Isiklar Yatirim Holding A. S.
ve Bagli Ortakliklari
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BAGIMSIZ DENET iM RAPORU

ISIKLAR YATIRIM HOLD 1ING ASS.
YONETIM KURULU'NA

Giri s

ISIKLAR YATIRIM HOLD ING A.S. ve Bal Ortakliklarrnin (Hep birlikte “Grup” olarak atacaktir) 31

Aralik 2011 tarihi itibariyle hazirlanan ve ekteryaan konsolide bilancosunu, ayni tarinte sona gria ait

konsolide gelir tablosunu, konsolide 6z sermay@sita tablosunu ve konsolide nakit akim tablosunu nilhe
muhasebe politikalarinin 6zetini ve dipnotlari démais bulunuyoruz.

Finansal Tablolarla lgili Olarak Grup Y®6netiminin Sorumlulu gu

Grup yonetimi konsolide finansal tablolarin Sermdjigasasi Kurulunca yayimlanan finansal raporlama
standartlarina gore hazirlanmasi ve dirlstsékilde sunumundan sorumludur. Bu sorumluluk, koidgol
finansal tablolarin hata ve/veya hile ve usulsitaiikkaynaklanan énemli yagliklar icermeyecek bicimde
hazirlanarak, gerge dirust bir sekilde yansitmasini gelamak amaciyla gerekli i¢c kontrol sisteminin
tasarlanmasini, uygulanmasini ve devam ettirilniediosullarin gerektirdsi muhasebe tahminlerinin
yapilmasini ve uygun muhasebe politikalarinin segsini icermektedir.

Bagimsiz Denetim Kurulusunun Sorumlulugu

Sorumluligumuz, yap@imiz b&imsiz denetime dayanarak bu konsolide finansablablhakkinda goril
bildirmektir. Baimsiz denetimimiz, Sermaye Piyasasi Kurulunca ymnen bg&msiz denetim
standartlarina uygun olarak gercekiidmistir. Bu standartlar, etik ilkelere uyulmasini ve ghasiz
denetimin, konsolide finansal tablolarin gagiggogru ve dirdst bir bicimde yansitip yansitniadonusunda
makul bir glivenceyi ggamak Uzere planlanarak yurutilmesini gerektirmeikte

Bagimsiz denetimimiz, konsolide finansal tablolardakarlar ve dipnotlar ile ilgili bamsiz denetim kanit
toplamak amaciyla, Bamsiz denetim tekniklerinin kullaniimasini icermmdir. Baimsiz denetim
tekniklerinin secimi, konsolide finansal tablolarimata vel/veya hileden ve usulstzlikten kaynaklanip
kaynaklanmady hususu da dahil olmak Uzere Onemli ygdmdi icerip icermediine dair risk
degerlendirmesini de kapsayaceaékilde, mesleki kanaatimize gore yapgtm Bu risk dgerlendirmesinde,
isletmenin i¢ kontrol sistemi g6z 6ninde bulundurwtau Ancak, amacimiz i¢ kontrol sisteminin etkgili
hakkinda gorgl vermek dgil, bagimsiz denetim tekniklerini kollara uygun olarak tasarlamak amaciyla,
isletme yonetimi tarafindan hazirlanan konsolide ris®d tablolar ile i¢ kontrol sistemi arasindakgkiyi
ortaya koymaktir. Baimsiz denetimimiz, ayricasletme yonetimi tarafindan benimsenen muhasebe
politikalari ile yapilan énemli muhasebe tahminiéri ve konsolide finansal tablolarin bir bitiin alar
sunumunun uygunfunun d&erlendirilmesini icermektedir.

Bagimsiz denetim sirasinda temin gttiiz bagimsiz denetim kanitlarinin, g&iimuizin olgturulmasina
yeterli ve uygun bir dayanak glurduguna inaniyoruz.



Gorusumizi etkilememekle birlikte asagidaki hususlara dikkatinizi cekmek isteriz;

- Not 41’de aciklangy (izere Cem@A.S. ana ortaklil Ege Kraft AS.’den satin aldy Ozisik A.S. hisselerini
09.05.2011 tarihinde iade eymve iki sirketin birlesmesine karar verilngiir. Daha sonra Not 40'da
aciklandgl tzere 04.01.2012 tarihinde, @k A.S.’nin %92,79 hissesinin satin alinmasina, Cerds.
sermayesinin Ege Kraft 8.'ne tahsisli olarak 75.000.000 TL'den 300.000.000ye c¢ikarilmasina, Ege
Kraft A.S.’nin sermaye taahhiit borcunun Cgn#asS.’den olan ve Ozik A.S. hisselerinin satimi nedeniyle
olusacak alacaklarindan mahsubuna karar vegiimi

- Not 2.2'de aciklangh iizere Ozik insaat ve Enerji AS. yonetimi gelecge doniik olarak yonetim ve
faaliyet politikalarini dgistirmistir. Bunun sonucunda ertelenynergi varliklari yeniden diizenlengtir.

- Not 16’da aciklangs tzere Sif Otomotiv A. ile HMF Makine ve Servis Sanayi ve TicaretSAali
fiyatlari dezerleme raporlarindéndirgenmg Nakit Akim, Net Aktif Deger ve Piyasa Dgeri/Defter Deeri
yontemlerine gore bulunan gerlerin ortalamasinasitir.

- HMF Makine ve Servis Sanayi ve TicaretSAnin 31.12.2011 tarihi itibariyle dizenlengnfinansal
tablolari baka bir b&imsiz denetim kurukw tarafindan denetlenmie sirketin 6zkayngi (-)783.219 TL
hesaplanmstir. Not 40'da aciklangy Uzeresirketin 5.000.000 TL olan ¢ikariimisermayesinin 23.000.000
TL nakden arttirilarak 28.000.000 TL'ye yukseltilsn&arar: alinmytir.

- Not 20'de aciklangn tzere Ngbas Nigde Beton Sanayi ve Ticaret P.alis fiyati deserleme raporunda
tespit edilen dgerlerdenindirgenm§ Nakit Akimlari Yéntemine goére bulunan Hisseg@e Araligina denk
gelmektedir.

- Anilan sirketlerin degerleme raporlarinda belirtilghi Gizere dgerleme cakmalarinin dayarani olusturan
ve deerleme raporlarinda sunulan nakit akim projeksigonin gerceklgebilirligi yine dezerleme
raporlarinda acgiklanan varsayimlarin gercghkiesine bglidir. Degerleme raporlarina dayanak mali
tablolarin bgmsiz denetimden gecmgddegerleme raporlarinda belirtilrtir.

- Nighas A.S.’nin saticisi §iklar Yapi Holding AS. ve alicisi Cem@aA.S. ayni gruba @iklar Grubu) dahil
olup, Not 2.4.8'de aciklangh tzere her ikisirketin, sirekli olarak ortak kontrole tabi olglunun kabul
edilememesi nedeniyle satin alma tarihine en yakineme ait 31.03.2011 tarihli bilango esas alinarak
Nigbas A.S.nin satin alinmasi ile ilgili katlanilan satinn@ maliyeti ile iktisap edilensletmenin
tanimlanabilir varhk, yukimlulik ve kallu yakumlultklerinin gercge uygun dgeri arasindaki farkerefiye
olarak aktife alinngtir.

- Ege Kraft Torba San.ve Tic. &!nin satms oldugu hisseler sonunda CegnA.S.’deki pay orani %26,06'ya
inmis olup, Bilanco tarihi itibariyle halka aciklik ora#o73,94°tir. Ege Kraft'in hisse orani %26,06 olhaak
beraber TMS 27 nolu standardin 13. Maddesinin ifda$1 gergince Cema A.S.’nin kontrol edildgi organ
olan yonetim kurulunda dyelerinin tamami Ege Kraf§'yi temsilen secildikleri i¢in oylarin ggunlugunu
kontrol etme gicunin elde bulunduruidikabul edilerekirket tarafindan tam konsolide ediktir.

- Irak Erbil'de Ambalaj malzemeleri ticareti yapmadgin 03.03.2011 tarihinde kurulargiklar Ambalaj
Pazarlama A&.nin %54 payina sahip olgu Isiklar Paper Sack Ltd.’nin bir faaliyeti olmadiicin sirket
tarafindan finansal duran varliklarda gosteslolup, anilarsirket tarafimizdan denetlenmegtii.

Diger husus

Cemag Dokum Sanayi A.’nin Bagli Ortakligi Nigbas Nigde Beton Sanayi ve Ticaret$vnin 31.12.2011
tarihi itibariyle diizenlenngifinansal tablolari bga bir b&imsiz denetim kuruku tarafindan denetlengwe
s6z konusu kuruu07 Mart 2012 tarihli denetim raporunda bu finartahlolar Gzerinde olumlu gdgibeyan
etmistir.



Bagl ortaklik Ozsik insaat ve Enerji A3.’nin istiraki 6zkaynak yontemi ile derlenen Sif Otomotiv /. ve
bagli ortakliklarinin 31.12.2011 tarihi itibariyle dézlenms konsolide finansal tablolari klea bir b&imsiz
denetim kurulgu tarafindan denetlengive s6z konusu kurugull Nisan 2012 tarihli denetim raporunda bu
konsolide finansal tablolar tizerinde olumlu gobéyan etnstir.

Bagl ortaklik Ozslk insaat ve Enerji A5.’nin istiraki 6zkaynak yontemi ile derlenen HMF Makine ve
Servis Sanayi ve Ticaret &'nin 31.12.2011 tarihi itibariyle dizenlenygnfinansal tablolari bgka bir
bagimsiz denetim kurukw tarafindan denetlengive s6z konusu kurwull Nisan 2012 tarihli denetim
raporunda bu finansal tablolar tizerinde olumlu gdréyan etrgtir.

Gorils

Goristimiize gore, ifikteki finansal tablolar3IKLAR YATIRIM HOLD ING A.S. ve Bali Ortakliklari’nin

31 Aralik 2011 tarihi itibariyle konsolide finansdirumunu, ayni tarihte sona eren yila ait kongdlidansal
performansini ve konsolide nakit akimlarini, Seren&ryasasi Kurulunca yayimlanan finansal raporlama
standartlari gergevesindegio ve durist bir bigimde yansitmaktadir.

Istanbul, 13/04/2012

GUCBIR BAGIMSIZ DENET iM A.S.
A Member of IAPA International

Yasar Baskin
Sorumlu Ortak Bas Denetci



ISIKLAR YATIRIM HOLD ING A.S.
31.12.2011 TARIHI ITIBARIYLE KONSOL IDE BILANCO

VARLIKLAR
Donen Varliklar
Nakit ve Nakit Benzerleri
Finansal Yatinmlar
Ticari Alacaklar
- fligkili Taraflardan Ticari Alacaklar
- Diger Alacaklar
Finans Sektori Faaliyetlerinden Alacaklar
Diger Alacaklar
- lligkili Taraflardan Diger Alacaklar
- Diger Ticari Olmayan Alacaklar
Devam Eden insaat Stzlesmelerinden Alacaklar
Stoklar
Canl Varliklar
Diger Dénen Varliklar
- figkili Taraflara Verilen Avanslar
- Diger Dénen Varliklar
(Ara Toplam)
Satis Amaciyla Elde Tutulan Duran Varliklar
Duran Varliklar
Ticari Alacaklar
Finans Sektori Faaliyetlerinden Alacaklar
Diger Alacaklar
Finansal Yatinmlar
Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatirimlar
Canl Varliklar
Yatirim Amach Gayrimenkuller
Maddi Duran Varlklar
- Finansal Kiralama Yoluyla Elde Edilenler
- Diger Maddi Duran Varlklar
Maddi Olmayan Duran Varliklar
Serefiye
Ertelenmis Vergi Varligi
Diger Duran Varliklar
TOPLAM VARLIKLAR

(TL)

Dipnot
Referanslari 31.12.2011 31.12.2010
174.424.174 163.964.617
52.526.636  85.184.569
7 11.902.600 59.004
10, 37 20.381.376  15.267.231
37 184.917 66.084
10 20.196.458  15.201.146
12 0 0
11, 37 53.063.221  45.649.156
37 53.005.023  45.515.031
11 58.198 134.125
15 231.979 0
13 23.702.222  13.400.856
14 0 0
26, 37 12.616.140 4.403.801
37 3.000.000 0
26 9.616.140 4.403.801
174.424.174 163.964.617
0
177.988.875  70.260.872
10 0 0
12 0 0
11 217.274 201.876
7 1.319.885 0
16 81.705.315  31.129.557
14 0 0
17 0 0
18 55.630.903  25.217.351
18 6.061.709 1.293.041
18 49.569.194  23.924.310
19 358.363 193.033
20 32.716.364 7.524.903
35 64.498 0
26 5.976.273 5.994.152
352.413.050 234.225.490



ISIKLAR YATIRIM HOLD ING A.S.

31.12.2011 TARIHI ITIBARIYLE KONSOL IDE BILANCO
(TL)

KAYNAKLAR
Kisa Vadeli Yukumliltkler
Finansal Borglar
Diger Finansal Yukumlultkler
Ticari Borclar
- lligkili Taraflara Ticari Borglar
- Diger Ticari Borgclar
Diger Borglar
- lligkili Taraflara Borglar
- Diger Borglar
Devam Eden insaat Stzlesmeleri Hakedis Bedelleri
Finans Sektort Faal.den Borclar
Devlet Tesvik ve Yardimlari
Dénem Kari Vergi Yukumluligu
Bor¢ Karsiliklari
Diger Kisa Vadeli Yukumlalikler
(Ara toplam)
Satis Amaciyla Elde Tutulan Duran Varliklara
iliskin Yukumlilukler
Uzun Vadeli Yukumlulukler
Finansal Borglar
Diger Finansal Yukumlultkler
Ticari Borclar
Diger Borclar
Finans Sektoru Faaliyetlerinden Borclar
Devlet Tesvik ve Yardimlari
Bor¢ Karsiliklari
Calisanlara Saglanan Faydalara iliskin Karsiliklar
(veya Kidem Tazminati Karsiligr)
Ertelenmis Vergi Yukumlalaga

Diger Uzun Vadeli Yukumlulukler

Dipnot
Referanslari 31.12.2011  31.12.2010
70.855.067 27.270.783
3.911.441 356.656
0 0
37,10 18.169.372 10.653.375
37 1.117.697 5.345
10 17.051.675 10.648.029
37,11 38.120.196 14.216.242
37 37.098.238 13.645.860
11 1.021.958 570.382
15 0 0
12 0 0
21 0 0
35 1.100.463 680.478
11 0 0
26 9.553.595  1.364.033
70.855.067 27.270.783
0 0
0 0
8.598.364  4.867.602
3.002.052 162.163
0 0
10 0 0
11 0 0
12 0 0
21 0 0
11 0 0
24 5.591.726  3.456.043
0 0
35 0  1.249.396
26 4.586 0



ISIKLAR YATIRIM HOLD ING A.S.
31.12.2011 TARIHI ITIBARIYLE KONSOL IDE BILANCO

OZKAYNAKLAR

Ana Ortakli ga Ait Ozkaynaklar
Odenmis Sermaye

Sermaye Duzeltmesi Olumlu Farklari
Ozel Fon

Karsilikli istirak Sermaye Diizeltmesi (-)
Hisse Senedi inrag Primleri

Deger Artis Fonlari

Yabanci Para Cevrim Farklari
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler
Gecmis Yillar Kar/Zararlari

Net Donem Kari/Zararl

Azinhk Paylari

TOPLAM KAYNAKLAR

(TL)

Dipnot
Referanslari 31.12.2011 31.12.2010
272.959.619 202.087.104
208.446.377 193.337.887
27 140.000.000 140.000.000
27 32.047.357 32.047.360
16.115.089 16.115.089
27 (414.129) (414.129)
27 6.579.848 10.128.229
27 0 16.320.460
27 0 0
27 28.155.371 1.518.776
27 (21.452.860) (22.981.830)
7.415.700 603.932
27 64.513.242 8.749.217
352.413.050 234.225.490



ISIKLAR YATIRIM HOLD ING A.S.
31.12.2011 TARIHINDE SONA EREN DONEME AIT KONSOLIDE KAPSAMLI GEL IR TABLOSU

(TL)

SURDURULEN FAAL iYETLER

Satis Gelirleri

Satiglarin Maliyeti (-)

Ticari Faaliyetlerden Brut Kar (Zarar)

Faiz, Ucret, Prim, Komisyon ve Diger Gelirler
Faiz, Ucret, Prim, Komisyon ve Diger Giderler (-)
Finans Sektorl Faaliyetlerinden brit kar (zarar)
BRUT KAR/ZARAR

Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (-)
Genel Yonetim Giderleri (-)

Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-)

Diger Faaliyet Gelirleri

Diger Faaliyet Giderleri (-)

FAALIYET KARI/ZARARI

Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatirimlarin
Kar/Zararlarindaki Paylar

(Esas Faaliyet Disi1) Finansal Gelirler
(Esas Faaliyet Dis1) Finansal Giderler (-)
SURDURULEN FAAL IYETLER VERGI ONCESI KARI/ZARARI
Sirdurdlen Faaliyetler Vergi Gelir/Gideri
- D6nem Vergi Gelir/Gideri
- Ertelenmis Vergi Gelir/Gideri
SURDURULEN FAAL iYETLER DONEM KARI/ZARARI
DURDURULAN FAAL IYETLER
Durdurulan Faaliyetler Vergi Sonrasi Dénem Kari/Zar  arl
DONEM KARI/ZARARI
Diger Kapsamli Gelir:
Finansal Varliklar Deger Artis Fonundaki Degisim
- Finansal Varlik Deger Artig/Azaliglar
- Vergi Etkisi
DIGER KAPSAMLI GEL IR(VERGI SONRASI)
TOPLAM KAPSAMLI GEL iR
Dénem Kar/Zararinin Da gilimi
Azinlik Paylari
Ana Ortaklik Paylari
Toplam Kapsamli Gelirin Da gilimi
Azinlik Paylari
Ana Ortaklik Paylari
Hisse Ba sina Kazancg
Seyreltiimi g Hisse Ba sina Kazang
Sirdurilen Faaliyetlerden Hisse Ba sina Kazancg
Sirdurdlen Faaliyetlerden Seyreltilmi

s Hisse Ba sina Kazang

Dipnot 01.01.2011- 01.01.2010-
Referanslari 31.12.2011 31.12.2010
28 120.372.262 61.743.603
28 (105.415.358) (59.867.535)
14.956.904 1.876.068

0 0

0 0

0 0

14.956.904 1.876.068

29 (5.001.335) (3.336.103)
29 (9.825.054) (5.452.856)
29 0 0
31 2.538.933 3.300.435
31 (1.762.388) (1.215.862)
907.060 (4.828.317)

0 (57.603)

32 23.502.574 11.551.879
33 (8.983.981) (5.774.139)
15.425.653 891.820

35 (7.074.761) (680.478)
35 275.819 468.482
8.626.712 679.825

8.626.712 679.825
(16.444.944) 24.753.862
(17.331.781) 26.056.697

886.837 (1.302.835)

(16.444.944) 24.753.862
(7.818.232) 25.433.687

1.211.011 75.893

7.415.700 603.932

1.211.011 165.145

(9.029.244)  25.268.542

36 0,053 0,004



ISIKLAR YATIRIM HOLD ING A.S.

31.12.2011 Tarihinde Sona Eren Oniki Aylik Déneme A

it Konsolide Ozsermaye De @gisim Tablosu (TL)

Oz sermaye Dger Yedekler ve  Finansal Net Donem  Gecmis
Emisyon Enflasyon Yasal Dgitilmamis Yatirimlar Kar/ Yillar
Sermaye primi Duzeltmesi Farklari  Yedekler Karlar Deg.Art.Fonu Zarari Kari/Zarari Toplam

01.01.2010 tarihi itibariyle bakiye 69.792.935 13.206.854 32.047.360 355.264 16.115.089 - 368.963 (23.834.005) 108.052.460
Ana Ortaklik DgI Pay Diizeltmesi - - - - - - - 483.212 483.212
2009 Karinin GecgmiYillar Karlarina

Virmani - - - 135.789 - - (368.963) 368.963 135.789
Karsilikl Istirak Sermaye Diizeltmesi - - - - - - - - -
Finansal Yatirnimlar Dger Artis Fonu - - - - - 16.320.460 - - 16.320.460
Sermaye Azaltimi - - - - - - - - -
Sermaye Arti 69.792.936 (3.078.625) - - - - - - 66.714.311
Ozel Fon - - - - - - - - -
Istirak Kardan Ayrilan Yedek - - - 1.027.723 - - - - 1.027.723
Donem Zarari - - - - - - 603.932 - 603.932
Hisse Devri Yoluyla Kar Dizeltmesi - - - - - - - - -
31.12.2010 tarihi itibariyle bakiye 139.585.871 10.128.229 32.047.360 1.518.776 16.115.089 16.320.460 603.932 (22.981.830) 193.337.887
Ana Ortaklik DgI Pay Diizeltmesi - - - - - - - - -
2010 Karinin GegmiYillar Karlarina

Virmani - - - - - - (603.932) 603.932 -
Karsilikli Istirak Sermaye Diizeltmesi - - - - - - - - -
Finansal Yatirimlar Dger Artis Fonu - - - - - - - - -
Sermaye Azaltimi - - - - - - - - -
Sermaye Ardl - - - - - - - - -
Ozel Fon - - - - - - - - -
Istirak saty kazanci 27.669.583 - - - - 27.669.583
Istirak Kardan Ayrilan Yedek - - - - - - - - -
Dénem Zarari - - - - - - 7.415.700 - 7.415.700
Hisse Devri Yoluyla Kar Diizeltmesi - (3.548.381) - (1.032.989) - (16.320.460) - 925.038 (19.976.792)
31.12.2011 tarihi itibariyle bakiye 139.585.871 6.579.848 32.047.360 28.155.370 16.115.089 - 7.415.700 (21.452.860) 208.446.377




ISIKLAR YATIRIM HOLD ING A.S.
31.12.2011 Tarihinde Sona Eren Oniki Aylik Déneme A

A. ESAS FAAL IYETLERDEN KAYNAKLANAN NAK IT AKIMLARI
Vergi dncesi net kar (+)/zarar (-)

Dizeltmeler:

Amortisman ve itfa Paylari (+)

Kidem tazminati (+)

Kur farklarindan dogan kar (-)

Menkul kiymet veya uzun vadeli yatirimlardan elde edilen kazanclar (-)
Sabit kiymet satis geliri

Faiz gideri (+)/geliri (-)

isletme sermayesindeki de gisikliklerden dnceki faaliyet kari (+)

Ticari alacaklardaki azalislar (+)

iligkili kuruluglardan alacaklardaki artis (-)/azalig(+)
Stoklardaki artis (-) / azalis (+)

Diger alacaklardaki artis (-)/azalis (+)

Ertelenen vergi varliklarindaki artis (-)/ azalis(+)
Diger donen ve duran varliklardaki net degisim
Finansal borclardaki artig(+)/ azalis (-)

Ticari borclarda artis (+) / azalis (-)

iliskili kuruluglara ve ortaklara borclardaki artis (+) / azalis (-)
Diger Borclardaki artig(+)/azalis (-)

Bor¢ karsiliklari/Vergi Yakimlulugu artisi (+)/azalis(-)
Diger yukumluliklerdeki artig(+)/azalis (-)

Faiz 6édemeleri (-)

Diger (+)

Vergi 6demeleri (-)

Esas faaliyetlerden kaynaklanan net nakit

B. YATIRIM FAAL IYETLERINDEN KAYNAKLANAN NAK iT AKIMLARI
Mali varhk alimi, alis tutarinin neti (-)

Menkul Kiymet Aligi (-) / Satisi (+)

Maddi varlik satin alimlari (-)

Maddi olmayan varlik artigi (-)

Maddi varlik satisi nedeniyle elde edilen nakit girisleri (+)

Tahsil edilen faizler (+)

Yatirim faaliyetlerinden kaynaklanan net nakit

C. FINANSMAN FAAL IYETLERINDEN KAYNAKLANAN NAK IT AKISLARI

Sermaye Artisindan nakit girigleri (+)
Finansal kiralama borglari ile ilgili 6demeler (-)
Ana Ortaklik Disi paylarda artis (+), azahs (-)

Finansman faaliyetlerinden kaynaklanan net nakit

Nakit ve nakit benzerlerinde meydana gelen azalis (-)
Doénem basindaki nakit ve nakit benzerleri mevcudu
Donem sonundaki nakit ve nakit benzerleri mevcudu

it Konsolide Nakit Akim Tablosu

Dipnot
Referanslari

18,19

32,33
32
32
33

10
10,37
13
11
35
26

10
10,37
11

26

18
19
18

27

31.12.2011 31.12.2010
15.425.653 891.820
3.242.164 1.898.669
2.845.405 864.661
-3.611.682 -39.061
-4.330.372 -342.736
25.464 163.551
-6.548.047 -5.525.123
7.048.585 -2.088.219
-4.995.312 -8.265.732
-7.608.825 -7.363.769
-10.301.367 -2.887.244
-171.449 8.681
-64.498 2.142.819
-8.194.460 -2.797.467
6.394.674 -7.038.795
6.403.646 -2.139.289
24.564.730  10.885.042
451.576 -371.246
419.985 349.323
6.944.753 -5.061.820
-895.099 -803.596
5.035.826 -48.164
-7.074.761 -680.478
17.958.004 -26.159.954
-88.930.700 -200.394
4.330.372 1.140.654
-25.519.887 -2.165.598
-165.330 -196.442
25.464 24.589
4.844.130 0
-105.415.951 -1.397.191
0 69.073.793
-964.011 -265.092
55.764.025 8.729.888
54.800.014  77.538.589
-32.657.933  49.981.444
85.184.569  35.203.125
52.526.636  85.184.569
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NOT 1 —SIRKET’ iIN ORGANIZASYONU VE FAAL IYET KONUSU

Isiklar Yatirnm Holding A. S. (Ana ortaklk) :

Sirket merkeziistanbul'dadir. §iklar Ambalaj Sanayi ve Ticaret $. unvani altinda sinai tipi k& torba imali ve sagi
ile istigal ederken unvaniiklar Yatirrm Holding AS. olarak dgistiriimis ve bu husus 05.02.2010 tarihinianbul
Ticaret Sicil Memurlgu'nca tescil edilmitir. Faaliyet konusyirketlerin sermaye ve yonetimine katilarak siniaari ve
mali girisimlerde bulunmaktir.

31.12.2011 tarihi itibariylgirket'in biinyesinde istihdam edilen personel sagikiidir. (31.12.2010: 4 ki).

Ana Ortaklik nezdinde konsolide edilenghaortakliklari ve gtirakleri ssagidakisirketlerden olgmaktadir:

Bagl Ortakliklar :

Ege Kraft Torba Sanayi ve Ticaret AS. :
Sirketin merkeziistanbul'da dir. Bilanco tarihi itibariylgirketin faaliyeti yoktur. 31.12.2011 tarihi itibgte Sirket
blnyesinde istihdam edilen personel bulunmamaktéiir12.2010: Yoktur).

Isiklar Ambalaj Pazarlama A.S. :
Sirket merkeziistanbul'dadir. Bglica faaliyeti Sinai tipi k@it torba imali ve sagidir.31.12.2011 tarihi itibariyl§irket
blnyesinde istihdam edilen personel sayisi 1didiki (31.12.2010: 92 ).

Cumra Kraft Torba San. ve Tic. AS. :
Sirket merkeziistanbul’dadir. Faaliyet konusu sinai tipikatorba imali ve sai olup, sirket biinyesinde istihdam edilen
personel bulunmamaktadir. (31.12.2010: Yoktur).

Cemas DOkim San. AS. :

Ege Kraft Torba San. ve Tic. §’nin istirakidir. Merkezi ve Uretim yeri Kgehirdedir. Cimento ve madencilik
sektdrunde glitme bilya ve silpepsleri ve otomotiv sektorigthaolmak Gizere makina ve ziraat sektorlerine dokianga
Uretimi yapmaktadi§irket'in biinyesinde istihdam edilen personel sayis3 kiidir. (31.12.2010: 247 ki).

Sirket'in halka arz olunmy hisse senetleri 02.07.2010 tarihinden itibaistanbul Menkul Kiymetler BorsasiMKB)
ikinci Ulusal Pazarr'ndasiem gérmeye bdamistir.

Ozisik insaat ve Enerji AS. :

Ege Kraft Torba San. ve Tic. &! nin bagli ortakhgl ve ayni zamandaiklar Yatirim Holding AS.’ nin ortazidir. Sirket
merkezi Ankara’ da olup waat sektoriinde taahhideri yapmaktadirSirket'in binyesinde istihdam edilen personel
sayisi 19 kiidir. (31.12.2010: 21 ki).

Isiklar Park All sveris Merkezi Yatirnm A. S.:
Sirket merkeziistanbul’dadir. Bilanco tarihi itibariylgirketin faaliyeti yoktur.Sirket biinyesinde istihdam edilen personel
sayisi 1 kKjidir. (31.12.2010: Yoktur.)

Nigbas Nigde Beton Sanayi ve Ticaret A.:

Sektorinde 41 yildir faaliyet goster@irket, 1969 yilinda Cimhol véller Bankasi ortakfii ile beton direk Uretimi
amaciyla kurulmgi ve ginimize kadar prefabrike beton Urlinler verizgtoe yapi elemanlari tretimlerini de faaliyet
alanlarina dahil etrgiir. Cema D6kim Sanayi A4.'nin 05.04.2011 tarihinde [§bas Nigde Beton Sanayi ve Ticaret®.
sermayesinin % 95,30 'una tekabil eden 10.483.844¢et hissesini,siklar Yapi Holding AS.’den 42.983.102 TL
bedelle almgtir. Nighas A.S. 16.05.2011 tarihindgirket sermayesini 11.000.000 TL artigtwe Cema A.S. riichan
haklarini kullanarak sermaye payini %97,65'e ¢m@tir. S6z konusu ki ortakligin als tarihi olan 05.04.2011
tarihinden itibaren elde etgoldugu kar/zarar 31.12.2011 tarihli finansal tablolasasitiimstir. Sirket merkezi Ngde'de
olupsirket’in bunyesinde istihdam edilen personel say&l kiidir. (31.12.2010: 161 ki).
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Istirakler :

Sif Otomotiv A.S. :
Sirketin merkeziistanbul'dadir. Bglica faaliyeti § makinesi yurtici ve yurtdi mikterilerine tedarik etmek ve servis,
yedek parca hizmeti vermektir. 31.12.2011 taribiitiyle Sirket bunyesinde istihdam edilen personel saylgsiflir.

HMF Makine ve Servis Sanayi ve Ticaret AS. :
Sirket merkeziistanbul'dadir. Bglica faaliyeti § makinesi yurtici ve yurtdi misterilerine tedarik etmektir. 31.12.2011
tarihi itibariyle Sirket biinyesinde istihdam edilen personel sayigiKigdir.

Is Ortakhig: :

Nigbas Arpar Adi Ortakli gi:

Nighas Nigde Beton Sanayi ve TicaretQ.ile Arparinsaat Turizm Ticaret Ltéti.'nin 1996 yilinda olgturdusu bir is
ortakligidir. Pilot ortak Ngbas Nigde Beton San.ve Ticaret dir. Bu ortaklik, Devlet Hava Meydanlaigletmesinin
Newehir ili Gulsehirlgesi Tuzkdy beldesindega ettgi Havaalani igaatinin alt yapi igaati ki icin tesekkiil ettirilmistir.
Havaalani, 2003 yilinda kesin kabulii yapilarak Difyiel teslim edilmitir. s ortaklg heniiz feshedilmenstir. Su an igin
gayri faaldir. Migterek Yonetim %50 Oransal Konsolidasyon uygulatumi

31.12.2011 ve 31.12.2010 tarihi itibariyle sermmneé10 ve daha fazlasina sahip ortaklarin dokigegidaki gibidir :

Adi Pay Orani
31.12.2011 31.12.2010
Isiklar Yapi Holding A.S. %0,00 % 24,58
Turkraft Holding A. S. %31,77 %0,00
Isiklar Holding A. S. % 1,47 %1,47
Ozisik insaat ve Enerji AS. % 0,30 % 0,30
Isiklar Yapi Kaltara A. S.* % 0,00 % 0,05
Diger ** % 66,46 % 73,60
%100,00 %100,00

* Ortagimiz Ajans Kutlu AS 31.01.2011tarihindesiklar Yapi Kulttirii AS. biinyesinde birkgmistir.
*Sermayenin % 10" undan daha azina sahip ortaktaplamini gostermektedir.

Finansal tablolar yayinlanmak lzere 13.04.201%itmde Sirket Yonetim Kurulu tarafindan onaylargtir. Béyle bir
niyet olmamakla berabegjrket Yénetimi’nin ve bazi diizenleyici organlariasal mevzuata gore dizenlegrinansal
tablolari yayimlandiktan sonra gsgtirmeye yetkileri vardir.

NOT 2 — FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKiN ESASLAR
2.1. Sunumailiskin Temel Esaslar

Isiklar Yatirnrm Holding AS. ve bl ortakliklari ile tirakleri, yasal muhasebe kayitlarini Tek DiizenapeBlani, Turk
Ticaret Kanunu ve Turk Vergi Kanunlari’na uygunrala tutmakta ve yasal finansal tablolarini da bupgun olarak
Turk Lirasi (“TL") bazinda hazirlamakta ve sunmakta

Sermaye Piyasasi Kurulu (“SPK”), Seri: XI, No: 28ydI “Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlaniliyiin Esaslar
Teblig” ile isletmeler tarafindan dizenlenecek finansal rapddaounlarin hazirlanmasi ve ilgililere sunulmasilngkin
ilke, usul ve esaslari belirlemektedir. Bu Tgpll Ocak 2008 tarihinden sonra sona eren ilk adatataslolardan gecerli
olmak Uzere yururige girmstir. Bu teblige istinaden, sletmeler Avrupa Birlgi tarafindan kabul edilen haliyle
Uluslararasi Muhasebe/Finansal Raporlama Standartld“"UMS/UFRS”) uygularlar ve finansal tablolariAvrupa
Birli gi tarafindan kabul edilen haliyle UMS/UFRS’lere gdrazirladil hususuna dipnotlarda yer verirler. Bu kapsamda,
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benimsenen standartlara aykiri olmayan, Tirkiye &sebe Standartlari Kurulu'nca (“TMSK”) yayimlanaririiye
Muhasebe/Finansal Raporlama Standartlari (“TMS/T¥RSas alinacaktir.

Ekteki konsolide finansal tablolar SPK’'nin Seri: Mb:29 sayil tebfie gére hazirlanmiolup, konsolide finansal tablolar
ve dipnotlar, SPK tarafindan 18.04.2008 ve 09.0092€arihli duyurular ile uygulanmasi zorunlu kilm#ormatlara
uygun olarak sunulnstur.

Finansal tablolar, makul der ile gosterilen finansal varliklar ve yikimlilékldsinda, tarihi maliyet esasi baz alinarak
Sirketin fonksiyonel para birimi olan Tirk Lirasi I(J olarak hazirlanmaktadir.

Yuksek Enflasyon Dénemlerinde Mali Tablolarin Duzelilmesi

SPK, 17 Mart 2005 tarihinde algnoldugu bir kararla, Turkiye'de faaliyette bulunan ve SRKihasebe Standartlari’na
uygun mali tablo hazirlayagirketler icin, 1 Ocak 2005 tarihinden itibaren gdicelmak Ulzere enflasyon muhasebesi
uygulamasinin gerekli olmagni ilan ettgi icin bu tarihten itibaren Uluslararasi Muhaseb@n8ardi 29 “Yiksek
Enflasyonist Ekonomilerde Finansal Raporlama’yaegfimansal tablolarin hazirlanmasi ve sunumu uygatani sona
erdirmistir.

Kar silastirmali Bilgiler ve Onceki Dénem Tarihli Mali Tablo larin Diizeltilmesi

Mali durum ve performans trendlerinin tespitine ankvermek UzereSirket'in finansal tablolari dnceki dénemle
karsilastirmali hazirlanmaktadir.

Netlestirme/Mahsup

Finansal varlik ve yukiamlilikler, gerekli kanunikhalmasi, s6z konusu varlik ve yukumlilikleri nelarak
degerlendirmeye niyet olmasi veya varliklarin eldelredsi ile yukumlultklerin yerine getirilmesinirg @amanh oldgu
durumlarda net olarak gdsterilirler. Ancak faktariirketlerinden yapilan kabili riicu faktoringemleri nedeniyle dgan
borclar ile devir ve temlik edilen finansal varbkl “alacak senetleri, cekler” (TMS 39/39-UR-57) api¢o ds!
birakilmayarak alacak ve bor¢ olarak bilancodaeyilster.

Konsolidasyonailiskin Esaslar

Konsolidasyona dahil edilenirketlerin finansal tablolari ifikteki konsolide finansal tablolarin tarihi itibgie
hazirlanmgtir. Bagli ortakliklarin finansal tablolarinin hazirlanmasirasinda, tarihsel maliyet esasina gore tutulan
kayitlarina Sirket tarafindan uygulanan muhasebe politikalarvea sunum bicimlerine uyumluluk acisindan gerekli
dizeltme ve siniflandirmalar yapiktr.

(i) Bagh ortakliklar

Tlisikteki konsolide finansal tablolarin hazirlanmasirgirket'in finansal ve faaliyet politikalari tizerindentrol giiciine
sahip oldgu basli ortakliklar gagidaki sekilde belirlenmitir.

(a) Sirket dasrudan ve/veya dolayl olarak kendisine ait olansdlisr neticesindsirketlerdeki oy kullanma hakkinin
%50’den fazlasini kullanma yetkisine sahipse veya

(b) %50'den fazla oy kullanma yetkisine sahip olna&ta birlikte, finansal ve faaliyet politikalari éznde fiili kontrol
etkisini kullanmak suretiyle finansal ve faaliyatliikalarini sirketin menfaatleri dgrultusunda kontrol etme yetkisi ve
glcline sahipse ilgilirket konsolidasyona dabhil ediltir.

Kontrol giici,Sirket'in dogrudan veya dolayl olaragirketlerin finansal ve faaliyet politikalarini y6tmeesini ve bundan
yarar elde etmesini ifade eder.gheortakliklarin finansal tablolari yonetim konttwiiin baladigi tarihten kontroliin sona
erdigi tarihe kadar konsolidasyon kapsamina dahil edilmi
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Konsolidasyon, Ana Ortaklik olagiklar Yatirim Holding AS. bunyesinde gercgelgérilmis olup, Ana Ortaklik’in bgli
ortakliklardaki hisse paylarsazidaki gibidir :
Sermaykgindeki Pay Orani

Bagh Ortakliklar* 31.12.2011 31.12.2010
Ege Kraft Torba Sanayi ve TicaretSA. %2100.00 %100,00
Isiklar Ambalaj Pazarlama 8. %2100.00 %2100,00
Cema DOkum Sanayi A. ** %26,06 %73,49
Ozisik ingaat ve Enerji A5.*** %99,80 %99,63
Cumra Kraft Torba San.ve Tic.@. %99,99 %99,99
Isiklar Park Alsveris Merkezi Yatirim AS. %99,99 %99,99
Nigbas Nigde Beton Sanayi ve Ticaret§\.**** %97,65 0,00

* [lisikteki konsolide mali tablolara tam konsolidasydimiemi ile dahil edilmtir.

**Ege Kraft Torba San. A.'nin istirakidir. Ege Kraft Torba San.ve Tic.®’nin borsada satmioldugu hisseler sonunda
Cema A.S.'deki pay orani %26,06'ya ingiolup, Bilanco tarihi itibariyle halka aciklik oraf673,94'tir. Ege Kraft'in
hisse orani %26,06 olmakla beraber TMS27 nolu stahd 13. Maddesinin (d) fikrasi ggnmece gletmenin kontrol
elde bulundurulmasi nedeniyle tam konsolide edtimi

*** 05 92,69 Ege Kraft Torba San. 8.’nin bagli ortakligl, % 7,11CemaDokim Sanayi A.'nin istirakidir.

*+k Cemas DOkim Sanayi A.’nin 05.04.2011 tarihinde bas Nigde Beton Sanayi ve TicaretA.sermayesinin %
95,30 'una tekabil eden 10.483.444,58 adet hisségklar Yapi Holding AS.’den 42.983.102 TL bedelle algtir.
Nigbas A.S. 16.05.2011 tarihindgirket sermayesini 11.000.000 TL artignwe Cema A.S. richan haklarini kullanarak
sermaye payini %97,65'e cikargtm. S6z konusu B ortakligin als tarihi olan 05.04.2011 tarihinden itibaren elde
etmis oldugu kar/zarar 31.12.2011 tarihli finansal tablolasastiimstir.

(ii) stirakler, misterek yonetime tabi ortakliklar ve g menkul kiymetler

Sirket'in dogrudan ya da dolayli olarak (6rgia bagli ortakliklar vasitasiyla) yatirim yapilagietmenin oy hakkinin %
20 ya da daha fazlasini elinde tutmasi durumunkisi, agikca ortaya konulamaisirece, s6z konusu yatirimcinin
onemli etkisi bulundgu kabul edilir. Dger yandan, yatirimcinin goudan ya da dolayli olarak (6rgia bagli ortakliklari
vasitasiyla) yatirim yapilaglétmenin oy hakkinin % 20’sinden daha azini elibdeindurmasi durumunda ise; bdyle bir
etkinin bulundgu acikca ortaya konulamadisirece, s6z konusu yatirnmcinin 6nemli etkisubmadgl kabul edilir.
Bagl ortakligimiz Ozsik insaat ve Enerji A5. 03.11.2011 tarihinde yapilan yonetim kurulu topisinda, HMF Makine
ve Servis Sanayi ve Ticaret$in sirket sermayesinin % 43,05'ine tekabil eden 2.1BRatlette 2.152.715 TL nominal
bedelli nama yazili hissenin her turli hak ve hulkekibeleri ile birlikte 43.573.630 TL bedel kdrginda Kapadokya
Yap! Kimyasallari Sanayi ve Ticaret A.den satin alinmasina, Sif OtomotivSAnin sirket sermayesinin % 43,05'ine
tekabil eden 8.610.682 adette 8.610.682 TL nontiedklli nama yazili hissenin her tiirli hak ve hukakibeleri ile
birlikte 38.131.685 TL bedel kahginda Turkraft Holding A8.’den satin alinmasina, karar vegtini S6z konusu
istirakler, 6zsermaye yéntemi ile konsolide edgtini

Nigbas Nigde Beton Sanayi ve Ticaret 'nin Nigbas Arpar Adi ortaklgi TMS 31 nolu standart hikimlerine uygun
olarak oransal konsolidasyon yontemine gore muleagioilmi stir.

Standarda goére bir ortak girnci, basli ortakliklarda yatirimlari olup olmagina veya finansal tablolarini konsolide
finansal tablolar olarak tanimlayip tanimlangada bakilmaksizin, mytereken kontrol edilen birsletmedeki payini
oransal konsolidasyon icin dngorilen iki raporlageklinden birini kullanarak finansal tablolarina gérr.

Ortak girsimci tarafindan mgtereken kontrol edilen birsletmedeki payin muhasebgieimesinde; § ortakliginin
kendine 6zgl yapisi veya biciminden ziyade, gnénin ekonomik gercelgi ve 6zunl yansitmasi gerekir. Méreken
kontrol edilen bir gletmede ortak gisimci, girisimin varlik ve yukumlllUklerindeki paylari ara@iiile gelecekteki
ekonomik vyararlardaki payl (zerinde kontrole sahipBirket, mistereken kontrol edilen ortakin varliklari,
yukamlultkleri, gelir ve giderlerindeki payini oal konsolidasyona #kin raporlama bicimini kullanarak
muhasebelgirmistir.

Bir ortak girisimci, mistereken kontrol edilersletme izerindeki miterek kontrol hakkinin son bulgu tarihten itibaren
oransal konsolidasyon uygulamasina son verir.
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(iif) Bagh menkul kiymetler

Sirket'in dogrudan ve dolayli pay toplami %20’nin altinda olésgkilatianms piyasalardasiem gérmeyen ve makul
degerleri guvenilir birgekilde belirlenemeyen lga menkul kiymetler, maliyet bedelleri ile konsaidinansal tablolara
finansal duran varlik olarak yansitiktr.

(iv)Konsolidasyonda diizeltmglémleri
Konsolide mali tablolarin hazirlanmasindag@adaki prensipler uygulanstir:

Tam Konsolidasyon Yéntemi :

- Ana Ortaklik ile bgh ortakliklarin 6denng sermayesi ve satin alma tarihindeki 6zsermayel@rndaki bilanco
kalemleri toplanir. Yapilan toplamgléminde, konsolidasyon yontemine tabi ortakliklapirbirlerinden olan alacak ve
borclari kagilikli indirilir.

- Ana Ortaklik'in bgli ortakhklardaki paylari;; Ana Ortakhk'ta ki Fimsal Duran Varliklar ve kg ortakliklardaki
Sermaye hesabindan kidikl olarak elimine edilir.

- Konsolidasyon kapsamindaki ortah bgsli ortaklik haline geldii tarih itibariyle ve daha sonraki pay alimlariria
defaya mahsus olmak Uzere, ana orgmklbgl ortakligin sermayesinde sahip ofglupaylarin elde etme maliyeti, bu
paylarin bgh ortakligin makul dgere gore dgerlenmi bilangosundaki 6zsermayesinde temsilgetiiegerden mahsup
edilir.

- Bagli ortakliklarin net varliklarindan ana ortgkh dgzrudan ve/veya dolayli kontroliiginda kalan paylara isabet eden
kisimlari konsolide bilangcoda “Azinlik paylar” lkahi icinde siniflandinimgtir. Yine bali ortakliklarin net dénem
karlarindan veya zararlarindan ana orfaklidgsrudan ve/veya dolayl kontrolii ginda kalan paylara isabet eden
kisimlari, konsolide gelir tablosunda “Azinhk pagl' kalemi icinde siniflandirilngtir.

- Ana Ortaklik ve bgl ortakligin birbirleri arasindaki satin alma ve saglemleri ve bu glemlerden kaynaklanan kar ve
zararlar, konsolide gelir tablosunda iptal ediBahse konu iptal edilen kar ve zararlara, konselidaa tabi ortaklarin
kendi aralarinda alim-satima konu olan, menkul kyen, stoklar, maddi ve maddi olmayan duran viatkfinansal
duran varliklar ve gger aktifler dahildir.

2.2. Muhasebe Politikalari, Muhasebe Tahminlerinde®egisiklik ve Hatalar

Sirket benzer niteliktekislemleri, diger olaylari ve durumlari tutarl olarak mali talzicd alir, dgerler, sunar. Muhasebe
politikalarinda yapilan énemli @giklikler ve tespit edilen 6nemli muhasebe hataggriye donik olarak uygulanir ve
onceki donem mali tablolari yeniden diizenlenir. slsgbe tahminlerindeki gigiklikler, yalnizca bir déneme igkin ise,
degisikli gin yapildgl cari donemde, gelecek donemlergkilh ise, hem dgsikli gin yapildgr donemde hem de gelecek
doénemlerde, ileriye yonelik olarak uygulanir.

Gema Dokum Sanayi 4.’nin 09.05.2011 tarihli yonetim kurulu toplantida Ozgik insaat ve Enerji A§. ile Cema
Dokum Sanayi A.’nin Cemag DOkim Sanayi A. biinyesinde birlgimesi ve birlgme glemlerinin bglatilmasi kararlari
alinmstir. 5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanunu 9. maddegpsaminda zarar mahsuautlar gagidaki gibidir:

(1) Kurumlar vergisi matrahinin tespitinde, kurumilargisi beyannamesinde her yilgkln tutarlar ayri ayri gosterilmek
sartiyla gagida belirtilen zararlar indirim konusu yapilir:

a) Bg yildan fazla nakledilmemedartiyla gecmi yillarin beyannamelerinde yer alan zararlar.

Kanunun 20 nci maddesinin birinci fikrasi ¢ercendsi devralinan kurumlarin devir tarihi itibariyla ermaye tutarini
gecmeyen zararlari ile 20 nci maddenin ikinci fdtrkapsaminda gercekteilen tam boélinmeslemi sonucu bélinen
kurumdaki 6z sermayesinin devralinan tutarini gegmeve devralinan kiymetle orantili zararlarin iiltiesinde
asagidaki sartlar ayrica aranir:

1) Son beyila iliskin kurumlar vergisi beyannamelerinin kanuni siirdsiverilmg olmasi.

2) Devralinan kurumun faaliyetine devir veya boli@mim meydana gelgi hesap déneminden itibaren en az lyd
sureyle devam edilmesi.

Bu sartlarin ihlali halinde, zarar mahsuplari nedenzdgenaninda tahakkuk ettiriimeyen vergiler icin vezigal dazmus
sayilir.
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b) Tirkiye'de kurumlar vergisinden istisna edileaz&nclarla ilgili olanlar haric olmak Uzere, sbgildan fazla
nakledilmemelsartiyla yurt dgi faaliyetlerden dgan zararlar;

1) Faaliyette bulunulan dlkenin vergi kanunlarindreg beyan edilen vergi matrahlarinin zarar datek, il o Ulke
mevzuatina gore denetim yetkisi verilen kugldoca rapora hanmasi,

2) Bu raporun asli ile tercime edikribir drneginin Tlrkiye'deki ilgili vergi dairesine ibrazi, hade indirim konusu
yapilir.

Denetim kurulglarinca hazirlanacak raporun ekinde yer alan Veeganlarinin, bilanco ve gelir tablosunun, o llkéde
yetkili mali makamlarca onaylanmasi zorunludur. liyatte bulunulan Ulkede denetim kurgluolmamasi halinde, her
yilla ait vergi beyannamesinin, o Ulke yetkili makarmdan alinan birer 6rgmin mahallindeki Turk elgilik ve
konsolosluklari, yoksa orada Tirk menfaatlerinilg@n tlkenin ayni mahiyetteki temsilcilerine onajéaak, aslinin ve
terciime edilny bir 6rneginin ilgili vergi dairesine ibrazi yeterlidir.

Turkiye'de indirim konusu yapilan yurtsdizararin, ilgili Glkede de mahsup edilmesi veydegiyazilmasi halinde,
Turkiye'deki beyannameye dahil edilecek vyurtsi dkazang, mahsup veya gider yazilmadan o©Onceki dutar

(2) Bu maddenin uygulanmasingkin usdlleri belirlemeye Maliye Bakagh yetkilidir.

Bagl Ortaklik Ozsik Insaat ve Enerji A3. ertelenmi vergi varliklarina ilskin 6nceki dénemlerde kabul éftimuhasebe
politikalarini bu kapsamda yeniden gézden gegiwvei dnceki donem finansal tablolari 8 numarall Ré@h Raporlama
Standardi “Muhasebe Politikalari, Muhasebe Tahmimde Desisiklik ve Hatalar” (“UMS 8")'e istinaden yeniden
duzenlemtir.

31 Aralik 2010

’L Muhasebe Politikasi
Daha Once Raporlana Degisikli ginin Etkisi Yeniden Dizenlenmi
Ertelenmg Vergi Varligi 23.132.656 (23.132.656) 0
Ertelenmg Vergi YUukumlulgi 0 1.249.396 1.249.396
Gecmi Yillar Kar/Zararlari 2.493.768 (25.475.598) (2219830)
Net Donem Kari/Zarari (702.197) 1.306.1P9 603.932
Azinlik Paylari 8.961.80( (212.582) 8.749.217
01 Ocak 2010
L Muhasebe Politikasi

Daha Once Raporlanal Degisikli ginin Etkisi Yeniden Dizenlenngi
Ertelenmg Vergi Varligi 24.859.477 (24.859.477) 0
Ertelenmg Vergi YUkimltligi 0 831.041 831.041
Gecmi Yillar Kar/Zararlari 1.259.669 (25.093.67b) (23483)6)
Net Donem Kari/Zarari 843.603 (474.641) 368.962
Azinlik Paylari 154.055 (122.203) 31.852

2.3. Muhasebe politikalarindaki degisiklikler

31 Aralik 2011 tarih ve bu tarih itibariyle sonaerhesap donemine ait finansal tablolarin hazirkenaa esas alinan
muhasebe politikalarisagida 6zetlenen yeni standartlar ve UFRYK yorumlagindla 31 Aralik 2010 tarihi itibariyle

hazirlanan finansal tablolar ile tutarli olarak ubammstir. S6z konusu standartlar ve yorumlagirket'in performansina

ve finansal durumuna etkisi olup olmgdilgili paragraflarda belirtilmitir.

31 Aralik 2011 tarihli mali tablolar icin gegerli olan yeni standart, degisiklik ve yorumlar:
31 Aralik 2011 tarihi itibariyle sona eren hesameliiine ait konsolide finansal tablolarin hazirlasmda esas alinan
muhasebe politikalarisagida 6zetlenen 1 Ocak 2011 tarihi itibariyle geceelni ve dgistiriimis standartlar ve UFRYK
yorumlari dginda énceki yilda kullanilanlar ile tutarl olaraggulanmstir.
- UFRYK 14 "UMS 19” - Asgari Fonlama Kallarinin Pgin Odenmesi (Dgisiklik)
- UFRYK 19 Finansal Borclarin OzkayfmDayall Finansal Araclarla Odenmesi
- UMS 32 Finansal Araclar: Sunum - Yeni haklar égeihraclarin siniflandiriimasi (Bigiklik)
- UMS 24iliskili Taraf Agiklamalari (Dgisiklik)
- Mayis 2010’da yayimlanan iyérmeler
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S6z konusu standart gigiklikleri, iyilestirme ve yorumlarin Grup’'un finansal tablolarina eémli bir etkisi
bulunmamaktadir.

Yayinlanan ama yurirlige girmemis ve erken uygulamaya konulmayan standartlar

Yirurlige girmems ve Grup tarafindan erken uygulamaya konulngayeni standartlar, yorumlar veya gigklikler
asagidaki gibidir;

UFRS 9 "Finansal Araclar — Safha 1 Finansal AraclarSiniflandirma ve Aciklama"

Aralik 2011 de yapilan ggsiklikle yeni standart, 1 Ocak 2015 tarihi ve somnds balayan yillik hesap dénemleri igin
gecerli olacaktir. UFRS 9 Finansal Araglar standardilk safhasi finansal varliklarin ve yukimlulékn 6lgiimesi ve
siniflandiriimasina ikin yeni hukiumler getirmektedir.

UFRS 9’a yapilan d#siklikler esas olarak finansal varliklarin siniflamea 6lgimund ve gerge uygun dger farki kar
veya zarara yansitilarak ol¢ilen olarak siniflatahrfinansal yiktamlultklerin 6lgimund etkileyedekte bu tir finansal
yukumlultklerin gercge uygun dger desisikliklerinin kredi riskine iliskin olan kisminin dier kapsamli gelir tablosunda
sunumunu gerektirmektedir.

Standardin erken uygulanmasina izin verilmekte®iir standart henliz Avrupa Bilitarafindan onaylanmasgtir. Grup,
s6z konusu yeni standardin etkileringddendirmektedir.

UMS 12 "Gelir Vergileri —Ertelenmi s Vergi: Esas alinan varliklarin geri kazanimi (Dgisiklik)"

Degisiklik 1 Ocak 2012 tarihinde ve sonrasindalagan yillik hesap donemleri icin gecerlidir fakakken uygulamasina
izin verilmektedir. UMS 12, (i) aksi ispat edilekadar hukuken gecerli 6ngorii olarak, UMS 40 kapedmigercge
uygun dger modeliyle 6lcllen yatinm amach gayrimenkuliéerindeki ertelenrgi verginin gayrimenkulin tanan
degerinin saty yoluyla geri kazanilaga esasiyla hesaplanmasi ve (ii) UMS 16'daki yenidegerleme modeliyle dlgulen
amortismana tabi olmayan varliklar Gizerindeki eneb verginin her zaman satesasina gore hesaplanmasi gegaidi
ili skin gtincellenmitir. Bu desisiklik heniiz Avrupa Birlgi tarafindan kabul edilmestir. Grup'un finansal tablolarina bir
etkisi olmasi beklenmemektedir.

UFRS 7 "Finansal Araclar — Bilanco dsi islemlerin kapsamli bir bigcimde incelenmesine ikkin aciklamalar
(Degisiklik)"

Degisiklik 1 Temmuz 2011 tarihinde ve sonrasindalégan hesap donemleri icin gecerlidir. ggkli gin amaci, finansal
tablo okuyucularinin finansal varliklarin transfgiemlerini (sekiritizasyon gibi) - finansal valitransfer eden taraf
Uzerinde kalabilecek muhtemel riskleri de iceregailde - daha iyi anlamalarinigamaktir. Ayrica dgisiklik, orantisiz
finansal varlik transferisiemlerinin hesap déneminin sonlarinagdoyapildgl durumlar icin ek aciklama zorunluluklari
getirmektedir. Bu d&siklik henliz Avrupa Birlgi tarafindan kabul edilmesgtir. Grup'un finansal tablolarina bir etkisi
olmasi beklenmemektedir.

UFRS 7 “Finansal Araclar: Aciklamalar — Finansal Varlik ve Borclarin Netlestiriimesi (Degisiklik)”

Getirilen aciklamalar finansal tablo kullanicilaii) netlgtirilen islemlerin sirketin finansal durumuna etkilerinin ve
muhtemel etkilerinin dgerlendirilmesi icin ve ii) UFRS'na gore vegdir genel kabul gérmimuhasebe ilkelerine goére
hazirlanmg finansal tablolarin karastiriimasi ve analiz edilmesi igin faydal bilgilsunmaktadir. Bu desiklik henliz
Avrupa Birligi tarafindan kabul edilmengtir. Degisiklikler geriye doniik olarak 1 Ocak 2013 ve sormdsi balayan
hesap donemleri icin gegerlidir. Bigiklik sadece aciklama esaslarini etkilemektediGrap'un finansal tablolarina bir
etkisi olmasi beklenmemektedir.

UFRS 10 "Konsolide Finansal Tablolar"

Standart 1 Ocak 2013 ve sonrasinda sona eren Hésamleri icin gecerlidir ve dgsiklikler bazi farkli dizenlemelerle
geriye donik olarak uygulanacaktir. UFRS 11sMiek Diizenlemeler ve UFRS 12#Br isletmelerdeki Yatirimlarin
Aciklamalari standartlarinin da ayni anda uygulagati ile erken uygulamaya izin verilgtir. UMS 27 Konsolide ve
Bireysel Finansal Tablolar Standardinin konsolidasyiliskin kisminin yerini

almistir. Hangisirketlerin konsolide edileggni belirlemede kullanilacak yeni bir “kontrol” tami yapilmstir. Mali tablo
hazirlayicilarina karar vermeleri icin daha fazianabirakan, ilke bazli bir standarttir. Bu statdenitiz Avrupa Birlii
tarafindan kabul edilmesgtir. Grup'un finansal tablolarina bir etkisi olmasklenmemektedir.

UFRS 11 "Musterek Dizenlemeler"

Standart 1 Ocak 2013 ve sonrasinda sona eren Hésamleri igin gegerlidir ve dgsiklikler bazi farkli diizenlemelerle
geriye donik olarak uygulanacaktir. UFRS 10 KomoFinansal Tablolar ve UFRS 125Bi isletmelerdeki Yatirimlarin
Aciklamalari standartlarinin da ayni anda uygulaasart! ile erken uygulamaya izin verilgtir ve uygulama geriye
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donik olarak yapilimalidir. Mierek yonetilen ¢ ortakliklarinin ve méterek faaliyetlerin nasil muhasebgiglecegi
dizenlenmitir. Yeni standart kapsaminda, artik ortakliklarinin oransal konsolidasyona tabi tutasmma izin
verilmemektedir. Bu standart henliz Avrupa Birarafindan kabul edilmesgtir. Grup'un finansal tablolarina bir etkisi
olmasi beklenmemektedir.

UFRS 12 "Diger isletmelerdeki Yatirnmlarin Agiklamalari"

Standart 1 Ocak 2013 ve sonrasinda sona eren tésamleri i¢in gegerlidir ve dgsiklikler bazi farkl diizenlemelerle
geriye donuk olarak uygulanacaktir. UFRS 10 KomolFinansal Tablolar ve UFRS 11 Mgrek Duzenlemeler
standartlarinin da ayni anda uygulanmgasti ile erken uygulamaya izin verilgtir ve uygulama geriye donik olarak
yapiimalidir. Daha 6nce UMS 27 Konsolide ve Biré¢ysmansal Tablolar Standardinda yer alan konsofidansal
tablolara ilskin tim aciklamalari ve daha 6nce UMS &l Ortakliklarindaki Paylar ve UMS 28stiraklerdeki
Yatirimlarda yer alargiirakler, i ortakliklari, bgli ortakliklar ve yapisakletmelere ilgkin verilmesi gereken tim dipnot
aciklamalarini icermektedir. Bu standart henltz perBirligi tarafindan kabul edilmestir. Grup, s6z konusu yeni
standardin etkilerini dgerlendirmektedir.

UFRS 13 "Gercase Uygun Deerin Olgimi”

Yeni standart ger@e uygun dgerin UFRS kapsaminda nasil 6l¢llgioé aciklamakla beraber, geggeuygun dgerin ne
zaman kullanilabilegg ve/veya kullaniimasi gerekii konusunda bir désiklik getirmemektedir. Tim gerge uygun
deger Ol¢umleri icin rehber nitdindedir. Yeni standart ayrica, geggeuygun dger olcuimleri ile ilgili ek agiklama
yukiamlultkleri getirmektedir. Bu standardin 1 Oc2B13 ve sonrasinda sona eren hesap dénemlerindganoguasi
mecburidir ve uygulama ileriye gou uygulanacaktir. Ek aciklamalarin sadece UFRSuri3lygulamaya b#andgi
doénemden itibaren verilmesi gerekmektedir — yantetin donemlerle karlastirmali aciklama gerekmemektedir. Bu
standart heniiz Avrupa Bigli tarafindan kabul edilmesntir. Grup, s6z konusu yeni standardin etkilerini
degerlendirmektedir.

UMS 27 "Bireysel Finansal Tablolar (Dezisiklik)"

UFRS 10'un ve UFRS 12'nin yayinlanmasinin sonu@arad, UMSK UMS 27'de de dsgsiklikler yapmstir. Yapilan
degisiklikler sonucunda, artik UMS 27 sadecesbartaklik, mitereken kontrol edilensietmeler ve gtiraklerin bireysel
finansal tablolarda muhasebglglmesi konularini icermektedir. Bu @aikliklerin gecis hukimleri UFRS 10 ile aynidir.
Bu standart henliz Avrupa Bili tarafindan kabul edilmestir. Grup'un finansal tablolarina bir etkisi olmasi
beklenmemektedir.

UMS 28 "istiraklerdeki ve Is Ortakliklarindaki Yatirimlar (De gisiklik)"

UFRS 11'un ve UFRS 12’nin yayinlanmasinin sonuaral, UMSK, UMS 28'de de dgsiklikler yapmis ve standardin
ismini UMS 28istiraklerdeki vels Ortakliklarindaki Yatirimlar olarak g@estirmistir. Yapilan dgisiklikler ile istiraklerin
yani sira, § ortakliklarinda da 6zkaynak yontemi ile muhasegietee getirilmitir. Bu desisikliklerin gecis hikimleri
UFRS 11 ile aynidir. Bu standart hentiz Avrupa Biitarafindan kabul edilmestir. Grup'un finansal tablolarina bir
etkisi olmasi beklenmemektedir.

UMS 32 “Finansal Araclar: Sunum - Finansal Varlik ve Borclarin Netlestiriimesi (Degisiklik)”

Degisiklik “muhasebelsgtirilen tutarlari netlgtirme konusunda mevcut yasal bir hakkinin buluniriéadesinin anlamina
acikhk getirmekte ve UMS 32 nejteme prensibinin ¢ zamanh olarak gerceldmeyen ve brit édeme yapilan
hesaplama (takas burolari gibi) sistemlerindeki uygulant@nana aciklik getirmektedir. @giklikler 1 Ocak 2014 ve
sonrasinda Bayan hesap donemleri icin geriye donik olarak lsmgacaktir. Grup'un finansal tablolarina bir etkisi
olmasi beklenmemektedir.

UMS 19 "Calisanlara Sgglanan Faydalar (Degisiklik)"

Standart 1 Ocak 2013 ve sonrasindgldyan hesap donemleri icin gecerlidir ve erken Usigpaya izin verilmitir. Bazi
istisnalar dginda uygulama geriye doniik olarak yapilacaktirn&satta yapilan dgsiklik kapsaminda bircok alanda
aciklik getirilmigtir veya uygulamada dgsiklik yapilmistir. Yapilan bircok dgisiklikten en Onemlileri tazminat
yukimluligl aralgi mekanizmasi uygulamasinin kaldiriimasi ve kisaizn vadeli personel sosyal haklari ayriminin
artik personelin hak etmesi prensibine gorgildée yukiumluligin tahmini 6deme tarihine gore belirlenmesidir. Bu
standart heniiz Avrupa Biglitarafindan kabul edilmestir. Grup, s6z konusu @gikli gin etkilerini dezserlendirmektedir.
UMS 1 "Finansal Tablolarin Sunumu (Degisiklik)"

Degisiklikler 1 Temmuz 2012 ve sonrasindaslgan hesap donemleri icin gecerlidir. Yapilansigi&likler diger
kapsamli gelir tablosunda gosterilen kalemlerinesadgruplamasini gatirmektedir. ileriki bir tarinte gelir tablosuna
siniflanabilecek (veya geri déndurllebilecek) kd&mhichir zaman gelir tablosuna siniflanamayacalerklerden ayri
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gosterilecektir. Bu standart heniiz Avrupa Rirltarafindan kabul edilmestir. Degisiklik sadece sunum esaslarini
etkilemektedir ve Grubun finansal durumu veya penfinsi (zerinde bir etkisi olmayacaktir.

2.4. Onemli Muhasebe Politikalarinin Ozeti

2.4.1. Hasllat
Satslar, sevkiyatin yapilgn veya kabuliin gerceldggi tarihlerde faturalannaideserler tizerinden tahakkuk esasina gore
kaydedilir. Net sagiar, mallarin fatura edilmibedelinin iskonto ve satiadelerinden arindiriingihalidir.

Mallarin satgindan elde edilen gelirgsasidakisartlar kagilandginda muhasebejgrilir:

- Isletmenin mallarin sahigdi ile ilgili Gnemli riskleri ve getirileri aliciyalevretm§ olmasi

- Isletmenin satilan mallar (izerinde etkin bir kontrolieya sahipfiin genel olarak gerektirgi sekilde bir yonetim
etkinligini sirdirmesi

- Hasilat tutarinin giivenilir bicimde 6lgulebilmesi

- Islemle iliskin ekonomik yararinsletmece elde edilmesinin muhtemel olmasi

- Isleme iliskin yiiklenilen veya yiiklenilecek olan maliyetlegiivenilir bicimde 6lgiilebilmesi

Sats islemi bir finansmansiemini iceriyorsa, sagibedelinin makul dgeri, alacaklarin izleyen donemlerde elde edilecek
tutarlarin etkin faiz yoéntemi ile iskonto edilmesiyhesaplanir. Satbedelinin nominal deeri ile makul dger arasindaki
fark, finansman geliri olarak ilgili ddnemlere kaggilir. (Not 28).

2.4.2. Stoklar

Stoklar, elde etme maliyeti veya net gerceddelir dezerin digik olani ile dgerlenir. Stoklarin maliyeti tim satin alma
maliyetlerini, dongtiirme maliyetlerini ve stoklarin mevcut durumuna k@anumuna getirilmesi icin katlanilan gair
maliyetleri icerir. Maliyet, girlikli ortalama metodu ile hesaplanmaktadir. Necgklgebilir deger, olggan ticari faaliyet
icerisinde olgan tahmini sagifiyatindan tahmini tamamlanma maliyeti ve sagierceklgtirmek icin gerekli tahmini sagi
maliyeti toplaminin indiriimesiyle elde edilen tedar.(Not 13). Maliyetlerin kullanim veya satsonucu elde edilecek
tutardan yuksek olmasi durumunda stogetediikltugi kasiligr ayrihr. (UMS-28/P.2)

2.4.3. Maddi Duran Varliklar

Maddi varliklar temel yontem olarak mali tablolardaaliyet bedellerinden birikmpiamortisman paylari indirildikten
sonraki net dgerleri ile gosterilmektedir. Bei Ortaklik Nigbas A.S.'nin arazi, yeraltl yeristu dizenleri, bina, makin
techizat ile taitlar 08.12.2010 tarihinde Vakif Gayrimenkul ggglemesirketi tarafindan ekspertiz incelemesine tabi
tutulmus olup ve s6z konusu aktifler rayic gklerine getirilerek konsolide finansal tablolaemgitiimstir. Olusan deer
artiglari Nigbas A.S.’nin satin alinmasi ile ilgili katlanilan satima maliyeti ile iktisap edilerslietmenin tanimlanabilir
varlik, yokomlaluk ve keullu yakamldliklerinin gercge uygun dgeri arasindaki fark olagerefiyenin tespitinde dikkate
alinmstir. Bu varliklara ilgkin amortismanlar s6z konusu rayicgederi Uzerinden ayrilmaktadir ve ilgili amortisman
giderleri gelir tablosuna yansitilmaktadir.

Diger butin maddi duran varliklar tarihsel maliyetindgrikmis amortismanlar diillerek yansitilrmtir.

Maddi duran varliklarin amortisman dénemleri, taledilen faydali 6murleri esas alinarajggda belirtilmistir:

Faydali 6mur
Binalar 40-50 yil
Yeraltl ve yerustl dizenleri 10-17 yil
Makina ve cihazlar 14yl
Tagitlar 4-5 yll
Doseme ve demirbgar 8-10 yil
Fins. Kiralama Yoluyla Elde.Ed. Varlklar 10yl

Maddi duran varliklar olasi bir der dukligunin tespiti amaciyla incelenir ve bu inceleme sdiaumaddi duran
varligin kayitl degeri, geri kazanilabilir dgerinden fazla ise, kaitik ayrilmak suretiyle kayith deeri geri kazanilabilir
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degerine indirilir. Geri kazanilabilir deer, ilgili maddi duran vargin mevcut kullanimindan gelecek net nakit akimilar
net saty fiyatindan yiksek olani olarak kabul edilir.

Maddi duran varliklarin elden cikartiimasi sonudusan kar veya zarar, dizeltilgnfutarlar ile tahsil olunan tutarlarin
karsilastirilmasi ile belirlenir ve cari dénemde ilgili geve gider hesaplarina yansitilir. (Not 18).

2.4.4. Maddi Olmayan Duran Varlklar

Maddi olmayan duran varliklar, iktisap edilntiaklari, bilgi sistemlerini ve bilgisayar yazilamini icermektedir. Maddi
olmayan duran varliklar, elde edildikleri tarihteéide etme maliyetinden kayda alinir ve kiralameesilive faydali
Omurleri dikkate alinarak gousal olarak itfa edilirler. Arirma safhasinda olan maddi olmayan varliklar reddlolara
alinmaz. Yapilan agsarmaya ilskin harcamalar gerceldiési anda gider olarak mali tablolara alinir (Not 19).

Maddi olmayan duran varliklarin ortalama ekonomikiidleri gagida belirtilmistir:

Faydal 6mir
Lisans ve Patentler 10 yil
Bilgisayar Yazilimlari 5-10 yil
Ozel maliyetler 5yil

2.4.5. Varliklarda Deger Dusukli gi
Yoktur.

2.4.6. Bor¢lanma Maliyetleri

Krediler, alindiklari tarihlerde, alinan kredi tutedan glem giderleri cikartildiktan sonraki gerleriyle kaydedilir.
Krediler, muteakip tarihlerde, etkin faiz yontensiyhesaplanmiskonto edilm§ degerleri ile mali tablolarda takip
edilirler. islem masraflari dgiildiikten sonra kalan tutar ile iskonto edimialiyet dgeri arasindaki fark, gelir tablosuna
kredi donemi suresince finansman maliyeti olaraksyalir. Kredilerden kaynaklanan finansman maljyetustugunda
gelir tablosuna kaydedilir. Faktoringlemlerinden (kabili riicu olmasi nedeniyle)g@dm borclar ve alacaklar bilancoda
netlestiriimez. Ancak bir alacgin satimi s6z konusu oldu igin faktoring sirketlerine olan alacak ve borclar kayitl
degeriyle gosterilirler. Faktoring siemlerinde sagl bedeli ile devredilen alacak arasindaki fark fayar istinaden
finansman gideri olarak kaydedilir.

2.4.7. Finansal Araclar

Sirket faaliyetlerinden dolayi, bor¢ ve sermaye paa fiyatlarindaki, déviz kurlari ile faiz oraniadaki degisimlerin
etkileri dahil c¢eitli finansal risklere maruz kalmaktadirSirket'in risk yonetim programi, mali piyasalarin
ongodrulemezfiine odaklanmakta olupSirketin mali performansi Uzerindeki potansiyel wisuz etkilerin en aza
indirgenmesini amaclamtir.

Mevcut ve ilerideki muhtemel borc gereksinimlerinionlanabilme riski, yeterli sayida ve yiksek ledieki kredi
sazlayicilarinin egilebilirli ginin srekli kilnmasi suretiyle yonetilmektedir.

Finansal araclari elinde bulundurmak, skaarafin anlamanin gereklerini yerine getirememe riskini deirtektadir.
Sirket yonetimi bu riskleri, her andmada bulunan kar taraf (iliskili taraflar hari¢) icin ortalama riski kisitlayak ve
gerektpi takdirde teminat alarak katamaktadir.

Makul deser, finansal varlik veya yukumldliklerin, zorunlir Bats veya tasfiye slemi diinda, istekli taraflar arasinda
gerceklgecek bir cariglemde, el dgistirebilecesi tutar olup, ger varsa tgkilatlanms bir piyasadasiem goren fiyati ile
en iyi sekilde belirlenir.

Sirket, finansal varlik ve yukumldliklerin tahmini akul deerlerini, halihazirda mevcut piyasa bilgileri veguy
degerleme yontemlerini kullanarak belirlegtit. Sonug¢ olarak burada sunulan tahminl§irket'in cari bir piyasa
isleminde elde edebilegedegerlerin gostergesi olmayabilir.

Kasa ve nakit dgerler dahil, maliyetten gosterilen bazi finansatléarin kayith deerlerinin, kisa vadeli olmalar
nedeniyle makul dgerlerini yansittgl kabul edilmektedir.
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2.4.8.isletme Birlesmeleri ve Serefiye

Isletme birlgmeleri, iki ayri tiizel kiiligin veya sletmenin raporlama yapan tek bjtetme seklinde birlgmesi olarak
deserlendiriimektedir.

Bir isletmenin satin alinmasi ile ilgili katlanilan saalma maliyeti ile iktisap edilersletmenin tanimlanabilir varlik,
yukumlulik ve kagullu yukdmluliklerinin gercge uygun dgeri arasindaki farkserefiye olarak konsolide finansal
tablolarda muhasebeat@ilmi stir.

Isletme birlemesi sirasinda ofan serefiye itfaya tabi tutulmaz, bunun yerine yilda kéz (31 Aralik tarihi itibariyle)
veyasartlarin dger disukliguni karet ettgi durumlarda daha sik araliklarlagde disikligl testine tabi tutuluiSerefiye
Uzerinden hesaplanangse disuklugl zararlar takip eden donemlerde s6z konugeddisikliginin ortadan kalkmasi
durumunda dahi gelir tablosu ileskilendiriimez. Serefiye, dger diguklugl testi sirasinda nakit Ureten birimler ile
ili skilendirilir.

iktisap edilen tanimlanabilir varlik, yikimliluk wesullu yikamliluklerin gercge uygun dgerindeki iktisap edenin
payinin gletme birlemesi maliyetini @masi durumunda ise fark konsolide gelir tablosilig&ilendirilir.

Ortak kontrol altinda gercelden kletme birlgmelerinin muhasebejgriimesinde ise gletme birlemesine konu olan
varlik ve yukumlukler kayitll dgerleri ile konsolide finansal tablolara alinir. @&ehblolar ise gletme birlemesinin
gerceklgtigi mali yilin balangicindan itibaren konsolide edilir. Onceki donfnansal tablolari da keutastirilabilirlik
amaciyla ayngekilde yeniden dizenlenir. Bgiémler sonucunda herhangi karefiye veya negatiferefiye hesaplanmaz.
Istirak tutari ile satin alinasirketin sermayesindeki pay! nispetindeki tutaritleséirmesi sonucu okan fark dgrudan
Ozkaynaklar icerisinde “ortak kontrol altindakietme birlgmeleri etkisi” olarak “Gec¢miyillar karlan” kalemi altinda
muhasebelgirilir.

Ortak kontrole tabi tgebbis veyasletmeleri iceren birsletme birlemesi, birlgen tim tgebbis ya dasletmelerin
isletme birlamesinin dncesinde ve sonrasinda aysi keya kiiler tarafindan kontrol edildi ve bu kontroliin gecici
olmadg bir isletme birlgmesidir.

Nighas A.S.’nin saticisi $iklar Yapi Holding AS. ve alicisi CemaA.S. ayni gruba dahildir. Cerga.S. istanbul Menkul
Kiymetler Borsasi’'ndasiem gormektedir. Grubun, Cemd.S.'deki hisse orani %26,06 olmakla beraber TMS 2Itino
standardin 13. Maddesinin (d) fikrasi dgnee gletmenin kontrol edildiinin varsayllmasi nedeniyle ortak kontroliin
gecici oldigu kabul edilmg ve serefiye hesaplanmtir.

2.4.9. Kur Degisiminin Etkileri

Sirket, doviz cinsinden borg¢lu veya alacakll buliaul meblglarin Turk lirasina c¢evrilmesinden ve borglarin
fazlaligindan kaynaklanan agik pozisyonundan dolayi kgrsddiklerinden dggan doéviz kuru riskine maruz kalmaktadir.
S0z konusu déviz kuru riski, déviz pozisyonununlanedilmesi ile takip edilmekte ve sinirlandirilktadir. D6nem sonu
T.C. Merkez Bankasi kurlariyla cevrilen déviz cimdgn olan bakiyelerin makul gerlerinin, kayith dgerlerine
yaklastigi kabul edilmektedir.

2.4.10. Hisse Bgna Kazang

Konsolide gelir tablosunda belirtilen hissesina kazang, net donem karinin ilgili donem i¢edsimpiyasada mevcut
bulunan hisse senetlerinigidikli ortalama sayisina bélinmesi ile bulunytow.

Turkiye'de sirketler, mevcut hissedarlarina birikgnikarlarindan ve 6zsermaye enflasyon duzeltme fardan,
sermayedeki paylari oraninda hissegittaak (bedelsiz hisse) sermayelerini arttiralgiirl Bu tip bedelsiz hisse
dagitimlari, hisse bana kazan¢ hesaplamalarinda, ihrac ediligse gibi dgerlendirilir. Buna goére, bu hesaplamalarda
kullanilan girlikli ortalama hisse sayisi, s6z konusu hisseedieda@itimlarinin gegcmie donuk etkileri de dikkate
alinarak bulunmaktadir.

2.4.11. Bilanco Tarihinden Sonraki Olaylar

Bilanco tarihinden sonraki olaylar; karaskin herhangi bir duyuru veya gbr secilm§ finansal bilgilerin kamuya
aciklanmasindan sonra ortaya cikwisalar bile, bilanco tarihi ile bilanconun yayiitin yetkilendirilme tarihi arasindaki
tum olaylar kapsar.

Sirket, bilanco tarihinden sonraki dizeltme gerehtiolaylarin ortaya ¢ikmasi durumunda, konsolidarfsal tablolara
alinan tutarlari bu yeni duruma uygsekilde diizeltir. Bilanco tarihinden sonraki diizedtgerektirmeyen olaylar, dnemli
olmasi durumunda, konsolide finansal tablo dipmottia aciklannstir.
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2.4.12. Kasiliklar, Ko sullu Varlk ve Yukumlulakler

Sirket'in, gecmiteki islemlerinin  sonucunda mevcut hukuki veya gecerli lyiikimluliginin bulunmasi ve
yukumluliglin yerine getirilmesi icin kaynaklarinsai akmasinin gerekli olabilegieve tutar icin givenilir bir tahminin
yapilabilecgi durumlarda kagiliklar olusturulur.

Gecmi olaylardan kaynaklanan ve mevcudiygktimenin tam olarak kontrolinde bulunmayan gelesgltir veya daha
fazla kesin olmayan olayin gercedife gerceklememesi ile teyit edilebilmesi mimkin yukamltlikles varliklar mali
tablolara alinmamakta warta bgli yukumlulukler ve varliklar olarak gerlendiriimektedir. (Not 22).

2.4.13. Kiralamaislemleri

Kiraya konu olan vargin sahiplgine iliskin risk ve getirilerinSirket'e ait oldgu kiralama glemleri finansal kiralama
olarak siniflandinimtir. Finansal kiralama yoluyla elde edilen sabignketler Sirket'in bilangosunda, ilgili varfin
makul deeri ile asgari finansal kiralama 6demelerinin bugdiimeserinden dgik olani Uzerinden aktifte bir varlik,
pasifte ise asgari finansal kiralama 6demelerinigiimkii dgeri tutarinda bir yikimluluk olarak izlenir. Bilangaki
finansal kiralama yukumlifu anapara geri 6demeleri yoluyla azaltilirken, kirdemelerinin finansal gider kismi,
kiralama suresi boyunca gtugu déneme ait gelir tablosuna kaydedilir. Finandehlama sodzlgmesi ile elde edilen
maddi duran varliklar, vagin faydall 8mri boyunca amortismana tabi tutulur.

Kira suresinin kiralanan vagin faydali dmriinden kisa olmasi ve kira siresi adadlgili varligin Sirket tarafindan satin
alinmasinin makugekilde kesin olmagh durumlarda, aktifte yer alan kiralanan varlikekiiresi icerisinde; kiralanan
varligin faydali 6mriiniin kira stiresinden kisa olmasi chumda ise faydali dmri icinde amortismana tabiltutNot 8-
18).

Kiraya konu olan vargin sahiplgine iliskin risk ve getirilerin énemli bir kisminin kiralapa ait oldgu kiralama
islemleri, faaliyet kiralamasi olarak siniflandiriliFaaliyet kiralari olarak yapilan ¢demeler, kirandmi boyunca
dogrusal yontem ile gelir tablosuna gider olarak kajtie

2.4.14 dliskili taraflar

Mali tablolarin amaci dgrultusunda ortaklar, kilit yonetici personeli ve n&iim Kurulu dyeleri, aileleri ve onlar
tarafindan kontrol edilen veya onlaragbasirketler, istirak ve ortakhklar ilgkili taraflar olarak kabul ve ifade
edilmiglerdir. Sirket, faaliyetlerinin bir kismini, ifkili sirketleriyle yapmaktadir. (Not 37).

2.4.15. Finansal Bilgilerin Bolumlere Gére Raporlamasi

Raporlanabilir bolim, bélim bilgileri aciklanmagranlu olan bir cgrafi veya endustriyel bolumdur. @afi bdlimler,
Sirket'in belirli bir ekonomik cevrede mal veya hietntemin eden ve risk ve fayda agisindagkaair ekonomik cevre
icerisinde faaliyet gosterengdir bélimlerden farkli 6zelliklere sahip bélumleridendustriyel bélimler, belirli bir mal
veya hizmeti ya da birbirleriyle gkili mal veya hizmet grubunu gama veya risk ve fayda acisindginket'in diger
bolumlerinden farkli 6zelliklere sahip bolimleridir

Bir cografi bolumin veya endustriyel bolimin raporlanabiblim olarak belirlenebilmesi icin gereklilik,
hasilatinin biyuk bir gaunlugunun grup du misterilere yapilan saiardan kazanilmasi ve grupsdmdisterilere yapilan
satglardan ve dier bélimler ile gercekitirilen islemlerden elde edilen bolim hasilatinin, tim bo&imiliskin ic ve dg
toplam hasilatin en az %10'unu gflurmasi veya kar veya zararla sonucglanan bdlim csomun kar elde edilen
bolumlerin toplam sonugclari ve zarar eden bolimlésplam sonuglarinin mutlak anlamda biiyiik olanemraz %10’una
isabet etmesi veya bolim varlklarinin, tim bélinnléoplam varliklarinin en az %10’unu sturmasidir.

Sirketin konsolide gelirleri Ambalaj Grubu gelirleDékiim Grubu gelirleri, Taahhit Grubu gelirlerie diger olmak
Uzere 4 ayn gruptan alonaktadir.Sirketin finansal bilgileri bu gruplara goére boéltmieistir. (Not 5).

2.4.16. Devlet Tgvik ve Yardimlari
Gercgge uygun dgerleri ile izlenen parasal olmayan devlegvikleri de dahil olmak lzere tim devletstékleri,
asagidaki kasullarin gerceklgecezine dair makul bir glivence almnadan finansal tablolara yansitiimaz:

a) Elde edilmesi igin gerekli kallarin isletme tarafindan yerine getirilmesi; ve

b) Tevigin isletme tarafindan elde edilmesi.
Onceden gercekymis gider veya zararlar katamak ya dasletmeye gelecekte herhangi bir maliyet gerektirrizsks
acil finansman despesaslamak amaciyla verilen devletstekleri, tahsil edilebilir hale gel@i donemde kér ya da zararda
muhasebelgirilir. (Not 21).



ISIKLAR YATIRIM HOLD 1ING A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI Sayfa No: 13

SERI:XI NO:29 SAYILI TEBL IiGE GORE HAZIRLANMI S KONSOLIDE MAL i TABLOLARA
AT DIPNOTLAR

2.4.17. Kurum Kazanci Uzerinden Hesaplanan Vergiler

Donem kari Uzerindeki gelir vergisi yukimlgli} cari donem vergisi ve ertelenmiergiyi icermektedir.

Cari donem yukumlakgii, donem karinin vergiye tabi olan kismi tzerindemilanco tarihinde gecgerli olan vergi oranlari
ile hesaplanan vergi yukuml@ini icermektedir.

Ertelenmg vergi borcu veya alagavarliklarin ve borglarin mali tablolarda gosterildgerleri ile yasal vergi matrahi
hesabinda dikkate alinan tutarlari arasindaki géayikliliklarin bilanco yontemine gore vergi etdilnin hesaplanmasiyla
belirlenmektedir. Ertelenmiverginin hesaplanmasinda yirurlikte olan vergnlama kullaniimaktadir. Bgica gegici
farklar, gelir ve qgiderlerin mali tablolardaki veengi kanunlarina gére digik raporlama doénemlerinde
muhasebelkgnmesinden ve maddi duran varliklar ile ilgili akeifine ve amortisman farkliliklarindan kaynaklanmaktadi
Ertelenm§ vergi borcu veya ala@g soz konusu gecici farkhliklarin ortadan kalkgicderideki dénemlerde 6denecek
vergi tutarlarinda yapacaklari tahmin edilensaré azaly oranlarinda mali tablolara yansitiimaktadirlatelenmi vergi
alac&!, gelecek donemlerde vergi avantajinirglaamasinin olasi olgw durumlarda ayrilir. Bu alacaktan artik
yararlanilamayaga anlagildigl oranda ilgili aktiften silinir.

Ayni ulkenin vergi mevzuatina tabi olmalartiyla ve cari vergi varliklarinin cari vergi yukiiiliklerinden mahsup
edilmesi konusunda yasal olarak uygulanabilir @kkn bulunmasi durumunda ertelenen vergi varlikiar ertelenen
vergi yukumlultkleri, kagilikli olarak birbirinden mahsup edilir.

(Not 35).

2.4.18. Calsanlara Saglanan Faydalar/Kidem Tazminatlari

Yurdrlukteki kanunlara goreSirket, emeklilik dolayisiyla veya istifa ve kanununda belirtilen davratar dsindaki
sebeplerle istihdami sona eren gatlara belirli bir toplu 6édeme yapmakla yukimlid86z konusu édeme tutarlari
bilanco tarihi itibariyle gecerli olan kidem tazraintavani esas alinarak hesaplanir. Kidem tazmksagiligi, tim
calsanlarin emeklilikleri dolayisiyla ileride gacak yukumldlik tutarlari buglnki net ggeine gére hesaplanarak
ili sikteki konsolide finansal tablolarda yansitigtm.

2.4.19. Emeklilik Planlari
Sirketin emeklilik planlamasi bulunmamaktadir.

2.4.20. Nakit Akim Tablosu

Nakit akim tablosunda, dénemeskiin nakit akimlari gletme, yatirnm ve finansman faaliyetlerine dayah thicimde
siniflandirilarak raporlanirisletme faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akimlagirketin faaliyet alanina giren
konulardan kaynaklanan nakit akimlarini gostegirket isletme faaliyetlerine ikkin nakit akimlarini, net kar/zararin,
gayri nakdi glemlerin, gecmi ya da geleceksiemlerle ilgili nakit giris ve c¢ikslari tahakkuklarinin veya ertelemelerinin
ve yatirm veya finansman ile ilgili nakit akimlaa iliskin gelir veya gider kalemlerinin etkilerine goreéizeltildigi
dolayl ydbnteme gore gosterir.

Yatirim faaliyetleriyle ilgili nakit akimlariSirket'in yatirim faaliyetlerinde (maddi ve maddingdyan varlik yatirimlari ve
finansal yatinmlar) kullangi ve elde etgi nakit akimlarini gosterir.

Finansman faaliyetlerine gkin nakit akimlari Sirket'in finansman faaliyetlerinde kullanglikaynaklari ve bu kaynaklarin
geri ddemelerini gosterir.

Nakit akim tablosundaki, nakit ve nakit benzergelber, kasa, alinan c¢ekler, banka mevduatlariigerdhazir dgerler
bakiyesinden faizsiz spot kredilere ait bakiyenkactiimasi suretiyle bulunur.

2.4.21. Ticari Alacaklar

Dogrudan bir borcluya mal veya hizmet tedariki ile @lnSirket kaynakli ticari alacaklar, etkin faiz yontekuillanilarak
iskonto edilm§ maliyeti Gzerinden dgerlendirilmistir. Belirtiimis bir faiz orani bulunmayan kisa vadeli ticari aldag
faiz tahakkuk etkisinin 6nemsiz olmasi durumundartatutarindan dgrlendirilmistir.

Sirketin, ddenmesi gereken megliari tahsil edemeyecek olgunu gésteren bir durumun s6z konusu olmasi halicee
alacaklar icin bir alacak risk kahgi olusturulur. S6z konusu bu kahgin tutari, alacgn kayith deeri ile tahsili
mumkdn tutar arasindaki farktir. Tahsili mumkiratytteminatlardan ve givencelerden tahsil edilebkemeblglarda
dahil olmak Uzere tum nakit glarinin, olgan ticari alacgn orijinal etkin faiz orani esas alinarak iskordilen
degeridir. Deser digukligl tutari, zarar yazilmasindan sonragattak bir durum dolayisiyla azalirsa, s6z konusar tut
cari donemde der gelirlere yansitilir. (Not 10).
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2.4.22 insaat Sozlgmeleri

Insaat (proje) taahhudii sogiaelerinin 6zellgi geresi, insaat (proje) ginin baglangic ve bit tarinleri genellikle farkli
mali dénemlere rastlamaktadir. TaahhUt sgmkderinin muhasebeiriimesinde, hasilat ve harcamalaraat sinin
devam etgti donemlere yansitiigtir. insaat gelirleri projenin hersamasi tamamlandikga ghaaktadir.

TMS 11 ‘insaat Sozlgmeleri” yillara sair kontratlari, bir vagin veya nihai amag ya da kullanim, teknoloji, fapks ve
tasarim acisindan birbirleri ile yakindagklli veya birbirlerine bgli bir varlik grubunun igasi i¢in yapilmy sézlgmeler
olarak tanimlamaktadir. Bir §aat sdzlgmesinin sonucu guvenilir bicimde 6ngorilebiliyorsasaata ilskin gelir ve
maliyetler bilanco tarihi itibariyle s6zmeye konu sin tamamlanma samasi esas alinarak, gelir ve giderler olarak
finansal tablolara yansitilir. Toplam s@gtee gelirinin givenilir bicimde o6lgulebilmesi, sogheeye ilskin ekonomik
yararlarin §letmeye akyinin muhtemel olmasi, s6zhlae konususin bitirilmesi icin gereken igaat maliyetleri ile gin
tamamlanma gamasinin bilango ginunde guvenilir bicimde belielgitmesi ve sozlgnmeye yiklenebilecek gaat
maliyetlerinin acik¢ca belirlenebilmesi ve guivenibicimde olcllebilir olmasi kallarinin tamaminin mevcut olmasi
durumunda igaat (proje) s6zkgmesi sonucu guvenilir bicimde tahmin edilebilir.

Yillara sari igaat sozlgmelerinden elde edilen gelirler ve giderler findntblolara, yukarida belirtilen lallarin
gergeklemesi sartiyla, irsaat tamamlanmasamasini baz alan tamamlanma ylizdesi yontemi ilemaktadir. Bu
yontemde sodzlgne geliri, ulgilan tamamlanmasamasina kadar katlanilans@at maliyetiyle gestirilerek, bitirilen isle
orantili gelir, gider hesaplariylagkilendirilerek raporlanmaktadir.

Toplam sozlgme maliyetlerinin toplam sdzlme gelirini gmasi muhtemelse beklenen zaragrddan gider olarak
finansal tablolara yansitilir.g&r miterilerin kabuld ile ilgili bir belirsizlik veya tamamlanma yuzdesinin yapilagidrin
niteligine bali olarak guvenilir birgekilde olglilememesi s6z konusu ise o gine kadaaoltelafi edilebilecek giderler
oraninda gelir kayitlara alinmaktadir.

Yillara sari s6zlgme maliyetleri belli bir s6zkgmeyle dgrudan ilgkili maliyetler, genel olarak s6zlmeye konu gle
iligkisi kurulabilen ve sozlkgneye yuklenebilecek olan maliyetler; ve s@mie hikimlerine gore oOzellikle rytériye
yuklenebilecek olan @er maliyetlerden okur.

Gerceklgen maliyetler ve kayitlara alinan gelirler sgme bazinda dgrlendiriimektedir. S6zkemeye dayali olarak
alinan avanslar “Alinan Avanslar” hesabinda, galinl avans tutarlarinisan kisimlari “Devam eder s6zlgmelerinden
fatura edilmemi alacaklar” hesabinda muhasekgtémektedir.

Grup’'un bali ortakhizgi Ozsik Insaat ve Enerji A3.’ye ait olan Alpaslan | Baraji ve HEBsaat! kine iliskin sozlgme
turi TMS-11'e gore sabit fiyatl sozime olup, belli kgullarda maliyet gtinceligirmesine (eskalasyon) konu olagaat
sozlgmesidir. Sozlgme sabit fiyath olmakla beraber sogiee fiyatlar her yil D.9.’nin ve Bayindirlik veiskan
Bakanlginin yayinladg yeni fiyatlarla arttirilarak hakegder hesaplanmaktadir.

Sozlgme gelirleri ile katlanilan maliyetlerin finansabiolara yansitiimasinda tamamlanma metodu takijmitir.
Ancak 2004 ve 2009 yillari arasindaki toplam s¢imke maliyetleri, eskale edilgis6zlgme gelirlerinin ¢ok Ustiinde
oldugundan tamamlanma yontemine bakilmadan TMS-11 naldartin 36 nolu paragrafina gore katlanilan retiy
gider olarak finansal tablolara yansitigbm.

Sozlemeye gore alinan siure uzatimlar ilgni bitim tarihi 31.10.2009'dur. 03.08.2009 tarihtiakkedgle isin
tamamlanma derecesi %100'e yas ve 23.06.2011 tarihinde imzalanan gegici kabuhngt 18.08.2011 tarihinde
onaylanmgtir.

Ozisik insaat ve Enerji A3. , BND Elektrik Uretim AS.’nin lisans sahibi oldgu Uggen 2 Regiilatorii ve HEBsaati icin
08.07.2011 ‘de BND Elektrik Uretim A. ile insaat kleri sozlgmesini imzalamytir. Ucgen 2 igaat klerine
baslaniimistir.

Projesi igaat kleri icin 03.10.2011 tarihinde BND Elektrik Ureti S. ile iki ayri s6zlgme imzalanmtir. S6z konusu
islerden elde edilen gelirler ve giderler finansdiltdara, irsaat tamamlanmasamasini baz alan tamamlanma ytizdesi
yontemi ile alinmaktadir.

NOT 3 —iSLETME B iRLESMELER i

Yoktur. (31.12.2010: Yoktur)
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NOT 4 —iS ORTAKLIKLARI

Nigbas Arpar Adi Ortakli g1: Nigbas Nigde Beton Sanayi ve Ticaret@.ile Arparinsaat Turizm Ticaret Ltti.'nin
1996 yilinda olsturdugu bir is ortaklgidir. Pilot ortak Ngbas Nigde Beton San.ve Ticaretpdir. Merkez adresi Nbag
A.S.'nin Nigde'de bulunarsyeri adresidir. Bu ortaklik, Devlet Hava Meydanlitetmesinin Neyehir ili Giilsehir ilgesi
Tuzkdy beldesinde §a ettgi Havaalani igaatinin alt yapi igaati i icin tesekkil ettirilmistir. Havaalani, 2003 yilinda
kesin kabulii yapilarak DHiMe teslim edilmitir. Is ortaklgi heniiz feshedilmentir. Su an igin gayri faaldir.

NOT 5 — BOLUMLERE GORE RAPORLAMA

Bolumlere gore raporlantsrket'in endustriyel bélimlerine gore yapilghr.

Sirketin konsolide gelirleri ;

- Ambalaj Grubu gelirleri:diklar Yatirim Holding AS., Ege Kraft Torba San. ve Tic. $.Isiklar Ambalaj Pazarlama
A.S, Cumra Kraft Torba San. ve Tic. .
- Dokiim Grubu gelirleri: CengaDokim San. A.
- Taahhut Grubu gelirleri: Ogk Insaat ve Enerji A3.Nigbas Nigde Beton San.A. ve Nigbas-Arpar Adi Ortaklgl.
- AVM Grubu Isiklar Park Alsveris Merkezi Yatirim AS.

Sirketin bu gruplara gére 31.12.2011 ve 31.12.2@thkerindeki raporlama bilgilerisagidaki gibidir.

31.12.2011
Dokium Taahht Diger (Park
Ambalaj Grubu Grubu Grubu AVM) Toplam Eliminasyon Konsolide
Donen Varliklar 135.746.870 68.344.414 118.978.138 67.877 323.137.299  (148.713.125)  174.424.174
Duran Varliklar 15.904.003 19.461.173 26.448.381 7.882  62.420.889 20.640.185 83.061.074
Finansal Varliklar (net) 235.454.668 71.007.000  986.381 0 393.438.050  (298.510.249) 94.927.801
Toplam Varliklar 387.105.541 158.812.588  232.40210 675.209 778.996.238  (426.583.189)  352.413.050
Kisa Vadeli Yikumluliikler 131.666.458 67.589.872  .30(3.140 234.988 219.794.458  (148.939.391) 70.855(0
Uzun Vadeli
Yukumlilikler 1.593.995 5.039.087 1.965.282 8.308 0 8.598.364
Ana Ortaklik Dgi1 Paylar 0 64.513.242 64.513.242
Ozkaynaklar 235.997.696 84.552.844  205.757.909 0B89. 526.967.519  (325.936.842)  201.030.6476
Net Kar/Zarar 17.847.392 1.630.783 4.376.570 (4B.8 23.635.897 (16.220.197) 7.415.700
Toplam Yikiimlilikler 387.105.541 158.812.588  232.2001 675.209  778.996.238  (426.583.189)  352.413/050
31.12.2010
Ambalaj Dokum Taahh(t
Grubu Grubu Grubu Diger Toplam Eliminasyon Konsolide
Donen Varliklar 237.422.515 29.008.321  6.132.739 52.204  272.615.7{R08.651.162) 163.964.61]7
Duran Varliklar 8.553.971 12.659.565 10.533.924 630.790 32.378.250 6.694.061 39.072.311
Finansal Varliklar (net) 48.913.180 53.573.363  36.400.623 0  138.887.166 .§987605) 31.188.561
Toplam Varliklar 294.889.666  95.241.249  53.067.286 682.994  443.881.1(209.655.706) 234.225.490
Kisa Vadeli Yuktmltltkler 63.726.119  60.747.270  11.508.225 23.925  136.005.58808.734.756) 27.270.783
Uzun Vadeli Yukumlultkler 1.760.114  1.691.135  1.416.354 0 4.867.602 0 4.837|6
Ana Ortaklik Dgi Paylar 0 0 0 0 0 8.749.217 8.749.217
Ozkaynaklar 222.385.319 32.439.885 46.268.347 660.561  301.134.1(109.020.158) 192.733.955
Net Kar/Zarar 7.018.115 362.959  (6.125.640) (1.492) 1.253.941 0.(B) 603.932
Toplam Yukamlultikler 294.889.666  95.241.249  53.067.286 682.994  443.881.1(209.655.706) 234.225.490
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31.12 2011
Diger
Ambalaj Dokum Taahht (Park
Grubu Grubu Grubu AVM) Toplam Eliminasyon Konsolide
Satg Gelirleri (net) 43.787.458 56.319.605 20.886.660 0  120.993.724  (621.462) 120.372.262
Satglarin Maliyeti (-) (39.522.604) (45.543.443) (21.160.239) 0 (106.226.286) 810.928 (105.415.358
Briit kari/zarar 4,264,854 10.776.163  (273.579) 0 14.767.438 189.466  14.956.904
Pazarlama, Satve Daitim Giderleri (-) (2.491.020) (2.074.730)  (446.433) 0 (5.012.184) 10.849  (5.001.335
Genel Yénetim Giderleri (-) (4.433.493) (2.668.925) (2.503.717) (211.979)  (9.818.114) (6.940)  (9.825.054
Diger Faaliyet Gelirleri 776.954 599.479  5.571.251 5.360 6.953.043  (4.414.110) 2.538.933
Diger Faaliyet Giderleri (-) (721.513)  (336.504)  (704.371) 0 (1.762.388) 0 (1.762.388
Faaliyet kari/zarari (2.604.217)  6.295.482  1.643.151 (206.620) 5.127.796  (4.220.736) 907.060
Ozkaynak Yoéntemile Deserlenen
Yatinmlarin Kar/zararlarindaki Paylar 0 0 0 0 0 0 0
Finansal Gelirler 29.486.505 1.595.389  6.359.166 2.346 37.443.406 (13.940.832)  23.502.574
Finansal Giderler (-) (4.306.061) (5.988.391) (1.670.928) (6.492) (11.971.872) 2.987.891  (8.983.981
Vergi Oncesi kar/zarar 22.576.227 1.902.480  6.331.388 (210.766)  30.599.329 (15.173.676)  15.425.653
31.12.2010
Ambalaj Dokim Taahhut
Grubu Grubu Grubu Diger Toplam Eliminasyon Konsolide
Satg Gelirleri (net) 26.624.993  35.003.194 115.415 0 61.743.603 0 616083
Satglarin Maliyeti (-) (23.428.573) (31.621.378)  (5.681.004) 0 (60.7300955 863.421  (59.867.535
Brut kari/zarar 3.196.421 3.381.816  (5.565.589) 0 1.012.648 863.421 1.876.068
Pazarlama, Satve Daytim Gid. (-) (2.028.416)  (1.307.687) 0 0 (3.336.103) 0 (3.338)1
Genel Yonetim Giderleri (-) (3.098.655)  (2.255.497) (32.232)  (72.224) (5.458)60 5.752 (5.452.856
Diger Faaliyet Gelirleri 7.937.572 1.160.612 1.041.823 0 10.140.007  (6.929.5  3.300.435
Diger Faaliyet Giderleri (-) 953.486 (37.336) (194.100) 0 722.050  (1.937.912) .21(.862)
Faaliyet kari/zarari 6.960.407 941.908  (4.750.097) (72.224) 3.079.994 .90§.311) (4.828.317
Ozkaynak Yoéntemile Deserlenen
Yatirimlarin Kar/zararlarindaki Paylar 0 0 (57.603) 0 (57.603) 0 (57.603
Finansal Gelirler 5.182.208 1.324.626 19.510 855 6.527.199 5.024.68011.551.879
Finansal Giderler (-) (4.690.206)  (1.834.294) (248.436) (1.479) (6.774)41  1.000.275 (5.774.139
Vergi Oncesi kar/zarar 7.452.409 432.241  (5.036.626)  (72.847) 2.775.176 .88R@.356) 891.82(
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NOT 6 — NAKIT VE NAK iT BENZERLER i

31.12.2011 ve 31.12.2010 tarihleri itibariyle, nal@ nakit benzerlerinin detaysagidaki gibidir:

31.12.2011 31.12.2010
Kasa 25.698 16.771
Bankalar 26.541.749 85.115.994
- Vadesiz Mevduat 1.619.439 2.806.398
- Vadeli Mevduat 24.922.310 82.309.60(0
- Repo ve Likit Fon 25.959.189 0
Diger Hazir Dgerler 0 51.800
Nakit ve Nakit Benzerleri 52.526.636 85.184.569

31.12.2011 ve 31.12.2010 tarihleri itibariyle, al@ nakit benzerleri icerisinde yer alan vadekwduatin vadelerine
kalan sureleri gagidaki gibidir:

31.12.2011 31.12.2010
1-3ay 24.922.310 82.309.60¢
24.922.310 82.309.60¢

31.12.2011 tarihi itibariyle TL. cinsinden vadelemtiuatin ortalama faiz orani %8,15 . (31.12.2010¢ihsinden vadeli
mevduatin ortalama faiz orani %7,44, %8,15,%%8%28,55 ve %8,75, USD cinsinden vadeli mevduatialana faiz
orani %2,25 ve %2,75 dir.)

NOT 7 — AINANSAL YATIRIMLAR

31.12.2011 ve 31.12.2010 tarihleri itibariyle, uaadeli finansal yatirnmlarsagidaki gibidir:

31.12.2011 31.12.2010
Pay orani Defter Pay orani Defter
(%) degeri (%) degeri
Elteks Elazg Entegre Tekstil San.ve Tic.3. 2,84 385.152 2,84 385.152
Bagl Menkul Kiymetler Dger Disukligu Karili gi (385.152) (385.152)

Sirket 1998 yilinda EltgElazg Kagit Torba San.A. firmasi ile birlemesi nedeniyle bgirketin bgsli menkul kiymet
kayitlarindansirketin kayitlarina gecrgiir. Elteks Elazg Entegre Tekstil San.ve Tic. &imevcut durumda 6zsermayesini
yitirdi ginden kayith tutarin tamamina énceki donemlerdsikl ayrilmistir.

Sirketin bankalardaki blokeli mevduati durumyagdaki gibidir:

31.12.2011 31.12.201d
- Blokeli Mevduat (Vadeli) 61.893 59.004
- 3 Aydan Uzun Vadeli Mevduat 11.840.707 0
11.902.600 59.004

Vadeye kadar elde tutulacak finansal yatirimlarobank Tekfen A5.’de bulunan vadeli hesaptan giaktadir.
TL cinsinden s6z konusu vadeli mevduatin etkin éa&mi %11 olup, vade tarihi 24.09.2012dir.

31.12.2011 31.12.2010
(%) TL (%) TL
Isiklar Paper Sack Ltd.* 54 8.541.447 0
Sermaye Taahhutl (-) (7.221.562) 0
Net Tutar 1.319.885 0

* |rak Erbil'de Ambalaj malzemeleri ticareti yapmagin Isiklar Ambalaj Pazarlama 8.’nin %54 payina sahip olgu
Isiklar Paper Sack Ltd. isimgirket kurulmutur. Bilanco tarihi itibariylesirketin faaliyeti bulunmamaktadir.
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NOT 8 — HNANSAL BORGCLAR

31.12.2011 31.12.201d
Kisa Vadeli Banka Kredileri (Net) 99.344 151.852
Finansal Kiralamdslemlerinden Borglar(Net) 1.046.023 178.992
Uzun Vadeli Kredi Faizi 17.291 25.812
Faktoring Borgclari 2.748.783 0
Kisa Vadeli Finansal Borgclar 3.911.441 356.656

31.12.2011 31.12.2010
Uzun Vadeli Krediler (Net) 84.671 61.995
Finansal Kiralamdslemlerinden Borglar(Net) 2.917.381 100.168
Uzun Vadeli Finansal Borclar 3.002.052 162.163

Sirket'in kisa vadeli banka kredileri TL nden olugiZ orani %13,75, %16, %18,48, %19,68, %20,98 v8,8&olup,
vadeleri sirasiyla ,Mart 2012 , Temmuz 2012, ER®12 ve Aralik 2012 'dir. (31.12.2010 %10, %18,28.9,68 ve
%23,88 olup, vadeleri sirasiyla 29.03.2010, Ocakl2@ Aralik 2011'dur.) Uzun vadeli kredisi TL. sinden olup, faiz
orani %18,48 ve %20,98 olgubat 2013 ve Eylil 2014'dir. (31.12.2010 faiz orén(8,48,% 19,68 ve %23,88 olup

vadeleri sirasiyla Mart 2012, Temmuz 2012 ve Ekirbh2dir.)

NOT 9 — DIGER FiNANSAL YUKUMLULUKLER
Yoktur. (31.12.2010: Yoktur)

NOT 10 — TICAR{ ALACAK VE BORGLAR

Ticari Alacaklar 31.12.2011 31.12.201(d
Ticari Alacaklar 14.412.001 8.790.363
FaktoringSirketlerine Devredilen Alacak Senetleri / Cekler 748.783 0
Mliskili Taraflardan Ticari Alacaklar 184.917 66.084
Cek ve Senetler 3.238.855 6.529.865
Ertelenmg Finansman Gideri (203.180) (119.081)
Supheli Ticari Alacaklar 1.177.860 765.361
Supheli Ticari Alacak Kanhgi (1.177.860) (765.361)
Kisa Vadeli Ticari Alacaklar 20.381.376 15.267.23]
Ticari Borglar 31.12.2011 31.12.201(0
Ticari Borgclar 8.856.471 6.185.863
fliskili Taraflara Ticari Borglar 1.117.697 5.345
Bor¢ Senetleri 8.386.246 4.518.627
Ertelenmg Finansman Geliri (191.042) (56.460)
Kisa Vadeli Ticari Borglar 18.169.372 10.653.375
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Supheli ticari alacak kariginin, 31.12.2011 ve 31.12.2010 tarihlerinde sore dresap donemleri icindeki hareketleri

asagidaki gibidir:

31.12.2011 31.12.201d
Acilis Bakiyesi 765.361 767.686
Konsolidasyon Etkisi* 340.991 0
Dénemiginde Ayrilan Kagiliklar 306.526 77.312
Tahsilatiptal (62.813) (2.997)
Defterlerden Silinen Alacaklar (172.205) (76.640)
Kapang Bakiyesi 1.177.860 765.361

* Nigbag Nigde Beton Sanayi ve Ticaret@.alis tarihi olan 05.04.2011 tarihinden itibaren tam salidasyon kapsamina

alinmstir.

NOT 11 — DIGER ALACAK VE BORCLAR

Kisa Vadeli Diger Alacaklar 31.12.2011 31.12.2010
Verilen Depozito Ve Teminatlar 22.435 15.705
Personelden Alacaklar 8.900 3.879
Diger Supheli Alacaklar 35.847 54.789
Diger Supheli Alacaklar Kagligi(-) (35.847) (54.789)
Diger Alacaklar 26.863 114.541
iliskili Taraflardan Dger Alacaklar 53.005.023 45.515.031
53.063.221 45.649.156
Uzun Vadeli Diger Alacaklar 31.12.2011 31.12.201d0
Verilen Depozito Ve Teminatlar 217.274 201.876
217.274 201.876
Kisa Vadeli Diger Borglar 31.12.2011 31.12.201(0
Alinan Depozito Ve Teminatlar 10.445 30.825
fliskili Taraflara Diser Borclar 37.098.238 13.645.86(0
Personele Borglar 962.322 525.021
Diger Casitli Borglar 49.191 14.536
38.120.196 14.216.247
NOT 12 — HNANS SEKTORU FAALIYETLER INDEN ALACAK VE BORCLAR
Yoktur. (31.12.2010 Yoktur)
NOT 13 — STOKLAR
31.12.2011 31.12.201d
Hammadde 11.159.040 8.159.448
Yari mamul 3.859.469 2.095.831
Mamul 7.004.807 2.487.504
Emtia 905.146 165.759
Diger Stoklar* 828.812 492.314
Stok Deser Disus Karsiligi (-) (55.052) 0
23.702.222 13.400.856

*Diger Stoklar 31/12/2011'de Cema.S. ile Nigbas A.S. yoldaki stoklarindan vesiklar Ambalaj AS. yardimci
malzeme stoklarindan aimakta 31/12/2010'da ise Cema\.S. yoldaki stoklar ve Ozik A.S.nin baraj kletme

malzemeleri stoklarindan almaktadir.
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Stok Deger Disuklugu Karsilhiginin hareket tabloswasidaki gibidir:

31.12.2011 31.12.201d

01.0ca 0 0
Konsolidasyon Etkisi (9.283) 0
Doénem icinde ayrilan kaitik (45.769) 0
(55.059 0

NOT 14 — CANLI VARLIKLAR
Yoktur. (31.12.2010: Yoktur)

NOT 15 — DEVAM EDEN iNSAAT SOZLE SMELER iNE iLiSKiN VARLIKLAR

31.12.2011 31.12.2010
Devam Ederinsaat Sozlgmeleriyleilgili Maliyetler 473.745.247 472.772.55(
Tahmini Zararlar (133.293.673 (132.552.960
340.451.56¢ 340.219.59(
Eksi : Dénem Sonitibariyle Toplam Faturalanan Hakededeli (340.219.590 (340.219.590
231.979 0

Sirketin bash ortakligi Ozsik insaat ve Enerji A5.ye ait olan Alpaslan | Baraji ve HHSsaati ki 25.11.1994 tarihinde
DSI Genel Mudiirlgi tarafindan ihale edilstir. Thale tenzilati % 13,86'diise balama tarihi 01.03.1995'dir. Alpaslan
| Baraji ve HES igaatl kinin gecici kabul tutana 23.06.2011 tarihinde kabul heyeti tarafindan zdalanmg ve
18.08.2011 tarihi itibariyla D.5. Genel Miidiirlgii tarafindan onaylangtir. Kesin Kabul igin 09.01.2012 tarihinde
DSI'ye miiracaat edilngtir.

Ozisik insaat ve Enerji A3. , BND Elektrik Uretim AS.’nin lisans sahibi oldgu Ucgen 2 Regiilatérii ve HEBsaati icin
teklif calismalari yapmy ve 08.07.2011 ‘de BND Elektrik Uretim $\.ile insaat kleri sozlgmesini imzalamgtir. Ucgen 2
insaat slerine balaniimistir.

BND Elektrik Uretim AS.nin lisans sahibi oldgu Ucgen Regilatérii ve HES Projesi ile GelincilgRatori ve HES
Projesi igaat kleri icin 03.10.2011 tarihinde BND Elektrik Uretif$. ile iki ayri s6zlgme imzalannstir.

TMS-11 kapsaminda agiklanmasi gereken tutagkmeaki gibidir:

31.12.2011 31.12.2010
Devam Ederinsaat Sozlgmelerinden Alacaklar 231.979 0
Devam Ederinsaat Sozlgmeleri Hakedi Bedelleri 0 0
231.979 0

Sirketin 31.12.2011 tarihi itibariyle algoldugu kisa ve uzun vadeli avans yoktur. (31.12.201ktWio)
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NOT 16 — OZKAYNAK YONTEM iYLE DE GERLENEN YATIRIMLAR

Sirket'in 6zkaynak yontemiyle dgrlenen yatirimlariggidaki gibidir:

31.12.2011 31.12.2010
(%) TL (%) TL
Alpaslan Il Enerji Uretim San.ve Tic.8.* 0,00 0| 26,30 44.399.109
Istiraklere Sermaye Taahhiitleri(-) 0 (13.269.550)
SIF Otomotiv AS.** 43,05 38.131.685 0,00 0
HMF Makine ve Servis San. §.** 43,05 43.573.630 0,00 0
81.705.315 31.129.559

*Bagll Ortaklik Ozgik insaat ve Enerji A3. 18.04.2011 tarihinde ogaoldugu Alpaslan Il Enerji Uretim San.ve Tic.
A.S. deki %26,30 hisse payinin tamamini, 8.899.4948®'ye Enerjisa Enerji Uretim A.'ye sermaye borcu dabhil
tum hak ve yukamldlikleri ile birlikte satgtir.

*Bagll Ortaklik Ozklik Insaat ve Enerji A5. 03.11.2011 tarihinde yapilan yonetim kurulu topisinda, HMF Makine ve
Servis Sanayi ve Ticaret $nin sirket sermayesinin % 43,05'ine tekabil eden 2.182 &dette 2.152.715 TL nominal
bedelli nama yazili hissenin her tirlt hak ve hukakibeleri ile birlikte 43.573.630 TL bedel kdrginda Kapadokya
Yap! Kimyasallari Sanayi ve Ticaret .den satin alinmasina, Sif OtomotivSAnin sirket sermayesinin % 43,05'ine
tekabul eden 8.610.682 adette 8.610.682 TL nontirdElli nama yazili hissenin her turlt hak ve hulkakibeleri ile
birlikte 38.131.685 TL bedel kah ginda Turkraft Holding AS.’den satin alinmasina, karar verigtii.

ATA Uluslararasi Baimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci MalisMirlik A.S. (Deserleme Sirketi) tarafindan
hazirlanan 26.10.2011 tarihlis Otomotiv AS. ve Bali Ortakliklari 30.06.2011 Tarititibariyle Deserleme Raporuna
gore;Sirket; is makinesi yurtici ve yurtdi misterilerine tedarik etmek ve servis, yedek parcankiz vermektedir.
Kamuyu Aydinlatma Platformu'nda (KAP) da yayinlar@iif Otomotiv AS. ve Bali Ortakliklari dggerleme raporundaki
sonug bilgileri gagidaki gibidir:

Tutar - TL
Asgari Azami
Indirgenmg Nakit Akim (NA) Yéntemine Gore 53.619.832 72.423.482
Net Aktif Deger (NAD) Yontemine Gore 100.573.440 115.697.343
Piyasa Dgeri/Defter Deeri (PD/DD) Yontemine Gore 77.573.440 77.584.162

Degerleme raporunun sonug kismingiaketlerin deserinin belirlenmesinddndirgenmg Nakit Akim, Net Aktif Deser ve
Piyasa Degeri/Defter Dgeri yontemlerinin ortalamasinin alinmasinin dahib\sdmakul dayanak oluraca gorisine

yer verilmitir.

ATA Uluslararasi Baimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci MalisMirlik A.S. (Deserleme Sirketi) tarafindan
hazirlanan 26.10.2011 tarihli HMF Makine ve Ser8mnayi ve Ticaret A. 30.06.2011 Tarihitibariyle Deserleme
Raporuna goreSirket; is makinesi yurtici ve yurtdi misterilerine tedarik etmektedir.
Kamuyu Aydinlatma Platformu’'nda (KAP) da yayinlandMF Makine ve Servis Sanayi ve TicaretSAdeserleme

raporundaki sonug bilgilerisagidaki gibidir:

Tutar - TL
Asgari Azami
Indirgenmi Nakit Akim Yoéntemine Gore Hisse Ber Araligi 115.254.380 134.081.970
IMKB'de Islem Goren Benzer Sekt§irketleri
Piyasa [@eri/Defter Dgeri Oranlarina Gore Hisse Ber Araligl 14.085.898 14.087.845
Firma Dgeri/FVAOK Oranlarina Gore Hisse Ber Aralig 98.627.270 155.448.849

Degerleme raporunun sonug kismingiaketin deserinin belirlenmesindeindirgenmg Nakit Akim, Piyasa Dgeri/Defter
Degeri ve Firma Dgeri/FVAOK yontemlerinin ortalamasinin alinmasiniahd adil ve makul dayanak eluraca!

gOrisiine yer verilmtir.
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Ozkaynak yontemine gore gerlenen yatinmlarinsagida bilgileri verilen mali tablolarina gére ézsesmden pay alma

yontemi ile muhasebeftrilmi stir.

31.12.2011 31.12.201d
Alpaslan Il Enerji Uretim San.ve Tic. A.S.
Aktif Toplami 0 14.832
Yukamlulukleri 0 269.732
Net Donem Kari/(Zarari) 0 (219.022)
Sahip Olunan Pay Orani 0 26,30%
Kar/Zararile iliskilendirilen Pay Tutari 0 (57.603)
SiF Otomotiv A.S.
Aktif Toplami 73.127.515 0
Yuakumldlukleri 53.212.967 0
Net Donem Kari/(Zarari) 20.475.371 0
Sahip Olunan Pay Orani 43,05% 0
Kar/Zararile iliskilendirilen Pay Tutari 0 0
HMF Makine ve Servis San. AS.
Aktif Toplami 62.440.466 0
Yuakumldlukleri 63.223.685 0
Net Donem Kari/(Zarari) 6.403.711 0
Sahip Olunan Pay Orani 43,05% 0
Kar/Zararile iliskilendirilen Pay Tutari 0 0
Toplam Kar/Zarar ile iliskilendirilen Pay Tutar 0 (57.603)

Ozkaynak yonteminin uygulanmasindatirakin elde edilebilen en yakin tarihli olan 31.2@11 finansal tablolari
kullaniimistir.

Ozkaynak yontemine gorestirak yatirmi balangicta elde etme maliyeti ile kaydediftim. iktisap tarihinden sonra ise,
yatirimcinin yatirim yapilansletmenin kar ya da zararindaki payi finansal tabvlyansitiimak Gzere yatirimin defter
degeri artirilir ya da azaltilir. Yatinmcinin yatiriyapilan gletmenin kar ya da zararindan algicpay, yatirirmcinin kar ya
da zarari olarak muhasebgidlir. Tktisap tarihi 31.12.2011 varsaysggndan yatinim yapilansietmelerin kar payi
31.12.2011 finansal tablolara yansitiimgtm:

NOT 17 — YATIRIM AMACLI GAYR IMENKULLER

Yoktur. (31.12.2010: Yoktur)

NOT 18 — MADDi DURAN VARLIKLAR

Konsolidasyon Yeniden

01.01.2011 Etkisi Giri sler Degerleme Cikislar 31.12.2011
Arazi ve Arsalar 6.257.269 73.850 6.718.252 2.413.066 0 15.462.437
Yealti ve Yeristi Diiz 1.248.399  1.550.208 35.433  311.589 0 3.145.629
Binalar 12.021.660 3.411.283 3.725.606 1.340.449 29.739 20.469.254

48.338.653
15.957.983

9.109.405 9.605.155 1.758.650 17.795 68.794.069
227.878 402.935 216.558 45.600 16.759.754

Makine Tesis ve Cihazlar
Tagit Araglari
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Ddseme ve Demirlgdar 3.049.130 764.022  394.123 0 3.450  4.203.825
Diger Maddi Duran Varliklar 299.506 0 0 0 299.506
Yapilmakta olan yatirimlar 561.347 0 10.353.274 0 10.855.997 58.624
Toplam 87.733.946 15.136.646 31.234.778 6.040.312 10.952.581 129.193.102
Birikmis Amortismanlar 63.809.636 13.146.427 2.756.053 0 88.208 79.623.904
Net Defter Dgeri 23.924.311 49.569.19

31.12.2011 tarihi itibariyle, maddi duran varlikizzerindeki toplam sigorta tutari 46.928.670.-U[580.307 EUR ve

10.037.869.-TL'dir.(31.12.2010: 38.428.670.-USD9&a15 EUR ve 9.762.669.-TL)

01.01.2010 Giri sler Cikislar 31.12.201(
Arazi ve Arsalar 6 257 269 0 0 6 257 269
Yeralti ve Yertsti Dz 885 028 363 371 0 1 248 399
Binalar 11 861 797 304 844 144 981 12 021 66(
Makine Tesis ve Cihazlar 52 445 532 775 831 4882 710 48 338 653
Tagit Araclari 15921 015 111 601 74 633 15 957 983
Doseme ve Demirbgdar 4139 715 85539 1176124 3049 130
Diger Maddi Duran Varliklar 345 210 0 45 704 299 506
Yapilmakta olan yatirimlar 36 934 1521 342 996 930 561 346
Toplam 91 892 500 3162 528 7 321 081 87 733 944
Birikmis Amortismanlar 68 097 709 1.693.638 5981 711 63.809.634
Net Defter Dgeri 23794 790 23.924.311
Finansal Kiralama Yoluyla Alinan Maddi Duran Varlik larin Durumu
Finansal Kiralama 01.01.2011 Konsolidasyon Giri sler Cikislar 31.12.2011
Etkisi
Makine, Tesis ve Cihazlar 1.395.562 5.141.106 0 6.536.668
Tagit Araclari 356.454 47.049 0 0 403.503]
1.752.016 47.049 5.141.106 0 6.940.171
Birikmi s Amortismanlar 458.975 7.057 412.430 0 878.462
Net Defter Deseri 1.293.041 39.992 4.728.676 6.061.7(
Finansal Kiralama Yoluyla Alinan Maddi Duran Varlik larin Durumu
Finansal Kiralama 01.01.2010 Giri sler Cikislar 31.12.2010
0
Makine, Tesis Ve Cihazlar 1.215.524 180.038 0 1.395.562
Tagit Araclari 356.454 0 0 356.454
1.571.978 180.038 0 1.752.016§
Birikmi s Amortismanlar 288.715 170.260 0 458.975
Net Defter Degeri 1.283.263 9.778 0 1.293.041]

9
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31.12.2011 ve 31.12.2010 tarihi itibariyle, finangealama glemlerinden borclarin geri 6édeme plagag@daki gibidir:

31.12.2011 31.12.201d
Bir yildan az 1.289.062 213.167
Bir yildan fazla ve dort yildan az 3.211.138 109.938
Doért yildan fazla 0 0
Toplam Finansal Kiralama islemlerinden Borclar 4.500.200 323.105
NOT 19 — MADDIi OLMAYAN DURAN VARLIKLAR
Konsolidasyon
01.01.2011 Etkisi Girigsler  Cikislar 31.12.2011
Haklar 260.131 0 0 0 260.131
Diger Maddi OIm.D.var 129.360 43.987 148.895 0 322.242
Ozel Maliyetler 99.586 90.112 0 189.699
Birikmis Amort 296.044 43.987 73.681 0 413.708
Net Defter Deseri 193.033 358.363
01.01.2010 Giri sler Cikislar 31.12.2010
Haklar 63.689 196.442 0 260.131
Ozel Maliyetler 99 586 0 0 99.586
Diger Maddi Olmayan Duran Varliklar 129.360 0 0 129.360
Birikmis Amortismanlar 261 270 34.774 0 296.044
Net Defter Deseri 31.365 193.033
NOT 20 —SEREFIYE
Toplam Gecmis Donem  Satilan Net Serefiye
Serefiye Aciklama Serefiye Serefiye Serefiye Bakiyesi
Ege Kraft Torba A5.-Ozsik ins. Enerji AS. 12.185.652 8.972.284 0 3.213.368
Isiklar Yatirim Holding AS.-Cema Dokim AS. 3.591.992 1.855.862 1.315.312 420.818
Cemag DOokum AS.-Nigbas Beton San. 4. 29.082.178 29.082.178
Toplam 32.716.364

Ana ortaklik Cem@DOkim Sanayi 4. 05.04.2011 tarihinde Bbas Nigde Beton Sanayi ve Ticaret$\.sermayesinin
% 95,30 'una tekabil eden 10.483.444,58 adet mgsiiskili taraf olan kiklar Yapi Holding AS.’den 42.983.102 TL
bedelle satin almgtir. Bu tarihten sonra da Blias Nigde Beton Sanayi A:nin sermayesi 11.000.000 TL nakit artirmak
suretiyle 11.000.000 TL'den 22.000.000 TL'ye cikay ve tamami ddenstir. Sermaye ar§l sonrasinda Nbas
A.S'deki %95,30 oranindaki ana ortaklik payi %97,6&ikselmitir.

Nigbas A.S.’nin saticisi §iklar Yapi Holding AS. ve alicisi Cem@aA.S. ayni gruba dahildir. CemsaA.S. Istanbul
Menkul Kiymetler Borsasi’'ndalem gormektedir. Grubun, Cema.S.’deki hisse orani %26,06 olmakla beraber TMS
27 nolu standardin 13. Maddesinin (d) fikrasi giexee sletmenin kontrol edildiinin varsayillmasi nedeniyle ortak
kontroliin gegcici oldgu kabul edilmj ve serefiye hesaplanrtir.

ATA Uluslararasi Bgimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci MalisMirlik A.S. (Degerleme Sirketi) tarafindan
hazirlanan 04.04.2011 tarihli ptiss Nigde Beton Sanayi ve Ticaret$A.Degerleme Raporuna gor8irket; enerji nakil
hatlari, sehir sebekleri ve aydinlatma amacli beton direk ve trsleey prefabrike betonarme yapi elemanlari, beton
bordur, parke taslari, ¢it direkleri ile kdpri kieri Gretimleri yapmaktadir.
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Kamuyu Aydinlatma Platformu'nda (KAP) da yayinlanalighas Nigde Beton Sanayi ve Ticaret $\. deserleme
raporundaki sonug bilgilerisagidaki gibidir:

USD
Indirgenmg Nakit Akimlari Yéntemine Gore Hisse Ber Araligi 26.719.826 - 32.319.300
Diizeltilmis Ozkaynga Gore Net Aktif Dgeri 7.168.244
IMKB'de Islem Géren Benzegirketlerin PD/DD Ortalamasina Gore PiyasasBre 17.508.436

Alis fiyati Degerleme Raporundaki sonuclardémdirgenmg Nakit Akimlari Yontemine Gore Hisse Ber Aralgina
uymaktadir.

Nigbas A.S’nin satin alinmasi ile ilgili katlanilan satin armmaliyeti ile iktisap edilensietmenin tanimlanabilir varlik,
yukumlalik ve kgullu yikumluluklerinin gercge uygun dgeri arasindaki farkserefiye olarak konsolide finansal
tablolarda muhasebetéilmi stir.

Satin alma tarihinde bas A.S.’nin Ozkaynaklari yakkak 14.505.953 TL olarak hesaplagtm.

Hesap Adi 31.03.2011

Sermaye 11.000.000
Sermaye Duzeltmesi Farklari 290.188
Duran Varlik Dger Artis Fonlari 5.442.017
Kéardan Ayrilan KisitlanmgiYedekler 876.866
Gecmi Y1l Kari/Zarar (2.842.591)
Net D6nem Kari/Zarar! (260.528)
Toplam Ozkaynaklar 14.505.953

10/08/2011 tarihli Gureli Bamsiz Denetim AS. tarafindan baimsiz denetimden gecgnNigbas A.S'nin yillar itibariyle
O0zkaynaklari gagidaki gibidir:

Hesap Adi 30.06.2011 31.12.2010 31.12.2009 31.13820

Sermaye 22.000.000 5.495.040 5.495.040 5.495.040
Sermaye Duzeltmesi Farklar 290.188 290.189 290.189 290.189
Duran Varlik Dger Artis Fonlari 5.442.017 - - -

Kéardan Ayrilan KisitlanmgiYedekler 876.866 876.866 876.866 876.866
Gecmi Yil Kari/Zararl (2.842.591) (5.958.074) (5.513.427) (4.383.975)
Net Donem Kari/Zarari 319.295 3.115.483 (444.648) (1.129.451)
Ana Ortakli ga Ait_Ozkaynaklar 26.085.775 3.819.504 704.020 1.148.669
Kontrol Giicu Olmayan Paylar - - 222.444 185.501
Toplam Ozkaynaklar 26.085.775 3.819.504 926.464 1.334.171

Serefiye dger dUKIUZU testi

31 Aralik 2011 tarihi itibariyleserefiyenin kayitl dgeri geri kazanilabilir dgeri ile kasilastinlarak dger digukligi
testine tabi tutulmgtur. Calsmalar neticesinde @ger disiklugi tespit edilmengtir.

NOT 21 — DEVLET TESVIiK VE YARDIMLARI

- 06.02.2004 tarih ve 25365 Sayili Resmi GazeteY@airimlarin veistihdamin Tgviki ile Bazi Kanunlarda Dasiklik
Yapilmasi Hakkinda 5084 Sayili Kanun yayimlagimi 31.12.2009 tarihine kadar gecerli olan bu kaite bazi illerde
vergi ve sigorta primi t&vikleri uygulamak, enerji deste saglamak ve yatirimlara bedelsiz arsa ve arazi tertimek
sureti ile yatirnmlarin ve istihdamin artirilmasnaclanmaktadir. 5951 sayili kanunla Sigorta prigneien paylarinda
tesvik (SGK mevzuatina gore prime esas kazanglar fideri hesaplanan ve asgari Ucrete isabet edenasigontleri
isveren hissesinin %80’nin Hazinece g&anmasi) tevigi 31.12.2012 tarihine kadar uzatijtar. Cema DOkim Sanayi
A.S. 2010 yihnda SGKsieren hissesi degteile, 2009 yilindan harcanan eleigi gére hesaplanan ve 2010 yilinda
O0denen enerji degtmden yararlanmgtir. 2011 yilinda CemaD0okim Sanayi A3. ve Bal ortaklhgl Nigbas Nigde Beton
Sanayi ve Ticaret A. SGK gveren hissesi degtimden yararlanmaktadir.
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- 5510 sayili Sosyal Sigortalar ve Genegl8aSigortasi Kanununun 4 inct maddesinin birinkrdsinin (a) bendi
kapsamindaki sigortalilar ¢stiran 6zel sektdrsverenlerinin, bu maddesinin birinci fikrasinin f@ndine gére malullik,
yasliik ve 6lim sigortalari primlerindengveren hissesinin Bepuanlik kismina isabet eden tutar Hazinecsilcamr.
Isveren hissesine ait primlerin Hazinece skanabilmesi igin, sverenlerin caktirdiklar sigortalilarla ilgili olarak bu
Kanun uyarinca aylik prim ve hizmet belgelerininsgia stresi icerisinde Sosyal Givenlik Kurumuna \edemi,
sigortalilarin tamamina ait sigorta primlerinin aigli hissesine isabet eden tutari ile Hazineagilkamayan gveren
hissesine ait tutari yasal siresinde ddemeleriygbdSiivenlik Kurumuna prim, idari para cezasi venlata iliskin
gecikme cezasl ve gecikme zammi borcu bulunmagaésir. Isiklar Yatirim Holding AS. ve kiklar Ambalaj Pazarlama
AS. ilgili kanun kapsaminda bguanlik tgvikten yararlanmaktadir.

- Isiklar Ambalaj Pazarlama 8. ayni zamanda fuargik ve yardimi almtir.

Bu kapsamda dénemler itibariyle alinan devlgtité ve yardimi gagidaki gibidir:

31.12.2011 31.12.201d
Enerji Tepvigi 0 649.613
SGKisveren Primi Tgvigi 794.889 434.671
Fuar Tgvik ve Yardimi 20.063 19.608
Devlet Teyvik ve Yardimlari 814.952 1.103.892

NOT 22 — KARSILIKLAR, SARTA BA GLI VARLIK VE YUKUMLULUKLER

31.12.2011 ve 31.12.2010 tarihleri itibariyle, dfinee senetsiz alacaklara kdrk olarak alinan teminatlarin nitglive
tutarlari gagidaki gibidir:

31.12.2011 31.12.2010
TL TL TL TL
TL Usb KARS. EURO | KARS. TL Usb KARS. EURO KARS.
Teminat Sene: 10.000 0 0 0 q a q D 81.420 166.838
reminat Cek 0 0 0 0 0 3.410 @ ( 10.000 20.491
Foplarr 10.000 0 0 0 0 3.410 D D 91.420 187.329

31.12.2011 ve 31.12.2010 tarihleri itibariyle, yapdan islere kagilik olarak alinan teminatlarin nitgli ve tutarlari
asagidaki gibidir:

31.12.2011 31.12.2010
TL TL TL TL
TL USD KARS. EURO KARS. TL UsSD KARS. EURO | KARS.
Teminat Mek 1.537.600. 0 Q 66.600 0 0 0 0
Teminat Ser 1.237.983 135.000 255.002 814p0 198.974 804/9225.200| 224.479 ( (
Teminat Cek 686.473 15 000 28.334 10.000 24.438 143.297 15/0023.190 0 0
Toplan 3.462.056 150.000 283.335 91.420 223.412 1.014{8160.200| 247.669 q D
31.12.2011 ve 31.12.2010 tarihleri itibariyle, Vemisarta b&l yukumlulukler gagidaki gibidir:
31.12.2011 31.12.2010
TL TL
TL UsD KARS. TL usbD KARS.
reminat Mek 4.900.701 2.254.127 4.278.324 9.674.944 8445743121046
reminat Cek 2.495.000 0 0 65.00( 0 0
reminat Sel 6.570.844 0 0 10.00( 0 0
Verilen Kefa 466.815 0 0 466.815 D 0
Verilen ipotel 33.036.500 3.400.00( 6.453.200 33.000.900 3.400.06.281.900
Foplan 47.469.860 5.654.122 10.731.524 43.216.759 4.244.574  6.593.946

Sirketin Gigiinci kjilere verm§ oldusu Teminat, Rehin,ipoteklerin sirketin 6zkaynaklarina orani %19,96'dir.
(31.12.2010: %21,99)
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Diger riskler ise gagidaki gibidir:

31.12.2011 31.12.201d
Dava Riski 1.014.608 950.368
Ciro Edilen Cekler 13.373.593 182.122

Grup sirketlerimizden Cemg@ D6kim Sanayi A.'ye ait tginmazlarin Gzerinde mevcut YKB lehine 4.000.000L- T
ipotek ile kiklar Pazarlama 4., Ozsik insaat ve Enerji AS. ve kiklar Yatirim Holding AS. ile 3.400.000.- ABD dolari
tutarindaki ipotgin %29,92'lik garame payina ¢kin 1.017.280.- ABD Dolari tutarli kismi Cemm®6kim San. A§.,
Nigbas A.S., Ozslk insaat ve Enerji A5. ve Cimtek AS$.’nin gayrinakdi kredi borglarinin teminati olarhlen devam
etmektedir.

31.12.2011 ve 31.12.2010 tarihleri itibariyle venlTR'lerin doviz cinsinden TL kariklari asagidaki gibidir:

31.12.2011 31.12.2010

A. Kendi tiizel ksili gi adina vermj oldugu TRI’lerin toplam tutari 43.281.369 36.061.991

B. Tam konsolidasyon kapsamina dahil edilen oiitéddi lehine vermi oldugu

TRIlerin toplam tutar 14.453.200 13.281.900

C. Olgzan ticari faaliyetlerinin yirutulmesi amaciylagdr 3. Kkilerin borcunu

temin amaciyla vermioldusu TRI’lerin toplam tutari 0 0
D. Diger verilen TR'lerin toplam tutar 466.815 466.815|

i) Ana ortak lehine vermioldusu TRI'lerin toplam tutari 0

ii)v B vg’ C_ maddeleri kapsamina girmeyegiedi grup sirketleri lehine vermy 466.815 466.815
oldugu TRI'lerin toplam tutari

iy C maddesi kapsamina girmeyen 3sil&r lehine vermj oldusu TRI’lerin 0 0

toplam tutari

Toplam 58.201.384 49.810.706

Sirketin vermis oldusu Teminat, Rehinipoteklerinsirketin 6zkaynaklarina orani %21,32'dir. (31.12.20%24,65)
NOT 23 — TAAHHUTLER
Yoktur. (31.12.2010: Yoktur)

NOT 24 — CALISANLARA SA GLANAN FAYDALAR

Uzun Vadeli Bor¢ Karsiliklar 31.12.2011 31.12.201d
Kidem Tazminati Kanh g 5.591.726 3.456.043
5.591.726 3.456.043

Tiirk is Kanunu'na goreSirket bir senesini doldurngwlan veSirket'le iliskisi kesilen veya emekli olan, 25 hizmet yilini
(kadinlarda 20) dolduran ve emelgii kazanan, askere galan veya vefat eden personeli icin kidem tazminat
odemekle yikimlidir. Odenecek tazminat her hizretign bir aylik maa tutar kadardir ve bu miktar 31.12.2011
tarihi itibariyle, 2.732 TL ile sinirlandiriirgtir.

UMS 19'a uygun olarakSirket’in yukuamlultklerinin hesaplanabilmesi icin téiler hesaplama gerekmektedsirket,
kidem tazminati karigini, UMS 19’a uygun olarak Sermaye Piyasalari Kwr@éri XI,No:29 dg@rultusunda Aktieryel
Varsayim Methodunu kullanaragijrket'in gegcmi yillardaki personel hizmet suresini tamamlama wek tazminatina
hak kazanma konularindaki deneyimlerini baz aldmasaplany ve mali tablolara yansitgtir. Kidem tazminati karli g,
calisanlarin emekligi halinde 6denmesi gerekecek muhtemel yukunglimiibuginki dgeri hesaplanarak ayrilir. Buna
bagl olarak, kidem tazminati yukimliind hesaplamak igin kullanilan aktter varsayindgagidaki gibidir:
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31.12.2011 31.12.201d

iskonto orani %11 %11
Yillk Enflasyon Orani %5 %5
Kidem Tazminati Karsilig 31.12.2011 31.12.2010
1 Ocak 3.456.043 2.969.755
Y1l igindeki Arts 1.307.704 864.661
Konsolidasyon Etkisi* 1.527.701 0
Odeneriptal Edilen Tazminatlar (699.720) (378.373)
5.591.726 3.456.043

*-Ni gbas Nigde Beton Sanayi ve Ticaret®\ .alis tarihi olan 05.04.2011 tarihinden itibaren tam $alidasyon kapsamina

alinmstir.
NOT 25 — EMEKLILIK PLANLARI
Yoktur. (31.12.2010: Yoktur)

NOT 26 — DIGER VARLIK VE YUKUMLULUKLER

31.12.2011 31.12.201d

Verilen Sipar§ Avanslari 1.397.178 524.805
[liskili Taraflara Verilen Duran Varlik Avanslari 3.00m0 0
Gelecek Aylara Ait Giderler 865.266 173.260
Gelir Tahakkuklar 101.127 271.883
Devreden KDV 5.297.377 2.467.963
Diger KDV 661.966 123.601
Pein Odenen Vergiler ve Tahakkuku 999.926 763.380
Is Avanslari 55.915 31.759
Personel Avanslari 70.479 47.150
Diger 166.906 0
12.616.140 4.403.801

Uzun Vadeli Diger Varliklar 31.12.2011 31.12.2010
Gelecek Yillara Ait Giderler 11.750 29.630
Pein Odenen Vergiler 5.964.523 5.964.522
5.976.273 5.994.152

Kisa Vadeli Diger Yukumlultkler 31.12.2011 31.12.2010
Alinan Sipar§ Avanslari 5.272.929 134.542
Odenecek Vergi ,Harc Ve Bér Kesintiler 2.122.394 823.522
Vadesi Gec¢ngi, Ertelenmg Bag. SSK Vergi Borclari 995.198 0
Diger Yukumlalukler 50.312 30.166
Gider Tahakkuklari 1.050.241 263.082
Gelecek Aylara Ait Gelirler 24.743 0
Diger KDV 37.778 112.721
9.553.595 1.364.033
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Uzun Vadeli Diger Yukumlulukler 31.12.2011 31.12.201d

Gider Tahakkuklari 4,586 0

NOT 27 — OZKAYNAKLAR

27.1. Sermaye/Kagilikl istirak Sermaye Diizeltmesi

31.12.2011 31.12.2010
TL  Pay (%) TL Pay (%)
Turkraft Holding AS. 44.480.901 31,77 0 0
Isiklar Yapi Holding AS. 0 0 34.411.674 24,58
Isiklar Holding AS. 2.057.603 1,47 2.057.603 1,47
Ozisik Insaat ve Enerji * 414.129 0,30 414.129 0,30
Isiklar Yapi Koltura AS.** 0 0 69.227 0,05
Diger 93.047.367 66,46 103.047.367 73,60
Sermaye 140.000.000 100,00 140.000.000 100,00
Kar silikh istirak Sermaye Diizeltmesi(-) (414.129) (414.129)
Sermaye Dizeltme Farklari 32.047.360 32.047.360
171.633.231 171.633.231

* Ege Kraft Torba San. ve Tic. 8. nin istiraki ve ayni zamandgiklar Yatirim Holding AS.’nin ortagidir.

** Ortagimiz Ajans Kutlu AS 31.01.2011tarihindesiklar Yapi Kulttirii AS. binyesinde birkgmistir.

27.2. Hisse senetleri ihrag primleri

Hisse senetleri ihra¢ primleri, hisse senetlerpiyasa fiyatlariyla satilmasi sonucu elde edilekitrgirislerini ifade eder.
Bu primler 6zkaynaklar altinda gésterilir vegitdamaz. Ancak ileride yapilacak sermayestatinda kullanilabilir.

31.12.2011 31.12.2010
Hisse Senedihrag Primleri 6.579.848 10.128.229
6.579.848 10.128.224

27.3. Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler

Turk Ticaret Kanunu’na gore birinci tertip yasaldg&ler, sirketin 6denmg sermayesinin %20’sine yldncaya kadar,
kanuni net karin %5’i olarak ayrilir. Turk Ticar&anunu'na gore, yasal yedekler ddegpnsermayenin %50'sini
gecmedii slirece sadece zararlari nglilenek icin kullanilabilir, bunun d@inda herhangi birsekilde kullaniimasi
mumkin dgildir. Ayrica, Gayrimenkul vestirak Hissesi SagiKazanciistisnasr’ndan yararlanabilmek igin s6z konusu
kazanclarin %75'inin pasifte bir fon hesabinda (Ggedekler) tutulmasi ve 5 yil sire ilglatmeden cekilmemesi
gerekmektedir.

Kardan ayrilan kisitlanmiyedeklerin detayisagidaki gibidir:

31.12.2011 31.12.201p
I. Tertip Yasal Yedek Akce 289.268 289.264
Il. Tertip Yasal Yedek Akce 201.988 201.984
Yasal Yedek Akce 491.256 491.254
istirak Satis Kazanci istisnasi* 27.664.115 1.027.520
Toplam 28.155.371 1.518.776

*- Bagll Ortaklik Ozglk insaat ve Enerji A5. 18.04.2011 tarihinde oggtaoldugu Alpaslan Il Enerji Uretim San.ve Tic.
A.S. deki %26,30 hisse payinin tamamini, 8.899.4948®'ye Enerjisa Enerji Uretim A.’'ye sermaye borcu dabhil
tum hak ve yukumlulukleri ile birlikte satgtir. Yasal Kayitlarda bu satan elde edilen karin %75'i olan 10.058.072 TL
O0zkaynga alinmsgtir. (Azinlik Payina isabet eden tutar: 20.448 TL)

*- Bagll Ortakligimiz Ege Kraft Torba San.ve Tic®'nin borsada satmioldugu hisseler sonunda CegA.S.'deki pay
orani %26,06'ya inngtir. Yasal Kayitlarda bu satardan elde edilen karin %75'i olan 17.606.043 Tikayn&a
alinmstir. (31.12.2010 : 1.027.520)
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SPK’'nin 25.02.2005 tarih ve 7/242 sayili kararihigka aciksirketlerin temettii datimi asagidaki gibi dizenlenngtir
SPK'nin diizenlemelerine gore bulunan negitdkabilir kar Gzerinden, SPK’'nin asgari kargtam zorunlulguna iliskin
dizenlemeleri uyarinca hesaplanan tutarin tamanyesal kayitlarda yer alan netgialabilir kardan kagilanabilmesi
durumunda, bu tutarin tamaminin, gEmamamasi durumunda ise yasal kayitlarda yer aktndgtilabilir karin
tamaminin datiimasi, hazirlanan finansal tablolarda veya ykawtlarin herhangi birinde, dénem zarari olnfadinde
kar daitimi yapilmamasi esastir.

Ayrica, ayni karar uyarinca, Teplhikiumleri kapsaminda konsolidasyona dahil edilath lortaklik, miterek yonetime
tabi teebbus ve gtiraklerin genel kurullarinda kar geum karari alinmy olmasi durumunda, s6z konusleimelerin
anilan duzenlemelere gore diizenlenfimansal tablolari cercevesinde ana orfaklkonsolide finansal tablosuna intikal
eden kar ust sinir olmak utzere, genel kurullardaaal kar dgitimi kararina bgl olarak s6z konusuletmelerden ana
ortakliga intikal edecek kar tutarinin ana ortgkti dggitilabilir karinda dikkate alinmasi gerekmektedir.

27.4. Gecm Y1l Kar/Zararlar
2010 yilinda meydana gelen 603.932 TL tutarindakj 81.12.2011 tarihli bilancoda gegmillar karlarindan dgiilerek
gOsterilmitir.

27.5. Azinlik Paylari

Bagh ortakliklarin net varliklarindan ana ortaith dasrudan ve/veya dolayl kontroliiginda kalan paylara isabet eden
kisimlari konsolide bilangoda “Azinlik Paylar1” kahi icinde siniflandiriingtir.

31.12.2011 ve 31.12.2010 tarihleri itibariyle bigada “Azinlik Paylan” kalemi icinde siniflandimautarlar sirasiyla
64.513.242 TL ve 8.749.217 TL'dir. Yine #aortakliklarin net donem karlarindan veya zananidan ana ortakiin
dogrudan vel/veya dolayli kontroli winda kalan paylara isabet eden kisimlar, konsofjdkr tablosunda “Azinlik
Paylar” kalemi icinde siniflandinigtir. 31.12.2011 ve 31.12.2010 tarihlerinde sona éesap dénemlerinde “Azinlik
Paylar” kalemi iginde siniflandirilan tutarlarasryla 1.211.011 TL ve 78.397 TL'dir.

Azinlik Paylarinin 31.12.2011 ve 31.12.2010 tarihige sona eren donemlerdeki 6zkaynaflia asagidaki gibidir:

31.12.2011 31.12.201d
Sermaye 56.172.230 6.337.389
Sermaye Diuzeltmesi Olumlu Farklari 24.669 65.114
Hisse Senedihrag Primleri 7.730.726 2.771.850
Azinlik Payinaisabet Eden Oger Artisi 131.510 125.509
Kardan Ayrilmg Kisitlanms Yedekler 32.306 4.307
Ozel Fonlar 10.224 0
Gecmi Yillar Kar/Zararlari -799.434 -633.349
Doénem Net Kari/Zarari 1.211.011 78.397
Kapanis bakiyesi 64.513.242 8.749.217

Sirketin Ozsik Insaat ve Enerji AS. deki azinlik pay’t % 0,10, Cem®okiim Sanayi /§. deki azinlik pay! % 73,94've
Nigbas Nigde Beton San. A. de ise % 2,35 dir.

*-Ni gbas Nigde Beton Sanayi ve Ticaret® .alis tarihi olan 05.04.2011 tarihinden itibaren tam salidasyon kapsamina
alinmstir.

27.6. Ozel Fon

08.09.2009 tarihinde yapilan @knisti Genel Kurul Toplantis’'nda Sermayenin 116.000 TL' den 30.000.000 TL
've azaltiimasina karar verilgnolup, (Sermaye Azaltim Tutari : 86.000.000 TL)distanbul Ticaret Sicil Memurfiu'nca
08.09.2009 tarihinde tescil edilgtir. Azaltilan sermayenin 69.326.764 TL'si GegnYillar Zararindan diillmis olup,
sermaye azaltimi nedeniyle @k A.S.’'nin Isiklar Yatinnm Holding AS.’'deki istirak sermaye diizeltmesinden (558.147
TL) sonra kalan 16.115.089 TL 6zkaynaklar icindeelon hesabinda gdsteriktii.
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27.7. Dger Arti s Fonlari

Bagl Ortakligimiz Ozgik insaat ve Enerji A5. 18.04.2011 tarihinde oggaoldugu Alpaslan Il Enerji Uretim San.ve Tic.
A.S. deki %26,30 hisse payinin tamamini, 8.899.4948®'ye Enerjisa Enerji Uretim A.'ye sermaye borcu dabhil

tum hak ve yukamldlikleri ile birlikte satgtir.

31.12.2011 31.12.201p
Deger Artis Fonlari 0 16.320.460
NOT 28 — SATISLAR VE SATI SLARIN MAL IYETI
01.01.2011 01.01.2010
Esas Faaliyet Gelirleri 31.12.2011 31.12.201d
Yurtici Satslar 93.062.614 45.208.066
Yurtdigl Satglar* 28.354.210 17.220.697
Satstaniadeler (475.789) (451.914
Satg Iskontolari (130.183) (10.141
Diger indirimler (438.590) (223.105
Satglarin Maliyeti (105.415.358) (59.867.535
*3.931.042 TL'lik kismi ihra¢ kayith safardan olymaktadir. (31.2.2010: 1.214.462 TL)
01.01.2011 01.01.201d
31.12.2011 31.12.201d
Satilan Mamul Maliyeti 80.133.345 48.190.817
Satilan Emtia Maliyeti 9.690.653 6.479.191
Satilan Hizmet Maliyeti 15.591.360 5.197.532
Satglarin Maliyeti 105.415.358 59.867.535

NOT 29 — ARASTIRMA VE GEL iSTIRME GIDERLERI, PAZARLAMA, SATI $ VE DAGITIM G iDERLERI,

GENEL YONET iM GIDERLERT

01.01.2011 01.01.2010
Faaliyet Giderleri 31.12.2011 31.12.201(0
Pazarlama, satve daitim giderleri 5.001.335 3.336.103
Genel yonetim giderleri 9.825.054 5.452.856
14.826.389 8.788.959
NOT 30 — NITEL iKLER INE GORE GIDERLER
31.12.2011 ve 31.12.2010 tarihleri itibariyle rikkdrine gore giderlersgagidaki gibidir
01.01.2011 01.01.2014
31.12.2011 31.12.201d
Pazarlama Sats Dagitim Giderleri
Yurtici Sats Sevk Giderleri 1.198.632 677.740
Yurtdisl Sats Sevk Giderleri 2.010.242 1.462.487
Personel Ucret Giderleri 792.312 588.460
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Personel Giderleri 130.096 94.554
Bakim Onarim Giderleri 52.619 12.351
Kidem Tazminati Giderleri 4.482 1.728
Reklam Sergi Fuar Giderleri 198.770 247.482
Amortisman Giderleri 3.732 169
Kira Giderleri 49.674 27.864
Satg Komisyon Giderleri 215.674 49.419
Diger 345.101 173.849
5.001.335 3.336.103
Genel Yonetim Giderleri
Kidem Tazminati Giderleri 975.676 864.661
Personel Ucret Giderleri 2.901.053 1.196.449
Odenen Aidatlar 36.881 46.426
Bagls ve Yardimlar 3.390 0
Personel Giderleri 301.860 141.177
Imkb Masraflar 40.206 320.274
Vergi Resim ve Harglar 409.450 99.339
Amortisman Giderleri 1.093.582 933.828
Kira Giderleri 139.079 40.842
[cra,Dava,Noter Mahkeme Giderleri 163.042 72.221
Banka Giderleri 28.536 87.548
Genel Kurul Giderleri 206.889 9.305
Bina Kullanim Giderleri 37.173 51.902
Haberlgme,Kargo Giderleri 86.950 63.229
Kirtasiye Giderleri 86.376 31.128
Genel Hizmet Giderleri(Mgi,Denetim,Dargmanlik;Personel Temini) 1.849.683 464.164)
Bakim Onarim Giderleri 155.188 126.562
Komisyon Giderleri 42.611 1.742
Diger 1.267.430 902.061
9.825.054 5.452.856
NOT 31 — DIGER FAAL iYETLERDEN GEL iR VE GiDERLER
01.01.2011 01.01.201d
Diger Faaliyetlerden Gelir ve Karlar 31.12.2011 31.12.2010
Konusu kalmayan kariklar 98.280 950.559
Onceki Dénem Gelir ve Karlari 988 106.716
Kira Gelirleri 446.337 552.112
Sabit Kiymet SagiGeliri 25.464 24.589
Hizmet Sat Geliri 95.311 44.403
Enerji Tepvigi 0 649.613
SGK isveren Primi Tevigi 794.889 434.671
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Fuar Tgvik ve Yardimi 20.063 19.608
Sigora Tazminati Geliri 28.958 11.279
Is Ortaklgl Kazanilan Dava Geliri 333.858 0
Hurda Saty Geliri 95.296 0
Diger 599.489 506.885
2.538.933 3.300.435
01.01.2011 01.01.201d
Diger Faaliyetlerden Gider ve Zararlar 31.12.2011 31.12.2010
Onceki dénem gider ve zararlari 221.121 27.094
Karsilik Giderleri 352.296 111.437
Calismayan Kisim Giderleri 1.972 591
Komisyon Giderleri 27.999 66.546
Kira Giderleri 451.399 393.652
Gecikme Zammi 40.441 0
Tazminat Gideri 151.150 0
Maddi Duran Varlik SagiZarari 4.244 188.140
Sayim Noksani Gideri 122.742 0
Diger 389.023 428.402
1.762.388 1.215.862
NOT 32 — HNANSAL GEL iRLER
01.01.2011 01.01.201d
31.12.2011 31.12.201d
Vade Farki Gelirleri 7.587.489 3.924.948
Faiz Geliri 4.844.130 3.759.787
Menkul Kiymet Sat Karlar 4.330.372 342.736
Kur Farki Geliri 6.456.378 3.150.135
Ertelenm§ Finansman Geliri 284.205 374.273
23.502.574 11.551.87¢
NOT 33 — HNANSAL GIDERLER
01.01.2011 01.01.201d
Finansman Giderleri 31.12.2011 31.12.201d0
Vade Farki Gideri 4.988.473 1.066.422
Faiz Gideri 895.099 1.093.190
Ertelenms Finansman Gideri 255.713 503.453
Kur Farki Gideri 2.844.696 3.111.074
8.983.981 5.774.139
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NOT 34 — SATIS AMACIYLA ELDE TUTULAN DURAN VARLIKLAR VE DURDURULA N FAALIYETLER
Yoktur. (31.12.2010: Yoktur)
NOT 35 — VERGI VARLIK VE YUKUMLULUKLER i

Sirket, ertelenen gelir vergisi varlik ve yukimlulékni, bilango kalemlerinin Uluslararasi FinansBbaporlama
Standartlar ve yasal mali tablolari arasindaklilfategerlendiriimelerin sonucunda ortaya ¢ikan gecidkiamn etkilerini
dikkate alarak hesaplamaktadir. S6z konusu geaikldr genellikle gelir ve giderlerin, UFRS ve viekgnunlarina gére
degisik raporlama dénemlerinde muhaseleiesinden kaynaklanmaktadir. Maddi varliklarin yenidigerlenmesinden
kaynaklanan kayitl dgerdeki dgisiklikten dolayr hesaplanan ertelenen vergi isesrddan 6zsermaye grubu ile
ili skilendirilir.

Gerceklgecek gecici farklar tUzerinden yukimlilik metodurieeghesaplanan ertelenen vergi agaoge yukimlulgu
icin uygulanacak oran %20'dir.

Ertelenmg vergi 31.12.2011 ve 31.12.2010 dénemleri igiasadaki sekilde hesaplanrgtir.

Gegici Gelir / (Gider) Farklari 31.12.2011 31.12.2010
Duran varliklar 3.362.174 1.199.446
Kidem tazminati karli g 5.407.937 3.289.08b
Ertelenm§ Finansman Gideri 166.205 110.561
Devam Eden Davaldgin Ayrilan Kagilk 771.690 0
Stoklar 116.371 23.252
Diger 3.936 4.49p
Ertelenmis Vergi Alacagl Matrahi 9.828.313 4.626.836
Duran varliklar 6.299.216 10.797.120
Sabit Kiymet Dger Artigi* 2.991.470 0
Ertelenm§ Finansman Geliri 189.329 50.892
Diger 25.804 25.804
Ertelenmis Vergi Borcu Matrahi 9.505.820 10.873.816
Ertelenmis Vergi Alacagi / (Borcu) Matrahi (net) 322.493 (6.246.980Q)
Ertelenmis Vergi Alacagi / (Borcu) 64.498 (1.249.396)

*Yeniden deerlenen Gayrimenkullerin SatKazanci istisnasi’ndan yararlanacaklari tahminine goére Hasapstir.
Maddi varliklarin yeniden derlenmesinden kaynaklanan kayitligdedeki dgisiklikten dolayr 598.295 TL hesaplanan
ertelenen vergi dirudan 6zsermaye grubu ileskilendirilmistir.

Ertelenmis vergi yukumluli gt hareketleri: 01.0ca. - 31.Ara.11 01.0ca. - 31.Ara.1d
Onceki Dénem ErtelenmVergi Alacas / (Borcu) (1.249.396) (831.041)
Konsolidasyon Etkisi* 749.531 0
Ozkaynakta Muhasebst@ilen Ert.Vergi (598.294) (886.837)
Ozkaynakta Muhasebst@ilen Ert.Vergiiptali 886.837 0
Ertelenmis Vergi Geliri / (Gideri) 275.819 468.482
Cari Donem Ertelenmis Vergi Alacagi / (Borcu) 64.498 (1.249.396

*-Ni gbas Nigde Beton Sanayi ve Ticaret®\ .alis tarihi olan 05.04.2011 tarihinden itibaren tam $alidasyon kapsamina
alinmstir.

31.12.2011 ve 31.12.2010 tarihleri itibariyla senan donemlere ikin donem kari vergi yokimlugii asagidaki gibidir:
Odenecek Kurumlar Vergisi 7.074.761 680.478
Eksi: Pgin Odenen Vergiler (-) (5.974.298) 0
Vergi Yukumlili gi (net) 1.100.463 680.478
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Gelir tablosunda yer alan vergi geligiagida 6zetlenngtir.

01.01.2011 01.01.2010
31.12.2011 31.12.2010
Cari donem vergisi (7.074.761) (680.478
Ertelenmg vergi 275.819 468.482
Toplam vergi geliri / gideri (6.798.942) 211.996

NOT 36 — HISSE BASINA KAZANC

Hisse baina kazang / zarar, kazang ve zararin ilgili yihde mevcut hisselerigalikli ortalama adedine bolinmesi ile
tespit edilir.

01.01.2011 01.01.201d

31.12.2011 31.12.201d
Net donem kari / zarari 7.415.700 603.932
Herbiri 1 YKR nominal dgerli hisse sayisi 14.000.000.000 14.000.000.000
100 Adet Hisse bgina kazancg/zarar 0,00053 0,00004
NOT 37 —iLiSKiLi TARAF ACIKLAMALARI
iliskili Taraflardan Alacaklar 31.12.2011 31.12.2010
Isiklar Holding AS. 26.117.773 8.503.742
Isiklar insaat Malzemeleri 4. 759.764 835.749
Isiklar Pazarlama A. 10.368.380 35.519.074
Meytas Mermer Fabrikasi A. 350.696 47.687
Sato KalecikSarapcilik AS. 812.142 50.434
Tisk Mikrocerrahi Vakfi 424.089 1.332
Turgut kik Vakfi A.S 709 371
Cimtek Cimento Tekn. A. 38.539 34.012
Alparslan 2 Enerji Uretim ve Tic. A. 0 44971
Nigbas Nigde Beton AS. 0 210.764
Kapadokya Yapi Kimyasallari 8. 1.780.816 64.381
Isiklar Insaat Turizmisletmeleri Ay 304.524 268.598
Isiklar Yapi Holding AS. 2.950.298 0
Diger 1 1
Metem Enerji ve Tekstil San. Tic. . 48.496 0
BND Elektrik Uretim AS. 54.970 0
Turkraft Holding AS. 9.178.745

53.189.942 45.581.116

iliskili Taraflara Borglar 31.12.2011 31.12.201(¢
Isiklar Holding AS. 28.036.350 1.833.210
Isiklar Insaat Malzemeleri /8. 49.778 1.351.675
Isiklar Pazarlama A. 0 3.016.961




ISIKLAR YATIRIM HOLD 1ING A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

Sayfa No: 36

SERI:XI NO:29 SAYILI TEBL IiGE GORE HAZIRLANMI S KONSOLIDE MAL i TABLOLARA

AIT DIPNOTLAR

Kapadokya Yapi Kimyasallari 8. 6.057 6.757
Cimtek Cimento Tekn. A. 1.746.698 1.204.578
Nigbas Beton A§ 0 6.150
Isiklar Yapi Holding AS. 1 6.208.564
Diger 24.755 14.110
Isiklar D6kim San.ve Tic. A. 0 6.610
Kalecik Sarap Pazarlama Lt@ti. 0 2.589
Metem Enerji ve Tekstil San. Tic. . 8.352.298 0
38.215.935 13.651.201

iliskili Taraflara Verilen Duran Varlik Avanslari 31.12.2011 31.12.2014
Meytas Mermer San. /. 3.000.000 0
3.000.000 0

01.01.2011 01.01.201d

iliskili Taraflardan Hammadde Al slari 31.12.2011 31.12.2010
Isiklar Pazarlama A. 125.079 215.469
Kapadokya Yapi Kimyasallari 8. 0 4.530
Nigbas Nigde Beton San.ve Tic. 8. 0 31.033
125.079 251.032

iliskili Taraflara Mamul Sati slari 01.01.2011 01.01.201d
31.12.2011 31.12.201d

Isiklar Pazarlama A. 43.423 252.912
Kapadokya Yapi Kimyasallari 8. 0 52.060
Isiklar ingaat Malzemeleri /5. 782.618 36.540
826.041 341.512

iliskili Taraflara Ticari Mal Sati slari 01.01.2011 01.01.201d
31.12.2011 31.12.201d

Isiklar Pazarlama A. 0 11.314
Meytas Mermer Fabrikasi A. 30.633 10.288
30.633 21.602

01.01.2011 01.01.201d

iliskili Taraflardan Mali Duran Varlik Al slari 31.12.2011 31.12.201d
Isiklar Yapi Holding AS. 42.983.102 0
Kapadokya Yapi Kimyasallar 8. 43.573.630 0
Turkraft Holding AS. 38.131.685 0
124.688.417 0
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01.01.2011 01.01.201d
iliskili Taraflara Hizmet Sati slari 31.12.2011 31.12.2010
Isiklar Holding AS. 57.996 39.762
Nigbas Nigde Beton San.ve Tic. 8. 0 1.024
Cimtek Cimento Tekn. A. 23.536 12.645
Kalecik Sarap Paz. Tic. LtdSti. 156 217
Isiklar Pazarlama A. 5.495 25.161
Modern Mermer San.ve Tic. &. 140
Isiklar Insaat Malzemeleri /. 0 711
87.323 79.520
iliskili Taraflardan Hizmet Al slari 01.01.2011 01.01.2010
31.12.2011 31.12.201d0
Isiklar Holding AS. 2.065.340 889.661
Isiklar ingaat Malzemeleri /5. 6.741 26.354
Cimtek Cimento Tekn. Mih ve Taah$A. 662 0
Cimtek Cimento Tekn. A. 56.000 83.356
Isiklar Pazarlama A. 6.382 59.859
Nigbas Nigde Beton San.ve Tic. 8. 0 11.360
Kapadokya Yapi Kimyasallar 8. 172 3.233
Kalecik Sarap Paz. Tic. LtdSti. 9.664 24,956
Isiklar Sigorta Acentefii A.S. 0 7.895
Isiklar insaat Mlz. Pazarlama Taah.SA. 2.950 0
Sato KalecikSarapgilik AS. 2.376 26.400
Isiklar Insaat ve Turiznisletmeleri AS. 0 169.839
2.150.287 1.302.913
iliskili Kurulu slardan Alinan Faizler 01.01.2011 01.01.2010
31.12.2011 31.12.201d
Isiklar Holding AS. 1.745.960 1.450.059
Isiklar Yapi Holding AS. 80.490 0
Isiklar Insaat Malzemeleri /. 94.063 24.180
Isiklar Pazarlama A. 3.545.681 2.814.400
Isiklar D6kim San.ve Tic. A. 0 16.267
Isiklar Ingaat ve Turiznisletmeleri AS. 30.298 11.783
Turkraft Holding AS. 739.269 0
Nigbas Nigde Beton AS. 17.481 10.788
Meytas Mermer Fabrikasi A. 375.542 3.262
Kapadokya Yapi Kimyasallari 8. 563.239 2.501
Kalecik Sarap Pazarlama Lt&ti. 337 538
Sato KalecikSarapcilik AS. 7.163 6.132
Cimtek Cimento Tekn. Miih ve Taah®A. 3.837 0




ISIKLAR YATIRIM HOLD 1ING A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

Sayfa No: 38

SERI:XI NO:29 SAYILI TEBL IiGE GORE HAZIRLANMI S KONSOLIDE MAL i TABLOLARA

AIT DIPNOTLAR

Cimtek Cimento Tekn. A. 115 2.892
Isiklar Yapi Kulttrd Etkinlikleri ve Yayincilik A5. 41 0
Metem Enerji ve Tekstil San. Tic. . 1.198 0
7.204.715 4.342.802
iliskili Kurulu slara Odenen Faizler 01.01.2011 01.01.201d
31.12.2011 31.12.201d
Isiklar Holding AS. 1.613.688 276.313
Isiklar Yapi Holding AS. 1.484.663 77.646
Isiklar ingaat Malzemeleri /5. 79.983 110.150
Isiklar Pazarlama A. 325.176 177.347
Nigbas Nigde Beton AS. 468 472
Kapadokya Yapi Kimyasallari 8. 603 646
Cimtek Cimento Tekn. A. 46.099 0
Cimtek Cimento ve Taah 8. 101.530 95.136
Isiklar ingaat Taah. A 0 3.978
Isiklar Yapi Kultird Etkinlikleri ve Yayincilik A5. 591 0
Isiklar D6kim San.ve Tic. A. 49 0
Kalecik Sarap Pazarlama Lt@§ti. 40 0
3.652.889 741.688
iliskili Kurulu slardan Alinan Kiralar 01.01.2011 01.01.201d
31.12.2011 31.12.201d
Isiklar Holding AS. 35.016 60.209
Isiklar Yapi Holding AS. 2.294 2.893
Isiklar ingaat Malzemeleri /5. 53.803 43.032
Ajans Kutlu AS. 211 2.893
Isiklar Pazarlama A. 316.319 420.040
Isiklar Dig Ticaret AS. 211 2.893
Isiklar ingaat ve Turiznisletmeleri AS. 3.153 2.893
Turkraft Holding AS. 3.153 2.893
Isiklar Sigorta Acentefii A.S. 0 1.670
Tisk Mikrocerrahi Vakfi 3.153 2.893
Turgut kik Vakfi A.S 3.153 2.893
Modern Mermer San.ve Tic. &. 2.003 1.838
Kalecik Sarap Paz. Tic. LtcSti. 2.210 2.771
Isiklar Yapi Kultura Etkinlikleri ve Yayincilik AS. 2.294 2.893
Metem Enerji ve Tekstil San. Tic. . 3.288 0
Metemteks Sentetilplik Sanayi ve Tic. A3. 2.012 0
Eren Enerji Uretim Pazarlanith. ihrc. Ltd.Sti. 1.168 0
Gizem Enerji Uretim Pazarlanith. hrc. Ltd. Sti. 1.168 0
Cinar Yatirnm M@avirligi Turizm ve San Tic. A. 52 0
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Likya Sarapcilikimalat Ticaret LtdSti 52 0
434.711 552.704
iliskili Kurulu slara Odenen Kiralar 01.01.2011 01.01.201d
31.12.2011 31.12.201d
Isiklar Holding AS. 136.621 141.432
Cimtek Cimento ve Taah 8. 38.323 25.151
Isiklar Pazarlama A. 6.204 9.808
181.148 176.391
Sirketin iliskili Taraflar Lehine Kefaletleri 01.01.2011 01.01.2010
31.12.2011 31.12.201d
Isiklar Insaat Malzemeleri /8. 373674 373 674
Cimtek Cimento Tekn.A. 93 141 93 141
466 815 466 815

Tam Konsolidasyon Kapsamina Dahil Edilen 31.12.2011 31.12.2010
Ortakliklar Lehine Verilmi s ipotekler TL KAR S TL KAR S
ipotek (TL) 29.000.00d 29.000.000  29.000.00d 29.000.00d
Ipotek (USD) 3.400.000 6.453.200 3.400.000 5.281.900
Toplam 35.453.20( 34.281.90(

Sirketin iliskili taraflara verm§ oldusu Teminat, Rehin,ipoteklerin sirketin 6zkaynaklarina orani %216,96'dir.

(31.12.2010: % 15,14)

Yonetim Kurulu ve Genel Midire Odenen 01.01.2011 01.01.201d
Toplam Ucret ve Faydalar 31.12.2011 31.12.2010
Ucret 856.845 295.295
Kira Destei 9.000 8.400
865.845 303.695

Kilit Yonetici Personele Odenen Toplam Ucret vb. Fadalar 01.01.2011 01.01.2010
31.12.2011 31.12.201d

Calsanlara Sglanan Kisa Vadeli Faydalar 1.497.006 1.116.704
Isten Ayrilma Sonrasi Faydalar 0 0
Diger Uzun Vadeli Faydalar 0 0
isten Cikarma Nedeniyle §anan Faydalar 0 0
Hisse Bazli Odemeler 0 0
1.497.006 1.116.704
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NOT 38— HNANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN R iSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYi
38.1. Sermaye risk yonetimi

Sirket, sermaye yonetiminde, bir yandan faaliyetierisirekliligini sazlamaya cakirken, dger yandan da bor¢ ve
6zkaynak dengesini en veringkikilde kullanarak karini artirmayi hedeflemektedir.

Sirket'in sermaye yapisi Not: 8'da aciklanan kredlite iceren borgclar, nakit ve nakit benzerleriNet:27'de aciklanan
o6denmg sermaye, yedekler ve gegmil kazanclarini iceren 6zkaynak kalemlerindersiwlaktadir.

Sirket'in genel stratejisi 2007 yilindan beri agekilde devam etmektedir.

38.2. Finansal risk ydnetimindeki hedefler

Sirket'in finansman boluimda; ticari faaliyetler il&gili hizmet verirken, ayni zamanda yerli ve yabiafitansal piyasalara
erisimin duzenli birsekilde sglanmasindan v8irket'in faaliyetleri ile ilgili maruz kalnan finasal risklerin seviyesini
ve buyUkligini takip etmekten sorumludur. S6z konusu bu nisidsyasa riski (doviz kuru riski, gerge uygun faiz
orani riski ve fiyat riskini de icerir), kredi rigKikidite riski ile nakit akim faiz orani riskirkapsar.

Sirket'in spekulatif amach finansal araci (turevidrniteligindeki finansal araclarin da dahil ofly) yoktur ve bu tir
araclarin alim-satimi ile ilgili bir faaliyeti bubtmamaktadir.
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38.3. Finansal Arag Turleri itibariyle Maruz Kalinan Kredi Riskleri
Cari Dénem Alacaklar
Ticari Alacaklar Di ger Alacaklar Bankalardaki Diger

iliskili Taraf | Diger Taraf | iliskili Taraf | Di ger Taraf Mevduat | iliskili Taraf | Di ger Taraf
Raporlama tarihi itibariyle maruz kalinan azami kre di riski
(A+B+C+D+E) (1) 184.917 | 22.945.242| 53.005.023| 24.003.365| 9.179.025| 42.453.200 | 14.840.459
- Azami riskin teminat, vs ile glivence altina aliggasmi (2) 0 0 0 0 0 0 0
A. Vadesi gecmergiya da dger disukligine @ramams
finansal varliklarin net defter geri 184.917 | 18.512.418| 53.005.023| 14.470.707 0 3.000.000| 1.397.178
B. Kosullari yeniden gor§iilmis bulunan, aksi takdirde vadesi
gecmi veya dger dizuklugiine @grams sayilacak finansal 0 0 0 0 0 0 0
varliklarin defter dgeri
C. Vadesi ge¢crgiancak dger diyukligine gramams
varliklarin 0 0 0 0 0 0
net defter dgeri 4.432.824
- Teminat, vs ile giivence altina aligrismi 0 10.000 0 0 0 0 0
D. Deger disukligiine grayan varliklarin net defter gerleri (3) 0 0 0 0 0 0 0
- Vadesi gecmi(brut defter dgeri) 0 1.177.860 0 35.847 0 0 0
- Deger di3uklugu (-) 0| -1.177.860 0 -35.847 0 0 0
- Net dggerin teminat, vs ile giivence altina aligrkismi 0 0 0 0 0 0 0
- Vadesi gecmengi(brit defter dgeri) 0 0 0 0 0 0 0
- Deger disukligi (-) 0 0 0 0 0 0 0
- Net dggerin teminat, vs ile giivence altina aligrkismi 0 0 0 0 0 0 0
E. Bilanco dgi kredi riski iceren unsurlar (4) (b) (d)

0 0 0] (a) 9.532.658 9.179.025 | ()39.453.200 | 13.443.281

1- Tutarin belirlenmesinde alinan teminatlar git@di guvenirlginde arty sazlayan unsurlar dikkate alinmagtr.

2- Teminatlar miterilerden alinan teminat senetleri, teminat ¢ékleripoteklerdir.
3- Dezger diguklug ayrimi sirasinda rgierinin mali yapisi, vadesani ve yasalglemler birlikte dgerlendirilmektedir.
4- a) Verilen teminat ¢eki ve kefaletler (b) veniteeminat mektuplari, (c) verilen ipotekler (d)ccidilen ¢ekler




ISIKLAR AMBALAJ SAN. VE T iC. AS. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

SERI:XI NO:29 SAYILI TEBL iGE GORE HAZIRLANMI S KONSOLIDE MAL i TABLOLARA A iT DIPNOTLAR

Sayfa No: 42

Onceki Donem Alacaklar
Ticari Alacaklar Di ger Alacaklar Bankalardaki Diger

iliskili Taraf | Diger Taraf | iliskili Taraf | Diger Taraf Mevduat iliskili Taraf |Di ger Taraf
?Aa+p§i'grf§ fg'r('i')“ba”y'e maruz kalinan azami kre di riski 66.064 | 15.320.228 | 45.515.031 | 10.750.964| 10.986.990| 38.281.900|  706.927
- Azami riskin teminat, vs ile glivence altina alipgasmi (2) 0 0 0 0 0 0 0

0 0 0 0 0 0 0

Qr'] ;/nasifs\‘/'a?ﬁlfgﬁr?g:t ‘;;?egre égr?”klug”ne \gramams 66.084| 9.611.096| 45.515.031| 10.209.149 0 0| 524805
B. Kosullari yeniden gor§iilmis bulunan, aksi takdirde vadesi
gecmi veya dger diguklugiine grams sayilacak finansal 0 0 0 0 0 0 0
varliklarin defter dgeri
C. Vadesi gegrgiancak dger dizukligine gramam
varliklarin gefgseﬂer c@rig H ¢ $ 0| 5709.132 0 0 0 0 0
- Teminat, vs ile givence altina aligrismi 0 4.151 0 0 0 0 0
D. Deger disukligiine grayan varliklarin net defter gerleri (3) 0 0 0 0 0 0 0
- Vadesi gecmgi (brut defter dgeri) 0 765.361 0 54.789 0 0 0
- Deger di3uklugu (-) 0| -765.361 0 -54.789 0 0 0
- Net dggerin teminat, vs ile giivence altina aligrkismi 0 0 0 0 0 0 0
- Vadesi gecmengi(brit defter dgeri) 0 0 0 0 0 0 0
- Deger disukligi (-) 0 0 0 0 0 0 0
- Net dggerin teminat, vs ile giivence altina aligrkismi 0 0 0 0 0 0 0
E. Bilanco dgi kredi riski iceren unsurlar (4) 0 0 0| (a)541.815 | (b)10.986.990 | (c)38.281.900 | (d)182.122

1- Tutarin belirlenmesinde alinan teminatlar gitEdi gtivenirlginde artg sazlayan unsurlar dikkate alinmagtr.
2- Teminatlar miterilerden alinan teminat senetleri, teminat cékleripoteklerdir.
3- Deger diguklugi ayrimi sirasinda ngterinin mali yapisi, vadesani ve yasalglemler birlikte dgerlendirilmektedir.
4- a) Verilen teminat ¢eki ve kefaletler (b) veniteeminat mektuplari, (c) verilen ipotekler (d)ccidilen cekler
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38.4. Vadesi Ge¢ngiAncak Deger Dusuklu giine Ugramamis Varliklar

Cari Donem

Alacaklar

Ticari Alacaklar

Di ger Alacaklar

Vadesi Gizerinden 1-30 giin gegmi 3.503.433 0
Vadesi Uizerinden 1-3 ay gegmi 699.275 0
Vadesi Uizerinden 3-12 ay gegmi 230.116 0
Vadesi Gizerinden 1-5 yil gecgni 0 0
Vadesini 5 yildan fazla gecmni 0 0
Teminat, vs ile glivence altina aligrkismi 10.000 0
Onceki Dénem Alacaklar

Ticari Alacaklar

Di ger Alacaklar

Vadesi tzerinden 1-30 gin gegmi 2.432.028 0
Vadesi tUzerinden 1-3 ay gegmi 2.442.572 0
Vadesi tUzerinden 3-12 ay gegmi 834.532 0
Vadesi tzerinden 1-5 yil geggni 0 0
Vadesini 5 yildan fazla gecgi 0 0
Teminat, vs ile givence altina aligrkismi 4.151 0
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38.5. Likidite Riskine iliskin Agiklamalar

Sirket mevcut ve ilerideki muhtemel borc gereksineniglin fonlanabilme riskini, yeterli sayida ve yékskalitedeki kredi gdayanlarinin egebilirligini strekli kilmak
suretiyle yonetmeye c¢amaktadir.Sirketin 31.12.2011 ve 31.12.2010 tarihleri itibdgiwade tarihlerine gore indirgenmenticari ve finansal bor¢larinin vade glamlar
asagidaki gibidir.

Cari Donem
Sozleme uyarinca nakit

SOzlgme uyarinca vadeler | Defter Degeri cikislar toplami (=1+11+111+1V) 3aydankisa (I)) 3-12ayarasi (IJ) 1-5yilardd) (| 5 yildan uzun (1V)
Turev Olmayan Finansal
Yukumlulukler 20.944.491 21.604.934 16.924.5472 1.440.272 3.240.124 0
Banka kredileri 201.306| 241.609 103.995 104.348 33.266 0
Borglanma senedi ihraglar 0 0 0 0 0 0
Faktoring Borglari 2.748.783 2.748.783 2.348.783 400.000 0 0
Finansal kiralama
yukamlaltkleri 3.963.404 4.502.161 359.379 935.924 3.206.858 0
Ticari borglar 8.735.459 8.816.846 8.816.846 0 0 0
Diger borglar 5.295.54(Q 5.295.54(Q 5.295.540 0 0 0

Isletmemiz likidite yonteminde, ilgili yakumltlukietieklenen vadelerini dikkate almakta gfdndan, tirev olmayan finansal yukimliliklerden kdyanacak nakit
akilarinin isletmemizce beklenen vadelere gorgitimina gagida ayrica yer verilmektedir.

Beklenen Vadeleri Defter Deeri Beklenen nakit ¢cigar toplami 3 aydan kisa 3-12 ay arasl 1-5 yil aras 5 yildan uzun
Tlrev Olmayan Finansal

Yikamlalikler 58.508.940 58.618.594 53.026.868 0 0 5.591.726
Banka kredileri 0 0 0 0 0 0
Borglanma senedi ihraglar 0 0 0 0 0 0
Finansal kiralama

yukumlalikleri 0 0 0 0 0 0
Ticari borclar 9.433.913 9.543.567 9.543.567 0 0 0
Diger borglar 49.075.027 49.075.027 43.483.300 0 0 5.591.726
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Onceki Dénem

Stzlgme uyarinca vadeler Defter Degeri glk;gf'gg:\ﬂ?{?:(ﬁi:iﬁ% 3aydan kisa (I)) 3-12ayarasi (I}) 1-5yilards) (| 5yilldan uzun (1V)
Tirev Olmayan Finansal

Yakumlulukler 7.458.661 7.533.519 7.021.327 426.626 85.566 0
Banka kredileri 239.658 242.263 44.762 134.286 63.215 0
Borglanma senedi ihraglar 0 0 0 0 0 0
Faktoring Borglari @ 0 0 0 0 0
Finansal kiralama

yukumlalkleri 279.161 323.105 113.161 187.593 22.351 0
Ticari borglar 5.510.220 5.538.528 5.433.782 104.747 0 0
Diger borglar 1.429.62p 1.429.622 1.429.622 0 0 0

Isletmemiz likidite yonteminde, ilgili yukimlil
akislarinin isletmemizce beklenen vadelere gorgitimina gagida ayrica yer verilmektedir.

Ukletbheklenen vadelerini dikkate a

Imakta gfdadan, tirev olmayan finansal yukimlaliklerden kdjenacak nakit

Beklenen Vadeleri Defter Dgseri Beklenen nakit ¢cidar toplami 3 aydan kisa 3-12 ay arasl 1-5 yil aras 5 yildan uzun
Turev Olmayan Finansal

Yukdmlalukler 23.430.324 23.458.475 19.841.054 161.378 0 3.456.043
Banka kredileri 0 0 0 0 0 0
Borgclanma senedi ihraglar 0 0 0 0 0 0
Finansal kiralama

yukamlaltkleri 0 0 0 0 0 0
Ticari borglar 5.143.154 5.171.305 5.009.927 161.378 0 0
Diger borclar 18.287.17( 18.287.17( 14.831.127 0 0 3.456.043
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38.6. Piyasa Riski

a) Doviz pozisyonu tablosu ve ilgili duyarlilik anéizi

$aWNo: 46

Sirket doviz cinsinden kullangi banka kredileri ve yabangirketlerle ticari faaliyetlerde bulunmasi sebebigiéviz cinsinden borglu veya alacakl bulunulan taglarin
Tark Lirasi’'na ¢evrilmesinden dolay! kur gigiklerinden dgan doviz kuru riskine maruz kalmaktadir. S6z kondéuiz kuru riski, doviz pozisyonunun analiz edibnée
takip edilmekte ve sinirlandiriimaktadsirket, ileride olgacak ticari §lemler ve kayda alinan aktif ve pasiflerden 6turiaya ¢ikan kur riskini ydonetmek icin, doviz sepéti
mumkin oldgunca ceitlendirmeye yonelik bir politika izlemektedir.
Sirket tarafindan tutulan yabanci para varliklarenborglarin kayitli tutarlari yabanci para cinslergore gagidaki gibidir:

31.12.2011 31.12.2010

TL Kar sihg TL Kar sihgi

(Fonksiyonel ABD ingiliz (Fonksiyonel ABD ingiliz

para birimi) Dolari Avro | Sterlini Diger | para birimi) Dolari Avro | Sterlini Diger
1. Ticari Alacaklar 2.383.487 26.179] 955.086 0 0 2.071.454 38 506| 1 285 064 0 0
2a. Parasal Finansal Varliklar (Kasa, Banka
hesaplari dahil 16.952.9398.941.195  25.247 732| 500.500 12.685.654 7 317 085 2775 733| 500 500
2b. Parasal Olmayan Finansal Varliklar 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
3. Diger 18.180 6.602 2.336 0 0 68.001 17 243 1904 28 0
4. Doénen Varliklar (1+2+3) 19.354.606 8.973.975 982.669 732| 500.500 14.825.109 7 3728351 289 743 761| 500 500
5. Ticari Alacaklar 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
6a. Parasal Finansal Varliklar 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
6b. Parasal Olmayan Finansal Varliklar 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
7. Diger 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
8. Duran Varliklar (5+6+7) 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
9. Toplam Varliklar (4+8) 19.354.606 8.973.975 982.669 732| 500.500 14.825.109 7 3728351 289 743 761| 500 500
10. Ticari Borglar 2.328.089 137.465 839.673 1.801 0 5.195.684 70312 172514 45 365 0
11. Finansal Yukimlulukler D 0 0 0 0 0 0 0 0 0
12a. Parasal Olan Bgr Yukumlilikler 167.90Y 77.641 8.366 0 0 107.433 9115 37607 0 0
12b. Parasal Olmayan g&r Yuk.ler 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
13. Kisa Vadeli Yukumlaltkler
(10+11+12) 2.495.996 215.106 848.040 1.801 0 5.303.117 79427 210122 45 365 0
14. Ticari Borglar 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
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15. Finansal Yukumlulukler 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
16 a. Parasal Olan ggr Yukumlltkler 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
16 b. Parasal Olmayan g&ir Yuk.ler 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
17. Uzun Vadeli Yukamlulukler

(14+15+16) 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
18. Toplam Yikimlalikler (13+17) 2.495.996 215.106 848.040 1.801 0 5.303.117 79427 210122 45 365 0
19. Bilanco DI Doviz Cinsinden

Tirev Araglarin Net Varlik /

YUkumlulik Pozisyonu (19a-19b) Q 0 0 0 0 0 0 0 0 0
19a. Aktif Karakterli Bilan¢o Di sI D6viz

Cinsinden Tirev Uriinlerin Tutari 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
19b. Pasif Karakterli Bilan¢o Disi Doviz

Cinsinden Tirev Uriinlerin Tutari 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
20. Net Yabanci Varlik / (YUkamlalik)

Pozisyonu (9-18+19) 16.858.6108.758.87Q0 134.629  -1.069] 500.500 9.521.992 72934091 079 622 -44 604/ 500 500
21. Parasal Kalemler Net Yabanci Para

Varlik / (Yukamlalik) Pozisyonu (UFRS

7.B23)

(=1+2a+3+5+6a-10-11-12a-14-15-16a) 16.840.430752.268 132.293 -1.069] 500.500 9.453.991 72761651077 71§ -44 632 500 500
22. Doviz Hedge'iicin Kullanilan Finansal

Araclarin Toplam Gercege Uygun Geeri 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
23. Doviz Varliklarin Hedge Edilen Kisminin

Tutari 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
24. Doviz Yukumluliklerin Hedge Edilen

Kisminin Tutari 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
25.ihracat* 28.366.290 2.234.80Q 9.024.403 14.331.865 2 162 731 6 418 983

26.ithalat 22.426.044 4.623.893 6.602.064 6.863 12.807.200 356548 2132850 5950

*3.931.042 TL'lik kismi ihrag kayith sagardan olgmaktadir. (31.12.2010:1.214.462)
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Déviz Kuru Duyarlilik Analizi Tablosu

31.12.2011 ve 31.12.2010 tarihleri itibariy$@ket'in vergi dncesi karinin @er deiskenler sabit tutuldgunda, ABD
Dolari ve Euro daki %10 dggsiklik karsisindaki duyarlihk analiziggidaki gibidir:

31.12.2011
Kar/Zarar Ozkaynaklar
Yabanci Yabanci Yabanci Yabanci
paranin deger | paranin deger | paranin deger | paranin deger
kazanmasi kaybetmesi kazanmasi kaybetmesi
ABD Dolari Kurunun %10 de gismesi halinde
1- ABD Dolari net varhk/yukimlukii 1.654.2671 (1.654.267 0 0
2- ABD Dolari riskinden korunan kisim (-) 0 0 0 0
3-ABD Dolari Net Etki (1+2) 1.654.267 (1.654.267 0 0
Avro Kurunun %10 de gismesi halinde
4-Avro net varhk/yuokumlulgi 31.900 (31.900) 0 0
5-Avro Riskinden korunan kisim (-) 0 0 0 0
6- Avro Net Etki (4+5) 31.900 (31.900) 0 0
Diger DAviz Kurlarinin %10 degismesi halinde
7-Diger doviz net varlik/yakimltkii (306) 306 0 0
8-Diger ddviz Riskinden korunan kisim (-) 0 0 0 0
9- Diger doviz Net Etki (7+8) (306) 306 0 0
TOPLAM (3+6+9) 1.685.861 (1.685.861 0 0
31.12.2010
Kar/Zarar Ozkaynaklar
Yabanci Yabanci Yabanci Yabanci
paranin deger | paranin deger | paranin deger | paranin deger
kazanmasi kaybetmesi kazanmasi kaybetmesi
ABD Dolari Kurunun %10 de gismesi halinde
1- ABD Dolari net varlik/yakiumlGkgii 1127501 (1127501 0 0
2- ABD Dolari riskinden korunan kisim (-) 0 0 0 0
3-ABD Dolari Net Etki (1+2) 1127 501 (1127501 0 0
Avro Kurunun %10 de gismesi halinde
4-Avro net varhk/yuokimllgi 221 017 (221 017) 0 0
5-Avro Riskinden korunan kisim (-) 0 0 0 0
6- Avro Net Etki (4+5) 221 017 (221 017) 0 0
Diger Doviz Kurlarinin %10 degismesi halinde
7-Diger doviz net varlik/yokimlugi (10 704) 10 704 0 0
8-Diger doviz Riskinden korunan kisim (-) 0 0 0 0
9- Diger doviz Net Etki (7+8) (10 704) 10 704 0 0
TOPLAM (3+6+9) 1 337 815 (1337 815 0 0
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Faiz Pozisyonu Tablosu vdlgili Duyarlilik Analizi

Sirketin faiz orani riski borclanmalarinin bir kigmm degisken faizli olmasindan kaynaklanmaktadir. UFRS TriaRsal
Aragclar” standardi kapsaminda diizenlenen faiz gonis tablosu gagidaki gibidir.

31.12.2011 31.12.2010

Sabit faizli finansal araclar

Finansal varliklar| Ger@e uygun dger farki kar/zarara yansitilan varlklar* 0 0
Satilmaya hazir finansal varliklar 0 0
Finansal yukumlultkler 7.450.418 565.109

Degisken faizli finansal araclar
Finansal varliklar 0 0
Finansal yukumlultkler 0 0
* Faiz barindiran finansal araglardan, ggecaygun dger farki kar/zarara yansitilan varliklar olarakifamdirilandir.
** Faiz barindiran finansal aracglardan satiimayaithfinansal varlik olarak siniflandirilanlar.

"31 Aralik 2011 tarihinde TL para birimi cinsindefan faiz 100 baz puan glik olsaydi ve dier tim dgiskenler sabit
kalsaydi, surdirulen faaliyetler vergi 6ncesi kaamari 442.240 TL (31.12.2010: 89.508 TL) daha glkslacakti.

"31 Aralik 2011 tarihinde USD para birimi cinsindelan faiz 100 baz puan gik olsaydi ve dier tim dgiskenler
sabit kalsaydi, surdirilen faaliyetler vergi 6ndesi/zarari 0 USD (31.12.2010: 15.084 USD) daHesgki olacakti.

NOT 39 — HNANSAL ARACLAR (GERCE GE UYGUN DEGER ACIKLAMALARI VE F iNANSAL RiSKTEN
KORUNMA MUHASEBES i CERCEVESINDEK i ACIKLAMALAR)

Gercegie uygun dger, bir finansal enstrimanin zorunlu bir sateya tasfiyedemi diinda istekli taraflar arasindaki bir
cari islemde, el dgistirebilecesi tutar olup, ger varsa olgan bir piyasa fiyati ile en iyekilde belirlenir.

Finansal enstrimanlarin tahmini gefeeuygun dgerleri, Sirket tarafindan mevcut piyasa bilgileri ve uygusserleme

metodlan kullanilarak tespit olunmtur. Ancak, gercge uygun dgeri belirlemek icin piyasa verilerinin
yorumlanmasinda tahminler gereklidir. Buna géreata sunulan tahminlegirket’in bir glincel piyasasleminde elde
edebilecgi tutarlari géstermeyebilir.

Asagidaki yontem ve varsayimlar, geggeuygun dgeri belirlenebilen finansal enstriimanlarin ggsgelygun dgerinin
tahmininde kullanilnytir:

Parasal varliklar

Donem sonu kurlariyla gevrilen yabanci para cinsindlan bakiyelerin gerge uygun dgerlerinin, kayitl dgerlerine
yakin oldgu 6ngorilmektedir.

Ticari alacaklarin kayith dgerlerinin, ilgili deger disuklik kasiliklariyla beraber ger@e uygun dgeri yansittg
ongorulmektedir.

Finansal varliklarin ger@ge uygun dgerinin ilgili varliklarin kayith dgerlerine yaklatigi kabul edilir.

Parasal borclar

Kisa vadeli banka kredileri ve @ir parasal borclarin gefge uygun dgerlerinin, kisa vadeli olmalari nedeniyle kayitli
degerlerine yakin oldgu 6ngorilmektedir.

Degisken faiz oranlarina sahip yabanci para uzun v&detlilerin bilanco tarihinde déviz kuru ile Turkdsina cevrilm
olup, gercge uygun dgerleri kayith dgere yaklamaktadir.

Kidem tazminati yukmltltkleri ise indirgengrdeserleri ile muhasebegériimektedir.
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NOT 40 — BILANCO TAR iHINDEN SONRAKi OLAYLAR

- Bagli ortaklik Cema D6kim Sanayi A8.’nin 04.01.2012 tarihli yénetim kurulu toplantidan

1) lIsiklar Grubu sirketlerinden Ege Kraft Torba ve Sanayi TicaretSAin sahip oldgu, sirket 6denmy
sermayesinin %92,79’'una tekabil eden 185.584.88B,58ominal dgerli, 185.584.883,53 adet Qi insaat ve Enerji
A.S. hissesinin satin alinarak @kita %7,11 olangtirak payinin %99,90’a ¢ikarilmasina,

2) Satin almasleminin dezerleme raporunu hazirlayan gsasiz denetimsirketi tarafindan sermaye piyasasi
mevzuatl uyarinca hazirlanan 03.01.2012 tarihjedeme raporunda tespit edilen 226.771.629 TL todiaki sirket
degeri ve 1,1338 hisse deri dikkate alinarak, 1 TL nominal glerdeki beher hisse senedinin 1,12 TL'den olmakeizer
toplam 207.855.069,55 TL bedelle gercslitdmesine konunun 25.01.2012 tarihinde yapilaGdéganisti Genel Kurul
toplantisinin onayina sunulmasina,

3) Sirketimiz 300.000.000 TL kayith sermaye tavannig olmak lzere; cikarilgmsermayesinin 75.000.000
TL'den Ege Kraft'a tahsisli olarak 225.000.000 Titialarak 300.000.000 TL’'na yikseltimesine,

4) Yapilacak tahsisli sermaye amida Ozgik hisseleri alimi nedeniyle Ege Kraftta gacak olan
207.855.069,55 TL borcumuz ile, aysirkete onceki glemlerden d@an borclarimizdan 17.144.930,45 TL kisminin
toplamda 225.000.000 TL olarak tahsisli sermaygiada sermayeye dostiiriilmesine,

5) Ege Kraft'ta tahsisli sermaye artiriminin, behisse bedeli nominal gerden gagl olmamak izeréMKB
Toptan Satlar Pazari fiyat marjlari dahilinde olmak Uzere yaasina, tahsisli sermaye artirimi sebebiyle datakizin
yeni pay alma (riichan) haklarinin sinirlandiriimasi

6) Satin alma ve tahsisli sermaye artirnmingkiii islemlerin 25.01.2012 tarihinde yapilacak genel kurul
toplantimizi takiben ldamasina,

7) Ege Kraft yonetim kurulunun tahsisli sermayanamdan alaca paylarin tamamini 6 ay sireyle borsada
satmayac@ni taahhut etgini sirketimiz ortaklarina duyurulmasina,

8) Spk’nin Seri IV No 56 Tehdi uyarinca, ydonetim kurulu kararimizin ggiilmek tzere genel kurulumuzun
toplanti giinii ve komiser tayini icin miracaat eéiime karar verildi.

- Bagll ortaklik Cema DOkim Sanayi A.’nin 10.01.2012 tarihli ydnetim kurulu toplantiday 25.01.2012 tarihinde
yapilacg duyurulan Olganusti Genel Kurul Toplantisinin; SPK Seri IV No Béblig kapsaminda, SPK’'dan ggri
almak ve bu goéricercevesinde gerekilemleri yapmak icin, daha sonra belirlenerek dulagak bir tarihte yapiimak
Uzere ertelenmesine karar veritii

- Ikinci Ulusal Pazarindaslem gérmekte olan CemaDokiim Sanayi A.’nin paylari, Borsa Yonetim Kurulu'nun
19.01.2012 tarihli kararina istinaden 01.02.20tihitaden itibaren Ulusal Pazar'dgeim gorecektir.

- Bagli ortakligimiz Nigbas Nigde Beton Sanayi ve Ticaret$nin Sermaye Piyasasi Kurulu gganligi'na yaptg halka
arz bavurusu cercevesind&irket'in paylarinin Kurul kaydina alinma talebi Killun 02/02/2012 tarihli toplantisinda
onaylanmgtir.

- Sermaye Piyasas! Kurulunun 10.08.2011 tarih V@& sayili Sirketlerin Kendi Paylarini Satin Almalari Sirasinda
Uyacaklariilke ve Esaslar'inda belirtilen hisselerin geri mlasinda Yonetim Kuruluna Genel Kuruldan yetki alsm
hususunun zaman aldggadikkate alinarak Sermaye Piyasasi Kurulunun 26/38yiliilke Kararinin n maddesi ve alt
bentlerine dayanarak ilk yapilacak Genel Kurul émpisinda Genel Kurulun bilgisine sunmak kaydigieketimiz
hisselerinin azami % 2'sinin 27.01.2012 tarihindidmaren gerek gorildiiinde geri alinmasina karar veriiii. Bu
kapsamda 27.01.2012 tarihinde ortgkhizin kendi paylari ile ilgili olarak 0,83 fiyatta300.000 adet gliislemi
ortakhgimizca gercekigirilmi stir. Alinan paylarin Sermayeye Orani 0,00214't0r.

- Tliskili taraf sirketlerinden Metem Eneriji ve Tekstil San.ve TicSAunvani §iklar Enerji ve Yapi Holding /3. olarak
degistirilmis ve 07.02.2012 tarihinde ticaret sicilinde tesdilmistir.

- Bagli ortakhlk Cema Dokim Sanayi A.'nin 13.02.2012 tarihli yonetim kurulu toplantiday Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun Kurumsal Yoénetim ilkelerinin Belirlenniae ve Uygulanmasindliskin Teblig kapsaminda, esas tadil
dilmesine ve gerekli izinleri almak izere Sermaygafasi Kurulu ve Gumrik ve Ticaret Bakgriha bavurulmasina
karar verilmgtir.

- Borsa Yonetim Kurulu'nun 01.03.2012 tarihli topi@inda; Ngbas Nigde Beton Sanayi ve Ticaret®nin, 27.000.000
TL olan sermayesini temsil eden paylarinin 17.1112Qarih ve 379 saylliMKB ikinci Ulusal Pazar Esaslar
Genelgesi'nin fslem Gorecek Hisse Senetleri ve Pazara Kaarti" balikli 11l. maddesi uyarinca pazar kaydina
alinmasina ve halka arz edilen 5.000.000 TL nondegérli paylarinin 05.03.2012 tarihinden itibaren "M8.Y" kodu
ile 2,04 TL baz fiyattan Borskkinci Ulusal Pazari'ndalem gérmeye bgamasina karar verilrgtir.
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- Tliskili taraf sirketlerinden Kigehir Meyta Mermer Farikalar Ticaret ve SanayiSAve Isiklar Enerji Elektrik Enerjisi
Ithalatihracat ve Toptan Ticaret . Isiklar Insaat ve Turizmisletmeleri AS biinyesinde 15.03.2012 tarihi itibariyle
birlesme karari alngtir.

- Bagll ortakligimiz Ozsik insaat ve Enerji AS. nin istiraki HMF Makine ve Servis Sanayi ve TicaretSAnin
28.03.2012 tarihinde yapilan @en Genel Kurul Toplantisindgirketin 5.000.000 TL olan cikariligisermayesinin
23.000.000 TL nakden arttirilarak 28.000.000 Tlywkseltiimesi karari alinngtir. Sermaye apel 6édemeleri 28.09.2012
tarihine kadar tamamlanacaktir.

- Bagli ortaklik Ege Kraft Torba Sanayi ve Ticaret$hin 02.04.2012 tarihinde yapilan Yodnetim Kuruluplantisinda;
iliskili taraf sirketlerinden Ucgak Servisi A. (USAS) ile TTK, Kurumlar Vergisi Kanunu ve Sermaye PigasMevzuati
ilgili hilkiimler cercevesinde 31.03.2012 tarihlidmitolarla butiin aktifi ve pasifi ile kil halindeviteolmak suretiyle
birlesilmesi icin gerekli jlemlere balanmasina karar verilrtir.

NOT 41 — HNANSAL TABLOLARI ONEML I OLCUDE ETKILEYEN YA DA F iNANSAL TABLOLARIN
ACIK, YORUMLANAB iLiR VE ANLASILABILiR OLMASI ACISINDAN ACIKLANMASI GEREKEN
DIGER HUSUSLAR

- Bagl Ortakligimiz Cema Dokim Sanayi A.’'nin Uyesi bulundgu MESS Madeni Eya Sanayicileri Sendikasi ile
iscilerimizi temsil eden Birlgk Metal d4s Sendikasi arasinda yiriitilen, yeni dénem Grup urdpl Sozlemesi
Gorismeleri siirecindésci Sendikasi tarafindan 14.02.2011 tarihinde algraw karari 24.02.2011 tarihinde 2010-2012
Topluis S6zlgmesi imzalanarak sona extii.

- 05.04.2011 tarihinde B ortakliklarimiz kiklar Ambalaj Pazarlama 8. ve Cumra Kraft Torba Sanayi ve Ticaret
A.S. ile birlesme karari alan i ortagimiz Ege Kraft Torba Sanayi ve TicaretSA!nin Yonetim Kurulu 14.04.2011
tarihli toplantisinda , sermaye yapisini gic¢lendknae birlgme sonrasi daha gugli bir 6zkaynak yapisiglagabilmek
icin 82.420.000 TL olan 6dengnsermayesini, tamami nakden gemmak (zere 12.080.000 TL arttirarak 94.500.000
TL ye cikarma karari alrgtir

- Bagh Ortakligimiz Cema Dokim Sanayi /.'nin 05.04.2011 tarihli ydnetim kurulu toplantidey Nigbas Nigde
Beton Sanayi ve Ticaret #. sermayesinin % 95,30 'una tekabil eden 10.48%844det hissesiningiklar Yapi
Holding AS. den 42.983.102 TL bedelle alinmasina karar végtim

- Bagh Ortakligimiz Ozsik insaat ve Enerji A3. 18.04.2011 tarihinde ogtaoldugu Alpaslan Il Enerji Uretim San.ve
Tic. A.S. deki %26,30 hisse payinin tamamini, 8.899.494)9®'ye Enerjisa Enerji Uretim A.'ye sermaye borcu
dahil tum hak ve yikimlalikleri ile birlikte satgtir.

- Bagli Ortakhgimiz Cema DOkim Sanayi A.’nin 09.05.2011 tarihli yonetim kurulu toplantide23.250.000 TL olan
0denmg§ sermayesini nakden 76.250.000 TL arttirma konuswaptgl basvurunun SPK tarafindan kabul edilmemesi
Uzerine, 16.12.2010 tarihinde ana ortakkEge Kraft Torba San.ve Tic. §'den 48.002.500 TL bedelle satin gldre
sirket sermayesinin % 67,82 sine tekabiil eden 33R(H88 adet Ogzik Sanayi ve Ticaret A. hissesini aldy bedel
tizerinde tekrar ana ortagliEge Kraft San.ve Tic. A.’ye geri satiimasina ve Gk insaat ve Enerji 5. ile Cema
Dokim Sanayi A.'nin Cema Doékim Sanayi A. binyesinde birlgimesi ve birlame kslemlerinin balatiimasi
kararlar alinmgtir. 12.09.2011 tarihli yonetim kurulu toplantissise Ozyik insaat ve Enerji A5.’nin 2011 yil sonu
mali tablolarinin yasal olarak almasi ve bu mali tablolar Gizerinden @kIA.S.'nin 6zkaynaklarinin giclendirilmesini
takiben birlame sleminin yeniden dgerlendiriimesine karar verilrgtir.

-Daha 6nce Ana ortaklilgiklar Yatirnm Holding AS. tarafindan borsadan alinan CerBekim Sanayi 4. hisselerinin
tamami borsada satilarak glemle birlikte 11.05.2011 tarihi itibariyle CemmB6kim Sanayi /. sermayesindeki pay %
0 olmustur.

- Bagli Ortakligimiz Ege Kraft Torba San.ve Tic. f'nin borsada satmioldugu hisseler sonunda CegnA.S.'deki pay
orani %26,06'ya inngiolup, Bilanco tarihi itibariyle halka acgikhk ore®73'tur.

- Bagli ortaklik Nigbas Nigde Beton Sanayi A:nin sermayesi 17.05.2011 tarihinde 11.000.000 @akitnartirmak
suretiyle 11.000.000 TL'den 22.000.000 TL'ye cilkagtir. Sermaye arti sonrasinda CergaA.S.'nin sirketteki %
95,30 oranindaki ortaklik pay! % 97,65 'e yuksedimi

- Ozgik Insaat ve Enerji A8 'nin 27.05.2011 tarihinde yapilan 2010 yili ga Genel Kurul Toplantisinda;
Sirket sermayesinin 50.000.000 TL nakit artirllar&®.000.000 TL'den 100.000.000 TL'ye cikariimasiraak
verilmistir. Sermaye ar§l sonrasinda CergaA.S.’nin Ozisik Insaat ve Enerji AS'deki % 7.09 oranindaki ortaklik pay!
korunmugtur.

- Bagli ortakligimiz Ozgik insaat ve Enerji A3.'nin Devlet Susleri Genel Midurligi'nden ihale ile alarak 1995 yilinda
yapimina bgladigi, Mus, Murat Nehri Gizerinde enerji iretmek amaciyla lmpAlpaslan | Baraji ve HES gaati &inin
gegici kabulii 18.08.2011 tarihi itibariyla DiSGenel Mudiirlgii tarafindan onaylangtir.
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- {liskili taraf sirketlerinden Metem Eneriji ve Tekstil San. Tic.SAnin Isiklar Yapi Kilturii Etkinlikleri ve Yayincilik
A.S. ve kiklar Yapi Holding AS. ile devralma yoluyla birkenesi 07.10.2011 tarihinde tescil editmi.

- Metem Enerji ve Tekstil San. Tic. &. (Isiklar Enerji ve Yapi Holding A.) 18.10.2011 tarih ve 2011/39 sayili
Yoénetim Kurulu toplantisinda alinan ve 18.10.20adhinde KAP'da duyurulan karar uyarinca; kinke sonucu elde
edilen 34.480.901 lot (%24,63Xiklar Yatinm Holding AS. hissesini, 1 TL nominal gerdeki payin birlgme glemi
cercevesinde hazirlanan ve bjrtee oraninin hesaplanmasinda kullanilan uzman kurahorunda yer alan ger olan
1,54 TL'den toplam 53.100.587,84 TL bedelle aracilakmadaniMKB disinda Turkkraft Holding AS.'ye
devredilmesine karar verilgtir.

- Bagli ortaklik Nigbas Nigde Beton Sanayi ve Ticaret®.'nin T.Cimsels Sendikasi arasindaki g@nieler neticesinde
3 yillik dénemi kapsayan yeni topluséziemesi 24.10.2011 tarihinde taraflar arasinda imzalsgtrr.

- Bagh ortaklik Cema Dokim Sanayi A.’nin Sermaye Piyasasi Kurulu'na ygpt; 300.000.000.- TL'lik kayith
sermaye tavani icinde cikarigrsermayenin tamami nakden gtanmak suretiyle 23.250.000 TL'den 75.000.000 &L'y
artirlmasi nedeniyle ihrac ve halka arz edilec&k’50.000.- TL nominal gerli paylarin Kurul kaydina alinma talebi,
SPK’nin 2011/43 sayili haftalik bulteninde uygumigéverilmistir.

- Bagli ortagimiz Ege Kraft San.ve Tic. 8.nin Cemg A.S. sermaye artirnm sirecinde payingeful3.487.693,85 TL
tutarindaki riichan haklaringirketimizdeki alacgindan mahsup edilmesi talebi 14.11.2011 tarihliegtim kurulu karari
ile kabul edilmgtir.

- Bagh ortakhigimiz Ozgik insaat ve Enerji A5. 03.11.2011 tarihinde yapilan yonetim kurulu topisinda, HMF Makine
ve Servis Sanayi ve Ticaret$nin sirket sermayesinin % 43,05'ine tekabll eden 2.1BRatlette 2.152.715 TL nominal
bedelli nama yazili hissenin her turli hak ve hukekibeleri ile birlikte 43.573.630 TL bedel kdrginda Kapadokya
Yap! Kimyasallari Sanayi ve Ticaret A.den satin alinmasina, Sif OtomotivSAnin sirket sermayesinin % 43,05'ine
tekabll eden 8.610.682 adette 8.610.682 TL nonfiedElli nama yazili hissenin her tirli hak ve hukekibeleri ile
birlikte 38.131.685 TL bedel kaih ginda Turkraft Holding AS.’den satin alinmasina, karar vegtini

- Bagl ortaklik Cema Dokiim Sanayi A.'nin 25.11.2011 tarihli yonetim kurulu toplantida Ozsik insaat ve Enerji
A.S.’de %7,11 olanstirak payinin, bgh ortaklik Ege Kraft Torba San. Tic. &.’nin sahip oldgu %92,69 hisseleri
alinarak %99,80’e c¢ikarmak amacliyla §kiinsaat ve Enerji hisselerinin gerini tespitine ilskin deserleme
calismalarinin bglatiimasina karar verilrgiir.

- Baglh Ortaklik Ozsik Insaat ve Enerji A8'nin 08.12.2011 tarihinde yapilan @#nlsti Genel Kurul toplantisin@aket
sermayesinin 100.000.000 TL nakit artirmak suretig00.000.000 TL'den 200.000.000 TL' ye cikarilmaskarar
verilmistir.

- Bagli Ortakhk Ege Kraft Torba Sanayi ve TicaretShin 08.12.2011 tarihinde yapilan @&nisti Genel Kurul
toplantisindaSirket sermayesinin 113.000.000 TL nakit artirmaketiyle 94.500.000 TL'den 207.500.000 TL' ye
cikarilmasina karar verilstir.

- Ana ortaklik kiklar Yatinm Holding AS.'nin 13.12.2011 tarihinde yapilan Yonetim Kuruloptantisinda; B
ortakhk lIsiklar Ambalaj Pazarlama 8.'deki 20.000.000 TL cari hesap algoaizin artirilacak sermayeden mahsup
edilmek Uzere Sermaye Artirim Avansi olarak vergime karar verilngtir

- Bagl Ortaklik Isiklar Ambalaj Pazarlama 8nin 29.12.2011 tarihinde yapilan @&isti Genel Kurul toplantisinda
Sirket sermayesinin 35.000.000 TL'den 55.000.000yELyukseltiimesine karar verilgtir

- Turkkraft Holding AS.’nin 16.12.2011 tarihinde yapilan Yénetim Kuruloglantisinda; Borsadalém goren toplam
10.000.000 TL nominal gerdeki kiklar Yatirim Holding AS. hisselerinin (%7,14), her 1 TL nominalgdedeki payin
1,54 TL'den olmak Uzere toplam 15.400.000 TL bexlallaci kullanmaksizin borsaitida, kiklar Pazarlama A.’den
devir alinmasina karar verilgtir. Alim sonrasi Turkkraft Holding A.'nin Isiklar Yatirirm Holding AS.'deki payi
%31,77'ye yukselngtir.

- Bagli ortaklik Cema Dokim Sanayi A4.’nin 15.12.2011 tarihli yénetim kurulu toplantidmtiraki Oziik insaat ve
Enerji AS 'nin sirket sermayesinin 100.000.000 TL nakit artirmakesiyle 100.000.000 TL'den 200.000.000 TL'ye
yikseltiimesinde CemgaA.S. payina dien 7.106.112 TL richan hakkinin kullaniimasina ikeegilmistir.

- Nigbas Nigde Beton Sanayi ve Ticaret ®nin Nigde Organize Sanayi Bolgesinde 27.458 m2 arsasL2&22m2
binasi bulunmaktadir. Halka arz izahnamesinde tbéiigi Uzere s6z konu arsa ve binanginket adina tapusu
bulunmamakta olup tahsisli kullaniimaktadir. gté Organize Sanayi Bolgesi Yonetim Kurulu sBanlgindan
02.07.2010 tarihinde gelen son yazida firmanin loi@asini 2.788 m2 arttirarak 5.000 m2 c¢ikarmasensiekte olup,
tahsissartlarinin yerine getirilmesi icin 30.07.2010 tamén kadar sire verilrgtir. Sirket rapor tarihi itibariyle OSB
Bagkanligi'nin talebini yerine getirmengir. Gelen yaziya ve yonetmgé istinaden yapilan hesaplamaya gore 27.458 m2
olan arsanin 15.489 m2'ye isabet eden kismsinketin elinden ¢ikma ihtimali bulunmaktadir.



