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03Yönetim Kurulu

Ayaktakiler: (soldan sa¤a) ‹dil Y‹⁄‹TBAfiI (Baflkan Vekili),
Y›lmaz GÖKO⁄LU (Üye), B. Safa OCAK (Üye), Mehmet AKTAfi (Üye)

Oturanlar: (soldan sa¤a) Taflk›n TU⁄LULAR (Üye),
Feyhan YAfiAR (Baflkan), Ata Murat KUDAT (Üye)



De¤erli Ortaklar›m›z,

2007’de ABD’de konut piyasas›nda bafllayan krizin 2009’da tüm dünyada kritik bir noktaya gelifli-
ni yafl›yoruz. Varl›¤a dayal› menkul k›ymetlerin oluflturdu¤u balon, bu k›ymetlere sahip fonlar› etki-
lemifl ve finansal firmalar›n bilançolar›na büyük hasar vermifltir. 

Dünya ekonomisinde sanc›l› bir düzeltme süreci yaflanmaktad›r. 2007-2008 küresel finans kri-
zi modern finans tarihinin ilk küresel krizi olmas› nedeniyle, önceki krizlerden büyük farkl›l›klar
göstermektedir. Gelinen noktada yeni bir “küresel finans düzeni” tart›fl›l›r hale gelmifltir. Di¤er
yandan, ülkelerin farkl› özellikleri ve hedeflerinin olabilece¤i, bu anlamda da ülke finans politi-
kalar›n›n ba¤›ms›z bir flekilde belirlenmesi gere¤i yeni bir tart›flma konusu olarak ortaya ç›k-
maktad›r. 

Küresel kriz nedeniyle, emtia fiyatlar›ndaki dalgalanmalar artm›flt›r. Birçok emtia fiyat› 2003’ten
bafllayarak, 2008 y›l›n›n ilk yar›s›na kadar yükselmifl, daha sonra afla¤› yönlü bir geliflme gös-
termifltir. Küresel ticaret hacminde ve sermaye hareketlerinde 2008 y›l›nda gözlenen daralma
2009 y›l›nda da devam etmektedir. Nitekim ülkemize uluslararas› do¤rudan yat›r›m fiili giriflleri
2007’de 22 milyar $ iken, 2008’de bu rakam 18.2 milyar $ seviyelerine gerilemifltir.

Türkiye ekonomisi 2002-2007 y›llar› aras›nda ortalama % 6.8 oran›nda büyümüfl olmakla be-
raber, 2008 y›l›nda % 1.1 oran›nda büyüyebilmifltir. ‹flsizlik oran›nda da h›zl› bir art›fl yaflan-
maktad›r. Türkiye ekonomisi, düflük kamu borçluluk düzeyi ve güçlendirilmifl bankac›l›k sektö-
rü ile yaflanan küresel krizde önemli avantajlara sahiptir. Ancak küresel düzeyde yaflanan ta-
lep daralmas› ve borçlanma imkanlar›n›n azalmas› nedeniyle bu ortam› hasars›z atlatmak Tür-
kiye dahil hiçbir ülke için olas› gözükmemektedir.

Talep daralmas›, durgunluk ve deflasyon korkusu enflasyonla mücadeleyi geri plana itmekte-
dir. TÜFE 2007’de 8.39, 2008’de 10.06, ÜFE 2007’de 5.94, 2008’de 8.11 olarak gerçeklefl-
mesine ra¤men, durgunluktan ç›kabilmek için belli bir süre gevflek para ve maliye politikalar›-
n›n uygulanaca¤› anlafl›lmaktad›r. Petrol ve di¤er emtia fiyatlar›ndaki düflüflün enflasyonu afla-
¤› çekece¤i beklenmektedir.

Aç›klanan canland›rma önlemlerinin reel sektör üzerinde etkisini görmek için gereken zaman
dikkate al›nd›¤›nda, uzun bir süre daha krizi konuflaca¤›m›z aflikard›r. Bu nedenle, Türkiye’de
de tüm kurum ve kurulufllar›n piyasa flartlar›n› ve güncel geliflmeleri yak›ndan takip etmesi, h›z-
la önlem almas› ve bu önlemleri prati¤e tafl›mas› gerekmektedir.

G›da sektöründe hem sütte hem de ette kay›t d›fl›l›k hala önemli bir problemdir. Tüketicilere
sa¤l›kl› ve güvenilir ürünler sunmak için sektörün tamam›n›n kay›t alt›na al›nmas› hem sektör
oyuncular›, hem de tüketici için gereklidir. 

Bugün ülkemizde yaklafl›k y›ll›k 11 milyon ton süt üretilmektedir. Tar›m ve Köy ‹flleri Bakanl›-
¤›’m›z›n verilerine göre Türkiye’de üretilen sütün %25-27’si büyük iflletmeler taraf›ndan, %33-
35’i ise KOB‹’ler ve mand›ralar taraf›ndan ifllenmektedir. Üretilen sütün %20’lik bölümü kay-
nakta, üretici taraf›ndan bizzat tüketilmekte ve %20’si de sokak sütü olarak sat›lmaktad›r. 

Tar›ma dayal› sanayi kuruluflu olmam›z nedeniyle hayvanc›l›¤›n gelifltirilmesine yönelik projeler
üretmek, her platformda hayvanc›l›¤›n sorunlar›n› dile getirmek ve çözüm yollar› aramak gru-
bumuzun önemli bir misyonudur. Bu nedenle hayvanc›l›k destekleme sistemlerini de yak›ndan
takip etmekteyiz. Kalite ve verimlili¤i özendiren desteklemelerin önemini sanayici olarak çok iyi
bilmekte, bundan uzaklaflan uygulamalar›n ise sektörde yarataca¤› olumsuzluklar› her kade-
mede dile getirmekteyiz. 

2008 y›l›nda süt sektöründeki önemli bir geliflme “Ulusal Süt Konseyi”nin kurulmas›d›r. Ulusal
Süt Konseyi’nin en önemli amaçlar›ndan birisi; süt sektöründe piyasa ve fiyat istikrar›n›n sa¤-
lanmas›na, süt ve süt ürünleri üretimi, tüketimi ve ticaretinin gelifltirilmesine yönelik faaliyetler-
de bulunmakt›r. Yaflar G›da Grubu bu önemli oluflumun içinde de aktif olarak yer almaktad›r. 

Yönetim Kurulu Baflkan› Mesaj›04



Bu y›l Yaflar Holding’in 63., P›nar’›n ise 33. kurulufl y›ldönümlerini kutlad›k. Türkiye’yi pekçok
ilkle tan›flt›ran, büyük sanayii yat›r›mlar› gerçeklefltiren Yaflar G›da Grubu, globalleflme yolun-
daki markas› PINAR’la küresel ekonominin aktif üyesi olarak 4 binden fazla çal›flan›yla ülkemi-
zin gelece¤ine katk›da bulunmaktad›r. 

Dünyada ve ülkemizde yaflanan ekonomik kriz ve artan rekabet ortam›, flirketler için güçlü
markalar yaratma gereklili¤ini her zamankinden daha önemli k›lmaktad›r. Tüketicinin tercih et-
ti¤i marka olmak, sürdürülebilir karl›l›¤› sa¤lamak ve uluslararas› pazarlara aç›lmak marka ol-
man›n gereklerini yerine getirmekle mümkündür. PINAR tüketici odakl› olarak çal›flmalar›n› yön-
lendirerek ve sundu¤u kaliteden asla taviz vermeyerek tüketicisine sonsuz güven vermektedir. 

Kuruldu¤u y›ldan bu yana dünya trendlerini yak›ndan takip eden ve g›da sektöründe liderli¤ini
sürdüren PINAR, süt, et, su ve bal›k ürünlerinden oluflan genifl ürün yelpazesi ile farkl› tüketi-
ci ihtiyaçlar›n› karfl›layan çok de¤erli bir markad›r. 

Baflar›l› bir marka olman›n en önemli kriteri ilk faaliyet sonras›nda girilen yeni alanlara da mar-
ka kimli¤ini ayn› tutarl›l›kla tafl›yabilmek ve çeflitlenen ürünlere markan›n ortak imaj›n› yans›ta-
bilmektir. Bir süt ve süt ürünleri markas› olarak do¤an PINAR, geçen zaman zarf›nda g›da sek-
törünün farkl› alanlar›nda birçok ilki gerçeklefltirmifltir. ‹lk sa¤l›kl› uzun ömürlü sütü, ilk haz›r ma-
yonezi, ilk krem peyniri, ilk dondurulmufl et ürünlerini, ilk paketli hindi ürünlerini, ilk organik sü-
tü ve ilk geri dönüflsüz ambalajl› suyu Türk tüketicisinin be¤enisine sunan PINAR, sahip oldu-
¤u genifl ürün yelpazesinin herbir üyesinin PINAR markas›n›n de¤erlerini korumas›na özen gös-
termekte ve tüketici nezdinde PINAR markas›na duyulan güveni her geçen gün art›rmaktad›r. 

PINAR markas›, D›fl Ticaret Müsteflarl›¤›, Türkiye ‹hracatç›lar Meclisi ve ‹hracatç›lar Birli¤i tara-
f›ndan, kaliteli Türk ürünlerinin dünya pazar›na tan›t›m› ve Türk mal› imaj›n›n dünyada yerleflti-
rilmesi amac›yla gelifltirilen “Turquality” projesi kapsam›nda desteklenecek 67 marka aras›nda
yer almaktad›r. PINAR, ACNielsen araflt›rma flirketi taraf›ndan her y›l gerçeklefltirilen araflt›rma-
ya göre, geçti¤imiz y›l Türkiye’de tüm sektörler içerisinde tüketicilerin kendilerine yak›n hisset-
tikleri 5. marka olarak seçilmifltir. 2008 y›l›nda Superbrands taraf›ndan yap›lan araflt›rmada ise
PINAR Türkiye’nin 26 Süper Markas› içinde yer alm›flt›r.

Süt sektöründe her y›l yap›lan ACNielsen araflt›rmas›na göre de yüzde 30.5 ile ilk hat›rlanan süt
markas› olan PINAR, 2008 y›l› ortalamas›na göre uzun ömürlü süt pazar›nda yüzde 26,5’lik ci-
ro pay› ile lider konumdad›r. Türkiye’de Kalder taraf›ndan gerçeklefltirilen ve Türkiye’nin reka-
bet analizinin yap›ld›¤›, Türkiye Müflteri Memnuniyeti Endeksi (TMME) çal›flmas›n›n süt katego-
risinde 2008 y›l›nda yap›lan araflt›rmalara göre PINAR müflteri memnuniyetinde sektörünün bi-
rincisi olmufltur.

P›nar Süt, uzun ömürlü süt ve sürülebilir peynir pazar›ndaki liderliklerini 2009 y›l›nda da devam
ettirmeyi amaçlarken yar›n›n büyükleri çocuklara yönelik yat›r›mlar yapmaya da devam etmeyi
planlamaktad›r.

Yaflar G›da Grubu, geçmiflte oldu¤u gibi gelecek y›llarda da de¤iflen tüketici ihtiyaçlar›na ce-
vap verecek flekilde yenilikçi olmay› sürdürecek, sa¤l›k, lezzet, yenilik, yaflam kayna¤› PI-
NAR’›m›z›n her alanda liderli¤ini devam ettirmesi hedefinden asla vazgeçmeyecektir.

Küreselleflmenin çevre ve tüketici üzerinde yarataca¤› yüklerin azalt›lmas›na inanan Yaflar Top-
lulu¤u, Birleflmifl Milletler’in gönüllülük esas›na dayal› “Küresel ‹lkeler Sözleflmesi”ni (K‹S) 12
Kas›m 2007’de imzalam›flt›r. fiirketler dünyas›nda art›k finansal alan›n d›fl›nda çevre ve kaynak
kullan›m›, sosyal sorumluluk gibi raporlamalar›n da önem kazand›¤› bir dönemdeyiz. Görmek-
teyiz ki; Toplulu¤umuzun geçmiflten beri süregelen, çal›flanlar›m›z›, tüketicilerimizi ve tüm pay-
dafllar›m›z› içine alan insan odakl› yaklafl›m› yeni oluflumlar›n baz›n› oluflturan ilkelerdir. 

Yaflar Toplulu¤u’nun kültürü haline gelen insan kayna¤›na verilen de¤er, tak›m çal›flmas› ve ku-
rumsal yönetim anlay›fl› ile 2009 y›l›nda “K‹S” raporumuzu haz›rlay›p paydafllar›m›za sunmay›
planl›yoruz.

Tüm çal›flanlar›m›za, yöneticilerimize ve siz de¤erli ortaklar›m›za katk›lar›n›zdan dolay› teflekkür
ediyoruz.

Sayg›lar›mla,

Feyhan YAfiAR
Yönetim Kurulu Baflkan› 
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1. Baflkanl›k Divan› seçimi,
2. Zab›tlar›n imzalanmas› için Baflkanl›k Divan›na yetki verilmesi,
3. Yönetim Kurulu raporu, Murak›p raporu ve Ba¤›ms›z D›fl Denetim Kurulufl raporunun okunmas› ve müzakeresi,
4. Sermaye Piyasas› Kurulu’na ve ‹stanbul Menkul K›ymetler Borsas›’na gönderilen 2008 y›l› kar/zarar hesab› ve flirket bilançosunun tasdiki, 

Yönetim Kurulu Üyeleri ve Murak›plar›n ibras›, 
5. Yönetim Kurulunca seçilen Ba¤›ms›z D›fl Denetim Kuruluflunun ve görev süresinin tasvibi,
6. Yönetim Kurulu Üyelerine ödenecek ücretin tesbiti konusunda müzakere ve karar,
7. fiirket Ana Sözleflmesinin 14. Maddesi uyar›nca murak›p adedinin tesbiti, görev süreleri dolan murak›plar  yerine yeniden seçim yap›lmas›

ve görev sürelerinin tesbiti,
8. Murak›p ücretinin tesbiti konusunda müzakere ve karar,
9. Y›l içinde yap›lan ba¤›fllara iliflkin ortaklara bilgi sunulmas›,
10. Y›l kar› konusunda müzakere ve karar,
11. fiirket Bilgilendirme Politikas›’n›n Genel Kurul’un bilgisine sunulmas› 
12. 2009 y›l› temettülerine mahsuben, Sermaye Piyasas› Kanunu’nun 15. Maddesi ve Sermaye Piyasas› Kurulu’nun Seri:IV, No: 27 Tebli¤i’nin 

9. maddesi çerçevesinde, ortaklara temettü avans› da¤›t›lmas› konusunda, Yönetim Kurulu’na yetki verilmesi ve ayn› madde uyar›nca, 
da¤›t›lacak temettü avans›n›n, ilgili hesap dönemi sonunda yeterli kâr oluflmamas› veya zarar oluflmas› durumlar›nda, bir önceki y›la ait 
bilançoda yer alan ola¤anüstü yedek akçelerden ya da ola¤anüstü yedek akçe tutar›n›n zarar› karfl›lamaya yeterli olmamas› durumunda ayn›
Tebli¤in 10’uncu maddesi uyar›nca temettü avans› karfl›l›¤›nda al›nan teminat›n paraya çevrilip gelir kaydedilerek bu tutardan mahsup 
edilece¤i hususu konusunda müzakere ve karar, 

13. T.T.K 334. ve 335. Maddeleri uyar›nca Yönetim Kuruluna yetki verilmesi,
14. Dilekler,

PINAR SÜT MAMULLER‹ SANAY‹‹ A.fi.
13 May›s 2009 Tarihli Ola¤an Genel Kurul Toplant› Gündemi
Toplant› Yeri: Kemalpafla Asfalt› No:1 P›narbafl›-‹ZM‹R
Toplant› Saati: 14.30
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a. Raporun Dönemi : 01.01.2008-31.12.2008

b. Ortakl›¤›n Unvan› : P›nar Süt Mamulleri Sanayii A.fi.

Ç›kar›lm›fl Sermayesi : 44.951.051,25 TL

Kay›tl› Sermayesi : 80.000.000 TL

c. Yönetim Kurulu Üyeleri:

Ad› Soyad› Unvan Görev Süreleri 
Emine Feyhan YAfiAR Baflkan 15.05.2008 – 3 y›l
‹dil Y‹⁄‹TBAfiI               Baflkan Vekili   15.05.2008 – 3 y›l
Ata Murat KUDAT Üye 15.05.2008 – 3 y›l
Taflk›n TU⁄LULAR Üye  15.05.2008 – 3 y›l
B. Safa  OCAK Üye  15.05.2008 – 3 y›l          
Y›lmaz GÖKO⁄LU Üye 15.05.2008 – 3 y›l
Mehmet AKTAfi Üye 15.01.2008 -  3 y›l 

Yetki S›n›rlar› 
Gerek Yönetim Kurulu Baflkan› ve gerekse Yönetim Kurulu üyeleri, Türk Ticaret Kanunu’nun ilgili maddeleri ve Esas Sözleflmemizin11. ve
12. maddesinde belirlenen yetkileri haizdirler. 

Denetim Kurulu Üyeleri

Ad soyad› Atama tarihi Görev Süresi
Özge Engin 15.05.2008 1 y›l
Kamil Deveci 15.05.2008 1 y›l
Ebgü Senem Demirkan 15.05.2008 1 y›l

Yetki S›n›rlar›
Esas Sözleflmemizin 15. maddesine göre; Denetçilerin görev, yetki ve sorumluluklar› Türk Ticaret Kanunu’nun ilgili maddelerinde belirti-
len esaslar çerçevesindedir. 

d. Dönem ‹çinde Yap›lan Esas Sözleflme De¤ifliklikleri:
Faaliyet y›l› içerisinde 17 Aral›k 2008 tarihinde yap›lan ola¤anüstü genel kurul toplant›s›nda ana sözleflmenin “Kay›tl› Sermaye” bafll›kl› 6.
maddesi tadil edilmifltir. 

e. Ç›kar›lm›fl  Sermaye Piyasas› Araçlar›:
fiirketimizin 31.12.2008 tarihi itibariyle,  beheri 1 Kr. nominal de¤erde, 172.800  adet A grubu nama, 126.000 adet B grubu nama ve
4.494.806.325 adet C grubu hamiline yaz›l› pay› mevcuttur. 

f. fiirketin Performans›n› Etkileyen Etmenler ve ‹flletmenin Geliflimi Hakk›nda Öngörüler: 
Avrupa Birli¤i ülkelerine süt ve süt mamulleri ihracat›n›n yasak oluflu, süt üreticilerinin küçük iflletmeler olarak çok da¤›n›k olmas› dola-
y›s›yla kaliteli süt toplama zorlu¤u, hammadde, nakliye ve enerji maliyetlerinin yüksek olmas›, rekabet aç›s›ndan ihracat›n önünde büyük
engel teflkil etmektedir. Avrupa Birli¤i ülkelerinde uygulanan koruma duvarlar› ve teflvikler nedeniyle süt mamulleri daha düflük fiyatla ül-
kemize ithal edilmektedir. Süt sektöründe 2009 y›l›nda ambalajl› ürünlere yönelik talebin artmaya devam edece¤i ve 2008 y›l›nda gözlem-

PINAR SÜT MAMULLER‹ SANAY‹‹ A.fi.
SER‹: XI NO: 29 SAYILI TEBL‹⁄E ‹ST‹NADEN HAZIRLANMIfi 

YÖNET‹M KURULU FAAL‹YET RAPORU
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lenen sa¤l›k trendinin sürece¤i öngörülmektedir. P›nar Süt, bu öngörüler do¤rultusunda stratejilerini ve aksiyonlar›n› kurgulayarak önce-
likle katma de¤erli ürünlerle ve çocuklara yönelik yat›r›mlar›yla karl›l›¤›n› sürdürerek büyümeyi hedeflemektedir.

g.  Yap›lan Araflt›rma ve Gelifltirme Faaliyetleri:
Tüketici odakl› çal›flan, tüketici talep ve ihtiyaçlar›na uygun ürünler üretmeyi ilke edinen P›nar Süt, de¤iflen tüketici trendlerini yak›ndan
takip etmektedir. Araflt›rma Gelifltirme Faaliyetleri, geliflen ve de¤iflen tüketici beklentileri, dünyadaki sektörel geliflmeler, AB’ye entegras-
yon ve yasal düzenlemelere uygun olarak yürütülmektedir. P›nar Süt AR-GE’sinde tüketicilerin yaflam›n›n her evresindeki farkl› beklenti-
lerini karfl›lamak üzere her y›l yüzlerce alternatif formülasyon ve laboratuvar denemesi yap›lmakta yurtiçi-yurtd›fl› özel ve kamu kurulufl-
lar›, üniversiteler ve enstitülerle iflbirli¤i yap›larak birçok proje gerçeklefltirilmekte, tüketicilerin be¤enisine ve hizmetine sunulmaktad›r.

P›nar Süt Ambalaj AR-GE’de ise ambalaj malzeme ve teknolojisindeki innovasyonlar takip edilerek, alternatif ambalaj ve tedarikçiler kazan-
d›r›lmakta, yerli ve yabanc› tedarikçiler ile birlikte yeni ürün ambalajlar› ve mevcut ürün ambalajlar›n›n gelifltirilmesi konusunda ortak ça-
l›flmalar yap›lmakta, ekonomik ve çevresel gereksinimleri karfl›layan, kullan›m› kolay ambalajlar tüketicilerin be¤enisine ve hizmetine su-
nulmaktad›r. P›nar Süt’ün araflt›rma gelifltirme faaliyetlerindeki baflar›s› dizayn edilen / gelifltirilen yeni ürünlerle her y›l yeniden kan›tlan-
maktad›r. Dünyadaki sektörel geliflmeler takip edilerek üretime uyarlanmakta, var olan ürünler ve yeni ç›kan ürünlerde gelifltirme çal›flma-
lar›na devam edilmekte, yürürlükteki g›da mevzuat› ve rakip ürünler yak›n takibe al›nmaktad›r.

h.   ‹flletmenin Faaliyet Gösterdi¤i Sektör ve Bu Sektör ‹çerisindeki Yeri:
Birleflmifl Milletler G›da ve Tar›m Örgütü (Food and Agriculture Organization - FAO) verilerine göre süt sektörü son on y›ll›k dönemde de-
¤er baz›nda y›ll›k ortalama % 6 ile en h›zl› büyüyen sektörler aras›ndad›r. 2007’de toplam süt içinde paketli süt ciro pay› % 53 iken, bu
oran 2008’de  % 56’ya ulaflm›flt›r. Kentleflme, e¤itim seviyesinin yükselmesi ve tüketicilerin sa¤l›k kayg›lar› ve kaliteli ürün tüketme e¤ili-
mi ile bu trendin sürmesi beklenmektedir. Tüm bu geliflmelere de paralel olarak ambalajl› süt pazar› bir önceki y›la göre % 19 büyüme
göstermifltir. 

Süt sektörü için ve ülke gelece¤imiz aç›s›ndan en önemli sorunlar›m›zdan biri Türkiye’de süt içme oran›n›n düflük olmas›d›r. Türkiye, çocuk nü-
fus oran› yüksek ülkelerden biridir. 1–9 yafl aral›¤›nda 11.2 milyon çocu¤umuz bulunmaktad›r. Bu yafl aral›¤›ndaki çocuklar›m›z›n sa¤l›kl› geli-
flimleri için her gün en az 2 bardak süt tüketmeleri gerekmektedir. Ancak ülkemizde bu miktar 1/3 bardak (63 ml) oran›na, sadece paketli süt tü-
ketilme oran› ise 1/8 barda¤a (26ml) kadar düflmektedir. Bu oran› yükseltmek, çocuklar›n süt içme oran›n› artt›rmak gerekmektedir. Bu ihtiyac›
gören P›nar, 2008 y›l›nda 1-9 yafl aras›ndaki çocuklar›n geliflimi için tad› ve içeri¤i özel formüllü P›nar Çocuk sütünü üretmifltir. P›nar Çocuk Sü-
tü hem çocuklar›n severek içece¤i hem de maksimum fayda görece¤i bir üründür. Çocuklara özel vitamin ve mineral içeri¤i zenginlefltirilmifl P›-
nar Çocuk Sütü lansman› ile 2008 y›l›nda kategorideki ciro pazar pay›n› % 13’ten % 27 seviyesine ç›karm›flt›r.

Dünyada peynir tüketiminin en fazla oldu¤u 3 ülke: ABD, Rusya ve Brezilya’d›r. Kifli bafl› tüketim ABD’de y›ll›k 15 kg’a ulafl›rken bu rakam
Avrupa’da 13,7 kg. Türkiye’de ise 6 kg civar›ndad›r. Ambalajl› peynir tüketimi artarken (% 9) ambalajs›z peynir tüketimi düflmeye (-% 5)
önceki y›llardaki gibi devam etmifltir. 2008’de ambalajl› peynir pazar›n % 22’sini olufltururken, ambalajs›z peynirler 
% 78’ini oluflturmufltur. Ambalajl› peynir kategorisinin içinde ise Beyaz Peynir (% 15) 2008’de en h›zl› büyüyen kategori olmufltur. (HTP)  

Süt sektöründe 2009 y›l›nda ambalajl› ürünlere yönelik talebin artmaya devam edece¤i ve 2008 y›l›nda gözlemlenen sa¤l›k trendinin süre-
ce¤i öngörülmektedir. P›nar Süt, bu öngörüler do¤rultusunda stratejilerini ve aksiyonlar›n› kurgulayarak öncelikle katma de¤erli ürünlerle
ve çocuklara yönelik yat›r›mlar›yla karl›l›¤›n› sürdürerek büyümeyi hedeflemektedir.

›. Kurumsal Yönetim ‹lkelerine Uyum Raporu:
Ek 1’de yer almaktad›r.
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i. Yat›r›mlar:
fiirketimiz 2008 y›l›nda 16.568.150 TL tutar›nda yat›r›m yapm›flt›r. Gerçekleflen yat›r›mlar›m›z; arsa, bina ve arazi üzeri yap›lar 7.388.279
TL, makina ve tesisler 7.418.318 TL, demirbafllar 1.736.431 TL, tafl›tlar 20.200 TL, haklar 4.922 TL’dir.

j. Üretim:

Kapasite kullan›m oranlar›:

2007 (ton) 2008 (ton) %
Süt-Meyve Suyu, Krema, Puding 187.131 184.227 (1.57)
Tereya¤, Sos, Bal, Reçel 12.337 12.146 (1.57)
Yo¤urt-Peynir 50.014 47.975 (4.25)
Toz Ürünler 1.810 920 (49.18)
Toplam 251.292 245.268 (2.46)

2008 y›l› Kapasite Kullan›m Oran› % 52’dir.

k. Sat›fllar:
P›nar Süt 2008 y›l›nda Uzun Ömürlü Süt pazar›nda % 26,5, Light Süt’te % 65,5, Sürülebilir Peynir’de % 43,1‘lik pazar paylar› ile süt ürün-
leri sektöründeki liderlik konumunu sürdürmüfltür.

2008 y›l› içinde 28.025.000 USD’lik ihracat gerçekleflmifltir. 2008 y›l› ciromuz, 2007 y›l›na göre % 8 artarak 634.125.084 TL’ye ulaflm›flt›r.

2007 (TL) 2008 (TL) %
Süt-Meyve Suyu, Krema, Puding 297.519.334 312.609.178 5,07   
Tereya¤, Sos 57.631.530 67.582.983 17,27  
Yo¤urt-Peynir 204.972.751 221.994.453 8,30 
Toz Ürünler 11.846.702 6.025.493 (49,14)
Di¤er 16.807.398 25.912.978 54,18    
Toplam 588.777.714 634.125.084 7,70

l. Finansal Yap›ya ‹liflkin Bilgiler (UFRS De¤erleri):
2008 2007

TOPLAM BORÇLAR/TOPLAM AKT‹F (%) 33,55 29,52
TOPLAM BORÇLAR/ÖZSERMAYE  (%) 50,49 41,88
SATIfiLARA GÖRE KARLILIK (%) 7,08 8,78
CAR‹ AKT‹FLER/CAR‹ PAS‹FLER 1,45 1,67
ÖZKAYNAK DEV‹R HIZI 1,71 1,57
NET F‹NANSMAN MASRAFLARI/NET SATIfi (%) 4,02 1,51
NET F‹NANSMAN MASRAFLARI/ÖZSERMAYE (%) 6,89 2,36

m. Ortakl›¤›n Finansman Kaynaklar› ve Risk Yönetim Politikalar›:
‹flletmenin finansal kaynaklar›;flirketin öz sermayesi,kulland›¤› krediler ve sat›c› kredilerinden oluflmaktad›r. fiirket faaliyetlerinden dolay›,
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borç ve sermaye piyasas› fiyatlar›ndaki, döviz kurlar› ile faiz oranlar›ndaki de¤iflimlerin etkileri dahil çeflitli finansal risklere maruz kalmak-
tad›r. fiirketin Toplam Risk Yönetim program›, mali piyasalar›n öngörülemezli¤ine odaklanmakta olup, flirketin mali performans› üzerinde-
ki potansiyel olumsuz etkilerin en aza indirgenmesini amaçlam›flt›r.  

n. Personel:
fiirketimizde 2008 y›l› ortalama 773 kifli, 2007 y›l› ortalama 761 kifli istihdam edilmifltir.

o.  Üst Yönetim 

Ad - Soyad Görev
Ergun AKYOL Genel Müdür
Hüseyin DEM‹R Tedarik Zinciri Bflk. Yard.
Coflkun KESK‹NER Mali ‹fller Direktörü 
Muzaffer BEKAR Finansman Direktörü
Erhan SAVCIG‹L ‹zmir Fabrika Direktörü
Gürkan HEK‹MO⁄LU Eskiflehir Fabrika Direktörü

p. Y›l ‹çinde Yap›lan Ba¤›fllar:

fiirket 2008 y›l›nda çeflitli kurum ve kurulufllara 303.017 TL tutar›nda ba¤›fl ve yard›mda bulunmufltur.

r. Merkez d›fl› örgütler: 
Yoktur.
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Tarihçe ve fiirket Hakk›nda Bilgiler12

P›nar Süt, kuruldu¤u günden bugüne üretti¤i ürünler ve gerçeklefltirdi¤i hizmetler-
le tüketicilerinin bedensel ve zihinsel geliflimine katk› sa¤lamay› ve sa¤l›kl› nesiller

yetifltirmeyi ilke edinmifltir. P›nar, sa¤l›kl› beslenme misyonu ile Türk g›da sektöründe
birçok yenili¤i tüketicilerle buluflturmufltur. P›nar, 33 y›ll›k güvenilirli¤iyle tüketicilerin
vazgeçemedi¤i markalar›n bafl›nda gelmektedir. 

Türkiye’yi 1975 y›l›nda ilk defa Aseptik kutu ambalajda, uzun ömürlü süt ile tan›flt›ran
P›nar Süt, ‹zmir ve Eskiflehir fabrikalar›ndaki faaliyetleriyle Türkiye süt pazar›ndaki li-
derli¤ini sürdürmektedir. Süt ve süt ürünlerini, en modern teknolojiyle üreterek tüke-
ticisine sunan P›nar Süt, 21 bini aflan üreticisini daima destekleyerek Türkiye’de süt
üretiminin artmas›na katk›da bulunmaktad›r. P›nar Süt, kaliteli süt hammaddesine
ulaflmak için  Avrupa Birli¤i standartlar›nda üretim yapan 260’› aflk›n çiftlikle anlaflma-
l› olarak çal›flmalar yapmakta ve toplam kalite anlay›fl›n› bu çiftliklere de yerlefltirme-
ye çal›flmaktad›r. P›nar Süt, 110 sözleflmeli veteriner deste¤inde sabah ve akflam
günde iki kez sütleri toplatt›¤› için en kaliteli sütü en taze haliyle fabrikalar›na ulaflt›r-
maktad›r.

KALDER taraf›ndan düzenlenen ve ABD’den sonra en kapsaml› olarak Türkiye’de
gerçeklefltirilen ve Türkiye’nin rekabet analizinin yap›ld›¤› Türkiye Müflteri Memnuni-
yeti Endeksi (TMME) çal›flmas›n›n 2008 y›l› üçüncü çeyrek sektörel sonuçlar›na göre
P›nar, süt kategorisinde, müflteri memnuniyetinde sektörünün birincisi olmufltur.
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Faaliyet gösterdi¤i tüm ürün kategorilerinde hedef pazar pay›nda ilk üç marka içeri-
sinde olmay› hedefleyen P›nar Süt, ba¤›ms›z araflt›rma flirketi ACNielsen taraf›ndan
gerçeklefltirilen ilk hat›rlanan markalar araflt›rmas›nda süt kategorisinde yüzde 30.5
ile ilk hat›rlanan marka olmufltur. P›nar Süt, ACNielsen 2008 y›l› pazar araflt›rma ra-
porlar›na göre uzun ömürlü süt pazar›nda yüzde 26,5, light süt pazar›nda da yüzde
65,5’lik ciro pay›yla liderli¤ini korumaktad›r. 

Taze peynir kategorisinde P›nar Beyaz yüzde 85, Labne yüzde 55, krem peynir yüz-
de 17 ile lider marka konumunu sürdürmektedir. P›nar Süt sürülebilir peynir katego-
risinde ise toplamda  yüzde 43’lük pazar pay›yla liderli¤ini sürdürmektedir. (Kaynak;
ACNielsen)

Türkiye’nin süt ve süt ürünleri ihracat›n›n yüzde 40’›n› tek bafl›na gerçeklefltiren P›nar
Süt’ün ihracat yapt›¤› ülkelerin bafl›nda Suudi Arabistan, Kuveyt, Birleflik Arap Emir-
likleri, KKTC, Azerbaycan ve Bahreyn gelmektedir. Körfez ülkelerine ihraç edilen “P›-
nar Labaneh” söz konusu ülkelerde yüzde 45 pazar pay›yla lider markad›r. Ayr›ca
muhtelif peynir, UHT süt ve meyve nektar› ürünleri de bu ülkelere ihraç edilmektedir.
Bu ülkelerin d›fl›nda ABD, Ürdün, Kazakistan, Özbekistan, Türkmenistan, Yemen,
Kosova, Irak, Singapur ve Libya’ya düzenli ihracat yap›lmaktad›r.

P›nar Süt, 2008 y›l›nda 28.025.000 USD’lik ihracat gerçeklefltirmifltir.



Toplam Kalite 
P›nar Süt, kalite anlay›fl›, tüketicilerinin kaliteli ve güvenli g›da ihtiyaçlar›n› eksiksiz kar-
fl›lama ve kendilerini iyi hissetmelerini sa¤lama temelleri üzerine oturtulmufltur. Bu ne-
denle P›nar Süt, tüketicilerine sadece kaliteli, güvenli ürünler sunmakla yetinmeyip bir
yandan da hedef kitlesinin sosyal yaflam flartlar›na uygunlu¤unu ve yaflam›n her ev-
resindeki farkl› sa¤l›k beklentilerini karfl›lamay› hedeflemektedir. Bu anlay›fla uygun
olarak P›nar Süt 300’ü aflk›n ürünle tüketicilerine ulaflmaktad›r.

P›nar Süt’te ifl süreçleri mutlak müflteri memnuniyeti hedeflenerek yap›land›r›lm›flt›r.
Tüketici Dan›flma Hatt›, pazar araflt›rmalar› ve anketler arac›l›¤›yla sa¤lanan müflteri
geri bildirimleri de¤erlendirilerek, ilgili süreçlere yans›t›lmakta ve süreçlerin iyilefltiril-
mesi sa¤lanmaktad›r. ISO 9001:2008 Kalite Sistem Standart› ve EFQM Mükemmel-
lik Modeli gere¤i gerçeklefltirilen gözden geçirme ve özde¤erlendirme faaliyetleriyle
süreçlerin etkinli¤i ölçülmekte ve art›r›lmaktad›r.

P›nar Süt’te yap›lan tak›m çal›flmalar›yla 2008 y›l›nda Yal›n Alt› Sigma Projeleri ve OM‹
(Operasyonel Maliyet ‹yilefltirme) Sistemi’nde önemli maliyet avantajlar› yakalanm›flt›r. 

Tüketicilerin güvenli g›da taleplerine yönelik olarak 1998 y›l›ndan beri uygulanan
HACCP uygulamalar›, 2007 y›l›ndan itibaren “ISO 22000 G›da Güvenli¤i Yönetim Sis-
temi” çerçevesinde yürütülmektedir.

Yeni Ürünler
2008 y›l›nda 500 ml ve 200 ml’lik ambalajlarda P›nar Çocuk Devam Sütü, 1 litre ve
200 ml’lik ambalajlarda P›nar fieftalili ‹çecek ve 12,5*8 gr’l›k ambalajda P›nar Kido
Üçgen Peynir tüketicilerle buluflmufltur. 

2008 y›l›nda ambalaj çal›flmalar› yap›lan 125 gr Kakaolu Puding, 125 gr Muz Aroma-
l› Puding ve 125 gr Vanilya Aromal› Puding ile 1200 gr Yo¤urt ve 2250 gr Yo¤urt raf-
lardaki yerini alm›flt›r.

Çevreye Verilen De¤er
Üretim faaliyetlerini yürütürken çevrenin korunmas›na, do¤al kaynaklar›n etkin kulla-
n›lmas›na, tüm kanun ve yönetmeliklere uyulmas›na özen gösterilmektedir. P›nar Süt,
bu konudaki inanç ve uygulamadaki baflar›s›n› ISO 14001 Çevre Yönetim Sistemi
Belgesi’ni alarak göstermifltir. 

Bu çerçevede geçti¤imiz y›llarda P›nar Süt’te çevresel performans kriterleri belirlen-
mifl ve iyilefltirmelere yönelik planlar oluflturulmufl olup her y›l planlanan hedefler ge-
lifltirilmektedir. Ayr›ca tasarlanan yeni ürünlerde çevre dostu malzeme ve teknoloji
kullan›m›na özen gösterilmekte, geri dönüfltürülebilen ambalajlar tercih edilmektedir.

‹nsan Kaynaklar›
Kaliteden ödün vermeksizin “Sa¤l›k, lezzet, yenilik” misyonuna uygun olarak  faaliyet-
lerini sürdüren P›nar Süt’ün baflar›s›n›n temelinde as›l gücün “insan” oldu¤u bilinci ya-
tar.

P›nar Süt ‹nsan Kaynaklar›’n›n temel misyonu; verimli, motivasyonu yüksek, perfor-
mans› yüksek insan kayna¤›na sahip olmak ve elde tutmakt›r. Çal›flanlar›n›n perfor-
manslar›n› gelifltirirken kurumsal performans› da art›rd›¤›na inanan P›nar Süt, 2008 y›-
l›nda 773 çal›flan›yla hedeflerini baflar›yla gerçeklefltirmifltir.
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P›nar Süt’ün “Önce ‹nsan” yaklafl›m›ndaki hedefleri flunlard›r:
• “Do¤ru ifle do¤ru insan yerlefltirme” ve “içten terfi önceli¤i” prensiplerine paralel
olarak yetkinlik bazl› seçme ve yerlefltirme sürecini yürütmek,
• Performans De¤erlendirme sistemiyle flirket hedefleri ile kiflisel hedeflerin örtüflme-
sini gerçekleflmesini sa¤lamak. Performans sonuçlar›na ba¤l› olarak çal›flanlar›n kifli-
sel geliflim, kariyer planlama, ücretlendirme, ödüllendirme süreçlerini takip etmek,
• Verimlilik Yar›flmas›, Operasyonel Maliyet ‹yilefltirme Sistemi gibi çeflitli özendirici-
lerle çal›flanlar›n, hem kendilerini gelifltirmesini hem de mevcut süreçleri gelifltirmeye
yönelik elefltiri ve öneri sunmalar›n› teflvik etmek,
• Her y›l düzenli olarak yap›lan “Çal›flanlar›n Görüflü Anketi” ile çal›flanlar›n görüfl ve
düflüncelerini almak ve bu do¤rultuda haz›rlanan aksiyon planlar› ile çal›flan memnu-
niyetini art›rmak,
• Paylafl›mc›, destekleyici insan kaynaklar› yaklafl›mlar› ile çal›flanlara büyük bir aile-
nin de¤erli ve önemli bireyleri olduklar›n› hissettirmek.

Bu hedefler do¤rultusunda yürütülen tüm çal›flmalar, kalite yolculu¤undaki güçlü ve
iyilefltirmeye aç›k alanlar›n belirlenmesinde ve uygun aksiyonlar›n yaflama geçirilme-
sine yard›mc› olmaktad›r.

Sosyal ve Kültürel Aktiviteler
P›nar Süt, kuruldu¤u günden bugüne üretti¤i ürünler ve gerçeklefltirdi¤i hizmetlerle
tüketicilerinin bedensel ve zihinsel geliflimine katk› sa¤lamay› ve sa¤l›kl› nesiller yetifl-
tirmeyi hedeflemifltir. Bu hedefe yönelik olarak e¤itime, spora, kültüre ve sanata des-
te¤ini sürdürmektedir.

P›nar Kido Çocuk Tiyatrosu
P›nar, üretti¤i ürünlerle çocuklar›n zihinsel geliflimine destek olurken kültür ve sanat
faaliyetlerine de önem vermektedir. 1987 y›l›ndan bu yana her y›l oyuncusundan yö-
netmenine, sahne tasar›mc›s›na kadar profesyonel kadrosuyla onlarca çocuk oyunu-
na imza atan P›nar Kido Çocuk Tiyatrosu, tüm tiyatro sezonu boyunca ‹stanbul, ‹z-
mir, Bursa ve Eskiflehir’ de ziyaret etti¤i okullarda sahneye ç›karak, yaz aylar›nda ise
tiyatro izleme olana¤› olmayan bölgelere turneler yaparak binlerce çocu¤un gönlünü
fethetmeye devam ediyor. Ayr›ca P›nar Kido Çocuk Tiyatrosu Bülent ‹nal, Vahide
Gördüm, Özgür Ozan gibi pek çok önemli ismin yetiflmesinde etkili olmufltur. 

P›nar Kido Resim Yar›flmas›
P›nar Kido Resim Yar›flmas›, ilkö¤retim ça¤›ndaki çocuklar›n resim sanat›na ve güzel
sanatlara ilgisini art›rmak ve gelece¤in ressamlar›n› yetifltirmek amac›yla 27 y›ld›r dü-
zenleniyor. Türkiye’nin her bölgesinden çocuklar›n kat›ld›¤› ve 1981 y›l›ndan itibaren
her y›l farkl› bir temayla aç›lan P›nar Kido Resim Yar›flmas›, birbirinden yetenekli kü-
çük ressamlar›n sanatsal becerilerini gelifltirmeye devam ediyor. Ö¤retim üyeleri ve
uzman kiflilerden oluflan jüri taraf›ndan Türkiye’nin 7 co¤rafi bölgesinden ve Kuzey
K›br›s Cumhuriyeti’nden gelen resimlerin de¤erlendirilmesiyle seçilen 22 minik res-
sam, bu y›l ‹stanbul’da ünlü ressam Hüsamettin Koçan koordinatörlü¤ünde 1 hafta-
l›k Sanat Kamp› ile ödüllendirilmifltir. 2008 y›l›nda 27.’si düzenlenen P›nar Resim Ya-
r›flmas› Sanat Haftas›’nda kat›l›mc› ö¤renciler süper kahramanlar ortaya ç›karm›fllar-
d›r. Profesyonel malzemelerle resim atölyesi çal›flmalar›na kat›lan genç yetenekler
son gün düzenlenen törende sertifikalar›n› da alm›fllard›r.  

P›nar KSK
P›nar, 1998 y›l›ndan bu yana P›nar Karfl›yaka ad›yla Türkiye Basketbol Birinci Ligi’nde
mücadelesine devam eden basketbol tak›m›n› reklam baz›nda desteklemektedir. Her



y›l bin’e yak›n çocuk Çi¤li Selçuk Yaflar Tesisleri’nde spor yapma imkanlar›ndan ya-
rarlanmaktad›r. 

Yay›nlar

Yaflam P›nar›m Dergisi
Yaflam P›nar›m Dergisi 2004 y›l›ndan bu yana farkl› çizgisi ve içeri¤iyle P›nar’›n tüke-
ticileriyle, ifl ortaklar›yla, akademik ve bürokratik çevrelerle aras›nda bir ba¤ kurmak-
tad›r. Her 3 ayda bir 10 bin adet bas›lan Yaflam P›nar›m Dergisi ücretsiz olarak da¤›-
t›lmaktad›r.

P›nar Gazetesi 
Her üç ayda bir üreticilere yönelik olarak ç›kar›lan P›nar Gazetesi, süt ve et hayvan-
c›l›¤› yapan çiftçiler için önemli bir baflvuru kayna¤›d›r. 

Fuarlar - Kongreler
P›nar Süt, 77. ‹zmir Enternasyonel Fuar›’nda Yaflar G›da Grubu stand› içinde yer al-
m›fl ürünlerini sergilemifltir. Diyarbak›r’da Tar›m Bakanl›¤› iflbirli¤i ile gerçeklefltirilen II.
Ortado¤u Tar›m Fuar›’na kat›l›mda bulunmufltur. Ayr›ca P›nar, Türkiye Kalite Derne¤i
taraf›ndan düzenlenen 17. Kalite Kongresi’nde “Kongre Sponsoru”; ‹zmir Kalite Der-
ne¤i’nce düzenlenen Mükemmeli Aray›fl Sempozyumu’nda Ana Sponsor olarak yer
alm›flt›r. 

“Yeni bir dönem-Yeni Aç›l›mlar: Türkiye’nin istikrar ve büyüme hamlesi”  temal› Forum
‹stanbul 2008 konferans›, Nisan ay›nda ‹stanbul’da P›nar’›n sponsorlu¤unda gerçek-
lefltirilmifltir.

Ayr›ca 23-25 Ekim 2008 tarihlerinde, “II. ‹zmir Uluslararas› Özel E¤itim ve Otizm Sem-
pozyumu” Yaflar Holding G›da Grubu P›nar ana sponsorlu¤unda Çeflme Alt›n Yunus
Otel'de gerçeklefltirilmifltir. 

P›nar Süt sponsorlu¤unda 3. faaliyet y›l›n› dolduran Hürriyet Kad›n Kulübü, kad›nlar›n
daha aktif olarak sosyal hayat içinde yer almalar› için çeflitli e¤itimler ve bilgilendirme
seminerleri gerçeklefltirmektedir.
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Ödüller ve Belgeler
Kuruluflundan bugüne kadar Türkiye’nin süt ve süt ürünleri sektöründe lider markas›
olmaya devam eden P›nar Süt, gerek üretim standartlar› ve kulland›¤› teknoloji gerek-
se de yenilikçi ve ilkleri gerçeklefltirme yaklafl›m›yla 2008 y›l›nda da sayg›n kurulufllar-
dan ödüller alm›flt›r. 

PINAR markas›, tüketicisinin istek ve ihtiyaçlar›n› dinleyip bu istek ve ihtiyaçlara yö-
nelik h›zl› çözümler gelifltiren, tüketici odakl› bir markad›r. 2008 y›l›n›n 3. çeyre¤inde
Türkiye Müflteri Memnuniyeti Endeksi (TMME) taraf›ndan yap›lan araflt›rma sonuçla-
r›na göre  P›nar, süt kategorisinde, müflteri memnuniyetinde sektörünün birincisi ol-
mufltur.

P›nar Süt geçti¤imiz y›l, ‹zmir Ticaret Odas› taraf›ndan yüksek safi ticari kazanç be-
yan ederek ülke ekonomisine yapt›¤› katk› ve döviz kazand›ran hizmetlerde gösterdi-
¤i gayretten ve vergi ödeme baflar›lar›ndan dolay› alt›n madalyaya lay›k görüldü. Ay-
r›ca yine geçti¤imiz y›l EBSO taraf›ndan süt ürünleri sanayii meslek grubunda “En
Yüksek Yat›r›m” birincilik ödülüne, “En Yüksek Vergi Ödeme”, “En Yüksek ‹hracat” ve
“En Fazla ‹stihdam” ikincilik ödüllerine lay›k görüldü. P›nar Süt ayr›ca “Son 10 Y›ld›r
Aral›ks›z Olarak Yüksek ‹hracat Gerçeklefltirme”, “Kültür Alan›nda Katk›”, “Baflar›l›
Marka” ve “Baflar›l› ARGE Çal›flmalar›” kategorilerinde de ödüllendirildi.

Bu y›l dokuzuncusu düzenlenen Tüketiciyle Dost Alt›n Kalite Zirvesi kapsam›nda, Tü-
ketici Raporu Dergisi taraf›ndan yap›lan ‘Markan› Ödüllendir Anketi’ sonucunda P›nar
sektöründe en yüksek oyu alarak “Tüketiciye  Dost Alt›n Kalite Ödülü”nü kazand› ve
“Tüketici Dostu Marka” ünvan›na lay›k  görüldü.

P›nar, 2008 y›l›nda Superbrands taraf›ndan yap›lan araflt›rmayla Türkiye’nin 26 Sü-
permarkas› içinde yer ald›.

P›nar, “P›nar Beyaz” reklam kampanyas›yla, Reklamc›lar Derne¤i ve Reklamverenler
Derne¤i taraf›ndan iki y›lda bir düzenlenen Effie Türkiye Reklam Etkinli¤i Yar›flma-
s›’nda, Temel G›da Maddeleri kategorisinde 7 aday aras›nda Gümüfl Effie 2008 ödü-
lüne lay›k görüldü.
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1) Kurumsal Yönetim ‹lkeleri Uyum Beyan›:
PINAR SÜT MAMULLER‹ SANAY‹‹ A.fi. ("fiirket") 31 Aral›k 2008 tarihinde sona eren fa-
aliyet döneminde, afla¤›da belirtilen hususlar d›fl›nda Sermaye Piyasas› Kurulu ("SPK") ta-
raf›ndan yay›mlanan Kurumsal Yönetim ‹lkeleri'ne uymaktad›r ve bunlar› uygulamakta-
d›r.

a) Birikimli oy kullanma yöntemi
b) Ba¤›ms›z üye
c) Az›nl›k paylar›n›n yönetim kurulunda temsili

K›smen ya da tamamen uyulmayan söz konusu hususlar›n nitelikleri ve gerekçeleri rapo-
run ilgili bölümlerinde aç›klanm›flt›r. 

Dönem içinde, kurumsal yönetim konusunda e¤itim faaliyetlerine kat›l›nm›fl, fiirket esas
sözleflmesi, prosedür ve uygulamalar›nda ilkelere uygunluk bak›m›ndan tarama çal›flma-
lar› yap›lm›fl ve iyilefltirilmesi gereken konular belirlenmifltir.

BÖLÜM I - PAY SAH‹PLER‹

2) Pay Sahipleri ile ‹liflkiler Birimi:
18.03.2009 tarihine kadar flirketimizde pay sahipleri ile iliflkiler departman› bulunma-
makla beraber söz konusu görev Mali ‹fller Departman› taraf›ndan ve Yaflar Grubu’nun ko-
nu ile ilgili merkezi departmanlar›ndan destek al›nmak suretiyle yürütülmekte iken, an›-
lan tarihte yap›lan özel durum aç›klamas›nda da belirtildi¤i üzere, 18.03.2009 tarihi iti-
bariyle fiirketimiz Yönetim Kurulu Pay Sahipleri ile ‹liflkiler Birimi oluflturulmas›na ve
Sermaye Piyasas› Faaliyetleri ‹leri Düzey Lisans› ile Kurumsal Yönetim Derecelendirme Li-
sans›na sahip Sn. Senem Demirkan'›n söz konusu birimin yöneticili¤ine atanmas›na karar
vermifltir.
‹letiflim bilgisi
Tel : 0 232 482 22 00
Fax : 0 232 489 15 62
E mail : yatirimci@pinarsut.com.tr

Pay sahipleri ile iliflkiler biriminin görevleri afla¤›da yer almaktad›r: 

a) Pay sahiplerine iliflkin kay›tlar›n sa¤l›kl›, güvenli ve güncel olarak tutulmas›n› sa¤la-
mak,
b) fiirket ile ilgili kamuya aç›klanmam›fl, gizli ve ticari s›r niteli¤indeki bilgiler hariç ol-
mak üzere, pay sahiplerinin flirket ile ilgili yaz›l› bilgi taleplerini yan›tlamak,
c) Genel kurul toplant›s›n›n yürürlükteki mevzuata, esas sözleflmeye ve di¤er flirket içi dü-
zenlemelere uygun olarak yap›lmas›n› sa¤lamak,
ç) Genel kurul toplant›s›nda, pay sahiplerinin yararlanabilece¤i dokümanlar› haz›rlamak,
d) Oylama sonuçlar›n›n kayd›n›n tutulmas›n› ve sonuçlarla ilgili raporlar›n pay sahipleri-
ne yollanmas›n› sa¤lamak,
e) Mevzuat ve flirketin bilgilendirme politikas› dahil, kamuyu ayd›nlatma ile ilgili her tür-
lü hususu gözetmek ve izlemek.

Pay sahipleri taraf›ndan dönem içerisinde herhangi bir yaz›l› baflvuru gelmemifltir. Di¤er
taraftan pay sahiplerinden çok say›da flifahi olarak bilgi talebi gelmektedir, fakat bu tür
baflvurulara iliflkin istatistiki veri bulunmamaktad›r.
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3) Pay Sahiplerinin Bilgi Edinme Haklar›n›n Kullan›m›:
Pay sahiplerinin bilgi alma ve inceleme hakk›n›n kullan›m›nda ana prensip pay sahipleri
aras›nda ayr›m yap›lmamas›d›r. Pay sahibi haklar›n›n sa¤l›kl› olarak kullan›labilmesi için
gerekli olan butün bilgi ve belgeler web sitemiz vas›tas›yla pay sahiplerinin kullan›m›na
eflit bir flekilde sunulmaktad›r. 2008 faaliyet y›l› içerisinde bilgi edinmeye yönelik baflvu-
rulara iliflkin say›sal bilgi 2 no'lu maddede verilmifltir. Söz konusu bilgi talepleri genellik-
le genel kurul tarihi, sermaye art›r›mlar› ve bedelsiz hisse senetleri, kar da¤›t›m› gibi ko-
nulara iliflkin olmufltur. Tüm bilgi alma talepleri, ticari s›r veya korunmaya de¤er bir flir-
ket menfaati kapsam›nda olanlar d›fl›nda, pay sahipleri aras›nda ayr›m yap›lmaks›z›n ka-
muya daha önce özel durum aç›klamalar› vas›tas›yla yap›lan aç›klamalar paralelinde ce-
vaplanmaktad›r. TTK ve SPK düzenlemelerinin gerekli k›ld›¤› pay sahipli¤i haklar›n›n
kullan›m›n› etkileyecek geliflmeler özel durum aç›klamalar›, gazete ilanlar› ve posta vas›-
tas› ile duyurulmaktad›r. Özel denetçi atanmas› talebi flirket ana sözleflmesinde bireysel
bir talep hakk› olarak tan›mlanmamakla birlikte 2008 y›l› içerisinde pay sahiplerinden bu
yönde bir talep gelmemifltir.

4) Genel Kurul Bilgileri:
2008 y›l› içerisinde 15 May›s 2008 tarihinde  2007 y›l› ola¤an genel kurul toplant›s› ve 17
Aral›k 2008 tarihinde ola¤anüstü genel kurul toplant›s› düzenlenmifltir. fiirket ana sözlefl-
mesinin "Toplant› Nisab›" bafll›kl› 19. maddesi uyar›nca, ola¤an ve ola¤anüstü genel ku-
rul toplant›lar›nda nisap Türk Ticaret Kanunu hükümlerine tabidir. 2007 y›l› ola¤an ge-
nel kurul toplant›s›nda toplant› ve karar nisab› flirket sermayesinin % 65,80'dir.

Toplant›ya paydafllar d›fl›ndaki menfaat sahipleri ve medya kat›lmam›flt›r. Genel kurul
toplant›s›’na davet yönetim kurulu taraf›ndan yap›lm›flt›r. Pay sahiplerinin yan› s›ra top-
lant›lara ba¤›ms›z denetim flirketi yetkilileri de yaz›l› olarak davet edilmektedir. fiirket ge-
nel kurulunun toplant›ya davetine iliflkin ilanlar, ana sözleflmenin "‹lan" bafll›kl› 22. mad-
desine uygun olarak TTK'n›n 368. maddesi hükümleri çerçevesinde ilan ve toplant› gün-
leri hariç olmak üzere en az 21 gün önce Türkiye Ticaret Sicil Gazetesi'nde ("TTSG") ya-
p›lm›flt›r. Bununla birlikte toplant› ilan› web sitemizde ve mahalli gazetede de ilan edilmifl
ve adresi kay›tl› pay sahiplerine mektup gönderilmesi suretiyle toplant› günü, yeri ve gün-
demi bildirilmifltir. Nama yaz›l› pay sahiplerinin genel kurula kat›l›m›n› teminen pay def-
terine kay›t için bir süre öngörülmemifltir. Genel kurul toplant›s› öncesi toplant› yeri, ta-
rihi ve gündemi, yönetim kurulunun genel kurula sunaca¤› kar da¤›t›m teklifi, yönetim
kurulunca seçilen ba¤›ms›z denetim flirketi özel durum aç›klamalar› ile kamuya duyuru-
lur.

fiirket faaliyet raporu, flirket merkezinde ve internet sitesinde genel kuruldan 15 gün ön-
ce ortaklar›n bilgisine aç›k bulundurulur. Genel kurul toplant›s›nda, gündemde yer alan
konular tarafs›z ve ayr›nt›l› bir flekilde, aç›k ve anlafl›labilir bir yöntemle aktar›l›r; pay sa-
hiplerine eflit flartlar alt›nda düflüncelerini aç›klama ve soru sorma imkan› verilir ve sa¤-
l›kl› bir tart›flma ortam› yarat›l›r.

Ana sözleflmede bölünme, önemli tutarda malvarl›¤› al›m›, sat›m›, kiralanmas› vb. önem-
li nitelikteki kararlar›n genel kurulda al›nmas› konusunda bir hüküm yoktur. Bu tür ka-
rarlar fiirket faaliyetlerinin ola¤an ak›fl›nda devam›n› sa¤lamak amac›yla yönetim kurulu
taraf›ndan SPK düzenlemeleri, TTK ve vergi mevzuat› göz önünde bulundurularak al›n-
makta ve karar›n al›nmas›n› takiben özel durum aç›klamas› vas›tas›yla kamuoyuna duyu-
rulmaktad›r. Genel kurul tutanaklar› fiirket merkezinde pay sahiplerine sürekli aç›k tutul-
maktad›r. Ayr›ca fiirket’in son 3 y›la iliflkin Genel Kurul tutanaklar›na, internet sitemizin
(www.pinar.com.tr) Yat›r›mc› ‹liflkileri Bölümü’nden ulafl›labilmektedir. 
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5) Oy Haklar› ve Az›nl›k Haklar›:
Yönetim kuruluna aday gösterme konusunda afla¤›daki imtiyaz mevcuttur: "fiirket'in iflle-
ri ve idaresi Genel Kurul taraf›ndan ortaklar aras›ndan veya hariçten TTK hükümleri da-
iresinde seçilecek 5 ila 9 üyeden teflkil edilecek bir ‹dare Meclisi taraf›ndan idare olunur.
‹dare Meclisi'nin 5 kifliden teflekkül etmesi halinde 3 üye A grubu hissedarlar›n göstere-
ce¤i adaylar aras›ndan, l üye B ve l üye C grubu hissedarlar›n gösterece¤i adaylar aras›n-
dan, 7 kifliden teflekkül etmesi halinde 4 üye A grubu, 2 üye B grubu, l üye C grubu his-
sedarlar›n gösterece¤i adaylar aras›ndan, 9 kifliden teflekkül etmesi halinde 5 üye A gru-
bu, 3 üye B grubu, l üye C grubu hissedarlar›n gösterece¤i adaylar aras›ndan seçilir. ‹da-
re Meclisi karar verdi¤i takdirde murahhas aza tayin edebilir. Ancak, ‹dare Meclisi Reisi
ve murahhas aza A grubunu temsil eden üyeler aras›ndan seçilir."

Bunun d›fl›nda herhangi bir imtiyaz mevcut de¤ildir.

Oy hakk›n›n kullan›m›na iliflkin olarak fiirket ana sözleflmesinde pay sahibi olmayan kifli-
nin temsilci olarak vekaleten oy kullanmas›n› engelleyen hükümler yer almamaktad›r. Oy
kullan›m›n›n düzenlendi¤i fiirket esas sözleflmesinin 23 no'lu maddesi flu flekildedir:
"Umumi Heyet toplant›lar›nda reyler el kald›rmak suretiyle verilir. Ancak toplant›da mev-
cut hissedarlar›n temsil ettikleri sermayenin onda birine sahip bulunanlar›n talebi üzeri-
ne gizli reye baflvurmak laz›md›r. SPK'n›n vekaleten oy vermeye iliflkin düzenlemeleri sak-
l›d›r."

fiirketin karfl›l›kl› ifltirak içinde oldu¤u bir flirket bulunmamaktad›r. Yönetim Kurulu'nda
ba¤›ms›z üye bulunmamaktad›r. (Yönetim kurulu üyelerine iliflkin aç›klamalar için 18
no'lu maddeye bak›n›z.) Az›nl›k haklar› yönetim kurulunda temsil edilmemektedir. fiirke-
timiz bünyesinde az›nl›k haklar› ve kullan›m› tüm halka aç›k flirketlerin tabi oldu¤u Ser-
maye Piyasas› Kanunu 11. maddesi ile paralel olarak uygulanmaktad›r. fiirketimiz ana söz-
leflmesinde flu an için birikimli oy sisteminin kullan›lmas›na olanak veren bir hüküm yer
almamaktad›r.

6) Kar Da¤›t›m Politikas› ve Kar Da¤›t›m Zaman›:
fiirketimizin kar da¤›t›m konusundaki genel politikas› fiirket’in finansal pozisyonu, yap›-
lacak yat›r›mlar ile di¤er fon ihtiyaçlar›, sektörün içinde bulundu¤u koflullar, ekonomik
ortak, Sermaye Piyasas› Mevzuat› ve Vergi Mevzuat› göz önünde bulundurularak kar da-
¤›t›m› yap›lmas› yönündedir. Kar da¤›t›m oran›n›n mevcut durumda Sermaye Piyasas›
Mevzuat› çerçevesinde yüzde 20 oran›nda oldu¤u dikkate al›nd›¤›nda bundan sonraki dö-
nemlerde de asgari bu oran olmak üzere kar pay› da¤›t›m› yap›lmas› öngörülmektedir. An-
cak her y›l itibariyle fiili kar da¤›t›m oranlar›n›n tespiti yukar›da an›lan hususlar dikkate
al›narak gerçeklefltirilecektir.

fiirketimizin 2008 ve izleyen y›llara iliflkin kar da¤›t›m politikas› 15 May›s 2008 tarihli ge-
nel kurul toplant›s›nda ortaklar›n bilgisine sunulmufl olup, ayr›ca web sitemizde de ka-
muya duyurulmaktad›r.

fiirket kar pay› avans›na iliflkin olarak ana sözleflme vas›tas›yla Yönetim Kurulu'na yetki
vermifltir. Avans verilmesine iliflkin yetkinin kullan›m› yönetim kurulu taraf›ndan mevcut
mevzuat ve ekonomik ortam çerçevesinde de¤erlendirilir. Kar da¤›t›m yöntem ve süreçle-
ri Türk Ticaret Kanunu, Sermaye Piyasas› Kurulu düzenlemeleri ve flirket ana sözleflme-
sinde yer alan hükümlerle belirlenmifltir. Belirlenen kar da¤›t›m politikas› paralelinde her
faaliyet döneminde yönetim kurulu taraf›ndan konuya iliflkin karara var›lmas›n›n akabin-
de özel durum aç›klamas› vas›tas›yla kamuoyuna duyuru yap›l›r. Yönetim kurulunun kar
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da¤›t›m tutar›na iliflkin karar› genel kurulun onay›na sunulur ve onaylanan temettü tuta-
r›n›n pay sahiplerine da¤›t›m› genel kurul toplant›s›nda, SPK'n›n Seri: IV, No: 27 Tebli¤i
çerçevesinde, belirlenen süre içerisinde yap›l›r. fiirket'in 2007 y›l› kar›n›n da¤›t›m›na 30
May›s 2008 tarihinde bafllanm›fl olup, da¤›t›m ifllemi yasal süresi içinde tamamlanm›flt›r.

7) Paylar›n Devri:
Paylar›n devri TTK'n›n 415 ve 416 no'lu maddeleri hükmü çerçevesindedir.

BÖLÜM II - KAMUYU AYDINLATMA VE fiEFFAFLIK

8) fiirket Bilgilendirme Politikas›:
Kurumsal Yönetim ‹lkeleri II Bölüm, Madde 1.2'de tan›mlanan flekilde oluflturulmufl ve
kamuya aç›klanm›fl bir bilgilendirme politikas› bulunmamakla birlikte fiirket, tüm pay sa-
hipleri ve menfaat sahiplerini SPK'n›n Özel Durumlar›n Kamuya Aç›klanmas›na ‹liflkin
Esaslar Tebli¤i çerçevesinde bilgilendirmektedir. Bilgilendirme süreci, fiirket Yönetim Ku-
rulu, Genel Müdür Ergun Akyol, Mali ‹fller Direktörü Coflkun Keskiner ve Muhasebe Mü-
dürü Mustafa fiahin Dal taraf›ndan koordineli olarak aç›klamadan yararlanacak kifli ve ku-
rulufllar›n karar vermelerine yard›mc› olacak flekilde, zaman›nda, do¤ru, eksiksiz, anlafl›-
labilir, yorumlanabilir, düflük maliyetle eflit olarak kolay eriflilebilir bir biçimde yürütül-
mektedir. fiirket'in SPK Seri: XI, No: 29 Tebli¤i ve ilgili Sermaye Piyasas› Mevzuat› ile
Uluslararas› Finansal Raporlama Standartlar› uyar›nca haz›rlanan y›ll›k ve ara dönem ma-
li tablolar› ve tamamlay›c› dipnotlar SPK'n›n düzenlemeleri uyar›nca ba¤›ms›z denetimden
geçtikten sonra kamuoyuna duyurulur.

9) Özel Durum Aç›klamalar›:
fiirket taraf›ndan 2008 faaliyet y›l› içerisinde yap›lan özel durum aç›klamalar›n›n say›s›
17'dir. Söz konusu aç›klamalar›n hiçbirine iliflkin olarak SPK ve/veya ‹MKB'den ek aç›k-
lama talebi gelmemifltir. fiirket'in kamuyu ayd›nlatma ihlali olmam›flt›r. Yabanc› borsalar-
da kote sermaye piyasas› arac›m›z bulunmad›¤›ndan ilave kamuyu ayd›nlatma yükümlü-
lü¤ümüz  bulunmamaktad›r.

10) fiirket ‹nternet Sitesi ve ‹çeri¤i:
fiirketin internet sitesi (www.pinar.com.tr) Kurumsal Yönetim ‹lkeleri, Kamuyu Ayd›nlat-
ma Esaslar› ve Araçlar› Bölümü, 1.11.5 maddesinde öngörülen flekil ve içerikte Türkçe ve
‹ngilizce olarak yap›land›r›lm›fl olup, aktif olarak kullan›lmaktad›r. Web sitemizin daha
iyi hizmet vermesine yönelik çal›flmalar›m›z ise sürekli olarak devam edecektir.

11) Gerçek Kifli Nihai Hakim Pay Sahibi/Sahiplerinin Aç›klanmas›:
fiirket'in 31 Aral›k 2008 tarihi itibariyle sermaye yap›s› afla¤›daki gibidir:

Hissedarlar YTL Hisse (%)
Yaflar Holding A.fi. 27.503.257,79 61,18
Di¤er 17.447.793,46 38,82
Toplam 44.951.051,25       100,00

Yukar›da görüldü¤ü üzere, Yaflar Holding A.fi. fiirket sermayesinin yüzde 61,18'ine sahip-
tir. Yaflar Holding A.fi.’nin do¤rudan/dolayl› olarak kontrolü Yaflar Ailesi'ne aittir.

12) ‹çeriden Ö¤renebilecek Durumda Olan Kiflilerin Kamuya Duyurulmas›:
Rapor tarihi itibariyle içeriden ö¤renebilecek durumda olan kifliler afla¤›da gösterilmifltir. Bu
kapsamdaki kifliler her y›l faaliyet raporlar›nda ve web sitemizde de kamuya duyurulmaktad›r.
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Tüm Yönetim Kurulu Üyeleri ve Murak›plar
Ergun Akyol (Genel Müdür)
Hüseyin Demir (Tedarik Zinciri Baflkan Yard›mc›s›)
Kaz›m Coflkun Keskiner (Mali ‹fller Direktörü)
Muzaffer Bekar (Finans Direktörü)
Adnan Akan (Sor. Ort. Bafldenetçi Ba¤›ms›z Denetim)
Ba¤›ms›z Denetim Firmas›n›n ilgili çal›flanlar›.

BÖLÜM III - MENFAAT SAH‹PLER‹ (PAYDAfiLAR)

13) Menfaat Sahiplerinin Bilgilendirilmesi: 
Menfaat sahipleri, SPK düzenlemeleri, TTK, Rekabet Kanunu, vergi kanunlar›, Borçlar Ka-
nunu çerçevesinde SPK'n›n Özel Durum Aç›klamalar› vas›tas›yla fiirket'in ticari s›r niteli-
¤inde bulunan bilgileri haricinde bilgilendirilmektedir.

14) Menfaat Sahiplerinin Yönetime Kat›l›m›:
Süreç odakl› yönetim sistemi ile Toplam Kalite felsefesine dayanan, iyilefltirme ve verim-
lili¤i art›rmay› hedefleyen, çal›flanlar›n talep ve görüfllerinin de¤erlendirildi¤i sistematik
toplant›lar ve öneri sistemleri ile çal›flanlar›n yönetime kat›l›m› sa¤lanmaktad›r. Müflteri-
lerimizin bayi toplant›lar›, müflteri memnuniyeti sistemi ve öneri sistemi ile yönetime ka-
t›l›m› sa¤lanmaktad›r.

Tedarikçilerimiz ile kurulan iflbirlikleri çerçevesinde büyüyen ifl hacmimiz do¤rultusunda
onlar›n da ifl hacimleri büyümekte ve düzenli olarak yap›lan denetimlerle g›da sektörünün
ihtiyac› olan kalite yönetimlerine, g›da güvenli¤ine uygun yeni malzemelerin ortak olarak
gelifltirilmesi sa¤lanmakta ve tedarikçilerin yeni ifl alanlar›na girme imkanlar› do¤maktad›r.

15) ‹nsan Kaynaklar› Politikas›:
‹nsan Kaynaklar›'n›n temel misyonu P›nar Süt'te yenilikçi, toplam kalite anlay›fl›n› ilke
edinmifl, de¤iflime ve geliflime kolayl›kla ayak uydurarak, global anlamda rekabet avanta-
j› sa¤layan ‹nsan Kaynaklar› Yönetimi'ni sürdürebilmektir. P›nar Süt'ün ‹nsan Kaynaklar›
ile ilgili temel politikalar› tüm kapsam d›fl› çal›flanlara imza karfl›l›¤›nda verilen Personel
Yönetmeli¤i'nde aç›kça yer almaktad›r. Personel Yönetmeli¤i, temel politikalar ile birlikte
çal›flma süreleri, ifle al›mdaki süreç ve prensipler, ifl sözleflmesinin sonland›r›lmas› ve di-
siplin yönetmeli¤i hakk›ndaki bilgileri içerir. Kapsam içi çal›flanlarla ilgili insan kaynak-
lar› politika ve uygulamalar› Toplu ‹fl Sözleflmesi'nde yer al›r.

Temel politikalar›m›z:
a) fiirket'te personel kadrolar›, iflletme ekonomisi kriterleri ile tespit edilmektedir ve onur-
lu çal›flman›n ancak verimli çal›flma ile mümkün oldu¤unu tüm çal›flanlar kabul eder.
b) Personelin geliflmesini sa¤lamak amac›yla her kademede tespit edilen plan çerçevesin-
de flirket içi ve d›fl› e¤itim programlar› uygulan›r.
c) Organizasyon içindeki terfi ve atamalarda f›rsat eflitli¤i gözetilir, atamalar prensip ola-
rak flirket içi personel aras›ndan yap›l›r.
d) Geliflim planlar› uygulanarak, kariyer planlama sistemiyle potansiyeli olan personele
yükselme olanaklar› en genifl biçimde sa¤lan›r.
e) Personelin performans de¤erlendirmesi, hedeflerin gerçeklefltirilmesi ve yetkinlik baz
al›narak yap›l›r.
f) En üst kademeden bafllayarak en alt kademeye kadar her pozisyon için ifl tan›mlar› ve
performans standartlar› dokümanlaflt›r›l›r ve personel de¤erlendirmesinde bu sistem baz
olarak kullan›l›r.
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g) Çal›flan Görüflü Anketi periyodik olarak her y›l uygulanarak çal›flma koflullar›, yönetim,
sosyal aktiviteler, ücret, e¤itim, performans de¤erlendirme, kariyer planlama, kat›l›mc›
yönetim ve flirket memnuniyeti konular›nda çal›flanlar›n fikirleri al›n›r. Al›nan geribildi-
rimler do¤rultusunda iyilefltirme çal›flmalar› yap›l›r.
h) Güvenli çal›flma ortam ve koflullar›n›n sa¤lanmas› flirketimizin çok önem verdi¤i bir ko-
nudur. ‹flçi Sa¤l›¤› ve Güvenli¤i Yönetmeli¤i çerçevesinde mesleki risklerin önlenmesi,
sa¤l›k ve güvenli¤in korunmas›, risk ve kaza faktörlerinin ortadan kald›r›labilmesi için
tüm yasal tedbirler al›n›r. Düzenli toplant›larla iyilefltirme çal›flmalar› sürekli devam eder. 
i) Yönetim tarz›m›z "...yasalara ve ahlaki kuralara uygun davranan, toplam kalite felsefe-
sini ve kat›l›mc› yönetim fleklini benimseyen bir fiirket olarak varl›¤›m›z› sürdürmektir." 
j) fiirketimizde çal›flanlar›n dil, ›rk, renk, cinsiyet, siyasi ve felsefi düflünce, din, mezhep
ve benzeri sebeplerle ay›r›m gözetilmeksizin eflit uygulama görmesi prensibi esast›r. Çal›-
flanlar›n söz konusu temel anayasal haklar›n›n korunmas› için gerekli tedbirler al›nm›flt›r.

fiirket'in P›narbafl› Fabrikas›'nda 2, Eskiflehir Fabrikas›'nda 1 olmak üzere toplam 3 iflye-
ri temsilcisi bulunmaktad›r. Bu temsilciler:
a) ‹flyerinde münhas›r kalmak kayd›yla iflçilerin dileklerini dinlemek ve flikayetlerini çö-
zümlemek,
b) ‹flçi ve iflveren aras›ndaki iflbirli¤i ve çal›flma ahengi ile çal›flma bar›fl›n› devam ettirmek,
c) ‹flçilerin hak ve menfaatlerini gözetmek, ifl kanunlar› ve toplu ifl sözleflmelerinde ön gö-
rülen çal›flma flartlar›n› uygulamas›na yard›mc› olmakla görevlidir.

Tüm çal›flanlar flirket prosedürleri, organizasyon de¤ifliklikleri, hak ve menfaatlerdeki de-
¤ifliklikler ve çal›flanlar› ilgilendiren uygulamalar ve kararlar hakk›nda yaz›l› olarak haz›r-
lanm›fl Bildiri Yönetmeli¤i çerçevesinde haz›rlanan yönetmelik ve bildiriler ile intranet ve
duyuru panolar› arac›l›¤›yla çeflitli konularda bilgilendirilirler. Bugüne kadar fiirket yöne-
timine ve insan kaynaklar› departman›na, çal›flanlardan ayr›mc›l›k konusunda herhangi
bir flikâyet gelmemifltir.

16) Müflteri ve Tedarikçilerle ‹liflkiler Hakk›nda Bilgiler:
Misyonu tüketicilerine sa¤l›k, lezzet ve yenilik kayna¤› ürünler sunmak olan P›nar, ürün-
lerinin üretim süreçleri ve ürünlerle ilgili her türlü bilgiyi www.pinarmutfagi.com inter-
net sitesiyle müflterilerine sunmaktad›r.

Türkiye'nin her yerinden ulafl›labilen 0800 415 5117 no'lu ücretsiz dan›flma hatt›m›za
müflteri talep ve flikayetleri ulaflabilmekte ve ulaflan taleplerin yan›tlanmas›, flikayetlerin
giderilmesi sa¤lanmaktad›r. Müflteri memnuniyetinin sa¤lanmas›na yönelik olarak, fiirket
ve ba¤›ms›z kurulufllar taraf›ndan çeflitli araflt›rma ve anketler sürekli olarak yap›lmakta-
d›r. Araflt›rma sonuçlar›na ve müflteri taleplerine göre ürün ve hizmet kalitesini art›rmaya
yönelik faaliyetler sürdürülmektedir. fiirket'in 36 y›ll›k geçmifli tedarikçiler ile iyi iliflkiler
kurulmas›n› ve dolay›s›yla ihtiyaç duyulan malzemelerin gerekli kalitede, zamanda, mik-
tarda ve optimum ticari koflullarda taraf›m›za ulaflmas›n› sa¤lamaktad›r. Bu hedeflerin ne
flekilde gerçekleflti¤i tedarikçi de¤erlendirme metodlar› ile ölçülmekte ve ç›kan sonuçlar
tedarikçilerimiz ile paylafl›larak onlar›n e¤itimi ve geliflimi temin edilmektedir. Tedarikçi-
lerimiz ile sürekli bilgi a¤› kurularak sektördeki olas› geliflmeler, yenilikler takip edilmek-
te, kalite ve yenilik çemberleri düzenlenip iflbirli¤i yap›lmakta ve söz konusu yenilikler
öncelikli olarak uygulamaya geçirilmeye çal›fl›lmaktad›r.

17) Sosyal Sorumluluk:
Kamu sa¤l›¤› ve do¤aya karfl› sorumluluklar›n› yerine getirmek amac›yla fiirket, üretim fa-
aliyetlerini yürütürken üreticisi, tedarikçisi ve çal›flanlar› ile bütünleflerek çevre ile ilgili
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performans›n› sürekli denetlemeyi ve gelifltirmeyi prensip edinmifltir. fiirket'in Çevresel
Etki De¤erlendirme Raporu ve TS EN ISO 14001 Çevre Yönetim Sistemi belgesi mevcut-
tur. P›nar Kido resim yar›flmalar›, P›nar Kido çocuk tiyatrosu, P›nar Karfl›yaka basketbol
tak›m›n›n sponsorlu¤u, çiftçi e¤itimleri, P›nar gazetesi ve Yaflam P›nar›m dergisi ile çal›-
flanlar ve topluma kültür, sanat, spor ve e¤itim alanlar›nda katk› sa¤lanmas› hedeflenmek-
tedir. Yaflar Üniversitesi ve Yaflar E¤itim ve Kültür Vakf› gibi kurulufllarla iflbirli¤i yaparak
e¤itime destek sa¤lamaktad›r. Dönem içinde çevreye verilen zararlardan dolay› flirket aley-
hine herhangi bir dava aç›lmam›flt›r.

BÖLÜM IV - YÖNET‹M KURULU

18) Yönetim Kurulu Yap›s›, Oluflumu ve Ba¤›ms›z Üyeler:
Yönetim Kurulu, genel kurulda pay sahiplerinin kendisine vermifl oldu¤u yetki do¤rultu-
sunda, mevzuat, esas sözleflme, flirket içi düzenlemeler ve politikalar çerçevesinde yetki ve
sorumluluklar›n› kullan›r ve flirketi temsil eder. fiirket Yönetim Kurulu'nda Yönetim Ku-
rulu üyeleri flunlard›r:

Emine Feyhan Yaflar Yönetim Kurulu Baflkan›
‹dil Yi¤itbafl› Yönetim Kurulu Baflkan Vekili
Ata Murat Kudat Yönetim Kurulu Üyesi
Taflk›n Tu¤lular Yönetim Kurulu Üyesi
B. Safa Ocak Yönetim Kurulu Üyesi
Y›lmaz Göko¤lu Yönetim Kurulu Üyesi
Mehmet Aktafl Yönetim Kurulu Üyesi

• fiirket Genel Müdürlü¤ü görevini Ergun Akyol yürütmektedir.
• fiirket'in Yönetim Kurulu'nda ba¤›ms›z üye bulunmamaktad›r.
• Yönetim Kurulu üyelerinin TTK'n›n 334. ve 335. maddelerinde belirtilen faaliyetleri ye-
rine getirmeleri Genel Kurul onay›na ba¤l›d›r. Bahsi geçen faaliyetler haricinde Yönetim
Kurulu üyelerinin faaliyetlerine iliflkin herhangi bir k›s›tlama mevcut de¤ildir.

19) Yönetim Kurulu Üyelerinin Nitelikleri:
Yönetim Kurulu üyelerinin seçiminde kurulun en üst düzeyde etki ve etkinlik sa¤layacak
flekilde yap›land›r›lmas›na özen gösterilir. Bu amaçla, yönetim kurulu üyeli¤ine prensip
olarak, SPK Kurumsal Yönetim ‹lkeleri IV. Bölümü'nün 3.1.1, 3.1.2 ve 3.1.3 no'lu mad-
delerinde belirlenen kriterlerde üyelerin seçimine özen gösterilmektedir. fiirket Yönetim
Kurulu'nun 13.03.2006 tarihli toplant›s›nda Kurumsal Yönetim Komitesi oluflturulmufl
olup, güncel geliflme ve de¤iflimler paralelinde yönetim kurulu üyeleri için e¤itim ve
uyum programlar› uygulanmaktad›r.

20) fiirketin Misyon ve Vizyonu ile Stratejik Hedefleri:
Misyonumuz “tüketicilerimize sa¤l›k, lezzet, yenilik kayna¤› olan ürünler sunmakt›r”. fiir-
ketimiz, ‘‘üreticisi ve tedarikçileri ile birlikte büyümeyi, müflterisi ile bütünleflerek Dünya
markas› olmay›, çal›flanlar› ile birlikte karl›l›¤›n› ve verimlili¤ini art›rmay› ana hedef ola-
rak belirlemifltir." Bu misyonumuzun gerçekleflmesi için stratejik hedeflerimiz, yönetim
kurulunca düzenli olarak izlenip de¤erlendirilmektedir.

21) Risk Yönetimi ve ‹ç Kontrol Mekanizmas›:
Yönetim Kurulu, risk yönetimine iliflkin faaliyetleri esas itibariyle denetimden sorumlu
komite vas›tas›yla gözetir. Denetimden sorumlu komite söz konusu fonksiyonu yerine ge-
tirirken, Mali ‹fller Baflkan Yard›mc›l›¤›'na ba¤l› Denetim Müdürlü¤ü, ba¤›ms›z denetim ve

24



yeminli mali müflavirlik kapsam›nda tasdik ifllemlerini gerçeklefltiren kurulufllar›n bulgu-
lar›ndan faydalan›r.

22) Yönetim Kurulu Üyeleri ile Yöneticilerin Yetki ve Sorumluluklar›:
Yönetim Kurulu ile yöneticilerin faaliyetlerini eflitlikçi, fleffaf, hesap verebilir ve sorumlu
bir flekilde yürütür. Bunun sa¤lanabilmesi için TTK'n›n amir hükümleri geçerli olmakla
beraber yönetim kurulu yetki ve sorumluluklar›n›n esaslar› flirket ana sözleflmesinde mad-
de 12'de flu flekilde düzenlenmifltir:

Madde 12: "‹dare Meclisi, flirketi resmi daireler, mahkemeler ve üçüncü flah›slara karfl›
temsil etmek, flirketin maksat ve mevzuuna dahil her nevi iflleri ve hukuki muameleleri
flirket ad›na yapmak, mevzuuna dahil gayrimenkul al›m ve sat›m› ve ipotek vesair ayni
hak tesis ve fekketmek, sulh olmak ve hakem tayin etmek, umumi heyette arzolunacak
y›ll›k raporu ve senelik hesaplar› tanzim ve tevzii olunacak temettü miktar›n› umumi he-
yete teklif etmek ve kanun ve mukavelenamenin tahmil eyledi¤i vazifeleri ifa etmekle mü-
kelleftir".

23) Yönetim Kurulu'nun Faaliyet Esaslar›:
Yönetim kurulu çal›flma esaslar› fiirket esas sözleflmesi Madde 10'da afla¤›daki flekliyle dü-
zenlenmifltir:

"‹dare Meclisi flirket iflleri ve muameleleri lüzum gösterdikçe toplan›r. Ancak, en az ayda
bir defa toplanmas› mecburidir".

Yönetim Kurulu çal›flma esaslar› ve 2008 y›l› faaliyet dönemi çal›flmalar›na iliflkin detay-
lar flunlard›r:
Yönetim Kurulu toplant› gündemi Yönetim Kurulu Baflkan› taraf›ndan, di¤er Yönetim Ku-
rulu üyeleri ve Genel Müdür ile görüflerek belirlenir. Faaliyet dönemi içinde yönetim ku-
rulu 30 defa toplanm›flt›r. Toplant›ya davet Yönetim Kurulu Baflkan› taraf›ndan veya her-
hangi bir Yönetim Kurulu üyesinin yaz›l› iste¤iyle yap›l›r. Toplant› tarihinden asgari iki
hafta evvel taahhütlü mektupla toplant› gündemi üyelere gönderilmektedir. Toplant›lara
genellikle bütün üyeler kat›lmaktad›r. 2008 y›l› faaliyet dönemi içerisinde herhangi bir
muhalif kal›nan konu olmam›flt›r. 

Yönetim Kurulu Kurumsal Yönetim ‹lkeleri'nin IV.2.17.4 hükümlerinde yer alan konular-
da toplant›lara fiili kat›l›mda bulunmufltur. Toplant› esnas›nda sorulan sorular zapta geç-
memektedir. Yönetim Kurulu üyelerine a¤›rl›kl› oy ve/veya veto hakk› tan›nmam›flt›r.

24) fiirketle Muamele Yapma ve Rekabet Yasa¤›:
fiirket'in 2008 y›l› içerisinde gerçeklefltirilen 2007 y›l›na iliflkin genel kurulunda, yönetim
kuruluna Türk Ticaret Kanunu'nun 334. ve 335. maddesini ilgilendiren konularda yetki
verilmifl olmakla beraber, dönem içerisinde idare meclisi azalar›ndan herhangi biri, ken-
di veya baflkas› nam›na bizzat veya dolay›s›yla fiirket'le flirket konusuna giren herhangi bir
ticari muamele yapmam›flt›r.

25) Etik Kurallar:
fiirket tüm Yaflar Grubu flirketlerinde benimsenmifl olan, yasalara ve ahlaki kurallara uy-
gun davranan, aktif politikaya girmeden ülke sorunlar›na kay›ts›z kalmayan, çevreye ve
do¤aya de¤er veren bir yaklafl›mla hizmet ve mal üretimini benimseyen temel de¤erler çer-
çevesinde faaliyetlerini sürdürmektedir. Söz konusu de¤erler tüm çal›flanlar taraf›ndan bi-
linmektedir. Bunun yan› s›ra Kurumsal Yönetim anlay›fl› çerçevesinde flirketin etik kural-
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lar›n›n oluflturulmas› için gerekli çal›flmalara da devam edilmektedir.

26) Yönetim Kurulu'nda Oluflturulan Komitelerin Say›, Yap› ve Ba¤›ms›zl›¤›:
fiirketimizde denetimden sorumlu komite ve kurumsal yönetimden sorumlu komite ol-
mak üzere iki adet komite oluflturulmufltur. 2008 faaliyet y›l› içerisinde Denetim Komite-
si dört defa toplanm›fl ve üçer ayl›k dönemlerde flirket yöneticilerinden faaliyetler ve iç
kontrol sistemlerine iliflkin, ba¤›ms›z denetçilerden de denetim bulgular›na iliflkin bilgiler
al›nm›flt›r. Komite ortakl›¤›n muhasebe sistemi, finansal bilgilerin kamuya aç›klanmas›,
ba¤›ms›z denetimi ve iç kontrol sisteminin iflleyifl ve etkinli¤inin gözetimini yapar; ba¤›m-
s›z denetim kuruluflunun seçimi, ba¤›ms›z denetim sürecinin bafllat›lmas› ve ba¤›ms›z de-
netim kuruluflunun çal›flmalar› komitenin gözetiminde gerçeklefltirilir; kamuya aç›klana-
cak y›ll›k ve ara mali tablolar›n gerçe¤e uygunlu¤una ve do¤rulu¤una iliflkin olarak yöne-
tim kuruluna bildirir. Denetim komitesi üyeleri Say›n Taflk›n Tu¤lular ve Say›n Ata Murat
Kudat't›r. fiirket yönetim kurulunda ba¤›ms›z üye bulunmamas›ndan dolay› denetim ko-
mitesi icrac› olmayan üyelerden oluflmaktad›r. Yönetim Kurulu'nun hiçbir üyesi birden
fazla komitede yer almamaktad›r. fiirket Kurumsal Yönetim Komitesi 13.3.2006 tarihli
Yönetim Kurulu karar› ile kurulmufltur. Kurumsal Yönetim Komitesi'nin Baflkanl›¤›'na Sa-
y›n B. Safa Ocak ve üyeli¤ine Say›n Mehmet Aktafl seçilmifltir. Kurumsal Yönetim Komi-
tesi fiirket'te Kurumsal Yönetim llkeleri'nin uygulan›p uygulanmad›¤› ve bu prensiplere
tam olarak uymama dolay›s›yla meydana gelen olumsuzluklar› belirler ve Yönetim Kuru-
lu'na iyilefltirici önlemler al›nmas›n› önerir, pay sahipleri ile iliflkilere iliflkin çal›flmalar›
koordine eder, Yönetim Kurulu'na uygun adaylar›n saptanmas›, de¤erlendirilmesi, e¤itil-
mesi ve ödüllendirilmesi konular›nda fleffaf bir sistemin oluflturulmas› ve bu hususta po-
litika ve stratejiler belirlenmesi konular›nda çal›flmalar yapar, Yönetim Kurulu üyelerinin
ve yöneticilerin say›s› konusunda öneriler gelifltirir.

27) Yönetim Kurulu'na Sa¤lanan Mali Haklar :
fiirket esas sözleflmesi Madde 13’de yer ald›¤› gibi flirket Yönetim Kurulu üyeleri Genel
Kurulca belirlenen tutarda huzur hakk› almaktad›r. 2008 y›l› faaliyetleri için belirlenen
huzur hakk› tutar› ayl›k brüt 650 YTL’dir. Yönetim Kurulu Üyelerine sa¤lanan haklar Ge-
nel Kurul’da kararlaflt›r›lmakta ve düzenlenen toplant›lar›n tutanaklar› vas›tas›yla kamuya
duyurulmaktad›r. Ayr›ca, Yönetim Kurulu üyeleri için performansa dayal› bir ödüllendir-
me politikas› bulunmamaktad›r. fiirketimiz herhangi bir Yönetim Kurulu üyesine ve yö-
neticisine borç vermemekte ve kredi kulland›rmamaktad›r.
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PINAR SÜT MAMULLER‹ SANAY‹‹ A.fi. GENEL KURULU’NA

Unvan›: P›nar Süt Mamulleri Sanayii A.fi.
Merkezi: fiehit Fethi Bey Caddesi No.120 ‹ZM‹R
Sermayesi: 44.951.051,25 YTL
Faaliyet Konusu: Süt ve süt mamulleri imali
Denetçilerin ad›, görev süreleri,  ortak olup olmad›klar›: Özge Engin (15.05.2008-Bir y›l) ortak de¤il

Kamil Deveci (15.05.2008-Bir y›l) ortak de¤il
Ebgü Senem Demirkan (15.05.2008-Bir y›l) ortak de¤il

Kat›l›nan Yönetim Kurulu ve yap›lan Denetleme Yönetim Kurulu Toplant›s›: 30
Kurulu Toplant› say›s›: Denetleme Kurulu Toplant›s›: 12

Ortakl›k hesaplar›, defter ve belgeleri üzerinde yap›lan Her ay›n sonunda nakit, çek, senet, makbuz say›m› 
incelemenin kapsam›, hangi tarihlerde inceleme yap›ld›¤› yap›lm›fl, kay›t ve belgeler örnekleme yöntemiyle 
ve var›lan sonuç: taranm›fl, herhangi bir usulsüzlü¤e rastlanmam›flt›r.

Türk Ticaret Kanunu’nun 353’üncü maddesinin 1’inci f›kras›n›n
3 numaral› bendi gere¤ince ortakl›k veznesinde yap›lan 
say›mlar›n say›s› ve sonuçlar›: 12 defa say›m yap›lm›fl, herhangi bir usulsüzlük görülmemifltir. 

Türk Ticaret Kanunu’nun 353’üncü maddesinin 1’inci f›kras›n›n Her ay›n sonunda inceleme yap›lm›fl, tereddüt edilen
4 numaral› bendi gere¤ince yap›lan inceleme tarihleri ve sonuçlar›: hususlarda mütalaa verilmifl, herhangi bir 

usulsüzlük görülmemifltir.

‹ntikal eden flikayet ve yolsuzluklar ve bunlar hakk›nda
yap›lan ifllemler: ‹ntikal etmemifltir.

P›nar Süt Mamulleri Sanayii  Anonim fiirketi’nin 01.01.2008-31.12.2008 dönemi hesap ve ifllemlerini, Türk Ticaret Kanunu, ortakl›¤›n esas
sözleflmesi ve di¤er mevzuat ile genel kabul görmüfl muhasebe ilke ve standartlar›na göre incelemifl bulunmaktay›z. Görüflümüze göre içe-
ri¤ini benimsedi¤imiz ekli 31.12.2008 tarihi itibari ile düzenlenmifl bilanço, ortakl›¤›n an›lan tarihteki mali durumunu; 01.01.2008-
31.12.2008 dönemine ait gelir tablosu, an›lan döneme ait faaliyet sonuçlar›n› gerçe¤e uygun ve do¤ru olarak yans›tmaktad›r.

Bilançonun ve gelir tablosunun onaylanmas›n› ve Yönetim Kurulu’nun aklanmas›n› oylar›n›za arz ederiz.

Sayg›lar›m›zla,

Denetçi                                              Denetçi                                       Denetçi
Özge ENG‹N                                     Kamil DEVEC‹                      Ebgü Senem DEM‹RKAN

Denetçi Raporu 27
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Baflaran Nas Ba¤›ms›z Denetim
ve Serbest Muhasebeci Mali
Müflavirlik A.fi.
a member of
PricewaterhouseCoopers 
BJK Plaza, Süleyman Seba Caddesi
No: 48 B Blok Kat 9 Akaretler
Befliktafl 34357 ‹stanbul-Turkey
www.pwc.com/tr
Telephone: +90 (212) 326 6060
Facsimile: +90 (212) 326 6050

BA⁄IMSIZ DENET‹M RAPORU

P›nar Süt Mamulleri Sanayii A.fi. 
Yönetim Kurulu’na

Girifl

1. P›nar Süt Mamulleri Sanayii A.fi.’nin (“fiirket”) 31 Aral›k 2008 tarihi itibariyle haz›rlanan ve ekte yer alan bilançosunu, ayn› tarihte sona eren
y›la ait gelir tablosunu, özkaynaklar de¤iflim tablosunu ve  nakit ak›m tablosunu, önemli muhasebe politikalar›n›n özetini ve dipnotlar› denetle-
mifl bulunuyoruz.

Finansal Tablolarla ‹lgili Olarak fiirket Yönetiminin Sorumlulu¤u

2. fiirket yönetimi finansal tablolar›n Sermaye Piyasas› Kurulu’nca yay›mlanan finansal raporlama standartlar›na göre haz›rlanmas› ve dürüst bir
flekilde sunumundan sorumludur. Bu sorumluluk, finansal tablolar›n hata ve/veya hile ve usulsüzlükten kaynaklanan önemli yanl›fll›klar içermeye-
cek biçimde haz›rlanarak, gerçe¤i dürüst bir flekilde yans›tmas›n› sa¤lamak amac›yla gerekli iç kontrol sisteminin tasarlanmas›n›, uygulanmas›n›
ve devam ettirilmesini, koflullar›n gerektirdi¤i muhasebe tahminlerinin yap›lmas›n› ve uygun muhasebe politikalar›n›n seçilmesini içermektedir.

Ba¤›ms›z Denetim Kuruluflunun Sorumlulu¤u

3. Sorumlulu¤umuz, yapt›¤›m›z ba¤›ms›z denetime dayanarak bu finansal tablolar hakk›nda görüfl bildirmektir. Ba¤›ms›z denetimimiz, Sermaye
Piyasas› Kurulu’nca yay›mlanan ba¤›ms›z denetim standartlar›na uygun olarak gerçeklefltirilmifltir. Bu standartlar, etik ilkelere uyulmas›n› ve
ba¤›ms›z denetimin, finansal tablolar›n gerçe¤i do¤ru ve dürüst bir biçimde yans›t›p yans›tmad›¤› konusunda makul bir güvenceyi sa¤lamak üzere
planlanarak yürütülmesini gerektirmektedir.

Ba¤›ms›z denetimimiz, finansal tablolardaki tutarlar ve dipnotlar ile ilgili ba¤›ms›z denetim kan›t› toplamak amac›yla, ba¤›ms›z denetim
tekniklerinin kullan›lmas›n› içermektedir. Ba¤›ms›z denetim tekniklerinin seçimi, finansal tablolar›n hata ve/veya hileden ve usulsüzlükten kay-
naklan›p kaynaklanmad›¤› hususu da dahil olmak üzere önemli yanl›fll›k içerip içermedi¤ine dair risk de¤erlendirmesini de kapsayacak flekilde,
mesleki kanaatimize göre yap›lm›flt›r. Bu risk de¤erlendirmesinde, fiirket’in iç kontrol sistemi göz önünde bulundurulmufltur. Ancak, amac›m›z iç
kontrol sisteminin etkinli¤i hakk›nda görüfl vermek de¤il, ba¤›ms›z denetim tekniklerini koflullara uygun olarak tasarlamak amac›yla, fiirket yöne-
timi taraf›ndan haz›rlanan finansal tablolar ile iç kontrol sistemi aras›ndaki iliflkiyi ortaya koymakt›r. Ba¤›ms›z denetimimiz, ayr›ca fiirket yöneti-
mi taraf›ndan benimsenen muhasebe politikalar› ile yap›lan önemli muhasebe tahminlerinin ve finansal tablolar›n bir bütün olarak sunumunun
uygunlu¤unun de¤erlendirilmesini içermektedir.

Ba¤›ms›z denetim s›ras›nda temin etti¤imiz ba¤›ms›z denetim kan›tlar›n›n, görüflümüzün oluflturulmas›na yeterli ve uygun bir dayanak
oluflturdu¤una inan›yoruz. y›mlanan finansal raporlama standartlar› (bkz. Dipnot 2) çerçevesinde do¤ru ve dürüst bir biçimde yans›tmaktad›r.



Görüfl

4. Görüflümüze göre, iliflikteki finansal tablolar, P›nar Süt Mamülleri Sanayii A.fi.’nin 
31 Aral›k 2008 tarihi itibariyle finansal durumunu, ayn› tarihte sona eren y›la ait finansal performans›n› ve nakit ak›mlar›n›, Sermaye Piyasas›
Kurulu’nca yay›mlanan finansal raporlama standartlar› (bkz. Dipnot 2) çerçevesinde do¤ru ve dürüst bir biçimde yans›tmaktad›r.

Görüflü etkilemeyen husus

5. 1 ve 37 no’lu finansal tablo dipnotlar›nda belirtildi¤i üzere fiirket, yurtiçi pazarda satmak amac›yla üretmifl oldu¤u ürünlerin önemli bir k›sm›-
n›, fiirket’in ifltiraki ve grup flirketi konumunda olan Yaflar Birleflik Pazarlama Da¤›t›m Turizm ve Ticaret A.fi.’ye (“YBP”) satmakta, dolay›s›yla söz
konusu ürünlerin yurtiçi da¤›t›m› ve sat›fl› YBP taraf›ndan gerçeklefltirilmektedir.

Baflaran Nas Ba¤›ms›z Denetim ve
Serbest Muhasebeci Mali Müflavirlik A.fi.
a member of
PricewaterhouseCoopers

Adnan Akan, SMMM
Sorumlu Ortak, Bafldenetçi

‹stanbul, 9 Nisan 2009

31



32



‹Ç‹NDEK‹LER SAYFA

B‹LANÇOLAR 34-35

GEL‹R TABLOLARI 36

ÖZKAYNAKLAR DE⁄‹fi‹M TABLOLARI 37-38

NAK‹T AKIM TABLOLARI 39

F‹NANSAL TABLOLARA ‹L‹fiK‹N AÇIKLAYICI D‹PNOTLAR 40-108

D‹PNOT 1 fi‹RKET’‹N ORGAN‹ZASYONU VE FAAL‹YET KONUSU 40
D‹PNOT 2 F‹NANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ‹L‹fiK‹N ESASLAR 40-58
D‹PNOT 3 ‹fiLETME B‹RLEfiMELER‹ 58
D‹PNOT 4 ‹fi ORTAKLIKLARI 59
D‹PNOT 5 BÖLÜMLERE GÖRE RAPORLAMA 59
D‹PNOT 6 NAK‹T VE NAK‹T BENZERLER‹ 59
D‹PNOT 7 F‹NANSAL YATIRIMLAR 60-61
D‹PNOT 8 F‹NANSAL BORÇLAR 62-66
D‹PNOT 9 D‹⁄ER F‹NANSAL YÜKÜMLÜLÜKLER 66
D‹PNOT 10  T‹CAR‹ ALACAKLAR VE BORÇLAR 66-68
D‹PNOT 11 D‹⁄ER ALACAKLAR VE BORÇLAR 68-69
D‹PNOT 12 F‹NANS SEKTÖRÜ FAAL‹YETLER‹NDEN ALACAKLAR VE BORÇLAR 69
D‹PNOT 13 STOKLAR 69
D‹PNOT 14 CANLI VARLIKLAR 69
D‹PNOT 15 DEVAM EDEN ‹NfiAAT SÖZLEfiMELER‹NE ‹L‹fiK‹N VARLIKLAR 69
D‹PNOT 16 ÖZKAYNAK YÖNTEM‹YLE DE⁄ERLENEN YATIRIMLAR 70-71
D‹PNOT 17 YATIRIM AMAÇLI GAYR‹MENKULLER 71
D‹PNOT 18 MADD‹ DURAN VARLIKLAR 72-75
D‹PNOT 19 MADD‹ OLMAYAN DURAN VARLIKLAR 75
D‹PNOT 20 fiEREF‹YE 75
D‹PNOT 21 DEVLET TEfiV‹K VE YARDIMLARI 76
D‹PNOT 22 KARfiILIKLAR, fiARTA BA⁄LI VARLIK VE YÜKÜMLÜLÜKLER 76-77
D‹PNOT 23 TAAHÜTLER 78
D‹PNOT 24 ÇALIfiANLARA SA⁄LANAN FAYDALAR 78-79
D‹PNOT 25 EMEKL‹L‹K PLANLARI 79
D‹PNOT 26 D‹⁄ER VARLIKLAR VE YÜKÜMLÜLÜKLER 79
D‹PNOT 27 ÖZKAYNAKLAR 80-82
D‹PNOT 28 SATIfiLAR VE SATIfiLARIN MAL‹YET‹ 82
D‹PNOT 29 ARAfiTIRMA VE GEL‹fiT‹RME G‹DERLER‹, PAZARLAMA, SATIfi VE DA⁄ITIM G‹DERLER‹,

GENEL YÖNET‹M G‹DERLER‹ 83
D‹PNOT 30 N‹TEL‹KLER‹NE GÖRE G‹DERLER 84
D‹PNOT 31 D‹⁄ER FAAL‹YETLERDEN GEL‹RLER/ G‹DERLER 84
D‹PNOT 32 F‹NANSAL GEL‹RLER 85
D‹PNOT 33 F‹NANSAL G‹DERLER 85
D‹PNOT 34 SATIfi AMACIYLA ELDE TUTULAN DURAN VARLIKLAR VE DURDURULAN FAAL‹YETLER 85
D‹PNOT 35 VERG‹ VARLIKLARI VE YÜKÜMLÜLÜKLER‹ 85-89
D‹PNOT 36 H‹SSE BAfiINA KAZANÇ 90
D‹PNOT 37 ‹L‹fiK‹L‹ TARAF AÇIKLAMALARI 91-97
D‹PNOT 38 F‹NANSAL ARAÇLARDAN KAYNAKLANAN R‹SKLER‹N N‹TEL‹⁄‹ VE DÜZEY‹ 98-107
D‹PNOT 39 F‹NANSAL ARAÇLAR (GERÇE⁄E UYGUN DE⁄ER AÇIKLAMALARI VE F‹NANSAL 

R‹SKTEN KORUNMA MUHASEBES‹ ÇERÇEVES‹NDEK‹ AÇIKLAMALAR) 107
D‹PNOT 40 B‹LANÇO TAR‹H‹NDEN SONRAK‹ OLAYLAR 108
D‹PNOT 41 F‹NANSAL TABLOLARI ÖNEML‹ ÖLÇÜDE ETK‹LEYEN YA DA F‹NANSAL TABLOLARIN AÇIK, 

YORUMLANAB‹L‹R VE ANLAfiILAB‹L‹R OLMASI AÇISINDAN AÇIKLANMASI GEREKEN D‹⁄ER HUSUSLAR 108

PINAR SÜT MAMULLER‹ SANAY‹‹ A.fi. 
1 OCAK - 31 ARALIK 2008 VE 2007 HESAP DÖNEMLER‹NE 
A‹T F‹NANSAL TABLOLAR

33



PINAR SÜT MAMULLER‹ SANAY‹‹ A.fi.
31 ARALIK 2008 VE 2007 TAR‹HLER‹ ‹T‹BAR‹YLE 
B‹LANÇOLAR
(Tutarlar, aksi belirtilmedikçe Türk Liras› (“TL”) olarak ifade edilmifltir.)

Dipnot
Referanslar› 31 Aral›k 2008 31 Aral›k 2007

VARLIKLAR

Dönen Varl›klar 128.876.602 109.057.852

Nakit ve Nakit Benzerleri 6 5.268.350 10.596.668
Ticari Alacaklar 56.414.853 47.326.778
- ‹liflkili Taraflardan Ticari Alacaklar 37 45.751.295 42.499.183
- Di¤er Ticari Alacaklar 10 10.663.558 4.827.595
Di¤er Alacaklar 24.342.301 7.503.796
- ‹liflkili Taraflardan Di¤er Alacaklar 37 24.085.986 5.052.142
- Di¤er Alacaklar 11 256.315 2.451.654
Stoklar 13 40.000.804 36.905.443
Di¤er Dönen Varl›klar 26 2.850.294 6.725.167

Duran Varl›klar 295.375.659 299.714.865

Di¤er Alacaklar 12.054.673 15.789.508
- ‹liflkili Taraflardan Di¤er Alacaklar 37 12.053.000 15.786.921
- Di¤er Alacaklar 11 1.673 2.587
Finansal Yat›r›mlar 7 21.605.429 38.819.524
Özkaynak Yöntemiyle De¤erlenen Yat›r›mlar 16 31.012.356 27.013.473
Yat›r›m Amaçl› Gayrimenkuller 17 960.026 960.026
Maddi Duran Varl›klar 18 228.203.231 213.908.953
Maddi Olmayan Duran Varl›klar 19 1.244.391 2.975.128
Di¤er Duran Varl›klar 26 295.553 248.253

TOPLAM VARLIKLAR 424.252.261 408.772.717

1 Ocak - 31 Aral›k 2008 hesap dönemine ait finansal tablolar, Yönetim Kurulu taraf›ndan 9 Nisan 2009 tarihinde onaylanm›flt›r.

‹zleyen dipnotlar finansal tablolar›n ayr›lmaz parças›n› olufltururlar.
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Dipnot
Referanslar› 31 Aral›k 2008 31 Aral›k 2007

YÜKÜMLÜLÜKLER

K›sa Vadeli Yükümlülükler 89.022.104 65.349.706

Finansal Borçlar 14.966.657 5.231.709
- K›sa Vadeli Finansal Kiralama Borçlar› 8 169.750 138.878
- Di¤er Finansal Borçlar 8 14.796.907 5.092.831
Di¤er Finansal Yükümlülükler 9 459.765 501.095
Ticari Borçlar 64.651.603 53.250.744
- ‹liflkili Taraflara Ticari Borçlar 37 18.109.892 9.179.404
- Di¤er Ticari Borçlar 10 46.541.711 44.071.340
Di¤er Borçlar 884.099 1.183.148
- ‹liflkili Taraflara Di¤er Borçlar 37 884.099 1.183.148
Dönem Kar› Vergi Yükümlülü¤ü 35 1.894.067 2.409.603
Borç Karfl›l›klar› 22 1.810.331 1.643.993
Di¤er K›sa Vadeli Yükümlülükler 26 4.355.582 1.129.414

Uzun Vadeli Yükümlülükler 53.321.495 55.314.788

Finansal Borçlar 8 14.507.089 11.150.094
Di¤er Finansal Yükümlülükler 8 - 1.432.800
Ticari Borçlar 10 14.622.499 9.772.296
Di¤er Borçlar 408.923 8.477.161
- ‹liflkili Taraflara Di¤er Borçlar 37 359.000 8.175.000
- Di¤er Borçlar 11 49.923 302.161
Borç Karfl›l›klar› 22 145.300 -
K›dem Tazminat› Karfl›l›¤› 24 3.799.007 3.201.538
Ertelenmifl Vergi Yükümlülü¤ü 35 19.838.677 21.280.899

TOPLAM YÜKÜMLÜLÜKLER 142.343.599 120.664.494

ÖZKAYNAKLAR 281.908.662 288.108.223

Ödenmifl Sermaye 27 44.951.051 44.951.051
Sermaye Düzeltmesi Farklar› 27 16.513.550 16.513.550
De¤er Art›fl Fonlar› 84.748.067 97.395.115
- Yeniden de¤erleme fonu 18 85.883.408 80.225.122
- ‹fltirakler yeniden de¤erleme fonu 2.3 440.962 349.823
- Sat›lmaya haz›r finansal varl›klar makul de¤er fonu 7 (2.733.911) 14.562.340
- ‹fltirakler makul de¤er fonu 2.3 1.157.608 2.257.830
Yabanc› Para Çevrim Farklar› 2.3 40.783 (12.716)
Kardan Ayr›lan K›s›tlanm›fl Yedekler 27 13.981.411 8.387.003
Ortak Kontrol Alt›ndaki ‹flletmeler Aras›nda

Yap›lan Hisse Al›fl› Etkisi 3 (5.537.877) (5.537.877)
Geçmifl Y›llar Karlar› 27 93.026.259 86.751.940
Net Dönem Kar› 34.185.418 39.660.157

TOPLAM YÜKÜMLÜLÜKLER VE ÖZKAYNAKLAR 424.252.261 408.772.717

‹zleyen dipnotlar finansal tablolar›n ayr›lmaz parças›n› olufltururlar.

PINAR SÜT MAMULLER‹ SANAY‹‹ A.fi.
31 ARALIK 2008 VE 2007 TAR‹HLER‹ ‹T‹BAR‹YLE 
B‹LANÇOLAR
(Tutarlar, aksi belirtilmedikçe Türk Liras› (“TL”) olarak ifade edilmifltir.)
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PINAR SÜT MAMULLER‹ SANAY‹‹ A.fi.
1 OCAK - 31 ARALIK 2008 VE 2007 HESAP DÖNEMLER‹NE A‹T 
GEL‹R TABLOLARI
(Tutarlar, aksi belirtilmedikçe Türk Liras› (“TL”) olarak ifade edilmifltir.)

Dipnot 1 Ocak - 1 Ocak -
Referanslar› 31 Aral›k 2008 31 Aral›k 2007

Sat›fl Gelirleri 28 482.793.645 451.620.647
Sat›fllar›n Maliyeti (-) 28 (393.246.746) (360.856.274)

BRÜT KAR 28 89.546.899 90.764.373

Araflt›rma ve Gelifltirme Giderleri (-) 29 (4.267.359) (3.931.210)
Pazarlama, Sat›fl ve Da¤›t›m Giderleri (-) 29 (26.885.445) (27.006.108)
Genel Yönetim Giderleri (-) 29 (20.740.266) (16.079.154)
Di¤er Faaliyet Gelirleri 31 6.727.669 4.775.236
Di¤er Faaliyet Giderleri (-) 31 (3.580.995) (1.488.760)

FAAL‹YET KARI 40.800.503 47.034.377

Özkaynak yöntemiyle de¤erlenen
yat›r›mlar›n karlar›ndaki/ (zararlar›ndaki) paylar 16 6.421.325 (151.365)

Finansal Gelirler 32 12.994.064 11.762.050
Finansal Giderler (-) 33 (19.432.430) (6.799.027)

SÜRDÜRÜLEN FAAL‹YETLER 
VERG‹ ÖNCES‹ KARI 40.783.462 51.846.035

Sürdürülen Faaliyetler Vergi Gideri 35 (6.598.044) (12.185.878)
- Dönem Vergi Gideri 35 (8.403.977) (11.195.079)
- Ertelenmifl Vergi Geliri/ (Gideri) 35 1.805.933 (990.799)

NET DÖNEM KARI 34.185.418 39.660.157

H‹SSE BAfiINA KAZANÇ 36 0,7605 0,8823

‹zleyen dipnotlar finansal tablolar›n ayr›lmaz parças›n› olufltururlar.
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PINAR SÜT MAMULLER‹ SANAY‹‹ A.fi.
1 OCAK - 31 ARALIK 2008 VE 2007 HESAP DÖNEMLER‹NE A‹T
NAK‹T AKIM TABLOLARI
(Tutarlar, aksi belirtilmedikçe Türk Liras› (“TL”) olarak ifade edilmifltir.)

1 Ocak - 1 Ocak -
Dipnotlar 31 Aral›k 2008 31 Aral›k 2007

‹flletme faaliyetleri:

Vergi öncesi kar 40.783.462 51.846.035

‹flletme faaliyetlerinden elde edilen net nakitin
net dönem kar› ile mutabakat›na yönelik düzeltmeler:

Amortisman ve itfa paylar› 18-19 12.767.887 12.638.640
Faiz gelirleri 32 (5.757.914) (7.525.176)
Faiz giderleri 33 6.660.460 4.655.147
K›dem tazminat› karfl›l›¤› 24 1.527.254 759.917
Sat›lmaya haz›r finansal varl›klar de¤er düflüklü¤ü 31.b 215.954 39.400
Maddi duran varl›klar de¤er düflüklü¤ü iptali 31.a (1.364.796) (376.294)
Maddi olmayan duran varl›k de¤er düflüklü¤ü 31.b 653.853 -
Üst düzey yöneticilere sa¤lanacak

kar pay› ve ikramiye karfl›l›¤› 29.c- 37.ii.l 1.350.000 1.350.000
‹fltiraklerin (karlar›ndaki)/ zararlar›ndaki pay-net 16 (6.421.325) 151.365
Stoklar üzerindeki gerçekleflmemifl karlar›n etkisinin silinmesi 16 (124.096) 165.204
Maddi duran varl›k sat›fl zarar›/ (kar›) - net 31.b 1.436.965 (121.632)
fiüpheli ticari alacak karfl›l›¤› 31.b 516.174 -
K›dem teflvik ikramiyesi 22.a- 29.c 205.978 -
Ödenen vergi 35 (8.919.513) (9.226.619)

43.530.343 54.355.987
Varl›k ve yükümlülüklerdeki de¤iflimler:
Ticari alacaklardaki art›fl/ (azal›fl) 10 (6.352.137) 4.398.698
Stoklardaki art›fl 13 (3.095.361) (8.360.185)
‹liflkili taraflardan ticari alacaklardaki art›fl 37 (3.252.112) (14.406.809)
Di¤er alacaklar ve dönen varl›klardaki azal›fl/ (art›fl) 11-26 6.071.126 (7.790.041)
Di¤er duran varl›klardaki art›fl 26 (47.300) (102.222)
Ticari borçlardaki art›fl 10 7.320.574 4.830.148
‹liflkili taraflara k›sa vadeli ticari borçlardaki art›fl 37.d 8.930.488 1.776.850
Di¤er k›sa ve uzun vadeli borçlardaki art›fl/ (azal›fl) 11-22-26 1.729.590 (355.977)
Ödenen k›dem tazminatlar› 24 (929.785) (447.883)

‹flletme faaliyetlerinden sa¤lanan net nakit 53.905.426 33.898.566

Yat›r›m faaliyetleri:

Tahsil edilen faiz 5.205.150 7.687.719
Maddi ve maddi olmayan duran varl›k al›fllar› 18-19 (16.552.316) (21.479.352)
‹fltirakler sermaye artt›r›m›na kat›l›m 16 (2.441.270) -
Sat›lmaya haz›r finansal varl›klar sermaye

artt›r›mlar›na kat›l›m 7.a - (5.800.000)
Maddi ve maddi olmayan varl›k sat›fllar›ndan elde edilen has›lat 87.330 613.317
‹liflkili taraflardan ticari olmayan alacaklardaki (art›fl)/ azal›fl 37 (14.946.335) 14.488.613

Yat›r›m faaliyetlerinde kullan›lan net nakit (28.647.441) (4.489.703)

Finansman faaliyetleri:

Banka kredilerindeki ve finansal kiralama borçlar›ndaki 
art›fl/ (geri ödeme) 8 10.267.066 (10.075.578)

‹liflkili taraflara ticari olmayan borçlardaki (geri ödeme)/ art›fl 37.i.e-f (8.115.049) 8.175.000
Temettü ödemesi 37.ii.j (31.016.225) (21.578.460)
Ödenen faiz (6.261.337) (4.822.382)
‹fltiraklerden tahsil edilen temettü 37.ii.d 4.539.242 2.289.262

Finansman faaliyetlerinde kullan›lan net nakit (30.586.303) (26.012.158)

Nakit ve nakit benzeri de¤erlerdeki (azal›fl)/ art›fl- net (5.328.318) 3.396.705

1 Ocak itibariyle nakit ve nakit benzeri de¤erler 10.596.668 7.199.963

31 Aral›k itibariyle nakit ve nakit benzeri de¤erler 5.268.350 10.596.668

‹zleyen dipnotlar mali tablolar›n ayr›lmaz parças›n› olufltururlar.



D‹PNOT 1 - fi‹RKET’‹N ORGAN‹ZASYONU VE FAAL‹YET KONUSU

P›nar Süt Mamülleri Sanayii A.fi.’nin (“fiirket”) ana faaliyet konusu a¤›rl›kl› olarak süt ve süt mamülleri (peynir, yo¤urt vs.) olmak üzere meyve su-
lar›, sos ve toz ürünlerinin üretimi ile sat›fl›n› gerçeklefltirmektir. fiirket’in üretim tesisleri ‹zmir - P›narbafl› ve Eskiflehir - Organize Sanayi Bölge-
si’nde bulunmakta olup, fiirket merkezi ‹zmir’dedir. fiirket, 1973 y›l›nda kurulmufl olup g›da sektörünün öncü markalar›ndan olan “P›nar” flem-
siyesi alt›nda ve “P›nar” markal› ürünlerle pazarda yer almaktad›r.

fiirket üretmekte oldu¤u ürünlerin yurtiçi sat›fl›n›n yaklafl›k %93’ünü (2007: %93) Yaflar grubu flirketlerinden ve fiirket’in ifltiraki olan Yaflar Bir-
leflik Pazarlama Da¤›t›m Turizm ve Ticaret A.fi. (“YBP”)’ye, yurtd›fl› sat›fl ve da¤›t›m›n›n önemli bir k›sm›n› ise Yaflar grubu flirketlerinden Yaflar D›fl
Ticaret A.fi. (“Yatafl”)’ye yapmaktad›r (Dipnot 37).

fiirket’in sermayesinin %37,95’ine (2007: %37,95) karfl›l›k gelen hisse senetleri ‹stanbul Menkul K›ymetler Borsas›’nda (“‹MKB”) ifllem görmekte-
dir. fiirket’in %61,19 (2007: %61,19) oran›nda hissesine sahip olan Yaflar Holding A.fi. (“Yaflar Holding”), fiirket’in ana orta¤› konumundad›r (Dip-
not 27).

fiirket, Türkiye’de kay›tl› olup ofis adresi afla¤›daki gibidir:

fiehit Fethi Bey Caddesi No: 120
Alsancak/ ‹zmir

D‹PNOT 2 - F‹NANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ‹L‹fiK‹N ESASLAR

2.1 Sunuma ‹liflkin Temel Esaslar

fiirket’in finansal tablolar›, Sermaye Piyasas› Kurulu (“SPK”) taraf›ndan yay›nlanan finansal raporlama standartlar›na uygun olarak haz›rlanm›flt›r. 

SPK, Seri: XI, No: 29 say›l› “Sermaye Piyasas›nda Finansal Raporlamaya ‹liflkin Esaslar Tebli¤i” (“Tebli¤”) ile iflletmeler taraf›ndan düzenlenecek fi-
nansal raporlar ile bunlar›n haz›rlanmas› ve ilgililere sunulmas›na iliflkin ilke, usul ve esaslar› belirlemektedir. Bu Tebli¤, 1 Ocak 2008 tarihinden
sonra bafllayan hesap dönemlerine ait ilk ara dönem finansal tablolardan geçerli olmak üzere yürürlü¤e girmifl olup, SPK’n›n Seri: XI, No: 25 "Ser-
maye Piyasas›nda Muhasebe Standartlar› Hakk›nda Tebli¤"i yürürlükten kald›r›lm›flt›r. 

Bu tebli¤e istinaden, iflletmelerin finansal tablolar›n› Avrupa Birli¤i taraf›ndan kabul edilen haliyle Uluslararas› Finansal Raporlama Standartlar›
(“UMS/UFRS”)’na göre haz›rlamalar› gerekmektedir. Ancak Avrupa Birli¤i taraf›ndan kabul edilen UMS/UFRS’nin Uluslararas› Muhasebe Standart-
lar› Kurulu (“UMSK”) taraf›ndan yay›mlananlardan farklar› Türkiye Muhasebe Standartlar› Kurulu (“TMSK”) taraf›ndan ilan edilinceye kadar
UMS/UFRS’ler uygulanacakt›r. Bu kapsamda, benimsenen standartlara ayk›r› olmayan, TMSK taraf›ndan yay›mlanan Türkiye Muhasebe/Finansal
Raporlama Standartlar› (“TMS/TFRS”) esas al›nacakt›r.

SPK, 17 Mart 2005 tarihinde alm›fl oldu¤u bir kararla, Türkiye’de faaliyette bulunan ve SPK taraf›ndan kabul edilen muhasebe ve raporlama ilke-
lerine (“SPK Finansal Raporlama Standartlar›”) uygun finansal tablo haz›rlayan flirketler için, 1 Ocak 2005 tarihinden itibaren geçerli olmak üze-
re enflasyon muhasebesi uygulamas›n›n gerekli olmad›¤›n› ilan etmifltir. Dolay›s›yla finansal tablolarda, 1 Ocak 2005 tarihinden bafllamak kayd›y-
la, UMSK taraf›ndan yay›mlanm›fl 29 No’lu “Yüksek Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal Raporlama” standard› (“UMS 29”) uygulanmam›flt›r.

PINAR SÜT MAMULLER‹ SANAY‹‹ A.fi.
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D‹PNOT 2 - F‹NANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ‹L‹fiK‹N ESASLAR (Devam›)

Finansal tablolar›n haz›rlan›fl tarihi itibariyle, Avrupa Birli¤i taraf›ndan kabul edilen UMS/UFRS’nin UMSK taraf›ndan yay›mlananlardan farklar›
TMSK taraf›ndan henüz ilan edilmedi¤inden, finansal tablolar SPK’n›n Seri: XI, No: 29 say›l› tebli¤i ve bu tebli¤e aç›klama getiren duyurular› çer-
çevesinde, UMS/UFRS’nin esas al›nd›¤› SPK Finansal Raporlama Standartlar›’na uygun olarak haz›rlanm›flt›r. Finansal tablolar ve dipnotlar, SPK’n›n
2008/16, 2008/18, 2009/02 ve 2009/04 say›l› haftal›k bültenlerindeki duyurular› ile uygulanmas› tavsiye edilen formatlara uygun olarak ve zo-
runlu k›l›nan bilgiler dahil edilerek sunulmufltur. SPK’n›n Seri: XI, No: 29 say›l› tebli¤i ve ona aç›klama getiren duyurular› uyar›nca, iflletmelerin
toplam döviz yükümlülü¤ünün hedge edilme oran› ile toplam ihracat ve toplam ithalat tutarlar›n› finansal tablo dipnotlar›nda sunmalar› zorunlu-
dur (Dipnot 38). Bu kapsamda, fiirket, 31 Aral›k 2007 tarihinde sona eren y›la ait gelir tablosunu, özkaynaklar de¤iflim tablosunu, nakit ak›m tab-
losunu ve 31 Aral›k 2007 tarihli bilançosunu Tebli¤ hükümleri uyar›nca yeniden düzenlemifltir (Dipnot 2.4).

Finansal tablolar, makul de¤erleri ile gösterilen maddi duran varl›klar grubundan arazi ve arsalar, binalar, yeralt› ve yerüstü düzenleri, makine, te-
sis ve cihazlar, yat›r›m amaçl› gayrimenkuller ile yine makul de¤erleri ile tafl›nan finansal varl›k ve yükümlülüklerin d›fl›nda, tarihi maliyet esas›
baz al›narak fiirket’in fonksiyonel para birimi olan Türk Liras› (“TL”) olarak haz›rlanmaktad›r (Dipnot 40). Almanya’da kay›tl› olan ve özkaynak
yöntemi ile muhasebelefltirilen ifltirak ise finansal tablolar›n› bulundu¤u ülkenin standart, kanun ve düzenlemelerine göre haz›rlamakta olup, fi-
nansal tablolar› SPK Finansal Raporlama Standartlar›’na uygun olarak ifltirakin yasal kay›tlar›na gerekli düzeltmeler ve s›n›fland›rmalar yans›t›la-
rak yeniden düzenlenmifltir.

2.2 Uluslararas› Finansal Raporlama Standartlar›’ndaki de¤ifliklikler

a) Mevcut standartlarda 2008 y›l›ndan itibaren geçerli ve fiirket’in faaliyetleriyle ilgili olan de¤ifliklikler

• UFRYK 14, “UMS 19 - Tan›mlanm›fl Fayda Varl›¤›n›n S›n›r›, Asgari Fonlama Koflullar› ve Bu Koflullar›n Birbiri ile Etkileflimi”, UMS 19’daki var-
l›k olarak tan›mlanacak ekonomik fayda limitlerinin de¤erlendirilmesine iliflkin yol göstermektedir. Buna ek olarak, emeklilik fonu varl›k ya da
yükümlülü¤ünün yasal veya sözleflmeden do¤an asgari fonlama koflullar›ndan nas›l etkilenece¤i aç›klanmaktad›r. Söz konusu yorum, fiirket’in
finansal tablolar›n› etkilememektedir.

b) fiirket taraf›ndan geçerlilik tarihinden önce uygulanm›fl standartlar

Yoktur.

c) 2008 y›l›nda geçerli olan ancak fiirket’in faaliyetleriyle ilgili olmayan yorumlar

1 Ocak 2008 tarihinden bafllayan muhasebe dönemlerinde uygulamas›n›n zorunlu oldu¤u ancak fiirket’in faaliyetleriyle iliflkili olmayan yorumlar
ektedir:

• UFRYK 11, “UFRS 2 - Grup ‹çi ve ‹flletmenin Geri Sat›n Al›nan Kendi Hisselerine ‹liflkin ‹fllemler”,
• UFRYK 12, “‹mtiyazl› Servis Anlaflmalar›”,
• UFRYK 13, “Müflteri Sadakat Programlar›” (1 Temmuz 2008 tarihinden sonra bafllayan muhasebe dönemlerinde geçerlidir).



D‹PNOT 2 - F‹NANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ‹L‹fiK‹N ESASLAR (Devam›)

d) 2008 y›l›nda henüz geçerli olmayan ve fiirket taraf›ndan geçerlilik tarihinden önce uygulanmam›fl mevcut standartlarla ilgili de¤ifliklikler ve yorumlar 

fiirket’in 1 Ocak 2009 tarihinde bafllayan muhasebe dönemlerinde uygulamas›n›n zorunlu oldu¤u ve fiirket’in geçerlilik tarihinden önce uygula-
mad›¤› mevcut standartlarla ilgili yay›nlanan de¤ifliklikler ve yorumlar:

• UMS 23 (De¤ifliklik), “Borçlanma Maliyetleri” (1 Ocak 2009 tarihinden sonra bafllayan muhasebe dönemlerinde geçerlidir). De¤ifliklik, özellik-
li bir varl›¤›n (amaçland›¤› flekilde kullan›ma ve sat›fla haz›r hale getirilmesi uzun bir süreyi gerektiren varl›¤› ifade eder) iktisab›, yap›m› ya da
üretimi ile do¤rudan iliflkilendirilebilen borçlanma maliyetlerinin söz konusu varl›¤›n maliyetinin bir parças› olarak aktiflefltirilmesini öngör-
mektedir. Bu borçlanma maliyetlerinin olufltu¤u dönemde gelir tablosuna gider olarak muhasebelefltirilmesi yöntemi kald›r›lmaktad›r. UMS 23
(De¤ifliklik), fiirket taraf›ndan 1 Ocak 2009 tarihinden geçerli olmak üzere geriye dönük olarak uygulanacak olup fiirket’in önemli miktarda
özellikli varl›¤› bulunmamas› sebebiyle de¤iflikli¤in finansal tablolarda önemli bir etkisinin olmamas› beklenmektedir. Ayr›ca borçlanma mali-
yetlerinin tan›m›, faiz giderinin hesaplanmas›nda UMS 39 “Finansal Araçlar: Muhasebelefltirme ve Ölçümleme” ile uyumlu olarak etkin faiz yön-
teminin kullan›lmas›n› sa¤layacak flekilde de¤ifltirilmifltir. fiirket, borçlanma maliyetinin tan›m› ve faiz giderlerinin hesaplanmas›na istinaden
olan bu de¤iflikli¤i ise 1 Ocak 2009’dan itibaren gerçekleflen tüm borçlanma maliyetleri için ileriye dönük olarak uygulayacakt›r.

• UFRS 3 (De¤ifliklik), “‹flletme Birleflmeleri” (1 Temmuz 2009 tarihinden itibaren geçerlidir). Revize edilen standart, iktisap yöntemi uygulama-
s›na devam etmekle birlikte önemli de¤ifliklikler getirmektedir. Örne¤in, iktisap için yap›lan tüm ödemelerin iktisap tarihindeki gerçe¤e uygun
de¤erleri ile kaydedilmeleri, borç olarak s›n›fland›r›lan iktisap sonras› yeniden de¤erlemeye tabi tutulan flarta ba¤l› ödemelerin de gelir tablosu
ile iliflkilendirilmesi gerekmektedir. ‹ktisap ile iktisap yap›lmas› durumunda iktisap edilen varl›kta kontrol gücü olmayan paylar, gerçe¤e uygun
de¤erleri ya da iktisap edilen varl›¤›n net varl›klar› içindeki paylar›n›n de¤eri üzerinden ölçülebilir. ‹ktisap ile iliflkilendirilen tüm harcamalar›n
giderlefltirilmesi gerekmektedir. fiirket, UFRS 3 (De¤ifliklik)’i 1 Ocak 2010’dan itibaren gerçekleflen tüm iflletme birleflmeleri için ileriye dönük
uygulayacakt›r.

• UMS 28 (De¤ifliklik), “‹fltiraklerdeki Yat›r›mlar” (ve bunun sonucunda UMS 32 “Finansal Araçlar: Aç›klamalar ve Sunum” ile UFRS 7 “Finansal
Araçlar - Aç›klamalar” da meydana gelen de¤ifliklikler) (1 Ocak 2009 tarihinden itibaren geçerlidir). ‹fltirakteki yat›r›m, de¤er düflüklü¤ü testin-
de tek bir varl›k olarak kabul edilir ve de¤er düflüklü¤ünün silinmesi ifltirakin geri kazan›labilir de¤erinin yükselmesi ile mümkündür. fiirket,
UMS 28 (De¤ifliklik)’i 1 Ocak 2009’dan itibaren gerçeklefltirilecek ifltirakler ve ilgili tüm de¤er düflüklü¤ü hesaplamalar› için uygulayacakt›r. Bu-
na ek olarak, ifltiraklerdeki yat›r›mlar›n UMS 39 “Finansal Araçlar: Muhasebelefltirme ve Ölçme”ye göre muhasebelefltirildi¤i durumlarda UMS
32 “Finansal Araçlar: Sunum” ve UFRS 7 “Finansal Araçlar: Aç›klamalar”›n gerektirdi¤i aç›klamalara ek olarak UMS 28’in gerektirdi¤i sadece be-
lirli aç›klamalar›n yap›lmas› yeterlidir. ‹fltirakler, özkaynak yöntemi kullan›larak muhasebelefltirildi¤inden söz konusu de¤ifliklik, fiirket’in finan-
sal tablolar›n› etkilememektedir.

• UMS 36 (De¤ifliklik), “Varl›klarda De¤er Düflüklü¤ü” (1 Ocak 2009 tarihinden itibaren geçerlidir). Makul de¤erden elden ç›karma maliyetleri-
nin düflülmesi yönteminin indirgenmifl nakit ak›mlar› ile hesapland›¤› durumlarda kullan›m de¤eri hesaplamas›yla ayn› aç›klamalar yap›l›r. fiir-
ket, UMS 36 (De¤ifliklik)’i 1 Ocak 2009’dan itibaren gerçeklefltirilecek de¤er düflüklü¤ü aç›klamalar› için uygulayacakt›r. 
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D‹PNOT 2 - F‹NANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ‹L‹fiK‹N ESASLAR (Devam›)

UMSK’n›n May›s 2008’de yay›nlanan y›ll›k gelifltirme projesi kapsam›nda afla¤›daki standartlarda küçük de¤ifliklikler meydana gelmifltir. fiirket’in
hesaplar›na herhangi bir etkisi beklenmedi¤inden, bu de¤ifliklikler detayl› bir biçimde incelenmemifltir.

• UFRS 7 “Finansal Araçlar - Dipnotlar”,
• UMS 8 “Muhasebe Politikalar›, Muhasebe Tahminlerinde De¤ifliklik ve Hatalar,
• UMS 10 “Bilanço Tarihinden Sonra Ortaya Ç›kan Olaylar”,
• UMS 18 “Has›lat”,
• UMS 34 “Ara Dönem Finansal Raporlama” 
• UMS 38 (De¤ifliklik), “Maddi Olmayan Duran Varl›klar” (1 Ocak 2009 tarihinden itibaren geçerlidir).
• UMS 19 (De¤ifliklik), “Çal›flanlara Sa¤lanan Faydalar” (1 Ocak 2009 tarihinden itibaren geçerlidir). 
• UMS 39 (De¤ifliklik), “Finansal Araçlar: Muhasebelefltirme ve Ölçümleme” (1 Ocak 2009 tarihinden itibaren geçerlidir). 
• UMS 40 (De¤ifliklik), “Yat›r›m Amaçl› Gayrimenkuller” (ve bunun sonucunda UMS 16’da meydana gelen de¤ifliklikler) (1 Ocak 2009 tarihin-

den itibaren geçerlidir). 
• UMS 1 (De¤ifliklik), “Finansal Tablolar›n Sunumu” (1 Ocak 2009 tarihinden itibaren geçerlidir). 

e)2008 y›l›nda henüz geçerli olmayan ve fiirket faaliyetleriyle ilgili olmayan mevcut standartlarla ilgili yorumlar ve de¤ifliklikler 

fiirket’in 1 Ocak 2009 tarihinde ve sonras›nda bafllayan muhasebe dönemlerinde uygulamas›n›n zorunlu oldu¤u ve fiirket’in faaliyetleriyle ilgili
olmayan mevcut standartlarla ilgili yay›nlanan de¤ifliklikler ve yorumlar ektedir:

• UMS 1 (De¤ifliklik), “Finansal Tablolar›n Sunumu” (1 Ocak 2009 tarihinden itibaren geçerlidir). De¤ifliklik, özsermayede kontrol gücü olmayan
paylardan kaynaklanan gelir gider de¤iflikliklerinin özkaynaklar de¤iflim tablosunda gösterilmesini engellemekte, kontrol gücü olmayan paylar-
dan kaynaklanan de¤iflikliklerin ana ortakl›k paylar›ndan kaynaklanan de¤iflikliklerden ayr› gösterilmesini öngörmektedir. Tüm kontrol gücü
olmayan paylardan kaynaklanan de¤iflikliklerin ayr› bir performans tablosunda (kapsaml› gelir tablosu) gösterilmesi öngörülmektedir. Ancak,
iflletmeler tek bir tablo (kapsaml› gelir tablosu) ya da iki tablo (gelir tablosu ve kapsaml› gelir tablosu) sunmak konusunda serbest b›rak›lm›fl-
lard›r. Geçmifl dönem bilgilerinin de¤ifltirilmesi ya da yeniden s›n›fland›r›lmas› durumunda yeniden düzenlenmifl geçmifl dönem bilançosunun
karfl›laflt›rmal› dönem sonu bilançosu ile birlikte verilmesi gerekmektedir. UMS 1 (De¤ifliklik) fiirket taraf›ndan 1 Ocak 2009 tarihinden geçer-
li olmak üzere uygulanacakt›r. Performans tablosu olarak hem gelir tablosunun hem de kapsaml› gelir tablosunun gösterilmesi beklenmektedir.

• UMS 27 (De¤ifliklik), “Konsolide ve Konsolide Olmayan Finansal Tablolar” (1 Ocak 2009 tarihinden itibaren geçerlidir). Revize edilen standart,
kontrol oran›nda de¤ifliklik olmad›¤› durumlarda kontrol gücü olmayan paylarla yap›lan tüm ifllemlerin özkaynaklarda gösterilmesini gerektir-
mektedir ve bu tip ifllemler flerefiye ya da gelir ve gider do¤urmayacaklard›r. Standart, kontrolün sona erdi¤i ifllemlerin nas›l muhasebelefltirile-
ce¤ini de belirlemektedir. Kontrolün sona erdi¤i iflletmede kalan hisselerin gerçe¤e uygun de¤erleri yeniden belirlenir ve ortaya ç›kan kay›p ve
kazançlar gelir tablosunda muhasebelefltirilir. fiirket’in kontrol etti¤i ba¤l› ortakl›k bulunmad›¤›ndan, fiirket’in faaliyetleriyle ilgili de¤ildir.
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• UFRS 1 (De¤ifliklik) “UFRS”nin ‹lk Defa Uygulanmas›na ‹liflkin ‹lkeler” ve UMS 27 “Konsolide ve Konsolide Olmayan Finansal Tablolar” (1 Ocak
2009 tarihinden itibaren geçerlidir). Revize edilen standart, UFRS’yi ilk defa uygulayanlar›n, konsolide olmayan finansal tablolar›nda ba¤l› or-
takl›k, müflterek yönetime tabi ortakl›k ve ifltiraklerdeki yat›r›mlar›n›n aç›l›fl de¤erini gerçe¤e uygun de¤er ya da defter de¤eri üzerinden ölçme-
lerine olanak tan›maktad›r.

• UMS 16 (De¤ifliklik), “Maddi Duran Varl›klar” (ve bunun sonucunda UMS 7 “Nakit Ak›m Tablosu”nda meydana gelen de¤ifliklik). Temel ifllev-
leri duran varl›k kiralay›p daha sonras›nda ilgili varl›klar› satmak olan iflletmeler, söz konusu sat›fl ifllemlerinden elde edilen tutarlar› has›lat ola-
rak kaydetmeli ve bu duran varl›klar sat›lmaya haz›r duruma geldiklerinde defter de¤erleri üzerinden envanter olarak s›n›fland›r›lmal›d›rlar. 

• UMS 20 (De¤ifliklik), “Devlet Teflvik ve Yard›mlar›” (1 Ocak 2009 tarihinden itibaren geçerlidir).

• UMS 29 (De¤ifliklik), “Yüksek Enflasyon Dönemlerinde Finansal Tablolar›n Düzeltilmesi” 
(1 Ocak 2009 tarihinden itibaren geçerlidir). fiirket ve ifltirakleri operasyonlar›n› hiperenflasyonist ekonomilerde yürütmedi¤inden söz konusu de-
¤ifliklik fiirket’in finansal tablolar›n› etkilememektedir.

• UMS 31 (De¤ifliklik), “ Müflterek Yönetime Tabi Ortakl›klar›n Muhasebelefltirilmesi (ve bunun sonucu UMS 32 ve UFRS 7’de meydana gelen
de¤ifliklikler) (1 Ocak 2009 tarihinden itibaren geçerlidir).

• UMS 32 (De¤ifliklik), “Finansal Araçlar: Aç›klamalar ve Sunum”, ve UMS 1 (De¤ifliklik), “Finansal Tablolar›n Sunumu” - “Sat›fl Opsiyonlu Fi-
nansal Araçlar ve Tasfiye Sürecinde Ortaya Ç›kan Yükümlülükler” (1 Ocak 2009 tarihinden itibaren geçerlidir).

• UMS 38 (De¤ifliklik), “Maddi Olmayan Duran Varl›klar”, (1 Ocak 2009 tarihinden itibaren geçerlidir). De¤ifliklik IASB’nin May›s 2008’de ya-
y›nlanan y›ll›k gelifltirme projesi kapsam›nda yap›lm›flt›r. De¤ifliklik, UMS 38’deki s›n›rl› yararl› ömre sahip maddi olmayan duran varl›klar aç›-
s›ndan, do¤rusal itfa yönteminden daha düflük birikmifl itfa paylar› ile sonuçlanan bir itfa yöntemini destekleyen bir kan›t nadiren bulunur” ifa-
desini kald›rmaktad›r. fiirket’teki tüm maddi olmayan duran varl›klar do¤rusal yöntemle itfa edilmektedir. Bu nedenle, söz konusu de¤ifliklik
fiirket’in operasyonlar›n› etkilememektedir.

• UFRS 2 (De¤ifliklik), “Hisse Bazl› Ödemeler” (1 Ocak 2009 tarihinden itibaren geçerlidir).

• UMS 41 (De¤ifliklik), “Tar›msal Faaliyetler” (1 Ocak 2009 tarihinden itibaren geçerlidir). 

• UFRYK 15, “Gayrimenkul ‹nflaat Sözleflmeleri” (1 Ocak 2009 tarihinden itibaren geçerlidir). 

• UFRYK 16, “Yurt D›fl›ndaki ‹flletmede Bulunan Net Yat›r›m Riskinden Korunma” 
(1 Ekim 2008 tarihinden itibaren geçerlidir).

• UFRS 5 (De¤ifliklik), “Sat›fl Amaç›yla Elde Tutulan Duran Varl›klar ve Durdurulan Faaliyetler” (ve bunun sonunda UFRS 1’de UFRS’nin ilk uy-
gulamas›ndaki de¤ifliklik), (1 Temmuz 2009 tarihinden sonra bafllayan muhasebe dönemlerinde geçerlidir).
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2.3 Konsolidasyon Esaslar›

fiirket’in ba¤l› ortakl›¤› bulunmad›¤›ndan finansal tablolarda konsolidasyon söz konusu de¤ildir. Bununla birlikte, ifltiraklerdeki yat›r›mlar, özkay-
nak yöntemi ile muhasebelefltirilmifltir. Bunlar, fiirket’in genel olarak oy hakk›n›n %20 ila %50’sine sahip oldu¤u veya fiirket’in, flirket faaliyetleri
üzerinde kontrol yetkisine sahip olmamakla birlikte önemli etkiye sahip oldu¤u kurulufllard›r. fiirket ile ifltirak aras›ndaki ifllemlerden do¤an ger-
çekleflmemifl karlar, fiirket’in ifltirakteki pay› ölçüsünde düzeltilmifl olup, gerçekleflmemifl zararlar da, ifllem, transfer edilen varl›¤›n de¤er düflük-
lü¤üne u¤rad›¤›n› göstermiyor ise, düzeltilmifltir. Özkaynak yöntemine göre, ifltiraklerin kendi finansal tablolar›nda özkaynaklar içinde muhase-
belefltirilen sat›lmaya haz›r finansal varl›klar›n makul de¤er de¤iflimleri, maddi duran varl›k de¤erlemesi, bunlar üzerinden hesaplanan amortis-
man ve söz konusu varl›klar›n finansal tablolardan ç›kart›lmas› gibi ifllemler, fiirket’in ifltirakteki pay› ölçüsünde fiirket’in özkaynaklar de¤iflim tab-
losuna yans›t›l›r.

fiirket, ifltirak ile ilgili olarak söz konusu do¤rultuda bir yükümlülük alt›na girmemifl veya bir taahhütte bulunmam›fl oldu¤u sürece ifltirakteki ya-
t›r›m›n kay›tl› de¤erinin s›f›r olmas› veya fiirket’in önemli etkisinin sona ermesi üzerine özkaynak yöntemine devam edilmemektedir. Önemli et-
kinin sona erdi¤i tarihteki yat›r›m›n kay›tl› de¤eri, o tarihten sonra maliyet olarak gösterilmektedir.

Afla¤›da yer alan tablo, 31 Aral›k 2008 ve 2007 tarihleri itibariyle tüm ifltirakleri ve ortakl›k yap›lar›n› göstermektedir (Dipnot 16):

Ortakl›k Paylar› (%)

2008 2007
‹fltirakler

YBP 31,95 31,95
P›nar Foods GmbH (“P›nar Foods”) 44,94 44,94
P›nar Anadolu G›da Sanayi ve Ticaret A.fi. (“P›nar Anadolu”) 20,00 20,00
Desa Enerji Elektrik Üretimi Otoprodüktör Grubu (“Desa Enerji”) 30,52 30,52

Yabanc› para çevrimi

i) ‹fllemler ve bakiyeler

Yabanc› para cinsinden yap›lan ifllemler, ifllemin yap›ld›¤› günkü döviz kurlar›ndan fonksiyonel para birimine çevrilmifltir. Bu ifllemlerin gerçek-
leflmesinden ve yabanc› para cinsinden olan parasal varl›k ve yükümlülüklerin y›l sonu döviz kurlar›ndan çevrilmesinden kaynaklanan kur fark›
gelir ve giderleri nakit ak›m ve net yat›r›m›n korumas› olarak de¤erlendirilip özkaynak kalemi alt›nda takip edilenler d›fl›nda gelir tablosuna dahil
edilir.

ii) Yabanc› ülkelerdeki ifltirakin finansal tablolar›n›n çevrimi

Almanya’da faaliyet gösteren ifltirakin (P›nar Foods) finansal tablolar› bulundu¤u ülkenin standart, kanun ve düzenlemelerine göre haz›rlanm›fl
olup, SPK Finansal Raporlama Standartlar›’na uyarlanm›flt›r. Yabanc› ülkede faaliyet gösteren söz konusu ifltirakin varl›k ve yükümlülükleri bilan-
ço tarihindeki döviz kurlar› kullan›larak TL’ye çevrilmifltir. Bu ortakl›¤›n gelir tablosu kalemleri ise ortalama kurlar kullan›larak TL’ye çevrilmifl-
tir. Yabanc› ülkede faaliyet gösteren ifltirakin aç›l›fl net varl›klar›n›n yeniden çevrilmesi ve ortalama kurlar ile bilanço tarihindeki kurlardan do¤an
farkl›l›klar özkaynaklar alt›ndaki “yabanc› para çevrim farklar›” içerisinde takip edilmektedir.
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2.4 Karfl›laflt›rmal› Bilgiler ve Önceki Dönem Tarihli Finansal Tablolar›n Düzeltilmesi 
Mali durum ve performans trendlerinin tespitine imkan vermek üzere, fiirket’in finansal tablolar› önceki dönemle karfl›laflt›rmal› olarak haz›rlan-
maktad›r. fiirket, 31 Aral›k 2008 bilançosunu 31 Aral›k 2007 tarihi itibariyle haz›rlanm›fl bilançosu ile; 1 Ocak - 31 Aral›k 2008 hesap dönemine
ait gelir, nakit ak›m ve özkaynaklar de¤iflim tablolar›n› ise 1 Ocak - 31 Aral›k 2007 dönemi ile karfl›laflt›rmal› olarak düzenlemifltir.

2007 y›l› finansal tablolar›nda düzeltmeye konu olan hususlar flunlard›r:

a) Uluslararas› Muhasebe Standard› 19 (“UMS 19”), “Çal›flanara Sa¤lanan Faydalar”a göre üst düzey yöneticiler ve personele ödenen kar paylar›-
n›n ilgili olduklar› y›l içerisinde karfl›l›k ay›rmak suretiyle muhasebelefltirilmeleri gerekmektedir. fiirket, 17 May›s 2007 tarihli Ola¤an Genel Ku-
rul toplant›s›nda al›nan karara istinaden üst düzey yöneticilerine 2006 y›l› kar›ndan kar pay› ödenmesine karar vermifl olup, söz konusu tutar
UMS 37 kapsam›nda 31 Aral›k 2006 tarihi itibariyle sona eren y›l içerisinde muhasebelefltirilmedi¤inden; ilgili kar pay› ödemesi 1 Ocak 2007
tarihi itibariyle birikmifl karlardan düflülmüfl ve önemlilik kavram› dahilinde önceki dönemlere iliflkin karfl›laflt›rmal› tutarlar yeniden düzenlen-
memifltir (bkz. özkaynaklar de¤iflim tablolar›).

b)fiirket, 2007 y›l›nda, önceki y›llarda makul de¤er art›fl› gelir tablosuyla iliflkilendirilen yat›r›m amaçl› gayrimenkuller üzerinden 1.321.047 TL tu-
tar›nda ertelenmifl vergi yükümlülü¤ü hesaplanmad›¤›n› ve söz konusu yat›r›m amaçl› gayrimenkullerdeki sonraki y›llarda oluflan 6.319.649 TL
tutar›ndaki de¤er düflüklü¤ünün net dönem kar› yerine yeniden de¤erleme fonu hesab›nda muhasebelefltirildi¤ini tespit etmifltir. 1.321.047 TL
tutar›ndaki ertelenmifl vergi yükümlülü¤ü, önemlilik kavram› dahilinde, 1 Ocak - 31 Aral›k 2007 hesap dönemi içerisinde gelir tablosuyla iliflki-
lendirilerek muhasebelefltirilmifl olup; ertelenmifl vergi varl›¤› sonras› 5.055.719 TL tutar›ndaki yeniden de¤erleme fonuna yans›t›lan de¤er dü-
flüklü¤ünün etkisi ise toplam özkaynaklar aç›s›ndan önemlilik göz önünde bulundurularak, yeniden de¤erleme fonu 5.055.719 TL tutar›nda art-
t›r›lm›fl ve geçmifl y›llar karlar› ise ayn› tutarda azalt›larak 2007 y›l› içerisinde finansal tablolara yans›t›lm›flt›r (bkz. özkaynaklar de¤iflim tablosu).

Finansal tablolar ve bunlara iliflkin dipnotlar SPK taraf›ndan 14 Nisan 2008 tarihli duyuru ile uygulanmas› tavsiye edilen formatlara uygun olarak
ve zorunlu k›l›nan bilgiler dahil edilerek sunulmufltur (Dipnot 2.1). Bu kapsamda, 31 Aral›k 2008 tarihli finansal tablolar›n sunumu ile uygunluk
sa¤lamas› için geçmifl dönem finansal tablolar›nda gerekli s›n›fland›rma ifllemleri yap›lm›flt›r. Detaylar› afla¤›da aç›klanan s›n›fland›rma de¤ifliklik-
lerinin tümü, yukar›da bahsi geçen uygulanmas› tavsiye edilen formata uygunluk sa¤lamak amac›yla yap›lm›flt›r:

• Di¤er alacaklar: 31 Aral›k 2007 tarihli bilançoda “Ticari alacaklar” içerisinde gösterilen 6.432 TL tutar›ndaki kalemler 31 Aral›k 2008 tarihli bi-
lanço ile karfl›laflt›rmal› sunulan finansal tablolarda “Di¤er alacaklar” kalemi içerisinde gösterilmifltir.

• Di¤er dönen varl›klar: 31 Aral›k 2007 tarihli bilançoda “Stoklar” içerisinde gösterilen 5.993.895 TL tutar›ndaki verilen siparifl avanslar› ve “‹lifl-
kili taraflardan olan alacaklar” içerisinde gösterilen 54.315 TL tutar›ndaki kalemler 31 Aral›k 2008 tarihli bilanço ile karfl›laflt›rmal› sunulan fi-
nansal tablolarda “Di¤er dönen varl›klar” kalemi içerisinde gösterilmifltir.
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• Finansal yat›r›mlar: 31 Aral›k 2007 tarihli bilançoda “Finansal varl›klar” içerisinde gösterilen 38.819.524 TL tutar›ndaki sat›lmaya haz›r finan-
sal varl›klar 31 Aral›k 2008 tarihli bilanço ile karfl›laflt›rmal› sunulan finansal tablolarda “Finansal yat›r›mlar” kalemi içerisinde gösterilmifltir.

• Özkaynak yöntemiyle de¤erlenen yat›r›mlar: 31 Aral›k 2007 tarihli bilançoda “Finansal varl›klar” içerisinde gösterilen 27.013.473 TL tutar›n-
daki ifltirakler 31 Aral›k 2008 tarihli bilanço ile karfl›laflt›rmal› sunulan finansal tablolarda “Özkaynak yöntemiyle de¤erlenen yat›r›mlar” kalemi
içerisinde gösterilmifltir.

• Di¤er duran varl›klar: 31 Aral›k 2007 tarihli bilançoda “Maddi duran varl›klar” içerisinde gösterilen 202.646 TL tutar›ndaki maddi duran var-
l›k avanslar› 31 Aral›k 2008 tarihli bilanço ile karfl›laflt›rmal› sunulan finansal tablolarda “Di¤er duran varl›klar” kalemi içerisinde gösterilmifltir.

• Dönem kar› vergi yükümlülü¤ü: 31 Aral›k 2007 tarihli bilançoda “Borç karfl›l›klar›” içerisinde gösterilen 2.409.603 TL tutar›ndaki dönem kar›
vergi yükümlülü¤ü 31 Aral›k 2008 tarihli bilanço ile karfl›laflt›rmal› sunulan finansal tablolarda “Dönem kar› vergi yükümlülü¤ü” kalemi içeri-
sinde gösterilmifltir.

• Di¤er k›sa vadeli yükümlülükler: 31 Aral›k 2007 tarihli bilançoda “‹liflkili taraflara borçlar” içerisinde gösterilen 156.004 TL tutar›ndaki perso-
nele borçlar 31 Aral›k 2008 tarihli bilanço ile karfl›laflt›rmal› sunulan finansal tablolarda “Di¤er k›sa vadeli yükümlülükler” kalemi içerisinde gös-
terilmifltir.

• Uzun vadeli di¤er borçlar: 31 Aral›k 2007 tarihli bilançoda “Uzun vadeli ticari borçlar” içerisinde gösterilen 302.161 TL tutar›ndaki kalemler
31 Aral›k 2008 tarihli bilanço ile karfl›laflt›rmal› sunulan finansal tablolarda “Uzun vadeli di¤er borçlar” kalemi içerisinde gösterilmifltir.

• Sermaye düzeltmesi farklar›: 31 Aral›k 2007 tarihli bilançoda “Özsermaye enflasyon düzeltmesi farklar›” içerisinde gösterilen 16.513.550 TL tu-
tar›ndaki sermayenin enflasyon düzeltmesi 31 Aral›k 2008 tarihli bilanço ile karfl›laflt›rmal› sunulan finansal tablolarda “Sermaye düzeltmesi
farklar›” kalemi içerisinde gösterilmifltir.

• Kardan ayr›lan k›s›tlanm›fl yedekler: 31 Aral›k 2007 tarihli bilançoda “Yasal yedekler” içerisinde gösterilen 8.387.003 TL tutar›ndaki kalemler 31
Aral›k 2008 tarihli bilanço ile karfl›laflt›rmal› sunulan finansal tablolarda “Kardan ayr›lan k›s›tlanm›fl yedekler” kalemi içerisinde gösterilmifltir.

• Geçmifl y›llar karlar›: 31 Aral›k 2007 tarihli bilançoda “Özsermaye enflasyon düzeltmesi farklar›” içerisinde gösterilen 10.381.855 TL ve “Ola-
¤anüstü yedekler” içerisinde gösterilen 8.290.574 TL tutar›ndaki kalemler 31 Aral›k 2008 tarihli bilanço ile karfl›laflt›rmal› sunulan finansal tab-
lolarda “Geçmifl y›llar karlar›” kalemi içerisinde gösterilmifltir.

• Özkaynak yöntemiyle de¤erlenen yat›r›mlar›n karlar›ndaki paylar: 31 Aral›k 2007 tarihli gelir tablosunda “Di¤er faaliyetlerden gelir ve karlar”
içerisinde gösterilen 6.828.176 TL tutar›ndaki ifltiraklerin karlar›ndaki paylar ve “Di¤er faaliyetlerden gider ve zararlar” içerisinde gösterilen
5.697.395 TL tutar›ndaki ifltirakin zarar›ndaki pay 31 Aral›k 2008 tarihli gelir tablosu ile karfl›laflt›rmal› sunulan finansal tablolarda “Özkaynak
yöntemiyle de¤erlenen yat›r›mlar›n karlar›ndaki paylar” kalemi içerisinde gösterilmifltir.
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• Finansal gelirler: 31 Aral›k 2007 tarihli gelir tablosunda “Di¤er faaliyetlerden gelir ve karlar” içerisinde gösterilen 11.762.050 TL tutar›ndaki ka-
lemler 31 Aral›k 2008 tarihli gelir tablosu ile karfl›laflt›rmal› sunulan finansal tablolarda “Finansal gelirler” kalemi içerisinde gösterilmifltir.

2.5 Netlefltirme/ Mahsup

‹çerik ve tutar itibariyle önem arz eden her türlü kalem, benzer nitelikte dahi olsa, finansal tablolarda ayr› gösterilir. Önemli olmayan tutarlar, esas-
lar› veya fonksiyonlar› aç›s›ndan birbirine benzeyen kalemler itibariyle toplulaflt›r›larak gösterilir. ‹fllem ve olay›n özünün mahsubu gerekli k›lma-
s› sonucunda, bu ifllem ve olay›n net tutarlar› üzerinden gösterilmesi veya varl›klar›n, de¤er düflüklü¤ü düflüldükten sonraki tutarlar› üzerinden
izlenmesi, mahsup edilmeme kural›n›n ihlali olarak de¤erlendirilmez. fiirket’in normal ifl ak›fl› içinde gerçeklefltirdi¤i ifllemler sonucunda, elde et-
ti¤i gelirler, ifllem veya olay›n özüne uygun olmas› flart›yla, net de¤erleri üzerinden gösterilir.

2.6 Önemli Muhasebe Politikalar›n›n Özeti

Finansal tablolar›n haz›rlanmas›nda izlenen önemli muhasebe politikalar› afla¤›da özetlenmifltir:

2.6.1 Has›lat

Sat›fl gelirleri, ürünün teslimi veya hizmetin verilmesi, ürünle ilgili önemli risk ve getirilerin al›c›ya nakledilmifl olmas›, gelir tutar›n›n güvenilir bir
flekilde ölçülebilmesi ve ifllemle ilgili ekonomik faydalar›n fiirket taraf›ndan elde edilece¤inin kuvvetle muhtemel olmas› üzerine al›nan veya al›na-
bilecek bedelin makul de¤eri üzerinden tahakkuk esas›na göre kay›tlara al›n›r. Net sat›fllar, sat›lm›fl ürün yada tamamlanm›fl hizmetin sat›fl vergi-
si hariç faturalanm›fl de¤erinden, iadeler ve komisyonlar›n indirilmifl fleklini gösterir (Dipnot 28). Faiz geliri etkin faiz yöntemi uygulanarak dö-
nemsel olarak kaydedilir. Ticari alacaklarla ilgili de¤er düflüklü¤ü, ticari alaca¤›n tafl›nan de¤eriyle tahsil edilebilir tüm nakit ak›mlar›n›n orijinal
etkin faiz oran› kullan›larak indirgenmesi sonucunda elde edilen net gerçekleflebilir de¤er aras›ndaki farkt›r. Hesaplanan faiz geliri ise, faiz geliri
olarak kaydedilir. Krediler üzerindeki, faiz geliri etkin faiz oran› yöntemi kullan›larak kaydedilir. Kira gelirleri dönemsel tahakkuk esas›na göre
muhasebelefltirilir. Temettü gelirleri ise tahsil etme hakk›n›n olufltu¤u tarihte gelir yaz›l›rlar.

2.6.2 Stoklar

Stoklar, maliyetin veya net gerçekleflebilir de¤erin düflük olan› ile de¤erlenir. Net gerçekleflebilir de¤er, tahmini sat›fl fiyat›ndan tahmini tamamla-
ma maliyeti ve sat›fl› gerçeklefltirmek için gerekli tahmini sat›fl maliyeti toplam›n›n indirilmesiyle elde edilen tutard›r. Stoklar›n maliyeti tüm sat›n
alma maliyetlerini, dönüfltürme maliyetlerini ve stoklar›n mevcut durumuna ve konumuna getirilmesi için katlan›lan di¤er maliyetleri içerir. Stok
maliyeti hesaplama sistemi safha maliyeti olup, fiirket stoklar›n› ayl›k a¤›rl›kl› ortalama maliyet yöntemine göre de¤erlemektedir (Dipnot 13). 

2.6.3 Maddi duran varl›klar 

31 Aral›k 2008 tarihi itibariyle, arsalar ve binalar Elit Gayrimenkul De¤erleme A.fi., makine, tesis ve cihazlar ise Vak›f Gayrimenkul Ekspertiz ve
De¤erlendirme A.fi. taraf›ndan yap›lan de¤erleme çal›flmalar›nda tespit edilen makul de¤erleri üzerinden finansal tablolara yans›t›lm›flt›r. 1 Ocak
2005 tarihinden önce elde edilen di¤er bütün maddi varl›klar 31 Aral›k 2004 tarihindeki al›m gücü ile ifade edilmifl maliyetlerinden, 1 Ocak 2005
tarihinden sonra elde edilenler ise elde etme maliyetlerinden bu tarihe kadar birikmifl amortisman ve varsa de¤er düflüklü¤ünün indirilmesi son-
ras›nda oluflan net de¤eri ile finansal tablolara yans›t›lmaktad›r (Dipnot 18).
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Maddi duran varl›klarda, söz konusu yeniden de¤erleme sonucu meydana gelen  art›fllar, bilançoda özkaynaklar grubunda yer alan yeniden de-
¤erleme fonu hesab›na alacak kaydedilmektedir. Ayn› varl›¤›n bir önceki dönemdeki art›fllar›na karfl›l›k gelen azal›fllar fondan düflülmüfl; di¤er tüm
azal›fllar ise gelir tablosuna yans›t›lm›flt›r. 

Her dönem, yeniden de¤erlenmifl varl›k üzerinden hesaplanan amortisman (gelir tablosuna yans›t›lan amortisman) ile varl›¤›n maliyeti üzerinden
ayr›lan amortisman aras›ndaki fark yeniden de¤erleme fonundan geçmifl y›llar karlar›na transfer edilmifltir.

Binalar, yeralt› ve yerüstü düzenleri ile makine, tesis ve cihazlar, kapasitelerinin tam olarak kullan›lmaya haz›r oldu¤u ve fiziksel durumlar›n›n be-
lirlenen üretim kapasitesini karfl›layaca¤› durumlarda aktiflefltirilir ve amortismana tabi tutulmaya bafllan›rlar. Maddi duran varl›klar›n hurda de-
¤erinin önemli tutarda olmad›¤› tahmin edilmektedir. Maddi duran varl›k al›mlar› için verilmifl olan avanslar, ilgili varl›k aktiflefltirilene kadar di-
¤er duran varl›klar kalemi alt›nda takip edilmektedir (Dipnot 26.b).

Yeniden de¤erlenmifl ya da bilanço tarihindeki sat›n alma gücü ile ifade edilmifl maddi duran varl›klar›n üzerinden do¤rusal amortisman yöntemi
uygulanarak amortisman  hesaplanm›flt›r (Dipnot 18). Araziler sonsuz ömre sahip olduklar› varsay›larak amortismana tabi tutulmam›flt›r. Maddi
duran varl›klar›n yaklafl›k faydal› ömürlerine göre y›ll›k amortisman oranlar› afla¤›daki gibidir:

Oran (%)

Binalar ve yerüstü düzenleri 2-6
Makine, tesis ve cihazlar 3-20
Tafl›t araçlar› (finansal kiralama yolu ile edinilmifl olanlar dahil) 20
Döfleme ve demirbafllar 10-20

Bir maddi duran varl›¤›n tafl›d›¤› de¤erin varl›¤›n geri kazan›labilir de¤erinden daha yüksek oldu¤u durumlarda maddi duran varl›k geri kazan›-
labilir de¤erine indirilir (Dipnot 2.6.5 ve 18). Söz konusu de¤er düflüklü¤üne u¤rayan maddi duran varl›k yeniden de¤erlenmiflse, de¤er düflük-
lü¤ü önceki dönemlerdeki yeniden de¤erleme fonundaki art›fllara karfl›l›k gelecek tutarda fondan düflülür ve geri kalan tutar gelir tablosuyla ilifl-
kilendirilir.

Maddi duran varl›klar›n elden ç›kar›lmas›nda elde edilen kar ya da zarar, maddi duran varl›¤›n tafl›d›¤› de¤ere göre belirlenir ve ilgili gelir ve gi-
der hesaplar›na kaydedilir (Dipnot 31). Yeniden de¤erlenmifl maddi duran varl›¤›n elden ç›kar›lmas›nda, elden ç›kar›lan maddi duran varl›kla il-
gili yeniden de¤erleme fonu geçmifl y›llar karlar› hesab›na aktar›lm›flt›r.

Bak›m ve onar›m giderleri olufltuklar› dönemin gelir tablosuna gider olarak kaydedilirler. Aktiflefltirmeden sonraki harcamalar, maddi duran var-
l›¤›n, söz konusu varl›kla ilgili gelecekte ekonomik faydan›n fiirket’e aktar›lmas›n›n kuvvetle muhtemel olmas› ve maliyetinin güvenilir bir flekil-
de ölçülebildi¤i durumlarda maliyetine eklenir veya ayr› bir varl›k olarak finansal tablolara kaydedilir. fiirket, aktiflefltirmeden sonraki harcamalar
kapsam›ndaki de¤ifltirilen parçalar›n di¤er bölümlerden ba¤›ms›z bir flekilde amortismana tabi tutulup tutulmad›¤›na bakmaks›z›n tafl›nan de¤er-
lerini bilançodan ç›kar›r. Varl›¤›n maliyetine eklenen söz konusu aktiflefltirme sonras› harcamalar, ekonomik ömürleri çerçevesinde amortismana
tabi tutulurlar.
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2.6.4 Yat›r›m amaçl› gayrimenkuller

Mal ve hizmetlerin üretiminde kullan›lmak veya idari maksatlarla veya ifllerin normal seyri esnas›nda sat›lmak yerine, kira elde etmek veya de¤er ka-
zan›m› amac›yla veya her ikisi için tutulan araziler ve binalar yat›r›m amaçl› gayrimenkuller olarak s›n›fland›r›l›r ve makul de¤er yöntemine göre mu-
hasebelefltirilir. fiirket taraf›ndan önceleri mal ve hizmet üretiminde veya idari maksatlarla kullan›lan fakat sonradan kira elde etmek veya de¤er ka-
zan›m› amac›yla veya her ikisi için elde tutulan gayrimenkuller, yat›r›m amaçl› gayrimenkuller niteli¤i kazand›¤› tarihe kadar UMS 16 “Maddi Du-
ran Varl›klar”a göre, maddi duran varl›klar bölümünde aç›kland›¤› üzere muhasebelefltirilir. Bu tarihten sonra ise, yat›r›m amaçl› gayrimenkul hali-
ne gelir ve bu nedenle yat›r›m amaçl› gayrimenkul olarak finansal tablolarda gösterilir. Makul de¤er yöntemine göre muhasebelefltirilen yat›r›m amaç-
l› gayrimenkuller, düzenli olarak de¤erlemeye tabi tutulur ve üzerinden amortisman ayr›lmaz. Söz konusu de¤erleme sonucu oluflan art›fllar gelir
tablosunda gösterilirken, azal›fllar ise öncelikle varsa ilgili yeniden de¤erleme fonundan düflülür, ilgili fonun bitmesi veya fonun olmamas› durumun-
da ise gelir tablosu ile iliflkilendirilir. Yat›r›m amaçl› gayrimenkuller, 31 Aral›k 2008 ve 2007 tarihlerinde Elit Gayrimenkul De¤erleme A.fi. taraf›n-
dan yap›lan de¤erleme çal›flmalar›nda tespit edilen makul de¤erleri üzerinden finansal tablolara yans›t›lm›flt›r (Dipnot 17). 

fiirket’in özkaynak yöntemi kullanarak muhasebelefltirdi¤i ifltirakleri taraf›ndan kullan›lan ve/veya kiralanan binalar, söz konusu ifltiraklerin fiir-
ket’in mali tablolar›n› ifltirak oran› nispetinde oluflturan grup iflletmeleri olmalar› sebebiyle yat›r›m amaçl› gayrimenkuller olarak s›n›fland›r›lma-
m›flt›r.

2.6.5 Maddi olmayan duran varl›klar

Maddi olmayan duran varl›klar bilgi ifllem sistemleri, yaz›l›mlar ve baz› di¤er haklardan oluflmaktad›r. Bunlar, 1 Ocak 2005 tarihinden önce ikti-
sap edilen kalemler için TL’nin 31 Aral›k 2004 tarihindeki al›m gücüyle ifade edilen düzeltilmifl elde etme maliyetleri üzerinden, 1 Ocak 2005 ta-
rihinden sonra iktisap edilen kalemler için ise elde etme maliyetleri üzerinden, birikmifl itfa paylar› ve mevcutsa kal›c› de¤er düflüklü¤ünün indi-
rilmesi sonras›nda oluflan net de¤eri ile finansal tablolara yans›t›lmaktad›r. ‹tfa paylar› al›fl y›l›ndan itibaren befl ile on y›ll›k faydal› ömürleri üze-
rinden do¤rusal itfa yöntemiyle hesaplanm›flt›r. Maddi olmayan duran varl›klar›n hurda de¤erinin önemli tutarlarda olmad›¤› tahmin edilmifltir.
De¤er düflüklü¤ünün olmas› durumunda maddi olmayan duran varl›klar›n kay›tl› de¤eri, geri kazan›labilir tutara indirilir (Dipnotlar 2.6.6 ve 19).
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2.6.6 Varl›klarda de¤er düflüklü¤ü

fiirket, ertelenmifl vergi varl›klar›, yeniden de¤erlenmifl tutarlar üzerinden gösterilen maddi duran varl›klar ve yat›r›m amaçl› gayrimenkulleri (Dip-
not 18) d›fl›nda kalan her varl›k için her bir bilanço tarihinde, söz konusu varl›¤a iliflkin de¤er kayb›n›n oldu¤una dair herhangi bir gösterge olup
olmad›¤›n› de¤erlendirir. E¤er böyle bir gösterge mevcutsa, o varl›¤›n geri kazan›labilir tutar› tahmin edilir. Varl›¤›n geri kazan›labilir de¤eri, ilgi-
li varl›¤›n sat›fl için katlan›lacak giderler düflüldükten sonraki net sat›fl fiyat› ile kullan›m de¤erinin yüksek olan›d›r.

‹fltirakler, UMS 39, “Finansal Araçlar: Muhasebelefltirme ve Ölçme” (“UMS 39”) hükümlerine göre, de¤er düflüklü¤ü olabilece¤ini gösteren durum-
larda, geri kazan›labilir tutar› ile finansal tablolardaki tafl›nan de¤eri karfl›laflt›r›larak UMS 36’ya göre de¤er düflüklü¤ü aç›s›ndan test edilir. Buna
istinaden, özkaynak yöntemiyle muhasebelefltirilen ve bu flekilde fiirket’in pay› ölçüsünde ifltirakin zararlar›n›n finansal tablolara yans›t›lmas›na
ra¤men, UMS 39 hükümleri uygulanarak finansal tablolara yans›t›lan zararlar›n d›fl›nda ilave bir de¤er düflüklü¤ü zarar›n›n muhasebelefltirilmesi-
nin gerekli olup olmad›¤› de¤erlendirilir. 

De¤er düflüklü¤ünün saptanmas› için varl›klar, nakit üreten birimler olan en alt seviyede gruplan›rlar. Kullan›ma haz›r olmayan maddi olmayan
duran varl›klarda ise geri kazan›labilir tutar her bir bilanço tarihinde tahmin edilir. E¤er söz konusu varl›¤›n veya o varl›¤a ait nakit üreten her-
hangi bir biriminin kay›tl› de¤eri, kullan›m veya sat›lmas› için gerekli olan giderler düflüldükten sonraki sat›fl yoluyla geri elde edilecek tutardan
yüksekse de¤er düflüklü¤ü meydana gelmifltir. De¤er düflüklü¤ü kay›plar› gelir tablosuna gider olarak yans›t›l›r. Bir varl›kta oluflan de¤er düflük-
lü¤ü kayb›, o varl›¤›n geri kazan›labilir tutar›ndaki müteakip art›fl›n, de¤er düflüklü¤ünün kay›tlara al›nmalar›n› izleyen dönemlerde ortaya ç›kan
bir olayla iliflkilendirilebilmesi durumunda daha önce de¤er düflüklü¤ü ayr›lan tutar› geçmeyecek flekilde geri çevrilir.

2.6.7 Borçlanma maliyetleri ve al›nan krediler

Al›nan krediler al›nd›klar› tarihlerde, al›nan kredi tutar›ndan ifllem masraflar› ç›kart›ld›ktan sonraki de¤erleriyle kaydedilir. Al›nan krediler, son-
radan etkin faiz yöntemi kullan›larak iskonto edilmifl maliyet de¤eri üzerinden gösterilir. ‹fllem masraflar› düflüldükten sonra kalan tutar ile iskon-
to edilmifl maliyet de¤eri aras›ndaki fark, gelir tablosuna kredi dönemi süresince finansman maliyeti olarak yans›t›l›r. Al›nan kredilerden kaynak-
lanan finansman maliyeti olufltu¤unda gelir tablosuna yans›t›l›r (Dipnot 33). Al›nan kredilerin vadeleri bilanço tarihinden itibaren 12 aydan k›sa
ise, k›sa vadeli yükümlülükler içerisinde, 12 aydan fazla ise uzun vadeli yükümlülükler içerisinde gösterilmektedir (Dipnotlar 8 ve 9).
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2.6.8 Finansal varl›klar

Finansal varl›klar›n s›n›fland›r›lmas›, yat›r›mlar›n hangi amaç için elde edilmesine ba¤l› olarak belirlenmektedir. fiirket yönetimi, finansal varl›¤›n
s›n›fland›r›lmas›n› ilk elde edildi¤i tarihte yapmakta ve bu s›n›fland›rmay› her bilanço döneminde tekrar de¤erlendirmektedir. fiirket, finansal var-
l›klar›n› afla¤›daki gibi s›n›fland›rm›flt›r:

a) Krediler ve alacaklar

Krediler ve alacaklar, etkin bir piyasada kote olmayan ve sabit veya belirli ödemelerden oluflan türev olmayan finansal varl›klardan oluflmakta-
d›r. Krediler ve alacaklar, al›m-sat›m amac›yla tutulmadan, fiirket’in herhangi bir borçluya do¤rudan para, mal veya hizmet tedarik etti¤inde or-
taya ç›kmaktad›r. Vadeleri bilanço tarihinden itibaren 12 aydan k›sa ise, bu varl›klar dönen varl›klar içinde, 12 aydan fazla ise duran varl›klar
içinde gösterilmektedir. Krediler ve alacaklar, bilançoda ticari alacaklar ve di¤er alacaklar içerisine dahil edilmifltir. Krediler ve alacaklar, ilgili
tutarlar›n ifllem masraflar› ç›kar›ld›ktan sonraki de¤erleri ile kaydedilir. Krediler ve alacaklar sonradan etkin faiz yöntemi kullan›larak iskonto
edilmifl maliyet de¤eri üzerinden gösterilir.

b) Sat›lmaya haz›r finansal varl›klar

Likidite ihtiyac›n›n karfl›lanmas›na yönelik olarak veya faiz oranlar›ndaki de¤iflimler nedeniyle sat›labilecek olan ve belirli bir süre gözetilmek-
sizin elde tutulan ve baflka bir s›n›fland›rmaya tabi tutulamayan finansal araçlar, sat›lmaya haz›r finansal varl›klar olarak s›n›fland›r›lm›flt›r. Bun-
lar, yönetimin bilanço tarihinden sonraki 12 aydan daha k›sa bir süre için finansal arac› elde tutma niyeti olmad›kça veya iflletme sermayesinin
artt›r›lmas› amac›yla sat›fl›na ihtiyaç duyulmayacaksa, ki bu durumda dönen varl›klar içine dahil edilir, duran varl›klara dahil edilmifltir. fiirket
yönetimi, bu finansal araçlar›n s›n›fland›rmas›n› sat›n ald›klar› tarihte uygun bir flekilde yapmakta olup düzenli olarak bu s›n›fland›rmay› göz-
den geçirmektedir.

Tüm finansal varl›klar, ilk olarak bedelin makul de¤eri olan ve varl›kla ilgili sat›n alma masraflar› da dahil olmak üzere maliyet bedelleri, son-
raki dönemlerde ise makul de¤erleri üzerinden gösterilmektedir. fiirket’in %20’nin alt›nda sermaye pay›na sahip oldu¤u ve sat›lmaya haz›r fi-
nansal varl›k olarak s›n›fland›rd›¤› finansal varl›klar, borsada ifllem görmesi durumunda piyasa fiyatlar› üzerinden finansal tablolara yans›t›lmak-
ta olup aktif bir piyasan›n bulunmamas› durumlar›nda, fiirket ilgili finansal varl›¤›n gerçe¤e uygun de¤erini genel kabul görmüfl de¤erleme yön-
temleri kullanarak hesaplamaktad›r. Sat›lmaya haz›r finansal varl›klar›n borsaya kay›tl› herhangi bir rayiç de¤erinin olmad›¤›, makul de¤erin he-
saplanmas›nda kullan›lan di¤er yöntemlerin uygun veya tatbik edilebilir olmamas› nedeniyle makul bir de¤er tahmininin yap›lamamas› ve ma-
kul de¤erin güvenilir bir flekilde ölçülemedi¤i durumlarda finansal varl›¤›n kay›tl› de¤eri, 1 Ocak 2005 tarihinden önce iktisap edilen kalemler
için TL’nin 31 Aral›k 2004 tarihindeki al›m gücüyle ifade edilen düzeltilmifl elde etme maliyeti üzerinden, 1 Ocak 2005 tarihinden sonra ikti-
sap edilen kalemler için ise elde etme maliyeti üzerinden, mevcutsa, de¤er düflüklü¤ünün ç›kar›lmas› suretiyle de¤erlenmifltir (Dipnot 7). fiir-
ket, sat›lmaya haz›r finansal varl›klara iliflkin kazanç ve kal›c› olmayan kay›plar›, bu varl›klar finansal tablolardan ç›kar›lana kadar do¤rudan öz-
kaynaklar alt›nda muhasebelefltirmektedir. Sat›lmaya haz›r finansal varl›k olarak s›n›fland›r›lm›fl olan menkul k›ymetlerin makul de¤er de¤iflik-
li¤i bu finansal varl›klar›n bilanço tarihindeki makul de¤erleri ile iskonto edilmifl maliyet bedelleri aras›ndaki fark olarak hesaplanmaktad›r. fiir-
ket söz konusu sat›lmaya haz›r finansal varl›klardan temettü almaya hak kazand›¤›nda, sat›lmaya haz›r finansal varl›klardan elde edilen temet-
tü geliri, di¤er gelirlerin alt›nda muhasebelefltirilerek gelir tablosuna yans›t›l›r.
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Sat›lmaya haz›r finansal varl›klar finansal tablolardan ç›kar›ld›klar›nda, özkaynaklarda takip edilen ilgili kazanç veya kay›plar gelir tablosuna trans-
fer edilir. Sat›lmaya haz›r finansal varl›klar›n elde etme maliyeti ile makul de¤erleri aras›nda oluflan olumsuz farklar ise kal›c› olmas› halinde (önem-
li tutarlarda ve uzun süreli olarak) gelir tablosu ile iliflkilendirilir. Bu durumda özkaynaklardaki makul de¤er kayb›, elde etme maliyeti ile mevcut
makul de¤er aras›ndaki farktan, mevcutsa, daha önce gelir tablosuna yans›t›lm›fl de¤er düflüklü¤ü düflüldükten sonraki tutar kadar olmal› ve ge-
lir tablosuna yans›t›lmal›d›r. Gelir tablosuna yans›t›lm›fl sat›lmaya haz›r finansal varl›klardaki de¤er düflüklükleri ise gelir tablosu üzerinden geri
çevrilemez.

2.6.9 Kur de¤ifliminin etkileri

Yabanc› para cinsinden yap›lan ifllemler, ifllemin yap›ld›¤› günkü döviz kurlar›ndan TL’ye çevrilmifltir. Bilançoda yer alan yabanc› para birimi ba-
z›ndaki parasal varl›klar ve yükümlülükler bilanço tarihindeki döviz kurlar› kullan›larak TL’ye çevrilmifltir. Bu ifllemler sonucunda oluflan kur fark-
lar› dönem kar›n›n belirlenmesinde hesaba al›nm›flt›r. 

2.6.10 ‹flletme birleflmeleri

fiirket ve Yaflar Grubu ortakl›klar› aras›nda gerçekleflen ve dolay›s›yla ortak kontrol alt›ndaki iflletmeler aras›nda yap›lan al›m/ sat›m ifllemlerinde
UFRS 3 “‹flletme Birleflmeleri”nde yer alan hükümler, UFRS 3’ün ya da baflka bir UFRS’nin söz konusu ifllemleri kapsamamas› nedeniyle uygulan-
maz. Dolay›s›yla, bu tip ifllemlerde flerefiye veya negatif flerefiye hesaplanmaz. Al›fl tutar› ile al›nan flirketin net varl›klar› aras›nda oluflan fark öz-
kaynaklar içerisinde ayr› bir kalemde muhasebelefltirilir (Dipnot 3).

2.6.11 Hisse bafl›na kazanç

Gelir tablosunda belirtilen hisse bafl›na kazanç, net dönem kar›n›n, dönem boyunca bulunan hisse senetlerinin a¤›rl›kl› ortalama say›s›na bölün-
mesi ile bulunmufltur (Dipnot 36).

fiirketler, mevcut hissedarlara birikmifl karlardan hisseleri oran›nda hisse da¤›tarak (“Bedelsiz Hisseler”) sermayelerini artt›rabilir. Hisse bafl›na ka-
zanç hesaplan›rken, bu bedelsiz hisse ihrac› ç›kar›lm›fl hisseler olarak say›l›r. Dolay›s›yla hisse bafl›na kazanç hesaplamas›nda kullan›lan a¤›rl›kl›
hisse adedi ortalamas›, hisselerin bedelsiz olarak ç›kar›lmas›n› geriye dönük olarak uygulamak suretiyle elde edilir.

Temettü da¤›t›lmas› söz konusu olmas› durumunda ise hisse bafl›na düflecek kazanç hisselerin a¤›rl›kl› ortalamas›n›n adedi üzerinden de¤il, mev-
cut hisse adedi dikkate al›narak belirlenecektir.

2.6.12 Bilanço tarihinden sonraki olaylar

Bilanço tarihinden sonraki olaylar; kara iliflkin herhangi bir duyuru veya di¤er seçilmifl finansal bilgilerin kamuya aç›klanmas›ndan sonra ortaya
ç›km›fl olsalar bile, bilanço tarihi ile bilançonun yay›m› için yetkilendirilme tarihi aras›ndaki tüm olaylar› kapsar (Dipnot 40).

fiirket, bilanço tarihinden sonraki düzeltme gerektiren olaylar›n ortaya ç›kmas› durumunda, finansal tablolara al›nan tutarlar› bu yeni duruma uy-
gun flekilde düzeltir. Bilanço tarihinden sonra ortaya ç›kan düzeltme gerektirmeyen hususlar, finansal tablo kullan›c›lar›n›n ekonomik kararlar›n›
etkileyen hususlar olmalar› halinde finansal tablo dipnotlar›nda aç›klan›r. 
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2.6.13 Karfl›l›klar, flarta ba¤l› yükümlülükler ve flarta ba¤l› varl›klar

Herhangi bir karfl›l›k tutar›n›n finansal tablolara al›nabilmesi için; fiirket’in geçmifl olaylardan kaynaklanan mevcut bir hukuki veya kurucu yü-
kümlülü¤ün bulunmas›, bu yükümlülü¤ün yerine getirilmesi için ekonomik fayda içeren kaynaklar›n iflletmeden ç›kmas›n›n kuvvetle muhtemel
olmas› ve söz konusu yükümlülük tutar›n›n güvenilir bir biçimde tahmin edilebiliyor olmas› gerekmektedir.

Paran›n zaman de¤erinin etkisinin önemli oldu¤u durumlarda, karfl›l›k tutar›; yükümlülü¤ün yerine getirilmesi için gerekli olmas› beklenen gider-
lerin bugünkü de¤eri olarak belirlenir. Karfl›l›klar›n bugünkü de¤erlerine indirgenmesinde kullan›lacak iskonto oran›n›n belirlenmesinde, ilgili pi-
yasalarda oluflan faiz oran› ile söz konusu yükümlülükle ilgili risk dikkate al›n›r. Söz konusu iskonto oran› vergi öncesi orand›r. ‹skonto oran›, ge-
lecekteki nakit ak›mlar›n›n tahminiyle ilgili riski içermez. Dönemler itibariyle paran›n zaman etkisinin önemli oldu¤u karfl›l›klar›n tahmin edilen
gerçekleflme tarihine yak›nlafl›lmas› sonucunda, karfl›l›klarda art›fl oluflurken söz konusu bu fark faiz gideri olarak gelir tablosuna yans›t›lmaktad›r.

Geçmifl olaylardan kaynaklanan ve mevcudiyeti fiirket’in tam olarak kontrolünde bulunmayan gelecekteki bir veya daha fazla kesin olmayan ola-
y›n gerçekleflip gerçekleflmemesi ile teyid edilebilmesi mümkün yükümlülükler ve varl›klar, flarta ba¤l› yükümlülükler ve varl›klar olarak de¤er-
lendirilmekte ve finansal tablolara dahil edilmemektedir (Dipnot 22). Gelecek dönemlerde oluflmas› beklenen operasyonel zararlar için herhangi
bir karfl›l›k ayr›lmamaktad›r.

2.6.14 Muhasebe politikalar›, muhasebe tahminlerinde de¤ifliklik ve hatalar

Muhasebe politikalar›nda yap›lan önemli de¤ifliklikler ve tespit edilen önemli muhasebe hatalar› geriye dönük olarak uygulan›r ve önceki dönem
finansal tablolar› yeniden düzenlenir. Muhasebe tahminlerindeki de¤ifliklikler, yaln›zca bir döneme iliflkin ise, de¤iflikli¤in yap›ld›¤› cari dönem-
de, gelecek dönemlere iliflkin ise, hem de¤iflikli¤in yap›ld›¤› dönemde hem de gelecek dönemde, ileriye yönelik olarak uygulan›r.

2.6.15 ‹liflkili taraflar

Bu finansal tablolar aç›s›ndan, ortaklar, Yaflar Holding Grubu fiirketleri, üst düzey yönetim kadrosu ve yönetim kurulu üyeleri, yak›n aile üyeleri
ve bunlar taraf›ndan kontrol edilen veya bunlar›n üzerinde önemli etkinlikleri olan flirketler iliflkili taraflar olarak kabul ve ifade edilmifllerdir (Dip-
not 37).

2.6.16 Finansal bilgilerin bölümlere göre raporlanmas›

fiirket, süt ve süt ürünleri sektöründe faaliyette bulunmakta olup bu faaliyetlerden elde edilen brüt sat›fllar toplam brüt sat›fllar›n %81’ini (2007:
%80) oluflturmaktad›r. fiirket’in toplam sat›fl› içerisindeki %94’lük (2007: %95) k›sm›n› oluflturan yurtiçi sat›fllar›n yaklafl›k %89’u (2007: %90)
fiirket’in ifltiraki olan YBP’ye (Dipnot 37.ii.a) yap›lmakta olup, YBP’ye yap›lan yurtiçi sat›fllar ile fiirket’in di¤er taraflara yapm›fl oldu¤u yurtiçi sa-
t›fllar büyük ölçüde birbirinden farkl›l›k göstermemekte ve genel olarak süt ve süt ürünleri sektöründeki koflullardan topyekün etkilenmektedir.
fiirket yurtd›fl› sat›fl ve da¤›t›m›n›n önemli bir k›sm›n› Yaflar grubu flirketlerinden Yatafl’a (Dipnot 37.ii.a) yapmakta olup, fiirket’in Türkiye d›fl›n-
daki faaliyetleri toplam faaliyetleri içerisinde önem arz etmemektedir. Söz konusu nedenlerden dolay› finansal bilgiler bölümlere göre raporlan-
mam›flt›r.



55

PINAR SÜT MAMULLER‹ SANAY‹‹ A.fi.
1 OCAK - 31 ARALIK 2008 VE 2007 HESAP DÖNEMLER‹NE A‹T
F‹NANSAL TABLOLARA ‹L‹fiK‹N AÇIKLAYICI D‹PNOTLAR
(Tutarlar, aksi belirtilmedikçe Türk Liras› (“TL”) olarak ifade edilmifltir.)

D‹PNOT 2 - F‹NANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ‹L‹fiK‹N ESASLAR (Devam›)

2.6.17 Kiralama ‹fllemleri

(1) fiirket - kirac› olarak

Finansal Kiralama

Finansal kiralama yoluyla elde edilen maddi duran varl›k, varl›¤›n kiralama döneminin bafl›ndaki vergi avantaj veya teflvikleri düflüldükten sonra-
ki makul de¤erinden veya asgari kira ödemelerinin o tarihte indirgenmifl de¤erinden düflük olan› üzerinden aktiflefltirilir. Anapara kira ödemeleri
yükümlülük olarak gösterilir ve ödendikçe azalt›l›r (Dipnot 8). Faiz ödemeleri ise, finansal kiralama dönemi boyunca gelir tablosunda giderleflti-
rilir. Finansal kiralama sözleflmesi ile elde edilen maddi duran varl›klar, sahipli¤in kiralama sözleflmesi sonunda fiirket’e geçece¤i varsay›m›yla, var-
l›¤›n faydal› ömrünün ya da kira süresinin k›sa olan› üzerinden amortismana tabi tutulur (Dipnot 18).

Faaliyet Kiralamas›

Mülkiyete ait risk ve getirilerin önemli bir k›sm›n›n kiralayana ait oldu¤u kiralama ifllemi, faaliyet kiralamas› olarak s›n›fland›r›l›r. ‹flletme kiralar›
(kiralayandan al›nan teflvikler düflüldükten sonra) olarak yap›lan ödemeler, kira dönemi boyunca do¤rusal yöntem ile gelir tablosuna gider olarak
kaydedilir. 

(2) fiirket - kiralayan olarak 

Faaliyet Kiralamas›

Faaliyet kiralamas›nda, kiralanan varl›klar, bilançoda maddi duran varl›klar alt›nda s›n›fland›r›l›r ve elde edilen kira gelirleri kiralama dönemi sü-
resince, eflit tutarlarda gelir tablosuna yans›t›l›r. Kira geliri kira dönemi boyunca do¤rusal yöntem ile gelir tablosuna yans›t›lmaktad›r. 

2.6.18 Kurum kazanc› üzerinden hesaplanan vergiler 

Dönemin kar ve zarar› üzerindeki gelir vergisi yükümlülü¤ü, cari y›l vergisi ve ertelenmifl vergiyi içermektedir. Cari y›l vergi yükümlülü¤ü, dö-
nem kar›n›n vergiye tabi olan k›sm› üzerinden ve bilanço tarihinde geçerli olan vergi oranlar› ile hesaplanan vergi yükümlülü¤ünü içermektedir
(Dipnot 35). Geçmifl y›llardaki vergi yükümlülü¤ü ile ilgili düzeltme kay›tlar› ise di¤er faaliyetlerden gider ve zararlar kalemi alt›nda muhasebe-
lefltirilmektedir. Ertelenmifl vergi geliri veya gideri ertelenmifl verginin do¤rudan özkaynak alt›nda muhasebelefltirilen bir ifllemle ilgili olmad›¤› du-
rumlarda, dönemin kar veya zarar›na dahil edilir. Ertelenmifl vergi özkaynaklar alt›nda muhasebelefltirilen bir ifllemden kaynaklan›yorsa, ilgili öz-
kaynaklar kalemi alt›nda muhasebelefltirilir.

Ertelenmifl vergi yükümlülü¤ü veya varl›¤›, varl›klar›n ve yükümlülüklerin finansal tablolarda gösterilen de¤erleri ile yasal vergi matrah› hesab›n-
da dikkate al›nan tutarlar› aras›ndaki geçici farkl›l›klar›n bilanço yöntemine göre vergi etkilerinin bilanço tarihi itibariyle yasalaflm›fl vergi oranla-
r› dikkate al›narak hesaplanmas›yla belirlenmektedir (Dipnot 35).

Ertelenmifl vergi varl›¤› veya yükümlülü¤ü, söz konusu geçici farklar›n ortadan kalkaca¤› ilerideki dönemlerde ödenecek vergi tutarlar›nda yap›-
laca¤› tahmin edilen art›fl ve azal›fl oranlar›nda finansal tablolara yans›t›lmaktad›rlar. Ertelenmifl vergi yükümlülü¤ü, tüm vergilendirilebilir geçici
farklar için hesaplan›rken ertelenmifl vergi varl›¤› gelecekte vergiye tabi kar elde etmek suretiyle indirilebilir geçici farklardan yararlanman›n kuv-
vetle muhtemel olmas› flart›yla finansal tablolara al›n›r. Ertelenmifl vergi varl›¤›n›n bir k›sm›n›n veya tamam›n›n sa¤layaca¤› faydan›n elde edilme-
sine imkan verecek düzeyde mali kar elde etmenin muhtemel olmad›¤› ölçüde, ertelenmifl vergi varl›¤›n›n kay›tl› de¤eri azalt›l›r (Dipnot 35).
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2.6.19 Çal›flanlara sa¤lanan faydalar/ k›dem tazminatlar›

Yürürlükteki kanunlara göre, fiirket, emeklilik dolay›s›yla veya istifa ve ‹fl Kanunu’nda belirtilen davran›fllar d›fl›ndaki sebeplerle istihdam› sona
eren çal›flanlara belirli bir toplu ödeme yapmakla yükümlüdür. K›dem tazminat› karfl›l›¤›, tüm çal›flanlar›n emeklilikleri dolay›s›yla ileride do¤a-
cak yükümlülük tutarlar›n›n aktüer varsay›mlar uyar›nca net bugünkü de¤erine göre indirgenmifl ve finansal tablolara yans›t›lm›flt›r (Dipnot 24). 

2.6.20 Nakit ak›m tablosu

Nakit ak›m tablosunda, döneme iliflkin nakit ak›mlar› iflletme, yat›r›m ve finansal faaliyetlerine dayal› bir biçimde s›n›fland›r›larak raporlan›r. ‹fl-
letme faaliyetlerinden kaynaklanan nakit ak›mlar›, fiirket’in faaliyetlerinden kaynaklanan nakit ak›mlar›n› gösterir. Yat›r›m faaliyetleriyle ilgili na-
kit ak›mlar›, fiirket’in yat›r›m faaliyetlerinde (duran varl›k yat›r›mlar› ve finansal yat›r›mlar) kulland›¤› ve elde etti¤i nakit ak›mlar›n› gösterir. Fi-
nansman faaliyetlerine iliflkin nakit ak›mlar›, fiirket’in finansman faaliyetlerinde kulland›¤› kaynaklar› ve bu kaynaklar›n geri ödemelerini gösterir.
Nakit ve nakit benzeri de¤erler, nakit ve banka mevduat› ile tutar› belirli nakde kolayca çevrilebilen k›sa vadeli, yüksek likiditeye sahip ve vadesi
3 ay veya daha k›sa olan yat›r›mlar› içermektedir.

2.6.21 Al›fl ve geri sat›fl anlaflmalar› (“Repo” ve “Ters repo”)

Geri almak kayd›yla sat›lan menkul k›ymetler (“repo”) finansal tablolara yans›t›l›r ve karfl› tarafa olan yükümlülük müflterilere borçlar hesab›na
kaydedilir. Geri satmak kayd›yla al›nan menkul k›ymetler (“ters repo”), sat›fl ve geri al›fl fiyat› aras›ndaki fark›n iç iskonto oran› yöntemine göre
döneme isabet eden k›sm›n›n ters repolar›n maliyetine eklenmesi suretiyle muhasebelefltirilir. Vadelerinin 3 ay veya daha k›sa olmas› durumunda
kasa ve bankalardan alacaklar hesab›na ters repo alacaklar› olarak kaydedilir (Dipnot 6).

2.6.22 Ticari alacaklar ve de¤er düflüklü¤ü

Do¤rudan bir borçluya mal veya hizmet tedariki ile oluflan fiirket kaynakl› ticari alacaklar, makul de¤erleriyle finansal tablolara kaydedilir ve son-
raki dönemlerde etkin faiz yöntemi kullan›larak iskonto edilmifl maliyetinden, mevcutsa de¤er düflüklü¤ü karfl›l›¤› düflülerek de¤erlendirilmekte-
dir. Belirtilmifl bir faiz oran› bulunmayan k›sa vadeli ticari alacaklar, etkin faiz oran›n›n etkisinin önemsiz olmas› durumunda fatura tutar›ndan de-
¤erlendirilmifltir (Dipnot 10). 

fiirket’in, ödenmesi gereken mebla¤lar› tahsil edemeyecek oldu¤unu gösteren bir durumun söz konusu olmas› halinde ticari alacaklar için bir ala-
cak risk karfl›l›¤› oluflturulur. Söz konusu bu karfl›l›¤›n tutar›, alaca¤›n kay›tl› de¤eri ile tahsili mümkün tutar aras›ndaki farkt›r. Tahsili mümkün
tutar, teminatlardan ve güvencelerden tahsil edilebilecek mebla¤lar da dahil olmak üzere tüm nakit ak›fllar›n›n, oluflan ticari alaca¤›n orijinal et-
kin faiz oran› esas al›narak iskonto edilen de¤eridir.

De¤er düflüklü¤ü tutar›, zarar yaz›lmas›ndan sonra oluflacak bir durum dolay›s›yla azal›rsa, söz konusu tutar, cari dönemde di¤er gelirlere yans›-
t›l›r (Dipnot 31).
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D‹PNOT 2 - F‹NANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ‹L‹fiK‹N ESASLAR (Devam›)

2.6.23 Sermaye ve temettüler

Adi hisseler, sermaye olarak s›n›fland›r›l›r. Adi hisseler üzerinden da¤›t›lan temettüler, beyan edildi¤i dönemde birikmifl karlardan indirilerek kay-
dedilir. Al›nan temettüler ise tahsil etme hakk›n›n ortaya ç›kt›¤› tarihte gelir olarak kaydedilir.

2.6.24 Türev finansal araçlar

Türev finansal araçlar ilk olarak kayda al›nmalar›nda ve kayda al›nmalar›n› izleyen dönemlerde makul de¤erleri üzerinden de¤erlenmektedir. fiir-
ket’in türev finansal araçlar›n› yabanc› para swap ifllemleri oluflturmaktad›r (Dipnot 9). 

fiirket, türev sözleflmesi yap›ld›¤› tarihte, kay›tl› bir varl›¤›n veya yükümlülü¤ün veya belirli bir riskle iliflkisi kurulabilen ve gerçekleflmesi muhte-
mel olan ifllemlerin rayiç de¤er de¤iflikli¤i riskinden kaynaklanan ve kar/zarar› etkileyebilecek de¤iflmelere karfl› korunmay› sa¤layan ifllemleri (ra-
yiç de¤er de¤iflikli¤i riskinden korunma) oldu¤unu belirlemektedir.

fiirket, her dönem sonunda türev finansal araçlar›n makul de¤eri ile kayda al›nd›¤› tarihteki de¤eri aras›nda oluflan kur farklar› ve faiz giderini ge-
lir tablosunda finansal gelirler (Dipnot 32) ile finansal giderler (Dipnot 33) içerisinde muhasebelefltirilmektedir.

2.6.25 Önemli muhasebe de¤erlendirme, tahmin ve varsay›mlar›

Finansal tablolar›n haz›rlanmas›, bilanço tarihi itibariyle raporlanan varl›klar ve yükümlülüklerin tutarlar›n›, flarta ba¤l› varl›klar›n ve yükümlü-
lüklerin aç›klamas›n› ve hesap dönemi boyunca raporlanan gelir ve giderlerin tutarlar›n› etkileyebilecek tahmin ve varsay›mlar›n kullan›lmas›n› ge-
rektirmektedir. Bu tahmin ve varsay›mlar, fiirket yönetiminin mevcut olaylar ve ifllemlere iliflkin en iyi bilgilerine dayanmas›na ra¤men, fiili sonuç-
lar varsay›mlardan farkl›l›k gösterebilir. fiirket’in önemli muhasebe varsay›m ve tahminleri flunlard›r:

a) Gelir vergileri 

Nihai vergi tutar›na olan etkileri kesinleflmeyen ilgili bir çok ifllem ve hesaplama normal ifl ak›fl› s›ras›nda gerçekleflmekte olup bu gibi durumlar
gelir vergisi karfl›l›¤› belirlenmesi s›ras›nda önemli muhakemelerin kullan›lmas›n› gerektirmektedir. fiirket, vergisel olaylar›n sonucunda ödenme-
si tahmin edilen ek vergilerin oluflturdu¤u vergi yükümlüklerini kay›tlar›na almaktad›r. Bu konular ile ilgili oluflan niha-
i vergisel sonuçlar›n, bafllang›çta kaydedilen tutarlardan farkl› oldu¤u durumlarda, bu farklar belirlendi¤i dönemlerdeki gelir vergisi karfl›l›¤› ve er-
telenmifl vergi bakiyelerini etkileyebilecektir. 

b) Sat›lmaya haz›r finansal varl›klar›n makul de¤er tespiti

Sat›lmaya haz›r finansal varl›klar›n borsaya kay›tl› herhangi bir rayiç de¤erinin olmad›¤› durumlarda makul de¤erin hesaplanmas›nda kullan›lan
genel kabul görmüfl de¤erleme yöntemleri, yönetimin en iyi tahminlerine dayanan birtak›m varsay›mlar› içermektedir (Dipnot 7). 



D‹PNOT 2 - F‹NANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ‹L‹fiK‹N ESASLAR (Devam›)

c) Arazi ve arsalar, binalar ve yerüstü düzenleri ile makine, tesis ve cihazlar›n yeniden de¤erlenmesi

Arazi ve arsalar ile binalar ve yerüstü düzenleri 31 Aral›k 2008 tarihi itibariyle ba¤›ms›z profesyonel de¤erleme flirketi taraf›ndan yap›lan de¤erle-
me çal›flmalar›nda tespit edilen makul de¤erler üzerinden finansal tablolara yans›t›lm›flt›r. Çevrede emsal teflkil edebilecek bir al›m/ sat›m›n ger-
çekleflmemesi nedeniyle ilgili makul de¤er hesaplamalar›nda arazi ve arsalar için emsal karfl›laflt›rma yöntemi, binalar ve yerüstü düzenleri için ma-
liyet yaklafl›m› yöntemi kullan›lm›flt›r. Emsal karfl›laflt›rma yönteminde mevcut pazar bilgilerinden faydalan›lm›fl, bölgede yak›n dönemde pazara
ç›kar›lm›fl benzer gayrimenkuller dikkate al›narak, pazar de¤erini etkileyebilecek kriterler çerçevesinde fiyat ayarlamas› yap›lm›fl ve rapora konu
arsalar› için ortalama m2 sat›fl de¤eri belirlenmifltir. Bulunan emsaller, konum, büyüklük, imar durumu, fiziksel özellikleri gibi kriterler dahilinde
karfl›laflt›r›lm›fl, emlak pazar›n›n güncel de¤erlendirilmesi için emlak pazarlama firmalar› ile görüflülmüfl, ayr›ca ba¤›ms›z profesyonel de¤erleme
flirketinin mevcut bilgilerinden faydalan›lm›flt›r. Maliyet yaklafl›m› yönteminde ise arsa üzerindeki yat›r›m maliyetlerinin amortize edildikten (her-
hangi bir ç›kar veya kazanç varsa eklendikten sonra, y›pranma pay›n›n ç›kart›lmas›) sonra arsa de¤erine eklenmesi ile gayrimenkulün de¤eri be-
lirlenmifltir. Maliyet yaklafl›m› yönteminde ele al›nan bileflenlerden arsa de¤erinin hesaplanmas›nda da yukar›da aç›klanan emsal karfl›laflt›rma yön-
temi kullan›lm›flt›r. Makine, tesis ve cihazlar›n de¤erleme çal›flmas›nda, söz konusu maddi duran varl›klar›n teknolojik durumlar›, fiili y›pranma-
lar›, ticari özellikleri, sektörel durumlar› ve demonte ile monte masraflar› da dikkate al›nm›flt›r. De¤er tespiti, bir bütün olarak entegre sanayi te-
sisi de¤erlemesi olmas› nedeni ile makine, tesis ve cihazlar›n de¤erlemesinde ikinci el piyasa verileri yerine; entegre tesisin bütünü içerisindeki ak-
tif ve çal›fl›r haldeki de¤erler üzerinden yap›lm›fl olup söz konusu makine, tesis ve cihazlar hat baz›nda incelenmifltir (Dipnotlar 17 ve 18). 

D‹PNOT 3 - ‹fiLETME B‹RLEfiMELER‹

fiirket, 5 A¤ustos 2005 tarihinde iliflkili kuruluflu ve ayn› zamanda sat›lmaya haz›r finansal varl›¤› olan Çaml› Yem Besicilik Sanayi ve Ticaret
A.fi.’den YBP’nin sermayesinin %6’s›na karfl›l›k gelen 4.801.800.000 adet hissesini 8.167.862 TL karfl›l›¤›nda sat›n alarak bahsi geçen flirketteki
pay›n› %25,95’ten %31,95’e ç›karm›flt›r. Söz konusu sat›n al›m de¤eri YBP’nin ba¤›ms›z  bir dan›flmanl›k firmas› taraf›ndan yap›lan de¤erleme ça-
l›flmas› sonucu elde edilen de¤er aral›klar›n›n aras›na denk gelen tutar üzerinden tespit edilmifltir. Söz konusu ifllemde ödenen toplam bedel ile
al›nan net aktif de¤er aras›nda oluflan fark, bahsi geçen hisse al›m iflleminin ortak kontrol ve yönetim alt›ndaki iflletmeler aras›nda gerçekleflmesi
sebebiyle finansal tablolarda özkaynaklar içerisinde muhasebelefltirilmifltir. 

Sat›n al›m sonucu ortaya ç›kan varl›klar afla¤›da gösterilmifltir:

Al›m karfl›l›¤› 

Ödenen nakit 8.167.862
Toplam elde edilen net aktif karfl›l›¤› (2.629.985)

Ortak kontrol alt›ndaki iflletmeler 
aras›nda yap›lan hisse al›fl› etkisi  5.537.877

PINAR SÜT MAMULLER‹ SANAY‹‹ A.fi.
1 OCAK - 31 ARALIK 2008 VE 2007 HESAP DÖNEMLER‹NE A‹T
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D‹PNOT 4 - ‹fi ORTAKLIKLARI

Yoktur (2007: Yoktur).

D‹PNOT 5 - BÖLÜMLERE GÖRE RAPORLAMA

fiirket, süt ve süt ürünleri sektöründe faaliyette bulunmakta olup bu faaliyetlerden elde edilen brüt sat›fllar toplam brüt sat›fllar›n %81’ini (2007:
%80) oluflturmaktad›r. fiirket’in toplam sat›fl› içerisindeki %94’lük (2007: %95) k›sm›n› oluflturan yurtiçi sat›fllar›n yaklafl›k %89’u (2007: %90)
fiirket’in ifltiraki olan YBP’ye (Dipnot 37.ii.a) yap›lmakta olup, YBP’ye yap›lan yurtiçi sat›fllar ile fiirket’in di¤er taraflara yapm›fl oldu¤u yurtiçi sa-
t›fllar büyük ölçüde birbirinden farkl›l›k göstermemekte ve genel olarak süt ve süt ürünleri sektöründeki koflullardan topyekün etkilenmektedir.
fiirket yurtd›fl› sat›fl ve da¤›t›m›n›n önemli bir k›sm›n› Yaflar grubu flirketlerinden Yatafl’a (Dipnot 37.ii.a) yapmakta olup, fiirket’in Türkiye d›fl›n-
daki faaliyetleri toplam faaliyetleri içerisinde önem arz etmemektedir. Söz konusu nedenlerden dolay› finansal bilgiler bölümlere göre raporlan-
mam›flt›r.

D‹PNOT 6 - NAK‹T VE NAK‹T BENZERLER‹

31 Aral›k 2008 31 Aral›k 2007

Kasa 11.714 20.496
Bankalar 5.256.636 526.172

- vadeli mevduatlar 5.034.145 -
- Türk Liras› 3.295.000 -
- Yabanc› para 1.739.145 -
- vadesiz mevduatlar 222.491 526.172
- Türk Liras› 128.709 460.225
- Yabanc› para 93.782 65.947

Ters repo anlaflmalar› - 10.050.000

5.268.350 10.596.668

31 Aral›k 2008 tarihi itibariyle fiirket’in 3.295.000 TL ve 1.150.000 ABD Dolar› karfl›l›¤› 1.739.145 TL tutar›ndaki vadeli mevduatlar›n›n ortala-
ma vadeleri bir aydan az olup, a¤›rl›kl› ortalama y›ll›k etkin faiz oranlar› s›ras›yla %16,50 ve %2,5’tir.

31 Aral›k 2008 tarihi itibariyle yabanc› para vadesiz mevduatlar 1.743 ABD Dolar›, 42.575 Euro karfl›l›¤› toplam 93.782 TL’den (2007: 38.720
ABD Dolar›, 11.457 Euro ve 540 ‹ngiliz Sterlin’i karfl›l›¤› toplam 65.947 TL) oluflmakta olup, kasada 2.590 ABD Dolar› ve 1.710 Euro karfl›l›¤›
toplam 7.576 TL (2007: 2.860 ABD Dolar› ve 4.640 Euro karfl›l›¤› toplam 11.266 TL) yabanc› para bulunmaktad›r. 31 Aral›k 2008 tarihi itibariy-
le ters repo ifllemi yoktur (2007: 3 Ocak 2008 tarihinde geri dönen ters repo iflleminin y›ll›k faiz oran› %16,60’t›r).



D‹PNOT 7 - F‹NANSAL YATIRIMLAR
31 Aral›k 2008 31 Aral›k 2007

Sat›lmaya haz›r finansal varl›klar 20.454.629 38.819.524
Di¤er finansal yat›r›mlar (Dipnot 8) 1.150.800 -

21.605.429 38.819.524

Sat›lmaya haz›r finansal varl›klar:

31 Aral›k 2008 31 Aral›k 2007

TL % TL %

P›nar Entegre Et ve Un Sanayi A.fi.
(“P›nar Et”) 11.012.538 12,58 23.987.708 12,58

Çaml› Yem Besicilik San. ve Tic. A.fi.
(“Çaml› Yem”) 5.496.961 5,47 6.310.194 5,47

P›nar Su San. ve Tic. A.fi.
(“P›nar Su”) 3.074.691 8,81 7.630.620 8,81

Yatafl 767.344 1,96 797.711 1,96
Bintur Turizm ve Catering Hizmetleri A.fi.

(“Bintur”) 83.734 1,33 73.930 1,33
Di¤er 19.361 - 19.361 -

20.454.629 38.819.524

P›nar Et ve P›nar Su hisseleri ‹MKB’de ifllem gördü¤ünden bilanço tarihlerindeki borsa fiyatlar› üzerinden; Çaml› Yem, Yatafl ve Bintur ise genel
kabul görmüfl de¤erleme tekniklerinden birisi olan indirgenmifl nakit ak›m yöntemi kullan›larak elde edilmifl makul de¤erleri ile finansal tablolara
yans›t›lm›fllard›r. 31 Aral›k 2008 tarihi itibariyle uygulanan indirgenmifl nakit ak›m yöntemlerinde kullan›lan y›ll›k iskonto ve dönem sonu
büyüme oranlar› afla¤›daki gibidir:

Dönem sonu
‹skonto oran› büyüme oran› 

Çaml› Yem %15,62 %2
Yatafl %15,25 %0
Bintur %17,50 %0
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D‹PNOT 7 - F‹NANSAL YATIRIMLAR (Devam›)

Sat›lmaya haz›r finansal varl›klar›n dönem içindeki hareketleri afla¤›daki gibidir:

2008 2007

1 Ocak 38.819.524 27.224.040

‹laveler:
Desa Enerji - sermaye art›fl› - 5.800.000

Sat›lmaya haz›r finansal varl›klardan ifltiraklere transfer:
Desa Enerji (*) - (5.800.000)

Makul de¤er (azal›fl›)/ art›fl›: (18.148.941) 11.634.884
P›nar Et (12.975.170) 9.267.978
P›nar Su (4.555.929) 3.994.854
Çaml› Yem (597.279) (2.131.749)
Yatafl (30.367) 503.801
Bintur 9.804 -

De¤er düflüklü¤ü (Dipnot 31.b): (215.954) (39.400)
Çaml› Yem (215.954) -
Bintur - (39.400)

31 Aral›k 20.454.629 38.819.524

(*) fiirket, 4 ve 5 Eylül 2007 tarihli Yönetim Kurulu kararlar›na istinaden, Desa Enerji’nin sermaye art›r›m›na nakden kat›lm›fl olup, söz konusu
sermaye art›fl› sonucu fiirket’in Desa Enerji’deki ifltirak pay› %30,52’ye ç›kt›¤›ndan 31 Aral›k 2007 tarihli finansal tablolarda Desa Enerji ifltirak
olarak muhasebelefltirilmifltir.

Sat›lmaya haz›r finansal varl›klar makul de¤er fonunun dönem içinde gerçekleflen hareketleri ise afla¤›daki gibidir:

2008 2007

1 Ocak 14.562.340 3.584.770

P›nar Et makul de¤er de¤iflimi (12.975.170) 9.267.978
P›nar Su makul de¤er de¤iflimi (4.555.929) 3.994.854
Çaml› Yem makul de¤er de¤iflimi (597.279) (2.131.749)
Yatafl makul de¤er de¤iflimi (30.367) 503.801
Bintur makul de¤er de¤iflimi 9.804 -
Sat›lmaya haz›r finansal varl›klar›n makul de¤er fonu

üzerinden hesaplanan ertelenmifl vergi (Dipnot 35) 852.690 (657.314)

31 Aral›k (2.733.911) 14.562.340

Di¤er finansal yat›r›mlar :

31 Aral›k 2008 tarihi itibariyle, 1.150.800 TL tutar›ndaki di¤er finansal yat›r›mlar türev finansal araçlardan do¤an alacaklardan oluflmakta olup
Dipnotlar 8 ve 9’da detayl› olarak aç›klanm›flt›r (2007: Yoktur).



D‹PNOT 8 - F‹NANSAL BORÇLAR

31 Aral›k 2008 31 Aral›k 2007

K›sa vadeli krediler 14.796.907 5.092.831
K›sa vadeli finansal kiralama borçlar› 169.750 138.878

14.966.657 5.231.709

Türev finansal araçlardan do¤an borçlar 459.765 501.095

K›sa vadeli finansal borçlar ve di¤er finansal yükümlülükler 15.426.422 5.732.804

Uzun vadeli krediler 14.506.590 11.014.091
Uzun vadeli finansal kiralama borçlar› 499 136.003

14.507.089 11.150.094

Türev finansal araçlardan do¤an (alacaklar)/ borçlar (1.150.800) 1.432.800

Uzun vadeli finansal borçlar, di¤er finansal yat›r›mlar
ve di¤er finansal yükümlülükler 13.356.289 12.582.894

Toplam finansal borçlar, di¤er finansal yat›r›mlar
ve di¤er finansal yükümlülükler 28.782.711 18.315.698
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D‹PNOT 8 - F‹NANSAL BORÇLAR (Devam›)

fiirket ile Morgan Stanley Bank International Limited, Morgan Stanley & Co. International Limited ve garantör Yaflar grubu flirketleri (Yaflar Hol-
ding A.fi., Yaflar Birleflik Pazarlama Da¤›t›m Turizm ve Ticaret A.fi., Çaml› Yem Besicilik Sanayi ve Ticaret A.fi., Viking Ka¤›t ve Selüloz A.fi., P›-
nar Entegre Et ve Un Sanayi A.fi., P›nar Su Sanayi ve Ticaret A.fi., Dyo Boya Fabrikalar› Sanayi ve Ticaret A.fi.), aras›nda 27 Eylül 2006 tarihin-
de imzalanan ve 27 Eylül 2013 vadeli 6 milyon Euro tutar›ndaki kredi anlaflmas›na iliflkin olarak Morgan Stanley & Co. International Limited
ile International Swaps and Derivatives Association (“ISDA”) master anlaflmas›, ekleri ve swap teyid dokümanlar›n› imzalamak suretiyle, Euribor
+ %5,60 faiz oran›na sahip 6 milyon Euro tutar›ndaki krediyi, TL swap e¤risi + %8,50 faiz oran›na sahip 11.694.000 TL ile “swap” etmifltir. Bu
swap ve kredi ifllemlerinden kaynaklanan kay›p ve kazançlar, cari dönem gelir tablosunda, finansal gelirler (Dipnot 32) ile finansal giderler (Dip-
not 33) içerisinde muhasebelefltirilmifltir. 31 Aral›k 2008 tarihi itibariyle swap ifllemlerinin toplam kontrat tutar› 24.538.800 TL’dir (2007:
21.995.200 TL). 

fiirket’in söz konusu finansal kurulufltan alm›fl oldu¤u 6 milyon Euro tutar›ndaki kredi ile ilgili olarak; fiirket’in ana orta¤› olan Yaflar Holding
A.fi.’nin uymas› gereken baz› finansal oranlar bulunmaktad›r. Yaflar Holding A.fi.’nin 31 Aral›k 2008 tarihinde sona eren y›la iliflkin konsolide fi-
nansal tablolar› bu finansal tablolar›n haz›rland›¤› tarih itibariyle henüz ba¤›ms›z denetimden geçmemifl olmakla birlikte, fiirket yönetimi yapt›¤›
ön çal›flmalar neticesinde finansal oranlara istinaden kriterlerin karfl›lanabilece¤ini öngörmekte ve vadesi 2013 y›l› olan söz konusu kredileri uzun
valedi olarak finansal tablolara yans›tm›flt›r.

fiirket’in kredi ve finansal borçlar ile ilgili vermifl oldu¤u teminatlar 18 ve 22 nolu dipnotlarda aç›klanm›flt›r.

31 Aral›k 2008 ve 2007 tarihleri itibariyle uzun vadeli kredilerin anapara yükümlülüklerinin geri ödeme plan› afla¤›daki gibidir:

31 Aral›k 2008 31 Aral›k 2007

2009 y›l› - 215.112
2010 y›l› 748.612 215.112
2011 y›l› 763.577 215.112
2012 y›l› 149.601 107.555
2013 y›l› 11.694.000 11.694.000

13.355.790 12.446.891

PINAR SÜT MAMULLER‹ SANAY‹‹ A.fi.
1 OCAK - 31 ARALIK 2008 VE 2007 HESAP DÖNEMLER‹NE A‹T
F‹NANSAL TABLOLARA ‹L‹fiK‹N AÇIKLAYICI D‹PNOTLAR
(Tutarlar, aksi belirtilmedikçe Türk Liras› (“TL”) olarak ifade edilmifltir.)
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PINAR SÜT MAMULLER‹ SANAY‹‹ A.fi.
1 OCAK - 31 ARALIK 2008 VE 2007 HESAP DÖNEMLER‹NE A‹T
F‹NANSAL TABLOLARA ‹L‹fiK‹N AÇIKLAYICI D‹PNOTLAR
(Tutarlar, aksi belirtilmedikçe Türk Liras› (“TL”) olarak ifade edilmifltir.)

D‹PNOT 8 - F‹NANSAL BORÇLAR (Devam›)

31 Aral›k 2008 ve 2007 tarihleri itibariyle, fiirket’in de¤iflken ve sabit faiz oranl› finansal borçlar›n›n faiz oran› yenileme tarihlerine göre haz›rlanm›fl
vade k›r›l›m› afla¤›daki gibidir:

3 aya 3 ay ile
kadar 1 y›l aras› Toplam

- 31 Aral›k 2008:

De¤iflken faiz oranl› finansal borçlar 17.042.774 955.718 17.998.492
Sabit faiz oranl› finansal borçlar - - 10.613.970

Toplam 28.612.462

- 31 Aral›k 2007:

De¤iflken faiz oranl› finansal borçlar 14.021.461 2.441.070 16.462.531
Sabit faiz oranl› finansal borçlar - - 1.578.286

Toplam 18.040.817

fiirket’in yapm›fl oldu¤u faiz duyarl›l›k analizine göre, 31 Aral›k 2008 tarihi itibariyle, faiz oranlar›nda %1'lik bir art›fl söz konusu olsayd› ve di¤er
tüm de¤iflkenler sabit kalsayd›, de¤iflken faiz oranl› kredilerden kaynaklanan faiz gideri sonucu net dönem kar› 47.379 TL (2007: 307 TL) daha
az olurdu.

Banka kredilerinin tafl›nan ve makul de¤erleri afla¤›daki gibidir:

Tafl›nan De¤er Makul De¤er

31 Aral›k 2008 31 Aral›k 2007 31 Aral›k 2008 31 Aral›k 2007

Banka kredileri 28.612.462 18.040.817 30.129.894 17.203.293

Kredilerinin makul de¤erleri, Euro, ABD Dolar›, ‹sviçre Frang› ve TL krediler için s›ras›yla y›ll›k %2,80, %1,24, %0,81 ve %19,48 etkin a¤›rl›kl›
faiz oranlar› kullan›larak iskonto edilmifl nakit ak›m yöntemi ile belirlenmifltir (2007: Euro, ABD Dolar› ve TL krediler için s›ras›yla y›ll›k %4,809,
%4,53 ve %25,76’d›r).

31 Aral›k 2008 31 Aral›k 2007

b) Finansal kiralama ifllemlerinden borçlar:

K›sa vadeli finansal kiralama borçlar› 169.750 138.878
Uzun vadeli finansal kiralama borçlar› 499 136.003

170.249 274.881

31 Aral›k 2008 tarihi itibariyle finansal kiralama borçlar›, 79.495 Euro ve 44 ABD Dolar›’ndan oluflmaktad›r (2007: 160.702 Euro ve 44 ABD
Dolar›).



D‹PNOT 8 - F‹NANSAL BORÇLAR (Devam›)

Finansal kiralama yükümlülüklerinin etkin a¤›rl›kl› ortalama faiz oranlar› y›ll›k %8,64 (2007: %8,64) olup tafl›nan de¤erlerinin makul de¤erlerine
yaklafl›k tutarlar oldu¤u kabul edilmektedir.

31 Aral›k 2008 ve 2007 tarihleri itibariyle uzun vadeli finansal kiralama borçlar›n›n geri ödeme plan› afla¤›daki gibidir:

31 Aral›k 2008 31 Aral›k 2007

2009 y›l› - 135.607
2010 y›l› 499 396

499 136.003

D‹PNOT 9 - D‹⁄ER F‹NANSAL YÜKÜMLÜLÜKLER

Bak›n›z Dipnot 8.

D‹PNOT 10 - T‹CAR‹ ALACAKLAR VE BORÇLAR

31 Aral›k 2008 31 Aral›k 2007

a) K›sa vadeli ticari alacaklar:

Müflteri cari hesaplar› 1.820.473 1.110.007
Vadeli çekler ve alacak senetleri 9.473.278 3.797.308
Di¤er 35.841 36.341

11.329.592 4.943.656

Eksi: fiüpheli alacak karfl›l›¤› (553.604) (37.430)
Vadeli sat›fllardan kaynaklanan tahakkuk
etmemifl finansal gelir (112.430) (78.631)

10.663.558 4.827.595

31 Aral›k 2008 tarihi itibariyle k›sa vadeli TL ticari alacaklar›n a¤›rl›kl› ortalama y›ll›k etkin faiz oran› %16,44’tür (2007: %16,10). Vadeli çekler
ve alacak senetlerinin ortalama vadesi 2 ay (2007: 2 ay), müflteri cari hesaplar›n›n ortalama vadesi ise 2 ay içerisindedir (2007: 1 ay).

Tahsildeki çekler ve alacak senetlerinin vadeleri afla¤›daki gibidir:

Vadesi geçen alacaklar 148.137 -
0-30 gün vadeli 5.598.328 2.269.242
31-60 gün vadeli 3.269.772 845.339
61-90 gün vadeli 252.041 -
91 gün ve üzeri 205.000 682.727

9.473.278 3.797.308

PINAR SÜT MAMULLER‹ SANAY‹‹ A.fi.
1 OCAK - 31 ARALIK 2008 VE 2007 HESAP DÖNEMLER‹NE A‹T
F‹NANSAL TABLOLARA ‹L‹fiK‹N AÇIKLAYICI D‹PNOTLAR
(Tutarlar, aksi belirtilmedikçe Türk Liras› (“TL”) olarak ifade edilmifltir.)
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PINAR SÜT MAMULLER‹ SANAY‹‹ A.fi.
1 OCAK - 31 ARALIK 2008 VE 2007 HESAP DÖNEMLER‹NE A‹T
F‹NANSAL TABLOLARA ‹L‹fiK‹N AÇIKLAYICI D‹PNOTLAR
(Tutarlar, aksi belirtilmedikçe Türk Liras› (“TL”) olarak ifade edilmifltir.)

D‹PNOT 10 - T‹CAR‹ ALACAKLAR VE BORÇLAR (Devam›)

Ticari alacaklar ile ilgili al›nan teminatlar 

fiirket’in alacaklar› temel olarak süt ve süt ürünleri sat›fllar›ndan kaynaklanmaktad›r. 31 Aral›k 2008 tarihi itibari ile üzerinden flüpheli alacak kar-
fl›l›¤› ayr›lmam›fl, müflteri ve bayilerinden olan toplam 10.663.558 TL tutar›nda (2007: 4.827.595 TL) alacak bulunmakta olup, fiirket yönetimi
geçmifl deneyimlerini gözönünde bulundurarak önemli bir tahsilat problemi yaflamayaca¤›n› öngörmektedir (Dipnot 38).

Ticari alacaklar için yaflland›rma analizi

31 Aral›k 2008 ve 2007 tarihleri itibariyle flüpheli alacak karfl›l›¤› ayr›lmayan ticari alacaklar›n vadeleri afla¤›daki gibidir:

31 Aral›k 2008 31 Aral›k 2007

Vadesi geçen alacaklar 556.657 339.034
0-30 gün vadeli 6.033.848 2.853.143
31-60 gün vadeli 3.632.901 996.228
61-90 gün vadeli 244.105 -
91gün ve üzeri 196.047 639.190

10.663.558 4.827.595

31 Aral›k 2008 tarihi itibariyle vadesi geçmifl ve üzerinden karfl›l›k ayr›lmam›fl, müflterilerden olan toplam 556.657 TL tutar›ndaki alacak (2007:
339.034 TL), toplam 35.056 TL (2007: 71.302 TL) tutar›ndaki teminat mektubu ile k›smi bir garanti alt›na al›nm›fl olup teminat› aflan alacak ba-
kiyesi 521.601 TL’dir (2007: 246.202 TL). fiirket yönetimi bu tutar ile ilgili geçmifl deneyimlerini göz önünde bulundurarak bir tahsilat problemi
yaflamayaca¤›n› öngörmektedir.

31 Aral›k 2008 ve 2007 tarihleri itibari ile vadesi geçen alacaklar›n yaflland›rmas› afla¤›daki gibidir: 

31 Aral›k 2008 31 Aral›k 2007

0-3 ay aras› 273.675 309.704
3-6 ay aras› 282.982 29.330

556.657 339.034

fiüpheli alacaklar karfl›l›¤›n›n dönem içerisindeki hareketleri afla¤›daki gibidir:

2008 2007

1 Ocak 37.430 37.430

Dönem içerisinde ayr›lan karfl›l›k (Dipnot 31.b) 516.174 -

31 Aral›k 553.604 37.430



68

D‹PNOT 10 - T‹CAR‹ ALACAKLAR VE BORÇLAR (Devam›)

31 Aral›k 2008 31 Aral›k 2007

b) K›sa vadeli ticari borçlar:

Sat›c›lar cari hesaplar› 46.859.764 44.428.796
Eksi: Vadeli al›fllardan kaynaklanan 

tahakkuk etmemifl finansal gider (318.053) (357.456)

46.541.711 44.071.340

31 Aral›k 2008 tarihi itibariyle k›sa vadeli ticari borçlar›n a¤›rl›kl› ortalama etkin faiz oran› 
y›ll›k %16,43 (2007: %15,67) olup ortalama vadeleri 2 ay içerisindedir (2007: 4 ay).

c) Uzun vadeli ticari borçlar:

Sat›c›lar cari hesaplar› 14.622.499 9.772.296

14.622.499 9.772.296

Uzun vadeli ticari borçlar, maddi ve maddi olmayan duran varl›k al›mlar›ndan kaynaklanan toplam 5.054.913 TL (2007: Yoktur) ve 4.469.164
Euro tutar›ndaki (2007: 5.714.124 Euro) borçlardan oluflmaktad›r ve etkin a¤›rl›kl› ortalama faiz oranlar› y›ll›k %5,03’tür (2007: %5,65). 

31 Aral›k 2008 ve 2007 tarihleri itibariyle uzun vadeli ticari borçlar›n geri ödeme plan› afla¤›daki gibidir:

31 Aral›k 2008 31 Aral›k 2007

2009 y›l› - 3.459.315
2010 y›l› 6.390.809 3.281.460
2011 y›l› 3.912.461 2.227.911
2012 y›l› 2.489.720 803.610
2013 y›l› 1.829.509 -

14.622.499 9.772.296

D‹PNOT 11 - D‹⁄ER ALACAKLAR VE BORÇLAR

31 Aral›k 2008 31 Aral›k 2007

a) K›sa vadeli di¤er alacaklar:

Sigorta flirketlerinden alacaklar 225.262 225.262
Katma De¤er Vergisi (“KDV”) alacaklar› 26.723 2.219.219
Verilen depozito ve teminatlar 1.062 6.431
Di¤er 3.268 742

256.315 2.451.654

PINAR SÜT MAMULLER‹ SANAY‹‹ A.fi.
1 OCAK - 31 ARALIK 2008 VE 2007 HESAP DÖNEMLER‹NE A‹T
F‹NANSAL TABLOLARA ‹L‹fiK‹N AÇIKLAYICI D‹PNOTLAR
(Tutarlar, aksi belirtilmedikçe Türk Liras› (“TL”) olarak ifade edilmifltir.)
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D‹PNOT 11 - D‹⁄ER ALACAKLAR VE BORÇLAR (Devam)

31 Aral›k 2008 31 Aral›k 2007
b) Uzun vadeli di¤er alacaklar:

Verilen depozito ve teminatlar 1.673 2.587

c) Uzun vadeli di¤er borçlar:

Al›nan depozito ve teminatlar 49.923 302.161

D‹PNOT 12 - F‹NANS SEKTÖRÜ FAAL‹YETLER‹NDEN ALACAKLAR VE BORÇLAR

Yoktur (2007: Yoktur).

D‹PNOT 13 - STOKLAR

31 Aral›k 2008 31 Aral›k 2007

Hammadde stoklar› 12.083.370 15.346.553
Yoldaki hammaddeler 2.678.138 1.716.206
Yar› mamul stoklar› 8.794.365 5.092.692
Mamul stoklar› 12.690.451 11.441.074
Ticari mallar 1.153.122 892.326
Yedek parça stoklar› 2.422.194 2.321.193
Di¤er (*) 179.164 95.399

40.000.804 36.905.443

(*) Di¤er stoklar promosyon malzemelerinden oluflmaktad›r.

Cari dönem içerisinde giderlefltirilen ve sat›fllar›n maliyeti ile iliflkilendirilen stoklar›n toplam tutar› 351.821.800 TL'dir (2007: 322.038.419 TL)
(Dipnot 30). Stoklar maliyet de¤erinden de¤erlenmifl olup sat›fl› gerçeklefltirmek için gerekli maliyetler sonras› makul de¤er üzerinden de¤erlenen
herhangi bir stok bulunmamaktad›r. 

D‹PNOT 14 - CANLI VARLIKLAR

Yoktur (2007: Yoktur).

D‹PNOT 15 - DEVAM EDEN ‹NfiAAT SÖZLEfiMELER‹NE ‹L‹fiK‹N VARLIKLAR 

Yoktur (2007: Yoktur).

PINAR SÜT MAMULLER‹ SANAY‹‹ A.fi.
1 OCAK - 31 ARALIK 2008 VE 2007 HESAP DÖNEMLER‹NE A‹T
F‹NANSAL TABLOLARA ‹L‹fiK‹N AÇIKLAYICI D‹PNOTLAR
(Tutarlar, aksi belirtilmedikçe Türk Liras› (“TL”) olarak ifade edilmifltir.)



D‹PNOT 16 - ÖZKAYNAK YÖNTEM‹YLE DE⁄ERLENEN YATIRIMLAR 

‹fltirakler:

31 Aral›k 2008 31 Aral›k 2007

TL % TL %

YBP 25.475.625 31,95 24.516.968 31,95
Desa Enerji 2.360.175 30,52 102.605 30,52
P›nar Foods 2.309.042 44,94 1.418.000 44,94
P›nar Anadolu 867.514 20,00 975.900 20,00

31.012.356 27.013.473

‹fltiraklerin y›l içindeki hareketleri afla¤›daki gibidir:

2008 2007

1 Ocak 27.013.473 24.070.193

‹fltiraklerin karlar›ndaki pay - vergi öncesi 8.557.811 6.828.176
Sat›lmaya haz›r finansal varl›klardan transfer (Desa Enerji) - 5.800.000
Sermaye art›fl› (Desa Enerji) 2.441.270 -
‹fltirakin zarar›ndaki pay - vergi öncesi (781.909) (5.697.395)
‹fltirakler vergi pay› (1.354.577) (1.282.146)
‹fltirakler makul de¤er fonu azal›fl› - net (1.100.222) (404.310)
Yabanc› para çevrim farklar› 53.499 (20.554)
‹fltiraklerden temettü geliri (Dipnot 37.ii.d) (4.539.242) (2.289.262)
‹fltirakler yeniden de¤erleme fonu art›fl› - net 91.139 173.975
‹fltirak yeniden de¤erleme fonu azal›fl›n›n

birikmifl karlara s›n›fland›r›lmas› 507.018 -
Stoklar üzerindeki gerçekleflmemifl karlar›n 

net etkisinin silinmesi 124.096 (165.204)

31 Aral›k 31.012.356 27.013.473

‹fltirakler yeniden de¤erleme fonunun y›l içinde gerçekleflen hareketleri afla¤›daki gibidir: 

2008 2007

1 Ocak 349.823 175.848

Yeniden de¤erleme fonu de¤iflimi- net (Desa Enerji) 91.181 -
Yeniden de¤erleme fonu de¤iflimi- net (YBP) (42) 173.975

31 Aral›k 440.962 349.823

PINAR SÜT MAMULLER‹ SANAY‹‹ A.fi.
1 OCAK - 31 ARALIK 2008 VE 2007 HESAP DÖNEMLER‹NE A‹T
F‹NANSAL TABLOLARA ‹L‹fiK‹N AÇIKLAYICI D‹PNOTLAR
(Tutarlar, aksi belirtilmedikçe Türk Liras› (“TL”) olarak ifade edilmifltir.)
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D‹PNOT 16 - ÖZKAYNAK YÖNTEM‹YLE DE⁄ERLENEN YATIRIMLAR (Devam›)

Özkaynak yöntemi ile finansal tablolara dahil edilen ifltiraklerin finansal bilgileri afla¤›daki flekilde özetlenmifltir:

31 Aral›k 2008 31 Aral›k 2007

Net dönem Net dönem
Varl›klar Yükümlülükler kar›/ (zarar›) Varl›klar Yükümlülükler kar›/ (zarar›)

- YBP 222.143.836 141.855.520 16.879.574 201.112.170 123.436.163 14.528.182
- Desa Enerji 13.386.388 5.653.213 (2.485.526) 13.253.039 12.916.849 (5.738.715)
- P›nar Foods 6.022.070 884.150 921.346 7.167.448 4.012.129 744.937
- P›nar Anadolu 6.317.107 1.979.540 2.455.031 7.451.583 2.572.085 3.298.118

D‹PNOT 17 - YATIRIM AMAÇLI GAYR‹MENKULLER 

Yeniden de¤erleme
fonuna yans›t›lan
de¤er düflüklü¤ü

1 Ocak 2008 ‹laveler Ç›k›fllar (Dipnot 18) 31 Aral›k 2008

Rayiç de¤er:

Binalar 960.026 - - - 960.026

Net defter de¤eri 960.026 960.026

Yeniden de¤erleme
fonuna yans›t›lan
de¤er düflüklü¤ü

1 Ocak 2007 ‹laveler Ç›k›fllar (Dipnot 18) 31 Aral›k 2007

Rayiç de¤er:

Binalar 1.058.751 - - (98.725) 960.026

Net defter de¤eri 1.058.751 960.026

Yat›r›m amaçl› gayrimenkuller, 31 Aral›k 2008 tarihinde Elit Gayrimenkul De¤erleme A.fi. taraf›ndan belirlenmifl olan makul de¤erleri ile finansal
tablolarda gösterilmektedir.

PINAR SÜT MAMULLER‹ SANAY‹‹ A.fi.
1 OCAK - 31 ARALIK 2008 VE 2007 HESAP DÖNEMLER‹NE A‹T
F‹NANSAL TABLOLARA ‹L‹fiK‹N AÇIKLAYICI D‹PNOTLAR
(Tutarlar, aksi belirtilmedikçe Türk Liras› (“TL”) olarak ifade edilmifltir.)
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D‹PNOT 18 - MADD‹ DURAN VARLIKLAR (Devam›)

Dönemin amortisman ve itfa pay› giderlerinin 8.356.497 TL’si (2007: 8.229.318 TL) sat›lan mal›n maliyetine, 428.170 TL’si (2007: 227.563
TL) stok maliyetlerine, 2.465.688 TL’si (2007: 2.676.375 TL) pazarlama, sat›fl ve da¤›t›m giderlerine (Dipnot 29), 1.325.522 TL’si (2007:
1.368.701TL) genel yönetim giderlerine (Dipnot 29) ve 192.010 TL’si (2007: 136.683 TL) ise araflt›rma ve gelifltirme giderlerine 
(Dipnot 29) yans›t›lm›flt›r.

Piyasa de¤erlemesi

fiirket’in daha önce en son 31 Aral›k 2007 tarihinde yeniden de¤erlemeye tabi tutulmufl olan arazileri, binalar› ve yerüstü düzenleri ile makine,
tesis ve cihazlar›, 31 Aral›k 2008 tarihi itibariyle ba¤›ms›z profesyonel de¤erleme flirketlerince de¤er tespitine tabi tutulmufltur. Ba¤›ms›z profes-
yonel de¤erleme flirketleri arazi ve arsa de¤erlerini, piyasa de¤erlerini baz alarak tespit etmifl, binalar, yeralt› ve yerüstü düzenlerinin piyasa de-
¤erlemesinde ise çevrede emsal teflkil edebilecek bir al›m/ sat›m›n gerçekleflmemesi nedeniyle y›pranma pay› düflülmüfl yeniden infla etme (mali-
yet) varsay›m› kullan›lm›flt›r. Makine, tesis ve cihazlar›n de¤er tespiti ise hat baz›nda, entegre tesis içerisindeki çal›fl›r haldeki de¤erler üzerinden
yap›lm›flt›r (Dipnot 2.6.25.c).

31 Aral›k 2008 ve 2007 tarihleri itibariyle araziler, binalar, yeralt› ve yerüstü düzenleri ile makine, tesis ve cihazlar›n yeniden de¤erleme hareket
tablosu afla¤›dad›r:

2008 2007

1 Ocak 
80.225.122 58.126.400

Önceki y›llarda maddi duran varl›klara transfer edilen yat›r›m 
amaçl› gayrimenkullerin de¤er düflüklü¤ü transferi- net (Dipnot 2.4) - 5.055.719

Araziler ve binalar, yeralt› ve yerüstü düzenlerinin yeniden
de¤erlenmesinden kaynaklanan fon art›fl› 4.373.332 19.145.745

Araziler ve binalar, yeralt› ve yerüstü düzenlerinin yeniden
de¤erlenmesinden kaynaklanan fon azal›fl› (665.070) (1.491.211)

Makine, tesis ve cihazlar›n yeniden de¤erlenmesinden
kaynaklanan fon art›fl› 5.884.202 3.540.407

Makine, tesis ve cihazlar›n yeniden de¤erlenmesinden
kaynaklanan fon azal›fl› - (125.817)

Birikmifl karlara s›n›fland›r›lan yeniden de¤erleme fonundan 
do¤an amortisman üzerinden hesaplanan ertelenmifl vergi 524.352 483.604

Yeniden de¤erleme fonu üzerinden hesaplanan amortisman transferi (2.621.759) (2.418.020)
Maddi duran varl›k sat›fl›ndan kaynaklanan fon ç›k›fl› (96.018) -
Maddi duran varl›k sat›fl›ndan kaynaklanan fon ç›k›fl›n›n 

ertelenmifl vergi etkisi 19.204 -
Yeniden de¤erleme fonu art›fl› üzerinden hesaplanan ertelenmifl vergi (1.759.957) (1.992.980)
Yat›r›m amaçl› gayrimenkullerin yeniden de¤erlenmesinden

kaynaklanan fon azal›fl› (Dipnot 17) - (98.725)

31 Aral›k 85.883.408 80.225.122

PINAR SÜT MAMULLER‹ SANAY‹‹ A.fi.
1 OCAK - 31 ARALIK 2008 VE 2007 HESAP DÖNEMLER‹NE A‹T
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D‹PNOT 18 - MADD‹ DURAN VARLIKLAR (Devam›)

Araziler, yeralt› ve yerüstü düzenleri, binalar ve makina, tesis ve cihazlar›n 31 Aral›k 2008 ve 2007 tarihleri itibariyle maliyet de¤erleri ve ilgili
birikmifl amortismanlar› afla¤›daki gibidir:

Binalar, yeralt› Makine, tesis
31 Aral›k 2008: Araziler ve yerüstü düzenleri ve cihazlar 

Maliyet 15.536.817 38.736.022 174.966.828
Tenzil: Birikmifl amortisman - (11.430.487) (99.770.541)

Net defter de¤eri 15.536.817 27.305.535 75.196.287

Binalar, yeralt› Makine, tesis
31 Aral›k 2007: Araziler ve yerüstü düzenleri ve cihazlar

Maliyet 8.340.670 38.543.889 167.548.510
Tenzil: Birikmifl amortisman - (10.471.254) (94.457.541)

Net defter de¤eri 8.340.670 28.072.635 73.090.969

D‹PNOT 19 - MADD‹ OLMAYAN DURAN VARLIKLAR

1 Ocak - 31 Aral›k 2008 ve 2007 hesap dönemlerindeki maddi olmayan duran varl›k hareketleri afla¤›daki gibidir:

1 Ocak 2008 De¤er 31 Aral›k 2008
Aç›l›fl ‹laveler düflüklü¤ü Kapan›fl

(Dipnot 31.b)
Maliyet de¤eri:
Haklar 10.196.912 4.922 (653.853) 9.547.981
Birikmifl itfa paylar› (7.221.784) (1.081.806) - (8.303.590)

Net defter de¤eri 2.975.128 1.244.391

1 Ocak 2007 De¤er 31 Aral›k 2007
Aç›l›fl ‹laveler Düflüklü¤ü Kapan›fl

(Dipnot 31.b)

Maliyet de¤eri:
Haklar 10.155.520 41.392 - 10.196.912
Birikmifl itfa paylar› (6.080.545) (1.141.239) - (7.221.784)

Net defter de¤eri 4.074.975 2.975.128

D‹PNOT 20 - fiEREF‹YE

Yoktur (2007: Yoktur).
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D‹PNOT 21 - DEVLET TEfiV‹K VE YARDIMLARI

Yoktur (2007: Yoktur). 

D‹PNOT 22 - KARfiILIKLAR, fiARTA BA⁄LI VARLIK VE YÜKÜMLÜLÜKLER

31 Aral›k 2008 31 Aral›k 2007

a) K›sa vadeli borç karfl›l›klar›:

Dönem kar›ndan üst düzey yöneticilere sa¤lanacak 
kar pay› ve ikramiye karfl›l›¤› 1.350.000 1.350.000

Faturas› gelmemifl mal ve hizmet bedelleri (**) 257.830 40.596
Dava karfl›l›klar› 127.394 193.530
K›dem teflvik ikramiyesi 60.678 -
Di¤er 14.429 59.867

1.810.331 1.643.993

(**)Faturas› gelmemifl mal ve hizmet bedellerinin önemli bir k›sm›, fiirket’in fabrika sahas›nda biriken at›klar› için ödenecek olan at›k su giderler-
ine istinaden ayr›lan karfl›l›klardan oluflmaktad›r. 

31 Aral›k 2008 31 Aral›k 2007

b) Uzun vadeli borç karfl›l›klar›:

K›dem teflvik ikramiyesi 145.300 -

c) Verilen teminatlar:

Verilen kefaletler 670.070.400 535.292.600
‹potekler 27.371.002 33.186.983
Teminat mektubu 7.775.472 3.480.963
Teminat senedi 2.000.000 1.800.000

707.216.874 573.760.546

31 Aral›k 2008 tarihi itibariyle verilen kefaletlerin önemli bir k›sm›, Yaflar Holding A.fi., Çaml› Yem Besicilik Sanayi ve Ticaret A.fi., Dyo Boya
Fabrikalar› Sanayi ve Ticaret A.fi., Viking Ka¤›t ve Selüloz A.fi., P›nar Su Sanayi ve Ticaret A.fi., P›nar Entegre Et ve Un Sanayi A.fi. ve Yaflar Birleflik
Pazarlama Da¤›t›m Turizm ve Ticaret A.fi.’nin uluslararas› piyasalardan ve finansal kurulufllardan sa¤lam›fl oldu¤u toplam 313 milyon Euro
karfl›l›¤› 670.070.400 TL (2007: 535.292.600 TL) tutar›ndaki kredilere, fiirket’in say›lan grup flirketleriyle birlikte garantör olmas›ndan kaynaklan-
maktad›r.

d) Al›nan teminatlar:

Kefaletler 12.844.800 10.261.200
Banka teminat mektubu 2.616.965 6.144.182
Teminat çeki 1.085.802 1.293.615
Teminat senetleri 432.723 495.095

16.980.290 18.194.092
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D‹PNOT 22 - KARfiILIKLAR, fiARTA BA⁄LI VARLIK VE YÜKÜMLÜLÜKLER (Devam)

Teminat ve ipoteklerin yabanc› para tutarlar› afla¤›daki gibidir:

Verilen teminatlar Euro 313.000.000 313.000.000

Verilen ipotekler ABD Dolar› 7.500.000 17.500.000
Euro 7.487.272 7.487.272

Al›nan teminatlar Euro 6.480.296 7.402.193
ABD Dolar› 155.523 122.717

e) fiarta ba¤l› yükümlülükler:

• 22 Temmuz 2008 tarihinde MOSB’ye toplam› 7.695.033 TL olan arsa tahsis bedeli için 1.539.003 TL peflinat olarak ödenmifl, 6.156.030 TL
tutar›ndaki kalan k›sm› ise taksitlendirilmifltir. 31 Aral›k 2008 tarihi itibariyle sat›n alma ifllemi ile ilgili olarak 4.937.568 TL tutar›nda ticari borç
bulunmaktad›r. MOSB ile yap›lan 22 Temmuz 2008 tarihli “Sat›fl Vaadi ile Arsa Tahsis Sözleflmesi” gere¤ince, tahsisi yap›lan arsan›n ruhsat›,
tesisin infla edilerek üretime geçmesi halinde vefa flerhi konulmadan, tesisin üretime geçmemesi halinde ise vefa flerhi konularak ipoteksiz olarak,
fiirket’e verilecektir. 

Öte yandan, afla¤›da belirtilen durumlarda, arsa tahsisi iptal edilebilir olup fiirket’in makul sebeplerle yapaca¤› baflvuru üzerine bu süreler
uzat›labilir.

- Tahsis tarihinden itibaren bir y›l içerisinde inflas› gerçeklefltirilecek yap›ya ait projelerin MOSB’ye tasdik ettirilip yap› ruhsat› al›nmad›¤›nda,

- "Çevresel Etki De¤erlendirme (“ÇED”) Olumlu Karar›" veya ÇED ön araflt›rma raporu sonucunda "Çevresel Etkileri Önemsizdir" karar›
al›namad›¤›nda,

- Altyap› inflaat›n›n durumuna göre MOSB'nin duyuru tarihinden itibaren;

- Yap› ruhsat› al›narak bir y›l içinde inflaata bafllanmad›¤›nda,
- Yap› ruhsat› tarihinden itibaren iki y›l içinde üretime geçilmedi¤inde.

31 Aral›k 2008 tarihi itibariyle söz konusu süre henüz dolmam›flt›r. 

• Bornova Belediyesi ‹mar Müdürlü¤ü ile yap›lan görüflmeler sonucunda, 31 Aral›k 2008 tarihli finansal tablolarda tafl›nan de¤eri 61.305.000 TL
olan ‹zmir-P›narbafl›’daki araziler, binalar ve yerüstü düzenlerinin konumlu oldu¤u parsellerde imar plan› tadilat çal›flmalar› devam etmekte
olup, çal›flmalar›n tamamlanmas›n› müteakip söz konusu arazilerin tapuda yer alan yüzölçümlerinde kesinti uygulanabilecektir. Sürecin iflleyifli
dikkate al›nd›¤›nda sa¤l›kl› bir öngörü yap›lamamakta ve finansal tablolar›n onayland›¤› tarih itibariyle olas› kesinti miktar› bilinmemekte olup
fiirket yönetimi söz konusu etkinin finansal tablolar aç›s›ndan önemli miktarda olmayaca¤› kan›s›ndad›r.



D‹PNOT 23 - TAAHHÜTLER

a) Al›m taahhütleri:

fiirket’in 31 Aral›k 2008 tarihi itibari ile 1.801.695 TL tutar›nda 570 tonluk meyve suyu konsantresi (2007: 11.450.071 TL tutar›nda 3.833 ton),
1.017.168 TL tutar›nda 413 ton domates salças› (2007: Yoktur), ve 128.746 TL (2007: Yoktur) tutar›nda temizlik ekipman› al›m taahhüdü bu-
lunmaktad›r. 31 Aral›k 2008 tarihi itibari ile fiirket’in çi¤ süt al›m taahhüdü bulunmamaktad›r (2007: 6.443.808 YTL tutar›nda 8.990 ton).

b) Sat›fl taahhütleri:

Yoktur (2007: Yoktur).

c) Di¤er taahhütler:

fiirket, ifltiraki konumunda bulunan YBP’nin bir tedarikçisi ile girmifl oldu¤u ifl anlaflmas› neticesinde YBP’nin söz konusu tedarikçiye olan 31 Ara-
l›k 2008 itibariyle 20.668.309 TL (2007: 12.701.941 TL) tutar›ndaki borcunun geri ödenmesini garanti etmifltir. 

D‹PNOT 24 - ÇALIfiANLARA SA⁄LANAN FAYDALAR

31 Aral›k 2008 31 Aral›k 2007

K›dem tazminat› karfl›l›¤› 3.799.007 3.201.538

3.799.007 3.201.538

Türk ‹fl Kanunu’na göre, fiirket bir senesini doldurmufl olan ve fiirket’le iliflkisi kesilen veya emekli olan 25 hizmet (kad›nlarda 20) y›l›n› doldu-
ran ve emeklili¤ini kazanan (kad›nlar için 58 yafl›nda, erkekler için 60 yafl›nda), askere ça¤r›lan veya vefat eden personeli için k›dem tazminat›
ödemekle mükelleftir.

Ödenecek tazminat her hizmet y›l› için bir ayl›k maafl kadard›r ve bu tutar 31 Aral›k 2008 tarihi itibariyle 2.173,18 TL (2007: 2.030,19 TL) ile s›-
n›rland›r›lm›flt›r. K›dem tazminat› yükümlülü¤ü yasal olarak herhangi bir fonlamaya tabi de¤ildir ve herhangi bir fonlama flart› bulunmamaktad›r.
K›dem tazminat› karfl›l›¤› çal›flanlar›n emeklili¤i halinde ödenmesi gerekecek muhtemel yükümlülü¤ün bilanço tarihindeki de¤erinin aktüeryal ön-
görüler do¤rultusunda tahminiyle hesaplan›r.

Temel varsay›m, her y›ll›k hizmet için belirlenen tavan karfl›l›¤›n›n enflasyon ile orant›l› olarak artmas›d›r. Böylece uygulanan iskonto oran› enf-
lasyonun beklenen etkilerinden ar›nd›r›lm›fl gerçek oran›n› gösterir. fiirket’in k›dem tazminat› karfl›l›¤›, k›dem tazminat› tavan› her alt› ayda bir
ayarland›¤› için, 1 Ocak 2009 tarihinden itibaren geçerli olan 2.260,05 TL (1 Ocak 2008: 2.087,92 TL) üzerinden hesaplanmaktad›r.

Toplam karfl›l›¤›n hesaplanmas›na yönelik afla¤›daki aktüer öngörüler kullan›lm›flt›r:

31 Aral›k 2008 31 Aral›k 2007

Y›ll›k iskonto oran› (%) 6,26 5,71
Emeklilik olas›l›¤› (%) 96,47 96,29

PINAR SÜT MAMULLER‹ SANAY‹‹ A.fi.
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D‹PNOT 24 - ÇALIfiANLARA SA⁄LANAN FAYDALAR (Devam›)

K›dem tazminat› karfl›l›¤›n›n y›l içindeki hareketleri afla¤›daki gibidir:

2008 2007

1 Ocak 3.201.538 2.889.504

Faiz maliyeti 200.416 164.991
Aktüeryal zarar 741.429 217.084
Dönem içinde ödenen (929.785) (447.883)
Dönem içindeki art›fl 585.409 377.842

31 Aral›k 3.799.007 3.201.538

Faiz maliyeti, aktüeryel karlar ve zararlar ile dönem içindeki art›fl toplam 1.527.254 TL
(2007: 759.917 TL) tutar›nda olup genel yönetim giderlerine dahil edilmifltir (Dipnot 29).

D‹PNOT 25 - EMEKL‹L‹K PLANLARI

Yoktur (2007: Yoktur).

D‹PNOT 26 - D‹⁄ER VARLIKLAR VE YÜKÜMLÜLÜKLER

31 Aral›k 2008 31 Aral›k 2007

a) Di¤er dönen varl›klar:

Verilen siparifl avanslar› 1.542.018 5.993.895
Devreden KDV 663.666 -
Peflin ödenen giderler 527.793 673.071
Personelden olan alacaklar 45.964 54.316
Di¤er 70.853 3.885

2.850.294 6.725.167

b) Di¤er duran varl›klar:

Verilen avanslar 295.553 202.646
Peflin ödenen giderler - 45.607

295.553 248.253

c) Di¤er k›sa vadeli yükümlülükler:

Vadesi geçmifl vergi borçlar› (*) 2.126.223 -
Personele borçlar 1.128.547 156.004
Ödenecek vergi, fon ve sosyal güvenlik kesintileri 981.045 965.818
Di¤er 119.767 7.592

4.355.582 1.129.414

(*)fiirket’in 31 Aral›k 2008 tarihi itibariyle 61.588 TL tutar›ndaki yasal gecikme zamm› dahil olmak üzere toplam 2.126.223 TL tutar›nda öden-
memifl çeflitli vergi borcu bulunmaktad›r (Dipnot 31.b).



D‹PNOT 27 - ÖZKAYNAKLAR

fiirket, SPK’ya kay›tl› olan flirketlerin yararland›¤› kay›tl› sermaye sistemini benimsemifl ve nominal de¤eri 1 TL olan hisselerini temsil eden kay›tl›
sermayesi için tavan tespit etmifltir. fiirket’in tarihi de¤eri ile kay›tl› sermaye tavan› 80.000.000 TL tutar›ndad›r.

fiirket’in 31 Aral›k 2008 ve 2007 tarihlerindeki hissedarlar› ve sermaye içindeki paylar› tarihi de¤erlerle afla¤›daki gibidir:

31 Aral›k 2007 31 Aral›k 2006

Hisse (%) TL Hisse (%) TL

Yaflar Holding (A,B,C) 61,19 27.503.258 61,19 27.503.258
Halka arz (C) 37,95 17.060.367 37,95 17.060.367
Di¤er 0,86 387.426 0,86 387.426

Sermaye 100 44.951.051 100 44.951.051

Sermaye düzeltmesi farklar› 16.513.550 16.513.550

Toplam ödenmifl sermaye 61.464.601 61.464.601

16.513.550 TL tutar›ndaki (2007: 16.513.550 TL) sermaye düzeltmesi farklar›, fiirket sermayesinin enflasyona göre düzeltilmifl toplam tutar› ile
fiirket’in enflasyon düzeltmesi öncesindeki sermaye tutar› aras›ndaki farktan 2003 y›l› birikmifl zararlar› mahsubu yap›lmas›ndan sonra geriye kalan
tutar› ifade eder.

31 Aral›k 2008 tarihi itibariyle beheri 1 TL olan 44.951.051 (2007: 44.951.051) adet hisse bulunmaktad›r.

fiirket sermayesi A grubu nama, B grubu nama ve C grubu hamiline paylardan oluflmakta olup, C grubu hamiline hisse senetleri ‹MKB’de ifllem
görmektedir. fiirket esas sözleflmesi uyar›nca A ve B grubu hisse senetlerinin yönetim kuruluna aday gösterme imtiyaz› bulunmaktad›r. Ayr›ca ‹dare
Meclisi Baflkan› ve Murahhas Üye A grubu hisse senedi sahipleri aras›ndan seçilebilmektedir.

Kanuni defterlerdeki birikmifl kârlar, afla¤›da belirtilen kanuni yedeklerle ilgili hüküm haricinde da¤›t›labilirler:

Türk Ticaret Kanunu’na göre, yasal yedekler birinci ve ikinci tertip yasal yedekler olmak üzere ikiye ayr›l›r. Türk Ticaret Kanunu’na göre birinci
tertip yasal yedekler, flirketin ödenmifl sermayesinin %20’sine ulafl›l›ncaya kadar, kanuni net kar›n %5’i olarak ayr›l›r. ‹kinci tertip yasal yedekler
ise ödenmifl sermayenin %5’ini aflan da¤›t›lan kar›n %10’udur. Türk Ticaret Kanunu’na göre, yasal yedekler ödenmifl sermayenin %50’sini geçme-
di¤i sürece sadece zararlar› netlefltirmek için kullan›labilir, bunun d›fl›nda herhangi bir flekilde kullan›lmas› mümkün de¤ildir.

Yukar›da bahsi geçen yasal yedeklerin ve yenileme fonunun, SPK Finansal Raporlama Standartlar› uyar›nca “Kardan Ayr›lan K›s›tlanm›fl Yedekler”
içerisinde s›n›fland›r›lmas› gerekmektedir. fiirket’in 31 Aral›k 2008 tarihi itibariyle kardan ayr›lan k›s›tlanm›fl yedeklerinin nominal tutar›
13.981.411 TL (2007: 8.387.003 TL) olup özleri itibariyle k›s›tlanmam›fl olan 8.883.311 TL tutar›ndaki “Ola¤anüstü Yedekler” (2007: 8.290.574
TL), “Geçmifl Y›llar Karlar›” içerisine s›n›fland›rm›flt›r.
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D‹PNOT 27 - ÖZKAYNAKLAR (Devam›)

SPK’n›n 1 Ocak 2008 tarihine kadar geçerli olan gereklilikleri uyar›nca enflasyona göre düzeltilen ilk finansal tablo denklefltirme iflleminde orta-
ya ç›kan ve “geçmifl y›llar zarar›”nda izlenen tutar›n, SPK’n›n kar da¤›t›m›na iliflkin düzenlemeleri çerçevesinde, enflasyona göre düzeltilmifl finan-
sal tablolara göre da¤›t›labilecek kar rakam› bulunurken indirim kalemi olarak dikkate al›nmaktayd›. Bununla birlikte, “geçmifl y›llar zarar›”nda iz-
lenen söz konusu tutar, varsa dönem kar› ve da¤›t›lmam›fl geçmifl y›l karlar›, kalan zarar miktar›n›n ise s›ras›yla ola¤anüstü yedek akçeler, yasal
yedek akçeler, özkaynak kalemlerinin enflasyon muhasebesine göre düzeltilmesinden kaynaklanan sermaye yedeklerinden mahsup edilmesi müm-
kün bulunmaktayd›.

Yine 1 Ocak 2008 tarihine kadar geçerli olan uygulama uyar›nca enflasyona göre düzeltilen ilk finansal tablo düzenlenmesi sonucunda özkaynak
kalemlerinden “Sermaye, Emisyon Primi, Yasal Yedekler, Statü Yedekleri, Özel Yedekler ve Ola¤anüstü Yedek” kalemlerine bilançoda kay›tl› de-
¤erleri ile yer verilmekte ve bu hesap kalemlerinin düzeltilmifl de¤erleri toplu halde özkaynak grubu içinde “özsermaye enflasyon düzeltmesi fark-
lar›” hesab›nda yer almaktayd›. Tüm özkaynak kalemlerine iliflkin “özsermaye enflasyon düzeltmesi farklar›” sadece bedelsiz sermaye art›r›m› ve-
ya zarar mahsubunda, ola¤anüstü yedeklerin kay›tl› de¤erleri ise, bedelsiz sermaye art›r›m›; nakit kar da¤›t›m› ya da zarar mahsubunda kullan›la-
bilmekteydi.

1 Ocak 2008 itibariyle yürürlü¤e giren Seri: XI No: 29 say›l› tebli¤ ve ona aç›klama getiren SPK duyurular›na göre “Ödenmifl Sermaye”, “Kardan
Ayr›lan K›s›tlanm›fl Yedekler” ve “Hisse Senedi ‹hraç Primleri”’nin yasal kay›tlardaki tutarlar› üzerinden gösterilmesi gerekmektedir. Söz konusu
tebli¤in uygulanmas› esnas›nda de¤erlemelerde ç›kan farkl›l›klar›n (enflasyon düzeltmesinden kaynaklanan farkl›l›klar gibi):

- “Ödenmifl Sermaye”den kaynaklanmaktaysa ve henüz sermayeye ilave edilmemiflse, “Ödenmifl Sermaye” kaleminden sonra gelmek üzere aç›la-
cak “Sermaye Düzeltmesi Farklar›” kalemiyle;

- “Kardan Ayr›lan K›s›tlanm›fl Yedekler” ve “Hisse Senedi ‹hraç Primleri”’nden kaynaklanmakta ve henüz kar da¤›t›m› veya sermaye art›r›m›na ko-
nu olmam›flsa “Geçmifl Y›llar Kar/ Zarar›yla”, iliflkilendirilmesi gerekmektedir. Di¤er özkaynak kalemleri ise SPK Finansal Raporlama Standart-
lar› çerçevesinde de¤erlenen tutarlar› ile gösterilmektedir. 

Sermaye düzeltmesi farklar›n›n sermayeye eklenmek d›fl›nda bir kullan›m› yoktur.

Halka aç›k flirketler, temettü da¤›t›mlar›n› SPK’n›n öngördü¤ü flekilde afla¤›daki gibi yaparlar:

Sermaye Piyasas› Kurulu’nun 9 Ocak 2009 tarihli karar› gere¤ince 2008 y›l› faaliyetlerinden elde edilen karlar›n da¤›t›m esaslar› ile ilgili olarak
paylar› borsada ifllem gören anonim ortakl›klar için, asgari kar da¤›t›m oran› % 20 (31 Aral›k 2007: %20) olarak uygulanacakt›r. Söz konusu Ku-
rul Karar› ve SPK’n›n halka aç›k flirketlerin kar da¤›t›m esaslar›n› düzenledi¤i Seri:IV, No: 27 Tebli¤ine göre bu da¤›t›m›n flirketlerin genel kurul-
lar›nda alacaklar› karara ba¤l› olarak nakit ya da temettünün sermayeye eklenmesi suretiyle ihraç edilecek paylar›n bedelsiz olarak ortaklara da¤›-
t›lmas›na ya da belli oranda nakit, belli oranda bedelsiz pay da¤›t›lmas› suretiyle gerçeklefltirilebilmesine; belirlenecek birinci temettü tutar›n›n
mevcut ödenmifl/ç›kar›lm›fl sermayelerinin % 5’inden az olmas› durumunda, söz konusu tutar›n da¤›t›lmadan ortakl›k bünyesinde b›rak›labilme-
sine imkan verilmifl ancak bir önceki döneme iliflkin temettü da¤›t›m›n› gerçeklefltirmeden sermaye art›r›m› yapan ve bu nedenle paylar› "eski" ve
"yeni" fleklinde ayr›lan anonim ortakl›klardan, 2008 y›l› faaliyetleri sonucunda elde ettikleri dönem kar›ndan temettü da¤›tacaklar›n, hesaplaya-
caklar› birinci temettüyü nakden da¤›t›lmalar› zorunlulu¤u getirilmifltir.
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D‹PNOT 27 - ÖZKAYNAKLAR (Devam›)

Bunun yan›nda söz konusu Kurul Karar› ile finansal tablolarda yer alan kar içinde görünen; ifltiraklerden fiirket’in finansal tablolar›na intikal eden,
ancak genel kurullar›nca kar da¤›t›m karar› al›nmam›fl olanlar›n kar tutarlar›n›n dikkate al›nmamas› ve bu tutarlar hakk›nda finansal tablo dipnot-
lar›nda aç›klama yap›larak, ba¤›ms›z denetim raporunda ayr› bir aç›klama paragraf›nda bilgi verilmesi yönündeki uygulaman›n iptal edilmesine;
flirketlerin yasal kay›tlar›nda bulunan kaynaklar›ndan karfl›lanabildi¤i sürece, da¤›tacaklar› kar tutar›n› Seri:XI No:29 Tebli¤i çerçevesinde haz›rla-
y›p kamuya ilan edecekleri finansal tablolar›nda yer alan net dönem karlar›n› dikkate alarak hesaplamalar›na imkan tan›nmas›na karar verilmifltir.

Bu kapsamda SPK düzenlemelerine göre bulunan net da¤›t›labilir kar üzerinden SPK’n›n asgari kar da¤›t›m zorunlulu¤una iliflkin düzenlemeleri
uyar›nca hesaplanan kar da¤›t›m tutar›n›n, tamam›n›n yasal kay›tlarda yer alan da¤›t›labilir kardan karfl›lanabilmesi durumunda, bu tutar›n tama-
m›, karfl›lanmamas› durumunda ise yasal kay›tlarda yer alan net da¤›t›labilir kar›n tamam› da¤›t›lacakt›r. SPK düzenlemelerine göre haz›rlanan fi-
nansal tablolarda veya yasal kay›tlar›n herhangi birinde dönem zarar› olmas› durumunda ise kar da¤›t›m› yap›lmayacakt›r.

Ayr›ca, flirketlerin yasal kay›tlar›nda bulunan geçmifl y›l zararlar›n›n düflülmesinden sonra kalan dönem kar› ve kar da¤›t›m›na konu edilebilecek
di¤er kaynaklar›n toplam tutar›na, Seri:XI No:29 Tebli¤i çerçevesinde haz›rlan›p kamuya ilan edilecek finansal tablo dipnotlar›nda yer verilmesi-
ne karar verilmifl olup, fiirket için bu tutar 39.695.776  TL’dir. Di¤er taraftan, fiirket’in 31 Aral›k 2008 tarihi itibariyle yer alan 26.782.029  TL tu-
tar›ndaki kar da¤›t›m›na konu edilebilecek Ola¤anüstü Yedek Akçesi bulunmaktad›r.

fiirket’in 15 May›s 2008 tarihinde yap›lan Ola¤an Genel Kurul toplant›s›nda al›nan karar uyar›nca, fiirket, 2007 y›l› da¤›t›labilir net dönem kar›-
n›n %20’sine tekabül edecek flekilde 7.727.755 TL tutar›nda I.Temettü ve nominal ç›kar›lm›fl sermayenin %52’si nispetinde 23.288.470 TL tuta-
r›nda II.Temettü da¤›tm›fl olup toplam da¤›t›lan temettü tutar› 31.016.225 TL’dir.

D‹PNOT 28 - SATIfiLAR VE SATIfiLARIN MAL‹YET‹

1 Ocak - 1 Ocak -
31 Aral›k 2008 31 Aral›k 2007

Yurtiçi mamul sat›fllar› 576.713.623 541.666.006
Yurtd›fl› mamul sat›fllar› 35.339.012 31.752.168
Ticari mal sat›fllar› 21.989.727 15.336.490
Di¤er sat›fllar 82.722 23.050

Brüt Sat›fllar 634.125.084 588.777.714

Tenzil: ‹skontolar (137.235.716) (124.211.400)
‹adeler (14.095.723) (12.945.667)

Net Sat›fllar 482.793.645 451.620.647

Sat›fllar›n maliyeti (-) (393.246.746) (360.856.274)

Brüt Kar 89.546.899 90.764.373
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D‹PNOT 29 - ARAfiTIRMA VE GEL‹fiT‹RME G‹DERLER‹, PAZARLAMA, SATIfi VE DA⁄ITIM G‹DERLER‹, 
GENEL YÖNET‹M G‹DERLER‹

1 Ocak - 1 Ocak -
31 Aral›k 2008 31 Aral›k 2007

a) Araflt›rma, gelifltirme giderleri:

Personel giderleri 1.689.834 1.471.057
Malzeme sarf› 957.174 1.140.618
D›flar›dan sa¤lanan hizmetler 779.846 570.610
Amortisman ve itfa pay› (Dipnotlar 18 ve 19) 192.010 136.683
Dan›flmanl›k ve istiflare ücretleri 41.561 115.403
Di¤er 606.934 496.839

4.267.359 3.931.210

b) Pazarlama, sat›fl ve da¤›t›m giderleri:

Reklam giderleri 13.478.984 13.970.718
Nakliye giderleri 3.876.488 3.564.470
D›flar›dan sa¤lanan hizmetler 2.692.380 2.481.364
Amortisman ve itfa pay› (Dipnotlar 18 ve 19) 2.465.688 2.676.375
Personel giderleri 2.118.448 2.327.702
Di¤er 2.253.457 1.985.479

26.885.445 27.006.108

c) Genel yönetim giderleri:

Personel giderleri 5.798.252 4.236.991
Dan›flmanl›k ve istiflare ücretleri 4.797.084 4.027.453
Kar pay› ve ikramiye karfl›l›k gideri 2.800.000 1.350.000
K›dem tazminatlar› (Dipnot 24) 1.527.254 759.917
Amortisman ve itfa pay› (Dipnotlar 18 ve 19) 1.325.522 1.368.701
D›flar›dan sa¤lanan hizmetler 938.252 1.068.704
Vergi (Kurumlar vergisi hariç) 470.356 397.296
Temsil ve a¤›rlama giderleri 467.706 446.546
Enerji giderleri 375.333 273.738
Haberleflme giderleri 355.040 373.061
Di¤er 1.885.467 1.776.747

20.740.266 16.079.154

Toplam faaliyet giderleri 51.893.070 47.016.472

PINAR SÜT MAMULLER‹ SANAY‹‹ A.fi.
1 OCAK - 31 ARALIK 2008 VE 2007 HESAP DÖNEMLER‹NE A‹T
F‹NANSAL TABLOLARA ‹L‹fiK‹N AÇIKLAYICI D‹PNOTLAR
(Tutarlar, aksi belirtilmedikçe Türk Liras› (“TL”) olarak ifade edilmifltir.)

83



PINAR SÜT MAMULLER‹ SANAY‹‹ A.fi.
1 OCAK - 31 ARALIK 2008 VE 2007 HESAP DÖNEMLER‹NE A‹T
F‹NANSAL TABLOLARA ‹L‹fiK‹N AÇIKLAYICI D‹PNOTLAR
(Tutarlar, aksi belirtilmedikçe Türk Liras› (“TL”) olarak ifade edilmifltir.)

D‹PNOT 30 - N‹TEL‹KLER‹NE GÖRE G‹DERLER

1 Ocak - 1 Ocak -
31 Aral›k 2008 31 Aral›k 2007

Direkt madde maliyeti 351.821.800 322.038.419
Personel giderleri 29.305.376 23.502.756
Enerji 14.703.287 13.025.483
Reklam ve ilan giderleri 13.478.984 13.970.718
Amortisman ve itfa paylar› (Dipnotlar 18 ve 19) 12.339.717 12.411.077
Bak›m ve onar›m giderleri 7.228.191 7.832.460
Dan›flmanl›k ve istiflare ücretleri 4.838.645 4.398.234
D›flar›dan sa¤lanan fayda ve hizmetler 4.524.542 5.294.270
Kira giderleri 1.159.495 475.274
Vergi, resim ve harçlar 470.356 397.296
Sigorta primleri 120.726 128.964
Di¤er 5.148.697 4.397.795

445.139.816 407.872.746

D‹PNOT 31 - D‹⁄ER FAAL‹YETLERDEN GEL‹RLER/ G‹DERLER

1 Ocak - 1 Ocak -
31 Aral›k 2008 31 Aral›k 2007

a) Di¤er faaliyet gelirleri:

Temettü geliri (Dipnot 37.ii.d) 3.014.003 2.367.398
Kira geliri 1.264.185 711.052
Maddi duran varl›klar de¤er düflüklü¤ü iptali (Dipnot 18) 1.364.796 376.294
Yard›mc› malzeme ve hurda sat›fl geliri 673.624 584.427
Maddi duran varl›k sat›fl kar› 26.508 121.632
Di¤er 384.553 614.433

6.727.669 4.775.236

b) Di¤er faaliyet giderleri:

Maddi duran varl›k sat›fl zarar› (1.463.473) -
Maddi olmayan duran varl›k de¤er düflüklü¤ü (Dipnot 19) (653.853) -
fiüpheli alacak gideri (Dipnot 10.a) (516.174) -
Vergi gecikme zamm› (Dipnot 26.c) (61.588) -
Sat›lmaya haz›r finansal varl›klar de¤er düflüklü¤ü (Dipnot 7.a) (215.954) (39.400)
Ba¤›fl ve yard›mlar (Dipnot 37.ii.k) - (1.000.000)
Di¤er (669.953) (449.360)

(3.580.995) (1.488.760)
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D‹PNOT 32 - F‹NANSAL GEL‹RLER

1 Ocak - 1 Ocak -
31 Aral›k 2008 31 Aral›k 2007

Faiz geliri 3.995.448 5.514.950
Kur fark› geliri 3.331.025 2.824.164
Swap iflleminden kaynaklanan kur fark› geliri 2.583.600 -
Vade unsuru içeren ticari ifllemlerden kaynaklanan finansal gelir 1.762.466 2.010.226
‹liflkili taraflardan kefalet gelirleri (Dipnot 37.ii.c) 1.321.525 1.412.710

12.994.064 11.762.050

D‹PNOT 33 - F‹NANSAL G‹DERLER

1 Ocak - 1 Ocak -
31 Aral›k 2008 31 Aral›k 2007

Kur fark› gideri (11.237.622) (670.227)
Faiz gideri (4.852.033) (2.454.902)
Swap iflleminden kaynaklanan faiz gideri (1.808.427) (2.200.245)
Kefalet giderleri (Dipnot 37.ii.i) (87.723) (63.752)
Swap iflleminden kaynaklanan kur fark› gideri - (847.800)
Di¤er (1.446.625) (562.101)

(19.432.430) (6.799.027)

D‹PNOT 34 - SATIfi AMACIYLA ELDE TUTULAN DURAN VARLIKLAR VE DURDURULAN FAAL‹YETLER

Yoktur (2007: Yoktur).

D‹PNOT 35 - VERG‹ VARLIKLARI VE YÜKÜMLÜLÜKLER‹

31 Aral›k 2008 ve 2007 tarihleri itibariyle kurumlar vergisi karfl›l›¤› afla¤›daki gibidir: 

31 Aral›k 2008 31 Aral›k 2007

Kurumlar vergisi karfl›l›¤› 8.403.977 11.195.079
Tenzil: Peflin ödenen kurumlar vergisi (6.509.910) (8.785.476)

Dönem kar› vergi yükümlülü¤ü 1.894.067 2.409.603
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D‹PNOT 35 - VERG‹ VARLIKLARI VE YÜKÜMLÜLÜKLER‹ (Devam›)

Türkiye’de, kurumlar vergisi oran› 2008 y›l› için %20’dir (2007: %20). Kurumlar vergisi oran› kurumlar›n ticari kazanc›na vergi yasalar› gere¤in-
ce indirimi kabul edilmeyen giderlerin ilave edilmesi, vergi yasalar›nda yer alan istisna (ifltirak kazançlar› istisnas›, yat›r›m indirimi istisnas› vb.)
ve indirimlerin (ar-ge indirimi gibi) indirilmesi sonucu bulunacak vergi matrah›na uygulan›r. Kar da¤›t›lmad›¤› takdirde baflka bir vergi ödenme-
mektedir.

5520 Say›l› Kurumlar Vergisi Kanunu’na göre kurumlar›n en az iki tam y›l süreyle aktiflerinde yer alan ifltirak hisselerinin, gayrimenkullerinin,
rüçhan hakk›, kurucu senedi ve intifa senetleri sat›fl›ndan do¤an kazançlar›n›n %75’i 21 Haziran 2006 tarihinden bafllayarak kurumlar vergisin-
den istisnad›r. ‹stisnadan yararlanmak için söz konusu kazanc›n pasifte bir fon hesab›nda tutulmas› ve 5 y›l süre ile iflletmeden çekilmemesi ge-
rekmektedir. Sat›fl bedelinin sat›fl›n yap›ld›¤› y›l› izleyen ikinci takvim y›l› sonuna kadar tahsil edilmesi gerekir.

Türkiye’deki bir iflyeri ya da daimi temsilcisi arac›l›¤› ile gelir elde eden dar mükellef kurumlar ile Türkiye’de yerleflik kurumlara ödenen kar pay-
lar›ndan (temettüler) stopaj yap›lmaz. Bunlar›n d›fl›nda kalan kifli ve kurumlara yap›lan temettü ödemeleri %15 (2007: %15) oran›nda stopaja ta-
bidir. Kar›n sermayeye ilavesi, kar da¤›t›m› say›lmaz.

fiirketler üçer ayl›k mali karlar› üzerinden %20 (2007: %20) oran›nda geçici vergi hesaplar ve o dönemi izleyen ikinci ay›n 14 üncü gününe ka-
dar beyan edip 17 (2007: 17) inci günü akflam›na kadar öderler. Y›l içinde ödenen geçici vergi o y›la ait olup izleyen y›l verilecek kurumlar ver-
gisi beyannamesi üzerinden hesaplanacak kurumlar vergisinden mahsup edilir. Mahsuba ra¤men ödenmifl geçici vergi tutar› kalm›fl ise bu tutar
nakden iade al›nabilece¤i gibi devlete karfl› olan herhangi bir baflka mali borca da mahsup edilebilir.

Türkiye’de ödenecek vergiler konusunda vergi otoritesi ile mutabakat sa¤lamak gibi bir uygulama bulunmamaktad›r. Kurumlar vergisi beyanna-
meleri hesap döneminin kapand›¤› ay› takip eden dördüncü ay›n 25 inci günü akflam›na kadar ba¤l› bulunulan vergi dairesine verilir. 

Vergi incelemesine yetkili makamlar befl y›l zarf›nda muhasebe kay›tlar›n› inceleyebilir ve hatal› ifllem tespit edilirse yap›lacak vergi tarhiyat› ne-
deniyle vergi miktarlar› de¤iflebilir. Türk vergi mevzuat›na göre beyanname üzerinde gösterilen mali zararlar 5 y›l› aflmamak kayd›yla dönem ku-
rum kazanc›ndan indirilebilirler. Ancak, mali zararlar, geçmifl y›l karlar›ndan mahsup edilemez.

Kurumlar Vergisi Kanunu’nda kurumlara yönelik birçok istisna bulunmaktad›r. Bu istisnalardan fiirket’e iliflkin olanlar› afla¤›da aç›klanm›flt›r:

Kurumlar›n tam mükellefiyete tabi bir baflka kurumun sermayesine ifltirakten elde ettikleri temettü kazançlar› (yat›r›m fonlar›n›n kat›lma belgele-
ri ile yat›r›m ortakl›klar› hisse senetlerinden elde edilen kar paylar› hariç) kurumlar vergisinden istisnad›r. 

Kurumlar›n rüçhan hakk› kuponlar›n›n sat›fl›ndan elde ettikleri kazançlar›n›n %75’lik k›sm› ile anonim flirketlerin kurulufllar›nda veya sermayele-
rini art›rd›klar› s›rada ç›kard›klar› hisse senetlerinin itibari de¤erlerinin üzerinde elden ç›kar›lmas›ndan sa¤lanan emisyon primi kazançlar› kurum-
lar vergisinden istisnad›r. 

Dolay›s› ile ticari kar/ (zarar) rakam› içinde yer alan yukar›da say›lan nitelikteki kazançlar/ (kay›plar) kurumlar vergisi hesab›nda dikkate al›nm›flt›r.

Kurumlar Vergisi matrah›n›n tespitinde yukar›da yer alan istisnalar yan›nda ayr›ca Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 8. maddesi ve Gelir Vergisi Ka-
nunu’nun 40. madde hükmünde belirtilen indirimler ile birlikte Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 10. maddesinde belirtilen di¤er indirimler de dik-
kate al›n›r.
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D‹PNOT 35 - VERG‹ VARLIKLARI VE YÜKÜMLÜLÜKLER‹ (Devam›)

Transfer fiyatland›rmas›

5520 say›l› Kurumlar Vergisi Kanunu’nun transfer fiyatlamas› ile ilgili yeni düzenlemeler getiren 13. maddesi 1 Ocak 2007 tarihi itibariyle yürür-
lü¤e girmifl bulunmaktad›r. AB ve OECD transfer fiyatland›rmas› rehberini esas alan ilgili madde ile birlikte transfer fiyatlamas› ile ilgili düzenle-
melerde ciddi de¤ifliklikler yap›lm›flt›r. Bu çerçevede, kurumlar›n iliflkili kiflilerle yapt›klar› mal veya hizmet al›m ya da sat›mlar›nda emsallerine
uygun olarak tespit edecekleri bedel veya fiyat kullanmalar› gerekmektedir. Emsallere uygunluk ilkesi, iliflkili kiflilerle yap›lan mal veya hizmet
al›m ya da sat›m›nda uygulanan fiyat veya bedelin, aralar›nda böyle bir iliflkinin bulunmamas› durumunda oluflacak fiyat veya bedele uygun ol-
mas›n› ifade etmektedir. Kurumlar, iliflkili kifliler ile gerçeklefltirdi¤i ifllemlerde uygulanacak emsaline uygun fiyat veya bedelleri ilgili kanunda be-
lirtilen yöntemlerden ifllemin mahiyetine en uygun olan›n› kullanmak suretiyle tespit edeceklerdir. Emsaline uygunluk ilkesi do¤rultusunda tes-
pit edilen fiyat ve bedellere iliflkin hesaplamalara ait kay›t, cetvel ve belgelerin ispat edici ka¤›tlar olarak kurumlar taraf›ndan saklanmas› zorunlu
k›l›nm›flt›r. Ayr›ca, kurumlar bir hesap dönemi içerisinde iliflkili kifliler ile yapt›klar› ifllemlere iliflkin olarak bilgi ve belgeleri içerecek flekilde bir
rapor haz›rlayacaklard›r. 

Emsallere uygunluk ilkesine ayk›r› olarak tespit edilen bedel veya fiyat üzerinden mal veya hizmet al›m ya da sat›m›nda bulunulmas› halinde ka-
zanc›n tamamen veya k›smen transfer fiyatlamas› yoluyla örtülü olarak da¤›t›lm›fl say›lacakt›r. Tamamen veya k›smen transfer fiyatland›rmas› yo-
luyla örtülü olarak da¤›t›lan kazanç 13 üncü maddede belirtilen flartlar›n gerçekleflti¤i hesap döneminin son günü itibariyle da¤›t›lm›fl kar pay› ve-
ya dar mükellefler için ana merkeze aktar›lan tutar say›lacakt›r. Transfer fiyatland›rmas› yoluyla da¤›t›lm›fl kar pay›n›n net kar pay› tutar› olarak
kabul edilmesi ve brüte tamamlanmas› sonucu bulunan tutar üzerinden ortaklar›n hukuki niteli¤ine göre belirlenen oranlarda vergi kesintisi ya-
p›lacakt›r. Daha önce yap›lan vergilendirme ifllemleri, taraf olan mükellefler nezdinde buna göre düzeltilecektir. Ancak, bu düzeltmenin yap›labil-
mesi için örtülü kazanç da¤›tan kurum ad›na tarh edilen vergilerin kesinleflmifl ve ödenmifl olmas› gerekmektedir. Örtülü kazanç da¤›t›lan kurum
nezdinde yap›lacak düzeltmede dikkate al›nacak tutar, kesinleflen ve ödenen tutar olacakt›r.

1 Ocak - 31 Aral›k 2008 ve 2007 hesap dönemlerine ait gelir tablolar›nda yer alan vergi giderleri afla¤›da özetlenmifltir:

1 Ocak - 1 Ocak -
31 Aral›k 2008 31 Aral›k 2007

Cari dönem kurumlar vergisi gideri (8.403.977) (11.195.079)
Ertelenmifl vergi geliri/ (gideri) 1.805.933 (990.799)

Toplam vergi gideri (6.598.044) (12.185.878)

PINAR SÜT MAMULLER‹ SANAY‹‹ A.fi.
1 OCAK - 31 ARALIK 2008 VE 2007 HESAP DÖNEMLER‹NE A‹T
F‹NANSAL TABLOLARA ‹L‹fiK‹N AÇIKLAYICI D‹PNOTLAR
(Tutarlar, aksi belirtilmedikçe Türk Liras› (“TL”) olarak ifade edilmifltir.)
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D‹PNOT 35 - VERG‹ VARLIKLARI VE YÜKÜMLÜLÜKLER‹ (Devam›)

31 Aral›k tarihlerine göre vergi giderinin mutabakat› afla¤›daki gibidir:

1 Ocak - 1 Ocak -
31 Aral›k 2008 31 Aral›k 2007

Vergi öncesi kar 40.783.462 51.846.035

Yürürlükteki vergi oran› kullan›larak hesaplanan vergi (8.156.692) (10.369.207)
Geçmifl y›llarda maddi duran varl›klara transfer 

edilen yat›r›m amaçl› gayrimenkuller üzerinden 
hesaplanan ertelenmifl vergi (Dipnot 2.4) - (1.321.047)

‹fltirak karlar›ndaki pay›n vergi etkisi 1.284.265 (30.273)
Amortisman transferinin ertelenmifl vergi etkisi (Dipnot 18) (524.352) (483.604)
Sat›lmaya haz›r finansal varl›klar üzerinden

hesaplanan ertelenmifl vergi (37.118) (470.585)
Kanunen kabul edilmeyen giderlerin vergi etkisi (144.109) (246.547)
‹ndirilecek gelirler 61.356 865.896
Di¤er 918.606 (130.511)

Toplam vergi gideri (6.598.044) (12.185.878)

Ertelenmifl vergiler

fiirket, ertelenmifl vergi varl›k ve yükümlülüklerini, varl›k ve yükümlülüklerin bilançodaki kay›tl› de¤erleri ile vergi de¤erleri aras›nda oluflan geçi-
ci farklar üzerinden bilanço tarihi itibariyle yasalaflm›fl vergi oranlar›n› kullanarak hesaplamaktad›r. Müteakip dönemlerde gerçekleflecek geçici
farklar üzerinden yükümlülük metoduna göre hesaplanan ertelenmifl vergi varl›klar› ve yükümlülükleri için uygulanan oran %20’dir (2007: %20). 

88



D‹PNOT 35 - VERG‹ VARLIKLARI VE YÜKÜMLÜLÜKLER‹ (Devam›)

31 Aral›k 2008 ve 2007 tarihleri itibariyle birikmifl geçici farklar ve ertelenmifl vergi varl›k ve yükümlülüklerinin bilanço tarihleri
itibariyle yürürlükteki vergi oranlar› kullan›larak hesaplamalar›n›n dökümü afla¤›daki gibidir:

31 Aral›k 2008 31 Aral›k 2007
Birikmifl Ertelenmifl Birikmifl Ertelenmifl

geçici vergi varl›¤›/ geçici vergi varl›¤›/
farklar (yükümlülü¤ü) farklar (yükümlülü¤ü)

Maddi duran varl›klar›n endeksleme fark› 18.862.871 (3.772.574) 32.978.019 (6.595.604)
Binalar›n yeniden de¤erleme fark› 33.131.497 (6.626.299) 31.881.023 (6.376.205)
Yeni ekonomik ömürler üzerinden hesaplanan 

amortisman fark› 27.666.180 (5.533.236) 21.537.848 (4.307.570)
Makine, tesis ve cihazlar›n  yeniden de¤erlemesi 17.525.039 (3.505.008) 12.957.731 (2.591.546)
Arazilerin yeniden de¤erleme fark› 47.623.185 (2.381.159) 46.566.280 (2.328.314)
Sat›lmaya haz›r finansal varl›k makul de¤er fonu 936.704 (46.835) 18.085.007 (904.250)
Maddi olmayan duran varl›klar›n endeksleme fark› 2.064.672 (412.934) 1.774.445 (354.889)
Makine, tesis ve cihazlar›n  de¤er düflüklü¤ü karfl›l›¤› (2.561.226) 512.245 (3.926.023) 785.205
K›dem tazminat› karfl›l›¤› (Dipnot 24) (3.799.007) 759.801 (3.201.538) 640.308
Kar pay› ve ikramiye (2.331.799) 466.360 (1.350.000) 270.000
Sat›lmaya haz›r finansal varl›klar üzerinden hesaplanan

ertelenmifl vergi (1.209.514) 241.902 (1.179.147) 235.829
Maddi olmayan duran varl›k de¤er düflüklü¤ü

karfl›l›¤› (Dipnot 19) (1.653.853) 330.771 (1.000.000) 200.000
fiüpheli alacak karfl›l›¤› (Dipnotlar 10.a ve 37) (653.462) 130.692 (186.874) 37.375
Dava karfl›l›klar› (Dipnot 22) (127.394) 25.479 (193.530) 38.706
Di¤er 139.408 (27.882) 149.720 (29.944)

Ertelenmifl vergi varl›klar› 2.467.250 2.207.423
Ertelenmifl vergi yükümlülükleri (22.305.927) (23.488.322)

Ertelenmifl vergi yükümlülü¤ü-net (19.838.677) (21.280.899)

Net ertelenmifl vergi yükümlülü¤ünün hareket tablosu afla¤›da belirtilmifltir:

2008 2007

1 Ocak (21.280.899) (18.123.410)

Yeniden de¤erleme fonuna verilen (Dipnot 18) (1.216.401) (1.509.376)
Sat›lmaya haz›r finansal varl›klar
makul de¤er fonuna verilen (Dipnot 7.a) 852.690 (657.314)
Cari dönem gelir tablosuna yans›t›lan 1.805.933 (990.799)

31 Aral›k (19.838.677) (21.280.899)

PINAR SÜT MAMULLER‹ SANAY‹‹ A.fi.
1 OCAK - 31 ARALIK 2008 VE 2007 HESAP DÖNEMLER‹NE A‹T
F‹NANSAL TABLOLARA ‹L‹fiK‹N AÇIKLAYICI D‹PNOTLAR
(Tutarlar, aksi belirtilmedikçe Türk Liras› (“TL”) olarak ifade edilmifltir.)
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D‹PNOT 36 - H‹SSE BAfiINA KAZANÇ

Gelir tablosunda beyan edilen hisse bafl›na kazanç, net kar›n ilgili y›l içinde mevcut hisselerin a¤›rl›kl› ortalama adedine bölünmesi ile tespit
edilir.

fiirketler mevcut hissedarlara birikmifl karlardan paylar› oran›nda hisse da¤›tarak (“Bedelsiz Hisseler”) sermayelerini artt›rabilir. Hisse bafl›na
kazanç hesaplan›rken, bu bedelsiz hisse ihrac› ç›kar›lm›fl hisseler olarak say›l›r. Dolay›s›yla hisse bafl›na kazanç hesaplamas›nda kullan›lan
a¤›rl›kl› hisse adedi ortalamas›, hisselerin bedelsiz olarak ç›kar›lmas›n› geriye dönük olarak uygulamak suretiyle elde edilir.

Hisse bafl›na esas kazanç, hissedarlara ait net kar›n ç›kar›lm›fl adi hisselerin söz konusu dönemdeki a¤›rl›kl› ortalama adedine bölünmesi ile
hesaplan›r.

1 Ocak - 1 Ocak -
31 Aral›k 2008 31 Aral›k 2007

Net dönem kar› A 34.185.418 39.660.157

Adi hisselerin a¤›rl›kl› ortalama adedi (Dipnot 27) B 44.951.051 44.951.051

Nominal de¤eri 1 TL olan hisse bafl›na kazanç A/B 0,7605 0,8823

Hisse bafl›na esas ve nispi kazanç aras›nda hiçbir dönem için herhangi bir fark bulunmamaktad›r. 
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D‹PNOT 37 - ‹L‹fiK‹L‹ TARAFLAR AÇIKLAMALARI

31 Aral›k 2008 ve 2007 tarihleri itibariyle iliflkili taraflardan alacaklar ve iliflkili taraflara borçlar bakiyeleri ile dönem içlerinde iliflkili
taraflarla yap›lan önemli ifllemlerin özeti afla¤›da sunulmufltur:

i) ‹liflkili taraflar›n bakiyeleri:

31 Aral›k 2008 31 Aral›k 2007

a) ‹liflkili taraflardan k›sa vadeli ticari alacaklar:

YBP 42.398.458 39.857.710
Yatafl 4.005.437 3.104.186

46.403.895 42.961.896

Tenzil: Vadeli sat›fllardan kaynaklanan
tahakkuk etmemifl finansal gelir (505.438) (275.839)
fiüpheli alacak karfl›l›¤› (147.162) (186.874)

45.751.295 42.499.183

31 Aral›k 2008 tarihi itibariyle iliflkili taraflardan olan k›sa vadeli ticari alacaklar›n etkin a¤›rl›kl› ortalama faiz oran› y›ll›k %16,43 (2007:
%14,72) olup ortalama vadeleri 2 ay (2007: 2 ay) içerisindedir.

‹liflkili taraflardan ticari alacaklar için yaflland›rma analizi

31 Aral›k 2008 ve 31 Aral›k 2007 tarihleri itibariyle flüpheli alacak karfl›l›¤› ayr›lmayan iliflkili taraflardan ticari alacaklar›n vadeleri afla¤›daki
gibidir:

Vadesi geçen alacaklar 2.164.155 521.868
0-30 gün vadeli 27.567.910 38.899.083
31-60 gün vadeli 16.019.230 3.078.232

45.751.295 42.499.183

31 Aral›k 2008 ve 31 Aral›k 2007 tarihleri itibariyle vadesi geçen iliflkili taraflardan ticari alacaklar›n yaflland›rmas› afla¤›daki gibidir:

0-3 ay aras› 1.828.690 521.868
3-6 ay aras› 335.465 -

2.164.155 521.868

PINAR SÜT MAMULLER‹ SANAY‹‹ A.fi.
1 OCAK - 31 ARALIK 2008 VE 2007 HESAP DÖNEMLER‹NE A‹T
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(Tutarlar, aksi belirtilmedikçe Türk Liras› (“TL”) olarak ifade edilmifltir.)
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D‹PNOT 37 - ‹L‹fiK‹L‹ TARAFLAR AÇIKLAMALARI (Devam›)

31 Aral›k 2008 31 Aral›k 2007

b) ‹liflkili taraflardan k›sa vadeli di¤er alacaklar:

Yaflar Holding 22.332.754 -
Bornova Matbaa Mürekkepleri San. Ve Tic. A.fi. 

(“Bornova Matbaa Mürekkepleri”) 487.254 -
DYO Matbaa Mürekkepleri San. Ve Tic. A.fi. 

(“DYO Matbaa”) 458.793 1.004.313
Yatafl 408.763 3.270.789
DYO Boya Fab. A.fi. (“DYO Boya”) 149.238 86.301
Yaflar Bilgi ‹fllem ve Ticaret A.fi. (“Yabim”) 126.536 591.170
Viking Ka¤›t Ve Selüloz A.fi. (“Viking”) 122.648 -
Di¤er - 99.569

24.085.986 5.052.142

31 Aral›k 2008 tarihi itibariyle fiirket’in Yaflar Holding’ten 9.387.566 TL tutar›nda ticari olmayan ve ayn› flartlarda devredilen kredilerden kaynak-
lanmayan di¤er alacaklar› mevcut olup söz konusu alacaklar için uygulanan faiz oran› ayl›k net %1,75’tir. 31 Aral›k 2008 tarihi itibariyle, Yaflar
Holding’ten olan alacaklar›n 12.945.188 TL tutar›ndaki k›sm› ise (2007: DYO A.fi.’den olan k›sa vadeli alacaklar›n 45.812 TL’lik bölümü) fiir-
ket’in, çeflitli finansal kurulufllardan ald›¤› kredileri ayn› flartlarda grup flirketlerine devretmesinden oluflmaktad›r. Söz konusu devredilen kredile-
rin y›ll›k etkin faiz oran› TL krediler için %21,42 ve ABD Dolar› krediler için %7,88’dir (2007: TL, ABD Dolar› ve Euro krediler için s›ras›yla
%25,32, %9,13 ve %9,79). fiirket’in iliflkili flirketlerinden olan di¤er alacaklar›n›n bir k›sm› ise Yaflar Grubu fiirketleri’nin uluslararas› piyasalar-
dan ve finansal kurulufllardan sa¤lam›fl olduklar› ve fiirket’in garantör oldu¤u kredilerle ilgili kefalet ile vade fark› alacaklar›ndan oluflmaktad›r.

c) ‹liflkili taraflardan uzun vadeli di¤er alacaklar:

Yaflar Holding 12.053.000 -
DYO Matbaa - 11.694.000
Yatafl - 3.815.716
Yabim - 277.205

12.053.000 15.786.921

fiirket’in iliflkili taraflardan uzun vadeli alacaklar›, fiirket taraf›ndan muhtelif finansal kurulufllardan al›n›p, iliflkili flirketlere ayn› koflullarda devre-
dilen banka kredilerinden oluflmakta olup a¤›rl›kl› ortalama etkin faiz oran› y›ll›k %26,85’dir (2007: y›ll›k %25,32). Söz konusu uzun vadeli ala-
caklar›n makul de¤eri 13.294.032 TL (2007: 18.051.114 TL) olup makul de¤er hesaplamas›nda kullan›lan faiz oran› y›ll›k %24,48’dir (2007:
%21,56).

‹liflkili taraflardan uzun vadeli alacaklar›n tahsilat plan› afla¤›daki gibidir:

2013 y›l› 12.053.000 15.786.921
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D‹PNOT 37 - ‹L‹fiK‹L‹ TARAFLAR AÇIKLAMALARI (Devam›)

31 Aral›k 2008 31 Aral›k 2007

d) ‹liflkili taraflara k›sa vadeli ticari borçlar:

Yadex Export-Import und Spedition GmbH (“Yadex”) 7.135.413 4.955.491
Hdf FZ Co. ("Hdf") 5.118.492 536.658
Çaml› Yem 2.546.189 1.608.371
Yaflar Holding A.fi. 1.106.663 922.021
Desa Enerji 1.004.509 661.411
Di¤er 1.228.457 513.652

18.139.723 9.197.604
Tenzil: Vadeli al›fllardan kaynaklanan

tahakkuk etmemifl finansal gider (29.831) (18.200)

18.109.892 9.179.404

‹liflkili taraflara olan borçlar›n 12.253.905 TL (2007: 5.492.149 TL) tutar›ndaki k›sm›n› fiirket’in ithalat ifllemlerine arac›l›k eden Hdf ve Yadex’e
olan borçlar oluflturmaktad›r.

31 Aral›k 2008 tarihi itibariyle iliflkili taraflara olan k›sa vadeli ticari borçlar›n etkin a¤›rl›kl› ortalama faiz oran› y›ll›k %16,43 (2007: %10,01)
olup ortalama vadeleri 2 ayd›r (2007: 4 ay).

e) ‹liflkili taraflara k›sa vadeli di¤er borçlar:

Çaml› Yem 696.042 40.248
Ortaklara borçlar 142.931 99.675
Yaflar Üniversitesi 4.248 1.004.248
Di¤er 40.878 38.977

884.099 1.183.148

fiirket’in grup flirketlerinden Çaml› Yem’e olan di¤er borçlar›, Çaml› Yem taraf›ndan bir finansal kurulufltan al›n›p fiirket’e ayn› koflullarda
devredilen kredi faiz tahakkuklar›ndan oluflmaktad›r.

f) ‹liflkili taraflara uzun vadeli di¤er borçlar:

YBP 359.000 -
Çaml› Yem - 8.175.000

359.000 8.175.000

‹liflkili taraflara uzun vadeli borçlar bakiyesi, 359.000 TL (2007: 8.175.000 TL) tutar›nda grup flirketlerinden YBP (2007: Çaml› Yem) taraf›ndan
bir finansal kurulufltan al›n›p fiirket’e ayn› koflullarda devredilen kredi ana paras›ndan oluflmakta olup y›ll›k faiz oran› %26,85’tir (2007: y›ll›k
%25,32). Söz konusu kredinin son geri ödenece¤i y›l 2013’tür. Söz konusu kredinin makul de¤eri 395.964 TL olup (2007: 9.347.476 TL) makul
de¤er hesaplamas›nda kullan›lan faiz oran› %24,48’dir (2007: %21,56).

PINAR SÜT MAMULLER‹ SANAY‹‹ A.fi.
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D‹PNOT 37 - ‹L‹fiK‹L‹ TARAFLAR AÇIKLAMALARI (Devam›)

ii) ‹liflkili taraflar ile olan ifllemler:
1 Ocak - 1 Ocak - 

31 Aral›k 2008 31 Aral›k 2007

a) ‹liflkili taraflara yap›lan ürün sat›fllar›:

YBP 420.845.931 392.255.118
Yatafl 37.136.068 31.778.753
P›nar Et 385.278 476.936
Di¤er 753.346 416.368

459.120.623 424.927.175

fiirket üretmekte oldu¤u ürünlerin büyük bir k›sm›n›n yurtiçi sat›fl›n› grup flirketi olan YBP’ye, yurtd›fl› sat›fl›n› ise Yaflar Grubu flirketlerinden
Yatafl’a yapmaktad›r.

b) ‹liflkili taraflara yap›lan hizmet sat›fllar›:

Çaml› Yem 364.717 285.657
YBP 318.674 197.262
P›nar Et 276.549 229.503
P›nar Anadolu 111.855 3.362
Yaflar Holding A.fi. 12.440 156.539
Di¤er 77.887 76.955

1.162.122 949.278

c) ‹liflkili taraflardan finansal gelir: 

Yaflar Holding A.fi. 1.616.514 964.173
DYO Boya 324.573 235.745
DYO Matbaa 211.640 305.573
Yatafl 98.484 724.810
Çaml› Yem 67.554 48.184
YBP 67.554 1.372.504
Yabim 22.999 59.461
Di¤er 103.939 155.932

2.513.257 3.866.382

Finansal gelirlerin önemli bir k›sm› Dipnot 22’de aç›kland›¤› üzere Yaflar Grubu fiirketlerinin uluslararas› piyasalardan ve finansal kurulufllardan
sa¤lam›fl olduklar› ve fiirket’in garantör oldu¤u kredilerin kefalet gelirlerinden oluflmakta olup 2008 y›l›na ait toplam 1.321.525 TL (2007:
1.412.710 TL) kefalet geliri bulunmaktad›r (Dipnot 32). Kefalet geliri hesaplamas›nda kullan›lan kefalet ve finansman temini komisyon oranlar›-
n›n her biri %0,75’tir (2007: %0,75).
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PINAR SÜT MAMULLER‹ SANAY‹‹ A.fi.
1 OCAK - 31 ARALIK 2008 VE 2007 HESAP DÖNEMLER‹NE A‹T
F‹NANSAL TABLOLARA ‹L‹fiK‹N AÇIKLAYICI D‹PNOTLAR
(Tutarlar, aksi belirtilmedikçe Türk Liras› (“TL”) olarak ifade edilmifltir.)

D‹PNOT 37 - ‹L‹fiK‹L‹ TARAFLAR AÇIKLAMALARI (Devam›)

1 Ocak - 1 Ocak - 
31 Aral›k 2008 31 Aral›k 2007

d) ‹liflkili taraflardan al›nan temettüler:

YBP 3.939.850 1.732.393
P›nar Et 2.289.736 1.799.078
P›nar Anadolu 599.392 556.869
P›nar Su 527.411 380.666
Çaml› Yem 196.856 178.783
Bintur - 8.871

7.553.245 4.656.660

e) ‹liflkili taraflardan sa¤lanan di¤er gelirler:

YBP 681.837 642.906
Çaml› Yem 540.244 -
Di¤er 37.369 119.524

1.259.450 762.430

YBP ve Çaml› Yem’den kaynaklanan di¤er gelirler s›ras›yla araç ve bina kira bedelleri ile ilgilidir.

f) ‹liflkili taraflardan yap›lan mal al›mlar›:

Çaml› Yem 21.999.568 15.138.622
Yadex 12.824.956 6.218.209
Desa Enerji 8.821.392 7.185.099
Hedef Ziraat Ticaret A.fi. 1.288.282 1.397.351
P›nar Anadolu 231.745 407.982
Hdf 59.436 3.963.839
Di¤er 377.500 72.178

45.602.879 34.383.280

fiirket, grup flirketlerinden Desa Enerji’den buhar ve elektrik almakta, Hdf ve Yadex arac›l›¤›yla yurtd›fl›ndan hammadde ithal etmekte olup,
Çaml› Yem’den ise süt tedarikçilerine sat›lmak üzere yem almaktad›r.
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PINAR SÜT MAMULLER‹ SANAY‹‹ A.fi.
1 OCAK - 31 ARALIK 2008 VE 2007 HESAP DÖNEMLER‹NE A‹T
F‹NANSAL TABLOLARA ‹L‹fiK‹N AÇIKLAYICI D‹PNOTLAR
(Tutarlar, aksi belirtilmedikçe Türk Liras› (“TL”) olarak ifade edilmifltir.)

D‹PNOT 37 - ‹L‹fiK‹L‹ TARAFLAR AÇIKLAMALARI (Devam›)

1 Ocak - 1 Ocak - 
31 Aral›k 2008 31 Aral›k 2007

g) ‹liflkili taraflardan yap›lan hizmet al›mlar›:

Yaflar Holding A.fi. 4.362.329 3.819.125
Hdf 4.003.059 616.989
YBP 1.961.008 2.453.994
Yatafl 1.359.638 952.056
Bintur 187.269 237.401
Di¤er 174.486 130.398

12.047.789 8.209.963

fiirket’in grup flirketi ve ifltiraki olan YBP ve Hdf’den al›nan hizmetler, yans›t›lan tan›t›m, reklam ve promosyon hizmetlerinden oluflmaktad›r.
Yaflar Holding A.fi.’den yap›lan hizmet al›mlar› ise dan›flmanl›k, revizyon, araflt›rma ve gelifltirme bedelleri ile ilgilidir.

h) ‹liflkili taraflardan yap›lan duran varl›k al›mlar›:

Yatafl 268.948 -
P›nar Su 20.200 -
Çaml› Yem - 8.175.000
Di¤er - 53.970

289.148 8.228.970

i) ‹liflkili taraflara yönelik finansal giderler: 

Yaflar Holding A.fi. 154.431 329.444
Çaml› Yem 122.829 52.052
Yadex 100.027 -
Di¤er 155.590 125.758

532.877 507.254

Finansal giderler devral›nan kredilerle ilgili oluflan finansal giderlerden ve Dipnot 22’de aç›kland›¤› üzere fiirket’in uluslararas› piyasalardan ve
finansal kurulufllardan sa¤lam›fl oldu¤u ve Yaflar grubu flirketlerinin garantör olarak kat›ld›¤› kredilerin kefalet giderinden oluflmakta olup
(Dipnot 33) ilgili hesaplamalarda kullan›lan kefalet komisyon ve finansman temini komisyon oranlar›n›n her biri %0,75’tir (2007: %0,75). 

j) ‹liflkili taraflara ödenen temettüler:

Yaflar Holding A.fi. 18.977.248 12.102.440
Di¤er 12.038.977 7.676.020

31.016.225 19.778.460

k) ‹liflkili taraflara yap›lan ba¤›fllar:

Yaflar Üniversitesi (Dipnot 31.b) - 1.000.000
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D‹PNOT 37 - ‹L‹fiK‹L‹ TARAFLAR AÇIKLAMALARI (Devam›)

1 Ocak - 1 Ocak - 
31 Aral›k 2008 31 Aral›k 2007

l) Üst düzey yöneticilere sa¤lanan faydalar:

Üst düzey yöneticiler, operasyonel baflkan, genel müdür ve yönetim kurulu üyelerinden oluflmakta olup bu yöneticilere sa¤lanan faydalar
afla¤›daki gibidir:

K›sa vadeli faydalar 1.720.842 1.527.677
‹flten ayr›lma sonras› faydalar 37.224 5.363
‹flten ayr›lma ile ilgili faydalar 158.068 44.286
Kar pay› ve performans ikramiyesi 1.350.000 1.630.000

3.266.134 3.207.326

31 Aral›k 2007 tarihi itibariyle, 2007 y›l› kar›ndan personele sa¤lanacak olan kar pay› ve ikramiye karfl›l›¤› olarak toplam 1.350.000 TL tutar›nda
karfl›l›k ayr›lm›fl olup, 15 May›s 2008 tarihli Ola¤an Genel Kurul toplant›s›nda al›nan karara istinaden 2007 y›l› kar›ndan üst düzey yöneticilere
ve personele 2.800.000 TL tutar›nda kar pay› ödenmesine karar verilmifltir. 31 Aral›k 2008 tarihi itibariyle, 2007 y›l› kar›ndan üst düzey yöneti-
cilere ve personele s›ras›yla 1.630.000 TL ve 188.201 TL tutarlar›nda kar pay› ve performans ikramiyesi ödenmifl olup, 15 May›s 2008 tarihli
Ola¤an Genel Kurul’da al›nan karara istinaden belirlenen 2.800.000 TL tutar›ndaki kar pay› içerisinde yer alan 981.799 TL tutar›ndaki kar pay›
ve performans primi ise, 31 Aral›k 2008 tarihi itibariyle “Di¤er k›sa vadeli yükümlülükler” içerisinde takip edilmektedir. Söz konusu ödenmemifl
tutar›n ne kadar›n›n üst düzey yöneticilere sa¤lanaca¤› finansal tablolar›n onayland›¤› tarih itibariyle bilinmemektedir. fiirket yönetimi, geçmifl
y›llardaki tecrübeleri do¤rultusunda, 2008 y›l› kar›ndan üst düzey yöneticilere sa¤lanacak kar pay› ve ikramiye karfl›l›¤› için 31 Aral›k 2008 tari-
hi itibariyle 1.350.000 TL tutar›nda karfl›l›k ay›rm›flt›r (Dipnot 22.a).

m) ‹liflkili taraflara verilen kefaletler:

fiirket, 31 Aral›k 2008 tarihi itibariyle Yaflar grubu flirketlerinden Yaflar Holding A.fi., Çaml› Yem Besicilik Sanayi ve Ticaret A.fi., Dyo Boya
Fabrikalar› Sanayi ve Ticaret A.fi., Viking Ka¤›t ve Selüloz A.fi., P›nar Su Sanayi ve Ticaret A.fi., P›nar Entegre Et ve Un Sanayi A.fi. ve Yaflar Birleflik
Pazarlama Da¤›t›m Turizm ve Ticaret A.fi.’nin uluslararas› piyasalardan ve finansal kurulufllardan sa¤lam›fl oldu¤u toplam 313 milyon Euro
karfl›l›¤› 670.070.400 TL (2007: 535.292.600 TL) tutar›ndaki kredilere, say›lan grup flirketleriyle birlikte, garantör olarak kat›lm›flt›r (Dipnot 22).

PINAR SÜT MAMULLER‹ SANAY‹‹ A.fi.
1 OCAK - 31 ARALIK 2008 VE 2007 HESAP DÖNEMLER‹NE A‹T
F‹NANSAL TABLOLARA ‹L‹fiK‹N AÇIKLAYICI D‹PNOTLAR
(Tutarlar, aksi belirtilmedikçe Türk Liras› (“TL”) olarak ifade edilmifltir.)
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PINAR SÜT MAMULLER‹ SANAY‹‹ A.fi.
1 OCAK - 31 ARALIK 2008 VE 2007 HESAP DÖNEMLER‹NE A‹T
F‹NANSAL TABLOLARA ‹L‹fiK‹N AÇIKLAYICI D‹PNOTLAR
(Tutarlar, aksi belirtilmedikçe Türk Liras› (“TL”) olarak ifade edilmifltir.)

D‹PNOT 38 - F‹NANSAL ARAÇLARDAN KAYNAKLANAN R‹SKLER‹N N‹TEL‹⁄‹ VE DÜZEY‹ (Devam›)

(4) Vadesi geçmifl ancak de¤er düflüklü¤üne u¤ramam›fl finansal araçlar›n yaflland›rmas› afla¤›daki gibidir:

31 Aral›k 2008 Alacaklar

‹liflkili Taraflar Di¤er Taraflar Toplam

Vadesi üzerinden 1-30 gün geçmifl 406.128 271.112 677.240
Vadesi üzerinden 1-3 ay geçmifl 1.422.562 2.563 1.425.125
Vadesi üzerinden 3-12 ay geçmifl - 282.982 282.982
Vadesi üzerinden 1-5 y›l geçmifl 335.465 - 335.465
Teminat ile güvence alt›na al›nm›fl k›sm› - (37.960) (37.960)

2.164.155 (*) 518.697 (**) 2.682.852

31 Aral›k 2007 Alacaklar

‹liflkili Taraflar Di¤er Taraflar Toplam

Vadesi üzerinden 1-30 gün geçmifl 521.868 309.704 831.572
Vadesi üzerinden 1-3 ay geçmifl - - -
Vadesi üzerinden 3-12 ay geçmifl - 29.330 29.330
Vadesi üzerinden 1-5 y›l geçmifl - - -
Teminat ile güvence alt›na al›nm›fl k›sm› - (71.302) (71.302)

521.868 267.732 789.600

(*) Finansal tablolar›n onayland›¤› tarih itibariyle söz konusu vadesi geçmifl ancak de¤er düflüklü¤üne u¤ramam›fl iliflkili taraflardan ticari ala-
caklar›n 1.914.032 TL’lik k›sm› tahsil edilmifltir.

(**) Finansal tablolar›n onayland›¤› tarih itibariyle söz konusu vadesi geçmifl ancak de¤er düflüklü¤üne u¤ramam›fl di¤er taraflardan ticari ala-
caklar›n 518.683 TL’lik tahsil edilmifltir.
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D‹PNOT 38 - F‹NANSAL ARAÇLARDAN KAYNAKLANAN R‹SKLER‹N N‹TEL‹⁄‹ VE DÜZEY‹ (Devam›)

b) Likidite riski:

‹htiyatl› likidite riski yönetimi, yeterli ölçüde nakit ve menkul k›ymet tutmay›, yeterli miktarda kredi ifllemleri ile fon kaynaklar›n›n kullan›labilir-
li¤ini ve piyasa pozisyonlar›n› kapatabilme gücünü ifade eder.

Mevcut ve ilerideki muhtemel borç gereksinimlerinin fonlanabilme riski, fiirket’in yeterli say›da ve yüksek kalitedeki kredi sa¤lay›c›lar›n›n
eriflilebilirli¤inin ve operasyonlardan yarat›lan fonun yeterli miktarlarda olmas›n›n sürekli k›l›nmas› suretiyle yönetilmektedir. fiirket yönetimi,
kesintisiz likiditasyonu sa¤lamak için müflteri alacaklar›n›n vadesinde tahsil edilmesi konusunda yak›n takip yapmakta, tahsilatlardaki gecikmenin
fiirket’e finansal herhangi bir yük getirmemesi için yo¤un olarak çal›flmakta ve de bankalarla yap›lan çal›flmalar sonucunda fiirket’in ihtiyaç duy-
mas› halinde kullan›ma haz›r nakdi ve gayrinakdi kredi limitleri belirlemektedir.

31 Aral›k 2008

Sözleflme
Uyar›nca

Nakit Ç›k›fllar 1 - 5 y›l
Defter Toplam› 3 aydan 3 - 12 ay aras›
De¤eri (=I+II+III) k›sa ( I ) aras› (II) (III)

Sözleflme uyar›nca vadeler:

Türev olmayan finansal 
yükümlülükler

Finansal Borçlar 29.933.511 45.015.594 6.349.700 10.072.431 28.593.463
Ticari Borçlar 79.274.102 79.342.915 46.148.186 18.702.320 14.492.409
Di¤er Borçlar 5.648.604 5.648.604 2.229.359 3.010.322 408.923

114.856.217 130.007.113 54.727.245(*) 31.785.073 43.494.795

Türev finansal araçlar

Finansal (yat›r›mlar)/
yükümlülükler (Dipnot 8) (691.035) (8.826.628) (986.433) (871.133) (6.969.062)

(*) fiirket yönetimi, iflletme faaliyetlerinden sa¤lanacak nakit ak›fl› ve dönen varl›klar› göz önünde bulundurarak, söz konusu türev olmayan
finansal yükümlülüklerin ödenmesinde herhangi bir güçlükle karfl›lafl›lmayaca¤›n› öngörmektedir.

PINAR SÜT MAMULLER‹ SANAY‹‹ A.fi.
1 OCAK - 31 ARALIK 2008 VE 2007 HESAP DÖNEMLER‹NE A‹T
F‹NANSAL TABLOLARA ‹L‹fiK‹N AÇIKLAYICI D‹PNOTLAR
(Tutarlar, aksi belirtilmedikçe Türk Liras› (“TL”) olarak ifade edilmifltir.)
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D‹PNOT 38 - F‹NANSAL ARAÇLARDAN KAYNAKLANAN R‹SKLER‹N N‹TEL‹⁄‹ VE DÜZEY‹ (Devam›)

31 Aral›k 2007

Sözleflme
Uyar›nca

Nakit Ç›k›fllar 1 - 5 y›l
Defter Toplam› 3 aydan 3 - 12 ay aras›
De¤eri (=I+II+III) k›sa ( I ) aras› (II) (III)

Sözleflme uyar›nca vadeler:

Türev olmayan finansal 
yükümlülükler

Finansal Borçlar 18.315.698 35.937.462 2.229.853 2.959.420 30.748.189
Ticari Borçlar 63.023.040 63.064.581 26.979.806 26.312.479 9.772.296
Di¤er Borçlar 10.789.723 10.789.723 1.129.414 1.183.148 8.477.161

92.128.461 109.791.766 30.339.073 30.455.047 48.997.646

Türev finansal araçlar

Finansal yat›r›mlar/ 
yükümlülükler (Dipnot 8) 1.933.895 (11.109.342) (962.323) (922.456) (9.224.563)

c) Piyasa riski:

i) Döviz kuru riski

fiirket, döviz cinsinden borçlu veya alacakl› bulunulan mebla¤lar›n TL’ye çevrilmesinden dolay› kur de¤ifliklerinden do¤an döviz kuru riskine
maruz kalmaktad›r. fiirket, kur riskini azaltabilmek için döviz pozisyonunu dengeleyici bir politika izlemektedir. Mevcut riskler denetim
komitesi ve Yönetim Kurulu’nca yap›lan düzenli toplant›larda izlenmekte ve fiirket’in döviz pozisyonu kurlar yak›ndan takip edilmektedir. Söz
konusu riskten ötürü, fiirket gerekli gördü¤ü ölçüde türev enstrümanlar›n› kullanmaktad›r.

PINAR SÜT MAMULLER‹ SANAY‹‹ A.fi.
1 OCAK - 31 ARALIK 2008 VE 2007 HESAP DÖNEMLER‹NE A‹T
F‹NANSAL TABLOLARA ‹L‹fiK‹N AÇIKLAYICI D‹PNOTLAR
(Tutarlar, aksi belirtilmedikçe Türk Liras› (“TL”) olarak ifade edilmifltir.)
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PINAR SÜT MAMULLER‹ SANAY‹‹ A.fi.
1 OCAK - 31 ARALIK 2008 VE 2007 HESAP DÖNEMLER‹NE A‹T
F‹NANSAL TABLOLARA ‹L‹fiK‹N AÇIKLAYICI D‹PNOTLAR
(Tutarlar, aksi belirtilmedikçe Türk Liras› (“TL”) olarak ifade edilmifltir.)

D‹PNOT 38 - F‹NANSAL ARAÇLARDAN KAYNAKLANAN R‹SKLER‹N N‹TEL‹⁄‹ VE DÜZEY‹ (Devam›)

ii) Faiz riski

fiirket, faiz oranlar›ndaki de¤iflmelerin faiz unsuru tafl›yan varl›k ve yükümlülükler üzerindeki etkisinden dolay› faiz oran› riskine maruz kalmak-
tad›r. 

Faiz Pozisyonu Tablosu

31 Aral›k 2008 31 Aral›k 2007
Sabit faizli finansal araçlar

Finansal varl›klar 5.034.145 10.050.000
Finansal yükümlülükler 10.613.970 1.578.286

De¤iflken faizli finansal araçlar

Finansal varl›klar 92.811.827 70.620.082
Finansal yükümlülükler 98.565.616 89.145.880

fiirket’in yapm›fl oldu¤u faiz duyarl›l›k analizine göre, 31 Aral›k 2008 tarihi itibariyle, faiz oranlar›nda %1'lik bir art›fl söz konusu olsayd› ve di¤er
tüm de¤iflkenler sabit kalsayd›, de¤iflken faiz oranl› kredilerden kaynaklanan faiz gideri sonucu net dönem kar› 86.383 TL daha az olurdu 
(2007: net dönem kar› 17.991 TL daha az olurdu).

iii) Fiyat riski

fiirket’in operasyonel karl›l›¤› ve operasyonlar›ndan sa¤lad›¤› nakit ak›mlar›, faaliyet gösterilen süt ve süt ürünleri sektöründeki rekabet ve ham-
madde fiyatlar›ndaki de¤iflime göre de¤iflkenlik gösteren çi¤ süt fiyatlar›ndan etkilenmekte olup, fiirket yönetimi taraf›ndan söz konusu fiyatlar
yak›ndan takip edilmekte ve maliyetlerin fiyat üzerindeki bask›s›n› indirgemek amac›yla maliyet iyilefltirici önlemler al›nmaktad›r. Mevcut riskler
Denetim Komitesi ve Yönetim Kurulu’nca yap›lan düzenli toplant›larda izlenmektedir.

d) Sermaye riski yönetimi:

Sermayeyi yönetirken fiirket’in hedefleri, ortaklar›na getiri ve fayda sa¤lamak ile sermaye maliyetini azaltmak amac›yla en uygun sermaye yap›s›yla
fiirket’in faaliyetlerinin devam›n› sa¤layabilmektir.

Sermaye yap›s›n› korumak veya yeniden düzenlemek için fiirket ortaklara ödenen temettü tutar›n› de¤ifltirebilir, sermayeyi hissedarlara iade ede-
bilir, yeni hisseler ç›karabilir ve borçlanmay› azaltmak için varl›klar›n› satabilir.

Sektördeki di¤er flirketlere paralel olarak fiirket sermayeyi borç/ özkaynaklar oran›n› kullanarak izler. Bu oran net borcun toplam özsermayeye
bölünmesiyle bulunur. Net borç, nakit ve nakit benzeri de¤erlerin toplam borç tutar›ndan (bilançoda gösterildi¤i gibi kredileri, ticari ve iliflkili
taraflara borçlar› ve di¤er yükümlülükleri içerir) düflülmesiyle hesaplan›r.
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D‹PNOT 38 - F‹NANSAL ARAÇLARDAN KAYNAKLANAN R‹SKLER‹N N‹TEL‹⁄‹ VE DÜZEY‹ (Devam›)

31 Aral›k 2008 31 Aral›k 2007

Toplam borçlar 114.856.217 92.128.461
Eksi: Nakit ve nakit benzeri de¤erler (Dipnot 6) (5.268.350) (10.596.668)

Net borç 109.587.867 81.531.793

Toplam özkaynaklar 281.908.662 288.108.223

Borç/ özkaynaklar oran› %39 %28

D‹PNOT 39 - F‹NANSAL ARAÇLAR (GERÇE⁄E UYGUN DE⁄ER AÇIKLAMALARI VE F‹NANSAL R‹SKTEN KORUNMA MUHASEBES‹
ÇERÇEVES‹NDEK‹ AÇIKLAMALAR)

Makul de¤er, bir finansal arac›n zorunlu bir sat›fl veya tasfiye ifllemi d›fl›nda gönüllü taraflar aras›ndaki bir cari ifllemde, el de¤ifltirebilece¤i tutar
olup, e¤er varsa oluflan bir piyasa fiyat› ile en iyi flekilde belirlenir. 

Finansal araçlar›n tahmini makul de¤erleri, fiirket taraf›ndan mevcut piyasa bilgileri ve uygun de¤erleme metodlar› kullan›larak belirlenmifltir.
Ancak, makul de¤er tahmini amac›yla piyasa verilerinin yorumlanmas›nda muhakeme kullan›l›r. Buna göre, burada sunulan tahminler, fiirket’in
bir güncel piyasa iflleminde elde edebilece¤i de¤erlerin göstergesi olmayabilir.

Afla¤›daki yöntem ve varsay›mlar, makul de¤eri belirlenebilen finansal araçlar›n makul de¤erlerinin tahmininde kullan›lm›flt›r:

Finansal varl›klar

Y›l sonu kurlar›yla çevrilen dövize dayal› olan bakiyelerin makul de¤erlerinin, kay›tl› de¤erlerine yaklaflt›¤› kabul edilmektedir. Nakit ve nakit ben-
zerleri makul de¤erleri ile gösterilmektedir. Ticari ve iliflkili taraflardan alacaklar›n rayiç bedellerinin, k›sa vadeli olmalar› sebebiyle makul
de¤erlerinin defter de¤erlerine yaklaflt›¤› varsay›lmaktad›r. Sat›lmaya haz›r finansal varl›klar makul de¤erleri ile gösterilmektedir. Bununla birlik-
te, borsaya kay›tl› olmayan sat›lmaya haz›r finansal varl›klar›n ise genel kabul görmüfl de¤erleme teknikleri kullan›larak bulunan de¤erleri veya
maliyet de¤erlerinden, varsa, ilgili de¤er düflüklü¤ü indirilerek bulunan de¤erlerinin makul de¤erlerine yaklafl›k olduklar› kabul edilmektedir.

Finansal yükümlülükler

Banka kredilerinin makul de¤erleri Dipnot 8’de aç›klanm›flt›r.

Ticari borçlar, iliflkili taraflara borçlar ve di¤er parasal yükümlülüklerin iskonto edilmifl kay›tl› de¤erleri ile birlikte makul de¤erlerine yaklafl›k
tutarlar üzerinden gösterildi¤i tahmin edilmekte olup y›l sonu kurlar›yla çevrilen dövize dayal› olan bakiyelerin makul de¤erlerinin, kay›tl›
de¤erlerine yaklaflt›¤› kabul edilmektedir.

PINAR SÜT MAMULLER‹ SANAY‹‹ A.fi.
1 OCAK - 31 ARALIK 2008 VE 2007 HESAP DÖNEMLER‹NE A‹T
F‹NANSAL TABLOLARA ‹L‹fiK‹N AÇIKLAYICI D‹PNOTLAR
(Tutarlar, aksi belirtilmedikçe Türk Liras› (“TL”) olarak ifade edilmifltir.)
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PINAR SÜT MAMULLER‹ SANAY‹‹ A.fi.
1 OCAK - 31 ARALIK 2008 VE 2007 HESAP DÖNEMLER‹NE A‹T
F‹NANSAL TABLOLARA ‹L‹fiK‹N AÇIKLAYICI D‹PNOTLAR
(Tutarlar, aksi belirtilmedikçe Türk Liras› (“TL”) olarak ifade edilmifltir.)

D‹PNOT 40 - B‹LANÇO TAR‹H‹NDEN SONRAK‹ OLAYLAR

Türkiye Cumhuriyeti Devletinin Para Birimi Hakk›ndaki 5083 say›l› kanunun 1. maddesi uyar›nca ve
4 Nisan 2007 tarihli ve 2007/11963 say›l› Bakanlar Kurulu Karar› gere¤ince, Yeni Türk Liras› ve Yeni Kuruflta yer alan “Yeni” ibareleri 1 Ocak
2009 tarihinden itibaren geçerli olmak üzere kald›r›lm›flt›r. Buna göre bir önceki para birimi olan Yeni Türk Liras› de¤erleri TL’ye ve Kr'ye dönüfl-
türülürken 1 Yeni Türk Liras›, 1 TL’ye ve 1 Yeni Kurufl, 1 Kr'ye eflit tutulmaktad›r. 

Hukuki sonuç do¤uran tüm yasa, mevzuat, idari ve hukuki ifllem, mahkeme karar›, k›ymetli evrak ve her türlü belgenin yan› s›ra ödeme ve de¤i-
flim araçlar›nda Yeni Türk Liras›’na yap›lan referanslar, yukar›da belirtilen dönüflüm oran› ile TL cinsinden yap›lm›fl say›lmaktad›r. Sonuç olarak,
1 Ocak 2009 tarihinden itibaren TL, finansal tablo ve kay›tlar›n tutulmas› ve gösterimi aç›s›ndan Yeni Türk Liras›’n›n yerini alm›fl bulunmaktad›r.

D‹PNOT 41 - F‹NANSAL TABLOLARI ÖNEML‹ ÖLÇÜDE ETK‹LEYEN YA DA F‹NANSAL TABLOLARIN AÇIK, YORUMLANAB‹L‹R 
VE ANLAfiILAB‹L‹R OLMASI AÇISINDAN AÇIKLANMASI GEREKEN D‹⁄ER HUSUSLAR

Yoktur (2007: Yoktur).
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