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KARTONSAN KARTON SANAYI VE TICARET A.S.

31 MART 2015 VE 2014 TARIHLERI iTIBARIYLE

KONSOLIDE FINANSAL DURUM TABLOLARI (BILANCOLAR)

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

(Bagimsiz (Bagimsiz
denetimden denetimden
Dipnot gecmemis) gecmis)
Referanslari 31 Mart 2015 31 Arahik 2014
VARLIKLAR
Donen varhklar
Nakit ve nakit benzerleri 6 2.744.704 4.617.633
Ticari alacaklar
- liskili taraflardan ticari alacaklar 7 2.284.631 895.638
- {liskili olmayan taraflardan ticari alacaklar 8 31.962.888 24.678.505
Diger alacaklar
- [ligkili olmayan taraflardan diger alacaklar 10 6.641.967 6.226.580
Stoklar 11 40.870.290 44.043.802
Pesin 6denmis giderler 19 3.506.276 2.327.124
Diger donen varliklar 19 9.189.547 6.251.371
Toplam dénen varhklar 97.200.303 89.040.653
Duran varhklar
Diger alacaklar
- {liskili olmayan taraflardan diger alacaklar 10 13.560 13.560
Ozkaynak yontemiyle degerlenen yatirimlar 4 10.015.532 10.152.612
Yatirim amagli gayrimenkuller 12 229.270 229.270
Maddi duran varliklar 13 206.833.104 211.964.823
Maddi olmayan duran varliklar
- Diger maddi olmayan duran varliklar 14 1.678.266 1.774.697
Pesin 6denmis giderler 19 1.673.907 854.829
Ertelenmis vergi varligi 26 19.635.841 17.998.327
Toplam duran varhklar 240.079.480 242.988.118
Toplam varhklar 337.279.783 332.028.771

[lisikteki dipnotlar konsolide finansal tablolarin tamamlayici pargasini olustururlar.
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KARTONSAN KARTON SANAYI VE TICARET A.S.

31 MART 2015 VE 2014 TARIHLERI iTIBARIYLE

KONSOLIDE FINANSAL DURUM TABLOLARI (BILANCOLAR)

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

(Bagimsiz (Bagimsiz
denetimden denetimden
Dipnot gecmemis) gecmis)
Referanslar 31 Mart 2015 31 Arahk 2014
KAYNAKLAR
Kisa vadeli yiikiimliiliikler
Kisa vadeli bor¢lanmalar 9 35.286.110 20.362.275
Ticari borglar
- Tliskili taraflara ticari borclar 7 14.663.237 16.483.346
- liskili olmayan taraflara ticari borglar 8 25.653.094 27.473.162
Calisanlara saglanan faydalar kapsaminda borglar 283.853 199.876
Diger borglar
ili$ki1i taraflara diger borglar 7 8.912 8.333
Iligkili olmayan taraflara diger borg¢lar 10 1.823.017 2.465.307
Donem kar vergi yiikiimliligii 26 90.132 9.076
Kisa vadeli karsiliklar
- Calisanlara saglanan
faydalara iligkin kisa vadeli karsiliklar 16, 18 1.706.327 417.652
- Diger kisa vadeli karsiliklar 16 1.084.299 696.273
Toplam kisa vadeli yiikiimlultkler 80.598.981 68.115.300
Uzun vadeli yakamlalakler
Uzun vadeli karsiliklar
- Calisanlara saglanan
faydalara iligkin uzun vadeli karsiliklar 18 3.968.123 3.725.824
Ertelenmis vergi yiikkiimlaligi 26 - -
Toplam uzun vadeli yakamltlukler 3.968.123 3.725.824
Ozkaynaklar
Ana ortakhga ait 6zkaynaklar 252.657.022 260.133.258
Odenmis sermaye 20 2.837.014 2.837.014
Sermaye diizeltme farklar 20 93.298.657 93.298.657
Paylara iligkin primler/iskontolar 7.529 7.529
Kar veya zararda yeniden siniflandirilmayacak
birikmis diger kapsamli gelirler ve giderler
- Diger kayiplar 20 (433.514) (450.983)
Kardan ayrilan kisitlanmis yedekler 20 25.795.815 25.788.466
Gegmis yillar karlart 138.626.096 119.219.148
Net donem kari/zarari (7.474.575) 19.433.427
Kontrol guicti olmayan paylar 55.657 54.389
Toplam dzkaynaklar 252.712.679 260.187.647
TOPLAM KAYNAKLAR 337.279.783 332.028.771

Mlisikteki dipnotlar konsolide finansal tablolarin tamamlayici par¢asimi olustururlar.
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KARTONSAN KARTON SANAYI VE TICARET A.S.

1 OCAK - 31 MART 2015 VE 2014 DONEMLERINE AiT KONSOLIDE

KAR VEYA ZARAR VE DIGER KAPSAMLI GELIiR TABLOLARI

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

(Bagimsiz (Bagimsiz

denetimden) denetimden

gecmenmis) gecmemis)

Dipnot 1 Ocak - 1 Ocak -

Referanslari 31 Mart 2015 31 Mart 2014

Hasilat 21 57.473.786 63.526.400
Satiglarin maliyeti (-) 21 (59.080.036) (49.083.072)
Brut kar (1.606.250) 14.443.328

Ozkaynak yontemiyle degerlenen yatirimlarin
karlarindan/(zararlarindan) paylar 4 (227.072) (119.965)
Genel yonetim giderleri (-) 22 (2.664.178) (2.467.474)
Pazarlama giderleri (-) 22 (2.613.424) (2.790.261)
Esas faaliyetlerden diger gelirler 24 3.139.653 4.804.472
Esas faaliyetlerden diger giderler (-) 24 (4.376.500) (2.454.306)
Esas faaliyet kar1 (8.347.771) 11.415.794
Yatirim faaliyetlerinden gelirler 25 467.673 3.200.658
Yatirim faaliyetlerinden giderler (-) 25 (206.700) (1.301.651)
Finansman gideri oncesi faaliyet kari (8.086.798) 13.314.801
Finansman giderleri (-) (925.924) (383.149)
Surdardlen faaliyetler vergi dncesi kar (9.012.722) 12.931.652
Surduardlen faaliyetler vergi geliri/(gideri) 26 1.540.323 (2.657.330)
- Dénem vergi gideri (-) 26 (96.363) (2.555.594)
- Ertelenmis vergi geliri 26 1.636.686 (101.736)
Doénem kari (7.472.399) 10.274.322
Dénem karinin dagihim (7.472.399) 10.274.322
-Kontrol giicti olmayan paylar 2.176 4.045
-Ana ortaklik paylar (7.474.575) 10.270.277
Pay basina kazang 27 (2.63466) 3.62010
-Siirdiiriilen faaliyetlerden pay basina kazang (2.63466) 3.62010
Diger kapsamli gelir 20 (3.311) 172.147
Ozkaynak yontemiyle degerlenen yatirimlarin

diger kapsamli gelirinden siniflanan 4,20 20.780 (34.429)
Toplam kapsamh gelir (7.454.930) 10.412.040
Toplam kapsamh gelirin dagilimi (7.454.930) 10.412.040
-Kontrol giict olmayan paylar 2.176 4.045
-Ana ortaklik paylari (7.457.106) 10.407.995

[lisikteki dipnotlar konsolide finansal tablolarin tamamlayici pargasini olustururlar.
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KARTONSAN KARTON SANAYI VE TICARET A.S.

31 MART 2015 VE 2014 TARIHLERINDE SONA EREN DONEMLERE AIT

KONSOLIDE OZKAYNAKLAR DEGiSiM TABLOLARI

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

Birikmis karlar

) Sermaye Pay ihrag Kardan ayrilan Ana Kontrol gicl
Odenmis diizeltme primleri/ Diger kisitlanms Gecmis Net ortakhiga ait olmayan .
Bagimsiz denetimden ge¢gmemis sermaye farklar iskontolar kayiplar yedekler yillar kari donem kari Ozkaynaklar paylar  Ozkaynaklar
1 Ocak 2014 itibariyle
bakiyeler (Dénem bast) 2.837.014 93.298.657 7.529 (260.289) 24.897.857 93.308.885 35.795.269 249.884.922 55.632 249.940.554
Transferler - - - - 890.609 34.904.660 (35.795.269) - - -
Toplam kapsamlt gelir - - - 137.719 - - 10.270.277 10.407.996 4.045 10.412.041
Temettiiler - - - - - (8.994.397) - (8.994.397) (1.103)  (8.995.500)
31 Mart 2014 itibariyle
bakiyeler (D6nem sonu) 2.837.014 93.298.657 7.529 (122.570) 25.788.466 119.219.148 10.270.277 251.298.521 58.574 251.357.095
Birikmis karlar
) Sermaye Pay ihrag Kardan ayrilan Ana Kontrol giicl
Odenmis diizeltme primleri/ Diger kisitlanmis Gecmis Net ortakhiga ait olmayan .
Bagimsiz denetimden ge¢gmemis sermaye farklar iskontolar kayiplar yedekler yillar kari donem kari Ozkaynaklar paylar  Ozkaynaklar
1 Ocak 2014 itibariyle
bakiyeler (Donem bast) 2.837.014 93.298.657 7.529 (450.983) 25.788.466 119.219.148 19.433.427 260.133.258 54.389 260.187.647
Transferler - - - - 7.349 19.426.078 (19.433.427) - - -
Toplam kapsamli gelir - - - 17.469 - - (7.474.575) (7.457.106) 2.176 (7.454.930)
Temettiler - - - - - (19.130) - (19.130) (908) (20.038)
31 Mart 2015 itibariyle
bakiyeler (D6nem sonu) 2.837.014 93.298.657 7.529 (433.514) 25.795.815 138.626.096 (7.474.575) 252.657.022 55.657 252.712.679

[lisikteki dipnotlar konsolide finansal tablolarin tamamlayici pargasini olustururlar.



KARTONSAN KARTON SANAYI VE TICARET A.S.

1 OCAK - 31 MART 2015 VE 2014 DONEMLERINE AiT

KONSOLIDE NAKIT AKIS TABLOLARI
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (““TL”) olarak ifade edilmistir.)

Bagimsiz Bagimsiz
denetimden ge¢memis  denetimden ge¢gmemis
Dipnot 1 Ocak - 1 Ocak -
Referanslari 31 Mart 2015 31 Mart 2014

ISLETME FAALIYETLERINDEN NAKIiT AKISLARI (15.030.057) 20.940.285
Doénem kari (7.472.399) 10.274.322
Doénem kar1 mutabakati ile ilgili diizeltmeler: 6.822.654 3.271.175
Amortisman ve itfa paylar ile ilgili diizeltmeler 23 6.254.511 2.441.229
Karsiliklar ile ilgili diizeltmeler 2.134.663 (186.559)
Faiz gelirleri ve giderleri ile ilgili duzeltmeler (4.197) (1.639.613)
Vergi gideri ile ilgili diizeltmeler 26 (1.540.323) 2.657.330
Duran varliklarin elden ¢ikarilmasindan kaynaklanan diizeltmeler 25 (22.000) (1.212)
isletme sermayesinde gerceklesen degisimler: (14.392.560) 9.516.250
Stoklardaki azalisla ilgili diizeltmeler 3.094.743 (2.341.282)
Ticari ve diger alacaklardaki azalig/(artisla) ilgili diizeltmeler (9.167.533) 213.301
Ticari ve diger borglardaki artisla ilgili diizeltmeler (4.286.611) 14.908.239
Faaliyetlerle ilgili diger bor¢lardaki artisla ilgili dizeltmeler 83.977 53.478
Isletme sermayesinde gergeklesen diger artis/azalisla ilgili diizeltmeler (4.117.136) (3.317.486)
Faaliyetlerden elde edilen nakit akislari (15.042.305) 23.061.747
Odenen faiz (1.356.910) (735.101)
Alnan faiz 1.384.465 1.313.506
Vergi 6demeleri (15.307) (2.699.867)
YATIRIM FAALIYETLERINDEN KAYNAKLANAN NAKIiT AKISLARI (1.746.669) (26.198.418)
Bagli ortakliklarin elde edilmesine yonelik alislara
Tliskin nakit ¢ikislart - -
Maddi ve maddi olmayan duran varliklarin satigindan

kaynaklanan nakit girisleri 22.000 1.212
Maddi ve maddi olmayan duran varliklarin alimindan

kaynaklanan nakit ¢ikislar1 kaynaklanan nakit ¢ikislart (171.532) 37.461.785
Verilen nakit avans (1.673.907) (64.803.805)
Alnan faiz 76.770 1.142.390
C. FINANSMAN FAALIYETLERINDEN NAKIT AKISLARI 14.903.797 (8.966.522)
Odenen faiz - -
Borg¢lanmadan kaynaklanan nakit girisleri 14.923.835 28.978
Odenen temettiiler (20.038) (8.995.500)
YABANCI PARA CEVRIM FARKLARININ ETKSINDEN ONCE

NAKIT VE NAKIT BENZERLERINDEKI NET (AZALIS) (1.872.929) (14.224.655)
DONEM BASI NAKIT VE NAKIT BENZERLERI 6 4.617.633 61.008.802
DONEM SONU NAKIT VE NAKIT BENZERLERI 6 2.744.704 46.784.147

ilisikteki dipnotlar konsolide finansal tablolarin tamamlayici parcasini olustururlar.
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KARTONSAN KARTON SANAYI VE TICARET A.S.

1 OCAK - 31 MART 2015 DONEMINE AIT KONSOLIDE

FINANSAL TABLOLARA IiLIiSKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (““TL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 1 - SIRKETIN ORGANIZASYONU VE FAALIYET KONUSU

Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.S.’nin (“Sirket” veya “Kartonsan”) faaliyet konusu kuse karton
Uretimi ve ticaretidir. Kartonsan Sermaye Piyasasi Kurul’una (“SPK”) kayitli olup, hisseleri 1985
yilindan beri Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi’nda (“IMKB”) islem gormektedir. Hisselerinin
tamami IMKB’ye kotedir. Kartonsan’in halka agiklik oram % 24,67 olup, Sirket’in nihai kontrolii PAK
Grubu sirketleri vasitasiyla PAK Ailesi tiyelerindedir (Dipnot 20).

Sirket’in ticari sicile kayitli 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
fabrikasi bulunmaktadir.

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

Sirket’in Istanbul’da kurulu olan miisterek yonetime tabi ortaklig1 Donkasan Doniisen Kag. Ham. San.
ve Tic. A.S.’nin (“Donkasan”) faaliyet konusu her tiirlii kagit, karton, madeni cam vs gibi hurdalar satin
almak, tasnif etmek, balyalamak, paketlemek, depolamak, bu konularda fason isi yapmak ve/veya
yaptirmak, pazarlama faaliyetlerini ger¢eklestirmektir.

Bundan bdyle konsolide finansal tablolar ve agiklayici notlarinda Sirket, bagli ortakligi ve miisterek
yonetime tabi ortakligi “Grup” olarak adlandirilacaktir.

Grup’un 31 Mart 2015 tarihi itibariyle calisan personel sayisi tageron iscileri hari¢ 283 kisidir (31 Aralik
2014:281).

Bu konsolide finansal tablolar yayimlanmak iizere Yonetim Kurulu'nun 11 Mayis 2015 tarihli
YK/2015-15 sayili toplantisinda onaylanmis ve Y6netim Kurulu adina Y6netim Kurulu Uyesi ve Genel
Miidiir Haluk Iber ile Yénetim Kurulu Baskani1 Unal Bozkurt tarafindan imzalanmustir.

DIiPNOT 2 - KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKiN ESASLAR
2.1  Sunuma iliskin temel esaslar
2.1.1 Uygulanan finansal raporlama standartlari

Mlisikteki konsolide finansal tablolar Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun (“SPK”) 13 Haziran 2014 tarih ve
28676 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan Seri: II, No: 14.1 sayili “Sermaye Piyasasinda Finansal
Raporlamaya Iliskin Esaslar Tebligi” (“Teblig”) hiikiimlerine uygun olarak hazirlanmis olup, Teblig’in
5. maddesine istinaden Kamu Goézetimi Muhasebe ve Denetim Standartlarn Kurumu (“KGK”)
tarafindan yayimlanan Tirkiye Muhasebe Standartlar1 (“TMS”) esas almmustir. TMS’ler; Tiirkiye
Finansal Raporlama Standartlar1 (“TFRS”) ile bunlara iliskin ek ve yorumlar1 (“TMS/TFRS”)
icermektedir.

Grup’un, konsolide finansal tablolar1 ve notlari, SPK tarafindan 7 Haziran 2014 tarihli duyuru ile
aciklanan formatlara uygun olarak ve zorunlu kilian bilgiler dahil edilerek sunulmustur.

SPK, 17 Mart 2005 tarihinde almis oldugu bir kararla, Tiirkiye’de faaliyette bulunan halka acik sirketler
i¢in, 1 Ocak 2005 tarihinden itibaren gegerli olmak {izere enflasyon muhasebesi uygulamasinin gerekli
olmadigini ilan etmistir. Grup’un konsolide finansal tablolar1 bu karar ¢ergcevesinde hazirlanmistir.



KARTONSAN KARTON SANAYI VE TICARET A.S.

1 OCAK - 31 MART 2015 DONEMINE AIT KONSOLIDE

FINANSAL TABLOLARA IiLIiSKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (““TL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 2 - KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR
(Devami)

2.1.1 Uygulanan finansal raporlama standartlari (Devami)

Grup (ve Tiirkiye’de kayitli olan Bagli Ortaklig1 ve Is Ortakliklarr) muhasebe kayitlarmin tutulmasinda
ve kanuni finansal tablolarmin hazirlanmasinda, SPK tarafindan ¢ikarilan prensiplere ve sartlara, Tiirk
Ticaret Kanunu (“TTK”), vergi mevzuati ve Maliye Bakanlig1 tarafindan ¢ikarilan Tekdiizen Hesap
Plam1 sartlarina uymaktadir. Konsolide finansal tablolar, ger¢ege uygun degerleri ile gosterilen finansal
varlik ve yiikiimliiliklerin diginda tarihi maliyet esasina gore hazirlanms, kanuni kayitlara TMS
uyarinca dogru sunumun yapilmasi amaciyla gerekli diizeltme ve siniflandirmalar yansitilarak
diizenlenmistir.

2.1.2 Fonksiyonel ve raporlama para birimi

Sirket’in finansal tablolarinda yer alan kalemler, faaliyet gosterdigi ekonominin para birimi
(fonksiyonel para birimi) olan Tiirk Liras1 (“TL”) cinsinden dl¢iilmektedir. Finansal tablolar Sirket’in
raporlama para birimi olan TL cinsinden sunulmustur.

2.1.3 Karsilagtirmah bilgiler ve 6nceki donem tarihli finansal tablolarin diizeltilmesi

Finansal durum ve performans trendlerinin tespitine imkan vermek Ulzere, Grup’un cari dénem
konsolide finansal tablolar1 Onceki donemle karsilastirmali olarak hazirlanmaktadir. Cari dénem
konsolide finansal tablolarin sunumu ile uygunluk saglanmasi agisindan karsilastirmali bilgiler gerekli
goriildiigiinde yeniden smiflandirilir.

2.1.4 Konsolidasyon

Konsolidasyona iliskin esaslar

Konsolide finansal tablolar agagidaki maddelerde belirtilen esaslara gore hazirlanan Grup hesaplarini
igerir. Konsolidasyon kapsamina dahil edilen sirketlerin finansal tablolarinin hazirlanmasi sirasinda,
SPK Finansal Raporlama Standartlari’'na uygunluk ve Grup tarafindan uygulanan muhasebe
politikalarma ve sunum bigimlerine uyumluluk agisindan, gerekli diizeltme ve siniflandirmalar
yapilmistir. Bagh ortakliklarin ve miisterek yonetime tabi ortakliklarin faaliyet sonuglar1 satin alma
veya elden ¢ikarma islemlerine uygun olarak s6z konusu islemlerin gegerlilik tarihlerinde dahil edilmis
veya hari¢ birakilmiglardir.

Bagli Ortakliklar

Bagli 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
%50°den fazlasimi kullanma yetkisi kanaliyla; veya (b) oy kullanma hakkinin %50°den fazlasim
kullanma yetkisine sahip olmamakla birlikte finansal ve isletme politikalar iizerinde fiili kontroliini
kullanmak suretiyle finansal ve isletme politikalarin1 Ana Ortakligin menfaatleri dogrultusunda kontrol
etme yetkisi ve giiciine sahip oldugu sirketleri ifade eder.
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DIPNOT 2 - KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR
(Devami)

2.1.4 Konsolidasyon (Devami)

Bagli Ortakliklara ait bilangolar ve gelir tablolari tam konsolidasyon yontemi kullanilarak konsolide
edilmis olup Kartonsan ve Bagli Ortakliklarin sahip oldugu paylarin kayith istirak degerleri, ilgili
Ozkaynaklar ile karsilikli olarak netlestirilmistir. Kartonsan ile Bagl Ortakliklar arasindaki grup ici
islemler ve bakiyeler konsolidasyon islemi sirasinda netlestirilmistir. Kartonsan’in sahip oldugu
hisselerin kayitli degerleri ve bunlardan kaynaklanan temettiiler, ilgili 6zkaynaklar ve gelir tablosu
hesaplarindan netlestirilmistir. Bagli Ortakliklar, faaliyetleri tizerindeki kontroliin Grup’a transfer
oldugu tarihten itibaren konsolidasyon kapsamina alinmis ve kontroliin ortadan kalktigi tarihte de
konsolidasyon kapsamindan ¢ikartilmistir. Bagli ortakligin net varliklar1 ve faaliyet sonuglarinda Ana
Ortaklik dis1 paya sahip hissedarlarin paylari, konsolide bilango ve gelir tablosunda “Kontrol gtcu
olmayan paylar” olarak gosterilir.

Tam konsolidasyona tabi bagli ortakliklarin detaylar1 asagidaki gibidir:

31 Mart 2015 31 Arahk 2014
Selka Selka
Oran (%) Kayith TL Oran (%) Kayith TL
Kartonsan 99,37 1.242.089 99,37 1.242.089
Diger 0,63 7.911 0,63 7.911
Toplam sermaye 100,00 1.250.000 100,00 1.250.000

Miisterek yonetime tabi ortakliklardaki paylar

Miisterek yonetime tabi ortakliklar, Sirket ile bir veya daha fazla miitesebbis ortak tarafindan
miistereken yoOnetilmek tizere, bir ekonomik faaliyetin istlenilmesi i¢in bir sdzlesme dahilinde
olusturulan sirketleri ifade etmektedir. Grup, bu miisterek kontrolii, kendisinin dogrudan ya da dolayl
olarak sahip oldugu hisselerden yararlanarak saglamaktadir. Miisterek yoOnetime tabi ortakliklar
6zkaynak yontemi kullanilarak konsolide edilmistir.

Ozkaynak metodunda, miisterek yonetime tabi ortakliklar finansal tablolara ilk olarak maliyet degeri ile
kaydedilir ve bu tutar edinme tarihinden sonra Grup’un is ortakliklarinin kar ya da zararindaki pay1
kadar artirilir ya da azaltilir. Grup ile miisterek yonetime tabi ortakliklar arasindaki islemlerden dogan
kar ve zararlar, Grup’un finansal tablolarina miisterek yonetime tabi ortakliklarin grup disi
yatinnmcilarin payi kadar yansitilir. Gergeklesmemis zararlar islemin transfer edilen varlikta bir deger
disiikliigiine isaret etmedigi durumlarda elimine edilir.

Ozkaynak yontemi ile degerlenen miisterek yonetime tabi ortakliklarin detaylar1 asagidaki gibidir:

31 Mart 2015 31 Arahk 2014
Ddnkasan Ddénkasan
Oran (%) Kayith TL Oran (%) Kayith TL
Kartonsan 50,00 75.000 50,00 75.000
Diger 50,00 75.000 50,00 75.000
Toplam sermaye 100,00 150.000 100,00 150.000
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DIPNOT 2 - KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR
(Devami)

2.1.5 Onemli muhasebe degerlendirme, tahmin ve varsayimlari

Konsolide finansal tablolarin hazirlanmasinda Grup yonetiminin, raporlanan varlik ve yiikiimliliik
tutarlarim etkileyecek, bilanco tarihi itibariyle vukuu muhtemel yiikiimliiliik ve taahhiitleri ve raporlama
donemi itibariyle gelir ve gider tutarlarini belirleyen varsayimlar ve tahminler yapmasi gerekmektedir.
Gergeklesmis sonuglar tahminlerden farkli olabilmektedir. Tahminler diizenli olarak gozden
gecirilmekte, gerekli diizeltmeler yapilmakta ve gerceklestikleri donemde kar veya zarar tablosuna
yansitilmaktadirlar.

Konsolide finansal tablolara yansitilan tutarlar tizerinde 6nemli derecede etkisi olabilecek yorumlar ve
bilango tarihinde var olan veya ileride gerceklesebilecek tahminlerin esas kaynaklari goz Oniinde

bulundurularak yapilan varsayimlar asagidaki gibidir:

Ertelenmis vergi varligi

Grup vergiye esas finansal tablolar1 ile TMS’ye gore hazirlannmus finansal tablolar1 arasindaki
farkliliklardan kaynaklanan gecici zamanlama farklar1 igin ertelenmis vergi varligi ve yiikiimliiligi
muhasebelestirmektedir. Grup’un gelecekte olusacak karlardan indirilebilecek kullanilmamis mali
zararlar ve yatirim indirimden kaynaklanan indirilebilir gegici farklardan olusan ertelenmis vergi
varliklar1 bulunmaktadir. Grup, s6z konusu ertelenmis vergi varliklarini muhasebelestirirken,
gelecekteki kar projeksiyonlarini ve cari donemlerde olusan zararlarin son kullanilabilecegi tarihleri g6z
Oniinde bulundurulmustur (Dipnot 26). Bu konu ile ilgili olusan nihai vergisel sonuglarin baslangigta
kaydedilen tutarlardan farkli oldugu durumlarda, bu farklar belirlendigi donemlerdeki gelir vergisi ve
ertelenmis vergi varlik ve yiikiimliiliiklerini etkileyebilecektir.

Yatirim indirimi

Dipnot 15’te agiklandig iizere, Grup, yapilan degerlendirme neticesinde, 5520 sayili Kurumlar Vergisi
Kanununun 32/A maddesi cercevesinde miteakip ddnemlerde indirimli kurumlar vergisinden
yararlanilabilecegini 6ngorerek, ilk tespitlerine istinaden tesvik kapsamindaki toplam 127.250.288 TL
tutarindaki yatirmmin %15’ ine tekabiil eden 19.087.543 TL tutarindaki indirimli kurumlar vergisi i¢in 31 Aralik
2014 tarihinden itibaren ertelenmis vergi varligi muhasebelestirilmistir (Dipnot 26). Tesvik kapsamindaki
yatirim tutariin kesinlesmesini takiben Grup’un tesvik kapsamindaki yatirim tutariin cari donemdeki
tespitlerinden farkl oldugu durumlarda, bu farklar ertelenmis vergi varligini etkileyebilecektir.

2.2 Yeni standartlar, degisiklikler ve yorumlar

Grup, Uluslararast Muhasebe Standartlart Kurulu (“UMSK”) ve Uluslararast Finansal Raporlama
Yorumlar: Komitesi (“UFRYK?”) tarafindan yaymlanan ve 1 Ocak 2015 tarihinden itibaren gecerli olan
yeni ve revize edilmis standartlar ve yorumlardan kendi faaliyet konusu ile ilgili olanlar1 uygulamistir.

31 Mart 2015 tarihi itibariyla yiiriirliikte olan yeni standartlar ile mevcut énceki standartlara
getirilen degisiklikler ve yorumlar:

- TMS 19°daki degisiklik, “Tanimlanmis fayda planlar”; 1 Temmuz 2014 tarihinde veya bu tarihten
sonra baglayan yillik raporlama doénemlerinde gegerlidir. Bu sinirli degisiklik {igiincii kisiler veya
calisanlar tarafindan tanimlannmus fayda planmna yapilan katkilara uygulanir. Plana yapilan katkilarin
hizmet siiresinden bagimsiz hesaplandigi; drmegin maasinin sabit bir kisminin katki olarak alinmasi
gibi; durumlarda nasil muhasebelestirme yapilacagina agiklik getirmektedir.
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- DIPNOT 2 - KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKIN
ESASLAR (Devami)
- 22 Yeni standartlar, degisiklikler ve yorumlar (Devami)

- Yillik lyilestirmeler 2010-2012 Dénemi; 1 Temmuz 2014 tarihinde veya bu tarihten sonra
baslayan yillik raporlama donemlerinde gegerlidir. lyilestirme projesi 2010-2012 dénem asagida
yer alan 7 standarda degisiklik getirmistir:

« TFRS 2, Hisse Bazli Odemeler

« TFRS 3, isletme Birlesmeleri

* TFRS 8, Faaliyet Bolumleri

+ TFRS 13, Gergege Uygun Deger Olgiimii

* TMS 16, Maddi Duran Varliklar ve TMS 38, Maddi Olmayan Duran Varliklar

* TFRS 9, Finansal Araglar; TMS 37, Karsiliklar, Sarta Bagli Varlik ve Yiikiimliiliikler
« TMS 39, Finansal Araclar - Muhasebelestirme ve Olgiim

- Yillik lyilestirmeler 2011-2013 Dénemi; 1 Temmuz 2014 tarihinde veya bu tarihten sonra
baslayan yillik raporlama donemlerinde gecerlidir. lyilestirme projesi 2011-12-13 dénem asagida
yer alan 4 standarda degisiklik getirmistir:

« TFRS 1, TFRS’nin Ilk Uygulamasi

» TFRS 3, isletme Birlesmeleri

» TFRS 13, Gergege Uygun Deger Olgiimii
* TMS 40, Yatirim Amacli Gayrimenkuller

31 Mart 2015 tarihi itibariyla yayimlanmig ancak heniiz yiiriirliige girmemis olan standartlar ve
degisiklikler

- TFRS 11, “Misterek Anlagmalar’daki degisiklik; . 1 Ocak 2016 tarihinde veya bu tarihten sonra
baslayan yillik raporlama dénemlerinde gegerlidir. Miisterek faaliyetlerde pay edinimi ile ilgilidir.
Standarttaki degisiklik ile igletme tanimina giren bir miisterek faaliyette pay satin ediniminde bu
payin nasil muhasebelesecegi konusunda agiklik getirilmistir.

- TMS 16 “Maddi duran varliklar”’, ve TMS 41 “Tarimsal faaliyetler”, 1 Ocak 2016 tarihinde veya bu
tarihten sonra baslayan yillik raporlama donemlerinden itibaren gegerlidir. Bu degisiklik iiziim asmasi,
kauguk agaci, palmiye agaci gibi bitkilerin finansal raporlamasini degistirmektedir. Tastyici bitkilerin,
maddi duran varliklarin iiretim siirecinde kullanilmasina benzemesi sebebiyle, maddi duran varliklarla
ayni sekilde muhasebelestirilmesine karar verilmistir. Buna bagli olarak degisiklik bu bitkileri TMS
41’in kapsamindan ¢ikararak TMS 16 nin kapsamina alinmustir. Tagstyici bitkiler {izerinde biiyliyen
iirtinler ise TMS 41 kapsamindadir.

- TMS 16 ve TMS 38’deki degisiklik: “Maddi duran varliklar” ve “Maddi olmayan duran varliklar”, 1
Ocak 2016 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan yillik raporlama dénemlerinde gecerlidir. Bu
degisiklikle bir varligm kullanimim igeren bir faaliyetten elde edilen hasilatin, genellikle varligin
ekonomik yararlarmim tiiketimi disindaki etkenleri yansittigindan, hasilat esasli amortisman ve itfa
yontemi kullaniminin uygun olmadigina agiklik getirmistir.

- TFRS 14, “Diizenleyici erteleme hesaplar1”; 1 Ocak 2016 tarihinde veya bu tarihten sonra
baglayan yillik raporlama donemlerinde gecerlidir. Bu degisiklik, ilk defa TFRS uygulayacak
sirketlerin, diizenleyici erteleme hesap bakiyelerini Onceki genel kabul gdérmiis muhasebe
ilkelerine gore finansal tablolarina yansitmaya devam etmesine izin vermektedir.
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- Ancak daha 6nce TFRS uygulamig ve ilgili tutar1 muhasebelestirmeyecek diger sirketlerle
karsilastirilabilirligi saglamak adina, tarife diizenlemesinin etkisinin diger kalemlerden ayr1 olarak
sunulmasi istenmektedir.

- TMS 27 “Bireysel finansal tablolar”; 1 Ocak 2016 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan yillik
raporlama donemlerinde gegerlidir. Bu degisiklik, isletmelere, bagli ortaklik, istirakler ve is
ortakliklarindaki yatirnmlarmi muhasebelestirirken 6zkaynak yonetimini kullanmalarina izin
vermektedir.

- TFRS 10 “Konsolide finansal tablolar” ve TMS 28 “Istiraklerdeki ve is ortakliklarmdaki
yatirimlar”; 1 Ocak 2016 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan yillik raporlama dénemlerinde
gecerlidir. Bu degisiklik TFRS 10’un gereklilikleri ve TMS 28 arasindaki, yatirimei ve istiraki ya
da is ortaklig1 arasinda bir varligin satis1 ya da istiraki konusundaki uyumsuzluga deginmektedir.
Bu degisikligin nihai sonucu, igletme tanimina giren bir islem gergeklestiginde (bagli ortakliga
iligkin ya da degil) islem sonucu olusan kayip veya kazancin tamami muhasebelestirilirken; bu
islem eger bir varlik alig veya satis1 ise s6z konusu islemden dogan kayip veya kazancin bir bagh
ortakliga iligkin olmasa bile bir kism1 muhasebelestirilir.

- Yillik Iyilestirmeler 2014 Dénemi; 1 Ocak 2016 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan yillik
raporlama donemlerinde gegerlidir. Iyilestirmeler 4 standarda degisiklik getirmistir:

e TFRS 5, ‘Satis amagl elde tutulan duran varliklar ve durdurulan faaliyetler’, satis
yontemlerine iliskin degisiklik

e TFRS 7, ‘Finansal araglar: Acgiklamalar’, TFRS 1’¢ bagli olarak yapilan, hizmet
sozlesmelerine iliskin degisiklik

* TMS 19, ‘Calisanlara saglanan faydalar’ iskonto oranlarina iliskin degisiklik

e TMS 34, ‘Ara donem finansal raporlama’ bilgilerin agiklanmasina iligkin degisiklik.

- TMS 1“Finansal Tablolarin Sunulusu”; 1 Ocak 2016 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan
yillik raporlama donemlerinde gegerlidir. Bu degisiklikler ile finansal raporlarin sunum ve
aciklamalarini iyilestirmek amaglanmustir.

- TFRS 10 “Konsolide finansal tablolar” ve TMS 28 “Istiraklerdeki ve is ortakhiklarindaki
yatirimlar”; 1 Ocak 2016 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan yillik raporlama donemlerinde
gecerlidir. Bu degisiklikler yatirnim isletmeleri ve onlarin bagl ortakliklart i¢in konsolidasyon
muafiyeti uygulamasina agiklik getirir.

- TFRS 15 ‘Miisterilerle yapilan sozlesmelerden dogan hasilat’; 1 Ocak 2017 tarihinde veya bu
tarihten sonra baslayan yillik raporlama donemlerinde gegerlidir. Amerika’da Kabul Gormiis
Muhasebe Standartlari ile yapilan uyum calismasi sonucu ortaya ¢ikan yeni standart, hasilatin
finansal raporlamasin1 ve finansal tablolarin toplam gelirlerinin diinya ¢apinda
karsilastirilabilirligini saglamay1 amag¢lamustir.
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- TFRS 9, “Finansal araglar”; 1 Ocak 2018 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan yillik
raporlama donemlerinde gecerlidir. Bu standart TMS 39’un yerini almaktadir. Finansal varliklar
ve yukiimliiliiklerin siniflandirmasi ve dlglilmesi ile ilgili zorunluluklari ve ayni zamanda suanda
kullanilmakta olan, gerceklesen deger diistikliigli zarar1 modelinin yerini alacak olan beklenen
kredi riski modelini de icermektedir.

Grup, ilgili degisiklikleri ve yorumlarin finansal tablolar {izerinde 6nemli bir etki yaratmayacagini
O6ngormektedir.

2.3 Muhasebe politikalarinda degisiklikler

Mubhasebe politikalarinda énemli degisiklikler gegmise doniik olarak uygulanmakta ve dnceki donem
finansal tablolar1 yeniden diizenlenmektedir.

2.4  Muhasebe tahminlerindeki degisiklikler ve hatalar

Muhasebe tahminlerindeki degisikliklerin etkisi ileriye doniikk olarak ve kar veya zarar ile
iligskilendirilerek asagida belirtilen donemlerde finansal tablolara yansitilmaktadir:

- sadece degisikligin yapildig1 cari donem ile ilgiliyse degisikligin yapildigi donemde; veya
- gelecek donemler ile de ilgiliyse hem degisikligin yapildigt donemde hem de gelecek
donemlerde.

1 Ocak - 31 Mart 2015 donemine ait konsolide finansal tablolarin hazirlanmasi sirasinda kullanilan
6nemli tahminler 1 Ocak - 31 Aralik 2014 dénemine ait finansal tablolarin hazirlanmas: sirasinda
kullanilan tahminlerle tutarhidir. Tespit edilen dnemli hatalar ge¢gmise doniik olarak diizeltilir ve 6nceki
donem finansal tablolar1 yeniden diizenlenir.

2.5  Onemli muhasebe politikalarimn dzeti
Netlestirme/mahsup

Finansal varliklar ve ylikiimliilikler, yasal olarak netlestirme hakki var olmasi, net olarak 6denmesi
veya tahsilin miimkiin olmasi veya varligin elde edilmesi ile yiikiimliiliigiin yerine getirilmesinin es
zamanli olarak gerceklesebilmesi halinde, bilangoda net degerleri ile gosterilirler.

Gelir kaydedilmesi

Gelirler, gelir tutarinin giivenilir sekilde belirlenebilmesi ve islemle ilgili ekonomik yararlarin Grup’a
akmasinin muhtemel olmasi ilizerine alinan veya alinabilecek bedelin gergege uygun degeri iizerinden
tahakkuk esasina gore kayitlara alinir. Net satiglar, mal satiglarindan iade ve satig iskontolarmin
diisiilmesi suretiyle bulunmustur.

Grup’un mal satislar1 kuse karton ve hurda kagit satislarindan olugsmakta olup, mallarin satisindan elde
edilen gelir, agagidaki sartlar karsilandiginda muhasebelestirilir:

. Grup’un miilkiyetle ilgili tim 6nemli risk ve getirileri aliciya devretmesi,
. Grup’un miilkiyetle iliskilendirilen ve siiregelen bir idari katiliminin ve satilan mallar tizerinde
etkin bir kontroliiniin olmamasi,
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. Gelir tutarinin giivenilebilir bir sekilde dlgiilmesi,

. Isleme iliskin ekonomik faydalarin isletmeye akiginin olasi olmast,

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

Grup’un hizmet gelirleri vals taglama gelirlerinden olusmaktadir. Grup sahip oldugu otoprodiiktor
lisansi ¢ergevesinde elektrik satisi gerceklestirmektedir. Hizmet satisindan elde edilen gelir giivenilir bir
sekilde oOlciilebildigi zaman hizmetin tamamlanma derecesi dikkate alinarak muhasebelestirilir.
Sonucun giivenilir bir sekilde 6l¢iilemedigi durumda gelir, bu gelirle iliskilendirilebilecek gerceklesen
giderlerin geri kazanilabilir miktar1 kadar yansitilir.

Faiz geliri, kalan anapara bakiyesi ile beklenen dmrii boyunca ilgili finansal varliktan elde edilecek
tahmini nakit girislerini s6z konusu varligin kayith degerine indirgeyen efektif faiz orami nispetinde
ilgili ddnemde tahakkuk ettirilir (Dipnot 25).

Gayrimenkullerden elde edilen kira geliri, ilgili kiralama s6zlesmesi boyunca dogrusal yonteme goére
mubhasebelestirilir.

Satislar igerisinde dnemli bir finansman unsurunun bulunmasit durumunda makul bedel gelecekte
olusacak nakit akimlarinin finansman unsuru igerisinde yer alan gizli faiz orami ile indirgenmesi ile
tespit edilir. Fark tahakkuk esasina gore konsolide finansal tablolara yansitilir (Dipnot 21) .

Stoklar

Grup’un stoklar1 genel olarak hammadde niteligindeki kimyasal malzeme, isletme malzemesi ve hurda
kagit stoklarindan, mamul stoklari ise satisa hazir kuse karton stoklarindan olugmaktadir.

Stoklar, maliyetlerin ya da net gerceklesebilir degerin diisiik olanmi ile degerlenmektedir. Stoklarin
maliyeti; tiim satin alma maliyetlerini, doniistiirme maliyetlerini ve stoklarin mevcut durumuna ve
konumuna getirilmesi i¢in katlanilan diger maliyetleri igerir. Stoklarin doniistiirme maliyetleri; direkt
is¢ilik giderleri gibi, iiretimle dogrudan iligkili maliyetleri kapsar. Bu maliyetler ayrica ilk madde ve
malzemenin mamule doniistiiriilmesinde katlanilan sabit ve degisken genel iiretim giderlerinden
sistematik bir sekilde dagitilan tutarlar1 da igerir.

Stoklarin maliyetinin hesaplanmasinda aylik agirlikli ortalama maliyet yontemi uygulanmaktadir. Net
gerceklestirilebilir deger, olagan ticari faaliyet icerisinde olusan tahmini satig fiyatindan tahmini
tamamlanma maliyeti ve satis1 gerceklestirmek icin yiiklenilmesi gereken tahmini maliyetlerin
toplaminin indirilmesiyle elde edilir (Dipnot 11).
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DIPNOT 2 - KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR
(Devami)

2.5  Onemli muhasebe politikalarimn ézeti (Devami)

Maddi duran varhklar

Maddi duran varliklar, 1 Ocak 2005 tarihinden Once satin alinan kalemler igin 31 Aralik 2004 tarihi
itibariyle enflasyonun etkilerine gore diizeltilmis maliyet degerlerinden, 2005 ve sonrasi yillarda alinan
kalemler i¢in satin alim maliyet degerlerinden birikmis amortisman ve mevcutsa deger diistikliigiiniin

indirilmesi sonucunda olusan net degerleri ile konsolide finansal tablolara yansitilir.

Amortisman, dogrusal amortisman yontemi ile, her bir aktifin maliyetini iz bedel degerine getirmek
Uzere ekonomik Omiirler esas aliarak asagidaki oranlara gére hesaplanmaktadir.

2015 2014
Cinsi Oran (%) Oran (%)
Binalar 2-25 2-25
Yeralt1 ve Yeriistii Diizenleri 4-6,67 4-6,67
Tesis, Makine ve Cihazlar 6,67- 25 6,67-25
Doseme ve Demirbaglar 20-25 20-25
Tasitlar 20-25 20-25

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

Bakim ve onarim giderleri gerceklestigi tarihte gider yazilir. Eger bakim ve onarim gideri ilgili aktifte
genisleme veya gozle goriiniir bir gelisme sagliyorsa aktiflestirilir (Dipnot 13).
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DIPNOT 2 - KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR
(Devami)

2.5 Onemli muhasebe politikalarinin ézeti (Devami)
Maddi olmayan duran varhklar

Grup’un maddi olmayan duran varliklari, satin alma yoluyla iktisap edilmis bilgisayar yazilimlarindan
olugmaktadir. Maddi olmayan duran varliklar, 1 Ocak 2005 tarihinden 6nce satin alinan kalemler igin
enflasyonun etkilerine gore diizeltilmis finansallardan ve 1 Ocak 2005’ten sonra satin alinan kalemler
icin satin alim finansal degerinden, birikmis itfa ve tiikenme paylar1 ile mevcutsa deger diisiikliigiiniin
indirilmesi sonrasinda olusan net degerleri ile gosterilirler. Bu varliklar beklenen faydali dmiirlerine
g0re dogrusal amortisman yontemi kullanilarak itfaya tabi tutulur. Amortisman oranlart % 20 ile % 33
arasindadir. Beklenen faydali 6miir ve amortisman yontemi, tahminlerde ortaya ¢ikan degisikliklerin
olast etkilerini tespit etmek amaciyla her yil gézden gecirilir ve tahminlerdeki degisiklikler ileriye
donuk olarak muhasebelestirilir (Dipnot 14).

Varhiklarda deger diisiikliigii

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

Varhiklarda deger diisiikliigii

Bir varlikta olusan deger disiikliigii kaybi, o varligin geri kazanilabilir tutarindaki miiteakip artigin,
deger diistikligiiniin kayitlara alinmalarin1 izleyen donemlerde ortaya c¢ikan bir olayla
iligskilendirilebilmesi durumunda daha 6nce deger diisiikliigii ayrilan tutar1 gegmeyecek ve varligin hi¢
deger diisiikliigii muhasebelestirilmemis sekilde amortismana tabi tutulmaya devam edilerek bulunacak
net defter degerini arttirmayacak sekilde geri gevrilir ve gelir olarak konsolide finansal tablolara
yansitilir. Cari donemde ve 6nceki donemde varliklarda deger diisiikliigii olusturacak bir durum mevcut
degildir.

Kiralama islemleri

Finansal Kiralama:

Grup’un esas olarak miilkiyetin tiim risk ve getirileri iistiine aldig1 maddi varlik kiralamasi, finansal
kiralama seklinde siniflandirilir. Finansal kiralama yoluyla elde edilen maddi varlik, varligin kiralama
doneminin basindaki rayi¢ degerinden veya asgari kira 6demelerinin o tarihte indirgenmis degerinden
diisiik olani lizerinden kaydedilir. Her bir kira 6demesi, finansal kiralama borcu lizerinde sabit bir oranin
elde edilmesi amaciyla borg ve finansal giderler arasinda tahsis edilir. Finansman giderleri, kira donemi
boyunca gelir tablosuna gider olarak yansitilir. Finansal kiralama yolu ile satin alinan maddi duran
varliklar, varligin tahmini faydali 6mrii dogrultusunda amortismana tabi tutulur (Dipnot 9).

15



KARTONSAN KARTON SANAYI VE TICARET A.S.

1 OCAK - 31 MART 2015 DONEMINE AIT KONSOLIDE

FINANSAL TABLOLARA IiLIiSKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (““TL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 2 - KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR
(Devami)

2.5  Onemli muhasebe politikalarimn ézeti (Devami)

Kiraci olarak Grup:

Operasyonel kiralama

Kiralayanin malin tiim risk ve faydalarimi elinde bulundurdugu kira s6zlesmeleri operasyonel kiralama
olarak adlandirilir. Bir operasyonel kiralama i¢in yapilan kiralama édemeleri, kiralama siiresi boyunca
normal yonteme gore gider olarak kayitlara alinmaktadir. Grup’un en énemli operasyonel kiralamasi
sirket merkezine iliskindir. Sirket merkezine iligskin olarak dénemdeki kira gideri 133.221 TL olup,
faaliyet giderleri arasinda muhasebelestirilmektedir (31 Mart 2014: 125.256 TL).

Nakit ve nakit benzerleri

Nakit ve nakit benzeri kalemleri, nakit para, vadesiz mevduat ve sat alim tarihinden itibaren vadeleri 3 ay
veya 3 aydan daha az olan, hemen nakde g¢evrilebilecek olan ve 6nemli tutarda deger degisikligi riski
tagimayan yiiksek likiditeye sahip diger kisa vadeli yatirimlardir (Dipnot 6).

Ticari alacaklar

Ticari alacaklar miisterilere satilan ticari mal ya da saglanan hizmetler sonucu ortaya c¢ikan
miigterilerden alacaklardir. Eger ticari alacaklarin tahsilati i¢in beklenen siire 1 yil ya da daha kisa ise,
bu alacaklar kisa vadeli alacaklar olarak siniflandirilirlar. Aksi halde, uzun vadeli alacaklar olarak
siniflandirilirlar. Ticari alacaklar deftere ilk ger¢ege uygun degerleriyle kaydedilir ve izleyen
donemlerde etkin faiz orani kullanilarak iskonto edilmis degerinden deger diisiikliigii karsiligi disiilerek
takip edilir (Dipnot 8).

Ticari borglar

Ticari borglar, isletmenin olagan faaliyetleri i¢in tedarik¢ilerden saglanan mal ve hizmetlere iliskin
yapilmasi zorunlu 6demeleri ifade etmektedir. Eger ticari borglarin 6denmesi i¢in beklenen siire 1 y1l ya
da daha kisa ise, bu borglar 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 diisiikliigii karsilig1 ayrilarak muhasebelestirilir
(Dipnot 8).
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Kur degisiminin etkileri

Y1l igerisinde gerceklesen doviz islemleri, islem tarihindeki kurlar kullanilarak Tiirk Lirasi’na
cevrilmektedir. Bilangoda yer alan dovize bagli varlik ve borglar, bilanco tarihinde gegerli olan kurlar
kullanilarak Tiirk Lirasi’na ¢evrilmistir. Bu cevirimden ve dovizli islemlerin tahsil/tediyelerinden
kaynaklanan kambiyo karlari/zararlar1 gelir tablosunda yer almaktadir.

Pay basina kazan¢

Pay basina kar, net kérin ilgili donem i¢inde mevcut hisselerin agirlikli ortalama adedine boliinmesi ile
tespit edilir.

Tiirkiye’de sirketler, sermayelerini, hissedarlarina ge¢mis yil karlarindan dagittiklar1 “bedelsiz hisse”
yolu ile arttirabilmektedirler. Pay basina kar hesaplanirken, bu bedelsiz hisse ihraci ¢ikarilmis hisseler
olarak sayilir. Dolayisiyla hisse basina kar hesaplamasinda kullanilan agirlikli hisse adedi ortalamasi,
hisselerin bedelsiz olarak ¢ikarilmasini geriye doniik olarak uygulamak suretiyle elde edilir (Dipnot 27).

Bilango tarihinden sonraki olaylar

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

Grup; bilango tarihinden sonraki diizeltme gerektiren olaylarin ortaya ¢ikmasi durumunda, finansal
tablolara alinan tutarlar1 bu yeni duruma uygun sekilde diizeltir (Dipnot 30).

Karsiliklar, kosullu varlik ve borg¢lar

Grup’un, ge¢mis olaylardan kaynaklanan mevcut bir ylkimliliigliniin bulunmasi, bu yikiimliliigiin
yerine getirilmesi i¢in ekonomik fayda igeren kaynaklarin igletmeden ¢ikmasinin muhtemel olmasi ve
s0z konusu yiikiimliiliik tutariin giivenilir bir bigimde tahmin edilebiliyor olmasi durumunda ilgili
yilikiimliiliik, karsilik olarak finansal tablolara alinir. Sarta bagh yiikiimliiliikler, ekonomik fayda iceren
kaynaklarin isletmeden ¢ikma ihtimalinin muhtemel hale gelip gelmediginin tespiti amactyla strekli
olarak degerlendirmeye tabi tutulur. Sarta baglh yiikiimliiliik olarak isleme tabi tutulan kalemler i¢in
gelecekte ekonomik fayda iceren kaynaklarin isletmeden c¢ikma ihtimalinin muhtemel hale gelmesi
durumunda, bu sarta bagl yilikiimliilik, giivenilir tahmin yapilmadigi durumlar harig, olasiliktaki
degisikligin meydana geldigi donemin finansal tablolarinda karsilik olarak kayitlara alinir.

Grup sarta bagh yiikiimliiliiklerin muhtemel hale geldigi ancak ekonomik fayda i¢eren kaynaklarin
tutar1 hakkinda giivenilir tahminin yapilmamast durumunda ilgili yikiimlilagi dipnotlarda
gostermektedir.

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

Karsilik tutariin 6denmesi i¢in kullanilan ekonomik faydalarin tamaminin ya da bir kismimin {igiincii
taraflarca karsilanmasinin beklendigi durumlarda tahsil edilecek olan tutar, bu tutarin geri 6denmesinin
kesin olmast ve tutarin giivenilir bir sekilde hesaplanmasi durumunda, bir varlik olarak
muhasebelestirilir (Dipnot 16, 17).
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Iliskili taraflar

Bu finansal tablolarin amaci dogrultusunda ortaklar, iist diizey yoneticiler ve Yonetim Kurulu Uyeleri,
aileleri ve onlar tarafindan kontrol edilen veya onlara bagli sirketler, istirak ve ortakliklar ve is
ortakliklar1 iligkili taraflar olarak kabul ve ifade edilmislerdir. Iliskili taraf islemleri, bakiyeleri v.b.
bilgiler Dipnot 7°de yer almaktadir.

Devlet tesvik ve yardimlari

Devlet tegvikleri, Grup’un bu tesviklerle ilgili gerekleri yerine getirdigi ve bu tesvikin alinacagi ile ilgili
makul bir sebep olusmadigi silirece muhasebelestiriimez. Bu tesvikler karsilamalari beklenen
maliyetlerde eslesecek sekilde ilgili donemde gelir olarak muhasebelestirilir. Devletin sagladigi
tesviklerden elde edilen gelir uygun bir gider kaleminden indirim olarak muhasebelestirilir (Dipnot 15).

Kurum kazanci iizerinden hesaplanan vergiler

Tiirk Vergi Mevzuati, ana sirket ve onun bagli ortakligina konsolide vergi beyannamesi hazirlamasina
izin vermediginden, konsolide finansal tablolarda da yansitildigi iizere, vergi karsiliklar1 her bir isletme
bazinda ayr olarak hesaplanmustir. Gelir vergisi gideri, cari vergi gideri ile ertelenmis vergi giderinin
(veya gelirinin) toplamindan olusur.

Cari vergi

Cari yil vergi ylikiimliiliigli, donem karinin vergiye tabi olan kismui {izerinden 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 yilikiimliiliigii bilanco tarihi itibariyle yasallasmis ya da
onemli 6lgiide yasallagmis vergi orani kullanilarak hesaplanmistir.

Ertelenmis vergi

Ertelenmis vergi yiikiimliligii veya varligi, varliklarin ve yiikiimliliiklerin finansal tablolarda
gosterilen tutarlar1 ile yasal vergi matrahi hesabinda dikkate alinan tutarlart arasindaki gegici
farkliliklarin bilango ydntemine gore vergi etkilerinin yasalagsmis vergi oranlari dikkate alinarak
hesaplanmasiyla belirlenmektedir. Ertelenmis vergi yiikiimliilikkleri vergilendirilebilir gegici farklarin
tiimii icin hesaplanirken, indirilebilir gecici farklardan olusan ertelenmis vergi varliklari, gelecekte
vergiye tabi kir elde etmek suretiyle bu farklardan yararlanmanin kuvvetle muhtemel olmas: sartiyla
hesaplanmaktadir. Serefiye veya isletme birlesmeleri disinda varlik veya yiikiimliiliiklerin ilk defa
finansal tablolara alinmasindan dolay1 olusan ve hem ticari hem de finansal kér veya zararn etkilemeyen
gecici zamanlama farklarina iliskin ertelenmis vergi yiikiimliliigii veya varligi hesaplanmaz.

Ertelenmis vergi yikumlilikleri, Grup’un gegici farkliliklarin ortadan kalkmasini kontrol edebildigi ve
yakin gelecekte bu farkin ortadan kalkma olasiliginin diisiik oldugu durumlar haricinde, bagli ortaklik
ve istiraklerdeki yatirimlar ve is ortakliklarindaki paylar ile iliskilendirilen vergilendirilebilir gegici
farklarin tiimii i¢in hesaplanir. Bu tiir yatinm ve paylar ile iligkilendirilen vergilendirilebilir gegici
farklardan kaynaklanan ertelenmis vergi varliklari, yakin gelecekte vergiye tabi yeterli kar elde etmek
suretiyle bu farklardan yararlanmanin kuvvetle muhtemel olmasi ve gelecekte bu farklarin ortadan
kalkmasmin muhtemel olmas1 sartiyla hesaplanmaktadir.
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Ertelenmis vergi (Devamzi)

Ertelenmis vergi varliginin kayith degeri, her bir bilango tarihi itibariyle gézden gegcirilir. Ertelenmis
vergi varliginin kayith degeri, bir kisminin veya tamaminin saglayacagi faydanin elde edilmesine imkan
verecek diizeyde finansal kar elde etmenin muhtemel olmadigi 6l¢iide azaltilir.

Ertelenmis vergi varliklar1 ve yikimlilikleri varliklarin ger¢eklesecegi veya yiikiimliiliiklerin yerine
getirildigi donemde gecerli olmasi beklenen ve bilango tarihi itibariyle kanunlagsmig veya énemli 6l¢iide
kanunlagmis vergi oranlari (vergi diizenlemeleri) iizerinden hesaplanir. Ertelenmis vergi varliklart ve
yiikiimliiliiklerinin hesaplanmasi sirasinda, Grup’un bilango tarihi itibariyle varliklarinin defter degerini
geri kazanma ya da yiikiimliiliiklerini yerine getirmesi i¢in tahmin ettigi yontemlerin vergi sonuglari
dikkate alinir (Dipnot 26).

Dénem cari ve ertelenmis vergisi

Dogrudan 6zkaynaklarda alacak ya da bor¢ olarak muhasebelestirilen kalemler (ki bu durumda ilgili
kalemlere iliskin 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 alman bagli ortakligin tanimlanabilen varlik,
yiikiimliiliikk ve sarta bagl borglarinin gercege uygun degerinde elde ettigi payin satin alim maliyetini
asan kisminin belirlenmesinde vergi etkisi géz 6niinde bulundurulur.

Finansal tablolarda yer alan vergiler, cari donem vergisi ile ertelenmis vergilerdeki degisimi
icermektedir. Grup, donem sonuglari iizerinden 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 aymi sekilde netlestirilmektedir
(Dipnot 26).

Emeklilik ve kidem tazminat1 karsihigi

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

Konsolide finansal tablolarda kidem tazminati ylkiimliiliigii, 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 yansitilmigtir. Emeklilik
tazminat giderine dahil edilen faiz maliyeti faaliyet sonug¢larinda kidem tazminati gideri olarak
gosterilmektedir. Calisanlara saglanan faydalara iligkin ytikiimliiliiklerle ilgili olarak yapilan
hesaplamalarda ortaya c¢ikan aktiieryal kayip ve kazanglar, dogrudan Ozsermaye igerisinde
muhasebelestirilmektedir (Dipnot 18).
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KARTONSAN KARTON SANAYI VE TICARET A.S.

1 OCAK - 31 MART 2015 DONEMINE AIT KONSOLIDE

FINANSAL TABLOLARA IiLIiSKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (““TL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 2 - KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR
(Devami)

2.5  Onemli muhasebe politikalarimn ézeti (Devami)

Nakit akis tablosu

Nakit ve nakit benzeri degerler bilangcoda maliyet degerleri ile yansitilmaktadirlar. Nakit akim tablosu
i¢in dikkate alinan nakit ve nakit benzeri degerler eldeki nakit, banka mevduatlar1 ve likiditesi yuksek
yatinmlar icermektedir. Nakit akim tablosunda, doneme iligkin nakit akimlar isletme, yatirnm ve
finansman faaliyetlerine dayali bir bigimde siniflandirilarak raporlanir (Dipnot 6).

Yatirom amach gayrimenkuller

Grup’un yatirirm amagli gayrimenkulleri arsalardan olusmaktadir.

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

Yatinm amagh gayrimenkullerin kullanim dis1 kalmalart veya satilmalari durumunda, bilangodan
¢ikartilirlar. Bu gayrimenkullerin satimlarindan dogan kar veya zarar gelir tablosunda gosterilir (Dipnot 12).

Sermaye ve temettuler

Adi hisseler, 6zkaynak olarak siniflandirilir. Adi hisseler iizerinden dagitilan temettiiler, beyan edildigi
donemde birikmis kardan indirilerek kaydedilir (Dipnot 20).

DIPNOT 3 - ISLETME BIRLESMELERI

Grup’un cari donemde isletme birlesmesi cercevesinde degerlendirilmesi gereken bir islemi
bulunmamaktadir.
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1 OCAK - 31 MART 2015 DONEMINE AiT KONSOLIDE
FINANSAL TABLOLARA IiLIiSKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR

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

DIiPNOT 4 - OZKAYNAK YONTEMI iLE DEGERLENEN YATIRIMLAR

Ozkaynak yontemi ile degerlenerek finansal tablolara dahil edilen Donkasan’mn

tablosunun 6zeti asagidaki gibidir:

finansal durum

31 Mart 2015 31 Arahk 2014
Nakit ve nakit benzerleri 76.191 111.574
Finansal Yatirimlar 680.000 -
Ticari alacaklar 16.021.905 17.124.568
Diger alacaklar 15.321 1.279
Stoklar 5.538.618 5.453.131
Diger donen varliklar 365.234 170.449
Donen varhklar 22.697.269 22.861.001
Finansal borglar (456.469) (580.028)
Ticari borglar (5.094.625) (5.063.262)
Diger kisa vadeli yiikiimliiliikler (1.098.487) (900.263)
Kisa vadeli yiikiimliiliikler (6.649.581) (6.543.553)
Duran varhiklar 5.564.095 5.655.201
Uzun vadeli yakiamlalakler (1.580.720) (1.667.426)
Net varhiklar 20.031.063 20.305.223
Ozkaynak yontemi ile degerlenen yatirimlar (%50) 10.015.532 10.152.612

Ozkaynak ydntemi ile degerlenerek finansal tablolara dahil edilen Dénkasan’in kar veya zarar diger ve

kapsamli gelir tablosunun 6zeti asagidaki gibidir:

1 Ocak - 1 Ocak -
31 Mart 2015 31 Mart 2014
Satig gelirleri 15.622.949 22.516.947
Satiglarin maliyeti (-) (15.484.558) (20.976.595)
Genel yonetim giderleri (-) (507.503) (1.648.776)
Diger faaliyet gelirleri - net (31.642) 135.307
Vergi 0ncesi kar (400.754) 26.883
Vergi gideri 85.034 67.106
Doénem kari/zarari (315.720) 93.989
Diger kapsamli (gider)/gelir (vergi sonrasti) 41.560 -
Toplam kapsamh gelir/(gider) (274.160) 93.989
Ozkaynak yontemiyle degerlenen yatirimlarin
(zararlarindaki)/karmdaki paylar (%650) (157.860) 46.995
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FINANSAL TABLOLARA IiLIiSKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (““TL”) olarak ifade edilmistir.)

DIiPNOT 4 - 0ZKAYNAK YONTEMI iLE DEGERLENEN YATIRIMLAR (Devami)

Ozkaynak yontemi ile degerlenen ortakligin y1l i¢indeki hareketi asagidaki gibidir:

2015 2014

Doénem basi - 1 Ocak 10.152.612 10.207.664

Aktieryal kayip (Dipnot 20) 20.780 138.632
Ozkaynak yontemiyle degerlenen yatirimlarin

cari donem karinda alinan pay (157.860) 46.994
Ozkaynak yontemiyle degerlenen yatirimlarin

toplam kapsamli gelirindeki paylar (137.080) 185.626

Ddnem sonu - 31 Mart 10.015.532 10.393.290

Kar ve zarar tablosuyla iliskilendirilen 6zkaynak yontemiyle degerlenen yatirimlarin kar / (zararindan)
paylarin mutabakati asagidaki gibidir:

Ozkaynak yontemiyle degerlenen yatirimlarin
cari donem karindan alinan pay (157.860) 46.994
Envanter kar eliminasyonu (69.212) (166.958)

Ozkaynak yontemiyle degerlenen yatirimlarin
(zararlarindaki)/karindaki paylar (227.072) (119.964)

DIPNOT 5 - BOLUMLERE GORE RAPORLAMA

Tiirkiye’de kurulmus olan Grup’un faaliyet konusu kuseli karton tiretimi ve ticaretidir. Grup’un faaliyet
alani, driinlerin niteligi ve ekonomik o6zellikleri, tiretim siiregleri, mdsterilerin risklerine gore
smmiflandirilmas1  ve {driinlerin  dagitiminda kullanilan yontemler benzerdir. Ayrica, Grup’un
organizasyon yapisi, Grup’un farkli faaliyetleri igeren ayr1 boéliimler halinde yonetilmesi yerine tek bir
faaliyetin yonetilmesi seklinde olusturulmustur. Bu sebeplerden dolayi, Grup’un operasyonlar tek bir
faaliyet boliimii olarak kabul edilmekte ve Grup’un faaliyet sonuglari, bu faaliyetlere tahsis edilecek
kaynaklarin  tespiti ve bu faaliyetlerin performanslarmimn incelenmesi bu gergevede
degerlendirilmektedir.

DIPNOT 6 - NAKIiT VE NAKIT BENZERLERI

31 Mart 2015 31 Arahk 2014

Kasa 29.943 77.149
Bankalar

- Vadesiz mevduat - TL 330.424 546.250

- Vadesiz mevduat - Yabanci para 1.226.775 537.323

- Vadeli mevduat - TL 1.099.000 3.412.210

- Vadeli mevduat - Yabanci para - -

Kredi kart1 alacaklari 58.562 44,701

Toplam 2.744.704 4.617.633
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(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (““TL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 6 - NAKIT VE NAKIT BENZERLERI (Devam)

31 Mart 2015 tarihi itibariyle vadeli mevduatlarin ortalama vadesi 1 gundir (31 Aralik 2014: 1 giin).

31 Mart 2015 tarihi itibariyle 3.412.210 TL (31 Aralik 2014: 3.412.210 TL) tutarindaki TL cinsinden
vadeli mevduatlarin faiz orani yillik % 9,50 olarak gergeklesmistir (31 Aralik 2014: %10).

31 Mart 2015 ve 2014 tarihleri itibariyle nakit akis tablolarina konu olan nakit ve nakit benzerleri

asagidaki gibidir:
1 Ocak - 1 Ocak -
31 Mart 2015 31 Mart 2014
Nakit ve nakit benzerleri 2.744.704 47.009.678
Faiz tahakkuku (-) - (225.531)
Nakit akim tablosu nakit ve nakit benzerleri 2.744.704 46.784.147
DIiPNOT 7 - ILISKIiLi TARAF ACIKLAMALARI
) 31 Mart 2015 31 Aralhik 2014
a) Iliskili taraflardan ticari alacaklar
Mell Macedonian Paper 2.284.631 895.638
Toplam 2.284.631 895.638
b)  iligkili taraflara ticari bor¢lar
Donkasan . 14.230.947 15.236.334
Hiiseyin Kalkavan Insaat A.S. 398.890 1.067.438
Pak Holding A.S. 7.500 154.842
Ece Plaza Yonetim Hizmetleri A.S. 25.900 24.169
Pak Gida Uretim ve Paz. A.S. - 563
Toplam 14.663.237 16.483.346
c) Kisa vadeli bor¢lanmalar (Dipnot 9)
Pak Holding A.S. 24.639.600 9.292.000
Oycan ithalat Ihracat ve Ticaret A.S. 8.707.000 8.707.000
Toplam 33.346.600 17.999.000
d)  iliskili taraflara diger borgclar
Ortaklar (Temetti) 8.912 8.333
Toplam 8.912 8.333
e) Iliskili taraflara mal ve hizmet satislar
1 Ocak - 1 Ocak -
31 Mart 2015 31 Mart 2014
Mell Macedonian Paper 1.848.955 561.424
Donkasan . 92.724 475.843
Huseyin Kalkavan Ingaat A.S. - -
Pak Holding A.S. - -
Toplam 1.941.679 1.037.267
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FINANSAL TABLOLARA IiLIiSKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
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DIPNOT 7 - ILISKILI TARAF ACIKLAMALARI (Devami)

f) Iliskili taraflardan mal ve hizmet alimlan

1 Ocak - 1 Ocak -
31 Mart 2015 31 Mart 2014
Doénkasan 14.441.530 15.678.157
Mell Macedonian Paper 1.658.753 4.605.312
Ece Plaza Yonetim Hizmetleri A.S. (¥) 195.045 175.600
Pak Holding A.S. (**) 7.367 10.706
Pak Gida Uretim ve Paz. A.S. - 339
Toplam 16.302.695 20.470.114
(*)  Pak Is Merkezi kira ve aidatindan olusmaktadur.
(**)  Hukuk miisavirlik hizmeti yansitmasindan olugmaktadir.
0) Ust Yonetime Saglanan Faydalar
1 Ocak - 1 Ocak -
31 Mart 2015 31 Mart 2014
Ust yonetime saglanan faydalar 253.923 222.186

1 Ocak - 31 Mart 2015 ve 2014 donemleri igerisinde st yonetime saglanan faydalarin tamami kisa
vadeli faydalardir ve ticret, prim, isten ayrilma nedeniyle saglanan faydalar ve diger 6demeleri
icermektedir. 1 Ocak - 31 Mart 2015 ve 2014 donemleri igerisinde isten ayrilma sonrasi faydalar, hisse
bazli 6demeler ve diger uzun vadeli faydalar bulunmamaktadir.

DIiPNOT 8 - TICARi ALACAK VE BORCLAR

a)  Iliskili olmayan taraflardan ticari alacaklar 31 Mart 2015 31 Arahk 2014
Alcilar 31.581.860 25.040.455
Alacak senetleri 1.551.535 729.787
Eksi: Tahakkuk etmemis finansman geliri (334.648) (239.243)
Eksi: Siipheli ticari alacaklar karsiligi (835.859) (852.494)
Toplam 31.962.888 24.678.505

Ticari alacaklarin ortalama vadesi 37 gln olup (31 Aralik 2014: 38 giin), kullanilan yillik etkin faiz
oranlar1 asagidaki gibidir:

31 Mart 2015 31 Arahk 2014
TL alacaklar % 10,00 % 10,00

Bilango tarihi itibariyle azami kredi riski yukarida tanmimlanan alacak gruplarmmin kayith degerleri
kadardir. 31 Mart 2015 tarihi itibariyle Grup, ticari alacaklarina karsilik 18.516.054 TL (31 Aralik 2014:
15.276.713 TL) tutarinda ipotek ve teminat mektubunu elinde bulundurmaktadir.
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DIPNOT 8 - TICARI ALACAK VE BORCLAR (Devami)

Stipheli ticari alacak karsiliginin dénem igindeki hareketleri asagidaki gibidir:

2015 2014
1 Ocak 852.494 772.612
Y1l igerisindeki artig 4.556 4,881
Tahsilatlar (21.191) (3.227)
31 Mart 835.859 774.266
b)  Iliskili olmayan taraflara ticari borglar 31 Mart 2015 31 Aralik 2014
Saticilar 25.864.658 27.689.449
Eksi: tahakkuk etmemis finansman gideri (211.564) (216.287)
Toplam 25.653.094 27.473.162
DiPNOT 9 - KISA VADELi BORCLANMALAR
31 Mart 2015 31 Arahk 2014
Kisa vadeli finansal krediler (Dipnot 7) 33.346.600 17.999.000
Kisa vadeli finansal kiralama borg¢lari 1.494.625 1.967.784
Diger finansal borglar 444.885 395.491
Toplam 35.286.110 20.362.275
a) Kisa vadeli finansal krediler (Dipnot 7)
31 Mart 2015 31 Arahk 2014
Faiz Faiz
TL orani (%) TL orani (%)
ABD Dolari finansal krediler 10.459.600 3,00 9.292.000 3,00
EURO finansal krediler 14.180.000 2,15 - -
TL finansal krediler 8.707.000 10,50 8.707.000 10,50
Toplam 33.346.600 17.999.000
b)  Kisa vadeli finansal kiralama borg¢lar:
31 Mart 2015 31 Arahk 2014
Minimum Minimum
finansal finansal
kiralama Toplam kiralama Toplam
O6demesi Faiz yukimlalik 6demesi Faiz yukomlalak
Fin. Kir. Boreg. 1.521.543  (26.918) 1.494.625 1.994.284  (26.500) 1.967.784
1.521.543  (26.918) 1.494.625 1.994.284  (26.500) 1.967.784
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DIiPNOT 10 - DIGER ALACAK VE BORCLAR
Grup’un donem sonlari itibariyle kisa vadeli diger alacaklar1 asagidaki gibidir:

a)  Iliskili olmayan taraflardan diger alacaklar 31 Mart 2015

31 Arahk 2014

Vergi dairesinden vergi iadesi alacaklari 6.609.212 6.195.680
Personelden alacaklar 32.755 30.900
Toplam 6.641.967 6.226.580

Grup’un dénem sonlari itibariyle uzun vadeli diger alacaklar1 asagidaki gibidir:

b)  Iiliskili olmayan taraflardan diger alacaklar 31 Mart 2015

31 Arahk 2014

Verilen depozito ve teminatlar 13.560 13.560
Toplam 13.560 13.560
C) Iliskili olmayan taraflara diger borgclar 31 Mart 2015 31 Arahk 2014
Odenecek vergi, harg ve kesintiler 1.010.606 1.731.644
Alman siparis avanslari 447.631 382.395
Odenecek SGK Primleri 354.452 341.607
Diger ¢esitli borglar 10.328 9.661
Toplam 1.823.017 2.465.307

DIiPNOT 11 - STOKLAR
31 Mart 2015

31 Arahk 2014

Ik madde ve malzeme 18.269.371 21.348.177
Yart mamuller 581.127 228.637
Mamuller 18.995.424 19.143.808
Ticari mallar 3.949.497 4.238.752
Stok deger diisiikliigi karsilig (925.129) (915.572)
Toplam 40.870.290 44.043.802

1 Ocak - 31 Mart 2015 doneminde 30.693.036 TL (1 Ocak - 31 Mart 2014: 29.739.294 TL) tutarindaki

stok maliyeti satiglarin maliyeti i¢erisinde giderlesmistir (Dipnot 21 ve 23).

Stok deger diisiikliigii karsiligindaki hareketler:

2015 2014
1 Ocak (915.572) (30.385)
Satislar nedeniyle gelir tablosuna intikal 915.572 30.385
Cari donemde ayrilan karsilik (-) (925.129) (24.217)
31 Mart (925.129) (24.217)
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DIPNOT 11 - STOKLAR (Devam)

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

1 Ocak - 1 Ocak -

31 Mart 2015 31 Mart 2014

Maliyet bedeli (3.764.710) (363.514)
Net gerceklesebilir deger 2.839.581 339.297
Ayrilan karsihk (925.129) (24.217)

Yiikiimliiliikler karsili§inda teminat olarak verilmis stok bulunmamaktadir.

Dénem igerisinde gider yazilan stok tutarma iliskin bilgiler Dipnot 21°de yer almaktadir.

DIPNOT 12 - YATIRIM AMACLI GAYRIMENKULLER

Aktif degeri 1 Ocak 2015 Girisler Cikislar 31 Mart 2015
Arazi ve arsalar 229.270 - - 229.270
Toplam 229.270 - - 229.270
Aktif degeri 1 Ocak 2014 Girisler Cikislar 31 Mart 2014
Arazi ve arsalar 229.270 - - 229.270
Toplam 229.270 - - 229.270

Yatirnm amagli gayrimenkuller maliyet bedeli ile finansal tablolarda yer almugtir. Yatirim amach
gayrimenkullerin gercege uygun degeri 249.000 TL dir. Yatirim amagh gayrimenkuliin ger¢ege uygun
degeri SPK lisansli TSKB Gayrimenkul Degerleme A.S. tarafindan 22 Subat 2008 tarihinde yapilan
ekspertiz raporundaki deger dikkate almarak Grup yonetimince ongoriilmiistiir. TSKB Gayrimenkul
Degerleme A.S. tarafindan tespit edilen deger 249.000 TL olup Grup yonetimi s6z konusu
gayrimenkuliin Sazlidere baraj havzasinda kalmasi ve lizerinde imar kist1 bulunmasi sebebiyle 22 Subat
2008 sonrasinda bu gayrimenkuliin degerinde 6nemli bir degisiklik olmadigini diisiinmektedir.
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DIPNOT 13 - MADDi DURAN VARLIKLAR

1 Ocak 2015 Girisler Cikislar  Transferler (*) 31 Mart 2015
Maliyet:
Arsalar 4.558.097 - - - 4.558.097
Yer alt1 ve yeriistii diizenleri 5.985.368 4.508 - - 5.989.876
Binalar 44.191.732 - - - 44.191.732
Makine tesis ve cihazlar 487.862.198 684.592 - - 488.546.790
Tagitlar 770.518 - - - 770.518
Doseme ve demirbaslar 12.195.984 41.539 - - 12.237.523
Ozel maliyetler 302.939 - - - 302.939
Diger maddi duran varliklar 9.285 - - - 9.285
Yapilmakta olan yatirimlar 1.973.244 295.722 - - 2.268.966

557.849.365 157.256.117 - - 558.875.726
Birikmis amortisman:
Yer alt1 ve yeristi diizenleri (4.446.048) (42.220) - - (4.488.268)
Binalar (21.882.606) (239.132) - - (22.121.738)
Makine tesis ve cihazlar (308.938.628)  (5.721.809) - - (314.660.437)
Tasitlar (643.960) (12.693) - - (656.653)
Doseme ve demirbaslar (9.716.643) (135.232) - - (9.851.875)
Ozel maliyetler (247.372) (6.994) - - (254.366)
Diger maddi duran varliklar (9.285) - - - (9.285)

(345.884.542)  (6.158.080) - - (352.042.622)
Net defter degeri 211.964.823 206.833.104
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DIPNOT 13 - MADDi DURAN VARLIKLAR (Devami)

1 Ocak 2014 Girisler Cikislar Transferler 31 Mart 2014
Maliyet:
Arsalar 4.435.502 - - - 4.435.502
Yer alt1 ve yerdistii diizenleri 5.438.013 13.600 - - 5.451.613
Binalar 43.304.985 - - - 43.304.985
Makine tesis ve cihazlar 333.761.009 193.846 - 2.547.824 336.502.679
Tasitlar 706.787 96.531 - - 803.318
Doseme ve demirbaglar 10.987.982 140.054 - - 11.128.036
Ozel maliyetler 302.939 - - - 302.939
Diger maddi duran varliklar 9.285 - - - 9.285
Yapilmakta olan yatirimlar 1.783.058 18.767.788 - (2.547.824) 18.003.022

400.729.560 19.211.819 - - 419.941.379
Birikmis amortisman:
Yer alt1 ve Yeriistii diizenleri (4.294.806; (34.795 - - (4.329.601
Binalar (20.948.513 (232.874 - - (21.181.387
Makine tesis ve cihazlar (297.438.141) (1.988.468) - - (299.426.609)
Tagitlar (590.8563 (19.392; - - (610.248;
Doseme ve demirbaglar (9.241.759 (120.034 - - (9.361.793
Ozel Maliyetler (216.701) (8.342) - - (225.043)
Diger maddi duran varliklar (9.285) - - - (9.285)

(332.740.061) (2.403.905) - - (335.143.966)
Net defter degeri 67.989.499 84.797.413

31 Mart 2014 tarihleri itibariyle finansal kiralama yoluyla iktisap edilen makine ve cihaz

bulunmamaktadir.

Donem amortisman giderinin 5.930.161 TL'si (1 Ocak - 31 Mart 2014: 2.175.717 TL) satiglarin
maliyetine, 61.947 TL'si (1 Ocak - 31 Mart 2014: 60.992 TL) pazarlama giderlerine ve 165.972 TL'si (1
Ocak - 31 Mart 2014: 103.983 TL) genel yonetim giderlerine dahil edilmistir. 1 Ocak - 31 Mart 2014

doneminde 63.213 TL amortisman ¢alismayan kisim ve stok maliyetine dahil edilmistir.
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DIPNOT 14 - MADDi OLMAYAN DURAN VARLIKLAR

1 Ocak 2015 Girisler Cikislar 31 Mart 2015
Maliyet:
Haklar ve bilgisayar yazilimlari 3.061.619 - - 3.061.619
3.061.619 - - 3.061.619
Birikmis itfa payi:
Haklar ve bilgisayar yazilimlar (1.286.922) (96.431) - (1.383.353)
(1.286.922) (96.431) - (1.383.353)
Net defter degeri 1.774.697 1.678.266
1 Ocak 2014 Girisler Cikislar 31 Mart 2014
Maliyet:
Haklar ve bilgisayar yazilimlari 2.337.313 - - 2.337.313
2.337.313 - - 2.337.313
Birikmis itfa payi:
Haklar ve bilgisayar yazilimlari (1.120.983) (37.324) - (1.158.307)
(1.120.983) (37.324) - (1.158.307)
Net defter degeri 1.216.330 1.179.006

96.431 TL (1 Ocak - 31 Mart 2014: 37.324 TL) tutarindaki donem itfa pay1 giderinin tamamu satiglarin
maliyetine dahil edilmistir.

DIPNOT 15 - DEVLET TESVIK VE YARDIMLARI

Kiiresel mali krizin olumsuz etkilerini azaltmak amaciyla ¢ikarilan 5838 sayili kanun 28 Subat 2009
tarihli Resmi Gazete’de yayinlanarak yiirlirliige girmistir. Kanunun ilgili maddesi ile yatirimlarin tesvik
edilmesine yonelik olarak, indirimli kurumlar vergisi orami uygulamasi getirilmektedir. Indirimli
kurumlar vergisi oranina Hazine Miistesarlig1 tarafindan tegvik belgesine baglanan yatirnmlardan elde
edilen kazanglar tabi tutulacaklardir. Buna gore indirimli oran, bu yatirimlardan elde edilen kazanglara,
yatirnmin kismen veya tamamen isletilmesine baslanilan hesap déneminden itibaren, “yatirima katki
tutarma” ulasincaya kadar uygulanacaktir. “Yatirima Katki Tutar1” kanunda, indirimli kurumlar vergisi
uygulanmak suretiyle tahsilinden vazgegilen vergi yoluyla, yatirimlarin Devletce karsilanacak tutarini
ifade ettigi belirtilmektedir. Bakanlar Kurulu 16 Temmuz 2009 tarihinde aldigi 2009/15199 sayili
kararla, 5838 Sayili Kanunun 6ngoérdigii belirlemeleri yapmus ve belli sartlart tasiyan yatirimlarin
devlet yardimlarindan yararlanmasina iliskin diizenlemeyi fiilen uygulanabilir hale getirmistir.
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DIPNOT 15 - DEVLET TESVIK VE YARDIMLARI (Devami)

Baglangicta Yatirim tesvik belgesi kapsamindaki toplam yatirim 97.179.000 TL iken, Grup tarafindan
2014 yilinda yapilan bagvuru sonucunda Ekonomi Bakanliginca 39.411.225 USD Ithal Makine Listesi
38.041.550 TL tutarinda Yerli Makine Listesi olarak tadil edilmistir. S6z konusu tadil sonucunda tesvik
belgesi kapsamindaki yatirimin yaklasik toplam tutar: 135.431.000 TL olmustur.

Grup, 2 no’lu karton iiretim hattinda yenileme ve modernizasyon yatirimi yapmak amaciyla yatirim
karar1 almistir. S6z konusu yatirimla ilgili olarak Ekonomi Bakanliginca 13 Mayis 2014 Tarih ve 10178
Numarali Yatinm Tegvik Belgesi diizenlenmistir. S6z konusu tegvik belgesi kapsaminda yapilacak
yatirimla ilgili olarak asagidaki tesvikler saglanmistir.

Sigorta Pirimi Isveren Hissesi Destegi: 2 Yil
KDV istisnasi

Gumrik Vergisi Muafiyeti

Vergi Indirimi Oran % 50 YKO:% 15

Grup, yapilan degerlendirme neticesinde, 5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanununun 32/A maddesi
cergevesinde miiteakip donemlerde indirimli kurumlar vergisinden yararlanilabilecegini dngorerek,
tesvik kapsamindaki toplam 127.250.288 TL tutarindaki yatirimin %15’ine tekabiil eden 19.087.543 TL
tutarindaki indirimli kurumlar vergisi i¢in ertelenmis vergi varligi muhasebelestirilmistir (Dipnot 26).

Yatirim 6zkaynaklardan finanse edilmekte olup 31 Mart 2015 ve 31 Aralik 2014 tarihleri itibariyle
tesvik kapsaminda yapilan harcamalar ve verilen avanslar asagida gosterilmistir:

31 Mart 2015 31 Arahk 2014
Harcama tird Doviz tiri  Ddviz tutarn  TL Karsthgr  Déviz tutar1  TL Karsihg:
Gergeklestirilen Yatirim (*) TRY - 127.250.288 - 127.250.288
Avans TRY 460.000 -
Avans usSD 21.356 55.743 5.339 12.381
Avans EUR 42.519 120.366 60.380 170.313
Toplam 127.886.397 127.432.982

(*) 31 Mart 2015 tarihi itibariyle 2 nolu karton iiretim hattma iliskin yatirmmin toplam harcamasi 148.752.451 TL
olup, (31 Aralik 2014:148.575.917) bu tutarin 127.250.288 TL’si tesvik kapsamindadir.

DIPNOT 16 - KARSILIKLAR, KOSULLU VARLIK VE BORCLAR
a) Kisa vadeli karsiliklar

i) Calisanlara saglanan faydalara iliskin kisa vadeli karsiliklar

31 Mart 2015 31 Arahk 2014
Yillik izin karsilig 402.021 312.611
Tkramiye ve ticret karsilig 1.304.306 105.041
Toplam 1.706.327 417.652
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DIPNOT 16 - KARSILIKLAR, KOSULLU VARLIK VE BORCLAR (Devami)

ii)  Diger kisa vadeli karsihklar 31 Mart 2015 31 Aralik 2014
Thracat Komisyonu gider karsilig 369.049 275.508
Vergi ve ceza gider karsiligi - -
Dava karsilik gideri - -
Diger borg gider karsiliklar 715.250 420.765
Toplam 1.084.299 696.273
Dava karsiliginin donem igindeki hareketleri asagidaki gibidir:

2015 2014
1 Ocak - 56.727
Odeme ve iptaller - (56.727)
flave karsilik gideri - -
31 Mart - -
Diger karsiliklarin donem igindeki hareketleri asagidaki gibidir:

2015 2014
1 Ocak 696.273 1.018.442
Odeme ve iptaller (696.273) (1.018.442)
Ilave karsilik gideri 1.084.299 782.243
31 Mart 1.084.299 782.243

b)

Kosullu varhik ve yukimlultkler

Grup yetkili avukatlarindan alinan yazi neticesinde, Grup aleyhinde veya lehinde agilan ve 31 Mart
2015 tarihi itibari ile devam eden davalara iligkin bilgiler asagida gosterilmistir:

1.

Grup’un sahibi oldugu Kiigiikcekmece Ilcesi Sefakdy bolgesinde bulunan taginmazim da
kapsayan alanda 16 Agustos 2012 Tarihli 1/5000 6lgekli Kiiclikgekmece Halkali Caddesi ve
cevresi revizyon Nazim Imar Planimin iptali ve yiiriitmenin durdurulmas talepli olarak Istanbul
Biiyiiksehir Belediyesi aleyhine istanbul 4. idare Mahkemesinde 2012/2331 Esas no ile dava
acilmustir. Dava devam etmekte olup s6z konusu dava ile ilgili olarak Grup’tan kaynak c¢ikist
ongoriillmediginden konsolide finansal tablolarda karsilik ayrilmamustir.

Grup’un sahibi oldugu Kiigiikcekmece Ilgesi Sefakdy bolgesinde bulunan tasmmazimi da
kapsayan alanda 19 May1s 2014 Tarihli 1/1000 6l¢ekli Kiiciikgekmece Halkali Caddesi ve ¢evresi
revizyon Nazim Imar Planmin iptali ve yiiriitmenin durdurulmas: talepli olarak Istanbul
Biiyiiksehir Belediyesi ve Kiiciikcekmece Belediyesi aleyhine Istanbul 5. Idare Mahkemesinde
2014/2369 Esas no ile dava agilmistir. Dava Istanbul 4. Idare Mahkemesine gonderilmis olup
2014/1127 Esas dosya numarasi belirlenmistir. Dava devam etmekte olup s6z konusu dava ile
ilgili olarak Grup’tan kaynak cikisi 6ngoriilmediginden konsolide finansal tablolarda karsilik
ayrilmamistir.
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DIPNOT 16 - KARSILIKLAR, KOSULLU VARLIK VE BORCLAR (Devami)

b)

c)

Kosullu varlik ve yiikiimliiliikler (Devami)

Grup tarafindan Istanbul 1. Vergi Mahkemesinde 2010/2187 E. Sayilari ile Bogazigi Kurumlar
Vergi Dairesinin 2006 yilt 3,5,6,7,8 ve 11. KDV dénemlerine iliskin olarak sirkete teblig edilen
toplam 549.826 TL tutarindaki 6deme emirlerinin iptali ile ilgili olarak dava ag¢ilmustir.
2010/2187 E. Sayili dava ilk derece mahkemesinde sirket lehine sonu¢lanmis davali idare
tarafindan temyiz edildiginden, Danistay asamasinda devam etmektedir.

Grup nezdinde 1 Ocak - 31 Aralik 2007 hesap donemine iliskin olarak Maliye Bakanligi'nca
yiirtitilen vergi incelemesi sonucunda, Kurumlar Vergisi ve Kurum Gegici Vergisi basliklari
altinda 4.165.805 TL vergi ve 10.762.631 TL vergi ziya1 cezasi olmak iizere toplam 14.928.436 TL
tutarinda Vergi ve Ceza Ihbarnamesi diizenlenmistir. S6z konusu vergi ve cezamn konusunu, ilgili
yilda Kartonsan ile o tarihte Kartonsan’in Bagli Ortaklig1 konumundaki Selka Holding A.S’nin
birlesme islemlerine iliskin muhasebe uygulamalari olusturmaktadir.

Grup Yonetimi Vergi Inceleme Raporlarinda elestiri konusu yapilan uygulamalarin, yasal
diizenlemelere, Maliye Bakanligi'min teblig, sirkiiler ve muktezalarma uygun oldugunu
diisiinmektedir. Bununla birlikte Vergi Inceleme Raporlarinda yer alan iddialara kargilik her tiirlii
yasal haklarin1 kullanmay1 planlamaktadir. Bu asamada s6z konusu vergi incelemesi ile ilgili
olarak Grup’tan kaynak ¢ikisina yonelik giivenilir bir tahminin yapilamamas1 sebebiyle 31 Mart
2015 tarihli konsolide finansal tablolarda herhangi bir karsilik ayrilmamustir. Sirket tarafindan Maliye
Bakanligina Ocak 2014 ay1 igerisinde uzlagsma amaciyla basvuru yapilmis, Bakanlik¢a 30 Ekim 2014
tarihine uzlagsma giinii belirlenmistir. S6z konusu uzlagma goriismeleri neticesinde bakanlikga
uzlagsmanin ileri bir tarihe ertelenmesine karar verilmistir. Bakanliktan yeni uzlagma tarihi
verilmesi beklenmektedir.

Grup’un fabrikasmda calisan iscilerin bagli oldugu toplu sdzlesme yapmaya yetkili sendika
Tiirkiye Seliiloz Kagit, Agac ve Mamulleri Iscileri (Seliiloz-1s) sendikasidir. Yetkili is¢i sendikasi
ile 2 yillik siirelerle gegerli olan toplu is sdzlesmeleri yapilmaktadir. 1 Eylil 2012 - 31 Agustos
2014 donemini kapsayan toplu is sozlesmesi 31 Agustos 2014 tarihinde sona ermistir. Toplu is
sozlesmesi goriismeleri sonucunda, goriismeler 22.03.2015 tarihinde anlasma ile sonuglanmigtir.
Toplu is sozlesmesi geregi fark olarak 6denecek tutarlara iligskin konsolide finansal tablolarda
kargilik ayrilmistir.

Teminat Rehin ve Ipoteklerin Ozkaynaklara Oram

31 Mart 2015 ve 2014 tarihleri itibariyle Grup’un alinan teminat/rehin/ipotek (“TRI”) pozisyonu
asagidaki gibidir:

31 Mart 2015 31 Aralik 2014
Orijinal Orijinal TL Orijinal TL
para cinsi tutar karsihig tutar karsihig

Alinan TRI Euro

12.150.000
TL 15.174.070

34.395.435
15.471.070

9.685.000
15.661.070

27.318.480
15.511.070

Gbp
ABD Dolari

100.000
1.150.000

386.110
3.001.730

2.260.927

Toplam

53.254.345

45.090.477

33



KARTONSAN KARTON SANAYI VE TICARET A.S.

1 OCAK - 31 MART 2015 DONEMINE AiT KONSOLIDE
FINANSAL TABLOLARA IiLIiSKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR

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

DIPNOT 16 - KARSILIKLAR, KOSULLU VARLIK VE BORCLAR (Devami)

31 Mart 2015 ve 2014 tarihleri itibariyle Grup’un verilen teminat/rehin/ipotek (“TRI”) pozisyonu

asagidaki gibidir:

Orijinal
para cinsi

31 Mart 2015

31 Arahk 2014

Orijinal
tutan

TL Orijinal

karsihigi

tutar

TL
karsihigi

A. Kendi tiizel kisiligi adina
vermis oldugu TRI’lerin
toplam tutar1 TL
ABD Dolar
Euro
B. Olagan ticari faaliyetlerinin
yiiriitiilmesi amaciyla diger
3. kisilerin borcunu temin amaciyla
vermis oldugu TRI’lerin
toplam tutar1
C. Diger verilen TRI’lerin
toplam tutar1
i. Ana ortaklik lehine vermis oldugu
TRI’lerin toplam tutari
ii. Diger grup sirketleri lehine vermis
oldugu TRI’lerin toplam tutari
iii. B maddesi kapsamina girmeyen
3. kisiler lehine vermis oldugu
TRI’lerin toplam tutari

8.461.550

75.000

8.461.550 8.658.679

212.318

8.658.679

Toplam

8.673.868

8.658.679

Grup’un vermis oldugu Diger TRI' lerin Grup 6zkaynaklarma oran1 31 Mart 2015 tarihi itibariyle % 3,42 'dir.

(31 Aralik 2014:% 3,33).

DiPNOT 17 - TAAHHUTLER

31 Mart 2015 ve 2014 tarihleri itibariyle Grup’un taahhiitleri asagida gosterilmistir.

a) 11k madde ve malzeme alim sozlesmeleri

31 Mart 2015 31 Aralik 2014
Bir yila kadar 7.976.266 2.782.408
Toplam 7.976.266 2.782.408

b)  Makine ve cihaz alim sozlesmeleri

Bir yila kadar

31 Mart 2015
3.552.103

31 Arahk 2014
6.756.061

Toplam

3.552.103

6.756.061
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DIPNOT 17 - TAAHHUTLER (Devami)

c)  Hizmet ahim so6zlesmeleri
31 Mart 2015 31 Aralik 2014

Bir yila kadar 1.463.374 1.501.170

Toplam 1.463.374 1.501.170

DiPNOT 18 - CALISANLARA SAGLANAN FAYDALAR
Calisanlara saglanan faydalar iliskin kisa vadeli karsihiklar

31 Mart 2015 31 Aralik 2014

Yillik izin karsiligt 402.021 312.611
Ikramiye ve tcret kargiligt 1.304.306 105.041
Toplam 1.706.327 417.652

Personel licret, ikramiye ve prim karsiliginin donem igindeki hareketleri asagidaki gibidir:

2015 2014
1 Ocak 417.652 225.850
Karsilik gideri 1.706.327 691.006
Yapilan 6demeler (417.652) (225.850)
31 Mart 1.706.327 691.006
Calisanlara saglanan faydalar iliskin
uzun vadeli karsihiklar 31 Mart 2015 31 Arahik 2014
Kidem tazminat1 karsilig 3.968.123 3.725.824
Toplam 3.968.123 3.725.824

Kidem tazminati karsilig1 asagidaki agiklamalar ¢ergevesinde hesaplanmaktadir.

Tiirk Is Kanunu'na gére, Sirket bir senesini doldurmus olan ve Sirket ile iligkisi kesilen veya emekli
olan, 25 hizmet (kadinlarda 20) yilim dolduran ve emekliligini kazanan (kadinlar i¢in 58 yasinda,
erkekler i¢in 60 yasinda), askere cagrilan veya vefat eden personeli i¢in kidem tazminati 6demekle
miikelleftir. 23 Mayis 2002°deki mevzuat degisikliginden sonra emeklilikten 6nceki hizmet siiresine
iligkin baz1 gecis siireci maddeleri ¢ikartilmistir.

Odenecek tazminat her hizmet y1l1 i¢in bir aylik maas kadardir ve bu tutar 31 Mart 2015 tarihi itibariyla
3.541,37 TL (31 Aralik 2014: 3.438,22 TL) ile siirlandirilmistir. Kidem tazminati yiikiimliiliigii yasal
olarak herhangi bir fonlamaya tabi degildir ve herhangi bir fonlama sart1 bulunmamaktadir.
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DIPNOT 18 - CALISANLARA SAGLANAN FAYDALAR (Devami)

Kidem tazminati karsilig1 ¢calisanlarin emekliligi halinde 6denmesi gerekecek muhtemel yiikiimliiliigiin
bugiinkii degerinin tahminiyle hesaplanir. SPK Finansal Raporlama Standartlari, Grup’un kidem
tazminati karsiligini tahmin etmek icin aktiier degerleme yontemlerinin gelistirilmesini ngérmektedir.
Toplam yiikiimliiliigiin hesaplanmasinda asagida yer alan aktiier 6ngdriiler kullanilmistir:

31 Mart 2015 31 Arahik 2014
Iskonto orant 3,29 3,29
Emeklilik olasiliginin tahmini i¢in devir hizi orani 97,37 97,25

Temel varsayim, her yillik hizmet icin belirlenen tavan karsiliginin enflasyon ile orantili olarak
artmasidir. Boylece uygulanan iskonto oranmi enflasyonun beklenen etkilerinden arindirilmis gergek
orani gosterir. Sirket’in kidem tazminati karsiligi, kidem tazminat1 tavani her alti ayda bir ayarlandigi
icin, 1 Ocak 2015 tarihinden itibaren gecerli olan 3.541,37 TL (1 Ocak 2014: 3.438,22 TL) (izerinden
hesaplanmaktadir.

Kidem tazminati karsiliginin donem igindeki hareketleri agagidaki gibidir:

2015 2014
1 Ocak 3.725.824 3.618.718
Hizmet maliyeti 271.282 29.260
Faiz maliyeti 122.445 138.145
Aktiieryal kayip (Dipnot 20) 4.139 1.143
Yapilan 6demeler (155.567) (291.967)
31 Mart 3.968.123 3.495.299

Ozkaynaklar icerisinde muhasebelestirilen aktiieryal kayiplara iliskin hareketler asagida gosterilmistir.

2015 2014
1 Ocak 352.775 282.127
Aktiieryal kayip 4.139 1.143
Aktiieryal kayip - vergi etkisi (828) (229)
31 Mart 356.086 283.041

DIiPNOT 19 - PESIN ODENMIS GIDERLER VE DiGER DONEN VARLIKLAR

a)  Kisa vadeli pesin 6denmis giderler 31 Mart 2015 31 Arahk 2014
Verilen siparis avanslari 2.143.677 1.815.696
Pesin 6denen giderler 1.362.599 511.428
Toplam 3.506.276 2.327.124
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DIiPNOT 19 - PESIN ODENMIS GIDERLER VE DiGER DONEN VARLIKLAR (Devami)

b)  Uzun vadeli pesin 6denmis giderler 31 Mart 2015 31 Aralik 2014
Maddi ve maddi olmayan duran varliklar

i¢in verilen siparis avanslari 1.673.907 854.829
Toplam 1.673.907 854.829
c) Diger donen varlhiklar 31 Mart 2015 31 Aralik 2014
KDV Alacagi 6.659.564 6.250.728
Iade Edilecek Pesin Odenmis Giderler 2.529.633 -
Diger 350 643
Toplam 9.189.547 6.251.371

DiPNOT 20 - SERMAYE, YEDEKLER VE DiGER OZKAYNAK KALEMLERI
a) Odenmis sermaye ve sermaye diizeltme farklari

Kartonsan’in 31 Mart 2015 ve 2014 tarihleri itibariyle hissedarlar1 ve 6denmis sermaye i¢indeki paylari
tarihi degerlerle asagidaki gibidir:

Ortakhk Ortakhk
31 Mart 2015 pay1 (%) 31 Arahk 2014 pay1 (%)

Pak Holding A.S. 975.590 34,39 975.590 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. 561.741 19,80 561.741 19,80
Oycan Ithalat Ihracat ve Ticaret A.S. 35.000 1,23 35.000 1,23
Diger Ortaklar (Halka Agik Kisim) 699.780 24,67 699.780 24,67
Odenmis sermaye 2.837.014 100,00 2.837.014 100,00
Sermaye diizeltme farklar 93.298.657 93.298.657

Toplam 96.135.671 96.135.671

37



KARTONSAN KARTON SANAYI VE TICARET A.S.

1 OCAK - 31 MART 2015 DONEMINE AIT KONSOLIDE

FINANSAL TABLOLARA IiLIiSKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (““TL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 20 - SERMAYE, YEDEKLER VE DIGER OZKAYNAK KALEMLERI (Devami)

Grup 28 Eyliil 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 kararina 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 Payin Nominal Tutari 0,01
Toplam Nominal Tutar 2.837.014,21

S6z konusu sermayeyi temsil senetlerin 200 adet pay1 A Grubu (Imtiyazli) hisselerden olusmaktadir.
S6z konusu hisselerin kar dagitimda imtiyazlar1 bulunmaktadir. Sirket ana s6zlesmesinin 25. maddesine
gore; birinci temettiiniin hesabina esas alinan safi kardan 6denmis sermayenin yiizde 10’u indirildikten
sonra kalan kisim {izerinden %5 oraminda A Grubu (imtiyazli) Hisse senetleri sahiplerine temettii
dagitilmaktadar.

b)  Kardan ayrilan kisitlanmis yedekler

Turk Ticaret Kanunu’na gore, yasal yedekler birinci ve ikinci tertip yasal yedekler olmak tzere ikiye
ayrilir. Tirk Ticaret Kanunu’na goére birinci tertip yasal yedekler, sirketin ddenmis sermayesinin
%20’sine ulasilincaya kadar, kanuni net karin %5’i olarak ayrilir. ikinci tertip yasal yedekler ise
O6denmis sermayenin %5’ini asan dagitilan karin %10’udur. Tirk Ticaret Kanunu’na gore, yasal
yedekler Odenmis sermayenin %50’sini gecmedigi siirece sadece zararlart netlestirmek igin
kullanilabilir, bunun disinda herhangi bir sekilde kullanilmas1 miimkiin degildir.

Yukarida bahsi gegen yedeklerin SPK Finansal Raporlama Standartlar1 uyarinca “Kardan Ayrilan
Kisitlanmis Yedekler” igerisinde siniflandirilmasi gerekmektedir. 31 Mart 2015 ve 31 Aralik 2014
tarihleri itibariyla kardan ayrilan kisitlanmis yedeklerin detay: asagida sunulmustur:

31 Mart 2015 31 Arahk 2014

Yasal yedekler 23.480.472 23.473.123
Sermayeye eklenecek istirak ve gayrimenkul satis kazanglar 2.315.343 2.315.343
Toplam 25.795.815 25.788.466

¢)  Kar pay1 dagitimi

SPK’nin 27 Ocak 2010 tarihli 02/51 sayili toplantisinda alinan karar1 geregince; halka agik anonim
ortakliklarin 2009 yili faaliyetlerinden elde ettikleri karlarin dagitim esaslarinin belirlenmesine iliskin
olarak, paylar1 borsada islem goren halka acik anonim ortakliklar i¢in yapilacak temettii dagitim
konusunda herhangi bir asgari kar dagitim zorunlulugu getirilmemesine; bu kapsamda, kar dagitimimnin
SPK’nin Seri: 1I-19.1 sayili Tebligi’nde yer alan esaslar, Ticaret Kanunu mevzuati, ortakliklarin esas
sozlesmelerinde bulunan hiikiimler ve sirketler tarafindan kamuya aciklanmig olan kar dagitim
politikalar ¢ercevesinde gerceklestirilmesine karar verilmistir. 6102 sayili Tiirk Ticaret Kanunu’na
(TTK) gore ayrilmasi gereken yedek akgeler ile esas sdzlesmede veya kar dagitim politikasinda pay
sahipleri i¢in belirlenen kar payi1 ayrilmadikca; bagka yedek akce ayrilmasina, ertesi yila kar
aktarilmasina ve intifa senedi sahiplerine, yonetim kurulu iiyelerine, ortaklik ¢alisanlarina ve pay sahibi
disindaki kisilere kardan pay dagitilmasina karar verilemez. Ayrica kar dagitim politikasinda pay
sahipleri i¢in belirlenen kar pay1 nakden 6denmedikge bu kisilere kardan pay dagitilamaz.
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DIPNOT 20 - SERMAYE, YEDEKLER VE DIGER OZKAYNAK KALEMLERI (Devami)

Dagitilmasi dngoriilen kar pay1 tutarinin tamami, ancak yasal kayitlarda mevcut net dagitilabilir kardan
veya diger kaynaklardan karsilanabildigi siirece dagitilabilecektir. Bir baska deyisle, dagitilacak kar
pay!1 tutarinda iist sinir, yasal kayitlarda yer alan ilgili kar dagitim kaynaklarinin dagitilabilir tutaridir Oz
sermaye enflasyon diizeltmesi farklar1 ile olaganiistii yedeklerin kayitli degerleri bedelsiz sermaye
artirimi; nakit kar dagitim ya da zarar mahsubunda kullanilabilecektir. Ancak 6z sermaye enflasyon
diizeltme farklar1, nakit kar dagitiminda kullanilmas1 durumunda kurumlar vergisine tabidir.

Grubun 31 Mart 2015 tarihi itibariyle net dagitilabilir donem kar1 ve kar dagitimina konu edilebilecek
diger kaynaklarin toplam tutar1 123.679.934 TL’dir (31 Aralik 2014: 131.180.988 TL). Grubun kar
dagitimina konu edilebilecek diger kaynaklarinin toplam tutart Grup’un yasal kayitlarindaki tutarlar ile
stirlidir. Grubun yasal kayitlarinda cari donemde 9.359.967 TL zarar olusmustur. 31 Mart 2015 tarihi
itibariyle Yasal Kayitlarda yer alan kar dagitimina konu edilebilecek diger kaynaklarin toplam tutar
68.887.442 TL’dir. (31 Aralik 2014: 78.247.408) Dagitima konu edilebilecek toplam tutarin hesabinda
sermaye enflasyon diizeltmesi farklari ile sermayeye eklemek amaciyla fon olarak tutulan gayrimenkul
satig kazanci istisnasi tutarlar1 dikkate alinmamustir.

d) Kar veya zararda yeniden simflandirilmayacak birikmis diger kapsamh gelirler ve giderler

Ozkaynaklar igerisinde muhasebelestirilen aktiieryal kayiplara iligkin hareketler asagida gosterilmistir.

2015 2014
1 Ocak (450.983) (260.289)
Aktiieryal kayip (Dipnot 18) (4.139) (1.143)
Aktiieryal kayip - vergi etkisi (Dipnot 26) 828 229
Aktiieryal kayip kayip -net (3.311) (914)
Ozkaynak yontemiyle degerlenen yatirimlardan alinan pay (Dipnot 4)  20.780 138.633
Net degisim 17.469 137.719
31 Mart (433.514) (122.570)
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DIiPNOT 21 - HASILAT VE SATISLARIN MALIYETI

1 Ocak - 1 Ocak -

31 Mart 2015 31 Mart 2014
Hasilat:
Yurt i¢i satiglar 43.776.279 47.861.598
Yurt dist satiglar 16.250.899 17.529.541
Diger gelirler 1.029.977 1.243.288
Satistan iadeler (-) (89.986) (173.166)
Satis iskontolari (-) (2.059.534) (2.652.586)
Diger indirimler (-) (1.433.849) (282.275)
Hasilat, net 57.473.786 63.526.400
Satislarin maliyeti:
Kullanilan hammadde ve sarf malzemeleri (30.693.036) (29.739.294)
Calisanlara saglanan faydalar (7.211.398) (4.990.732)
Genel Uretim giderleri (6.492.154) (4.441.655)
Amortisman ve itfa pay1 giderleri (6.026.592) (2.213.041)
Yart mamul ve mamul stoklarindaki net degisim (204.106) (2.513.467)
Satilan ticari mallarin maliyeti (7.508.529) (4.209.745)
Diger satiglarin maliyeti (944.221) (975.138)
Satislarin maliyeti (59.080.036) (49.083.072)
Brit kar (1.606.250) 14.443.328
DIPNOT 22 - GENEL YONETIM GIDERLERI VE PAZARLAMA GiDERLERI
a)  Genel yonetim giderleri

1 Ocak - 1 Ocak -

31 Mart 2015 31 Mart 2014
Calisanlara saglanan faydalar (1.357.030) (1.092.609)
Disaridan saglanan fayda ve hizmetler (250.362) (262.757)
Vergi, resim ve harclar (169.253) (582.426)
Kidem tazminati giderleri (393.728) (173.554)
Amortisman ve itfa pay1 giderleri (165.972) (103.983)
Bagis ve yardim giderleri (8.250) -
Diger (319.583) (252.145)
Toplam (2.664.178) (2.467.474)
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DIPNOT 22 - GENEL YONETIM GIDERLERI VE PAZARLAMA GIiDERLERI (Devami)

b)  Pazarlama giderleri

1 Ocak - 1 Ocak -
31 Mart 2015 31 Mart 2014
Nakliye giderleri (1.862.997) (1.875.851)
Calisanlara saglanan faydalar (364.182) (349.247)
Thracat giderleri (107.811) (135.153)
Amortisman ve itfa pay: giderleri (61.947) (60.992)
Diger (216.487) (369.018)
Toplam (2.613.424) (2.790.261)
DiPNOT 23 - NITELIKLERINE GORE GIDERLER
1 Ocak - 1 Ocak -
31 Mart 2015 31 Mart 2014
Kullanilan hammadde ve sarf malzemeleri (30.693.036) (29.739.294)
Disaridan saglanan fayda ve hizmetler (6.742.516) (4.704.412)
Calisanlara saglanan faydalar (8.932.610) (6.432.588)
Satilan ticari mallarin maliyeti (7.508.529) (4.209.745)
Amortisman ve itfa pay1 giderleri (6.254.511) (2.378.016)
Nakliye giderleri (1.862.997) (1.875.851)
Diger satiglarin maliyeti (944.221) (975.138)
Vergi, resim ve harclar (169.253) (582.426)
Kidem tazminati gideri (393.728) (173.554)
Thracat giderleri (107.811) (135.153)
Bagis ve yardim giderleri (8.250) -
Yart mamul ve mamul stoklarindaki net degisim (204.106) (2.513.467)
Diger giderler (536.070) (621.163)
Toplam (64.357.638) (54.340.807)
DIPNOT 24 - ESAS FAALIYETLERDEN DiGER GELIR VE GIDERLER
Esas faaliyetlerden diger gelirler
1 Ocak - 1 Ocak -
31 Mart 2015 31 Mart 2014
Kur farki geliri (Ticari alacak ve borglar) 087.424 3.304.469
Satislardan elimine edilen faiz 1.221.034 1.033.815
Hurda satis gelirleri 637.985 67.396
Vade farki gelirleri 68.026 114.951
Diger 225.184 283.841
Toplam 3.139.653 4.804.472
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DIiPNOT 24 - ESAS FAALIYETLERDEN DiGER GELIR VE GIDERLER (Devami)

Esas faaliyetlerden diger giderler

1 Ocak - 1 Ocak -
31 Mart 2015 31 Mart 2014
Kur farki gideri (Ticari alacak ve borglar) (2.839.319) (1.889.362)
Stok deger diisiis karsilig (925.129) (24.217)
Alimlardan elimine edilen faiz (435.709) (286.063)
Diger (176.343) (254.664)
Toplam (4.376.500) (2.454.306)
DIPNOT 25 - YATIRIM FAALIYETLERINDEN GELIRLER VE GIDERLER
Yatirim faaliyetlerinden gelirler
1 Ocak - 1 Ocak -
31 Mart 2015 31 Mart 2014
Kur farki geliri (Ticari alacak ve borglar) 368.903 2.040.599
Faiz geliri 76.770 1.160.059
Sabit kiymet satis karlar 22.000 -
Toplam 467.673 3.200.658
Yatirim faaliyetlerinden giderler
1 Ocak - 1 Ocak -
31 Mart 2015 31 Mart 2014
Kur fark: gideri (Ticari alacak ve borglar) (206.700) (1.301.651)
Toplam (206.700) (1.301.651)

DIPNOT 26 - GELIR VERGILERI (ERTELENMIiS VARLIK VE YUKUMLULUKLER

DAHIL)
31 Mart 2015 ve 31 Aralik 2014 tarihleri itibariyle bilangolarda yer alan dénem kar1 vergi yiikkiimliligii
asagidaki gibidir:
31 Mart 2015 31 Arahk 2014
Cari donem vergi karsilig1 96.363 272.218
Eksi: pesin 6denen vergi ve fonlar (6.231) (263.142)
Donem kan vergi yiikiimliiliigii 90.132 9.076
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DIPNOT 26 - GELIR VERGILERiI (ERTELENMIiS VARLIK VE YUKUMLULUKLER
DAHIL) (Devami)

1 Ocak - 31 Mart 2015 ve 2014 donemlerine ait kar veya zarar ve diger kapsamli gelir tablolarinda yer
alan vergi giderleri asagidaki gibidir:

1 Ocak - 1 Ocak -

31 Mart 2015 31 Mart 2014

Donem vergi gideri (-) (96.363) (2.555.594)
Ertelenmis vergi geliri 1.636.686 (101.736)
Toplam vergi gideri 1.540.323 (2.657.330)

a) Kurumlar vergisi

Kurumlar Vergisi Kanunu 13 Haziran 2006 tarih ve 5520 sayili yasa ile degismistir. S6z konusu 5520
say1l1 yeni Kurumlar Vergisi Kanunu’nun pek ¢ok hiikmii 1 Ocak 2006 tarihinden gecerli olmak lzere
yirirliige girmistir. Buna gore Tiirkiye’de, kurumlar vergisi oran1 %20°dir (31 Aralik 2014: %20).

Kurumlar vergisi oran1 kurumlarin ticari kazancina vergi yasalari geregince indirimi kabul edilmeyen
giderlerin ilave edilmesi, vergi yasalarinda yer alan istisna (istirak kazanglar1 istisnasi, yatirim indirimi
istisnast vb.) ve indirimlerin (AR-GE indirimi gibi) indirilmesi sonucu bulunacak vergi matrahina
uygulanir. Kar dagitilmadigi takdirde baska bir vergi 6denmemektedir.

Tiirkiye’deki bir igyeri ya da daimi temsilcisi araciligi ile gelir elde eden dar miikellef kurumlar ile
Tiirkiye’de yerlesik kurumlara 6denen kar paylarindan (temettiiler) stopaj yapilmaz. Bunlarin diginda
kalan kisi ve kurumlara yapilan temettii 6demeleri %15 oraninda stopaja tabidir. Karin sermayeye
ilavesi, kar dagitimi sayilmaz.

24 Nisan 2003 tarihinden 6nce alinmig yatirim tesvik belgelerine istinaden yararlanilan yatirim indirimi
tutar1 tizerinden %19,8 vergi tevkifati yapilmasi gerekmektedir. Bu tarihten sonra yapilan tesvik
belgesiz yatirim harcamalarindan sirketlerin iiretim faaliyetiyle dogrudan ilgili olanlarin %401
vergilendirilebilir kazangtan diisiilebilir. Yararlanilan tesvik belgesiz yatirim harcamalarindan vergi
tevkifati yapilmamaktadir.

Yatirim indirimi uygulamast 1 Ocak 2006 tarihinden gecerli olmak {izere yiirtirliikten kaldirilmistir.
Ancak, sirketlerin vergilendirilebilir kazanglarinin yetersiz olmasi sebebiyle, 31 Aralik 2005 tarihi
itibariyla yararlanamadigi yatirim indirimi tutarlari ile 1 Ocak 2006 dncesi baglayan ve iktisadi ve teknik
biitiinlik arz eden yatirimlara ait yatirim indirimi tutarlar1 sonraki yillarda elde edilecek
vergilendirilebilir kazanglardan diisiilmek {izere sonraki yillara taginabilir.

1 Agustos 2010 tarihli Resmi Gazetede yayimlanan 6009 sayili Kanun ile yapilan diizenleme geregince
hak kazanilan yatirim indirimi tutarlar1 yil sinirlamasi olmaksizin kullanilabilecektir. Ayrica indirim
sonrasi kazang lizerinden yiiriirliikteki vergi oranina gore %20 kurumlar vergisi hesaplanacaktir. 6009
say1l1 Kanunla yapilan diizenleme 2010 yil1 kazanglarina uygulanmak tizere 1 Agustos 2010 tarihinde
yiirtirliige girmistir.
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DIPNOT 26 - GELIR VERGILERiI (ERTELENMIiS VARLIK VE YUKUMLULUKLER
DAHIL) (Devami)

a)  Kurumlar vergisi (Devami)

30 Aralik 2003 tarihinde Resmi Gazete’de yayimlanan, 5024 sayili Vergi Usul Kanunu, Gelir Vergisi
Kanunu ve Kurumlar Vergisi Kanunu'nda Degisiklik Yapilmas1 Hakkinda Kanun (“5024 sayili
Kanun”), kazanglarin1 bilango esasina gore tespit eden gelir veya kurumlar vergisi mukelleflerin
finansal tablolarin1 1 Ocak 2004 tarihinden baglayarak enflasyon diizeltmesine tabi tutmasini
ongormektedir. Anilan yasa hiikkmiine gore enflasyon diizeltmesi yapilabilmesi son 36 aylik kiimiilatif
enflasyon oranimin (DIE TEFE artis oraninin) %100’ii ve son 12 aylik enflasyon oraminimn (DIE TEFE
artig oraninin) %10°u agmasi1 gerekmektedir. 2004 yilindan sonra s6z konusu sartlar saglanmadigi igin
enflasyon diizeltmesi yapilmamustir.

Sirketler tiger aylik mali karlari izerinden %20 oraninda gegici vergi hesaplar ve o donemi izleyen ikinci
ayin 14 iincii giiniine kadar beyan edip 17 inci giinii aksamina kadar dderler. Yil iginde 6denen gegici
vergi o yila ait olup izleyen yil verilecek kurumlar vergisi beyannamesi iizerinden hesaplanacak
kurumlar vergisinden mahsup edilir. Mahsuba ragmen 6denmis gecici vergi tutart kalmis ise bu tutar
nakden iade alinabilecegi gibi devlete karsi olan herhangi bir baska mali borca da mahsup edilebilir.

Turkiye’de 6denecek vergiler konusunda vergi otoritesi ile mutabakat saglamak gibi bir uygulama
bulunmamaktadir. Kurumlar vergisi beyannameleri hesap déoneminin kapandigi ay1 takip eden dordiincii
ayin 25 inci giinii aksamina kadar bagli bulunulan vergi dairesine verilir.

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

Tiirk vergi mevzuatina gore beyanname {izerinde gosterilen mali zararlar 5 yili agmamak kaydiyla
dénem kurum kazancindan indirilebilirler. Ancak, mali zararlar, ge¢mis yil karlarindan mahsup
edilemez.

1 Ocak - 31 Mart 2015 ve 2014 donemlerine ait beklenen ve gerceklesen vergi gideri mutabakati
asagidaki gibidir:

1 Ocak - 1 Ocak -

31 Mart 2015 31 Mart 2014

Vergi 6ncesi kar (9.012.722) 12.931.652
Yirtrliikteki vergi oranlari izerinden hesaplanan vergi gideri (-) 1.802.544 (2.586.330)
Kanunen kabul edilmeyen giderlerin etkisi (265.374) 70.771
Istisnalarin toplam1 3.153 229
Toplam vergi geliri/(gideri) 1.540.323 (2.657.330)
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DIPNOT 26 - GELIR VERGILERiI (ERTELENMIiS VARLIK VE YUKUMLULUKLER
DAHIL) (Devami)

b)  Ertelenmis vergi

Sirket, ertelenmis vergi varlik ve ylkiimliliiklerini, bilan¢o kalemlerinin Sermaye Piyasasi Kurulu’nca
yayimlanan finansal raporlama standartlar1 ve Vergi Usul Kanunu'na gore hazirlanan yasal finansal
tablolar arasindaki farkli degerlendirmelerin sonucunda ortaya ¢ikan gecici farklarin etkilerini dikkate
alarak hesaplamaktadir. 31 Mart 2015 ve 31 Aralik 2014 tarihleri itibariyle ertelenmis vergi varlik ve
yiikiimliiliklerinin yiirtirlikteki vergi oranlar1 kullanilarak hazirlanan dokiimii asagidaki gibidir.

Toplam gegici Ertelenmis vergi
farklar varhklary/(viikiimliiliikleri)

31 Mart 2015 31 Arahk 2014 31 Mart 2015 31 Aralik 2014

Yatirim indirimi (127.250.288) (127.250.288) 19.087.543 19.087.543

Mali zararlar (30.385.181) (21.821.044) 6.077.036 4.364.209

Stoklar (3.929.271) (4.388.217) 785.854 877.643
Calisanlara saglanan faydalara

iliskin karsiliklar (3.968.123) (3.725.824) 793.625 745.165

Stipheli ticari alacaklar karsiligi (70.589) (93.032) 14.118 18.607

Tahakkuk etmemis finansman geliri (106.875) (16.382) 21.375 3.277

Maddi ve maddi olmayan duran varliklar 36.675.414 35.212.560 (7.335.083) (7.042.512)

Diger, net (956.866) 278.029 191.373 (55.605)

Ertelenmis vergi varhgy/(yiikiimliliigii), net 19.635.841 17.998.327

Ertelenmis vergi varliklar/(ytkimluliklerinin) dénem igindeki hareketleri asagidaki gibidir:

2015 2014

1 Ocak 17.998.327 (765.175)

Kar veya zarar tablosu ile iligkilendirilen 1.638.342 (101.278)

Ozsermaye altinda siiflandirilan

aktiieryal kayiplarin vergi etkisi (Dipnot 18) (828) (229)

31 Mart 19.635.841 (866.682)
DIPNOT 27 - PAY BASINA KAZANC/KAYIP

1 Ocak - 1 Ocak -

31 Mart 2015 31 Mart 2014

Doénem kar1 (7.474.575) 10.270.277

Donem iginde mevcut hisselerin agirlikli ortalama adedi 2.837.014 2.837.014

Pay basina kazang (2.63466) 3,62010
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DIPNOT 28 - FINANSAL ARACLAR
a) Finansal araclarin siniflandirilmasi

31 Mart 2015 31 Aralik 2014
Krediler ve alacaklar

Nakit ve nakit benzerleri 2.744.704 4.617.633
Ticari alacaklar 34.247.519 25.574.143
Toplam 36.992.223 30.191.776

Etkin faiz yontemi ile degerlenen finansal yiikiimliiliikler

Ticari borglar 40.316.331 43.956.508
Borclanmalar 1.939.510 2.363.275
Toplam 42.255.841 46.319.783

b)  Finansal araglarin ger¢ege uygun degeri

31 Mart 2015 ve 31 Aralik 2014 tarihleri itibariyle gercege uygun degeriyle dlciilen finansal varlik ve

yiikiimliiliikkler bulunmamaktadir.

DIiPNOT 29 - FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NIiTELiGi VE
DUZEYI

29.1 Finansal risk faktorleri

Sirket, faaliyetleri nedeniyle piyasa riski (kur riski ve faiz orani riski), kredi riski ve likidite riskine
maruz kalmaktadir.

Sirket’in risk yOnetimi programui genel olarak finansal piyasalardaki belirsizligin Sirket finansal
performans1  (zerindeki muhtemel olumsuz etkilerini asgari seviyeye indirmek Uzerine
odaklanmaktadir.

a) Piyasa riski

aa) Kur riski

Sirket, ABD Dolar1 ve Euro basta olmak {izere yabanci paralardan kaynaklanan kur riskine maruz

kalmaktadir. Yabanci para kur riski kayith varlik ve yiikiimliiliiklerden kaynaklanmaktadir. S6z konusu
kur riski, déviz pozisyonunun analiz edilmesi ile takip edilmektedir.
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DIPNOT 29 - FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RISKLERIN NITELiGI VE
DUZEYI (Devam)

31 Mart 2015 ve 31 Aralik 2014 tarihleri itibariyle doviz pozisyonu tablolar agagidaki gibidir:

31 Mart 2015

TL Karsihg:

(fonksiyonel para birimi) ABD Dolan Euro Diger
1. Ticari Alacaklar 12.971.466 1.184.286 3.306.154 134.898
2a. Parasal Finansal Varliklar 1.233.243 272.126 170.152 -
2b. Parasal Olmayan Finansal Varliklar -
3. Diger 1.895.137 174.720 508.348 -
4. Donen Varhklar Toplam (1+2+3) 16.099.846 1.631.132 3.984.654 134.898
5. Ticari Alacaklar - - - -
6a. Parasal Finansal Varliklar - - - -
6b. Parasal Olmayan Finansal Varliklar - - - -
7. Diger 1.037.798 322.759 69.000 -
8. Duran Varhklar Toplam (5+6+7) 1.037.798 322.759 69.000 -
9. Toplam Varliklar (4+8) 17.137.644 1.953.891 4.053.654 134.898
10. Ticari Borglar 8.473.888 1.031.895 2.029.614 5.050
11. Finansal Yukuamlulukler 26.134.225 4.062.400 5.469.483 -

12a. Parasal Olan Diger Yiikiimliiliikler - - - -
12b. Parasal Olmayan Diger Yiik. - - - -
13. Kisa Vadeli Yiik. Toplamm (10+11+12) 34.608.113 5.094.295 7.499.097 5.050
14. Ticari Borglar - - - -
15. Finansal Yukumlulukler - - - -
16a. Parasal Olan Diger Yiik. - - - -
16b. Parasal Olmayan Diger Yiik. - - - -
17. Uzun Vadeli Yiik. Toplami (14+15+16) - - - -
18. Toplam Yukumlultkler (13+17) 34.608.113 5.094.295 7.499.097 5.050
19. Bilango dis1 Tiirev Araglarimin Net Varhk/ - - - -
(YUkimlalik) Pozisyonu (19a-19b)

19a. Hedge Edilen Toplam Varlik Tutar: - - - -
19b. Hedge Edilen Toplam Yiik. Tutar1 - - - -
20. Net Yabanci Para Varhk /

(Yukumluluk) Pozisyonu (9-18+19) (17.470.469) (3.140.404) (3.445.443) 129.848
21. Parasal Kalemler Net Yabanci Para Varhik/  (17.470.469) (3.140.404) (3.445.443) 129.848

(yukumlUluk) pozisyonu

(1+2a+5+6a-10-11-12a-14-15-164a)
22. Diviz Hedge'i icin Kullamilan Finansal

Araclarin Toplam Gerg¢ege Uygun Degeri - - - -
23. Doviz Varhiklarin Hedge Edilen Kisminin Tutar1 - - - -
23. Doviz Yukumlaluklerin Hedge

Edilen Kisminin Tutar1 - - - -
23. ihracat 13.159.997 1.258.981 3.502.625 74.9877
24. ithalat 1.973.913 494.381 273.978 -
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DIiPNOT 29 - FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NIiTELiGi VE

DUZEYI (Devam)

31 Arahk 2014

TL Karsihig:
(fonksiyonel para birimi)

ABD Dolari

Euro

1. Ticari Alacaklar 9.094.219
2a. Parasal Finansal Varliklar 545.604
2b. Parasal Olmayan Finansal Varliklar
3. Diger 1.389.807
4. Donen Varhklar Toplam (1+2+3) 11.029.630
5. Ticari Alacaklar -
6a. Parasal Finansal Varliklar -
6b. Parasal Olmayan Finansal Varliklar -
7. Diger 686.309
8. Duran Varhklar Toplam (5+6+7) 686.309
9. Toplam Varhklar (4+8) 11.715.939
10. Ticari Borglar 15.565.917
11. Finansal Yukumlulukler 11.259.783
12a. Parasal Olan Diger Yiikiimliiliikler -
12b. Parasal Olmayan Diger Yiik. -
13. Kisa Vadeli Yiik. Toplamm (10+11+12) 26.825.700
14. Ticari Borglar -
15. Finansal Y Ukumlulukler -
16a. Parasal Olan Diger Yiik. -
16b. Parasal Olmayan Diger Yiik. -
17. Uzun Vadeli Yiik. Toplam (14+15+16) -
18. Toplam Yukumlulukler (13+17) 26.825.700
19. Bilango dis1 Tiirev Araglarimin Net Varhk/ -
(YUkimlalik) Pozisyonu (19a-19b)

19a. Hedge Edilen Toplam Varlik Tutart -
19b. Hedge Edilen Toplam Yiik. Tutart -
20. Net Yabanci Para Varhik /

(Yukumlulik) Pozisyonu (9-18+19) (15.109.761)
21. Parasal Kalemler Net Yabanci Para Varhk/ (15.109.761)

(yukamlaluk) pozisyonu

(1+2a+5+6a-10-11-12a-14-15-164a)
22. Doviz Hedge'i i¢in Kullamlan Finansal

Araclarin Toplam Gergege Uygun Degeri -
23. Doviz Varhiklarin Hedge Edilen Kismunin Tutar: -
23. Doviz Yukumliluklerin Hedge

Edilen Kisminin Tutar: -
23. fhracat 42.827.795
24. ithalat 89.734.973
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1 OCAK - 31 MART 2015 DONEMINE AIT KONSOLIDE

FINANSAL TABLOLARA IiLIiSKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (““TL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 29 - FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RISKLERIN NITELiGI VE
DUZEYI (Devam)

31 Mart 2015 ve 31 Aralik 2014 tarihleri itibariyle doviz kuru duyarlilik analizi tablolar asagidaki
gibidir:

31 Mart 2015

Kar/(zarar) Ozkaynaklar
Yabanci Yabanci Yabanci Yabanci
paranin deger paranin deger paranin deger paranin deger
kazanmasi kaybetmesi kazanmasi kaybetmesi

ABD Dolar1 kurunun ortalama %10 degismesi halinde:
1. ABD Dolari net varlik/(ytikiimliiligii) (822.094) 822.094 - -
2. ABD Dolari riskinden korunan kisim (-) - -

3. ABD Dolari net etki (1+2) (822.094) 822.094 - -

Euro kurunun ortalama %10 degismesi halinde:
4. Euro net varlik/(yiikiimliiliigii) (979.195) 979.195 - -
5. Euro riskinden korunan kisim (-) -

6. Euro net etki (4+5) (979.195) 979.195 - -

Diger doviz kurlarinin ortalama %10 degismesi halinde:
7. Diger doviz net varhik/(ylikiimliiliigii) 54.242 (54.242) - -
8. Diger doviz kuru riskinden korunan kisim (-) - -

9 Diger doviz varliklari net etkisi (7+8) 54.242 (54.242) - -
Toplam (3+6+9) (1.747.047) 1.747.047 - -
31 Arahk 2014 i}
Kar/(zarar) Ozkaynaklar
Yabanci Yabanci Yabanci Yabanci
paranin deger paranin deger paranin deger paranin deger
kazanmasi kaybetmesi kazanmasi kaybetmesi

ABD Dolar1 kurunun ortalama %10 degismesi halinde:
1. ABD Dolar net varhik/(ylikiimliiligii) (1.635.596) 1.635.596 - -
2. ABD Dolari riskinden korunan kisim (-) - -

3. ABD Dolar1 net etki (1+2) (1.635.596) 1.635.596 - -

Euro kurunun ortalama %10 degismesi halinde:
4. Euro net varlik/(yiikiimliiligii) 117.200 (117.200) - -
5. Euro riskinden korunan kisim (-) - -

6. Euro net etki (4+5) 117.200 (117.200) - -

Diger doviz kurlarinin ortalama %10 degismesi halinde:
7. Diger doviz net varlik/(ylikiimliiliigii) 7.420 (7.420) - -
8. Diger doviz kuru riskinden korunan kisim (-) - -

9 Diger doviz varliklari net etkisi (7+8) 7.420 (7.420) - -

Toplam (3+6+9) (1.510.976) 1.510.976 - -
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DIPNOT 29 - FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RISKLERIN NITELiGI VE
DUZEYI (Devam)

ab) Faiz Oram Riski

Sirketin 31 Mart 2015 ve 31 Aralik 2014 tarihleri itibariyle degisken faizli finansal varlik ve
yiikiimliilikleri bulunmadigindan faiz orani riskine maruz kalmamaktadir.

b)  Kredi Riski

Finansal varliklarin sahipligi, kars1 tarafin sdzlesmeyi yerine getirememe riskini beraberinde getirir.
Sirket’in kredi riski, agirlikli olarak ticari alacaklardan dogmaktadir. Sirket, miisterilerden dogabilecek
bu riski, miisteriler i¢in belirlenen kredi limitlerini takip ederek yonetmektedir. Kredi limitlerinin
kullanim1 Sirket tarafindan siirekli olarak izlenmekte ve miisterinin finansal pozisyonu, ge¢mis
tecriibeler ve diger faktorler géz oniine alinarak miisterinin kredi kalitesi siirekli degerlendirilmektedir.
Ticari alacaklar Sirket politikalar1 ve prosediirleri dikkate alinarak degerlendirilmekte ve bu dogrultuda
stipheli alacak karsilig1 ayrildiktan sonra bilangoda net olarak gosterilmektedir.
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FINANSAL TABLOLARA IiLISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR

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

DIiPNOT 29 - FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYI (Devam)

Ticari alacaklar

Diger alacaklar

Bankalardaki

31 Mart 2015 Iliskili taraf Diger Iliskili taraf Diger mevduat Toplam
Raporlama tarihi itibariyle maruz kalinan

azami kredi riski (A+B+C+D) (*) 2.284.631 31.962.888 - 6.655.527 2.656.199 43.559.245
- Azami riskin teminat, vs. ile giivence altina alinmis kismi - 18.516.054 - - - 18.516.054
A. Vadesi gegmemis ya da deger diisiikliigiine

ugramamis finansal varliklarin net defter degeri 2.284.631 21.383.684 - 6.655.527 4,495,783 34.819.625
B. Vadesi ge¢cmis ancak deger diisiikliigiine

ugramamus varliklarin net defter degeri - 2.438.469 - - - 2.438.469
C. Deger diistikliigline ugrayan varliklarin

net defter degerleri - 8.140.735 - - - 8.140.735
- Vadesi ge¢mis (briit defter degeri) - 8.976.594 8.976.594
- Deger diistikliigii (-) - (835.859) - - - (835.859)
- Net degerin teminat, vs. ile giivence altina alinmig kismi - 8.140.735 - - - 8.140.735

- Vadesi gecmemis (briit defter degeri)

- Deger diisiikliigii (-) -
- Net degerin teminat, vs. ile giivence altina alinmig kismi -
D. Bilango dis1 kredi riski igeren unsurlar -

(*)  Tutarin belirlenmesinde, alinan teminatlar gibi, kredi giivenilirliginde artis saglayan unsurlar dikkate alinmamistir.
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1 OCAK - 31 MART 2015 DONEMINE AIT KONSOLIDE

FINANSAL TABLOLARA IiLISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR

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

DIiPNOT 29 - FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYI (Devam)

Ticari alacaklar

Diger alacaklar

Bankalardaki

31 Arahk 2014 Iliskili taraf Diger Iliskili taraf Diger mevduat Toplam
Raporlama tarihi itibariyle maruz kalinan

azami kredi riski (A+B+C+D) (*) 895.638 24.678.505 - 6.240.140 4.495.783 36.310.066
- Azami riskin teminat, vs. ile giivence altina alinmis kismi - 15.276.713 - - - 15.276.713
A. Vadesi gegmemis ya da deger diisiikliigiine

ugramamis finansal varliklarin net defter degeri 895.638 16.660.928 - 6.240.140 4,495,783 28.292.489
B. Vadesi ge¢cmis ancak deger diisiikliigiine

ugramamus varliklarin net defter degeri - 2.185.099 - - - 2.185.099
C. Deger diistikliigline ugrayan varliklarin

net defter degerleri - 5.832.478 - - - 5.832.478
- Vadesi ge¢mis (briit defter degeri) - 6.684.972 6.684.972
- Deger diisiikliigii (-) - (852.494) - - - (852.494)
- Net degerin teminat, vs. ile giivence altina alinmig kismi - 5.832.478 - - - 5.832.478

- Vadesi ge¢memis (briit defter degeri)

- Deger diisiikliigii (-) -
- Net degerin teminat, vs. ile giivence altina alinmig kismi -
D. Bilango dis1 kredi riski igeren unsurlar -

(*)  Tutarin belirlenmesinde, alinan teminatlar gibi, kredi glivenilirliginde artis saglayan unsurlar dikkate alinmamistir.

52



KARTONSAN KARTON SANAYI VE TICARET A.S.

1 OCAK - 31 MART 2015 DONEMINE AIT KONSOLIDE

FINANSAL TABLOLARA IiLIiSKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (““TL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 29 - FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RISKLERIN NITELiGI VE
DUZEYI (Devam)

31 Mart 2015 tarihi itibariyle 2.185.099 TL (31 Aralik 2014: 2.185.099 TL) tutarindaki ticari alacaklarin
vadesi ge¢mis ancak deger disiikliigiine ugramamustir. S6z konusu ticari alacaklar, ge¢cmisteki
borglarin1 gecikme olmaksizin ddeyen birbirlerinden bagimsiz miisterilerden olusmaktadir. VVadesi
geemis ancak deger diistikliigline ugramamus ticari alacaklarin yaslandirmasi asagidaki gibidir:

31 Mart 2015 31 Arahk 2014

Vadesi uUzerinden 1-30 giin gegmis 980.447 706.304
Vadesi Uzerinden 1-3 ay gegmis 1.349.641 983.330
Vadesi Uzerinden 3-12 ay gegmis 108.381 495.465

Vadesi Uzerinden 1-5 yil gegmis - -
Vadesini 5 yildan fazla gegmis - -

Toplam 2.438.469 2.185.099

c)  Likidite Riski

Likidite riski bir sirketin fonlama ihtiya¢larimi karsilayamama riskidir. Likidite riski glivenilir kredi
kuruluslarmin vermis oldugu kredilerin de destegiyle nakit girigleri ve ¢ikislarinin dengelenmesiyle
diisiirtilmektedir.

31 Mart 2015 ve 31 Aralik 2014 tarihleri itibariyle bilangoya yansiyan tiirev olmayan finansal
yiikiimliiliikklerin vadelerine gore analizi asagidaki gibidir:

Sozlesme
uyarinca nakit
cikislar toplami 3aydan 3-12 1-5yil 5 Yildan
31 Mart 2015 Defter degeri  (1+11+111+1V) kisa (I)  ay arasi (IT) arasi (I11) uzun (1V)
Turev olmayan finansal yikumlaltkler:
Banka kredileri 444,885 444.885 444.885 -
Finansal kiralama borglar1 1.494.625 1.494.625 - 1.494.625
Finansal Krediler 33.346.600 33.346.600 - 33.346.600
Ticari borglar 40.316.331 40.527.895 40.527.895 -
Calisanlara saglanan
faydalar kapsaminda borglar 283.853 283.853 283.853
Diger borglar 1.831.929 1.831.929 1.831.929 -
Toplam 77.718.223 77.929.787 43.088.562  34.841.225
Sozlesme
uyarinca nakit
cikislar toplami 3 aydan 3-12 1-5yil 5 Yildan
31 Arahk 2014 Defter degeri  (1+11+111+1V) kisa (I)  ay arasi (IT) arasi (111) uzun (1V)
Turev olmayan finansal yikumlaltkler:
Banka kredileri 395.491 395.491 395.491 -
Finansal kiralama borglari 1.967.784 1.967.784 - 1.967.784
Finansal Krediler 17.999.000 17.999.000 - 17.999.000
Ticari borglar 43.956.508 44.172.795 44.172.795 -
Calisanlara saglanan
faydalar kapsaminda borglar 199.876 199.876 199.876
Diger borglar 2.473.640 2.473.640  2.473.640 -
Toplam 66.992.299 67.208.586 47.241.802  19.966.784
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DIPNOT 29 - FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RISKLERIN NITELIGi VE
DUZEYI (Devam)

29.2 Sermaye Risk Ydnetimi

Sermayeyi yonetirken Sirket’in hedefleri, ortaklarina getiri, diger hissedarlara fayda saglamak ve
sermaye maliyetini azaltmak amaciyla en uygun sermaye yapisint siirdiirmek igin Sirket’in
faaliyetlerinin devamim saglayabilmektir.

Sermaye yapisini korumak veya yeniden diizenlemek ic¢in Sirket, ortaklara édenen temettii tutarin
degistirebilir, sermayeyi hissedarlara iade edebilir, yeni hisseler ¢ikarabilir ve bor¢glanmay1 azaltmak
icin varliklarini satabilir.

Sektordeki diger sirketlerle paralel olarak Sirket sermayeyi borg/sermaye oranini kullanarak izler. Bu
oran net borcun toplam sermayeye bdliinmesiyle bulunur. Net borg, nakit ve nakit benzeri degerlerin
toplam borg tutarindan (bilangoda gdsterildigi gibi bor¢lanmalar ve ticari borglar igerir) diisiilmesiyle
hesaplanir. Toplam sermaye, bilangoda gosterildigi gibi 6zkaynaklar ile net borcun toplanmasiyla
hesaplanir.

31 Mart 2015 ve 31 Aralik 2014 tarihleri itibariyle net bor¢/sermaye oranlar1 asagidaki gibidir:

31 Mart 2015 31 Aralik 2014
Toplam borglar 84.567.104 71.841.124
Eksi: nakit ve nakit benzerleri (Dipnot 6) (2.744.704) (4.617.633)
Net borg 81.822.400 67.223.491
Toplam 6zkaynaklar 252.712.679 260.187.647
Toplam sermaye 334.535.079 327.411.138
Net bor¢/sermaye orani % 24,46 % 20,53

31 Aralik 2014 tarihinde Grubun net borcu olmadigindan net bor¢/sermaye orani hesaplanmamugtir.

DIPNOT 30 - RAPORLAMA TARIHINDEN SONRAKI OLAYLAR
Yoktur.
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