PAMUK FACTORING A.S. VE BAGLI ORTAKLIGI

1 OCAK - 31 ARALIK 2011 HESAP DONEMINE AiT
KONSOLIDE FINANSAL TABLOLAR VE
BAGIMSIZ DENETIM RAPORU



BAGIMSIZ DENETIM RAPORU
Pamuk Factoring A.S. Yonetim Kurulu'na:

1. Pamuk Factoring A.S.’nin (“Sirket”) ve konsolidasyona tabi bagh ortakliginin (hep birlikte “Grup”)
31 Aralik 2011 tarihi itibariyla hazirlanan konsolide bilancosu, ayni tarihte sona eren déneme ait
konsolide gelir tablosu, konsolide nakit akis tablosu, konsolide 6zkaynak degisim tablosu ve 6nemli
muhasebe politikalar ile diger agiklayici notlarin bir 6zetini denetlemis bulunuyoruz.

Sirket Yonetim Kurulunun Sorumluluguna Iliskin Aciklama:

2. Sirket Yonetim Kurulu, rapor konusu konsolide finansal tablolarin 17 Mayis 2007 tarih ve 26525
sayll1 Resmi Gazete’de yayimlanan Finansal Kiralama, Faktoring ve Finansman Sirketlerince
Uygulanacak Tekdiizen Hesap Plani ve izahnamesi ile Kamuya Aciklanacak Finansal Tablolariin
Bicim ve Icerigi Hakkinda Teblig ve Tiirkiye Muhasebe Standartlari ile Tiirkiye Finansal Raporlama
Standartlari’na ve Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu (“BDDK”) tarafindan muhasebe ve
finansal raporlama esaslarina iligkin yayimlanan diger yonetmelik, teblig, genelge ve aciklamalara
uygun olarak ve hata ya da suistimal dolayisiyla 6nemlilik arz eden 6l¢iide yanhs bilgi icermeyecek
sekilde hazirlanmasimi ve sunulmasim saglayacak bir i¢ kontrol sistemi olusturulmasi, uygun
muhasebe politikalarinin secilmesi ve uygulanmasindan sorumludur.

Yetkili Denetim Kurulusunun Sorumluluguna Iliskin Agiklama:

3. Bagimsiz denetimi yapan kurulus olarak iizerimize diisen sorumluluk, denetlenen finansal tablolar
iizerinde goriis bildirmektir. Bagimsiz denetimimiz, 1 Kasim 2006 tarihli ve 26333 sayil1 Resmi
Gazete’de yayimlanan Bankalarda Bagimsiz Denetim Gerceklestirecek Kuruluslarin
Yetkilendirilmesi ve Faaliyetleri Hakkinda Yonetmelik ve Uluslararas1 Denetim Standartlari’na
uyumlu olarak gerceklestirilmistir. Finansal tablolarin 6nemlilik arzedecek 6l¢iide bir hata
icermedigine iligkin makul giivence saglayacak sekilde bagimsiz denetim planlanmis ve
gerceklestirilmistir. Bagimsiz denetimde; finansal tablolarda yer alan tutarlar ve finansal tablo
acgiklama ve dipnotlar1 hakkinda denetim kaniti toplamaya yonelik denetim teknikleri uygulanmis;
bu teknikler istihdam ettigimiz bagimsiz denetcilerin insiyatifine birakilmis, ancak, duruma uygun
denetim teknikleri, finansal tablolarin hazirlanmasi ve sunumu siirecindeki i¢ kontrollerin etkinligi
dikkate alinarak ve uygulanan muhasebe politikalarinin uygunlugu degerlendirilerek belirlenmistir.
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. Asagida belirtilen
bagimsiz denetim goriigiiniin olugturulmasi i¢in yeterli ve uygun denetim kanit1 saglanmistir.



Bagimsiz Denetc¢i Goriisii:

4. Goriisiimiize gore, ilisikteki konsolide finansal tablolar, biitiin 6nemli taraflariyla,
Pamuk Factoring A.S.’nin 31 Aralik 2011 tarihi itibariyla mali durumunu ve ayni tarihte sona eren
doneme ait faaliyet sonuclari ile nakit akimlarin1 BDDK tarafindan muhasebe ve finansal raporlama
esaslarina iligkin olarak yayimlanan yonetmelik, teblig, genelge ve agiklamalara uygun olarak dogru
bir bicimde yansitmaktadar.

Goriisii Etkilemeyen, Dikkat Cekilmek Istenen Husus:

5. 1ve 22 no’lu dipnotlarda da acgiklandig: tizere, Sirket’in iligkili taraflarla olan bakiyeleri ve islemleri
31 Aralik 2011 tarihi itibariyla ve bu tarihte sona eren doneme iligkin finansal durumunda ve faaliyet
sonuglarinda 6nemli agirliga sahiptir.

Basaran Nas Bagimsiz Denetim ve
Serbest Muhasebeci Mali Miisavirlik A.S.
a member of

PricewaterhouseCoopers

Talar Giill, SMMM
Sorumlu Ortak Bagdenetci

Istanbul, 12 Nisan 2012
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PAMUK FACTORING A.S. VE BAGLI ORTAKLIGI

31 ARALIK 2011 TARIHI ITIBARIYLA KONSOLIDE BILANCO

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

Bagimsiz Denetimden Ge¢mis

Bagimsiz Denetimden Ge¢mis

AKTIF KALEMLER 31 Arahk 2011 31 Arahik 2010
Dipnot TP YP TOPLAM TP YP TOPLAM

|8 NAKIT DEGERLER 5 6.520 - 6.520 1.802 - 1.802
1L GERCEGE UYGUN DEGER FARKI K/Z'A YANSITILAN

FV (Net) 4 - - - - - -
2.1 Alim Satim Amagh Finansal Varliklar - - - - - -
22 Gergege Uygun Deger Farki Kar/Zarara Yansitilan Olarak

Smiflandirilan FV - - - - - -
23 Alim Satim Amagh Tiirev Finansal Varliklar - - - - - -
1. BANKALAR 5 14.710.652 7.457.075 22.167.727 14.672.287 12.521.428 27.193.715
I\B TERS REPO iSLEMLERiNDEN ALACAKLAR - - - - - -
V. SATILMAYA HAZIR FiINANSAL VARLIKLAR (Net) 6 7.528 - 7.528 7.528 - 7.528
VI FAKTORING ALACAKLARI 7 51.043.193 68.209.969 119.253.162 66.998.721 40.237.829 107.236.550
6.1 iskontolu Faktoring Alacaklart 19.796.134 - 19.796.134 28.636.577 - 28.636.577
6.1.1 Yurt Igi 21.136.607 - 21.136.607 29.610.307 - 29.610.307
6.1.2 Yurt Dis1 - - - - - -
6.1.3 Kazanilmamus Gelirler (-) (1.340.474) - (1.340.474) (973.731) - (973.731)
6.2 Diger Faktoring Alacaklar 31.247.060 68.209.969 99.457.029 38.362.144 40.237.829 78.599.973
6.2.1 Yurt Igi 31.247.060 - 31.247.060 38.362.144 3.774.263 42.136.407
6.2.2 Yurt Dist - 68.209.969 68.209.969 - 36.463.566 36.463.566
VIL FINANSMAN KREDILERI - - - - - -
7.1 Tuketici Kredileri - - - - - -
7.2 Kredi Kartlar - - - - - -
7.3 Taksitli Ticari Krediler - - - - - -
VIIL KiRALAMA iSLEMLERI 8 11.961.068 62.498.293 74.459.361 5.730.932 84.757.178 90.488.110
8.1 Kiralama Islemlerindan Alacaklar 7.446.024 62.498.293 69.944.317 5.730.932 84.757.178 90.488.110
8.1.1 Finansal Kiralama Alacaklar: 13.218.693 69.625.440 82.844.133 8.160.000 97.815.591 105.975.591
8.1.2 Faaliyet Kiralamas1 Alacaklart - - - - - -
8.1.3 Diger - - - - - -
8.1.4 Kazanmlmamus Gelirler (-) (5.772.669) (7.127.147) | (12.899.816) | (2.429.068) | (13.058.413) | (15.487.481)
8.2 Kiralama Konusu Yapilmakta Olan Yatirimlar 4.515.044 - 4.515.044 - - -
8.3 Kiralama Islemleri igin Verilen Avanslar - - - - - -
IX. TAKIiPTEKi ALACAKLAR 1.516.835 12.072.466 13.589.301 824.817 14.714.192 15.539.009
9.1 Takipteki Faktoring Alacaklari 6.899.606 - 6.899.606 6.656.059 - 6.656.059
9.2 Takipteki Finansman Kredileri - - - - - -
9.3 Takipteki Kiralama Islemlerinden Alacaklar 2.568.145 15.591.901 18.160.046 2.498.980 18.557.784 21.056.764
9.4 C)gel Karsgiliklar (-) . (7.950.916) (3.519.435) | (11.470.351) | (8.330.222) (3.843.592) | (12.173.814)
X. R!SKTEN KORUNMA AMACLI TUREV

FINANSAL VARLIKLAR - - - - - -
10.1 Gergege Uygun Deger Riskinden Korunma Amaglhilar - - - - - -
10.2 Nakit Akis Riskinden Korunma Amaglilar - - - - - -
10.3 Yurtdisindaki Net Yatirim Riskinden Korunma Amaglilar - - - - - -
XI. VADEYE KADAR ELDE TUTULACAK YATIRIMLAR

(Net) - - - - - -
XIIL BAGLI ORTAKLIKLAR (Net) - - - - - -
XIIL ISTIRAKLER (Net) - - - - - -
XIV. iS ORTAKLIKLARI (Net) - - - - - -
XV. MADDIi DURAN VARLIKLAR (Net) 12 65.487 - 65.487 109.924 - 109.924
XVIL MADDIi OLMAYAN DURAN VARLIKLAR (Net) 13 43.221 - 43.221 54.443 - 54.443
16.1 Serefiye - - - - - -
16.2 Diger 43.221 - 43.221 54.443 - 54.443
XVIL. | ERTELENMIS VERGI VARLIGI 14 397.531 - 397.531 5.096.285 - 5.096.285
XVIIIL SATIS. AMACLI ELDE TUTULAN VE DURDURULAN 15

FAALIYETLERE ILISKIN VARLIKLAR (Net) 8.307.076 - 8.307.076 895.228 - 895.228
18.1 Satis Amagl 8.307.076 - 8.307.076 895.228 - 895.228
18.2 Durdurulan Faaliyetlere iliskin - - - - - -
XIX. DiGER AKTIiFLER 16 4.542.721 10.270 4.552.991 752.044 8.366 760.410

AKTIF TOPLAMI 92.601.832 150.248.073 242.849.905 | 95.144.011 152.238.993 247.383.004

Takip eden dipnotlar konsolide finansal tablolarin tamamlayici parcasini olustururlar.
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PAMUK FACTORING A.S. VE BAGLI ORTAKLIGI

31 ARALIK 2011 TARIHI ITIBARIYLA KONSOLIDE BILANCO
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

Bagimsiz Denetimden Ge¢mis Bagimsiz Denetimden Ge¢mis
. 31 Arahik 2011 31 Aralik 2010
PASIF KALEMLER
Dipnot TP YP Toplam TP YP Toplam

L ALIM SATIM AMACLI TUREV FINANSAL

YUKUMLULUKLER 4 - 256.132 256.132 - 526.618 526.618
1L ALINAN KREDILER 9 44.321.794 | 29.130.423 73.452.217 68.656.607 | 44.796.485 | 113.453.092
1IN FAKTORING BORCLARI 7.276 - 7.276 - - -
1v. KiRALAMA iSLEMLERINDEN BORCLAR - - - - - -
4.1 Finansal Kiralama Borglari - - - - - -
4.2 Faaliyet Kiralamas: Borglar - - - - - -
43 Diger - - - - - -
4.4 Ertelenmis Finansal Kiralama Giderleri ( -) - - - - - -
V. iHRAC EDILEN MENKUL KIYMETLER (Net) - - - 1.730.389 - 1.730.389
5.1 Bonolar - - - - - -
52 Varliga Dayali Menkul Kiymetler - - - - - -
5.3 Tahviller - - - 1.730.389 - 1.730.389
VL MUHTELIF BORCLAR 10 299.945 111.038 410.983 202.934 149.675 352.609
VIL DIGER YABANCI KAYNAKLAR ) 10 5.239.200 - 5.239.200 - - -
VIIIL. RISKTEN KORUNMA AMACLI TUREV FINANSAL

YUKUMLULUKLER - - - - - -
8.1 Gergege Uygun Deger Riskinden Korunma Amaglhlar - - - - - -
8.2 Nakit Akis Riskinden Korunma Amaglilar - - - - - -
8.3 Yurtdisindaki Net Yatirim Riskinden Korunma Amaglhilar - - - - - -
IX. ODENECEK VERGI VE YUKUMLULUKLER 929.918 - 929.918 213.050 - 213.050
X. BORC VE GIDER KARSILIKLARI 11 567.897 - 567.897 303.351 - 303.351
10.1 Yeniden Yapilanma Karsilig - - - - - -
10.2 Caligan Haklar1 Yiikiimliligi Karsiligt 227.109 - 227.109 156.659 - 156.659
10.3 Diger Karsiliklar 340.788 - 340.788 146.692 - 146.692
XI. ERTELENMI$ VERGi BORCU - - - - - -
XIIL SATIS AMACLI ELDE TUTULAN VE DURDURULAN

FAALIYETLERE ILISKIN DURAN VARLIK

BORGLARI (Net) - - - - - -
12.1 Satig Amagli - - - - - -
12.2 Durdurulan Faaliyetlere fliskin - - - - - -
XIIL SERMAYE BENZERI KREDILER - - - - - -
XIV. OZKAYNAKLAR 17 161.986.282 - | 161.986.282 | 130.803.895 - | 130.803.895
14.1 Odenmis Sermaye 50.000.000 - 50.000.000 50.000.000 - 50.000.000
14.2 Sermaye Yedekleri - - - - - -
14.2.1 Hisse Senedi Thrag Primleri - - - - - -
14.2.2 Hisse Senedi Iptal Karlart - - - - - -
14.2.3 Menkul Degerler Degerleme Farklari - - - - - -
14.2.4 Maddi ve Maddi Olmayan Duran Varliklar Yeniden

Degerleme Farklar - - - - - -
14.2.5 Istirakler, Bagli Ort. ve Birlikte Kontrol Edilen Ort. Bedelsiz

Hisse Senetleri - - - - - -
14.2.6 Riskten Korunma Degerleme Farklar1 (Etkin kisim) - - - - - -
14.2.7 Satis Amagli Elde Tutulan ve Durdurulan Faaliyetlere Iligkin

Duran Varliklarin Birikmis Degerleme Farklar1 - - - - - -
14.2.8 Diger Sermaye Yedekleri - - - - -
14.3 Kar Yedekleri 44.603.717 - 44.603.717 43.899.852 - 43.899.852
1431 Yasal Yedekler 14.280.576 - 14.280.576 5.672.340 - 5.672.340
1432 Statii Yedekleri - - - - - -
1433 Olaganiistii Yedekler 28.726.198 - 28.726.198 36.630.569 - 36.630.569
143.4 Diger Kar Yedekleri 1.596.943 - 1.596.943 1.596.943 - 1.596.943
14.4 Kar veya Zarar 67.382.565 - 67.382.565 36.904.043 - 36.904.043
14.4.1 Gegmis Yillar Kar veya Zarari 36.200.178 - 36.200.178 24.111.451 - 24.111.451
14.4.2 Donem Net Kar veya Zarari 31.182.387 - 31.182.387 12.792.592 - 12.792.592

PASIF TOPLAMI 213.352.312 | 29.497.593 | 242.849.905 | 201.910.226 | 45.472.778 | 247.383.004

Takip eden dipnotlar konsolide finansal tablolarin tamamlayici parcasini olustururlar.
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PAMUK FACTORING A.S. VE BAGLI ORTAKLIGI

1 OCAK - 31 ARALIK 2011 HESAP DONEMINE AIT

KONSOLIDE GELIR TABLOSU
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (““TL”) olarak ifade edilmistir.)

Bagimsiz Denetimden Ge¢mis
Ocal

Bagimsiz Denetimden Ge¢mis
1 Ocak -

GELIR VE GIDER KALEMLERI Dipnot 31 Arahk 2011 31 Aralik 2010

. ESAS FAALIYET GELIiRLERI 27.391.000 24.490.985
11 FAKTORING GELIRLERI 16.341.351 12.060.149
111 Faktoring Alacaklarindan Alinan Faizler 15.946.356 11.302.577
1111 Iskontolu 5.387.369 3.859.292
1.1.1.2 Diger . 10.558.987 7.443.285
1.1.2 Faktoring Alacaklarindan Aliman Ucret ve Komisyonlar 394.995 757.572
1121 Iskontolu 17.375 243
1122 | Diger o ) 377.620 757.329
1.2 FINANSMAN KREDILERINDEN GELIRLER - -
121 Finansman Kredilerinden Alinan Faizler - -
122 Finansman Kredilerinden Alinan Ucret ve Komisyonlar - -
1.3 KIRALAMA GELIRLERI 11.049.649 12.430.836
131 Finansal Kiralama Gelirleri 9.768.500 11.223.837
13.2 Faaliyet Kiralamasi Gelirleri - -
1.3.3 Kiralama Islemlerinden Alinan Ucret ve Komisyonlar 1.281.149 1.206.999
11. ESAS FAALIYET GIDERLERI (-) (5.051.802) (4.516.350)
2.1 Personel Giderleri (2.838.945) (2.244.176)
2.2 Kidem Tazminati1 Karsiligi Gideri (95.399) (73.963)
2.3 Aragtirma Gelistirme Giderleri -
2.4 Genel Isletme Giderleri 18 (2.117.458) (2.198.211)
25 Diger - -
1. DiGER FAALIYET GELIRLERI 93.226.578 39.587.485
3.1 Bankalardan Alinan Faizler 1.365.697 803.223
3.2 Ters Repo Islemlerinden Alinan Faizler - -
3.3 Menkul Degerlerden Alinan Faizler - -
3.3.1 Alim Satim Amagl Finansal Varliklardan - -
3.3.2 Gergege Uygun Deger Farki Kar/Zarara Yansitilan Olarak Siniflandirilan FV - -
3.33 Satilmaya Hazir Finansal Varliklardan - -
3.34 Vadeye Kadar Elde Tutulacak Yatirimlardan - -
3.4 Temettil Gelirleri 125.139 -
35 Sermaye Piyasasi Islemleri Kari 270.537 82.934
35.1 Tiirev Finansal Islemlerden 270.486 -
3.5.2 Diger . 51 82.934
3.6 Kambiyo Islemleri Kar 87.371.629 37.281.872
3.7 Diger 19 4.093.576 1.419.456
V. FiINANSMAN GIDERLERI (-) (8.564.337) (5.610.346)
4.1 Kullanilan Kredilere Verilen Faizler (7.799.079) (5.243.555)
4.2 Faktoring Islemlerinden Borglara Verilen Faizler - -
4.3 Finansal Kiralama Giderleri - -
4.4 Ihrag Edilen Menkul Kiymetlere Verilen Faizler (297.083) (307.285)
45 Diger Faiz Giderleri (10.719) -
4.6 Verilen Ucret ve Komisyonlar (457.456) (59.506)
V. TAKIPTEKI ALACAKLARA ILiSKiN OZEL KARSILIKLAR (-) 78 (1.633.162) (2.676.976)
VI DiGER FAALIYET GIDERLERI (-) (67.871.706) (39.068.900)
6.1 Menkul Degerler Deger Diisiis Gideri - -
6.1.1 Gergege Uygun Deger Farki Kar/Zarara Yansitilan Olarak Siniflandirilan FV

Deger Diisme Gideri - -
6.1.2 Satilmaya Hazir Finansal Varliklardan - -
6.1.3 Vadeye Kadar Elde Tutulacak Yatirimlardan - -
6.2 Duran Varliklar Deger Diisiis Giderleri - -
6.2.1 Maddi Duran Varlik Deger Diisiis Giderleri - -
6.2.2 Satis Amacgh Elde Tutulan ve Durdurulan Faaliyetlere Iligkin Duran Varliklar

Deger Diusts Giderleri - -
6.2.3 Serefiye Deger Diisiis Gideri - -
6.2.4 Diger Maddi Olmayan Duran Varliklar Deger Diisiis Giderleri - -
6.2.5 Istirak, Bagh Ortaklik ve Is Ortakliklart Deger Diisiis Giderleri - -
6.3 Tiirev Finansal Islemlerden Zarar - (1.122.821)
6.4 Kambiyo Islemleri Zarar1 (66.799.249) (36.620.700)
6.5 Diger 19 (1.072.457) (1.325.379)
VILI. NET FAALIYET K/Z (I+...+VI) 37.496.571 12.205.898
VIII BIRLESME iSLEMi SONRASINDA GELiR OLARAK KAYDEDILEN

FAZLALIK TUTARI ~ - -
IX. NET PARASAL POZISYON KARI/ZARARI - -
X. SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESI K/Z (VII+VII+IX) 37.496.571 12.205.898
XI. SURDURULEN FAALIYETLER VERGI KARSILIGI (%) 20 (6.314.184) 586.694
111 Cari Vergi Karsihigi (1.615.430) -
11.2 Ertelenmis Vergi Gider Etkisi (+) (4.958.302) (39.462)
11.3 Ertelenmis Vergi Gelir Etkisi (-) 259.548 626.156
XII. SURDURULEN FAALIYETLER DONEM NET K/Z (X£XI) 31.182.387 12.792.592
X1 DURDURULAN FAALIYETLERDEN GELiRLER - -
13.1 Satis Amagh Elde Tutulan Duran Varlik Gelirleri - -
13.2 Bagli Ortaklik, istirak ve Is Ortakliklar1 Satis Karlart - -
133 Diger Durdurulan Faaliyet Gelirleri X - -
XIV. DURDURULAN FAALIYETLERDEN GIDERLER (-) - -
14.1 Satis Amagli Elde Tutulan Duran Varlik Giderleri - -
14.2 Bagli Ortaklik, istirak ve Is Ortakliklar1 Satis Zararlari - -
143 Diger Durdurulan Faaliyet Giderleri o . - -
XV. DURDURULAN FAALIYETLER VERGI ONCESI K/Z (XIII-X1V) - -
XVI. DURDURULAN FAALIYETLER VERGI KARSILIGI () - -
16.1 Cari Vergi Karsiligi - -
16.2 Ertelenmis Vergi Gider Etkisi (+) - -
16.3 Ertelenmis Vergi Gelir Etkisi (-) . - -
XVII. DURDURULAN FAALIYETLER DONEM NET K/Z (XV£XVI) - -
XVIII NET DONEM KARI/ZARARI (XI1+XVII1) 31.182.387 12.792.592

Hisse Basina Kar / Zarar 21 0,062 0,026

Takip eden dipnotlar konsolide finansal tablolarin tamamlayici parcasini olustururlar.

3




PAMUK FACTORING A.S. VE BAGLI ORTAKLIGI

1 OCAK - 31 ARALIK 2011 HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE OZKAYNAKLARDA MUHASEBELESTIRILEN

GELIR GIDER TABLOSU
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (““TL”) olarak ifade edilmistir.)

Dipnot Bagimsiz Denetimden
Gegmis
31 Arahk 2011

Bagimsiz Denetimden
Geg¢mis
31 Arahik 2010

I MENKUL DEGER DEGER ARTIS FONUNA SATILMAYA HAZIR FINANSAL
VARLIKLARDAN EKLENEN -

1.1 Satilmaya Hazir Finansal Varliklarin Gergege Uygun Degerindeki Net Degisme -
1.2 Satilmaya Hazir Finansal Varliklarin Gergege Uygun Degerindeki Net Degisme (Kar-Zarara Transfer) -
1I. MADDI DURAN VARLIKLAR YENIDEN DEGERLEME DEGER ARTISLARI -
1I1. MADDi OLMAYAN DURAN VARLIKLAR YENiDEN DEGERLEME DEGER ARTISLARI -
v. YABANCI PARA ISLEMLER iCiN KUR CEVRIM FARKLARI -
V. NAKIT AKIS RISKINDEN KORUNMA AMACLI TUREV FINANSAL VARLIKLARA

ILISKIN KAR/ZARAR -
5.1 Gergege Uygun Deger Farki Kari/Zarar1 (Gergege Uygun Deger Degisikliklerinin Etkin Kismi) -
52 Yeniden Siniflandirilan ve Gelir Tablosunda Gosterilen Kisim -
VI YURTDISINDAKI NET YATIRIM RISKINDEN KORUNMA AMACLI TUREV FINANSAL

VARLIKLARA ILISKIN KAR/ZARAR -
6.1 Gergege Uygun Deger Farki Kari/Zarar1 (Gergege Uygun Deger Degisikliklerinin Etkin Kismi) -
6.2 Yeniden Siniflandirilan ve Gelir Tablosunda Gosterilen Kisim -

VIL MUHASEBE POLITIKASINDA YAPILAN DEGISIKLIKLER iLE HATALARIN
DUZELTILMESININ ETKiSi -
VIII.  TMS UYARINCA OZKAYNAKLARDA MUHASEBELESTIRiLEN DiGER GELIiR GiDER

UNSURLARI -
IX. DEGERLEME FARKLARINA AiT ERTELENMIS$ VERGI -
X. DOGRUDAN OZKAYNAK ALTINDA MUHASEBELESTIRILEN NET GELIR/GiDER

(I+11+...+1X) -
XI. DONEM KARI/ZARARI -

XIL DONEME iLiSKiN MUHASEBELESTIRILEN TOPLAM KAR/ZARAR (X+XI) -

Takip eden dipnotlar konsolide finansal tablolarin tamamlayici parcasini olustururlar.
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PAMUK FACTORING A.S. VE BAGLI ORTAKLIGI

1 OCAK - 31 ARALIK 2011 HESAP DONEMINE AiT BAGIMSIZ DENETiMDEN GECMI$S

KONSOLIDE OZKAYNAK DEGISiM TABLOSU
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (““TL”) olarak ifade edilmistir.)

6 . O RGIQIKT i Dipnot Odenmis ggrer::;/ig s?n'i?ﬁ S';lezei Yasal Yedek Statii Olaganiistii Diger Donem Net |Gegmis Dnem Menkul Ma&dald\é? Ortaklikdardan Riskten Satis Amagly/
OZKAYNAK KALEMLERINDEKI DEGISIKLIKLER Sermaye Enf. fhrag iptal Akgeler | Yedekleri Yedek Akge Yedekler Kan / (Zararr) | Kan / (Zarari) DD_cgcr. Olmayan Bedelsiz Korunma Durdurulan _ Toplam
Diizeltme Primleri Karlart egerlem Duran Hisse Fonlart Faaliyetlerden Ozkaynak
Farkt Fark Vy[l)xlg Senetleri BDF
[ CARi DONEM 50.000.000 - - - 5.672.340 - 36.630.569 1.596.943 11.587.061 12.524.390 - - - - - 118.011.303
(31 Arahk 2010)
Onceki Dénem Sonu B
Donem Icindeki Degi:
I Birlesmeden Kaynaklanan Artis/Azahs - - - - - - - - - - - - - - - -
111 Riskten Korunma Islemlerinden Degerleme Farklar - - - - - - - - - - - - - - - -
3.1 Nakit Akig Riskinden Korunma - - - - - - - - - - - - - - - -
3.2 Yurtdisindaki Net Yatirim Riskinden Korunma - - - - - - - - - - - - - - - -
[\A Menkul Degerler Degerleme Farklari - - - - - - - - - - - - - - - -
V. Maddi Duran Varliklar Yeniden Degerleme Farklart - - - - - - - - - - - - - - - -
VI. Istirakler, Bagh Ort. ve Is Ortakhklarindan Bedelsiz
Hisse Senetleri - - - - - - - - - - - - - - - -
VII Menkul Degerler Degerleme Farklar - - - - - - - - - - - - - - - -
VI Kur Farklart - - - - - - - - - - - - - - - -
IX. Varhklarin  Elden Cikarilmasindan Kaynaklanan
Degisiklik - - - - - - - - - - - - - - -
X. Varliklarin Yeniden Simflandirilmasindan
Kaynaklanan Degi: k - - - - - - - - - - - - - - - -
X1, Nakden Gergeklestirilen Sermaye Artirimi - - - - - - - - - - - - - - - -
XI11. Hisse Senedi Ihraci - - - - - - - - - -
X111 Odenmis Sermaye Enflasyon Diizeltme Fark: - - - - - - - - - - - - - - - -
XIV. Hisse Senedine Doniistiiriilebilir Tahviller - - - - - - - - - - - - - - - -
XV. Sermaye Benzeri Krediler - - - - - - - - - - - - - - - -
XVI. Doénem Net Kéar1 veya Zarari - - - - - - - - 12.792.592 - - - - - - 12.792.592
XVII. Kar Dagitim - - - - - - - - (11.587.061) 11.587.061 - - - - - -
17.1 Dagitilan Temettii - - - - - - - - - - - - - - - -
17.2 Yedeklere Aktarilan Tutarlar - - - - - - - - (11.587.061) 11.587.061 - - - - - -
173 Diger - - R R - R - R . N B R B R , ,
Donem Sonu Bakiyesi (I+11+111+...+XV+XVI+XVII) 50.000.000 - - - 5.672.340 - 36.630.569 1.596.943 12.792.592 24.111.451 - - - - - 130.803.895
CARI DONEM
(31 Arahk 2011)
[ Onceki Dénem Sonu Bakiyesi 50.000.000 - - - 5.672.340 - 36.630.569 1.596.943 12.792.592 24.111.451 - - - - - 130.803.895
Donem I¢indeki Degisimler
I Birlesmeden Kaynaklanan Artis/Azals - - - - - - - - - - - - - - - -
1. Riskten Korunma Islemlerinden Degerleme Farklar - - - - - - - - - - - - - - - -
3.1 Nakit Akis Riskinden Korunma - - - - - - - - - - - - - - - -
3.2 Yurtdigindaki Net Yatirim Riskinden Korunma - - - - - - - - - - - - - - - -
[\A Menkul Degerler Degerleme Farklart - - - - - - - - - - - - - - - -
V. Maddi Duran Varhklar Yeniden Degerleme Farklar - - - - - - - - - - - - - - - -
VI. Istirakler, Bagh Ort. ve Is Ortakhklarindan Bedelsiz
Hisse Senetleri - - - - - - - - - - - - - - - -
VII. Menkul Degerler Degerleme Farklart - - - - - - - - - - - - - - - -
VI Kur Farklart - - - - - - - - - - - - - - - -
IX. Varliklarin  Elden Cikarilmasindan  Kaynaklanan
Degisiklik - - - - - - - - - - - - - - -
X. Varliklarin Yeniden Simflandiriimasindan
Kaynaklanan De; 13 - - - - - - - - - - - - - - - -
XI. Nakden Gergeklestirilen Sermaye Artirm - - - - - - - - - - - - - - - -
XII. Hisse Senedi Ihrac - - - - - - - - - - - - - - - -
XI1. Odenmis Sermaye Enflasyon Diizeltme Farki - - - - - - - - - - - - - - - -
XIV. Hisse Senedine Doniistiiriilebilir Tahviller - - - - - - - - - - - - - - - -
XV. Sermaye Benzeri Krediler - - - - - - - - - - - - - - - -
XVI. Dénem Net Kér1 veya Zarart - - - - - - - - 31.182.387 - - - - - - 31.182.387
XVII.  Kar Dagitim - - - - 8.608.236 - (7.904.371) - (12.792.592) 12.088.727 - - - - - -
17.1 Dagitilan Temettii - - - - - - - - - - - - - - - -
17.2 Yedeklere Aktarilan Tutarlar - - - - 8.608.236 - (7.904.371) - (12.792.592) 12.088.727 - - - - - -
17.3 Diger - - - - - - - - - - - - - - - -
Donem Sonu Bakiyesi (I+11+111+..+XV+XVI+XVII) 50.000.000 - - - 14.280.576 - 28.726.198 1.596.943 31.182.387 36.200.178 - - - - - 161.986.282

Takip eden dipnotlar konsolide finansal tablolarin tamamlayici pargasini olustururlar.
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PAMUK FACTORING A.S. VE BAGLI ORTAKLIGI

1 OCAK - 31 ARALIK 2011 HESAP DONEMINE AIT

KONSOLIDE NAKIT AKIS TABLOSU
(Tutarlar aksi belirtilmedik¢e Tiirk Liras1 (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

Bagimsiz Denetimden Ge¢mis

Bagimsiz Denetimden Ge¢mis

Dipnot 31 Aralik 2011 31 Aralik 2010
A. ESAS FAALIYETLERE iLiSKiN NAKIiT AKISLARI
1.1 Esas Faaliyet Konusu Aktif ve Pasiflerdeki Degisim Oncesi Faaliyet Kar1 49.840.594 24.148.697
1.1.1  Almnan Faizler/Kiralama Gelirleri 30.883.259 22.175.938
112  Kiralama Giderleri - -
1.1.3  Almnan Temettiiler - -
1.1.4  Almnan Ucret ve Komisyonlar 1.926.648 2.283.795
1.1.5  Elde Edilen Diger Kazanglar 10.283.781 827.700
1.1.6  Zarar Olarak Muhasebelestirilen Takipteki Alacaklardan Tahsilatlar 7.8 2.336.625 591.756
1.1.7  Personele ve Hizmet Tedarik Edenlere Yapilan Nakit Odemeler (2.891.862) (2.173.149)
1.1.8  Odenen Vergiler (955.800) (392.907)
1.1.9 Diger 8.257.943 835.564
1.2 Esas Faaliyet Konusu Aktif ve Pasiflerdeki Degisim 9.022.644 (53.729.351)
1.2.1 Faktoring Alacaklarindaki Net (Artis) Azalis (13.717.244) (48.144.720)
1.2.1 Finansman Kredilerindeki Net (Artis) Azalis - -
1.2.1 Kiralama Islemlerinden Alacaklarda Net (Artis) Azahs 12.462.153 15.917.162
1.2.2  Diger Aktiflerde Net (Artis) Azalis 3.994.221 (20.957.602)
1.2.3  Faktoring Borglarindaki Net Artig (Azalis) - -
1.2.3  Kiralama Islemlerinden Borglarda Net Artis (Azalis) 5.243.496 (649.581)
1.2.4  Alinan Kredilerdeki Net Artis (Azalis) - -
1.2.5 Vadesi Gelmis Borglarda Net Artis (Azalis) - -
1.2.6  Diger Borglarda Net Artis (Azalis) 1.040.018 105.390
L Esas Faaliyetlerinden Kaynaklanan Net Nakit Akist 58.863.238 (29.580.654)
B. YATIRIM FAALIYETLERINE iLiSKiN NAKIT AKISLARI
2.1 iktisap Edilen Bagh Ortaklik ve Istirakler ve is Ortakliklar: -
22 Elden Cikarilan Bagli Ortaklik ve istirakler ve Is Ortakliklart - -
2.3 Satin Alinan Menkuller ve Gayrimenkuller 12,13,15 (7.930.462) (835.030)
2.4 Elden Cikarilan Menkul ve Gayrimenkuller 21.825.414 -
2.5 Elde Edilen Satilmaya Hazir Finansal Varliklar - -
2.6 Elden Cikarilan Satilmaya Hazir Finansal Varliklar 6 - -
2.7 Satin Alinan Vadeye Kadar Elde Tutulacak Yatirimlar (25.000.000) -
2.8 Satilan Vadeye Kadar Elde Tutulacak Yatirimlar 20.000.000 -
29 Diger - -
11 Yatirim Faaliyetlerinden Kaynaklanan Net Nakit Akisi 8.894.952 (835.030)
C. FINANSMAN FAALIYETLERINE iLiSKiN NAKIT AKISLARI
3.1 Krediler ve ihrag Edilen Menkul Degerlerden Saglanan Nakit -
32 Krediler ve ihrag Edilen Menkul Degerlerden Kaynaklanan Nakit Cikist (66.902.642) 30.949.552
33 fhrag Edilen Sermaye Araglari - -
3.4 Temettii Odemeleri - -
35 Finansal Kiralamaya iliskin Odemeler - -
3.6 Diger - -
1. Finansman Faaliyetlerinden Saglanan / (Kullamlan) Net Nakit (66.902.642) 30.949.552
Iv. Déviz Kurundaki Degisimin Nakit ve Nakde Esdeger Varhklar Uzerindeki Etkisi 2.095.509 196.103
V. Nakit ve Nakde Esdeger Varhiklardaki Net Artis / (Azalhs) 2.951.057 729.971
VI. Dénem Basindaki Nakit ve Nakde Esdeger Varhklar 5 2.269.317 1.539.346
VII. Dénem S daki Nakit ve Nakde Esdeger Varliklar 5 5.220.374 2.269.317

Takip eden dipnotlar konsolide finansal tablolarin tamamlayici par¢asini olustururlar.
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PAMUK FACTORING A.S. VE BAGLI ORTAKLIGI

31 ARALIK 2011 TARIHIi ITIBARIYLA KONSOLIDE NAZIM HESAP KALEMLERI
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

Bagimsiz Denetimden Ge¢mis

Bagimsiz Denetimden Ge¢mis

NAZIM HESAP KALEMLERI 31 Arahk 2011 31 Arahk 2010
Dipnot TP YP TOPLAM TP YP TOPLAM

1 RiSKi USTLENILEN FAKTORING iSLEMLERI - - - - - -
I RiSKi USTLENILMEYEN FAKTORING iSLEMLERI 21.820.431 | 33.996.981 55.817.412 | 37.909.675 | 18.947.167 56.856.842
1 ALINAN TEMINATLAR 27.292.207 51.467.772 78.759.979 36.066.770 73.521.704 | 109.588.474
v VERILEN TEMINATLAR 24 23.506.765 201.795.110 | 225.301.875 23.187.302 300.421.740 323.609.042
\% TAAHHUTLER 1.137.415 45.664.300 46.801.715 1.148.695 49.898.900 51.047.595
5.1 Cayilamaz Taahhiitler - - - - - -
52 Cayilabilir Taahhiitler 1.137.415 45.664.300 46.801.715 1.148.695 49.898.900 51.047.595
5.2.1 Kiralama Taahhtleri - - - - - -
5211 Finansal Kiralama Taahhtleri - - - - - -
5.2.1.2 Faaliyet Kiralama Taahhutleri - - -
522 Diger Cayilabilir Taahhiitler 1.137.415 45.664.300 46.801.715 1.148.695 49.898.900 51.047.595
v TUREV FINANSAL ARACLAR 24 - 16.998.525 16.998.525 - 22.487.272 22.487.272
6.1 Riskten Korunma Amagh Tiirev Finansal Araglar - - - - - -
6.1.1 Gergege Uygun Deger Riskinden Korunma Amagl islemler - - - - - -
6.1.2 Nakit Akis Riskinden Korunma Amagl islemler ) - - - - - -
6.1.3 Yurtdisindaki Net Yatirim Riskinden Korunma Amagli Islemler
6.2 Alim Satim Amagli Islemler - 16.998.525 16.998.525 - 22.487.272 22.487.272
6.2.1 Vadeli Alim-Satim islemleri - - - - - -
6.2.2 Swap Alim Satim Tslemleri - 16.998.525 16.998.525 - 22.487.272 22.487.272
6.2.3 Alim Satim Opsiyon Islemleri - - - - - -
6.2.4 Futures Alim Satim Islemleri - - - - - -
6.5.5 Diger - - - - - -
VIl EMANET KIYMETLER 47.366.328 56.399.067 | 103.765.395 37.820.403 10.217.211 48.037.614

NAZIM HESAPLAR TOPLAMI 121.123.146 | 406.321.754 | 527.444.901 | 136.132.845 | 475.493.994 | 611.626.839

Takip eden dipnotlar konsolide finansal tablolarin tamamlayici par¢asini olustururlar.




PAMUK FACTORING A.S. VE BAGLI ORTAKLIGI

1 OCAK-31 ARALIK 2011 HESAP DONEMINE AiT

KAR DAGITIM TABLOSU
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (““TL”) olarak ifade edilmistir.)

PAMUK FACTORING A.S. KAR DAGITIM TABLOSU (*) (*%)

Cari Donem Onceki Dénem
31 Aralik 2011 31 Aralik 2010

I DONEM KARININ DAGITIMI
11 DONEM KARI / ZARARI o 66.390.968 (1.266.654)
1.2 ODENECEK VERGI VE YASAL YUKUMLULUKLER (-) - -
1.21 Kurumlar Vergisi (Gelir Vergisi) (756.418) -
1.2.2 Gelir Vergisi Kesintisi - -
1.2.3 Diger Vergi ve Yasal Yiikiimliiliikler - 19.821
A NET DONEM KARI / ZARARI (1.1 -1.2) 65.634.550 (1.246.833)
1.3 GECMIS DONEM ZARARI (-) 11.543.263 -
1.4 BIRINCI TERTIP YASAL YEDEK AKCE (-) 3.293.784 -
1.5 KURULUSTA BIRAKILMASI VE TASARRUFU ZORUNLU YASAL FONLAR (-) - -
B DAGITILABILIR NET DONEM KARI [(A-1.3+1.4+1.5)] 50.797.503 -
1.6 ORTAKLARA BIiRINCI TEMETTU (-) 2.500.000 -
1.6.1 Hisse Senedi Sahiplerine 2.500.000 -
1.6.2 Imtiyazli Hisse Senedi Sahiplerine - -
1.6.3 Katilma Intifa Senetlerine - -
1.6.4 Kara stirakli Tahvillere - -
1.6.5 Kar ve Zarar Ortaklig1 Belgesi Sahiplerine - -
1.7 PERSONELE TEMETTU (-) - -
1.8 YONETIM KURULUNA TEMETTU (-) - -
1.9 ORTAKLARA IKINCI TEMETTU (-) 43.467.754 -
1.9.1 Hisse Senedi Sahiplerine 43.467.754 -
1.9.2 Imtiyazh Hisse Senedi Sahiplerine - -
1.9.3 Katilma Intifa Senetlerine - -
1.9.4 Kara Istirakli Tahvillere - -
1.9.5 Kar ve Zarar Ortaklig1 Belgesi Sahiplerine - -
1.10 IKINCI TERTIP YASAL YEDEK AKCE (-) 4.829.749 -
1.11 STATU YEDEKLERI (-) - -
1.12 OLAGANUSTU YEDEKLER - -
1.13 DIGER YEDEKLER - -
1.14 OZEL FONLAR - -
IL YEDEKLERDEN DAGITIM
2.1 DAGITILAN YEDEKLER 11.077.782 -
2.2 IKINCI TERTIP YASAL YEDEKLER (-) 1.107.779 -
2.3 ORTAKLARA PAY (-) 9.970.003 -
231 Hisse Senedi Sahiplerine 9.970.003 -
232 Imtiyazli Hisse Senedi Sahiplerine - -
233 Katilma Intifa Senetlerine - -
234 Kara Istirakli Tahvillere - -
235 Kar ve Zarar Ortaklig1 Belgesi Sahiplerine - -
2.4 PERSONELE PAY (-) - -
2.5 YONETIM KURULUNA PAY (-) - -
IIL. HiSSE BASINA KAR / ZARAR
3.1 HiSSE SENEDI SAHIPLERINE (TL) - -
3.2 HISSE SENEDI SAHIPLERINE ( % ) - -
3.3 IMTIYAZLI HiSSE SENEDI SAHIPLERINE (TL) - -
34 IMTIYAZLI HiSSE SENEDI SAHIPLERINE ( % ) - -
v. HiSSE BASINA TEMETTU
4.1 HISSE SENEDI SAHIPLERINE (TL) - -
42 HiSSE SENEDI SAHIPLERINE ( % ) - -
4.3 IMTIYAZLI HISSE SENEDI SAHIPLERINE (TL) - -
44 IMTIYAZLI HiSSE SENEDI SAHIPLERINE ( % ) - -

™ Kar dagitim tablosu konsolide olmayan finansal tablolar esas almarak sunulmustur.

(**)  Pamuk Factoring , 9 Mart 2012 tarihli Olagan Genel Kurul karart ile 2011 yili dénem kart ile (66.632.073 TL) olaganiistii

yedeklerini (11.077.782 TL) ortaklarina dagitma karari almis ve gegmis yillara ait zarar mahsuplari ile yasal ihtiyatlar sonrast

55.937.757 TL net temettii tutarin1 ortaklarina nakit olarak 6demistir.

Takip eden dipnotlar konsolide finansal tablolarin tamamlayici parcasini olustururlar.
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PAMUK FACTORING A.S. VE BAGLI ORTAKLIGI

31 ARALIK 2011 TARIHLi KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA iLISKIN

ACIKLAYICI DiPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (““TL”) olarak ifade edilmistir.)

1- SIRKET’IN ORGANIZASYONU VE FAALIYET KONUSU

Pamuk Factoring A.S. (“Sirket”), 1992 yilinda Direkt Factoring A.S. {invaniyla kurulmus olup, 2002
yilinda Tasarruf Mevduat1 Sigorta Fonu’ na devredilmistir. 2007 yilinda Karadeniz Holding A.S. nin
hisseleri devralmasiyla birlikte yeniden yapilanan Sirket yurtigi, ithalat ve ihracat faktoring
hizmetlerini endiistriyel ve ticari kuruluslara saglamaktadir. Sirket’in merkezi Biiyiikdere Caddesi
Sarli Is Merkezi No:103 A Blok Kat:7 34394 Mecidiyekoy/Istanbul Tiirkiye adresindedir.

Sirket’in ana hissedar1 Karadeniz Holding Anonim Sirketi’dir. 31 Aralik 2011 tarihi itibariyla
Sirket’in ¢aligsan sayis1 21°dir (2010: 14).

Bu rapor kapsaminda Sirket ve konsolidasyona dahil edilen bagli ortakligi olan Pamuk Finansal
Kiralama A.S. hep birlikte “Grup” olarak nitelendirilmektedir. Konsolidasyona dahil edilen bagl
ortakligin faaliyet alan1 agagida agiklanmistir:

Grup’un iligkili taraflarla olan bakiyeleri ve islemleri 31 Aralik 2011 tarihi itibartyla ve bu tarihte sona
eren doneme iliskin finansal durumunda ve faaliyet sonuglarinda 6nemli agirliga sahiptir.

Pamuk Finansal Kiralama A.S.

Pamuk Finansal Kiralama A.S. Nisan 1990°da, istanbul’da 3226 sayili Finansal Kiralama Kanunu
hiikiimleri gercevesinde Hazine ve Dis Ticaret Miistesarligi’ndan alinan izni miiteakiben, Tiirkiye’de
faaliyet gostermek {tizere kurulmustur. Sirket’in baslica faaliyet konusu mevzuat hiikiimleri
cercevesinde yurtigi ve yurtdisi finansal kiralama faaliyetlerinde bulunmak ve her ¢esidi ile kiralama
islemleri yapmaktir. Sirket’in genel miidiirliigii Bilyiikdere Caddesi Sarli Is Merkezi No:103 A Blok
Kat:7 34394 Mecidiyekdy/istanbul Tiirkiye adresindedir. Sirket’in &nceki unvani olan Interlease -
Inter Finansal Kiralama Anonim Sirketi, 2 Ocak 2000 tarihinde Pamuk Finansal Kiralama Anonim
Sirketi olarak degistirilmistir. 31 Aralik 2011 tarihi itibariyla Pamuk Finansal Kiralama A.S.’nin
caligan sayis1 7°dir (2010:9).

Grup’un iligkili taraflarla olan bakiyeleri ve islemleri 31 Aralik 2011 tarihi itibariyla ve bu tarihte sona
eren doneme iliskin finansal durumunda ve faaliyet sonuglarinda 6nemli agirliga sahiptir.

Sirket’in finansal tablolar1 9 Mart 2012 tarihinde gergeklesen Olagan Genel Kurul toplantisinda
onaylanmustir.

2- KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKiN ESASLAR

2.1 SUNUMA ILiSKIN TEMEL ESASLAR
2.1.1 Uygulanan Muhasebe Standartlar

Grup, konsolide finansal tablolarini Tiirk Lirasi (“TL”) olarak, Bankacilik Diizenleme ve Denetleme
Kurumu (“BDDK?”) tarafindan 17 Mayis 2007 tarihli ve 26525 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan
“Finansal Kiralama, Faktoring ve Finansman Sirketlerince Uygulanacak Tekdiizen Hesap Plani ve
Izahnamesi ile Kamuya Agiklanacak Finansal Tablolarin Bigim ve Igerigi Hakkinda Teblig”
(“Finansal Tablo Tebligi”) ¢ercevesinde Tiirkiye Muhasebe Standartlari Kurulu (“TMSK”) tarafindan
yirirliige konulan Tiirkiye Muhasebe/Finansal Raporlama Standartlar1 (“TMS/TFRS”) ile bunlara
iliskin ek ve yorumlara ve BDDK tarafindan 20 Temmuz 2007 tarihli ve 26588 sayili Resmi
Gazete’de yaymmlanan “Finansal Kiralama, Faktoring ve Finansman Sirketlerince Alacaklart i¢in
Ayrilacak Kargiliklara Iliskin Usul ve Esaslar Hakkinda Teblig” hiikiimlerine uygun olarak
hazirlamustir.
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2- FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLISKiN ESASLAR (Devami)

2.1.2 Konsolidasyon Esaslari

Konsolide finansal tablolar ana ortaklik Pamuk Factoring A.S. ve Bagli Ortakliginin (Pamuk Finansal
Kiralama A.S.) asagidaki belirtilen esaslara gore hazirlanan hesaplarin1 kapsamaktadir. Konsolidasyon
kapsami i¢inde yer alan sirketlerin finansal tablolar1, konsolide finansal tablolarin tarihi itibarryla ve
yeknesak muhasebe ilke ve uygulamalar1 gozetilerek Dipnot 2.1.1°de belirtilen Muhasebe
Standartlari’na uygun olarak hazirlanmstir.

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla ortaklik oran1 asagida gosterilmistir:

31 Arahk 2011 31 Aralik 2010
Sirket tarafindan Sirket tarafindan
dogrudan ve dogrudan ve

dolayh kontrol (%) dolayh kontrol (%)
Pamuk Finansal Kiralama A.S. 99,99 99,99

Konsolide finansal tablolar Sirket ve Sirket’in bagli ortakliklari tarafindan kontrol edilen ya da
miisterek kontrol edilen igletmelerin finansal tablolarimi kapsar. Kontrol, bir isletmenin
faaliyetlerinden fayda elde etmek amaciyla mali ve isletme politikalar {izerinde giicliniin olmasi ile
saglanir.

Y1l iginde satin alinan veya elden ¢ikarilan bagl ortakliklarin sonuglari, satin alim tarihinden sonra
veya elden ¢ikarma tarihine kadar olan siire gecerli olmak tizere konsolide gelir tablosuna dahil edilir.

Gerektiginde, Grup’un izledigi muhasebe politikalariyla ayni olmasi amaciyla bagl ortakliklarin
finansal tablolarinda muhasebe politikalariyla ilgili diizeltmeler yapilmistir.

Tiim grup i¢i islemler, bakiyeler, gelir ve giderler konsolidasyonda elimine edilmistir.

Bagl ortakligin net varliklarindaki ana ortaklik dist paylar Grup’un 6zkaynaginin iginde ayr1 olarak
belirtilir. Azinlik paylari, ilk isletme birlesmelerinde olusan bu paylarin tutarindan ve birlesme
tarihinden itibaren 6zsermayedeki degisikliklerdeki ana ortaklik dis1 paylarin tutarindan olusur. Ana
ortaklik dis1 paylarin olusan zararlar telafi etmek i¢in zorunlu bir yiikiimliiliigliniin ve s6z konusu
zararlar1 karsilayabilmek i¢in ilave yatirim yapabilme imkani oldugu durumlar haricinde, ana ortaklik
dis1 paylarm bagh ortakligin 6zsermayesindeki paymi asan ana ortaklik disi paylara ait zararlar,
Grup’un paylaria dagitilir.

2.1.3 isletme Birlesmeleri

Grup, ana ortaklik dis1 ile gergeklestirdigi halihazirda kontrol etmekte oldugu ortakliklara ait hisselerin
alis ve satig islemlerini Grup’un 6zsermaye sahipleri arasindaki islemler olarak degerlendirmektedir.
Buna bagli olarak, ana ortaklik digindan ilave hisse alig islemlerinde, elde etme maliyeti ile ortakligin
satin alinan pay1 nispetindeki net varliklarmin kayith degeri arasindaki fark 6zsermaye igerisinde
muhasebelestirilir. Ana ortaklik digina hisse satig islemlerinde ise, satis bedeli ile ortakligin satilan
pay1 nispetindeki net varliklarinin kayith degeri arasindaki fark sonucu olusan kayip veya kazanglar da
Ozsermaye icerisinde muhasebelestirilir.
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2- FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLISKiN ESASLAR (Devami)
2.1.4 Raporlama Para Birimi

Finansal tablolar, ger¢ege uygun degerleri ile gosterilen finansal varlik ve yiikiimliikliilerin disinda,
enflasyon diizeltmesine tabi tutulmak suretiyle, tarihi maliyet esasi baz alinarak TL olarak
hazirlanmgtir.

Finansal tablolar, Grup’un faaliyette bulundugu temel ekonomik cevrede gecerli olan para birimi
(fonksiyonel para birimi) ile sunulmustur. isletmenin finansal durumu ve faaliyet sonucu, Grup’un
gecerli para birimi olan ve finansal tablo i¢in sunum para birimi olan Tiirk Liras1 cinsinden ifade
edilmistir.

2.1.5 Yiiksek Enflasyon Donemlerinde Finansal Tablolarin Diizeltilmesi

Finansal tablolar, 31 Aralik 2004 tarihine kadar “Yiiksek Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal
Raporlamaya iliskin Tiirkiye Muhasebe Standardi”na (“TMS 29”) gore enflasyon diizeltmesine tabi
tutulmugtur. BDDK tarafindan yayimlanan 28 Nisan 2005 tarihli Genelge ile bankacilik sisteminde
uygulanmakta olan enflasyon muhasebesi uygulamasina son verilmesine karar verildigi duyurulmus ve
finansal tablolarin hazirlanmasinda 1 Ocak 2005 tarihinden itibaren enflasyon muhasebesi
uygulamasina son verilmistir.

2.1.6 Netlestirme/Mahsup

Finansal varlik ve yiikiimliiliikkler, gerekli kanuni hakkin bulunmasi, s6z konusu varlik ve
yiikiimliilikleri net olarak degerlendirmeye niyet olmasi veya varliklarin elde edilmesi ile
yiikiimliiliklerin yerine getirilmesinin birbirini takip ettigi durumlarda net olarak gdsterilirler.

2.1.7 isletmenin Siirekliligi

Grup, finansal tablolarini igletmenin stirekliligi ilkesine gore hazirlamistir.

2.2. MUHASEBE POLITiKALARINDA DEGIiSiKLIKLER

2.2.1 Karsilastirmah Bilgiler ve Onceki Donem Tarihli Finansal Tablolarin Yeniden
Duzenlenmesi

Finansal durum ve performans trendlerinin tespitine imkan vermek iizere, Grup’un finansal tablolar1
onceki donemle karsilastirmali olarak hazirlanmaktadir. Finansal tablo kalemlerinin gdsterimi veya

siiflandirilmasi degistiginde karsilagtirilabilirligi saglamak amaciyla, 6nceki donem finansal tablolar
da buna uygun olarak yeniden siniflandirilir ve 6nemli farkliliklar agiklanir.

2.2.2 Muhasebe politikalarindaki degisiklikler
Muhasebe politikalarinda yapilan 6nemli degisiklikler geriye doniik olarak uygulanmakta ve onceki

donem finansal tablolar1 yeniden diizenlenmektedir. Grup’un cari yil igerisinde dnemli bir muhasebe
politikas1 degisikligi bulunmamaktadir.
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2.2.3 Standartlarda degisiklikler ve yorumlar

Yeni ya da Diizenlenmis Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlarinin ve Yorumlarin
Uygulanmasi

Grup Uluslararasi Muhasebe Standartlar1 Kurulu (“UMSK”) ve Uluslararasi Finansal Raporlama
Yorumlart Komitesi (“UFRYK”) tarafindan yayinlanan ve 1 Ocak 2010 tarihinden itibaren gegerli
olan yeni ve revize edilmis standartlar ve yorumlardan kendi faaliyet konusu ile ilgili olanlar
uygulamstir.

(@)

1 Ocak 2011 tarihinde baslayan donemler icin gecerli olan ve Grup’un finansal tablolar
iizerinde bir etkisi olmayan TMS/TFRS’lerdeki degisiklik ve yorumlar sunlardir:

UMS 32 (degisiklik), “Finansal Araglar: Sunum”, 1 Subat 2010 tarihinde veya bu tarihten sonra
baslayan yillik raporlama donemlerinde gegerlidir. Degisiklik, ihra¢ edenin fonksiyonel para
birimi diginda bir para biriminde ihra¢ edilen hisse senetlerinin muhasebelestirilmesine agiklik
getirmektedir,

UFRYK 19, “Finansal Borglarin Ozkaynaga Dayali Finansal Araglarla Odenmesi”, 1 Temmuz
2010 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan yillik raporlama donemlerinde gegerlidir.
Yorum, bor¢lu ve alacaklinin bir finansal borcun kosullarini yeniden belirledikleri ve sonucunda
ilgili borcun kismen veya tamamen, bor¢lunun alacakliya ihrag¢ edecegi Ozkaynaga dayali
finansal araglarla 6denmesine karar verdikleri durumlarin nasil muhasebelestirilecegine agiklik
getirmektedir,

UFRS 1 (degisiklik), “UFRS’nin Ilk Defa Uygulanmas1”, 1 Temmuz 2010 tarihinde veya bu
tarihten sonra baglayan yillik raporlama dénemlerinde gecerlidir. Degisiklik, , UFRS 7°de
yapilan degisikliklerle ilgili halihazirda UFRS kullananlara getirilen gegis hiikiimleri ile ilgili
benzer uygulamalar1 UFRS’yi ilk defa uygulayanlara da saglamistir,

UMS 24 (revize), “Iliskili Taraf Aciklamalar1”, 1 Ocak 2011 tarihinde veya bu tarihten sonra
baslayan yillik raporlama donemlerinde gecerlidir. Revize standart iligkili taraf tanimim
basitlestirmistir ve tamima aciklik getirmistir. Ayrica revize standart kamu iktisadi
tesebbiislerinin diger kamu iktisadi tesebbiisleri ve devlet ile olan tiim islemlerini agiklama
zorunlulugunu ortadan kaldirmstir,

UFRYK 14 (degisiklik), “Asgari Fonlama Gerekliliginin Pesin Odenmesi”, 1 Ocak 2011
tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan yillik raporlama dénemlerinde gecerlidir. Degisiklik,
en eski karsilastirmali dénemden baglamak {izere geriye doniik olarak uygulanir. Degisiklik,
UFRYK 14’{in, “UMS 19 - Tanimlanmig Fayda Varliginin Sinir1i, Asgari Fonlama Kosullar1 ve
Bu Kosullarin Birbiri Ile Etkilesimi” iizerindeki beklenmeyen sonuglarini diizeltmek iizere
yapilmistir,

UFRS ‘lerin gelisletirilmesi projesi kapsaminda, 2010 yili i¢cinde 6 tane standarda ve 1 tane
yoruma degisiklik getirilmistir. UFRS 1, UFRS 3, UFRS 7, UMS 27, UMSS 34 ve UFRYK 13,

UFRS 7 (degisiklik), “Finansal Araglar: Agiklamalar”’, 1 Temmuz 2011 tarihinde veya bu
tarihten sonra baglayan yillik raporlama donemlerinde gegerlidir. Degisiklik, transfer
islemlerinde seffaflig1 arttirma ve finansal varlik transferleri ile ilgili maruz kalinan risklerin ve
bu risklerin igletmenin finansal durumu {izerindeki etkilerinin daha iyi anlagilmasi amacini
tagimaktadir,
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UFRS 1 (degisiklik), “UFRS’nin Ilk Defa Uygulanmas1”, 1 Temmuz 2011 tarihinde veya bu
tarihten sonra baslayan yillik raporlama donemlerinde gegerlidir. Degisiklik, bir isletmenin
fonksiyonel para biriminin hiper enflasyona maruz kalmasi sebebiyle UFRS’lere uygunluk
saglayamadigi bir donemin ardindan nasil UFRS’ye uygun finansal tablo yayinlayacagini
agiklamaktadir,

UMS 12 (degisiklik), “Gelir Vergileri”, 1 Ocak 2012 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan
yillik raporlama donemlerinde gegerlidir. Degisiklik, makul degeri ile 6lgiilen yatirim amagh
gayrimenkullere iliskin ertelenen vergi varlik ve yiikiimliiliiklerinin Slgiimlemesine iliskin
mevcut prensiplere istisna getirmektedir,

UMS 1 (degisiklik), “Finansal Tablolarin Sunumu”, 1 Temmuz 2012 tarihinde veya bu tarihten
sonra baslayan yillik raporlama dénemlerinde gecerlidir. Degisikler sonucu ortaya ¢ikan temel
gelisme igletmelerin diger kapsamli gelir altinda gosterdigi hesaplar1 potansiyel olarak gelir
tablosu ile iliskilendirilecek olarak gruplamasi zorunlulugunun getirilmesidir,

UMS 19 (degisiklik), “Calisanlara Saglanan Faydalar”, 1 Ocak 2013 tarihinde veya bu tarihten
sonra baslayan yillik raporlama donemlerinde gecerlidir. Degisiklikler, koridor metodunu
yiiriirlikten kaldirmakta ve finansal giderlerin net fonlama temelinde hesaplanmasini
Ongormektedir,

UFRS 9, “Finansal Araglar”, 1 Ocak 2015 tarihinde veya bu tarihten sonra baglayan yillik
raporlama donemlerinde gegerlidir. Bu standart, UMS 39 “Finansal Araglar: Muhasebelestirme
ve Olgme” standardinin degistirilme siirecinde ilk adimdir. UFRS 9 finansal araclarin
Olclimiinde ve siniflandirilmasinda yeni zorunluluklar getirmektedir,

UFRS 10, “Konsolide Finansal Tablolar”, 1 Ocak 2013 tarihinde veya bu tarihten sonra
baslayan yillik raporlama donemlerinde gecerlidir. Standart, kontrol konseptini bir isletmenin
konsolidasyon kapsamina alinmasi i¢in belirleyici unsur kabul ederek varolan prensipleri
gelistirmektedir. Standart, kontroliin belirlenmesinin zor oldugu durumlarda ek agiklamalar
getirmektedir,

UFRS 11, “Ortak Diizenlemeler”, 1 Ocak 2013 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan yillik
raporlama donemlerinde gecerlidir. Standart, ortak diizenlemelerin yasal sekli yerine
diizenlemenin sagladigi haklara ve yiikiimliilikkleri vurgulayarak ortak diizenlemelere daha
gercekci bir bakis acis1 getirmektedir. ki cesit ortak diizenleme tanimlanmaktadir: ortak
faaliyetler ve is ortakliklari. Standart ile is ortaklarinin oransal konsolidayon yontemine son
verilmistir.
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(b) Heniiz yiiriirliige girmemis ve Grup tarafindan erken uygulanmasi benimsenmemis
standartlar yorumlar sunlardir:

. UFRS 12, “Diger Isletmelerdeki Paylar ile ilgili A¢iklamalar”, 1 Ocak 2013 tarihinde veya bu
tarihten sonra baslayan yillik raporlama donemlerinde gegerlidir. Standart ortak diizenlemeler,
istirakler, 6zel amagli araglar ve diger bilango dis1 araglar da dahil olmak iizere diger
isletmelerde bulundurulan tiim paylarla ilgili agiklama yiikiimliiliiklerini icermektedir,

o UFRS 13, “Makul Deger Olgiimii”, 1 Ocak 2013 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan yillik
raporlama donemlerinde gecerlidir. Standart, tam bir makul deger tanimi ve tiim UFRS’lerde
uygulanacak tek bir Ol¢iim ve agiklamalar kaynagi saglayarak tutarliligin gelistirilmesi ve
karmagikligin azaltilmasini amaglamaktadir,

o UMS 27 (revize), “Bireysel Finansal Tablolar”, 1 Ocak 2013 tarihinde veya bu tarihten sonra
baslayan yillik raporlama donemlerinde gecerlidir. Standart, UMS 27°nin kontrol ile ilgili
hiikiimlerinin yeni UFRS 10°da ele alinmasindan sonra geride kalan bireysel finansal tablolar ile
ilgili hiktmleri icermektedir,

. UMS 28 (revize), “Istirakler ve Is Ortakliklar:®, 1 Ocak 2013 tarihinde veya bu tarihten sonra
baslayan yillik raporlama donemlerinde gecerlidir. Standart, yeni UFRS 11’in yayinlanmasinin

ardindan o6zkaynak yontemiyle muhasebelestirilecek is ortakliklar1 ve istirakler ile ilgili
yukumlilukleri icermektedir,

. UFRYK 20, Madenlerle ilgili iiretim sirasinda olugan sokme maliyetleri.

Grup yonetimi, yukaridaki Standart ve Yorumlarin uygulanmasinin gelecek donemlerde Grug’un
finansal tablolar1 {izerinde 6nemli bir etki yaratmayacagi goriisiindedir.

(¢) Erken uygulanmasi benimsenmis standartlar

Grup’un 2011 yilinda erken uygulanmasi benimsenmis yeni ya da degisiklige ugramis standart yoktur.
2.3 ONEMLI MUHASEBE POLITIKALARININ OZETI

Finansal tablolarin hazirlanmasinda izlenen énemli muhasebe politikalar1 asagida 6zetlenmistir.

Nakit ve nakit benzeri degerler

Nakit ve nakit benzeri degerler bilancoda maliyet degerleri ile yansitilmaktadirlar. Nakit ve nakit
benzeri degerler, eldeki nakit, banka mevduatlar1 ile tutar1 belirli, nakde kolayca c¢evrilebilen kisa
vadeli ve yiiksek likiditeye sahip ve degerindeki degisim riski 6nemsiz olan ve vadesi 3 ay veya daha
kisa olan yatirimlari icermektedir (Dipnot 5).

Iliskili taraflar

Bu finansal tablolar agisindan Grup’un ortaklar1 ve Grup ile dolayli sermaye iligskisinde bulunan

kuruluslardan Karadeniz Holding A.$’nin grup sirketleri ve yonetim kurulu tyeleri ile {ist diizey
yoneticiler “iligkili taraflar” olarak tanimlanmaktadir (Dipnot 22).
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Siipheli alacak karsihigi

Faktoring alacaklarinin degerlendirilmesi sonucunda belirlenen toplam faktoring alacaklar1 karsiligi
Sirket'in  faktoring alacaklar1 portfoyiindeki tahsili silipheli alacaklar1 kapsayacak sekilde
belirlenmektedir. Sirket, ilgili karsiigin BDDK tarafindan 20 Temmuz 2007 tarihli ve 26588 sayili
Resmi Gazete’de yayimlanan “Finansal Kiralama, Faktoring ve Finansman Sirketlerince Alacaklar
icin Ayrilacak Karsiliklara Iliskin Usul ve Esaslar Hakkinda Teblig” hiikiimlerine uygun olarak
ayirmaktadir. Ilgili teblige gore tahsili vadesinden itibaren 90-180 giin arasi geciken faktoring
alacaklarinin teminatlar1 dikkate alindiktan sonra en az %?20’s1 oraninda, tahsili vadesinden itibaren
180-360 giin aras1 geciken faktoring alacaklarinin teminatlar1 dikkate alindiktan sonra en az %50’si
oraninda ve tahsili vadesinden itibaren 1 yildan fazla gecikmis olan faktoring alacaklarinin teminatlari
dikkate alindiktan sonra %100 oraninda 6zel karsilik ayrilmaktadir.

Sirket, ayrica ilgili teblige gére alacaklarin tahsilindeki gecikme yukaridaki siireleri gegmemis olsa
veya alacaklarim tahsilinde herhangi bir gecikme bulunmasa dahi, alacak tutarlar1 i¢in bor¢lunun kredi
degerliligine iliskin mevcut biitlin verileri ve Tiirkiye Muhasebe Standartlar1 Kurulunun 16 Ocak 2005
tarihli ve 25702 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan Finansal Tablolarin Hazirlanma ve Sunulma
Esaslarina Iliskin Kavramsal Cergeve Hakkinda Tebliginde belirtilen giivenilirlik ve ihtiyatlilik
ilkelerini dikkate alarak, teminat tutarim1 hesaplamaya dahil etmeksizin, belirledigi oranlarda &zel
karsilik ayirmaktadir.

Ayni teblig kapsaminda, tahsili vadesinden itibaren 150 giinden fazla geciken ancak 240 giini
gecmeyen finansal kiralama alacaklarinin, teminatlar1 dikkate alindiktan sonra, en az %20’si oraninda,
tahsili vadesinden itibaren 240 giinden fazla geciken ancak 360 giini ge¢cmeyen finansal kiralama
alacaklarinin, teminatlar1 dikkate alindiktan sonra, en az %50’si oraninda ve tahsili vadesinden itibaren
1 yildan fazla gecikmis olan finansal kiralama alacaklarinin, teminatlar1 dikkate alindiktan sonra,
%1001 oraninda 6zel karsilik ayrilmaktadir.

Alacagin silinmesi, alacagin tamaminin veya bir kisminin tahsil edilemeyeceginin 6ngdriilmesi ya da
miisterinin aciz vesikasina baglanmasi durumunda ger¢eklesmektedir. Alacagin silinmesiyle daha 6nce
ayrilmis olan karsilik terse doner ve alacagin tamamm aktiften diisiiliir. Onceki dénemlerde silinen bir
alacagin tahsili durumunda ilgili tutarlar gelir olarak kaydedilir.

Finansal Kiralama islemleri

Finansal kiralamayla elde edilen varliklar, kiralama tarihindeki varligin gercege uygun degerleriyle, ya
da asgari kira 6demelerinin bugiinkii degerinden diisiik olan1 kullanilarak aktiflestirilir. Ayn1 tutarda
kiralayana kars1 yiikiimliiliik, bilangoda finansal kiralama yiikiimliiligii olarak gosterilir. Finansal
kiralama 6demeleri, finansman gideri ve finansal kiralama yiikiimliigiindeki azalis1 saglayan anapara
O0demesi olarak ayrilir ve boylelikle borcun geri kalan anapara bakiyesi iizerinden sabit bir oranda faiz
hesaplanmasini saglar.

(i) Kiralayan konumunda
Finansal kiralamada, kiralama konusu varlik, net kira yatirimina esit bir alacak olarak finansal
tablolarda izlenir. Finansal kiralama ile ilgili finansman geliri, finansal kiralama kapsamindaki net

yatirima sabit bir donemsel getiri getirecek sekilde belirlenir. Alinan kira 6demeleri anapara ve
kazanilmamis finansman gelirlerini azaltacak sekilde briit kira yatiriminin tutarindan diisiilir.
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2- FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLISKiN ESASLAR (Devami)

Kazanilmamis finansman geliri, briit kira yatirimi ile kiralamadaki zimni faiz orami iizerinden briit
yatirimin bugiinkii degeri arasindaki farktir. Zimni faiz orani, kiralamanin baslangici itibartyla, asgari
kira 6demeleri ile garanti edilmemis hurda deger toplamini, kiralanan varligin gercege uygun degeri
ile baglangi¢c maliyetlerinin toplamina esitleyen iskonto oranidir.

(ii) Kiract konumunda

Finansal kiralama yoluyla elde edilen maddi duran varlik, varligin kiralama déneminin basindaki vergi
avantaj veya tegvikleri diigiildiikten sonraki gercege uygun degerinden veya asgari kira 6demelerinin o
tarihte indirgenmis degerinden diisilk olami {izerinden aktiflestirilir. Anapara kira 6demeleri
ylkiimliiliik olarak gosterilir ve 6dendik¢e azaltilir. Faiz 6demeleri ise, finansal kiralama dénemi
boyunca gelir tablosunda giderlestirilir. Finansal kiralama sozlesmesi ile elde edilen maddi duran
varliklar, varligin faydali émrii boyunca amortismana tabi tutulur.

Siipheli finansal kiralama alacaklari karsihigi

Finansal kiralama alacaklarinin degerlendirilmesi sonucunda belirlenen toplam finansal kiralama
alacaklar1 karsiligr Sirket'in finansal kiralama alacaklar1 portfoyiindeki tahsili siipheli alacaklar1
kapsayacak sekilde belirlenmektedir. Sirket, ilgili karsiligit BDDK tarafindan 20 Temmuz 2007 tarihli
ve 26588 sayilli Resmi Gazete’de yayimlanan “Finansal Kiralama, Faktoring ve Finansman
Sirketlerince Alacaklar1 igin Ayrilacak Karsiliklara Iliskin Usul ve Esaslar Hakkinda Teblig”
hiikiimlerine uygun olarak ayirmaktadir. Ilgili teblige gore tahsili vadesinden itibaren 150-240 giin
arast geciken finansal kiralama alacaklarinin teminatlar1 dikkate alindiktan sonra en az 9%20’si
oraninda, tahsili vadesinden itibaren 240-360 giin arast geciken finansal kiralama alacaklarinin
teminatlar1 dikkate alindiktan sonra en az %50’si oraninda ve tahsili vadesinden itibaren 1 yildan fazla
gecikmis olan finansal kiralama alacaklarinin teminatlar1 dikkate alindiktan sonra %100 oraninda 6zel
karsilik ayrilmaktadir.

Ayrica ilgili teblige gore alacaklarin tahsilindeki gecikme yukaridaki siireleri gegmemis olsa veya
alacaklarin tahsilinde herhangi bir gecikme bulunmasa dahi, sirketler alacak tutarlar1 i¢in bor¢lunun
kredi degerliligine iliskin mevcut biitiin verileri ve Tiirkiye Muhasebe Standartlari Kurulunun
16/1/2005 tarihli ve 25702 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan Finansal Tablolarin Hazirlanma ve
Sunulma Esaslarina Iliskin Kavramsal Cerceve Hakkinda Tebliginde belirtilen giivenilirlik ve
ihtiyatlilik ilkelerini dikkate alarak, teminat tutarini hesaplamaya dahil etmeksizin, belirleyecekleri
oranlarda 6zel karsilik ayirabilirler. Finansal kiralamaya konu malin bedeli ilgili Teblig ¢ercevesindeki
usullere gore teminat olarak dikkate alinmaktadir.

Alacagin silinmesi, alacagin tamaminin veya bir kisminin tahsil edilemeyeceginin éngdriilmesi ya da
miisterinin aciz vesikasina baglanmasi durumunda ger¢ceklesmektedir. Alacagin silinmesiyle daha 6nce
ayrilmis olan karsilik terse doner ve alacagin tamamu aktiften diisiiliir. Onceki dénemlerde silinen bir
alacagin tahsili durumunda ilgili tutarlar gelir olarak kaydedilir.

llgili tebligde sirketlerin, anapara, faiz veya her ikisinin tahsilinde gecikme olmayan veya yiizelli
giinden daha az gecikme olan alacaklardan dogmasi beklenen ancak miktar1 kesin olarak belli olmayan
zararlarin karsilanmasi amaciyla, genel olarak ve herhangi bir islemle dogrudan ilgili olmaksizin
karsilik ayirabilecekleri belirtilmis ancak zorunluluk olarak degerlendirilmemistir. Sirket siipheli hale
gelmeyen finansal kiralama alacaklar i¢in bu kapsamda genel karsilik ayirmamaktadir.
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2- FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLISKiN ESASLAR (Devami)
Satilmaya hazir finansal varhklar

Grup, yatinm amagcl finansal varliklarin1 “satilmaya hazir” finansal varliklar olarak siiflandirmakta
ve muhasebelestirmektedir. Finansal varliklarin siniflandirilmasi Grup yonetimi tarafindan satin alma
amaglar dikkate alinarak, elde edildikleri tarihlerde kararlagtirilmaktadir.

Satilmaya hazir finansal varliklar, ilk olarak, ilgili varligin alim tarihindeki ger¢ege uygun bedelini
yansittig1 kabul edilen ve alim sirasinda olusan diger masraflar1 da igeren elde etme maliyeti ile
kayitlara alimir. S6z konusu varliklar daha sonra borsa degerleri ile veya indirgenmis nakit akimi
yontemiyle hesaplanan gercege uygun degerleriyle degerlenir. Gergege uygun degerlerde meydana
gelen tiim degisikliklerin etkisi 6zkaynaklar altinda muhasebelestirilir. Bu tiir varliklarin gergege
uygun degerlerinde gecici olmayan bir deger diisiikliigiinin saptanmasi halinde, bu tiir deger
diisiikliiklerinin etkisi gelir tablosuna yansitilmaktadir. Bu finansal varliklar elden ¢ikarildigi zaman
birikmis gercege uygun deger diizeltmeleri gelir tablosuna transfer edilmektedir. Borsaya kote
olmayan finansal varliklar maliyet degeri ile finansal tablolara yansitilmistir (Dipnot 6).

Yabanci para islemleri

Dovizle ifade edilen islemler, islemin gergeklestigi zaman gegerli olan kur tizerinden Tiirk lirasina
cevrilmektedir. Bu islemler sonucu ve dovize endeksli parasal aktif ve pasiflerin ¢evrimi ile olusan kar
ve zararlar gelir tablosuna yansitilir. Bu bakiyeler donem sonu kurlar1 ile degerlenir.

Maddi duran varhklar

Maddi duran varliklar, 31 Aralik 2004 tarihine kadar enflasyona gore diizeltilmis maliyetlerinden
birikmis amortisman diisiildiikten sonraki net degeri ile gosterilmektedir. Amortisman, maddi duran
varliklarin tahmin edilen faydali Omiirleri baz alinarak dogrusal amortisman yontemi kullanilarak
ayrilmaktadir. S6z konusu varliklarin tahmin edilen faydali 6miirleri asagida belirtilmistir:

Binalar 50 yil
Mobilya ve mefrusat Syil
Ofis makineleri ve motorlu tasitlar 2-15y1l
Ozel maliyetler kira siiresi ya da faydali 6miirden kisa olani

Maddi duran varliklarin defter degerleri net gerceklesebilir degerlerinden yiiksekse finansal tablolarda
net gergeklesebilir degerleriyle gosterilirler. Maddi duran varliklarin satis1 dolayisiyla olusan kar ve
zararlar defter degerleriyle satis fiyatinin karsilastirilmasi sonucunda belirlenir ve faaliyet karinin
belirlenmesinde dikkate alinir.

17



PAMUK FACTORING A.S. VE BAGLI ORTAKLIGI

31 ARALIK 2011 TARIHLi KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA iLISKIN

ACIKLAYICI DiPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (““TL”) olarak ifade edilmistir.)

2- FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLISKiN ESASLAR (Devami)
Maddi olmayan duran varhklar

Maddi olmayan duran varliklar yazilim giderlerinden olusmakta ve 31 Aralik 2004 tarihine kadar
enflasyona gore diizeltilmis maliyetlerinden 3-5 yilda itfa edilmektedir. Bilgisayar yazilimlar1 igin
yapilan bakim ve benzeri harcamalar gider olarak finansal tablolara yansitilmaktadir. Bununla birlikte
mevcut bilgisayar programlarinin siire ve faydasimi artiracak olan harcamalar yazilimlarin maliyetine
eklenmek suretiyle aktiflestirilmektedir.

Varhklarda deger diisiikliigii

Ertelenmis vergi aktifi ve finansal varliklar disindaki her varlik, her bir bilanco tarihinde, s6z konusu
varliga iliskin deger kaybinin olduguna dair herhangi bir gosterge olup olmadigmin tespiti icin
degerlendirilir. Bir varligin kayith degeri, tahmini ikame degerinden biiyiik ise deger diisiikliigii
karsih@ ayirmak gerekmektedir. Tkame degeri, varligin net satis degeri ile kullanim degerinden
yiiksek olani olarak kabul edilir. Kullamim degeri, varligin siirekli kullanim1 sonucu gelecekte elde
edilecek tahmini nakit giriglerinin ve kullanim 6mrii sonundaki satig degerinin toplaminin bugiinkii
degeridir.

Calisanlara saglanan faydalar

Grup, kidem tazminati, izin haklar1 ve ¢alisanlara saglanan diger faydalara iliskin yiikiimliiliiklerini
“Calisanlara Saglanan Faydalara liskin Tiirkiye Muhasebe Standardr” (“TMS 19”) hiikiimlerine gére
muhasebelestirmekte ve bilancoda “Calisanlara saglanan faydalara iliskin karsiliklar” hesabinda
siniflandirmaktadir.

Grup, Tiirkiye’de mevcut Is kanunlarma gore, emeklilik veya istifa nedeniyle ve Is Kanunu'nda
belirtilen davraniglar digindaki sebeplerle isine son verilen ¢alisanlara belirli bir toplu 6deme yapmakla
ylkiimlidir. Kidem tazminati karsiligi, bu Kanun kapsaminda olusmasi muhtemel yiikiimliiliigiin,
belirli aktiieryal tahminler kullanilarak bugiinkii degeri iizerinden hesaplanmakta ve finansal tablolara
yansitilmaktadir (Dipnot 11).

Karsihiklar

Herhangi bir karsilik tutarmin finansal tablolara alinabilmesi i¢in; Grup’un ge¢mis olaylardan
kaynaklanan mevcut bir hukuki veya taahhiide bagli yiikiimliiligiin bulunmasi, bu yiikiimliiligiin
yerine getirilmesi i¢in ekonomik fayda igeren kaynaklarin isletmeden ¢ikmasinin muhtemel olmasi ve
s0z konusu yiikiimliiliik tutarinin giivenilir bir bigimde tahmin edilebiliyor olmasi gerekmektedir. S6z
konusu kriterler olusmamigssa Grup s6z konusu hususlari ilgili finansal dipnotlarinda agiklamaktadir.
Paranin zaman degerinin etkisinin énemli oldugu durumlarda, karsilik tutart; yiikiimliiliiglin yerine
getirilmesi i¢in gerekli olmasi beklenen nakit c¢ikislarinin bugiinkii degeri olarak belirlenir.
Karsiliklarin bugilinkii degerlerine indirgenmesinde kullanilacak iskonto oraninin belirlenmesinde,
ilgili piyasalarda olusan faiz orani ile s6z konusu ytikiimliiliikle ilgili risk dikkate alinir.

Sarta bagli varliklar ger¢eklesmedikge muhasebelestirilmemekte ve sadece dipnotlarda
acgiklanmaktadir.
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FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKiN ESASLAR (Devami)

Gelir ve giderin taninmasi

Gelir ve giderler, tahakkuk esasina gore muhasebelestirilmektedir

(i)

(i)

(i)

(iv)

(v)

(vi)

(vii)

Faktoring gelirleri

Faktoring hizmet gelirleri miisterilere yapilan pesin 6demeler {izerinden tahsil edilen faiz
gelirlerinden olugsmaktadir. Faktoring islemine konu olan fatura toplami iizerinden alinan belli
bir yiizde miktar1 faktoring komisyon gelirlerini olusturmaktadir. Tiim gelir ve giderler
tahakkuk esasina gore kayitlara intikal ettirilmektedir.

Finansal kiralama gelirleri

Finansal kiralamada, kiralama konusu varlik, net kira yatirimina esit bir alacak olarak finansal
tablolarda izlenir. Finansal kiralama ile ilgili finansman geliri, finansal kiralama kapsamindaki
net yatirima sabit bir donemsel getiri getirecek sekilde belirlenir. Alinan kira 6demeleri anapara
ve kazanilmamis finansman gelirlerini azaltacak sekilde briit kira yatirnminin tutarindan diisiiliir.
Kazanilmamis finansman geliri, briit kira yatirimu ile kiralamadaki zimni faiz orani iizerinden
hesaplanan briit yatinmin bugiinkii degeri arasindaki farktir. Zimni faiz orani, kiralamanin
baslangici itibariyla, asgari kira O0demeleri ile garanti edilmemis kalan deger toplamini,
kiralanan varligin gercege uygun degeri ile baslangi¢c maliyetlerinin toplamina esitleyen iskonto
oranidir.

Ucret ve komisyon gelirleri

Faktoring ve finansal kiralama islemlerinden kaynaklanan {icret ve komisyonlar tahakkuk
ettikleri zaman gelir tablosuna yansitilir.

Temettii gelirleri
Temettii gelirleri tahsil edildikleri tarihte gelir tablosuna yansitilir.
Faiz gelir ve gideri

Faiz gelir ve giderleri etkin faiz oram1 yontemi kullanilarak tahakkuk esasma gore
mubhasebelestirilmektedir.

Finansman gelir ve gideri
Finansman gelirleri, faiz gelirlerini ve kur farki gelirlerini igerir.

Finansman giderleri, kredi faiz giderleri, tlirev araglar1 degisim farklar1, kur farki giderleri ve
diger finansman giderlerini icermektedir.

Diger gelir ve gideri

Diger gelir ve giderler tahakkuk esasina gére muhasebelestirilirler.
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Ertelenen vergiler

Ertelenen vergiler, yiikiimliilik yontemi kullanilarak, varliklarin ve yiikiimliiliikklerin finansal
tablolarda yer alan kayith degerleri ile vergi degerleri arasindaki gegici farklar {izerinden hesaplanir.
Ertelenen vergi hesaplamasinda, yiiriirliikteki vergi mevzuati uyarinca bilango tarihi itibariyla gecerli
olan vergi oranlar kullanilir.

Ertelenen vergi yiikiimliliigli vergilendirilebilir gegici farklarin tiimii i¢in hesaplanirken, indirilebilir
gecici farklardan olusan ertelenen vergi varliklar, gelecekte vergiye tabi kar elde etmek suretiyle bu
farklardan yararlanmanin kuvvetle muhtemel olmasi géz 6niinde bulundurularak hesaplanmaktadir.

Aym iilkenin vergi mevzuatina tabi olmak sartiyla ve cari vergi varliklarinin cari vergi
yilikiimliiliiklerinden mahsup edilmesi konusunda yasal olarak uygulanabilir bir hakkin bulunmasi
durumunda, ertelenen vergi varliklar1 ve ertelenen vergi ylikiimliiliikleri, karsilikli olarak birbirinden
mahsup edilir (Dipnot 14).

Turev finansal araclar

Vadeli doviz sozlesmeleri de dahil olmak {izere tiirev finansal araglar, finansal tablolara ilk olarak alim
sirasinda olugan masraflar da igeren gergege uygun degerleri ile yansitilir ve kayda alinmalarini izleyen
donemlerde yine ger¢ege uygun degerleri lizerinden degerlenir. Tiirev finansal araglarindan elde edilecek
kar veya zararlarin finansal tablolara yansitilmasi, tlirev finansal araclarimin siniflandirmasina gore
degismektedir. Nakit akim riskinden korunma amagh tiirev finansal araclar1 etkin bir korunma olarak
belirlenmigse, olusan kar veya zararlar 6zkaynaklarda muhasebelestirilir. Bu tiirev finansal araglar1 her
ne kadar Grup’un risk yonetimi ¢ercevesinde kullanilsalar da, riskten korunma muhasebesi yoniinden
gerekli kosullar tasimamasi nedeniyle finansal tablolara ilk olarak alim sirasinda olusan masraflar da
iceren gercege uygun degerleri ile yansitilir ve kayda alinmalarini izleyen donemlerde de gercege uygun
degerleri iizerinden degerlenir. Bu enstriimanlarin ger¢ege uygun degerlerinde meydana gelen
degisikliklerden kaynaklanan kazang ve kayiplar kar veya zarar olarak gelir tablosu ile iliskilendirilir.

Vadeli doviz sozlesmeleri piyasa fiyatlar1 veya iskonto edilmis nakit akimlar1 ile degerlenmektedir.
Sermaye ve temettuler

Adi hisseler, sermaye olarak smiflandirilir. Adi hisseler iizerinden dagitilan temettiiler, beyan edildigi
donemde kaydedilir. Sermaye artirimina iligkin katlanilan vazgecilmez ve kaginilmaz dogrudan
masraflar toplam 6denmis sermaye icerisinde siniflandirilmaktadir.

Netlestirme

Finansal varlik ve yiikiimliiliikler, gerekli kanuni hak olmasi, s6z konusu varlik ve yiikiimliiliikleri net
olarak degerlendirmeye niyet olmasi veya varliklarin elde edilmesi ile yiikiimliiliklerin yerine
getirilmesinin birbirini takip ettigi durumlarda net olarak gosterilirler.

Sarta bagh varhiklar ve yiikiimliiliikler

Gegmis olaylardan kaynaklanan ve mevcudiyeti igletmenin tam olarak kontroliinde bulunmayan
gelecekteki bir veya daha fazla kesin olmayan olaymn gerceklesip gerceklesmemesi ile teyit
edilebilmesi miimkiin yilikiimliiliikler ve varliklar finansal tablolara dahil edilmemekte ve sarta bagh
ylkiimliiliikkler ve varliklar olarak degerlendirilmektedir.
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Hisse basina kazancg

Gelir tablosunda belirtilen hisse basina kazang, dénem net karinin, dénem boyunca piyasada bulunan
hisse senetlerinin agirlikli ortalama sayisina boéliinmesi ile bulunmustur.

Tiirkiye’de sirketler, sermayelerini halihazirda bulunan hissedarlarina, gegmis yil kazanglarindan ve
yeniden degerleme fonlarindan dagittiklart “bedelsiz hisse” yolu ile arttirabilmektedirler. Bu tip
“bedelsiz hisse” dagitimlari, hisse basina kazang hesaplamalarinda, finansal tablolarda sunulan tiim
donemlerde ihra¢ edilmis hisse gibi degerlendirilir. Buna gore, bu hesaplamalarda kullanilan agirlikli
ortalama hisse sayisi, hisse senedi dagitimlarinin ge¢mise doniik etkilerini de hesaplayarak
bulunmugtur (Dipnot 21).

Bilango tarihinden sonraki olaylar

Grup’un bilango tarihindeki durumu hakkinda ilave bilgi veren bilango tarihinden sonraki olaylar
(diizeltme gerektiren olaylar) finansal tablolarda yansitilmaktadir. Diizeltme gerektirmeyen olaylar
belli bir 6nem arz ettikleri takdirde dipnotlarda agiklanmaktadir.

2.4 ONEMLI MUHASEBE DEGERLENDIRME, TAHMIN VE VARSAYIMLARI
Grup finansal tablolarini isletmenin siirekliligi ilkesine gére hazirlamistir.

Finansal tablolarin hazirlanmasi, bilancgo tarihi itibartyla raporlanan aktif ve pasiflerin ya da agiklanan
kosullu varlik ve yiikiimliiliiklerin tutarlarin1 ve ilgili dénem igerisinde olustugu raporlanan gelir ve
giderlerin tutarlarmi etkileyen tahmin ve varsayimlarin yapilmasini gerektirir. Bu tahminler yonetimin
en iyi kanaat ve bilgilerine dayanmakla birlikte, gercek sonuclar bu tahminlerden farklilik gdsterebilir.

Finansal tablolar {izerinde 6nemli etkisi olabilecek ve gelecek yil icinde varlik ve yiikiimliiliiklerin
taginan degerlerinde 6nemli degisiklige sebep olabilecek dnemli degerlendirme, tahmin ve varsayimlar
asagidaki gibidir:

Vadesine kadar elde tutulan finansal varhklar

Finansal varliklarin vadesine kadar elde tutulan finansal varlik olarak siniflandirilmasi ydnetimin
amaci ve kabiliyeti dahilinde yine yonetimin takdirindedir. Eger Grup bu varliklar belirli durumlar,
ornegin vadeye yakin bir tarihte 6nemsiz bir miktarin satilmasi diginda vadesine kadar elde tutmay:
basaramazsa biitiin bu varliklar1 satilmaya hazir finansal varlik olarak yeniden siniflandirmak zorunda
kalacaktir. Bu durumda yatirimlar itfa edilmis maliyet yerine gercege uygun degerleri iizerinden
olcalar.

Ertelenmis vergi varhiginin taninmasi
Ertelenmis vergi varliklar, s6z konusu vergi yararimin muhtemel oldugu derecede kayit altina
alinabilir. Gelecekteki vergilendirilebilir karlar ve gelecekteki muhtemel vergi yararlarinin miktari,

Yonetim tarafindan hazirlanan orta vadeli is plan1 ve bundan sonra cikarilan tahminlere dayanir. Is
plani, Yonetim’in kosullar dahilinde makul sayilan beklentilerini baz alir.
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2- FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLISKiN ESASLAR (Devami)

Faktoring alacaklari iizerindeki deger diisiikliikleri

Faktoring alacaklarindan gelecekte olusacak nakit akimlarinin zamanlamasi ve tutarini tahmin
edebilmek icin kullanilan varsayimlar ve yontemler faktoring alacaklar iizerindeki deger diistikligii
tahminleri ile gerceklesen kayiplar arasindaki farki gidermek icin sik sik gozden gegirilmektedir.

Turev finansal enstrimanlar

Tirev driinler TMS 39 geregince “Riskten korunma amacli” ve “Alim satim amagh”
olaraksiiflandirilmaktadir. Bazi tiirev islemler ekonomik olarak Grup igin risklere karsi etkin bir
koruma saglamakla birlikte, muhasebesel olarak TMS 39 kapsaminda bunlar “Alim satim amagcli”
olarak muhasebelestirilmektedir.

Tiirev islemlerden dogan yiikiimlililk ve alacaklar so6zlesme tutarlari tlizerinden nazim hesaplara
kaydedilmektedir.Tiirev islemler kayda alinmalarini izleyen dénemlerde gercege uygun degerleri ile
degerlenmektedir. Tiirev islemler siniflandirilmalarina uygun olarak, gercege uygun degerinin pozitif
olmasi durumunda “Alim Satim Amagli Tiirev Finansal Varliklar” veya “Riskten Korunma Amagli
Tiirev Finansal Varliklar” i¢inde; negatif olmasi durumunda ise“Alim Satim Amagh Tiirev Finansal
Borglar” veya “Riskten Korunma Amagli Tiirev Finansal Bor¢lar” i¢inde gosterilmektedir. Alim satim
amaclh tlirev islemlerin ger¢ege uygun degerinde meydana gelen farklar, gelir tablosunda ticari
kar/zarar kaleminde muhasebelesmektedir. Tiirev araclarin gercege uygun degeri, piyasada olusan
rayic degerleri dikkate alinarak veya indirgenmis nakit akimi modelinin kullanilmasi suretiyle
hesaplanmaktadir.

3- BOLUMLERE GORE RAPORLAMA

Sirket sadece Tiirkiye’de ve sadece faktoring ve leasing alaninda faaliyet gosterdigi icin finansal
bilgilerini finansal kiralama ve faktoring olarak TFRS rakamlarina gore iki boliimde raporlamugtir.

31 Aralik 2011 tarihi itibariyla

Finansal Konsolidasyon
Kiralama Faktoring Duzeltmeleri Konsolide
Varliklar toplami 144.041.306 193.957.174 (95.148.575) 242.849.905
Yikiimlilik toplami 33.375.206 74.123.311 (26.634.894) 80.863.623
Net donem kar1 21.900.203 65.875.655 (56.593.471) 31.182.387
31 Aralik 2010 tarihi itibariyla
Finansal Konsolidasyon
Kiralama Faktoring Duzeltmeleri Konsolide
Varliklar toplami 178.634.905 178.189.337 (109.441.238) 247.383.004
Yikimlilik toplami 33.119.106 124.231.129 (40.771.126) 116.579.109
Net donem kari/(zarar) 14.077.306 (1.246.833) (37.881) 12.792.592
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3- BOLUMLERE GORE RAPORLAMA (Devami)

Boliimlere gore gelir tablosu 31 Aralik 2011 itibariyla

Finansal Konsolidasyon
Kiralama Faktoring Duzeltmeleri Konsolide
Esas faaliyet gelirleri 11.049.649 16.591.855 (250.504) 27.391.000
Esas faaliyet giderleri (1.960.529) (3.091.273) - (5.051.802)
Diger faaliyet gelirleri 44.943.236 110.172.137 (61.888.795) 93.226.578
Finansman giderleri (2.279.380) (11.830.785) 5.545.828 (8.564.337)
Takipteki alacaklara
iligkin 6zel karsiliklar (955.896) (677.266) - (1.633.162)

Diger faaliyet giderleri

(23.098.006)

(44.773.700)

(67.871.706)

Net faaliyet kar1 27.699.074 66.390.968 (56.593.471) 37.496.571
Slrdurdlen faaliyetler
vergi karsiligi (5.798.871) (515.313) - (6.314.184)
Net donem kari 21.900.203 65.875.655 (56.593.471) 31.182.387
Finansal Konsolidasyon
Kiralama Faktoring Duzeltmeleri Konsolide
Sabit kiymet alimlari 1.412 44.948 - 46.360
Amortisman ve itfa paylar 33.293 34.246 - 67.539
Boliimlere gore gelir tablosu 31 Aralik 2010 itibariyla
Finansal Konsolidasyon
Kiralama Faktoring Duzeltmeleri Konsolide
Esas faaliyet gelirleri 12.430.836 12.379.373 (319.224) 24.490.985
Esas faaliyet giderleri (2.075.451) (2.440.899) - (4.516.350)
Diger faaliyet gelirleri 40.164.921 5.621.659 (6.199.095) 39.587.485
Finansman giderleri (1.586.668) (10.494.645) 6.470.967 (5.610.346)
Takipteki alacaklara
iliskin 6zel kargiliklar (1.870.090) (806.886) - (2.676.976)
Diger faaliyet giderleri (33.543.644) (5.525.256) - (39.068.900)
Net faaliyet kari/(zarar) 13.519.904 (1.266.654) (47.352) 12.205.898
Slrdurdlen faaliyetler
vergi karsilig 557.402 19.821 9.471 586.694
Net donem kari/(zarari) 14.077.306 (1.246.833) (37.881) 12.792.592
Finansal Konsolidasyon
Kiralama Faktoring Duzeltmeleri Konsolide
Sabit kiymet alimlari 18.592 57.738 - 76.330
Amortisman ve itfa paylar 59.333 37.592 - 96.925
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4- ALIM SATIM AMACLI TUREV FINANSAL VARLIKLAR/(YUKUMLULUKLER)

Grup’un 31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla tiirev finansal araglar1 asagidaki gibidir:

Kontrat Gercege uygun deger
tutan Varhklar (Yiikiimliiliikler)
31 Aralik 2011
Faiz orani swaplari
Swap islemleri (ABDS) 16.998.525 - (256.132)
- (256.132)
Kontrat Gercege uygun deger
tutar: Varhklar (Yiikiimliiliikler)
31 Aralik 2010
Faiz orani swaplari
Swap islemleri (ABDS) 22.487.272 - (526.618)
- (526.618)

S6z konusu tiirev islemler ekonomik olarak Grup ig¢in etkin bir koruma saglamakla birlikte,
muhasebesel olarak “Gergege uygun deger farki kar/zarara yansitilan finansal araglar” olarak

muhasebelestirilmektedir.

Grup’un soz konusu faiz swap islemi, Grup’un degisken faizli tlirev finansal yiikiimliliiginden
kaynaklanan nakit akis riskini ortadan kaldirmak amaciyla yapilmis olup, libor oram iizerinden, alt1

ayda bir %5,01 sabit faiz 6deme kosullu ve 30 Aralik 2013 vadelidir.
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5- NAKIT DEGERLER VE BANKALAR

2011 2010

Kasa 6.520 1.802
Bankalar

-vadesiz mevduatlar 1.331.222 1.571.276

-vadeli mevduatlar 20.836.505 25.622.439

22.174.247 27.195.517

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla vadeli mevduatlar bir yildan kisa olup, banka mevduatlar
iizerinde alinan kredilere karsilik 16.953.873 TL tutarinda blokaj bulunmaktadir (2010: 24.926.200
TL) (Dipnot 24).

Nakit akim tablosu hazirlanmasinda kullanilan nakit ve nakit benzeri degerlerin 31 Aralik 2011 tarihi
itibartyla tutar 5.220.374 TL’dir (2010: 2.269.317 TL).

6- SATILMAYA HAZIR FINANSAL VARLIKLAR

2011 2010
Satilmaya hazir finansal varliklar 7.528 7.528

Satilmaya hazir finansal varliklarin detay1 31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibartyla asagidaki gibidir:

Pay Oram 2011 Pay Oram 2010
% TL % TL
Cukurova Havacilik A.S. 0,03 7.528 0,03 7.528
7.528 7.528
7- FAKTORING ALACAKLARI
2011 2010
Yurti¢i faktoring alacaklari, net 52.383.667 67.972.452
Ihracat ve ithalat faktoring alacaklari, net 68.209.969 40.237.829
Kazanilmamis faiz gelirleri (1.340.474) (973.731)
Briit faktoring alacaklari 119.253.162 107.236.550
Takipteki faktoring alacaklar 6.899.606 6.656.059
Takipteki faktoring alacaklar1 deger
disiikligii karsilig (5.746.416) (6.013.128)
Faktoring alacaklari, net 120.406.352 107.879.481

Kazanilmamis faiz gelirleri faktoring alacaklarinin vadeleri iizerinden hesaplanan pesin tahsil edilmis
gelirleri temsil etmektedir.

31 Aralik 2011 tarihi itibartyla gayri kabil-i riicu net yurtdis1 faktoring alacaklar1 (2010:Y oktur). ve
gayri kabil-i riicu net yurti¢i faktoring alacaklar1 bulunmamaktadir (2010:Y oktur).
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7- FAKTORING ALACAKLARI (Devami)

2011 2010
Faktoring alacaklar1:
Sabit oranli 28.036.214 48.312.038
Degisken oranl 99.457.028 66.554.302

127.493.242 114.866.340

Faktoring alacaklar1 asagidaki gibi analiz edilebilir:

2011 2010
Vadesi gegmemis ve deger diisiikliigiine ugramamis 119.130.562 107.051.461
Vadesi ge¢cmis fakat deger diisiikliigline ugramamis 122.600 185.089
Deger disiikliigline ugramis 6.899.606 6.656.059
Brit 126.152.768 113.892.609
(Eksi): Deger dusiikliigii karsiligt (5.746.416) (6.013.128)
Net faktoring alacaklar 120.406.352 107.879.481

Grup, faktoring alacaklarina iliskin dogmus veya dogmasi beklenen zararlarini, 1 Ocak 2008
tarihinden itibaren BDDK tarafindan yayinlanan Karsiliklar Tebligi hiikiimlerine uygun olarak

hesaplamakta ve muhasebelestirmektedir.

Vadesi gecmis fakat deger diisiikliigiine ugramamis faktoring alacaklari tablosu asagidaki gibidir.

2011 2010
30 gline kadar 52.600 92.636
30 - 90 giin arasi1 70.000 92.453
122.600 185.089
Takipteki faktoring alacaklar1 yaslandirma tablosu agagidaki gibidir:

2011 2010
3-12 ay 677.266 806.886
1 y1l ve iistii 6.222.340 5.849.173
6.899.606 6.656.059

Faktoring alacaklarinin ileriye doniik yaslandirma tablosu asagidaki gibidir:
Dénem Sonu 2011 2010
0-lay 5.519.938 32.918.270
1-3ay 87.292.866 47.313.877
3-12ay 27.593.548 27.647.334
1 y1l ve tistii - -
120.406.352 107.879.481
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7- FAKTORING ALACAKLARI (Devami)

Stipheli faktoring alacaklar1 deger diisiikliigii karsiligi hareket tablosu asagidaki gibidir:

2011 2010
1 Ocak 6.013.128 5.234.642
Doénem iginde ayrilan karsilik tutari 677.266 806.886
Ayrilmis karsiliklardan tahsilatlar (Dipnot 19) (943.978) (28.400)
31 Arahk 5.746.416 6.013.128

31 Aralik 2011 tarihi itibartyla faktoring alacagi yeniden odeme planina baglanan sozlesme
bulunmamaktadir (2010: Yoktur).

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla faktoring alacaklari i¢cin miisterilerden alinan teminatlar ve
emanet kiymetler agsagidaki gibidir:

2011 2010

Tahsilat amaciyla alinan ¢ek ve senetler, temlikler 32.073.227 68.151.405
Teminat amaciyla gek ve senetler 6.893.273 21.283.273
Alinan ipotekler 13.158.450 16.070.825
52.124.950 105.505.503

Briit faktoring alacaklarinin takipteki faktoring alacaklar1 eklenmis ve kazanilmamis faiz gelirleri
diisiilmemis haliyle 31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla sektor dagilim asagidaki gibidir:

2011 % 2010 %

Elektrik, su, gaz kaynaklar 91.295.688 72 47.056.087 41
Kara ve deniz tasimaciligi 5.947.150 5 3.847.242 3
Tekstil 4.618.823 4 12.290.707 11
Hizmet 3.851.106 3 4.031.841 4
Gida 3.187.712 3 3.229.800 3
Mobilya sanayi 3.304.767 3 2.601.604 2
Sportif faaliyetler 3.031.567 2 17.582.787 15
Otomotiv 2.480.233 2 1.762.165 2
Endustriyel 1.486.985 1 2.803.632 2
Petrol, gaz ve nukleer kaynaklar 1.733.139 1 1.535.527 1
Insaat 931.620 1 8.112.145 7
Kimya ve kimya rinleri 786.933 1 1.280.402 1
Diger imalat sanayii 499.880 - 1.717.341 2
Diger 4.337.639 2 7.015.060 6
127.493.242 100 114.866.340 100
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8- KIRALAMA ISLEMLERI VE TAKIPTEKI ALACAKLAR

2011 2010
Finansal kiralama alacaklar1 82.610.258 104.894.647
Faturalanmis finansal kiralama alacaklar 233.875 1.080.944
Briit finansal kiralama alacaklar: 82.844.133 105.975.591

Kazanilmamus faiz geliri

(12.899.816)

(15.487.481)

Kiralama islerinden alacaklar 69.944.317 90.488.110
Takipteki finansal kiralama alacaklar1 18.160.046 21.056.764
Takipteki finansal kiralama alacaklar

deger diisiikliigii karsiligi - Ozel karsiliklar (5.723.935) (6.160.686)
Kiralama islemlerinden alacaklar net 82.380.428 105.384.188
Kiralama islemlerinden alacaklar 69.944.317 90.488.110
Kiralama konusu yapilmakta olan yatirimlar 4.515.044 -
Kiralama islemlerinden toplam alacaklar 74.459.361 90.488.110

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla finansal kiralama alacaklarinin faiz tiirlerine gére dagilimi

asagidaki gibidir:
2011 2010
Sabit faizli 82.610.258 104.894.647
Degisken faizli - -
82.610.258 104.894.647

Finansal kiralama alacaklarinin yaslandirma tablosu agagidaki gibidir:

Finansal Kiralama Alacaklar

Brit Net

D6nem Sonu 2011 2011
31 Aralik 2012 35.666.091 30.183.532
30 Aralik 2013 35.068.376 32.245.807
30 Aralik 2014 7.159.567 4.399.242
30 Aralik 2015 2.447.033 1.116.079
30 Aralik 2016 ve sonrasi 2.503.066 1.999.657
82.844.133 69.944.317
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8- KIRALAMA iSLEMLERI VE TAKIPTEKi ALACAKLAR (Devami)

Finansal Kiralama Alacaklarn

Brit Net

Dd6nem Sonu 2010 2010
31 Aralik 2011 39.431.403 30.892.489
30 Aralik 2012 36.918.327 32.067.472
30 Aralik 2013 28.284.569 26.328.910
30 Aralik 2014 1.173.193 1.084.815
30 Aralik 2015 ve sonrasi 168.099 114.424
105.975.591 90.488.110

Net finansal kiralama alacaklar1 agagidaki sekilde analiz edilebilir:

2011 2010

Vadesi gegmemis ve deger diisiikliigiine ugramamis 69.710.442 89.407.166
Vadesi ge¢cmis fakat deger diistikliigline ugramamis 233.875 1.080.944
Deger diisiikliigline ugramis 18.160.046 21.056.764
88.104.363 111.544.874
(Eksi) Deger diisiikliigii karsihg - Ozel karsiliklar (5.723.935) (6.160.686)
Net finansal kiralama alacaklar 82.380.428 105.384.188

Deger diisiikliigli karsiliginin hesaplanmasinda; finansal kiralama islemlerinde kiralayan sifatiyla
Grup’un miilkiyetinde bulunan kiymetler, karsiliklar tebliginde belirtilen niteliklerine uygun teminat
gruplarina gore dikkate alinmstir.

31 Aralik 2011 tarihi itibariyla deger diisiikliigline ugramig 18.160.046 TL tutarindaki
(2010: 21.056.764 TL) takipteki finansal kiralama alacaklarina karsiik 17.406.000 TL
(2010: 16.689.316 TL) tutarinda teminat alinmstir.

Vadesi gecmis fakat deger kaybina ugramamis finansal kiralama alacaklarinin yaslandirma tablosu
asagidaki gibidir:

2011
Faturalanmis Tutar Kalan Anapara
0-30 gun - -
30-60 giin aras1 17.975 8.337.989
60 gun Gzeri 215.900 739.910
233.875 9.077.899

2010
Faturalanmis Tutar Kalan Anapara
0-30 gun 116.506 10.203.686
30-60 giin aras1 2.820 2.738
60 gun Gzeri 961.618 15.549.852
1.080.944 25.756.276
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8- KIRALAMA ISLEMLERI VE TAKIPTEKI ALACAKLAR (Devami)

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla deger kaybina ugramis finansal kiralama alacaklarinin

yaslandirma tablosu agagidaki gibidir:

2011
Faturalanmis Tutar Kalan Anapara Toplam
151-240 giin - - -
241-365 gun 54.347 98.023 152.370
1 y1l ve iistii 1.538.302 16.469.374 18.007.676
1.592.649 16.567.397 18.160.046
2010
Faturalanmis Tutar Kalan Anapara Toplam
151-240 gun 746.370 1.905.399 2.651.769
241-365 gun 299.050 1.020.873 1.319.923
1 y1l ve iistii 3.450.529 13.634.543 17.085.072
4.495.949 16.560.815 21.056.764
Stipheli finansal kiralama alacak karsilig1 hareket tablosu asagidaki gibidir:
2011 2010
1 Ocak 6.160.686 4.853.952
Doénem iginde ayrilan karsilik tutari 955.896 1.870.090
Donem iginde yapilan tahsilat (Dipnot 19) (1.392.647) (563.356)
31 Arahk 5.723.935 6.160.686

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibartyla finansal kiralama alacaklar1 i¢in finansal kiralamaya tabi
maddi varliklar haricinde miisterilerden alinan toplam teminatlarin tutar1 65.601.529 TL’dir
(31 Aralik 2010: 93.517.649 TL). Sirket risk tutarin1 asan teminatlari risk raporlamalarinda dikkate
almamaktadir. Sirket’in bu sekilde hazirlanan siipheli olmayan alacaklarindan alinan teminat listesi

asagidaki gibidir:
2011 2010
Ipotekler 15.882.463 31.888.328
Menkul kiymet rehinleri 16.158 5.100.721
15.898.621 36.989.049
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8- KIRALAMA ISLEMLERI VE TAKIPTEKI ALACAKLAR (Devami)

Briit finansal kiralama alacaklarinin 31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibartyla sektor dagilimi
asagidaki gibidir:

2011 % 2010 %

Finansal kurumlar 57.305.300 68 63.242.002 60
Mobilya sanayi 10.735.674 13 12.514.716 12
Kauguk arunleri 9.658.883 12 10.041.814 9
Tekstil 2.078.526 3 11.766.488 11
Enerji iiretmeyen madenlerin ¢ikarilmasi 1.582.464 2 5.483.522 5
Deri ve deri Uriinleri sanayi 676.696 1 1.126.594 1
Gida 90.356 - 188.810 -
Insaat - - 896.791 1
Diger 716.234 1 714.854 1
82.844.133 100 105.975.591 100

Finansal kiralama alacagi kiralama donemi siiresince tahsil edilecek kiralardan olusur. Kiracilarla
yapilan kira s6zlesmeleri uyarinca, kiralanan kalemlerin miilkiyeti kiracilara kiralama dénemi sonunda
teslim edilir.

Miisterilerin finansal kiralama borg¢larini geri 6deyememesi ya da benzer ekonomik sebepler ile Grup

miisterileriyle olan bazi finansal kiralama s6zlesmelerini feshedebilmektedir. Bu s6zlesmeler ile ilgili
varliklar ayn1 ya da baska bir miisteriye tekrardan kiralanabilir ya da iigiincii sahislara satilabilir.

9- ALINAN KREDILER

2011 2010
Etkin Faiz Doviz Etkin Faiz Doviz
Oram (%) tutari TL Oram (%) tutar: TL
Yurtici bankalar:
Sabit oranl krediler:
-TL 13,89 44.321.794 44.321.794 9,76 68.656.607 68.656.607
-ABD $ 8,00 3.779.051 7.138.260 3,75 11.516.331 17.804.247
Degisken oranl krediler:
-ABD $ Libor+2,70 11.642.841 21.992.163 Libor+2,70% 17.459.404 26.992.238
73.452.217 113.453.092

31 Aralik 2011 tarihi itibariyla 21.992.163 TL (2010: 26.992.238 TL) tutarindaki krediler Tiirkiye’de
kurulu bankalarin yurtdisindaki subelerinden kullanilmistir.
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10 - MUHTELIF BORCLAR VE DiGER YABANCI KAYNAKLAR

2011 2010
Saticilara ticari borglar 227.523 207.927
Miisterilere borglar 164.870 132.944
Odenecek komisyonlar 14.123 11.738
Diger 4.466 -
410.983 352.609

Diger Yabanci1 Kaynaklar
2011 2010
Finansal kiralama islemlerinden borglar 5.239.200 -
5.239.200 -

11- BORC VE GIDER KARSILIKLARI

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla ¢alisan haklar1 ylikiimliiliigii karsilig1 asagidaki gibidir:

2011 2010

Kidem tazminati ylkiimliligi 97.909 92.551
Personel izin karsilig1 129.200 64.108
227.109 156.659

Kidem tazminati karsilig1 asagidaki agiklamalar ¢ercevesinde ayrilmaktadir.

Tiirk Is Kanunu’na gore, Grup bir senesini doldurmus olan ve Grup’la iliskisi kesilen veya emekli
olan, 25 hizmet (kadinlarda 20) yilin1 dolduran ve emekliligini kazanan (kadinlar i¢in 58 yasinda,
erkekler i¢in 60 yasinda), askere cagrilan veya vefat eden personeli i¢in kidem tazminati 6demekle
miikelleftir. 23 Mayis 2002’deki mevzuat degisikliginden sonra emeklilikten 6nceki hizmet siiresine
iliskin baz1 gegis stireci maddeleri ¢ikartilmustir.

Odenecek tazminat her hizmet yili igin bir aylik maas kadardir ve bu tutar 31 Aralik 2011 tarihi
itibartyla 2,623.23 TL ile smirlandirilmigtir (2010: 2.517,01 TL).

Kidem tazminati ylikiimliiliigi yasal olarak herhangi bir fonlamaya tabi degildir ve herhangi bir
fonlama sart1 bulunmamaktadir.

Kidem tazminati karsilig1 ¢aliganlarin emekliligi halinde 6denmesi gerekecek muhtemel yiikiimliiliigiin
bugiinkii degerinin tahminiyle hesaplanir.
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11- BORC VE GIDER KARSILIKLARI (Devami)

Teblig, Grup’un kidem tazminati karsiligini tahmin etmek igin aktiier degerleme yontemlerinin
gelistirilmesini dngdrmektedir. Buna gore toplam yiikiimliiliigiin hesaplanmasinda asagida yer alan
aktiier ongoriiler kullanilmistir:

2011 2010
Iskonto orani (%) 4,66 4,66
Emeklilik olasiligina iligkin sirkiilasyon orani (%) 16 16

Temel varsayim, her yillik hizmet igin belirlenen tavan karsiliginin enflasyon ile orantili olarak
artmasidir. Boylece uygulanan iskonto orani enflasyonun beklenen etkilerinden arindirilmis gercek
orani gosterir. Sirket’in kidem tazminat1 karsilig1 kidem tazminati tavani her alti ayda bir ayarlandigi
icin, 1 Ocak 2011 tarihinden itibaren gecerli olan 2.805,04 TL (1 Ocak 2011: 2.623,23 TL) Uzerinden

hesaplanmaktadir.

Kidem tazminati karsiliginin y1l igindeki hareketleri asagidaki gibidir:

2011 2010
1 Ocak 92.551 45.810
Donem icerisindeki 6demeler (75.489) (27.222)
Doénem igerisindeki artis 95.399 73.963
Donem i¢inde iptal edilen karsilik tutar (14.552) -
31 Arahk 97.909 92.551

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla, diger bor¢ ve gider karsiliklarinin detay1 asagidaki gibidir:

2011 2010

Dava karsiliklari 146.692 146.692
Diger 194.096 -
340.788 146.692

Grup 31 Aralik 2011 itibartyla devam eden sonuglanmamis cesitli davalara iliskin TMS 37 ilkelerine
uygun olarak 340.788 TL tutarinda karsilik ayirmustir.
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12- MADDIi DURAN VARLIKLAR

1 Ocak 2011 Ilaveler Cikislar 31 Aralik 2011
Maliyet
Binalar 18.011 - - 18.011
Mobilya ve demirbaglar 724.004 19.123 - 743.127
Tagitlar 365.898 14.000 (358.286) 21.612
Ozel maliyetler 341.385 4.294 - 345.679
1.449.298 37.417 (358.286) 1.128.429
Birikmis amortisman
Binalar 3.390 360 - 3.750
Mobilya ve demirbaglar 709.676 5.524 - 715.200
Tagitlar 284.602 39.903 (323.805) 700
Ozel maliyetler 341.706 1.587 - 343.293
1.339.374 47.374 (323.805) 1.062.942
Net defter degeri 109.924 65.487
1 Ocak 2010 Ilaveler Cikislar 31 Arahk 2010
Maliyet
Binalar 18.011 - - 18.011
Mobilya ve demirbaglar 710.408 13.596 - 724.004
Tagitlar 358.286 7.612 - 365.898
Ozel maliyetler 341.385 - - 341.385
1.428.090 21.208 - 1.449.298
Birikmis amortisman
Binalar 3.030 360 - 3.390
Mobilya ve demirbaglar 702.779 6.897 - 709.676
Tagitlar 218.088 66.514 - 284.602
Ozel maliyetler 341.065 641 - 341.706
1.264.962 74.412 - 1.339.374
Net defter degeri 163.128 109.924

31 Aralik 2011 tarihi itibariyla maddi

(2010: Yoktur).

duran varliklar iizerinde rehin ve ipotek yoktur
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13- MADDi OLMAYAN DURAN VARLIKLAR

1 Ocak 2011 Ilaveler Cikislar 31 Arahk 2011
Yazilimlar 1.066.920 8.943 - 1.075.863
Birikmis itfa paylari (1.012.477) (20.165) - (1.032.642)
Net defter degeri 54.443 43.221

1 Ocak 2010 laveler Cikislar 31 Aralik 2010
Yazilimlar 1.011.798 55.122 - 1.066.920
Birikmis itfa paylari (997.267) (15.210) - (1.012.477)
Net defter degeri 14.531 54.443

14 - ERTELENMIS VERGIi VARLIGI/BORCU

fleriki donemlerde gergeklesecek gecici farklar iizerinden yiikiimliilik metoduna gore hesaplanan
ertelenen vergi varliklan ve yiikiimliiliikleri i¢in uygulanan oran %20’dir (2010: %20).

Grup’un 31 Aralik 2011 tarihi itibariyla kullanilmamis mali zarar1 bulunmamaktadir (2010: 9.785.533
TL).

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla ertelenen vergiye konu olan birikmis gecici farklar ve
ertelenen vergi varlik ve yiikiimliliiklerinin yiiriirliikteki vergi oranlart kullanilarak hazirlanan
dokiimii asagidaki gibidir:

Toplam gegici Ertelenen vergi
farklar varhgy/(yiikiimliiliigii)
2011 2010 2011 2010
Yatirim indirimi - 18.546.426 - 3.709.285
Stipheli alacaklar deger disiikliigii karsilig: - 6.102.336 - 1.220.467
Ertelenmis Gelirler 1.340.474 - 268.095 -
Tiirev islemleri gider tahakkuklari 256.132 526.618 51.226 105.324
Dava karsiliklar 146.692 146.692 29.338 29.338
Yillik izin karsiligt 129.200 64.108 25.840 12.821
Kidem tazminati karsilig 97.909 92.551 19.582 18.510
Vadeye kadar elde tutulacak yatirimlar
degerleme farki 32.805 - 6.561 -
Finansal varlik ve yiikiimliilikklerin iskonto
edilmis degerle muhasebelestirilmesi 2.614 22.385 523 4.478
Ertelenen vergi varhklar 401.165 5.100.223
Maddi ve maddi olmayan duran varliklarin
kayitli degerleriyle vergi matrahlar1 arasindaki fark (18.169) (19.685) (3.634) (3.938)
Ertelenen vergi yiikiimliiliigii (3.634) (3.938)
Ertelenen vergi varhgi, net 397.531 5.096.285
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15- SATIS AMACLI ELDE TUTULAN VE DURDURULAN FAALIYETLERE iLiSKIiN
VARLIKLAR

2011 2010
Satis amagh elde tutulan varliklar 8.307.076 895.228

Grup’un durdurulan faaliyeti bulunmamaktadir. Satis amacli elde tutulan varliklar, takipteki
alacaklardan dolay1 edinilen maddi duran varliklardan olugmaktadir.

1 Ocak 31 Aralik

2011 laveler Cikislar Amortisman 2011

Arazi ve arsalar 110.831 - (33.502) - 77.329
Binalar 784.397 8.198.802 (2.399.123) - 6.584.076
Tasitlar - 388.216 (388.216) - -
Makine ve techizat - 1.645.671 - - 1.645.671
Net defter degeri 895.228 10.232.689 (2.820.839) - 8.307.076
1 Ocak 31 Arahk

2010 laveler Cikislar Amortisman 2010

Arazi ve arsalar 110.831 - - - 110.831
Binalar 33.000 758.700 - (7.303) 784.397
Net defter degeri 143.831 758.700 - (7.303) 895.228

16 - DIGER AKTIFLER

2011 2010
Pesin 6denen vergi ve fonlar 2.847.641 392.907
Satis amacgh elde tutulan varliklarin
satiglarindan alacaklar 994.405 -
Pesin 6denen giderler 200.902 246.539
Verilen avanslar 60.795 1.48
Sigorta alacaklari 29.885 71.206
Diger 419.363 48.278
4.552.991 760.410
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17 - OZKAYNAKLAR

Sirket’in 0denmis sermayesi 50.000.000 TL (2010: 50.000.000 TL) olup her biri 0,1 TL nominal
degerli 500.000.000 (2010: 500.000.000) adet hisseye boliinmiistiir.

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihlerinde ¢ikarilmis ve 0denmis sermaye tutarlari defter degerleriyle
asagidaki gibidir:

2011 2010
Pay (%) TL Pay (%0) TL
Karadeniz Holding A.S. 100 49.999.996 100 49.999.996
Sliheyla Karadeniz - 1 - 1
Osman Murat Karadeniz - 1 - 1
Orhan Remzi Karadeniz - 1 - 1
Aysegiil Karadeniz - 1 - 1
100 50.000.000 100 50.000.000
50.000.000 50.000.000

Pamuk Leasing’in Pamuk Factoring A.S.’ye ait sermaye payi ve Pamuk Factoring’in Karadeniz
Holding A.S ‘ye ait sermaye paymin % 98,45’i kullanilan krediler i¢in bankalara teminat olarak
gosterilmistir.

Kanuni finansal tablolarda yasal yedekler disinda, birikmis karlar, asagida belirtilen yasal yedek
sartina tabi olmak kaydiyla dagitima agiktir.

Tulrk Ticaret Kanunu’na gore yasal yedekler birinci ve ikinci tertip yasal yedekler olmak Uzere ikiye
ayrilir. Tirk Ticaret Kanunu'na gore birinci tertip yasal yedekler, sirketin 6denmis sermayesinin
%20’sine ulagilincaya kadar, kanuni net karin %5°i olarak ayrilir. Ikinci tertip yasal yedekler ise
O0denmis sermayenin %35’ini asan dagitilan karin %10’udur. Tirk Ticaret Kanunu’na gore, yasal
yedekler 6denmis sermayenin %50’sini ge¢medigi siirece sadece zararlari netlestirmek igin
kullanilabilir, bunun diginda herhangi bir sekilde kullanilmast miimkiin degildir.

31 Temmuz 2004 tarihli 25539 sayili Resmi Gazete’de yayinlanan 5228 sayili “Bazi Vergi
Kanunlarinda Degisiklik Yapilmasi Hakkindaki Kanun” uyarinca, enflasyona gore diizeltilen ilk
finansal tablo denklestirme isleminde ortaya g¢ikan ve “Ge¢mis Yillar Kari/Zarari”’nda izlenen
Ozkaynak kalemlerine ait enflasyon farklar1 tutarinin, diizeltme sonucu olusan ge¢mis yil zararlarina
mahsup edilebilmesi veya kurumlar vergisi mukelleflerince sermayeye ilave edilebilmesi mimkin
olmakta ve bu islemler kar dagitimi sayilmamaktadir.

Tiim 6zkaynak kalemlerine iliskin “6zsermaye enflasyon diizeltmesi farklar1” sadece bedelsiz sermaye

artirimi veya zarar mahsubunda, olaganiistii yedeklerin kayitl degerleri ise, bedelsiz sermaye artirimi;
nakit kar dagitimi ya da zarar mahsubunda kullanilabilecektir.
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18- GENEL iSLETME GiDERLERI

2011 2010
Vergi, resim ve harclar 565.476 541.338
Ofis giderleri 352.439 269.539
Denetim ve danismanlik giderleri 253.077 447.347
Hukuk ve kanuni takip giderleri 252.048 266.756
Tasit giderleri 226.844 220.023
Kira gideri 148.291 150.096
Amortisman ve itfa pay1 giderleri (Dipnot 12, 13 ve 15) 67.539 96.925
Haberlesme giderleri 56.405 44.686
Diger 251.744 161.501
2.117.458 2.198.211
19- DIGER FAALIYET GELIiRLERI/GIDERLERI
Diger faaliyet gelirleri
2011 2010
Konusu kalmayan karsiliklar (Dipnot 7 ve 8) 2.336.625 591.756
Finansal kiralama konusu mallarin satis kar1 1.584.858 32.787
Miisterilere yansitilan gider karsiliklari 68.967 283.652
Maddi duran varlik satis karlari 35.828 -
Onceki donem gelirleri 21.142 201.797
Diger 46.156 309.464
4.093.576 1.419.456
Diger faaliyet giderleri
2011 2010
Finansal kiralama konusu mallarin satig zarar1 570.961 343.999
Banka masraflari 58.628 365.605
Aleyhte gerceklesen davalara iliskin 6demeler - 422.000
Dava karsilik giderleri - 88.524
Diger 442.868 105.251
1.072.457 1.325.379
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20 - SURDURULEN FAALIYETLER VERGI KARSILIGI

Kurumlar Vergisi Kanunu 13 Haziran 2006 tarih ve 5520 sayili yasa ile degismistir. S6z konusu 5520
sayil1 yeni Kurumlar Vergisi Kanunu’nun pek ¢ok hiikkmii 1 Ocak 2006 tarihinden gegerli olmak iizere
yiiriirliige girmistir. Buna gore Tiirkiye’de, kurumlar vergisi oran1 2006 yili i¢cin %20°dir (2005: %30).
Kurumlar vergisi oran1 kurumlarin ticari kazancina vergi yasalar1 geregince indirimi kabul edilmeyen
giderlerin ilave edilmesi, vergi yasalarinda yer alan istisna (istirak kazanglar istisnasi, yatirim indirimi
istisnast vb.) ve indirimlerin (ar-ge indirimi gibi) indirilmesi sonucu bulunacak vergi matrahina
uygulanir. Kar dagitilmadigi takdirde baska bir vergi 6denmemektedir (GVK Gegici 61. madde
kapsaminda yararlanilan yatirim indirimi istisnasi olmasi halinde yararlanilan istisna tutar {izerinden
hesaplanip 6denen %19,8 oranindaki stopaj haric).

Tirkiye’deki bir igyeri ya da daimi temsilcisi araciligr ile gelir elde eden dar miikellef kurumlar ile
Tiirkiye’de yerlesik kurumlara 6denen kar paylarindan (temettiiler) stopaj yapilmaz. Bunlarin diginda
kalan kisi ve kurumlara yapilan temettii 6demeleri %10 oraninda stopaja tabidir. Karin sermayeye
ilavesi, kar dagitimi1 sayilmaz.

Sirketler {iger aylik mali karlar tizerinden %20 oraninda gegici vergi hesaplar ve o donemi izleyen ikinci
ayin 10’uncu giiniine kadar beyan edip 17°nci giinii aksamina kadar 6derler. Y1l i¢inde ddenen gegici
vergi o yila ait olup izleyen y1l verilecek kurumlar vergisi beyannamesi lizerinden hesaplanacak kurumlar
vergisinden mahsup edilir. Mahsuba ragmen 6denmis gecici vergi tutari kalmig ise bu tutar nakden iade
almabilecegi gibi devlete karsi olan herhangi bir bagka mali borca da mahsup edilebilir.

Tiirkiye’de 6denecek vergiler konusunda vergi otoritesi ile mutabakat saglamak gibi bir uygulama
bulunmamaktadir. Kurumlar vergisi beyannameleri hesap doneminin kapandigi ayi1 takip eden
dordiincii ayin 25’inci giinii aksamina kadar bagli bulunulan vergi dairesine verilir.

Vergi incelemesine yetkili makamlar bes y1l zarfinda muhasebe kayitlarini inceleyebilir ve hatali islem
tespit edilirse 6denecek yapilacak vergi tarhiyati nedeniyle vergi miktarlar1 degisebilir.

Tiirk vergi mevzuatina gore beyanname lizerinde gosterilen mali zararlar 5 yili agsmamak kaydiyla
donem kurum kazancindan indirilebilirler. Ancak, mali zararlar, ge¢cmis yil karlarindan mahsup
edilemez.

Uzun yillardir uygulanmakta olan ve en son miikelleflerin belli bir tutar1 asan sabit kiymet alimlarinin
%401 olarak hesapladiklar1 yatirim indirimi istisnasina 30 Mart 2006 tarihli 5479 sayili yasa ile son
verilmistir. Ancak, s6z konusu yasa ile Gelir Vergisi Kanunu’na eklenen gegici 69. madde uyarinca
gelir ve kurumlar vergisi miikellefleri; 31 Aralik 2005 tarihi itibariyla mevcut olup, 2005 yili
kazanglarindan indiremedikleri yatirim indirimi istisnasi tutarlari ile;

a) 24 Nisan 2003 tarihinden Once yapilan miiracaatlara istinaden diizenlenen yatirnm tesvik
belgeleri kapsaminda, 193 sayili Gelir Vergisi Kanununun 9 Nisan 2003 tarihli ve 4842 sayil
Kanunla yiiriirliikten kaldirilmadan 6nceki ek 1,2,3,4,5 ve 6’nct maddeleri g¢ergevesinde
baslanilmis yatirimlar i¢in belge kapsaminda 1 Ocak 2006 tarihinden sonra yapacaklar
yatirimlari,

b) 193 sayili Gelir Vergisi Kanununun miilga 19’uncu maddesi kapsaminda 1 Ocak 2006
tarihinden Once baglanan yatinmlarla ilgili olarak, yatirnmla iktisadi ve teknik bakimdan
biitiinliik arz edip bu tarihten sonra yapilan yatirimlar1 nedeniyle, 31 Aralik 2005 tarihinde
ylrirliikte bulunan mevzuat hiikiimlerine gore hesaplayacaklari yatirim indirimi istisnast
tutarlarini, yine bu tarihteki mevzuat hiikiimleri (vergi oranina iliskin hiikiimler dahil)
cercevesinde sadece 2006, 2007 ve 2008 yillarina ait kazanglarindan indirebilirler.
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20 - SURDURULEN FAALIYETLER VERGI KARSILIGI (Devami)

Gelir Vergisi Kanununun Gegici 69 uncu maddesi kapsaminda (2006, 2007 ve 2008 yillar1 igin)
yatirim indirimi uygulayan gelir vergisi miikellefleri, 31 Aralik 2005 tarihinde ytiriirliikkte bulunan
vergi tarifesini; kurumlar vergisi miikellefleri ise miilga 5422 sayili Kurumlar Vergisi Kanununun
25’inci maddesinde yer alan %30 kurumlar vergisi oranini, indirimin uygulandig1 yil kazanclarina
uygulamak suretiyle anilan yillara ait gelir veya kurumlar vergilerini hesaplamislardi.

Ancak, 31 Aralik 2008 tarihi itibariyla heniiz kullanilamamis olan yatirim indirimi hakk: sonraki
yillara devredilememis ve kullanilamaz hale gelmistir.

Bu konu ile ilgili olarak “Bu uygulamanin Anayasa ile giivence altina alinmis olan hukuki giivenlik,
vergilendirmede belirlilik ve esitlik ilkelerine aykir1 oldugu” gerekgesiyle Anayasa Mahkemesi’ne
dava agilmustir.

Anayasa Mahkemesinin 15 Ekim 2009 tarih ve E:2006/95 sayili karar1 ile 193 sayili Gelir Vergisi
Kanunun Gegici 69. maddesinin birinci fikrasinin (b) bendinde yer alan “sadece 2006, 2007 ve 2008
yillarina ait” ibaresinin iptaline karar verilmistir. Boylece, kazanilmig yatirim indirimiyle ilgili siire
sinirlamasi ortadan kalkmis bulunmaktadir. Anayasa Mahkemesi karar1 Resmi Gazetede 8 Ocak 2010
tarihinde yayimlandi. Boylece ilgili iptal, Anayasa Mahkemesi kararinin Resmi Gazete’de yayimiyla
birlikte yiiriirlige girmistir.

Buna ilave olarak Resmi Gazete’de 1 Agustos 2010 tarihinde yayinlanan, 23 Temmuz 2010 tarihli ve
6009 No’lu Kanuna gore, Anayasa Mahkemesi’nin iptal karar1 sonrasinda yeniden kazanilan yatirim
indirimi tutarinin yil sinirt olmaksizin ancak kazancin %25°1 ile sinirli olarak indirimine izin
verilmistir.

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihlerinde sona eren hesap donemlerine ait gelir tablolarinda yer alan vergi
giderleri asagida 6zetlenmistir:

2011 2010
Cari y1l kurumlar vergisi gideri (1.615.430) -
Ertelenen vergi (gideri)/geliri (4.698.754) 608.508
Toplam vergi (gideri)/geliri (6.314.184) 608.508
Ertelenmis vergi varliklar1 hareket tablosu asagidaki gibidir:

2011 2010
1 Ocak 5.096.285 4.509.591
Ertelenen vergi geliri (4.698.754) 586.694
31 Arahk 397.531 5.096.285

Grup, vergilendirilebilir gelirinden indirim kalemi olarak kullanabilecegi gecmis yil mali zararlariyla
ilgili vergi indiriminden dolayr 31 Aralik 2011 tarihi itibari ile gegmis yil mali zararlarin1 kurum
kazancindan indirerek vergi 6demistir.
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21- HISSE BASINA KAZANC

Hisse basina kazang hisse gruplar1 bazinda asagida verilmistir:

2011 2010
Hissedarlara ait net kar 31.182.387 12.792.592
Cikarilmus adi hisselerin agirlikl
ortalama adedi (her biri 0,1 TL) 500.000.000 500.000.000
Hisse basina kazang (TL) 0,0624 0,0256
22 - ILISKILI TARAF ACIKLAMALARI
Bilanco kalemleri
2011 2010
Faktoring alacaklari
Karkey Karadeniz Elektrik Uretim A.S. 90.668.216 46.491.134
Karadeniz Emtia Y&netimi i¢ ve Dis Ticaret A.S. 3.298.883 2.129.631
Idil Enerji Sanayi ve Ticaret A.S. - 564.953
Diger 514.578 -
94.481.676 49.185.718

31 Aralik 2011 tarihi itibariyla iliskili taraflardan faktoring alacaklari, toplam faktoring alacaklarinin

%78’ini olusturmaktadir (2010: %46).

Finansal kiralama alacaklari

2011 2010

Pamuk Gayrimenkul Yatirimlar Ticaret A.S. 48.659.214 55.546.131
Karmine Karadeniz Madencilik ve Dis Tic. A.S. 1.490.009 2.585.452
Karadeniz Holding A.S. 72.523 -
Yek Tekstil Sanayi ve Magazacilik A.S. 66.698 -
Karkey Karadeniz Elektrik A.S. - 2.419.692
Kares Karadeniz Enerji Servis ve Mak. Tic. A.S. - 184.280
50.288.444 60.735.555

31 Aralik 2011 tarihi itibariyla iligkili taraflardan finansal kiralama alacaklari, toplam finansal

kiralama alacaklarinin %61 ’ini olusturmaktadir (2010: %50).
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22 - TLISKILI TARAF ACIKLAMALARI (Devami)

2011 2010

Yapilmakta olan yatirimlar
Pamuk Gayrimenkul Yatirimlar Ticaret A.S. 4.515.044 -
4.515.044 -

31 Aralik 2011 tarihi itibartyla yapilmakta olan yatinmlarin tamamu iligkili kuruluslardan
olusmaktadir.

2011 2010

Ticari borgclar
Karadeniz Holding A.S. 5.311.277 41.897
Pamuk Gayrimenkul Yatirimlar Ticaret A.S. 138.400 123.620
Eti Yatirim A.S. - 1.271
5.449.677 166.788

31 Aralik 2011 tarihi itibaryla iliskili taraflara borglar, toplam muhtelif borg¢larin %96’sin1
olusturmaktadir (2010: %47).

) 2011 2010

Ihrac edilen menkul kiymetler

Eti Yatirim A.S. ) - 1.003.124

DEBI Enerji Elektrik Uretim Dagitim A.S. - 727.265

Karadeniz Ege Elektrik Uretimi A.S. - -
- 1.730.389

31 Aralik 2010 tarihi itibariyla ihra¢ edilen menkul kiymetlerin tamamu iligkili kuruluslar tarafindan
alinmustir.

Gelir tablosu kalemleri

2011 2010

Faktoring faiz gelirleri
Karkey Karadeniz Elektrik Qretim AS. 7.447.622 1.448.156
Karadeniz Emtia Yonetimi I¢ ve Dis Ticaret A.S. 454.920 503.598
Kartet Karadeniz Toptan Elektrik Ticaret A.S. - 869.956
Idil Enerji Sanayi ve Ticaret A.S 31.000 90.451
Yek Tekstil Sanayi ve Magazacilik A.S. 10.384 -
7.943.926 2.912.161

31 Aralik 2011 tarihi itibariyla iligkili taraflardan elde edilen faktoring faiz gelirleri, toplam faktoring
faiz gelirlerinin %50’sini olusturmaktadir (2010: %26).
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22 - ILISKILI TARAF ACIKLAMALARI (Devami)

2011 2010

Finansal kiralama faiz gelirleri
Pamuk Gayrimenkul Yatirimlar Ticaret A.S. 4.522.150 4.421.060
Karmine Karadeniz Madencilik ve Dis Tic. A.S. 1.076.332 828.063
Karkey Karadeniz Elektrik A.S. 28.739 174.463
Yek Tekstil Sanayi ve Magazacilik A.S. 26.540 12.417
Karadeniz Holding A.S. 15.506 -
Kares Karadeniz Enerji Servis ve Mak.Tic. A.S. 5.162 19.383
5.674.429 5.455.386

31 Aralik 2011 tarihi itibariyla iligkili taraflardan elde edilen finansal kiralama faiz gelirleri, toplam

finansal kiralama faiz gelirlerinin %54’ lini olusturmaktadir (2010: %44).

2011 2010

Faktoring komisyon gelirleri
Karkey Karadeniz Elektrik Uretim A.S. 13.321 201.523
Karadeniz Emtia Yonetimi I¢ ve Dig Ticaret A.S. 4.959 1.892
Kartet Karadeniz Toptan Elektrik Ticaret A.S. - 148.049
Diger 1.827 528
20.107 351.992

31 Aralik 2011 tarihi itibartyla iliskili taraflardan elde edilen faktoring komisyon gelirleri, toplam

faktoring komisyon gelirlerinin %5’ini olusturmaktadir (2010: %46).

2011 2010

Diger gelirler
Pamuk Gayrimenkul Yatirimlar Ticaret A.S. 393.169 26.712
Karkey Karadeniz Elektrik A.S. 44.348 15.182
Karmine Karadeniz Madencilik ve Dis Tic. A.S. 17.142 -
Diger 15.646 1.302
470.305 43.196

31 Aralik 2011 tarihi itibariyla iligkili taraflardan elde edilen diger gelirler, toplam diger gelirlerin

%11 ini olusturmaktadir (2010: %3).

2011 2010

Diger giderler
Pamuk Gayrimenkul Yatirimlar Ticaret A.S. 667.544 578.513
Eti Yatirim A.S. 496.349 217.083
Karadeniz Holding A.S. 67.121 39.602
1.231.014 835.198

31 Aralik 2011 tarihi itibariyla iliskili taraflarla yapilan diger giderler, toplam diger giderlerin

%79’unu olusturmaktadir (2010: %33).
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22 - ILISKILI TARAF ACIKLAMALARI (Devami)
Yonetim kurulu iiyelerine ve iist diizey yonetim personeline yapilan iicret ve benzeri menfaatler:
2011 2010

Ust diizey yoneticilere denen
Ucret ve benzeri menfaatler 837.250 593.953

23 - FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYi
Finansal araglar ve finansal risk yonetimi

Kredi riski

Finansal aracin taraflarindan birinin sdzlesmeye bagl ylikiimliiliiglinii yerine getirmemesi nedeniyle
Grup’a finansal bir kayip olusturmas riski, kredi riski olarak tanimlanir. Grup faktoring ve kiralama
islemlerinden dolay1 kredi riskine maruz kalmaktadir. Kredi riski, kredi riskini doguran taraflara
belirli limitler tahsis etmek ve miisterilerden beklenen tahsilatlar1 diizenli olarak takip etmek yoluyla
kontrol altinda tutulmaktadir. Kredi riski, faaliyetlerin agirlikli olarak gergeklestigi Tiirkiye’de
yogunlagmaktadir. Degisik sektorlerden cok sayida miigteriye hizmet verilerek kredi riskinin
dagitilmas1 saglanmaktadir.

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla, Grup’un varlik ve yiikiimliiliikklerinin cografi dagilimi
asagidaki gibidir:

31 Arahk 2011 Varhklar % Yiikiimliiliikler %
Turkiye 225.580.651 93 58.871.460 73
Avrupa Ulkeleri - - 21.992.163 27
Diger 17.269.254 7 - -

242.849.905 100 80.863.623 100
31 Arahk 2010 Varhklar % Yiikiimliiliikler %
Tirkiye 222.116.162 90 82.175.133 70
Avrupa Ulkeleri 2.086.147 1 34.403.976 30
Diger 23.180.695 9 - -

247.383.004 100 116.579.109 100
Piyasa riski

Piyasa Riski, Grup’un sermaye ve kazanglari ile Grup’un hedeflerini gerceklestirme yeteneklerinin,
faiz oranlarinda, yabanci para kurlarinda, enflasyon oranlarinda ve piyasadaki fiyatlarda olusan
dalgalanmalardan olumsuz etkilenmesi riskidir. Grup piyasa riskini, likitide riski, kur riski ve faiz riski
basliklar1 altinda takip etmektedir.

Yatirim politikast Grup’un Yonetim Kurulu tarafindan onaylanmstir.

Grup bir finans grubu olarak miisterilerinin ihtiyaglarimi karsilarken kur riski, faiz riski ve likidite
riskine maruz kalmaktadir. Fon Yonetimi bu riskleri yonetirken Grup’un varlik ve yiikiimliiliik
yapisina odaklanmaktadir. Fon Yonetimi, Grup’a fon saglama, olusan likidite fazlasin1 yonetme, acik
pozisyonu ve faiz orani riskini dengeleme gorevlerini yiiriitmektedir.
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23 - FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiIGi VE DUZEYi
(Devami)

Faiz orani riski

Grup, faiz oranlarindaki degismelerin faize duyarli varlik ve yiikiimliiliikler iizerindeki etkisinden
dolay1 faiz riskine maruz kalmaktadir. Tiirkiye’de faiz oranlarindaki volatilitenin yiiksek olmasindan
otiirii faiz haddi riski Grup’un 6zellikle alacak ydnetiminin 6nemli bir pargasidir.

31 Aralik 2011 tarihi itibartyla Grup’un hesapladig analizlere gére TL ve yabanci para faizlerde %0,5
oraninda faiz artis1 /(azalis1) olusmasi durumunda diger tiim degiskenlerin sabit kaldig1 varsayimiyla
faize duyarl varlik ve yiikiimliiliiklerin net bugiinkii degerinde 199.598 TL artis /(azalis) olugsmaktadir
(2010: 575.473 TL).

Finansal araglara uygulanan ortalama faiz oranlari:

2011 2010
ABDS$ (%) AVRO (%) TL (%) ABDS$ (%) AVRO (%) TL (%)
Aktifler
Bankalar
- vadeli 5,61 1,00 8,88 2,88 8,33
Faktoring alacaklari, net 11,00 11,13 20,66 11,02 17,08
Finansal kiralama alacaklari, net 10,36 14,43 26,06 10,35 13,44 27,44
Pasifler
Finansal borglar 4,55 - 13,89 4,51 9,76
[hrag edilen menkul kiymetler - - 12,00 - 13,30

Asagidaki tablolar, Grup’un varlik ve yiikiimliiliiklerini bilango tarihinde, s6zlesmede yer alan faiz
orani degisimlerine kalan dénemi baz alarak ilgili vade gruplamasina gore analiz etmektedir.

3-12 1yl

31 Arahk 2011 3 aya kadar aya kadar iizeri Faizsiz Toplam
Nakit degerler - - - 6.520 6.520
Bankalar 3.888.632 16.947.873 - 1.331.222 22.167.727
Satilmaya hazir finansal varliklar - - - 7.528 7.528
Faktoring alacaklari 91.659.614 27.593.549 - 1.153.189 120.406.352
Finansal kiralama alacaklar1 3.453.773 26.729.759 39.760.785 16.951.155 86.895.472
Maddi duran varliklar - - - 65.487 65.487
Maddi olmayan duran varliklar - - - 43.221 43.221
Ertelenmis vergi varligi - - - 397.531 397.531
Satis amach elde tutulan ve

durdurulan faaliyetlere iliskin varliklar - - - 8.307.076 8.307.076
Diger aktifler - - - 4.552.991 4.552.991
Toplam aktifler 99.002.019 71.271.181 39.760.785 32.815.920 242.849.905
Turev finansal yuktmltltikler - 256.132 - - 256.132
Faktoring borglari 7.276 - - - 7.276
Alinan krediler 38.976.456 34.475.761 - - 73.452.217
Muhtelif borglar ve
. diger yabanci kaynaklar - - - 5.650.183 5.650.183
Ihra¢ edilen menkul kiymetler (net) - - - - -
Odenecek vergi ve yukumlulikler - - - 929.918 929.918
Borg ve gider karsiliklar - - - 567.897 567.897
Toplam pasifler 38.983.732 34.731.893 - 7.147.998 80.863.623
Net yeniden fiyatlandirma

pozisyonu 60.018.287 36.539.288 39.760.785 25.667.922 161.986.282
Tirev finansal araclardan kaynaklanan

Nakit girigler - 279.052 298.526 - 577.578

Nakit ¢ikiglar - 418.492 415.218 - 883.710
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23 - FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiIGi VE DUZEYi

(Devami)
3-12 1yl

31 Arahk 2010 3 aya kadar aya kadar iizeri Faizsiz Toplam
Nakit degerler - - - 1.802 1.802
Bankalar 25.622.439 - - 1571.276 27.193.715
Satilmaya hazir finansal varliklar - - - 7.528 7.528
Faktoring alacaklari 79.589.216 27.647.334 - 642.931 107.879.481
Finansal kiralama alacaklar1 2.729.075 28.163.414 59.595.621 14.896.078 105.384.188
Maddi duran varliklar - - - 109.924 109.924
Maddi olmayan duran varliklar - - - 54.443 54.443
Ertelenmis vergi varligi - - - 5.096.285 5.096.285
Satis amacl elde tutulan ve

durdurulan faaliyetlere iliskin varliklar - - - 895.228 895.228
Diger aktifler - - - 760.410 760.410
Toplam aktifler 107.940.730 55.810.748 59.595.621 24.035.905 247.383.004
Tarev finansal yakumlilukler - 526.618 - - 526.618
Alnan krediler 25.464.706 87.988.386 - - 113.453.092
Muhtelif borglar ve
. diger yabanci kaynaklar. - - - 352.609 352.609
Ihrag edilen menkul kiymetler (net) - 1.730.389 - - 1.730.389
Odenecek vergi ve yikumlalukler - - - 213.050 213.050
Borg ve gider karsiliklar - - - 303.351 303.351
Toplam pasifler 25.464.706 90.245.393 - 869.010 116.579.109
Net yeniden fiyatlandirma

pozisyonu 82.476.024 (34.434.645) 59.595.621 23.166.895 130.803.895
Tirev finansal araclardan kaynaklanan

Nakit girigler - 700.236 469.729 - 1.169.965

Nakit cikislar - 1.019.786 676.797 - 1.696.583
Likidite riski

Likidite riski, Grup’un net finansman ihtiyaclarin1 karsilayamamasi ihtimalidir. Likidite riski
sektordeki sorunlar ya da bazi fon kaynaklarinin kisa siire igerisinde tilkenmesine yol acan kredi
notundaki diisiislerden kaynaklanir. Bu riske karsi énlem olarak yonetim, finansman kaynaklarim
cesitlendirmekte ve varliklar nakit ve nakde esdeger varliklarin saglikli bir dengesini siirdiirecek

likidite onceligiyle yonetilmektedir.

Aktif ve pasif kalemlerin 31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibartyla kalan vadelerine gore dagilimi
asagidaki gibidir. Grup’un ayrica varlik ve yiikiimliiliikleri {izerinden tahsil edilecek 6denecek faizleri

de asagidaki tabloya dahil edilmistir.
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23 - FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiIGi VE DUZEYi

(Devami)
3-12 1yl

31 Arahk 2011 3 aya kadar aya kadar iizeri Faizsiz Toplam
Nakit degerler - - - 6.520 6.520
Bankalar 3.888.632 17.304.849 - 1.331.222 22.524.703
Satilmaya hazir finansal varliklar - - - 7.528 7.528
Faktoring alacaklari 93.000.086 27.593.549 - 1.153.190 121.746.825
Finansal kiralama alacaklar1 2.976.259 32.689.832 47.178.042 16.951.155 99.795.288
Maddi duran varliklar - - - 65.487 65.487
Maddi olmayan duran varliklar - - - 43.221 43.221
Ertelenmis vergi varligi - - 397.531 - 397.531
Satis amach elde tutulan ve

durdurulan faaliyetlere iliskin varliklar - 8.236.279 - 70.797 8.307.076
Diger aktifler 2.877.493 261.697 994.405 419.396 4.552.991
Toplam aktifler 102.742.470 86.086.206 48.569.978 20.048.516 257.447.170
Tirev finansal yakumlulukler - 256.132 - - 256.132
Faktoring borglari 7.276 - - - 7.276
Alinan krediler 39.479.187 18.966.779  16.931.258 - 75.377.224
fhrag edilen menkul kiymetler (net) - - - - -
Muhtelif borclar ve

diger yabanci kaynaklar 5.650.183 - - - 5.650.183
Odenecek vergi ve yukimlaliikler 929.918 - - - 929.918
Borg ve gider karsiliklar - - 421.205 146.692 567.897
Toplam pasifler 46.066.564 19.222.911 17.352.463 146.692 82.788.630
Finansal tirev araclar
Nakit girisler - 279.945 301.303 - 581.248
Nakit ¢ikislar - 419.830 419.066 - 838.896
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23 - FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiIGi VE DUZEYi

(Devami)
3-12 1yl

31 Arahk 2010 3 aya kadar aya kadar iizeri Faizsiz Toplam
Nakit degerler - - - 1.802 1.802
Bankalar 25.672.741 - - 1.571.276 27.244.017
Satilmaya hazir finansal varliklar - - - 7.528 -
Faktoring alacaklari 80.562.946 28.058.121 - 642.931 109.263.998
Finansal kiralama alacaklar1 3.849.843 35.581.560 66.544.188 14.896.078 120.871.669
Maddi duran varliklar - - - 109.924 109.924
Maddi olmayan duran varliklar - - - 54.443 54.443
Ertelenmis vergi varligi - - 5.096.285 - 5.096.285
Satis amach elde tutulan ve

durdurulan faaliyetlere iliskin varliklar - - - 895.228 895.228
Diger aktifler 70.612 379.127 - 48.277 498.015
Toplam aktifler 110.156.142 64.018.808 71.640.473 18.227.487 264.042.910
Tirev finansal yakumlulukler - 526.618 - - 526.618
Alnan krediler 59.236.112 38.489.478 18.767.121 - 116.492.711
fhrag edilen menkul kiymetler (net) - 1.957.611 - - 1.957.611
Muhtelif borclar ve
_diger yabanci kaynaklar 352.609 - - - 352.609
Odenecek vergi ve yiukumlulikler 213.050 - - - 213.050
Borg ve gider karsiliklar - - 156.659 146.692 303.351
Toplam pasifler 59.801.771 40.973.707 18.923.780 146.692 119.845.950

50.354.371 23.045.10 52.716.693 18.080.795 144.196.960

Finansal trev araclar
Nakit girisler - 703.714 476.535 - 1.180.249
Nakit ¢ikislar - 1.024.591 686.608 - 1.711.199
Kur riski

31 Aralik 2011 tarihi itibartyla TL, Avro karsisinda %10 oraninda deger kaybetseydi/kazansaydi ve
diger tim degiskenler ayn1 kalsaydi Avro para biriminde olan varlik ve yiikiimliiliikklerden dogan net
kur farki gideri sonucu vergi Oncesi net donem kar1 334.208 TL azalacak veya artacaktir

(2010: 411.172 TL).

31 Aralik 2011 tarihi itibariyla TL, ABD$ karsisinda %10 oraninda deger kaybetseydi/kazansaydi ve
diger tim degiskenler ayni kalsaydi ABD$ para biriminde olan varlik ve yiikiimliiliklerden dogan net
kur farki gideri sonucu vergi oncesi net donem kar1 4.780.709 TL azalacak veya artacaktir

(2010: 10.265.450 TL).
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23 - FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiIGi VE DUZEYi

(Devami)

Grup’un 31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibartyla yabanci para pozisyonu agagidaki gibidir:

31 Arahk 2011 ABD$ AVRO Diger TL Toplam
Nakit degerler - - - 6.520 6.520
Bankalar 6.677.725 779.350 - 14.710.652 22.167.727
Satilmaya hazir finansal varlikla - - - 7.528 7.528
Faktoring alacaklari (*) 67.924.081 285.888 - 52.196.383 120.406.352
Finansal kiralama alacaklar1 59.859.394 2.638.899 - 24.397.179 86.895.472
Maddi duran varliklar - - - 65.487 65.487
Maddi olmayan duran varliklar - - - 43.221 43.221
Ertelenmis vergi varligi - - - 397.531 397.531
Satis amacli elde tutulan ve

durdurulan faaliyetlere iliskin varliklar - - - 8.307.076 8.307.076
Diger aktifler 4.721 5.549 - 4.542.721 4.552.991
Toplam aktifler 134.465.921 3.709.686 - 104.674.298  242.849.905
Tarev finansal yakumlilukler 256.132 - - - 256.132
Alnan krediler 29.130.423 - - 49.560.994 78.691.417
Faktorin borflarl - - - 7.276 7.276
Muhtelif borglar ve
_ diger yabanci kaynaklar 51.781 59.257 - 299.945 410.983
Odenecek vergi ve yiukumlulikler - - - 929.918 929.918
Borg ve gider karsiliklar1 - - - 567.897 567.897
Toplam pasifler 29.438.336 59.257 - 51.366.030 80.863.623
Net pozisyon 105.027.585 3.650.429 - 53.308.268  161.986.282
Finansal tlrev araclar - - - - -
31 Arahk 2010 ABDS$ AVRO Diger TL Toplam
Nakit degerler - - - 1.802 1.802
Bankalar 12.229.003 292.425 - 14.672.287 27.193.715
Satilmaya hazir finansal varliklar - - - 7.528 7.528
Faktoring alacaklari (*) 40.167.104 70.725 - 67.641.652  107.879.481
Finansal kiralama alacaklar1 80.908.641 3.848.537 - 20.627.010 105.384.188
Maddi duran varliklar - - - 109.924 109.924
Maddi olmayan duran varliklar - - 54.443 54.443
Ertelenmis vergi varligi - - - 5.096.285 5.096.285
Satis amacl elde tutulan ve

durdurulan faaliyetlere iliskin varliklar - - - 895.228 895.228
Diger aktifler 3.858 4.508 - 752.044 760.410
Toplam aktifler 133.308.606 4.216.195 - 109.858.203  247.383.004
Turev finansal yukimlilikler 526.618 - - - 526.618
Alinan krediler 44.796.485 - - 68.656.607  113.453.092
Ihrag edilen menkul kiymetler (net) - - - 1.730.389 1.730.389
Muhtelif borglar ve
_ diger yabanci kaynaklar 45.198 104.477 - 202.934 352.609
Odenecek vergi ve yiukumlulikler - - - 213.050 213.050
Borg ve gider karsiliklar - - - 303.351 303.351
Toplam pasifler 45.368.301 104.477 - 71.106.331  116.579.109
Net pozisyon 102.654.497 4.111.718 - 24.037.680  130.803.895

Finansal trev araclar -

(*) 31 Aralik 2010 tarihi itibariyle bilangoda TP kolonunda izlenen 3.774.263 TL tutarindaki dévize endeksli

faktoring alacaklar1 dahil edilmistir.
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23 - FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiIGi VE DUZEYi
(Devami)

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihi itibariyla yabanci para varlik ve yiikiimliliiklerinin TL’ye ¢evrilme
kurlar1 agsagidaki gibidir;

2011 2010
AVRO 2,4438 2,0491
ABD$ 1,8889 1,5460

i) Finansal araclarin gergege uygun degeri

Gergege uygun deger, zorunlu satis veya tasfiye disinda taraflarin rizasi dahilindeki bir islemde, bir
finansal aracin alim satiminin yapilabilecegi tutardir. Mevcut olmasi durumunda kote edilmis piyasa
fiyat1 gercege uygun degeri en iyi bicimde yansitir.

Grup, finansal araglarin tahmini ger¢ege uygun degerlerini, halihazirda mevcut piyasa bilgileri ve
uygun degerleme yontemlerini kullanarak belirlemistir. Ancak piyasa bilgilerini degerlendirip gercek
degerleri tahmin edebilmek yorum ve muhakeme gerektirmektedir. Sonu¢ olarak bu finansal
tablolarda sunulan tahminler, her zaman, Grup’un cari bir piyasa isleminde elde edebilecegi degerlerin
gostergesi olmayabilir.

Finansal araglarin gergege uygun degeri, Tirkiye’deki finansal piyasalardan almabilen giivenilir
bilgilere dayandirilarak hesaplanmigtir. Diger finansal araglarin gercege uygun degerleri, benzer
Ozelliklere sahip bagska bir finansal aracin cari piyasa degeri dikkate alinarak veya gelecekteki nakit
akimlarmin cari faiz oranlan ile iskonto edilmesini iceren varsayim teknikleri kullanilarak tespit
edilmistir.

Kisa vadeli varlik ve yiikiimliiliiklerin gercege uygun degerlerinin iskonto etkisinin dnemsiz akisi
sebebiyle kayith degerlerine yakin oldugu 6ngoriilmektedir.

Faktoring alacaklarin kayith degerinin, kisa vadeli olmalar1 sebebiyle ilgili siipheli alacak
karsiliklartyla beraber gercege uygun degeri yansittigi ongoriilmektedir.

Asagidaki tabloda, finansal tablolarda gercege uygun degerleri disindaki degerleriyle taginan finansal
araglarin kayitli degeri ve gercege uygun degerlerinin karsilastirilmasi yer almaktadir.

Defter degeri Gercege uygun deger
31 Arahk 2011 31 Arahk 2010 31 Arahk 2011 31 Aralik 2010
Finansal Kiralama
Alacaklari, net 74.459.361 90.488.110 79.356.768 99.580.594
Almnan Krediler 73.452.217 113.453.092 74.445.144 115.749.671
Thra¢ Edilen Menkul
Kiymetler (Net) - 1.730.389 - 1.815.233
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23 - FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiIGi VE DUZEYi
(Devami)

ii) Gergege uygun deger siniflandirmasi:

TFRS 7, ger¢ege uygun deger hesaplamalarina baz olan degerleme tekniklerinde kullanilan verilerin
gozlemlenebilir olup olmadiklarina gore degerleme teknikleri siniflandirmasi belirlemektedir.

Gergege uygun degere iligkin s6z konusu siniflandirma asagidaki sekilde olusturulmaktadir.

a) Ozdes varliklar ya da borglar igin aktif piyasalardaki kayith (diizeltilmemis) fiyatlar
(2’inci seviye);

b) I’inci sirada yer alan kayith fiyatlar disinda kalan ve varliklar ya da borglar agisindan dogrudan
(fiyatlar araciligiyla) ya da dolayli olarak (fiyatlardan tiiretilmek suretiyle) gozlemlenebilir
nitelikteki veriler (2’nci seviye);

c) Varlik ya da borglara iliskin olarak gdzlemlenebilir piyasa verilerine dayanmayan veriler
(3’Unci seviye).

S6z konusu ilkelere gore Grubun gercege uygun degerden tasimakta oldugu finansal varlik ve
bor¢larinin gercege uygundeger siralamasi asagidaki tabloda verilmektedir:

31 Arahk 2011

Seviye 1 Seviye 2 Seviye 3
Alim satim amagh tiirev finansal
yukimlulikler - 256.132 -
Toplam yukumlulukler - 256.132 -
31 Arahik 2010
Seviye 1 Seviye 2 Seviye 3
Alim satim amagcl tiirev finansal - 526.618 -
yukumlalikler
Toplam yukumlulukler - 526.618 -

Satilmaya hazir finansal varliklar halka agik hisse senetleri olmadigi i¢in degerleri maliyet bedelleri ile
gosterilmistir ve yukaridaki tabloya dahil edilmemistir.

Sermaye yonetimi

10 Ekim 2006 tarihli Resmi Gazetede yayinlanan “Finansal Kiralama, Faktoring ve Finansman
Sirketlerinin Kurulus ve Faaliyet Esaslari1 Hakkinda Yonetmelik”in 23. maddesine gore faktoring
sirketlerinin fon kullandirimindan kaynaklanan alacaklarinin toplam tutar1 6z kaynaklarinin 30 katini
gecemez. 31 Aralik 2011 tarihi itibartyla, Grup’un fon kullandirirmindan kaynaklanan alacaklarinin
toplam tutar1 toplam 6zkaynaklarinin 1,18 katidir (2010: 1,51 kat1).
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24 - KARSILIKLAR, SARTA BAGLI VARLIK VE YUKUMLULUKLER

2011 2010

Alman teminatlar
Ipotek 29.040.913 47.959.153
Menkul kiymet rehinleri 16.158 5.100.721
29.057.071 53.059.874
2011 2010

Verilen teminatlar
Ipotekler 171.612.080 297.180.330
Kefaletler 41.083.000 26.241.410
Banka blokajlar1 (Dipnot 5) 16.953.873 24.926.200
Teminat mektubu 176.022 187.302
229.824.975 348.535.242

Tiirev finansal araglar gercege uygun degerleriyle gosterilmekte olup pozitif gergege uygun degerleme
farklar1 alim satim amagh tiirev finansal varliklar hesabina, negatif gercege uygun degerleme farklar
ise alim satim amagl tiirev finansal yiikiimliiliikler hesabinda gosterilmektedir.

31 Aralik 2011 tarihi itibariyla Grup’un toplam 8.999.166 ABD § (16.998.525 TL) faiz swabi (interest
rate swaps) islemi bulunmaktadir. Bu isleme iliskin olarak Grup alacagi 8.999.166 ABD § i¢in
strastyla Libor + %2,70 faiz elde edecek olup karsiliginda 6deme yiikiimliiliigii bulunan s6z konusu
tutar igin yillik bilesik %5,01 faiz 6deyecektir.

25- BILANCO TARIHINDEN SONRAKI OLAYLAR

6009 sayili Kanun’la Gelir Vergisi Kanunu’nun gegici 69. maddesine eklenen, yatirim indirimini
kazancin %25°1 ile sinirlayan hiikiim, Anayasa Mahkemesi’nin 9 Subat 2012 tarihli karariyla iptal
edilmis, Hiikkmiin karar Resmi Gazete’de yayimlanacagi giine kadar yiirlirligii durdurulmus ve
Anayasa Mahkemesi’nin ylriirliigli durdurma karar1 18 Subat 2012 tarih ve 28208 sayili Resmi
Gazete’ de yayimlanarak yiirtirliige girmistir.

Sirket Maliye Bakanligi'nmin 2011 yili kurumlar vergisi beyannamesinin hazirlanmasinda %25
sinirlamasma bakilmaksizin yatirim indiriminden yararlanilmasi ile ilgili kararin1 bekleyecek olup
O0denecek kurumlar vergisini hesaplarken smir uygulamasina devam etmemis ve 21.458.350 TL
yatirim indirimini kurum kazancindan indirmistir.

Sirketin iligkili taraflardan 2012 yilinmn ilk {i¢ aymnda yaptig1 faktoring tahsilatlarina baglh olarak ,
toplam alacaklar1 icerisindeki iliskili taraflardan faktoring alacaklari orani %78’ den %33° e
diismiistiir.
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