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KARTONSAN KARTON SANAYI VE TICARET ANONIM SIRKETI

31 MART 2012 VE 31 ARALIK 2011 TARIHLERI iTiBARIYLE

KONSOLIDE BILANCOLAR
(Tutarlar, Aksi belirtilmedikce Tiirk Lirasi ("TL") olarak gosterilmistir.)

Bagimsiz Denetimden Bagumsiz Denetimden

Gecmemis Gecmis
Notlar 31.03.2012 31.12.2011
VARLIKLAR
Doénen Varhklar
Nakit ve Nakit Benzerleri 6 73.417.549 63.626.032
Ticari Alacaklar 8 32.257.040 25.771.032
Diger Alacaklar 9 125.283 118.046
Stoklar 10 47.751.431 50.288.483
Diger Donen Varliklar 17 4.076.152 5.916.164
Toplam Dénen Varhklar 157.627.455 145.719.757
Duran Varhklar
Diger Alacaklar 9 6.447 6.447
Yatirrm Amaglh Gayrimenkuller 11 229.270 229.270
Maddi Duran Varliklar 12 80.337.257 82.233.490
Maddi Olmayan Duran Varliklar 13 53.721 62.588
Diger Duran Varliklar 17 737.428 737.862
Toplam Duran Varhklar 81.364.123 83.269.657
TOPLAM VARLIKLAR 238.991.578 228.989.414

Ilisik agiklayici notlar konsolide finansal tablolarin tamamlayicisidir.



KARTONSAN KARTON SANAYI VE TICARET ANONIM SIRKETI

31 MART 2012 VE 31 ARALIK 2011 TARIHLERI iTiBARIYLE

KONSOLIDE BILANCOLAR

(Tutarlar, Aksi belirtilmedikge Tiirk Lirasi ("TL") olarak gosterilmistir.)

Bagimsiz Denetimden Bagumsiz Denetimden

Gecmemis Gecmis

Notlar 31.03.2012 31.12.2011
KAYNAKLAR
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler
Finansal Borglar 7 55.224 62.557
Ticari Borglar 8 16.344.671 15.216.483
Diger Borglar 9 3.588.050 3.135.586
Donem Kari Vergi Yikiimluligii 25 1.892.319 1.496.570
Borg Karsiliklari 15 916.672 695.618
Toplam Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 22.796.936 20.606.814
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler
Kidem Tazminati1 Karsilig1 16 3.651.482 3.713.613
Ertelenmis Vergi Yikiimliligi 25 1.216.456 1.308.010
Diger Uzun Vadeli Yiikiimliliikler 143 143
Toplam Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 4.868.081 5.021.766
Toplam Yiikiimliiliikler 27.665.017 25.628.580
OZKAYNAKLAR
Ana Ortakhiga Ait Ozkaynaklar 18 211.282.447 203.319.323
Odenmis Sermaye 2.837.014 2.837.014
Sermaye Diizeltmesi Farklar 93.298.657 93.298.657
Hisse Senedi Thrag Primleri 7.529 7.529
Kardan Ayrilan Kisitlanmig Yedekler 23.348.454 23.348.454
Gegmis Yillar Karlari 83.827.669 46.873.952
Net Donem Kari 7.963.124 36.953.717
Azinlik Paylari 44.114 41.511
Toplam Ozkaynaklar 211.326.561 203.360.834
TOPLAM KAYNAKLAR 238.991.578 228.989.414

ilisik aciklayic1 notlar konsolide finansal tablolarin tamamlayicisidr.



KARTONSAN KARTON SANAYI VE TICARET ANONIM SIRKETI

31 MART 2012 VE 31 MART 2011 ARA HESAP DONEMINE AIT

KONSOLIDE KAPSAMLI GELIR TABLOLARI
(Tutarlar, Aksi belirtilmedikge Tiirk Lirasi ("TL") olarak gosterilmistir.)

Yeniden
diizenlenmiy
Bagimsiz Denetimden Bagumsiz Denetimden
Gegcmemis Gecmemiy
Notlar 31.03.2012 31.03.2011
SURDURULEN FAALIYETLER
Satig Gelirleri 19 59.496.800 52.349.805
Satiglarin Maliyeti (-) 19 (46.756.675) (39.069.030)
Ticari Faaliyetlerden Briit Kar 12.740.125 13.280.775
BRUT KAR 12.740.125 13.280.775
Pazarlama. Satis ve Dagitim Giderleri (-) 21 (1.108.746) (909.753)
Genel Yonetim Giderleri (-) 21 (2.874.232) (1.592.460)
Diger Faaliyet Gelirleri 22 760.444 833.350
Diger Faaliyet Giderleri (-) 22 (563.341) (442.235)
FAALIYET KAR 8.954.250 11.169.677
Finansal Gelirler 23 3.304.786 3.006.777
Finansal Giderler (-) 24 (2.259.128) (960.910)
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESI KARI 9.999.908 13.215.544
Siirdiiriillen Faaliyetler Vergi (2.034.181) (2.791.812)
- Dénem Vergi 25 (2.125.735) (2.669.772)
- Ertelenmis Vergi 25 91.554 (122.040)
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI 7.965.727 10.423.732
DONEM KARI 7.965.727 10.423.732
DiGER KAPSAMLI GELIR
Diger Kapsaml1 Gelirler - -
Diger Kapsamli Gelir Kalemlerine iliskin Vergi Gelir/Giderleri- -
DiGER KAPSAMLI GELIR (VERGI SONRASI) - -
TOPLAM KAPSAMLI GELIiR 7.965.727 10.423.732
Doénem Karmin Dagilim 7.965.727 10.423.732
Azmlik Paylar 2.603 1.840
Ana Ortaklik Paylar1 7.963.124 10.421.892
Hisse Basina Kazang 26 2,80687 3,67354

Ilisik agiklayici notlar konsolide finansal tablolarin tamamlayicisidir.



KARTONSAN KARTON SANAYI VE TICARET ANONIM SiRKETI

31 MART 2012 VE 31 MART 2011 TARIHLERI iTIBARIYLE

KONSOLIDE NAKIT AKIM TABLOLARI
(Tutarlar, Aksi Belirtilmedikge Tiirk Lirast ("TL") olarak gdsterilmistir)

Yeniden
diizenlenmis
Bagimsiz Denetimden Bagimsiz Denetimden
Gecmemis Gecmemis
Notlar 31.03.2012 31.03.2011
A) ESAS F AALIYETLERDEN KAYNAKLANAN NAKIT AKIMLARI
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESI KAR 9.999.908 13.215.544
Diizeltmeler:
Amortisman Ve Itfa Pay1 12,13 2.800.265 2.712.628
Kidem Tazminat1 Karsilig1 16 322.961 244.015
Vadeli Satiglardan Tahakkuk Etmemis
Finansman Geliri 8 149.764 (39.682)
Stipheli Alacak Karsilig 8 - 12.533
Borg Karsiliklar 15 221.054 (143.794)
Sabit Kiymet Satig Kar1 22 (37.669) (477.271)
Faiz Gideri 24 745.411 390.719
Faiz Geliri 23 (2.498.831) (1.583.484)
Vadeli Alislardan Tahakkuk Etmemis
Finansman Gideri 8 (22.511) (7.753)
Isletme Sermayesinde Degisikler Oncesi Faaliyet Kar1 11.680.352 14.323.455
Ticari Ve Diger Alacaklardaki Artis 8,9 (6.643.009) (2.930.511)
Stoklarda (Artis)/ Azalis 10 (2.537.052) (453.095)
Ticari Ve Diger Borglardaki Artig 8,9 1.603.163 3.636.382
Verilen Siparis Avanslarinda Artis 17 2.620.237 (1.560.721)
Diger Donen ve Duran Varliklardaki Azalig 17 (779.791) (182.808)
Isletme Sermayesinde Diger Azalislar - 4
Esas Faaliyet Ile ilgili Olusan Nakit 11.018.004 12.832.706
Vergi Odemeleri 25 (1.729.986) (1.076.431)
Kidem Tazminat1 Odemeleri 16 (385.092) (82.408)
Esas Faaliyetlerden Kaynaklanan Net Nakit 8.902.926 11.673.867
B) YATIRIM FAALIYETLERINDEN KAYNAKLANAN NAKIT AKIMI
Maddi ve Maddi Olmayan Duran
Varlik Alimlari (-) 12,13 (917.485) (1.162.069)
Maddi ve Maddi Olmayan Duran Varlik
Cikiglarindan Elde Edilen Nakit 12,13 59.989 531.131
Yatirim Faaliyetlerinde Kullamlan Nakit (857.496) (630.938)
C)FINANSMAN FAALIYETLERINDE KULLANILAN NAKIT AKIMLARI
Kisa Vadeli Mali Borglardaki (Azalis)/ Artis 7 (7.333) (5.397)
Odenen Temettiiler 18 - (3.346.034)
Faiz Tahsilatlari/(Odemeleri), Net 1.812.258 1.235.063
Finansman Faaliyetlerde Kullamilan Nakit 1.804.925 (2.116.368)
Nakit ve Nakit Benzerlerinde Meydana Gelen Net Artis 9.850.355 8.926.561
DONEM BASI NAKIT VE NAKIT BENZERLERIi 6 63.400.552 44.106.777
DONEM SONU NAKIT VE NAKIT BENZERLERI 6 73.250.907 53.033.338

[lisik agiklayici notlar konsolide finansal tablolarin tamamlayicisidir.
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KARTONSAN KARTON SANAYI VE TICARET ANONIM SIRKETI

31 MART 2012 VE 31 MART 2011 ARA HESAP DONEMINE AIT

KONSOLIDE OZKAYNAK DEGIiSiM TABLOLARI
(Tutarlar, Aksi belirtilmedikge Tiirk Lirasi ("TL") olarak gosterilmistir.)

Sermaye Hisse Kardan

) Diizeltmesi Senedi Ayrilan Gecmis Ana Ortakhga

Odenmis Olumlu ihra¢c  Kisitlanms Yillar Net Donem Ait Azinhk Toplam

Sermaye Farka Primleri Yedekler Karlan Kar1  Ozkaynaklar Paylar1 Ozkaynaklar
1 Ocak 2011 2.837.014 93.298.657 7.529 22.948.260 33.044.125 17.569.558 169.705.143 40.011 169.745.154
Geemis Yillar Karlarina Transferler - - - - 17.569.158 (17.569.558) - - -
Yedeklere Transferler - - - 400.194 (400.194) - - - -
Temettii Odemesi - - - - (3.339.537) - (3.339.537) (6.497)  (3.346.034)
Toplam Kapsamli Gelir - - - - - 10.421.892 10.421.892 1.840 10.423.732
31 Mart 2011 2.837.014 93.298.657 7.529 23.348.454  46.873.952  10.421.892 176.787.498 35.354 176.822.852

Sermaye Hisse Kardan
) Diizeltmesi Senedi Ayrilan Gecmis Ana Ortakhga

Odenmis Olumlu ihrac  Kisitlanmis Yillar Net Donem Ait Azinhk Toplam

Sermaye Fark Primleri Yedekler Karlan Karn  Ozkaynaklar Paylar1 Ozkaynaklar
1 Ocak 2012 2.837.014 93.298.657 7.529 23.348.454  46.873.952  36.953.717 203.319.323 41.511 203.360.834
Gegmis Yillar Karlarina Transferler - - - - 36.953.717 (36.953.717) - - -
Yedeklere Transferler - - - - - - - - -
Temettii Odemesi - - - - - - - - -
Toplam Kapsamli Gelir - - - - - 7.963.124 7.963.124 2.603 7.965.727
31 Mart 2012 2.837.014 93.298.657 7.529 23.348.454  83.827.669 7.963.124 211.282.447 44.114 211.326.561

Ilisik agiklayici notlar konsolide finansal tablolarin tamamlayicisidr.



KARTONSAN KARTON SANAYI VE TICARET ANONIM SiRKETI

31 MART 2012 TARIHIi iTIBARIYLE ARA DONEM KONSOLIDE FINANSAL

TABLOLARI TAMAMLAYICI NOTLAR
(Tutarlar, aksi belirtilmedikge, Tiirk Lirast (“TL”)olarak gosterilmistir.)

NOT 1 - ORGANIZASYON VE FAALIYET KONUSU

Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.S.’nin (“Sirket” veya “Kartonsan”) faaliyet konusu kuse
karton {iiretimi ve ticaretidir. Kartonsan Sermaye Piyasast Kurul’una (“SPK”) kayitli olup, hisseleri
1985 yilindan beri Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi’nda (“IMKB”) islem gérmektedir. Hisselerinin
tamami1 IMKB ye kotedir. Kartonsan’in halka aciklik oran1t % 24,84 olup, Sirket’in nihai kontrolii
PAK Grubu sirketleri vasitasiyla PAK Ailesi iiyelerindedir (Not 18).

Sirket’in ticari sicile kayitl adresi Prof. Dr. Biilent Tarcan Cad/Sok. No:5 Pak Is Mrk. Kat:3
Gayrettepe/ISTANBUL ’dur. Sirket’in ana merkezi Istanbul olup Kullar Kéyii 41001 Kocaeli’de
fabrikas1 bulunmaktadir.

Sirket’in Istanbul’da kurulu olan bagh ortaklig1 Selka I¢ ve Dis Ticaret A.S.nin (“Selka”)faaliyet
konusu kuse karton ticaretidir.

Sirket’in Istanbul’da kurulu olan miisterek yonetime tabi ortakligi Donkasan Doniisen Kag. Ham.
San. ve Tic. A.S.’nin (“Ddnkasan”) faaliyet konusu her tiirlii kagit, karton, madeni cam vs gibi
hurdalar1 satin almak, tasnif etmek, balyalamak, paketlemek, depolamak, bu konularda fason isi
yapmak ve/veya yaptirmak, pazarlama faaliyetlerini gerceklestirmektir.

Bundan boyle konsolide finansal tablolar ve agiklayici notlarinda Sirket, bagli ortakligi ve miisterek
yoOnetime tabi ortakli§i “Grup” olarak adlandirilacaktir.

Grup’un 31 Mart 2012 tarihi itibariyle calisan personel sayisi tageron isgileri hari¢ 271 kisidir
(31.12.2011: 269 ve 31.03.2011:263).

Bu konsolide finansal tablolar yayimlanmak tizere Yonetim Kurulu'nun 18 Mayis 2012 tarihli
YK/2012-12 sayili toplantisinda onaylanmis ve Ydnetim Kurulu adina Yo6netim Kurulu Baskan1 Sinan
Ercan Giilgur ile Genel Miidiir Mehmet Talu Uray tarafindan imzalanmistir.

NOT 2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKIN ESASLAR
2.1 Sunuma iliskin temel esaslar

Grup’un konsolide finansal tablolar1 Sermaye Piyasast Kurulu’nca (“SPK”) kabul edilen finansal
raporlama standartlarina (“SPK Finansal Raporlama Standartlar1”) uygun olarak hazirlanmustir.

Sermaye Piyasasi Kurulu, Seri: XI, No: 29 sayili “Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya Iliskin
Esaslar Tebligi” ile igletmeler tarafindan diizenlenecek finansal raporlar ile bunlarin hazirlanmasi ve

ilgililere sunulmasina iliskin ilke, usul ve esaslar1 belirlemektedir.

Bu Teblig, 1 Ocak 2008 tarihinden sonra baglayan hesap donemlerine ait ilk donem finansal
tablolardan gegerli olmak {izere yiiriirlige girmis olup, SPK’nin Seri: XI, No: 25 "Sermaye
Piyasasinda Muhasebe Standartlar1 Hakkinda Teblig"i yiirtirliikten kaldirilmistir. Bu teblige istinaden,
isletmelerin finansal tablolarin1 Avrupa Birligi tarafindan kabul edilen haliyle Uluslararasi1 Finansal
Raporlama Standartlar1 (“UMS/UFRS”)’na gore hazirlamalarn gerekmektedir. Ancak Avrupa Birligi
tarafindan kabul edilen UMS/UFRS’nin Uluslararasi Muhasebe Standartlar1 Kurulu (“UMSK”)
tarafindan yayimlananlardan farklar1 Tiirkiye Muhasebe Standartlart Kurulu (“TMSK™) tarafindan ilan
edilinceye kadar UMS/UFRS’ler uygulanacaktir. Bu kapsamda, benimsenen standartlara aykir
olmayan, TMSK tarafindan yayimlanan Tiirkiye Muhasebe/Finansal Raporlama Standartlari
(“TMS/TFRS”) esas alinacaktir.



KARTONSAN KARTON SANAYI VE TICARET ANONIM SiRKETI

31 MART 2012 TARIHIi iTIBARIYLE ARA DONEM KONSOLIDE FINANSAL

TABLOLARI TAMAMLAYICI NOTLAR
(Tutarlar, aksi belirtilmedikge, Tiirk Lirast (“TL”)olarak gosterilmistir.)

NOT 2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKIN ESASLAR (Devami)
2.1 Sunuma iliskin temel esaslar (Devami)

Konsolide finansal tablolarin hazirlanig tarihi itibariyle, Avrupa Birligi tarafindan kabul edilen
UMS/UFRS’nin  UMSK tarafindan yayimlananlardan farklar1 TMSK tarafindan heniiz ilan
edilmediginden, konsolide finansal tablolar SPK’nin Seri: XI, No: 29 sayili tebligi ve bu teblige
aciklama getiren duyurulart gergevesinde, UMS/UFRS’nin esas alindigi SPK Finansal Raporlama
Standartlari’na uygun olarak hazirlanmistir. Konsolide finansal tablolar ve bunlara iligskin dipnotlar
SPK tarafindan 14 Nisan 2008, 9 Ocak 2009 ve 25 Ekim 2010 tarihli duyurulan ile uygulanmasi
tavsiye edilen formatlara uygun olarak ve zorunlu kilinan bilgiler dahil edilerek sunulmustur.

Grup ticaret muhasebe kayitlarinin tutulmasinda, Tiirk Ticaret Kanunu (“TTK™), vergi mevzuati ve
Tiirkiye Cumhuriyeti Maliye Bakanlig1 (“Maliye Bakanlig1”) tarafindan g¢ikarilan Tekdiizen Hesap
Plani sartlarina uymaktadir. Konsolide finansal tablolar, tarihi maliyet esasina gore hazirlanmis kanuni
kayitlara SPK Finansal Raporlama Standartlar1 uyarinca dogru sunumun yapilmasi amaciyla gerekli
diizeltme ve smiflandirmalar yansitilarak diizenlenmistir.

Konsolide finansal tablolar, makul degerleri ile gosterilen finansal varlik ve yiikiimliiliiklerin diginda,
tarihi maliyet esas1 baz alinarak Grup’un faaliyette bulundugu temel ekonomik cevrede gegerli olan
para birimi (“fonksiyonel para birimi”) olan Tiirk Liras1 (“TL”) olarak hazirlanmaktadir. Grup’un
finansal tablolar1 Grup’un fonksiyonel para birimi olan TL olarak sunulmustur.

SPK, 17 Mart 2005 tarihinde almig oldugu bir kararla, Tiirkiye’de faaliyette bulunan ve SPK
tarafindan kabul edilen muhasebe ve raporlama ilkelerine (“SPK Finansal Raporlama Standartlar1™)
uygun finansal tablo hazirlayan sirketler i¢in, 1 Ocak 2005 tarihinden itibaren gegerli olmak {izere
enflasyon muhasebesi uygulamasinin gerekli olmadigini ilan etmistir. Dolayisiyla finansal tablolarda,
1 Ocak 2005 tarihinden baglamak kaydiyla, UMSK tarafindan yayimmlanmis 29 No’lu “Yiksek
Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal Raporlama” standardi (UMS 29) uygulanmamustir.

Grup konsolide finansal tablolarini isletmenin siirekliligi ilkesine gore hazirlamistir.
2.2  Konsolidasyon

Bagl Ortakliklar, Ana Ortakligin ya (a) dogrudan ve/veya dolayli olarak kendisine ait olan hisseler
ve/veya kontrol ettigi diger sirketler neticesinde sirketlerdeki hisselerle ilgili oy kullanma hakkinin
%350’den fazlasini kullanma yetkisi kanaliyla; veya (b) oy kullanma hakkinin %50’den fazlasini
kullanma yetkisine sahip olmamakla birlikte finansal ve isletme politikalar1 {izerinde fiili kontroliinii
kullanmak suretiyle finansal ve isletme politikalarim1 Ana Ortakligin menfaatleri dogrultusunda
kontrol etme yetkisi ve giicline sahip oldugu sirketleri ifade eder.

Miisterek yonetime tabi ortakliklar, Ana Ortakligin bir veya daha fazla sayidaki taraf ile birlikte ortak
kontroliine tabi ve sozlesme ile ekonomik bir faaliyetin iistlenildigi sirketlerdir. Miisterek yonetime
tabi ortakliklar, oransal konsolidasyon yontemi kullanilarak, diger bir ifade ile Grup’un miisterek
yonetime bagh ortakliktaki varlik, yiikiimliiliikk, gelir ve giderlerindeki payinin dahil edilmesiyle
konsolide edilmistir.



KARTONSAN KARTON SANAYI VE TICARET ANONIM SiRKETI

31 MART 2012 TARIHIi iTIBARIYLE ARA DONEM KONSOLIDE FINANSAL

TABLOLARI TAMAMLAYICI NOTLAR
(Tutarlar, aksi belirtilmedikge, Tiirk Lirast (“TL”)olarak gosterilmistir.)

NOT 2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKIN ESASLAR (Devami)

Bagli ortakliklarin bilango ve gelir tablolar1 tam konsolidasyon yontemi, miisterek yonetime tabi
ortakliklarin bilango ve gelir tablolar1 ise oransal konsolidasyon yontemi kullanilarak konsolide
edilmistir. Grup’un sahip oldugu bagh ortakliklarin ve miisterek yonetime tabi ortakliklarin kayith
degeri ile 6z sermayeleri karsilikli olarak netlestirilmistir. Ayni sekilde Grup ile bagh ortakliklar ve
miisterek yonetime tabi ortakliklarin arasindaki grup igi islemler ve bakiyeler konsolidasyon sirasinda
karsilikli olarak elimine edilmistir.

Bagli ortakligin net varliklar1 ve faaliyet sonuclarinda Ana Ortaklik dis1 paya sahip hissedarlarin
paylari, konsolide bilango ve gelir tablosunda “Azinlik Paylari1” olarak gosterilir.

Nominal TL
Uzerinden Donkasan Selka

Oran (%) Kayith TL Oran (%) Kayith TL
Kartonsan 50,00 74.999 99,27 1.240.838
Selka - 1 - -
Diger 50,00 75.000 0,73 9.162
Toplam Sermaye 100,00 150.000 100,00 1.250.000

2.3 Karsilastirmal bilgiler ve 6nceki donem tarihli finansal tablolarin diizeltilmesi

Finansal durum ve performans trendlerinin tespitine imkan vermek iizere, Grup’un konsolide finansal
tablolar1 onceki donemle karsilagtirmali hazirlanmaktadir. Konsolide finansal tablolarin kalemlerinin
gosterimi veya smiflandirilmast degistiginde karsilastirilabilirligi saglamak amaciyla, 6nceki donem
konsolide finansal tablolari da buna uygun olarak yeniden siiflandirilir. Onceki dénem finansal

tablolarinda yapilan degisiklikler asagidaki gibidir.

. Daha 6nce raporlanan 31 Mart 2011 tarihi itibariyle sona eren hesap donemine ait kapsamli gelir
tablosunda, Grup’un verdigi nakliye hizmeti neticesinde katlandig1 ve miisterilerine faturaladigi
1.162.134TL tutarindaki nakliye maliyeti, ilgili islemin ekonomik 6zii gbéz Oniinde
bulundurularak ilgili donemin “satis gelirleri” ve “satiglarin maliyeti” hesaplarindan karsilikli
olarak netlestirilmistir.

o Daha o6nce raporlanan 31 Mart 2011 tarihi itibariyle sona eren hesap donemine ait bilangoda
stoklar icerisinde yer alan 3.506.050TL tutarindaki yedek pargalar maddi duran varliklara
siniflandiriimstir.

o Grup’un daha 6nce raporlanan 31 Mart 201 1tarihi itibariyle sona eren hesap donemine ait

kapsamli gelir tablosunda, “Finansal Gelirler” hesabinda siniflandirilan 421.986TL tutarindaki
vadeli satislarindan tahakkuk etmemis finansman geliri “Finansal Giderler” hesabina ve
“Finansal Giderler” hesabinda siniflandirilan 421.986TL tutarindaki vadeli alislarindan
tahakkuk etmemis finansman gideri, “Finansal Gelirler” hesabinda netlestirilmistir.
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2.4 Muhasebe politikalarinda degisiklikler

Gerekli olmasi veya Grup’un finansal durumu, performansi veya nakit akimlari tizerindeki islemlerin
ve olaylarin etkilerinin finansal tablolarda daha uygun ve giivenilir bir sunumu sonucunu doguracak
nitelikte ise muhasebe politikalarinda degisiklik yapilir. Muhasebe politikalarinda yapilan
degisikliklerin 6dnceki donemleri etkilemesi durumunda, s6z konusu politika hep kullanimdaymis gibi
finansal tablolarda geriye doniik olarak uygulanir. Cari donemde muhasebe politikalarinda bir
degisiklik yapilmamustir.

2.5 Muhasebe tahminlerindeki degisiklikler ve hatalar

Mubhasebe tahminleri, giivenilir bilgilere ve makul tahmin yontemlerine dayanilarak yapilir. Ancak,
tahminin yapildig1 kosullarda degisiklik olmasi, yeni bir bilgi edinilmesi veya ilave gelismelerin
ortaya ¢ikmasi sonucunda tahminler gézden gecirilir. Muhasebe tahminindeki degisikligin etkisi,
yalnizca bir doneme iliskinse, degisikligin yapildig1 cari donemde, gelecek donemlere de iliskinse,
hem degisikligin yapildig1 donemde hem de gelecek donemlerde, ileriye yonelik olarak, donem kar1
veya zararmin belirlenmesinde dikkate alinacak sekilde finansal tablolara yansitilir.

Cari donem faaliyet sonucuna bir etkisi olan veya sonraki donemlere etkisi olmasi beklenen muhasebe
tahminindeki bir degisikligin niteligi ve tutar1 finansal tablo dipnotlarinda, gelecek donemlere iligkin
etkinin tahmininin miimkiin olmadig haller disinda, agiklanir.

Grup, siipheli alacaklarin tespiti, maddi ve maddi olmayan duran varliklarda ve stoklarda deger
disiikliigii olup olmadigmin tespiti, maddi ve maddi olmayan duran varliklarda yararli omiirlerin
tespiti, Grup aleyhine agilan davalar i¢in karsilik ayrilip ayrilmamasi, kidem tazminati karsiligi
hesaplamasinda kullanilan aktiieryal varsayimlar gibi hususlarda muhasebe tahminlerine
bagvurmaktadir. Cari ddnemde muhasebe tahminlerinde bir degisiklik yapilmamistir. Grup tarafindan
uygulanan muhasebe tahminlerine iliskin bilgiler asagida ilgili boliimlerde yer almaktadir. Muhasebe
tahminlerinin olusturulmasinda ge¢mis tecriibelerden faydalanilmaktadir.

2.6 Yeni ve revize edilmis uluslararasi finansal raporlama standartlari

a) 1 Ocak 2011 tarihinde baglayan yillik dénemler ve yine 1 Ocak 2011 tarihinde baslayan yila ait
ara donemler i¢in gecerli olan ve Grup’un konsolide finansal tablolari {izerinde etkisi olup
uygulanan UMS/UFRS’lerdeki degisiklik ve yorumlar:

- UMS 24 (revize), “iliskili Taraf Ac¢iklamalar1”, 1 Ocak 2011 tarihinde veya bu tarihten sonra
baslayan yillik raporlama donemlerinde gegerlidir. Revize standart iligkili taraf tanimim
basitlestirmistir ve tanmima aciklik getirmistir. Ayrica revize standart kamu iktisadi
tesebbiislerinin diger kamu iktisadi tesebbiisleri ve devlet ile olan tiim islemlerini agiklama
zorunlulugunu ortadan kaldirmustir.

- 2010 Yillik Gelistirme Projesi kapsamindaki standartlar 1 Ocak 2011 tarihinden sonra baglayan
finansal donemler i¢in gegerlidir. S6z konusu projenin Grup’un konsolide finansal tablolar
tizerinde etkisi olanlarin listesi asagidaki gibidir:

> UFRS 7 “Finansal Araclar: A¢iklamalar”

> UMS 1 “Finansal Tablolarin Sunumu”

> UMS 27 “Konsolide ve Konsolide Olmayan Finansal Tablolar”
> UMS 34 “Ara Donem Finansal Raporlama”
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b)

1 Ocak 2011 tarihinde baglayan yillik donemler ve yine 1 Ocak 2011 tarihinde baglayan yila ait
ara donemler i¢in gecerli olan ve Grup’un konsolide finansal tablolar1 {izerinde bir etkisi
olmayan UMS/UFRS’lerdeki degisiklik ve yorumlar:

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

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

UFRS 1 (degisiklik), “UFRS’nin ilk Defa Uygulanmasi”, 1 Temmuz 2010 tarihinde veya bu
tarihten sonra baslayan yillik raporlama donemlerinde gegerlidir. Degisiklik, , UFRS 7’de
yapilan degisikliklerle ilgili halihazirda UFRS kullananlara getirilen gecis hiikiimleri ile ilgili
benzer uygulamalart UFRS’yi ilk defa uygulayanlara da saglamistir.

UFRYK 14 (degisiklik), “Asgari Fonlama Gerekliliginin Pesin Odenmesi”, 1 Ocak 2011
tarihinde veya bu tarihten sonra baglayan yillik raporlama donemlerinde gegerlidir. Degisiklik,
en eski karsilastirmali donemden baglamak iizere geriye doniik olarak uygulanir. Degisiklik,
UFRYK 14’iin, “UMS 19 - Tanimlanmis Fayda Varliginin Sinir1, Asgari Fonlama Kosullar1 ve
Bu Kosullarm Birbiri ile Etkilesimi” iizerindeki beklenmeyen sonuglarini diizeltmek iizere
yapilmgtir.

2010 Yillik Gelistirme Projesi kapsamindaki standartlar 1 Ocak 2011 tarihinden sonra baglayan
finansal donemler i¢in gecerlidir. S6z konusu projenin Grup’un konsolide finansal tablolar1
iizerinde etkisi olmayanlarin listesi agagidaki gibidir:

-> UFRS 1 “UFRS’nin {1k Defa Uygulanmas1”
-> UFRS 3 “Isletme Birlesmeleri”
-> UFRYK 13 “Miisteri Sadakat Programlar”

Heniiz yiiriirliige girmemis ve Grup tarafindan erken uygulanmasi benimsenmemis standartlar
ve degisiklikler:

UFRS 7 (Degisiklik), “Finansal Araglar: Aciklamalar” 1 Temmuz 2011 ve sonrasinda baslayan
yillik donemler igin gegerlidir. Degisiklikler, transfer islemlerinde seffafligr arttirma ve finansal
varlik transferleri ile ilgili maruz kalinan risklerin ve bu risklerin isletmenin finansal durumu
iizerindeki etkilerinin daha iyi anlagilmasi amacini tagimaktadir.

UFRS 1 (Degisiklik), “UFRS’nin Ilk Defa Uygulanmasi” 1 Temmuz 2011 ve sonrasinda
baslayan yillik donemler igin gegerlidir. Degisiklik, bir isletmenin fonksiyonel para biriminin
hiper enflasyona maruz kalmasi sebebiyle UFRS’lere uygunluk saglayamadigi bir dénemin
ardindan nasil UFRS’ye uygun finansal tablo yayinlayacagini agiklamaktadir.
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UMS 12 (Degisiklik), “Gelir Vergileri” 1 Ocak 2012 ve sonrasinda baglayan yillik dénemler
icin gecerlidir. Degisiklik, makul degeri ile Ol¢iilen yatinm amacgli gayrimenkullere iligkin
ertelenen vergi varlik ve yiikiimliiliikklerinin dlglimlemesine iliskin mevcut prensiplere istisna
getirmektedir.

UMS 19 (Degisiklik), “Calisanlara Saglanan Faydalar”, 1 Ocak 2013 ve sonrasinda baglayan
yillik donemler i¢in gegerlidir. Degisiklikler, koridor metodunu yiiriirlikten kaldirmakta ve
finansal giderlerin net fonlama temelinde hesaplanmasini 6ngoérmektedir.

UMS 1 (Degisiklik), “Finansal Tablolarin Sunumu”, 1 Ocak 2012 ve sonrasinda baglayan yillik
donemler icin gegerlidir. Degisikler sonucu ortaya ¢ikan temel gelisme isletmelerin diger
kapsamli gelir altinda gdsterdigi hesaplar1 potansiyel olarak gelir tablosu ile iligkilendirilecek
olarak gruplamasi zorunlulugunun getirilmesidir.

UFRS 9, “Finansal Araglar” 1 Ocak 2013 tarihine kadar gegerli degildir, ancak erken
uygulanmasi miimkiindiir. Bu standart, UMS 39 “Finansal Araglar: Muhasebelestirme ve
Olgme” standardmin degistirilme siirecinde ilk adimdir. UFRS 9 finansal araclarin l¢iimiinde
ve siniflandirilmasinda yeni zorunluluklar getirmektedir.

UFRS 10, “Konsolide Finansal Tablolar” 1 Ocak 2013 ve sonrasinda baslayan yillik dénemler
icin gecerlidir. Standart, kontrol konseptini bir isletmenin konsolidasyon kapsamina alinmasi
icin belirleyici unsur kabul ederek var olan prensipleri gelistirmektedir. Standart, kontroliin
belirlenmesinin zor oldugu durumlarda ek agiklamalar getirmektedir.

UFRS 11, “Ortak Diizenlemeler” 1 Ocak 2013 ve sonrasinda baslayan yillik dénemler icin
gecerlidir. Standart, ortak diizenlemelerin yasal sekli yerine diizenlemenin sagladigi haklara ve
yiikiimliiliikleri vurgulayarak ortak diizenlemelere daha gercekgi bir bakis acisi getirmektedir.
Iki gesit ortak diizenleme tanimlanmaktadir: ortak faaliyetler ve is ortakliklari. Standart ile is
ortaklarmin oransal konsolidasyon yontemine son verilmistir.

UFRS 12, “Diger Isletmelerdeki Paylar ile Ilgili A¢iklamalar” 1 Ocak 2013 ve sonrasinda
baslayan yillik donemler i¢in gegerlidir. Standart ortak diizenlemeler, istirakler, 6zel amacli
araglar ve diger bilango dis1 araglar da dahil olmak iizere diger isletmelerde bulundurulan tiim
paylarla ilgili agiklama yiikiimliiliiklerini igermektedir.

UFRS 13, “Makul Deger Olgiimii” 1 Ocak 2013 ve sonrasinda baslayan yillik dénemler icin
gegerlidir. Standart, tam bir makul deger tanim1 ve tiim UFRS’lerde uygulanacak tek bir 6l¢lim
ve agiklamalar kaynagi saglayarak tutarliligin gelistirilmesi ve karmagsikligin azaltilmasini
amaglamaktadir.

UMS 27, “Bireysel Finansal Tablolar” 1 Ocak 2013 ve sonrasinda baglayan yillik donemler i¢in
gecerlidir. Standart, UMS 27°’nin kontrol ile ilgili hiikiimlerinin yeni UFRS 10’da ele
alinmasindan sonra geride kalan bireysel finansal tablolar ile ilgili hiikiimleri icermektedir.

UMS 28, “Istirakler ve is ortakliklar1” 1 Ocak 2013 ve sonrasinda baslayan yillik dénemler icin

gecerlidir. Standart, yeni UFRS 11’in yaymmlanmasinin ardindan o6zkaynak yontemiyle
muhasebelestirilecek ig ortakliklar: ve istirakler ile ilgili yiikiimliiliikleri igermektedir.
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- UMS 32 (degisiklik), “Finansal Araglar: Sunum” ve IFRS 7 (degisiklik) “Finansal Araglar:
Agiklamalar”, finansal varlik ve yiikiimliliiklerin netlesmesine iligkin olup, sirasiyla 1 Ocak
2013 ve 1 Ocak 2014 tarihlerinde veya bu tarihlerden sonra baslayan yillik raporlama
dénemlerinde gecerlidir.

- UFRS 1 (degisiklik), “UFRS’nin ilk Defa Uygulanmas1” kamu kredilerinin
muhasebelestirilmesine iliskin olan degisiklik, 1 Ocak 2014 tarihinde veya bu tarihten sonra
baslayan yillik raporlama donemlerinde gecerlidir

- UFRYK 20, Madenlerle ilgili iiretim sirasinda olusan s6kme maliyetleri ile ilgili olup 1 Ocak
2013 tarihinden sonra baslayan yillik raporlama dénemlerinde gecerlidir.

2.7 Netlestirme/mahsup

Finansal varliklar ve yiikiimliilikler, yasal olarak netlestirme hakki var olmasi, net olarak ddenmesi
veya tahsilin miimkiin olmasi veya varligin elde edilmesi ile yiikiimliiliigiin yerine getirilmesinin es
zamanli olarak gerceklesebilmesi halinde, bilangoda net degerleri ile gosterilirler.

2.8 Onemli muhasebe politikalarimin dzeti

Finansal tablolarin hazirlanmasi sirasinda uygulanan énemli muhasebe politikalarinin 6zeti asagidaki
gibidir:

2.8.1 Gelir kaydedilmesi

Gelirler, gelir tutarinin giivenilir sekilde belirlenebilmesi ve islemle ilgili ekonomik yararlarin Grup’a
akmasiin muhtemel olmasi iizerine alinan veya alinabilecek bedelin gercege uygun degeri iizerinden
tahakkuk esasina gore kayitlara alinir. Net satiglar, mal satislarindan iade ve satig iskontolarinin
diisiilmesi suretiyle bulunmustur.

Grup’un mal satiglar1 kuge karton ve hurda kagit satislarindan olusmakta olup, mallarin satisindan
elde edilen gelir, agagidaki sartlar karsilandiginda muhasebelestirilir:

o Grup’un miilkiyetle ilgili tiim 6nemli risk ve getirileri aliciya devretmesi,

J Grup’un miilkiyetle iliskilendirilen ve siiregelen bir idari katiliminin ve satilan mallar {izerinde
etkin bir kontroliiniin olmamasi,

. Gelir tutarinin giivenilebilir bir sekilde 6l¢iilmesi,

. Isleme iliskin ekonomik faydalarin isletmeye akisinin olas1 olmast,

. Isleme iliskin yiiklenilen veya yiiklenilecek olan maliyetlerinin giivenilebilir bir sekilde
Olciilmesi.

Grup’un hizmet gelirleri vals taglama gelirlerinden olugmaktadir. Grup sahip oldugu otoprodiiktor
lisansi gergevesinde elektrik satis1 ger¢eklestirmektedir. Hizmet satisindan elde edilen gelir giivenilir
bir sekilde Olgiilebildigi zaman hizmetin tamamlanma derecesi dikkate alinarak muhasebelestirilir.
Sonucun giivenilir bir sekilde dlgiilemedigi durumda gelir, bu gelirle iliskilendirilebilecek gergeklesen
giderlerin geri kazanilabilir miktar1 kadar yansitilir.

Faiz geliri, kalan anapara bakiyesi ile beklenen émrii boyunca ilgili finansal varliktan elde edilecek

tahmini nakit girislerini s6z konusu varligin kayith degerine indirgeyen efektif faiz orani nispetinde
ilgili donemde tahakkuk ettirilir.
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Gayrimenkullerden elde edilen kira geliri, ilgili kiralama s6zlesmesi boyunca dogrusal yonteme gore
muhasebelestirilir.

Satiglar igerisinde dnemli bir finansman unsurunun bulunmasi durumunda makul bedel gelecekte
olusacak nakit akimlarinin finansman unsuru igerisinde yer alan gizli faiz orani ile indirgenmesi ile
tespit edilir. Fark tahakkuk esasina gore konsolide finansal tablolara yansitilir.

2.8.2 Stoklar

Grup’un stoklart genel olarak hammadde niteligindeki kimyasal malzeme, isletme malzemesi ve hurda
kagit stoklarindan, mamul stoklar1 ise satiga hazir kuge karton stoklarindan olugmaktadir.

Stoklar, maliyetlerin ya da net gerceklesebilir degerin diisiik olani ile degerlenmektedir. Stoklarin
maliyeti; tiim satin alma maliyetlerini, doniigtiirme maliyetlerini ve stoklarmm mevcut durumuna ve
konumuna getirilmesi icin katlanilan diger maliyetleri igerir. Stoklarin doniistiirme maliyetleri; direkt
iscilik giderleri gibi, iiretimle dogrudan iliskili maliyetleri kapsar. Bu maliyetler ayrica ilk madde ve
malzemenin mamule donistiirilmesinde katlanilan sabit ve degisken genel iretim giderlerinden
sistematik bir sekilde dagitilan tutarlar da igerir.

Stoklarin maliyetinin hesaplanmasinda aylik agirlikli ortalama maliyet yontemi uygulanmaktadir. Net
gerceklestirilebilir deger, olagan ticari faaliyet icerisinde olusan tahmini satis fiyatindan tahmini
tamamlanma maliyeti ve satist gerceklestirmek icin yliklenilmesi gereken tahmini maliyetlerin
toplaminin indirilmesiyle elde edilir.

2.8.3 Maddi duran varhklar

Maddi duran varliklar, 1 Ocak 2005 tarihinden &nce satin alinan kalemler i¢in 31 Aralik 2004 tarihi
itibariyle enflasyonun etkilerine gore diizeltilmis maliyet degerlerinden, 2005 ve sonrasi yillarda
alman kalemler i¢in satin alim maliyet degerlerinden birikmis amortisman ve mevcutsa deger
diisiikliigiiniin indirilmesi sonucunda olusan net degerleri ile konsolide finansal tablolara yansitilir.

Amortisman, dogrusal amortisman yontemi ile, her bir aktifin maliyetini iz bedel degerine getirmek
iizere ekonomik Omiirler esas alinarak asagidaki oranlara gore hesaplanmaktadir.

2012 2011
Cinsi Oran (%) Oran (%)
Binalar 2-2,5 2-2,5
Yeralt1 ve Yeristii Diizenleri 4-6,67 4-6,67
Tesis, Makine ve Cihazlar 6,67-25 6,67- 25
Doseme ve Demirbaglar 20-25 20-25
Tagitlar 20-25 20-25

Sabit kiymetlerin satist dolayisiyla olusan kar ve zararlar net defter degerleriyle satig fiyatinin
karsilastirilmasi sonucunda belirlenir ve faaliyet karia dahil edilir.

Bakim ve onarim giderleri gerceklestigi tarihte gider yazilir. Eger bakim ve onarim gideri ilgili aktifte
genisleme veya gozle goriiniir bir gelisme sagliyorsa aktiflestirilir.
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2.8.4 Maddi olmayan duran varhklar

Grup’un maddi olmayan duran varliklari, satin alma yoluyla iktisap edilmis bilgisayar yazilimlarindan
olusmaktadir. Maddi olmayan duran varliklar, 1 Ocak 2005 tarihinden 6nce satin alinan kalemler i¢in
enflasyonun etkilerine gore diizeltilmis finansallardan ve 1 Ocak 2005’ten sonra satin alinan kalemler
icin satin alim finansal degerinden, birikmis itfa ve tiikkenme paylari ile mevcutsa deger diisiikliigiiniin
indirilmesi sonrasinda olusan net degerleri ile gosterilirler. Bu varliklar beklenen faydali dmiirlerine
gore dogrusal amortisman yontemi kullanilarak itfaya tabi tutulur. Amortisman oranlart %20 ile %33
arasindadir. Beklenen faydali dmiir ve amortisman yontemi, tahminlerde ortaya ¢ikan degisikliklerin
olas1 etkilerini tespit etmek amaciyla her y1l gbzden gecirilir ve tahminlerdeki degisiklikler ileriye
doniik olarak muhasebelestirilir.

2.8.5 Varliklarda deger diisiikliigii

Grup, itfaya tabi olan varliklar i¢in, her bir bilango tarihinde s6z konusu varliga iliskin deger kaybinin
olduguna dair herhangi bir gdsterge olup olmadigini degerlendirir. Boyle bir gosterge mevcutsa, o
varligin geri kazanilabilir tutar1 tahmin edilir. Eger s6z konusu varligin veya o varliga ait nakit {ireten
herhangi bir biriminin kayith degeri, kullanim veya satis yoluyla geri kazanilacak tutarindan yiiksekse
deger diisiikliigli meydana gelmistir. Geri kazanilabilir tutar satisi gerceklestirme maliyetlerinden
arindirilmis makul deger ile kullanim degerinden yiiksek olani segilerek bulunur. Kullanim degeri, bir
varligin siirekli kullanimindan ve faydali 6mrii sonunda elden ¢ikarilmasindan elde edilmesi beklenen
nakit akimlarinin tahmin edilen bugiinkii degeridir. Deger disiikliigii kayiplar1 gelir tablosunda
muhasebelestirilir. Nakit iireten birim diger varlik veya varlik gruplarindan biiyiik 6l¢iide bagimsiz
olarak siirekli kullanimindan nakit girisi saglanan en kiigiikk ayristirilabilir varlik grubunu ifade
etmektedir.

Bir varlikta olusan deger diisiikliigii kaybi, o varligin geri kazanilabilir tutarindaki miiteakip artisin,
deger diisiikliiginiin kayitlara alinmalarin1 izleyen donemlerde ortaya ¢ikan bir olayla
iliskilendirilebilmesi durumunda daha 6nce deger diislikliigli ayrilan tutar1 gegmeyecek ve varligin hi¢
deger diisiikliigli muhasebelestirilmemis sekilde amortismana tabi tutulmaya devam edilerek bulunacak
net defter degerini arttirmayacak sekilde geri cevrilir ve gelir olarak konsolide finansal tablolara
yansitilir,

Cari donemde ve dnceki donemde varliklarda deger diistikliigii olugturacak bir durum mevcut degildir.
2.8.6 Kiralama islemleri

Grup’un finansal kiralama islemi mevcut degildir. Grup kiract ve kiralayan sifatiyla operasyonel
kiralama (gayrimenkul kiralama) islemleri gerceklestirmektedir.

Kiraci olarak Grup:

Operasyonel kiralama

Kiralayanin malin tiim risk ve faydalarini elinde bulundurdugu kira sdzlesmeleri operasyonel kiralama
olarak adlandirilir. Bir operasyonel kiralama icin yapilan kiralama 6demeleri, kiralama siiresi boyunca
normal yonteme gore gider olarak kayitlara alinmaktadir. Grup’un en 6nemli operasyonel kiralamasi
sirket merkezine iligkindir. Sirket merkezine iliskin olarak dénemdeki kira gideri 84.000TL olup,
faaliyet giderleri arasinda muhasebelestirilmektedir (31.03.2011: 93.000TL).
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Kiralayan Olarak Grup:

Operasyonel Kiralama

Grup operasyonel kiralamaya tabi sabit kiymetleri bilangoda sabit kiymetin igerigine gore
gostermektedir. Operasyonel kiralama isleminden kaynaklanan kiralama gelirleri, kiralama siiresi
boyunca normal yontemle gelir olarak kayitlara alinmaktadir. Bir operasyonel kiralamadan gelir elde
etmek icin yapilan ilk direkt maliyetler yapildiklar1 donemin gelir tablosunda gider olarak kayitlara
alinmaktadirlar. Sirketin 6nemli bir kiralama s6zlesmesi mevcut degildir.

2.8.7 Finansal varhklar
Siniflandirma

Grup, finansal varliklarimi gercege uygun deger degisimleri gelir tablosu ile iliskilendirilen finansal
varliklar, krediler ve alacaklar ve satilmaya hazir finansal varliklar olarak simiflandirmaktadir.
Siniflandirma, finansal varliklarin alinma amaglarina gore satin alindiklar1 tarihlerde yapilmaktadir.

a) Gergege uygun deger degisimleri gelir
tablosu ile iliskilendirilen finansal varliklar

Gergege uygun degeriyle Olciilen ve gelir tablosuyla iligkilendiren finansal varliklar, alim-satim amacl
finansal varliklardir. Bir finansal varlik, eger prensip olarak kisa vadede satilmak amaciyla alinmigsa
bu gruptadir. Bu kategorideki varliklar, eger 12 ay igerisinde ddenecegi bekleniyorsa donen varliklar,
diger durumlarda duran varliklar olarak siniflandirilirlar.

b) Krediler ve alacaklar

Krediler ve alacaklar, sabit veya belirli 6demeleri olan, aktif bir piyasaya kote olmayan ve tiirev arag
olmayan finansal varliklardir. Vadeleri bilango tarihinden itibaren 12 aydan kisa ise donen varliklar,
12 aydan uzun ise duran varliklardir. Grup’un krediler ve alacaklar1 bilangoda “ticari ve diger
alacaklar” olarak ve “nakit ve nakit benzerleri” olarak siniflandirir.

c) Satilmaya hazir finansal varliklar

Satilmaya hazir finansal varliklar, bu kategoride smiflandirilan ve diger kategorilerin iginde
siiflandirilmayan tiirev ara¢ olmayan varliklardir. Yonetim, ilgili varliklari raporlama déneminden
itibaren 12 ay i¢inde elden ¢ikarmaya niyetli degilse duran varliklar olarak simiflandirilirlar.

Muhasebelestirme ve dlciimleme

Makul degisimleri gelir tablosu ile iliskilendirilen finansal varliklar hari¢ diger yatirimlar deftere ilk
olarak gercege uygun degerine islem maliyeti eklenmek suretiyle kaydedilir. Gergege uygun degeriyle
Olgiilen ve gelir tablosuyla iliskilendiren finansal varliklar, gercege uygun degeriyle degerlenir ve
islem maliyetleri, gelir tablosunda giderlestirilir. Finansal varliklardan dogan nakit akim alim haklari
sona erdiginde veya transfer edildiginde ve Grup tiim risk ve getirilerini transfer ettiginde, finansal
varliklar defterlerden ¢ikartilir. Satilmaya hazir finansal varliklar ve gercege uygun degeriyle 6lgiilen
ve gelir tablosuyla iligkilendiren finansal varliklar miiteakip donemlerde gercege uygun degerleriyle
muhasebelestirilmektedirler. Krediler ve alacaklar etkin faiz oram1 yontemi kullanilarak iskonto
edilmis degerleriyle muhasebelestirilmektedir.
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Gergege uygun degeriyle Ol¢iilen ve gelir tablosuyla iligkilendiren finansal varliklarin gergege uygun
deger degisimlerden dogan kar ve zararlar ilgili donemin gelir tablosunda ‘diger (zarar)/kar-net’ olarak
gosterilirler.

Satilmaya hazir finansal varliklar olarak kaydedilen parasal ve parasal olmayan finansal varliklarin
gercege uygun degerindeki degisimler diger kapsamli gelirlere yansitilir,

Satilmaya hazir finansal varliklar olarak smiflandirilan finansal varliklar, satildiginda veya deger
diisiikligii olustugunda 6zkaynaklarda gosterilen birikmis gercege uygun deger diizeltmeleri gelir
tablosuna finansal varliklardan dogan kar ve zararlar olarak aktarilir.

Satilmaya hazir finansal varliklar iizerinde etkin faiz orani yontemi kullanilarak hesaplanan faiz, gelir
tablosunda diger gelirler i¢inde gosterilir.

Finansal varliklarda deger diisiikliigii

Gergege uygun deger degisimleri gelir tablosu ile iligkilendirilen finansal varliklar digsindaki finansal
varlik veya finansal varlik gruplari, her bilanco tarihinde deger diisiikliigiine ugradiklarina iliskin
gostergelerin  bulunup bulunmadigina dair degerlendirmeye tabi tutulur. Finansal varligin ilk
muhasebelestirilmesinden sonra bir veya birden fazla olayin meydana gelmesi ve s6z konusu olayin
ilgili finansal varlik veya varlik grubunun giivenilir bir bicimde tahmin edilebilen gelecekteki nakit
akimlar1 lizerindeki olumsuz etkisi sonucunda ilgili finansal varligin deger diisiikliigiine ugradigina
iligkin tarafsiz bir gostergenin bulunmasi durumunda deger diisiikliigli zarar1 olusur. Kredi ve alacaklar
icin deger diisiikligii tutar1 gelecekte beklenen tahmini nakit akimlarinin finansal varligin etkin faiz
orani lizerinden iskonto edilerek hesaplanan bugiinkii degeri ile defter degeri arasindaki farktir.

2.8.8 Nakit ve nakit benzerleri

Nakit ve nakit benzeri kalemleri, nakit para, vadesiz mevduat ve satin alim tarihinden itibaren vadeleri
3 ay veya 3 aydan daha az olan, hemen nakde cevrilebilecek olan ve dnemli tutarda deger degisikligi
riski tagimayan yiiksek likiditeye sahip diger kisa vadeli yatirimlardir.

2.8.9 Ticari alacaklar

Ticari alacaklar miisterilere satilan ticari mal ya da saglanan hizmetler sonucu ortaya c¢ikan
miisterilerden alacaklardir. Eger ticari alacaklarin tahsilati i¢in beklenen siire 1 y1l ya da daha kisa ise,
bu alacaklar kisa vadeli alacaklar olarak simiflandirilirlar. Aksi halde, uzun vadeli alacaklar olarak

siniflandirilirlar.

Ticari alacaklar deftere ilk gercege uygun degerleriyle kaydedilir ve izleyen donemlerde etkin faiz
orani kullanilarak iskonto edilmis degerinden deger diisiikliigii karsilig1 diisiilerek takip edilir.
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2.8.10 Krediler ve bor¢clanma maliyetleri

Krediler ilk olarak, islem maliyetleri diigiirilmiis gercege uygun degerleri iizerinden kayda
almmaktadir. Miiteakip donemlerde, etkin faiz oran1 yontemi kullanilarak iskonto edilmis bedelleri ile
degerlenmekte, islem maliyetleri diisiiriilmiis tahsil olunan tutarlar ile vade tarihindeki degeri
arasindaki fark gelir tablosuna yansitilmaktadir.

Kullanima ve satisa hazir hale getirilmesi onemli Olciide zaman isteyen varliklar s6z konusu
oldugunda, satin alinmasi, yapimi veya iiretimi ile dogrudan iligkilendirilen bor¢lanma maliyetleri,
ilgili varlik kullanima veya satisa hazir hale getirilene kadar varligin maliyetine dahil edilmektedir.
Yatirimla ilgili kredinin heniiz harcanmamis kismimin gecici siire ile mali yatirnmlarda
degerlendirilmesiyle elde edilen mali yatirim geliri aktiflestirmeye uygun bor¢lanma maliyetlerinden
mahsup edilir. Diger tim bor¢lanma maliyetleri, olustuklari donemlerde gelir tablosuna
kaydedilmektedir. Grup’un cari donemde aktiflestirdigi bor¢lanma maliyetleri bulunmamaktadir.

2.8.11 Ticari borclar

Ticari borglar, isletmenin olagan faaliyetleri igin tedarik¢ilerden saglanan mal ve hizmetlere iligkin
yapilmasi zorunlu 6demeleri ifade etmektedir. Eger ticari borg¢larin 6denmesi i¢in beklenen siire 1 yil
ya da daha kisa ise, bu bor¢lar kisa vadeli borglar olarak siniflandirilirlar. Aksi halde, uzun vadeli
borglar olarak siniflandirilirlar.

Ticari borglar, gercege uygun degerleriyle deftere alinir ve miiteakip donemlerde etkin faiz orani
yontemi  kullanilarak iskonto edilmis degerinden deger dusiikligii karsiligi ayrilarak
muhasebelestirilir.

2.8.12 Kur degisiminin etkileri

Y1l igerisinde gergeklesen doviz islemleri, islem tarihindeki kurlar kullanilarak Tiirk Lirasi’na
cevrilmektedir. Bilangoda yer alan dovize bagh varlik ve borglar, bilango tarihinde gecerli olan kurlar
kullanilarak Tiirk Lirasi’na g¢evrilmistir. Bu ¢evirimden ve dovizli islemlerin tahsil/tediyelerinden
kaynaklanan kambiyo karlari/zararlar1 gelir tablosunda yer almaktadir.

2.8.13 Hisse basina kar/zarar

Hisse bagina kar, net karm ilgili donem i¢inde mevcut hisselerin agirlikli ortalama adedine boliinmesi
ile tespit edilir.

Tirkiye’de sirketler, sermayelerini, hissedarlarina gegmis yil karlarindan dagittiklar1 “bedelsiz hisse”
yolu ile arttirabilmektedirler. Hisse basina kar hesaplanirken, bu bedelsiz hisse ihract ¢ikarilmig
hisseler olarak sayilir. Dolayisiyla hisse basina kar hesaplamasinda kullanilan agirlikli hisse adedi
ortalamasi, hisselerin bedelsiz olarak c¢ikarilmasini geriye doniik olarak uygulamak suretiyle elde
edilir.
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2.8.14 Bilanco tarihinden sonraki olaylar

Bilango tarihi ile bilangonun yayim i¢in yetkilendirme tarihi arasinda, isletme lehine veya aleyhine
ortaya ¢ikan olaylari ifade eder. Bilanco tarihi itibariyle s6z konusu olaylarin var olduguna iligkin yeni
deliller olmas1 veya ilgili olaylarin bilango tarihinden sonra ortaya ¢ikmasi durumunda, Grup séz
konusu hususlari ilgili dipnotlarinda agiklamaktadir.

Grup; bilango tarihinden sonraki diizeltme gerektiren olaylarin ortaya ¢ikmasi durumunda, finansal
tablolara alinan tutarlari bu yeni duruma uygun sekilde diizeltir.

2.8.15 Karsiliklar, sarta bagh yiikiimliiliikler ve sarta bagh varhklar

Grup’un, ge¢mis olaylardan kaynaklanan mevcut bir yikimliligiiniin bulunmasi, bu ylikiimliligin
yerine getirilmesi i¢in ekonomik fayda iceren kaynaklarin isletmeden ¢ikmasinin muhtemel olmasi ve
s0z konusu yiikiimliiliikk tutarinin glivenilir bir bicimde tahmin edilebiliyor olmasi durumunda ilgili
yiikiimliiliik, karsilik olarak finansal tablolara alinir. Sarta bagh yiikiimliiliikkler, ekonomik fayda i¢eren
kaynaklarin isletmeden ¢ikma ihtimalinin muhtemel hale gelip gelmediginin tespiti amaciyla siirekli
olarak degerlendirmeye tabi tutulur. Sarta bagh yilikiimliilik olarak isleme tabi tutulan kalemler i¢in
gelecekte ekonomik fayda igeren kaynaklarin isletmeden ¢ikma ihtimalinin muhtemel hale gelmesi
durumunda, bu sarta bagh yiikiimliiliik, giivenilir tahmin yapilmadigi durumlar harig, olasiliktaki
degisikligin meydana geldigi donemin finansal tablolarinda karsilik olarak kayitlara alinir.

Grup sarta bagl yiikiimliiliklerin muhtemel hale geldigi ancak ekonomik fayda iceren kaynaklarin
tutar1 hakkinda giivenilir tahminin yapilmamasi durumunda ilgili yiikiimliiliigli dipnotlarda
gostermektedir.

Gegmis olaylardan kaynaklanan ve mevcudiyeti isletmenin tam olarak kontroliinde bulunmayan bir
veya daha fazla kesin olmayan olayimn gerceklesip gerceklesmemesi ile teyit edilecek olan varlik, sarta
bagl varlik olarak degerlendirilir. Ekonomik fayda iceren kaynaklarin isletmeye girme ihtimalinin
yiiksek bulunmasi durumunda sarta bagli varliklar dipnotlarda agiklanir.

Karsilik tutarinin 6denmesi i¢in kullanilan ekonomik faydalarin tamaminin ya da bir kisminin {igiincii
taraflarca karsilanmasmin beklendigi durumlarda tahsil edilecek olan tutar, bu tutarin geri
O6denmesinin kesin olmasi ve tutarin glivenilir bir sekilde hesaplanmasi1 durumunda, bir varlik olarak
muhasebelestirilir.

2.8.16 (iliskili taraflar

Bu finansal tablolarin amaci dogrultusunda ortaklar, iist diizey yoneticiler ve Yonetim Kurulu tiyeleri,
aileleri ve onlar tarafindan kontrol edilen veya onlara bagl sirketler, istirak ve ortakliklar ve is
ortakliklart iligkili taraflar olarak kabul ve ifade edilmislerdir. Iliskili taraf islemleri, bakiyeleri v.b.
bilgiler Not 27°de yer almaktadir.

2.8.17 Devlet tesvik ve yardimlari

Devlet tesvikleri, Grup’un bu tegviklerle ilgili gerekleri yerine getirdigi ve bu tesvikin alinacagi ile
ilgili makul bir sebep olugmadig1 siirece muhasebelestirilmez. Bu tesvikler karsilamalar1 beklenen
maliyetlerde eslesecek sekilde ilgili donemde gelir olarak muhasebelestirilir. Devletin sagladigi
tesviklerden elde edilen gelir uygun bir gider kaleminden indirim olarak muhasebelestirilir (Not 14).
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2.8.18 Kurum kazanci iizerinden hesaplanan vergiler

Tiirk Vergi Mevzuati, ana sirket ve onun bagl ortakligia konsolide vergi beyannamesi hazirlamasina
izin vermediginden, konsolide finansal tablolarda da yansitildigi iizere, vergi karsiliklar1 her bir
isletme bazinda ayr1 olarak hesaplanmistir.

Gelir vergisi gideri, cari vergi gideri ile ertelenmis vergi giderinin (veya gelirinin) toplamindan olusur.
Cari vergi

Cari y1l vergi yiikiimliiliigii, donem kérinin vergiye tabi olan kismi lizerinden hesaplanir. Vergiye tabi
kar, diger yillarda vergilendirilebilen veya indirilebilen gelir veya gider kalemleri ile
vergilendirilemeyen veya indirilemeyen kalemleri hari¢ tuttugundan dolay1, gelir tablosunda belirtilen
kardan farklilik gosterir. Grup’un cari vergi ylikiimliiliigii bilanco tarihi itibariyle yasallagmis ya da
onemli Ol¢iide yasallagmis vergi orani kullanilarak hesaplanmuistir.

Ertelenmis vergi

Ertelenen vergi yiikiimliliigi veya varligi, varliklarin ve yiikiimliliiklerin finansal tablolarda
gosterilen tutarlar1 ile yasal vergi matrahi hesabinda dikkate alinan tutarlar1 arasindaki gegici
farkliliklarin bilango yontemine gore vergi etkilerinin yasalagmis vergi oranlar dikkate alinarak
hesaplanmasiyla belirlenmektedir. Ertelenen vergi yiikiimliiliikleri vergilendirilebilir gecici farklarin
timil i¢in hesaplanirken, indirilebilir gegici farklardan olusan ertelenen vergi varliklari, gelecekte
vergiye tabi kér elde etmek suretiyle bu farklardan yararlanmanin kuvvetle muhtemel olmasi sartiyla
hesaplanmaktadir. Serefiye veya isletme birlesmeleri disinda varlik veya yiikiimliiliiklerin ilk defa
finansal tablolara alinmasindan dolayr olusan ve hem ticari hem de finansal kar veya zarar
etkilemeyen gecici zamanlama farklarmma iligkin ertelenen vergi yiikiimliligii veya varlig
hesaplanmaz.

Ertelenen vergi yiikiimliiliikleri, Grup’un gegici farkliliklarin ortadan kalkmasini kontrol edebildigi ve
yakin gelecekte bu farkin ortadan kalkma olasiliginin diisiik oldugu durumlar haricinde, baglh ortaklik
ve istiraklerdeki yatirimlar ve is ortakliklarindaki paylar ile iligkilendirilen vergilendirilebilir gegici
farklarin tiimii i¢in hesaplanir. Bu tiir yatinm ve paylar ile iliskilendirilen vergilendirilebilir gegici
farklardan kaynaklanan ertelenen vergi varliklari, yakin gelecekte vergiye tabi yeterli kar elde etmek
suretiyle bu farklardan yararlanmanin kuvvetle muhtemel olmasi ve gelecekte bu farklarin ortadan
kalkmasimin muhtemel olmasi sartiyla hesaplanmaktadir.

Ertelenen vergi varliginin kayitli degeri, her bir bilango tarihi itibariyle gozden gegcirilir. Ertelenmis
vergi varligimin kayitli degeri, bir kisminin veya tamaminin saglayacagl faydanin elde edilmesine
imkan verecek diizeyde finansal kar elde etmenin muhtemel olmadig1 dl¢iide azaltilir.

Ertelenmis vergi varliklar1 ve yikiimliiliikleri varliklarin gerceklesecegi veya ylikiimliiliiklerin yerine
getirildigi donemde gecerli olmasi beklenen ve bilango tarihi itibariyle kanunlagsmis veya Onemli
Olclide kanunlagmis vergi oranlar1 (vergi diizenlemeleri) iizerinden hesaplanir. Ertelenmis vergi
varliklar ve ylikiimliiliiklerinin hesaplanmasi sirasinda, Grup’un bilango tarihi itibariyle varliklarinin
defter degerini geri kazanma ya da yiikiimliiliiklerini yerine getirmesi i¢in tahmin ettigi yontemlerin
vergi sonuglar dikkate alinir,
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Donem cari ve ertelenmis vergisi

Dogrudan 6zkaynaklarda alacak ya da bor¢ olarak muhasebelestirilen kalemler (ki bu durumda ilgili
kalemlere iligkin ertelenmis vergi de dogrudan 6zkaynaklarda muhasebelestirilir) ile iliskilendirilen ya
da isletme birlesmelerinin ilk kayda alimindan kaynaklananlar haricindeki cari vergi ile doneme ait
ertelenmis vergi, gelir tablosunda gider ya da gelir olarak muhasebelestirilir. isletme birlesmelerinde,
serefiye hesaplanmasinda ya da satin alanin, satin alinan bagh ortakligin tanimlanabilen varlik,
yiikiimliilik ve sarta baglh bor¢larmin gercege uygun degerinde elde ettigi payin satin alim maliyetini
asan kisminin belirlenmesinde vergi etkisi g6z 6niinde bulundurulur.

Finansal tablolarda yer alan vergiler, cari donem vergisi ile ertelenmis vergilerdeki degisimi
icermektedir. Grup, donem sonuglari {izerinden cari ve ertelenmis vergi hesaplamaktadir.

Vergi Varlik ve Yiikiimliiliiklerinde Netlestirme

Odenecek kurumlar vergisi tutarlari, pesin 6denen kurumlar vergisi tutarlariyla iliskili oldugu icin
bilangonda netlestirilmektedir. Ertelenmis vergi aktif ve pasifi de ayn1 sekilde netlestirilmektedir.

2.8.19 Emeklilik ve kidem tazminati karsihgi

Tiirkiye’de gecerli is kanunlar1 geregi emeklilik ve kidem tazminati provizyonlar1 konsolide finansal
tablolarda gergeklestikce provizyon olarak ayrilmaktadir. Giincellenmis olan UMS 19 “Calisanlara
Saglanan Faydalar” Standardi uyarinca s6z konusu tiirdeki 6demeler tanimlanmis emeklilik fayda
planlar1 olarak nitelendirilir.

Konsolide finansal tablolarda kidem tazminati yiikiimliliigli, gelecek yillarda 6denecek emeklilik
tazminatinin bilango tarihindeki degerinin hesaplanmasi amaciyla enflasyon oranindan armdirilmig
uygun faiz orani ile iskonto edilmesi ile bulunan tutar olarak finansal tablolara yansitilmistir.
Emeklilik tazminat giderine dahil edilen faiz maliyeti faaliyet sonuclarinda kidem tazminati gideri
olarak gosterilmektedir.

2.8.20 Nakit akim tablosu

Nakit ve nakit benzeri degerler bilancoda maliyet degerleri ile yansitilmaktadirlar. Nakit akim tablosu
icin dikkate alinan nakit ve nakit benzeri degerler eldeki nakit, banka mevduatlart ve likiditesi yliksek
yatirimlan icermektedir. Nakit akim tablosunda, doneme iliskin nakit akimlar1 igletme, yatirim ve
finansman faaliyetlerine dayali bir bigimde siniflandirilarak raporlanir.

2.8.21 Yatirnm amach gayrimenkuller
Grup’un yatirim amagli gayrimenkulleri arsalardan olusmaktadir.

Yatinm amagli gayrimenkuller, kira veya deger artis kazanci elde etmek amaciyla elde tutulan
gayrimenkuller olup, maliyet bedeli ile finansal tablolarda gosterilmektedir.

Yatirim amagli gayrimenkullerin kullanim dig1 kalmalari veya satilmalari durumunda, bilangodan
cikartilirlar. Bu gayrimenkullerin satimlarindan dogan kar veya zarar gelir tablosunda gosterilir.

2.8.22 Sermaye ve temettiiler

Adi hisseler, 6zkaynak olarak siniflandirilir. Adi hisseler iizerinden dagitilan temettiiler, beyan edildigi
donemde birikmis kardan indirilerek kaydedilir.
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KARTONSAN KARTON SANAYI VE TICARET ANONIM SiRKETI

31 MART 2012 TARIHIi iTIBARIYLE ARA DONEM KONSOLIDE FINANSAL

TABLOLARI TAMAMLAYICI NOTLAR
(Tutarlar, aksi belirtilmedikge, Tiirk Lirast (“TL”)olarak gosterilmistir.)

NOT 3 - ISLETME BiRLESMELERI

Isletme birlesmeleri, tesebbiis veya isletmelerin tek raporlayan isletme olusturmak iizere bir araya
gelmesidir. Grup’un cari donemde isletme birlesmesi ¢ergevesinde degerlendirilmesi gereken bir
islemi bulunmamaktadir.

NOT 4 - IS ORTAKLIKLARI

Oransal konsolidasyon yontemiyle konsolide finansal tablolara dahil edilen Doénkasan’in
konsolidasyon diizeltmeleri 6ncesi donem sonu varlik ve yiikiimliiliik ile net donem karina iligskin 6zet
bilgileri asagidaki gibidir:

01 Ocak 01 Ocak

31 Mart 2012 31 Aralik 2011

Donen Varliklar 18.416.178 18.144.009
Duran Varliklar 5.224.445 5.283.226
Toplam Varhklar 23.640.623 23.427.235
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 3.570.170 3.130.389
Uzun Vadeli Yikiimliilikler 1.093.667 1.023.254
Ozkaynaklar 18.976.786 19.273.592
Toplam Kaynaklar 23.640.623 23.427.235
01 Ocak 01 Ocak

31 Mart 2012 31 Aralik 2011

Gelirler (55.045) 1.667.372
Faaliyet Karlar1 (Net) (582.048) 1.301.538
Donem Karlar1 (Net) (296.806) 1.784.553

NOT 5 - BOLUMLERE GORE RAPORLAMA

Tirkiye’de kurulmus olan Grup’un faaliyet konusu kuseli karton {iretimi ve ticaretidir. Grup’un
faaliyet alani, iiriinlerin niteligi ve ekonomik 6zellikleri, iiretim siiregleri, miisterilerin risklerine gore
siniflandirilmast ve {riinlerin dagitiminda kullanilan yontemler benzerdir. Ayrica, Grup’un
organizasyon yapisi, Grup’un farkli faaliyetleri igeren ayr1 boliimler halinde yonetilmesi yerine tek bir
faaliyetin yonetilmesi seklinde olusturulmustur. Bu sebeplerden dolay1, Grup’un operasyonlar1 tek bir
faaliyet boliimii olarak kabul edilmekte ve Grup’un faaliyet sonuglari, bu faaliyetlere tahsis edilecek
kaynaklarin  tespiti ve bu faaliyetlerin performanslarinin  incelenmesi bu cergevede
degerlendirilmektedir.
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31 MART 2012 TARIHIi iTIBARIYLE ARA DONEM KONSOLIDE FINANSAL

TABLOLARI TAMAMLAYICI NOTLAR

(Tutarlar, aksi belirtilmedikge, Tiirk Lirast (“TL”)olarak gosterilmistir.)

NOT 6 - NAKIT VE NAKIT BENZERLERI

Grup’un donem sonlari itibariyle Nakit ve Nakit Benzeri varliklari agagida agiklanmstir.

01 Ocak 01 Ocak
31 Mart 2012 31 Aralik 2011
Kasa 52.946 48.647
Banka 68.454.302 60.299.749
-Vadeli Mevduat 67.205.483 59.797.828
-Vadesiz Mevduat . 1.248.819 501.921
Bankalar ile Yapilan Ters Repo Isleminden Alacaklar 305.500 585.225
Kredi Karti Alacaklar: (%) 4.604.801 2.692.411
Toplam 73.417.549 63.626.032
(*)  Ortalama vade 15 giindiir.
Bankadaki mevduatlara iliskin vade analizine asagida yer verilmistir.
01 Ocak 01 Ocak

31 Mart 2012

31 Aralik 2011

Vadesiz 1.248.819 501.921
1-30 giin 67.205.483 59.797.828
Toplam 68.454.302 60.299.749
Vadeli mevduatlarin para birimi cinsinden etkin faiz oranlarina asagida yer verilmistir.
31.03.2012 31.12.2011

Para Agirhkh Ort Agirhikh Ort.
Cinsi Tutar  Faiz Oram % Tutar Faiz Oram %
Tiirk Liras1 (“TL”) 45.223.100 10,70 42.857.000 11,64
Amerikan Dolar1 (“USD”) 3.745.954 4,20 2.758.000 4,94
Euro (“EUR”) 6.412.500 4,14 4.708.000 4,79

Grup’un nakit akim tablolarinda nakit ve nakit benzeri degerler, nakit ve nakit benzeri degerlerden faiz

taahhiittli diisiilerek gosterilmektedir;

01 Ocak
31 Mart 2012

01 Ocak
31 Mart 2011

Nakit ve Nakit Benzerleri 73.417.549 53.120.493
Faiz Gelir Tahakkuku (-) (166.642) (87.155)
Nakit Akim Tablosu 73.250.907 53.033.338
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31 MART 2012 TARIHIi iTIBARIYLE ARA DONEM KONSOLIDE FINANSAL

TABLOLARI TAMAMLAYICI NOTLAR
(Tutarlar, aksi belirtilmedikge, Tiirk Lirast (“TL”)olarak gosterilmistir.)

NOT 7 - FINANSAL BORCLAR

Grup’un donem sonlari itibariyle Kisa Vadeli Finansal Borglar1 asagida agiklanmistir.

01 Ocak 01 Ocak

31 Mart 2012 31 Aralik 2011

Banka Kredileri 55.224 62.557

Toplam 55.224 62.557
Finansal Borglarin vadeleri agsagidaki gibidir:

01 Ocak 01 Ocak

31 Mart 2012 31 Arahk 2011

0-3 ay 55.224 62.557

Toplam 55.224 62.557

Grup’un kullanmis oldugu banka kredilerinin tamami vergi ve SSK prim 6demeleri i¢in kullandirilan
faizsiz TL cinsi spot kredilerden olugsmaktadir.

NOT 8 - TICARI ALACAK VE BORCLAR

Grup’un donem sonlari itibariyle Kisa Vadeli Ticari Alacaklari agagida agiklanmuigtir.

01 Ocak 01 Ocak

31 Mart 2012 31 Aralik 2011

Ticari Alacaklar 32.193.225 25.618.979

Alacak Senetleri 1.148.098 1.086.572

Vadeli satiglardan tahakkuk etmemis finansman geliri (-) (419.357) (269.593)

Stipheli Ticari Alacaklar Karsiligi (-) (664.926) (664.926)

Toplam 32.257.040 25.771.032
Stipheli alacaklar karsiligindaki hareketler:

01 Ocak 01 Ocak

31 Mart 2012 31 Mart 2011

1 Ocak 664.926 816.670

Doénem iginde tahsil edilen tutarlar (-) (Not 22) - (133.157)

Donem gideri (Not 22) - 12.533

31 Mart 664.926 696.046
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31 MART 2012 TARIHIi iTIBARIYLE ARA DONEM KONSOLIDE FINANSAL

TABLOLARI TAMAMLAYICI NOTLAR
(Tutarlar, aksi belirtilmedikge, Tiirk Lirast (“TL”)olarak gosterilmistir.)

NOT 8 - TICARIi ALACAK VE BORCLAR (Devami)

Alacaklar i¢in alinmis ipotek ve teminatlarin detay1 asagida agiklanmustir.

31.03.2012 31.12.2011

Cinsi TL USD EURO GBP TL USD EURO GBP
Teminat Senetleri - - - -
Teminat Cekleri - - -

Diger Banka

Garantileri 440.000 - - 1.120.000 - - -
Eximbank Teminati - 1.407.538 11.595.000 - 1.575.000 11.740.000 150.000
Teminat Mektubu 14.589.000 - 60.000 - 14.594.000 6.000 69.000 -
Toplam 15.029.000 1.407.538 11.655.000 15.714.000  1.581.000 11.809.000 150.000

Ticari alacaklarda risklerin niteligi ve diizeyine iligkin aciklamalara Not 28’de yer verilmistir.

Grup’un donem sonlari itibariyle Kisa Vadeli Ticari Borglar1 asagida agiklanmistir.

01 Ocak
31 Mart 2012

01 Ocak
31 Aralik 2011

Saticilar 11.417.990 11.280.457
[ligkili Taraflara Borglar (Not 27) 5.163.675 4.150.509
Diger Ticari Borglar - -
Vadeli aliglardan tahakkuk etmemis finansman gideri (-) (236.994) (214.483)
Toplam 16.344.671 15.216.483

Ticari alacaklar ortalama vadesi 40 giin ve borglar i¢in ortalama vade 40 giindiir. Ticari alacak ve
borglarin iskonto edilmesinde kullanilan ortalama faiz oranlar1 TL alacak ve borglarda %11, USD
cinsinden alacak ve borglarda 90,4281 EUR cinsinden alacak ve borglarda %1,10286°dur.

(31.12.2011: TL % 11, USD %0,4281, EUR %1,10286).

NOT 9 - DiGER ALACAK VE BORCLAR

Grup’un dénem sonlari itibariyle Kisa Vadeli Diger Alacaklar1 asagidaki gibidir:
01 Ocak
31 Mart 2012

01 Ocak
31 Arahk 2011

Personelden Alacaklar 107.405 105.705
Verilen Depozito ve Teminatlar 1.879 1.879
Diger 15.999 10.462
Toplam 125.283 118.046
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31 MART 2012 TARIHIi iTIBARIYLE ARA DONEM KONSOLIDE FINANSAL

TABLOLARI TAMAMLAYICI NOTLAR
(Tutarlar, aksi belirtilmedikge, Tiirk Lirast (“TL”)olarak gosterilmistir.)

NOT 9 - DIGER ALACAK VE BORCLAR (Devami)

Grup’un donem sonlari itibariyle Uzun Vadeli Diger Alacaklar agagidaki gibidir:
01 Ocak
31 Mart 2012

01 Ocak
31 Arahk 2011

Verilen Depozito ve Teminatlar 6.447

6.447

Toplam 6.447

6.447

Diger alacaklarda risklerin niteligi ve diizeyine iligkin agiklamalara Not 28’de yer verilmistir. Grup’un

donem sonlari itibariyle Kisa Vadeli Diger Borglari agagida agiklanmistir.

01 Ocak 01 Ocak
31 Mart 2012 31 Aralik 2011
Odenecek Vergi, Harg ve Kesintiler 1.750.814 1.732.543
Personele Borglar 479.118 454,775
Odenecek SGK Primleri 612.583 554.615
Iligkili Taraflara Borglar (Not 27) 193.529 194.709
Alinan Siparis Avanslari 541.014 184.305
Diger Cesitli Borglar 10.992 14.639
Toplam 3.588.050 3.135.586
NOT 10 - STOKLAR
Grup’un donem sonlari itibariyle Stoklar asagida agiklanmistir.
01 Ocak 01 Ocak
31 Mart 2012 31 Arahk 2011
Ik Madde ve Malzeme 16.790.491 17.147.408
Yar1t Mamuller 430.767 284.573
Mamuller 27.820.138 29.281.497
Ticari Mallar 2.596.789 3.464.384
Yoldaki Mallar 114.044 116.568
Stok Deger Diistikliigii Karsiligi (798) (5.947)
Toplam 47.751.431 50.288.483
Stok Deger Diistikliigii Karsiligindaki hareketler:
01 Ocak 01 Ocak
31 Mart 2012 31 Mart 2011
1 Ocak 5.947 4.413
Satiglar nedeniyle gelir tablosuna intikal (5.947) (4.413)
Cari donemde ayrilan karsilik (-) 798 171
31 Arahk 798 171
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31 MART 2012 TARIHIi iTIBARIYLE ARA DONEM KONSOLIDE FINANSAL

TABLOLARI TAMAMLAYICI NOTLAR
(Tutarlar, aksi belirtilmedikge, Tiirk Lirast (“TL”)olarak gosterilmistir.)

NOT 10 - STOKLAR (Devam)

Stok deger diislikliigh karsilig1 ayrilmis stoklarin maliyet bedeli, net gergeklesebilir degeri ve ayrilan
karsiliga iligkin tablo asagidaki gibidir.

01 Ocak 01 Ocak

31 Mart 2012 31 Aralik 2011

Maliyet Bedeli 9.057 53.254
Net gerceklesebilir deger 8.259 47.307
Ayrilan kargilik 798 5.947

31 Mart 2012 itibariyle stoklarin 8.259TL’si net gergeklesebilir degeri ile, bakiyesi ise maliyet degeri
ile finansal tablolarda yer almaktadir. 31 Aralik 201litibariyle stoklarin 47.307TL’si net
gerceklesebilir degeri ile bakiyesi ise maliyet degeri ile finansal tablolarda yer almaktadir.

Yiikiimliiliikler karsiliginda teminat olarak verilmis stok bulunmamaktadir.

Doénem igerisinde gider yazilan stok tutarina iligkin bilgiler Not 19’da yer almaktadir.

NOT 11 - YATIRIM AMACLI GAYRIMENKULLER

Aktif degeri 1 Ocak 2012 Girisler Cikislar/Transfer 31 Mart 2012
Arazi ve arsalar 229.270 - - 229.270
Toplam 229.270 - - 229.270
Aktif degeri 1 Ocak 2011 Girisler Cikislar/Transfer 31 Aralik 2011
Arazi ve arsalar 229.270 - - 229.270
Toplam 229.270 - - 229.270

Yatinm amagli gayrimenkuller maliyet bedeli ile finansal tablolarda yer almistir. Yatirim amacl
gayrimenkullerin gergege uygun degeri 249.000TL’dir. Yatirim amaglh gayrimenkuliin gercege uygun
degeri SPK lisansli TSKB Gayrimenkul Degerleme A.S. tarafindan 22 Subat 2008 tarihinde yapilan
ekspertiz raporundaki deger dikkate alinarak Grup ydnetimince ongoriilmiistiir. TSKB Gayrimenkul
Degerleme A.S. tarafindan tespit edilen deger 249.000TL olup Grup yonetimi 22 Subat 2008
sonrasinda bu gayrimenkuliin degerinde 6nemli bir degisiklik olmadigini diistinmektedir.
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31 MART 2012 TARIHi iTIBARIYLE ARA DONEM KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARI TAMAMLAYICI NOTLAR
(Tutarlar, aksi belirtilmedikge, Tiirk Lirast (“TL”)olarak gosterilmistir.)

NOT 12 - MADDI DURAN VARLIKLAR

Grup’un dénem sonlari itibariyle maddi duran varliklar1 asagida agiklanmuistir.

31 Arahk 2011
Diger
Arazive Yer Alt1ve Yer Tesis, Makine Ozel Maddi  Yapilmakta Olan
Arsalar  Ustii Diizenleri Binalar ve Cihazlar Tasitlar Demirbaslar Maliyetler Duran Yatirnmlar Toplam
Maliyet Varhklar
Acilis bakiyesi
1 Ocak 2012 5.109.298 5.153.183  44.028.140 330.999.166 1.878.582 10.114.602 186.764 9.285 3.512.369 400.991.389
Alimlar - - - 67.548 394 101.318 48.000 - 699.664 916.924
Transferler - - - 1.873.166 - 6.230 - - (1.879.396) -
Cikislar - - - (483.975) (69.395) (43.876) - - - (597.246)
31 Mart 2012 Kapanis Bakiyesi 5.109.298 5.153.183  44.028.140 332.455.905 1.809.581 10.178.274 234.764 9.285 2.332.637 401.311.067
Diger Maddi
Arazive  Yer Altive Yer Tesis, Makine Ozel Duran Yapilmakta Olan
Birikmis Amortisman Arsalar  Ustii Diizenleri Binalar ve Cihazlar Tasitlar  Demirbaslar  Maliyetler Varliklar Yatirimlar Toplam
Acihs bakiyesi
1 Ocak 2012 - 4.397.682  19.854.290 283.990.344 1.498.680 8.858.575 149.043 9.285 - 318.757.899
Cari donem Amortismani - 26.291 220.875 2.430.509 33.519 74.875 4.768 - - 2.790.837
Cikislar - - - (467.296) (66.626) (41.004) - - - (574.926)
31 Mart 2012 - 4.423.973  20.075.165 285.953.557 1.465.573 8.892.446 153.811 9.285 - 320.973.810
1 Ocak 2012 Net defter degeri 5.109.298 755.501 24.173.850 47.008.822 379.902 1.256.027 37.721 - 3.512.369 82.233.490
31 Mart 2012 Net defter degeri 5.109.298 729.210  23.952.975 46.502.348 344.008 1.285.828 80.953 - 2.332.637 80.337.257
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NOT 12 - MADDI DURAN VARLIKLAR (Devami)

31 Mart 2011

Diger Maddi
Arazive Yer Altive Yer Tesis, Makine Ozel Duran Yapilmakta
Maliyet Arsalar  Ustii Diizenleri Binalar ve Cihazlar Tasitlar Demirbaslar Maliyetler Varhklar  Olan Yatirnmlar Toplam
Acihs bakiyesi
1 Ocak 2011 5.109.298 5.116.871  43.810.487 329.389.631 1.967.347 9.805.401 236.764 9.285 371.211 395.816.295
Alimlar - 22.650 - 439.844 69.683 88.272 - - 509.067 1.129.516
Transferler - - - 140.754 - - - - (140.754) -
Cikiglar - - - (185.742) (1.778) (50.000) - - (237.520)
31 Mart 2011Kapams Bakiyesi 5.109.298 5.139.521  43.810.487 329.970.229 1.851.288 9.891.895 186.764 9.285 739.524 396.708.291
. Diger Maddi
Arazive  Yer Altive Yer Tesis, Makine Ozel Duran Yapilmakta
Birikmis Amortisman Arsalar  Ustii Diizenleri Binalar ve Cihazlar Tagitlar Demirbaslar Maliyetler Varhliklar Olan Yatirimlar Toplam
Acilis bakiyesi
1 Ocak 2011 - 4.255.238  18.974.033 274.763.800 1.563.873 8.626.051 133.172 40.244 - 308.356.411
Cari dénem Amortismani - 36.075 219.405 2.359.916 42.773 68.601 5.635 - - 2.732.405
Cikislar - - (180.407) (1.582) (32.626) - - (214.615)
31 Mart 2011 - 4.291.313  19.193.438 277.123.716 1.426.239 8.693.070 106.181 40.244 - 310.874.201
1 Ocak 2011 Net defter degeri 5.109.298 861.633  24.836.454 54.625.831 403.474 1.179.350 103.592 -30.959 371.211 87.459.884
31 Mart 2011Net defter degeri 5.109.298 848.208  24.617.049 52.846.513 425.049 1.198.825 80.583 -30.959 739.524 85.834.090
Diger Bilgiler:
. Amortisman ve itfa pay1 giderlerinin muhasebelestirildigi hesaplara iligskin bilgiler Not 21’°de yer almaktadir.
o Aktif degerler {izerinde ipotek, rehin vb. kisitlama mevcut degildir.
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NOT 13 - MADDi OLMAYAN DURAN VARLIKLAR

31 Mart 2012

Haklar
Malivet Bedeli
Acilis bakiyesi 1 Ocak 2012 1.108.880
Alimlar 561
31 Mart 2012 kapanis bakiyesi 1.109.441
Birikmis Itfa Pay1
Acilis bakiyesi 1 Ocak 2012 1.046.292
Cari donem itfa pay1 9.428
31 Mart 2012 kapams bakiyesi 1.055.720
1 Ocak 2012 net defter degeri 62.588
31 Mart 2012 net defter degeri 53.721
Itfa pay1 giderlerinin muhasebelestirildigi hesaplara iliskin bilgiler Not 21°de yer almaktadir.
31 Mart 2011

Haklar
Maliyet Bedeli
Acilis bakiyesi 1 Ocak 2010 1.070.333
Alimlar 32.554
Cikaglar -
31 Mart 2011kapanis bakiyesi 1.102.887
Birikmis Itfa Pay1
Acilis bakiyesi 1 Ocak 2010 1.000.879
Cari donem itfa pay1 11.179
Cikiglar -
31 Mart 2011kapams bakiyesi 1.012.058
1 Ocak 2011 net defter degeri 69.454
31 Mart 2011net defter degeri 90.829
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NOT 14 - DEVLET TESViK VE YARDIMLARI

Grup, asagida belirtilmis yatirim tesvik belgelerine istinaden Kurumlar Vergisi agisindan saglanan
istisnadan faydalanamamakta olup sadece tesvik belgesine istinaden alim yapilmasi durumunda KDV

istisnasindan ve ithalde ddenebilecek giimriik vergisi istisnasindan yararlanmaktadir.

NOT 15 - KARSILIKLAR, KOSULLU VARLIK VE YUKUMLULUKLER

i) Karsiliklar

Kisa Vadeli
01 Ocak 01 Ocak
31 Mart 2012 31 Aralik 2011
Komisyon Karsilig1 306.342 289.590
Personel Ucret ve Ikramiye Karsiligi 297.217 86.403
Diger Bor¢ Gider Karsiliklari 214.775 210.094
Personel Dava Karsiliklart 98.338 109.531
Toplu Sozlesme Ucret Farki - -
Toplam 916.672 695.618
Dava Karsihg: Diger Karsiliklar Toplam
1 Ocak itibariyle 109.531 586.087 695.618
flave karsilik - 818.334 818.334
Iptal Edilen Karsiliklar (11.193) - (11.193)
Odemeler - (586.087) (586.087)
31 Mart 2012 itibariyle 98.338 818.334 916.672
Dava Karsihgi Diger Karsiliklar Toplam
1 Ocak 2011 itibariyle 91.075 702.886 793.961
i_!ave karsilik 2.829 556.263 559.092
Odemeler - (702.886) (702.886)
31 Mart 2011 itibariyle 93.904 556.263 650.167

30



KARTONSAN KARTON SANAYI VE TICARET ANONIM SiRKETI

31 MART 2012 TARIHIi iTIBARIYLE ARA DONEM KONSOLIDE FINANSAL

TABLOLARI TAMAMLAYICI NOTLAR
(Tutarlar, aksi belirtilmedikge, Tiirk Lirast (“TL”)olarak gosterilmistir.)

NOT 15 - KARSILIKLAR, KOSULLU VARLIK VE YUKUMLULUKLER (Devami)

ii)

Kosullu Varlik ve Yiikiimliiliikler;

31 Mart 2012

Grup yetkili avukatlarindan aliman yazi neticesinde, Grup aleyhinde veya lehinde agilan ve 31 Mart
2012 tarihi itibari ile devam eden davalara iligkin bilgiler asagida gosterilmistir.

1-

Grup’un sahibi oldugu Kiigiikcekmece Ilgesi Sefakdy bolgesinde bulunan tagmmazinmi da
kapsayan alanda yapilan, imar Kanunu 18. madde uygulamas: islemi ile dayanag1 22 Haziran
2005 onanli 1/1000 Olgekli Uygulama imar Planmin ve 18 Agustos 2004 Tarihli 1/5000 Olgekli
Sefakdy Nazim Imar planmn iptali ve yiiriitmesinin durdurulmasi istemiyle Istanbul
Biiyiiksehir Belediyesi ile Kiiciikgekmece Belediyesi aleyhine Istanbul 9. idare Mahkemesinde
2008/1503 Esas no ile dava agilmistir. 24 Haziran 2010 Tarih ve 2010/957 Esas sayili mahkeme
kararina gore temyiz yolu agik olmak iizere dava konusu islemlerin davacinin parseli agisindan
iptaline hilkmedilerek Grup lehine karar verilmistir. Davalilardan Kiiciikcekmece Belediyesi
mahkeme kararini temyiz etmis olup, davanin Danistay’dan doniisii beklenmektedir. Grup
yonetimi mahkemece verilen bu kararin Danistay tarafindan onanabilecegi goriisindedir.

Kocaeli Valiligi tarafindan Kocaeli 4. Asliye Hukuk Mahkemesi’nde 2010/419 E. Sayist ile
2.500.000TL tutarinda eski hale iade bedeli talepli dava agilmistir. Dava 1 Subat 2011 tarihli
durusmada Grup’un cevap ve itirazlar1 dogrultusunda Kocaeli Valiligi’nin koy merasi ile ilgili
dava agma ehliyeti bulunmadig1 gerekgesiyle reddedilmistir. Ancak Maliye Hazinesi tarafindan
Kocaeli 4.Asliye Hukuk Mahkemesi’'nde 2011/13 E. Sayist ile 2.500.000TL tutarinda tekrar
eski hale iade bedelli dava acilmistir. Dava devam etmekte olup, Grup Yonetimi yaptigi
degerlendirmede s6z konusu dava ile ilgili olarak Grup’tan kaynak ¢ikisi ongdrmediginden
finansal tablolarda karsilik ayrilmamistir. Grup Yonetimi s6z konusu degerlendirmeyi yaparken
uzman goriislerini de dikkate almistir.

Grup tarafindan Istanbul 1. Vergi Mahkemesinde 2010/4108 E. ve 2010/2187 E. Sayilar ile
Bogazi¢i Kurumlar Vergi Dairesinin 2005 yili 3,5,6,7,8,9,10 ve 11. ve 2006 yil1 3,5,6,7,8 be 11.
KDV donemlerine iliskin olarak sirkete teblig edilen toplam 730.411-TL tutarindaki 6deme
emirlerinin iptali ile ilgili olarak dava ac¢ilmistir. 2010/4108 E sayili dava 26.01.2012 itibariyle
O0deme emirlerinin ilgili vergi dairesi tarafindan yiirlirliikten kaldirildigindan sirket lehine
sonuclanmistir. Dava heniiz sonu¢lanmamistir. 2010/2187 E. Sayili dava ise 05.04.2012
tarihinde sirket lehine sonuglanmustir.
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NOT 15 - KARSILIKLAR, KOSULLU VARLIK VE YUKUMLULUKLER (Devami)

31 MART 2011

Grup yetkili avukatlarindan alinan yazi neticesinde, Grup aleyhinde veya lehinde agilan ve 31 Mart
201 1tarihi itibari ile devam eden davalara iliskin bilgiler asagida gosterilmistir.

1-

iii)

Grup’un sahibi oldugu Kiigiikgekmece Ilcesi Sefakdy bolgesinde bulunan taginmazini da
kapsayan alanda yapilan, Imar Kanunu 18. madde uygulamasi islemi ile dayanagi 22 Haziran
2005 onanli 1/1000 Olgekli Uygulama Imar Planmin ve 18 Agustos 2004 Tarihli 1/5000 Olgekli
Sefakdy Nazim Imar planinmn iptali ve yiiriitmesinin durdurulmas: istemiyle Istanbul
Biiyiiksehir Belediyesi ile Kiiciikcekmece Belediyesi aleyhine Istanbul 9. idare Mahkemesinde
2008/1503 Esas no ile dava agilmistir. 24 Haziran 2010 Tarih ve 2010/957 Esas sayili mahkeme
kararina gore temyiz yolu agik olmak iizere dava konusu iglemlerin davacinin parseli acisindan
iptaline hilkkmedilerek Grup lehine karar verilmistir. Davalilardan Kii¢liikcekmece Belediyesi
mahkeme kararini temyiz etmis olup, davanin Danistay’dan doniisii beklenmektedir. Grup
yonetimi mahkemece verilen bu kararin Danistay tarafindan onanabilecegi goriisiindedir.

Kocaeli Valiligi tarafindan Kocaeli 4. Asliye Hukuk Mahkemesi’nde 2010/419 E. Sayisi ile
2.500.000TL tutarinda eski hale iade bedeli talepli dava agilmistir. Dava 01 Subat 2011 tarihli
durusmada Grup’un cevap ve itirazlar1 dogrultusunda Kocaeli Valiligi’nin kdy merasi ile ilgili
dava agma ehliyeti bulunmadig1 gerekgesiyle reddedilmistir. Ancak Maliye Hazinesi tarafindan
Kocaeli 4.Asliye Hukuk Mahkemesi’nde 2011/13 E. Sayisi ile 2.500.000TL tutarinda tekrar
eski hale iade bedelli dava agilmigtir. Grup Yonetimi yaptigi degerlendirmede s6z konusu dava
ile 1ilgili olarak Grup’tan kaynak ¢ikisi Ongdrmediginden finansal tablolarda karsilik
ayrilmamigtir. Grup Yonetimi s6z konusu degerlendirmeyi yaparken uzman goriislerini de
dikkate almistir.

Pasifte ver almayan taahhiitler;

31 Aralik 2011 tarihi itibariyle Grup’un taahhiitleri agagida gosterilmistir.

IPOTEK/ KiME VERILME TARIHI
TEMINAT VERILDIGI SEBEBI  CINSI VADESI TUTARI
Teminat Mek. OMV Gaz ve Enerji A.S. Teminat TL Siiresiz 5.080.000
Teminat Mek. Sakarya Elektrik A.S. Teminat TL Siiresiz 896.141
Teminat Mek. Derince Gilim. Miid. Teminat TL Siiresiz 550.000
Teminat Mek. Muhtelif Saticilar Teminat TL  Cesitli Siirelerde 116.540
Toplam 6.642.681
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NOT 15 - KARSILIKLAR, KOSULLU VARLIK VE YUKUMLULUKLER (Devami)

31 Aralik 2011 tarihi itibariyle Grup’un taahhiitleri asagida gosterilmistir.

IPOTEK/ KiME VERILME TARIHI
TEMINAT VERILDIiGI SEBEBiI  CINSi VADESI TUTARI
Teminat Mek. OMYV Gaz ve Enerji A.S. Teminat TL Siiresiz 5.080.000
Teminat Mek. Sakarya Elektrik A.S. Teminat TL Siiresiz 841.068
Teminat Mek. Derince Giim. Mid. Teminat TL Siiresiz 550.000
Teminat Mek. Muhtelif Saticilar Teminat TL  Cesitli Siirelerde 109.040
Toplam 6.580.108

iv)  Aktif degerler tizerinde mevcut bulunan toplam ipotek ve teminat;

Cari ve onceki donemde Grup’un menkul ve gayrimenkulleri iizerinde herhangi bir ipotek ve takdiyat

bulunmamaktadir.

v) Akreditifler
Grup’un siparise bagladigi taahhiit tutarlari asagida gosterilmistir.

31 Mart 2012

Baslangi¢ Sona Erme Kime Doviz
Cinsi Tarihi Tarihi Verildigi Tutar
Akreditif Taahhiitler1 USD 1 Nisan 2012 31 Aralik 2012 Muhtelif 195.358
Akreditif Taahhiitleri EUR 1 Nisan 2012 31 Aralik 2012 Muhtelif 179.852
Akreditif Taahhiitleri SFR 1 Nisan 2012 31 Aralik 2012 Muhtelif -
31 Arahk 2011

Baslangic Sona Erme Kime Doviz
Cinsi Tarihi Tarihi Verildigi Tutari
Akreditif Taahhiitlert USD 1 Ocak 2012 31 Aralik 2012 Muhtelif 1.029.561
Akreditif Taahhiitleri EUR 1 Ocak 2012 31 Aralik 2012 Muhtelif 397.216
Akreditif Taahhiitleri SFR 1 Ocak 2012 31 Aralik 2012 Muhtelif 62.581
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NOT 15 - KARSILIKLAR, KOSULLU VARLIK VE YUKUMLULUKLER (Devami)

vi)  Teminat Rehin ve Ipoteklerin Oz kaynaklara Orani

31 Mart 2012 ve 31 Aralik 2011 tarihleri itibariyle Grup’un teminat/rehin/ipotek (“TRI”) pozisyonuna
iligkin tablolar1 asagidaki gibidir.

Grup Tarafindan verilen TRI' ler 31 Mart 2012 31 Aralik 2011
Doviz TL Doviz TL
Tutar: Karsihg: Tutan Karsihg:
A. Kendi tiizel kisiligi adia verilmis olan TRI' lerin toplam
tutart 6.642.681 6.580.108
Teminat Mektubu (USD) - - - -
Teminat Mektubu (TL) - 6.642.681 - 6.580.108
Teminat Mektubu (EUR) - - -
Rehin - -
Ipotek - -

B. Tam konsolidasyon kapsamina dahil edilen ortakliklar lehine -
verilmis olan TRI' lerin toplam tutari -
C. Olagan ticari faaliyetlerin yiiriitiilmesi amaciyla diger 3. -
Kisilerin borcunu temin amaciyla verilmis olan TRI' lerin
toplam tutari -
D. Diger verilen TRI' lerin toplam tutari - -
i. Ana ortak lehine verilmis olan TRI' lerin toplam tutari - - -
ii. B ve C maddeleri kapsamina girmeyen diger grup - -
sirketleri lehine verilmis olan TRI' lerin toplam tutari -
iii. C maddesi kapsamina girmeyen 3. kisiler lehine - -
verilmis olan TRI' lerin toplam tutari -

Toplam 6.642.681 6.580.108

Grup’un vermis oldugu Diger TRI' lerin Grup Ozkaynaklari'na oran1 31 Mart 2012 tarihi itibariyle
%?3'tiir (31 Aralik 201 1tarihi itibariyle %3’tiir).

NOT 16 - CALISANLARA SAGLANAN FAYDALAR

Uzun Vadeli
01 Ocak 01 Ocak
31 Mart 2012 31 Arahk 2011
Kidem Tazminati Karsilig1 3.651.482 3.713.613
Toplam 3.651.482 3.713.613

Yiiriirliikteki Is Kanunu hiikiimleri uyarinca, ¢alisanlardan kidem tazminatina hak kazanacak sekilde is
sozlesmesi sona erenlere, hak kazandiklari yasal kidem tazminatlarmin 6denmesi yiikiimliliigii vardir.
Ayrica, halen yiiriirliikte bulunan mevzuat geregince kidem tazminatini alarak isten ayrilma hakki
kazananlara da yasal kidem tazminatlarimi 6deme yiikiimliliigii bulunmaktadir. 31 Aralik 2011 tarihi
itibariyle 6denecek kidem tazminati, aylik 2.805,04TL (31 Aralik 2010: 2.731,85TL TL) tavanina tabidir.
Grup’un 31 Mart 2012 tarihli kidem tazminati karsili§1 hesaplamasinda 1 Ocak 2012 tarihinden itibaren
gecerli olan 2.805,04TL tavan tutar1 ve 31 Aralik 2011tarihli kidem tazminati karsilig1 hesaplamasinda
1 Ocak 2012 tarihinden itibaren gegerli olan 2.805,04TL tavan tutar1 dikkate alinmustir.

Kidem tazminati yiikiimliliigii yasal olarak herhangi bir fonlamaya tabi degildir.
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NOT 16 - CALISANLARA SAGLANAN FAYDALAR (Devami)

Kidem tazminati yiikiimliiliigli, Grup’un c¢alisanlarin emekli olmasindan dogan gelecekteki olasi
yiikiimliligiin bugiinkii degerinin tahminine gore hesaplanir. UMS 19 (“Calisanlara Saglanan Faydalar”),
Grup’un yiikiimliiliiklerini tanimlanmig fayda planlart kapsaminda aktiieryal degerleme yontemleri
kullanilarak gelistirilmesini 6ngoriir. Buna uygun olarak, toplam yiikiimliiliikklerin hesaplanmasinda
kullanilan aktiieryal varsayimlar asagida belirtilmistir:

Esas varsayim, her hizmet yili i¢in olan azami yiikiimliiliigiin enflasyona paralel olarak artmasidir.
Dolayisiyla, uygulanan iskonto orani, gelecek enflasyon etkilerinin diizeltilmesinden sonraki beklenen
reel orani ifade eder. 31 Mart 2012 tarihi itibariyle, ekli finansal tablolarda karsiliklar, calisanlarin
emekliliginden kaynaklanan gelecege ait olas1 yiikiimliliigiiniin bugiinkii degeri tahmin edilerek
hesaplanir. 31 Mart 2012 tarihi itibariyle karsiliklar yillik %5,25 enflasyon orani ve %10 iskonto orami
varsayimmina gore, %4,50 reel iskonto orani ile hesaplanmustir (31 Aralik 2011: %4,50 reel iskonto orani).

Kidem tazminat1 yiikiimliiliiklerine iliskin emeklilik olasilig1 tahmini 31 Mart 2012 icin %97,66 olarak
hesaplanmustir (31 Aralik 2011: %97,19).

01 Ocak 01 Ocak

31 Mart 2012 31 Mart 2011

1 Ocak 3.713.613 3.645.798

Faiz maliyeti 138.475 115.566

Aktiieryal kayip 167.113 0
Odemeler (385.092) (82.408)

Hizmet maliyeti 17.373 128.449

31 Arahk 3.651.482 3.807.405

Kidem tazminat karsilik giderleri 31 Mart 2012 ve 31 Aralik 2011 tarihleri itibariyle diger faaliyet
giderleri igerisinde muhasebelestirilmistir.

NOT 17 - DIGER VARLIK VE YUKUMLULUKLER

Grup’un dénem sonlari itibariyle Diger Donen Varliklari agagida agiklanmustir.

01 Ocak 01 Ocak

31 Mart 2012 31 Aralik 2011

Verilen Siparis Avanslari 1.768.102 4.388.089
Devreden KDV 281.776 708.893
Gelecek Aylara Ait Giderler 1.452.855 434.513
fade Alinacak KDV 274.399 365.094
Personel Avanslari 14.370 17.813
Is Avanslar 1.335 1.762
Diger KDV 283.315 -
Toplam 4.076.152 5.916.164
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NOT 17 - DIGER VARLIK VE YUKUMLULUKLER (Devami)

Grup’un dénem sonlari itibariyle Diger duran varliklar1 asagida agiklanmistir.

01 Ocak 01 Ocak

31 Mart 2012 31 Aralik 2011

Gelecek Yillara Ait Giderler - 184
Maddi ve Maddi Olmayan Duran Varliklar

I¢in Verilen Siparis Avanslari 737.428 737.678

Toplam 737.428 737.862

NOT 18 - OZKAYNAKLAR
i) Sermaye

Kartonsan’nin hissedarlar1 ve hisse oranlar1 31 Mart 2012 ve 31 Aralik 2011 tarihleri itibariyle
asagidaki gibidir:

31 Mart 2012 31 Arahk 2011

Pay Pay
Ortaklar Pay Tutar1  Oram (%) Pay Tutar1  Orani (%)
Pak Holding A.S. 975.589 34,39 975.589 34,39
Pak Gida Uretim ve Pazarlama A.S. 564.903 19,91 564.903 19,91
Asil Gida ve Kimya San. ve Tic. A.S. 523.524 18,45 523.524 18,45
Oycan Ithalat Thracat ve Ticaret A.S. 68.300 2,41 68.300 2,41
Diger Ortaklar (Halka A¢ik Kisim) 704.698 24,84 704.698 24,84
Tarihi degerle sermaye 2.837.014 100,00 2.837.014 100,00

Grup 28 Haziran 2006 Tarihinde yapilan 5 Temmuz 2006 tarihinde tescil edilen ve 10 Temmuz 2006
Tarih 6595 sayili Ticaret Sicil Gazetesi ile ilan edilen Olaganiistii Genel Kurul karara ve 27 Aralik
2006 tarihinde tescil edilen sermaye artisina ve 2 Ekim 2007 tarihinde tescil edilen Birlesme nedeniyle
sermaye artisina gore Grup’un 6denmis sermayesini temsil eden pay adedi asagida gosterilen sekilde
belirlenmistir.

Sirket Ana S6zlesmesine Gore

Pay Adedi 283.701.421
Her Paym Nominal Tutar 0,01-TL
Toplam Nominal Tutar 2.837.014,21-TL

Séz konusu sermayeyi temsil senetlerin 200 adet pay1 A Grubu (Imtiyazl1) hisselerden olusmaktadur.
S6z konusu hisselerin kar dagitimda imtiyazlari bulunmaktadir. Sirket ana sodzlesmesinin
25. maddesine gore; birinci temettiiniin hesabina esas alinan safi kdrdan 6denmis sermayenin yiizde
10’u indirildikten sonra kalan kisim iizerinden %35 oraninda A Grubu (Imtiyazli) Hisse senetleri
sahiplerine temettii dagitilmaktadir.
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NOT 18 - OZKAYNAKLAR (Devami)

ii)  Sermaye Yedekleri

Sermaye yedekleri hisse senedi ihra¢ primlerinden olugsmaktadir.
iii)  Kardan Kisitlanmis Yedekler

Kardan ayrilmis kisitlanmis yedekler yasal yedeklerden ve sermayeye eklenecek istirak hisseleri ile
gayrimenkul satis kazanci istisnasindan olusmaktadir.

Tiirk Ticaret Kanunu’na gore, yasal yedekler birinci ve ikinci tertip yasal yedekler olmak iizere ikiye
ayrilir. Tiirk Ticaret Kanunu’na gore birinci tertip yasal yedekler, Grup’un 6denmis sermayesinin
%20’sine ulasincaya kadar, kanuni net kdrin %5’i olarak ayrilir. Ikinci tertip yasal yedekler ise
O0denmis sermayenin %5’ini asan dagitilan karin %10’udur. Tiirk Ticaret Kanunu’na gore, yasal
yedekler Odenmis sermayenin %50’sini ge¢medigi silirece sadece zararlari netlestirmek icin
kullanilabilir, bunun disinda herhangi bir sekilde kullanilmasi miimkiin degildir.

01 Ocak 01 Ocak

31 Mart 2012 31 Aralik 2011

Yasal Yedekler 21.033.111 21.033.111
Sermayeye Eklenecek Istirak Ve Gayrimenkul Satis Kazanglari 2.315.343 2.315.343
Toplam 23.348.454 23.348.454

iv)  Gegmis Yil Karlar

Gegmis Y1l Karlari, Olaganiistii Yedekler, Yedeklere Iliskin Enflasyon Farklar1 ve Diger Gegmis Yil
Zararlarindan olusmaktadir.

Halka acik sirketler, temettii dagitimlarini SPK’nin 6ngordiigi sekilde asagidaki gibi yaparlar:

25 Subat 2005 tarih 7/242 sayili SPK karari uyarinca; SPK diizenlemelerine gore bulunan net
dagitilabilir kar iizerinden SPK’nin asgari kar dagitim zorunluluguna iliskin diizenlemeleri uyarinca
hesaplanan kar dagitim tutarinin, tamaminin yasal kayitlarda yer alan dagitilabilir kardan
karsilanabilmesi durumunda, bu tutarin tamaminin, karsilanmamasi durumunda ise yasal kayitlarda
yer alan net dagitilabilir karin tamami dagitilacaktir. SPK diizenlemelerine gore hazirlanan finansal
tablolarda veya yasal kayitlarin herhangi birinde dénem zarar1 olmasi durumunda ise kar dagitimi
yapilmayacaktir. SPK’nin 27 Ocak 2010 tarihli karart ile paylar1 borsada islem goéren halka agik
anonim ortakliklar igin yapilacak temettii dagitimi konusunda herhangi bir asgari kar dagitim
zorunlulugu getirilmemesine karar verilmistir.

Oz sermaye enflasyon diizeltmesi farklar ile olaganiistii yedeklerin kayitli degerleri bedelsiz sermaye

artirimi; nakit kar dagitimi ya da zarar mahsubunda kullanilabilecektir. Ancak 6z sermaye enflasyon
diizeltme farklar1, nakit kar dagitiminda kullanilmasi durumunda kurumlar vergisine tabidir.

37



KARTONSAN KARTON SANAYI VE TICARET ANONIM SiRKETI

31 MART 2012 TARIHIi iTIBARIYLE ARA DONEM KONSOLIDE FINANSAL

TABLOLARI TAMAMLAYICI NOTLAR
(Tutarlar, aksi belirtilmedikge, Tiirk Lirast (“TL”)olarak gosterilmistir.)

NOT 18 - OZKAYNAKLAR (Devami)

Grup’un SPK standartlarina gore hazirlanmig finansal tablolarinda yer alan dénem kar1 7.963.124-
TL’dir. Grup’un 2012 yili karindan dagitabilecegi kar payir tutar1 Grup’un yasal kayitlarindaki
dagitilabilir donem kar1 ile sinirhdir. Grup’un yasal kayitlarindaki dagitilabilir net donem kart
7.810.667TL’dir. Grup’un SPK Standartlarina gore hazirlanmis finansal tablolarindaki birikmis
karlart ise 83.827.669TL’dir. Grup’un yasal kayitlarindaki dagitilabilir birikmis kar tutari
69.172.519TL olup Grup’un Ge¢mis Yil karlarindan dagitabilecegi kar payr bu tutar ile siirlidir.
Grup’un donem kar1 ve gegmis yil karlarindan dagitilabilir kar tutar1 76.983.187TL olup kar dagitimi
esnasinda dagitilan kar payi tutarinin 1/10°u oraninda ikinci tertip yasal yedek ayrilacaktir. Grup
yonetimi rapor tarihi itibariyle kar dagitim karar1 almamistir. Dagitima konu edilebilecek toplam
tutarin hesabinda sermaye enflasyon diizeltmesi farklan ile sermayeye eklemek amaciyla fon olarak
tutulan gayrimenkul satis kazanci istisnasi tutarlari dikkate alinmamastir.

Grup 2011 faaliyet yilina iliskin 02 May1s 2012 tarihinde yapilan genel kurul kararina gore 2011 yili
karindan;

1. 1-TL Nominal bedelli adi ve imtiyazli (A grubu) hisse senetlerine hisse basina; (Briit) 2,01761-
TL (%201,76),

2. 1-TL Nominal bedelli imtiyazli (A grubu) hisse senetlerine hisse basina (Briit) 946.904,18-TL
(%94690418,22)

3. Yénetim Kurulu Uyelerine toplam (Briit) 1.515.046,68-TL

olmak iizere toplam 9.132.835,28-TL briit kar1 04 May1s 2012 tarihinde nakit olarak dagitmstir.
v) Diger

1 Ocak 2008 itibariyle yiirtirliige giren Seri: XI, No: 29 sayili teblig ve ona agiklama getiren SPK
duyurularma gére “Odenmis sermaye”, “Kardan ayrilan kisitlanmis yedekler” ve “Hisse senedi ihrag
primleri”’nin yasal kayitlardaki tutarlari tizerinden gosterilmesi gerekmektedir. S6z konusu tebligin
uygulanmasi esnasinda degerlemelerde cikan farkliliklarin (enflasyon diizeltmesinden kaynaklanan

farliliklar gibi):

- “Odenmis sermaye”den kaynaklanmaktaysa ve heniiz sermayeye ilave edilmemisse, “Odenmis
sermaye” kaleminden sonra gelmek {izere agilacak “Sermaye diizeltmesi farklar1” kalemiyle;

- “Kardan ayrilan kisitlanmis yedekler” ve “Hisse senedi ihrag¢ primleri”’nden kaynaklanmakta ve
heniiz kar dagitimi veya sermaye artirirmina konu olmamaissa “Geg¢mis yillar kar/zarariyla”,

Iliskilendirilmesi gerekmektedir. Diger 6zkaynak kalemleri ise SPK Finansal Raporlama
Standartlar ¢ergevesinde degerlenen tutarlari ile gosterilmektedir.
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(Tutarlar, aksi belirtilmedikge, Tiirk Lirast (“TL”)olarak gosterilmistir.)

NOT 18 - OZKAYNAKLAR (Devami)

Grup’un Ozkaynak kalemleri asagida agiklanmustir.

01 Ocak
31 Mart 2012

01 Ocak
31 Arahk 2011

Sermaye 2.837.014 2.837.014
Sermaye Diizeltmesi Farklar1 93.298.657 93.298.657
Hisse Senedi Thra¢ Primi 7.529 7.529
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 23.348.454 23.348.454
Gecgmis Y1l Karlari 83.827.669 46.873.952
Net Donem Kari 7.963.124 36.953.717
Ana Ortakhiga Ait Ozkaynaklar Toplami 211.282.447 203.319.323
Azinlik Paylar 44.114 41.511
Toplam Ozkaynaklar 211.326.561 203.360.834
NOT 19 - SATISLAR VE SATISLARIN MALIYETI
Grup’un donem sonlari itibariyle satiglar ve satiglarin maliyeti asagida agiklanmistir

01 Ocak 01 Ocak

31 Mart 2012

31 Mart 2011

Yurtigi Satiglar 45.204.711 43.782.466
Yurtdis1 Satiglar 15.919.864 10.246.120
Diger Gelirler 1.050.178 831.122
Satistan Iadeler (-) (28.414) (28.564)
Satig Iskontolar1 (-) (2.460.705) (2.280.529)
Diger Indirimler (188.834) (200.810)
Net Satislar 59.496.800 52.349.805
Satilan Ticari Mal maliyeti (-) (5.110.956) (4.297.011)
Satilan Mamul Maliyeti (-) (40.750.842) (33.935.592)
Diger Satiglarin Maliyeti (-) (894.877) (836.427)
Briit Kar 12.740.125 13.280.775
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NOT 19 - SATISLAR VE SATISLARIN MALIYETI (Devami)

01 Ocak 01 Ocak

31 Mart 2012 31 Mart 2011
Ik madde ve malzeme giderleri (-) (30.488.776) (23.454.5006)
Direkt is¢ilik giderleri (-) (1.608.078) (1.572.990)
Genel iiretim giderleri (-) (9.969.153) (9.515.101)
Mamul ve Yar1 Mamul stoklarindaki degisim (+) / (-) 1.315.165 607.005
Satilan Mamiil Maliyeti (40.750.842) (33.935.592)
Satilan ticari mallarin maliyeti (-) (5.110.956) (4.297.011)
Diger Satiglarin maliyeti (-) (894.877) (836.427)
Satislarin Maliyeti (-) (46.756.675) (39.069.030)

Grup’un dénem sonlari itibariyle {iretim ve satig miktarlar1 asagida aciklanmustir.

01 Ocak 01 Ocak
31 Mart 2012 31 Mart 2011
Uretim Miktarlar
Kuse Karton (Ton) 42.310 43.656
Hurda Kagt (Ton) 22.893 22.389
Elektrik Uretimi (10°’Kwh) 34.094 35.829
Satis Miktarlar
Kuse Karton ( Ton) 42.878 42.219
Hurda Kagit (Ton) 23.541 25.029
Elektrik Satislari (10°Kwh) 14.660 8.954

NOT 20 -ARASTIRMA VE GELISTIRME GIiDERLERi, PAZARLAMA SATIS DAGITIM
GIDERLERI, GENEL YONETIM GIDERLERIi

Grup’un dénem sonlari itibariyle Faaliyet Giderleri agsagida aciklanmistir

01 Ocak 01 Ocak

31 Mart 2012 31 Mart 2011

Pazarlama Satig ve Dag. Giderleri 1.108.746 909.753
Genel Yonetim Giderleri (-) 2.874.232 1.592.460
Toplam Faaliyet Giderleri 3.982.978 2.502.213
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NOT 21 - NiTELIKLERINE GORE GIDERLER

Grup’un donem sonlari itibariyle Niteliklerine Gore Giderleri asagida agiklanmigtir

01 Ocak 01 Ocak

31 Mart 2012 31 Mart 2011

Pazarlama Sat. ve Dag. Giderleri (-) 1.108.746 909.753
Personel Giderleri 249.654 214.515
Thracat Giderleri 51.398 91.946
Nakliye Giderleri 532.967 380.469
Amortisman Ve Tiikenme Paylar1 58.389 52.490
Diger Giderler 216.338 170.333
Genel Yonetim Giderleri (-) 2.874.232 1.592.460
Personel Giderleri 1.110.485 1.109.654
Okul Yapim ve Onarim Giderleri 1.143.182 -
Disaridan Saglanan Fayda ve Hizmetler 141.280 145.860
Vergi Resim Harg Giderleri 103.015 46.312
Amortisman Ve Tiikenme Paylar1 33.899 41.898
Diger Giderler 342.371 248.736
Toplam Faaliyet Giderleri 3.982.978 2.502.213

Amortisman giderleri ve itfa paylarmin gelir tablosu hesaplarina kaydedildigi tu

tarlar agagida

belirtilmistir:
01 Ocak 01 Ocak
31 Mart 2012 31 Mart 2011
Satiglarin maliyeti 2.625.175 2.554.549
Calismayan Kisim Gider ve Zararlari 82.801 94.647
Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri 58.390 52.490
Genel Yonetim Giderleri 33.899 41.898
Toplam 2.800.265 2.743.584
Personel giderlerinin gelir tablosu hesaplarina kaydedildigi tutarlar asagida belirtilmistir:
01 Ocak 01 Ocak
31 Mart 2012 31 Mart 2011
Satiglarin Maliyeti 3.529.498 3.072.030
Genel Yonetim Giderleri 1.110.485 1.109.654
Pazarlama, Satis Ve Dagitim Giderleri 249.654 214.515
Calismayan Kisim Is¢ilik Giderleri 37.588 28.441
Toplam 4.927.225 4.424.640
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NOT 22 - DIGER FAALIYETLERDEN GELIiR / GIDERLER

Grup’un dénem sonlari itibariyle Diger Faaliyetlerden Gelir ve Giderleri asagida agiklanmistir

01 Ocak 01 Ocak
31 Mart 2012 31 Mart 2011
Diger Faaliyet Gelirleri 760.444 833.350
Tesvik, Iskonto ve Prim Geliri 113.187 108.608
Konusu Kalmayan Karsiliklar 11.193 133.156
Hurda Satisg Gelirleri 349.021 26.827
Sabit Kiymet Satis Karlar 37.669 477.271
Sigorta Hasar Tazminat Gelirleri 87.052 591
Menkul Kiymet Satig Karlari 2.907 9.090
Diger Gelirler ve Karlar 159.415 77.807
Diger Faaliyet Giderleri (563.341) (442.235)
Calismayan Kisim Giderleri (120.389) (123.088)
Kidem Tazminati1 Karsilik Gideri (310.307) (192.641)
Stipheli Alacak Karsilik Giderleri - (12.533)
Dava Karsilik Giderleri - (2.829)
Stok Deger Diisiikliigti Karsilik Gideri (798) 171)
Diger Giderler (131.847) (110.973)
Diger Gelir/Giderler (Net) 197.103 391.115
NOT 23 - FINANSAL GELIRLER
Grup’un dénem sonlari itibariyle Finansal Gelirleri asagida agiklanmugtir.
01 Ocak 01 Ocak
31 Mart 2012 31 Mart 2011
Kur Farki Gelirleri 636.922 1.309.671
Satiglardan Elimine Edilen Faiz 1.001.111 743.918
Faiz Gelirleri 1.497.720 839.566
Vade Farki Gelirleri 169.033 113.622
Toplam Finansal Gelirler 3.304.786 3.006.777
NOT 24 - FINANSAL GIDERLER
Grup’un dénem sonlari itibariyle Finansal Giderleri asagida agiklanmigtir
01 Ocak 01 Ocak
31 Mart 2012 31 Mart 2011
Kur Farki Giderleri (-) 1.513.714 570.191
Alimlardan Elimine Edilen Faiz (-) 473.009 210.514
Faiz Giderleri (-) 272.402 180.205
Diger (-) 3 -
Toplam Finansal Giderler 2.259.128 960.910

42



KARTONSAN KARTON SANAYI VE TICARET ANONIM SiRKETI

31 MART 2012 TARIHIi iTIBARIYLE ARA DONEM KONSOLIDE FINANSAL
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(Tutarlar, aksi belirtilmedikge, Tiirk Lirast (“TL”)olarak gosterilmistir.)

NOT 25 - VERGIi VARLIK VE YUKUMLULUKLER

Grup’un vergi gideri (veya geliri) cari donem kurumlar vergisi gideri ile ertelenmis vergi giderinden
(veya geliri) olusmaktadir.

01 Ocak 01 Ocak

31 Mart 2012 31 Mart 2011
Cari Dénem Yasal Vergi Karsilig1 (-) (2.125.735) (2.669.772)
Ertelenmis Vergi Geliri/(Gideri) 91.554 (122.040)
Toplam Vergi Gelir/(Gideri) (2.034.181) (2.791.812)
01 Ocak 01 Ocak

31 Mart 2012 31 Aralik 2011

Cari Donem Yasal Vergi Karsiligi 2.125.735 9.690.489
Pesin Odenen Vergiler (233.416) (8.193.919)
Toplam Odenecek Net Vergi 1.892.319 1.496.570

i) Cari Dénem Yasal Vergi Karsiligt

Tiirkiye’deki gecici vergi liger aylik donemler itibariyle hesaplanip tahakkuk ettirilmektedir. Buna
uygun olarak Grup’un 2012 yili kazanglarinin gegici vergi doneminde vergilendirilmesi agamasinda
kurum kazanglar tizerinden %20 oraninda gegici vergi hesaplanmistir.

Tiirk vergi hukukuna gore, zararlar, gelecek yillarda olusacak vergilendirilebilir kardan diisiilmek
iizere, maksimum 5 yil taginabilir. Ancak olusan zararlar geriye doniik olarak, 6nceki yillarda olugan
karlardan diisiilemez.

Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 20. maddesi uyarinca, Kurumlar Vergisi; miikellefin beyani {izerine
tarih olunur. Tiirkiye’de vergi degerlendirmesiyle ilgili kesin ve kati bir mutabakatlagma prosediirii
bulunmamaktadir. Sirketler ilgili yilin hesap kapama dénemini takip eden y1lin 25 Nisan tarihine kadar
vergi beyannamelerini hazirlamaktadir. Vergi Dairesi tarafindan bu beyannameler ve buna baz olan
muhasebe kayitlari 5 yil igerisinde incelenerek degistirilebilirler.

Gelir Vergisi Stopaji:

Kurumlar vergisine ek olarak, dagitilmasi durumunda kar pay1 elde eden ve bu kar paylarmi kurum
kazancina dahil ederek beyan eden tiim miikellef kurumlara ve yabanci sirketlerin Tiirkiye’deki
subelerine dagitilanlar hari¢ olmak {izere kar paylarnn iizerinden ayrica gelir vergisi stopajt
hesaplanmasi gerekmektedir. 23 Temmuz 2006 tarihli Resmi Gazete’de yayimlanan 2006/10731
Sayili Bakanlar Kurulu Karar ile Gelir vergisi stopaj oran1 %10’ dan %15’ e ¢ikarilmistir. 12 Ocak
2009 Tarihli 2009-14592 Sayili Bakanlar Kurulu karari ile %15 oranmin uygulanmasinin devamina
karar verilmistir.
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NOT 25 - VERGI VARLIK VE YUKUMLULUKLER (Devami)

ii)  Ertelenmis Vergi:

Grup’un vergiye esas yasal finansal tablolar1 ile SPK Muhasebe Standartlari’na gore hazirlanmig
finansal tablolar1 arasindaki farkliliklardan kaynaklanan gegici zamanlama farklar igin ertelenmis
vergi aktifi ve pasifini muhasebelestirmektedir. S6z konusu farkliliklar genellikle bazi gelir ve gider
kalemlerinin vergiye esas tutarlar1 ile SPK Muhasebe Standartlarina gore hazirlanan finansal
tablolarda farkli donemlerde yer almasindan kaynaklanmakta olup asagida aciklanmaktadir.
Ertelenmis vergi hesabinda kurumlar vergisi orant (% 20) baz alinmaktadir.

Birikmis Gecici Farklar

Ertelenmis Vergi

31 Mart 2012

31 Arahik 2011

31 Mart 2012

31 Arahk 2011

Sabit Kiymetler 9.584.829 10.330.389 (1.916.966) (2.066.078)
Reeskont Gideri (419.357) (269.593) 83.872 53.918
Prekont Geliri 236.994 214.483 (47.399) (42.896)
Kidem Tazminati Karsilig (3.651.482) (3.713.613) 730.297 742.722
Stipheli Alacak Karsilig 2.561 (9.196) (512) 815
Dava Kargiligt (98.338) (109.531) 19.668 21.907
Diger Karsiliklar 139.594 (166.544) (115) 33.310
Stoklar 546.260 60.805 (109.252) (12.161)
Diger (119.758) 197.733 23.951 (39.547)
Ertelenmis Vergi Varhgy/(Yiikiimliiliigii), Net (1.216.456) (1.308.010)
01 Ocak 01 Ocak
31 Mart 2012 31 Mart 2011
Donem Bagi Ertelenmis Vergi Yiikiimliiligii (1.308.010) (1331.570)
Ertelenmis Vergi Geliri/ (Gideri) 91.554 (122.041)
Donem Sonu Ertelenmis Vergi Varh@y/(Yiikiimliiliigii), Net (1.216.456) (1.453.611)
Donem vergi giderinin donem kar1 ile mutabakati asagidaki gibidir:
Vergi karsihiginin mutabakati:
01 Ocak 01 Ocak
31 Mart 2012 31 Mart 2011
Devam eden faaliyetlerden elde edilen kar 9.999.908 13.215.544
Gelir vergisi orani %20 1.999.982 2.643.109
Vergi etkisi:
- Kanunen kabul edilmeyen giderler 34.199 148.703
Gelir tablosundaki vergi karsihigi gideri 2.034.181 2.791.812
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NOT 26 - HISSE BASINA KAZANC

Hisse basina kar miktari, net donem karinin Grup hisselerinin yil i¢indeki agirlikli ortalama pay
adedine boliinmesiyle hesaplanir. Grup’un Hisse Basmma Kazang / Kayip hesaplamasi asagidaki
gibidir.

Sirketler mevcut hissedarlara birikmis karlardan hisseleri oraninda hisse dagitarak “Bedelsiz Hisseler”
ile sermayelerini arttirabilir. Hisse basina kar hesaplanirken, bu bedelsiz hisse ihraci gikarilmis hisseler
olarak sayilir. Dolayisiyla hisse basina kar hesaplamasinda kullanilan agirlikli hisse adedi ortalamasi,
hisselerin bedelsiz olarak ¢ikarilmasini geriye doniik olarak uygulamak suretiyle elde edilir.

Sirket Ana Sozlesmesine Gore

Pay Adedi 283.701.421
Her Paym Nominal Tutari 0,01-TL
Toplam Nominal Tutar 2.837.014,21-TL

Sirketin yeni ana s6zlesmesine gore her bir birim pay 0,01-TL nominal bedele isabet etmesine ragmen,
hem gecmis yillarla karsilastirma saglanabilmesi ve Istanbul Menkul Kiymetler Borsasinda 1-TL
nominal bedele isabet eden degerler ilizerinden ifade edilmesi nedeniyle hisse basina kazang 1-TL
nominal bedele isabet eden hisse senetlerinin agirlikli ortalama adetlerine gore hisse basina kazang
asagidaki sekilde hesaplanmugtir.

01 Ocak 01 Ocak
31 Mart 2012 31 Mart 2011
Net donem Kari 7.963.124 10.421.892
Ortalama Hisse Adedi (Beheri 1-TL Nominal
Degerli Hisselerin Agirlikli Ortalama Adeti 2.837.014 2.837.014
1-TL Nominal Bedelli Hisse Basina Diisen
Kazang 2,80687 3,67354
NOT 27 - ILISKILI TARAF ACIKLAMALARI
a) [ligkili taraflarla Borg ve Alacak bakiyeleri:
Alacaklar Borclar
Ticari Ticari
Ticari Olmayan Ticari Olmayan
31 Mart 2012 Alacaklar Alacaklar Borglar Borglar
Dénkasan - - 5.110.471 -
Ortaklar (Temettii) - - - 193.529
Asil Gida ve Kimya San.
ve Tic. A.S. (“Asil Gida”) - - 53.204 -
Toplam - - 5.163.675 193.529
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NOT 27 - ILISKILI TARAF ACIKLAMALARI (Devami)

Alacaklar Borclar
Ticari Ticari
Ticari Olmayan Ticari Olmayan
31 Aralik 2011 Alacaklar Alacaklar Borglar Borglar
Donkasan - - 4.132.329 -
Ortaklar (Temettii) - - - 194.709
Asil Gida - - 18.180 -
Toplam - - 4.150.509 194.709
b) [liskili Taraflardan alimlar ve Iliskili taraflara satislar
31 Mart 2012
Alimlar Satislar
Mal ve Mal ve
Kira Hizmet  Diger(*) Toplam Kira Hizmet Diger Toplam
Donkasan - 7.144.473 - 7.144.473
Asil Gida 93.000 - 42.557 135.557 - - - -
Toplam 93.000 7.144.473 42.557  7.280.030 - - - -

*) Pak Is Merkezi aidatindan olusmaktadir.

[ligkili taraflarla gergeklestirilen islemin niteligi ve alman-verilen teminatlarin tutar1 asagidadir:

iligkinin Teminatin Teminat
31 Mart 2012 Niteligi Niteligi Tutar1
Asil Gida ve Kimya San. ve Tic. A.S.  Pak Is Merkezi Kira ve Aidat Odemeleri Yok -
Toplam
31 Mart 2011
Almlar Satislar
Mal ve Mal ve
Kira Hizmet  Diger(*) Toplam Kira Hizmet Diger Toplam
Donkasan - 6.801.481 - 6.801.481 - - - -
Asil Gida 84.000 - 39.669 123.669 - - - -
Toplam 84.000 6.801.481 39.669  6.925.150 - - - -

*) Pak s Merkezi aidatindan olugmaktadir.
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NOT 27 - ILISKILI TARAF ACIKLAMALARI (Devam)

[ligkili taraflarla gerceklestirilen islemin niteligi ve alman-verilen teminatlarin tutar1 asagidadir:

Teminatin Teminat
31 Mart 2011 fligkinin Niteligi Niteligi Tutar
Asil Gida ve Kimya San. ve Tic.  Pak Is Merkezi Kira ve Aidat
A.S. Odemeleri Yok -
Toplam - - -
a) Ust diizey yoneticilere saglanan fayda ve iicretler
01 Ocak 01 Ocak
31 Mart 2012 31 Mart 2011
Calisanlara saglanan kisa vadeli faydalar 339.663 315.136
Toplam 339.663 315.136

NOT 28 - FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RISKLERIN NIiTELiGi VE
DUZEYI

(a)  Sermaye risk yonetimi

Grup, sermaye yonetiminde, bir yandan faaliyetlerinin siirekliligini saglamaya calisirken, diger yandan
da borg ve 6z kaynak dengesini en verimli sekilde kullanarak karliligini artirmay1 hedeflemektedir.

Grup’un sermaye yapisi 8. notta aciklanan kredileri de igeren borglar, 6. notta agiklanan nakit ve nakit
benzerleri ve sirasiyla 27. notta agiklanan ¢ikarilmis sermaye, sermaye yedekleri, kar yedekleri ve
gecmis yil karlarini da iceren 6z kaynak kalemlerinden olusmaktadir.

Grup’un sermaye maliyeti ile birlikte her bir sermaye sinifiyla iligkilendirilen riskler st yonetim
tarafindan degerlendirilir. Ust yonetim degerlendirmelerine dayanarak, sermaye yapisini yeni borg
edinilmesi veya mevcut olan borcun geri ddenmesiyle oldugu kadar, temettii 6demeleri, yeni hisse
ihraci yoluyla dengede tutulmasi amaglanmaktadir.

Grup sermayeyi bor¢/toplam sermaye oranini kullanarak izler. Bu oran net borcun toplam sermayeye
boliinmesiyle bulunur. Net borg, nakit ve nakit benzeri degerlerin toplam borg tutarindan (bilangoda
gosterildigi gibi kredileri ve ticari borglar igerir) diisiilmesiyle hesaplanir. Toplam sermaye, bilangoda
gosterildigi gibi 6z sermaye ile net borcun toplanmasiyla hesaplanir.

Grup’un 0z kaynaklara dayali genel stratejisi onceki donemden bir farklilik géstermemektedir.

Grup risk yoOnetim politikas1 esas olarak finansal piyasalarin 6ngoriilemezligine ve degiskenligine
odaklanmakta olup uygulanan politikalarla olas1 olumsuz etkilerin en aza indirgenmesi amac¢lanmugtir.

(b)  Onemli muhasebe politikalari

Grup’un finansal araglarla ilgili 5nemli muhasebe politikalar1 2 numarali dipnotta agiklanmustir.
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NOT 28 - FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RIiSKLERIN NIiTELiGi VE
DUZEYI (Devami)

(c)  Grup’un maruz kaldig1 riskler

Faaliyetleri nedeniyle Grup, doviz kurundaki, faiz oranindaki degisiklikler ve diger risklere maruz
kalmaktadir. Grup ayrica Finansal araglari elinde bulundurma nedeniyle karsi tarafin anlagmanin
gereklerini yerine getirememe riskini de tagimaktadir. Grup diizeyinde karsilasilan piyasa riskleri,
duyarlilik analizleri esasina gore Olgiilmektedir. Cari y1lda Grup’un maruz kaldigi piyasa riskinde ya da
karsilagilan riskleri ele alis yonteminde veya bu riskleri nasil 6lgtiigiine dair kullandigr yontemde,
onceki seneye gore bir degisiklik olmamastir.

(c.1) Kur riski ve yonetimi

Yabanci para cinsinden iglemler, kur riskinin olusmasina sebebiyet vermektedir.

Grup, doviz cinsinden varlik ve yiikiimliiliiklerinin Tiirk Lirasi’na ¢evriminde kullanilan kur oranlarinin
degisimi nedeniyle, kur riskine maruzdur. Kur riski ileride olusacak ticari islemler, kayda alinan aktif ve

pasifler arasindaki fark sebebiyle ortaya ¢ikmaktadir.

Grup, esas olarak doviz tevdiat hesaplari, doviz cinsinden alacak ve borglari nedeniyle kur riskine maruz
kalmaktadir

Doviz Kuru Duyarhlik Analizi Tablosu

31 Mart 2012

Kar / Zarar
Yabanci Paranin Yabanci Paranin
Deger Kazanmasi Deger Kaybetmesi
ABD Dolarmmin TL Karsisinda % 10 deger degisimi halinde;
1- ABD Dolar1 Net Varlik / Yikimlilugi 877.976 (877.976)
2- ABD Dolar1 Riskinden Korunan Kisim (-) -
3- ABD Dolar1 Net Etki (1+2) 877.976 (877.976)
Avro' nun TL Karsisinda % 10 deger degisimi halinde;
4- Avro Net Varlik / Yikiimliligi 2.424.392 (2.424.392)
5- Avro Riskinden Korunan Kisim (-) -
6- Avro Net Etki (4+5) 2.424.392 (2.424.392)
Diger Doviz Kurlarinin TL Kargisinda ortalama % 10 deger degisimi halinde;
7- Diger Doviz Net Varlik / Yikimliligi 68 (68)
8- Diger Doviz Kuru Riskinden Korunan Kisim (-) -
9- Diger Doviz Varliklar1 Net Etki (4+5) 68 (68)
TOPLAM 3.302.436 (3.302.436)
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NOT 28 - FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN

DUZEYI (Devami)

Déviz Kuru Duyarhilik Analizi Tablosu

RIiSKLERIN NITELIGI VE

31 Arahk 2011

Kar / Zarar
Yabanci Paranin Yabanci Paranin
Deger Kazanmasi Deger Kaybetmesi
ABD Dolarmin TL Karsisinda % 10 deger degisimi halinde;
1- ABD Dolar1 Net Varlik / Yiikiimliligi 678.263 (678.263)
2- ABD Dolari Riskinden Korunan Kisim (-) - -
3- ABD Dolar1 Net Etki (1+2) 678.263 (678.263)
Avro' nun TL Karsisinda % 10 deger degisimi halinde;
4- Avro Net Varlik / Yikimliligi 1.574.452 (1.574.452)
5- Avro Riskinden Korunan Kisim (-) - -
6- Avro Net Etki (4+5) 1.574.452 (1.574.452)
Diger Doviz Kurlarinin TL Karsisinda ortalama % 10 deger degisimi halinde;
7- Diger Doviz Net Varlik / Yikimliliga - -
8- Diger Doviz Kuru Riskinden Korunan Kisim (-) - -
9- Diger Doviz Varhiklar1 Net Etki (4+5) - -
TOPLAM 2.252.715 (2.252.715)

49



KARTONSAN KARTON SANAYI VE TICARET ANONIM SIRKETI

31 MART 2012 TARIHIi iTIBARIYLE ARA DONEM KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARI TAMAMLAYICI NOTLAR

(Tutarlar, aksi belirtilmedikgce, Tiirk Lirast olarak gosterilmistir.)

NOT 28 - FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYI (Devami)

Déviz Pozisyonu Tablosu

31 Aralik 2011

31 Aralik 2011

TL Karsihg

USD

Avro

CHF

TL Karsihg:

USD

Avro

CHF

Digel

1. Ticari Alacaklar 10.940.627
2a. Parasal Finansal Varliklar 22.083.734
2b. Parasal Olmayan Finansal Varliklar -
3. Diger -
4. Dénen Varliklar Toplam (1+2+3) 33.024.361

1.177.779
3.774.423

4.952.202

3.740.932
6.504.137

10.245.069

8.819.235
16.762.519

25.581.754

998.355
2.759.273

3.757.628

2.837.156
4.725.894

7.563.050

5. Ticari Alacaklar -
6a. Parasal Finansal Varliklar -
6b. Parasal Olmayan Finansal Varliklar -
7. Diger -
8. Duran Varhklar Toplam (5+6+7) -

9. Toplam Varhklar (4+8) 33.024.361

4.952.202

10.245.069

25.581.754

3.757.628

7.563.050

10. Ticari Borglar 3.405.427
11. Finansal Yikiimliilikler -
12a. Parasal Olan Diger Yiikiimliilikler -
12b. Parasal Olmayan Diger Yiik. -
13. Kisa Vadeli Yiik. Toplam (10+11+12) 3.405.427

57.400

1.389.170

1.389.170

3.053.207

3.053.207

166.044

166.044

1.115.025

1.115.025

14. Ticari Borglar -
15. Finansal Yiikiimliiliikler -
16a. Parasal Olan Diger Yiik. -
16b. Parasal Olmayan Diger Yiik. -
17. Uzun Vadeli Yiik. Toplami (14+15+16) -

18. Toplam Yiikiimliiliikler (13+17) 3.405.427

1.389.170

3.053.207

166.044

1.115.025

19. Bilango dis1 Tiirev Araglarinin Net Varhk/
(Yiikiimliiliik) Pozisyonu (19a-19b) -

19a. Hedge Edilen Toplam Varlik Tutar1 -
19b. Hedge Edilen Toplam Yiik. Tutar1 -

20. Net Yabanci Para Varhk / (Yiikiimliiliik) Pozisyonu (9-18+19) 29.618.934

4.894.802

8.855.899

241

22.528.547

3.591.584

6.448.025

21. Parasal Kalemler Net Yabanci Para Varhk/

241

(yiikiimliiliik) pozisyonu (1+2a+5+6a-10-11-12a-14-15-16a) 29.618.934
22. Doviz Hedge'i I¢cin Kullanilan Finansal Araglarin Toplam Gergege Uygun Degeri -
23. Déviz Varhklarin Hedge Edilen Kisminin Tutar: -
23. Déviz Yiikiimliiliikleirn Hedge Edilen Kisminin Tutar1 -

4.894.802

8.855.899

22.528.547

3.591.584

6.448.025

23. ihracat 12.018.305
24. ithalat 4.408.934

1.630.022
1.342.919

3.870.943
853.944

39.566.850
17.231.741

6.941.178
3.875.721

11.957.596
4.122.671

563.220

465.361
1.070
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NOT 28 - FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NITELiIGi VE
DUZEYI (Devam)

(c.2) Faiz orani riski ve yonetimi

Faiz Pozisyonu Tablosu

Sabit Faizli Finansal Araclar 31 Mart 2012 31 Aralik 2011
Gergege Uygun deger farki kar/zarara yansitilan
finansal varliklar 67.510.983 60.383.053
Finansal Varliklar Satilmaya Hazir Finansal varliklar - -

Finansal Yikimlilikler

Degisken Faizli Finansal Araclar

Finansal Varliklar
Finansal Yikiimliiliikler

Grup’un degisken faizli finansal araci yoktur. Grubun sabit faizi finansal araglarinin tamaminin kisa
vadeli olmasi sebebiyle sabit faizli finansal araglarda analizde dikkate alinmistir. Grup banka
mevduatlarinin dnemli bir boliimiinii vadeli mevduat olarak degerlendirmektedir. Faiz oranlarinda
meydana gelebilecek azaliglar Grup’un gelir kaybina neden olacaktir. 31 Mart 2012 tarihinde TL para
birimi cinsinden olan faiz 1 puan yiiksek/diisiik olsaydr ve diger tiim degiskenler sabit kalsaydi, vergi
ve ana ortaklik dig1 paylar dncesi kar 675.110 TL (31 Aralik 2011: 603.830 TL) daha yiiksek/diisiik
olacakt.

Yukaridaki analizler faiz oranlari hari¢, tim diger degiskenlerin sabit kaldigi varsayimina
dayanmaktadir.

(c.3) Kredi riski yonetimi

Finansal araclar1 elinde bulundurmak, karsi tarafin anlasmanin gereklerini yerine getirememe riskini
de tasimaktadir. Grup’un tahsilat riski, esas olarak ticari alacaklarindan dogmaktadir. Ticari alacaklar,
Grup politikalar1 ve prosediirleri dikkate alinarak degerlendirilmekte ve bu dogrultuda siipheli alacak
karsilig1 ayrildiktan sonra bilangoda net olarak gosterilmektedir (Not 8).

Grup ticari alacaklarinin tamamina yakmi yeterli teminat alinmig miisterilerden alacaklardan
olugmakta olup, miisterileri {izerinde etkili bir kontrol sistemi kurmustur. Kredi riski yonetimce
miisteri bazinda takip edilmektedir ve her bir borglu i¢in bu riskler sinirlandirilmistir. Grup’un énemli
tutarlarda az sayida miisteri yerine, ¢ok sayida miisteriden alacakli olmasi nedeniyle 6nemli bir ticari
alacak riski ve yogunlagma riski bulunmamaktadir.

Grup’un yurti¢i ticari alacaklarinin tamamina yakii Teminat mektuplari ile yurtdisi alacaklar ise
Eximbank kredi sigortasi ile dnemli oranda garanti altina alinmustir.
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NOT 28 - FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYI (Devami)

FiNANSAL ARAC TURLERI iTIBARiYLE MARUZ KALINAN KREDI RiSKi

31 Arahk 2011

Raporlama tarihi itibariyle maruz kalinan azami kredi riski (A+B+C+D+E)
- Azami riskin teminat, vs ile giivence altina alinmus kismi
A. Vadesi gecmemis yada deger diisiikliigiine ugramams finansal varhklarin net defter degeri
B. Kosullar yeniden goriisiilmiis bulunan, aksi takdirde vadesi gecmis veya deger diisiikliigiine ugrams
sayllacak finansal varhklarin defter degeri
C. Vadesi gecmis ancak deger diisiikliigiine ugramamis varhklarin net defter degeri (*)
- Teminat vs. ile giivence altina alinmig kismi
D. Deger diisiikliigiine ugrayan varhklarin net defter degerleri
- Vadesi Gegmis (briit defter degeri)
- Deger Diisiikliigii (-)
- Net degerin teminat, vs ile giivence altina alinmis kismi (**)
- Vadesi Gegmemis (briit defter degeri)
- Deger Diisiikliigii (-)
- Net degerin teminat, vs ile giivence altina alinmis kismi

E. Bilanco dis1 kredi riski iceren unsurlar

31 Arahk 2011

Raporlama tarihi itibariyle maruz kalinan azami kredi riski (A+B+C+D+E)
- Azami riskin teminat, vs ile giivence altina alinmis kismi
A. Vadesi gecmemis yada deger diisiikliigiine ugramamis finansal varliklarin net defter degeri

B. Kosullar yeniden goriisiilmiis bulunan, aksi takdirde vadesi gecmis veya deger diisiikliigiine ugrams
sayllacak finansal varhklarin defter degeri
C. Vadesi gecmis ancak deger diisiikliigiine ugramams varhklarin net defter degeri (*)
- Teminat vs. ile giivence altina alinmig kismi
D. Deger diisiikliigiine ugrayan varhiklarin net defter degerleri
- Vadesi Gegmis (briit defter degeri)
- Deger Diisiikliigii (-)
- Net degerin teminat, vs ile giivence altina alinmig kismi (**)
- Vadesi Gegmenmis (briit defter degeri)
- Deger Diisiikliigii (-)
- Net degerin teminat, vs ile giivence altina alinmig kismi

E. Bilanc¢o dis1 kredi riski iceren unsurlar
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NOT 28 - FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RISKLERIN NITELIGI VE
DUZEYI (Devam)

(*)  Vadesi ge¢mis ancak deger diisiikliigiine ugramamis varliklara iliskin vade dagilimi asagidaki gibidir.

01 Ocak 01 Ocak

31 Mart 2012 31 Arahk 2011

Vadesi Uzerinden 0-3 Ay Gegen 7.075.620 6.722.859
Vadesi Uzerinden 3-6 Ay Gegen - -
Vadesi Uzerinden 3-9 Ay Gegen - -
Vadesi Uzerinden 9-12 Ay Gegen - -
Toplam 7.075.620 6.722.859
Teminat Tutar1 (Teminat Mektubu) 7.075.620 6.722.859

(**) Eximbank Kredi Sigortasi ile yurt dis1 alacaklarin %90°1 teminat altina alinmig bulunmaktadir. Teminat
tutar1 vadesi gegmis yurtdigi alacaklardan Eximbank Sigortasi kapsamina giren %90’lik kisimdan
olugmaktadir.

Teminat mektuplari ile yurtdisi alacaklar ise Eximbank kredi sigortasi ile 6nemli oranda garanti altina

almmustir.

(c.4) Likidite riski ve yonetimi
Grup, nakit akimlarini diizenli olarak takip ederek finansal varliklarin ve yiikiimliiliiklerin vadelerinin
eslestirilmesi yoluyla yeterli fonlarin ve borglanma rezervinin devamini saglayarak, likidite riskini

yonetmeye ¢aligmaktadir.

Likidite riski tablolar:

Ihtiyatli likidite riski yonetimi, yeterli dlgiide nakit tutmayi, yeterli miktarda kredi islemleri ile fon
kaynaklarinin kullanilabilirligini ve piyasa pozisyonlarini kapatabilme giiciinii ifade eder.

Mevcut ve ilerideki muhtemel borg gereksinimlerinin fonlanabilme riski, yeterli sayida ve yiiksek
kalitedeki kredi saglayicilarinin erisilebilirliginin siirekli kilinmas1 suretiyle yonetilmektedir.

Asagidaki tablo, Grup’un tiirev niteliginde olan ve olmayan finansal yiikiimliiliiklerinin TL bazinda
vade dagilimin gostermektedir.

31 Mart 2012
Sozlesme 3-12ay 15yl 5 yildan

Defter  Uyarinca Nakit 3 Aydan Kisa Arasﬁ arz)lfs1 yuzun
Sozlesme Vadeleri Degeri Cikislar Toplami y
Tiirev Olmayan Finansal
Yiikiimliiliikler 19.987.945 19.987.945 19.987.945 - - -
Banka Kredileri 55.224 55.224 55.224 - - -
Borc¢lanma Senedi Ihraclar - - - - - -
Finansal Kiralama Yiikiim. - - - - - -
Ticari Borg¢lar 16.344.671 16.344.671 16.344.671 - - -
Diger Bor¢lar 3.588.050 3.588.050 3.588.050 - - -

Diger - - - - - -
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NOT 28 - FiNANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NITELiIGi VE

DUZEYI (Devam)
Sozlesme 3-12a 1-5 yil 5 yildan
Defter _ Uyarinca Nakit 3 Aydan Kisa aras}; ar;,m yuzun
Sozlesme Vadeleri Degeri Cikislar Toplam y
Tiirev Finansal
Yiikiimliiliikler - - - - -
Tiirev Nakit Girisleri - - - R _
Tiirev Nakit Cikiglar: - - - - -
31 Aralik 2011
Sozlesme
. 3-12 ay 1-5yil 5 yildan
Defter Degeri Uyarinca Nakit 3 Aydan Kisa Arasi arasi uzun
Sozlesme Vadeleri Cikiglar Toplamm
Tiirev Olmayan Finansal
Yiikiimliiliikler 18.414.625 18.414.625 18.414.625 - - -
Banka Kredileri 62.557 62.557 62.557 - - -
Bor¢lanma Senedi Ihraclar - - - - - -
Finansal Kiralama Yiikiim. - - - - - -
Ticari Borglar 15.216.483 15.216.483 15.216.483 - - -
Diger Bor¢lar 3.135.585 3.135.585 3.135.585 - - -
Diger - - - - - -
Sozlesme 3-12ay 15y 5 yildan
Defter _ Uyarinca Nakit 3 Aydan Kisa aras); args1 yuzun
Sozlesme Vadeleri Degeri Cikislar Toplami Y

Tiirev Finansal
Yiikiimliiliik. - -

Tiirev Nakit Girisleri - -
Tiirev Nakit Cikislar: - -
(c.5) Diger Risklere iliskin Analizler

Hisse senedi v.b. finansal aracglara iliskin riskler

Grup’un aktifinde makul deger degismelerine duyarli hisse senedi ve benzeri finansal

degildir.
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NOT 29 - FINANSAL ARACLAR (GERCEGE UYGUN DEGER ACIKLAMALARI VE
FINANSAL RISKTEN KORUNMA MUHASEBESI CERCEVESINDEKI
ACIKLAMALAR)

Grup, finansal araglarin kayithi degerlerinin makul degerlerini yansittigini diisiinmektedir.

Finansal risk yonetimindeki hedefler

Grup’un Finansal Isler boliimii finansal piyasalara erisimin diizenli bir sekilde saglanmasindan ve
Grup’un faaliyetleri ile ilgili maruz kalinan finansal risklerin gozlemlenmesinden ve yonetilmesinden
sorumludur. S6z konusu bu riskler; piyasa riski (d6viz kuru riski, gercege uygun faiz orani riski ve fiyat
riskini igerir), kredi riski, likidite riski ile nakit akim faiz oran1 riskini kapsar.

Grup bu risklerin etkilerini azaltmak ve bunlara kars1 finansal riskten korunmak amaciyla tiirev {iriin
niteligindeki finansal araclarindan vadeli doviz islem so6zlesmelerini kullanmamaktadir. Grup’un

spekiilatif amagl finansal araci (tiirev iiriin niteligindeki finansal araglarin da dahil oldugu) yoktur ve bu
tiir araglari alim-satimu ile ilgili bir faaliyeti bulunmamaktadir.
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