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Agilis ve toplanti baskanliginin tesekkuli,

2013 faaliyet yilina iliskin Yonetim Kurulu
faaliyet raporunun okunmasi, gérisutlmesi,

2013 faaliyet yilina iliskin bagimsiz dis
denetleme kurulusu raporunun okunmasi,
gorusulmesi,

2013 yili bilango ve gelir tablosunun
okunmasi, gortstlmesi ve onaylanmasi,

Yoénetim Kurulu Uyelerinin Sirket'in 2013 yili
faaliyetlerinden dolay ibra edilmeleri,

Yil igerisinde yapilan bagislar hakkinda bilgi
verilmesi ve 2014 yilinda yapilacak bagislar
icin Ust sinir belirlenmesi,

Yonetim Kurulu'nun 2013 yili kar dagitim
Onerisinin okunmasi, 6neri Uzerinde

varsa degisiklik tekliflerinin gérisilmesi,
onaylanmasi veya degistirilecek sekilde
kabull veya reddi,

Yoénetim Kurulu’nca tadiline karar verilerek
Genel Kurul'un onayina sunulan “Sirket
Kéar Dagitim Politikas!” degisiklik teklifinin
gorustlmesi ve onaylanmasi,

Yonetim Kurulu Uyeleri Ucretlerinin tespiti,

. Sermaye Piyasasi Kurulu’nun kurumsal

yonetim ilkeleri geregince Sirket Yonetim
Kurulu’na ikisi bagimsiz Uye olmak Uzere
Yoénetim Kurulu Uyelerinin segimi ve
onaylanmasi,

11.

12.

13.

14.

Yoénetim Kurulu Uyelerinin ve Ust dizey
yoneticilerin Ucretlendirme esaslari hakkinda
Genel Kurul'un bilgilendiriimesi,

Sirketin 2014 yil mali tablo ve raporlarinin
6362 Sayill Sermaye Piyasasi Kanunu
uyarinca denetimi igin Yonetim Kurulu
tarafindan segilmis bulunan bagimsiz
denetleme kurulusu ve 6102 sayili Trk
Ticaret Kanunu kapsaminda bagimsiz
denetgci olarak secilmesinin Genel Kurul'un
onayina sunulmasi,

Yonetim hakimiyetini elinde bulunduran

pay sahiplerinin, Yénetim Kurulu tyelerinin,
Ust duzey yoneticilerin, bunlarin es ve ikinci
dereceye kadar kan ve sihri yakinlarinin,
sirket veya bagl ortakliklari ile gikar
catismasina neden olabilecek nitelikte

islem yapabilmesi ve rekabet edebilmesi
hususlari ile iigili sermaye piyasasi mevzuati
ve Turk Ticaret Kanunu'nun 395. ve

396. maddeleri uyarinca Genel Kurul’'un
bilgilendiriimesi ve s6z konusu islemlere izin
verilmesi hususunun Genel Kurul’'un onayina
sunulmasi,

Dilek ve goruUsler.



Kurumsal Ozet

Avrupa’'nin 5.
buyuk Ureticisi

Avrupa’nin 5. blylik kuseli karton Ureticisi
olan Kartonsan, Tirkiye kuseli karton
piyasasinin degismez lideridir.

Ulkemiz kuseli karton piyasasinda
%37’lik payi olan Kartonsan’in urinleri
Turkiye’nin yani sira ana ihrac pazarlarini
olusturan Ukrayna, Bulgaristan, ispanya,
Romanya, Misir, italya gibi farkl iilkelerde
tiiketicilerle bulusmaktadir.

Giicli ekonomik performansini stirdiiren
Kartonsan, Tirkiye kuseli karton
piyasasinin degismez lideridir.

43 yil 6nce faaliyete gecen Kartonsan,

¢ toplam Uretim kapasitesi,

* piyasa payl,

¢ (retimde geri dontstmlU kagrit kullanim
oran,

¢ kalite standartlan,

* |ojistik gucuyle ,

Turkiye'nin lider kuseli karton Ureticisidir.

Kartonsan’in kurulusu, Turkiye'de kagit
Uretiminin devlet eliyle yurttaldtgu ve zor
ekonomik kosullarin egemen oldugu bir
dénemde gergeklesmistir. Uzun vadeli

bir bakis acislyla yapilandiriimis strateji ve
politikalari, Kartonsan’i glinimduze sektor
liderligi vasfinin gok 6tesinde strdurulebilir
ve Ornek bir kurumsal vatandas olarak
tasimistir.

Kartonsan, rakipsiz uretim ve kalite
standartlan ile yiksek musteri
memnuniyetinin yani sira Uretim-ticaret-
lojistik guictiyle de ulusal ve uluslararasi
rekabette farklilasmaktadir. Kartonsan'in
Urtnleri, gidadan ilaca ¢ok sayida sektorde
basta ambalaj olmak Uzere farkl ihtiyaglarnn
karsilanmasinda kullaniimakta, gunlik
yasam dongusunde farkli formatlarda
milyonlarca tuketici ile bulusmaktadir.

%37
pazar pay!

2018 yilinda kaydettigi gtigli ekonomik
performans ile paydaslari icin deder Uretmeyi
strdtren Kartonsan, ECMA verilerine gére
yaklasik 350.000 ton blyUklige ulastigi
ongorulen Turkiye kuseli karton (WLC)
pazarinda %37’lik paya sahiptir. Ayni yil,
ihracatin Kartonsan’in toplam satislarindaki
payl ise %25 olarak gergeklesmistir.

Kartonsan, cevreye sorumluluklarini
eksiksiz yerine getiren bir sanayi
kurulusudur.

Kartonsan’a gére surdurtlebilirlik uzun
vadeli ve saglikli bir performansin
anahtaridir. Kartonsan, bu noktadan
hareketle, tUm strateji ve politikalarini
sUrdurulebilirligi gbz éntinde tutan bir
yaklasimla belirler.

Sorumluluk sahibi bir sanayi kurulusu olan
Kartonsan gevreyi korumaya ve dogaya
sahip ¢cikmaya 6zel 6nem vermektedir.
Kaynaklarin kit, toplam talebin ise her gecen
gun arttigi giniimuz global ekonomik
ortaminda Sirket, doga - Uretim iligkisi

ve etkilesimi agisindan kritik dnemde bir
sektorde faaliyet gosterdigi gergeginden
hareket etmekte ve gerekli adimlari
atmaktadir.

Uretimde, Avrupa sektor ortalamalarinin
Uzerinde ve %99’a ulasan oranlarda atik
kagit kullanan Kartonsan, sahip oldugu
modern teknoloji ile atik sularini artarak
yeniden kullanim amaciyla geri kazanmakta,
kendi enerjisini Uretmekte ve tlrbin egzoz
gazini buhar dretmek icin kullanmaktadir.

BIST: KARTN

Toplumsal katki, Kartonsan i¢in
surddrilebilirligin bir diger vazgecilemez
eksenidir.

Kartonsan’in toplumsal katkisi
gerceklestirdigi istihdamda, 6dedigi
kurumlar vergisinde, tedarik zinciriyle olan
etkilesimli iliskilerinde ve farkli alanlardaki
toplumsal destek calismalarinda ortaya
cikmaktadir.

insan ve calisma haklarina tam saygiyi,
cagdas calisma ortamini sirdirmeyi, sifir
kaza seviyesini korumay! ve galisanlarina
sundugu toplam degeri strekli gelistirmeyi
degismez kurumsal hedefleri olarak

kabul eden Kartonsan, icinde faaliyet
gosterdigi toplumun gelecegine de yatinm
yapmaktadir. Kartonsan, basta egitim olmak
Uzere farkli alanlarda topluma katkisini
surdUrmektedir.

Kartonsan, bir Pak Toplulugu istirakidir.

Profesyonel yonetim ekibi ve yetkin

insan kaynagl, deneyim ve teknoloji

ile desteklenen Uretim glcu ve gUcli
kurumsal yonetim yapilanmasi, Kartonsan'in
strdUrdlebilir blylme patikasini belirlemekte
ve Sirket’in rekabet esigini tanimlamaktadir.

Hisseleri KARTN semboli ile BIST Ulusal
Pazar'da islem gdérmekte olan Kartonsan’in
ana hissedari Pak Grubu’'dur (%75,37).

31 Aralik 2013 tarihli bagimsiz denetime
tabi tutulmus konsolide mali tablolara gére
Kartonsan’in aktif blyUklugu 282,8 milyon
TL (132,5 milyon dolar) olmustur. Kartonsan
hissesi hakkindaki 6zet bilgiler bu raporun
112. sayfasinda sunulmustur.
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Kartonsan'in uretim gucu

yillik Uretim
kapasitesi
180 bin ton
(KM1 ve KM2)

5.000 m®
Glnlik a

elektrik enerjisi
uretim kapasitesi
480 bin KWs/gun
166 milyon KWs/ il

ritma tesisi kapasitesi

maksimum taslama
agirhgr. 15 ton

Elektrik enerjisi Uretim
kapasitesi
125,8 milyon KWs

e

)
&

26|8“|t0n A oOooOoOoOoOoooon Gunluk Uretim
eluloz kapasitesi <
tiiketimi HH HH n Q‘\'
KM1: 225 ton
___________________________ KM2: 350 ton
169.175 ton
Eski kagit
kullanimi Maksimum Maksimum Yillik Yilhk
®) © taslama capi taslama agirligi | taslanabilecek | taslanabilecek
1.200 mm 15 ton vals sayisl vals yuzeyi
= 500 adet 2.250.000.000
\ﬂ ' mm?
438.660 m? 347.137 m? 91.523 m?
Toplam alan Acik alan Kapal alan
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rakipsiz kalite yuksek musteri uretim-ticaret-lojistik
standartlari memnuniyeti gucu
PR IO
KNORMPRINT GXPRINT KLUXTRIPLEX (ULTRATRIPLEX

Standart Gramajlar

Standart Gramajlar

Standart Gramajlar

200, 225, 280, 300,
320, 350, 400, 450,

I
[

[

[

[

I Standart Gramajlar
[

[

[

: 500 gr/m?

I

: J

225, 250, 280, 300,
350, 400, 450 gr/m?

/

225, 250, 280, 300,
350, 400, 450 gr/m?

v

225, 250, 300, 350,
400, 450 gr/m?

Toplam Uretim

Uretim Dagilimi

Uretim Dagilimi

(bin ton) (%) (%)
EXPRINT
[2013 | 171
KM1 ‘ KM2 ‘
[2012 | 175
LUXTRIPLEX NORMPRINT

Faaliyet Raporu 2013 - Kartonsan

3




Kartonsan'in urunler

“dublex (GD)’
“riplex (GT)”

2018 yilinda piyasaya sunulan
Normprint 320 ve 500 gr kartonlar
mUsteri taleplerini daha ytksek
Olculerde karsilamayi hedeflemistir.

Genel Mudirligi istanbul’da olan
Kartonsan, uretim faaliyetlerini Kocaeli’'nin
Kullar KéyU’'ndeki fabrikasinda
gerceklestirmektedir.

Geri donUsturtimUs kagittan dretilen ve
sektérde “dubleks (gd)” ve “tripleks (gt)”
olarak bilinen kuseli kartonlar,

91.523 m?'si kapali ve 347.137 m?'si
acik, toplam 438.660 m?lik bir alan
Uzerinde Uretim faaliyetlerini yUriten
Kartonsan'in Grtnleridir.

Kartonsan 2013 yilinda da Urin gamini yeni
gramaj secenekleri ile zenginlestirmistir.
20183 yilinda piyasaya sunulan Normprint
320 ve 500 gr kartonlar musteri taleplerini
daha yuksek olcllerde karsilamayi
hedeflemistir.

Kartonsan drunleri farkli sektorlerde kullanim
alanina sahiptir. Bu sektérler arasinda gida,
ilag, kozmetik, reklam-tanitimi saymak
mUmkdnddr.

Kartonsan Urdnlerinin

* gida maddeleri ambalajlamasinda
kullaniminin uygunlugu Tanm ve Kéy isleri
Bakanligi tarafindan,

* dzellikle kuru gidalar ile dogrudan temas
eden ambalajlarda kullaniminin BfR
(Alman Risk Degerlendirme Enstitls)
tavsiyelerine uygunlugu uluslararasi analiz
kuruluslari raporlariyla belgelenmistir.

Kartonsan 2014 ve sonrasinda da urun
yelpazesini piyasa talebini ve trendleri
dikkate alan proaktif bir Grin gelistirme
yaklasimiyla gelistirmeye ve c¢esitlendirmeye
devam edecektir.
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225, 250, 280, 300,
350, 400, 450

Kartonsan Uirtin gami ve 6zellikleri

Kartonsan trdin gami ve 6zellikleri yanda
kisaca 6zetlenmistir. Kartonsan drunleri
hakkinda detay bilgi ve gtincel fiyat bilgileri
icin www.kartonsan.com.tr'yi ziyaret ediniz.

NORMPRINT

Ambalaj islerinde yiksek performans
gosteren Normprint, daha az murekkeple
parlak bir baski ve iyi bir laklanabilirlik
saglar. Arka yuzl gri olan Normprint
Urtnleri, Ust ylzeyine son kat olarak blade
kuse uygulamasi yapilmis ¢ok katli kuseli
kartonlardir.

EXPRINT

Her turli ambalaj ve detayl grafik isleri igin
yuksek performansli, ok katli kuseli bir
karton olan Exprint yapisi itibaryla ytksek
pliyaj kabiliyeti sunar. Daha az murekkeple
parlak bir baski ve iyi bir laklanabilirlik
saglayan bu UrUnlerin arka ylzU gri
renktedir. Ust ylizeye son kat olarak blade
kuse uygulamasi yapilmistir.

LUXTRIPLEX

Luxtriplex, 6zel gun kartlari, reklam amacgh
detayl grafik baski ve her tlrli ambalaj igin
tercih edilen, arka yuzu beyaz, Ust ylzeye
son kat olarak blade kuse uygulamasi
yapiimis ¢ok katl bir kuseli kartondur. Yapisi

NORMPRINT

200, 225, 280, 300, 320,
350, 400, 450, 500

225, 250, 280, 300,
350, 400, 450

N C
5 \§
I py)
88 | 3
~8 | 3
oL o
w —
s /&

itibariyla pliyaj kabiliyeti yiksek olan bu Grin
daha az murekkeple parlak bir baski ve iyi
bir laklanabilirlik 6zelligine sahiptir.

ULTRATRIPLEX

Ultratriplex, her iki yUzU yUksek beyazlik
degerlerine sahip pigment kuseli ve 6zel
secilmis eski kagit harmanli bir kuseli
kartondur. Ust ylizeye son kati blade
teknolojisiyle olmak lzere uygulanan ¢ok
katll kuse sayesinde daha az mirekkeple
kaliteli ve hassas baski elde edilmektedir.
Cok yliksek baski parlakligr yaninda ¢ok iyi
laklanabilirlik ve detay baskisi alinmaktadir.
Yapisi itibariyla pliyaj kabiliyeti yUksektir. Alt
yUzey daha beyaz ve tek kat pigment kuseli
oldugundan baski yapilabilir niteliktedir.

Ozel secilmis eski kagitlardan ve birincil
elyaflardan olusan harman yapisi ve yuksek
beyazlik degeriyle basta yas ve kuru gida,
ilagc ve kozmetik olmak Uzere her turlt ltks
ambalajlarda, reklam ve tanitim amacli
detayl grafik baski islerinde, defter, kitap
kapaklarinda, kartpostal ve 6zel gin
kartlarinin baskilarinda son derece basarili
sekilde kullaniimaktadir.



Kartonsan ve surdurulebilirlik

Kartonsan'in temel hedefi, kuseli
karton Uretiminde miUmkun olan en
yUksek oranda atik kagit kullanarak
ekonomiye, cevreye ve topluma
sorumlu bir kurumsal vatandas
olmaktir.

Sirdurilebilirlik ve kalici deger tGretmek
Kartonsan’in temel faaliyet ilkeleridir.

Kartonsan, faaliyet gosterdigi sektorin
cevreye olumsuz etkilerinin bilincindedir.
Sirket, gelecek kusaklara yasanilir bir
diinya birakma sorumlulugu ile hareket
etmekte ve faaliyetlerinin cevre lizerindeki
olasi etkilerini mimkiin olan en aza
indirmeye yonelik sistematik calismalar
gerceklestirmektedir.

Kartonsan, liretim surecinde en yiksek
oranda atik kagit kullanarak ekonomiye,
cevreye sorumlu bir kurumsal vatandas
yaklasimiyla kuseli karton tretmeyi
6ngormektedir.

Siirdirilebilirlik kavrami, Kartonsan’in
stratejisi ve kurumsal hedeflerinin
belirlenmesinde Kkilit role sahiptir.

Dlnya ndfusunun 7 milyari astigr gercegi
ve 2050’de 10 milyar nUfusa ulasilacagi
tahminlerinden hareketle, kit kaynaklarin
gelecek nesillere nasil aktarilacagi ve
dUnyanin surddrdlebilirligi gindmizin en
onemli global tartisma konularinin basinda
yer almaktadir.

Ozellikle son 25 yillik ddnemde, ekonomik
gelisme ve kalkinma kavramlari, insanhigin
onlne ¢6zUmu zor ve ¢ok bilinmeyenli bir
denklem sunmustur. Aralarinda tlkemizin
de bulundugu biyUyen ekonomilerde kisi
basina dusen geliri artirmak adina hayata
gegcirilen mega hamleler karbon salimina
neden olan fosil yakitlara bagimhligi
artirmistir.

Strecin diger cephesinde akademik gevreler
ve BM gibi uluslartstt kurumlar, dinyanin
gelecegdi konusunda uyarilarini sirdirmekte,
cok tarafl inisiyatifler gerceklestirmekte ve
karbon salimlarini azaltmalarn konusunda
hukumetlere baski yapmaktadirlar.

Gelismekte olan tim ekonomilerde

oldugu gibi, Turkiye’de de sanayilesmeye
paralel artan sera gazi salimi ve dogal
kaynaklarin plansiz kullanimi buyuk riskler
olusturmaktadir. Ginumduzde is dinyasi
basta olmak Uzere, ekonominin tUm
paydaslarina dnemli gérevler dismekte ve
surdurdlebilirlik kavraminin 6nemi her gegen
gun artmaktadir.

Ambalaj malzemesinin sirdurulebilirligi
diinya capinda tiiketici kaliplarina ve
tercihlerine etki eden 6nemli bir unsura
donismustir.

Ekolojik denge ile ekonomik blytmeyi
birlikte ele alan, dogal kaynaklarin

etkin kullanimini saglayarak gelecek
kusaklarin kendi ihtiyaglarnni karsilayabilme
yeteneklerini tehlikeye sokmadan bugunkt
intiyaclar karsilayabilen ve uzun dénemde
cevreyi dikkate alan strdUrulebilirlik
kavrami, Kartonsan’in stratejisi ve kurumsal
hedeflerinin belirlenmesinde Kilit role
sahiptir.

Kartonsan’in temel hedefi, kuseli karton
Uretiminde mUmkdun olan en ytksek oranda
atik kagit kullanarak ekonomiye, cevreye

ve topluma sorumlu bir kurumsal vatandas
olmaktir. Kartonsan, 2013 yili verilerine gore
toplam 169.175 ton atik kagit kullanmustir.
Atk kullanma orani Avrupa ortalamasinin
Uzerinde olup, ayni ddnem igin %99,5ir.

Kartonsan Uretim ve ticaret dongustnde
musterileri, galisanlari, is ortaklari,
duzenleyici otorite ve diger paydaslari ile
isbirligi icinde ¢alismaktadir.

Kartonsan, gezegendeki orman alanlarinin
korunmasi ve gelistirimesi ¢calismalarini
Uretim déngUstinde gerceklestirdigi
iyilestirici calismalarla desteklemektedir.

Tdm faaliyetlerini Entegre Yonetim Sistemi
kapsaminda gerceklestiren Kartonsan’in
gevreye sorumlulugunun somut bir diger
ifadesi FSC-CoC sertifikasyon calismasi
olmustur.

Kartonsan halen ISO 50001 standardi
calismalarnni surddrmektedir.

Kartonsan, bir geri kazanim tesisidir.

Kartonsan, kuseli karton Uretiminde

eski kagit kullanmaktadir. Bu 6zelligi ile
Kartonsan bir geri kazanim tesisi misyonu da
tasimaktadir.

Kartonsan’in degismez hedeflerinden biri
sistemli galismalar ve yeni projelerle dogal
kaynak tiketimini azaltmak ve mimkun
olan en yuksek geri kazanim oranlarina
ulasmaktir.

Kartonsan yatirimlarini Gretim ve
operasyonlarinin gevresel etkilerinin

surekli azaltiimasi hedefi ile battincul bir
strateji kapsaminda gerceklestirmektedir.
Halen devam etmekte olan tevsi yatirnmi,
Kartonsan’in enerji verimliligine katkida
bulunacagi gibi kaynak verimliligini de
artiracaktir. Buna ek olarak tevsi yatirnmi
tamamlandiginda Kartonsan Fabrikasi'ndaki
su geri dondsum orani %30’lardan kademeli
olarak %60-80 seviyesine ylkselecektir.

Kartonsan, surdurulebilirlik dongusu
kapsaminda tedarikgileri, belediyeler ve atik
kagit toplama organizasyonlari ile de yakin
isbirligi icindedir. Kartonsan’in geri kazanim
calismalari igin 32. sayfaya bakiniz.
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Gecmisten gunumuze Kartonsan

yerli
kuseli karton

Turkiye piyasasini yerli kuseli karton ile
tanistiran Kartonsan’dir. 1970 yilinda
faaliyete gecen Kartonsan 2014 yilina
girerken Avrupa’nin besinci buyUk
Ureticisi konumundadir.

1970

Kartonsan kuseli kutu kartonu Uretimine
baslar.

1980

Kapasitesini her gecen yil artiran Kartonsan,
ikinci Uretim bandi KM2’'nin proje
galismalarini baslatir.

1985

Kartonsan aritma tesisleri faaliyete gecer.

DOooOoOooOoooooO
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25. yl

1986

KM2 hatti faaliyete gecer ve Kartonsan’in
Uretim kapasitesi %160 artar.

Kartonsan hisseleri IMKB Ulusal Pazarinda
islem gérmeye baslar.

1993

Bilgisayar kontrollt hatlar kurulur.

KM2'nin glnlik Uretim kapasitesi; ilave
yatinmlar ve makine optimizasyonuyla 300
tona yUkselir.

1995

25. yili, Kartonsan igin yenilik ve 6ddllerle
dolu bir yil olur.

Dogalgaz ve motorinle calisabilen Ug tlrbinle
kendi elektrigini Gretmeye baslar.

Kartonsan’in gevre konusundaki duyarliligi,
Kocaeli Sanayi Odasi'nin Yesil Baca ve
istanbul Sanayi Odasrnin Cevre Tesvik
odulleriyle belgelenir.

aritma tesisi

1996

Tevsi yatinmi tamamlanan enerji santrali,
19,2 MW kurulu gticlyle elektrik ve buhar
Uretmeye baslar.

1997

Kartonsan Enerji Santrali’nde, bir turbo-
jeneratdr ve atik i1sI kazani ilave galismalari
baslar.

2002

Kartonsan aritma tesisindeki tevsi ¢alismasi
tamamlanir.




geri donusumlu
kagit kullanimi

2003

Kartonsan, Urettigi enerji fazlasini
enterkonekte sisteme satmaya baslar.

Kartonsan’in Entegre Yonetimi Sistemi (ISO
9001 Kalite Yonetim Sistemi, ISO 14001
Cevre Yonetim Sistemi ve OHSAS 18001

is Saghg ve Givenligi Yonetim Sistemi)
uygulamalari Bureau Veritas tarafindan
onaylanarak belgelendirilir.

2006

Kartonsan hamur hazirlama bélimunde
beyazlatma tesisi devreye girer. Boylece,
cevreye duyarl galismalarda 6nemli bir adim
olarak, geri donistmld kagrt kullanim orani
blyuk dlgctde artirilir.

Paper by Nature
ve FSC-CoC
sertifikasyonlari

2009

Basariyla tamamlanan projeyle, KM1’in
kapasitesi %50 oraninda artirlir.
Kartonsan’in toplam Uretim kapasitesi180
bin ton/yila ulasir.

Urlin yelpazesi, ayni alanda kullanilan
diger kartonlara gdre %10 gramaj avantaji
saglayan NP 200’Un eklenmesiyle genisler.

2010

ihracat yapilan iilke sayisi 25’e yiikselir.

Gevre duyarliigr ve srdurUlebilir dogal
kaynaklarin desteklenmesi yaklasimi
cercevesinde Paper by Nature ve FSC-CoC
sertifikasyon ¢alismalarina baslanir.

2011

Kurulustan bu yana gecen 41 yilin Uretim,
satis ve ciro rekorlari Kirlir.

Kartonsan 41. yasinda Avrupa’nin besinci
bUyUk Ureticisi konumuna ulasir.

KM?2
tevsi yatinmi

2012

KM2'nin kapasitesinin yaklasik %50
artinimasina yénelik 16 milyon Euro’luk
tedarik niyet mektubu Avusturyali Andritz AG
sirketi ile imzalanir.

FSC-CoC sertifikasyon calismalari ile SAP
sistemine gecis projesi tamamlanir.

2013

172.000 tonluk satis miktariyla rekor satis
seviyesine ulasilir. SAP sistemi kullanima
gecer. KM2 yatinm g¢alismalar devam eder.

Faaliyet Raporu 2013 - Kartonsan 7



2013 yiinda Kartonsan butce ve yatinm hedeflerine ulasmistir,
Sirket, Turkiye kuseli karton pazarnndaki payini korurken, yaklasik
2 milyon dolarlk ihracat gerceklestirmistir.

Baslica Gostergeler

(bin TL) 2012 2013
Toplam net satislar 207178 224.216
Toplam ihracat 61.877 67.426
Toplam aktifler 251.124 282.842
Net kar 27.062 35.795
Hisse basina kar (konsolide / 1 TL nominal bedelli hisse igin) 2012 2013
Adi hisse senedi sahiplerine 9,64091 12,61723
imtiyazli (A grubu) hisse senedi sahiplerine 9,564091 12,61723

Temel Rasyolar

Likidite oranlari 2012 2013
Cari oran 6,54 514
Asit test orani 4,53 3,55
Nakit oran 2,36 2,15
Karhlik oranlari 2012 2013
Vergi dncesi kar / net satislar %19 % 20
Net kar / 6zkaynaklar %11 %14
Finansal yapi oranlari 2012 2013
Toplam borglar / 6zkaynaklar %13 %13
Kisa vadeli borglar / 6zkaynaklar %11 %11
Uzun vadeli borglar / 6zkaynaklar %2 %2
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toplam aktifler:
283 milyon TL

net kar:

35,8 milyon TL

toplam ihracat:
67,4 milyon TL

Toplam aktifler Net kar Hisse basina kar

(milyon TL) (milyon TL) (TL)

[2013 | 283 [2m | 36 [z | 12,6
[2012 | 257 [2012 | D07 [2012 | 9’5

Toplam net satiglar*

Yurt ici satiglar*

Yurt disi satislar*

(milyon TL) (milyon TL) (milyon TL)
[ | 004 [@E 170 BB | 54
[2012 | 20’] [2012 | 1 89 [2012 | 62

* Karton satislari

* Karton satislari

* Karton satislari

Satislarin {irlin bazli dagilimi
(%)

Satislarin pazar dagilimi

(%)

Yurt ici satislarin tirtin bazli dagilimi

(%)

EXPRINT,

LUXTRIPLEX NORMPRINT

Yurt ici

Yurt Disi

EXPRIN

LUXTRIPLEX

NORMPRINT
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Yonetim Kurulu Baskani'ndan mesa|

Uretimde 43. yilmizi geride biraktigimiz 2013, Kartonsan'in
Turkiye kuseli karton sektortndeki lider konumunu pekistirdigi
ve Avrupa’nin en buyuk 5. dreticisi olarak cevre cografyasina
ihracat calismalarini basariyla devam ettirdigi bir donem

olmustur.

Turkiye’de sektorintn ilk 6zel inisiyatifi
olmanin yiikledigi sorumlulukla hareket
eden, yenilik¢i kimligini misterisine
sundugu (iriin ve hizmetlerini siirekli
gelistirerek ortaya koyan Kartonsan, 2013
yilini liderligini pekistirerek ve ihracat
performansini gelistirerek tamamlamistir.

Degerli ortaklarimiz, musterilerimiz ve
galisanlarimiz,

Surdurulebilir liderlik ve Kartonsan

Uretimde 43. yiimizi geride biraktigimiz
2013, Kartonsan’in Turkiye kuseli karton
sektoérindeki lider konumunu pekistirdigi ve
Avrupa’nin en blyuk 5. Ureticisi olarak ¢evre
cografyasina ihracat ¢alismalarini basariyla
devam ettirdigi bir ddnem olmustur.

Liderligin glicl ve sorumluluklari
beraberinde getirdigini son derece iyi

bilen Sirketimiz, geride biraktigimiz uzun
zaman zarfinda kuseli karton sektértindn ilk
sirketi olarak 6rnek ¢alismalara imza atmis,
istikrarin ve bUyUmenin érnedi olmustur.
Uzun yillara dayali deneyimini gtclu ve
cagdas kurumsal yonetim uygulamalari

ile birlestiren Kartonsan, 2013 yilinda mali
ve operasyonel basarisini daha yukarilara
tasirken, butce hedeflerini bir kez daha
basari ile gerceklestirmigtir.
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2018 verilerine gore Kartonsan'in Ulkemiz
kuseli karton pazarindaki pay1 %37 olurken,
ihracatin toplam satislar icindeki payi
yaklasik %25'tir.

Kurulusundan bu yana lider konumunu
strdlren Kartonsan, hem Ulke ekonomisine
deger yaratmaya hem de topluma karsi
sorumlulugunu eksiksiz yerine getirmeye
devam etmektedir. Seffaf yapimiz ve etik
degerlere olan baglihgimizla faaliyetlerimizi
surdurirken, sektérde dnct olma bilincimizi
korumakta ve bunu aldigimiz her kararda
hatirlamaktayiz.

Kokl kurumsal kimligimiz, Gstln Gretim
glctimiz, saglikli mali yapimiz, yiksek
kalite standartlarimiz, topluma ve ¢evreye
sorumlulugumuz, etik is ilkelerine
bagliigimiz, ekonomiye ve topluma strekli
deger yaratmamiz ve bunu strdurulebilir
bir strateji kapsaminda gerceklestirmemiz
Kartonsan'in temel &zellikleridir. Ozetledigim
bu &zelliklerimiz, 2013’de oldugu gibi
onumuzdeki donemde de guclU ve kalici
deger Uretmemize ve muUsterilerimize en
iylyi sunmamiza olanak tanimaya devam
edecektir.

Diinyada degisim devam ediyor.

15 EylUl 2008 tarihinde Lehman Brothers’in
¢OkUsU ile baslayan kuresel kriz sUreci,
yalnizca mali yapiyr degil, kiresel dlgekte
ticareti de blyulk oranda etkilemistir. Geride
kalan bes yil zarfinda mali kriz dylesine derin
ve yaygin etkilere yol agmistir ki, is yapis
kaliplari, risk yonetimi modelleri ve kurumsal
yonetim yaklasimlar mercek altina alinarak
yeniden tanimlanmaya baslamistir. Gelismis
ekonomilerde daralma, gelismekte olan
ekonomilerde ise canlanma ve blylme
gbzlenmistir.

Taslarin her sektérde yerinden oynadigi
kuresel kriz strecinde is kolumuzda da
global dlgekte hizli bir degisim izlenmistir.
Uzak Dogulu Ureticilerin gli¢lenen piyasa
varligi karsisinda, Avrupa’da bir kisim
oyuncu sektorun disina ¢cikmis; rekabetin
sartlar Uzak Dogu kokenli Grinler lehine
gelismistir. Global 6lgekte 2012 yilinda kagit
ve karton Uretiminin %1 oraninda arttigi
ongorulmektedir. AB, ABD ve Japonya’da
%1,5’lik kligUlme goralurken, Cin, Hindistan
ve Rusya’da buytime kaydedilmistir.
Ozellikle ambalaj amagli karton retiminde
artis belirgin bir bicimde gozlenirken, grafik
amagl kagit Gretiminde son sekiz yildir
surekli dlsus s6z konusudur.



kUresel
Kriz

Taslarn her sektérde yerinden
oynadigi kiresel kriz stirecinde
iskolumuzda da global 6l¢ekte hizl
bir degisim izlenmistir.

ECMA’nin yayinladigi verilere gore, 2011’de
iyilesme gosteren Avrupa karton kutu
Uretimi 2012’de %1,3 oraninda daralmistir.
2013’Un ilk yarisinda gorece bir iyilesme
gorulmekle beraber, tahminler toplam
karton kutu tretiminin %0,4 gibi sinirli bir
artis gosterdigi ve toplam satis hacminin
%0,7 arttigi yonindedir. Ayni kaynaga gére
Ulkemiz karton kutu endustrisi 2013 yilinda
da bUyUmesini surdtrmustur. 2001’de
%6,9 gibi rekor bir seviyede buylyen
karton kutu Uretimi, 2012’'de %2,6 ve
2013’de %3 oraninda artis kaydetmistir.
Karton kutu talebi ve Uretimi duinyada ve
Ulkemizde arttikca karton talebi de artacak
ve dolayisiyla karton Uretim endUstrisinin
gelismesi hizlanacaktir.

Diger taraftan strdurdlebilir ambalaj kavrami,
dinya Olgeginde tuketicilerin davranis ve
tercih kaliplarini artan oranda etkileyen bir
trendi isaret etmektedir. TUketiciler, sektori
her ne olursa olsun, tercihlerini artan oranda
gevre dostu ambalaj kullanan Urtinlerden
yana yapmaktadirlar. Bu durum, basta
kuseli karton Ureticileri olmak Uzere ambalaj
sanayine girdi sunan sektorleri etkilemekte,
Ar-Ge calismalar agirlikli olarak verimli

ve gevre dostu Urlnlerin gelistiriimesine
odaklanmaktadir.

SektdrimUzu etkileyen bir diger trend
sUrdurulebilir cevre yaklasimidir. Kullandigi
hammadde geregi dogayl dogrudan
etkileyen bir sektérin Uyesiyiz. Dunyada
hemen tim kagit ve karton ureticilerinin
sUrdurUlebilir orman projeleri gelistirdigini
ve artan oranda atik kagit kullanmaya
odaklandiklarini izliyoruz.

atik
kagit

Dunyada hemen tUum kagit ve karton
Ureticilerinin surdurdlebilir orman
projeleri gelistirdigini ve artan oranda
atik kagit kullanmaya odaklandiklarini
izliyoruz.

Kiiresel ekonomik ortam yeni bir esige
dogru ilerlemektedir.

2013 yilin kiresel ekonomik gorinimu
“sinirli bir toparlanma” ile “ekonomiler
arasinda toparlanma sekil ve hizindaki
farklilasma” olarak 6zetlenebilir.

IMF’ye gore kiresel blylime bilesenlerindeki
degisimler gelismekte olan ekonomiler

icin asagl yonlu riskler icermektedir. ABD
tarafinda daha siki bir para politikasi ve
gelismekte olan ekonomilerdeki kirllganlk
gOsteren i¢ dinamikler diinya genelinde

yeni piyasa dengelemelerini gindeme
getirmektedir.

2018 yiinda g6zlenen kuresel para
politikalari ve sermaye akimlarindaki
belirsizlikte, Fed’in varlik alimlarina yénelik
politika sdyleminin degiskenlik gdstermesi
onemli rol oynamistir. Fed, 2013’Un ilk
yarisinda varlik alimlarini sinirlayacaginin itk
sinyallerini verirken, sonraki dénemde ABD
ekonomisinde arzulanan gelisme seviyesine
ulasilamamasi bu guiglt sdylemin yerini
daha temkinli ifadelere birakmasina neden
olmustur.

Kuresel risk istahi yasanan bu gelismeler
karsisinda, 2013 yili boyunca dalgall bir
seyir izlemistir. Fed’in varlik alimlarini
azaltilabilecegine dair ilk sinyallerin
alinmasiyla birlikte, 6zellikle cari agik
sorunu ile micadele eden gelismekte olan
Ulkelerden sermaye cikislar baslamistir

ABD ekonomisi 2013 yilinin d¢uncu
geyreginde son bir yilin en iyi performansini
sergilemis, ekonomik toparlanmanin 2014
yilindan itibaren glclenecegine iliskin
beklentileri teyit etmistir.

%4,4

Turkiye ekonomisi 2013’Un Gguncu
ceyreginde kaydettigi %4,4’10k
bUyume ile Ust Uste 16 ¢eyrek
suresince pozitif blydmustar.

Turkiye ekonomisi 2013’Un dguncu
ceyreginde kaydettigi %4,4’10k blylme

ile Ust Uste 16 ceyrek suresince pozitif
bUyUmuUstUr. Yurt disi kaynakl belirsizlikler,
kurlarda ve faizlerdeki yukselis, net ihracatin
blyUumeye katkisinin sifirlanmasi gibi
olumsuzluklara ragmen sanayi Uretiminde
kaydedilen gUuglu artis ve imalat glven
endeksindeki olumlu seyir ekonomideki
toparlanmanin ve Turkiye'nin buylume
performansinin devam ettigine isaret
etmektedir.

TCMB, sikilastirici para politikasina devam
etmektedir. Diger taraftan, 6zellikle son
aylarda yasanan ddviz kuru oynakligina bagh
olarak enflasyon gdstergelerinin bir stre
daha hedefin Uzerinde seyredecegi tahmin
edilmektedir. TCMB, bu trendin fiyatlama
Uzerindeki etkilerini sinirlandirma hedefine
yonelik politikalari hayata gecirmeye karar
vermistir.

Yukarida dzetlenenlerin isiginda, dngérimiz
2014 yihnin 2013’e benzer 6zelliklerde
yasanacag! yontndedir. Dinya ekonomisi,
Fed’in varlik alimlarina yonelik politikasi
kapsaminda atacagi adimlara bagli olarak,
yeni bir esige ¢ok yakindir. Bu kapsamda,
Turkiye ekonomisinin i¢ piyasa dinamiklerine
dayandiriimis buyUme modelinden
sapmaksizin cari agigl dikkatlice takip
edecegi ve blylmesini benzer bir bantta
sUrdurecegi 6ngorilmektedir.
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Yonetim Kurulu Baskan'ndan mesaj

kapasite
artisl

2013 yilinin operasyonel anlamdaki en
onemli gelismesi kapasite artirma
yatinmimiz olmustur.

Degerli ortaklarimiz, musterilerimiz ve
calisanlarimiz,

Yukarida 6zetledigim gelismeleri yakindan
izleyen Sirketimiz, sektdrintn gereklerine
ve makroekonomik olgulara uygun proaktif
stratejisini basariyla hayata gegirerek yoluna
devam etmektedir.

2013 yilinin operasyonel anlamdaki en
onemli gelismesi kapasite artirma yatinmimiz
olmustur. Bu projemiz kapsamindaki
calismalarimiza Uretim-ticaret dongumuzde
herhangi bir kesinti ve/veya aksamaya
neden olmaksizin basariyla devam etmis
bulunuyoruz.

Yatinrmimiz 2014 yilinin ikinci geyreginde
tamamlandiginda toplam Utretim
kapasitemizi %30 oraninda artiracak ve
Kartonsan Turkiye kuseli karton pazarinin
yillik ihtiyacinin yarisina ¢ok yakin bir kismini
karsilar konuma gelecektir.

Gegen yilki faaliyet raporumuzda
vurguladigimiz bir hususu kararlilikla ve
yeniden teyit etmek isterim: 2010 yilinda
Avrupa cografyasinda 5.’lige ylkselen
Kartonsan'in kurumsal hedefi 2015 yilinda
bolgede Uretim kapasitesi acisindan 3.
siraya yukselmektir. KM2 kapasite artirma
yatinminin yani sira organik bytumeyi
saglayacak yeni olanaklari da glindemimize
almaya ve degerlendirmeye devam
edecegiz.
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hedef:
3. luk
Kartonsan’in kurumsal hedefi 2015

yilinda Avrupa’da Uretim kapasitesi
acisindan 3. siraya yUkselmektir.

Sirketimiz, gelecek dénemde Turkiye’'deki
liderligini pekistirmenin yani sira Glkemiz
cografi konumunun sundugu lojistik avantaji,
kaliteli GrGin gami ve musteri memnuniyetine
odakli hizmet anlayisini kullanarak Avrasya
cografyasinin en istikrarl blylyen kuseli
karton ureticisi olmaya kararldir.

Tarkiyemiz strdurdlebilir blyltme
potansiyeline sahiptir. Geng nUfus yapisi, Kisi
basina hizla artan milli gelir ve demografik
Ozellikleri hemen hemen tim sektorler

ve Ozellikle hizli tiketim mali is kollari igin
6nemli ve uzun vadeli bUylUme firsatlari
sunmaktadir. Bu kosullarda, kuseli karton
talebinin istikrarll bir sekilde artacagini
ongoruyoruz. Hizl tiketim mallarina olan
talep artikga, ambalaj ihtiyaci ve dolayisiyla
Urtinlerimize olan talep de artacaktir. Benzer
analizleri, cografi hinterlandimizda yer alan
Avrasya’nin gelismekte olan ekonomileri igin
de yapmak mUumkundir.

Bu yalin gercekten hareket eden Sirketimiz,
Uyesi oldugu Pak Toplulugu basta olmak
Uzere hissedarlarinin gtiveni ve surekli
destegi ile piyasanin sunacagi blylime
olanaklarini en dogru bir sekilde kullanmaya
odaklidir ve bu dogrultuda gerekli
hazirliklarini hayata gecirmektedir. inancimiz
odur ki, kisa vadede dalgalanmalar yasansa
da orta ve uzun vadede Turkiye ekonomik
potansiyeli ile Kartonsan gibi gtclu ve

koklu sirketlere istikrarl blyUme olanaklari
sunacaktir.

istikrarli
buyume

Turkiye ekonomisinin orta ve uzun
vadede istikrarli blylme olanaklari
sunacagina inaniyoruz.

Kartonsan gercek bir stirdirilebilirlik
ornegdi olusturmaya devam edecektir.

Liderligi ve sorumlulugu basariyla
dengeleyerek buglnlere ulasan Sirketimiz,
yerli ve yabanci musterisinin teveccuh,
calisanlarinin tercihi ve tedarikgilerinin uzun
soluklu isbirligi ile sektorlintn en itibarli
sirketi ve TUrkiye sanayinin gurur kaynagi
olmayi strdUrecektir.

Kartonsan’a glveniniz, katkiniz, desteginiz
ve tercihiniz igin sahsim ve Ydnetim
Kurulumuz adina sukranlarimi sunarim.

Saygilarimla,

/"

)
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Yonetim Kurulu Baskani
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Genel Mudur'un degerlendirmesi

Kartonsan'in 2013 vili konsolide satisi 172 bin tona ulasmistir,
Toplam konsolide ticari ciro 224 milyon TL olarak gerceklesirken,
orat kar marji %18 olmus, Kartonsan'in konsolide net kar ise
35,8 milyon TL olarak kaydedilmistir.

2013, bir lidere yarasir performans
cizgimizi gelistirerek sirdiirdiigiimiz ve
devreye girdiginde toplam lretimimizi %30
oraninda artiracak olan kapasite artirma
yatirrminda 6nemli adimlar attigimiz bir yil
olmustur.

Degerli is ortaklarimiz, sevgili mesai
arkadaslarim,

Dinya ekonomik panoramasinin karisik
bir gérinim arz etmeye devam ettigi

2013 yilinda, ABD ekonomisi buylume
beklentilerini destekleyici sinyaller vermeye
baslamis, AB durgunlukla micadelesini
surdlUrmustur. Aralarinda tlkemizin de yer
aldigi gelismekte olan ekonomilerde ise
blyUme hizi yavaslasa da bdyime devam
etmistir.

2013 yilinda kuresel karton sektort, bu
panoramaya uygun bir gérinim sunmustur.
ABD, Avrupa ve Japonya’'da saglikli ve
strdardlebilir bir blylme saglanamazken,
Uzak Dogulu ureticilerin pozitif ivmesi global
karton sektdrinin trendini belirlemistir.

Ulkemiz ekonomisi pozitif blyime
patikasindaki yolculuguna devam
etmektedir. TCMB’nin son iki yildir izledigi
sikilastirici para politikalar i¢ ticareti bir
nebze de olsa yavaslatmistir. Diger taraftan,
yihin 6zellikle ikinci yarisinda TUrk lirasinin
yabanci para birimleri karsisinda yasadigi
ve %20’lere yaklasan deger kaybi, ihracatg!
sektorlerin rekabet esigini glclendirmis ve
ihracat yeniden canlanmistir.
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Kurlarda gézlenen artis, kuseli karton
sektorinun ithalat - ihracat dengesi
acisindan belirleyici olmustur. Yilin ilk
yarisinda ithal Urlnlerin piyasa varliginin
gUglendigi gozlenmis, yilin ikinci yarisinda
ise kur artiglarina baglh olarak yukselen
maliyetler karsisinda piyasa kosullar yerli
Ureticilerin lehine dénmustar.

Kartonsan, kisaca 6zetledigimiz bu
konjonkturde, piyasalardaki degisimi
zamaninda 6ngoérmus; guclu Uretim
yapisl, etkin lojistik glici ve operasyonel
verimlilige odakli yaklasimlariyla lidere
yarasir performans gizgisini gelistirerek
sUrdurmustur.

Brat Uretimin 171.243 ton olarak
gergeklestigi 2013 yilinda, Kartonsan,
%37’lik pazar pay! ile TUrkiye kuseli karton
sektorindeki liderligini korumaktadir.

2018 yil konsolide satisimiz 172 bin tona
ulasmis bulunmaktadir. Toplam konsolide
ticari ciromuz ise 224 milyon TL olarak
gerceklesmistir. Brit kar marjimiz %18
olurken, konsolide net karimiz 35,8 milyon
TL olarak kaydedilmistir.

Geride biraktigimiz yil konsolide 6zkaynak
karlihgimiz %14, konsolide aktif karlihgimiz
%13 ve hisse basina konsolide karimiz ise
12,6 TL olarak gergeklesmistir.

2018 yilinda piyasalarin gidisatini 5ngdérmek
zor olmaya devam etmis, hammadde
fiyatlarindaki degiskenlik strmustr.
Kartonsan piyasanin degiskenliklerini

yil boyunca dikkatlice izlemis, fiyatlama
politikasini ve Uretim planlamasini

piyasa ve musteri beklentilerinin isiginda
gerceklestirmistir.

Mdsterilerimizin memnuniyetini strekli
gOzetirken, finansal agidan ticareti
kolaylastirici politikalar uygulanarak
mUsteri sadakatine katkida bulunulmustur.
iyi planlanan satis faaliyetleri, tretim-

stok yonetiminin optimal noktada
dengelenmesine katkida bulunmus, i¢
pazar-dis pazar dengesi 6zenle yonetilmistir.
Verimlilik ve karlilik gozetilirken, tonaj
bazinda satislarin %75’i i¢ piyasaya
yapilmistir.

Kartonsan’in 2013 ihracati 40 bin ton
mertebesinde gerceklesmistir.

Kartonsan ihracat performansini istikrarli
bir sekilde strdlirmektedir. ihracatimiz
2018 yilinda toplam satislarimizin %25’
mertebesinde gergeklesmistir. 2013 yilinda
ihracat tonajimiz bir 6nceki yila oranla %14
artarak 40 bin ton olmustur.

Sirketimiz Grdnlerini 20’den fazla Ulkeye
satmaktadir. 2013 yilinda ihracatta en ¢ok
blylme yasadigimiz piyasa Misir olmustur.
Diger taraftan, geleneksel ticari iliskilere
sahip oldugumuz Avrupa pazarinda ve
dzellikle italya ile Fransa’daki varligimizi
gelecek donemlere yonelik olarak
guclendirmek hedefiyle yeni musterilerle
temasa gecilmis ve olumlu geri donusler
saglanmistir.



40.000
ton

Kartonsan'in ihracati 2013 yilinda
toplam satislarimizin %25’i
mertebesinde gergeklesmistir. ihracat
tonaji ise bir 6nceki yila oranla %14
artarak 40 bin ton olmustur.

Uluslararasi pazarlama modelimiz
gecerliligini 2013 yilinda da ortaya koymus,
ihracat stratejimiz, yurt disinda karton
ambalaj Ureticisi blylk matbaalarla

uzun sureli iliskiler kurmaya ve sUrekli
tedarikgilerden biri olmaya odakli

olmustur. Kartonsan, Avrasya bdélgesinin
ana tedarikgilerinden biri olarak 2014 ve
sonrasinda da ihracat piyasalarinin sunacagi
olanaklari proaktif bir yaklasimla ele almaya
ve satis karmasini en verimli noktada
ybnetmeye devam edecektir.

Kapasite yatinnmiyla daha da gticli bir
Kartonsan

Kartonsan, gerek ulusal gerekse uluslararasi
pazarlarda Uretim glcuyle oldugu kadar
Uretimde ulastigl kalite standardi ve

lojistik gicUyle de lider bir Uretici olarak
kabul gérmektedir. Sirketimiz, 43 yil dnce
Ustlendigi 6ncl misyonu asla unutmadan
yoluna kararli ve strdurUlebilir atiimlarla
devam etmektedir.

Uretmeyi ve deger yaratmay! paydaslarina
olan temel ve degismez taahhUdU olarak
kabul eden Sirketimiz, Avrasya’nin en
istikrarl buytyen Ureticisi olma hedefine
paralel olarak 2012 yilinda toplam
kapasitesini %30 oraninda artiracak bir
atilimi hayata gecirmistir. KM2 tretim
hattimizda éngoérulen kapasite artinmi
yatinminin maliyeti 100 milyon TL olarak
planlanmistir. Bu yatinm tamamlandiginda,
halen yillik 180.000 ton olan toplam
kapasitemiz, %30 gibi yuksek bir artisla
240.000 tona yukselecektir. KM2'nin
kapasitesinde saglayacagimiz artis ise
%601r.

%30

KM2 Uretim hattindaki tevsi yatinmi
Kartonsan'in toplam kapasitesini %30
gibi yUksek bir artisla 240.000 tona
yukselecektir.

GUnumuz rekabet kosullarinda blytmenin
teknolojik yenilikten gectigine inanan
Sirketimiz, KM2 tevsi yatinmi projesindeki
tedarikgi tercihini, alaninin dinya ¢apinda
en iyilerinden biri olarak degerlendirilen
Andritz'ten (Avusturya) yana kullanmistir.
Makine siparisi, 2013 yili Mayis ayinda
GED raporunun tamamlanmasini takiben
verilmis, 2013 yil sonuna kadar mihendislik
calismalarn blyuk bir oranda tamamlanarak
yardimci tesisler ve kendi kapsamimizdaki
tim siparisler gerceklestirilmigtir.

Kapasite tevsi yatinmi kapsamindaki bir
diger 6nemli satin alimimiz bobin kesme
makinasi olmustur. Kartonsan’in bu
konudaki tercihi sektorin liderlerinden olan
VOITH Paper (Almanya) firmasi olmustur.

Yatirim calismamizin geregi olarak, 2014 yili
Haziran ayinda fabrikamizda Uretim duracak
ve yeni kapasitenin devreye alinmasi sureci
baslayacaktir. KM1, Temmuz ayinda KM2
ise Agustos ayinda tam kapasite yeniden
Uretime gececektir. Uretimi durdurmamizin
nedeni, Uretim hatlarimizin ortak kullandigi
enerji santrali, atik su isleme Unitesi gibi
destek fonksiyonlarimizi yeni kapasitemizin
gereklerine uygun hale getirme
calismalanmizdir. Bu vesileyle, Kartonsan’in
Uretim durusu sUresince, uzun vadeli iliskiler
kapsaminda calistigi muUsterilerine karton
tedarik etmeye devam edecegini ve stok
planlarimizi buna uygun olarak yaptigimiz
paylasmak isterim.

bobin
kesme

Kartonsan'in kapasite tevsi yatirnmi
kapsaminda gergeklestirdigi bir
diger 6nemli satin alimi bobin kesme
makinasi olmustur.

Kartonsan, 2014 yilinda tamamlamayi
Ongdrdugl kapasite yatinmini,
hissedarlarinin gt¢lu ve kararli mali
destegiyle ve tamamen 6zkaynaklarini
kullanarak gerceklestirmektedir. Bu

guclu destek, Kartonsan'in giglu finansal
bunyesinin yatinm suresince de korunmasini
sagladigi gibi markamizin zaten son

derece guclu olan piyasa itibarini da
pekistirmektedir.

Yatinm tamamlandiginda, Kartonsan yillik
ceyrek milyon tona yaklasan kapasitesiyle
Turkiye piyasasindaki glictine gug katacak,
Avrasya cografyasinin ana tedarikgilerinden
biri olarak konumunu pekistirecek ve ticari
faaliyetlerini daha da artiracaktir.

Kartonsan, sektértindeki en yeni Uretim
modellerini benimsemeye ve Uretimdeki
etkinligini gerekli olan noktalarda iyilestirici
ve gelistirici yatinm calismalariyla artirmaya
kararlidir. Bu kararlilk, Sirketimizin orta
vadeli hedeflerine hizmet etmekte ve ayni
zamanda kalici ve sUrekli hissedar degeri
yaratmamizda buyUk rol oynamaktadir.
Halen gergeklestirmekte oldugumuz blyuk
oOlcekli tevsi yatinmi sadece kapasite artisi
degil verimlilik, kalite ve kaynak kullaniminda
da 6nemli katkilar saglayacaktir.
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Genel MUudur'tn degerlendirmesi

rekabet

Yenilik, degisim, 6ngori ve planlama
Kartonsan’in kurum kultdrinde
tartisilmaz yere sahiptirler. Bu unsurlar
bizi global rekabette gli¢ll kilmaktadir.

Kartonsan yarinin rekabetine diinden
hazirdir.

Sirketimiz hakkinda surekli olarak
vurguladigimiz bazi hususlar bir kez daha
hatirlamayi faydali gériyorum: Yenilik,
degisim, 6ngori ve planlama Kartonsan’in
kurum kultarinde tartisiimaz yere

sahiptir. Bu unsurlan surekli gdz 6niinde
tutarak hareket eden Sirketimiz Gretim

ve ticaret gucunu gelistirmekte ve gerekli
glncellemeleri hayata gegirerek degisen
global bir piyasanin rekabetci bir katilimcisi
olmaya devam edebilmektedir.

Girdi kullanimlarinda mimkun olan her
tarlU tasarrufun saglanmasi, maliyet
egrisinin en alt seviyede dengelenmesi,
verimliligin artinimasi ve daha yliksek
kaliteli Uretime ulasiimasi Kartonsan’in
degismez hedefleridir ve rekabet glicinu
pekistirmektedir. Ozetledigimiz bu yaklasim
ve davranis seklimiz, Kartonsan'in global
vizyonuna hizmet etmekte ve bdlgesinde
gelecekte yer almayi arzuladigr konuma
dogru yolculugunda gerekli itici glict
sunmaktadir.

Kuresel finansal krizin art¢i dalgalar devam
etmektedir. 2014 ve sonrasinin yeni bir
dengeye gegisi isaret ettigini dusinuyoruz.
Kiresel ekonomide 6nemli bir agirhga sahip
olan gelismis ekonomiler yavas da olsa
yeniden surdurdlebilir blyime patikasina
geri doneceklerdir. Bunun éncu isaretleri
istihdam, ekonomik faaliyet ve tUketici
guveni gibi farkl endeks ve gostergelerde
2013 yil boyunca gozlenmistir. Bu
gelismeler, diger taraftan, aralarinda
Ulkemizin de yer aldigi gelismekte olan
Ulkelerdeki ekonomik gelisme hizinin gérece
hiz kesmesine neden olabilecektir.
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mega
trendler

Sektérimuz global ekonomideki
mega trendlerden ve bdlgesel
gelismelerden etkilenmektedir.

Bu strecte sektérimuz de global
ekonomideki mega trendlerden ve bdlgesel
gelismelerden etkilenmektedir. Avrupa
bolgesindeki bir iyilesme bizlere olumlu
yansiyacaktir. Cevre cografyamizdaki
sosyopolitik gelismeler de dnem
tasimaktadir. Dogal hinterlandimizi olusturan
cografya bizler icin dGnem tasimaktadir

ve buradaki piyasa kosullarini yakindan
izliyoruz. Diger taraftan, Ulkemiz para ve
sermaye piyasalarinin ortaya koyacagi seyir
ihracatimizdan mali dengemize kadar bir dizi
unsurun belirleyicisi olacaktir.

TUm bu degiskenleri, bir arada ve es anli
olarak yénetme becerisine sahip olan
Kartonsan, yarinin rekabetine hazirdir.
Uretim gliciimiizi pekistirmeye ydnelik
blyuk dlgekli kapasite yatinmimiz
Kartonsan’in Avrupa’nin énde gelen
Ureticilerinden biri kimligini pekistirmekle
kalmayacak, i¢ piyasanin talebini karsilama
glclimuzlt daha da artiracaktir.

inaniyorum ki Kartonsan, musteri
memnuniyetini strdirdtgu ve gelistirdigi
olctde rekabette farklilasacak ve guclu

Urtin gamiyla orta ve uzun vadede
basarilarini devam ettirecektir. Uzun

vadede karli, Uretken, verimli ve etkin olmak
strdurulebilirligi gozetmeyi ve i¢sellestirmeyi
gerektirmektedir. GUglU performansimizi
devam ettirmek icin gerekli tim &zellik ve
yetkinliklere sahip bir sirketiz.

musteri
memnuniyeti

Kartonsan, musteri memnuniyetini
sUrdardtgu ve gelistirdigi dlclde
rekabette farklilasacak ve guclU Urdn
gamiyla basarilarini devam ettirecektir.

Kartonsan’in surdurtlebilir blyimesinin
temelinde;

* seffaflik ve hesap verebilirlik

* dogruluk ve gluvenilirlik

* cevre ve topluma karsi sorumluluk

* kaliteden 6dun vermemek

temelleri Uzerine kurulu is ilkeleri yer almaya
devam edecektir.

Bu ilkeleri tim Kartonsanlilar géntlden
paylasmaktadir. Bu ilkeler, kurumsal
kultirimuzin gimentosunu olusturmakta,
Kartonsan sektorinin saygin ve guclu bir
kurulusu olarak global anlamda ilerlemeye
devam ederken, edindigi misyon ve
sorumluluklarinin bilinciyle daha ¢ok
calismaktadir. Paylastigimiz hedeflere dogru
birlikte ilerledigimiz Kartonsan ailesine ve
Urtnlerimizi tercih eden tUm musterilerimize
tesekkurlerimi sunar, ortaklarimiz ve Yénetim
Kurulumuzu saygiyla selamlarim.

Q™

Haluk iber
Yénetim Kurulu Uyesi ve Genel Madiir



Ust Yonetim

Adi Soyadi

Haluk iber

Umit Ozkan

Rasit Kemal Ozkirnm
Yalgin Ozel

Atiye Tugtekin
ilker Bodur
Bulent Koru

Gorevi

Genel Mudur
Uretim Miidiri
Pazarlama Mudurt

Uretim Hizmetleri Miidair
insan Kaynaklari ve Kalite Sistemleri Miidiiril

Satinalma MUuduarU
Teknik Hizmetler MudUru
Mali isler Mtdiiri
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Dunya ve Turkiye ekonomisi,
sektorel gelismeler

2013 yiinda gelismis ulkelerde izlenen gorece toparlanma ve
gelismekte olan ekonomilerde gozlenen yavaslama, kuresel
ekonominin 2014 ve sonrasinda buyume acisindan daha
dengeli bir egilim izleyeceginin ipuclarini vermektedir.
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Fed

Fed, 2014 yilinda atacagi adimlarla
dinya ekonomisini yonlendirmeye
devam edecektir.

DUNYA EKONOMISI

2013 yilinda gelismis ekonomiler iyilesme
sinyalleri verirken, gelismekte olan
ekonomiler ivme kaybina ugramislardir.

Amerikan Merkez Bankasi (Fed)’nda Janet
Yellen déonemi basliyor.

Fed, 2014 yili Ocak ayinda guvernor
degisikligine hazirlanmaktadir. Ben
Bernanke dénemi biterken, dlinyanin

en dnemli merkez bankasinin yonetimi
Janet Yellen’e gecgecektir. Yellen, ABD
ekonomisinin yeniden blylme dénemine
gecis sUrecinde kritik bir gdrev Ustlenecek
ve dinyanin en 6nemli merkez bankasinin
kumanda masasina oturacaktir. Raporu
kaleme aldigimiz tarihte, 16.000 puanda
seyreden Dow Jones EndUstri Endeksi,
piyasalarin rahatlatici para politikalarina olan
gUvenini ortaya koydugu gibi, piyasalarin
Fed’deki gorev degisikligine olan destegini
de teyit etmektedir.

ABD’de bes yildir devam eden varlik alimlari
programi (QE), ekonomideki yasanan
iyilesmede Kkilit rol oynamistir. Bernanke'’ye
muhalif olan ve para arzi artisinin yuksek
enflasyona neden olacagini 6ngéren
ekonomistler, %2’nin altina gerileyen
enflasyon orani karsisinda yanildiklarini
acikca gérmuslerdir. Fed bes yillik strecte
para arzini yaklasik 2 trilyon dolar artirmis ve
ekonomiyi rahatlatici bir politika izlemistir. Bir
diger elestiri konusu, para arzinda ulasilan
bu buyUk hacim karsisinda elde edilen
gelismenin yetersiz kaldigi ydonindedir.
Ancak bu gorusun de rasyoneli yanlistir. Zira
halen %7’ler mertebesinde olan issizlik orani,
varlik alimlarinin uygulanmadigi bir ortamda
cift haneli oranlara ulasabilecekti.

varlik alimlar

ABD’de bes yildan beri uygulanmakta
olan varlik alimlari programi
ekonomide yasanan iyilesmede Kkilit
rol oynamistir.

2014’e yaklasirken ABD para politikasi
yeni ve kritik bir esige ulasmis
bulunmaktadir.

Ulasilan noktada, varlik alimlarnnin olasi
olumsuz sonuglarinin, programin olumlu
etkilerini gbélgeleme olasiligi ortaya ¢ikmistir.

Burada tespit edilmesi gereken iki husus
vardir. Bunlardan ilki sifira yakin faiz orani ile
ilgilidir. Faiz orani gok uzun vadede dUsUk
seviyede seyrettiginde, sermaye kullaniminin
azalmasina ve dolayslyla ekonominin uzun
vadeli blylme potansiyelinin zayiflamasina
yol agabilmektedir. ikincisi, varliklarin
ylkselen fiyatlarinin risk primlerinin blyUk
oranda dusmesine yol agmasi ile ilgilidir. Bu,
sirket bilanc¢olarini sagliklarina kavusturmayi
ongodren QE politika tercihinin dogal bir
sonucudur. Daha yuksek getiri pesinde
kosan yatinmcilar, hizla risk egrisinin Ust
sinirlarina dogru hareket etmektedirler.

Bu kapsamda &zellikle kurumsal bono
(kredi) piyasalarindaki isinma agikga
gbzlenmektedir. Basta hisse senetleri olmak
Uzere riskli varliklarda yasanacak artis,
piyasay! hizli bir bigcimde beklenen getirinin
hic bir sekilde alinan riski karsilamadigi
noktaya dogru itecektir.

2014’te ABD'yi bekleyen en kritik stre¢
varlk alim politikasindan ¢ikis olacaktir.
Yellen, QE’'den cikisi piyasalara alarm
sinyalleri géndermeden gercgeklestirmek
konumundadir. Bu sureg¢, global ekonominin
oldugu kadar Turkiye ekonomisinin de
onUmuzdeki yillarda gizecegi seyri Gnemli
oranda belirleyecektir.

durgunluk

Euro Bolgesi'ni etkisi altina almis
bulunan durgunluk, iyilesme
belirtilerine ragmen devam etmektedir.

Euro Bolgesi: Deflasyonist iklim hikim
slirmeye devam ediyor.

Euro Bolgesi'ni etkisi altina almis bulunan
deflasyonist kosullar, 2014 yilinda da etkisini
sUrddrmeye adaydir. Cogu Avrupa hikimeti
ve yUksek oranda bor¢lu olan sirket borg
seviyesini distirme mucadelesi vermektedir.
Bu durum, Euro Bolgesi’nin 6ntndeki en
onemli bariyerlerden birini teskil etmektedir.

Ekonomik kalkinmayi ve blylUmeyi
ivmeleme gorevine sahip olan bankacilik
kesimindeki sikintilar da devam etmektedir.
Avrupa bankalarinin sermaye yapilarini
gugclendirmeye yonelik program blytk
6l¢lide tamamlanmissa da, stres testi ve
uygulamaya giren Basel Il sermaye kriterleri,
bankalarin kredilendirme kapasiteleri
Uzerinde dnemli birer baski unsuru
olusturmaktadir. Bankalar, muhafazakar
politikalari tercih etmekte ve 6zel kesime
gereken kredi destegini tam anlamiyla
vermemektedirler.

Kriz, Avrupa ekonomilerinde iyilesmesi
uzun siirecek yaralar agmistir. Uretim
sermayesinin azaldigi bu surecte, fiyat ve
Ucret enflasyonunu yukariya ya da asaglya
dogru ¢eken gUglerin dengede oldugu
dogal issizlik orani (NAIRU), hizli bir sekilde
yikselmistir. izlenen kamu politikalarinin
agirligi ve yapisal issizlikten kaynaklanan
bu durum, Avrupa genelinde ekonomik
potansiyelin 6nemli oranda zayiflamasina
neden olmustur. Bu kosullar altinda
ekonomik toparlanmanin gegmistekilere
gore daha yavas ve daha zayif olmasi
muhtemeldir. ikinci Diinya Savas! sonrasi
durgunluk ile herhangi bir karsilastirma
asir iyimserlige yol agabilecegi icin yaniltici
olacaktir.
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ECB

2014 yiinda Avrupa Merkez
Bankasi'nin (ECB), Euro Bolgesi
ekonomik performansinin seyrini
belirleyecek adimlar atmasi
beklenmektedir.

Rekabet avantajlarini keskinlestirmeye
yonelik bir i¢ devallasyon tercihi (Uretim
maliyetleri Uzerindeki asagi yonlU baski)
deflasyon tehlikesini ve Avrupa’nin
ekonomilerinin “Japonyalasma’si olasihgini
kuvvetlendirecektir. Bdyle bir ortamda issizlik
orani ylksek kalacak, tiketici harcamalari ve
yatinm baskilanarak bor¢ geri 6deme yUku
agirlasacaktir.

Bu 6ngoriler goz dniline alindiginda,

ECB, bir kez daha, Euro Bdlgesi'ni
deflasyonist ugurumdan uzak tutmak icin
kilit rolU oynayacaktir. Konvansiyonel para
politikasi silahi tikenmis oldugu Gzere ECB
geleneksel olmayan bir yaklasimi devreye
sokmak icin kendi icindeki gorus farkhliklarin
Ustesinden gelmek zorundadir. Ornegin,
uzun vadeli refinansman operasyonlarini
(LTROs) uygulamak veya 6zel sektor
varliklarini satin almak se¢eneklerden biri
olabilir. Ancak bu yaklasim, Aimanya gibi

iyi durumda olan bir ekonomi icin asin
genisletici olma riskini dogurabilir. Boylesi bir
durum, Almanya’da enflasyon endiselerini
artinrken, Avrupa’nin kuzeyi ile guneyi
arasindaki gerilimin ylukselmesine neden
olacaktir.
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Cin

Kisa vadede, Cin’in ekonomik
bUyUmesi altyapi ve emlak
yatinmlaring, ihracata ve kredi
politikalarina bagiml kalacaktir.

Cin: 2020 reform plani

Cin Komunist Partisi, 18. Merkez Komitesi,
3. Genel Oturumu’nda Gin ekonomisinin
2020 yih vizyonunu ortaya koyan iddiall
reform programini agiklamistir.

Ug temel kavram, agiklanan reformlar
destekleyecektir: ekonomide devletin
rolinu degistirmek, piyasanin isleyisini
iyilestirilmek ve deregulasyon. Bu Ug¢ temel
Cin ekonomisinin gelecedi agisindan son
derece 6nemlidir ve reform programinin
basarisini belirleyecektir. Finansal sektérin
ve faiz oranlarninin liberallestirilmesi, yerel
yonetimlerin finansmani, kamu iktisadi
tesekkdllerinde kurumsal ydnetisimin
gelistiriimesi ve enerji piyasalarinda kademeli
liberallesmenin saglanmasi sosyal reformlar
da iceren paketin ana ekonomik basliklarini
olusturmaktadir.

Kisa vadede, Gin’in ekonomik blyUmesi
altyapi ve emlak yatinmlarina, ihracata

ve kredi politikalarina bagimli kalacaktir.
Onlimiizdeki yil, 2013 yazindan beri izlenen
ekonomik toparlanmada bir miktar hiz

kaybi gorulebilecegi gibi enflasyonda yeni
bir sigrama ve otoritenin borg buylimesini
engelleme kararliligin bir sonucu olarak
kredi kosullarinda sikilastirma da s6z konusu
olabilecektir.

Uzun vadede ise agiklanan reform programi,
sosyal dengesizliklerin ortadan kalktig,
piyasalara ve tiketime dayandiriimis bir
surdurulebilir blydme modeline gecisi
saglayabilecektir.

IMF

IMF, TUrkiye ekonomisinin 2013
yilinda %3,8 blylyecegini tahmin
etmektedir.

TURKIYE EKONOMISINDE 2013 YILI

2013 yil ikinci gceyreginden itibaren
kiiresel para politikalarina iliskin artan
belirsizlikler, Tiirkiye’nin de icinde oldugu
gelismekte olan lilkelerden sermaye
cikislar yasanmasina yol agmistir.

2013 yilinin en 6nemli konusu, gelismekte
olan ulkelerin risk gérunumlerinin gbérece
bozulmasinin, kurlardaki oynakhgi
artirmasi olmustur.

Cari aclk veren gelismekte olan Ulkelerin
para birimleri arasinda son dénemde en
dUsuk kur oynakligina sahip olan Turk
lirasi, 2013 yilinin &zellikle ikinci yarisinda
bu denge seviyesinden uzaklasmaya ve
deger kaybetmeye baslamistir. Ulkemizin dis
finansmana olan duyarliligi kur oynakliginin
yukselmesinde rol oynamistir. Turk lirasi
2013 yilinda en ¢ok deger kaybeden bes
gelismekte olan ulke para biriminden biri
olmustur.

2013 yilinin ikinci geyreginden itibaren
iktisadi faaliyetin hiz kazandigi izlenmistir.

2018 yihnin ilk dokuz ayinda ekonomik
faaliyetteki gelisme sUrmuUstur. GSYH,
2013 yilinin birinci ceyreginde %3, ikinci
ceyreginde %4,5 ve lglncl geyrekte
%4,4 artmistir. Bu sonugclara gore 2012
yilinda %2,2 artan GSYH 2013 yilinin ilk
Uc ceyreginde %4 artis kaydetmistir. Elde
edilen bu sonuglar ile Turkiye son 16.
ceyrek boyunca kesintisiz buyumustur. IMF,
Tuarkiye ekonomisinin 2013 yilinda %3,8
blUyulyecegini tahmin etmektedir.



%9,9

20183 Eylul déneminde issizlik %9,9
olmus, mevsim etkisinden arindirnimis
issizlik oraniise %10,2 duzeyinde
gerceklesmistir.

Ozel kesimin yatinm ve tiiketim talebinin
ceyrek bazda ihml arttigy, ilk geyrek
blytmesinde énemli rol oynayan kamu
talebinin ise dUsus kaydettigi izlenmistir.
ikinci ceyrek buyimesine en dnemli katki
stok degisiminden gelmektedir. ithalat
talebinin hizli artisi sonrasinda net dis
ticaret blylimeye negatif katki saglarken,
son dénem gerceklesmeleri ile birlikte
degerlendirildiginde yilin ikinci yarisinda net
ihracatin blylimeye katkisinin arttigi tahmin
edilmektedir.

Turkiye, 2008 kuresel ekonomik krizinden
en hizli ¢cikan ve son dénemlerdeki kiresel
ekonomik belirsizlikten goreli olarak az
etkilenen ulkelerden biridir. 2002-2012
déneminde yillik ortalama blylme orani
%5,2 olmustur.

2013 Eylul déneminde issizlik %9,9 olmus,
mevsim etkisinden arindinimis issizlik
orani ise %10,2 duzeyinde gerceklesmistir.
Mevsimsellikten arindinimis issizlik orani,
2013 Ekim ayinda Euro Bdlgesi'nde
%12,1 ve AB (28) Ulkelerinde %10,9
olarak gerceklesmistir. Glincel verilere
gore, Turkiye 13 AB ulkesinden daha iyi
durumdadir.

Turkiye Ekonomisi Bliyime Performansi
(2002-2013)
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Dunya ve Turkiye ekonomisi, sektorel gelismeler

TCMB

TCMB, 2013 yilinda gerek enflasyon
gOstergelerini gerekse de kuresel
belirsizliklerin yarattig riskleri gdzeten

Cari acik 2013 yilinda beklentilerin
lizerinde gerceklesmistir.

2012 yilini 49 milyar dolar acik ile
tamamlayan Cari islemler Hesabi, 2013 yili
Ocak-Ekim déneminde 52 milyar dolar agik
vermistir. ig tUketimdeki canlanma ve altin
ticaretindeki baz etkisi cari islemler agiginin
artmasina neden olan unsurlar olmustur.
2013 yilinin Ocak-Ekim déneminde,
2012’ye kiyasla; ihracat %1,2 azalis, ithalat
%5,8 oraninda artis kaydetmistir. Dis
ticaret acigi %18,5’lik artisla 82,6 milyar
dolara yUkselmistir. Enerji ithalati hari¢ dis
ticaret acigi ise ayni ddnemde 42,2 milyar
dolardir. 2012 yilinda %64,5 olan ihracatin
ithalat karsilama orani, 2013 Ocak-Ekim
déneminde %60,1’e gerilemistir.

2013 yil Nisan ayinda %6,1’e kadar
gerileyen TUFE, yilin geri kalan aylarinda
yUkselme egilimine girmistir. Kasim 2013
itibaryla TUFE'deki artis %7,32°dir. Ayni
dénemde UFE %5,67 olmustur.

TCMB, 2013 yilinda gerek enflasyon
gostergelerini gerekse de kuresel
belirsizliklerin yarattigi riskleri gbzeten
temkinli bir para politikasi uygulamistir.
Bu dogrultuda hedefin Uzerinde
seyreden enflasyon gostergelerinin
fiyatlama davranislari Uzerindeki olumsuz
etkilerini sinirlamak amaciyla ek parasal
sikilastirmalara devam edilmistir. Agustos
ayinda ek parasal sikilastirmanin etkinligini
artirmak amaciyla gecelik borg verme faiz
orani %7,25'ten %7,75’e artirilarak faiz
koridoru yukar yonlU genisletilmistir.

OnlUimizdeki ddnemde, kiiresel ekonomiye
dair belirsizlikler ve sermaye akimlarinda
g6zlenen oynakliklar finansal istikrar
acisindan édnemini korumaya devam
edecektir.
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temkinli bir para politikasi uygulamistir.

Avrupa

Avrupa’da 2013 yilinda karton
sektoriinde herhangi bir
konsolidasyon ya da kapanma
yasanmamigtir.

SEKTOREL GORUNUM

Tirkiye, 11 Avrupa llkesi arasinda karton
Uretimini ve karton ambalaj satislarini
acik ara fark ile artiran lilke konumunu
surdurmektedir.

2013 yilinda Avrupa’da ekonomik blylime
az da olsa pozitife donmuUstar. Diger
taraftan, kuseli karton Ureticileri Ulkeden
Ulkeye degisen ekonomik kosullardan
etkilenmektedir. Avrupa’da kuseli karton
talebi ozellikle yilin ilk geyreginden sonra
bir miktar artmistir. Bu gelisme, ayni
zamanda Avrupa’dan Ulkemize olan karton
ihracatindaki artisin da sinirli kalmasi ile
sonuclanmistir.

Avrupa’da 2013 yilinda karton sektoriinde
herhangi bir konsolidasyon ya da kapanma
yasanmamistir. Sinirli da olsa artan talep
karsisinda Ureticiler kapasitelerini kismaya
gerek duymadan uretimlerine devam
etmislerdir. ECMA’nin verilerine gore,
2011’de iyilesme gdsteren Avrupa karton
kutu Uretimi 2012’de %1,3 oraninda
daralmis; 2013’Un ilk yarisinda ise gorece
bir iyilesme gozlenmistir. Tahminler toplam
karton kutu Uretiminin %0,4 gibi dusuk bir
artis gosterdigi ve toplam karton ambalaj
satis hacminin %0,7 arttigi ydntindedir.

Turkiye’de karton ambalaj Gretimi tlke
ekonomisinin blylimesine paralel olarak
gelismeye devam etmektedir.

ECMA’nin verilerine gdre Ulkemiz karton
kutu endustrisi 2013 yilinda da budyumesini
strddrmustar. 2001’'de %6,9 gibi rekor

bir seviyede buyuyen karton kutu Uretimi,
2012'de %2,6 ve 2013'de %3 oraninda artis
kaydetmistir.

birinci
yarl yilda

Ulkemizde yilin ilk yansinda kurlarin
yatay seyretmesi ithal kartonlarin
rekabet guclnu artirmistir.

Ambalaj formatlarindaki degisiklikler de
Ulkemizde karton ambalaj tiketiminin
artmasina katkida bulunmaktadir. Ornegin
yas sebze ve meyve kasalarinin eski tip
tahta kasalardan ya da plastik kasalardan
oluklu mukavva kasalara gecmesi ve bu

tip kasalarda ¢ok renkli baskili sivamalarin
kullaniimasi, sivamalik kartonlarin tiketiminin
artmasiyla sonug¢lanmistir.

2013 yili Turkiye kuseli karton endustrisi
acisindan zit kosullarda iki donemde
yasanmistir.

Yilin ilk yarisinda ithal kartonlarin rekabet
gucu artmistir.

Ulkemizde yilin ilk yanisinda kurlarin

yatay seyretmesi ithal kartonlarin rekabet
gUcunt artirmistir. Degerli TUrk liras,

ithal Urlinlere rekabet imkani sunmanin
Otesinde yerli Ureticinin ihracati Uzerinde de
olumsuz etkilere neden olmustur. ihracat
satislar ya karsiz veya ¢ok dusik marjlarla
gerceklestirilmistir. 2013 yilinda Uzak
Dogu’dan ithal edilen kartonlar arasinda
yer alan tamami birincil elyaftan Uretilmis
GC tipi kartonlar Turkiye’de pazar payini
artirmistir. Buna karsilik, geri dontstmlu
kagittan Uretilen GD tipi karton segmentinde
Uzak Dogu kaynakli ithalatin pay kisitli
kalmaya devam etmistir. Cin’de kademeli
olarak devreye girmekte olan yeni Uretim
kapasiteleri sonucunda 6numuzdeki yillarda
TUrkiye pazarinda GD tipi kartonlarda da
Uzak Dogu kokenli Grtnlerin glclenme
olasiligi s6z konusudur.



Ikincl

yari yilda

Turk lirasinin yabanci paralar
karsisinda deger kaybetmesi

sonucunda rekabet avantaji yerli
Urtnlerin lehine donmustdr.

Yilin ikinci yarisinda yasanan gelismeler
piyasa kosullarini zit yonde degistirmistir.

2013’0n ikinci yansinda durum tersine
dénmus, Turk lirasinin yabanci paralar
karsisinda deger kaybetmesi sonucunda
rekabet avantaji yerli tranlerin lehine
dénmustar. Bu durum satis tonajlarina
yansimig, yilin ikinci yarsinda yerli Ureticilerin
yurticine satislaninda artis gézlenmistir.
Kurlardaki artis, yerli Ureticilerin ihracat
performanslarini olumlu yonde etkilemis;
ihracat satiglari karli hale gelmistir.

Karton ambalaj sanayi genel
ekonomik buylimeden énemli él¢clide
etkilenmektedir.

2018 yihnda Turkiye’nin ekonomik
bUyUmesinin %3,8 seviyesinde
gerceklesmesi beklenmektedir. Buna
mukabil Ulkemizdeki karton tuketiminin
2013 yilinda %1 seviyesinde artacagi
tahmin edilmektedir. Aradaki farkin stok
seviyelerindeki duslsten kaynaklandigi
tahmin edilmektedir. DAviz kurlarindaki
artis ve ekonomik buydme ile ilgili kaygilar
nedeniyle, hem nihai kullanicilarin hem de
kutu Ureticilerinin dusUk stok seviyeleriyle
calismaya basladiklari izienmektedir.

ECMA

ECMA'ya Uye 11 Ulkede kuseli karton
kutu Uretimi 2007-2012 déneminde
%5 azalmistir.

Cin’de devreye girecek olan yeni kapasite

RISI (www.risiinfo.com) tarafindan
yayinlanan guncel verilere gore Cin tek
basina dinya karton kutu Gretiminin 13
milyon tonunu karsilamaktadir. Ayni kaynaga
gore dunya karton kutu talebi 2012-2014
déneminde yillik ortalama %3,6 oraninda
artis kaydedecektir. Gin’de ayni ddnemde

3 milyon ton Bristol ve 3 milyon ton geri
doénusturtlmus yeni kapasitenin devreye
girmesi beklenmektedir.

Uzun vadeli trendler ve éngoriiler

ECMA’ya Uye 11 Ulkede kuseli karton

kutu Uretimi 2007-2012 déneminde

%5 azalmistir. Bu durum, 2008 kuresel
krizinin bir sonucudur. Karton ambalaj

satis hacimleri, bu suregte, paralel bir seyir
go6stermis ve %6 azalmistir. 2012-2017
doénemi i¢in yapilan tahminler iyimserdir.
Kuseli karton dretiminin %7, karton ambalaj
satislarinin ise %8 mertebelerinde artacagi
ongdrulmektedir.

Cevre-surdurilebilirlik ve tiiketici tercihleri

Degisen tuketici tercihleri karton ambalaj
sektdrinu etkileyen bir faktor olarak
karsimiza ¢ikmaktadir. ECMA tarafindan
yaptirilan ve tiketici aim gucu ile davranis
kaliplarini inceleyen bir arastirma gidadan
ilaca ¢ok sayida Urlin segmentinde,
surdurdlebilirlik ve gevre unsurlannin gacla
etkisiyle, karton ambalaja dogru gegisin
devam ettigini ortaya koymaktadir.

ambpala]

PROCARTON tarafindan
gerceklestirilen bir arastirmaya gore
ambalaj, tUketicilerin satin alma
kararinda 6nemli rol oynamaktadir.

PROCARTON tarafindan gergeklestirilen
bir diger arastirmaya gore ise ambalaj,
tuketicilerin satin alma kararinda énemli
rol oynamaktadir. Ankete katilanlarin
%75’i ambalajin geri donusturdlebilir
olmasina ve mumkun olan en az miktarda
ambalaj malzemesinin sarf edilmesine
isaret etmislerdir. %55 katilimci, ambalajin
muUmkuUn olan en az miktarda plastik igerige
sahip olmasinin geregini vurgulamislar,
calisma kapsaminda, karton ambalaj tim
ambalaj gesitleri icinde doga dostu bir
malzeme olarak tercih edilmistir.

Gelecege bakis

Dunyada ve Turkiye'de karton Uretimi ve
karton ambalaj sektért genel ekonomik
gelismelere paralel seyretmeye devam
edecektir. Oniimiizdeki orta ve uzun vadede
arz-talep dengesini ve fiyat seviyelerini
etkilemeye aday en énemli gelismeler Cin’de
kademeli olarak devreye girmekte olan

yeni kapasite ve surdurulebilirlik trendleri
olacaktir.
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Kartonsan'da 2013 vyili faaliyetler

2013 yill Kartonsan acisindan basarili ve verimli bir yil olmustur.
Sirket, yillik hedeflerine paralel gerceklesmelerle toplam satislar,
ciro ve ihracatta basarl neticelere imza atarken, konsolide net
karnni %32 oraninda arttirmistir.
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guclu
performans

Kartonsan'in tutarli ve proaktif satis
politikalar, rakipsiz pazarlama
gucu, dstun tretim teknolojisi ve
gucli kurumsal yapisi buylmenin
strdurtlmesinde rol oynamistir.

Kartonsan, 2013 yilinda Tiirkiye’de

geri donlistimli kagittan dretilen kuseli
karton tiiketiminin %37’sini karsilamis ve
liderligini siirdlirmistar.

2013 yil Kartonsan agisindan basaril

ve verimli bir yil olmustur. Sirket, yillik
hedeflerine paralel gerceklesmelerle toplam
satislar, ciro ve ihracatta basaril neticelere
imza atarken, konsolide net karini %32
oraninda arttirmistir.

2013 yili, Turkiye kuseli karton pazarinda
zit makroekonomik dinamiklerin huktm
strddgu iki farkll dénemde yasanirken,
Kartonsan’in tutarli ve proaktif satis
politikalari, rakipsiz pazarlama gucu, Ustin
Uretim teknolojisi ve guclu kurumsal yapisi
tutarl bir performansin elde edilmesinde ve
bUyUmenin strdurtlmesinde rol oynamistir.
Sirket 2013 yilinda kaydettigi gucli mali

ve operasyonel performans ile farkli piyasa
kosullarinda uzun vadeli kalici deger Gretme
yetkinligini bir kez daha ortaya koymustur.

Ulkemizde lider, Avrupa’da 5. biyik Uretici
olan Kartonsan’in kurumsal hedefleri

* TUrkiye'nin ¢cevre cografyasinin ihrac
pazarlarinin ana tedarikcilerinden biri
olmak,

musterilerine kaliteli ve hizli hizmet
sunmak,

Uretim sureglerinde verimliligi artirmak,
kapasitesini bolgesel tedarik¢i yaklasimi
ile artirmak,

hissedarlari i¢in strdurtlebilir en ytksek
karlihga ulasmaktir.

172.000
ton

Kartonsan'in 2013 yili satislan 172 bin
ton olarak gerceklesmistir. Sirket'in
brit Gretimi 171.243 ton olmus, kuseli
karton satislari ise 224,2 milyon TL
olarak gerceklesmistir.

Kurumsal stratejisini bu hedefleri etrafinda
yapilandiran Kartonsan, 2013 yilinda
Turkiye'de geri donisimll kagrittan Uretilen
kuseli karton tiketiminin %37’sini karsilamis
ve liderligini strdtUrmUstUr.

Yilin ilk yarsinda etkili olan disuk kur
seviyeleri ve atik kagit fiyatlarindaki
degiskenlik operasyonel karliligin Gzerinde
baski yaratirken, 2013’0n ikinci yarisinda
Turk lirasinin deger kaybettigi piyasa
kosullarinda Kartonsan i¢ ve dis satislarini
ivmelemis ve konjonktirin sundugu is
imkanlarini performansina yansitmistir.

Kartonsan’in 2013 yili satislan 172 bin ton
olarak gerceklesmistir. Sirket'in gergeklesen
brdt Uretimi ise 171.243 ton olmustur.
Kartonsan’in toplam (kuseli karton satiglarr)
konsolide satis hasilati ise 224,2 milyon TL
olarak gercgeklesmistir.

Kartonsan gec¢mis yillarda oldugu gibi i¢ ve
dis piyasalari esnek bir yaklasimla ele almis
ve pazarlama politikasini ddnemsel piyasa
kosullarinin isiginda tasarlamistir. ihracat,

2018 yihinin ikinci yarisinda ivme kazanmistir.

Kartonsan 2013 yilinda satislarinin %75’ini
ic pazara gerceklestirmistir. Sirket, Uretim
ve stok ydnetiminde herhangi bir sorun
yasamadan yil boyunca i¢ pazardan gelen
tum talebi sorunsuz olarak karsilamistir.
Etkin satis politikalari, pazarlama gucu,
Uretim teknolojisi ve gu¢lu kurumsal yapisi
2018 yil sonuglarnnin elde edilmesinde rol
oynayan ana etkenler olmustur.

verimlilik

Kisa ve orta vadede karliligi korumak
ve artirmanin yolu Gretim verimliligini
yukseltmekten gecmektedir.

Verimli Gretim yaklasimi, Kartonsan’in
performansina katkida bulunuyor.

Kuseli karton sektoriinin belirleyici 6zelligi
yatinm hacmi ve Olgegi itibariyle Uretim
kapasitelerinin yavas ve uzun vadede
artmasidir. Kartonsan bu sektdrel gergegin
IsIginda, kisa ve orta vadede karlilgi
korumak ve artirmanin yolunun Gretim
verimliligini ylkseltmekten ve maliyet egrisini
muUmkin olan en distik seviyede tutmaktan
gectiginin bilincindedir.

Kartonsan’in surekli hedefi en ylksek ciroyu
saglayacak satis profilini olusturmak ve en
yuksek uretime ulasmaktir. Bu kapsamda
Sirket, planli ve plansiz Uretim duruslarini

en aza indirmeye ve maliyetleri dusuricu
yatinmlar gerceklestirmeye 6ncelik
vermektedir. 2013 yilinda Kartonsan Uretim
duruslarini etkin bir sekilde yonetmis ve
piyasa talebine optimal bir sekilde cevap
verebilmistir.
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Kartonsan'da 2013 yili faaliyetleri

%13

Kartonsan’in ihracati 2013 yilinda
tonaj bazinda %13 artmustir.

Kartonsan’in 2013 ihracati 40 bin ton
olarak gerceklesmistir.

2012 yilinda 36 bin ton ihracat
gerceklestiren Kartonsan'in 2013 ihracat
tonajl 40 bin tonu asmistir. Kartonsan'in
ihracat tonajl 2012 yilina oranla %13 artis
kaydetmistir. Kartonsan'in ihracat geliri ise
ayni dénemde 27 milyon dolar olmustur.

ihracatin (irin gami bazinda kombinasyonu
incelendiginde 2013 yilinda ilk siray1 %65 ile
Normprint’'in aldidi, sirasiyla %27 ve %8’lik
paylar ile Exprint ve Luxtriplex’in en ¢ok
talep goren UrUnler oldugu gortlmektedir.

Kartonsan urtnleri 20’den fazla tlkeye
inracat edilmektedir. Kartonsan’in dis satimi
icinde yUksek paya sahip Ulkeler daha
onceki yillarda oldugu gibi Ukrayna ve
Bulgaristan olmustur. Bu Ulkeleri Ispanya,
Romanya, Misir ve italya izlemistir.

2013 yilinda, Sirket'in ihrag pazarlari
arasinda yer alan Misir'da satislarda artis
gérilirken, italya ve Fransa pazarlarinda
yeni musterilerle temasa gecilerek gelecek
dénem ticari iliskiler adina énemli adimlar
atilmistir.
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240.000 ton

KM2 tevsi yatinminin tamamlanmasiyla
birlikte Kartonsan’in toplam

kapasitesi 2014 yilinda 240.000 tona
yukselecektir.

Kartonsan’in ihrag pazarlarindaki
degismez hedefi karton ambalaj Ureticisi
matbaalarla uzun sureli iliskiler kurmak

ve surekli tedarikgilerden biri olmaktir.
Sirket, bu hedefi dogrultusunda kaliteli

ve etkin hizmet sunmaya odaklanmakta,
mdusterilerin ihtiyaglarini cevaplama
calismalarn kapsaminda surekli iyilestirmeler
yapmaktadir. Kartonsan, ihracat ¢alismalari
kapsaminda 2013 yilinda da en uygun
navlun kosullarini izlemis ve ihracat
performansinda verimliligi hedeflemistir.

Sirket, 2014 ve sonrasinda da global karton
piyasasini etkileyen trendleri ve rekabet
kosullarini yakindan izlemeye ve ihracat
performansini artirmaya kararldir.

KM2’de %60, toplamda ise %30’luk
kapasite artisi

2010 yiinda Avrupa cografyasinda 5.’lige
ylkselen Kartonsan, toplam kapasitesini
%30 oraninda artiracak olan yatirnm projesini
2012 yiinda devreye almistir.

KM2 kapasite yatinmi tamamlandiginda
Kartonsan’in toplam kapasitesi 240.000
ton seviyesine yUkselecektir. KM2'de
%60’k bir kapasite artisi 6ngdren yatinmin
2013 planinda yer alan asamalari basariyla
tamamlanmistir.

yatirnm
sureci

Kartonsan yatinm sureci boyunca
musterilerine kesintisiz hizmet
sunmaya devam edecektir.

Kartonsan, 2014 yilinda kapasite yatirminin
son asamalarini hayata gegirecektir. Bu
noktada kapasite artinminin gerektirdigi
diger projeler tamamlanacak; atik su isleme
tesisinden enerji santraline kadar bir dizi
destek Unitesinde gelistirme, yenileme ve
kapasite calismalari yapilacaktir. Destek
Unitelerindeki calismalar nedeniyle Haziran
2014’te Kartonsan fabrikasinda Uretim
tamamen duracaktir. iigili galismalarin
tamamlanmasindan sonra Temmuz ayinda
KM1’in, Agustos ayinda ise KM2'nin tam
kapasite devreye girmesi hedeflenmektedir.

Kartonsan Uretim durusunun yasanacag!

bu surecte, Urlin sevkiyatinda bir kesinti
olmamasi icin gerekli olan her turlU stok
planlamasini yapmistir. Sirketin birincil
hedefi, 6zellikle Gretimin tamamen duracagi
Mayis ayinda, uzun yillara dayali ve verimli is
iliskileri gelistirmis bulundugu musterilerine
kesintisiz hizmet sunmaya devam etmektir.



sorumluluk

Kartonsan, sorumluluk sahibi bir
Uretici olarak musterilerine sundugu
katma degeri artiran uygulamalar
hayata gecirmektedir.

Miusteri memnuniyetini destekleyen
uygulamalar

Uretilen katma degerin paydaslarla adil bir
sekilde bolinmesinin geregine ve uzun
vadeli musteri iliskilerine inanan Kartonsan,
pazar kosullarini stirekli izleyerek sorumluluk
sahibi Uretici tavrini srdirecektir.

Kartonsan 2013 yilinda da musteri
memnuniyetini artirmaya yonelik
calismalarnni sirdtrmustur.

Kartonsan lojistik glicintn avantaji
kullanarak, 2013 yilinda da musterilerine
nakliye dahil kapi teslimi satislarina devam
etmistir. Diger taraftan Kartonsan zaman
zaman piyasa kosullarina bagl olarak ticari
doénglde gorilen sikisikhdin giderilmesi
ve muUsterilerin desteklenmesi hedefiyle,
o6demelerin kredi karti ile pesin ve taksitli
yapiimasi olanagi sunmus ve musterilere
vade tanimistir.

Musteri memnuniyetine destek veren bir
diger uygulama piyasa talebi dogrultusunda
gelistirilen yeni ara gramaj Urtnler olmustur.

arun gami

Kartonsan Urin gamini piyasa talep
kosullarinin isiginda gelistirmektedir.

Uriin gamindaki gelismeler

Kartonsan Urtnleri icinde Normprint 2013
yilinda en ¢ok satilan Urtin olmustur.
Normprint ‘in toplam satislardan aldi§i pay
%62 olurken, siraslyla %20 ile Luxtripex ve
%18 ile Exprint takip etmistir.

2018 yiinda da en buyuk talep artisi
Normprint tipi kartonda gozlenmistir.
Normprint karton yas sebze-meyve
sandiklarinin ihracat basta olmak Uzere
artan kullanimi sonucunda yogun talep
gbrmektedir.

Kartonsan, 2013 yilinda Urlin gamina
Normprint 320 ve 500 gr kartonlari eklemis
ve musterilerinin taleplerini ok daha genis
bir Grln yelpazesi ile cevaplamistir.

Misteri memnuniyetinin 6nemi ve degeri
Kartonsan’in Uretimde ve ticaretteki piyasa
deneyimi, bilgi birikimi ve guclu kurumsal
ve mali yapisi surdurulebilir blydmenin itici
gUglerini olusturmaktadir.

Kartonsan;

Piyasanin nabzini proaktif bir yaklasimla
izleme ve talebe cevap verebilme glctine
sahiptir.

Teknolojiyi, karar alma ve Uretim dahil tim
sUreclerinde yogun olarak kullanmaktadir.
Maliyet-verimlilik-karlilik ekseninde etkin
sureg yaklasimiyla faaliyet gdsteren bir
yapilanmaya sahiptir.

Piyasa, kur ve Uretim risklerinin yonetimine
blylk 6nem vermekte ve etik degerlere
bagli faaliyet gdstermektedir.

Cevreyi korumayi ve bu yéndeki bilinci
artirmay! kurumsal sorumlulugunun
temellerinden biri olarak gdérmektedir.
SurdUrulebilir kalite ve muUsteri
memnuniyetinden 6din vermemektedir.

ISO50001

Kartonsan ISO50001 sertifikasyon
stirecini 2014 yilinda tamamlamayi
hedeflemektedir.

Kartonsan’in 2014 hedefleri

* Kartonsan'in 2014 yili temel hedeflerinden
biri KM2 makinesinde gerceklestirilecek
revizyon ile toplam Uretim kapasitesinde
%30 artis saglamaktir.

* Kartonsan yurt icinde ve faaliyet
gOstermekte oldugu yurt disindaki
pazarlarda mevcut konumunu korumak ve
yeni pazarlar kazanmak i¢in 2014 yilinda
da calismalarina devam edecektir.

* Kartonsan'in bu hedefine ulasmada
gercgeklestirecegi faaliyetlerin basinda
yurt icinde ve yurt disinda planlamis
oldugu mdusteri ziyaretleri ve fuar
organizasyonlarina katiimlar, sahip oldugu
lojistik ve Urln kalitesi avantajlarinin
musterilerine aktarnlmasi gelmektedir.

* Kartonsan’in 2014 hedeflerinin

belirlenmesinde strdurulebilirligin

desteklenmesi bUyUk paya sahiptir. Bu
kapsamda 50001 Enerji Yonetim Sistemi
sertifikasyon ¢alismalarinin tamamlanarak,
enerji kullanimlarinin kontrol altina
alinmasi ve enerji verimliligi, Atik su

Aritma Tesisinde yeni teknoloji ile revizyon

calismalarinin yapilarak su geri kazanim

oranlarinin arttirnlmasi 2014 hedeflerinin
basinda gelmektedir.

Toplumsal sorumluluk kapsaminda

gerceklestirilecek calismalar ve calisanlar

icin olusturulan saglikli ve gtivenli bir
galisma ortami ile yasam kalitesinin
yukseltiimesi, musteri memnuniyeti

ve galisan memnuniyetinin artirimasi

Kartonsan’in dntimuzdeki yil hedefleri

arasinda yer alan diger konu basliklardir.
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Kartonsan ve cevre

cevrenin
korunmasi

Cevrenin korunmasi, Kartonsan’in
ekonomik ve ticari faaliyet
déngusunde ¢ok dnemli bir temeli
olusturur.

Kartonsan, dogaya olan sorumlulugunu

* (iretim asamasinda mimkiin olan en
yiiksek miktarda atik kagit kullanarak,

* kendi enerjisini ve buharini Ureterek,

e atik sularini en modern tekniklerle
aritarak

yerine getirmeye yonelik calismalarini

kararhlkla siirdirmektedir.

Cevrenin korunmasi, Kartonsan’in
ekonomik ve ticari faaliyet dongusiinde
cok 6nemli bir temeli olusturur.

iklim degisikligi, insanligin gelecegini
etkileyecek dUzeyde kuresel bir tehdit olarak
guncelligini korumaktadir. iklim degisikligi,
ayni zamanda, kuseli karton sektord icin de
¢cok sayida risk barindirmaktadir. Bu riskleri
yonetebilen Ureticiler, riskleri asgari seviyeye
indirmekle kalmayip, degisen musteri profili
beklentilerinin karsilanmasi gibi olanaklardan
da faydalanacaktir.

Kartonsan, iklim degisikliginin, is streglerine
ve karar verme mekanizmalarina tam
entegrasyonu hak eden, stratejik bir konu
olduguna inanmaktadir. Sorumluluk sahibi
bir Uretici ve kurumsal bir vatandas olarak
Kartonsan, dogaya olan sorumlulugunu

¢ (retim asamasinda mumkun olan en
ylksek miktarda atik kagit kullanarak,

* kendi enerjisini ve buharini Ureterek,

¢ atik sularini en modern tekniklerle aritarak,

* sera gazi salimini kontrol altina almak
adina ¢alismalar gerceklestirerek

ortaya koymaktadir.
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1609.1 75 ton
atik kagit

Kartonsan, kuseli karton Uretiminde
%99’a varan oranlarda atik kagit
kullanmaktadir.

Kartonsan Uretim slrecinde bu

unsurlar dikkate almakta, girdiden

ciktiya kadar tiUm asamalarda gevre
boyutunu degerlendirmektedir. Bu
degerlendirme kapsaminda Kartonsan,
cevre politikalarini gelistirmekte, aksiyon
planlarini tasarlamakta ve uygulamaktadir.
Dogal kaynak tlketimlerinin azaltiimasi,
Kartonsan’in Entegre Ydnetim Sistemi
politikasi ¢ercevesinde belirlenen hedefler
kapsaminda ilk siralarda yer almaktadir.

Atik kagit kullanimi

Kartonsan, eski kagit ve ambalaj atiklarinin
ana hammadde olarak kullanildigi Gretim
prosesleri ile varolus amaci ile de dogal
yasamin varligini sirdtrmesine destek veren
bir gérev yuklenmektedir.

Kartonsan, kuseli karton tretiminde %99’a
varan oranlarda atik kagit kullanmaktadir.
Sirket, istiraki Donkasan ile atik kagit
organizasyonu ve tedariki konusunda yogun
bir isbirligi iginde galismaktadir. Kartonsan,
Cevre ve Sehircilik Bakanhgi tarafindan
verilen Cevre izin ve Lisansina sahiptir. Sirket
2018 yilinda Uretiminde toplam 169.175 ton
atik kagit kullanmistir.

Kartonsan’in selliloz - eski kagit kullanimina
ait baslica gostergeler asagidaki tabloda
sunulmustur.

Briit Gretim ve seliiloz-eski kagit
kullanimi (ton)

Toplam Toplam Toplam

brit sellloz eski kagit

Uretim tuketimi taketimi
2009 138.773 2.348 145.846
2010 169.633 2.092 180.654
2011 177.003 2.452 175.690
2012 174.573 1.223 172.544
2013 171.243 868 169.175

132 milyon kWh
elektrik enerjisi

Kartonsan, fabrikasinda yer alan dort
adet turbo-jeneratdr ve atik 1s1 kazani
ile elektrik ve tlrbin egzoz gazi ile
buhar Uretmektedir.

Enerji Gretimi

Kartonsan kendi enerijisini Uretmektedir.
Sirket, fabrikasinda yer alan dort adet
turbo-jenerator ve atik 1si kazani ile elektrik
ve tUrbin egzoz gazi ile buhar Gretmektedir.
Kartonsan Uretim fazlasi enerjiyi
enterkonekte sistem Uzerinden piyasaya
satmaktadir.

Kartonsan, 2013 yilinda toplam 132 milyon
kWh elektrik enerijisi Uretmis ve 23 milyon
kWh elektrik enerjisi satmistir. Ayni yil buhar
Uretimi toplami 305.705 ton olmustur.

Atik su

Kartonsan kit olan dogal kaynaklar tretim
surecinde en etkin sekilde kullanmaya
odaklidir. Bu kapsamda Kartonsan’'da

su tlketimi 6zenle planlanmakta, atik
suyun geri kazanim oranlarinin artiriimasi
konusunda ¢alismalar yapiimaktadir.

Gunde 5.000 metrekUp atik suyu isleme
kapasitesine sahip aritma tesisinin
kapasitesinin 10.000 metrektp/

gun’e ¢ikartiimasi icin 2014 yilinda
gerceklestirilecek tevsi calismasi
sonrasi, halen %45 olan atik suyun geri
kazanim oraninin %60’a yukseltilmesi
hedeflenmektedir.



entegre yonetim
sistemi

ISO 9001 Kalite Yonetim Sistemi,
ISO 14001 Cevre Yonetim Sistemi,
OHSAS 18001 is Saghgi ve Glvenligi
Yonetim Sistemi

Kati atiklar

Ulkemizde kati atiklarin tamaminin bertaraf
ve/veya geri kazanimi esaslari T.C. Cevre
ve Sehircilik Bakanhgi tarafindan mevzuatla
duzenlenmistir. Streglerini ilgili mevzuata
uygun olarak yapilandirmis bulunan
Kartonsan kati atiklarin bertaraf edilmesini
ve/veya geri kazanimi sdrdurtlebilirlik
yaklasiminin énemli bir unsuru olarak
gbrmekte ve bu konudaki ¢calismalarini
hem kullandigi hammaddenin tedarigi hem
de faaliyetleri sonucu olusan kati atigin
bertaraf / geri kazanimi galismalarinda
strdidrmektedir

Kartonsan Entegre Yonetim Sistemi

Kartonsan tum faaliyetlerini Entegre

Yonetim Sistemi (ISO 9001 Kalite Yonetim
Sistemi, ISO 14001 Cevre Yonetim Sistemi
ve OHSAS 18001 Is Sagligi ve Givenligi
Yonetim Sistemi) kapsaminda yurtutmektedir.

Entegre yonetim sistemi politikasinda
cevreye sayglll, dogal kaynak tiketimi ve
kirlenmenin minimum seviyede tutuldugu
bir Uretim sureci, Kartonsan’in ana hedefleri
arasinda yer almaktadir.

551 Kigli

Kartonsan, 2013 yilinda 551
calisanina is sagligi ve guvenligi
egitimleri sunmustur.

Kartonsan 2013 yilinda da ¢alisanlarina

is Saghg ve Givenligi, is Kazasi
Bilingclendirme, Kisisel Koruyucu Donanim ve
Kullanimi, Gevre Bilgilendirme vb. egitimleri
sunmustur. Isci sagligi konusunda isyeri
Hekimi tarafindan toplam 12 saat 54 kisi;

is sagligi ve glvenligi konularinda ise Is
Guvenligi Uzmani tarafindan 551 kisiye
toplam 93 saat egitim verilmistir.

Kartonsan Entegre Yonetim Sisteminin
devamliligi kapsaminda yeniden
belgelendirme denetimleri 7 Kasim 2013 -
8 Kasim 2013 tarihleri arasinda yapilmis ve
basariyla tamamlamistir.

ISO 5001 standardi - sera gazi saliminin
kontrolui

Kartonsan’da dogal kaynak tiketimi ve
sera gazi saliminin kontrol altina alinmasi

ve sistematik olarak takibi ve iyilestiriimesi
hedefi kapsaminda; 2013 yilinda ISO 50001
standardi egitimleri alinmaya baslanmistir.

Sirket, bu konudaki uygulama galismalarina
baslamis olup, sera gazi hesap ve
dogrulama galismalarinin yasal mevzuata
uyum kapsaminda ve verilen strede
tamamlanmasi, 50001 Enerji Yonetim
Sistemi’'nin ise 2014 yili icerisinde
sertifikasyon surecinin tamamlanmasi
ongorulmektedir.

sertifikasyon
calismalar

FSC-CoC sertifikasyonu 2013 yili
denetimi basari ile tamamlanmustir.

Paperby Nature ve FSC-CoC sertifikasyon
calismalan

Suardurdlebilir bir gevrede yasayabilmek igin
kullanilan hammaddelerin kaynaklarinin
kontrol altinda tutulmasi ve dogru
yontemlerle elde edilebilir olmasinin blyuik
Onemi vardir.

Bunun farkindaligi ile hareket eden
Kartonsan Paper by Nature ve FSC-CoC
sertifikasyonlarini tamamlamis ve bu
konulardaki duyarliigini belgelendirmisti.

2018 yiinda da bu sertifikasyonlarin
devamliiginin saglanmasi igin gerekli
calismalar eksiksiz yerine getirilmis ve FSC-
CoC sertifikasyonu icin BM Trada firmasinin
denetiminden gecilmistir.

FSC-CoC sertifikasyonu, dinyadaki

orman kaynaklarinin dogru yonetimine
katkida bulunmak, bununla ilgili metotlari,
standartlar belirlemek; belgeli orman
Uranlerinin, yine belgeli iyi yonetilmis
Urtnlerden meydana gelmesini saglamak ve
bu Urtnlerin tedarik zincirinin herhangi bir
asamasinda belgeli olmayan orman Urtnleri
ile karismasini engellemeyi hedefleyen bir
uluslararasi standarttir.
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Kartonsan ve insan kaynag!

260
calisan

Kartonsan c¢alisanlarinin %38’si beyaz,
%62’si ise mavi yakali; 24’0 kadin,
242’0 erkektir.

Kartonsan, yenilikcilige inanan, diirlistligu
ve sabri hicbir zaman terk etmeyen, Ustin
kalite hedefinden vazgecmeyen, gelismeye
istekli insanlarin katkisi ile yoluna devam
etmektedir.

Calisanlari, Kartonsan'in basarisinin
mimarlandir. insan giicline yapilan
sistematik yatinmin Kartonsan markasinin
itibarinda payi ¢gok buyuktar.

Kartonsan’in degismez kurumsal hedefi
gagdas ve insan haklarina tam saygili bir is
ortamini sUrdtrmektir.

Kartonsan’da 2013 yili itibariyla ortalama
266 kisi calismaktadir. Kartonsan
calisanlarinin %13’0 Genel Mudurlik
birimlerinde, %87’si ise Kocaeli’deki
Kartonsan fabrikasinda gérev yapmaktadir.
Calisanlann %38’si beyaz, %62’si ise mavi
yakali; 24’0 kadin, 242’U erkektir.

2013 yil sonu itibaryla Kartonsan’da

e 25yasvealt 17

* 26-35yas arasi| 132

* 36-45 yas aras| 74

* 46 yas ve Ustu 44
personel bulunmaktadir.

Egitim calismalari

Kartonsan egitim galismalarini sektoérinin
en iyi insan kaynagini yetistirme ve
calisanlarninin gelisimini strekli kilma vizyonu
ile gerceklestirmektedir. Calisanlarin
performanslari, kariyer gelisimleri ve Sirketin
surdurulebilir performansi kisisel ihtiyaclara
ve yetkinliklere gore tasarlanan programlar
ile desteklenmektedir.
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calisan basina
egitim suresi:
14 saat

Kartonsan, 2013 yilinda da ¢alisanlarina
farkll gesitli mesleki ve teknik egitim
imkanlari sunmaya devam etmistir. Calisan
basina egitim sUresi 14 saat olurken, 44
farkll egitim calismasi gerceklestirilmistir.

Sendikal iliskilerdeki gelismeler

Kartonsan, Ulkemizin en koklu sendikal iliski
gelenegi olan ve bu konuya 6zenle yaklasan
ornek bir sirkettir. Calisanlarin %60’ Inin
sendikall oldugu Kartonsan’'da 2012

yiinda sendikali ¢alisanlara mevcut toplu is
s6zlesmesi hukumleri eksiksiz uygulanmistir.
Kartonsan ile 160 galisani temsil eden
Selliloz is Sendikasi arasinda, yUrarlUk tarihi
1 Eylll 2012 - 31 Agustos 2014 olan toplu
is sdzlesmesi 28 Haziran 2013 tarihinde
imzalanmistir.

Kartonsan’da calisma ortami ve calisan
memnuniyeti

Kartonsan, ¢alisanlarinin katilimeihgini
motive eden, insan haklarina tam saygili bir
is ortamini surekli kilmayi temel kurumsal
hedeflerinden biri olarak kabul etmistir. Bu
kapsamda Kartonsan, basarlyr ddullendiren,
bireysel gelisimi ve inisiyatif almayi tesvik
eden, guvenli bir is ortamini strdurdlebilir
kilmay1 6ngdrmektedir.

Kartonsan’da kurumsal kultUr ve ¢alisan
memnuniyeti anket ¢alismalar Ekim 2013’de
gergeklestiriimis olup, anket sonuglari Aralik
2013'de Ust yonetime raporlanmistir.

IS saghgr ve
guvenligi
Kartonsan'in is glvenligi hedefi,

isyerinde sifir kaza seviyesine
ulasmaktir.

Kartonsan’da is saghgi ve glivenligi

Kartonsan, genel mudUrlUk binalari ile
fabrikasinda, Turkiye'de gegerli is saglidi
ve glvenligi kriterlerine tam uyum hedefler.
Sirket ayni zamanda, dlinyadaki cagdas

is sagligi ve glvenligi uygulamalarini da
yakindan izleyerek yenilik¢i uygulamalari
hayata gecirmektedir.

insan Kaynaklari ve Kalite Sistemleri
Departmani ile Uretim Hizmetleri Departmani
Kartonsan’da is saghgi ve gtvenligi
konularindan sorumliudur.

2013 yilinda olusturulan yetkin bir ekip

ile is saghgi ve glvenligi kapsaminda risk
degerlendirmesi yeniden olusturulmus ve
tlm galisanlarin bilgilenmesi saglanacak
sekilde duyurulmustur. 2014 yilinda is
saghgi ve glivenligi calismalari kapsaminda
Kartonsan fabrikasinin fiziksel kosullar ve
teknik altyapisi periyodik olarak kontrol
edilerek bilgilendirme ve uyari sistemlerinin
gelistiriimesine, olasi sorunlu noktalarin
tespit edilerek gerekli céztimlerin Uretiimesi
calismalarina devam edilecektir.

Kartonsan is Saghgi ve Givenligi Kurulu’nun
etkin galismalari neticesinde, is kazalarinin
azaltiimasina yonelik egitim, iyilestirme,
galisan saglik taramalar gibi duzeltici ve
Onleyici faaliyetlere devam edilmektedir.

2018 yiinda is kazalarinda herhangi bir can
kaybl yasanmazken; yasanan is kazalari
sonrasl yapilan degerlendirmelerle gerekli
onlemler ve dlzeltici aksiyonlar alinmistir.
Kartonsan’in is glvenligi hedefi, isyerinde
sifir kaza seviyesine ulasmaktir.



Kartonsan'in kalite-
cevre-is sagligr ve
guvenligi politikasi

Tlrkiye'de lider ve diinya pazarlarinda rekabetci konumunu strdirmeyi hedefleyen
Kartonsan, kalite-gevre-is saglgi ve gtvenligi politikasi ¢cercevesinde,

* Kalite-Cevre-is Sagligi ve Givenligi Yénetim Sistemlerinin etkinligini dogru insan,
uygun teknoloji ve gerekli mali kaynaklari kullanarak surekli iyilestirmeyi,

* musterilerinin istek ve beklentileri dogrultusunda, Kartonsan Grtin ve hizmet kalitesini
surekli gelistirmeyi,

e calisanlarinin tim faaliyetlerinde is sagligi ve glivenligine dnem vererek, is kazalar
ve meslek hastaliklarini 6nlemeyi, stirekli egitim ile 6grenen, gelisen, paylasan ve
katiimci bir organizasyon olmayi,

* cevre kirliligini dnlemeyi, dogal kaynaklari etkin ve verimli kullanmayi, geri dénlistmli
hammadde ve geri kazanilabilir Grln Gretimini,

¢ tUm faaliyetlerinde ilgili yasa, yurirllkteki mevzuatlar, ISO 9001 Kalite Yonetim
Sistemi, ISO 14001 Cevre Yonetim Sistemi ve OHSAS 18001 is Saghgi ve Giivenligi
Ydnetim Sistemi standartlarina ve diger gerekliliklere uymayi,

¢ cok yonlu iletisimle musterilerinin, tedarikgilerinin, calisanlarinin, ortaklarinin ve
toplumun guiven ve memnuniyetlerini devam ettirmeyi

taahhut etmektedir.

Kartonsan temel demografik veriler* 2012** 2013
Toplam calisan sayisi 440 429
Muteahhit 176 163
Kartonsan 264 266
Erkek 240 242
Kadin 24 24
Yas ortalamasi (yil) 35 36
Egitim durumuna iliskin veriler

Yuksek lisans ve doktora 10 10
Lisans 34 39
Meslek ylksek okulu 58 58
Lise 143 138
ilkogretim 19 21
1 yabanci dil bilen 52 56
2 veya daha fazla yabanci dil bilen 8 8

* Aksi belirtiimedigi stirece kisi sayisidir.
** Yiligin ortalama verilerdir. (2012 Aralik sonu itibari ile)
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Kartonsan ve kurumsal sosyal sorumluluk

egitim ve cevre

Egitim ve cevre Kartonsan'in kurumsal
sosyal sorumluluk galismalari
yUrattagu iki temel sahadir.

Kartonsan gerceklestirdigi kurumsal
sosyal sorumluluk calismalari ile en genis
anlamdaki paydas kitlesini olusturan
topluma ulasmaktadir.

Egitim ve ¢evre Kartonsan'in kurumsal
sosyal sorumluluk galismalar yarattagu iki
temel sahadir. Bu alanlarda gerceklestirilen
galismalara iliskin 6zet bilgiler asagida
sunulmustur.

Basiskele Mevkii ilkdgretim Okulu Projesi

Kartonsan Fabrikasi’nin yer aldigi Kocaeli,
Basiskele mevkiinde ilkégretim Okulu
binasinin insasini 2012 yilinin ilk gceyredinde
tamamlamistir. 16 derslik ve ortalama 500
ogrenci kapasiteli okul 2012-2013 egitim
6gretim yilinda kapilarini 6grencilerine
agmistir.

Kartonsan ilkdgretim Okulu - Kullar Kéyii,
Kocaeli

Kartonsan Fabrikasi’nin faaliyet gosterdigi
Kocaeli'nin Kullar Kéyt’'nde bulunan
Kartonsan ilkégretim Okulu’na destegini
araliksiz surdurmektedir.

Kocaeli Universitesi
ile isbirligi

Kocaeli Universitesi ile yiir(tiilen
calismalar 6zel sektor-Universite

isbirligine basarili bir 6rnek teskil
etmektedir.

Kocaeli Universitesi ve 6zel sektér ile
isbirligi

Kartonsan, Kocaeli Universitesi ile isbirligine
2013 yiinda da devam etmistir.

Bu kapsamda, Kocaeli Universitesi Tip
FakuUltesi’'nde okuyan 81 6grenciye
Kartonsan isyeri Hekimi toplam 249,5
saatlik uygulamali ve teorik egitim vermistir.
Universite ile olan isbirligi calismalari
cercevesinde gergeklestirilen bir diger
program ile Kocaeli Universitesi Seliiloz ve
Kagit Teknolojisi BélimUunde okuyan 10
6grenciye, Uretim slreci hakkinda, 2,5 saat
uygulamali ve teorik egitim verilmistir.

Ozel sektor isletmeleri ile yiritilen isbirligi
galismalari kapsaminda ise 2013 yilinda
Yildiz Holding personeli 16 kisiye, 3,5 saatlik
Kartonsan uretim ve kalite kontrol sUreci
egitimi sunulmustur.

Ambalaj atiklarinin geri kazanimina destek

Turkiye'de uygulanmakta olan ambalaj
atiklarinin kontroll yénetmeligi
gercevesinde; kendisi de bir ambalaj

atig1 geri kazanim firmasi olarak faaliyet
gOstermekte olan Kartonsan, blnyesinde
degerlendiremedigi ve faaliyetlerinden
kaynaklanan ambalaj atiklarini ayri
toplayarak lisansli geri kazanim firmalarina
vermektedir.

Kartonsan tarafindan gerceklestirilen bagislar - TL (31 Aralik 2013 itibariyla)

Universite, ortadgretim ve ilkégretim okullarina bagislar

Dernek ve vakiflara bagislar (Egitim, spor ve sosyal
amacl)

Diger kurum ve kuruluslara bagislar

Toplam
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9.870,34 429
162.000,00 163
4.872,03 266
176.742,37 242

%21

2013 yili hedeflerine basariyla ulasan
SELKA, cirosunu bir &dnceki yila oranla
%21 oraninda artirmistir.

SELKA i¢ ve Dis Ticaret A.S.

Kartonsan'in istiraki SELKA i(; ve Dis Ticaret
A.S., standart disi satislarda Kartonsan’in

en bilylk destekgisidir. SELKA, istanbul,
Sefakdy’deki depolama tesisiyle Kartonsan’a
lojistik hizmet vermektedir.

2018 yil hedeflerine basariyla ulasan
SELKA, cirosunu bir énceki yila oranla %21
oraninda artirmistir.



Uygunluk gorusu

pwc

YILLIK FAALIYET RAPORUNA DAIR
BAGIMSIZ DENETCi RAPORU

Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi
Ydnetim Kurulu’'na,

1.

Bagimsiz denetim ¢alismamizin bir pargasi olarak, Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi, bagl ortakliginin ve
musterek ydnetime tabi ortakliginin (hep birlikte “Grup” olarak anilacaktir) 31 Aralik 2013 tarihi itibaryla hazirlanan yillik
faaliyet raporu icinde yer alan finansal bilgilerin ve Yonetim Kurulu'nun degerlendirmelerinin ve aciklamalarinin, bagimsiz
denetimden gegmis ayni tarihli finansal tablolar ile tutarli olup olmadigini degerlendirmis bulunuyoruz.

Rapor konusu yillik faaliyet raporunun Sirketlerin Yillik Faaliyet Raporunun Asgari iceriginin Belirlenmesine liskin
Yonetmelige uygun olarak hazirlanmasi Grup yénetiminin sorumlulugundadir.

Bagimsiz denetim kurulusu olarak Uzerimize disen sorumluluk, yillik faaliyet raporunda yer alan finansal bilgilerin, bagimsiz
denetimden gegmis ve 21 Subat 2014 tarihli bagimsiz denetci raporuna konu olan konsolide finansal tablolar ile tutarliigina
iliskin olarak gorts bildirmektir.

Degerlendirmemiz, 6102 sayil Turk Ticaret Kanunu (“TTK”) uyarinca yurUrlige konulan yillik faaliyet raporu hazirlanmasina
ve yayimlanmasina iliskin usul ve esaslara uygun olarak gergeklestiriimistir. Bu dlizenlemeler, denetimin yillik faaliyet
raporunda yer alan finansal bilgilerin bagimsiz denetimden ge¢cmis konsolide finansal tablolar ve bagimsiz denetcinin
denetim sirasinda elde ettigi bilgiler ile tutarliigina iliskin 6nemli bir hatanin olup olmadigi konusunda makul glivence
saglamak Uzere planlanmasini ve yaritilmesini dngdrmektedir.

Degerlendirmelerimizin, goristimutzin olusturulmasina makul ve yeterli bir dayanak olusturduguna inaniyoruz.
Gortsumuze gore ilisikteki yillik faaliyet raporunda yer alan finansal bilgiler ve Yonetim Kurulu'nun degerlendirmeleri ve

acliklamalar Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi’nin bagimsiz denetimden gecmis 31 Aralik 2013 tarihli
konsolide finansal tablolari ile tutarlilik géstermektedir.

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

PricewaterhouseCoopers

Cihan Harman
Sorumlu Denetci, SMMM

istanbul, 28 Subat 2014
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Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi
Bagimsiz denetim raporu

pwc

Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi Yonetim Kurulu’na

1.

Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi, bagl ortakliginin ve misterek yénetime tabi ortakliginin (hep birlikte “Grup” olarak
anilacaktir) 31 Aralik 2013 tarihi itibariyle hazirlanan ve ekte yer alan konsolide finansal durum tablosunu, ayni tarihte sona eren yila ait
konsolide kar veya zarar ve diger kapsamli gelir tablosunu, konsolide 6zkaynak degisim tablosunu, konsolide nakit akis tablosunu ve
Onemli muhasebe politikalarinin 6zeti ve diger agiklayici dipnotlarini denetlemis bulunuyoruz.

Finansal Tablolarla ilgili Olarak Grup Yénetiminin Sorumlulugu

2. Grup yonetimi bu konsolide finansal tablolarin Kamu Gézetimi Muhasebe ve Denetim Standartlan Kurumu (“KGK”) tarafindan yayimlanan

Turkiye Muhasebe Standartlar’na (“TMS”) uygun olarak hazirlanmasindan ve gercege uygun olarak sunumundan ve bunun igin konsolide
finansal tablolarin usulslizlik veya hatadan kaynaklanan édnemli yanlisliklar icermeyecek bigimde hazirlanmasini saglamak amaciyla
yonetim tarafindan gerekli gorilen i¢ kontrollerden sorumludur.

Bagimsiz Denetim Kurulusunun Sorumlulugu

3. Sorumlulugumuz, yaptigimiz bagimsiz denetime dayanarak bu konsolide finansal tablolar hakkinda gérts bildirmektir. Bagimsiz

denetimimiz, Sermaye Piyasasi Kurulu’nca yayimlanan bagimsiz denetim standartlarina uygun olarak gerceklestirilmistir. Bu standartlar,
etik ilkelere uyulmasini ve bagimsiz denetimin, finansal tablolarin gergegdi dogru ve dirist bir bigimde yansitip yansitmadigr konusunda
makul bir glivenceyi saglamak Uzere planlanarak yUritdlmesini gerektirmektedir.

Bagimsiz denetimimiz, finansal tablolardaki tutarlar ve dipnotlar ile ilgili bagimsiz denetim kaniti toplamak amaciyla, bagimsiz denetim
tekniklerinin kullaniimasini icermektedir. Bagimsiz denetim tekniklerinin secimi, finansal tablolarin hata ve/veya hileden ve usulstzltkten
kaynaklanip kaynaklanmadigi hususu da dahil olmak tzere 6nemli yanlislik icerip icermedigine dair risk degerlendirmesini de kapsayacak
sekilde, mesleki kanaatimize gore yapiimistir. Bu risk degerlendirmesinde, Grup’un i¢ kontrol sistemi g6z 6niinde bulundurulmustur.
Ancak, amacimiz i¢ kontrol sisteminin etkinligi hakkinda géris vermek degil, bagimsiz denetim tekniklerini kosullara uygun olarak
tasarlamak amaciyla, Grup yonetimi tarafindan hazirlanan finansal tablolar ile i¢ kontrol sistemi arasindaki iliskiyi ortaya koymaktir.
Bagimsiz denetimimiz, ayrica Grup yonetimi tarafindan benimsenen muhasebe politikalari ile yapilan énemli muhasebe tahminlerinin ve
finansal tablolarin bir butdn olarak sunumunun uygunlugunun degerlendiriimesini icermektedir.

Bagimsiz denetim sirasinda temin ettigimiz bagimsiz denetim kanitlarinin, géristimuztn olusturulmasina yeterli ve uygun bir dayanak
olusturduguna inaniyoruz.

Goris

4. GortstmUze gore, ilisikteki konsolide finansal tablolar, Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi’nin 31 Aralik 2013 tarihi itibariyle

finansal durumunu, ayni tarihte sona eren yila ait finansal performansini ve nakit akiglarini, TMS (bkz. Not 2) ¢ercevesinde dogru ve durUst
bir bicimde yansitmaktadir.
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Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi
Bagimsiz denetim raporu

Diger ilgili Mevzuattan Kaynaklanan Bagimsiz Denetci Yiikiimliiliikleri Hakkinda Raporlar

5.

6102 sayili Turk Ticaret Kanunu’nun (“TTK”) 402. Maddesi uyarinca; Yonetim Kurulu tarafimiza denetim kapsaminda istenen agiklamalari
yapmis ve istenen belgeleri vermistir, ayrica Grup’un 1 Ocak - 31 Aralik 2013 hesap déneminde deftere tutma dizeninin, kanun ile sirket
esas sdzlesmesinin finansal raporlamaya iliskin hiikimlerine uygun olmadigina dair dnemli bir hususa rastlanmamistir.

6102 sayili Turk Ticaret Kanunu’nun 378. Maddesine gore, pay senetleri borsada islem goren sirketlerde, yonetim kurulu, sirketin
varligini, gelismesini ve devamini tehlikeye dlslren sebeplerin erken teshisi bunun icin gerekli 6nlemler ile carelerin uygulanmasi ve
riskin yonetilmesi amaciyla, uzman bir komite kurmak, sistemi calistirmak ve gelistirmekle yukamladuar. Ayni kanunun 398. Maddesinin
4. fikrasina gore denetginin, ydnetim kurulunun sirketi tehdit eden veya edebilecek nitelikteki riskleri zamaninda teshis edebilmek ve

risk yonetimini gergeklestirebilmek igin 378. maddede 6ngorilen sistemi ve yetkili komiteyi kurup kurmadigini, bdyle bir sistem varsa
bunun yapisi ile komitenin uygulamalarini agiklayan, esaslari KGK tarafindan belirlenecek, ayri bir rapor dlizenleyerek denetim raporuyla
birlikte, yonetim kuruluna sunmasi gerekmektedir. Denetimimiz, bu riskleri ydnetmek icin Grup Yonetimi'nin, gercgeklestirdigi faaliyetlerin
operasyonel etkinligi ve yeterliligini degerlendirmeyi kasamamaktadir. Bilango tarihi itibariyle KGK tarafindan heniz bu raporun esaslari
hakkinda bir agiklama yapilmamistir. Dolaysiyla bu konuya iliskin ayri bir rapor hazirlanmamistir. Bununla birlikte, Grup séz konusu
komiteyi 9 Nisan 2013 tarihinde kurmus olup komite 3 Uyeden olusmaktadir. Komite kuruldugu tarihten bu rapor tarihine kadar Grup’un
varligini, gelismesini tehlikeye dlslren sebeplerin erken teshisi, bunun igin gerekli dnlemler ile garelerin uygulanmasi ve riskin yénetiimesi
amacina yonelik 4 defa toplanmis ve hazirladigi raporlar Yénetim Kurulu’na sunmustur.

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

PricewaterhouseCoopers

Cihan Harman, SMMM
Sorumlu Ortak Basdenetci
istanbul, 21 Subat 2014

Basaran Nas Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Misavirlik A.S.a member of PricewaterhouseCoopers
BJK Plaza, Silleyman Seba Caddesi No:48 B Blok Kat 9 Akaretler Besiktas 34357 Istanbul - Turkey
www.pwc.com/tr Telephone: +90 (212) 326 6060 Facsimile: +90 (212) 326 6050
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Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi

1 Ocak - 31 Aralik 2013 hesap donemine ait
konsolide finansal tablolar
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Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi

31 Aralik 2013 ve 2012 tarihleri itibariyle
konsolide finansal durum tablolar (bilancolar)

(Tutarlar, aksi belirtiimedikge, Turk Lirasi olarak gosterilmistir.)

Dipnot
Referanslari

(Bagimsiz denetimden gecmis)
31 Aralik 2013

Yeniden Diizenlenmis (Dipnot 2)
(Bagimsiz denetimden gecmis)
31 Aralik 2012

VARLIKLAR

Donen varliklar

Nakit ve nakit benzerleri 6 61.216.664 84.822.151
Ticari alacaklar

- {liskili taraflardan ticari alacaklar 7 779.696 222.193
- lliskili olmayan taraflardan ticari alacaklar 8 33.709.420 26.242.943
Diger alacaklar

- iliskili olmayan taraflardan diger alacaklar 9 2.569.007 2.099.941
Stoklar 10 45.317.018 50.917.170
Pesin 6denmis giderler 18 2.909.182 901.465
Diger dénen varliklar 19.276 76.303
Toplam donen varliklar 146.520.263 165.282.166
Duran varliklar

Diger alacaklar

- iliskili olmayan taraflardan diger alacaklar 9 5.630 6.447
Ozkaynak yontemiyle degerlenen yatinmlar 4 10.207.664 9.592.968
Yatinm amagl gayrimenkuller 11 229.270 229.270
Maddi duran varliklar 12 67.989.499 75.240.496
Maddi olmayan duran varliklar

- Diger maddi olmayan duran varliklar 13 1.216.330 171.522
Pesin 6denmis giderler 18 56.673.604 601.519
Toplam duran varliklar 136.321.997 85.842.222
Toplam varhklar 282.842.260 251.124.388

ilisikteki dipnotlar konsolide finansal tablolarin tamamlayici pargasini olustururlar.
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Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi

31 Aralik 2013 ve 2012 tarihleri itibariyle
konsolide finansal durum tablolari (bilancolar)

(Tutarlar, aksi belirtiimedikge, Tlrk Lirasi olarak gdsterilmistir.)

Yeniden Diizenlenmis (Dipnot 2)

Dipnot (Bagimsiz denetimden gecmis) (Bagimsiz denetimden gecmis)
Referanslari 31 Aralik 2013 31 Aralik 2012
KAYNAKLAR
Kisa vadeli yikiimliliikler
Kisa vadeli borglanmalar 382.630 327.409
Ticari borglar
- iliskili taraflara ticari borglar 7 10.979.747 10.228.309
- iliskili olmayan taraflara ticari borclar 8 10.755.810 9.822.694
Calisanlara saglanan faydalar kapsaminda borglar 189.143 179.635
Diger borclar
iliskili taraflara diger borglar 7 8.310 208.179
iliskili olmayan taraflara diger borclar 9 2.145.491 2.138.029
Ddnem kari vergi yukimlalagu 25 2.524.808 1.200.528
Kisa vadeli karsiliklar
- GCalisanlara saglanan faydalara iliskin kisa vadeli
karsiliklar 15,17 456.705 225.850
- Diger kisa vadeli karsiliklar 15 1.075.169 928.872
Toplam kisa vadeli yukiumluliukler 28.517.813 25.259.505
Uzun vadeli yiikiimlilikler
Uzun vadeli karsiliklar
- Calisanlara saglanan faydalara iliskin uzun vadeli
karsiliklar 17 3.618.718 3.601.990
Ertelenmis vergi yukimlulagua 25 765.175 988.062
Toplam uzun vadeli yiikiimliiliikler 4.383.893 4.590.052
Ozkaynaklar
Ana ortakhiga ait 6zkaynaklar 249.884.922 221.228.290
Odenmis sermaye 19 2.837.014 2.837.014
Sermaye dUzeltme farklari 19 93.298.657 93.298.657
Paylara iliskin primler/iskontolar 7.529 7.529
Kar veya zararda yeniden siniflandirimayacak
birikmis diger kapsamli gelirler ve giderler
- Diger kayiplar (260.289) -
Kardan ayrilan kisitlanmis yedekler 24.897.857 24.253.234
Gecmis yillar karlari 93.308.885 73.770.237
Net dénem kari 35.795.269 27.061.619
Kontrol giicii oimayan paylar 55.632 46.541
Toplam 6zkaynaklar 249.940.554 221.274.831
TOPLAM KAYNAKLAR 282.842.260 251.124.388

llisikteki dipnotlar konsolide finansal tablolarin tamamlayici parcasini olustururlar.
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Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi

1 Ocak - 31 Arallk 2013 ve 2012 donemlerine ait konsolide

kar veya zarar ve diger kapsamli gelir tablolari

(Tutarlar, aksi belirtiimedikge, Turk Lirasi olarak gosterilmistir.)

Dipnot Yeniden Diizenlenmis (Dipnot 2)
Referanslan 1 Ocak - 31 Aralik 2013 1 Ocak - 31 Aralik 2012
Hasllat 20 224.216.211 207.177.784
Satislarin maliyeti (-) 20 (184.121.277) (164.377.386)
Briit kar 40.094.934 42.800.398
Ozkaynak yontemiyle degerlenen yatinmlarin
karlarindan/(zararlarindan) paylar 4 351.840 (176.312)
Genel yonetim giderleri (-) 21 (7.472.9306) (9.040.952)
Pazarlama giderleri (-) 21 (10.209.122) (7.191.680)
Esas faaliyetlerden diger gelirler 23 9.989.144 7.367.911
Esas faaliyetlerden diger giderler (-) 23 (3.544.945) (4.196.417)
Esas faaliyet kari 29.208.915 29.562.948
Yatinm faaliyetlerinden gelirler 24 18.482.297 8.490.285
Yatinm faaliyetlerinden giderler (-) 24 (1.541.431) (3.118.498)
Finansman gideri 6ncesi faaliyet kari 46.149.781 34.934.735
Finansman giderleri (-) (1.225.861) (1.040.742)
Siirdiiriilen faaliyetler vergi 6ncesi kar 44.923.920 33.893.993
Siirdiiriilen faaliyetler vergi gideri (-) 25 (9.118.511) (6.826.293)
- Dénem vergi gideri (-) 25 (9.270.866) (7.131.657)
- Ertelenmis vergi geliri 25 152.355 305.364
Donem kan 35.805.409 27.067.700
Do6nem karinin dagilimi 35.805.409 27.067.700
- Kontrol glict olmayan paylar 10.140 6.081
- Ana ortaklik paylari 35.795.269 27.061.619
Pay basina kazanc 26 12,61723 9,54091
-Surdurtlen faaliyetlerden pay basina kazang 12.61723 9.54091
Diger kapsamli gelir 17 (282.127) -
Ozkaynak ydntemiyle degerlenen yatinmlarin diger
kapsamli gelirinden siniflanan 4 21.838 -
Toplam kapsaml gelir 35.545.120 27.067.700
Toplam kapsamli gelirin dagilimi 35.545.120 27.067.700
- Kontrol glict olmayan paylar 10.140 6.081
- Ana ortaklik paylari 35.534.980 27.061.619

ilisikteki dipnotlar konsolide finansal tablolarin tamamlayici pargasini olustururlar.
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Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi
31 Arallk 2013 ve 2012 tarihlerinde sona eren yillara ait

konsolide nakit akis tablolari

(Tutarlar, aksi belirtiimedikge, Tlrk Lirasi olarak gdsterilmistir.)

Dipnot
Referanslan

1 Ocak - 31 Aralik 2013

Yeniden Diizenlenmis
1 Ocak - 31 Aralik 2012

iSLETME FAALIYETLERINDEN NAKIT AKISLARI 37.307.636 40.062.577
Doénem kari 35.805.409 27.067.700
Doénem kari mutabakati ile ilgili diizeltmeler: 13.853.408 21.443.751
Amortisman ve itfa paylan ile ilgili dUzeltmeler 10.034.740 11.258.209
Karsiliklar ile ilgili dUzeltmeler 410.874 865.748
Faiz gelirleri ve giderleri ile ilgili dUzeltmeler (5.619.114) 2.543.776
Vergi gideri ile ilgili duzeltmeler 25 9.118.511 6.826.293
Duran varliklarin elden ¢ikariimasindan kaynaklanan (91.603) (50.275)
isletme sermayesinde gerceklesen degisimler: (4.144.306) (1.041.043)
Stoklardaki azalisla/(artis) ilgili dUzeltmeler 5.600.152 (3.020.407)
Ticari alacaklardaki artisla ilgili dizeltmeler (8.574.057) (4.875.775)
Ticari borglardaki artisla ilgili dizeltmeler 1.465.517 2.514.651
Faaliyetlerle ilgili diger borclardaki (azalis)/artisla

ilgili dUzeltmeler (2.010.945) 3.422.857
isletme sermayesinde gergeklesen dider artis/

azaligla ilgili duzeltmeler (624.973) 917.631
Faaliyetlerden elde edilen nakit akislari 45.514.511 47.470.408
Vergi 6demeleri (7.946.586) (7.407.831)
Diger nakit girisleri/gikislari (260.289) -
YATIRIM FAALIYETLERINDEN KAYNAKLANAN

NAKIT AKISLARI (54.089.638) (9.473.664)
Maddi ve maddi olmayan duran varlklarin

satisindan kaynaklanan nakit girigleri 99.047 122.424
Maddi ve maddi olmayan duran varliklarin alimindan

kaynaklanan nakit cikislar kaynaklanan nakit

cikislar (3.835.995) (7.087.661)
Verilen nakit avans 18 (56.072.085) 135.909
Odenen faiz (2.516.157) (2.566.618)
Alinan faiz 8.235.552 (77.718)
C. FINANSMAN FAALIYETLERINDEN NAKIT

AKISLARI (6.824.176) (8.858.608)
Borg 6demelerine iliskin nakit gikislari 55.221 295.095
Odenen temettiler (6.879.397) (9.153.703)
YABANCI PARA CEVRIM FARKLARININ

ETKSINDEN ONCE NAKIT VE NAKIT

BENZERLERINDEKIi NET (AZALIS)/ARTIS (23.606.178) 21.730.305
DONEM BASI NAKIT VE NAKIT BENZERLERI 6 84.614.980 62.884.675
DONEM SONU NAKIT VE NAKIT BENZERLERI 6 61.008.802 84.614.980

llisikteki dipnotlar konsolide finansal tablolarin tamamlayici pargasini olustururlar.
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31 Arallk 2013 ve 2012 tarihlerinde sona eren vyillara ait konsolide

Ozkaynaklar degisim tablolari

(Tutarlar, aksi belirtiimedikge, Turk Lirasi olarak gosterilmistir.)

Sermaye Pay ihrag Kardan ayrilan
Odenmis diizeltme primleri/ Diger kisitlanmis
Bagimsiz denetimden gecmis sermaye farklari iskontolar kayiplar yedekler
1 Ocak 2012 itibariyle bakiyeler
(D6nem basl) 2.837.014 93.298.657 7.529 - 23.348.454
Transferler - - - - 904.780
Toplam kapsamli gelir - - - - -
Temettuler - - - - -
31 Aralik 2012 itibariyle bakiyeler
(D6nem sonu) 2.837.014 93.298.657 7.529 - 24.253.234
Sermaye Pay ihrac Kardan ayrilan
Odenmis diizeltme primleri/ Diger kisitlanmis
Bagimsiz denetimden gecmis sermaye farklan iskontolar kayiplar yedekler
1 Ocak 2013 itibariyle bakiyeler
(D6nem basi) 2.837.014 93.298.657 7.529 - 24.253.234
Transferler - - - - 644.623
Toplam kapsamli gelir - - - (260.289) -
Temettller - - - - -
31 Aralik 2013 itibariyle bakiyeler
(D6nem sonu) 2.837.014 93.298.657 7.529 (260.289) 24.897.857
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Birikmis karlar

Ana Kontrol giicii

Gecmis Net ortakhga ait olmayan
yillar kari doénem kan ozkaynaklar paylar Ozkaynaklar
46.873.952 36.953.717 203.319.323 41.511 203.360.834
36.048.937 (36.953.717) - - -
- 27.061.619 27.061.619 6.081 27.067.700
(9.152.652) - (9.152.652) (1.051) (9.153.703)
73.770.237 27.061.619 221.228.290 46.541 221.274.831

Birikmis karlar

Ana Kontrol giicii

Gecmis Net ortakhga ait olmayan
yillar kari donem kari o6zkaynaklar paylar Ozkaynaklar
73.770.237 27.061.619 221.228.290 46.541 221.274.831
26.416.996 (27.061.619) - -
- 35.795.269 35.534.980 10.140 35.545.120
(6.878.348) - (6.878.348) (1.049) (6.879.397)
93.308.885 35.795.269 249.884.922 55.632 249.940.554
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Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi
31 Aralik 2013 tarihli konsolide finansal tablolara iliskin aciklayici dipnotlar

(Tutarlar, aksi belirtiimedikge, TUrk Lirasi olarak gosterilmistir.)

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
Piyasas! Kurul’'una (“SPK”) kayith olup, hisseleri 1985 yilindan beri istanbul Menkul Kiymetler Borsasi’nda (“IMKB”) islem gdrmektedir.
Hisselerinin tamami IMKB’ye kotedir. Kartonsan’in halka aciklik orani % 24,83 olup, Sirket’in nihai kontrolti PAK Grubu sirketleri vasitasiyla
PAK Ailesi Uyelerindedir (Not 19).

Sirket'in ticari sicile kayth adresi Prof. Dr. Biilent Tarcan Cad/Sok. No:5 Pak is Mrk. Kat: 3 Gayrettepe/ISTANBUL dur. Sirket'in ana merkezi
istanbul olup Kullar Kdyl 41001 Kocaeli'de fabrikasi bulunmaktadir.

Sirket'in istanbul’da kurulu olan bagl ortakligi Selka i ve Dis Ticaret A.S.’nin (“Selka”) faaliyet konusu kuse karton ticaretidir.

Sirket'in Istanbul’da kurulu olan miisterek ydnetime tabi ortakligi Dénkasan Dénlisen Kag. Ham. San. ve Tic. A.S.’nin (“Dénkasan”) faaliyet
konusu her turld kagit, karton, madeni cam vs gibi hurdalar satin almak, tasnif etmek, balyalamak, paketlemek, depolamak, bu konularda
fason isi yapmak ve/veya yaptirmak, pazarlama faaliyetlerini gergeklestirmektir.

Bundan bdyle konsolide finansal tablolar ve agiklayici notlarinda Sirket, bagl ortaklidi ve mUsterek yénetime tabi ortakligi “Grup” olarak
adlandirnlacaktir.

Grup’un 31 Aralik 2013 tarihi itibariyle galisan personel sayisi taseron isgileri hari¢ 281 kisidir
(31 Aralik 2012: 275).

Bu konsolide finansal tablolar yayimlanmak tzere Ydnetim Kurulu’nun 21 Subat 2014 tarihli YK/2014- 02 sayili toplantisinda onaylanmis
ve Yonetim Kurulu adina Yénetim Kurulu Uyesi ve Genel Mudiir Haluk iber ile Yénetim Kurulu Baskan Yardimcimiz Unal Bozkurt tarafindan
imzalanmistir.

DIiPNOT 2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKIiN ESASLAR
2.1 Sunumai iliskin temel esaslar
2.1.1 Uygulanan finansal raporlama standartlari

ilisikteki konsolide finansal tablolar Sermaye Piyasasi Kurulu’nun (“SPK”) 13 Haziran 2013 tarih ve 28676 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan
Seri: Il, No: 14.1 sayil “Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya iliskin Esaslar Tebligi” (“Teblig”) hikiimlerine uygun olarak hazirlanmis
olup, Teblig’in 5. maddesine istinaden Kamu Gdzetimi Muhasebe ve Denetim Standartlar Kurumu (“KGK”) tarafindan yayimlanan Trkiye
Muhasebe Standartlar (“TMS”) esas alinmistir. TMS’ler; Tlrkiye Finansal Raporlama Standartlarn (“TFRS”) ile bunlara iliskin ek ve yorumlarn
(“TMS/TFRS”) icermektedir.

Grup’un, konsolide finansal tablolari ve notlar, SPK tarafindan 7 Haziran 2013 tarihli duyuru ile agiklanan formatlara uygun olarak ve zorunlu
kilinan bilgiler dahil edilerek sunulmustur. Bu kapsamda ge¢gmis ddneme ait konsolide finansal tablolarda gerekli degisiklikler yapilmistir.

SPK, 17 Mart 2005 tarihinde almis oldugu bir kararla, Turkiye'de faaliyette bulunan halka agik sirketler igin, 1 Ocak 2005 tarihinden itibaren
gecerli olmak Uzere enflasyon muhasebesi uygulamasinin gerekli olmadigini ilan etmistir. Grup’un konsolide finansal tablolari bu karar
cercevesinde hazirlanmigtir.

Grup (ve Turkiye’de kayith olan Bagl Ortaklik’ ve Is Ortakliklar) muhasebe kayitlarinin tutulmasinda ve kanuni finansal tablolarinin
hazirlanmasinda, SPK tarafindan gikarilan prensiplere ve sartlara, Tlrk Ticaret Kanunu (“TTK”"), vergi mevzuati ve Maliye Bakanligi tarafindan
cikarilan Tekdlzen Hesap Plani sartlarina uymaktadir. Konsolide finansal tablolar, gercege uygun degerleri ile gosterilen finansal varlik ve
yUkUmlUllklerin disinda tarihi maliyet esasina gore hazirlanmis, kanuni kayitlara TMS uyarinca dogru sunumun yapilmasi amaciyla gerekli
duzeltme ve siniflandirmalar yansitilarak diizenlenmistir.

2.1.2 Fonksiyonel ve raporlama para birimi

Sirket'in finansal tablolarinda yer alan kalemler, faaliyet gésterdigi ekonominin para birimi (fonksiyonel para birimi) olan Turk Lirasi (“TL”")
cinsinden Olgclimektedir. Finansal tablolar Sirket’in raporlama para birimi olan TL cinsinden sunulmustur.

2.1.3 Karsilastirmali bilgiler ve 6nceki donem tarihli finansal tablolarin diizeltiimesi

Finansal durum ve performans trendlerinin tespitine imkan vermek Uzere, Grup’un cari ddnem konsolide finansal tablolar dnceki dénemle
karsilastirmali olarak hazirlanmaktadir. Cari dénem konsolide finansal tablolarin sunumu ile uygunluk saglanmasi agisindan karsilastirmali
bilgiler gerekli gortldiginde yeniden siniflandirilir.
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(Tutarlar, aksi belirtiimedikge, Tulrk Lirasi olarak gdsterilmistir.)

Grup, SPK’nin 7 Haziran 2013 tarih ve 20/670 sayill toplantisinda alinan karar uyarinca diizenlenecek mali tablo ve dipnot formatlari
hakkindaki duyurusuna istinaden gegmis donemlere ait ara ddnem konsolide finansal tablolarda cari ddnemde yapilan gosterim
degisikliklerine uygun olarak gerekli siniflandirmalari yapmistir.

UFRS-11 “Mlsterek Anlasmalar” Standardinin Etkisi

1 Ocak 2013 tarihinden itibaren uygulamasi zorunlu olmak Uizere yayinlanan bu standart UMS 31 “is Ortakliklarindaki Paylar” standardini
uygulamadan tamamen kaldirmistir. MUsterek anlasmalarn; misterek faaliyet ve is ortaklidi olarak iki kategoriye ayirmakta ve is ortakliklarini
Ozkaynak yontemi ile muhasebelestiriimesini zorunlu tutmaktadir.

Grup, 31 Aralik 2012 tarihine kadar mUsterek ydnetime tabi isletmelerinden Dénkasan DonlstmlU Kagit Sanayi Tic. A.S."yi oransal
konsolidasyon yontemi kullanarak konsolide etmistir. iIgiIi standardin yUrUrlide girmesi ile Grup 'un musterek kontrol edilen bu isletmelerinin
onceki donem konsolide finansal tablolar 6zkaynak yontemi ile muhasebelestiriimesi suretiyle yeniden dlzenlenmistir.

Bu standartlardaki degisiklige bagl olarak; “iliskili Taraf Aciklamalan”, “Finansal Araclardan Kaynaklanan Risklerin Niteligi ve Diizeyi” ile
“Finansal Araglar (Gergege Uygun Deger Aciklamalar ve Finansal Riskten Korunma Muhasebesi Cergevesindeki Agiklamalar)” da ki dipnot
aciklamalari yeniden duzenlenmistir.

Nakit akim tablosunun UMS 1 “Finansal Tablolarin Sunumu” ve UMS 7 “Nakit Akis Tablosu” standardinin dngérdigu gdsterimlerle
uyumlastinimasi amaciyla 31 Aralik 2012 tarihi itibariyla nakit akim tablosunda siniflandirmalar yapilmistir.

31 Aralik 2013 tarihi itibari ile yeniden dlzenlenen; 31 Aralik 2012 tarihli finansal durum tablosu ile
1 Ocak - 31 Arallk 2012 dénemi kar veya zarar tablosu 6énceden raporlanan finansal tablolarla mutabakati asagidaki gibidir:

Daha Once UFRS-11 Yeniden

SPK Format Standardindaki

Raporlanan

Diizenlenmis

Varliklar 31 Aralik 2012 Degisimi Etkisi  Degisikligin Etkisi 31 Aralik 2012
Nakit ve nakit benzerleri 85.021.211 - (199.060) 84.822.151
Ticari alacaklar

- lliskili taraflardan ticari alacaklar 222.193 - - 222.193
- lliskili olmayan taraflardan ticari alacaklar 27.634.976 - (1.392.033) 26.242.943
Diger alacaklar 2.365.943 - (266.002) 2.099.941
- {liskili olmayan taraflardan diger alacaklar 2.365.943 - (266.002) 2.099.941
Stoklar 52.659.749 - (1.742.579) 50.917.170
Pesin 6denmis giderler - 901.465 - 901.465
Diger ddnen varliklar 1.651.268 (901.465) (673.500) 76.303
Donen varliklar 169.555.340 - (4.273.174) 165.282.166
Diger alacaklar 6.447 - - 6.447
- iliskili olmayan taraflardan diger alacaklar 6.447 - - 6.447
Ozkaynak ydntemiyle degerlenen yatinmlar - - 9.592.968 9.592.968
Yatinm amagli gayrimenkuller 229.270 : - 229.270
Maddi duran varliklar 77.727.080 - (2.486.584) 75.240.496
Maddi olmayan duran varliklar 188.887 - (17.365) 171.522
Diger duran varliklar 601.519 (601.519) - -
Pesin 6denmis giderler - 601.519 - 601.519
Duran varliklar 78.753.203 - 7.089.019 85.842.222
TOPLAM VARLIKLAR 248.308.543 - 2.815.845 251.124.388
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Daha Once UFRS-11 Yeniden
Raporlanan SPK Format Standardindaki Diizenlenmis
31 Aralik 2012 Degisimi Etkisi  Degisikligin Etkisi 31 Aralik 2012
Kaynaklar
Kisa vadeli bor¢lanmalar 363.539 - (36.130) 327.409
Ticari borglar
- iliskili taraflara ticari borglar 5.128.794 - 5.099.515 10.228.309
- {liskili olmayan taraflara ticari borgclar 10.971.223 - (1.148.529) 9.822.694
CGalisanlara saglanan faydalar kapsaminda
borglar - 245.038 (65.403) 179.635
Diger borglar 2.948.897 (245.038) (357.651) 2.346.208
- lliskili taraflara diger borglar 208.179 - - 208.179
- {liskili olmayan taraflara diger borclar 2.740.718 (245.038) (857.651) 2.138.029
Doénem kari vergi yuoktmltligu 1.216.331 - (15.803) 1.200.528
Kisa vadeli karsiliklar
- Calisanlara saglanan faydalara iliskin kisa vadeli
karsiliklar - 248.673 (22.823) 225.850
- Diger kisa vadeli karsiliklar 1.207.336 (248.673) (29.791) 928.872
Kisa vadeli yiikiimluliikler 21.836.120 - 3.423.385 25.259.505
Uzun vadeli karsiliklar
- Calisanlara saglanan faydalara iliskin uzun
vadeli karsiliklar 4.226.720 - (624.730) 3.601.990
Ertelenmis vergi yukamlGluga 970.872 - 17.190 988.062
Uzun vadeli yilikiimliliikler 5.197.592 - (607.540) 4.590.052
Ana ortakliga ait 6zkaynaklar 221.228.290 - - 221.228.290
Odenmis Sermaye 2.837.014 - - 2.837.014
Sermaye Duzeltme Farklari 93.298.657 - - 93.298.657
Paylara iliskin Primler/iskontolar 7.529 - - 7.529
Kéardan ayrilan Kisitlanmis yedekler 24.253.234 - - 24.253.234
Gegmis yillar Karlari 73.770.237 - 73.770.237
Net dénem kari 27.061.619 - - 27.061.619
Kontrol giicii oimayan paylar 46.541 - - 46.541
Toplam 6zkaynaklar 221.274.831 - - 221.274.831
TOPLAM KAYNAKLAR 248.308.543 - 2.815.845 251.124.388
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UFRS-11
Daha 6nce SPK Format Standardindaki Yeniden
Raporlanan Degisim Degisikligin Diizenlenmis
1 Ocak-31 Aralik 2012 Etkisi Etkisi 1 Ocak-31 Aralik 2012
Hasllat 213.009.879 - (5.832.095) 207.177.784
Satislarin maliyeti (-) (169.984.183) - 5.606.797 (164.377.386)
Briit kar 43.025.696 - (225.298) 42.800.398
Ozkaynak ydntemiyle degerlenen yatirmiarin
kar/zararlarindaki paylar - - (176.312) (176.312)
Genel yonetim giderleri (-) (8.512.063) (1.272.531) 743.642 (9.040.952)
Pazarlama giderleri (-) (7.191.680) - - (7.191.680)
Esas faaliyetlerden diger gelirler 2.043.610 1.050.303 4.273.998 7.367.911
Esas faaliyetlerden diger giderler (-) (2.692.041) (31.921) (1.472.455) (4.196.417)
Esas faaliyet kar 26.673.522 (254.149) 3.143.575 29.562.948
Yatinm faaliyetlerinden gelirler - 138.284.337 (4.794.052) 8.490.285
Yatinm faaliyetlerinden giderler (-) - (4.762.075) 1.643.577 (3.118.498)
Finansman geliri gideri 6ncesi faaliyet kari 26.673.522 8.268.113 (6.900) 34.934.735
Finansman gelirleri 14.334.640 (14.334.640) - -
Finansman giderleri (-) (7.114.758) 6.066.527 7.489 (1.040.742)
Sirdiiriilen faaliyetler vergi 6ncesi kari 33.893.404 - 589 33.893.993
Siirdiiriilen faaliyetler vergi gideri (6.825.704) - (589) (6.826.293)
—-D&nem vergi gelir/gideri (7.162.842) - 31.185 (7.131.657)
—Ertelenmis Vergi Geliri/(Gideri) 337.138 - (31.774) 305.364
Siirdiiriilen faaliyetler donem kan 27.067.700 - - 27.067.700
—Kontrol giicii oimayan paylar 6.081 - - 6.081
—Ana ortaklik paylari 27.061.619 - - 27.061.619
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2.1.4 Konsolidasyon
Konsolidasyona iliskin Esaslar

Konsolide finansal tablolar asagidaki 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 politikalarina ve sunum bigimlerine uyumluluk agisindan, gerekli dizeltme ve siniflandirmalar yapiimistir. Bagli ortakliklarin ve
musterek yonetime tabi ortakliklarin faaliyet sonuglar satin alma veya elden ¢ikarma islemlerine uygun olarak s6z konusu islemlerin gegerlilik
tarihlerinde dahil edilmis veya hari¢ birakiimislardir.

Bagl 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 fazlasini kullanma yetkisi kanaliyla; veya (b) oy kullanma hakkinin
%50’den fazlasini kullanma yetkisine sahip olmamakla birlikte finansal ve isletme politikalar Uzerinde fiili kontrolinU kullanmak suretiyle
finansal ve isletme politikalarini Ana Ortakligin menfaatleri dogrultusunda kontrol etme yetkisi ve glcline sahip oldugu sirketleri ifade eder.

Bagl Ortakliklar'a ait bilangolar ve gelir tablolar tam konsolidasyon yontemi kullanilarak konsolide edilmis olup Kartonsan ve Bagli
Ortakliklar'in sahip oldugu paylarin kayitli istirak degerleri, ilgili 6zkaynaklar ile karsilikli olarak netlestiriimistir. Kartonsan ile Bagl Ortakliklar
arasindaki grup ici islemler ve bakiyeler konsolidasyon islemi sirasinda netlestirilmistir. Kartonsan'in sahip oldugu hisselerin kayitl degerleri
ve bunlardan kaynaklanan temettUler, ilgili 6zkaynaklar ve gelir tablosu hesaplarindan netlestirilmistir. Bagl Ortakliklar, faaliyetleri (zerindeki
kontrollin Grup’a transfer oldugdu tarihten itibaren konsolidasyon kapsamina alinmis ve kontrollin ortadan kalktigi tarihte de konsolidasyon
kapsamindan gikartilmistir. Bagl ortaklidin net varliklari ve faaliyet sonuglarinda Ana Ortaklik disi paya sahip hissedarlarin paylari, konsolide
bilanco ve gelir tablosunda “Kontrol glict olmayan paylar” olarak gosterilir.

Tam konsolidasyona tabi bagl ortakliklarin detaylar asagidaki gibidir:

31 Aralik 2013 31 Aralik 2012
Selka Selka
Oran (%) Kayith TL Oran (%) Kayith TL
Kartonsan 99,27 1.240.839 99,27 1.240.839
Diger 0,73 9.161 0,73 9.161
Toplam sermaye 100 1.250.000 100 1.250.000

Misterek Yonetime Tabi Ortakliklardaki Paylar

Musterek yonetime tabi ortakliklar, Sirket ile bir veya daha fazla mUtesebbis ortak tarafindan mustereken ydnetilmek Gzere, bir ekonomik
faaliyetin Ustlenilmesi icin bir s6zlesme dahilinde olusturulan sirketleri ifade etmektedir. Grup, bu musterek kontroll, kendisinin dodrudan
ya da dolayli olarak sahip oldugu hisselerden yararlanarak saglamaktadir. MUsterek yonetime tabi ortakliklar 6zkaynak yontemi kullanilarak
konsolide edilmistir.

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

Ozkaynak ydntemi ile degerlenen miisterek yénetime tabi ortakliklanin detaylar asagidaki gibidir:

31 Aralik 2013 31 Aralik 2012
Dénkasan Doénkasan
Oran (%) Kayith TL Oran (%) Kayith TL
Kartonsan 50 75.000 50 74.999
Selka - - - 1
Diger 50 75.000 50 75.000
Toplam sermaye 100 150.000 100 150.000
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2.2 Yeni standartlar, degisiklikler ve yorumlar

a) Yillik raporlama dénemi sonu 31 Aralik 2013 olan finansal tablolarda gecerli yeni standartlar, degisiklikler ve yorumlar:

TMS/UMS 1’deki degisiklikler, “Finansal tablolarin sunumu” :diger kapsamli gelirlere iliskin degisiklik; 1 Temmuz 2012 tarihinde veya bu

tarinten sonra aslayan yillik raporlama dénemlerinde gegerlidir. Buradaki en dnemli degisiklik, sirketlerin diger kapsamli gelir tablosunda

bulunan kalemlerin, miteakip dénemlerde gelir tablosuna aktarilip aktarlamayacagina gore gruplandirmasi gerekliligidir. Bununla birlikte
degisiklik, hangi kalemlerin diger kapsamli gelir tablosunda yer alacagdi konusuna agiklik getirmez.

TMS/UMS 19'daki degisiklik: "Calisanlara saglanan faydalar”; ; 1 Ocak 2013 tarihinde veya bu tarihten sonra aslayan yillik raporlama
dénemlerinde gegerlidir. Bu degisiklik koridor yontemini ortadan kaldirir ve finansman maliyetinin net fon bazina gére hesaplanmasini
ongorur.

TFRS/UFRS 1’deki degisiklikler, ‘Uluslararasi finansal raporlama standartlarin ilk kez uygulanmasi’: devlet kredileri; 1 Ocak 2013 tarihinde
veya bu tarihten sonra aslayan yillik raporlama dénemlerinde gegerlidir. Bu degisiklik, Uluslararasi finansal raporlama standartlarini

ilk kez uygulayacaklar i¢in piyasa faizinden dustk, devlet kredisinin nasil muhasebelestirilecedi ile ilgili bilgi verir. Ayrica 2008 yilinda
yayinlanan TMS/UMS 20Q’e ilaveler getirerek, daha dnce UFRS finansal tablo hazirlayanlarinda gecmise donuk olarak, ilk defa TFRS/UFRS
hazirlayanlara taninan imtiyazdan yararlanmasini saglar.

TFRS/UFRS 7’deki degisiklik, ‘Finansal araglar’: varlik ve yiktmlUlUklerin mahsup edilmesi; 1 Ocak 2013 tarihinde veya bu tarihten sonra
aslayan yillik raporlama dénemlerinde gecerlidir. Bu degisiklik Amerika Genel Kabul Gérmuis Muhasebe Prensipleri uyarinca finansal tablo
hazirlayan kuruluslarla, TFRS/UFRS finansal tablolar hazirlayan kuruluslar arasindaki karsilastirmayi kolaylastirmak icin yeni agiklamalari
icermektedir.

TFRS/UFRS 10,11 ve 12 gegcis rehberindeki degisiklik; 1 Ocak 2013 tarihinde veya bu tarihten sonra aslayan yillik raporlama dénemlerinde
gecerlidir. Bu degisiklik TFRS/UFRS 10,11 ve 12’de karsilastirmali bilginin sadece bir &nceki dénemle ilgili verilmesini saglayan sinirlama
getirmistir. Konsolide edilmeyecek sekilde yapilandiriimis isletmelerde ilgili agiklamalar igin, ilgili degisiklikler, TFRS/UFRS 12 dncesi
dénemler igin karsilastirmali bilgi sunma zorunlulugunu kaldirmak igin uygulanacaktir.

Yillik iyilestirmeler 2011; 1 Ocak 2013 tarihinde veya bu tarihten sonra aslayan yillik raporlama ddnemlerinde gegerlidir. Bu yillik
iyilestirmeler, 2009-2011 raporlama dénemi i¢inde alti bashidi icerir. Bu degisiklikler:

* TFRS/UFRS 1, ‘Uluslararasi finansal raporlama standartlarin ilk kez uygulanmasr’
¢ TMS/UMS 1, ‘Finansal tablolarin sunumu’

e TMS/UMS 16, ‘Maddi duran varliklar’

* TMS/UMS 32, ‘Finansal Araglar; Sunumlar’

e TMS/UMS 34, ‘Ara dénem finansal raporlama’

TFRS/UFRS 10,”Konsolide finansal tablolar” ; 1 Ocak 2013 tarihinde veya bu tarihten sonra aslayan yillik raporlama dénemlerinde
gecerlidir. TFRS/UFRS 10’un amaci bir veya birden ¢ok sirkette kontroll bulunan bir sirketin konsolide finansal tablolar sunmasi

icin konsolide finansal tablolarin sunumu ve hazirlamasiyla ilgili esaslarin belirlenmesidir. Kontrole iliskin esaslarin belirlenmekte ve
konsolidasyonun temeli olan kontroller hazirlanmaktadir. Yatinmcr istirakini kontrol ediyorsa ve bu nedenle istirakin konsolide olmasi
gerekmektedir. Kontrol esasinin uygulanmasina yonelik dizenlemeler yatinmcinin istirakini kontrol etmesi ve bu nedenle istirakin konsolide
olmasi gerekliligini tanimlamistir. Konsolide finansal tablolarin hazirlanmasina yénelik olarak muhasebe gerekliliklerini diizenlemektedir.

TFRS/UFRS 11, MUsterek anlasmalar; 1 Ocak 2013 tarihinde veya bu tarihten sonra aslayan yillik raporlama dénemlerinde gegerlidir.
TFRS/UFRS 11 daha gergekgi bir yaklasimla sirketin yasal dlzenlemeleri yerine mUsterek anlasmalara iliskin haklar ve yuktmlUliklere
odaklanmustir. iki tir musterek anlasma bulunmaktadir; MUsterek faaliyet ve is ortakligi. MUsterek faaliyet, mUsterek katiimcinin anlasmaya
iliskin hak ve yUkumlultklere sahip olmasinda ortaya ¢cikmaktadir ve bundan dolayi paylarina ait varliklar yikumlaltkler, gelir ve giderleri
muhasebelestirir. is ortaklig, is ortaginin diizenlemeye gére net varliklar tizerindeki haklara sahip olmastyla ortaya gikmaktadir ve bu paylarin
dzkaynak muhasebelestirimesi yapilmaktadir. Is ortakliginda oransal konsolidasyona izin verilmemektedir.

TFRS/UFRS 12, ‘Diger isletmelerdeki paylara iliskin agiklamalar’ ; 1 Ocak 2013 tarihinde veya bu tarihten sonra aslayan yillik raporlama
dénemlerinde gegerlidir. TFRS/UFRS 12, misterek anlasmalar, istirakler, 6zel amagli araglar ve diger bilango disi araglar dahil olmak Uzere
her cesit yatinm ile ilgili yapilacak dipnot agiklamalarini belirlemistir.

TFRS/UFRS 13, ‘Gergege uygun deger dlcimlemesi’ ; 1 Ocak 2013 tarihinde veya bu tarihten sonra aslayan yillik raporlama dénemlerinde
gecerlidir. TFRS/UFRS 13 tutarliigin gelismesini gergede uygun degerin tam bir tanimini yaparak ve karmasikligin azalmasini ve tek kaynakli
gercege uygun Olclimin ve dipnot agiklama gerekliligini TFRS/UFRS Uzerinden kesin tanimlamalar yaparak saglamayr amaglamistir.

UFRS ve Amerika GKGMS ile arasinda uyumu saglarken ilgili standartlarda varolan gercege uygun degerin uygulama ile ilave zorunluluklar
getirmeyip; yalnizca uygulamaya yonelik aciklik getirmistir.

TFRS/UMS 27 (revize 2011), ‘Bireysel finansal tablolar’ ; 1 Ocak 2013 tarihinde veya bu tarihten sonra aslayan yillik raporlama
dénemlerinde gecerlidir. Daha 6nce TMS/UMS 27°de yer alip simdi TFRS/UFRS 10’da yer alan kontrol tanimi disinda, bireysel finansal
tablolar hakkinda bilgi verir.

TMS/UMS 28 (revize 2011), ‘istirakler ve is ortakliklar’ ; 1 Ocak 2013 tarihinde veya bu tarihten sonra aslayan yillik raporlama dénemlerinde
gecerlidir. TFRS/UFRS 11’in yayimlanmasina muteakip TMS/UMS 28 (dlzeltme 2011) is ortakliklarinin ve istiraklerin 6zkaynak yontemine
g6re muhasebelestiriimesi gerekliligini getirmistir.
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» TFRYK/UFRYK 20, ‘Yeriisti Maden isletmelerinde Uretim Asamasindaki Hafriyat (Dekapaj)’ ; 1 Ocak 2013 tarihinde veya bu tarihten sonra
aslayan yillik raporlama dénemlerinde gecerlidir. Bu yorumlama yertstl maden isletmelerinde Uretim asamasindaki hafriyat (dekapaj)
maliyetinin muhasebelestiriimesini ortaya koyar. Bu yorumlama, TFRS/UFRS raporlamasi yapan madencilik sirketlerinin, varliklarin bir
cevher kitlenin belirlenebilir bir bilesenine atfedilememesi durumunda, mevcut dekapaj varliklarinin acilis gegmis yil karlarindan silinmesini
de gerektirebilir.

b) 31 Aralik 2013 tarihi itibariyle yayimlanmis ancak 1 Ocak 2014 tarihinden sonra yiirlrliige girecek olan standartlar ve degisiklikler

* TMS/UMS 32’'deki degisiklik, * Finansal Araglar”: varlik ve yikumlultklerin mahsup edilmesi’ ; 1 Ocak 2014 tarihinde veya bu tarihten sonra
baslayan yillik raporlama dénemlerinde gegerlidir. Bu degisiklikler, TMS/UMS 32 ‘Finansal Araglar: Sunum’ uygulamasina yardimci olmak
icin vardir ve bilangodaki finansal varliklarin ve yukamlultklerin mahsup edilmesi igin gerekli bazi unsurlan ortaya koymaktadir.

TFRS/UFRS 10, 12 ve TMS/UMS 27’deki ‘yatinm isletmelerinin konsolidasyonu ile ilgili degisiklikler’; 1 Ocak 2014 tarihinde veya bu
tarihten sonra baslayan yillik raporlama dénemlerinde gegerlidir. Bu degisiklik “yatinm isletmesi” tanimina giren sirketleri, bagl ortakliklarini
konsolide etmekten muaf tutarak, bunun yerine, bu yatinmlari gergcege uygun deger degisiklikleri kar veya zarara yansitmak suretiyle
muhasebelestirmelerine olanak saglamistir. TFRS/UFRS 12’ de de yatinm isletmelerine iliskin aciklamalar ile ilgili degisiklikler yapiimistir.

TMS/UMS 36’daki degisiklik, ‘Varliklarda deger dusukligd’ geri kazanilabilir tutar agiklamalarina iliskin’; 1 Ocak 2014 tarihinde veya bu
tarihten sonra baslayan yillik raporlama dénemlerinde gegerlidir. Bu degisiklikler, deger dustklugune ugramis varligin, geri kazanilabilir
degeri, gercege uygun degerinden satis icin gerekli masraflar distlmesi ile bulunmussa; geri kazanilabilir deger ile ilgili bilgilerin
aciklanmasina iliskin ek agiklamalar getirmektedir.

TMS/UMS 39’daki degisiklik ‘Finansal Araglar’: Muhasebelestiriimesi ve dlcimU’ - ‘tlrev araglarin devredilmesi’; 1 Ocak 2014 tarihinde
veya bu tarihten sonra baslayan yillik raporlama dénemlerinde gegerlidir. Bu degisik belirtilen sartlar saglandidi strece, kanun ve
yonetmeliklerden kaynaklanan korunma aracinin taraflarinin degismesi veya karsi tarafin yenilenmesi sebebiyle finansal risklerden korunma
muhasebesi uygulamasina son verilmeyecegine agiklik getirmektedir.

TFRYK/UFRYK 21 - TMS/UMS 37, ‘Zorunlu vergiler’, ; 1 Ocak 2014 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan yillik raporlama dénemlerinde
gecerlidir. “Karsiliklar, kosullu borglar ve kosullu varliklar” Gzerine bu yorum vergiye iliskin yikimltligun isletme tarafindan, 6demeyi ortaya
cikaran eylemin ilgili yasalar cergevesinde gergeklestigi anda kaydedilmesi gerektigine aciklik getirmektedir.

TFRS/UFRS 9 “Finansal Araglar - siniflandirma ve dlgim”; 1 Ocak 2015 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan yillik raporlama
ddénemlerinde gegerlidir. Bu standart finansal varlik ve yikamltlUklerin, siniflandirmasi ve 6lgimu ile ilgili TMS/UMS 39 standartlarinin
yerine gegmistir. TFRS/UFRS 9; itfa edilmis deger ve gergege uygun degder olmak Uzere dl¢limle ilgili iki model sunmaktadir. Tim 6zkaynak
araclar gercege uygun degeri ile 6lgllirken; borglanma aracglarinin kontrata bagdl nakit getirisi Sirket tarafindan alinacaksa ve bu nakit getiri
faiz ve anaparayi igeriyorsa, borglanma araglari itfa edilmis deger ile 6lculUr. YukUmldlikler igin standart, TMS/UMS 39'daki itfa edilmis
maliyet ydntemi ve gémulu turevlerin ayristirimasi da dahil olmak Uzere birgok uygulamayi devam ettirmektedir.

Esas 6nemli degisiklik, finansal ytkdmltlUklerinin gercege uygun degerden takip edildigi durumlarda; muhasebesel uyusmazlik olmadigi
slrece gercege uygun deger degisimindeki Sirketin kendi kredi riskinden kaynaklanan kismen artik gelir tablosuna degil, kapsamli gelir
tablosuna yansitiimasidir. Bu degisiklik 6zellikle finansal kuruluslar etkileyecektir.

* TFRS/UFRS 9'daki degisiklik, “Finansal Araclar - genel riskten korunma muhasebesi” .Bu degisiklik TFRS/UFRS 9 Finansal Araglar
standardina yer alan riskten korunma muhasebesine dnemli degisiklikler getirerek riski yonetimi faaliyetlerinin finansal tablolara daha iyi
yansitiimasini saglamistir.

TMS/UMS 19'daki degisiklik, “Tanimlanmis Fayda Planlan”, 1 Temmuz 2014 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan yillik raporlama
dénemlerinde gegerlidir. Bu sinirli degisiklik Gglnci Kisiler veya calisanlar tarafindan tanimlanmis fayda planina yapilan katkilara uygulanir.
Plana yapilan katkilarin hizmet sliresinden bagimsiz hesaplandigi; 6rnegin maasinin sabit bir kisminin katki olarak alinmasi gibi; durumlarda
nasil muhasebelestirme yapilacagina agiklik getirmektedir.

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

» TFRS/UFRS 2; Hisse Bazli Odemeler

* TFRS/UFRS 3, isletme Birlesmeleri

* TFRS/UFRS 8, Faaliyet Bolumleri

¢ TMS/UMS 16; Maddi Duran Varliklar ve UMS 38, Maddi Olmayan Duran Varliklar

* TFRS/UFRS 9, Finansal Araclar: UMS 37, Karsiliklar, Sarta Bagl Varlik ve Yukdmlalikler
* TMS/UMS 39, Finansal Araclar - Muhasebelestirme ve Olciim

Yillik lyilestirmeler 2013; 1 Temmuz 2014 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan yillik raporlama dénemlerinde gecerlidir. lyilestirme
projesi 2011-2-13 dénem asagida yer alan 4 standarda degisiklik getirmistir:

» TFRS/UFRS 1; “UFRS’nin ilk Uygulamasi
» TFRS/UFRS 3, isletme Birlesmeleri
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» TFRS/UFRS 13, Gercege Uygun Deger Olcimi
* TMS/UMSA40, Yatinm Amach Gayrimenkuller

Sirket yukarida yer alan degisikliklerin operasyonlarina olan etkilerini degerlendirip gegerlilik tarihinden itibaren uygulayacaktir. Yukaridaki
standart ve yorumlarin, uygulanmasinin gelecek dénemlerde Sirket’in finansal tablolari Uzerinde ilgili standart ve yorumlarda etkileri belirtiimis
olanlar hari¢ 6nemli bir etki yaratmayacagi beklenmektedir.

2.3 Muhasebe politikalarinda degisiklikler

Muhasebe politikalarinda 6nemli degisiklikler gegmise donuk olarak uygulanmakta ve dnceki dénem finansal tablolar yeniden
dUzenlenmektedir.

TMS 19'da 1 Ocak 20183 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan yillik raporlama dénemlerinde gecerli olacak sekilde yapilan degisiklik
sonucunda, ¢alisanlara saglanan faydalara iliskin yukdmltlUklerle ilgili olarak yapilan hesaplamalarda ortaya ¢ikan aktiieryal kayip ve
kazanclarin, dogrudan 6zsermaye icerisinde muhasebelestiriimesi gerekmektedir. Ancak, kidem tazminati karsiligi hesaplamasina iliskin 1
Ocak - 31 Aralik 2012 hesap dénemlerinde ortaya gikan aktUeryal kayiplarin, konsolide finansal tablolara dnemli bir etkisi bulunmadigindan,
1 Ocak - 31 Aralik 2012 dénemine iliskin hizmet ve faiz maliyetleri ile aktleryal kayip ve kazanglarin tamami gelir tablosunda
muhasebelestirilmistir.

Diger degisikliklerin etkileri Dipnot 2.1.3’te agiklanmistir.
2.4 Muhasebe tahminlerindeki degisiklikler ve hatalar

Muhasebe tahminlerindeki degisikliklerin etkisi ileriye ddnlk olarak ve kar veya zarar ile iliskilendirilerek asagida belirtilen dénemlerde finansal
tablolara yansitiimaktadir:

» sadece degisikligin yapildigi cari donem ile ilgiliyse degisikligin yapildigi dénemde; veya
* gelecek donemler ile de ilgiliyse hem degisikligin yapildigi ddnemde hem de gelecek donemlerde.

1 Ocak - 31 Aralik 2013 ddnemine ait ara ddnem finansal tablolarin hazirlanmasi sirasinda kullanilan dnemli tahminler 1 Ocak - 31 Aralik 2012
dénemine ait finansal tablolarin hazirlanmasi sirasinda kullanilan tahminlerle tutarlidir.

Tespit edilen 6nemli hatalar gegmise donUk olarak duzeltilir ve 6nceki donem finansal tablolari yeniden dizenlenir.
2.5 OGnemli muhasebe politikalarinin Ozeti
Netlestirme/mahsup

Finansal varliklar ve ylkumlUlUkler, yasal olarak netlestirme hakki var olmasi, net olarak 6denmesi veya tahsilin mdmkUin olmasi veya varligin
elde edilmesi ile yikUmlultigun yerine getiriimesinin es zamanl olarak gerceklesebilmesi halinde, bilangoda net degerleri ile gosterilirler.

Gelir kaydedilmesi

Gelirler, gelir tutarinin gtivenilir sekilde belirlenebilmesi ve islemle ilgili ekonomik yararlarin Grup’a akmasinin muhtemel olmasi tizerine alinan
veya alinabilecek bedelin gergege uygun degeri Gzerinden tahakkuk esasina gore kayitlara alinir. Net satislar, mal satislarindan iade ve satis
iskontolarinin dustlmesi suretiyle bulunmustur.

Grup’un mal satislar kuse karton ve hurda kagit satislarindan olusmakta olup, mallarin satisindan elde edilen gelir, asagidaki sartlar
karsilandiginda muhasebelestirilir:

e Grup’un mulkiyetle ilgili tdm 6nemli risk ve getirileri aliciya devretmesi,

¢ Grup’un mulkiyetle iliskilendirilen ve sUregelen bir idari katiliminin ve satilan mallar Uzerinde etkin bir kontrollintn olmamasi,

¢ Gelir tutarinin guvenilebilir bir sekilde dlgtimesi,

« isleme iliskin ekonomik faydalarin isletmeye akisinin olasi olmasi,

« isleme iliskin ylklenilen veya yiiklenilecek olan maliyetlerinin glvenilebilir bir sekilde dlgtimesi.

Grup’un hizmet gelirleri vals taslama gelirlerinden olusmaktadir. Grup sahip oldugu otoproduktér lisansi gergevesinde elektrik satisi
gerceklestirmektedir. Hizmet satisindan elde edilen gelir glvenilir bir sekilde 6lgllebildigi zaman hizmetin tamamlanma derecesi dikkate

alinarak muhasebelestirilir. Sonucun gulvenilir bir sekilde 6lgllemedigi durumda gelir, bu gelirle iliskilendirilebilecek gerceklesen giderlerin geri
kazanilabilir miktarn kadar yansitilir.

Faiz geliri, kalan anapara bakiyesi ile beklenen d6mri boyunca ilgili finansal varliktan elde edilecek tahmini nakit girislerini sz konusu varligin
kayith degerine indirgeyen efektif faiz orani nispetinde ilgili dénemde tahakkuk ettirilir (Dipnot 20).
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Gayrimenkullerden elde edilen kira geliri, ilgili kiralama s6zlesmesi boyunca dogrusal ydonteme gére muhasebelestirilir.

Satislar icerisinde dnemli bir finansman unsurunun bulunmasi durumunda makul bedel gelecekte olusacak nakit akimlarinin finansman
unsuru igerisinde yer alan gizli faiz orani ile indirgenmesi ile tespit edilir. Fark tahakkuk esasina gore konsolide finansal tablolara yansitilir
(Dipnot 20) .

Stoklar

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

Stoklar, maliyetlerin ya da net gergeklesebilir degerin dUslk olani ile degerlenmektedir. Stoklarin maliyeti; tim satin alma maliyetlerini,
doénUstirme maliyetlerini ve stoklarin mevcut durumuna ve konumuna getirilmesi igin katlanilan diger maliyetleri igerir. Stoklarin dénUstirme
maliyetleri; direkt iscilik giderleri gibi, Uretimle dogrudan iliskili maliyetleri kapsar. Bu maliyetler ayrica ilk madde ve malzemenin mamule
doénUstlrtlmesinde katlanilan sabit ve degisken genel Uretim giderlerinden sistematik bir sekilde dagitilan tutarlar da icerir.

Stoklarin maliyetinin hesaplanmasinda aylik agirlikli ortalama maliyet ydntemi uygulanmaktadir. Net gerceklestirilebilir deger, olagan ticari
faaliyet icerisinde olusan tahmini satis fiyatindan tahmini tamamlanma maliyeti ve satisi gergeklestirmek icin yuklenilmesi gereken tahmini
maliyetlerin toplaminin indirilmesiyle elde edilir (Dipnot 10).

Maddi duran varliklar

Maddi duran varliklar, 1 Ocak 2005 tarihinden 6nce satin alinan kalemler icin 31 Aralik 2004 tarihi itibariyle enflasyonun etkilerine gére
dUzeltilmis maliyet degerlerinden, 2005 ve sonrasi yillarda alinan kalemler igin satin alim maliyet dederlerinden birikmis amortisman ve
mevcutsa deger dUsukliginin 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 dmdrler esas alinarak
asagidaki oranlara gére hesaplanmaktadir.

Cinsi 2013 Oran (%) 2012 Oran (%)
Binalar 2-25 2-25
Yeralti ve Yerustl Duzenleri 4-6,67 4-6,67
Tesis, Makine ve Cihazlar 6,67- 25 6,67-25
Déseme ve Demirbaslar 20-25 20-25
Tasttlar 20-25 20-25

Sabit kiymetlerin satisi dolayisiyla olusan kéar ve zararlar net defter degerleriyle satis fiyatinin karsilastirimasi sonucunda belirlenir ve faaliyet
karina dahil edilir.

Bakim ve onarim giderleri gerceklestigi tarinte gider yazilir. Eger bakim ve onarim gideri ilgili aktifte genisleme veya gozle gérinir bir gelisme
sagliyorsa aktiflestirilir (Dipnot 12).

Maddi olmayan duran varliklar

Grup’un maddi olmayan duran varliklari, satin alma yoluyla iktisap edilmis bilgisayar yazilimlarindan olusmaktadir. Maddi olmayan duran
varliklar, 1 Ocak 2005 tarihinden 6nce satin alinan kalemler icin enflasyonun etkilerine gore duizeltiimis finansallardan ve 1 Ocak 2005'ten
sonra satin alinan kalemler i¢in satin alim finansal degerinden, birikmis itfa ve tikenme paylari ile mevcutsa deger dusukliginun indirilmesi
sonrasinda olusan net degerleri ile gosterilirler. Bu varliklar beklenen faydali 8murlerine gore dogrusal amortisman yontemi kullanilarak

itfaya tabi tutulur. Amortisman oranlar %20 ile %33 arasindadir. Beklenen faydali 8mur ve amortisman yontemi, tahminlerde ortaya ¢ikan
degisikliklerin olasi etkilerini tespit etmek amaciyla her yil gézden gegirilir ve tahminlerdeki degisiklikler ileriye dénUk olarak muhasebelestirilir
(Dipnot 13).

Varliklarda deger dusUkltgu

Grup, itfaya tabi olan varliklar igin, her bir bilango tarihinde s6z konusu varlida iliskin deger kaybinin olduguna dair herhangi bir gdsterge olup
olmadigini degerlendirir. Boyle bir gdsterge mevcutsa, o varligin geri kazanilabilir tutar tahmin edilir. E§er s6z konusu varligin veya o varliga ait
nakit Ureten herhangi bir biriminin kayith degeri, kullanim veya satis yoluyla geri kazanilacak tutarindan ylksekse deger distkliglu meydana
gelmistir. Geri kazanilabilir tutar satisi gergeklestirme maliyetlerinden arindirilmis makul deger ile kullanim degerinden ylksek olani segilerek
bulunur. Kullanim degeri, bir varligin strekli kullanimindan ve faydali &mri sonunda elden gikariimasindan elde edilmesi beklenen nakit
akimlarinin tahmin edilen bugUnkl degeridir. Deger dUsuklugu kayiplart gelir tablosunda muhasebelestirilir. Nakit Greten birim diger varlik
veya varlik gruplarindan blyUk 6lglide bagimsiz olarak strekli kullanimindan nakit girisi saglanan en klguk ayristirilabilir varlik grubunu ifade
etmektedir.
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Bir varlikta olusan deger disUkIUgUu kaybi, o varligin geri kazanilabilir tutarindaki miteakip artisin, deger disUklUgunun kayitlara alinmalarini
izleyen dénemlerde ortaya cikan bir olayla iliskilendirilebilmesi durumunda daha 6énce deder dusuklUgu ayrilan tutar gegmeyecek ve varligin
hic deger disUkligu muhasebelestiriimemis sekilde amortismana tabi tutulmaya devam edilerek bulunacak net defter dederini arttirmayacak
sekilde geri gevrilir ve gelir olarak konsolide finansal tablolara yansitilir. Cari ddnemde ve dnceki dénemde varliklarda deger dustkligu
olusturacak bir durum mevcut degildir.

Kiralama islemleri

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

Kiraci olarak Grup:
Operasyonel kiralama

Kiralayanin malin tim risk ve faydalarini elinde bulundurdugu kira sézlesmeleri operasyonel kiralama olarak adlandirilir. Bir operasyonel
kiralama i¢in yapilan kiralama 6demeleri, kiralama suresi boyunca normal yonteme gore gider olarak kayitlara alinmaktadir. Grup’un en dnemli
operasyonel kiralamasi sirket merkezine iliskindir. Sirket merkezine iliskin olarak dénemdeki kira gideri 394.800 TL olup, faaliyet giderleri
arasinda muhasebelestiriimektedir (31 Aralik 2012: 372.000TL).

Kiralayan Olarak Grup:
Operasyonel Kiralama

Grup operasyonel kiralamaya tabi sabit kiymetleri bilangoda sabit kiymetin icerigine gore géstermektedir. Operasyonel kiralama isleminden
kaynaklanan kiralama gelirleri, kiralama suresi boyunca normal yéntemle gelir olarak kayitlara alinmaktadir. Bir operasyonel kiralamadan
gelir elde etmek igin yapilan ilk direkt maliyetler yapildiklari ddnemin gelir tablosunda gider olarak kayitlara alinmaktadirlar. Sirketin dnemli bir
kiralama sozlesmesi mevcut degildir.

Nakit ve nakit benzerleri

Nakit ve nakit benzeri kalemleri, nakit para, vadesiz mevduat ve satin alim tarihinden itibaren vadeleri
3 ay veya 3 aydan daha az olan, hemen nakde cevrilebilecek olan ve dnemli tutarda deger degisikligi riski tasimayan yUksek likiditeye sahip
diger kisa vadeli yatinmlardir (Dipnot 6).

Ticari alacaklar

Ticari alacaklar misterilere satilan ticari mal ya da saglanan hizmetler sonucu ortaya ¢ikan musterilerden alacaklardir. Eger ticari alacaklarin
tahsilati icin beklenen stire 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 gergege uygun degerleriyle kaydedilir ve izleyen dénemlerde etkin faiz orani kullanilarak iskonto edilmis degerinden
deger dusuklugu karsiligi dusulerek takip edilir (Dipnot 8).

Ticari borglar

Ticari borglar, isletmenin olagan faaliyetleri igin tedarikcilerden saglanan mal ve hizmetlere iliskin yapilmasi zorunlu 6édemeleri ifade etmektedir.
Eger ticari borclarin 6denmesi icin beklenen slre 1 yil ya da daha kisa ise, bu borglar kisa vadeli borglar olarak siniflandirilirlar. Aksi halde,
uzun vadeli borglar olarak siniflandirilirlar.

Ticari borglar, gergege uygun degerleriyle deftere alinir ve miteakip dénemlerde etkin faiz orani yontemi kullanilarak iskonto edilmis
degerinden deger dusUkIUgu karsiligi ayrilarak muhasebelestirilir (Dipnot 8).

Kur degisiminin etkileri

Yil icerisinde gerceklesen déviz islemleri, islem tarihindeki kurlar kullanilarak Turk Lirasi’na gevrilmektedir. Bilangoda yer alan dévize baglh
varlik ve borglar, bilanco tarihinde gecerli olan kurlar kullanilarak TUrk Liras'na ¢evrilmistir. Bu ¢evirimden ve ddvizli islemlerin tahsil/
tediyelerinden kaynaklanan kambiyo karlari/zararlari gelir tablosunda yer almaktadir.

Pay basina kéar
Hisse basina kar, net karin ilgili ddnem iginde mevcut hisselerin agirlikli ortalama adedine bdlinmesi ile tespit edilir.

Turkiye'de sirketler, sermayelerini, hissedarlarina gegmis yil karlarindan dagittiklar “bedelsiz hisse” yolu ile arttirabilmektedirler. Hisse basina
kar hesaplanirken, bu bedelsiz hisse ihraci ¢ikarilmis hisseler olarak sayilir. Dolayisiyla hisse basina kar hesaplamasinda kullanilan agirlikli
hisse adedi ortalamasi, hisselerin bedelsiz olarak ¢ikariimasini geriye donuk olarak uygulamak suretiyle elde edilir (Dipnot 26).
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Bilanco tarihinden sonraki olaylar

Bilanco tarihi ile bilangonun yayimi i¢in yetkilendirme tarihi arasinda, isletme lehine veya aleyhine ortaya gikan olaylari ifade eder. Bilanco tarihi
itibariyle s6z konusu olaylarin var olduguna iliskin yeni deliller olmasi veya ilgili olaylarin bilango tarihinden sonra ortaya ¢ikmasi durumunda,
Grup s6z konusu hususlari ilgili dipnotlarinda agiklamaktadir.

Grup; bilanco tarihinden sonraki diizeltme gerektiren olaylarin ortaya gikmasi durumunda, finansal tablolara alinan tutarlari bu yeni duruma
uygun sekilde duzeltir.

Karsiliklar, kosullu varlik ve borglar

Grup’un, gegmis olaylardan kaynaklanan mevcut bir yikimlGlugunin bulunmasi, bu ylkimlGlugun yerine getiriimesi icin ekonomik fayda
iceren kaynaklarin isletmeden ¢ikmasinin muhtemel olmasi ve s6z konusu yukumlalik tutarinin gtvenilir bir bicimde tahmin edilebiliyor olmasi
durumunda ilgili yukamluluk, karsilik olarak finansal tablolara alinir. Sarta bagl yukidmlilikler, ekonomik fayda iceren kaynaklarin isletmeden
¢ikma ihtimalinin muhtemel hale gelip gelmediginin tespiti amaciyla strekli olarak degerlendirmeye tabi tutulur. Sarta bagl yikimiltluk

olarak isleme tabi tutulan kalemler i¢in gelecekte ekonomik fayda iceren kaynaklarin isletmeden ¢ikma ihtimalinin muhtemel hale gelmesi
durumunda, bu sarta bagl yukamldalik, gtvenilir tahmin yapiimadigi durumlar harig, olasiliktaki degisikligin meydana geldigi dénemin finansal
tablolarinda karsilik olarak kayitlara alinir.

Grup sarta bagh yaktumlUulUklerin muhtemel hale geldigi ancak ekonomik fayda iceren kaynaklarin tutar hakkinda guvenilir tahminin
yapllmamasi durumunda ilgili yGkimlalaga dipnotlarda gdstermektedir.

Gecmis olaylardan kaynaklanan ve mevcudiyeti isletmenin tam olarak kontrolinde bulunmayan bir veya daha fazla kesin olmayan olayin
gercgeklesip gerceklesmemesi ile teyit edilecek olan varlik, sarta bagl varlik olarak degerlendirilir. Ekonomik fayda iceren kaynaklarin isletmeye
girme ihtimalinin ylksek bulunmasi durumunda sarta bagl varliklar dipnotlarda agiklanir.

Karsllik tutarinin 6denmesi igin kullanilan ekonomik faydalarin tamaminin ya da bir kisminin Gglncu taraflarca karsilanmasinin beklendigi
durumlarda tahsil edilecek olan tutar, bu tutarin geri 6denmesinin kesin olmasi ve tutarin guvenilir bir sekilde hesaplanmasi durumunda, bir
varlik olarak muhasebelestirilir (Dipnot 15, 16).

iliskili taraflar

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

Devlet tesvik ve yardimlari

Devlet tesvikleri, Grup’un bu tesviklerle ilgili gerekleri yerine getirdigi ve bu tesvikin alinacagi ile ilgili makul bir sebep olusmadidi strece
muhasebelestiriimez. Bu tesvikler karsilamalar beklenen maliyetlerde eslesecek sekilde ilgili ddbnemde gelir olarak muhasebelestirilir. Devletin
sagladigi tesviklerden elde edilen gelir uygun bir gider kaleminden indirim olarak muhasebelestirilir (Dipnot 14).

Kurum kazanci tzerinden hesaplanan vergiler

Turk Vergi Mevzuat, ana sirket ve onun bagl ortakligina konsolide vergi beyannamesi hazirlamasina izin vermediginden, konsolide finansal
tablolarda da yansitildigi Gzere, vergi karsiliklari her bir isletme bazinda ayri olarak hesaplanmistir.

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

Cari yil vergi yuktmllagu, dénem karinin vergiye tabi olan kismi Gzerinden hesaplanir. Vergiye tabi kar, diger yillarda vergilendirilebilen veya
indirilebilen gelir veya gider kalemleri ile vergilendirilemeyen veya indirilemeyen kalemleri hari¢ tuttugundan dolayi, gelir tablosunda belirtilen
kardan farklilik gosterir. Grup’un cari vergi yikumliligu bilanco tarihi itibariyle yasallasmis ya da dnemli él¢lide yasallasmis vergi orani
kullanilarak hesaplanmistir.

Ertelenmis vergi

Ertelenen vergi yakumlulugu veya varligl, varliklarin ve yikidmldliklerin finansal tablolarda gosterilen tutarlari ile yasal vergi matrahi hesabinda
dikkate alinan tutarlan arasindaki gegici farkliliklarin bilango yéntemine gdre vergi etkilerinin yasalasmis vergi oranlar dikkate alinarak
hesaplanmasiyla belirlenmektedir. Ertelenen vergi yakumlultkleri vergilendirilebilir gegici farklarin timu igin hesaplanirken, indirilebilir gegici
farklardan olusan ertelenen vergi varliklari, gelecekte vergiye tabi kar elde etmek suretiyle bu farklardan yararlanmanin kuvvetle muhtemel
olmasi sartiyla hesaplanmaktadir. Serefiye veya isletme birlesmeleri disinda varlik veya yukimliltklerin ilk defa finansal tablolara alinmasindan
dolayi olusan ve hem ticari hem de finansal kéar veya zarari etkilemeyen gegici zamanlama farklarina iliskin ertelenen vergi yikimlulugu veya
varligi hesaplanmaz.
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Ertelenen vergi yakumliltkleri, Grup’un gegici farkliliklarin ortadan kalkmasini kontrol edebildigi ve yakin gelecekte bu farkin ortadan

kalkma olasiliginin disUk oldugu durumlar haricinde, bagli ortaklik ve istiraklerdeki yatinmlar ve is ortakliklarindaki paylar ile iliskilendirilen
vergilendirilebilir gegici farklann timu igin hesaplanir. Bu tur yatinm ve paylar ile iliskilendirilen vergilendirilebilir gegici farklardan kaynaklanan
ertelenen vergi varliklari, yakin gelecekte vergiye tabi yeterli kar elde etmek suretiyle bu farklardan yararlanmanin kuvvetle muhtemel olmasi ve
gelecekte bu farklarin ortadan kalkmasinin muhtemel olmasi sartiyla hesaplanmaktadir.

Ertelenen vergi varliginin kayith degeri, her bir bilango tarihi itibariyle gézden gegirilir. Ertelenmis vergi varliginin kayith degeri, bir kisminin veya
tamaminin saglayacagi faydanin elde edilmesine imkan verecek dlzeyde finansal kar elde etmenin muhtemel olmadigi 6lglde azaltilir.

Ertelenmis vergi varliklar ve yakimldlUkleri varliklann gergeklesecegi veya yukimlulUklerin yerine getirildigi ddnemde gecerli olmasi beklenen
ve bilanco tarihi itibariyle kanunlasmis veya dnemli élgtide kanunlasmis vergi oranlari (vergi dizenlemeleri) Uzerinden hesaplanir. Ertelenmis
vergi varliklari ve yikimldlUklerinin hesaplanmasi sirasinda, Grup’un bilango tarihi itibariyle varliklarinin defter degerini geri kazanma ya da
yUukUmlUlUklerini yerine getirmesi igin tahmin ettigi yontemlerin vergi sonuglari dikkate alinir.

Dénem cari ve ertelenmis vergisi

Dogrudan 6zkaynaklarda alacak ya da borg 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 ddneme ait ertelenmis vergi, gelir tablosunda gider ya da gelir olarak muhasebelestirilir. isletme birlesmelerinde, serefiye
hesaplanmasinda ya da satin alanin, satin alinan bagl ortakligin tanimlanabilen varlik, yikimlUllk ve sarta bagl borglarinin gergege uygun
degerinde elde ettigi payin satin alim maliyetini asan kisminin belirlenmesinde vergi etkisi gbz dnidnde bulundurulur.

Finansal tablolarda yer alan vergiler, cari ddnem vergisi ile ertelenmis vergilerdeki degisimi icermektedir. Grup, ddnem sonuglar Uzerinden cari
ve ertelenmis vergi hesaplamaktadir.

Vergi Varlik ve Yikdmliliklerinde Netlestirme

Odenecek kurumlar vergisi tutarlari, pesin ddenen kurumlar vergisi tutarlariyla iliskili oldugu igin bilangonda netlestirimektedir. Ertelenmis
vergi aktif ve pasifi de ayni sekilde netlestiriimektedir (Dipnot 25).

Emeklilik ve kidem tazminati karsihg

Turkiye'de gecerli is kanunlari geregi emeklilik ve kidem tazminati provizyonlari konsolide finansal tablolarda gerceklestikce provizyon olarak
ayrilmaktadir. Guncellenmis olan UMS 19 “Calisanlara Saglanan Faydalar” Standardi uyarinca sz konusu tlrdeki 6demeler tanimlanmis
emeklilik fayda planlari olarak nitelendirilir.

Konsolide finansal tablolarda kidem tazminati yakimlUltgu, gelecek yillarda ddenecek emeklilik tazminatinin bilango tarihindeki degerinin
hesaplanmasi amaciyla enflasyon oranindan arindirimis uygun faiz orani ile iskonto edilmesi ile bulunan tutar olarak finansal tablolara
yansitiimistir. Emeklilik tazminat giderine dahil edilen faiz maliyeti faaliyet sonuclarinda kidem tazminati gideri olarak gdsteriimektedir.

TMS 19’da 1 Ocak 2013 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan yillik raporlama dénemlerinde gegerli olacak sekilde yapilan degisiklik
sonucunda, galisanlara saglanan faydalara iliskin yukdmluliklerle ilgili olarak yapilan hesaplamalarda ortaya gikan aktleryal kayip ve
kazanclarin, dogrudan 6zsermaye icerisinde muhasebelestiriimesi gerekmektedir. Ancak, kidem tazminati karsiligi hesaplamasina iliskin 1
Ocak - 31 Aralik 2012 hesap ddnemlerinde ortaya gikan aktleryal kayiplarin, konsolide finansal tablolara dnemli bir etkisi bulunmadigindan,
1 Ocak - 31 Aralik 2012 dénemine iliskin hizmet ve faiz maliyetleri ile aktleryal kayip ve kazanclarin tamami gelir tablosunda
muhasebelestiriimistir. 1 Ocak - 31 Aralik 2013 konsolide finansal tablolarinda dizeltme yapilmis olup, bu dénemine iliskin aktteryal kayip ve
kazanclar 6zkaynaklar i¢erisinde muhasebelestirilmistir.

(Dipnot 17).

Nakit akis tablosu

Nakit ve nakit benzeri degerler bilangoda maliyet degerleri ile yansitiimaktadirlar. Nakit akim tablosu i¢in dikkate alinan nakit ve nakit benzeri
degerler eldeki nakit, banka mevduatlar ve likiditesi yuksek yatirmlari icermektedir. Nakit akim tablosunda, déneme iliskin nakit akimlari
isletme, yatinm ve finansman faaliyetlerine dayali bir bicimde siniflandirilarak raporlanir (Dipnot 6).

Yatinm amagclh gayrimenkuller
Grup’un yatinm amacli gayrimenkulleri arsalardan olusmaktadir.

Yatirim amacli gayrimenkuller, kira veya de@er artis kazanci elde etmek amaciyla elde tutulan gayrimenkuller olup, maliyet bedeli ile finansal
tablolarda gosterilmektedir.

Yatinm amagcl gayrimenkullerin kullanim disi kalmalari veya satilmalar durumunda, bilangodan ¢ikartilirlar. Bu gayrimenkullerin satimlarindan
dogan kar veya zarar gelir tablosunda g&sterilir (Dipnot 11).
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Sermaye ve temettller

Adi hisseler, 6zkaynak olarak siniflandirilir. Adi hisseler Gzerinden dagitilan temettiler, beyan edildigi ddnemde birikmis kardan indirilerek

kaydedilir.

DIiPNOT 3 - iISLETME BiRLESMELERI

Grup’un cari ddnemde isletme birlesmesi gergevesinde degerlendiriimesi gereken bir islemi bulunmamaktadir.

DiPNOT 4 - 53ZKAYNAK YONTEMI iLE DEGERLENEN YATIRIMLAR

Ozkaynak ydntemi ile degerlenerek finansal tablolara dahil edilen Dénkasan’in finansal durum tablosunun ézeti asagidaki gibidir:

2013 2012
Nakit ve nakit benzerleri 118.073 398.119
Ticari alacaklar 15.709.613 12.983.098
Stoklar 3.956.910 3.485.157
Diger dénen varliklar 1.066.544 1.879.004
Doénen varlklar 20.851.140 18.745.378
Finansal borglar (101.670) (72.260)
Ticari borglar (3.007.363) (2.297.058)
Diger kisa vadeli ykumlalikler (1.012.779) (982.939)
Kisa vadeli yiikiimlilikler (4.121.812) (3.352.257)
Duran varliklar 5.955.453 5.042.274
Uzun vadeli yiikiimliiliikler (2.269.454) (1.249.460)
Net varliklar 20.415.327 19.185.935
Ozkaynak yontemi ile degerlenen yatirnmlar (%50) 10.207.664 9.592.968
Ozkaynak ydntemi ile degerlenerek finansal tablolara dahil edilen Dénkasan’in kar veya zarar diger ve kapsamli gelir tablosunun 6zeti
asagidaki gibidir:

2013 2012
Satis gelirleri 71.186.557 70.538.082
Satislarin maliyeti (-) (69.116.188) (69.822.769)
Genel yonetim giderleri (-) (1.763.449) (1.533.251)
Diger faaliyet gelirleri - net 1.155.598 729.104
Vergi 6ncesi kar/(zarar) 1.462.518 (88.834)
Vergi gideri (276.803) 1.176
Donem kari/(zarar) 1.185.715 (87.658)
Diger kapsamli gelir (vergi sonrasi) 43.677 -
Toplam kapsamli gelir/(gider) 1.229.392 (87.658)
Ozkaynak ydntemiyle degerlenen yatinmlarin karindaki/(zararlarindaki) paylar (%50) 614.696 (43.829)
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Ozkaynak ydntemi ile degerlenen ortakligin yil icindeki hareketi asagidaki gibidir:

2013 2012
Doénem basi - 1 Ocak 9.592.968 9.636.797
AktUeryal kayip kazang 21.838 -
Ozkaynak yontemiyle degerlenen yatirnmlarin cari ddnem karindan/(zararindan) alinan pay 592.858 (43.829)
Ozkaynak yontemiyle degerlenen yatinmlarin toplam kapsamli gelirindeki/(giderindeki) paylar 614.696 (43.829)
Do6nem sonu - 31 Aralik 10.207.664 9.592.968

Kar ve zarar tablosuyla iliskilendirilen 6zkaynak ydntemiyle dederlenen yatirnmlarin kar/(zararindan) paylarin mutabakati asagidaki gibidir.

Ozkaynak yontemiyle degerlenen yatinmlarin

cari dénem karindan/(zararindan) alinan pay 592.858 (43.829)
Envanter kar eliminasyonu (241.018) (132.483)
Ozkaynak yontemiyle degerlenen yatinmlarin kanndaki/(zararlarindaki) paylar 351.840 (176.312)

DIPNOT 5 - BOLUMLERE GORE RAPORLAMA

TUrkiye'de kurulmus olan Grup’un faaliyet konusu kuseli karton Uretimi ve ticaretidir. Grup’un faaliyet alani, Grlnlerin niteligi ve ekonomik
Ozellikleri, Uretim sUregleri, musterilerin risklerine gore siniflandiriimasi ve Grlnlerin dagitiminda kullanilan yéntemler benzerdir. Ayrica,
Grup’un organizasyon yapisi, Grup’un farkli faaliyetleri iceren ayr bolimler halinde yonetilmesi yerine tek bir faaliyetin yonetilmesi seklinde
olusturulmustur. Bu sebeplerden dolayi, Grup’un operasyonlari tek bir faaliyet bolimu olarak kabul edilmekte ve Grup’un faaliyet sonuclari, bu
faaliyetlere tahsis edilecek kaynaklarin tespiti ve bu faaliyetlerin performanslarinin incelenmesi bu gergevede degerlendiriimektedir.

DIPNOT 6 - NAKIT VE NAKIiT BENZERLERI

31 Aralik 2013 31 Aralik 2012

Kasa 71.232 47.299
Bankalar 60.398.309 82.120.432
- Vadesiz mevduat - TL 431.457 451.117

- Vadesiz mevduat - Yabanci para 651.767 107.869

- Vadeli mevduat - TL 40.628.823 32.259.161

- Vadeli mevduat - Yabanci para 18.686.262 49.302.285
Kredi Karti Alacaklari 747123 2.654.420
Toplam 61.216.664 84.822.151

31 Aralik 2013 tarihi itibariyle vadeli mevduatlarnn ortalama vadesi 22 gindur (31 Aralik 2012: 15 gun).

31 Aralik 2013 tarihi itibariyle 40.628.823 TL (31 Aralik 2012: 32.259.161 TL) tutarindaki TL cinsinden vadeli mevduatlarin faiz orani yillik %
8,10 ile % 9,55 arasinda degismektedir (31 Aralik 2012: % 7,25 ile % 8,20 arasinda degismektedir).

Vadeli mevduatlar 1 ay ve/veya daha kisa bir vadeye sahiptir.

31 Aralik 2013 ve 2012 tarihleri itibariyle nakit akis tablolarina konu olan nakit ve nakit benzerleri asagidaki gibidir:

31 Aralik 2013 31 Aralik 2012
Nakit ve nakit benzerleri 61.216.664 84.822.151
Faiz tahakkuku (207.862) (207.171)
Nakit akim tablosu nakit ve nakit benzerleri 61.008.802 84.614.980
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DIPNOT 7 - iLiSKiLi TARAF ACIKLAMALARI

31 Aralik 2013

31 Aralik 2012

a) lliskili taraflardan ticari alacaklar

Mell Macedonian Paper 779.696 222.193
Toplam 779.696 222,193
b) iligkili taraflara ticari borglar

Dénkasan 10.907.336 10.199.030
Ece Plaza Yénetim Hizmetleri A.S. 60.344 i
Pak Gida Uretim ve Paz. A.S. 7.669 247
Pak Holding A.S. 4.398 4.119
Asil Gida ve Kimya San. ve Tic. A.S. (“Asil Gida”) - 24913
Toplam 10.979.747 10.228.309
c) iliskili taraflara diger borclar

Ortaklar (TemettU) 8.310 208.179
Toplam 8.310 208.179
d) iliskili taraflara mal ve hizmet Satislan

Donkasan 1.795.460 1.508.677
Mell Macedonian Paper 1.437.133 368.782
Toplam 3.232.593 1.872.459
e) iliskili taraflardan mal ve hizmet alimlar

Donkasan 57.557.719 58.874.391
Mell Macedonian Paper 6.661.230 3.132.059
Asil Gida" 450.283 553.131
Ece Plaza Yonetim Hizmetleri A.S. ) 144.873 -
Intermat Amb. A.S. 26.260 -
Pak Holding A.S. 20.771 4.320
Pak Gida A.S. 10.908 27.757
Toplam 64.872.044 62.591.658

("'Hukuk Musavirlik Hizmeti yansitmasindan olusmaktadir.
) Pak Is Merkezi Kira ve aidatindan olusmaktadir.

f) Ust Yénetime Saglanan Faydalar

1 Ocak - 31 Aralik 2013

1 Ocak - 31 Aralik 2012

Ust ydnetime saglanan faydalar

1.087.748

1.496.714

1 Ocak - 31 Aralik 2013 ve 2012 dénemleri igerisinde Ust yonetime saglanan faydalarin tamami kisa vadeli faydalardir ve Ucret, prim, isten
ayrilma nedeniyle saglanan faydalar ve diger 6demeleri icermektedir. 1 Ocak - 31 Aralik 2013 ve 2012 ddénemleri icerisinde isten ayriima

sonrasl faydalar, hisse bazli édemeler ve diger uzun vadeli faydalar bulunmamaktadir.
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DIPNOT 8 - TICARI ALACAK VE BORGLAR

a) iliskili olmayan taraflardan ticari alacaklar

31 Aralik 2013

31 Aralik 2012

Alicilar 33.334.308 25.375.223
Alacak senetleri 1.423.943 1.834.723
Eksi: Tahakkuk etmemis finansman geliri (276.219) (211.385)
Eksi: SUpheli ticari alacaklar karsiligi (772.612) (755.618)
Toplam 33.709.420 26.242.943

Ticari alacaklarin ortalama vadesi 29 glin olup (31 Aralik 2012: 30 giin), kullanilan yillik etkin faiz oranlarn asagidaki gibidir:

31 Aralik 2013

31 Aralik 2012

TL alacaklar
ABD Dolar alacaklar
Avro alacaklar

% 10
% 3,50
% 3,60

% 8
% 3,19
% 3,20

Bilango tarihi itibariyle azami kredi riski yukarida tanimlanan alacak gruplarinin kayith degerleri kadardir. 31 Aralik 2013 tarihi itibariyle Grup,
ticari alacaklarina karsilik 21.080.302 TL (31 Aralik 2012: 19.242.401 TL) tutarinda ipotek ve teminat mektubunu elinde bulundurmaktadir.

b) iliskili olmayan taraflara ticari borclar

31 Aralik 2013

31 Aralik 2012

Saticilar 10.891.269 9.994.291
Eksi: tahakkuk etmemis finansman gideri (135.459) (171.597)
Toplam 10.755.810 9.822.694

DIPNOT 9 - DIGER ALACAK VE BORGLAR

Grup’un dénem sonlari itibariyle Kisa Vadeli Diger Alacaklar asagidaki gibidir:

c) iliskili olmayan taraflardan diger alacaklar

31 Aralik 2013

31 Aralik 2012

Vergi dairesinden KDV iade alacaklari 2.55638.327 2.089.791
Personelden alacaklar 15.680 10.150
Toplam 2.569.007 2.099.941
Grup’un dénem sonlari itibariyle uzun vadeli diger alacaklarn asagidaki gibidir:

d) iliskili olmayan taraflardan diger alacaklar

Verilen depozito ve teminatlar 5.630 6.447
Toplam 5.630 6.447
e) iliskili olmayan taraflara diger borglar

Odenecek vergi, harg ve kesintiler 1.319.553 1.521.616
Alinan siparis avanslari 499.465 355.222
Odenecek SGK Primleri 315.877 253.764
Diger gesitli borclar 10.596 7.427
Toplam 2.145.491 2.138.029
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DIPNOT 10 - STOKLAR

31 Aralik 2013

31 Aralik 2012

ilk madde ve malzeme 16.623.699 15.781.585
Yari mamuller 268.189 204.961
Mamuller 25.941.805 33.5693.156
Ticari mallar 2.513.710 1.405.414
Stok deger diistkIugi karsilig (30.385) (67.946)
Toplam 45.317.018 50.917.170

1 Ocak - 31 Aralik 2013 déneminde 136.792.302 TL (1 Ocak - 31 Aralik 2012: 107.272.692 TL) tutarindaki stok maliyeti satislarin maliyeti

icerisinde giderlesmistir (Dipnot 20 ve 22).

Stok deger dustklugu karsiigindaki hareketler:

2013 2012
1 Ocak (67.946) (5.947)
Satislar nedeniyle gelir tablosuna intikal 67.946 5.947
Cari dbnemde ayrilan karsilik (-) (30.385) (67.946)
31 Aralik (30.385) (67.946)

Stok deger dustklugu karsiigr ayriimis stoklarin maliyet bedeli, net gerceklesebilir dederi ve ayrilan karsilida iliskin tablo asagidaki gibidir.

31 Aralik 2013

31 Aralik 2012

Maliyet bedeli (855.055) (632.327)
Net gerceklesebilir deger 824.670 564.381
Aynilan karsilik (30.385) (67.946)
YUkUmlUltkler karsiliginda teminat olarak verilmis stok bulunmamaktadir.

Donem igerisinde gider yazilan stok tutarina iligkin bilgiler Dipnot 20’da yer almaktadir.

DIPNOT 11 - YATIRIM AMAGLI GAYRIMENKULLER

Aktif degeri 1 Ocak 2013 Girisler Cikislar 31 Aralik 2013
Arazi ve arsalar 229.270 - - 229.270
Toplam 229.270 - - 229.270
Aktif degeri 1 Ocak 2012 Girisler Cikislar 31 Aralik 2012
Arazi ve arsalar 229.270 - - 229.270
Toplam 229.270 - - 229.270

Yatirim amacli gayrimenkuller maliyet bedeli ile finansal tablolarda yer almistir. Yatinnm amacli gayrimenkullerin gercege uygun degeri
249.000TL’dir. Yatinm amagli gayrimenkulin gergege uygun degeri SPK lisansh TSKB Gayrimenkul Degerleme A.S. tarafindan 22 Subat
2008 tarihinde yapilan ekspertiz raporundaki deger dikkate alinarak Grup yonetimince 6ngorilmdusttr. TSKB Gayrimenkul Degerleme A.S.
tarafindan tespit edilen deger 249.000TL olup Grup yénetimi 22 Subat 2008 sonrasinda bu gayrimenkulin degerinde dnemli bir degisiklik

olmadigini distinmektedir.
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DIPNOT 12 - MADDIi DURAN VARLIKLAR

1 Ocak 2013 Girisler Cikislar Transferler 31 Aralik 2013
Maliyet:
Arsalar 4.436.794 - (1.292) - 4.435.502
Yer alti ve yertstl dizenleri 5.393.217 26.326 - 18.470 5.438.013
Binalar 42.993.526 - - 311.459 43.304.985
Makine tesis ve cihazlar 330.092.046 831.597 - 2.837.366 333.761.009
Tasitlar 865.530 20.791 (179.534) - 706.787
Doseme ve demirbaslar 10.427.963 568.019 (8.000) - 10.987.982
Ozel maliyetler 302.939 - - - 302.939
Diger maddi duran varliklar 9.285 - - - 9.285
Yapilmakta olan yatinmlar 3.648.578 1.301.775 - (3.167.295) 1.783.058
398.169.878 2.748.508 (188.826) - 400.729.560
Birikmis amortisman:
Yer alti ve YerUstu duzenleri (4.150.465) (144.341) - - (4.294.8006)
Binalar (20.020.585) (927.928) - - (20.948.513)
Makine tesis ve cihazlar (289.045.504) (8.392.637) - - (297.438.141)
Tasitlar (695.921) (71.650) 176.715 - (590.856)
Déseme ve demirbaglar (8.826.201) (420.225) 4.667 - (9.241.759)
Ozel Maliyetler (181.421) (35.280) - - (216.701)
Diger maddi duran varliklar (9.285) - - - (9.285)
(322.929.382) (9.992.061) 181.382 - (832.740.061)
Net defter degeri 75.240.496 67.989.499
1 Ocak 2012 Girigler Cikislar Transferler 31 Aralik 2012
Maliyet:
Arsalar 4.436.794 - - 4.436.794
Yer alti ve yertstlu dizenleri 4.750.257 642.960 - 5.393.217
Binalar 42.498.660 494.866 - 42.993.526
Makine tesis ve cihazlar 325.984.726 2.770.498 (536.344) 1.873.167 330.092.047
Tasitlar 969.375 394 (104.239) 865.530
Doseme ve demirbaslar 9.722.900 748.890 (50.057) 6.229 10.427.962
Ozel maliyetler 186.764 116.175 - 302.939
Diger maddi duran varliklar 9.285 - - 9.285
Yapilmakta olan yatinmlar 3.369.922 2.158.052 - (1.879.396) 3.648.578
391.928.683 6.931.835 (690.640) - 398.169.878
Birikmis amortisman:
Yer alti ve yerUstu duzenleri (4.051.284) (99.181) - - (4.150.465)
Binalar (19.159.894) (860.691) - - (20.020.585)
Makine tesis ve cihazlar (279.729.945) (9.841.791) 526.234 - (289.045.502)
Tasitlar (669.535) (74.497) 48.111 - (695.921)
Déseme ve demirbaglar (8.554.331) (316.018) 44,146 - (8.826.203)
Ozel maliyetler (149.043) (32.378) - - (181.421)
Diger maddi duran varliklar (9.285) - - - (9.285)
(312.323.317) (11.224.556) 618.491 - (322.929.382)

Net defter degeri

79.605.366

75.240.496
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31 Aralik 2013 ve 2012 tarihleri itibariyle finansal kiralama yoluyla iktisap edilen makine ve cihaz bulunmamaktadir.

Donem amortisman giderinin 9.292.919 TL’si (1 Ocak - 31 Aralik 2012: 10.400.546 TL) satiglarin maliyetine, 245.171 TL’si (1 Ocak - 31 Aralik
2012: 245.469 TL) pazarlama giderlerine, 117.890 TL’si

(1 Ocak - 31 Aralik 2012: 97.831 TL) genel ydonetim giderlerine ve 336.081TL’si calismayan kisim giderlerine ve stok maliyetine (1 Ocak - 31
Aralik 2012: 480.710 TL) dahil edilmistir.

DIPNOT 13 - MADDi OLMAYAN DURAN VARLIKLAR

1 Ocak 2013 Girisler Cikislar 31 Aralik 2013
Maliyet:
Haklar ve bilgisayar yazilimlari 1.249.826 1.087.487 - 2.337.313
1.249.826 1.087.487 - 2.337.313
Birikmis itfa pay:
Haklar ve bilgisayar yazilimlari (1.078.304) (42.679) - (1.120.983)
(1.078.304) (42.679) - (1.120.983)
Net defter degeri 171.522 1.216.330
1 Ocak 2012 Girigler Cikislar 31 Aralik 2012
Maliyet:
Haklar ve bilgisayar yazilimlari 1.094.000 155.826 - 1.249.826
Toplam 1.094.000 155.826 - 1.249.826
Birikmis itfa payi:
Haklar ve bilgisayar yaziimlar (1.044.651) (33.653) - (1.078.304)
Toplam (1.044.651) (33.653) - (1.078.304)
Net defter degeri 49.349 171.522

42.679 TL (1 Ocak - 31 Aralik 2012: 33.653 TL) tutarindaki dénem itfa payi giderinin tamami satislarin maliyetine dahil edilmistir.
DIPNOT 14 - DEVLET TESVIiK VE YARDIMLARI

Grup 2 no’lu karton Uretim hattinda yenileme ve modernizasyon yatirmi yapmak amaciyla yatinm karari almistir. S6z konusu yatirmla ilgili
olarak Ekonomi Bakanliginca 13 Mayis 2013 Tarih ve 10178 Numarali Yatinm Tesvik Belgesi dlizenlenmistir. S6z konusu tesvik belgesi
kapsaminda yapilacak yatinmla ilgili olarak;

* Sigorta Pirimi isveren Hissesi Destegi:2 Yil
» KDV lstisnasi

* GUmrUk Vergisi Muafiyeti

* Vergi indirimi Oran % 50 YKO:% 15

Yatinim tesvik belgesi kapsamindaki toplam yatirm 97.179.000 TL olup, yatinmin Ozkaynaklardan finanse edilmesi kararlastirimistir.

Grup dénemde s6z konusu tesvik belgesi kapsaminda 19.009.850 Avro tutarinda avans harcamasinda bulunmustur (31 Aralik 2012: Yoktur).
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DIPNOT 15 - KARSILIKLAR, KOSULLU VARLIK VE BORGLAR

a) Kisa vadeli karsiliklar
i) Calisanlara saglanan faydalara iliskin kisa vadeli karsiliklar

31 Aralik 2013

31 Aralik 2012

ikramiye karsiligi 112.255 85.089
Yillik izin karsihg 344.450 140.761
Toplam 456.705 225.850

ii) Diger kisa vadeli karsiliklar

31 Aralik 2013

31 Aralik 2012

Komisyon gider karsiligi 395.730 371.809
Vergi ve ceza gider karsilig 109.708 -
Dava Kkarsilik gideri 56.727 -
Diger borg gider karsiliklari 513.004 557.063
Toplam 1.075.169 928.872
Dava karsiliginin dénem igindeki hareketleri asagidaki gibidir:
2013 2012
1 Ocak - 109.531
Odeme ve iptaller - (109.531)
ilave karsilik gideri 56.727 -
31 Aralik 56.727 -
Diger karsiliklarin dénem igindeki hareketleri asagidaki gibidir:
2013 2012
1 Ocak 928.872 478.461
Odeme ve iptaller (928.872) (478.461)
ilave karsilik gideri 1.018.442 928.872
31 Aralik 1.018.442 928.872

b) Kosullu Varlik ve Yiikiimliiliikler

31 Aralik 2013

Grup yetkili avukatlarindan alinan yazi neticesinde, Grup aleyhinde veya lehinde agilan ve 31 Aralik 2013 tarihi itibari ile devam eden davalara

iliskin bilgiler asagida gosterilmistir.

1- Grup’un sahibi oldugu Kiclikcekmece iicesi Sefakdy bdlgesinde bulunan tasinmazini da kapsayan alanda yapilan, imar Kanunu 18. madde
uygulamasi islemi ile dayanagi 22 Eylil 2005 onanli 1/1000 Olgekli Uygulama imar Planinin ve 18 AJustos 2004 Tarihli 1/5000 Olgekli
Sefakdy Nazim imar planinin iptali ve yiiritmesinin durdurulmasi istemiyle istanbul Biiyliksehir Belediyesi ile Kiiclikgcekmece Belediyesi
aleyhine Istanbul 9. idare Mahkemesinde 2008/1503 Esas no ile dava agiimistir. 24 Eyliil 2010 Tarih ve 2010/957 Esas sayill mahkeme
kararina gore temyiz yolu agik olmak Uzere dava konusu islemlerin davacinin parseli agisindan iptaline hikmedilerek Grup lehine karar
verilmistir. Davalilardan Kiiclikcekmece Belediyesi ve istanbul Bllyliksehir Belediyesi mahkeme kararini temyiz etmis olup, dava Danistay
tarafindan grup lehine onanmistir. Davali Kliguk¢cekmece Belediyesi karar duzeltme yoluna gitmis olup, Dosya Danistay 6. Dairesinin

210/11961E Sayili dosyasi ile incelenmekte olup, heniiz sonuglanmamistir.
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2- Grup’un sahibi oldugu Kigiikgekmece ilgesi Sefakdy bélgesinde bulunan tasinmazini da kapsayan alanda 16 AJustos 2012 Tarihli 1/5000
dlcekli Kiiciikgekmece Halkall Caddesi ve gevresi revizyon Nazim imar Planinin iptali ve yiriitmenin durdurulmasi talepli olarak istanbul
Blyiiksehir Belediyesi aleyhine istanbul 4. idare Mahkemesinde 2012/2331 Esas no ile dava acilmistir.

Dava devam etmekte olup s6z konusu dava ile ilgili olarak Grup’tan kaynak ¢ikisi dngérilmediginden konsolide finansal tablolarda karsilik
ayrilmamustir.

3- Grup’un sahibi oldugu Kiigiikgekmece llgesi Sefakdy bélgesinde bulunan tasinmazini da kapsayan alanda 19 Mayis 2013 Tarihli 1/1000
dlcekli Kiictikgekmece Halkall Caddesi ve gevresi revizyon Nazim imar Planinin iptali ve yiritmenin durdurulmasi talepli olarak istanbul
Blyiiksehir Belediyesi ve Kiigiikgekmece Belediyesi aleyhine istanbul 5. idare Mahkemesinde 2013/2369 Esas no ile dava agilmistir.

Dava devam etmekte olup s6z konusu dava ile ilgili olarak Grup’tan kaynak gikisi dngértlmediginden konsolide finansal tablolarda karsilik
ayrilmamustir.

4- Kocaeli Valiligi tarafindan Kocaeli 4. Asliye Hukuk Mahkemesi'nde 2010/419 E. Sayisi ile 2.500.000TL tutarinda eski hale iade bedeli talepli
dava agilimistir. Dava 1 Subat 2011 tarihli durusmada Grup’un cevap ve itirazlar dogrultusunda Kocaeli Valiligi'nin kdy merasi ile ilgili dava
acma ehliyeti bulunmadigi gerekgesiyle reddedilmistir. Ancak Maliye Hazinesi tarafindan Kocaeli 4.Asliye Hukuk Mahkemesi'nde 2011/13

E. Sayisiile 2.500.000TL tutarinda tekrar eski hale iade bedelli dava agiimistir. Ocak 2013 ayinda davanin kismen kabullne ve kismen
reddine karar verilmistir. Karara gore 56.727TL bedel kabul edilmis ve 2.443.273TL reddedilmistir. Dava Yargitay tarafindan da onanmistir.
Davaci taraf tarafindan karar dtzeltmesi amaciyla Yargitay nezdinde yeniden basvuru yapilmistir. Tashihi karar sureci beklenmekte olup,

Grup Yonetimi yaptigi degerlendirmede s6z konusu dava ile ilgili olarak 56.727TL tutarinda karsilik ayrilmistir. Grup Yonetimi stz konusu
degerlendirmeyi yaparken uzman goéruslerini de dikkate almistir.

5- Grup tarafindan istanbul 1. Vergi Mahkemesinde 2010/2187 E. Sayilar ile Bogazigi Kurumlar Vergi Dairesinin 2006 yil 3,5,6,7,8 be 11.
KDV dénemlerine iliskin olarak sirkete teblig edilen toplam 549.826TL tutarindaki 6deme emirlerinin iptali ile ilgili olarak dava agilmistir.
2010/2187 E. Sayil dava ilk derece mahkemesinde sirket lehine sonuglanmis davali idare tarafindan temyiz edildiginden, Yargitay
asamasinda devam etmektedir.

6- Grup nezdinde 1 Ocak - 31 Aralik 2007 hesap dénemine iliskin olarak Maliye Bakanligi’nca yUrUtulen vergi incelemesi sonucunda,
Kurumlar Vergisi ve Kurum Gegici Vergisi basliklar altinda 4.165.805TL vergi ve 10.762.631TL vergi ziyal cezasi olmak Uzere toplam
14.928.436TL tutarinda Vergi ve Ceza ihbarnamesi diizenlenmistir. S6z konusu vergi ve cezanin konusunu, ilgili yilda Kartonsan ile
o tarihte Kartonsan’in Bagli Ortakligi konumundaki Selka Holding A.S.’nin birlesme islemlerine iliskin muhasebe uygulamalar olusturmaktadir.

Grup Yénetimi Vergi inceleme Raporlarinda elestiri konusu yapilan uygulamalarin, yasal diizenlemelere, Maliye Bakanhigr'nin teblig, sirkiler ve
muktezalarina uygun oldugunu distinmektedir. Bununla birlikte Vergi inceleme Raporlarinda yer alan iddialara karsilik her tiirl(i yasal haklarini
kullanmay! planlamaktadir. Bu asamada s6z konusu vergi incelemesi ile ilgili olarak Grup’tan kaynak ¢ikisina yonelik gtvenilir bir tahminin
yapilamamasi sebebiyle 31 Aralik 2013 tarihli konsolide finansal tablolarda herhangi bir karsilik ayriimamistir.

Sirket tarafindan Maliye Bakanligina Ocak 2013 ayi igerisinde uzlasma amaciyla basvuru yapilmis, ancak gegen sure zarfinda ilgili kurumca
hentz bir geri donUs yapiimamistir.

7- Grup nezdinde 1 Ocak - 31 Aralik 2010 hesap dénemine iliskin olarak Maliye Bakanlidi’'nca yUrttllen vergi incelemesi ile ilgili olarak tarhiyat
dncesi uzlasma talebinde bulunulmustur. Uzlasma sonucunda, Kurumlar Vergisi, Vergi Ziyal Cezasi ve Ozel Usulsiizliik Cezalar basliklari
altinda toplam 79.478TL nin 6denmesi kabul edilmistir. S8z konusu vergi ve cezanin ddeme vadesi 28.02.2014 olarak teblig edilmistir.
Gecikme cezasi ile birlikte toplam 109.708TL konsolide finansal mali tablolarda karsilik ayriimistir.

8- Grup nezdinde 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkindaki kanunun 4. maddesini ihlal edip etmediginin tespitine yonelik olarak, Rekabet
Kurulu’'nun 24.04.2012 Tarih ve 12-21/560-158 Sayili karari ile sorusturma agiimistir. 08.07.2013 tarih, 13-42/538-238 sayili Rekabet Kurulu
Karar ile; Atik kagit geri ddniisimu alaninda faaliyet gdsteren tesebbiislerin, atik kagit ihrac etmek isteyen tesebbiislere ihracat icin gerekli
belgenin verilip verilmemesine yonelik olarak birlikte hareket etmek suretiyle 4054 sayili Kanun’un 4.maddesini ihlal edip etmediklerinin
tespitine ydnelik sorusturma sonucunda; atik kagit inra¢ etmek isteyen tesebbuslere ihracat igin gerekli belgenin verilmesi konusunda birlikte
hareket etmek suretiyle sirketimizin de icinde bulundugu 7 sirket hakkinda 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun’un 4. maddesini
ihlal ettiklerine karar verilmistir. Bununla birlikte s6z konusu uygulamaya objektif kriterlerin belirlenmesi kaydiyla yukarida anilan Teblig’in
uygulanmaya baslandigi Haziran 2011 tarihinden itibaren Ug yil sUreyle bireysel muafiyet taninmasina ve objektif kriterlerin belirlenmesi
konusunda Baskanligin gérevlendiriimesine karar verilmistir. S6z konusu sorusturma ile ilgili olarak Grup’tan kaynak ¢ikisina yonelik bir cezai
islem uygulanmadigindan sirketimiz agisindan dosya kapanmistir.
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31 Aralik 2012

Grup yetkili avukatlarindan alinan yazi neticesinde, Grup aleyhinde veya lehinde agilan ve 31 Aralik 2012 tarihi itibari ile devam eden davalara
iliskin bilgiler asagida gosterilmistir.

1- Grup’un sahibi oldugu Kiiclikcekmece iicesi Sefakdy bdlgesinde bulunan tasinmazini da kapsayan alanda yapilan, imar Kanunu 18. madde
uygulamasi islemi ile dayanagi 22 Eylil 2005 onanli 1/1000 Olgekli Uygulama imar Planinin ve 18 Agustos 2004 Tarihli 1/5000 Olgekli
Sefakdy Nazim imar planinin iptali ve yiriitmesinin durdurulmasi istemiyle istanbul Bilyliksehir Belediyesi ile Kiiglikgekmece Belediyesi
aleyhine Istanbul 9. idare Mahkemesinde 2008/1503 Esas no ile dava aciimistir. 24 Eyliil 2010 Tarih ve 2010/957 Esas sayill mahkeme
kararina gore temyiz yolu agik olmak Uzere dava konusu islemlerin davacinin parseli agisindan iptaline hikmedilerek Grup lehine karar
verilmistir. Davalilardan Kigukcekmece Belediyesi mahkeme kararini temyiz etmis olup, davanin Danistay’dan donlsu beklenmektedir. Grup
yénetimi mahkemece verilen bu kararin Danistay tarafindan onanabilecegi gortstindedir.

2- Grup’un sahibi oldugu Kiclikgekmece iicesi Sefakdy bélgesinde bulunan tasinmazini da kapsayan alanda 16 Agustos 2012 Tarihli 1/5000
dlcekli Kiiclikgekmece Halkall Caddesi ve gevresi revizyon Nazim imar Planinin iptali ve yiritmenin durdurulmasi talepli olarak istanbul
Bliylksehir Belediyesi aleyhine istanbul 4. idare Mahkemesinde 2012/2331 Esas no ile dava agiimistir. Dava devam etmekte olup sdz konusu
dava ile ilgili olarak Grup’tan kaynak ¢ikisi ngérilmediginden konsolide finansal tablolarda karsilik ayrilmamistir.

3- Kocaeli Valiligi tarafindan Kocaeli 4. Asliye Hukuk Mahkemesi'nde 2010/419 E. Sayisi ile 2.500.000TL tutarinda eski hale iade bedeli
talepli dava agiimistir. Dava 1 Subat 2011 tarihli durusmada Grup’un cevap ve itirazlar dogrultusunda Kocaeli Valiligi'nin kdy merasi ile
ilgili dava agma ehliyeti bulunmadigi gerekcesiyle reddedilmistir. Ancak Maliye Hazinesi tarafindan Kocaeli 4.Asliye Hukuk Mahkemesi’nde
2011/13 E. Sayisi ile 2.500.000TL tutarinda tekrar eski hale iade bedelli dava agiimistir. Dava devam etmekte olup, Grup Yonetimi yaptigi
degerlendirmede stz konusu dava ile ilgili olarak Grup’tan kaynak ¢ikisi dngérmediginden finansal tablolarda karsilik ayriimamistir. Grup
Yonetimi s6z konusu degerlendirmeyi yaparken uzman gorUslerini de dikkate almistir.

4- Grup tarafindan istanbul 1. Vergi Mahkemesinde 2010/4108 E. ve 2010/2187 E. Sayilar ile Bodazici Kurumlar Vergi Dairesinin 2005 yili
3,56,6,7,8,9,10 ve 11. ve 2006 yil 3,5,6,7,8 ve 11. KDV ddnemlerine iliskin olarak sirkete tebli§ edilen toplam 730.411TL tutarindaki ddeme
emirlerinin iptali ile ilgili olarak dava agilmistir. 2010/4108 E sayili dava 26 Ocak 2012 itibariyle 6deme emirlerinin ilgili vergi dairesi tarafindan
yUrtrlukten kaldinldigindan sirket lehine sonuclanmistir. 2010/2187 E. Sayili dava ise ilk derece mahkemesinde sirket lehine sonuclanmis
davali idare tarafindan temyiz edildiginden, Yargitay asamasinda devam etmektedir.

5- Grup nezdinde 1 Ocak - 31 Aralik 2007 hesap dénemine iliskin olarak Maliye Bakanligr'nca ydrUtilen vergi incelemesi sonucunda,
Kurumlar Vergisi ve Kurum Gegici Vergisi basliklari altinda 4.165.805TL vergi ve 10.762.631TL vergi ziyal cezasi olmak Uzere toplam
14.928.436TL tutarinda Vergi ve Ceza ihbarnamesi diizenlenmistir. S6z konusu vergi ve cezanin konusunu, ilgili yilda Kartonsan ile
o tarihte Kartonsan’in Bagli Ortakligi konumundaki Selka Holding A.S.’nin birlesme islemlerine iliskin muhasebe uygulamalari olusturmaktadir.

Grup Yénetimi Vergi inceleme Raporlarinda elestiri konusu yapilan uygulamalarin, yasal diizenlemelere, Maliye Bakanligr'nin teblig, sirkler ve
muktezalarina uygun oldugunu distinmektedir. Bununla birlikte Vergi inceleme Raporlarinda yer alan iddialara karsilik her tirlii yasal haklarini
kullanmayi planlamaktadir. Bu asamada stz konusu vergi incelemesi ile ilgili olarak Grup’tan kaynak ¢ikisina yonelik gtvenilir bir tahminin
yapilamamasi sebebiyle 31 Aralik 2012 tarihli konsolide finansal tablolarda herhangi bir karsilik ayriimamistir.

c) Teminat Rehin ve ipoteklerin Oz kaynaklara Orani

31 Aralik 2013 ve 2012 tarihleri itibariyle Grup’un alinan teminat/rehin/ipotek (“TRI”) pozisyonu asagidaki gibidir:

31 Aralik 2013 31 Aralik 2012
Orijinal Orijinal TL Orijinal TL
para cinsi tutarn karsihgi tutan karsiligi
Alinan TR TL 17.308.927 17.308.927 16.563.000 16.563.000
ABD Dolari 2.226.320 4.751.635 2.082.538 3.712.332
Avro 12.330.000 36.207.045 11.565.000 27.197.410
Toplam 58.267.607 47.472.742
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31 Aralik 2013 ve 2012 tarihleri itibariyle Grup’un verilen teminat/rehin/ipotek (“TRI”) pozisyonu asagdidaki gibidir:

31 Aralik 2013 31 Aralik 2012

Orijinal Orrijinal TL Orijinal TL
para cinsi tutan karsiligi tutan karsihgi

A. Kendi tizel kisiligi adina vermis oldugu
TRI'lerin toplam tutar TL 9.139.268 9.139.268 8.096.141 8.096.141
ABD Dolari - - - -
Avro - - - -
B. Olagan ticari faaliyetlerinin yurtttlmesi
amaciyla diger 3. kisilerin borcunu temin
amactyla vermis oldugu TRi’lerin toplam tutari - - - -
C. Diger verilen TRi’lerin toplam tutar
i. Ana ortaklik lehine vermis oldugu TRI’lerin
toplam tutari - - - -
ii. Diger grup sirketleri lehine vermis oldugu
TRI’lerin toplam tutar - - - -
iii. B maddesi kapsamina girmeyen 3. Kisiler
lehine vermis oldugu TRi’lerin toplam tutar - - - -

Toplam 9.139.268 8.096.141

Grup’un vermis oldugu Diger TRI’lerin Grup Ozkaynaklar’na orani 31 Aralik 2013 tarihi itibariyle % 3,66'dir. (31 Aralik 2012:% 3,66).
DIPNOT 16 - TAAHHUTLER

31 Aralik 2013 ve 2012 tarihleri itibariyle Grup’un taahhUtleri asagida gdsterilmistir.

a) ilkk madde ve malzeme alim s6zlesmeleri
31 Aralik 2013 31 Aralik 2012

Bir yila kadar 1.340.142 1.251.348

Toplam 1.340.142 1.251.348

b) Makine ve cihaz alim s6zlesmeleri
31 Aralik 2013 31 Aralik 2012

Bir yila kadar (" 24.151.449 1.494.080

Toplam 24.151.449 1.494.080

86z konusu 6denmemis makina cihaz alim sézlesmelerinin 21.049.821 TL'si Grup’un 2 no’lu karton Uretim hattinin yenileme ve modernizasyon projesi kapsamindadir.

c) Hizmet alim s6zlesmeleri

31 Aralik 2013 31 Aralik 2012

Bir yila kadar 512.311 241.973

Toplam 512.311 241.973
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DIPNOT 17 - CALISANLARA SAGLANAN FAYDALAR

Calisanlara saglanan faydalar iliskin kisa vadeli karsiliklar

31 Aralik 2013

31 Aralik 2012

ikramiye karsilg 112.255 85.089
Yillik izin karsiligi 344.450 140.761
Toplam 456.705 225.850
Personel Ucret, ikramiye ve prim karsiliginin dénem igindeki hareketleri asagidaki gibidir:

2013 2012
1 Ocak 225.850 86.403
Karsilik gideri 456.705 225.850
Yapilan 6demeler (225.850) (86.403)
31 Aralik 456.705 225.850

Calisanlara saglanan faydalar iliskin uzun vadeli karsiliklar

31 Aralik 2013

31 Aralik 2012

Kidem tazminati karsilig

3.618.718

3.601.990

Toplam

3.618.718

3.601.990

Kidem tazminati karsiligi asagidaki agiklamalar ¢cergevesinde hesaplanmaktadir.

Tirk Is Kanunu’'na gore, Sirket bir senesini doldurmus olan ve Sirket ile iliskisi kesilen veya emekli olan, 25 hizmet (kadinlarda 20) yilini
dolduran ve emekliligini kazanan (kadinlar i¢in 58 yasinda, erkekler icin 60 yasinda), askere cagrilan veya vefat eden personeli icin kidem
tazminati 6demekle mukelleftir. 23 Mayis 2002'deki mevzuat degisikliginden sonra emeklilikten dnceki hizmet suresine iliskin bazi gegis

sureci maddeleri gikartiimistir.

Odenecek tazminat her hizmet yili igin bir aylik maas kadardir ve bu tutar 31 Aralik 2013 tarihi itibariyla 3.438,22 TL (31 Aralik 2012:
3.034 TL) ile sinirlandinimistir. Kidem tazminati yGkimlGligu yasal olarak herhangi bir fonlamaya tabi degildir ve herhangi bir fonlama sarti

bulunmamaktadir.

Kidem tazminati karsiligi galisanlarin emekliligi halinde 6denmesi gerekecek muhtemel yukimluligin buglnkt degerinin tahminiyle
hesaplanir. SPK Finansal Raporlama Standartlari, Grup’un kidem tazminati karsiligini tahmin etmek icin aktler degerleme yontemlerinin

gelistirilmesini 6ngérmektedir. Toplam ylkimluligun hesaplanmasinda asagida yer alan aktler 6ngoruler kullaniimistir:

31 Aralik 2013

31 Aralik 2012

iskonto orani
Emeklilik olasiliginin tahmini igin devir hizi orani

3,82
97,20

2,50
97,30

Temel varsayim, her yillik hizmet igin belirlenen tavan karsiliginin enflasyon ile orantili olarak artmasidir. Béylece uygulanan iskonto orani
enflasyonun beklenen etkilerinden arnindinimis gergek orani gosterir. Sirket'in kidem tazminati karsiligi, kidem tazminati tavani her alti ayda bir
ayarlandigiicin, 1 Ocak 2014 tarihinden itibaren gegerli olan 3.438,22 TL (1 Ocak 2013: 3.129 TL) lzerinden hesaplanmaktadir.
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Kidem tazminati karsiliginin dénem i¢indeki hareketleri asagidaki gibidir:

2013 2012
1 Ocak 3.601.990 3.216.570
Hizmet maliyeti 393.020 799.894
Faiz maliyeti 90.050 137.627
Aktueryal kayip 352.659 353.304
Yapilan 6demeler (819.001) (905.405)
31 Aralik 3.618.718 3.601.990
Ozkaynaklar icerisinde muhasebelestirilen aktiieryal kayiplara iliskin hareketler asagida gdsterilmistir.

2013 2012
1 Ocak - -
Aktleryal kayip 352.659 -
AktUeryal kayip - vergi etkisi (70.532) -
31 Aralik 282.127 -

Not 2.3'te aciklandidi Gzere, 1 Ocak - 31 Aralik 2012 déneminde 271.201 TL tutarindaki aktleryal kayip finansal tablolar acisindan parasal
onemlilik teskil etmemesi nedeniyle kar veya zarar tablosu ile iliskilendirilmistir.

DIiPNOT 18 - PESIN ODENMIS GIDERLER

a) Kisa vadeli pesin 6denmis giderler 31 Aralik 2013 31 Aralik 2012
Verilen siparis avanslari 2.572.111 561.166
Pesin 6denen giderler 337.071 340.299
Toplam 2.909.182 901.465

b) Uzun vadeli pesin 6denmis giderler

Maddi ve maddi olmayan duran varliklar igin verilen siparis avanslari ") 56.673.604 601.519

Toplam 56.673.604 601.519

'Grup’un 2 no’lu karton Uretim hattinda yenileme ve modernizasyon yatinmina iliskin olarak verdigi avanslar temsil etmektedir.
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DiPNOT 19 - SERMAYE, YEDEKLER VE DIGER OZKAYNAK KALEMLERI
a) Odenmis sermaye ve sermaye diizeltme farklari

Kartonsan’in 31 Aralik 2013 ve 2012 tarihleri itibariyle hissedarlari ve 6denmis sermaye icindeki paylari tarihi degerlerle asagidaki gibidir:

Ortakhk Ortakhk

31 Aralik 2013 payi (%) 31 Aralik 2012 payi (%)
Pak Holding A.S. 975.590 34,39 975.589 34,39
Pak Gida Uretim ve Pazarlama A.S. 564.903 19,91 564.903 19,91
Asil Gida ve Kimya San. ve Tic. A.S. 561.741 19,8 523.524 18,45
Oycan ithalat ihracat ve Ticaret A.S. 35.000 1,23 45.300 1,60
Diger Ortaklar (Halka Agik Kisim) 699.780 24,67 727.698 25,65
f)denmis sermaye 2.837.014 100,00 2.837.014 100,00
Sermaye dlzeltme farklari 93.298.657 93.298.657
Toplam 96.135.671 96.135.671

Grup 28 Eylll 2006 tarihinde yapilan 5 Temmuz 2006 tarihinde tescil edilen ve 10 Temmuz 2006 tarih 6595 sayili Ticaret Sicil Gazetesi ile
ilan edilen OlaganuUstl Genel Kurul kararina ve 27 Aralik 2006 tarihinde tescil edilen sermaye artisina ve 2 Ekim 2007 tarihinde tescil edilen
Birlesme nedeniyle sermaye artisina goére Grup’un ddenmis 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

Séz konusu sermayeyi temsil senetlerin 200 adet pay! A Grubu (imtiyazli) hisselerden olusmaktadir. S&z konusu hisselerin kar dagitimda
imtiyazlar bulunmaktadir. Sirket ana s6zlesmesinin 25. maddesine gdre; birinci temettlinin hesabina esas alinan safi kardan 6denmis
sermayenin yiizde 10’u indirildikten sonra kalan kisim lzerinden %5 oraninda A Grubu (imtiyazli) Hisse senetleri sahiplerine temettl
dagtiimaktadir.

b) Kardan ayrilan kisitlanmis yedekler

Turk Ticaret Kanunu’na gore, yasal yedekler birinci ve ikinci tertip yasal yedekler olmak Uzere ikiye ayrilir. TUrk Ticaret Kanunu’na gére birinci
tertip yasal yedekler, sirketin ddenmis sermayesinin %20’sine ulasilincaya kadar, kanuni net karin %5’i olarak ayrilir. ikinci tertip yasal yedekler
ise 6denmis sermayenin %5’ini asan dagitilan karin %10’udur. Turk Ticaret Kanunu’na gore, yasal yedekler 6denmis sermayenin %50’sini
gecmedigi slrece sadece zararlar netlestirmek icin kullanilabilir, bunun disinda herhangi bir sekilde kullaniimasi mimkun degildir.

Yukarida bahsi gegen yedeklerin SPK Finansal Raporlama Standartlari uyarinca “Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler” igerisinde siniflandiriimasi
gerekmektedir. 31 Aralik 2013 ve 31 Aralik 2012 tarihleri itibarlyla kardan ayrilan kisitlanmis yedeklerin detay asagida sunulmustur:

31 Aralik 2013 31 Aralik 2012
Yasal yedekler 22.582.514 21.937.891
Sermayeye eklenecek istirak ve gayrimenkul satis kazanclari 2.315.343 2.315.343
Toplam 24.897.857 24.253.234
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c) Kar payi dagitimi

SPK’nin 27 Ocak 2010 tarihli 02/51 sayill toplantisinda alinan karari geregince; halka agik anonim ortakliklarin 2009 yili faaliyetlerinden elde
ettikleri karlarin dagitim esaslarinin belirlenmesine iliskin olarak, paylari borsada islem géren halka agik anonim ortakliklar igin yapilacak
temettl dagitimi konusunda herhangi bir asgari kar dagitim zorunlulugu getiriimemesine; bu kapsamda, kar dagitiminin SPK’nin Seri: 11-19.1
sayill Tebligi'nde yer alan esaslar, Ticaret Kanunu mevzuati, ortakliklarin esas s¢zlesmelerinde bulunan hikimler ve sirketler tarafindan
kamuya agiklanmis olan kér dagitim politikalar cercevesinde gercgeklestiriimesine karar verilmistir. 6102 sayili Tlrk Ticaret Kanunu’na (TTK)
gore ayriimasi gereken yedek akgeler ile esas sdzlesmede veya kar dagitim politikasinda pay sahipleri icin belirlenen kar payi ayriimadik¢a;
baska yedek akge ayriimasina, ertesi yila kar aktariimasina ve intifa senedi sahiplerine, yonetim kurulu Gyelerine, ortaklik ¢calisanlarina ve pay
sahibi disindaki kisilere kardan pay dagitiimasina karar verilemez. Ayrica kar dagitim politikasinda pay sahipleri i¢in belirlenen kar payl nakden
6denmedikge bu kisilere kérdan pay dagitilamaz.

Dagitiimasi 6ngdrilen kar payi tutarinin tamami, ancak yasal kayitlarda mevcut net dagitilabilir kArdan veya diger kaynaklardan karsilanabildigi
stUrece dagitilabilecektir. Bir baska deyisle, dagitilacak kar payi tutarinda st sinir, yasal kayitlarda yer alan ilgili kar dagitim kaynaklarinin
dagitilabilir tutandir Oz sermaye enflasyon diizeltmesi farklari ile olaganistii yedeklerin kayith degerleri bedelsiz sermaye artinmi; nakit

kar dagitimi ya da zarar mahsubunda kullanilabilecektir. Ancak 6z sermaye enflasyon diizeltme farklari, nakit kar dagitiminda kullaniimasi
durumunda kurumlar vergisine tabidir.

Grubun 31 Aralik 2013 tarihi itibariyle net dagitilabilir ddnem kari ve kar dagitimina konu edilebilecek diger kaynaklarin toplam tutari
121.632.567 TL'dir (31 Aralik 2012: 93.373.657 TL). Grubun kar dagitimina konu edilebilecek diger kaynaklarinin toplam tutarn Grup’un yasal
kayitlarindaki tutarlar ile sinirlidir. 31 Aralik 2013 tarihi itibariyle Yasal Kayitlarda yer alan kar dagitimina konu edilebilecek diger kaynaklarin
toplam tutan 113.024.159 TL'dir. (31 Aralik 2012: 86.078.888) Dagitima konu edilebilecek toplam tutarin hesabinda sermaye enflasyon
duzeltmesi farklari ile sermayeye eklemek amaciyla fon olarak tutulan gayrimenkul satis kazanci istisnasi tutarlari dikkate alinmamistir.

DIPNOT 20 - HASILAT VE SATISLARIN MALIYETI

1 Ocak - 31 Aralik 2013 1 Ocak - 31 Aralik 2012

Hasilat:

Yurt ici satislar 163.254.937 153.067.398
Yurt digi satislar 67.426.077 61.877.166
Diger gelirler 4.049.812 3.165.439
Satistan iadeler (-) (296.041) (207.374)
Satis iskontolari (-) (8.487.235) (9.015.786)
Diger indirimler (-) (1.731.339) (1.709.059)
Hasilat, net 224.216.211 207.177.784
Satislarin maliyeti:

Kullanilan hammadde ve sarf malzemeleri (136.792.302) (107.272.692)
Calisanlara saglanan faydalar (20.455.613) (17.047.758)
Genel Uretim Giderleri (15.939.640) (15.992.549)
Amortisman ve itfa payi giderleri (9.335.598) (10.434.199)
Yari mamul ve mamul stoklarindaki net degisim 7.588.122 (4.997.835)
Satilan ticari mallarin maliyeti (5.726.394) (5.601.899)
Diger Satislarin Maliyeti (3.459.852) (3.030.454)

Satislarin maliyeti

(184.121.277)

(164.377.386)

Brit kar

40.094.934

42.800.398
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DIPNOT 21 - GENEL YONETIM GIDERLERIi VE PAZARLAMA GiDERLERI

a) Genel yonetim giderleri

1 Ocak - 31 Aralik 2013

1 Ocak - 31 Aralik 2012

Calisanlara saglanan faydalar (4.302.453) (4.200.267)
Disaridan saglanan fayda ve hizmetler (1.121.833) (690.788)
Kidem tazminati karsilik gideri (488.070) (1.272.531)
Vergi, resim ve harclar (439.981) (386.456)
Amortisman ve itfa payi giderleri (117.890) (97.831)
Bagis ve yardim giderleri (14.742) (1.560.604)
Diger (992.967) (832.475)
Toplam (7.472.936) (9.040.952)

b) Pazarlama giderleri

1 Ocak - 31 Aralik 2013

1 Ocak - 31 Aralik 2012

Nakliye giderleri (7.358.055) (4.270.547)
Galisanlara saglanan faydalar (1.107.956) (1.000.294)
ihracat giderleri (467.854) (510.502)
Amortisman ve itfa payi giderleri (245.171) (245.469)
Diger (1.030.086) (1.164.868)
Toplam (10.209.122) (7.191.680)

DIPNOT 22 - NiTELIKLERINE GORE GIDERLER

1 Ocak - 31 Aralik 2013

1 Ocak - 31 Aralik 2012

Kullanilan hammadde ve sarf malzemeleri (186.792.302) (107.272.692)
Calisanlara saglanan faydalar (25.866.022) (22.248.319)
Disaridan saglanan fayda ve hizmetler (17.061.473) (16.683.337)
Amortisman ve itfa payi giderleri (9.698.659) (10.777.499)
Nakliye giderleri (7.358.055) (4.270.547)
Satilan ticari mallarin maliyeti (5.726.394) (5.601.899)
Diger satislarin maliyeti (3.459.852) (3.030.454)
Kidem tazminati karsilik gideri (483.070) (1.272.531)
ihracat giderleri (467.854) (510.502)
Vergi, resim ve harclar (439.981) (386.456)
Bagis ve yardim giderleri (14.742) (1.560.604)
Yari mamul ve mamul stoklarindaki net degisim 7.588.122 (4.997.835)
Diger giderler (2.023.053) (1.997.343)

Toplam

(201.803.335)

(180.610.018)
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DIPNOT 23 - ESAS FAALIYETLERDEN DIGER GELIR VE GIDERLER

Esas faaliyetlerden diger gelirler

1 Ocak - 31 Aralik 2013

1 Ocak - 31 Aralik 2012

Kur farki geliri (Ticari alacak ve borglar) 3.290.803 1.050.303
Satislardan elimine edilen faiz 4,805.419 3.672.855
Vade farki gelirleri 447.432 673.455
Sabit kiymet satis karlari 91.603 50.275
Diger 1.353.887 1.921.023
Toplam 9.989.144 7.367.911
Esas faaliyetlerden diger giderler

Alimlardan elimine edilen faiz (1.290.296) (1.525.876)
Kur farki gideri (Ticari alacak ve borglar) (1.194.284) (1.304.452)
Diger (1.060.365) (1.366.089)
Toplam (3.544.945) (4.196.417)

DIPNOT 24 - YATIRIM FAALIYETLERINDEN GELIRLER VE GIDERLER

Yatirim faaliyetlerinden gelirler

1 Ocak - 31 Aralik 2013

1 Ocak - 31 Aralik 2012

Kur farki geliri (Ticari alacak ve borglar harig) 156.051.473 3.296.132
Faiz geliri 3.430.824 5.194.1583
Toplam 18.482.297 8.490.285
Yatirim faaliyetlerinden giderler

Kur farki gideri (Ticari alacak ve borglar harig) (1.541.431) (3.118.498)
Toplam (1.541.431) (3.118.498)

DIPNOT 25 - GELIR VERGILERI (ERTELENMIS VARLIK VE YUKUMLULUKLER DAHIL)

31 Aralik 2013 ve 2012 tarihleri bilangolarda yer alan dénem kari vergi yukimlUluga asagidaki gibidir:

31 Aralik 2013

31 Aralik 2012

Cari donem vergi karsiligi 9.270.866 7.131.657
Eksi: pesin 6denen vergi ve fonlar (6.746.058) (5.931.129)
Doénem kari vergi yiikiimlilugii 2.524.808 1.200.528

1 Ocak - 31 Aralik 2013 ve 2012 dénemlerine ait kar veya zarar tablolarinda yer alan vergi giderleri asagidaki gibidir:

1 Ocak - 31 Aralik 2013

1 Ocak - 31 Aralik 2012

Donem vergi gideri (-) (9.270.866) (7.131.657)
Ertelenmis vergi geliri 152.355 305.364
Toplam vergi gideri (9.118.511) (6.826.293)
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a) Kurumlar vergisi

Kurumlar Vergisi Kanunu 13 Haziran 2006 tarih ve 5520 sayili yasa ile degismistir. S6z konusu 5520 sayili yeni Kurumlar Vergisi Kanunu’nun
pek cok hukmu 1 Ocak 2006 tarihinden gecerli olmak Uzere yUrtrlige girmistir. Buna gore Turkiye'de, kurumlar vergisi orani %20'dir (31
Aralik 2012: %20).

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

TUrkiye'deki bir isyeri ya da daimi temsilcisi aracilidi ile gelir elde eden dar mukellef kurumlar ile TUrkiye'de yerlesik kurumlara 6denen kar
paylarindan (temettiler) stopaj yapilmaz. Bunlarin disinda kalan kisi ve kurumlara yapilan temettii 6demeleri %15 oraninda stopaja tabidir.
Karin sermayeye ilavesi, kar dagitimi saylimaz.

24 Nisan 2003 tarihinden dnce alinmis yatinm tesvik belgelerine istinaden yararlanilan yatinm indirimi tutar Uzerinden %19,8 vergi tevkifat
yapllmasi gerekmektedir. Bu tarihten sonra yapilan tesvik belgesiz yatirnm harcamalarindan sirketlerin Gretim faaliyetiyle dogrudan ilgili
olanlarin %401 vergilendirilebilir kazanctan dusulebilir. Yararlanilan tesvik belgesiz yatinm harcamalarindan vergi tevkifati yapilmamaktadir.

Yatinm indirimi uygulamasi 1 Ocak 2006 tarihinden gegerli olmak Uzere yurarlUkten kaldinimistir. Ancak, sirketlerin vergilendirilebilir
kazanglarinin yetersiz olmasi sebebiyle, 31 Aralik 2005 tarihi itibariyla yararlanamadigr yatinm indirimi tutarlari ile 1 Ocak 2006 dncesi baslayan
ve iktisadi ve teknik bltlnlik arz eden yatinmlara ait yatinm indirimi tutarlar sonraki yillarda elde edilecek vergilendirilebilir kazanclardan
disulmek Uzere sonraki yillara tasinabilir.

1 Agustos 2010 tarihli Resmi Gazetede yayimlanan 6009 sayili Kanun ile yapilan dizenleme geregince hak kazanilan yatirnm indirimi tutarlari
yil sinirlamasi olmaksizin kullanilabilecektir. Ayrica indirim sonrasi kazang¢ Uzerinden yUrurlUkteki vergi oranina gore %20 kurumlar vergisi
hesaplanacaktir. 6009 sayili Kanunla yapilan diizenleme 2010 yili kazanglarina uygulanmak tzere 1 Agustos 2010 tarihinde yUrarlige
girmistir.

30 Aralik 20083 tarihinde Resmi Gazete’de yayimlanan, 5024 sayili Vergi Usul Kanunu, Gelir Vergisi Kanunu ve Kurumlar Vergisi Kanunu’nda
Degisiklik Yapilmasi Hakkinda Kanun (“5024 sayili Kanun”), kazanglarini bilango esasina gore tespit eden gelir veya kurumlar vergisi
mukelleflerin finansal tablolarini 1 Ocak 2004 tarihinden baslayarak enflasyon duizeltmesine tabi tutmasini 6ngérmektedir. Anilan yasa
hikmiine gére enflasyon diizeltmesi yapilabilmesi son 36 aylik kiimdlatif enflasyon oraninin (DIE TEFE artis oraninin) %1000 ve son 12 aylik
enflasyon oraninin (DIE TEFE artis oraninin) %10’u asmasi gerekmektedir. 2004 yilindan sonra séz konusu sartlar saglanmadigi icin enflasyon
duzeltmesi yapilmamistir.

Sirketler Uger aylik mali kérlari Gzerinden %20 oraninda gegici vergi hesaplar ve o dénemi izleyen ikinci ayin 14 Gnct glnine kadar beyan
edip 17 inci gunU aksamina kadar 6derler. Yil iginde 6denen gegcici vergi o yila ait olup izleyen yil verilecek kurumlar vergisi beyannamesi
Uzerinden hesaplanacak kurumlar vergisinden mahsup edilir. Mahsuba ragmen édenmis gegcici vergi tutarl kalmis ise bu tutar nakden iade
alinabilecedi 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 déneminin kapandidi ayi takip eden dérdiinct ayin 25 inci giini aksamina kadar bagl bulunulan vergi dairesine verilir.

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

Turk vergi mevzuatina gore beyanname Uzerinde gdsterilen mali zararlar 5 yil asmamak kaydiyla dénem kurum kazancindan indirilebilirler.
Ancak, mali zararlar, gecmis yil karlarindan mahsup edilemez.

1 Ocak - 31 Aralik 2013 ve 2012 dénemlerine ait beklenen ve gergeklesen vergi gideri mutabakati asagdidaki gibidir:

1 Ocak - 31 Aralik 2013 1 Ocak - 31 Aralik 2012

Vergi dncesi kar 44.923.920 33.893.993
YUrurlukteki vergi oranlari Gzerinden hesaplanan vergi gideri 8.948.784 6.778.799
K_anunen kabul edilmeyen giderlerin etkisi 99.195 47.494
Ozsermaye altinda siniflandirilan aktteryal kayiplarin vergi etkisi (Dipnot 17) 70.532 -
Toplam vergi gideri 9.118.511 6.826.293
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b) Ertelenmis vergi

Sirket, ertelenmis vergi varlik ve yliktumlulUklerini, bilango kalemlerinin Sermaye Piyasasi Kurulu’nca yayimlanan finansal raporlama standartlari
ve Vergi Usul Kanunu’na gore hazirlanan yasal finansal tablolar arasindaki farkli degerlendirmelerin sonucunda ortaya ¢ikan gegici farklarin
etkilerini dikkate alarak hesaplamaktadir. 31 Aralik 2013 ve 31 Aralik 2012 tarihleri itibariyle ertelenmis vergi varlik ve yakumlulUklerinin
yurdrlUkteki vergi oranlar kullanilarak hazirlanan dokimu asagidaki gibidir.

Toplam gegici

farklar

Ertelenmis vergi
varhiklari/(yukimliiltikleri)

31 Aralik 2013

31 Aralik 2012

31 Aralik 2013

31 Aralik 2012

Maddi ve maddi olmayan duran varlklar 6.360.887 7.816.428 (1.272177) (1.563.286)
Stoklar 1.723.752 806.660 (344.751) (161.332)
Calisanlara saglanan faydalara iliskin
karsiliklar (3.618.718) (3.601.990) 723.744 720.398
Tahakkuk etmemis finansman geliri (116.234) 39.790 23.247 7.958
Supheli ticari alacaklar karsigi (70.489) (93.665) 14.098 18.733
Dava karsiligi (56.727) - 11.345 -
Diger, net (396.594) (52.665) 79.319 (10.533)
Ertelenmis vergi yilikiimliligi, net (765.175) (988.062)
Ertelenmis vergi yuktUmlUlUklerinin dénem igindeki hareketleri asagidaki gibidir:

2013 2012
1 Ocak (988.062) (1.293.427)
Kar veya zarar tablosu ile iliskilendirilen 152.355 305.365
Ozsermaye altinda siniflandinlan aktiieryal kayiplarin vergi etkisi (Dipnot 17) 70.532 -
31 Aralik (765.175) (988.062)

DIPNOT 26 - PAY BASINA KAZANG

1 Ocak - 31 Aralik 2013

1 Ocak - 31 Aralik 2012

Donem Kari 35.795.269 27.061.619
Doénem icinde mevcut hisselerin agirlikli ortalama adedi 2.837.014 2.837.014
Pay basina kazang¢ 12,61723 9,54091
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DIPNOT 27 - FINANSAL ARAGCLAR

a) Finansal araclarin siniflandiriimasi

31 Aralik 2013 31 Aralik 2012
Krediler ve alacaklar
Nakit ve nakit benzerleri 61.216.664 84.822.151
Ticari alacaklar 34.489.116 26.465.136
Toplam 95.705.780 111.287.287
Etkin faiz yontemi ile degerlenen finansal yiikiimliiliikler
Ticari borglar 21.735.557 20.051.003
Borglanmalar 382.630 327.409
Toplam 22.118.187 20.378.412

b) Finansal araclarin gercege uygun degeri

31 Aralik 2013 ve 31 Aralik 2012 tarihleri itibariyle gergege uygun degeriyle olgllen finansal varlik ve yukimldlikler bulunmamaktadir.
DIPNOT 28 - FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYi

28.1 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 programi genel olarak finansal piyasalardaki belirsizligin Sirket finansal performansi Uzerindeki muhtemel olumsuz
etkilerini asgari seviyeye indirmek Uzerine odaklanmaktadir.

a) Piyasa riski
aa) Kur riski

Sirket, ABD Dolari ve Avro basta olmak Uzere yabanci paralardan kaynaklanan kur riskine maruz kalmaktadir. Yabanci para kur riski kayitl
varlk ve yikimldltklerden kaynaklanmaktadir. S6z konusu kur riski, ddviz pozisyonunun analiz edilmesi ile takip edilmektedir.
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31 Aralik 2013 ve 31 Aralik 2012 tarihleri itibariyle ddviz pozisyonu tablolar asagidaki gibidir:

31 Aralik 2013

TL Karsiligi

(fonksiyonel

para birimi) ABD Dolari Avro Diger
1. Ticari Alacaklar 11.228.537 754.660 2.909.178 306.164
2a. Parasal Finansal Varliklar 19.313.134 2.826.179 4,522,782 -
2b. Parasal Olmayan Finansal Varliklar -
3. Diger 2.144.369 288.077 520.867 -
4. D6nen Varlklar Toplami (1+2+3) 32.686.040 3.868.916 7.952.827 306.164
5. Ticari Alacaklar - - - -
6a. Parasal Finansal Varliklar - - - -
6b. Parasal Olmayan Finansal Varliklar - - - -
7. Diger 54.649.233 394.638 18.323.500 -
8. Duran Varliklar Toplami (5+6+7) 54.649.233 394.638 18.323.500 -
9. Toplam Varliklar (4+8) 87.335.273 4.263.554 26.276.327 360.164
10. Ticari Borglar 1.986.034 25.727 656.410 -
11. Finansal YUkUmlUlikler - - - -
12a. Parasal Olan Diger YukumlulUkler - - - -
12b. Parasal Olmayan Diger YUk. - - - -
13. Kisa Vadeli Yiik. Toplami (10+11+12) 1.986.034 25.727 656.410 -
14. Ticari Borglar - - - -
15. Finansal Ytukdmlulukler - - - -
16a. Parasal Olan Diger YUk. - - - -
16b. Parasal Olmayan Diger YUk. - - - -
17. Uzun Vadeli Yiik. Toplami (14+15+16) - - - -
18. Toplam Yiikiimliiliikler (13+17) 1.986.034 25.727 656.410 -
19. Bilanco disi Tiirev Aracglarinin Net Varhik/(Yukiimliiliik)
Pozisyonu (19a-19b) - - - -
19a. Hedge Edilen Toplam Varlik Tutar - - - -
19b. Hedge Edilen Toplam Yuk. Tutari - - - -
20. Net Yabanci Para Varlik/(Yukiimliiliik) Pozisyonu (9-
18+19) 85.349.239 4.237.827 25.619.917 360.164
21. Parasal Kalemler Net Yabanci Para Varlik/(ylikiimliliik)
pozisyonu (1+2a+5+6a-10-11-12a-14-15-16a) 85.349.239 4.237.827 25.619.917 360.164
22. Doviz Hedge’i icin Kullanilan Finansal Araclarin Toplam
Gergcege Uygun Degeri - - - -
23. Doviz Varliklarin Hedge Edilen Kisminin Tutari - - - -
23. Doviz Yukumliiliiklerin Hedge Edilen Kisminin Tutan - - - -
23. ihracat 48.507.224 6.989.033 13.320.131 926.045
24. ithalat 7.779.598 64.824 1.177.601 1574118
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31 Aralik 2012

TL Karsilhig:

(fonksiyonel
para birimi) ABD Dolari Avro Diger
1. Ticari Alacaklar 9.099.565 817.507 3.249.682 -
2a. Parasal Finansal Varliklar 49.332.190 4.601.044 17.489.608 -
2b. Parasal Olmayan Finansal Varliklar - - - -
3. Diger . - R _
4. Donen Varliklar Toplami (1+2+3) 58.431.755 5.418.551 20.739.290 -
5. Ticari Alacaklar - - - -
6a. Parasal Finansal Varliklar - - - -
6b. Parasal Olmayan Finansal Varliklar - - - -
7. Diger - - - -
8. Duran Varlklar Toplami (5+6+7) - - - -
9. Toplam Varliklar (4+8) 58.431.755 5.418.551 20.739.290 -

10. Ticari Borglar 2.843.565 39.383 1.173.518 -
11. Finansal YukumlulUkler - -

12a. Parasal Olan Diger Yukumltltkler - - - -
12b. Parasal Olmayan Diger YUk. - - - -
13. Kisa Vadeli Yiik. Toplami (10+11+12) 2.843.565 39.383 1.173.518 -
14. Ticari Borglar - - - -
15. Finansal YUkUumldltkler - - - -
16a. Parasal Olan Diger YUKk. - - - -
16b. Parasal Olmayan Diger YUk. - - - -
17. Uzun Vadeli Yiik. Toplami (14+15+16) - - - -
18. Toplam Yiikiimlulikler (13+17) 2.843.565 39.383 1.173.518 -
19. Bilanco disi Turev Aracglarinin Net Varlik/(Yiikiimliliik)

Pozisyonu (19a-19b) - - - -
19a. Hedge Edilen Toplam Varlik Tutar - - - -
19b. Hedge Edilen Toplam Yuk. Tutar - - - -
20. Net Yabanci Para Varlik/(Yulikiimliiliik) Pozisyonu (9-

18+19) 55.588.190 5.379.168 19.565.772 -
21. Parasal Kalemler Net Yabanci Para Varlik/(yiikiimliliik)
pozisyonu (1+2a+5+6a-10-11-12a-14-15-16a) 55.588.190 5.379.168 19.565.772 -

22, Déviz Hedge’i icin Kullanilan Finansal Araclarin Toplam

Gercege Uygun Degeri - - - -
23. Doviz Varliklarin Hedge Edilen Kisminin Tutan - - - -
23. Doviz Yiikiimliiliiklerin Hedge Edilen Kisminin Tutari - - - -
23. ihracat 45.504.667 6.191.371 14.919.705 465.361
24. ithalat 10.709.968 1.846.330 3.602.634 1.070
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31 Aralik 2013 tarihli konsolide finansal tablolara iliskin aciklayici dipnotlar

(Tutarlar, aksi belirtiimedikge, TUrk Lirasi olarak gosterilmistir.)

31 Aralik 2013 ve 2012 tarihleri itibariyle déviz kuru duyarlilik analizi tablolar asagidaki gibidir:

31 Aralik 2013

Kar/(zarar) Ozkaynaklar
Yabanci Yabanci Yabanci Yabanci
paranin deger  paranin deger paranin deger  paranin deger
kazanmasi kaybetmesi kazanmasi kaybetmesi
ABD Dolari kurunun ortalama %10 degismesi halinde:
1. ABD Dolari net varlik/(yakimltlugu) 904.477 (904.477) - -
2. ABD Dolar riskinden korunan kisim (-) - - - -
3. ABD Dolari net etki (1+2) 904.477 (904.477) - -
Avro kurunun ortalama %10 degismesi halinde:
4. Avro net varlik/(ylkUmlUltgu) 7.522.940 (7.522.940) - -
5. Avro riskinden korunan kisim (-) - - - -
6. Avro net etki (4+5) 7.522.940 (7.522.940) - -
Diger doviz kurlarinin ortalama %10 degismesi halinde:
7. Diger doviz net varlik/(yakimlulugu) 107.507 (107.507) - -
8. Diger ddviz kuru riskinden korunan kisim (-) - - - -
9 Diger doviz varliklari net etkisi (7+8) 107.507 (107.507) - -
Toplam (3+6+9) 8.534.924 (8.534.924) - -

31 Aralik 2012

Kar/(zarar) Ozkaynaklar
Yabanci Yabanci Yabanci Yabanci
paranin deger  paranin deger paranin deger  paranin deger
kazanmasi kaybetmesi kazanmasi kaybetmesi
ABD Dolari kurunun ortalama %10 degismesi halinde:
1. ABD Dolari net varlik/(yakimltligu) 958.857 (958.857) - -
2. ABD Dolar riskinden korunan kisim (-) - - - -
3. ABD Dolari net etki (1+2) 958.857 (958.857) - -
Avro kurunun ortalama %10 degismesi halinde:
4. Avro net varlik/(ylkumlUltgu) 4.599.956 (4.599.956) - -
5. Avro riskinden korunan kisim (-) - - - -
6. Avro net etki (4+5) 4.599.956 (4.599.956) - -
Diger doviz kurlarinin ortalama %10 degismesi halinde:
7. Diger doviz net varlik/(yakimlulugu) - - - -
8. Diger doviz kuru riskinden korunan kisim (-) - - - -
9 Diger doviz varliklari net etkisi (7+8) - - - -
Toplam (3+6+9) 5.558.813 (5.558.813) - -
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(Tutarlar, aksi belirtiimedikge, Tulrk Lirasi olarak gdsterilmistir.)

a) Faiz Orani Riski

Sirket, faiz haddi bulunan varlik ve yikumlUulUklerin tabi oldugu faiz oranlarinin degisiminin etkisinden dogan faiz riskine agiktir. Sirket, varlik ve
yUkUdmluldklerinin faiz oranlarini dengede tutmak suretiyle bu riski yonetmektedir.

Finansal kiralama islemlerinden borglarla ilgili olan faiz oranlarinin bir kismi piyasada gegcerli olan faiz oranlarina dayanmaktadir. Bundan
dolay Sirket ulusal ve uluslararasi piyasalarda faiz oranlarindaki degisikliklerden etkilenmektedir. Sirket'in faiz oranlarindaki degisikliklerden
kaynaklanan piyasa riskinden etkilenmesi dncelikli olarak bor¢ yukumldltkleriyle iligkilidir.

Sirket'in faiz oranina duyarli finansal araglarini gésteren faiz pozisyonu tablosu asagidaki gibidir:

31 Aralik 2013

Sabit faizli Degisken faizli Toplam

Finansal varliklar:
Nakit ve nakit benzerleri 59.315.085 - 59.315.085

31 Aralik 2012

Sabit faizli Degisken faizli Toplam Toplam

Finansal varliklar:
Nakit ve nakit benzerleri 81.561.446 - 81.561.446

31 Aralik 2013 tarihinde TUrk Lirasi para birimi cinsinden olan faiz 100 baz puan ylksek/dUsUk olsaydi ve diger tim degiskenler sabit
kalsaydi, vergi 6ncesi kar 593.151 TL (31 Aralik 2012: 815.615TL) daha dUlslk/ylksek olacakti.

b) Kredi Riski

Finansal varliklarin sahipligi, karsi tarafin sézlesmeyi yerine getirememe riskini beraberinde getirir. Sirket'in kredi riski, agirlikli olarak ticari
alacaklardan dogmaktadir. Sirket, mUsterilerden dogabilecek bu riski, muUsteriler igin belirlenen kredi limitlerini takip ederek yonetmektedir.
Kredi limitlerinin kullanimi Sirket tarafindan sUrekli olarak izlenmekte ve musterinin finansal pozisyonu, gegmis tecrlbeler ve diger faktorler
g6z online alinarak musterinin kredi kalitesi sUrekli degerlendiriimektedir. Ticari alacaklar Sirket politikalar ve prosedurleri dikkate alinarak
degerlendiriimekte ve bu dogrultuda stpheli alacak karsiligi ayrildiktan sonra bilangoda net olarak gdsterilmektedir.

Ticari alacaklar Diger alacaklar Bankalardaki
31 Aralik 2013 iliskili taraf Diger iliskili taraf Diger mevduat Toplam
Raporlama tarihi itibariyle maruz kalinan
azami kredi riski (A+B+C+D) ) 779.696 33.709.420 - 2.569.007 60.398.309 97.456.432
- Azami riskin teminat, vs. ile giivence altina
alinmis kismi - 21.080.302 - - - 21.080.302
A. Vadesi gecmemis ya da deger distklugine
ugramamis finansal varliklarin net defter degeri 779.696 21.447.703 - 2.569.007 60.398.309 85.194.715
B. Vadesi gegmis ancak deger distklugine
ugramamis varliklarin net defter degeri - 3.938.720 - - - 3.938.720
C. Deger dusuklugune ugrayan varliklarin net
defter degerleri - 8.322.997 - - - 8.322.997
- Vadesi gegmis (brtit defter degeri) - 9.095.609 9.095.609
- Deger dustkIigu (-) - (772.612) - - - (772.612)
- Net degderin teminat, vs. ile glivence altina
alinmis kismi - 8322997 - - - 8.322.997
- Vadesi gegmemis (brit defter degeri)
- Deger dlsukltigu (-) - - - - - -
- Net degerin teminat, vs. ile glivence altina
alinmis kismi - - - - - -

D. Bilango disi kredi riski iceren unsurlar - - - - - -
O Tutarin belirlenmesinde, alinan teminatlar gibi, kredi gtvenilirliginde artis saglayan unsurlar dikkate alinmamistir.
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(Tutarlar, aksi belirtiimedikge, TUrk Lirasi olarak gosterilmistir.)

Ticari alacaklar Diger alacaklar Bankalardaki
31 Aralik 2012 iliskili taraf Diger iliskili taraf Diger mevduat Toplam
Raporlama tarihi itibariyle maruz kalinan
azami kredi riski (A+B+C+D) (") 222.193 26.242.943 - 2.106.388 82.120.432 110.691.956
- Azami riskin teminat, vs. ile gtivence altina
alinnis kismi - 19.242.401 - - 19.242.401
A. Vadesi gegmemis ya da deger distkliglne
ugramamis finansal varliklarin net defter degeri 222.193 16.915.928 - 2.106.388 82.120.432 101.364.941
B. Vadesi gegcmis ancak deger dustklugune
ugramamis varliklarin net defter degeri - 4.888.256 - - 4.888.256
C. Deger dustklugune ugrayan varliklarin net
defter degerleri - 4.438.759 - - 4.438.759
- Vadesi gecmis (brtit defter degeri - 5.194.377 - - 5.194.377
- Deger dlsukltgli (-) - (755.618) - - (755.618)
- Net degerin teminat, vs. ile glivence altina
alinmis kismi - 4.438.759 - - 4.438.759
- Vadesi gegmemis (brtit defter degeri) - - - - -
- Deger dlsukltugu (-) - - - - -

- Net degerin teminat, vs. ile glivence altina
alinmig kismi - - - -
D. Bilango disi kredi riski iceren unsurlar - - - -

) Tutarin belirlenmesinde, alinan teminatlar gibi, kredi gtvenilirliginde artis saglayan unsurlar dikkate alinmamistir.

31 Aralik 2013 tarihi itibariyle 3.938.720 TL (31 Aralik 2012: 4.888.256 TL) tutarindaki ticari alacaklarin vadesi gecmis ancak deger
dusukligine ugramamistir. S6z konusu ticari alacaklar, gegmisteki borglarini gecikme olmaksizin ddeyen birbirlerinden bagimsiz
musterilerden olusmaktadir. Vadesi ge¢cmis ancak deger dusukligine ugramamis ticari alacaklarin yaslandirmasi asagidaki gibidir:

31 Aralik 2013

31 Aralik 2012

Vadesi Uzerinden 1-30 gun gegmis 1.741.178 4.888.256
Vadesi Uzerinden 1-3 ay ge¢gmis 2.086.028 -
Vadesi Uzerinden 3-12 ay ge¢cmis 111.514 -
Vadesi Uzerinden 1-5 yIl gegmis - -
Vadesini 5 yildan fazla gegmis - -
Toplam 3.938.720 4.888.256
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(Tutarlar, aksi belirtiimedikge, Tulrk Lirasi olarak gdsterilmistir.)

c) Likidite Riski

Likidite riski bir sirketin fonlama ihtiyaglarini karsilayamama riskidir. Likidite riski gUvenilir kredi kuruluslarinin vermis oldugu kredilerin de
destegiyle nakit girisleri ve cikislarinin dengelenmesiyle disurilmektedir.

31 Aralik 2013 ve 2012 tarihleri itibariyle bilangoya yansiyan tirev olmayan finansal yuktmlUltklerin vadelerine gére analizi asagidaki gibidir:

Sozlesme
uyarinca nakit

cikislar toplami 3 aydan 3-12 1-5 yil 5 Yildan
31 Aralik 2013 Defter degeri (I+1+H1+1V) kisa () ay arasi (ll) arasi (lll) uzun (V)
Tiirev olmayan finansal
yukumlilikler:
Banka kredileri 382.630 382.630 382.630
Ticari borglar 21.735.557 21.871.016 21.871.016 - - -
Calisanlara saglanan
faydalar kapsaminda
borclar 189.143 189.143 189.143 - - -
Diger borglar 2.1563.801 2.1563.801 2.1563.801 - - -
Toplam 24.461.131 24.596.590 24.596.590 - - -

Sozlesme
uyarinca nakit

cikislar toplami 3 aydan 3-12 1-5yil 5 Yildan
31 Aralik 2012 Defter degeri (I+1+11+1V) kisa (1) ay arasi (I1) arasi (lll) uzun (IV)
Tiirev olmayan finansal
yukimlilikler:
Banka kredileri 327.409 327.409 327.409 - - -
Ticari borclar 20.051.003 20.222.600 20.222.600 - - -
Galisanlara saglanan
faydalar kapsaminda
borclar 179.635 179.635 179.635 - - -
Diger borglar 2.346.208 2.346.208 2.346.208 - - -
Toplam 22.904.255 23.075.852 23.075.852 - - -
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28.2 Sermaye Risk Yonetimi

Sermayeyi yonetirken Sirket'in hedefleri, ortaklarina getiri, diger hissedarlara fayda saglamak ve sermaye maliyetini azaltmak amaciyla en
uygun sermaye yapisini sirdirmek icin Sirket'in faaliyetlerinin devamini saglayabilmektir.

Sermaye yapisini korumak veya yeniden dizenlemek icin Sirket, ortaklara 6denen temettl tutarnini degistirebilir, sermayeyi hissedarlara iade
edebilir, yeni hisseler gikarabilir ve borglanmayi azaltmak igin varliklarini satabilir.

Sektordeki diger sirketlerle paralel olarak Sirket sermayeyi borg/sermaye oranini kullanarak izler. Bu oran net borcun toplam sermayeye
béltinmesiyle bulunur. Net borg, nakit ve nakit benzeri degerlerin toplam borg tutarindan (bilangoda gosterildigi gibi borclanmalar ve ticari
borglari igerir) dUstimesiyle hesaplanir. Toplam sermaye, bilangoda gosterildidi gibi 6zkaynaklar ile net borcun toplanmasiyla hesaplanir.

31 Aralik 2013 ve 31 Aralik 2012 tarihleri itibariyle borg/sermaye oranlari asagidaki gibidir:

31 Aralik 2013 31 Aralik 2012
Toplam borglar 32.831.174 29.849.557
Eksi: nakit ve nakit benzerleri (Dipnot 6) (61.216.664) (84.822.151)
Net borg (28.385.490) (54.972.594)
Toplam &zsermaye 250.011.086 221.274.831
Toplam sermaye 2.837.014 2.837.014

Net Bor¢c/sermaye orani - -

Grubun net borcu olmadigindan net borg/sermaye orani hesaplanmamistir.
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2013 yil kar pay! dagitim tablosu

2013 yili karindan Ana sézlesmemizin 25. maddesi hukimleri gbz 6nline alinarak, kar dagitim énerisi asagida gdsterilmistir.Kar dagitiminin 31.03.2014 tarihinde

yapilmasi 6nerisi tetkik ve tasviplerinize arz olunur.

1- Odenmis/Cikariimis Sermaye
2-Genel Kanuni Yedek Akce (Yasal Kayitlara Gore)

Esas Sozlesme Uyarinca Kar Dagitimda imtiyaz Var ise S6z Konusu imtiyaza iliskin Bilgi

2.837.014,21

2.593.834,25

Safi kardan yasal yedek akge ve
o6denmis sermayenin % 10 u indirildikten
sonra kalan karin % 5 i (A grubu)
imtiyazli hisse senedi sahiplerine 6denir.

SPK’ya Gore Yasal Kayitlara (YK) Gore

3. Do6nem Kari 44.913.780,00 43.376.478,15
4, Vergiler (-) 9.118.511,00 8.900.976,06
5. Net Donem Kari (=) 35.795.269,00 34.475.502,09
6. Gecmis Yillar Zararlan ( -) 0,00 0,00
7. Genel Kanuni Yedek Akge ( -) 0,00 0,00
8.  NET DAGITILABILIR DONEM KARI 35.795.269,00 34.475.502,09
9. Yil iginde Yapilan Bagislar ( +) 176.742,37
10. Bagislar Eklenmis Net Dagitilabilir Donem Kari 35.972.011,37
11.  Ortaklara Birinci Kar Payi 5.755.521,82

Nakit 5.755.521,82

Bedelsiz 0

Toplam 5.755.521,82
12. imtiyazli Pay Sahiplerine Dagitilan Kar Payi 1.784.415,50
13. Dagitilan Diger Kar Payi 1.427.532,40

Yoénetim Kurulu Uyelerine 1.427.532,40
14. intifa Senedi Sahiplerine Dagitilan Kar Payi 0
15.  Ortaklara ikinci Kar Pay 0,00
16. Genel Kanuni Yedek Akce 882.561,89
17.  Statii Yedekleri
18.  Ozel Yedekler
19. OLAGANUSTU YEDEK 25.945.237,39 24.625.470,48

20. Dagrtilmasi Ongériilen Diger Kaynaklar
KAR PAYI ORANLARI TABLOSU

“TOPLAM DAGITILAN KAR PAYI / NET
DAGITILABILIR DONEM KARI”

TOPLAM DAGITILAN KAR PAYI

1 TL NOMINAL DEGERLIi PAYA
iSABET EDEN KAR PAYI

GRUBU NAKIT (TL) BEDELSIZ (TL) ORANI (%) TUTARI (TL) ORANI (%)
A 1.516.756,62 4,23731 758.378,31192 % 75.837.831,19

NET B 4.892.190,10 13,66714 1,72442 % 172,44
TOPLAM 6.408.946,72
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Mevzuat uyarinca aciklanmasi gereken diger bilgiler ve hususlar

1) GENEL BILGILER;

a) Sirketin Faaliyet Alani: Sirket mulkiyetine sahip oldugu ve Kullar KbyU/Kocaeli adresinde bulunan fabrikasinda kuseli karton sektériinde
imalat isi ile istigal etmekte ve Urettigi mallarin yurtici ve yurtdisinda ticaretini yapmaktadir. Bununla beraber imalat icin ihtiya¢c duydugu
elektrik ve buhar ihtiyacini, sahibi bulundugu Otoproduktor Lisansi gercevesinde dogalgaz ¢evrim santrali ile saglamakta ve ihtiyag disi
elektrik enerjisini ise elektrik piyasasi mevzuati ¢cercevesinde satmaktadir. Sirket Uretim faaliyetlerini Kullar KéyU/Kocaeli fabrikasinda
surdirirken, genel mudurliik, mali isler, pazarlama ve satinalma faaliyetlerini Gayrettepe/istanbul adresinde bulunan “ Genel Mid(irlik”
ofisinde siirdiirmektedir. Sirketin ayrica Sefakdy/istanbul adresinde miilkiyetine sahip oldugu satis yeri ve depo olarak kullandigi bir subesi
bulunmaktadir.

Genel Mudrliik:
Prof. Dr. Biilent Tarcan Sok. Pak is Merk. No:5 Kat :3 Gayrettepe/Besiktas/ISTANBUL
Tel: 0-212-273 20 00 Faks: 0-212-273 21 70 Web: www.kartonsan.com.tr

Fabrika:
Yaylacik Mahallesi, KaramUrsel Caddesi, No:300 41140 Kullar/Basiskele/Kocaeli
Tel:0-262-349 61 50 Faks:0-262- 349 33 00

Satis Yeri:

Maresal Fevzi Cakmak Cad. No:1 Sefakdy/istanbul
Tel:0-212 598 95 35 Faks:0-212- 598 95 36

Vergi Dairesi: BUyUk Mukellefler

Vergi Sicil No: 5260057491

Ticaret Sicil No: 95869/41270

Mersis No: 7439516888345494

Sirketin Odenmis Sermayesi: 2.837.014,21TL
Sirketin Odenmis Sermayesi: 283.701.421 Adet Pay
Sirket Sermayesini Temsil Eden Paylar

A Grubu Hisse Senetleri: 200 adet

B Grubu Hisse Senetleri: 283.701.221 adet

A Grubu hisse senetlerinin kar payl imtiyazi bulunmakta olup, oy hakki imtiyazi bulunmamaktadir.
b) Ortaklik Yapisi, Yénetim ve Denetim Kuruluna iligkin Bilgiler:

Sirket hisselerinin tamami hamiline yazili paylardan olusmakta olup tamamina yakin bir kismi borsada islem goérebilen 6zelliktedir. Bu
sebeple sirketin ortaklik yapisi en son yapilan genel kurulda, genel kurula katilan ve/veya Kamuyu Aydinlatma Platformunda (KAP) yapilan
aciklamalar i1siginda asagdida gosterilmistir. Yukarida agiklanan nedenlerden dolayi ortaklik yapisinda meydana gelen degisiklikler sirketimizce
bilinememektedir.

31.12.2013 31.12.2013 31.12.2012 31.12.2012
Ortak Unvani Pay Tutan Orani Pay Tutan Orani
Pak Holding A.S. 975.590 34,39 975.589 34,39
Pak Gida Uretim ve Pazarlama A.S. 564.903 19,91 564.903 19,91
Asil Gida ve Kimya San. ve Tic. A.S. 561.741 19,80 523.564 18,45
Oycan ithalat ihracat ve Ticaret A.S. 35.000 1,23 45.300 1,60
Diger Ortaklar (Halka Acik Kisim) 699.780 24,67 727.698 25,65
Toplam Sermaye 2.837.014 100,00 2.837.054 100,00

Sirketin 6denmis sermayesi 2.837.014,21-TL olup, her biri 0,01-TL degerinde 283.701.421-adet paydan olusmaktadir.

Sirketin ana s6zlesmesinin ilgili maddelerine gére ydnetim kurulu ve denetleme kurulu ile ilgili dizenlemeler asagida gdsterilmistir.
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Yoénetim Kurulu

Madde: 8- Sirketi; Genel Kurul tarafindan segilecek en az 7 (yedi), en ¢ok 11 (onbir) Gyeden kurulu bir Yonetim Kurulu idare ve temsil eder.
Yonetim kurulu Uye sayisi; Uyelerin verimli ve yapici ¢galismalar yapmalarina, hizli ve rasyonel kararlar almalarina ve komitelerin olusumuna ve
galismalarini etkin bir sekilde organize etmelerine imkan saglayacak sekilde belirlenir.

Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan uygulamasi zorunlu tutulan Kurumsal Yénetim ilkelerine uyulur. Zorunlu ilkelere uyulmaksizin yapilan
islemler ve alinan yénetim kurulu kararlarn gegersiz olup esas stzlesmeye aykiri sayilir. Ydnetim kurulunda gdrev alacak bagimsiz Uyelerin
sayisi ve nitelikleri Sermaye Piyasasi Kurulu’nun kurumsal yénetime iliskin diizenlemelerine gore tespit edilir.

Yénetim Kurulu Uyeleri her yil aralarinda bir baskan ve bulunmadigl zamanlarda sirasl ile baskana vekalet etmek Uzere iki baskan vekili secer.
Genel Kurul gerekli gorirse Yonetim Kurulu Uyelerini her zaman degistirebilir. Gérevine son verilen tyenin tazminat isteme hakki yoktur.
Yonetim Kurulu’nun Gérev ve Yetkileri ve Bunlarin Devri

Madde: 9- Sirketin yonetimi ve temsili Yonetim Kurulu’na aittir. Yonetim Kurulu, Ana S6zlesme ve kanun ile kendisine yUklenmis olan gorevleri
yapar.

Sermaye Piyasasi Mevzuati ve Kurumsal Yénetim ilkeleri cercevesinde gerekli Komiteler olusturulur. Kurumsal Yénetim Komitesinin iki lyeden
olusmasi halinde her ikisi, ikiden fazla Gyesinin bulunmasi halinde Gyelerin cogunlugu, icrada gérevli olmayan yonetim kurulu Gyelerinden
olusur.

Yonetim Kurulu Uyeleri aralarinda is bélimine karar vermeye, kendi Uyeleri iginden veya Ust dlzey ydneticilerinden icra komitesi segcmeye ve
genel mudur tayin etmeye yetkilidir. TUrk Ticaret Kanunu’nun 367. maddesi htikimleri sakhdir.

Sirket ¢ift imza ile temsil edilir ve borg altina sokulabilir. Sirketi imzalari ile ilzam ve temsil edecek sahislar ve bunlarin hangilerinin bir araya
gelmesi ile bu imzalann sirketi temsil ve ilzam edecegi, Yonetim Kurulunca karara baglanir ve bu karara uygun imza sirkUleri dizenlenir.

Yonetim Kurulu; Sirket idare ve temsilinde, Sermaye Piyasasi Mevzuati ile kurumsal yonetim ilkeleri tahtinda kamuyu aydinlatma ve seffaflik
ile menfaat sahiplerinin mevzuat ve karsilikli s6zlesmelerle dlizenlenen haklarini koruma altina alma esaslarina uyar, uyulmasini denetler ve
saglar.

Madde: 9/A- iptal edilmistir
Yénetim Kurulu’nun Tahvil ve Diger Sermaye Piyasasi Araglarini ihrag Yetkisi

Madde:10- Sirket Turk Ticaret Kanunu, Sermaye Piyasasi Kanunu ve ilgili mevzuat htkimlerine uyarak yurt icinde ve yurt disinda satilmak
Uzere tahvil ve sermaye piyasasi araci niteligindeki diger borglanma senetlerini ihrag edebilir. Yonetim Kurulu Sermaye Piyasasi Kanunu
gercevesinde tahvil ve sermaye piyasasi araci niteligindeki diger borglanma senetlerini ihrag yetkisine slresiz sahiptir. Bu takdirde, TUrk Ticaret
Kanunu htukUmleri uygulanmaz

Yonetim Kurulu Toplantilan

Madde: 11- Yonetim Kurulu ayda en az bir defa olmak Uzere, gorevlerini etkin olarak yerine getirebilecegi siklikta toplanir. Yonetim Kurulu
Baskanli, diger yonetim kurulu Uyeleri ve icra komitesi baskani ile goruserek yonetim kurulu toplantilarinin gtindemini belirler. Toplantilar
Sirket merkezinde yapilir. Ancak Yénetim Kurulu karari ile toplantilarin Sirket merkezi disinda baska bir yerde veya uzaktan erisim saglayan
her turld teknolojik ydntemle de yapiimasi mimkundur. Yonetim Kurulunda her Gyenin bir oy hakki bulunur. Yénetim Kurulu Uye tam sayisinin
gogunlugu ile toplanir ve toplantida bulunan Uyelerin gogunlugu ile karar alir.

Yénetim Kurulu Uyelerinin Ucretleri

Madde: 12- Yénetim Kurulu Baskan ve Uyelerine saglanacak iicret Sermaye Piyasasi Mevzuati ve Kurumsal Yonetim ilkeleri cercevesinde
genel kurul tarafindan tespit edilir.

Denetgiler

Madde: 13- Genel Kurul, bir yil'icin bir veya iki denetci secer. Denetginin se¢imi, gérev sureleri, gorev, yetki ve sorumluluklari, tescil islemleri ve
denetgi ile ilgili diger konularda Tirk Ticaret Kanunu, Sermaye Piyasasi Kanunu, Sermaye Piyasasi Kurulu ve ilgili mevzuat diizenlemelerine
uyulur.

Denetcilerin Ucreti

Madde: 14- Denetcilere, Genel Kurul tarafindan saptanacak aylik veya senelik bir Ucret verilir.
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Denetgilerin Gorevleri

Madde: 15- iptal edilmistir.

Sirketin 2012 faaliyet yilina iliskin Olagan Genel Kurul toplantisi 29.03.2013 tarihinde yapilmistir. Genel Kurul toplantisinda 1 er yil slireyle
gbrev yapmak Uzere asagida isimleri belirtilen kisiler ydnetim kurulu Gyesi ve Bagimsiz Denetgi secilmislerdir.

Doénem iginde gbrev yapan yada dénem iginde secilen Sirketin Yonetim Kurulu, Denetleme Kurulu ve Bagimsiz Denetgiye iliskin bilgiler

asagida gosterilmistir.

Ydénetim Kurulu

Gorev Siiresi Gorev Siiresi Yeniden Yeni Gérev

Adi Soyadi GOREVi Baslangici Sonu Secildigi Tarih | Siiresi
Sinan Ercan Gulgur Yoénetim Kurulu Baskani 02.05.2012 29.03.2013 29.03.2013 1yl
Asli Balkir Yonetim Kurulu Baskan Yardimcisi 02.05.2012 29.03.2013 29.03.2013 1yl
Unal Bozkurt Yonetim Kurulu Baskan Yardimcisi 02.05.2012 29.03.2013 29.03.2013 1yl
Babur Gokcek Yonetim Kurulu Uyesi 02.05.2012 29.03.2013 29.03.2013 1yl
Mehmet imregiin 02.05.2012 29.03.2013 29.03.2013 1yl
Hatice Canan Pak Yénetim Kurulu Uyesi 01.10.2012 29.03.2013 29.03.2013 1wl
imregiin

Suleyman Kaya Yénetim Kurulu Uyesi 02.05.2012 29.03.2013 29.03.2013 1yl
Ali Ersin Guredin Yénetim Kurulu Bagimsiz Uyesi 02.05.2012 29.03.2013 29.03.2013 1 yil
Tamer Kogel Yénetim Kurulu Bagimsiz Uyesi 02.05.2012 29.03.2013 29.03.2013 1yl
Haluk iber Yénetim Kurulu Uyesi Ve Genel Midir |02.05.2012 29.03.2013 29.03.2013 1yl

Yonetim kurulu 31.12.2013 tarihine kadar yil icerisinde 28 adet toplanti gerceklestirmistir. Yil icerisinde alinan kararlarin tamami yerine

getirilmigtir.

Denetleme Kurulu

Gorev Siiresi Gorev Siiresi Yeniden Yeni Gorev
Adi Soyadi Gorevi Baslangici Sonu Secildigi Tarih | Siiresi
Erdal Calikoglu Denetgi 02.05.2012 29.03.2013 - -
Hakan Hasan Ari Denetgi 02.05.2012 29.03.2013 - -
Turk Ticaret Kanununa Gére Bagimsiz Denetgi”
Gorev Siiresi Gorev Siiresi Yeniden Yeni Gorev
Adi Soyadi Gorevi Baslangici Sonu Secildigi Tarih | Siiresi
Basaran Nas Bagimsiz Bagimsiz Denetci 29.03.2013 - 29.03.2013 1yl
Denetim SMMM A.S
‘Basaran Nas Bag. Denetim ve SMMM A.S ayrica SPK mevzuati gergevesinde sirketin se¢mis oldugu Bagimsiz Denetim Kurulusudur.
Denetim Komitesi
Gorev Siiresi Gorev Siiresi Yeniden Yeni Gorev
Adi Soyadi Gorevi Baslangici Sonu Secildigi Tarih | Siiresi
Ali Ersin Guredin Denetim Komitesi Baskani 04.05.2012 09.04.2013 09.04.2013 1yl
Tamer Kogel Denetim Komitesi Uyesi 04.05.2012 09.04.2013 09.04.2013 1yl
Kurumsal Yénetim Komitesi
Gorev Siiresi Gorev Siiresi Yeniden Yeni Gorev
Adi Soyadi Gorevi Baslangici Sonu Secildigi Tarih | Siiresi
Tamer Kogel Kurumsal Yonetim Komitesi Baskani 04.05.2012 09.04.2013 09.04.2013 1yl
Asli Balkir Kurumsal Yénetim Komitesi Uyesi 09.04.2013 09.04.2013 1yl
Slleyman Kaya Kurumsal Yénetim Komitesi Uyesi 09.04.2013 09.04.2013 1yl
Unal Bozkurt Kurumsal Yonetim Komitesi Uyesi 04.05.2012 09.04.2013 - -
Mehmet imregiin Kurumsal Yoénetim Komitesi Uyesi 04.05.2012 09.04.2013 - -
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Riskin Erken Saptanmasi Komitesi

Gorev Siiresi Gorev Siresi Yeniden Yeni Gorev
Adi Soyadi Gorevi Baslangici Sonu Secildigi Tarih | Siiresi
Ali Ersin Guredin Riskin Erken Saptanmasi Komitesi Bsk. | 09.04.2013 - 09.04.2013 1 yil
Unal Bozkurt Riskin Erken Saptanmasi Komitesi 09.04.2013 - 09.04.2013 1yl
Uyesi
Mehmet imregin Riskin Erken Saptanmasi Komitesi 09.04.2013 - 09.04.20183 1yl
Uyesi

c) Istirak (Misterek Yonetime Tabi Ortaklik) Ve Bagl Ortakliklara iliskin Bilgiler:
Sirketin asagida ortaklik yapilan gdsterilen sirketlerde payr bulunmaktadir.

Selka ¢ ve Dis Ticaret A.S.

Ortak Adi Soyadi/Unvani Ortaklik Payi Orani
Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.S. 1.240.838,75 99,27
Diger Gergek ve Tlzel Kisi Ortaklar 9.161,25 0,73
Toplam 1.250.000,00 100

Doénkasan Dénlisen Kag.Ham.San.Ve Tic.A.S.

Ortak Adi Soyadi/Unvani Ortaklik Payi Orani
Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.S. 75.000 50
Olmuksan international Paper Amb. San. Ve Tic. A.S. 75.000 50
Toplam 150.000 100

2) PAZAR DURUMU, FAALIYETLER VE BEKLENTILER
a) Pazar Durumu ve Uygulanan Satis Politikalari:

Sirket kurulus tarihi olan 1967 den beri kuseli karton sektérlinde faaliyet gostermektedir. Kartonsan'in ana Urtnleri geri donusturtimuas
kagittan Uretilen ve sektdrde Dublex ( GD) ve Triplex ( GT) olarak bilinen kuseli kartonlardir. Kuseli karton sektérd agirlikli olarak gida ve ilag
sektdriine ambalaj malzemesi saglamaktadir. insanlarin giinlik hayatta kullandigi ve blyiik bdlimind gida trinlerinin olusturdugu Grinler
arasinda ilag, deterjan, kibrit, parfimeri, tekstil, oluklu laminasyon, kirtasiye ambalajlari, kitap ve defter kabi, cam esya ve kiigik beyaz esya
ambalajlari sayilabilir. Farkli sektorlerde kullanim alanlari bulunan kartonsan Urtnlerinin, gida maddeleri ambalajlamasinda kullanim uygunlugu
T.C. Tanm ve Koy Isleri Bakanliginca onaylanmistir. Kartonsan Griinlerinin kuru gidalar ile dogrudan temas eden ambalajlarda kullaniminin
BFR ( Alman Risk degerlendirme EnstitlsU) tavsiyelerine uygunlugu gesitli uluslar arasi analiz kuruluslarinin raporlariyla belgelenmistir.

Sirketimizin faaliyet gosterdigi sektdr ve uygulanan satis politikalari ile ilgili olarak faaliyet raporunun énceki boltimlerinde detayl olarak
aciklamalara yer verilmistir.

b) Uygulanan Yatirm ve Kar Dagitim Politikalari

Sirketin planlamakta oldugu yatinmlar genelde tesisin idamesine ydnelik yatinmlardan olusmaktadir. Bununla birlikte Uretim tesisimizdeki 2
numarall karton Uretim hattinda da (KM 2) kalite iyilestirmesi ve kapasite artisi saglayacak yatinm galismalari devam etmekte olup, yatirnmin
2014 yil icerisinde tamamlanmasi planlanmaktadir.

Sirketimizin kar dagitim politikasi, dagitilabilir kardan Sermaye Piyasasi mevzuatinin dngoérdigl asgari oranda kar payi dagitmak seklindedir.
Bununla birlikte bu politika i¢ ve dis ekonomik kosullardaki gelismeler ile sirketimizin yatinm firsatlari ve finansman olanaklarina gére her yil
yeniden gdzden gegiriimektedir.

Bu cercevede sirketimizin bir dnceki yil karindan, cari yilda yapilacak kar payr dagitim énerisi, cari yilin faaliyet raporunda ayri bir boélim olarak
yer almakta ve Genel Kurul 6ncesi pay sahiplerinin ve kamuoyunun bilgisine sunulmaktadir.

Sirketimizin ana s6zlesmesine gore, A grubu hisse senetlerinin kar payr imtiyazi bulunmaktadir. Ayrica, birinci temettl dagitimina karar
verildigi takdirde yonetim kurulu Uyelerine de kar payl dagitiimaktadir. Birinci temettd miktarinin hesaplanmasina esas alinan dagitilabilir
kardan, ddenmis sermayenin ylzde 10’u indirildikten sonra kalan kismin ylzde 5’i A grubu hisse senedi sahiplerine, Genel Kurul tarafindan
belirlenecek belirli bir tutar ise ydnetim kurulu Uyelerine kar payi olarak dagitiimaktadir.

Kar payr dagitimi yasal sureleri icinde gergeklestiriimektedir.
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Genel Kurulda aksine bir karar alinmadigi stirece pay sahiplerimizin olasi beklentileri ve blylme stratejileri arasinda bir denge goézetilerek kar
payl dagitiimaya devam edilecektir.

Sirketimiz 2014 yilinda Sermaye Piyasasi Mevzuatina uyumu gerceklestirmek amaciyla, Kar Dagitim Politikasini asagidaki sekilde revize
edilmesine karar vererek, kamuya agiklamistir.

2014 ve sonrasi yillarda uygulanacak kar dagitim politikasi asagida sunulmaktadir.
Kar Dagitim Politikasi

Sirketimizin kar dagitim politikasi, dagitilabilir kardan Sermaye Piyasasi mevzuatinin 6ngérdigl asgari oranda, s6z konusu asgari kar
dagitim oraninin belirlenmedigi veya kaldirldigi dénemlerde kar payl imtiyazindan kaynaklanan haklar sakli kalmak sarti ile sermayeyi temsil
eden hisse senetlerinin tamamina ilgili yasal diizenlemelere gére bulunan dagitilabilir karin % 5'i oraninda asgari kar payi olarak dagitiimasi
seklindedir. (Sirket esas sdzlesmesinde ve diger yasal mevzuatta yer alan karin dagitimina iliskin diger dizenlemeler saklidir.)

Bununla birlikte bu politika ic ve dis ekonomik kosullardaki gelismeler ile sirketimizin yatinm firsatlari ve finansman olanaklarina gére her yil
yeniden gbzden gegirilecektir. Genel Kurulda aksine bir karar alinmadidi strece pay sahiplerimizin olasi beklentileri ve blylime stratejileri
arasinda bir denge gozetilerek ilgili yasal dlizenlemelere gére bulunan dagitilabilir karin % 5’i oraninda asgari kar payi olarak dagitimasina
devam edilecektir. Bu cercevede donem karindan yapilacak kar payi dagitim dnerisine, faaliyet raporunda ayri bir bdlim olarak yer verilerek,
Genel Kurul 6ncesi pay sahiplerinin ve kamuoyunun bilgisine sunulacaktir.

Kar Payinin Hesaplanmasi, Odenme Sekli ve Dagitimina iliskin Esaslar

Sirket dénem karindan yapilacak kar payinin hesaplanmasinda Sirket esas s6zlesmesi, Sirket Kar Dagitim Politikasi, Sermaye Piyasasi
Mevzuati, Tlrk Ticaret Kanunu ve Sermaye Piyasasi Kurulu’nun kar pay dagitim esaslarina ve dlizenlemelerine uyulur. Buna gore;

a) Kar payi dagitim tarihi itibariyle, mevcut paylarin timdne, paylarin ihrag ve iktisap tarihleri dikkate alinmaksizin, paylari oraninda esit olarak
dagrtilir. (Sirket esas sdzlesmesinde belirtilen A grubu paylarin kar payi imtiyazina iliskin haklar saklidir.)

b) Kar payi, dagitimina karar verilen genel kurul toplantisinda karara baglanmak sartiyla tek taksitte nakden 6denmesi politika olarak
benimsenmistir. Bununla birlikte Sermaye Piyasasi Mevzuati, Tlrk Ticaret Kanunu ve Sermaye Piyasasi Kurulu’nun kar payi dagitim esaslarina
ve sermaye artisi esaslarina uyulmak sartiyla kar payinin taksitle 6denmesine ya da bedelsiz hisse senedi seklinde dagitiimasina Yonetim
Kurulunun teklifi ile genel kurul tarafindan karar verilebilir.

c) Kar payi sirket esas sdzlesmesinin 25. maddesine gore hesaplanarak en ge¢ dagitim karari verilen genel kurul toplantisinin yapildigi hesap
dénemi sonu itibariyle dagitilir.

Sirket esas sdzlesmesinin 25. maddesi asagida gdsterilmistir.

Madde: 25- Sirketin bir bilango dénemindeki faaliyetlerinden elde ettidi gelirlerden, ddenen veya tahakkuk ettiriimesi gereken her tirll
masraflar, amortismanlar, ddenen prim ve ikramiyeler, ayriimasi gereken karsiliklar, vergi ve benzeri mali yakUmlUlUkler ile varsa ge¢cmis yil
zararlan indirildikten sonra geriye kalan miktar, safi karini teskil eder.

a) Odenmis Sermayesinin 1/5’ini buluncaya kadar yiizde 5 kanuni yedek akce ayrilir.
b) Geri kalan kismindan, Sermaye Piyasasi Kurulunun tespit ettigi miktar ve oranda birinci temettt ayrilir ve dagtilir.

¢) Yukarda bentlerde belirtilen %5 kanuni yedek akge ile birinci temettu ayrildiktan ve nakden ddendikten sonra, birinci temettinun hesabina
esas alinan meblagdan 6denmis sermayenin ylzde 10’u indirildikten sonra;

i) YUzde 5’i (A) Grubu hamiline yazili pay sahiplerine dagitiimak Uzere,
ii) Kalan kismin genel Kurulca takdir edilecek miktari, bagimsiz tyeler hari¢ yonetim kurulu Gyelerine 6denmek Gzere ayrilir.

Yukaridaki bentlere gore yapilan dagitimdan sonra kalan kar, Sirket Yonetim Kurulunun teklifi Gzerine Genel Kurul karari ile kismen veya
tamamen dagitilabilir veya olaganistl yedek akge olarak ayrilabilir yahut gelecek yillara devredilebilir.

Turk Ticaret Kanunu 519’uncu maddesinin 2. fikrasinin (c) bendi hikmU sakhdir.

Yasa hukmu ile ayrilmasi gereken yedek akgeler ile esas s6zlesmede pay sahipleri igin belirlenen birinci temettl ayrilmadikca, baska yedek
akce ayrilmasina, ertesi yila kar aktarimasina ve birinci temettli édenmedikce Yénetim Kurulu Uyeleri ile memur, mistahdem ve iscilere, intifa/
kurucu intifa senedi sahiplerine, imtiyazli pay sahiplerine, ¢esitli amaclarla kurulmus vakiflara ve benzer nitelikteki kisi / kurumlara kardan pay
dagitiimasina karar verilemez.
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d) Kar Payi Avansi Dagitiimasi Uygulamasina iliskin Esaslar asagida gosterilmistir.

Sermaye piyasasl mevzuatl gercevesinde kar pay! avansi dagitmak isteyen ortakliklarin esas sdzlesmelerinde hikim bulunmasi ve genel
kurul kararyla ilgili hesap dénemi ile sinirli olacak sekilde yonetim kuruluna kar payi avansi dagitimina karar vermek Uzere yetki verilmesi
gerekmektedir.

Sirketimizin hali hazirda gecerli ana s6zlesmesinde kar payi avansi dagitimi yapilabilmesine iliskin bir hiUkim bulunmamaktadir. Sirketimizce
bu nedenle kar payl avansi dagitiimasi bir politika olarak benimsenmemistir.

Gelecekte sirket esas s6zlesmesinde kar payi avansi dagitimina iliskin bir degisiklik yapildigi takdirde, Tlurk Ticaret Kanunu ve Sermaye
Piyasasi Mevzuatinin kar payl dagitim esaslarina uyulmak sarti ile kar payi avansi dagitimi yapilabilecektir.

e) Dagitilabilir karin matrahi Sirket ana szlesmesi, Sermaye Piyasasi Mevzuati, Turk Ticaret Kanunu diizenlemeleri cergevesinde tespit edilir.
ilgili diizenlemeler cercevesinde bagislar dagtilabilir karin matrahina eklenir.

3) FINANSMAN KAYNAKLARI VE RiSK YONETIM POLITIKALARI

Sirket 6z varliklan glicli oldugundan finansman sikintisi yasamamaktadir. ihtiyac fazlasi fonlarini finansal sistem icerisinde vadeli TL ve
Vadeli doviz tevidiat olarak degerlendirmektedir. Sirketin muhtemel mali riski kur riskidir. Sirketin gerek yurtdisi alacaklarindan gerekse déviz
tevdiat hesaplarinda bulunan yabanci para cinsinden olusan mevduatlar kur degisimlerine bagl olarak risk tasimaktadir. Sirketin yabanci
para cinsinden varliklari, yabanci para borglarindan fazla oldugu icin kur yikselmeleri sirket lehine, kur dismeleri ise sirket aleyhine sonuglar
verecektir.

Sirketimiz Denetim Komitesi ve Bagimsiz denetgisi tarafindan; yapilan islemler ve faaliyetlerin gerek yasal mevzuata gerekse de sirket
politikalarina uygunlugu hususunda ilgili denetimler yapilmaktadir. 2013 yilinda ayrica Riskin Erken Saptanmasi Komitesi olusturularak géreve
baslamistir. Komite yil igerisinde 4 defa toplanti yaparak, olusturdugu raporu yonetim kuruluna sunmustur. Finansal risklerle ilgili olarak mali
tablo dipnotlarinda ag¢iklamalar yapiimistir.

i¢ kontrol sistemimizin denetlenmesi ile ilgili olarak ISO 9001, ISO 14001 ve OHSAS 18001 kalite belgelerinin vize edilmesi amaciyla bagimsiz
dis denetgiler tarafindan denetimler yapiimakta ve gorilen uygunsuzluklar sirket Ust diizey yonetimine bildiriimektedir.

4) ISLETMENIN GELiSiMi HAKKINDA YAPILAN ONGORULER

Turkiye’'nin cografi konumunun sundugu lojistik avantajl, kaliteli Grin gami ve musteri memnuniyetine odakli hizmet anlayisiyla tamamlayan
Kartonsan Avrasya cografyasinin blylyen kuseli karton Ureticisi olmaya devam edecektir. Faaliyet raporunun dnceki bolimlerdine sirketimizin
hedef ve beklentilerine iliskin degerlendirmelere yer verilmistir.

5) ISLETMENIN FAALIYET GOSTERDIGi SEKTOR VE BU SEKTOR iCERISINDEKi YERiI HAKKINDA BiLGi

Sirket kuseli karton sektoriinde faaliyet gostermektedir. Ana Uretim hammaddesi hurda kadit olup az miktarda selliloz ve diger kuse
kimyasallari kullaniimaktadir.Uretilen kartonlarin biyiik bélimu gida, ilag, kozmetik ve deterjan sektdriinde ambalaj malzemesi olarak
kullaniimaktadir. Sirketimizin sektdr igerisindeki yeri ve sektore iliskin bilgiler faaliyet raporunun 6nceki bdlimlerinde detayli olarak
aciklanmistir.

6) YATIRIMLARDAKI GELISMELER, TESVIKLERDEN YARARLANMA DURUMU

Sirketin planlamakta oldugu yatirmlar genelde tesisin idamesine yénelik yatinmlardan olusmaktadir. Bununla birlikte Uretim tesisimizdeki 2
numarall karton Uretim hattinda da (KM 2) kalite iyilestirmesi ve kapasite artisi saglayacak bir yatinm faaliyeti devam ettiriimektedir.

S6z konusu yatirnmla ilgili basvurumuz neticesinde Ekonomi Bakanliginca 13.05.2013 Tarih ve 10178 Numarali Yatinm Tesvik Belgesi
dizenlenmistir. Yatinm kapsaminda asagidaki destekler saglanmistir;

« Sigorta Pirimi isveren Hissesi Destegi:2 Y

» KDV stisnasi

e GUmruk Vergisi Muafiyeti

« Vergi indirimi Oran % 50 YKO:% 15

Yatinm tesvik belgesi kapsamindaki toplam yatinm 97.179.000 TL &ngérilmus olup, yatinmin Ozkaynaklardan finanse ediimesi
kararlastinimistir.

Donem igerisinde s6z konusu tesvik belgesi kapsaminda 19.009.850 Avro tutarinda avans harcamasinda bulunulmustur. Yatinmin 2014 yili
icerisinde devreye alinmasi planlanmaktadir.
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7) ISLETMENIN URETIM BiRIMLERININ NiTELIKLERI, KAPASITE KULLANIM ORANLARI VE ONCEKI YIL iLE KARSILASTIRILMASI

Sirket Kullar Koyl/Kocaeli adresinde bulunan fabrikasinda kuse karton ve tesis icin gerekli olan elektrik enerjisini otoprodUktér lisansi
cercevesinde Uretmektedir. Sirketin yillik kuseli karton teorik Uretim kapasitesi yaklasik 180.000-Ton/yil olarak hesaplanmaktadir. (31.12.2012:
180.000-Ton/Yil) 2013 yiliile 2012 yilinin Uretim ve satis miktarlan asagida gosterilmistir. 31.12.2013 tarihi itibariyle net kapasite kullanim
oraninin yaklasik % 90 oldugu gorulmektedir. (31.12.2012: % 92 )

Sirketin Uretim ve satis miktarlari asagida agiklanmistir.

31 Aralik 2013

31 Aralik 2012

Uretim Miktarlar
Kuse Karton (Ton)
Elektrik Uretimi (103Kwh)

161.802
132.135

164.817
126.438

8) SATISLARA iLiSKiN ACIKLAMALAR

Sirketin 2013-2012 yillarinin konsolide satis miktar karsilastirmasi asagidaki gibidir.

31 Aralik 2013

31 Aralik 2012

Satis Miktarlan
Kuse Karton ( Ton)
Elektrik Satislari (103Kwh)

172.054
23.487

157.852
19.095

2012 yiinda déneminde konsolide net hasilatimiz 207.177.784-TL iken 2013 yilinin ayni ddéneminde konsolide net hasilatimiz 224.216.211-TL

olarak gergeklesmistir.

9) KONSOLIDE MALI TABLOLARA iLiSKIN FINANSAL RASYOLAR

LiKiDITE ORANLARI 31.12.2013 31.12.2012
Cari Oran Doénen Varliklar/KVY Kaynak 514 6,54
Asit Test Orani (Doénen Varliklar-Stoklar)/KVY Kaynak 3,55 4,53
Stoklar/Cari Aktif Stoklar/Dénen Varliklar 0,31 0,31
isletme Sermayesi Doénen Varliklar(Nakit ve Hb hari¢)-KVY Borg (Krediler harig) 57.168.416 55.527.919
Nakit Oran (Hazir Degerler)/KVY Kaynak 2,15 3,36
MALI BUNYE ORANLARI

Finansal Kaldirag (KV+UV Yab.Kaynaklar)/Aktif 0,12 0,12
Toplam Borglar/Ozkaynak 0,138 0,13
Kisa Vadeli Borglar/Ozkaynak 0,11 0,11
Uzun Vadeli Borclar/Ozkaynak 0,02 0,02
Duran Varliklar/Ozkaynak 0,55 0,39
Finansal Borglar/Ozkaynak 0 0
KARLILIK ORANLARI

Aktif Devir Hizi Net Satislar/Aktif Toplami 0,79 0,65
Brit Kar Marij Brit Satis Kari/Net Satislar 0,18 0,18
Aktif Verimliligi Net Kar/Aktif Toplami 0,138 0,11
Net Kar/Net Satislar 0,16 0,15
Vergi Oncesi Kar/Net Satislar 0,20 0,19
Net Kar/Ozkaynaklar 0,14 0,11
Faaliyet Kari/Satis Hasllati 0,11 0,15
Hisse Basina Net Kar 12,62 9,54
Nakit Varliklar 61.216.664 84.822.151
Finansal Borglar 382.630 327.409
Net Finansal Pozisyon 60.834.034 84.494.742
Ticari Alacaklar 34.489.116 26.465.136
Diger Alacaklar 2.574.637 2.106.388
Stoklar 45.317.018 50.917.170
Ticari Borglar 21.735.557 20.051.003
Diger Borglar 2.153.801 2.346.208
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Sirketin mali yapisi gu¢ll oldugundan yabanci kaynaga ihtiyag duymamaktadir.

10) UST YONETIMDE YIL iCiNDE YAPILAN DEGiSIKLIKLER VE HALEN GOREV BASINDA BULUNANLARA iLiSKiN ACIKLAMALAR
Sirketimizin Genel Muddurine iliskin bilgiler asagida gosterilmistir.
Haluk IBER-Y&netim Kurulu Uyesi ve Genel Mudiir

15.07.1959 dogumludur. i.T.U Kimya Miihendisligi Blimi’'nden lisans, Maine Universitesi'nden yliksek lisans mezunudur. Is hayatina 1987
yllinda Seka A.S.’nde baslamistir. 1991-2002 yillar arasinda Sirketimizin ¢esitli kademelerinde calismistir. 2002 yilindan 01 Ekim 2012 tarihine
kadar Sirketimizde Genel MUdUr Yardimcisi olarak gorev yapmistir. 01 Ekim 2012 tarihinden bu yana Genel Midur olarak gdrev yapmaya
baslamistir. 2005 yilinda segildigi, Sirketimizin Yénetim Kurulu Uyeligi gdrevi halen devam etmektedir.

11) PERSONEL VE iSCi HAREKETLERI, TOPLU SOZLESME UYGULAMALARI, PERSONEL VE iSCIYE SAGLANAN HAK VE
MENFAATLER:

Sirketin taseron isgileri harig 31.12.2013 tarihi itibariyle ortalama konsolide personel sayisi 281 kisidir. (31.12.2012: 275 Kisi )

Sirketin fabrikasinda calisan iscilerin bagli oldugu sendika Selliloz-Is sendikasidir. Yetkili isgi sendikasi ile 2 yillik strelerle gecerli olan toplu is
s6zlesmeleri yapiimaktadir. Detayi toplu is s6zlesmelerinde sayilan tim hak ve menfaatler iscilerimize eksiksiz olarak kullandinimaktadir. Yetliki
Selliloz-s sendikasi ile 01.09.2012-31.08.2014 dénemini kapsamak Uizere gegerli toplu is s6zlesmesi 28.06.2013 tarihinde imza edilmistir.

Saglanan anlasma sartlar geregince kapsam ici ¢alisanlara; Birinci yil icin (01.09.2012-31.08.2013 ddnemi i¢in) birim saat Ucreti 5,73-TL
nin altinda olan isciler igin 320 TL/ay Ucret artisi birim saat Uicreti 5,73-TL olan isciler icin 260 TL/ay Ucret artisi yapilacaktir. ikinci yil igin
(01.09.2013-31.08.2014 ddnemi icin) birim saat Ucreti 9-TL nin altinda olan isgiler igin 100-TL/ay, birim saat Ucreti 9-TL nin Uzerinde olan
isciler igin 50-TL/ay Ucret artisi ve tiim iscilere 01.09.2012-31.08.2013 dénemine ait yillik Tilketici Fiyat Endeksi ( TUFE) oraninda briit Cicret

artisi yapiimasi kararlastiriimistir
12) YIL iCERiSINDE YAPILAN BAGISLARA iLiSKiN BiLGILER:

Sirket spor, egitim ve kiltlr alaninda faaliyet gdsteren dernek vakif ve okullara katkida bulunmaktadir. 2013 yilinda yapilan olagan genel kurul
toplantisinda yillik bagdis sinir 500.000 TL olarak belirlenmistir.

2013 yiliigerisinde yapilan bagis ve yardimlarin detayl asagida gosterilmistir.

Yardimlar (TL) 31.12.2013
Universite, Ortadgretim ve iIkdgretim Okullarina bagislar 9.870,34
Dernek ve vakiflara Bagislar (Egitim,spor ve Sosyal amagl) 162.000
Diger Kurum ve Kuruluslara Bagislar 4.872,03
Toplam 176.742,37

13) GRUBUN iC DENETIM VE RiSK YONETIM SISTEMLERININ ANA UNSURLARINA iLiSKIN ACIKLAMALAR:

2013 Yiliigerisinde T.C Maliye Bakanligi Vergi Denetim Kurulu mifettisleri tarafindan Sirketimizin 2010 faaliyet yilina iliskin mali hesaplari
incelenmsitir. Sirketimizin hakim sirketi tarafindan dénem igerisinde herhangi bir i¢ denetim faaliyeti icra edilmemistir.

Sirketimiz Denetim Komitesi ve bagimsiz denetgileri tarafindan; yapilan islemler ve faaliyetlerin gerek yasal mevzuata gerekse de sirket
politikalarina uygunlugu hususunda ilgili denetimler yapilmaktadir. 2013 yilinda Riskin Erken Saptanmasi Komitesi olusturulmustur. S6z
konusu komite 2013 yili iceresinde 4 adet toplanti gergeklestirmistir. 2013 yilina iliskin olarak hazirladidi raporu, yonetim kuruluna sunmustur.

14) ARASTIRMA VE GELISTIRME FAALIYETLERINE iLISKiN ACIKLAMALAR:
Sirketimizde bir Ar-Ge bolumu bulunmamaktadir. Yapilan faaliyetler Grlin kalitesinin test edilmesine ve iyilestirmesine yénelik olmaktadir.
15) DONEM iCERISINDE YAPLAN ANA SOZLESME DEGiSIKLIKLERiI VE NEDENLERI:

Sirketimiz 2013 yilinda Esas Sézlesmenin 3’lUnct Maddesine (e) Bendi ve 17’inci maddesine 17/A maddesini eklemis ve 9, 10, 13, 16, 18, 19,
20, 22, 25 ve 27'nci Maddelerinin tadilini gerceklestirmistir. S6z konusu ilave ve tadiller 29.03.2013 tarihinde yapilan Genel Kurul toplantisinda
gorustlerek onaylanmistir. Onaylanan ana s6zlesme degisiklikleri 11.04.2013 tarihinde tescil edilerek 17.04.2013 Tarih ve 8302 Sayil Turkiye
Ticaret Sicili Gazetesinde yaymlanmistir.
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29.08.2013 tarihinde yapilan Genel Kurul toplantisinda onaylanarak kesinlesen Ana Sézlesme degisiklikleri ve gerekgeleri asadida

gosterilmistir.

MEVCUT METIN YENi METIN GEREKCE
Sirketin Amag ve Konusu Sirketin Amag ve Konusu Sermaye Piyasasi Kanununu degistiginden eski
Madde: 3- Madde: 3- kanunun 15. maddesine yapilan atif madde

e- Sermaye Piyasasi Kanununun 15. maddesinin
son bendi sakli kalmak kaydiyla yukaridaki
bentlerde bahsedilen faaliyetlerin gergeklestiriimesi
icin her tlrlU iktisadi isletmeyi kurmak, dzellikle
toptan ve perakende satis magazalari agmak,
mevcut bu nevi isletmeleri kismen veya tamamen
devralmak, bunlara istirak etmek.

e- Sermaye Piyasasl Kanunu htkimleri sakli
kalmak ve Sermaye Piyasasi Kanunu’na aykirilik
teskil etmemesi kaydiyla yukaridaki bentlerde
bahsedilen faaliyetlerin gergeklestiriimesi icin her
tarlG iktisadi isletmeyi kurmak, 6zellikle toptan ve
perakende satis magazalari agmak, mevcut bu
nevi isletmeleri kismen veya tamamen devralmak,
bunlara istirak etmek.

metninden ¢ikariimistir.

Yoénetim Kurulu’nun Gorev ve Yetkileri ve Bunlarin
Devri

Madde: 9- Sirketin yonetimi ve temsili Yonetim
Kurulu’na aittir. Yonetim Kurulu, Ana Sézlesme ve
kanun ile kendisine yUklenmis olan goérevleri yapar.

Sermaye Piyasasi Mevzuati ve Kurumsal Yonetim
ilkeleri gercevesinde gerekli Komiteler olusturulur.
Kurumsal Yénetim Komitesinin iki tyeden olusmasi
halinde her ikisi, ikiden fazla Uyesinin bulunmasi
halinde Uyelerin gogunlugu, icrada goérevli olmayan
yonetim kurulu Uyelerinden olusur.

Yonetim Kurulu Uyeleri aralarinda is bdlumune
karar vermeye, kendi Uyeleri icinden veya Ust duzey
yoneticilerinden icra komitesi segmeye ve genel
muddr tayin etmeye yetkilidir.

Sirket ¢ift imza ile temsil edilir ve borg altina
sokulabilir. Sirketi imzalari ile ilzam ve temsil
edecek sahislar ve bunlarin hangilerinin bir araya
gelmesi ile bu imzalarin sirketi temsil ve ilzam
edecedi, Yonetim Kurulunca karara baglanir ve bu
karara uygun imza sirkuleri dizenlenir.

Yoénetim Kurulu; Sirket idare ve temsilinde,
Sermaye Piyasasi Mevzuati ile kurumsal yonetim
ilkeleri tahtinda kamuyu aydinlatma ve seffaflik

ile menfaat sahiplerinin mevzuat ve karsilikli
sdzlesmelerle dizenlenen haklarini koruma altina
alma esaslarina uyar, uyulmasini denetler ve saglar.

Yonetim Kurulu’nun Gorev ve Yetkileri ve Bunlarin
Devri

Madde: 9- Sirketin yonetimi ve temsili Yonetim
Kurulu’na aittir. Yonetim Kurulu, Ana Sézlesme ve
kanun ile kendisine yUklenmis olan g&revleri yapar.

Sermaye Piyasasi Mevzuati ve Kurumsal Yonetim
ilkeleri cercevesinde gerekli Komiteler olusturulur.
Kurumsal Yonetim Komitesinin iki tyeden olusmasi
halinde Uyelerin gogunlugu, icrada goérevli olmayan
yonetim kurulu Uyelerinden olusur.

Yonetim Kurulu Uyeleri aralarinda is bolimune
karar vermeye, kendi Uyeleri icinden veya Ust
duzey yoneticilerinden icra komitesi segmeye ve
genel maddr tayin etmeye yetkilidir. Tlrk Ticaret
Kanunu’nun 367. maddesi hUkUmleri saklidir.

Sirket ¢ift imza ile temsil edilir ve borg altina
sokulabilir. Sirketi imzalari ile ilzam ve temsil
edecek sahislar ve bunlarin hangilerinin bir araya
gelmesi ile bu imzalarin sirketi temsil ve ilzam
edecegi, Yonetim Kurulunca karara baglanir ve bu
karara uygun imza sirkUleri dizenlenir.

Yénetim Kurulu; Sirket idare ve temsilinde,
Sermaye Piyasasi Mevzuati ile kurumsal yonetim
ilkeleri tahtinda kamuyu aydinlatma ve seffaflik

ile menfaat sahiplerinin mevzuat ve karsilikli
sozlesmelerle diizenlenen haklarini koruma altina
alma esaslarina uyar, uyulmasini denetler ve saglar.

S6z konusu madde degisikligi ile 6102 sayili
Ticaret Kanununa uyumun gergeklestiriimesi
hedeflenmistir.
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MEVCUT METIN

YENi METIN

GEREKCE

Yénetim Kurulu’nun Tahvil ve Diger Sermaye
Piyasasi Araglarini ihrag Yetkisi

Madde:10- Sirket TUrk Ticaret Kanunu, Sermaye
Piyasasi Kanunu ve ilgili mevzuat hikiimlerine
uyarak yurt iginde ve yurt disinda satiimak lzere
tahvil ve sermaye piyasasi araci niteligindeki diger
borglanma senetlerini ihrag edebilir. Yonetim
Kurulu Sermaye Piyasasi Kanunu’nun 13.
maddesi ¢cercevesinde tahvil ve sermaye piyasasi
araci niteligindeki diger borglanma senetlerini
ihrac yetkisine sahiptir. Bu takdirde, Turk Ticaret
Kanunu’nun 423. maddesi uygulanmaz

Yénetim Kurulu’nun Tahvil ve Diger Sermaye
Piyasas! Araglarini ihrag Yetkisi

Madde:10- Sirket TUrk Ticaret Kanunu, Sermaye
Piyasasi Kanunu ve ilgili mevzuat hikimlerine
uyarak yurt iginde ve yurt disinda satiimak tzere
tahvil ve sermaye piyasasi araci niteligindeki diger
borglanma senetlerini ihrag edebilir. Yonetim
Kurulu Sermaye Piyasasi Kanunu gergevesinde
tahvil ve sermaye piyasasi araci niteligindeki
diger borglanma senetlerini ihrag yetkisine
sUresiz sahiptir. Bu takdirde, Turk Ticaret Kanunu
hikdmleri uygulanmaz

S6z konusu madde degisikligi ile Eski Turk
Ticaret Kanununun 423. maddesine yapilan atif
kaldinlmistir.

Denetgiler

Madde: 13- Genel Kurul, bir yil igin bir veya iki
denetgi secer.

Denetgiler

Madde: 13- Genel Kurul, bir yil igin bir veya iki
denetci secer. Denetginin segimi, gérev streleri,
gorev, yetki ve sorumluluklari, tescil islemleri

ve denetgi ile ilgili diger konularda Turk Ticaret
Kanunu, Sermaye Piyasasi Kanunu, Sermaye
Piyasasi Kurulu ve ilgili mevzuat dlizenlemelerine
uyulur.

S8z konusu madde degisikligi ile 6102 Sayil Turk
Ticaret Kanununa uyum hedeflenmistir.

Denetgilerin Gérevleri

Madde: 15- Denetgiler Turk Ticaret Kanunu

ile Sermaye Piyasasi Mevzuatinin hikimleri
uyarinca gdrevlerini yerine getirirler. Ayrica, sirketin
¢ikarlannin korunmasi amaciyla gerekli gérecekleri
onlemlerin alinmasini Yonetim Kurulu'na
Onerebilirler. Denetgilerden her biri gerektiginde
Yoénetim Kurulu ve Genel Kurulu toplantiya
cagirmaya ve gliindemini saptamaya yetkilidir.

Denetgilerin Gérevleri
Madde: 15- iptal edilmistir.

S8z konusu madde Yeni Metin 13. maddede
yaplilacak dizenleme ile birlikte yUrirlUkten
kaldinimistir.

Genel Kurul

Madde: 16- Genel Kurullar, olagan veya olagantstU
olmak Uzere toplanir. Olagan Genel Kurul, her yil
hesap dénemini takip eden yil icinde TUrk Ticaret
Kanununda éngorilen surede toplanir. Olaganustu
Genel Kurul, sirket islerinin gerektirdigi durum

ve zamanlarda ve TUrk Ticaret Kanununun én
gordugu sekilde toplanir.

Genel Kurul

Madde: 16- Genel Kurullar, olagan veya olagantstU
olmak Uzere toplanir. Olagan Genel Kurul, her yil
hesap dénemini takip eden yil iginde Turk Ticaret
Kanununda éngérilen sirede toplanir. OlaganUstt
Genel Kurul, sirket islerinin gerektirdigi durum

ve zamanlarda ve Turk Ticaret Kanununun én
goérdigu sekilde toplanir.

Sirket Yonetim Kurulu, genel kurullarin ¢calisma usul
ve esaslarina iliskin, Anonim Sirketlerin Genel Kurul
Toplantilarinin Usul ve Esaslari ile Bu Toplantilarda
Bulunacak GUmrUk ve Ticaret Bakanligi Temsilcileri
Hakkinda Yonetmelik hikimlerine uygun olarak
Genel Kurulun Galisma Esas ve Usulleri Hakkinda
ic Yénerge hazirlayarak genel kurul onayindan
sonra yUrUrlige koyar.

S6z konusu madde degisiklidi ile ilgili maddenin
numarasi degistirilmis ve 6102 Sayili Tlrk Ticaret
Kanununa Uyum saglanmasi hedeflenmistir.
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MEVCUT METIN

YENIi METIN

GEREKCE

Toplanti Yeri ve Davet

Madde: 17- Genel Kurullar, Sirketin merkezinde
veya merkezinin bulundugu sehrin elverigli

bir yerinde toplanir. Genel Kurul toplanti ilani,
mumkin olan en fazla sayida pay sahibine
ulasmayi saglayacak, elektronik haberlesme dahil,
her tUrl iletisim vasitasi ile genel kurul toplanti
tarihinden asgari Ug hafta dnce yapilir. Genel Kurul
toplantilarina davet, ilan, gindemin saptanmasi,
muzakeresi ve karara baglanmasinda TUrk Ticaret
Kanunu, Sermaye Piyasasi Kanunu ve Sermaye
Piyasasi Kurulu dlizenlemelerine uyulur.

Toplanti Yeri ve Davet

Madde: 17- Genel Kurullar, Sirketin merkezinde
veya merkezinin bulundugu sehrin elverigli

bir yerinde toplanir. Genel Kurul toplanti ilani,
muimkdin olan en fazla sayida pay sahibine
ulasmayi saglayacak, elektronik haberlesme dahil,
her tUrll iletisim vasitasi ile genel kurul toplanti
tarihinden asgari Ug¢ hafta dnce yapilir. Genel Kurul
toplantilarina davet, ilan, glindemin saptanmasi,
mizakeresi ve karara baglanmasinda TUrk Ticaret
Kanunu, Sermaye Piyasasi Kanunu ve Sermaye
Piyasas| Kurulu dlizenlemelerine uyulur.

Genel Kurul Toplantisina Elektronik Ortamda
Katiim

Madde: 17/A- Sirketin, genel kurul toplantilarina
katilma hakki bulunan hak sahipleri bu toplantilara,
Turk Ticaret Kanununun 1527’inci maddesi
uyarinca elektronik ortamda da katilabilir.

Sirket, Anonim Sirketlerde Elektronik Ortamda
Yapilacak Genel Kurullara iliskin Yénetmelik
hdkUmleri uyarinca hak sahiplerinin genel kurul
toplantilara elektronik ortamda katilmalarina,

gorus agiklamalarina, éneride bulunmalarina ve oy
kullanmalarina imkan taniyacak elektronik genel
kurul sistemini kurabilecegi gibi bu amag igin
olusturulmus sistemlerden de hizmet satin alabilir.
Yapilacak tim genel kurul toplantilarinda esas
sdzlesmenin bu hiikmU uyarinca, kurulmus olan
sistem Uzerinden hak sahiplerinin ve temsilcilerinin,
anilan Yonetmelik hikimlerinde belirtilen haklarini
kullanabilmesi saglanir.

S6z konusu madde degisikligi ile ilgili maddenin
numarasi degistirilmistir.

Toplantilarda Komiser Bulunmasi

Madde: 18- Gerek olagan gerekse olaganustu
Genel Kurul toplantilarinda Sanayi ve Ticaret
Bakanligi komiserinin bulunmasi ve toplanti
tutanaklannin ilgililerle birlikte imza edilmesi
sarttir. Komiserin giyabinda yapilacak Genel
Kurul Toplantilarinda alinan kararlar ve Komiserin
imzasini tasimayan toplanti tutanaklar, gecerli
degildir.

Toplantilarda Gumriik ve Ticaret Bakanligi
Temsilcisinin Bulunmasi

Madde: 18- Gerek olagan gerekse olaganust
Genel Kurul toplantilarinda GUmrik ve Ticaret
Bakanligl Temsilcisinin bulunmasi ve toplanti
tutanaklannin ilgililerle birlikte imza edilmesi
sarttir. GUmrUk ve Ticaret Bakanligi Temsilcisinin
glyabinda yapilacak Genel Kurul Toplantilarinda
alinan kararlar ve GumrUk ve Ticaret Bakanhgi
Temsilcisinin imzasini tasimayan toplanti
tutanaklari, gegerli degildir.

S6z konusu madde degisikligi ile 6102 Sayili
Turk Ticaret Kanununa ve Kanuna bagli gikarilan
yonetmeliklere Uyum saglanmasi hedeflenmistir.
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MEVCUT METIN

YENi METIN

GEREKCE

Toplanti ve Karar Nisaplari

Madde: 19- Genel Kurul toplantilarindaki toplanti ve
karar nisaplarinda, Tirk Ticaret Kanunu, Sermaye
Piyasasi Kanunu ve Sermaye Piyasasi Kurulu
dlzenlemelerine uyulur.

Sirkette yonetim hakimiyetini elinde bulunduran
pay sahiplerinin, yonetim kurulu Uyelerinin, Ust
dlzey yoneticilerin ve bunlarin es ve ikinci dereceye
kadar kan ve sihri yakinlarinin, sirket veya bagli
ortakliklari ile ¢ikar gatismasina neden olabilecek
nitelikte islem yapabilmesi ve rekabet edebilmesi
icin genel kurul tarafindan dnceden onay verilmeli
ve s6z konusu islemler hakkinda genel kurulda
bilgi verilmelidir.

Kurumsal Yénetim ilkelerinin uygulanmasi
bakimindan dnemli nitelikte sayilan islemlerde ve
sirketin her tirlG iligkili taraf islemlerinde ve GguncU
kisiler lehine teminat, rehin ve ipotek verilmesine
iliskin islemlerinde Sermaye Piyasasi Kurulu'nun
kurumsal ydnetime iliskin diizenlemelerine uyulur.

Toplanti ve Karar Nisaplari

Madde: 19- Genel Kurul toplantilarindaki toplanti ve
karar nisaplarinda, Turk Ticaret Kanunu, Sermaye
Piyasasi Kanunu, Sermaye Piyasasi Kurulu ve ilgili
mevzuat dlzenlemelerine uyulur.

Sirkette yonetim hakimiyetini elinde bulunduran
pay sahiplerinin, ydnetim kurulu tyelerinin,

Ust dlzey yoneticilerin ve bunlarin es ve ikinci
dereceye kadar kan ve sihri yakinlarinin, sirket
veya bagli ortakliklari ile gikar ¢atismasina neden
olabilecek nitelikte islem yapmasi ve rekabet
etmesi durumunda s6z konusu islemler hakkinda
genel kurulda bilgi verilmelidir.

Kurumsal Yénetim ilkelerinin uygulanmasi
bakimindan énemli nitelikte sayilan islemlerde ve
sirketin 6nemli nitelikte iliskili taraf islemlerinde
ve U¢lncu Kisiler lehine teminat, rehin ve

ipotek verilmesine iliskin islemlerinde Sermaye
Piyasasi Kurulu'nun kurumsal yonetime iliskin
duzenlemelerine uyulur

S6z konusu madde degisikligi ile 6102 Sayili
Turk Ticaret Kanununa ve Kanuna bagli ¢ikarilan
yonetmeliklere ve Sermaye Piyasasi Kurulu
Kurumsal Yénetim ilkelerine Uyum saglanmasi
hedeflenmistir.

Toplantilarda Oy Kullaniimasi

Madde: 20- Olagan ve olaganUstl genel kurul
toplantilarinda hazir bulunan ortak veya vekillerin
her bir pay i¢in sadece bir oyu vardir.

Genel Kurul toplantilarinda oylar el kaldirimak
suretiyle kullanilir. Ancak, hazir bulunan ortaklarin
temsil ettikleri sermayenin %10’na sahip ortaklarin
talebiyle gizli oya basvurulabilir.

Toplantilarda Oy Kullaniimasi

Madde: 20- Olagan ve olaganUstl genel kurul
toplantilarinda hazir bulunan ortak veya vekillerin
her bir pay igin sadece bir oyu vardir.

Genel Kurul toplantilarinda oylar el kaldirimak
suretiyle kullanilir. Ancak, hazir bulunan ortaklarin
temsil ettikleri sermayenin %10’na sahip ortaklarin
talebiyle gizli oya basvurulabilir. Anonim sirketlerde
genel kurullara elektronik ortamda katiima,
Oneride bulunma, gorUs aciklama ve oy vermeye
iliskin olarak Turk Ticaret Kanunu, Anonim
Sirketlerde Elektronik Ortamda Yapilacak Genel
Kurullara iliskin Yénetmelik, Sermaye Piyasas!
Kanunu, Sermaye Piyasasi Kurulu ve ilgili mevzuat
dizenlemelerinde belirtilen usul ve hikidmler
uygulanir.

S6z konusu madde degisiklidi ile 6102 Sayili
Turk Ticaret Kanununa ve Kanuna bagli gikarilan
yonetmeliklere Uyum saglanmasi hedeflenmistir.

ilanlar

Madde: 22- Sirkete ait ilanlar Tlrk Ticaret
Kanunu’nun 37. maddesinin 4. fikrasi hikmu sakli
kalmak kaydiyla sirket merkezinin bulundugu
yerde ¢ikan bir gazete ile ve Turk Ticaret Kanunu
ile Sermaye Piyasas| Kanunu ve Sermaye Piyasasl
Kurulu diizenlemelerinde belirtilen usul ve
sUrelerde yapillir.

ilanlar

Madde: 22- Sirkete ait ilanlar Turk Ticaret
Kanunu’nun 35. maddesinin 4. fikrasi hikmu sakli
kalmak kaydiyla sirket merkezinin bulundugu
yerde ¢ikan bir gazete ile ve Turk Ticaret Kanunu
ile Sermaye Piyasasi Kanunu, Sermaye Piyasasi
Kurulu ve ilgili mevzuat dlizenlemelerinde belirtilen
usul ve sUrelerde yapllir.

S8z konusu madde degisikligi ile 6102 Sayil Turk
Ticaret Kanununa Uyum saglanmasi hedeflenmistir.
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MEVCUT METIN

YENIi METIN

GEREKCE

Karin Dagitilmasi (Yeni Sekil)

Madde: 25- Sirketin bir bilango dénemindeki
faaliyetlerinden elde ettigi gelirlerden, 6denen veya
tahakkuk ettirilimesi gereken her turlt masraflar,
amortismanlar, ddenen prim ve ikramiyeler,
ayrilmasi gereken karsiliklar, vergi ve benzeri
mali yikUmlUlUkler ile varsa gegmis yil zararlari
indirildikten sonra geriye kalan miktar, safi karini
teskil eder.

a) Odenmis Sermayesinin 1/5’ini buluncaya

kadar ylzde 5 kanuni yedek akge ayrilir.

b) Geri kalan kismindan, Sermaye Piyasasi

Kurulunun tespit ettigi miktar ve oranda birinci

temettU ayrilir ve dagttilir.

c) Yukarda bentlerde belirtilen %5 kanuni yedek
akge ile birinci temettl ayrildiktan ve nakden
o6dendikten sonra, birinci temettinin hesabina
esas alinan meblagdan 6denmis sermayenin
ylzde 10’u indirildikten sonra;

i) YUzde 5’1 (A) Grubu hamiline yazili pay
sahiplerine dagitiimak tzere,

ii) Kalan kismin genel Kurulca takdir edilecek
miktari, bagimsiz Uyeler hari¢ ydnetim kurulu
Uyelerine 6denmek Uzere ayrilir.

Yukaridaki bentlere gore yapilan dagitimdan sonra
kalan kar, Sirket Yonetim Kurulunun teklifi Gzerine
Genel Kurul karar ile kismen veya tamamen
dagitilabilir veya olaganustl yedek akge olarak
ayrilabilir yahut gelecek yillara devredilebilir.

Turk Ticaret Kanunu 466 inci maddesinin 3 no’lu
bendi hukmu saklidir.

Yasa hukmu ile ayriimasi gereken yedek akgeler
ile esas s6zlesmede pay sahipleri i¢in belirlenen
birinci temettl ayriimadik¢a, baska yedek akce
ayrilmasina, ertesi yila kar aktariimasina ve birinci
temettli 6denmedikge Yonetim Kurulu Uyeleri ile
memur, mustahdem ve isgilere, intifa/kurucu intifa
senedi sahiplerine, imtiyazli pay sahiplerine, gesitli
amaglarla kurulmus vakiflara ve benzer nitelikteki
kisi / kurumlara kardan pay dagitimasina karar
verilemez.

Karin Dagitiimasi

Madde: 25- Sirketin bir bilango dénemindeki
faaliyetlerinden elde ettigi gelirlerden, 6denen veya
tahakkuk ettiriimesi gereken her turlt masraflar,
amortismanlar, édenen prim ve ikramiyeler,
ayriimasi gereken karsiliklar, vergi ve benzeri
mali yikUmlUlUkler ile varsa gegmis yil zararlari
indirildikten sonra geriye kalan miktar, safi karini
teskil eder.

a) Odenmis Sermayesinin 1/5’ini buluncaya

kadar yUzde 5 kanuni yedek akge ayrilir.

b) Geri kalan kismindan, Sermaye Piyasasi

Kurulunun tespit ettigi miktar ve oranda birinci

temettl ayrilir ve dagitilir.

c) Yukarda bentlerde belirtilen %5 kanuni yedek
akge ile birinci temettl ayrildiktan ve nakden
6dendikten sonra, birinci temetttinin hesabina
esas alinan meblagdan édenmis sermayenin
ylzde 10’u indirildikten sonra;

i) Ylzde 5'i (A) Grubu hamiline yazili pay
sahiplerine dagitiimak Uzere,

ii) Kalan kismin genel Kurulca takdir edilecek
miktari, bagimsiz Uyeler hari¢ yonetim kurulu
Uyelerine 6denmek Uzere ayrilir.

Yukaridaki bentlere gére yapilan dagitimdan sonra
kalan kar, Sirket Yonetim Kurulunun teklifi Gzerine
Genel Kurul karari ile kismen veya tamamen
dagitilabilir veya olaganUstl yedek akge olarak
ayrilabilir yahut gelecek yillara devredilebilir.

Turk Ticaret Kanunu 519’uncu maddesinin 2.
fikrasinin (c) bendi hiikmd sakhidir.

Yasa hukm ile ayriimasi gereken yedek akgeler
ile esas s6zlesmede pay sahipleri igin belirlenen
birinci temettl ayriimadik¢a, baska yedek akce
ayrilmasina, ertesi yila kar aktarilmasina ve birinci
temettli 6denmedikge Yonetim Kurulu Uyeleri ile
memur, mustahdem ve iscilere, intifa/kurucu intifa
senedi sahiplerine, imtiyazli pay sahiplerine, gesitli
amaglarla kurulmus vakiflara ve benzer nitelikteki
kisi / kurumlara kardan pay dagitiimasina karar
verilemez.

S6z konusu madde degisikligi ile madde bashdinda
bir dnceki tadilde sehven yer alan ibare kaldinimis
ve 6102 Sayili Tlrk Ticaret Kanununa ve Kanuna
bagli ¢ikarilan yonetmeliklere Uyum sagdlanmasi
hedeflenmistir.

Yedek Akce

Madde: 27- Sirketce kardan ayrilacak yedek
akgeler hususunda Tirk Ticaret Kanununun 466.
ve 467. maddeleri htktmleri tatbik olunur.

Yedek Akce

Madde: 27- Sirketge kardan ayrilacak yedek
akgeler hususunda Turk Ticaret Kanununun 519.
ve 521. maddeleri hiikiimleri tatbik olunur.

S6z konusu madde degisikligi ile 6102 Sayili
Turk Ticaret Kanununa ve Kanuna bagl ¢ikarilan
yonetmeliklere Uyum saglanmasi hedeflenmistir.

Ayrica 2013 yilinda sirket esas sdzlesmesinin 3’incii Maddesinin (n) Bendinin iptal Edilmesi, 12’inci Maddesinin Degistirilmesine, 28’ inci ve
29’ uncu Maddelerinin eklenmesine iliskin esas stzlesme tadilini gergeklestirmistir. S6z konusu ilave ve tadiller 20.12.2013 tarihinde yapilan
OlaganUsti Genel Kurul toplantisinda gorustlerek onaylanmistir. Onaylanan ana s6zlesme degisiklikleri 25.12.2013 tarihinde tescil edilerek
31.12.2013 Tarih ve 8476 Sayili Turkiye Ticaret Sicili Gazetesinde yayinlanmistir.
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20.12.2013 tarihinde yapilan OlaganUstd Genel Kurul toplantisinda onaylanarak kesinlesen Ana Sézlesme degisiklikleri ve gerekgeleri asagida

gosterilmistir.

MEVCUT METIN YENi METIN GEREKGE
Sirketin Amag ve Konusu Sirketin Amag ve Konusu S6z konusu madde degisikligi ile 6102 sayili
Madde 3 : Madde 3 : Ticaret Kanununa uyumun gergeklestiriimesi

n- Yukarida yazih olanlar disinda Yénetim
Kurulu’nun teklifi ve Genel Kurulun verecegi karar
ile Sirket icin yararl ve gerekli gorulecek is ve
islemlere girmek.

n-: iptal Edilmistir.

hedeflenmistir.

Yénetim Kurulu Uyelerinin Ucretleri

Madde 12: Yénetim Kurulu Baskan ve Uyelerine
saglanacak Ucret Sermaye Piyasasi Mevzuati ve
Kurumsal Yoénetim ilkeleri gergevesinde genel kurul
tarafindan tespit edilir.

Yénetim Kurulu Uyelerinin Mali Haklar

Madde 12: Yénetim Kurulu Baskan ve Uyelerine
saglanan Ucret, huzur hakki, ikramiye ve prim
6demelerine ve miktarlarina Sermaye Piyasasi
mevzuati ve Kurumsal Yénetim ilkelerine uygun
sekilde Genel Kurul tarafindan karar verilir.
Bagimsiz yonetim kurulu Gyelerinin
Ucretlendiriimesinde hisse senedi opsiyonlari
veya sirketin performansina dayali édeme planlari
kullanilmaz. Bagimsiz Yonetim Kurulu tyelerinin
Ucretleri bagimsizliklarini koruyacak dlizeyde olur.

S6z konusu madde degisiklidi ile Sermaye Piyasasi
Kurulu Kurumsal Yénetim ilkerleri Tebligine uyuma
iliskin diizenleme hedeflenmistir.

Kurumsal Yénetim ilkelerine Uyum

Madde 28: Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan
uygulamasi zorunlu tutulan Kurumsal Yoénetim
ilkelerine uyulur. Zorunlu ilkelere uyulmaksizin
yapilan islemler ve alinan yonetim kurulu kararlari
gecersiz olup esas sdzlesmeye aykiri sayilir.
Kurumsal Yénetim ilkelerinin uygulanmasi
bakimindan énemli nitelikte sayilan islemlerde ve
sirketin 6Gnemli nitelikteki iliskili taraf islemlerinde
ve Uglncu kisiler lehine teminat, rehin ve

ipotek verilmesine iliskin islemlerinde Sermaye
Piyasasi Kurulu’nun kurumsal ydnetime iliskin
duzenlemelerine uyulur.

S6z konusu madde degisiklidi ile Sermaye Piyasasi
Kurulu Kurumsal Yénetim ilkerleri Tebligi ile ilgili
duyurulara uyuma iliskin dizenleme hedeflenmistir.

BAGIS

Madde 29 : Sirket tarafindan sinirn Genel Kurul
tarafindan belirlenmesi, Sermaye Piyasasi
Kurulu’nun 6rtdll kazang aktarimi dizenlemelerine
aykirilik teskil etmemesi, gerekli 6zel durum
aciklamalarinin yapilmasi ve yil icinde yapilan
bagislarin genel kurulda ortaklarin bilgisine
sunulmasi kayduyla, yil igerisinde cesitli vakif,
dernek, klUp, okul, Kamu ve Ozel kurum ve
kuruluslara, gercek ve tlzel kisi sahislara
bagis yapilabilir. Bagis tutarinin Gst sinirinin
belirlenmesinde ve temettlye esas dagitilabilir
karin tespitinde Sermaye Piyasasi Kurulu
dizenlemelerine uyulur.

S6z konusu madde degisiklidi ile 6102 sayili
Ticaret Kanununa ve Sermaye Piyasasi Mevzuatina
uyumun gerceklestirimesi hedeflenmistir.

16) iLiSKILI TARAF iSLEMLERI

Sirketimizin iliskili taraflari ile gerceklestirdigi islemler, faaliyet raporunun énceki béliimlerinde yer alan Mali Tablolara iliskin Aciklayici Notlar
bélimiinde DIPNOT 7 boliminde detayli olarak verilmistir. Tirk Ticaret Kanunu’nun 199'uncu Maddesi Kapsaminda Hazirlanan Bagl Sirket

Raporuna ilerleyen bdlumlerde verilmistir.

17) SIRKET BILGILENDIRME POLITIKASI

Sirketimiz 2014 yilinda Sermaye Piyasasi Mevzuatina uyumu gergeklestirmek amaciyla, bilgilendirme politikasinin revize edilmesine karar

vermistir.

Sermaye Piyasasl Mevzuatindaki degisikliklere uyumu gerceklestirmek amaciyla, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun II-15.1 Sayili Tebligi
cercevesinde Bilgilendirme politikasi 2014 yilinda revize edilerek, kamuya aciklanmistir.

2014 ve Sonraki Yillara iliskin Bilgilendirme PolitikasI asagida verilmistir.
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SIRKET BILGILENDIRME POLITIKASI
Amag

Sirketimiz, ihrag ettigi sermaye piyasasi araclarinin degerini etkileyici ve sirketimiz ile ilgili menfaat sahipleri arasinda firsat esitsizligine neden
olmayacak, gizli olmayan ve/veya ticari sir kavramina girmeyen, yasal mevzuatin dngordigu aciklama ve bilgilendirmenin yani sira, kurumsal
yonetim ilkelerinin 6zUne uygun olarak, menfaat sahiplerine, sirketin gegmis performansi ile gelecek beklentilerine iliskin bilgi ve gelismeler
hakkinda adil, zamaninda, dogru, eksiksiz, anlasilabilir, analiz edilebilir ve kolay erisilebilir finansal ve finansal olmayan bilgiler konusunda, ilgili
menfaat sahiplerinin kendi aralarindaki firsat esitligini bozmadan zamaninda, dogru ve tam olarak bilgilendiriimesini hedeflemektedir.

I- BILGILENDIRME POLITIKASINDA KULLANILACAK YONTEM VE ARAGCLAR

Sermaye Piyasas| Mevzuat’'i ve TTK hikUmleri sakl kalmak Uzere, sirketimiz tarafindan

kullanilan temel bilgilendirme arag ve yontemleri asagida sayilmistir;

a Kamuyu Aydinlatma Platformu’na (“KAP”) iletilen 6zel durum agiklamalari,

b. Periyodik olarak Kamuyu Aydinlatma Platformu’na (“KAP”) iletilen finansal raporlar ,

c. T.Ticaret Sicili Gazetesi, Turkiye Gapinda Dagitimi Yapilan GUnluk Gazeteler ve Dergiler vasitasiyla yapilan duyurular ve agiklamalar,
d. Yazili ve gorsel medya vasitasiyla yapilan basin agiklamalari ve Rdportajlar,

e. Menfaat Sahipleri ile Yapilacak Toplantilar, Telefon Gérlismeleri ve Diger Haberlesme Araclari ile Yapilacak Bilgilendirmeler.

f. Kurumsal internet Sitesi, Faaliyet Raporlari, Genel Kurul Bilgilendirme Dokimanlari, Genel Kurul Toplantilari, Telefon, elektronik posta
(“e-posta”), faks , SMS ve cep telefonu vs iletisim araclari.

Il- OZEL DURUM ACIKLAMALARININ VE BILGILENDIRMELERIN KAMUYA ACIKLANMASINA iLiSKIN ESASLAR
Ozel Durumlarin Kamuya aciklanmasindan Sermaye Piyasasi Mevzuatinin belirledigi kurullara uyulur.

Ozel Durumlar, mevzuatin belirledigi kurallar dairesinde ve istisnalar sakli kalmak sarti ile, menfaat sahiplerinin dogru, dolaysiz, anlasilabilir,
abartili yada yaniltici ifadelerden kaginilarak, firsat esitsizligine neden olmayacak sekilde, ortaya ¢iktigi anda bilgiye hizli erisimi saglamak
amaciyla Kamuyu Aydinlatma Platformu’na (“KAP”) 6zel durum agiklamalar yapilarak gercgeklestirilir.

icsel bilgiler ve bu bilgilere iliskin daha &énce kamuya aciklanan hususlardaki degisiklikler ortaya ciktigindan yada égrenildiginde kamuya
aciklanir. Sirket, sermaye piyasasi mevzuatinin dlizenlemeleri gergevesinde; mesru ¢ikarlarinin zarar gérmemesi, yatinmcilarin yaniltiimamasi,
zarar gérmemesi ve igsel bilgilerdeki gizliligin saglanmasi sarti ile i¢sel bilgilerin kamuya agiklanmasini erteleyebilir. Sirket, icsel bilginin
kamuya agiklanmasini ertelemeye karar vermesi halinde, ertelenen bilgi, ertelemenin ortakligin yasal haklarinin korunmasina etkisi,
yatinmcilarin yaniltiimasi riskini olusturmadigi ve erteleme suresince bu bilginin gizliliginin korunmasi i¢in ne gibi tedbirleri aldigini Yonetim
Kurulu Karar'na veya Yonetim Kurulu tarafindan yetki verilmis ise yetki verilen kisinin yazili onayina baglar.

Sirket tarafindan is akdi ile veya baska bir sekilde kendilerine bagl olarak calisan ve i¢sel bilgilere erisimi olan kisileri, Merkezi Kayit Kurulusu
A.S ye bildirir ve bu bilgilerde degisiklik olmasi durumunda en geg¢ 2 is glinu i¢cinde gerekli glincellemeyi yapacaktir. S6z konusu kisilerin listesi
ayni zamanda sirketin kurumsal internet sitesinde kamuya agiklar.

Ozel durum agiklamalari, sirketimiz yénetim kurulunun yetkilendirdigi Elektronik imza sahibi en az 2 yoneticisi tarafindan miistereken
imzalanarak kamuya aciklanir. S6z konusu agiklamalar, sirketimizin kurumsal internet sitesinde en geg aciklamanin yapildigi gina takip eden
is guinti yayinlanir. Ozel Durum Aciklamalari en az 5 yil slre ile menfaat sahiplerinin istifadesine sunulmak izere, internet sitesinde saklanir.

Onceden yapilmis olan Ozel Durum Agiklamalarinda meydana gelen gelismeler ve degisiklikler siirekli olarak glincellenerek kamuya
duyurulur. Daha 8nce &zel durum agiklamasi yoluyla kamuya duyurulan ve henliz sonuclanmamis bir hususta herhangi bir gelisme olmaz ise,
bu durum konuya iliskin son 6zel durum agiklama tarihinden itibaren altmisar gunltk strelerde gerekgeleri ile birlikte kamuya ac¢iklanir.

Ozel durumlarin kamuya agiklanmasina kadar gizliligin saglanmasina yoénelik olarak agiklamalarin 6grenildigi veya gergeklestigi anda
mevzuattaki sinirlamalar hari¢ derhal yapiimasi esastir. Bununla birlikte igsel Bilgilere erisimi listesinde yer olmayan kisilerin s6z konusu
agiklamalara ulasmasini engelleyici glvenlik tedbirleri alinir. Gizliligin saglanmasi amaciyla séz konusu bilgi ve belgelerin fiziki ve elektronik
dosyalarina ulasim kisitlanir ve sifrelenir. icsel bilgilere erisimi olan kisilerin bu bilgilerle ilgili olarak kanun ve ilgili mevzuatta yer alan
yUkUmlulUklerinden ve bu bilgilerin kétlye kullaniimasindan ve haksiz menfaat saglanmasi ile ilgili yaptirimlardan haberdar olmasi saglanir.
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lll- IHRAC EDILEN SERMAYE PiYASASI ARACLARI iLE iLGiLi OLAGANDISI FiYAT VE MiKTAR HAREKETLERI, HABER VE
SOYLENTILERIN DOGRULANMASINA iLiSKiN ESASLAR

Sirket, ihrag ettigi sermaye piyasasi araglarinin fiyat ve islem hacimlerinde olagan piyasa kosullari ile agiklanamayan degisimler oldugundan
Borsa Istanbul A.S nin talebi tizerine Ozel Durum Agiklamasi yaparak, kamuya heniiz agiklanmamis &zel durumlarin olup olmadigi belirtilir ve
Sermaye Piyasasi Mevzuati dUzenlemeleri gergevesinde varsa agiklanmamis tim 6zel durumlar kamuya aciklanir.

ihrag edilen sermaye piyasasi araclari ile ilgili olarak, séz konusu araclann degerini, fiyatini veya yatinmcilarin yatinm kararlarini etkileyecek
dneme sahip, basin yayin organlari veya diger iletisim yollariyla ilk kez kamuya duyurulan veya daha 6nce kamuya duyurulmus bilgilerden
farkli icerikteki haber veya soylentilerin varligi ve sirket tarafindan dgrenildigi takdirde bunlarin dogru veya yeterli olup olmadigi konusunda
Sermaye Piyasasl Mevzuati gergevesinde derhal kamuya agiklama yapilir. Kamuya aciklanmamis bilgilere dayanilarak, sirket hakkinda yapilan
yorum, analiz, degerlendirme ve tahminler bu kapsamda degerlendiriimez.

Sirket hakkinda basin yayin organlarinda veya internet sitelerinde yer alan haber ve sdylentilerle ilgili olarak, sirket yatinmci iliskileri bolumda,
s6z konusu bilgileri 6grendigi andan itibaren, stz konusu haber ve s@ylentileri mevzuatta belirtilen énemlilik derecesine gére degerlendirir. S6z
konusu degerlendirme sonucunda, Ozel Durum Agiklamasi yapilmasi gerektigi kanaatine varirsa, sirket yénetimini bilgilendirir ve Ozel Durum
Aciklamasi yapilarak kamunun bilgilendiriimesi saglanir.

IV- GELECEGE YONELIK DEGERLENDIRMELERIN KAMUYA ACIKLANMASINA iLiSKiN ESASLAR

Gelecege yonelik degerlendirme ve bilgilendirmelerin sirket yonetim kurulu kararina veya yonetim kurulu tarafindan yetki verilmis olmasi sarti
ile yetki verilen kisinin yazili onayina baglanmasi kosulu ile kamuya aciklama yapilabilir.

Sirketin gelecege yonelik degerlendirmeler, sirket yonetimi tarafindan en fazla yilda 4 defa kamuya aciklanir. S6z konusu agiklama Sermaye
PiyasasI Kurulunun finansal tablolara iliskin diizenlemeleri cercevesinde ilan edilen faaliyet raporlari yada Kamuya Aydinlatma Platformunda
(KAP) aciklanmis olmasi sartiyla yatinmcilari bilgilendirilmesine iliskin sunumlar araciligiyla da yapilabilir. Kamuya agiklanan gelecege yonelik
degerlendirmelerde 6nemli bir degisiklik ortaya ciktiginda yada daha &nce kamuya aciklanan hususlar ile gerceklesmeler arasinda 6énemli
6lgcude bir farklilik bulunmasi halinde, bu farkliigin nedenlerine de yer verecek sekilde Sermaye Piyasasi Mevzuati gercevesinde ek agiklama
yapilir. Bu madde kapsaminda hazirlanan faaliyet raporlari ve duyurular, agiklamanin yapildigi tarihi takip eden ilk is glind sirketin kurumsal
internet sitesinde de ilan edilir.

Gelecege yonelik dederlendirmeler de dahil olmak Uzere 6zel durumlara konu hususlarin basin yayin organlar veya diger iletisim yollariyla
kamuya agiklandi§l durumda, bu duyurunun 6ncesinde veya es zamanli olarak, stz konusu hususlarin kamuya agik bir toplantida sehven
duyurulmasi halinde ise konu hakkinda derhal, Kamuyu Aydinlatma Platformunda (KAP) a¢iklama yapilir.

Sirketimiz adina Sermaye Piyasas! Kurulunun dizenlemeleri sakli kalmak kaydiyla Yénetim Kurulu Uyeleri, Genel Miidir ve Genel Midir
Yardimcilari, kamuyu bilgilendirme amaciyla gazete ve dergilere minferiden beyanat, sdylesi verebilmektedirler.

Sermaye Piyasasl Mevzuatina gore idari sorumlulugu bulunan Kisiler asagida sayilmistir;
a) Sirket Yénetim Kurulu Uyeleri

b)Ydnetim Kurulu Gyesi Olmadigi halde, i¢sel bilgilere dogrudan yada dolayli olarak dizenli bir sekilde erisen, ve sirketin gelecekteki gelisimini
ve ticari hedeflerini etkileyen idari kararlan verme yetkisi olan kisiler,

c) idari sorumlulugu bulunan kisi ile yakindan iliskili kisiler,

c1) idari sorumlulugu bulunan kisinin esini, cocuklarini ve idari sorumlulugu bulunan kisi ile séz konusu islemin gerceklestirildigi ddnemde
ayni evde ikamet eden Kisiler,

¢2) idari sorumlulugu bulunan kisiler veya c1 bendinde sayilan kisiler tarafindan idari sorumluluklar Ustlenilen veya dogrudan ya da dolayli
olarak bu kisiler tarafindan kontrol edilen veya bu kisiler yararina kurulmus olan veya ekonomik cikarlan esas olarak bu kisilerin ekonomik
cikarlar ile ayni olan tuzel kisi, kurum, kurulus ve ortakliklari,

c3) Sirketin, Sermaye Piyasasi Mevzuati diizenlemelerine gére hazirlanmis bulunan son yillik finansal durum tablosundaki aktif toplaminin %
10 veya daha fazlasini olusturan bagli ortakliklarinin, Yénetim kurulu Gyelerini ve Yonetim Kurulu Gyesi Olmadigr halde, i¢sel bilgilere dogrudan
yada dolayli olarak dizenli bir sekilde erisen, ve sirketin gelecekteki gelisimini ve ticari hedeflerini etkileyen idari kararlar verme yetkisi olan
kisiler.

Sirketimizin ihrag ettigi sermaye piyasasi araglarina iliskin idari sorumlulugu bulunan kisiler, yukarida sayilan esaslara gdre belirlenmistir.
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Sermaye Piyasas| dlzenlemeleri cergevesinde idari sorumlulugu bulunan kisiler ve bunlarla yakindan iliskili kisiler ile sirketimizin ana ortakligi
tarafindan, sermayeyi temsil eden paylar ve bu paylara dayali diger sermaye piyasasi araglarina iliskin olarak gergeklestirilen tim islemler, s6z
konusu idari sorumlulugu bulunan kisilerin her biri hesabina yapilan islemlerin toplam tutari bir takvim yili icerisinde Sermaye Piyasasi Kurulu
tebliglerinde belirtilen tutara ulasirsa islemi yapan tarafindan kamuya aciklanir. islemlerin toplam tutari, idari sorumlulugu bulunan kisiler ve
bunlarla yakindan iliskili kisilerin her biri tarafindan gergeklestirilen tim islemler toplanarak hesaplanir.

idari sorumlulugu bulunan kisiler ve bunlarla yakindan iliskili kisiler ile ihragginin ana ortakligi tarafindan sermayeyi temsil eden paylar ve bu
paylara dayali diger sermaye piyasasi araglarina iliskin olarak gergeklestirilecek ve Sermaye Piyasasi Kurulu tebliglerinde belirtilen tutari asan
tim islemler, satis sonrasinda yapilacak acgiklamadan ayri olarak, her bir islemden asgari olarak 1 is giini dnce satis miktar belirtiimeksizin
kamuya agiklanir.

VI- GENEL KURUL TOPLANTILARI VE SERMAYE PiYASASI ARACI iIHRACINA AIT BILGILERIN ACIKLANMASINA iLISKiN HUSUSLAR

Genel Kurul Toplantilar ve Sermaye Piyasasi araglarinin ihracina iliskin yapilan bildirim ve agiklamalarda Sirket ana s6zlesmesi, Sirket Genel
Kurul ig Yénergesi, Ticaret Kanunu ve Sermaye Piyasasi Mevzuatinda belirlenen ilan siirelerine ve asgari agiklanmasi gereken bilgilerin
verilmesi zorunluluklarina uyulur. S6z konusu bilgi ve belgeler sirketin kurumsal internet sitesinde ayrica ilan edilir.

VII- YATIRIMCI BiLGILENDIRME TOPLANTILARI VE DIGER HUSUSLAR

Ticari sir niteliginde olmayan, mevzuat ile belirlenenler disinda kamuya agiklanan bilgilerin, tim Pay Sahiplerimize ve aciklamalardan
yararlanacak kisi ve kuruluslara zamaninda, dogru, eksiksiz, anlasilabilir, yorumlanabilir, distk maliyetle kolay erisilebilir ve esit bir bicimde
duyurulmasi sirketimizin temel prensibidir.

Periyodik mali tablo ve aciklayici notlar, Sirketimizin gergek finansal durumunu gdsterecek sekilde, mevcut yasal mevzuat cergevesinde
hazirlanmakta ve mevzuatin 6ngérdigu dénemlerde bagimsiz denetimden gegirilerek kamuya agiklanmaktadir.

Faaliyet raporu, mevzuatin belirledigi asgari bilgileri kapsayacak sekilde ve kamunun sirketin faaliyetleri hakkinda her trll bilgiye ulasmasini
saglayacak ayrintida hazirlanmaktadir. S6z konusu raporlar Kamuyu Aydinlatma Platformunda (KAP) ve sirketin kurumsal internet sitesinde
kamuya ac¢iklanarak, yatinrmcilarin bilgisine sunulmaktadir.

Yillik faaliyet raporumuz, Genel MudUtrimuz ile mali tablo ve raporlarin hazirlanmasindan sorumlu birimin basindaki Yoneticimiz tarafindan
hazirlanmakta ve Yénetim Kurulumuz tarafindan onaylanmakta olup, mali tablolarin sirketin finansal durumunu tam olarak yansittigina ve
sirketin mevzuata tam olarak uyduguna dair beyani igermektedir.

Henlz kamuya aciklanmamis ve sirketimiz ile ilgili menfaat sahipleri arasinda firsat esitligini bozacak sekilde menfaat sahiplerinden gelen bilgi
talepleri degerlendirme disinda birakilmakta, bunun haricinde kamuya agiklanmis bilgilerle ilgili olarak detay bilgiler dileyen hissedarlarimiz ile
talep edilen her turlU iletisim araglari ile paylasiimaktadir.

Sirketimiz internet sitesinde, sirket hakkinda giincel veri ve bilgilere yer verilmekte, yatinmcilarin ihtiyag duyduklari bilgi ve belgeler “Yatinrmci
iliskileri” linki altinda yayinlanmaktadir. Sirket ile ilgili menfaat sahipleri arasinda iliskiyi saglamak lizere Pay Sahipleri iliskileri Birimi kurulmus
olup, bu birim araciligr ile menfaat sahiplerinin bilgilendiriimesi saglanmaktadir. S6z konusu birime ulasan ve bilgilendirme talepli toplanti
istekleri, sirket yonetimine iletilerek uygun toplanti takviminin belirlenmesine miteakip gerceklestiriimektedir.

Bilgilendirme toplantilar, genel kurul toplantilari, faaliyet raporlari, sirket yonetimince yapilan gazete ve dergilerde yapilan agiklamalar, &zel
durum agiklamalari, kamuya agiklanan sunum ve raporlar, kamunun erisiminin saglanmasi igin Sirket ana s6zlesmesi, Sirket Genel Kurul ig
Yénergesi, Ticaret Kanunu ve Sermaye Piyasasi Mevzuatinda belirlenen ydntemlere ilave olarak, sirketin kurumsal internet sitesinde ayrica ilan
edilir.

18) KURUMSAL YONETIM
KURUMSAL YONETIM iLKELERINE UYUM RAPORU
1. Kurumsal Yénetim ilkelerine Uyum Beyani

Sirketimiz 2013 yili faaliyet ddneminde Kurumsal Yonetim ilkelerinde yer alan prensiplerin mevcut piyasa yapisi ve ortaklik yapisi cercevesinde
uygulanmasina ¢alismaktadir.

Sirketimiz, Kurumsal Yénetim ilkelerini hem sirket hem de pay sahipleri agisindan son derece olumlu gérmektedir. Sirket agisindan Kurumsal
Yénetim ilkelerinin benimsenmis olmasinin diisiik sermaye maliyeti, finansman imkanlarinin ve likiditenin artmasi, sirket imajinin ylikselmesi,
yerli ve yabanci yatinmcilarin sirketimize ilgisinin artmasi ydntinde dnemli firsatlar yaratacagi distnilmektedir. Pay sahipleri agisindan haklarini
daha kolay kullanabilecekleri daha seffaf bir ydnetim ve daha ¢ok bilgi sahibi olduklar bir yapi olusacaktir. Bu da pay sahipleri igin tercih
nedeni olacaktir.
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Sirketimiz Sermaye Piyasasi Mevzuatinca uygulanmasi zorunlu ilkelere eksiksiz uyumu saglamistir. Bunun yaninda uygulanmasi zorunlu
olmayan kurumsal yonetim ilkelerinden sirketimizin rekabet glictind, ticari sirlarini, ortaklar arasinda firsat esitsizligine yol agacak bilgileri
etkilemeyecek olanlari uygulamayi ilke edinmistir. Asagidaki notlarda mevcut ilkeler, ilkelere uyum ve uygulanmayanlar igin gerekgeler yer
almaktadir.

BOLUM I - PAY SAHIPLERI
2. Pay Sahipleri ile iliskiler Birimi

Sirketimizin pay sahipleri ile olan iliskileri 2009 éncesi yillarda Mali isler Midurliigi tarafindan ydritilmekteyken yine Mali isler MUdirligi
blnyesinde 2009 yilinda “ Pay Sahipleriyle iliskiler Birimi” kurulmustur. Séz konusu birimin iletisim bilgileri asagida gosterilmistir.

Pay sahipleriyle iligkiler birimi 1 yénetici ve 1 eleman olmak Uzere 2 personelden olusmaktadir.

Adi Soyadi: Billent YILMAZ (Pay Sahipleriyle iliskiler Birim Yéneticisi)
Tel: 0-212-2732000 (302 Dahili) Faks:0-212-273 21 64 e-mail:byilmaz@kartonsan.com.tr

Adi Soyadi: Meltem Uzun (Pay Sahipleriyle iliskiler Birimi Elemani)

Tel: 0-212-2732000 (309 Dahili) Fax:0-212-273 21 64 e-mail:meltem@kartonsan.com.tr

Adres: Prof. Dr. Biilent Tarcan Cad. Pak is Merk. No:5 K:3 Gayrettepe/Besiktas/istanbul

Pay Sahipleriyle iligkiler birimi; Pay sahiplerinin bilgilendiriimesi faaliyetleri, pay sahiplerinin hak kullanimlarinin kolaylastirimasi, genel

kurul toplantisinin gerceklestiriimesi ve kamuyu aydinlatma esaslari ile ilgili olarak yapilan agiklamalar konusunda 2013 yilinda ¢alismalar
yUrGtmustar.

Sirketin Bilgilendirme politikasi kapsaminda pay sahipleriyle iliskiler birimi sirketin ihrag ettigi sermaye piyasasi araglarinin degerini etkileyici

ve ilgili menfaat sahipleri arasinda firsat esitsizligine neden olmayacak, gizli olmayan ve/veya ticari sir kavramina girmeyen, yasal mevzuatin
6ngordigu aciklama ve bilgilendirmenin yani sira, kurumsal yénetim ilkelerinin 8zline uygun olarak, finansal ve finansal olmayan bilgiler
konusunda, ilgili menfaat sahiplerinin kendi aralarindaki firsat esitligini bozmadan zamaninda, dogru ve tam olarak bilgilendiriimesi faaliyetlerini
yurutmektedir.

Bu amagla sirketimiz ile ilgili menfaat sahiplerinin sirket ile ilgili her tirld konularda bilgi almalarini saglamak Gzere; pay sahipleriyle iliskiler
biriminin iletisim bilgileri sirket internet sitesinde, Yillik Faaliyet Raporlarinda ve iIMKB de kamuoyuna aciklanmistir.

iliskili menfaat sahipleri her tiirl bilgi talepleri icin telefon, e-mail ve faks iletisim kanallar olusturulmustur.
2018 yiinda pay sahipleriyle iliskiler birimine e-mail ve telefon yoluyla 95 adet soru gelmistir.

Sorularin igerik olarak dagihmi asagida gosterilmistir.

Talep Edilen Bilgi Adet % Orani
Hisse Fiyatlar Artis ve DlsUs Sebepleri 26 29
Sermaye Artisi ile ilgili Bilgi Talepleri

3 7
Mali Tablolarla ilgili Bilgi Talepleri 9 5
Diger Konular* 8 7

95

Yatinmcilar tarafindan sirketimize 2013 yilinda toplam 95 Adet yazili ve sdzll soru sorulmus olup sorularnn énemli bir kismi, dénemsel kar,
hisse senedi fiyat hareketleri, kayitl sermaye tavani yukseltiimesi ve sermaye artisi ile ilgili olmustur. Geri kalan sorular ise mali tablo hakkinda
bilgi talepleri ve temettl dagitim konularina iliskindir. Bu tir sorulara verilen cevaplar Sermaye Piyasasi Kurulu mevzuatina uygun olarak henliz
kamuya agiklanmamissa cevaplanmamakta, kamuya acgiklanmis bilgiler ise pay sahiplerinin istifadesine sunulmustur.

Genel bilgilendirme yéntemi olarak Kamuya Aydinlatma Platformu’nda yapilan (KAP) 6zel durum agiklamalari kullaniimakta olup 6zel durum
acliklamalarimiz ayni zamanda internet sitemizde, Merkezi Kayit Kurulusunun e-sirket platformunda yayinlanmistir.

Genel Kurul Organizasyonu ve Gerceklestiriimesi ile ilgili Faaliyetler

2013 yilinda yapilan Olagan Genel Kurul toplantisi ile ilgili olarak, toplantinin mevzuata uygun gergeklestiriimesi ydninde ¢alismalar
yapilimistir. Sirketin 2012 faaliyet yilina iliskin olagan genel kurul toplantisi 29.03.2013 tarihinde gergeklestirilmistir. Ayrica 2013 yili icerisinde
20.12.2013 tarihinde Esas Sozlesme degisikligi sebebiyle olaganUsti genel kurul toplantisi yapilmistir. Toplantilar yasal mevzuata, sirket esas
sozlesmesine ve Genel kurul ydnergesine uygun olarak usulline uygun olarak yapilmistir.
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Pay Sahiplik Kayrtlarinin Tutulmasi ile ilgili Faaliyetler

Sirketimiz hisselerinin tamami hamiline yazili senetlerden olusmaktadir. Bu nedenle pay sahiplik kayitlarnn MKK nezdinde tutulmaktadir.

SPK Gegici 6 iInci maddesi kapsaminda 2005 yilindan itibaren yeni hisse senedi basimlari yapilmasina izin verilmemis ve hisse senetlerinin
kaydilestirilmesine baslanmistir. 31.12.2012 Tarihi itibariyle SPK mevzuatinda 6n gérulen 7 yillik stre sirketimiz hisse senetleri icin sona ermis
olup, kaydilestiriimeyen hisse senetleri ve temettl haklari Yatirnmci Tazmin Merkezine intikal etmistir.

Birimimiz hissedarlanmizin paydan dogan haklarin kullanimi konusunda da (temettU, genel kurula katilim,.. vs) ortaklarin bilgilendiriimesi
saglayarak gdrevlerini mevzuata uygun olarak gerceklestirmistir.

Temettl dagitim islemleri sirket esas sézlesmesi, SPK ve MKK dUlizenlemeleri cercevesinde gergeklestirilimistir.
Konu ile ilgili yapilmasi gereken ilan ve bildirimler yasal suresi icerisinde tamamlanmistir.
Kamuyu Aydinlatma ile ilgili Faaliyetler

Sirketimiz, ihrag ettigi sermaye piyasasi araglarinin degerini etkileyici ve sirketimiz ile ilgili menfaat sahipleri arasinda firsat esitsizligine neden
olmayacak, gizli olmayan ve/veya ticari sir kavramina girmeyen, yasal mevzuatin 6ngérdigu aciklama ve bilgilendirmenin yani sira, kurumsal
yonetim ilkelerinin 6zlne uygun olarak, finansal ve finansal olmayan bilgiler konusunda, ilgili menfaat sahiplerinin kendi aralarindaki firsat
esitligini bozmadan zamaninda, dogru ve tam olarak bilgilendiriimesini hedeflemektedir.

Sirketimizin bu politikasi gergevesinde;

Sirketimiz, Sermaye Piyasasi Kurulunun Seri VIII No:54 Sayili Teblig ve teblige ek olarak Sermaye Piyasasi Kurulunca yayinlanan rehberde
yer alan agiklamalar gercevesinde hissedarlarin, menfaat sahiplerinin ve kamunun, kendi aralarindaki firsat esitligini bozmadan Kamuyu
Aydinlatma Platformunda (KAP) Ozel Durum Aciklamalari yaparak bilgilendirilmesini saglanmistir. S6z konusu ézel durum agiklamalari ayni
gun sirketimizin internet sitesinde de ilan edilmistir.

Henlz kamuya aciklanmamis ve sirketimiz ile ilgili menfaat sahipleri arasinda firsat esitligini bozacak sekilde menfaat sahiplerinden gelen bilgi
talepleri degerlendirme disinda birakilmakta, bunun haricinde kamuya agiklanmis bilgilerle ilgili olarak detay bilgiler dileyen hissedarlarimiz ile
paylasiimistir.

Aciklanacak bilginin tiiriine ve yasal yikimlilikler de gz éniinde bulundurularak Sirketimiz web sitesi, Ozel Durum Aciklamalari, Faaliyet
Raporlar, Genel Kurul Toplantilari, Gazete ve Dergilerle ilgili menfaat sahiplerinin bilgilendirilmeleri saglanmistir.

Sirketimiz internet sitesinde, sirket hakkinda glincel veri ve bilgilere yer verilmis, yatinmcilarin ihtiyag duyduklar bilgi ve belgeler “ Yatirnmci
iliskileri” linki altinda yayinlanmaya devam edilmistir. Yapilan ilan ve duyurularin sirketimizin internet sitesinde ayni anda yayinlanmasina ¢aba
gosterilmistir.

Sirketimizin 2013 yilinda 31.12.2013 tarihine kadar 25 adet 6zel durum agiklamasi olmustur.
3. Pay Sahiplerinin Bilgi Edinme Haklarinin Kullanimi

Sirketimizde her pay sahibinin bilgi alma ve inceleme hakki vardir. Bilgi alma ve inceleme hakki, sirket esas s6zlesmemizde veya sirket
organlarimizin herhangi birinin karariyla kaldinimamis ve sinirlandirimamistir. Sirketimiz bilgi edinme ve inceleme hakki gergevesinde Sermaye
Piyasasi Mevzuati geregince kamuya agiklanmamis bilgi talepleri ile pay sahipleri arasinda firsat esitsizligine yol agacak olanlar haricinde kalan
konulardaki taleplerin tamami yanitlanarak pay sahipleri bilgilendiriimektedir. S6z konusu bilgilendirme sirketimizin Pay Sahipleriyle iliskiler
Birimi tarafindan yerine getirilmektedir. Sirketin internet sitesinde pay sahipligi haklarinin kullanimini etkileyebilecek nitelikteki kararlar glincel
olarak ilan edilmektedir.

Sirketimiz esas stzlesmesinde her bir pay sahibinin belirli olaylarin incelenmesi icin bireysel olarak 6zel denetim isteme hakkini veya
glndemde yer almasa dahi bireysel olarak genel kuruldan talep edebilmesine olanak saglayan bir hiikiim bulunmamaktadir. Sirket esas
s6zlesmesinde hikim bulunmayan hallerde Tirk Ticaret Kanunu ve Sermaye Piyasasi Mevzuati hUkdmleri uygulanmaktadir. Sirketimiz her
yil hem Sermaye Piyasasi Mevzuati ¢ercevesinde Bagimsiz Denetime tabi tutulmakta hem de Vergi Kanunlari gercevesinde denetimden
gecmektedir. Sirketimizde Pay sahipligi haklarinin kullanimini (mevzuata aykirilik teskil etmeyen ve pay sahipleri arasinda firsat esitsizligine yol
acmayacak haklar) engelleyici herhangi sirket karar ve ana szlesme hilkmii bulunmamaktadir. Bu gercevede bireysel Ozel Denetim hakkinin
kullaniimasi, hedeflenen fayda ve sirkete saglayacagi maliyet unsurlarn da géz éniinde bulundurularak gerekli gérilmemektedir. Ancak pay
sahiplerinin gogunlugunun yazili olarak sirkete basvurusu, genel kurulda gortstlmek Uzere giindem maddesi olusturulabilmekte ve genel
kurulda karar veriimek sartiyla 6zel denetim yaptirimasi hakki kullanilabilmektedir
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4. Genel Kurul Toplantilan

Sirketimiz 2013 yilinda 2012 yili faaliyetine iliskin Olagan Genel Kurulunu 29.03.2013 tarihinde elektronik ve fiziki ortamda gergeklestirmistir.
Genel Kurulda toplam 283.701.421-Adet hisse senedinden 214.566.359-Adedinin katimi sonucu % 76,6 oranindaki bir cogunluk ile

hem fiziki hem elektronik ortamda toplanti yapiimistir. Sirketimizin Genel Kurul toplantisi igin ana s6zlesmesinde 6zel bir toplanti nisabi
belirlenmemis olup, toplanti ve karar nisaplarinda Turk Ticaret Kanunu’nun hikumleri uygulanmistir. Toplantilara iliskin davetler, Turkiye
Ticaret Sicil Gazetesinde, Kamuyu Aydinlatma Platformunda (KAP) ve 2 adet ulusal gazetede ilan yoluyla yapiimistir. Sirketimizin nama yazili
hisse senetleri mevcut olmadigindan ayrica bir davet sekli yapilmamistir.

Bu davet ilanlarinda genel kurulun yeri, glin ve saati, genel kurul toplantisina katilacak vekiller igin vekaletname 6rnegi, toplantiya giris i¢in
yerine getiriimesi gerekenler ve 2012 yili faaliyetlerine ait mali tablolar, yonetim kurulu, bagimsiz denet¢i ve murakip raporlarinin hangi tarihte
ve nerede ortaklarin incelemesine hazir bulundurulacag hususlarinda bilgilere yer verilmistir. Ayrica kurumsal yonetim ilkeleri geregince
hazirlanan diger belgelerle beraber genel kurul belgeleri, sirketin internet sitesinde yatirmecilara 6zel bir bélimde ayrica ilan edilmistir. S6z
konusu dokumanlar genel kurul toplantisindan 15 gun 6nce ortaklarin incelemelerine sunulmustur. Toplantiya medyadan katiim olmamistir.
Ortaklar, genel kurulda s6z alarak gorUs ve temennilerini agiklamislardir. Ortaklar tarafindan sorulan sorular, divan baskani tarafindan
yanitlanmustir. iigili genel kurul toplantisinda pay sahipleri tarafindan giindem énerisi veriimemistir. Genel kurul toplantisinda dénem icerisinde
doénem icinde yapilan bagislarla ilgili olarak bilgi verilmistir. S6z konusu bagdislarla ilgili olarak ayri bir glindem maddesi olusturulmustur.
Sermaye Piyasasi Mevzuati geregince dénem igerisindeki yapilacak bagislarla ilgili olarak genel kurul tarafindan tavan tutari belirlenmistir.

Sirketimiz 2013 yilinda Sermaye Piyasasi mevzuatina uyumu saglamak amaciyla esas s6zlesme degisikliginin genel kurul tarafindan
onaylanmasi gerekgesiyle 20.12.2013 tarihinde fiziki ve elektronik ortamda OlaganUsti Genel Kurul Toplantisi gergeklestirmistir. OlaganUstu
Genel Kurulda toplam 283.701.421-Adet hisse senedinden 215.919.618-Adedinin katilimi sonucu % 76,10 oranindaki bir gogunluk ile hem
fiziki, hem de elektronik ortamda toplanti yapiimistir. Sirketimizin Olagantsti Genel Kurul toplantisi igin ana s¢zlesmesinde 6zel bir toplant
nisabi belirlenmemis olup toplanti ve karar nisaplarinda Turk Ticaret Kanunu’nun hikUmleri uygulanmistir. Toplantilara iliskin ¢gagri, kanun
ve esas sOzlesmede dngoraldigu gibi ve glindemi de ihtiva edecek sekilde Tirkiye Ticaret Sicil Gazetesinin 25.11.2013 tarihli 8450 sayil
ndshasinda, Milliyet ve Dinya Gazetelerinin 25.11.2013 tarihli nishalarinda, sirketin internet sitesinde (www.kartonsan.com.tr), Kamuyu
Aydinlatma Platformunda (KAP), Merkezi Kayit Kurulusunun Elektronik Genel Kurul Sisteminde (EGKS), genel kurul toplantisindan en

az 21 gln 6nce ilan edilerek suresi iginde yapilmistir. Sirketimizin nama yazili hisse senetleri mevcut olmadigindan ayrica bir davet sekli
yapilmamistir. iigili genel kurul toplantisinda pay sahipleri tarafindan giindem &nerisi verilmemistir.

OlaganUsti Genel Kurulun davet ilaninda genel kurulun yeri, glin ve saati, genel kurul toplantisina katilacak vekiller icin vekaletname 6rnegi,
toplantiya giris igin yerine getiriimesi gerekenler ve Esas S6zlesme Tadil Tasarisi gibi konulara iliskin bilgilere yer verilmistir.

Olagan ve OlaganUstl Genel kurul toplantilarinda ortaklarimiz soru sorma haklarini kullanmamiglardir. Dénem igerisinde pay sahipleri
tarafindan 6zel denetci talebi yapiimamistir.

Genel kurul toplanti tutanaklari, genel kurul katilim cetvelleri sirket merkezinde, sirket internet sitemizde, Merkezi Kayit Kurulusunun e-sirket
uygulamasinda ve Kamuyu Aydinlatma Platformunda (KAP) yayinlanarak pay sahiplerinin incelemesine acik tutulmaktadir

5. Oy Haklari ve Azlik Haklari
Sirketimizin esas stzlesmesine goére oy hakkinda imtiyaz saglayan bir diizenleme bulunmamaktadir.

Sirket genel kurul toplantilarinda oy hakkinin kullaniimasini zorlastirici uygulamalardan kaginiimaktadir. Bu baglamda sirketin oydan yoksun
hisse senedi de bulunmamaktadir. Pay sahipleri genel kurul toplantilarinda serbestce oylarini kullanmaktadir. Sinir 6tesi de dahil olmak tzere
her pay sahibine oy hakkini en kolay ve uygun sekilde kullanma firsati saglanmasi, ilke olarak kabul edilmistir. Sirketimize bu baglamda genel
kurula katilmak ve oy kullanmak isteyen herhangi bir pay sahibinin basvurusu olmamistir.

Sirketin hakimiyet iliskisine sahip karsilikli istirak iliskisi olan bir istirak veya bagl ortakligi bulunmamaktadir. ileriki donemlerde karsilikli istirak
iliskisinin dogdugu bir durum ortaya g¢iktigi takdirde nisap olusturmak gibi, cok zaruri durumlar ortaya ¢cikmadikga, karsilikli istirak iliskisi
icerisinde bulunulan istirak veya bagl ortakligin sirketin genel kurulunda oy haklarini kullanmamasi ve bu durumun ilgili mevzuat hiikimlerine
uygun olarak kamuya agiklanmasi ilke olarak kabul edilmistir.

Azlik haklarinin kullandinimasi ile ilgili olarak sirket ana s6zlesmesinde bir dizenleme bulunmamaktadir. Ana sézlesmede hikim bulunmayan
hallerde TUrk Ticaret Kanunu ve Sermaye Piyasasi mevzuatl dUzenlemeleri gecgerli olmaktadir. Sirketimiz tarafindan azlik haklarinin kullanimi
acisindan ilgili mevzuatin yeterli oldugu kabul edilmektedir.

6. Kar Payi Hakki

Sirketimiz hisse senetlerinden A grubu paylar, kar payl dagitiminda imtiyaza sahiptirler. S6z konusu paylarin kag adet oldugu ve kar payi
imtiyazinin hesaplanma sekli, sirket ana s6zlesmesinde detayli olarak gosterilmistir.
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A grubu hisse senedi sahiplerine Birinci temettl miktarinin hesaplanmasina esas alinan dagrtilabilir kardan, édenmis sermayenin ylzde 10’u
indirildikten sonra kalan kismin ylzde 5’i her yil kar payi olarak dagitiimaktadir.

Ayrica, birinci temettl dagitimina karar verildigi takdirde Genel kurul tarafindan belirlenecek belirli bir tutar ise Yonetim Kurulu Gyelerine kar
pay! olarak dagitiimaktadir.

Sirketin belirli ve tutarli bir kar dagitim politikasi bulunmaktadir. Bu politika, 2009 yilinda yapilan 2008 Faaliyet yilina iliskin genel kurul
toplantisinda pay sahiplerinin bilgisine ve onayina sunulmustur. S6z konusu kar dagitim politikasi faaliyet raporunda yer almakta ve sirketin
internet sitesinde kamuya agiklanmaktadir. Sirketimizin kar dagitim politikasi; dagitilabilir kardan Sermaye Piyasasi mevzuatinin dngérdigu
asgari oranda kar payl dagitmak seklindedir. Bununla birlikte bu politika i¢ ve dis ekonomik kosullardaki gelismeler ile Sirketimizin yatinm
firsatlari ve finansman olanaklarina gére her yil yeniden gbézden gegciriimektedir. Sermaye Piyasasi Kurulu 2010 ve izleyen yillarda kurumsal
yonetim ilkelerinin uygulamasi gergevesinde kar dagitim zorunlulugunu kaldirsa dahi, Genel Kurulda aksine bir karar alinmadigi slirece pay
sahiplerimizin olasi beklentileri ve blylUme stratejileri arasinda bir denge gézetilerek kar payr dagitiimaya devam edilecektir Sirketimizin ana
sbzlesmesine gore, A grubu hisse senetlerinin kar payr imtiyazi bulunmaktadir. Ayrica, birinci temettl dagitimina karar verildigi takdirde
Yénetim Kurulu Uyelerine de kar payl dagitiimaktadir. Birinci temettl miktarinin hesaplanmasina esas alinan dagitilabilir kardan, 6denmis
sermayenin yuzde 10'u indirildikten sonra kalan kismin ytzde 5’i A grubu hisse senedi sahiplerine, genel kurul tarafindan belirlenecek belirli
bir tutar ise Yonetim Kurulu tyelerine kar payi olarak dagitiimaktadir. Kar payl dagitimi yasal sreleri igcinde gergeklestiriimektedir.

Sirketin ileriki yillarda ddnem karindan yapacagi daditimlar, piyasa sartlarina ve sirketin finansman ihtiyacina bagl olacagindan, maktu bir
dagitim orani belirlenmemistir.

Yoénetim kurulunun genel kurula karin dagitiimamasini teklif etmesi halinde, bunun nedenleri ile dagitiimayan karin kullanim sekline iliskin bilgi
genel kurul toplantisinda pay sahiplerine sunulmasi, faaliyet raporunda yer almasi ve sirketin internet sitesinde agiklanmasi ilke olarak kabul
edilmistir. Dagitim sonrasi kalan bakiye karlar veya dagitiimayan karlar, sirketimiz tarafindan OlaganUstU Yedek olarak ayriimakta ve sirketin
faaliyetlerinde kullaniimaktadir.

Kar dagitim politikasinda pay sahiplerinin menfaatleri ile sirket menfaati arasinda dengeli bir politika izlienmesi, ilke olarak kabul edilmektedir.

Sermaye PiyasasI Mevzuatindaki degisikliklere uyumu gerceklestirmek amaciyla, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 1l-19.1 Sayili Tebligi
cercevesinde Kar dagitim politikasi 2014 yilinda revize edilerek, yapilacak ilk genel kurulun bilgisine sunulacaktir. Revize edilen kar dagitim
politikasina sirketin internet sitesinde ve faaliyet raporunda yer verilmistir.

7. Paylarin Devri

Sirketimiz hisse senetlerinin tamami, hamiline yazili hisselerden olusmaktadir. Sirket ana sdézlesmesinde pay devrini kisitlayici veya zorlayici
hdkUmler bulunmamaktadir.

BOLUM Il - KAMUYU AYDINLATMA VE SEFFAFLIK
8. Bilgilendirme Politikasi

Sirketimiz, ihrag ettigi sermaye piyasasi araglarinin degerini etkileyici ve sirketimiz ile ilgili menfaat sahipleri arasinda firsat esitsizligine

neden olmayacak, gizli olmayan ve/veya ticari sir kavramina girmeyen, yasal mevzuatin 5ngérdigu agiklama ve bilgilendirmenin yani sira,
kurumsal yonetim ilkelerinin &zine uygun olarak, finansal ve finansal olmayan bilgiler konusunda, ilgili menfaat sahiplerinin kendi aralarindaki
firsat esitligini bozmadan zamaninda, dogru ve tam olarak bilgilendiriimesini hedeflemektedir. Bu amagla sirketimiz bilgilendirme politikasi
olusturarak kamuya agiklamistir. Sirketimizin internet sitesinde s6z konusu politika pay sahiplerinin bilgisine sunulmustur.

Sirketimiz 2014 yilinda Sermaye Piyasasi Mevzuatina uyumu gergeklestirmek amaciyla, bilgilendirme politikasinin revize edilmesine karar
vermistir.

Sermaye PiyasasI Mevzuatindaki degisikliklere uyumu gerceklestirmek amaciyla, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Il-15.1 Sayili Tebligi
cercevesinde Bilgilendirme politikasi 2014 yilinda revize edilerek, kamuya aciklanmistir. Revize edilen bilgilendirme politikasina sirketin
internet sitesinde ve faaliyet raporunda yer verilmistir.

Sirketimizin 2013 yilinda gegerli bilgilendirme politikasi, asagida yer almaktadir:
Bilgilendirme Politikasi Kapsamindaki Aciklamalar

Sirketimiz, Sermaye Piyasasi Kurulunun Seri VIII No:54 Sayili Teblig ve Teblige ek olarak Sermaye Piyasasi Kurulunca yayinlanan rehberde
yer alan agiklamalar gergevesinde hissedarlarin, menfaat sahiplerinin ve kamunun, kendi aralarindaki firsat esitligini bozmadan Kamuyu
Aydinlatma Platformunda (KAP) Ozel Durum Agiklamalar yaparak bilgilendirilmesini saglamaktadir. Séz konusu ézel durum agiklamalari ayni
gln sirketimizin internet sitesinde de ilan edilmektedir.
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Henlz kamuya agiklanmamis ve sirketimiz ile ilgili menfaat sahipleri arasinda firsat esitligini bozacak sekilde menfaat sahiplerinden gelen bilgi
talepleri degerlendirme disinda birakilmakta, bunun haricinde kamuya agiklanmis bilgilerle ilgili olarak detay bilgiler dileyen hissedarlarimiz ile
paylasiimaktadir.

Bilgilendirme Politikasi Araglan

Sirketimiz web sitesi, Ozel Durum Aciklamalan, Faaliyet Raporlari, Genel Kurul Toplantilar, Gazete ve Dergilerde yayinlanan ilan ve haberler ile
sirketimiz hakkinda menfaat sahiplerinin bilgilendiriimeleri saglanmaktadir.

S6z konusu araglardan hangilerinin kullanilacagina agiklanacak bilginin ézelligine ve énemliligine gore karar verilmektedir. Ancak her
durumda SPK’ nin diizenlemeleri sakli kalmak kaydiyla, Kamuyu Aydinlatma Platformunda (KAP) Ozel Durum Agiklamasi yapilmaktadir.

Sirketimiz internet sitesinde, sirket hakkinda gtincel veri ve bilgilere yer verilmekte, yatinmcilarin ihtiyag duyduklari bilgi ve belgeler “ Yatirmci
iliskileri” linki altinda yayinlanmaktadir. Sirket ile ilgili menfaat sahipleri arasinda iliskiyi saglamak tizere Pay Sahipleri iliskileri Birimi kurulmus
olup, bu birim araciligi ile menfaat sahiplerinin bilgilendiriimesi saglanmaktadir.

Sirketimiz adina Sermaye Piyasasi Kurulunun dizenlemeleri sakli kalmak kaydiyla Yonetim Kurulu, Genel Mudur ve Genel MudUr Yardimcilari,
kamuyu bilgilendirme amaciyla gazete ve dergilere beyanat verebilmektedirler.

Sirketimiz adina Kamuyu Aydinlatma Platformunda (KAP) Ozel Durum Aciklamasi yapmak icin imza konu ile ilgili yetkilendirilmis en az 2 imza
sahibinin, kamuya agiklanacak beyani imzalamasi gerekmektedir.

9. Sirket internet Sitesi ve icerigi

Kamunun aydinlatiimasinda ve tim menfaat sahiplerinin bilgilendiriimesinde sirketimiz internet sitesi aktif olarak kullaniimaktadir. Sitede
kamunun bilgisine sunulan tim bilgilerin glincel olmasina azami gayret gosterilmekte ve glincelligi saglanmaktadir. Mevzuat hukimleri
geregince yapllmis olan agiklamalar, agiklamalarin yapildigi sekli ile sirketin internet sitesinde ilan edilmektedir. Sirketin kullandigi fatura,
irsaliye, antetli kagtt .. vs gibi basili belgeler Gzerinde sirketin internet sitesinin adresi yer almaktadir.

Sirketimizin internet adresi “www.kartonsan.com.tr” dir. Sirketimizin internet sitesinde hissedarlarimizin diizenli ve kolay ulasimlarini saglamak
amaciyla yatinmcit iliskileri linki olusturulmustur. Bu link altinda; mevzuat uyarinca aciklanmasi zorunlu bilgilerin yani sira; ticaret sicili

bilgileri, son durum itibariyla ortaklik ve yénetim yapisi, imtiyazli paylar hakkinda detayli bilgi, sirket esas sdzlesmesinin son hali, 6zel durum
aciklamalari, finansal raporlar, faaliyet raporlari, oldugu takdirde izahnameler ve halka arz sirkUlerleri, genel kurul toplantilarinin giindemleri,
katilanlar cetvelleri ve toplanti tutanaklari, vekaleten oy kullanma formu, oldugu takdirde ¢agri yoluyla hisse senedi veya vekalet toplanmasinda
hazirlanan zorunlu bilgi formlari ve benzeri formlar, kar dagitim politikasi, bilgilendirme politikasi yer almaktadir. Hali hazirda internet sitesinde
ilan edilen bilgi ve belgelerin yeterli oldugu distnlUlmektedir. Sermaye Piyasasi Kurulunun ilan edilmesini zorunlu kildigi tim belgeler ve ilanlar
sirketin internet sitesinde eksiksiz ilan edilmektedir.

Sirketimizin internet sitesinde sadece ortaklik yapisi ilan edilmektedir. Dolayli ve karsilikli istirak iliskilerinden arindirimak sureti ile gercek
kisi pay sahiplerinin pay bilgileri ilan edilmemektedir. Sirketimiz hisse senetlerinden A grubu paylar, kar payr dagitiminda imtiyaza sahiptirler.
S6z konusu paylarin kag adet oldugu ve kar payl imtiyazinin hesaplanma sekli, sirket ana s6zlesmesinde detayli olarak gosterilmistir.

Bunun haricinde sirketimiz hem gercek kisilere ulasincaya kadar ortaklik bilgilerine sahip olmadigindan, hem de bu bilgilerin gtincelliginin
saglamasinin zorlugu agisindan sz konusu bilgilerin agiklanmasini tercih etmemektedir.

Sirketimiz internet sitesi ingilizce olarak da gériintiilenebilmektedir. Ancak yatinmer iliskileri ile ilgili bilgiler sadece Tirkge dilinde ilan
edilmektedir. Sirketimizin ingilizce dilinde hazirlanan faaliyet raporlar internet sitemizde ilan ediimektedir.

10. Faaliyet Raporu

Sirketimiz Yénetim Kurulu tarafindan her yil genel kurul toplantisindan énce detayli faaliyet raporu hazirlanarak ilgili menfaat sahiplerinin
bilgisine hem basili yayin olarak hem de sirketin internet sitesinde ilanen sunmaktadir. Ayrica mevzuat geregince 3’er aylik dénemler halinde
II-14.1 ( Onceki ddnemlere ait raporlar Yurirlikteki Teblig Seri XI No:29) teblig hilkimleri cercevesinde Faaliyet Raporlari hazirlanarak kamuya
ilan edilmektedir.

S6z konusu raporlarin sirket faaliyetleri hakkinda detay bilgiler icermesine ve s6z konusu bilgilerin sirketin finansal durumu ve faaliyet sonuclari
ile uyumlu olmasina azami 6zen gosterilmektedir.

Sirketimizin hazirladigi faaliyet raporlarinda yonetim kurulu Gyeleri ve yéneticilerin sirket disinda yUrUttikleri gérevier hakkinda bilgiye ve
Yonetim Kurulu Uyelerinin bagimsizligina iliskin beyanlarina yer veriimemektedir.

Sirketimizin Yonetim Kurulu Gyeleri arasindan olusturulan komitelerin yapisi ve Uyeleri hakkinda faaliyet raporlarinda bilgi verilmektedir.
Bunun haricinde toplanma sikligi, yritulen faaliyetlerle ilgili bilgilere ve ¢alisma esaslarina ve komitelerin etkinligine iliskin yonetim
kurulunun degerlendirmelerine yer veriimemektedir. S8z konusu verilerin agiklanmasinin menfaat sahipleri agisindan bir énemi olmadigi
dusunudlmektedir. Bu agidan bu bilgiler faaliyet raporlarina konmamaktadir.
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Yénetim kurulunun yil icerisinde yaptidi toplanti sayisi faaliyet raporlarinda yer almaktadir. S6z konusu Uyelerin toplantiya katiim durumuna ise
yer verilmemektedir. Sirketimiz ana s6zlesmesine gére Yonetim Kurulu ¢ogunlukla toplanir ve toplantida bulunan Uyelerin gogunlugu ile karar
alir. Bu baglamda Uyelerin toplantiya katim durumlari ile ilgili faaliyet raporlarinda bilgiler verilmesinin, menfaat sahipleri agisindan bir nemi
olmadigi distnUlmektedir. Bu agidan bu bilgiler faaliyet raporlarina dahil ediimemektedir.

Sirketimizin kurulusundan bu yana Yénetim Kurulu Uyeleri ile ilgili olarak &nemli nitelikte bir yaptinm ve ceza islemi olusmamistir. Sirketimizce
gelecekte bu tUr islemlerin olmasi durumunda (Gnemlilik seviyesi ¢ercevesinde), kamuoyunun bilgilendirilmesi ilke olarak kabul edilmistir.

Sirket faaliyetlerini 6nemli derecede etkileyebilecek mevzuat degisiklikleri olustugu takdirde (6nemlilik seviyesi gergevesinde) kamuoyunun
bilgilendirilmesi ilke olarak kabul edilmistir

Sirketimizin Mali Tablolarina iliskin hazirladigi agiklayici dipnotlarinda Sirket aleyhine agilan &nemli davalar ve olasi sonuglari hakkinda bilgiler
yer almakta olup, s6z konusu dipnotlar ayni zamanda yillik faaliyet raporlarinda yer almaktadir.

Sirketimizin kurulusundan bu yana yatinm danismanligi ve derecelendirme gibi konularda hizmet aldigi kurumlarla arasinda ¢ikar catismalar
olusmamistir. S6z konusu sirketler ile sirketimiz arasinda gelecekte olusabilecek gikar catismalar hakkinda, sirketimizin rekabet glicini ve
ticari sirlarini etkilememesi esas olmak Uzere (6nemililik seviyesi ¢ercevesinde), kamuoyunun bilgilendiriimesi ilke olarak kabul edilmistir.

Sirketimizin Mali Tablolarina iliskin hazirladidi agiklayici dipnotlarinda Sirket ve sirketin istirak ve bagl ortakliklari ile ilgili bilgiler yer almakta
olup, s6z konusu dipnotlar ayni zamanda faaliyet raporlarinda yer almaktadir.

Sirketimizin hazirladigr yillik faaliyet raporlarinda calisanlarin sosyal haklari, mesleki egitim ile ilgili bilgilere, toplumsal ve ¢evresel sonug
doguran sirket faaliyetlerine iliskin bilgilere, sirketin kurumsal sosyal sorumluluk faaliyetleri hakkindaki bilgilere yer verilmektedir.

Her yil Olagan Genel Kurul toplantilarinda Kurumsal Yénetim ilkelerinin 1.3.7 numaral béliimiinde yer alan hususlarla ilgili bilgilendirme
yapiimaktadir. Bu nedenle sz konusu hususlarin Yillik Faaliyet Raporlarinda ayn bir bélim olarak yer almasina sirketimizce lizum
gorulmemektedir.

BOLUM Il - MENFAAT SAHIPLERI
11. Menfaat Sahiplerinin Bilgilendiriimesi

Sirketimiz islem ve faaliyetlerinde menfaat sahiplerinin mevzuat ve karsilikli sézlesmelerle diizenlenen haklarini, hakkaniyet gergevesinde
eksiksiz olarak kullandirmayi esas olarak kabul etmistir. Menfaat sahiplerinin haklarinin mevzuat ve karsilikli sézlesmelerle ile korunmadigi
durumlarda, menfaat sahiplerinin gikarlarinin iyi niyet kurallar ve hakkaniyet gergevesinde ve de sirket imkanlari 6lgisiinde korunmasi ilke
olarak kabul edilmistir.

Sirketimiz faaliyetleri icerisinde, menfaat sahiplerinin mevzuat ve sézlesmelerle korunan haklarinin ihlali ile sonuglanacak bir islemin
bulunmasi durumunda olusturulmus bir mekanizma bulunmamaktadir. Sirketimiz hakkaniyet gercevesinde tim menfaat sahiplerinin yasal ve
s6zlesmeden dogan haklarini, eksiksiz olarak kullandirmayi esas olarak benimsemektedir. Sirketimizin ¢alisanlarina yonelik tazminat politikasi
bulunmamaktadir.

Sirketimiz faaliyetleri ile ilgili olarak tim menfaat sahiplerinin haklarinin korunmasi ve sirket politikalar ve prosedurleri ile ilgili olarak
bilgilendirilmesi, esas olarak kabul edilmistir. Bu amagcla, gerek paydaslarin, gerek galisanlarin, gerek tedarik¢i ve musterilerin gerekse de
kamunun etkin bir sekilde bilgilendiriimesi, sirket bilgilendirme politikasi cergevesinde yerine getiriimektedir.

Sirketimizin ic iletisim kanallari, her tirll menfaat sahibinin ulasimina agik olarak olusturulmus ve iletisim bilgileri ayni zamanda sirketin
internet sitesinde ilan edilmistir. S6z konusu menfaat sahiplerinin, Kurumsal Yonetim Komitesi veya Denetimden Sorumlu Komite ile iletisime
gecmesini zorlastirici herhangi bir sirket uygulamasi bulunmamaktadir. S6z konusu komitelere tim menfaat sahipleri diledikleri iletisim
yontemi ile ulasabilmektedir.

Sirketimiz menfaat sahipleri arasinda olusabilecek ¢ikar ¢catismalari ile ilgili olarak, her bir menfaat sahibinin her bir hakkinin bagimsiz olarak
korunmasi hedef olarak kabul edilmistir.

12. Menfaat Sahiplerinin Yénetime Katilimi

Sirketimiz gesitli kademedeki personelin yonetime katilmasi amaciyla departman bazinda temsilin saglandidi, her ay diizenli olarak departman
mudurleri ile Ust dlzey yoneticilerin katildigi ydnetim toplantilar yapmakta ve bu toplantilarda ilgili konular hakkinda gorUs alis verisinde
bulunulmaktadir. S6z konusu toplantilarda galisanlarin, muisteri beklentilerinin ve tedarikgilerin gérUslerinin, talep ve beklentilerinin yonetime
iletilmesi saglanmaktadir.Alinan kararlar, bdlimler tarafindan uygulanmaktadir. Sirketimizin tUm faaliyet ve stregleri, ISO 9001 kalite yénetim
sistemi baglaminda proseddrlere baglanarak ¢alisanlarin bilgilendirilmesi saglanmistir. Galisanlarin katilimi ile ilgili olarak esas s6zlesmede
herhangi bir hUkim bulunmamaktadir.
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13. insan Kaynaklari Politikasi

Sirket ise alim politikasi olusturarak dogru ise dogru insan tercihi ile calisanlarin kariyer hedefleri ile birlikte kisisel yeterliliklerini de dikkate
alarak, ayni durumdaki personele firsat esitligi saglamaktadir.

Ydnetici gdrev degisikliklerinin sirket yonetiminde aksakliga sebep olabilecegdi dngdrilen durumlarda, yeni gérevlendirilecek ydneticilerin
belirlenmesi hususunda halefiyet planlamasi ve olasi senaryolar dnceden yapilarak planlamalara gidilmektedir.

Personel alimi ile ilgili kistaslar, yazili hale getirilerek belirlenmis ve personel alimlarinda bu dlgUtlere uyulmasi saglanmistir.

Calisanlarin bilgi ve becerileri ile kisisel gelisimlerini artirmaya yonelik egitim planlar yapilmakta ve uygulanmaktadir. Her yil yapilacak egitimler,
bir 6nceki yilda planlanmaktadir. Calisanlara saglanan tim haklarda adil davraniimasi, sirketimizce kabul edilerek uygulanmaktadir.

Sirketin finansal durumu ile ilgili olarak hazirlanan raporlar sirketin internet sitesinde, yillik faaliyet raporlarinda ilan edilmektedir. TiUm menfaat
sahiplerinin bu metinlere kolayca ve maliyetsiz ulasabilmesi mUmkin hale getirilmistir. Calisanlarla dénemsel olarak Ucret, kariyer, egitim ve
saglik gibi konularda bilgilendirme yapilmaktadir. Calisanlarla ilgili olarak alinan kararlar veya calisanlari ilgilendiren gelismeler e-mail yoluyla,
ilan panolarinda ilan edilmek suretiyle veya c¢alisan sendika temsilcilerine bildirilmektedir. S6z konusu kararlarla ilgili olarak sendikanin
gorusleri yonetimimizce degerlendiriimektedir.

Sirket galisanlarinin gérev tanimlari, ISO 9001 kalite yonetim sistemi cergevesinde yazili kurallara baglanarak galisanlara duyurulmustur.
Calisanlara verilen Ucret ve diger menfaatlerin belirlenmesinde performans ve verimlilik esas alinmaktadir. Sirketimizin, galisanlarina yonelik
olarak hisse senedi edindirme planlari bulunmamaktadir.

Sirket, calisanlar arasinda irk, din, dil ve cinsiyet ayrimi yapilmamasi ve ¢alisanlarnn sirket ici fiziksel, ruhsal ve duygusal koti muamelelere karsi
korunmasi igin her tarlt dnlemi almis olup uygulamaktadir.

Sirketimiz, kanunlarin hak tanidigi her tirlG dernek kurma 6zgurligua ve toplu is s6zlesmesi hakkini etkin bir bigimde tanimaktadir. Sirketin
fabrikasinda is¢i sendikasi faaliyette bulunmakta olup s6z konusu sendika ile toplu s6zlesmeler yapiimaktadir.

14. Etik Kurallar ve Sosyal Sorumluluk

Sirket Yonetim Kurulu tarafindan sirket ve galisanlari icin tanimlanmis ve gerek calisanlara ve gerek kamuya aciklanmis etik kurallarla ilgili
duzenlemeler bulunmamaktadir. Bununla birlikte ¢alisanlar igin gérev tanimlari olusturulmus ve galisma hayatinda kabul gérmUs prensipler
dogrultusunda s6z ve davranislarinda yasalara, ahlaki degerlere, 6rf ve adetlere, cevreye saygill hareket etmeleri saglanmaktadir.

Sirketimiz gevreye, tiketiciye, kamu sagligina iliskin dizenlemeler ile etik kurallara etkin bir sekilde uymaktadir

Sirketimiz Bureau Veritas tarafindan verilen ISO 14001 cevre yénetim sistemi ve OHSAS 18001 is Sadligi ve Glivenligi sistemi belgelerine
sahiptir. Bu sistemin gerekliliklerini yerine getirmek i¢in yapilmasi gereken tim faaliyetleri ylriterek gerek galisanlarimizin glivenligi ve gerekse
de gevre ye olan duyarliligimiz konusunda azami 6zen gdsterilmeye ¢alisiimaktadir.

Atk su Uretim tesisi ile proses suyunun dogrudan desarji &nlenmekte ve atik su artim tesis ¢ikis degerleri stirekli kontrol edilmektedir. Diger
atiklar lisansli firmalara verilerek ve lisansli firmalarca geri kazanimi ve imhasi saglanarak cevre kirliligi ile mtcadele edilmektedir.

Sirketimiz karton Uretiminde % 90 oraninda atik kagit kullanarak ekonomiye ve ormanlarin korunmasina katki saglamaktadir.

Her yil fabrika Uretim sahasi ve ¢evresinde gece ve gindUlz gurlltt seviyesinin 6lgimu yapilarak, gurdltd seviyesinin yasal limitler icinde
kalmasina ¢alisiimaktadir.

Sirketimiz, dogalgaz kullanarak elektrik enerjisi Ureterek ve gerekli emisyon dlglimlerini zamaninda yaptirarak ¢evre kirliliginin en aza
indiriimesine katkida bulunmaktadir.

Sirketimiz, ayrica Uretim tesislerinin bulundugu bdlgede bulunan spor kullplerine, belediyelere, kamu kurumlarina, dernek ve vakiflara sosyal
amagl yardim saglamaktadir.

Sirketimiz Irtikap ve riisvet de dahil olmak lzere yolsuzlugun her tiirliistiyle micadele icin i¢ kontrol sistemini olusturmus ve etkin bir sekilde
uygulamaktadir.

Sirket, uluslararasi gegerlilige sahip her tlrll insan haklarina tanimakta, destek olmakta ve saygi gostermektedir.
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BOLUM IV - YONETiIM KURULU
15. Yénetim Kurulunun Yapisi ve Olusumu

Ydnetim Kurulunun olusumu sirket esas sdzlesmesinin 8. maddesinde detayl olarak dlizenlenmis olup, s6z konusu madde metni asagida
gosterilmistir.

Madde: 8- Sirketi; Genel Kurul tarafindan segilecek en az 7 (yedi), en ¢ok 11 (onbir) Gyeden kurulu bir Yonetim Kurulu idare ve temsil eder.
Yoénetim kurulu Uye sayisi; Uyelerin verimli ve yapici galismalar yapmalarina, hizli ve rasyonel kararlar almalarina ve komitelerin olusumuna ve
calismalarini etkin bir sekilde organize etmelerine imkan saglayacak sekilde belirlenir.

Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan uygulamasi zorunlu tutulan Kurumsal Yénetim ilkelerine uyulur. Zorunlu ilkelere uyulmaksizin yapilan
islemler ve alinan yonetim kurulu kararlari gegersiz olup esas sdzlesmeye aykiri sayilir. Yonetim kurulunda gorev alacak bagimsiz Uyelerin
sayisl ve nitelikleri Sermaye Piyasasi Kurulu’nun kurumsal yonetime iliskin dlizenlemelerine gore tespit edilir.

Yénetim Kurulu Uyeleri her yil aralarinda bir baskan ve bulunmadigi zamanlarda sirasi ile baskana vekalet etmek (izere iki baskan vekili secer.
Genel Kurul gerekli gorirse Yonetim Kurulu Uyelerini her zaman degistirebilir. Gérevine son verilen Uyenin tazminat isteme hakki yoktur.

Sermaye PiyasasI Mevzuati gergevesinde bagimsiz ydnetim kurulu Gyelikleri ile ilgili olarak, Kurumsal Yénetim Komitesi 2013 yilinda 2
bagimsiz yonetim kurulu Uyesini belirleyerek, 04.03.2013 tarihinde ydnetim kuruluna sunmustur. S6z konusu bagdimsiz lyeler, bagimsizlik
beyanlarini sirket vermis olup, dénem icerisinde bagimsizli§i ortadan kaldiran bir durum ortaya gikmamistir.

Yonetim kurulu Uyelerinin sirket disinda baska gorevleri alabilmeleri hususu genel kurul toplantilarinda ayri bir glindem maddesi halinde
ortaklarin bilgisine ve onayina sunulmaktadir.

16. Yonetim Kurulunun Faaliyet Esaslan

Yonetim Kurulunun faaliyet eseslari sirket esas s6zlesmesinin 9. maddesinde detayli olarak dizenlenmis olup, s6z konusu madde metni
asagida gosterilmistir.

Madde: 9- Sirketin yonetimi ve temsili Yonetim Kurulu'na aittir. Yénetim Kurulu, Ana Sézlesme ve kanun ile kendisine yUklenmis olan gdrevleri
yapar.

Sermaye Piyasasi Mevzuati ve Kurumsal Yénetim ilkeleri cergevesinde gerekli Komiteler olusturulur. Kurumsal Yénetim Komitesinin iki Giyeden
olusmasi halinde her ikisi, ikiden fazla Gyesinin bulunmasi halinde Uyelerin cogdunlugdu, icrada gdérevli olmayan yonetim kurulu Uyelerinden
olusur.

Yonetim Kurulu Gyeleri aralarinda is blumUune karar vermeye, kendi Uyeleri icinden veya Ust duzey yoneticilerinden icra komitesi segmeye ve
genel mudur tayin etmeye yetkilidir. Turk Ticaret Kanunu’nun 367. maddesi htkumleri saklidir.

Sirket ¢ift imza ile temsil edilir ve borg altina sokulabilir. Sirketi imzalar ile ilzam ve temsil edecek sahislar ve bunlarin hangilerinin bir araya
gelmesi ile bu imzalarin sirketi temsil ve ilzam edecedi, Yonetim Kurulunca karara baglanir ve bu karara uygun imza sirkUleri diizenlenir.

Yoénetim Kurulu; Sirket idare ve temsilinde, Sermaye Piyasasi Mevzuati ile kurumsal yonetim ilkeleri tahtinda kamuyu aydinlatma ve seffaflik
ile menfaat sahiplerinin mevzuat ve karsilikli s6zlesmelerle dizenlenen haklarini koruma altina alma esaslarina uyar, uyulmasini denetler ve
sadlar.

Yonetim Kurulu Toplantilari ile ilgili olarak sirket esas sdzlesmesinin 11. maddesinde asagidaki dlizenlemeler yapilmistir.

Madde: 11- Yonetim Kurulu ayda en az bir defa olmak Uzere, gorevlerini etkin olarak yerine getirebilecegi siklikta toplanir. Yonetim Kurulu
Baskanli, diger yonetim kurulu Gyeleri ve icra komitesi baskani ile goriserek yonetim kurulu toplantilarinin gndemini belirler. Toplantilar
Sirket merkezinde yapilir. Ancak Yonetim Kurulu karari ile toplantilarin Sirket merkezi disinda baska bir yerde veya uzaktan erisim saglayan
her tUrli teknolojik ydntemle de yapiimasi mimkinddr. Yonetim Kurulunda her Gyenin bir oy hakki bulunur. Yénetim Kurulu Uye tam sayisinin
¢ogunlugu ile toplanir ve toplantida bulunan Uyelerin cogunlugu ile karar alir.

Sirketimiz Yoénetim Kurulu faaliyetlerini seffaf, hesap verebilir, adil ve sorumlu bir sekilde yuritme ilkesini benimsemis ve uygulamaktadir.

Sirketimiz Yonetim Kurulu Uyeleri arasinda gérev dagimi bulunmamakla beraber, olusturulan komiteler hakkinda faaliyet raporlarinda ve
sirketin internet sitesinde aciklama yapilmaktadir.

Sirketimiz i¢ kontrol sistemleri olusturularak uygulamaktadir.

ic kontrol sistemimizin denetlenmesi ile ilgili olarak ISO 9001, ISO 14001 ve OHSAS 18001 kalite belgelerinin vize edilmesi amaciyla bagimsiz
dis denetgiler tarafindan denetimler yapiimakta ve gorulen uygunsuzluklar sirket Ust diizey yonetimine bildiriimektedir. Cok yonlu iletisimle
bildirilen problemlerin ¢6zim yollar aranmakta ve politikalar olusturulmaktadir
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Yonetim Kurulu risk yonetim mekanizmasinin olusturulmasi ile i¢ kontrol mekanizmasinin dénemsel olarak denetlenmesini ve surekli
iyilestiriimesi faaliyetini benimsemektedir. S6z konusu i¢ kontrollerin sonuglart hakkinda faaliyet raporlarinda bilgi veriimesi, sirket
yonetimimizce tercih ediimemektedir. Bu sebeple yillik faaliyet raporlarinda agiklanmamaktadir.

Sirketimiz Yénetim Kurulu tarafindan her yil Genel Kurul toplantisini miteakip sirket temsil ve idaresi ile ilgili olarak yazili imza sirkUleri
duzenlenmektedir. S6z konusu imza sirkilerinde hig kimseye tek basina sirketi temsil etme yetkisi veriimemektedir. Onemli nitelikteki is ve
islemler farkli imza guruplari tarafindan en az 2 imza sahibinin imzasi ile yapilabilmektedir. Sirketimizde hi¢ kimsenin tek basina sinirsiz karar
verme yetkisi bulunmamaktadir.

Sirketimizde yodnetim kurulu baskani ile genel madur ayni kisi degildir. Uzun yillar boyunca uygulama da bu sekilde gergeklesmistir.
Gelecekte icra baskani ile yonetim kurulu baskaninin ayni kisi olmasi s6z konusu olsa bile bu durumun, menfaat sahiplerinin haklarini
etkileyici bir husus olacagi dustntlmemektedir. Bu nedenle konu ile ilgili ortaklarin bilgilendiriimesi ve faaliyet raporlarinda agiklama yapilmasi

gerekmeyecektir.

Sirketimiz Yénetim Kurulu Uyeleri arasindan Kurumsal Yénetim Komitesi olusturulmustur. Bu komiteye bagl olarak Pay Sahipleriyle iliskiler
Birimi de olusturulmustur. Olasi anlasmazliklarin giderilmesinde ve ¢dzlme ulastinimasinda sirketimiz Yonetim Kurulu, 6nci rol oynamayi
kabul etmistir.

Sirketimiz yonetim kurulu 2013 yilinda tim kararlarini toplantiya katilan Gyelerin, oy birligi ile almis olup, herhangi bir muhalefet serhi karar
tutanaklarina yazilmamistir.

17. Y6netim Kurulunda Olusturulan Komitelerin Sayi, Yapi ve Bagimsizligi

Sirketimiz Yonetim Kurulu Uyeleri arasindan Denetim Komitesi, Riskin Erken Saptanmasi Komitesi ve Kurumsal Yonetim Komitesi
olusturulmustur. Aday Gésterme Komitesi ve Ucret Komitesi olusturulmamis olup, Kurumsal Y6énetim Komitesinin bu gorevleri de yerine
getirmesi benimsenmistir. Riskin Erken Saptanmasi Komitesi, Denetim Komitesi ve Kurumsal Yénetim Komitesinin hangi tyelerden olusacagdi
ve de Komitelerin calisma esaslar Yénetim Kurulu tarafindan belirlenerek kamuya agiklanmistir.

Denetim Komitesi toplamda 2 (iyeden teskil ettiriimis olup, 2 Uyelige de Bagimsiz Uyeler secilmistir. Baskan da dogal olarak Bagimsiz Uye
olmustur.

Kurumsal Yonetim Komitesi ile Riskin Erken Saptanmasi Komitesi ise toplamda 3 kisiden teskil ettirilmis olup, s6z konusu komitenin
baskanligina Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi secilmistir.

Sirketimizin 2013 yilindaki gérev yapan komiteleri asagida gosterilmistir

Denetim Komitesi

Gorev Siiresi Gorev Siiresi Yeniden Yeni Gorev
Adi Soyadi Gorevi Baslangici Sonu Secildigi Tarih | Siiresi
Ali Ersin Glredin Denetim Komitesi Baskani 04.05.2012 09.04.2013 09.04.2013 1yl
Tamer Kogel Denetim Komitesi Uyesi 04.05.2012 09.04.2013 09.04.2013 1yl
Kurumsal Yénetim Komitesi
Gorev Siiresi Gorev Siiresi Yeniden Yeni Gorev
Adi Soyadi Gorevi Baslangici Sonu Secildigi Tarih | Siiresi
Tamer Kogel Kurumsal Ydnetim Komitesi Bsk. 04.05.2012 09.04.2013 09.04.2013 1yl
Asli Balkir Kurumsal Yénetim Komitesi Uyesi 09.04.2013 09.04.2013 1yl
Sileyman Kaya Kurumsal Yénetim Komitesi Uyesi 09.04.2013 09.04.2013 1yl
Riskin Erken Saptanmasi Komitesi
Gorev Siiresi Gorev Siiresi Yeniden Yeni Goérev
Adi Soyadi Gorevi Baslangici Sonu Secildigi Tarih | Suresi
Ali Ersin Glredin Riskin Erken Saptanmasi Komitesi Bsk. | 09.04.2013 - 09.04.2013 1yl
Unal Bozkurt Riskin Erken Saptanmasi Komitesi 09.04.2013 - 09.04.2013 1yl
Uyesi
Mehmet imregiin Riskin Erken Saptanmasi Komitesi 09.04.2013 - 09.04.2013 1yl
Uyesi

icra Baskani /genel midir ya da diger icraci Uyeler komitelerde gdrev almamislardir.
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Sirketimiz Yénetim Kurulunun yapilanmasi geredi Bagimsiz Yénetim Kurulu Uye sayisi, 2 kisiden ibarettir. Olusturulan komitelerin en az
baskanlari ve Denetim Komitesinin tamaminin bagimsiz Uyelerden olusmasi gerektiginden, bir Yonetim Kurulu Uyesinin birden fazla komitede
gobrev almamasi ilkesi yerine getirilememistir. Bir bagimsiz Yonetim Kurulu Gyemiz, 2 ayri komitede gérev almak zorunda kalmaktadir.

Sirketimiz Yonetim Kurulu Uyeleri arasindan olusturulan Komitelerle ilgili calisma esaslari yazili hale getirilmistir. S6z konusu esaslar dahilinde
tim komiteler gorevlerine yerine getirebilmeleri igin gerekli gérdUkleri yoneticiyi toplantilarina davet edebilir ve goruslerini alabilmektedirler.
Ayrica komite faaliyetleri igin gerekli finansal kaynak da Yénetim Kurulu tarafindan saglanmaktadir.

Komitelerin ¢alisma esaslari tim komiteler gorevlerini yerine getirebilmek igin gerekli gérdukleri danismanlik hizmetlerini, bedeli sirket
tarafindan karsilanmak sartiyla temin edebilmektedirler.

Sirketimiz Yonetim Kurulu Uyeleri arasindan olusturulan Komiteler tim galismalarini yazili hale getirerek kaydini tutmaktadir. Bu konuda yazili
hale getirilen calisma esaslarina uyarlar. Komiteler faaliyetleri ile ilgili olarak yonetim kuruluna dizenli olarak raporlama yaparlar.

Sirketimiz Yonetim Kurulu Uyeleri arasindan olusturulan Kurumsal Yonetim Komitesi 3 kisiden teskil ettirilmistir. Komite baskani bagimsiz
Uyelerden segilmis olup, diger 2 Uye ise Yonetim Kurulu Baskan Vekili ve diger icrada gorevli olmayan Yonetim Kurulu Uyesinden secilmistir.

Komiteler, en az U¢ ayda bir olmak Uzere yilda en az dort kere Sirket merkezinde toplanmaktadir.
18. Risk Yénetim ve ic Kontrol Mekanizmasi

Sirketimiz 2013 yilinda Riskin Erken Saptanmasi Komitesi olusturulmasina karar vermistir. S6z konusu komite 3 kisiden teskil ettirilmis olup,
komite baskani bagimsiz yonetim kurulu Uyesi olmustur. Komite belirlenen gorevier gergevesinde gorev yapmistir. Komite, yil icerisinde
olusturdugu raporunu yénetim kuruluna sunmustur.

19. Sirketin Stratejik Hedefleri

Sirketimiz Yénetim Kurulu sirketin stratejik hedeflerini bir dnceki yil tanimlamakta, bu amaglara ulasilabilmesi i¢in gereklik insan ve finansal
kaynagini belirlemektedir. Donemsel (aylik ve 3 aylik ve Yillik Periyotlarda) olarak s6z konusu hedeflere ulasilip ulasiimadigi kontrol
edilmektedir.

Sirketimiz Yonetim Kurulu faaliyetlerini seffaf, hesap verebilir, adil ve sorumlu bir sekilde ytritme ilkesini benimsemis ve uygulamaktadir.

Sirketimiz Yonetim Kurulu her tlrl islem ve eylemlerinde mevzuata, esas sdzlesmeye ve sirket ic dlizenlemelerine ve olusturulan politikalara
uygunlugu gozetmektedir.

20. Mali Haklar

Yonetim Kurulu Gyelerinin ve Ust dlzey yoneticilerin Ucretlendirme esaslari yazili hale getiriimis ve Genel Kurul toplantisinda ayri bir madde
olarak ortaklarin bilgisine sunularak pay sahiplerine bu konuda gérUs bildirme imkani taninmistir. S6z konusu politikanin sirketin internet
sitesinde ilan edilmistir.

Yénetim Kurulumuz yapilanmasi geredi ayn bir Ucret Komitesi olusturulmasini tercih etmemis, Kurumsal Yénetim ilkeleri gercevesinde bu
komitelere tanimlanan yapilmasi zorunlu gérevlerin, Kurumsal Yénetim Komitesi tarafindan yerine getiriimesine karar vermistir.

Kurumsal Yonetim Komitesi Kurumsal Yonetim ilkelerinden Sermaye Piyasasi Kurulunca uygulanmasi zorunlu olan maddeleri yerine getirecek,
henlz zorunluluk getirilmeyen maddelerle ilgili olarak bir faaliyette bulunmayacaktir.

Bagimsiz Yénetim Kurulu Gyelerinin Ucretlendirmesinde hisse senedi opsiyonlari veya sirketin performansina dayali édeme planlari
kullanilmamistir. Bagimsiz Yénetim Kurulu Gyelerinin Ucretlerinin bagimsizliklarini koruyacak diizeyde olmasina gayret gosterilmistir. Genel
kurul tarafindan bagimsiz Gyelere aylik tcret 6denmesi kararlastiriimistir.

Sirketimizin Yénetim Kurulu Uyelerine veya Ust Diizey Yéneticilerine borg- kredi kullandirmasi, lehine teminat veya kefalet vermesi seklinde bir
uygulamasi bulunmamaktadir. S6z konusu islemlerin yapilmamasi ilke olarak yonetim kurulumuzca kabul edilmistir.

Sirketimiz Yonetim Kurulu Uyelerine verilen Ucretler ve saglanan tim menfaatler yillik faaliyet raporlarinda ve sirketin internet sitesinde yer
almaktadir. Kisi bazinda a¢iklama yapiimamakla beraber asgari Yonetim Kurulu- Ust diizey yonetici ayrimina yer verilmektedir.

Yénetim Kurulu Uyelerine Saglanan Menfaatler
* Huzur Hakki

Genel Kurulda miktar belirlenir.

(Huzur Hakki Odemeleri)
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Gelir Vergisi Kanununun 61/4. maddesine gore ydnetim kurulu baskan ve Uyelerine bu sifatlari nedeniyle 6denen veya saglanan para ayin ve
menfaatler (huzur haklar) Ucret olarak nitelendiriimektedir. Sirketin diger ¢alisanlarina yapilan tcret ddemeleri gibi, yonetim kurulu baskan ve
Uyelerine yapilan huzur hakki ddemeleri de stopaj yoluyla vergilendiriimektedir.

o Temettii Odemesi
Her yil Yapilan “Genel Kurul Toplantisinda” sirket ana sdzlesmesinin 25. maddesi gergevesinde Genel Kurul tarafindan belirlenir.

Ust Diizey Yéneticilere Saglanan Menfaatler

Yonetim Kurulu Uyesi olan Genel MidUr ve Genel MudUr Yardimcilarinin, Yénetim Kurulu Gyeligi yaninda asagida siralanan gelirleri vardir;

* Aylik Ucret (Yillik olarak belirlenir.)

¢ Bir aylk Ucret tutarinda ikramiye, (yilda 4 adet verilir.)

e Basan Primi (Y1l sonunda, bir kez verilir.)

o Kidem Tesvik ikramiyesi (5,10,15,20,25,inci yillarda, 1 maas ile 2,5 kat maas arasinda verilir.)
* Ferdi Kaza ve Saglik Sigortasi

* Gorev Geregi Tahsis Edilen Arag ve Demirbaslar.

Ust Dlzey Yoneticilere ve Yoénetim Kurulu Uyelerine ddnemde saglanan ( Yénetim kurulu Temett( édemeleri haric Gicret ve huzur hakki
o6demeleri) menfaatler asagida gosterilmistir.

31.12.2013 31.12.2012
Ust Diizey Yéneticilere Saglanan Faydalar 906.796 1.361.914
Yénetim Kurulu Uyelerine Saglanan Faydalar 180.952 134.800
Toplam 1.087.748 1.496.714

19) TURK TICARET KANUNU’NUN 199°UNCU MADDESi KAPSAMINDA HAZIRLANAN BAGLI SIRKET RAPORU

1 Temmuz 2012 tarihinde yUrtrlige giren 6102 sayili Tlrk Ticaret Kanunu’nun 199’uncu maddesi uyarinca, Kartonsan Karton Sanayi ve
Ticaret A.S. Yonetim Kurulu, faaliyet yilinin ilk G¢ ayi iginde, gegmis faaliyet yilinda sirketin hakim ortagi ve hakim ortagina bagl sirketlerle
iliskileri hakkinda bir rapor dlizenlemek ve bu raporun sonug kismina faaliyet raporunda yer vermekle yakimludur.

Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.S. Yonetim Kurulu tarafindan hazirlanan 28 Subat 2014 tarihli Rapor'da;

“Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.S.(Bagl Sirket)'nin hakim sirket Asil Gida ve Kimya San ve Tic A.S.(Hakim Sirket) ve Pak Holding A.S.
ile ve iki sirketin dogrudan veya dolayli olarak bagl sirketi konumundaki sirketler gerceklestirilen islemlerin gergeklestirildigi tarihte, bilgimiz
dahilinde olan hal ve sartlara gore, her bir hukuki islemde uygun bir karsi edim saglanmistir. Alinan veya alinmasindan kacinilan bir nlem ve
bu cercevede sirketin herhangi bir zarari bulunmamaktadir.

Sirketimiz, hakim sirket ve ona bagl sirketlerle 01.01.2013 - 31.12.2013 faaliyet yilinda yapilan tim islemlerde Tarafimizca bilinen hal ve
sartlara gore, hakim sirketin yonlendiriimesiyle hakim sirketin ya da ona bagli bir sirketin yararina yapilan hukuki islemler de 2013 faaliyet
yilinda hakim sirketin ya da ona bagl sirketin yararina alinan veya alinmasindan kaginilan, tim dnlemler degerlendirilmistir. 2013 faaliyet yilina
iliskin olarak bilinen hal ve sartlara gore olusan bir islemden dolayi Sirketimizin bdyle bir zarara ugramadigini ve menfaat temin edilmedigini
hakim ortagin elde ettigi menfaatlerin veya zararin denklestiriimesinin s6z konusu olmadigini beyan ederiz.” Denilmektedir.

20) DIGER HUSUSLAR
a) Sirketin iktisap ettigi kendi payl bulunmamaktadir.

b) Sirket aleyhine agilan ve sirketin mali durumunu etkileyecek nitelikteki davalar ve olasi sonuglar hakkinda mali tablo dipnotlarinda (Dipnot
15) aciklama yapilmistir.

c) Sirketimiz sermayesinin tamaminin sirkette var ve mevcut oldugu, sirket sermayesinin karsiliksiz kalma yada borca batik olma gibi bir husus
bulunmamaktadir.

d) Faaliyet déneminden sonra sirkette meydana gelen ve 6nem tasiyan herhangi bir husus bulunmamaktadir.
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Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi
Hissedarlara bilgi

Borsa

Kartonsan A.S.’nin hisse senetleri Borsa istanbul A.S’nin (BIST) Ulusal Pazarinda KARTN sembolii ile islem gérmektedir. Hisse senetlerine
iliskin bilgiler, ginlik gazetelerin ekonomi sayfalarinda ve yatinm sirketlerinin internet portallarinda yayinlanmaktadir.

Kartonsan yillik raporlari ve dider bilgiler asagidaki adresten temin edilebilecedi gibi Sirketin www.kartonsan.com.tr adresinde yayinda bulunan
web sitesinden de elde edilebilir

Kartonsan Yatirimel iliskileri
Prof. Dr. Bulent Tarcan Caddesi No:5
Pak is Merkezi Kat: 3 Gayrettepe 34349 istanbul

Yillik Olagan Genel Kurul

Kartonsan A.S.’nin Yillik Olagan Genel Kurulu 27 Mart 2014 Persembe glint saat 10:30’da POINT HOTEL BARBAROS Esentepe Yildiz Posta
Caddesi No: 29 Sisli/istanbul adresinde yapilacaktir.

Bagimsiz Denetci

Basaran Nas Bagimsiz Denetim ve SM.M.M. A.S.

Slleyman Seba Cad. BJK Plaza No: 48 B/Blok Kat: 9 34357 Besiktas-istanbul
Tel: (212) 326 60 60

Faks: (212) 326 60 50

Vergi Tasdiki

Basaran Nas Yeminli Mali MUsavirlik A.S.

Sileyman Seba Caddesi BJK Plaza No:48 B/Blok K:12 34357 Besiktas-istanbul
Tel: (212) 326 60 60

Faks: (212) 326 60 50

Kartonsan Hisse Senedinin 2013 Yili Performansi

Kartonsan'in yil sonu bilangosuna gére 6denmis sermayesi 2.837.014,21 TL'dir. Sirket sermayesi 283.701.421 adet hisseye bolinmus olup,
bunlarin 200’0 A, 283.701.221'i B tertip hisse senedidir.

KARTONSAN HISSE SENEDININ 2013 YILI PERFORMANSI (BIST GENEL ENDEKSI iLE KIYASLI)
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e HISSE FIYATLARI KARTONSAN === ENDEKS XUTUM

Hisse senedinin yil igindeki en disUk fiyati 208,50 TL; en yUksek fiyati ise 311,32 TL olarak gergeklesmistir. Hisse senedinin 2013 yilinda
kaydettigi ortalama fiyat 254,47 TL olmustur. Hisse senedinin en dustik ve en ylksek fiyatlari yanda verilmistir.

D6nem En Diisiik TL En Yiiksek TL
01.01.13-31.03.13 235,23 311,32
01.04.13-30.06.13 213,50 298,00
01.07.13-30.09.13 208,50 245,00
01.10.13-31.12.13 208,50 295,00
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