlik ve borglar, bilanco
tarihinde gegerli olan kurlar kullanilarak Yeni Tiirk Lirasi’na gevrilmistir. Bu
cevirimden ve dovizli islemlerin tahsil / tediyelerinden kaynaklanan kambiyo karlar /
zararlan gelir tablosunda yer almaktadir.

2.05.10 Hisse basina kar / zarar

Hisse basina kar, net karin ilgili donem icinde mevcut hisselerin agirhikli ortalama
adedine boliinmesi ile tespit edilir.

Tiirkiye’de sirketler, sermayelerini, hissedarlarina ge¢cmis yil karlarindan dagittiklar
“bedelsiz hisse” yolu ile arttirabilmektedirler. Hisse basina kar hesaplanirken, bu
bedelsiz hisse ihraci ¢ikarilmis hisseler olarak sayilir. Dolayisiyla hisse basina kar
hesaplamasinda kullanilan agirlikli hisse adedi ortalamasi, hisselerin bedelsiz olarak
cikarilmasim geriye doniik olarak uygulamak suretiyle elde edilir.

2.05.11 Bilancgo Tarihinden Sonraki Olaylar

Bilanco tarihi ile bilangonun yayim icin yetkilendirme tarihi arasinda, isletme
lehine veya aleyhine ortaya c¢ikan olaylar1 ifade eder. Bilanco tarihi itibariyle s6z
konusu olaylarin var olduguna iliskin yeni deliller olmas veya ilgili olaylarin bilanco
tarihinden sonra ortaya cikmasi durumunda, sirket sdz konusu hususlar ilgili
dipnotlarinda aciklamaktadir.

Sirket; bilanco tarihinden sonraki diizeltme gerektiren olaylarin ortaya c¢ikmasi
durumunda, mali tablolara alinan tutarlar1 bu yeni duruma uygun sekilde diizeltir.

2.05.12 Karsiliklar, Sarta Bagh Yiikiimliiliikler ve Sarta Bagh Varhklar

Sirket’in, gecmisteki islemlerinin sonucunda mevcut hukuki veya gecerli bir
ylikiimliliiglintin bulunmasi ve yiikiimliiliigiin yerine getirilmesi icin kaynaklarin disa
akmasinin gerekli olabilecegi ve tutar icin giivenilir bir tahminin yapilabilecegi
durumlarda karsiliklar olusturulur.

Gecgmis olaylardan kaynaklanan ve mevcudiyeti isletmenin tam olarak kontroliinde
bulunmayan gelecekteki bir veya daha fazla kesin olmayan olayin gerceklesip
gerceklesmemesi ile teyit edilebilmesi miimkiin yiikiimliliikler ve varliklar mali
tablolara alinmamakta ve gsarta bagh yiikiimliilikler ve wvarliklar olarak
degerlendirilmektedir.



2.05.13 Iliskili Taraflar

Bu mali tablolarin amaci dogrultusunda ortaklar, iist diizey yoneticiler ve Yonetim
Kurulu tyeleri, aileleri ve onlar tarafindan kontrol edilen veya onlara bagh sirketler,
istirak ve ortaklhklar iligkili taraflar olarak kabul ve ifade edilmislerdir. Olagan
faaliyetler nedeniyle iligkili taraflarla girilen islemler piyasa kosullarina uygun fiyatlarla
gerceklestirilmistir.

2.05.14 Kurum Kazanci Uzerinden Hesaplanan Vergiler

Gelir vergisi gideri, cari vergi gideri ile ertelenmis vergi giderinin (veya gelirinin)
toplamindan olusur.

Cari vergi

Cari yil vergi yiikiimliiliigli, dénem karinmin vergiye tabi olan kismi {izerinden
hesaplanir. Vergiye tabi kar, diger yillarda vergilendirilebilen veya indirilebilen gelir
veya gider kalemleri ile vergilendirilemeyen veya indirilemeyen kalemleri harig
tuttugundan dolayi, gelir tablosunda belirtilen kardan farklilhik gosterir. Sirketin cari
vergi ylikiimliiliigli bilanco tarihi itibariyle yasallasmis ya da énemli 6l¢iide yasallagmis
vergi orani kullanilarak hesaplanmustir.

Ertelenmis vergi

Ertelenen vergi yiikiimliiligii veya varligi, varliklarin ve yiikiimliliiklerin mali
tablolarda gosterilen tutarlar ile yasal vergi matrahi hesabinda dikkate alinan tutarlar:
arasindaki gecici farkliliklarin bilango yontemine gore vergi etkilerinin yasalagsmis vergi
oranlart dikkate alinarak hesaplanmasiyla belirlenmektedir. Ertelenen vergi
yiikiimliiliikleri vergilendirilebilir gecici farklarin tiimii icin hesaplanirken, indirilebilir
gecici farklardan olusan ertelenen vergi varliklari, gelecekte vergiye tabi kar elde etmek
suretiyle bu farklardan yararlanmanin kuvvetle muhtemel olmasi sartiyla
hesaplanmaktadir. Serefiye veya isletme birlesmeleri disinda varlik veya
yiikiimliiliiklerin ilk defa mali tablolara alinmasindan dolay1 olusan ve hem ticari hem
de mali kar veya zarar etkilemeyen gecici zamanlama farklarina iligkin ertelenen vergi
yiikiimliiliigii veya varlig1 hesaplanmaz.

Ertelenen vergi yikiimliliikleri, Sirket’in gecici farklilhklarin ortadan kalkmasini
kontrol edebildigi ve yakin gelecekte bu farkin ortadan kalkma olasiliginin diisiik
oldugu durumlar haricinde, bagh ortaklik ve istiraklerdeki yatinnmlar ve is
ortakliklarindaki paylar ile iligkilendirilen vergilendirilebilir gecici farklarin tiimii icin
hesaplanir. Bu tiir yatinm ve paylar ile iligkilendirilen vergilendirilebilir gecici
farklardan kaynaklanan ertelenen vergi varliklari, yakin gelecekte vergiye tabi yeterli
kar elde etmek suretiyle bu farklardan yararlanmanin kuvvetle muhtemel olmasi ve
gelecekte bu farklarin ortadan kalkmasinin muhtemel olmasi sartiyla hesaplanmaktadir.



Ertelenen vergi varhginin kayith degeri, her bir bilanco tarihi itibariyle gozden gegirilir.
Ertelenmis vergi varhginin kayith degeri, bir kisminin veya tamaminin saglayacagi
faydanin elde edilmesine imkan verecek diizeyde mali kar elde etmenin muhtemel
olmadig 6lciide azaltilir.

Ertelenmis vergi varhiklart ve yiikiimliiliikleri varhklarin gerceklesecegi veya
yiikiimliiliiklerin yerine getirildigi donemde gecerli olmasi1 beklenen ve bilanco tarihi
itibariyle kanunlagmis veya o©nemli Olciide kanunlasmis vergi oranlarn (vergi
diizenlemeleri) tizerinden hesaplanir. Ertelenmis vergi varliklan ve yiikiimliiliiklerinin
hesaplanmasi sirasinda, Sirket’in bilanco tarihi itibariyle varliklarinin defter degerini
geri kazanma ya da yiikiimliiliiklerini yerine getirmesi icin tahmin ettigi yontemlerin
vergi sonuglar1 dikkate alinir.

Ertelenmis vergi varhklarn ve yiikiimliiliikleri, cari vergi varliklariyla cari vergi
yiikiimliiliiklerini mahsup etme ile ilgili yasal bir hakkin olmasi veya s6z konusu varlik
ve yiikiimliliiklerin aynm vergi mercii tarafindan toplanan gelir vergisiyle
iliskilendirilmesi ya da Sirket’in cari vergi varlik ve yiikiimliiliiklerini netlestirmek
suretiyle 6deme niyetinin olmasi durumunda mahsup edilir.

Dénem cari ve ertelenmis vergisi

Dogrudan 6zkaynakta alacak ya da bor¢ olarak muhasebelestirilen kalemler (ki bu
durumda ilgili kalemlere iligkin ertelenmis vergi de dogrudan ©zkaynakta
muhasebelestirilir) ile iliskilendirilen ya da isletme birlesmelerinin ilk kayda alimindan
kaynaklananlar haricindeki cari vergi ile doneme ait ertelenmis vergi, gelir tablosunda
gider ya da gelir olarak muhasebelestirilir. Isletme birlesmelerinde, serefiye
hesaplanmasinda ya da satin alanin, satin alinan bagh ortakhigin tamimlanabilen varlik,
yiikiimliiliik ve sarta bagh borclarinin gercege uygun degerinde elde ettigi payin satin
alim maliyetini agan kisminin belirlenmesinde vergi etkisi g6z 6niinde bulundurulur.
Mali tablolarda yer alan vergiler, cari dénem vergisi ile ertelenmis vergilerdeki degisimi
icermektedir. Sirket, donem sonucglar1 tlizerinden cari ve ertelenmis vergi
hesaplamaktadir.

Vergi varlik ve Yiiktimliiliiklerinde Netlestirme

Odenecek kurumlar vergisi tutarlari, pesin 6denen kurumlar vergisi tutarlariyla iligkili
oldugu icin netlestirilmektedir. Ertelenmis vergi aktif ve pasifi de aym sekilde
netlestirilmektedir.

2.05.15 Emeklilik ve Kidem Tazminati Karsilig

Tirkiye’de gecerli is kanunlar1 geregi emeklilik ve kidem tazminati provizyonlar
ilisikteki finansal tablolarda gerceklestikce provizyon olarak ayrilmaktadir. Ekli mali
tablolarda Kidem tazminati yiikiimliiliigli, Gelecek yillarda ©denecek emeklilik
tazminatinin bilanco tarihindeki degerinin hesaplanmasi amaciyla enflasyon oranindan
arindirilmis uygun faiz orani ile iskonto edilmesi ile bulunan tutar olarak mali tablolara



yansitilmistir. Emeklilik tazminat giderine dahil edilen faiz maliyeti faaliyet
sonuclarinda faiz gideri olarak gosterilmektedir.

2.05.16 Nakit Akim Tablosu

Sirket net varhiklarindaki degisimleri, finansal yapisini, ve nakit akimlarinin tutari ve
zamanlamasini degisen sartlara gore yonlendirme yetenegi hakkinda bilgi vermek iizere
diger mali tablolarin ayrilmaz pargasi olarak raporlanir.

2.05.17 . Devlet Tesvik ve Yardimlar:

Hiikiimet tesvikleri, Sirketin bu tesviklerle ilgili gerekleri yerine getirdigi ve bu
tesvikin alinacagi ile ilgili makul bir sebep olusmadig: siirece muhasebelestirilmez. Bu
tegvikler karsilamalar1 beklenen maliyetlerle eslesecek sekilde ilgili donemde gelir
olarak muhasebelestirilir. Hiikiimetin sagladig1 tesviklerden elde edilen gelir uygun bir
gider kaleminden indirim olarak muhasebelestirilir. Sirketin cari dénemde ve Onceki
donemde yararlandig bir devlet tesvigi ve yardimi yoktur.

2.06 Kargsilasuirmah Bilgiler ve Onceki Dénem Tarihli Mali Tablolarin
Diizeltilmesi

Mali durum ve performans trendlerinin tespitine imkan vermek iizere, Sirket’in mali
tablolar1 6nceki dénemle karsilastirmali hazirlanmaktadir. Mali tablolarin kalemlerinin

gosterimi veya siniflandirilmasi degistiginde karsilastirilabilirligi saglamak amaciyla,
onceki donem mali tablolar1 da buna uygun olarak yeniden siniflandirilir.

2.07 Netlestirme/Mahsup
Finansal varlik ve yiikiimliiliikler, gerekli kanuni hak olmasi, s6z konusu varlik ve
yiikiimliiliikleri net olarak degerlendirmeye niyet olmasi veya varliklarin elde edilmesi

ile yiikiimliiliikklerin yerine getirilmesinin es zamanli oldugu durumlarda net olarak
gosterilirler.

NOT 3- iISLETME BiRLESMELERI

Sirketin igletme birlesmesi cercevesinde degerlendirilmesi gereken bir islemi
bulunmamaktadir.
(2007 : Bulunmamaktadir.)

NOT 4- iS ORTAKLIKLARI

Sirketin is ortaklig1 bulunmamaktadir. (2007: Bulunmamaktadir.)



NOT 5- BOLUMLERE GORE RAPORLAMA

Sirketin rapor donemleri itibariyle net satiglar, iiriin gruplarina gore asagidaki gibi
gerceklesmistir.

NET SATISLAR

MAMULLER 31.03.2008 | 31.03.2007
Agac Cidarli Kalemler 10.321.045| 7.653.404
Tiikenmez Kalemler 634.878 575.001
Versatil Kalemler 464.056 224.615
Keceli Kalemler 968.858 689.915
Roller Kalemler 207.092 8.073
Plastik Silgiler 335.086 223.197
Pastel Boyalar 826.662 461.131
Suluboyalar 856.763 634.034
Guvas, Par.Boya,Oyun Hamuru 312.989 214.654
Minler 181.035 32.126
Standlar ve Setler 561.386 366.148
Blisterli Uriinler 405.953 419.986
ithal Faber-Castell Uriinleri 8.702.986| 6.651.833
Diger ithal Uriinler 696.122|  563.555
Ic Piyasadan Ted.Uriinler 40.601 32.236
Kopya Mine 42.591 30.518
Diger Mal ve Malzeme Giderleri 20.604 153.286

TOPLAM | 25.578.707 | 18.933.712

Sirketin net satiglar iiretimden satislar , ticari mal satiglar1 ve diger satislar olarak rapor

donemi itibariyle asagidaki gibi gerceklesmistir.

NET SATISLAR
Uriin Grubu 31.03.2008 31.03.2007
Mamul 16.118.398 11.532.801
Ticari Mal 9.439.709 7.247.625
Diger 20.600 153.286
TOPLAM 25.578.707 18.933.712

NOT 6- NAKIT VE NAKIT BENZERLERI

Sirketin donem sonlari itibariyle Nakit ve Nakit Benzeri varliklar1 asagida agiklanmustir.

Hesap Adi 31.03.2008 31.12.2007
Kasa 1.764 3.048
Banka 86.312 2.787.583
-Vadesiz Mevduat 86.312 217.583
-Vadeli Mevduat - 2.570.000
Toplam 88.076 2.790.631




31.03.2008 ve 31.12.2007 tarihi itibari ile bankalarda bloke mevduat bulunmamaktadur.

NOT 7- FINANSAL YATIRIMLAR

Sirketin 31.03.2008 ve 31.12.2007 tarihleri Satilmaya Hazir Finansal Yatirimlari

asagida aciklanmigtir.

Hesap Adi 31.03.2008 31.12.2007
Garanti Bankas1 61.338 61.338
Ulkii Kirtasiye Tic.ve San.A.S. 233.985 233.985
Anelsan A.S. 746.015 746.015
Istirakler Deger Diisiikliigii (759.759) (719.352)
Karsilig1

Toplam 281.579 321.986

NOT 8- FINANSAL BORCLAR

Sirketin donem sonlar itibariyle Kisa Vadeli Finansal Borclar1 asagida aciklanmistir.

Hesap Ad1 31.03.2008 31.12.2007
Banka Kredileri 10.641.195 2.892.972
Toplam 10.641.195 2.892.972

Sirketin donem sonlar1 itibariyle Uzun Vadeli Finansal Borg¢lar1 bulunmamaktadir.

Banka Kredilerinin ayrintisi asagida agiklanmustir.

Vade 31.03.2008 31.12.2007

Kisa Vadeli Kredi 10.641.195 2.892.972

-YTL Kredileri 8.637.646 1.053.520/ 31.03.2008

-Doviz KredBeriedisBiied) USD) Anapeixrad Vadé.839.45F aiz Oram1 %
Esplam Krediler W6ADO 16.09.28@82.972 15
Exim 232.000] 04.06.2008 16
Exim 265.000] 18.06.2008 16
Spot 2.000.000[ 08.10.2008 17,407
Spot 1.750.000, 13.10.2008 17,407
Spot 2.000.000[ 15.10.2008 18,025
Rotatif 1.381.000, - 19,425
Isletme Kredisi ( 500.000 Usd) 638.250] 04.04.2008 6,74
Isletme Kredisi ( 500.000 Usd) 638.250] 14.04.2008 6,84
Isletme Kredisi ( 500.000 Usd) 638.250] 20.03.2009 4,55
Krediler Anapara Toplami 10.469.750
Kredi Faiz Karsiliklari 171.445
Toplam Krediler 10.641.195




31.12.2007

Kredi Tiirii Anapara Vade Faiz Oram %
Exim 525.000] 28.02.2008 16
Exim 232.000] 04.06.2008 16
Exim 265.000] 18.06.2008 16
Isletme Kredisi ( 500.000 Usd) 582.350 13.03.2008 6,73
Isletme Kredisi ( 500.000 Usd) 582.350] 04.04.2008 6,74
Isletme Kredisi ( 500.000 Usd) 582.350] 14.04.2008 6,84
Krediler Anapara Toplami 2.769.050
Kredi Faiz Karsiliklar 123.922
Toplam Krediler 2.892.972
NOT 9- DIGER FINANSAL YUKUMLULUKLER
Sirketin  31.03.2008 ve 31.12.2007 tarihleri Diger Finansal Yiikiimliiligi
bulunmamaktadir.

NOT 10- TICARi ALACAKLAR VE BORCLAR

Sirketin donem sonlari itibariyle Kisa Vadeli Ticari Alacaklar1 asagida aciklanmistir.

Hesap Adi 31.03.2008 31.12.2007
Ticari Alacaklar 2.383.050 2.036.657
Alacak Senetleri 55.842.051 1.960.008
Alacak Reeskontu (-) (1.835.872) (38.037)
Stipheli Ticari Alacaklar 312.574 312.574
Siipheli Ticari Alacaklar Karsilig1 (312.574)

() (312.574)
Toplam 56.389.229 3.958.628

31.03.2008 tarihi itibariyle Alacak Senetleri icinde 30.360.887.- YTL’lik tutar Alinan
Siparis Avansi ¢eki olup reeskonta tabi tutulmamustir. (31.12.2007: 14.000.- YTL)

Sirketin dénem sonlari itibariyle Uzun Vadeli Ticari Alacaklari bulunmamaktadir.

Sirketin donem sonlar1 itibariyle Kisa Vadeli Ticari Borclar asagida agiklanmistir.

Hesap Adi 31.03.2008 31.12.2007
Saticilar 1.915.044 1.017.353
Toplam 1.915.044 1.017.353

Sirketin dénem sonlari itibariyle Uzun Vadeli Ticari Borglar1 bulunmamaktadir.




Sirketin dénem sonlar itibariyle Kisa Vadeli Ticari Alacaklar1 ve Kisa Vadeli Ticari
Borglarinin vadelere gore bakiyeleri asagida acgiklanmistir.

31.03.2008
Hesap Ad1 0-3 Ay 3-12 Ay | 1 yildan fazla Toplam
Ticari Alacaklar 0 2.383.050 - 2.383.050
Alacak Senetleri 3.187.442 52.652.609 2.000 55.842.051
Alacak Reeskontu (-) (56.593) (1.778.934) (345) (1.835.872)
Ticari Borglar 1.915.044 - - 1.915.044
31.12.2007
Hesap Ad1 0-3 Ay 3-12 Ay [ 1 yildan fazla Toplam
Ticari Alacaklar 2.036.657 - - 2.036.657
Alacak Senetleri 1.738.148 219.860 2.000 1.960.008
Alacak Reeskontu (-) (19.231) (18.433) (373) (38.037)
Ticari Borclar 1.017.353 - - 1.017.353
Alacaklar i¢in alinan ipotek ve teminatlar asagida agciklanmisgtir.

Hesap Ad1 31.03.2008 31.12.2007

ipotekler 450.000 150.000

Teminatlar 1.482.780 982.980

Toplam 1.932.780 1.132.980

Ticari alacaklar ve borclarin reeskontunda YTL alacak ve borclarda etkin faiz oram
olarak Devlet i¢c Borclanma Senetleri bilesik faiz oranlar ( % 19) kullanilmistir. (2007

yili : %17)

NOT 11- DIGER ALACAK VE BORCLAR

Sirketin donem sonlari itibariyle Kisa Vadeli Diger Alacaklar1 asagida aciklanmisgtir.

Toplam

Hesap Ad1 31.03.2008 31.12.2007
Personelden Alacaklar 27.664 33.100
Kisa Vadeli Diger Alacaklar 27.664 33.100

Sirketin donem sonlar itibariyle Uzun Vadeli Diger Alacaklar1 asagida acgiklanmigtir

Toplami

Hesap Ad1 31.03.2008 31.12.2007
Verilen Depozito ve Teminatlar 49.040 30.820
Uzun Vadeli Diger Alacaklar 49.040 30.820

Sirketin donem sonlari itibariyle Kisa Vadeli Diger Borg¢lar1 asagida agiklanmistir.




Hesap Adi 31.03.2008 31.12.2007
Od. Vergi, Har¢ ve Diger Kesintiler 159.836 669.892
Odenecek SSK 202.529 203.210
Personele Borclar 154.589 738.181
Toplam 516.954 1.611.283

Sirketin donem sonlari itibariyle Uzun Vadeli Diger Borclar1 bulunmamaktadir.

NOT 12- FINANS SEKTORU FAALIYETLERINDEN ALACAK VE
BORCLAR

31.03.2008 ve 31.12.2007 tarihleri itibariyle sirketin Finans Sektorii Faaliyetlerinden
alacak ve borglar1 bulunmamaktadir.

NOT 13- STOKLAR

31.03.2008 ve 31.12.2007 tarihleri itibariyle Stoklar bakiyeleri ile asagida sunulmustur.

Hesap Ismi 31.03.2008 31.12.2007

ilk madde ve malzeme 6.475.780 6.301.551
Yar1 mamuller 3.601.986 4.020.837
Mamuller 7.591.346 8.600.172
Emtia 4.889.178 6.183.774
Diger stoklar 197.721 143.420
Toplam 22.756.011 25.249.754

NOT 14 - CANLI VARLIKLAR

Yoktur (31.12.2007: Yoktur).

NOT 15 - DEVAM EDEN iNSAAT SOZLESMELERINE ILiSKIN
VARLIKLAR

Yoktur. (31.12.2007: Yoktur)

NOT 16- OZKAYNAK YONTEMIYLE DEGERLENEN YATIRIMLAR

Yoktur. (31.12.2007: Yoktur)



NOT 17- YATIRIM AMACLI GAYRIMENKULLER

Yoktur. (31.12.2007: Yoktur)

NOT 18- MADDi DURAN VARLIKLAR

Donem igerisindeki Maddi Varlik Hareketleri asagidaki gibidir.

31.03.2008
AKTIF DEGERI 01.01.2008 Girisler Cikislar 31.03.2008
Arazi ve arsalar 2.728.729 - - 2.728.729
Yeralt1 ve yeriistii diizenleri 717.189 - - 717.189
Binalar (leasing dahil) 15.798.171 - 2.025.600 13.772.571
Makina, Tesis ve Cihazlar 73.610.290 98.002 10.908 73.697.384
Tasit Araclar 590.631 - 171.458 419.173
Doseme ve Demirbaslar 3.750.003 75.183 - 3.825.186
TOPLAM 97.195.013 173.185 2.207.966 95.160.232
BIRIKMIiS AMORTISMAN 01.01.2008 Dénem Cikislar 31.03.2008
Amortismani
Yeralt1 ve yeriistii diizenleri 623.842 2.658 - 626.500
Binalar (leasing dahil) 7.772.149 43.979 87.776 7.728.352
Makina, Tesis ve Cihazlar 67.612.104 282.120 5.635 67.888.589
Tasit Araclarn 536.692 8.876 171.453 374.115
Doseme ve Demirbaslar 3.383.917 33.574 - 3.417.491
TOPLAM 79.928.704 371.207 264.864 80.035.047
NET DEGER 17.266.309 15.125.185
31.12.2007
AKTIF DEGERI 01.01.2007 Girigler Cikiglar 31.12.2007
Arazi ve arsalar 2.728.729 - - 2.728.729
Yeralt1 ve yeriistii diizenleri 654.266 62.923 - 717.189
Binalar (leasing dahil) 15.798.171 - - 15.798.171
Makina, Tesis ve Cihazlar 72.986.395 791.917 168.021 73.610.290
Tasit Araclar 590.631 - - 590.631
Doseme ve Demirbaslar 3.690.974 121.266 62.237 3.750.003
TOPLAM 96.449.166 976.106 230.258 97.195.013
BIiRIKMIiS AMORTiSMAN 01.01.2007 Dénem Cikaslar 31.12.2007
Amortismani
Yeralt1 ve yeriistii diizenleri 615.880 7.963 - 623.842
Binalar (leasing dahil) 7.582.727 189.421 - 7.772.149
Makina, Tesis ve Cihazlar 66.654.392 1.121.423 163.711 67.612.104
Tasit Araclar 479.308 57.384 - 536.692
Doseme ve Demirbaslar 3.320.830 125.284 62.197 3.383.917
TOPLAM 78.653.137 1.501.475 225.908 79.928.704
NET DEGER 17.796.029 17.266.309




NOT 19- MADDi OLMAYAN DURAN VARLIKLAR

Maddi Olmayan Duran Varliklarin net degerleri asagidaki gibidir.

Hesap ismi 31.03.2008; 31.12.2007
Yazilim-Haklar 11.084 12.338
TOPLAM 11.084 12.338

NOT 20- SEREFIYE

Yoktur. (31.12.2007: Y oktur)

NOT 21- DEVLET TESVIK VE YATIRIMLARI

Yoktur. (31.12.2007: Yoktur)

NOT 22- KARSILIKLAR, KOSULLU VARLIK VE YUKUMLULUKLER

a) Karsihiklar

31.03.2008 itibariyle mali tablolarda ayrilan karsilik bulunmamaktadir. (31.12.2007 :
yoktur.)

b) Teminatlar

Miisterilere (DMO’ya), Ticari mahkemelere ve giimriik biirolarina verilen teminat
mektuplan 135.031 YTL (31.12.2007: 118.707 YTL) tutarindadir.

Istiraklerden alinan 2.205.600 YTL kefalet bulunmaktadir (31.12.2007: 2.205.600 YTL).
Akreditif tutar1 730.700 YTL dir (31.12.2007: 624.404 YTL )

Sirketin alacaklarina karsihk miisterilerinden almis oldugu teminatlar asagida
aciklanmisgtir.

Hesap ismi 31.03.2008 31.12.2007
Teminat Mektuplari 983.265 713.265
Teminat Cekleri 403.715 181.715
Teminat Senetleri 95.800 88.000
Ipotekler 450.000 150.000
TOPLAM 1.932.780) 1.132.980




¢) Hukuki Konular ve Sarta Bagh Yiikiimliiliikler
31.03.2008

Adel Kalemcilik Ticaret ve Sanayi A.S$.dokuz adet ceke dayanan alacagi, ceklerin
karsiliksiz cikmasi iizerine cek bedelleri ve fer’ileriyle birlikte toplam 330.000.-YTL
iizerinden Istanbul 13. icra miidiirliigii 2004/16698 E. No’lu dosya ile icra takibine
baglanmugtr. Icra takibi kesinlegmistir. Borglu Sirket hacze kabil bir mali bulunmadigim
belirten mal beyani dilekcesi sunmustur.

Adel Kalemcilik Ticaret ve Sanayi A.S.’nin bir adet ceke dayanan 30.000 YTL ticari
alacaginin, 2.000 YTL islemis faizi ve 1.500 YTL %?5 karsiliksiz ¢cek tazminati ile birlikte
tahsili amac ile, istanbul 7.Icra Miidiirliigii’niin 2001/22725E nolu dosyasindan borclu
aleyhine ihtiyati haciz karar1 alinarak icra takibine baslanmisgtir.

31.12.2007

Adel Kalemcilik Ticaret ve Sanayi A.S.dokuz adet ceke dayanan alacagi, ceklerin
karsiliksiz ¢ikmasi iizerine cek bedelleri ve fer’ileriyle birlikte toplam 330.000.-YTL
iizerinden Istanbul 13. icra miidiirliigii 2004/16698 E. No’lu dosya ile icra takibine
baslanmustir. Icra takibi kesinlesmistir. Borglu Sirket hacze kabil bir mali bulunmadigin
belirten mal beyani dilekcesi sunmusgtur.

Adel Kalemcilik Ticaret ve Sanayi A.S.’nin bir adet ¢eke dayanan 30.000 YTL ticari
alacagimin, 2.000 YTL islemis faizi ve 1.500 YTL %5 karsiliksiz ¢cek tazminati ile birlikte
tahsili amac ile, istanbul 7.Icra Miidiirliigii’niin 2001/22725E nolu dosyasindan bor¢lu
aleyhine ihtiyati haciz karar1 alinarak icra takibine baglanmistir.

d) Aktiflerin Sigorta Tutar1

Aktif Degerlerin sigorta tutar1 76.323.101 YTL’dir. (31.12.2007: 76.323.101 YTL)

e) Aktifler Uzerinde Bulunan ipotek ve Teminatlar

Aktifler iizerinde ipotek ve teminat yoktur. (31.12.2007:Y oktur.)

f) Diger

31.03.2008

22.11.2006 tarihli Ozel Durum Aciklamas: ile; 22.11.2006 Yénetim Kurulu toplantisi
cercevesinde Dereboyu Sok. No:39 Ayazaga-istanbul adresinde kurulu Sisli Tapu Sicil
Miidiirliigii’niin 06.01.2006 tarih ve 207 yevmiye sayili 89 cilt numarali ve tapunun
8762-8763-8764-8765 sayil sayfalarina kayith Istanbul 1li Sisli Ilcesi 2.Bolge Ayazaga

Mahallesi 7325 Ada, 248DY3b Pafta, 16 parselde kayith 1507 metrekare yiizol¢timlii arsa
ve lizerindeki zemin ve 3 kattan olusan gayrimenkulun Ismail Erkan Celik ve Ahmet



Alkan Celik’e veya gosterecekleri diger 3.sahsa veya kuruma satilmasi ve bu satisla ilgili
satig vaadi sozlesmesi yapilmasi karari bildirilmistir. 23.11.2006 tarihli Ozel Durum
Aciklamasinda belirtildigi iizere; mezkur gayrimenkulun Ismail Erkan Celik ve Ahmet
Alkan Celik veya gosterecekleri diger 3.sahisa veya kuruma satilmas: ile ilgili olarak
“Diizenleme Seklinde Gayrimenkul Satis Vaadi Sézlesmesi” imzalanmstir. ilgili sahiglar
ve kurum ile sirketimiz arasinda Sermaye Piyasasi Kanunu’nun 15/son maddesi anlaminda
yonetim, denetim ve sermaye iligkisi bulunmamaktadir. Diizenleme Seklinde Gayrimenkul
Satis Vaadi Sozlesmesi’ne istinaden édemeler tamamlanmis olup Dereboyu Sok. No:39
Ayazaga-istanbul adresinde kurulu Sisli Tapu Sicil Miidiirliigii’niin 06.01.2006 tarih ve
207 yevmiye sayili 89 cilt numaral ve tapunun 8762-8763-8764-8765 sayili sayfalarina
kayith Istanbul ili Sisli ilgesi 2.Bolge Ayazaga Mahallesi 7325 Ada, 248DY3b Pafta, 16
parselde kayith 1507 metrekare yiizélglimlii arsa ve iizerindeki zemin ve 3 kattan olugan
gayrimenkul Adem Celik’e 10.03.2008 tarihinde satilmistir.

31.12.2007

22.11.2006 tarihli Ozel Durum Aciklamas: ile; 22.11.2006 Yénetim Kurulu toplantisi
cercevesinde Dereboyu Sok. No:39 Ayazaga-istanbul adresinde kurulu Sisli Tapu Sicil
Miidiirliigii’niin 06.01.2006 tarih ve 207 yevmiye sayili 89 cilt numarali ve tapunun
8762-8763-8764-8765 sayil sayfalarina kayith Istanbul 1li Sisli Ilcesi 2.Bolge Ayazaga
Mahallesi 7325 Ada, 248DY 3b Pafta, 16 parselde kayith 1507 metrekare yiizol¢timlii arsa
ve ilizerindeki zemin ve 3 kattan olusan gayrimenkulun Ismail Erkan Celik ve Ahmet
Alkan Celik’e veya gosterecekleri diger 3.sahsa veya kuruma satilmasi ve bu satigla ilgili
satis vaadi sozlesmesi yapilmasi karan bildirilmistir. 23.11.2006 tarihli Ozel Durum
Aciklamasinda belirtildigi iizere; mezkur gayrimenkulun Ismail Erkan Celik ve Ahmet
Alkan Celik veya gosterecekleri diger 3.sahisa veya kuruma satilmasi ile ilgili olarak
“Diizenleme Seklinde Gayrimenkul Satis Vaadi Sézlesmesi” imzalanmustir. flgili sahislar
ve kurum ile sirketimiz arasinda Sermaye Piyasasi Kanunu’nun 15/son maddesi anlaminda
yonetim, denetim ve sermaye iliskisi bulunmamaktadir. Diizenleme Seklinde Gayrimenkul
Satis Vaadi Sozlesmesi’ne istinaden ddemeler tamamlanmis olup Dereboyu Sok. No:39
Ayaza@a-istanbul adresinde kurulu Sisli Tapu Sicil Miidiirliigii’niin 06.01.2006 tarih ve
207 yevmiye sayili 89 cilt numaral ve tapunun 8762-8763-8764-8765 sayili sayfalarina
kayith Istanbul ili Sisli ilcesi 2.Bolge Ayazaga Mahallesi 7325 Ada, 248DY3b Pafta, 16
parselde kayith 1507 metrekare yiizolglimlii arsa ve iizerindeki zemin ve 3 kattan olusan
gayrimenkul Adem Celik’e 10.03.2008 tarihinde satilmustir.

NOT 23- TAAHHUTLER

Yoktur. (31.12.2007: Yoktur.)



NOT 24- CALISANLARA SAGLANAN FAYDALARA ILiSKIN

KARSILIKLAR

31.03.2008 31.12.2007
Kisa Vadeli 302.499
Prim karsiliklar 302.499
Uzun Vadeli 2.498.829 2.464.829
Kidem tazminati karsiigi 2.130.127 2.218.348
Izin karsiliklari 368.702
Toplam 2.801.328 2.464.829

Kidem Tazminati Karsihklar:

Sirket Tiirkiye’de mevcut is kanunu geregince, emeklilik nedeniyle isten ayrilan veya
istifa ve kotii davranig disindaki nedenlerle isine son verilen personele belirli miktarda
kidem tazminati 6demekle yiikiimliidiir. Bu tazminatlar, isten ayrilma veya cikarilma
tarihindeki iicret esas alinarak ¢alisilan her yil icin 30 giinliik iicret (31.03.2008 ve
31.12.2007 tarihleri itibariyle kidem tazminati 6demelerinin tavam sirasiyla 2.087,92

YTL/y1l ve 2.030,19 YTL/y1l) iizerinden hesaplanmaktadir.

31.03.2008 ve 31.12.2007 tarihli finansal tablolarda Sirket, kidem tazminatin1 tahmin
edilen enflasyon oranlarina ve personelin isten ayrilmasi veya isine son verilmesi ile ilgili
kendi deneyimlerinden dogan faktérlere dayanarak ve hak kazanilan menfaatlerin bilanco
tarihinde gecerli olan devlet tahvili faiz oranmim ve Projeksiyon Metodu’nu kullanarak

iskonto etmis ve finansal tablolarina yansitmstir.

Bilango tarihleri itibariyle, kullanilan temel aktiier varsayimlari agsagida sunulmustur:

31.03.2008

31.12.2007

Beklenen tcret
(enflasyon orani)

/

limit

artis oranlari

% 5,71

%5,71

Ek olarak, 31.03.2008 tarihi itibariyle kidem tazminat1 hesaplanirken, ¢alisilan her yil

icin gecerli olan azami yiikiimliiliik olan 2.087,92 YTL’nin enflasyon oraninda

artirilabilecegi temel aktiier varsayim olarak alinmistir.




Kidem tazminati ve kullanilmamus izin kargiligi hareket tablosu asagidaki gibidir:

31.03.2008
01.01.2008 2.464.829
Y1l boyunca ayrilan karsiliklar (net) 182.185
Odemeler (148.185)
31.03.2008 2.498.829

31.03.2007
01.01.2007 1.998.865
Y1l boyunca ayrilan karsiliklar (net) 556.001
Odemeler (54.093)
31.03.2007 2.500.773

NOT 25- EMEKLILIK PLANLARI

Not 24’de belirtilen kidem tazminati yiikiimliiliigli disinda Sirket’in herhangi bir
emeklilik plan1 bulunmamaktadir.

NOT 26- DIGER VARLIK VE YUKUMLULUKLER

Sirketin donem sonlari itibariyle Diger Donen Varliklar asagida aciklanmustir.

Hesap Adi 31.03.2008 31.12.2007
Gelecek Aylara Ait Giderler 320.964 233.144
Diger KDV 23.890 1.223.089
Verilen Siparis Avanslari 971.461 591.253
fade Alinacak Kurumlar Vergisi 1.498.467 1.498.467
Diger Donen Varliklar 4.784 19.722
Diger Dionen Varliklar Toplam 2.819.566 3.565.675

Sirketin donem sonlari itibariyle Diger Duran Varliklarn asagida aciklanmistir.

Hesap Adi 31.03.2008 31.12.2007
Verilen Avanslar 101.256 83.443
Gelecek Yillara Ait Giderler 75.144 73.892
Diger Duran Varliklar Toplami 176.400 157.335

Sirketin donem sonlar itibariyle Kisa Vadeli  Diger Yiikiimliiliikleri asagida
aciklanmisgtir.



Hesap Adi 31.03.2008 31.12.2007
Alnan Avanslar 30.821.049 278.365
Yurtici Ciro Primi Gider Tahakkuku 1.022.765 -
Lisans ve Royalty Gider Tahakkuku 235.837 -
Diger Gider Tahakkuklari 160.553 20.711
Diger Cesitli Borclar 15.500 -
Kisa Vadeli Diger Yiikiimliiliikkler Toplanm 32.255.704 299.076
Sirketin donem sonlar itibariyle Uzun Vadeli  Diger Yiikiimliiliikleri asagida
aciklanmistir.

Hesap Adi 31.03.2008 31.12.2007
Alinan Avanslar - 3.428.178
Uzun Vadeli Diger Yiikiimliiliikler Toplami - 3.428.178

NOT 27 - OZKAYNAKLAR

a) Sermaye

31.03.2008 ve 31.03.2007 tarihi itibariyle Sirket’in sermaye yapisi asagidaki gibidir;

31.03.2008 31.12.2007
Pay Sahibi Pay Tutar1 Pay Pay Tutari Pay Orani
Oram

Anadolu Endiistri Holding A.S. 4.479.718 %56,89 4.479.718 %56,89
Faber — Castell Aktiengesellschaft 1.212.647 %15,40 1.212.647 %15,40
Halka Acik 1.779.853 %22,60 1.779.853 %22,60
Diger 402.782 %5,11 402.782 %5,11
TOPLAM 7.875.000 %100 7.875.000 %100
Enflasyon Diizeltmesi Olumlu 13.374.985 13.374.985
Farklar
¥gll\jiDA];:\}[\I SERM A‘];:UZENLENMIS 21.249.985 %100 21.249.985 %100

Sermaye enflasyon diizeltme farki, 6denmis sermayeye yapilan nakit ilavelerin sene
sonu satin alma giiciiyle yeniden diizeltilmesi etkisini ifade eder. Sirket kayith sermaye

sistemine tabi degildir.

Sirket, hisse senetlerinin 1.212.647,0735 .-YTL tutarindaki

1.212.647.073,5

adedi

Yabanci Sermaye Mevzuati uyarinca nama yazili ve 6.662.352,9265.- YTL. Tutarindaki
6.662.352.926,5 adedi hamiline yazihdir.




b) Sermaye Yedekleri

Yoktur. (31.12.2007: Yoktur.)

¢) Kardan Kisitlanmis Yedekler

Kardan kisitlanmis yedekler yasal yedeklerden olusmaktadir.

Tiirk Ticaret Kanunu’na gore, yasal yedekler birinci ve ikinci tertip yasal yedekler
olmak tizere ikiye ayrilir. Tiirk Ticaret Kanunu’na gore birinci tertip yasal yedekler,
sirketin 0denmis sermayesinin %Z20’sine ulasilincaya kadar, kanuni net karin %5’i
olarak ayrilir. Ikinci tertip yasal yedekler ise 6denmis sermayenin %5’ini asan dagitilan
karin %10’udur. Tiirk Ticaret Kanunu’na gore, yasal yedekler 6denmis sermayenin
%50’sini gecmedigi siirece sadece zararlarl netlestirmek icin kullanilabilir, bunun
disinda herhangi bir sekilde kullanilmas1 miimkiin degildir.

d) Gecmis Y1l Karlari

Gecmis Y1l Karlar olaganiistii yedekler ve diger ge¢mis yil karlarindan olusmaktadir.
31.03.2008 ve 31.12.2007 itibariyle ge¢mis y1l karlarinin detay1 asagidaki gibidir.

Hesap Ad1 31.03.2008 | 31.12.2007
Olaganiistli Yedekler 5.832.650 5.832.650
Diger Gecmis Y1l Karlari 10.645.492 2.918.502
Toplam 16.478.142 8.751.152

Halka acik sirketler, temettii dagiimlarimi SPK’nin 6ngordiigii sekilde asagidaki gibi
yaparlar:

SPK Finansal Raporlama Standartlari’na uygun olarak hazirlanan mali tablolar esas
alinarak hesaplanan dagitilabilir karin en az %20’si oraninda kar dagiimi zorunlulugu
getirilmistir. Bu dagitim sirketlerin genel kurullarinin alacag: karara bagh olarak nakit
olarak ya da dagitilabilir karin %20’siden asag1 olmamak iizere bedelsiz hisse senedi
olarak ya da belli oranda nakit, belli oranda bedelsiz hisse senedi dagitilmasi suretiyle
gerceklestirilebilecektir.

NOT 28- SATISLAR VE SATISLARIN MALIYETi

Sirketin donem sonlari itibariyle Satislar ve Satiglarin Maliyeti asagida agiklanmistir.

Hesap Adi 31.03.2008 31.03.2007
Yurtici Satiglar 29.203.239 21.540.571
Yurtdis1 Satiglar 873.508 1.118.984
Satis Indirimleri (4.498.040) (3.725.843)
Net Satislar 25.578.707 18.933.712
Satislarin Maliyeti Toplami (11.383.662) (9.004.712)
Ticari Faal. Briit Kar / (Zarar) 14.195.045 9.929.000




Uretim Miktarlar

31.03.2008 31.03.2007
Agac Cidarh Kalemler-Grs 221.375 141.420
Tiikenmez Kalemler-Diizine 369.153 407.910
Versatil Kalemler-Ad. 1.599.600 1.077.800
Keceli Kalemler- Ad. 3.580.920 3.923.760
Roller Kalemler- Ad. 120.000 32.500
Plastik Silgiler- Kt. 53.383 40.046
Pastel Boyalar- Kt. 343.860 162.449
Suluboyalar- Kt. 488.952 271.216
Minler-Tiip 610.360 192.000
Satis Miktarlari
MAMULLER 31.03.2008 31.03.2007
Agac Cidarli Kalemler-Grs 272.273 230.662
Tiikenmez Kalemler-Diizine 463.660 423.741
Versatil Kalemler-Ad. 2.234.912 2.024.736
Keceli Kalemler- Ad. 5.699.901 4.316.540
Roller Kalemler- Ad. 310.256 162.133
Plastik Silgiler- Kt. 77.472 54.124
Pastel Boyalar- Kt. 347.083 261.645
Suluboyalar- Kt. 636.059 548.045
Minler- Tiip 1.163.400 83.392

NOT 29- ARASTIRMA VE GELISTIRME GIiDERLERi, PAZARLAMA

SATIS DAGITIM GIDERLERIi, GENEL YONETiIM GIDERLERI

Sirketin donem sonlari itibariyle Faaliyet Giderleri asagida aciklanmistir

Hesap ismi 31.03.2008 31.03.2007
Satis ve pazarlama giderleri (-) (3.457.583) (2.796.758)
Genel yonetim giderleri (-) (2.513.077) (2.539.239)
Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-) (10.000) (2.500)
Toplam Faaliyet Giderleri (-) (5.980.660) (5.338.497)

NOT 30- NIiTELIKLERE GORE GIDERLER

Sirketin donem sonlari itibariyle Niteliklerine Goére Giderleri asagida agiklanmistir

GIDER TURU 31.03.2008 31.03.2007

Satis Giderleri (2.149.387) (1.593.684)
Personel Giderleri (1.642.707) (1.448.862)
Is ve Hizmetler (991.852) (824.381)
flan ve Reklam Giderleri (352.998) (379.943)




Cesitli Giderler (341.585) (223.101)
Lisans ve Benzeri Giderler (242.600) (190.018)
Kullanilmamis Izin Karsiliklar (122.221) (391.404)
Amortismanlar (111.388) (118.596)
Vergi, Resim ve Harclar (92.063) (43.141)
Yakit, Su ve Enerji Giderleri (12.081) (12.365)
Arastirma-Gelistirme Giderleri (10.000) (2.500)
Kidem Tazminati Karsilig1 88.222 (110.502)

TOPLAM (5.980.660) (5.338.497)

NOT 31- DIGER FAALIYETLER GELIR/GIiDERLER

Sirketin donem sonlan itibariyle Diger Faaliyetlerden Gelir ve Giderleri asagida

aciklanmistir

Diger Faaliyet Gelirleri: 31.03.2008 31.03.2007
Kira geliri 33.855 46.186
fhracat Faaliyet Geliri 6.222 4.531
Sabit Kiymet Satis Karr* 1.667.338 -
Diger Hizmet Gelirleri 3.000 3.000
Diger gelirler 19.642 5.957
Toplam Diger Faaliyet Gelirleri: 1.730.057 59.674
Diger Faaliyet Giderleri:

Anadolu Egitim ve Sosyal Yardim Vakfi ve Diger (300.000) (225.000)
Onceki Dénem Gider — Zararlar (1.459) -
Istirak Deger Diisiis Karsihig1 (40.407) -
Diger giderler (11.752) (17.478)
Toplam Diger Faaliyet Giderleri: (353.618) (242.478)
Diger Faaliyet Gelirler/(Giderler) - NET 1.376.439 (182.804)

*Sirketin 5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanunu Madde 5/e kapsaminda degerlendirilen
tagsinmazi 10.03.2008 tarihi itibariyle satilmis olup, s6zkonusu kanuna istinaden satig
karinin % 75’ lik kismi (1.259.895 YTL) Mart 2008 Gegici Vergi hesaplamasinda

istisna konusu yapilmustir.

NOT 32- FINANSAL GELIRLER

Sirketin donem sonlar itibariyle Finansal Gelirleri agsagida agiklanmigtir

Hesap Adi 31.03.2008 31.03.2007
Faiz Gelirleri 23.927 7.880
Kambiyo Karlar 5.222 43.461
Reeskont Geliri 38.035 53.978
Toplam Finansal Gelirler 67.184 105.319




NOT 33- FINANSAL GIDERLER

Sirketin donem sonlari itibariyle Finansal Giderleri asagida aciklanmistir

Hesap ismi 31.03.2008 31.03.2007
Kambiyo Zararlar (189.911) (201.619)
Reeskont Gideri (1.835.872) (982.003)
Faiz Gideri (179.579) (544.955)
Diger Finansman Giderleri (52.404) (52.501)
Toplam Finansal Giderler (2.257.766) (1.781.078)

NOT 34- SATIS AMACIYLA ELDE TUTULAN DURAN VARLIKLAR

VE DURDURULAN FAALIYETLER

Yoktur. (31.12.2007: Yoktur)

NOT 35- VERGI VARLIK VE YUKUMLULUKLERI

Sirketin vergi gideri (veya geliri) cari donem kurumlar vergisi gideri ile ertelenmis vergi

giderinden (veya geliri) olusmaktadir.

Hesap Adi 31.03.2008 31.03.2007
Cari Donem Yasal Vergi Karsiligi (-) (2.007.450) (785.502)
Ertelenmis Vergi Geliri / (Gideri) 763.229 273.062
Toplam Vergi Gelir / (Gideri) (1.244.221) (512.440)
Hesap Adi 31.03.2008 31.12.2007
Cari Donem Yasal Vergi Karsilig1 2.007.451 2.050.655
Dénem Kan Pesin Odenen Vergi ve (3.589) (2.050.655)
Diger Yasal Yiikiimliiliikler (-)

Toplam Vergi Gelir / (Gideri) 2.003.862 -

i) Cari Dénem Yasal Vergi Karsilig

Sirket, Tiirkiye’de gecerli olan kurumlar vergisine tabidir. Sirketin cari donem
faaliyet sonuclarina iligkin tahmini vergi yiikiimliiliikleri icin ekli mali tablolarda

gerekli karsiliklar ayrilmistir.




Vergiye tabi kurum kazanci {izerinden tahakkuk ettirilecek kurumlar vergisi, ticari
kazancin tespitinde gider yazilan vergi matrahindan indirilemeyen giderlerin
eklenmesi ve yurticinde yerlesik sirketlerden alinan temettiiler, vergiye tabi olmayan
gelirler ve kullanilan yatirim indirimleri diisiildiikten sonra kalan matrah tizerinden
hesaplanmaktadir.

Gecerli olan Kurumlar Vergisi oranlari:

21.06.2006 tarihli resmi gazetede yayinlanarak 2006 yili kazanclarina da
uygulanmak iizere yiiriirliige giren 5520 Sayili Kurumlar Vergisi kanunu ile
kurumlar vergisi oran1 % 20 olarak tespit edilmistir.

Zararlar, gelecek yillarda olusacak vergilendirilebilir kardan diisiilmek tizere,
maksimum 5 yil tasinabilir. Ancak olusan zararlar geriye doniik olarak, onceki
yillarda olusan karlardan diisiilemez.

Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 20. maddesi uyarinca, Kurumlar Vergisi; miikellefin
beyani iizerine tarh olunur.

Tiirkiye’de vergi degerlendirmesiyle ilgili kesin ve kati bir mutabakatlasma
prosediirii bulunmamaktadir. Sirketler ilgili yilin hesap kapama donemini takip eden
yilin 25 Nisan tarihine kadar vergi beyannamelerini

hazirlamaktadir. Vergi Dairesi tarafindan bu beyannameler ve buna baz olan
muhasebe kayitlar1 5 y1l icerisinde incelenerek degistirilebilirler.

Gelir Vergisi Stopaji:

Kurumlar vergisine ek olarak, dagitilan kar paylan iizerinden gelir vergisi stopaji
hesaplanmas1 gerekmektedir. 23.07.2006 tarihli Resmi Gazete’de yayimlanan
2006/10731 Sayil Bakanlar Kurulu Karar ile Gelir vergisi stopaj orant %10’ dan
%15’ e cikarilmustir.

ii) Ertelenmis Vergi:

Sirketin vergiye esas yasal mali tablolarnn ile SPK Muhasebe Standartlarina gore
hazirlanmis mali tablolarn arasindaki farkliliklardan kaynaklanan gecici zamanlama
farklan icin ertelenmis vergi aktifi ve pasifini muhasebelestirmektedir. S6z konusu
farkliliklar genellikle baz1 gelir ve gider kalemlerinin vergiye esas tutarlar ile SPK



Muhasebe Standartlarina gore hazirlanan mali tablolarda farkli donemlerde yer
almasindan kaynaklanmakta olup asagida aciklanmaktadir.

Zamanlama farkliliklari, muhasebe ve vergi amach kaydedilen gelir ve giderlerin yillar
arasinda meydana gelen farklarindan kaynaklanmaktadir. Zamanlama farkhiliklari,
maddi duran varliklar (arsa ve arazi hari¢), maddi olmayan duran varliklar, stoklarin ve
pesin ddenen giderlerin yeniden degerlenmesi ile alacaklarin ve borglarin reeskontu,
kidem tazminati karsilii, gecmis yil zararlan v.b. iizerinden hesaplanmaktadir. Her
bilanco déneminde Sirket, ertelenmis vergi alacaklarin1 gozden gecirmekte ve ileriki
yillarda vergilendirilebilir gelirlerden diisiillemeyecegi tespit edilen ertelenmis vergi
alacaklarim geri ¢ekmektedir. Ertelenmis vergi hesabinda kurumlar vergisi orani baz
alinmaktadur.

Toplam Gegici Farklar Ertelenen Vergi
Hesap Adi 31.03.2008 31.12.2007 31.03.2008 31.12.2007
Maddi Duran Varhklar 1.621.221 1.420.072 324.244 284.014
Kidem Tazminat1 Karsili1 2.130.127 2.218.348 426.025 443.670
Cek Reeskontu 1.822.693 27.116 364.539 5.423
Leasing Diizeltmesi (5.911.380) (5.944.528) (1.182.276) | (1.188.906)
VUK KKEG Diizeltmesi 1.759.836 - 351.967 -
Degersiz Alacak Gideri - 8.207 - 1.641
Senet Reeskontu (4.863) (5.506) (973) (1.101)
Kullamilmamus izin Kargilig 368.702 246.482 73.741 49.297
Ertelenmis Vergi Varhg / (Yiik.) 1.786.336 (2.029.809) 357.267 (405.962)
Hesap Adi 31.03.2008 31.03.2007
Donem Basi Ertelenmis Vergi Varhig / (Yiikiimliiliigi) (405.962) (553.519)
Ertelenmis Vergi Geliri/ (Gideri) 763.229 273.062
Doénem Sonu Ertelenmis Vergi varhig: / (Yikiimliiliigii) 357.267 280.457

NOT 36- HiSSE BASINA KAZANC

Hisse basina kar miktari, net donem karinin Sirket hisselerinin yil icindeki agirlikh
ortalama pay adedine boéliinmesiyle hesaplanir. Sirketin Hisse Basina Kazang / Kayip

hesaplamasi asagidaki gibidir.

31.03.2008 31.03.2007
Donem Kari / (Zarar) 6.156.022 2.219.500
Ortalama Hisse Adedi 7.875.000 7.875.000
Hisse Basina Diisen Kazanc / (Kayip) 0,7817 0,2818




NOT 37- iLiSKiLi TARAF ACIKLAMALARI
a) Iligkili Taraflarla Borg ve Alacak Bakiyeleri:

31.03.2008
ALACAKLAR BORCLAR
Ticari Ticari Ticari Ticari
Alacaklar Olmayan Borglar Olmayan

Alacaklar Borglar
Anadolu Endiistri Holding A.S. - - 280.888 -
Efes Pazarlama A.S. 1.117 - -
Celik Motor Tic.A.S. - - 25.041 -
Alternatifbank A.S. 114 - - -
Alternatif Finansal Kiralama A.S. 1 - - -
Anadolu Bilisim Hizmetleri A.S. - - 80.141 -
Ulkii Kirtasiye A.S. - - 908.859 -
Anadolu Motor Sanayi A.S. - - 1.966 -
Anelsan Anadolu Elekt. A.S. - - 247.217 -
Anadolu Isuzu Oto.San. ve Tic. A.S. - - 5.422 -
Efestur Turizm Isletmeleri A.S. - - 313.038 -
Anadolu Restoran Isletmeleri Ltd.Sti. 578 - - -

Ortaklara Kar Pay1 Borcu - - - 13.504

Toplam 1.810 - 1.862.572 13.504

Genel Toplam 1.810 1.876.076
31.12.2007
ALACAKLAR BORCLAR
Ticari Ticari Ticari Ticari
Alacaklar Olmayan Borglar Olmayan

Alacaklar Borclar
Anadolu Endiistri Holding A.S. - - 244.831 -
Efes Pazarlama A.S. 11.272 - - -
Celik Motor Tic.A.S. - - 16.062 -
Alternatifbank A.S. 114 - - -
Alternatif Yatinm A.S. 2.404 - - -
Anadolu Bilisim Hizmetleri A.S. - - 110.520 -
Ulkii Kirtasiye A.S. - - 742.550 -
Anadolu Motor Sanayi A.S. - - 407 -
Anelsan Anadolu Elekt. A.S. - - 243.691 -
Anadolu fsuzu Oto.San. ve Tic. A.S. - - 1.298 -
Efestur Turizm Isletmeleri A.S. - - 3.994 -
Anadolu Egitim ve Sosyal Yardim Vakfi 283 - - -
Anadolu Restoran gletmeleri Ltd.Sti. 578 - - -
Anadolu Efes Biracilik ve Malt San.A.S. 12.007 - -

Ortaklara Kar Pay1 Borcu - - 13.504

Toplam 26.658 - 1.363.353 13.504




Genel Toplam | 26.658 1.376.857
b) Iligkili Taraflardan Almlar ve Iligkili Taraflara Satiglar
fligkili taraflara yapilan ahslar:
31.03.2008 31.03.2007
Ahislar
Anadolu Endl'jstrih Holding A.S.(Yonetim , 210.957 115.903
izmet)
Ulkii Kirtasiye A.S. 536.064 389.697
Anelsan Anadolu Elektr.San.ve 9.405 8.872
Tic.A.S.
Efestur Turizm isl.A.S. 315.709 243.810
Anadolu Motor Uretim San.A.S. 1.321 5.090
Celik Motor Tic.A.S. 39.731 21.089
Anadolu Bilisim Hizmetleri A.S. 196.808 226.921
Alternatif yatirm A.S. 27 -
Efes Pazarlama A.S. 3.531 4.235
Anadolu Isuzu Otomotiv A.S. 3.495 3.300
1.317.048 1.058.917

Toplam




fligkili taraflara yapilan satiglar:

Satislar 31.03.2008 31.03.2007

Ulka Kirtasiye A.S. 5.011 3.725
Anelsan Anadolu Elektr.San.ve Tic.A.S. 2.025 1.950
Celik Motor Tic.A.S. 19.410 23.389
Anadolu Efes Biracilik ve Malt San.A.S. - 5.680
Efespilsen Spor Klubi - 288
Anadolu Egitim ve Sos.Yard. Vakfi ikt.isl. 8.291 677
Alternatif Finansal Kiralama A.S. 192 85
Efes Pazarlama ve Dagitim A.S. 1.922 4.535
Efestur Turizm A.S. 1.593 -
Anadolu Endustri Holding A.S. - 1.258
Coca Cola Satis ve Dagitim A.S. - 54.227
Anadolu Elektronik Aletler Paz.ve Tic.A.S. 315 -

38.759 95.814

Toplam




31.03.2008 31.03.2007
Faiz ve Kira Gelirleri Faiz Kira Faiz Kira
] - 3.300 - 1.732
Ulkl Kirtasiye A.S.
23.927 - 7.880 -
Alternatifbank A.S.
- 525 - 450
Anelsan Anadolu Elektr.San.ve
Tic.A.S.
- 19.410 - 23.389
Celik Motor Tic.A.S.
23.927 23.235 7.880 25.571
Toplam
31.03.2008 31.03.2007
Kira Kira
Faiz ve Kira Giderleri Faiz Komisy Faiz Komisy
on on
Anadolu EndUstri Holding - - - 1.918 - -
AS.
) 27.075 10.545 - 16.068 14.679 -
Ulkl Kirtasiye A.S.
46.217 - 1.029 77.132 - 2.900
Alternatifbank A.S.
3.495 - 3.300 -
Anadolu Isuzu Oto.A.S.
- | 38.568 - - 18.355 -
Celik Motor Tic.A.S.
3.531 - 4.235 -
Efes Pazarlama A.S.
9.405 - - 8.872 - -
Anelsan
Ana.Elek.San.veTic.A.S.
82.697 | 56.139 1.029 103.990 | 40.569 2.900
Toplam

c) Ust diizey yoneticilere saglanan fayda ve hizmetler

Sirket’in iist diizey yoneticilere saglanan fayda ve hizmetleri 183.573 YTL’dir.

(31.03.2007:165.759 YTL)




NOT 38- FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN
NiTELiGi VE DUZEYi

Finansal Risk Yonetimi Amaclari ve Politikalar

Sirketin kullandig1 belli bagh finansal araclar, banka kredileri, nakit ve kisa vadeli
banka mevduatlaridir. Bu aracglar1 kullanmaktaki asil amag Sirket’in operasyonlar icin
finansman yaratmaktir. Sirket ayrica direkt olarak faaliyetlerden ortaya c¢ikan ticari
alacaklar (banka kredi kartlar1 ve diger) ve ticari borglar gibi finansal araclara da
sahiptir.

Kullanilan araglardan kaynaklanan risk, yabanci para riski, faiz riski, kredi riski ve
likidite riskidir. Sirket yonetimi bu riskleri asagida belirtildigi gibi yonetmektedir.
Sirket ayrica finansal araglarin kullanilmasindan ortaya cikabilecek piyasa riskini de
takip etmektedir.

Sermaye Yonetimi

Sirket, sermaye yoOnetiminde, bir yandan faaliyetlerinin siirekliligini saglamaya
calisirken, diger yandan da bor¢ ve 6zkaynak dengesini en verimli sekilde kullanarak
karimi artirmay1 hedeflemektedir. Sirket’in sermaye yapisi borglar, nakit ve nakit
benzerleri ve 27 numarali notta agiklanan ¢ikarilmis sermaye, sermaye yedekleri ve kar
yedeklerini iceren 6zkaynak kalemlerinden olusmaktadir.

Sirket’in sermaye maliyeti ile birlikte her bir sermaye sinifiyla iliskilendirilen riskler
Sirket’in {ist yonetimi tarafindan degerlendirilir. Bu incelemeler sirasinda iist yonetim
sermaye maliyeti ile birlikte her bir sermaye simnifiyla iliskilendirilebilen riskleri
degerlendirir ve Yonetim Kurulu’'nun kararina bagh olanlart Yo6netim Kurulu’nun
degerlendirmesine sunar.

Sirket’in genel stratejisi 6nceki donemden bir farklilik gostermemektedir
Yabana Para Riski

Yabanci para riski Sirket'in cogunlukta ABD$ ve EURO varliklara ve yiikiimliiliiklere
sahip olmasindan kaynaklanmaktadir.

Sirket'in ayrica yaptig1 islemlerden dogan yabanci para riski vardir. Bu riskler Sirket'in
degerleme para birimi disindaki para birimi cinsinden mal alimi1 ve satimi yapmasi ve
yabanci para cinsinden banka kredisi kullanmasindan kaynaklanmaktadir.

Sirket'in 31.03.2008 ve 31.12.2007 deki net yabanci para pozisyonu yaklasik olarak
sirasiyla, 1.517.715 YTL kisa (pasif) ve 1.304.333 YTL kisa (pasif) pozisyondur.

Sirketin maruz oldugu kur riski, kullanmis oldugu 1.500.000 ABD Dolar tutarindaki
kredilerinden kaynaklanmaktadir. Sirket bu riski en aza indirmek igin, finansal
pozisyonunu, nakit giris/cikislarini detayli nakit akim tablolariyla izlemekte ve aym



zamanda gerekli gordiigii durumlarda kur riskinden korunma amach finansal islemler

yapmaktadir. Ancak bu dénem igin vadeli doviz islemi bulunmamaktadur.

Toplam Bazinda;

(YTL) 31.03.2008 31.12.2007
A. D6viz cinsinden varliklar 397.035 442.717
B. Doviz cinsinden yiikiimliiliikler (1.914.750) (1.747.050)
Net doviz pozisyonu (A+B) (1.517.715) (1.304.333)

Déviz Bazinda Ayrintili;

31.03.2008 ve 31.12.2007 tarihleri itibariyle Sirket’in yabanci para pozisyonu asagida

sunulmusgtur :
31.03.2008
ABD Dolar1 YTL Euro YTL Toplam

(Tam) Karsilig (Tam) Karsihigr | YTL karsilhigi
Hazir degerler 9.561 12.205 3.635 7.327 19.532
Ticari alacaklar (Kisa Vadeli) 236.250 301.573 37.671 75.930 377.503
Yabana para varliklarin
toplam YTL karsihig: 313.778 83.257 397.035
Finansal borgclar (kisa vadeli) 1.500.000 1.914.750 - - 1.914.750
Finansal bor¢lar (uzun vadeli) - - - - -
Ticari borglar (kisa vadeli) - - - - -
Yabana para yiikiimliiliiklerin
toplam YTL karsihig: 1.914.750 - 1.914.750
Bilanco ici yabana para
pozisyonu (1.600.972) 83.257 (1.517.715)
Bilanco dis1 yabana para
pozisyonu - - - - -
Net yabana para pozisyonu (1.600.972) 83.257 (1.517.715)




31.12.2007

ABD Dolar YTL Euro YTL Toplam

(Tam) Karsilig (Tam) Karsihigs | YTL karsihgi
Hazir degerler 149.061 173.611 1.767 3.022 176.633
Ticari alacaklar (Kisa Vadeli) 176.301 205.338 35.520 60.746 266.084
Yabana para varliklarin
toplam YTL karsihig: 378.949 63.768 442.717
Finansal borclar (kisa vadeli) 1.500.000 1.747.050 - - 1.747.050
Finansal bor¢lar (uzun vadeli) - - - - -
Ticari borclar (kisa vadeli) - - - - -
Yabana para yiikiimliiliiklerin
toplam YTL karsihig: 1.747.050 - 1.747.050
Bilanco ici yabanci para
pozisyonu (1.368.101) 63.768 (1.304.333)
Bilanco dis1 yabana para
pozisyonu - - - - -
Net yabana para pozisyonu (1.368.101) 63.768 (1.304.333)

Buna gore, 31.03.2008 tarihi itibariyle doviz kurlarindaki %1'lik artisin Sirket’in net
donem karina etkisi 15.177 YTL azalis olarak gerceklesecektir.

Toplam Thracat Tutar (*) 873.508 YTL
4.149.986

Toplam Ithalat Tutari (*) YTL

Toplam Doviz Yiikiimliiligiiniin Hedge Edilme Oram (%) %0

(*)Sirket’in ilk tic aylhk donemde gerceklestirdigi toplam ihracat / ithalat tutarlarini
ifade etmektedir.

Faiz Riski

Sirketin finansal yiikiimliiliikleri agirlikli olarak sabit faizli bor¢lanmalardir. Degisken
faizli finansal yiikiimliliklerin 31 Mart 2008 tarihi itibariyle mevcut bilanco
pozisyonuna gore, faiz oranlarinda %1’lik bir yiikselis olmasi ve diger tim
degiskenlerin sabit tutulmasi durumunda; Sirketin net kar1 3.453 YTL degerinde
artacaktir.

Fiyat Riski

Sirketin ticari mallarinin énemli bir kismi yurtdisi kaynaklidir.Bu nedenle sirketin ticari
mal maliyetleri doviz kuruna duyarlidir. Hammaddelerinin maliyeti ise, lilkedeki genel
fiyat egilimine baghdir. Sirketin satiglarinin 6nemli bir kismu yurtigine yoneliktir ve
Sirket fiyat seviyelerini belirlerken kurlarda olusacak dalgalanmalar1 gozoniinde
bulundurmaktadir.




Kredi Riski

Finansal araglari elinde bulundurmak, karsi tarafin anlagsmanin gereklerini yerine
getirememe riskini de tasimaktadir. Sirket’in tahsilat riski, esas olarak ticari
alacaklarindan dogmaktadir. Ticari alacaklar, Sirket politikalar1 ve prosediirleri dikkate
alinarak degerlendirilmekte ve bu dogrultuda siipheli alacak karsihig1 ayrildiktan sonra
bilangoda net olarak gosterilmektedir (Not 10).

Likidite Riski
Sirket, nakit akimlarim diizenli olarak takip ederek finansal varliklarin ve

yiikiimliliiklerin vadelerinin egslestirilmesi yoluyla yeterli fonlarin ve borc¢lanma
rezervinin devamin saglayarak, likidite riskini yonetir.

Likidite riski tablolar:

fhtiyath likidite riski yonetimi, yeterli 6lciide nakit tutmayi, yeterli miktarda kredi
islemleri ile fon kaynaklarinin kullanilabilirligini ve piyasa pozisyonlarini kapatabilme
gliclinii ifade eder.

Mevcut ve ilerideki muhtemel bor¢ gereksinimlerinin fonlanabilme riski, yeterli sayida
ve yliksek kalitedeki kredi saglayicilarinin erisilebilirliginin siirekli kilinmas1 suretiyle

yonetilmektedir.

Asagidaki tablo, Sirket’in tiirev niteliginde olmayan finansal yiikiimliiliiklerinin YTL

bazinda vade dagilimini gostermektedir.

31.03.2008 0-3 ay 3-12ay 1 yil ve tizeri Toplam
Hazir Degerler 88.076 88.076
Menkul Kiymetler - - - -
3.130.84
Ticari Alacaklar 9 53.256.725 1.655 56.389.229
Iliskili Taraflardan Alacaklar 1.810 - - 1.810
Toplam Varhklar 3.220.735| 53.256.725 1.655 56.479.115
Finansal Borclar ve Taksitleri | 3.265.387| 7.375.807 - 10.641.195
Ticari Borclar 1.915.044 - - 1.915.044
1.876.07
Iliskili Taraflara Borclar 6 - - 1.876.076
Toplam Yiikiimliliikler 7.056.507| 7.375.807 - 14.432.315
31Aralik 2007 0-3 ay 3-12 ay 1 y1l ve tizeri Toplam
Hazir Degerler 2.790.631 - - 2.790.631
Menkul Kiymetler - - - -
Ticari Alacaklar 3.755.573 201.428 1.627 3.958.628




iliskili Taraflardan Alacaklar 26.658 - - 26.658

Toplam Varhklar 6.572.862 201.428 1.627 6.775.917
1.168.11

Finansal Borclar ve Taksitleri 9 1.724.853 - 2.892.972

Ticari Borclar 1.017.353 - - 1.017.353
1.376.85

Iliskili Taraflara Borclar 7 - - 1.376.857

Toplam Yiikiimliiliikler 3.562.329| 1.724.853 - 5.287.182

Finansal Varliklar

Kisa vadeli olmalarindan ve énemsiz kredi riskine tabi olmalarindan dolay1 nakit ve
nakit esdegeri varliklar ile tahakkuk etmis faizleri ve diger finansal varliklarin taginan
degerlerinin rayic¢ degerlerine yakin oldugu diisiiniilmektedir. Ticari alacaklarin siipheli
alacaklar karsiligi diisiildiikten sonraki tasinan degerlerinin rayi¢ degerlerine yakin
oldugu diisliniilmektedir.

Finansal Yikiimlilikler

Ticari borglarin ve diger parasal yiikiimliiliiklerin kisa vadeli olmalar1 nedeniyle rayic
degerlerinin tagidiklar1 degere yaklastigi diisiiniilmektedir. Banka kredileri iskonto
edilmis maliyet ile ifade edilir ve islem maliyetleri kredilerin ilk maliyetine eklenir.
Uzerindeki faiz oranlari de@isen piyasa kosullart dikkate alarak giincellendigi igin
kredilerin rayi¢ degerlerinin tasidiklar1 degeri ifade ettigi diisiiniilmektedir. Kisa vadeli
olmalar sebebiyle ticari borclarin rayi¢ degerlerinin tasidiklari degere yakin oldugu
ongoriilmektedir.

NOT 39- FINANSAL ARACLAR

Sirket, finansal araclarin kayith degerlerinin makul degerlerini yansittigin
diisiinmektedir.

Finansal risk yonetimindeki hedefler

Sirket’in finansman boélimii finansal piyasalara erisimin diizenli bir sekilde
saglanmasindan ve Sirket’in faaliyetleri ile ilgili maruz kalinan finansal risklerin
gozlemlenmesinden ve yonetilmesinden sorumludur. S6z konusu bu riskler; piyasa riski
(d6viz kuru riski, gercege uygun faiz orani riski ve fiyat riskini icerir), kredi riski, likidite

riski ile nakit akim faiz orani riskini kapsar.

Sirketin vadeli doviz islemlerine iligkin s6zlesmeleri bulunmamaktadir.

NOT 40- BILANCO TARIHINDEN SONRAKI OLAYLAR



Yoktur. (31.12.2007: Y oktur)

NOT 41- FINANSAL TABLOLARIN ONEMLI OLCUDE ETKILEYEN YA DA
FINANSAL TABLOLARIN ACIK, YORUMLANABILIR VE ANLASILABILIR
OLMASI ACISINDAN ACIKLANMASI GEREKEN DIiGER HUSUSLAR

Yoktur. (31.12.2007: Y oktur)



EK 10: (www.imkb.gov.tr- ara dénem mali tablolar)

ADEL KALEMCILIK TICARET VE SANAYi ANONIM SIRKETI
31/03/2008 INCELEME RAPORU

ADEL KALEMCILIK TIiCARET VE SANAYi ANONIiM SiRKETi
YONETIM KURULUNA;

Giris

Adel Kalemcilik Ticaret Ve Sanayi Anonim Sirketi nin ekte yer alan 31 Mart 2008 tarihli bilangosu,
aym tarihte sona eren {i¢ aylik doneme ait gelir tablosu, 6z sermaye degisim tablosu, nakit akim tablosu
ve dnemli muhasebe politikalarinin 6zeti ile dipnotlar tarafimizca incelenmistir. Isletme y®énetiminin
sorumlulugu, s6z konusu ara donem finansal tablolarinin Sermaye Piyasasi Kurulunca yayimlanan
finansal raporlama standartlarina uygun olarak hazirlanmasi ve diiriist bir sekilde sunumudur. Bizim
sorumlulugumuz bu ara dénem finansal tablolarin incelenmesine iligkin ulasilan sonucun agiklanmasidir.

Incelemenin Kapsami

Incelememiz Sermaye Piyasasi Kurulunca yayimlanan bagimsiz denetim standartlari diizenlemelerine
uygun olarak yapilmistir. Ara dénem finansal tablolarin incelenmesi, agirhkl olarak finansal raporlama
siirecinden sorumlu kisilerden bilgi toplanmasi, analitik inceleme ve diger inceleme tekniklerinin
uygulanmasim kapsamaktadir. Bu incelemenin kapsami Sermaye Piyasasi Kurulunca yayimlanan
bagimsiz denetim standartlar1 cgercevesinde yapilan bagimsiz denetim calismasina gore daha dar
oldugundan, inceleme, bagimsiz denetimde farkinda olunmasi gereken tiim Onemli hususlar1 ortaya
¢ikarabilme konusunda giivence saglamaz. Dolayisiyla, incelememiz sonucunda bir bagimsiz denetim
goriisii agiklanmamustir.

Sonucg

Incelememiz sonucunda, ara dénem finansal tablolarinin, Adel Kalemcilik Ticaret Ve Sanayi Anonim
Sirketi’ nin 31 Mart 2008 tarihi itibariyle finansal pozisyonunu, ii¢ aylik doneme iliskin finansal
performansini ve nakit akimlarini, Sermaye Piyasasi Kurulunca yayimlanan finansal raporlama
standartlan cercevesinde dogru ve diiriist bir bicimde yansitmadigi konusunda herhangi bir hususa
rastlamlmamistr.

(Istanbul, 04.06.2008 )

AGD BAGIMSIZ DENETIM ve DANISMANLIK SERBEST MUHASEBECI
MALI MUSAVIRIK A. S.
an independent member of BAKER TILLY INTERNATIONAL
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Sorumlu Ortak Bas Denetci
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