TURKIYE’NIN
LIDER AVRUPA’NIN
DORDUNCU BUYUK

KUSELI KARTON
URETICisi

(© K artonsan

Faaliyet Raporu 2016

y

pak

oplulugu



pdf versiyonu igin:
www.kartonsan.com.tr

iICINDEKILER

Kurumsal Ozet

Sayilarla Kartonsan

4 Kartonsan - Yarim Asra Yaklasan Bir
Basar Oykdis

5 Uretimde Kartonsan Kalitesi

6 Kartonsan ve SurdUrdlebilirlik

W =

8 Rakamlarla Kartonsan 29 Kurumsal Sosyal Sorumluluk

12 Yo6netim Kurulu Baskanr'nin Mesaji 30 Selka ic ve Dis Ticaret A.s.

14 Genel MUdUr'dn Degerlendirmesi 30 Donkasan

16 Kartonsan Yonetim Kurulu 31 Kurumsal Yénetim ve Finansal Bilgiler

17 Kartonsan Ust Yénetimi 32 Yonetim Kurulunun Yillik Faaliyet

18 Kartonsan’'da Yalin Yonetim Raporuna iliskin Bagimsiz Denetci
Calismalar Raporu

19 Sektdrel GOrunim 35 Konsolide Finansal Tablolar ve

20 2016 Yilinin Degerlendirmesi - Bagimsiz Denetci Raporu
Kazanimlar, Stratejiler ve Gelecege 86 2016 Yil Kar Payi Dagitim Tablosu
Bakis 87 Mevzuat Uyarinca Aciklanmasi

24 Kartonsan ve Cevre
27 Kartonsan ve insan Kaynagi

Gereken Diger Bilgiler ve Hususlar
116 Hissedarlara Bilgi

GUNDEM

KARTONSAN KARTON SANAYi VE TICARET A.S. 30 MART 2017 TARIHLi 2016 YILI
OLAGAN GENEL KURUL GUNDEMI
1. Acllis ve Toplanti Baskanliginin TesekkdlU, a-

2. 2016 Faaliyet Yilina iligkin Yénetim
Kurulu Faaliyet Raporunun Okunmasi,

Yasal Kayitlarda Yer alan 2014 ve 2015
Yillarina iligkin Gegmis Yillar Zararlarinin,
Yasal Kayitlarda Yer Alan OlaganUstu

Denetleme Kurulusu ve 6102 sayili Turk
Ticaret Kanunu kapsaminda Bagimsiz
Denetgi olarak Secilmesinin Genel Kurulun

Gorusllmesi, Yedeklerden Mahsup Edilmesinin Onayina Sunulmasi,

3. 2016 Faaliyet Yilina iliskin Bagimsiz Dis Gorusllmesi ve Onaylanmasi. 12. Yénetim Hakimiyetini Elinde Bulunduran
Denetleme Kurulusu Raporunun Okunmasi, b-  Yoénetim Kurulu 2016 Yl Kar Dagitim Pay Sahiplerinin, Yénetim Kurulu Uyelerinin,
Gorusilmesi, onerisinin Okunmasi, Gorldstlmesi ve Ust Diizey Yoneticilerin, Bunlarin Es

4. 2016 Y1l Bilango ve Gelir Tablosunun Onaylanmasi ve ikinci Dereceye Kadar Kan ve Sihri
Okunmasl, Gorusilmesi ve Onaylanmasi, 8. Yénetim Kurulu Uyeleri Ucretlerinin Tespiti, Yakinlarinin, Sirket veya Bagl Ortakliklar

5. Yénetim Kurulu Uyelerinin Sirket'in 2016 9. Sermaye Piyasasi Kurulu’'nun Kurumsal ile Cikar Catismasina Neden Olabilecek
Yili Faaliyetlerinden Dolayi ibra Edilmeleri, Yonetim ilkeleri Geregince Sirket Yonetim Nitelikte Islem Yapabilmesi ve Rekabet

6. Yilligerisinde Yapilan Bagislar Hakkinda Kuruluna ikisi Bagimsiz Uye Olmak Uzere Edebilmesi Hususlari ile ilgili Sermaye
Bilgi Verilmesi ve 2017 Yilinda Yapilacak Yonetim Kurulu Uyelerinin Segimi ve Piyasasi Mevzuati ve Turk Ticaret
Bagislar igin Ust Sinir Belirlenmesi, Onaylanmasi, Kanununun 395. ve 396. Maddeleri

7. Yonetim Kurulunun 2016 Yili Kar Dagitim 10. Yonetim Kurulu Uyelerinin ve Ust Diizey Uyarinca Genel Kurulun Bilgilendirilmesi

Onerisinin ve Yasal Kayitlarda Dénem
Net Zarari Olustugundan Kar Dagitimi

Yapilmamasina iliskin Teklifinin Okunmasi,
Oneri Uzerinde Varsa Degisiklik Tekliflerinin

Gorusllmesi, Onaylanmasi veya
Degistirilecek Sekilde Kabull veya Reddi,

11.

Yoneticilerin Ucretlendirme Esaslari
Hakkinda Genel Kurulun Bilgilendirilmesi,

Sirketin 2017 Yili Mali Tablo ve Raporlarinin

6362 Sayili Sermaye Piyasasi Kanunu
Uyarinca Denetimi igin Yénetim Kurulu
Tarafindan Segilmis Bulunan Bagimsiz

ve Soz Konusu Islemlere izin Verilmesi
Hususunun Genel Kurulun Onayina
Sunulmasi,

13. Dilek ve Gorusler.

KARTONSAN KARTON SANAYI VE TiICARET A.S.
Prof. Dr. Bulent Tarcan Caddesi No. 5, Engin Pak is Merkezi, Kat 3; Gayrettepe 34349-istanbul

istanbul Ticaret Sicili
Ticaret Sicil No: 95860/41270



KURUMSAL OZET

Kartonsan’i gt¢lu ve yetkin kilan koklu
gecmisinin yani sira gelecege olan
sorumlulugudur.

240 bin ton/yl Uretim kapasitesine sahip
olan Kartonsan, kuseli karton uretiminde
Turkiye’de sektor lideri, Avrupa’da ise
doérduncu buyuk uretici konumundadir.

2017 yihinda 50. kurulus yilini kutlayacak
olan Kartonsan 1967 yilinda kurulmus,
1970 yilinda Uretime baslamistir.

Kartonsan, TUrkiye'de kuseli karton
sektoriintn énclsu ve dogal lideridir.
Kagit Uretiminin devlet eliyle yuritildigu
yillarda, Turkiye'de kurulan “ilk” zel
kuseli karton Ureticisi olan Kartonsan,
faaliyetlerini yola ¢iktigi ginkl cesur

ve girisimci ruhla surdirmektedir.
Uretim kapasitesi agisindan Tiirkiye’nin
en bUylgu olan sirket, Avrupa kuseli
karton sektorinde dérdincul sirada yer
almaktadir.

Kartonsan ylksek musteri memnuniyeti
basta olmak Uzere; uluslararasi normlara
tam uyumlu, Ustln kalite standartlarindaki
Uretimi ve ticaret-lojistik Uggenindeki glclu
konumu ile rakiplerinden ayrismaktadir.

2016 yil verilerine gdre Kartonsan’in

Turkiye kuseli karton pazarinda aldidi pay
%40tir.
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Kartonsan ekonomi, cevre ve
surdurdlebilirlik temellerinde
sekillendirdigi kurumsal stratejisini 6diin
vermeksizin uygulamaktadir.

Kartonsan’in stratejisi, kuseli karton
Uretimini cevreci bir yaklasimla
gerceklestirmeyi ve tim paydaslari igin
kalici deger Uretmeyi dngdrmektedir.
Kartonsan'in bir diger stratejik hedefi, karl
bir operasyonu surdurulebilir kilmak ve
hissedar degerini strekli gelistirmektir.

Kartonsan’in halka acik sermaye yapisi,
kaydedilen mali performansin genis bir
sermayedar tabani ile paylasiimasina
olanak vermektedir. Kartonsan, kurumsal
bir vatandas olarak 6dedigi vergi ve
sagladigl istihdam ile de Turkiye'nin
makroekonomik yapisina artan oranda
katki saglamaktadir.

Kartonsan’in yol haritasini belirleyen
faktorler ve rekabet avantajlari ise; nitelikli
insan kaynagi, teknoloji odakli tretim giicu
ve guclu kurumsal yetkinlikleridir.

Kartonsan ¢evrenin korunmasina 6zel
o6nem vermektedir.

Uretim faaliyetlerini Entegre Yénetim
Sistemi ¢ercevesinde surdUren Kartonsan,
gevreyi ve gevrenin korunmasini ekonomik
ve ticari faaliyet dongUsinde temel bir
kavram olarak kabul etmektedir.

Kuseli karton Uretiminde %99’a varan
oranlarda atik kagit kullanan Kartonsan,
sorumluluk sahibi Uretici kimliginden ve
dogaya saygisindan higbir zaman 6din
vermemektedir. Sirket atik kagidin yani
sira, Uretim dongusUnde ortaya ¢ikan
suyu modern teknolojiye sahip aritma
tesislerinde degerlendirmekte ve yeniden

kullanima almaktadir. Kartonsan, benzer
sekilde kendi enerjisini Uretmekte,
buhar Uretiminde tUrbin egzoz gazindan
yararlanmaktadir.

Kartonsan’in topluma katkisi

Sosyal sorumluluk projeleri, Kartonsan’in
“Urettigi katma degerin bir boIGmunu
topluma sunma” ilkesinin en somut
uygulamalarini isaret etmektedir. Gelecek
kusaklarin refahi ve hayat kalitesine
katkida bulunmayi énemli bir gorev kabul
eden Kartonsan, ¢zellikle, egitim ve gevre
odakli sosyal sorumluluk projelerinde rol
almaktadir.

Pak Grubu, Kartonsan’da ana hissedar
konumundadir.

Kartonsan’in ana hissedari %75,21’lik pay
ile Pak Sirketler Toplulugudur.

Kartonsan’in hisseleri, “KARTN”
sembolU ile BIST Ulusal Pazar'nda islem
gormektedir.

31 Aralik 2016 tarihli bagimsiz denetime
tabi tutulmus konsolide mali tablolara
gore Kartonsan’in aktif bdytklugu 351,3
milyon TL (99,8 milyon dolar) olarak
kaydedilmistir.

Kartonsan hissesi hakkinda detayli bilgiler
Faaliyet Raporunun 116. sayfasinda
sunulmustur.

2016 yili verilerine gore
Kartonsan’in Turkiye kusel

karton pazarinda aldigi pay
%401r.




2016 yilinda Kartonsan,

215.470 tonla tum
zamanlarin en yuksek
kuseli karton Uretimini

gerceklestiriimistir.




SAYILARLA KARTONSAN
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KARTONSAN - YARIM ASRA YAKLASAN BiR BASARI OYKUSU

Kartonsan, 1970’te Turkiye’ye yerli
kuseli kartonu sunmustur.

1967 yiinda kurulmus olan Kartonsan,
piyasay! yerli kuseli karton ile tanistirmis
oncu ve lider bir markadir.

Kartonsan, yarnm asra yaklasmis bulunan
kurumsal tarihi boyunca, dinya ve Turkiye
ekonomisinin farkli asamalarina taniklik
etmistir.

Kartonsan bu slrecte, piyasalarin

arz ettigi her turll zorlugu basariyla
yonetmis; is olanaklarini proaktif bir
yaklasimla paydaslari icin katma degere
doénustarmustdr.

1970 yilinda basladigi kuse karton Uretimi
cesitli zamanlarda ki kapasite artisi ve
kalite iyilestirme calismalan ile buglnki
seviyesine 2014 yilindaki bUyuk yatirnmi ile
ulasmistir.

2015 yil, Kartonsan’da tevsi ve
modernizasyon yatirminin optimizasyon
yili olmus; bu hedefe yonelik galismalar
gerceklestiriimistir. 2015 yilinda toplam
Uretim 200.013 tona ulasmistir.

1967 yilinda kurulmus olan
Kartonsan, piyasay! yerli
kuseli karton ile tanistirmis
oncu ve lider bir markadir.

2016 yiinda Kartonsan’da Uretimden
muUsteri memnuniyetine kadar énemli
kazanimlar saglayan, Yalin Yonetim
calismalarina baslanmistir.

2016 yiinda, KM2 hattinda 2014
oncesine gore %45 daha fazla Uretim
gercgeklestirilmistir.

2016 yiinda Kartonsan, 215.470 tonla
tUm zamanlarin en yUksek kuseli karton
Uretimini gergeklestiriimistir.

Kartonsan, 2017 yilinda, kurulusunun 50
yilini kutlamaya hazirlanmaktadir.

Faaliyet Raporu 2016 - Kartonsa




URETIMDE KARTONSAN KALITESI

Kartonsan’in tiretim glicu ve Griin gami

Urlnleri 30’a yakin iilkede milyonlarca
tUketiciyle bulusan Kartonsan, mevcut
Urtn portféyldnt dinamik ve degisken
piyasa trendlerine uygun olarak
gelistirmekte, musteri odakli yaklasimiyla
rekabette fark yaratmaktadir.

Uretim, ticaret ve lojistik déngtisiinde
gucla, rekabetci ve entegre bir yapiya
sahip olan Kartonsan, piyasa talep ve
beklentilerine uygun olarak, trin gamini
gelistirmektedir.

30’a yakin ulkede genis bir mUsteri

kitlesi olan Kartonsan, Uretim ve

ticaret déngustinin odak noktasina

aldigi strdurulebilir blylme stratejisi
dogrultusunda ve kurumsal yonetim
anlayisinin rehberliginde, engin sektor
deneyimi, profesyonel insan kaynagi ve
bilgi birikimi ile gelismis teknolojiye dayali
Uretim gucU temellerinde ilerleyisini devam
ettirmektedir.

Yillik Gretim kapasitesini, 2014 yilinda
basariyla tamamlanan tevsi yatinmi
sonrasinda, KM1 ve KM2 toplaminda

240 bin ton/yila ulastiran Kartonsan,

cesitli sektdrlerden musterilerinin
taleplerine cevap verebilen kuseli kartonlar
Uretmektedir.

Kartonsan - Faali

Kartonsan’in “dubleks (GD)” ve “tripleks
(GT)” adi verilen, geri dontsturtlmis
kagittan Urettigi UrUnleri, basta gida

ve ilag sektdrl olmak Uzere deterjan,
kibrit, parfUmeri, reklam-tanitim gibi pek
¢ok alanda insanlarin gunlik hayatinda
gOrevler almaktadir.

Kartonsan Urtnlerinin gida maddeleri
ambalajlamasina uygunlugu T.C. Gida,
Tanm ve Hayvancilik Bakanligi tarafindan
belgelenmistir. Benzer sekilde Kartonsan
Grunlerinin kuru gida ile dogrudan temas
acisindan BfR (Alman Risk Degerlendirme
Enstitlsl) normlarina uygunlugu
uluslararasi analiz kuruluslarinin
raporlariyla tasdik edilmistir.

Avrupa’nin dérduncl buyuk kuseli karton
Ureticisi Kartonsan, 6nUmuzdeki dénemde
de piyasa sartlarina ve musteri taleplerine
proaktif bir yaklagsimla cevap vermeye ve
Urtin portfdylnu cesitlendirmeye devam
edecektir.

Kartonsan’in Urinleri ve ozellikleri

Kartonsan’in Urettigi kuseli karton cesitleri
ve Ozellikleri asagida 6zetlenmistir.
Kartonsan’in Grtnleri ve glincel fiyat
bilgileri icin www.kartonsan.com.tr’yi
ziyaret ediniz veya barkodu tarayiciniza
okutunuz.

NORMPRINT

Normprint, ambalaj islerinde yuksek
performans gosteren gok katli

kuseli bir kartondur. Uriin daha az
murekkeple parlak bir baski kalitesi
sunmakta; iyi laklanabilirlik 6zelligi ile
arka yuzU gri olup, Ust ylzeyine son
kat olarak blade kuse uygulamasi
yapilmistir

EXPRINT

Exprint, her tarli ambalaj ve detayl
grafik isleri icin ylksek performans
sunan ¢ok katli kuseli bir kartondur.
Urtin yliksek pliyaj 6zelligi, daha az
murekkeple parlak bir baski kalitesi,
iyi bir laklanabilirlik 6zelligi ile arka
ylzU gri renkte olup, Ust ylzeyine son
kat olarak blade kuse uygulamasi
yapilmistir.

LUXTRIPLEX

Luxtriplex; 6zel gun kartlari, reklam
amagli detayli grafik baski ve her
tUrll ambalaj igin tercih sebebi

olan ¢ok katll bir kuseli kartondur.
Uriin, yilksek pliyaj kabiliyeti, daha
az murekkeple parlak bir baski
kalitesi sunmaktadir. Ayrica, iyi bir
laklanabilirlik 6zelligi ile arka ytzu
beyazdir ve Ust ylUzeye son kat olarak
blade kuse uygulanmistir.



KARTONSAN VE
SURDURULEBILIRLIK

Kartonsan, siirdiiriilebilirlik kavramini
stratejisi ve kurumsal hedefleri
dahilinde i¢csellestirmistir. Kartonsan’a
gore siirdiiriilebilirlik toplam
performansin ve uzun vadeli refahin en
onemli kaldiraclarindan biridir.

Sirdirilebilirlik yaklasimlarini
faaliyetlerine entegre eden kurumlar
gelecegin insasina rehberlik
edeceklerdir.

Cevrenin korunmasini, ekonomik
bUyUmeyi ve sosyal gelisimi es anli
degerlendirebilen sirketler orta ve uzun
vadede rekabette ayrisip bir adim éne
cikacaklardir.

Dogal kaynaklarin etkin kullanimini

ve ekolojik cevreyi beraber gbzeten
cevresel sUrdUrilebilirlik, gelecegin
sekillenmesinde kilit rol oynamaktadir.
Cevresel strdurulebilirlik ayni zamanda,
yenilenebilir enerji kaynaklarinin
artinlmasini ve verimli kullanimini
gerektirmektedir.

Ekonomik anlamda surdurdlebilirlik,
topluma katma deger saglamak amaciyla
tim maddi kaynaklarin dogru ve etkin bir
sekilde yonetimini 5ngérmektedir. Sosyal
anlamda surdurtlebilirlik ise, toplumun
bir Uyesi olan sirketlerin saglikli bir sosyal
yapinin devamliliginda cesitli gérevler
Ustlenmesini gerektirmektedir.

Kartonsan, ekolojik dengenin
korunmasi ve ekonomik bulyiimenin
saglanmasini kosut ve birbirini
tamamlayici bir bakis acisiyla
degerlendirmektedir. Kartonsan,

bu dogrultuda tiim faaliyetlerinde
ekonomik, cevresel ve sosyal
eksenlerdeki sorumluluklarinin
bilincinde olarak hareket etmeye 6zen
gostermektedir.
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Kartonsan, yiiksek oranda geri
doénustiimlu kagit kullanan cevreci bir
sirkettir.

Surdurdlebilirlik, Kartonsan acisindan
en buyuk onceligini cevre ekseninde
kazanmaktadir.

Dunya Uzerinde gelismis ve

kUresel rekabette 6ne ¢ikan Ulkeler
incelendiginde, kagit ve karton
Ureticilerinin atik kagit kullaniminda
titiz ve son derece hassas davrandiklari
gorulmektedir.

Ayrica s6z konusu ulkelerde, strdurilebilir
orman projeleri basta olmak Uzere ¢cok
sayida proje gergeklestiriimekte ve dogal
gevrenin korunmasina yonelik inisiyatifler
yuratdlmektedir.

Faaliyet Raporu 2016 - Kartonsan
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Kartonsan’in degismeyen hedefi; kuseli
karton Uretiminde mUmkdun olan en
yuksek seviyelerde geri dontsturulebilir
kagit kullanmak ve faaliyetlerinin gevre
Uzerindeki olumsuz etkilerini en aza
indirgemektir.

Kartonsan, Avrupa ortalamasinin
lizerinde atik kagit kullanim oranlarina
sahiptir.

Sirket, 2016 yilinda kuseli karton
Uretiminde toplam 220.315 ton atik kagit
kullanmistir. Kartonsan ayni ddénemde
atik kagittan 215 bin ton kuseli karton
Uretmistir. Kartonsan’in 2016 yilinda
Avrupa ortalamasinin tzerinde dlgtlen
atik kagit kullanma orani ise %98
mertebesindedir.

Orman alanlarinin korunmasi ve
gelistiriimesi ¢alismalarini da destekleyen
Kartonsan, 2011 yilinda aldigi FSC-CoC™
sertifikasyonu ile ilgili olarak mevzuatin
belirledigi ylkumlulUkleri yerine getirmeye
devam etmektedir. Bu kapsamda
Kartonsan, 2016 yili Aralik ayinda, Exova
BM Trada tarafindan gergeklestirilen
sistem gereklilikleri belgelendirme
denetiminden ge¢mis ve yeni donem
akreditasyonunu almistir.

Kartonsan’in odaklandigi bir diger konu,
enerji verimliligi ve basta su olmak

Uzere tUm dogal kaynak tlketimlerinin
azaltilmasidir. Faaliyetlerini, 2015 yilindan
bu yana ISO 50001 Enerji Yonetim Sistemi
sertifikasi kapsaminda yUriten Kartonsan,
MBR sistemine sahip Atiksu Aritma
Tesisini etkin bir sekilde kullanarak, temiz
su tlketimini 7,5 m3/ton karton seviyesinin
altina gekmeyi basarmistir.

Kartonsan - Faaliyet Raporu 2016

Kartonsan, gegmis yillarda oldugu

gibi gelecekte de, hem dogal kaynak
tuketimini azaltmak hem de en yuksek
geri kazanim oranlarina ulasmak amaciyla
calismalarini sistematik ve planli olarak
strdlrecektir. Kullandigi atik kagit oranini
strekli yUkseltmeyi 6ngdren Kartonsan,
atik suyun geri kazanimindan enerji
verimliligine kadar pek ¢ok alanda yeni
projelere imza atmaya devam edecektir.

Paydaslarla isbirligine &nem veren
Kartonsan surdurulebilirlik cergevesinde,
tedarikgiler, belediyeler ve atik kagit
toplama organizasyonlariyla gok yonlt
isbirliklerini gelistirmeye de kararlidir.

Kartonsan, ekolojik
dengenin korunmasi ve
ekonomik buytmenin

saglanmasini kosut ve
birbirini tamamlayici
bir bakis agisiyla
degerlendirmektedir.




RAKAMLARLA
KARTONSAN

Net Kar
2,9 milyon TL

Toplam Yurt Disi Satislar
70,7 milyon TL

Net Satiglar
320,4 milyon TL

Kartonsan’in 2016 yili direkt
ihracat tonaji 42 bin ton olarak
gerceklesmis, ihracatin toplam
satis miktarindaki payi %21
olarak kaydedilmistir.

Konsolide net karin 2,9 milyon
TL olarak kaydedildigi 2016
yilinda, Kartonsan’in brut kar
marjl %11 olmustur.

2016 yilinda Kartonsan'in
toplam konsolide ticari cirosu
320,4 milyon TL olarak
gerceklesmistir.

BASLICA GOSTERGELER

( (Bin TL) 2015 2016)
Net Satislar 269.535 320.455
Toplam Yurt Disi Satislar 87.230 70.797
Toplam Aktifler 358.951 351.314
Net Kar 21.699 2.904

( Hisse Basina Kar (Konsolide /1 TL nominal bedelli hisse icin) 2015 2016)
Adi Hisse Senedi Sahiplerine 7,64846 1,02343
imtiyazli (A Grubu) Hisse Senedi Sahiplerine 7,64846 1,02343

TEMEL RASYOLAR

(Likidite Oranlari 2015 (%) 2016 (%))
Cari Oran 1,69 2,24
Asit Test Orani 0,84 1,138
Nakit Oran 0,08 0,26

(Kérllllk Oranlan 2015 2016)
Vergi Oncesi Kar/Net Satislar 8 1
Net Kar/Ozkaynaklar 8 1

(Finansal Yapi Oranlari 2015 (%) 2016 (%))
Toplam Borglar/Ozkaynak 28 24
Kisa Vadeli Borglar/Ozkaynak 25 20
Uzun Vadeli Borglar/Ozkaynak 3 4
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HiSSE BASINA KAR

TOPLAM AKTIFLER NET KAR
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YONETIM KURULU BASKANPNIN

MESAJI

Saygideger paydaslarimiz,

2016, Turkiye ve diinya icin hareketli bir
yil olarak geride kalmistir.

Kartonsan’in 2016 yili performansini
Ozetleyen faaliyet raporumuzu ve mali
sonuglarimizi degerlendirmelerinize
sunmadan 6nce, 2016 yilinda kiresel

ve ulusal ekonomide meydana gelen
gelismeler karsisinda sektérimuzin karsi
karsiya kaldigi risk ve firsatlari, kisaca
sizlerle paylasmak isterim.

Fed’den beklenen faiz karari Aralik
ayinda geldi.

ABD Merkez Bankasi Fed, 14 Aralik 2016
tarihinde , politika faiz oraninda 0,50

baz puanlik artis yaptigini agiklamistir.
Fed, 2017 yil sonu faiz orani hedefini

25 baz puanlik artisla %1,375 olarak
glincellerken, faizlerdeki artisi iki yerine
(¢ adimda gercgeklestirebilecedini
duyurmustur.

Fed’in, 2017’ye dair 6ngorilerindeki bu
degisiklik karsisinda piyasalarin tepkisi
gecikmemis, uzun vadeli faiz oranlari
yUkselmis, dolar dliinya piyasalarinda
deger kazanmis, sabit getiri piyasalarinda
sert tepkiler gbzlenmistir.
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Cumbhuriyetgi Baskan Trump'in politikalari
ve kararlari, ABD ekonomisinin gelecegini
etkileyecegi gibi kiresel mega trendler
ve Fed’'in 2017 ve sonrasinda alacag!
kararlar, dolaysiyla kiresel ekonomi ve
ticaret Uzerinde de belirleyici olmaya
adaydir.

Euro Alan'nda yillik enflasyon 2014
yilindan bu yana %0,6 ile en yuksek
seviyesine ulasmistir.

2016 yiinda Euro Alani’nda ekonomik
faaliyet, Birlesik Krallik'in Avrupa
Birligi’nden ayrilmasi anlamina gelen Brexit
kararina ragmen istikrarini korumustur.

Tirkiye cok yonlu risklere karsi gli¢lu
durusunu koruyabilmistir.

Kuresel cephede bu gelismeler
yasanirken, Turkiye ekonomisi, 15
Temmuz darbe girisimi, Orta Dogu’daki
catisma ortami ve siddetle kinadigimiz
terdr olaylari ile mesgul olmustur.
Turkiye ekonomisini etkileyen bu
gelismeler, blyUume Uzerindeki baskinin
ve risklerin artmasina neden olmustur.
Ancak, sevindirici olan tim bu olumsuz
gelismelere ragmen, TUrkiye ekonomisinin
sahip oldugu guglu temeller ve

yuksek dayaniklilik sayesinde buytime
yolculugunu strdurebilmesi olmustur.

Kartonsan, sektorindeki
en guncel teknolojiyi
Uretim dongusune
entegre etmis ve sUrekli
blyUdmustar.

Turkiye ekonomisi 2016 yilinin ilk 9 aylik
déneminde, %2,2 buylmustuir ve yillik
GSMH bulyldmesinin %3 mertebesinde
olmasi beklenmektedir.

Sektérimiiz, 2016 yilinda Turk Lirasinda
gobzlenen deger kaybl, hurda kagit
fiyatlarindaki hareketlilik ve ekonomik
blyimenin 6zellikle yilin ikinci yarisinda
yavaslamasindan goérece etkilenmistir.

Yilin ilk aylarinda normal bir seyir izleyen
sektérimuz, yaz aylari ile birlikte i¢
piyasada artan dalgalanmadan olumsuz
yonde etkilenmistir. Temmuz ayinda
yasanan darbe girisimi, piyasalarda
bekle-gor iklimine neden olurken; Gglncu
geyrekteki iki uzun bayram tatilinin de
etkisiyle, karton tlketim rakamlarinda
gorece gerileme gozlenmistir. Bu durum,
sektorlin satis rakamlarina yansirken,
ihrac pazarlarinin da énemli bir gelisme
gOstermedigi bir gergektir. CEPI (Avrupa
Kagit Endustrisi Konfederasyonu)
istatistiklerine gore, 2016’'nin ilk U¢
ceyreginde Turkiye kuseli karton
tiketiminde %2'ye yaklasan kigulme
yasanmis olup, bu durum yukarida
Ozetledigimiz olumsuzluklarin dogal bir
sonucudur.
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Kanaatimizce, sektorimuzin 2017 yili
performansi, TUrk Lirasinin degerinde
yasanacak gelismelerin, ithal kartonun
rekabet guclinin ve ekonomik
buyldmenin seyrinin bir fonksiyonu olmayi
surdurecektir.

Koklu ve glcli bir sirket olan Kartonsan,
bu nitelikleriyle gelecege bugiinden
hazirdir.

2017 yihnda kurulusunun 50. yilini
gururla kutlayacak olan Kartonsan, 2016
yilinda saglikl performansini strdirmus,
yetkinliklerini gelistirmis ve rekabet
gucuni daha da artirmistir.

2016 yiinda Kartonsan, yil basinda
belirledigi hedeflere ulasmis; her yoniyle
basaril bir yili geride birakmistir.

Riske duyarli yénetim ve pazarlama
anlayisimiz, yil icinde gerek yurt disi
gerekse yurt i¢i piyasalarda yasanan
degiskenlikleri dogru yorumlamamiza ve
basariyla ydnetmemize imkan sunmustur.
Piyasalarin degisen kosullarini ve ortaya
cikan ticari olanaklari hizla ve proaktif

bir bakis agislyla degerlendirebilen

ekiplerimiz, yil boyunca ithal karton kdkenli

rekabet kosullarina ve kur hareketlerine
bagl dogru kararlar almislar; tGretim
planlamasindaki yetkinliklerimiz, ticari
strateji ve kararlanimizi guclu bir sekilde
desteklemistir.

Kartonsan - Faaliyet Raporu 2016

Gelecege dair

Kartonsan’in yarim asra yaklasan gecmisi,
yarinlara givenle bakan Turkiye'nin

ve gevre cografyasinin ekonomik
potansiyeline ve guclne inanmis ve
adanmis bir hikayedir.

Kartonsan, dinamizmini kaybetmeden hep
ileriye bakabilmis, 6ngort yetenegi yuksek
bir sirket olarak markasini yeni pazarlara
tasimis; sektorindeki en gtincel teknolojiyi
Uretim déngusune entegre etmis ve surekli
bUyumuUstUur. Kartonsan, diger taraftan,
takim ruhunu ve kaliteyi benimsemis
calisanlariyla; her daim musterilerinin
mevcut ve muhtemel beklentilerini
karsilamaya odaklanmis ve her seyin
temelinde musterilerini gérmustdr.

Bu dustnce tarzi, 6nimuzdeki

dénemde de her tUrll piyasa kosulunda
ilerlememizde ve paydaslarmiz igin
gUvenilir, s6zUnUn eri bir muhatap; dogru
ve yetkin bir is ortagl olmamizi olanakli
kilacaktir.

Bu vesileyle surdurulebilir blyime
hikayemize katkida bulunan herkese,
hissedarlarimiz ve Yénetim Kurulumuz
adina stukranlanimi sunmak isterim.

Desteginiz kesintisiz oldugu strece
Kartonsan, yeni basari hikayelerini
raporlamayi surdUrecektir.
Saygilarimla,
%WDZ@W]M
Prof. Dr. Unal Bozkurt

Yonetim Kurulu Baskani

2017 yilinda
kurulusunun 50. yilini
gururla kutlayacak olan
Kartonsan, 2016 yilinda
saglikl performansini
surdurmustdr.
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GENEL MUDUR’UN
DEGERLENDIRMESI

Degerli paydaslarimiz,

2016 yil, kiiresel ve ulusal piyasa

kosullari acisindan zorlu bir yil olmustur.

Turkiye kuseli karton sektért, 2016 yilini
yatay bir performans ile tamamlamistir.
CEPI istatistiklerine gore, 2016'nin ilk

Uc ceyreginde Tlrkiye kuse karton
tuketiminde %2'ye yaklasan bir kigtlme
yasanmistir. 2016 sonunda, Ulkemizde
kuse karton tiketiminin 400.000 ton/

yil mertebesinin altina dustigu tahmin
edilmektedir. Diger taraftan, kuseli karton
Ureticileri, ihracat pazarlarinda artan
rekabet ve dusen fiyatlar nedeniyle yilin
son cgeyregine kadar dis satis hedeflerinin
gerisinde kalmis, son ceyrekte ylkselen
doéviz kurlarinin destegi ile gérece artis
saglamislardir.

Kartonsan 2016 yilinda, tiim zamanlarin
en yuksek uretim seviyesine ulasma
basarisini géstermistir.

2016 yilinda Kartonsan, 2014’te hayata
gecirdigi Tevsi ve Modernizasyon
yatinmin sundugu kaldiraci artan oranda
operasyonel performansina yansitmaya
baslamistir. Bu dogrultuda 2016 yilinda
elde ettigimiz baslica kazanimlar sdyle
Ozetleyebiliriz:

» Kartonsan’in toplam Uretimi, tevsi
yatinmi sonrasi devreye giren ek
kapasitenin sundugu olanaklarla, 2015
yilina oranla %7,7 artisla 215.470 tona
ulasmistir. Bu seviye Kartonsan’in yarim
asirlik tarihindeki en ytksek dretim
tonajidir.

Piyasalardaki degisime ve rekabet
kosullarina hizli cevap verme yetkinligi
ve operasyonel verimliligi ile rekabette
farklilasan Kartonsan, 2016 yilinda
Turkiye pazar payini 10 puan artirmigtir.
Kartonsan, ihrag pazarlarindaki yogun
rekabete ragmen dis satisini yeni
pazarlar ve yeni musteriler eklemek
suretiyle gelistirmistir.

Sirketimiz, glcld mali yapisini dogru
yOneterek saglikli ve strdurdlebilir bir
bilanco performansi sergilemistir.
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2016 yiinda, Kartonsan Turkiye pazar
payini %40’a ylkseltmis bulunmaktadir.
Avrupa’nin 4. buyUk kuseli karton Ureticisi
olan Sirketimiz, Turkiye kuseli karton
sektoriiniin degismez lideri vasfini gururla
ileriye tasimaktadir.

Kartonsan’in Turkiye kuseli karton
piyasasindaki konumunu inceledigimizde,
2016 yil toplam Urdin satisinin 202.327
tona ulastigini gérliyoruz. Toplam cironun
320,4 milyon TL olarak gerceklestigi
2016 yilinda, Kartonsan'in brit kar mariji
% 11 olmus, konsolide net karmiz ise 2,9
milyon TL olarak kaydedilmistir. Geride
biraktigimiz yil 6zkaynak karlihigimiz %1,
aktif karlihgimiz %1 ve 1 TL nominal
bedelli hisse basina konsolide karimiz ise
1,02343 TL olarak gerceklesmistir.

2016 yiinda kaydetmis bulundugumuz
operasyonel performans ve hizla
yukselen pazar payimiz Kartonsan'da
gercgeklestirdigimiz Tevsi ve
Modernizasyon yatinminin stratejik
degerini bir kez daha ve net olarak ortaya
koymaktadir.

Kartonsan, 2016 yilinda yalnizca uretim
tonajini artirmakla kalmamus, liner cinsi
kartonlarin Giretiminde artis saglamistir.

Kartonsan 2016 yilinda Uretimde
verimliligini sUrdUrmUs; Tevsi ve
Modernizasyon yatinminin katkilarini
artan oranda gérmeye devam etmistir.

Bu yil igerisinde ikinci Gretim bandimiz
olan KM2’de, 145 bin tondan fazla Uretim
gerceklestirerek dnemli bir seviyeye
ulasmis bulunuyoruz.

Gergeklestirdigimiz yatinmin temel
hedeflerinden biri de, liner kartonlardaki
Uretim hacmimizi artirmak olarak
belirlenmis ve bu hedef dogrultusunda
KM2’'de gercgeklestirilen liner cinsi karton
Uretiminde %43’e ulasiimistir.

Kartonsan 2016 yilinda
dretimde verimliligini
surdirmus; Tevsi
ve Modernizasyon
yatiriminin katkilarini
artan oranda gdérmeye
devam etmistir.

Turkiye’'de hizla gelismekte olan

liner pazarina arz edilen bu Uretimin

bize gosterdigi, gerceklestirdigimiz
yatinmlarimizin ne denli dogru ve yerinde
oldugu gergegidir.

Gilicimuz istikrarimizdan geliyor.

istikrarli ve glicli mali yapisi, ulusal ve
uluslararasi pazarlardaki deneyimi, yetkin
insan kaynagi ve bilgi birikimi Kartonsan’in
basarisini strdUrUlebilir kilan unsurlardir.

Bu cercevede Kartonsan; hizla degisen
piyasa kosullarina ve musteri talebine
aninda cevap verebilme yetenegine
sahiptir. Sirketimiz, blyUk olgekli yatirnmlar
yaparak Uretim kapasitesini artirmakta ve
yeni pazarlarda hizmet sunma yéninde
galismalarini sirdtrmektedir.

Piyasa ve Uretim riskini dogru ydnetmekte
ve etik degerlere uymakta olan Kartonsan,
Uretim faaliyetlerinde ¢evreyi gbzetmekte,
kurumsal-sosyal projeler yoluyla toplumun
egitimine ve kalkinmasina katkida
bulunmaktadir.

Ayrica Kartonsan, trun kalitesini strekli
ylkselterek ve musteri odakli hizmet
anlayisi ile musterilerine mdmkin olanin
en iyisini sunmaya odakhdir.
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50. kurulus yilina
emin adimlarla giren
Kartonsan; hissedarlari,
calisanlar, musterileri

ve tUm toplum igin “en
iyiyi” Uretme gabasini
surdurmektedir.

Kartonsan cevreye duyarli bir iireticidir.

Kartonsan, surdurulebilirlik kavramini
stratejisi ve kurumsal hedeflerinde
icsellestirmistir. Bize gore surdurulebilirlik,
operasyonel ve mali performansimizin
en 6nemli kaldiraclarindan biridir.
Faaliyetimizin ilgili oldugu, her turld
cevresel, ekonomik ve sosyal riskleri
kontrol ediyor, kaynak kullanimlarinda
tasarruf saglamaya blytk 6nem
veriyoruz. SurdUrdlebilirligi benimsemis
olan sirketlerin, gelecegin insasina
kilavuzluk edeceklerine ve rekabette
farklilasacaklarina inaniyoruz.

Bu kapsamda cevrenin korunmasini en az
ekonomik performans kadar 6nemsiyor
ve bu eksendeki calismalarimizi sistematik
olarak yUrUtUyoruz. Cevrenin korunmasina
yonelik gerceklestirdigimiz calismalarin

en somutu, yuksek oranl atik kagit
kullanimimizdir. Kartonsan’in degismeyen
hedefi; kuseli karton Uretiminde mimkdn
olan en yuksek seviyelerde atik kagit
kullanmaktir.

GUncel verilere gore, Kartonsan, Avrupa
ortalamasinin Uzerinde atik kagit kullanim
oranlarina sahiptir. 2016 yilinda kuseli
karton Uretiminde kullandigimiz atik kagit
toplami 220 bin tona ulasmistir.

Orman alanlarinin korunmasi ve
gelistiriimesi ¢calismalarini da destekleyen
Kartonsan, 2011 yilinda aldi§i FSC-CoC™
sertifikasyonu ile ilgili yakamlUltklerini de
yerine getirmeye devam etmektedir.

Kartonsan, gelecekte de dogal kaynak
tuketimini azaltmak ve en yuksek

geri kazanim oranlarina ulasmak icin
calismalarini kararlilikla strdUrecek ve
bu alanlara yatinmlar yapmaya devam
edecektir.

Kartonsan - Faaliyet Raporu 2016

Tiirkiye ekonomisine olan inancimiz
tamdir.

Yillardir uyguladigimiz kararl stratejiler

ve uzun vadeli bakis agimiz Turkiye
ekonomisinin gelecegdine olan glvenimizin
bir sonucudur.

Kisa vadede c¢alkantilar yasansa da,
faaliyet gosterdigimiz cografyanin
onumduzdeki yillarda hizli bir gelisme ve
blyume kaydedecegine inaniyoruz.

Bu bdlgenin merkez Ulkesi olan Turkiye,
enerjiden farkll hammaddelere kadar farkli
alanlarda bolgesel bir gu¢ olmaya adaydir
ve bunun icin gerekli olan yapilanmaya
sahiptir. Diger taraftan TUrkiye ihrac
Urtnleriyle dinyanin dort bir yanindaki
piyasalarda basariyla rekabet edebilmekte;
kalite-fiyat-hizmet ekseninde basaril bir yol
izlemektedir.

Kartonsan’in kurumsal hedefi, i¢ piyasanin
yani sira merkezinde Turkiye’nin yer aldigi
genis cografyada Urdn taleplerini kaliteli
Urtin gami ve esnek hizmet yaklasimiyla
karsilayabilmek ve kuseli karton
endustrisindeki liderligini pekistirmektir.

2017’ye dair beklentilerimiz

Gelecege emin adimlarla ilerlemekte
olan kartonsan; hissedarlari, calisanlari,
mdusterileri ve tim toplum igin katma
deger Uretme ve paylasma gabasini
surdudrmektedir.

Bltce degerleri itibariyla 210 bin ton satis
ve 218 bin ton yillik Uretim hedefimiz
bulunan 2017’yilini, 2016’da baslattigimiz
Yalin Yonetim galismalarini artan oranda
icsellestirmeye; kultlrel degisimin
Kartonsan da u¢tan uca daha fazla
benimsenmesine odaklanacagimiz bir
ddénem olarak éngdruyoruz.

2017 yiinda, piyasa kosullari itibariyla, i¢
piyasada fiyat rekabetine odaklanmanin
strecegini distnUyoruz. Bu dizlemde,
satis-fiyat baskisi verimlilik kavramini tim
Ureticiler igin Ust seviyelere tasiyacaktir.

Diger taraftan, 2017 yilinda, i¢ pazarda
durgunluga yakin gorintiiniin devam
etmesi olasiligina karsin, 55 bin tonluk bir
ihracat hacmi 6ngortyoruz.

Memnuniyetle ifade etmek isterim ki, tevsi
yatinmini takiben, mimkdun olan en genis
Olgekte verimlilige odaklanan Kartonsan;
2017 yiinda gerek i¢ piyasadaki payini
gelistirmeye, gerekse ihracatta ve
Ozellikle Avrupa’nin buylk pazarlarinda
daha fazla yer alma ¢abalarina devam
edecek glcte ve kararliliktadir. Yalin
Ydnetim uygulamalar kapsaminda hayata
gegirdigimiz projeler tim hiziyla devam
edecektir. Kartonsan hedeflerini gercege
doénustirmek adina, tim calismalarinda
Urln kalite ve surekliligi saglamak adina
bilimsel semsiye altinda, proaktif bir
yaklasim gelistirmeyi surdUrecektir.

Kartonsan’da ekip olma bilincinin
yeterince glclU olduguna inaniyor ve tim
calisanlarimiza bu ugurda sarf edecekleri
degerli mesaileri ve paylasacaklar bilgi
birikimleri igin pesinen tesekkurlerimi
sunuyorum.

50. kurulus yilina emin adimlarla giren
Kartonsan; hissedarlari, calisanlari,
musterileri ve tum toplum icin “en iyiyi”
Uretme cabasini strdlUrmektedir.

Turkiye kuseli karton sektérindn dncusu
ve temel tasi olan Kartonsan, musterisinin
yaninda yer almaya ve urUnleriyle insan
hayatina dokunmaya devam edecektir.

Kartonsan kalitesini tercih eden tUm
musterilerimize en i¢ten stkranlarimi

sunar, hissedarlarimiz basta olmak Uzere
tim paydaslarimizi saygiyla selamlarim.

Saygilarimla,

Haluk iber
Yénetim Kurulu Uyesi ve Genel Mudir
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KARTONSAN
YONETIM KURULU

Unal Bozkurt
Yonetim Kurulu Baskani

Ash Balkir
Yonetim Kurulu Baskan Yardimcisi

Siilleyman Kaya
Yonetim Kurulu Baskan Yardimcisi

Mehmet imregiin
Uye

Hatice Canan Pak imregiin
Uye

Sinan Ercan Giilcur
Uye

Babiir Gokcek
Uye

Haluk iber
Uye

Ali Ersin Giiredin
Bagimsiz Uye

Tamer Kocel
Bagimsiz Uye
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KARTONSAN
UST YONETIMI

Haluk iber
Genel Mudur

Umit Gzkan
Fabrika Mudurd

Giiven Sanl
Uretim Midri
(29.02.2016 tarihine kadar)

Volkan Turt
Uretim Madurd
(01.03.2016 tarihinden itibaren)

Rasit Kemal Ozkirim
Pazarlama Mudurt

Sadiye Basak Kaya
insan Kaynaklar ve Kalite Sistemleri Mudir(

Umit Dincol
Uretim Hizmetleri Mudiirt

Atiye Tugtekin
Satinalma MudurU

Giiven Sanl
Teknik Mudur
(01.03.2016 tarihinden itibaren)

Biilent Koru
Mali Isler Mdart




KARTONSAN’DA YALIN YONETIM

CALISMALARI

Sirket Yalin Yénetim
projeleri ile kisa sure iginde
verimlilikten Uretime ve
muUsteri memnuniyetine
kadar pek cok baslkta
kazanimlar elde etmeye

baslamistir.

2016 yihinda Kartonsan buinyesinde Yalin
Yonetim calismalari baslamistir.

Sirket Yalin Yonetim projeleri ile kisa sure
icinde verimlilikten Uretime ve muUsteri
memnuniyetine kadar pek ¢ok baslikta
kazanimlar elde etmeye baslamistir.

Yalin Yonetim calismalarinin stratejik
hedefi, 2014 yilinda tevsi yatinmi ile
Kartonsan Uretim ddngustinde atilan
cesur ve gugli adimin, yonetim sistemleri
yapisina da uyarlanmasi olmustur.

Yalin Yonetim kapsaminda, 2016 yilinin
2. gceyreginde egitim g¢alismalarina
baslanmis; 31 Aralik 2016 itibaryla
Kartonsan’in farkli birimlerinden toplam
330 calisanin katilimiyla gerceklestirilen
egitim faaliyetleri kapsaminda kisi basi 6
saat egitim verilistir.

Kartonsan, baslattigi Yalin Yénetim
calismalarini gelistirerek devam ettirmeyi
planlamaktadir. S6z konusu galismalar

ile Kartonsan'in nihai hedefleri; verimlilik
seviyesinin artinimasi, kalite hassasiyetinin
ylkseltilmesi, maliyet iyilestirmelerinde
surekliligin saglanmasi, musteri talep ve
beklentileri dogrultusunda daha esnek ve
hizli hareket edilmesidir.

Kartonsan 1998 yilindan itibaren farkli
yonetim sistemleri uygulamalarini kurum
kUlttranUn bir pargasi olarak galisma
hayatina entegre etmis, surekli iyilestirmeyi
hedef edinmistir.

Yonetim sistemlerinin uygulanabilirligi
dogal Uretim sUreci icerisinde yer
bulabilmesi, tUm ¢alisanlar tarafindan
benimsenerek uygulanmasi ile mimkin
olabilmektedir. Kartonsan tim calisanlarini
Yalin Yonetim sistemi icerisine dahil
edebilmek igin 2017 yilinda devreye
girecek olan Bireysel Oneri Sistemlerini
olusturmustur.
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SEKTOREL GORUNUM

2016 yilinda Tiirk Lirasinda gézlenen
deger kaybi, hurda kagit fiyatlarindaki
hareketililik, darbe girisimi, ekonomik
biiylimenin 6zellikle yilin ikinci yarisinda
yavaslamasi ve ithal Girlinlerin tetikledigi
rekabet, kuseli karton sektoriiniin
performansini olumsuz etkileyen baslica
unsurlar olmustur.

Kuseli karton sektorii 2016 yilinin
ilk aylarini normal bir seyirde
tamamlamistir.

2016 yihinin ilk aylan kuseli karton
Ureticilerinin i¢ ve dis piyasalarda
hedeflerine ulastiklar bir ddnem olarak
yasanmistir. Ancak, yurt icinde Mayis
ayinda huklmette yasanan degisim ve
bunun yol agtigi siyasi calkantilar ile yurt
disi pazarlarda talebin beklenen oranlarda
artmamasi kuseli karton Ureticileri icin
sartlarin agirlasmasina neden olmustur.

Turkiye’de Temmuz ayinda yasanan darbe
girisiminin piyasalarda yaratti§i bekle-gor
iklimi, yilin Gglinct ¢eyreginde iki uzun
bayram tatili ile birlesmis ve karton tiketim
rakamlarinda azalma izlenmistir. Bu durum
satis rakamlarina yansimis, kuseli karton
Ureticilerinin toplam satislar bir 6nceki yila
gore artis gostermekle beraber hedeflenen
rakamlarin gerisinde kalinmistir.

Cin menseli Bristol karton rekabeti
zorlayan ithal Grlin olmustur.

2016 yiliiginde Cin menseli kartonlarda,
krome kartondan ziyade Bristol karton
rekabet kosullarini zorlamistir.

Turkiye krome karton sektdrtinde yasanan
en 6nemli gelisme ise, gesitli Ureticilerin
yakin dénemde yaptiklari modernizasyon
yatirmlari ve bunun ortaya gikardigi
kapasite artislar olmustur. S6z konusu
kapasite artislarina, daha énceki yillarda
Uretimlerini durdurmus ya da aralikli Gretim
yapan firmalarin Uretime dénmesi de
eklenince ortaya 6nemli bir Uretim fazlasi
clkmigtir.

Kartonsan - Faaliyet Raporu 2016

Krome karton Uretiminde kapasite
artislarinin yasandigi bir yilda, ihrag
pazarlanindaki durum genellikle yatay
seyretmistir. Almanya harig cogu Avrupa
ekonomisinde durgunluk ve zayif
blyume kosullan goézlenirken; Kuzey
Afrika, Orta Dogu ve Ukrayna gibi 6énemli
ihrag pazarlanindaki ekonomik ve politik
sorunlar, satislarda azalmayi beraberinde
getirmis; arz talep dengesi bozulmustur.

Rusya ve Orta Dogu faktorleri

Rus ucaginin distrilmesini takip eden
surecte, Rusya ile yasanan politik gerginlik
ve Orta Dogu’daki bolgesel savas da
Turkiye’den bu Ulkelere yapilan kuseli
karton ihracatini olumsuz yonde etkileyen
faktorler arasinda yer almistir.

CEPI istatistiklerine gore, 2016’nin ilk

U¢ geyreginde Turkiye krome karton
tuketiminde %2'ye yaklasan kigllme s6z
konusudur. Bu durum, yukarida &zetlenen
ic piyasa olumsuzluklarinin dogal bir
sonucudur. Tahminlere gore, Turkiye'de
2016 yil sonunda krome karton tlketimi
400.000 ton/yil'in altina dismustdr.

Krome karton
uretiminde kapasite
artislarinin yasandigi

bir yilda, ihrag
pazarlarindaki durum

genellikle yatay
seyretmistir.

2017 gorunumd

Ekonomik buylme performansi, Turk
Lirasinin olasi deger kayb, ithal Grlnlerin
tetikledigi rekabet ve uluslararasi ihrag
piyasalarindaki gelismeler, 2017 yilinda
Turk kuseli karton sektortinun yurt ici

ve yurt disi satislarini etkileyecek baslica
parametreler olmaya adaydir.

Uluslararasi Olcekte ise, Cin basta
olmak Uzere Uzak Dogu pazarlari ve
bu Ulkelerde faaliyet gosteren Ureticiler,
global kuseli karton sektdrtinde Uretim
ve ticaret kosullarini belilemeye devam
edeceklerdir.
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2016 YILININ DEGERLENDIRMESi

KAZANIMLAR, STRATEJILER VE GELECEGE BAKIS

2016 yilinda kuresel ve ulusal ekonomik
kosullarin arz ettigi degisken goriinime
karsin, Kartonsan Uretimini, is hacmini

ve ihracatini istikrarli olarak korumus ve
gelistirmistir. 2016 yilinda yatinmcisi dahil
bltln paydaslari igin katma deger yaratan
Kartonsan, kuseli karton sektorline etki
eden trendleri yakindan takip etmis, planli
ve programli hareket ederek, mali yapisinin
gucu ve operasyonel verimlilikteki basarisi
ile hedeflerine ilerlemeyi strdlUrmdustar.

Kartonsan 2016 yilinda, i¢ pazarda yakin
donemdeki en yliksek satis seviyesine
ulasmistir.

Kartonsan, 2016 yilinda gerek

kuresel arenada gerekse Turkiye'deki
olumsuzluklara ragmen, basarili bir
performans gostermistir. 2014 yilinda
yapilan tevsi yatinmi ve kapasite artisinin
meyvelerini toplamaya devam eden
Kartonsan, 2016 yil sonu itibariyla i¢
pazarda bugiine dek kaydettigi en ylksek
satisini gerceklestirmistir. Kartonsan

ic piyasaya toplam 160 bin ton kuseli
karton verirken, satis tonajinda 2015
yilina gére 30 bin ton mertebesinde artis
kaydedilmistir.

2016 yilinda Kartonsan’in Turkiye pazar
payi, 10 puanlik artisla, %30’dan %40
mertebesine yUkselmistir.
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Yalin Yonetim calismalari ile tretim
sureclerinde 6nemli kazanimlar
saglanmistir.

2016 yilinda baslatilan Yalin Yonetim
calismalar kapsaminda yUrUtilen Kaizen
ve 58 gibi uygulamalar sayesinde Uretim
doéngulerinde énemli kazanimlar elde
edilmistir.

Yilin &zellikle son ¢eyredinde hizlanan
calismalarin bir sonucu olarak
Kartonsan’da Uretim donguleri kisalmistir.
Bu dogrultuda hem mdusterilere daha
kisa Uretim ve teslimat sUreleri sunulmus
hem de musterilerin kisa vadeli planlama
yapmalarina olanak taninmistir. Hayata
gecirilen uygulamalar sayesinde ytksek
stok seviyelerine ihtiya¢ duyulmadan
sevkiyat hizlar artinlmistir.

Yalin Yonetim galismalari musteri
memnuniyeti agisindan da olumlu geri
dondslerin alinmasini saglamistir.

Kartonsan, 2016 yilinda operasyonel
performans cephesinde hedeflerine
ulasmistir.

Kartonsan’in kurumsal hedefleri;

* TUrkiye'nin ¢cevre cografyasinin ihrac
pazarlarinda ana tedarikgilerden olmak,
musterilerine kaliteli ve hizli hizmet
sunmak adina lojistik ve tedarik zincirini
gelistirmek,

Uretim sUreglerinde verimliligi
yUkseltmek,

kapasitesini bolgesel tedarikci yaklasimi
ile artirmak ve

surdurdlebilir en yiksek karliga
ulasmaktir.

Bu kurumsal hedefler gercevesinde
ilerleyen Kartonsan, 2016 yilinda kaydettigi
mali ve operasyonel performansi ile

uzun vadeli katma deger Uretme glcund
pekistirmis ve surdurdlebilir blylmesine
devam etmistir.

Sirket, 2016 yilinda 6ngdrdigu satis ve
Uretim seviyelerinin yani sira operasyonel
hedeflerine de ulasmistir. 2016 yilinda da
Turkiye kuseli karton pazarindaki liderligini
surduren Kartonsan’in bu basarisinda rol
oynayan en 8nemli faktorler; strdurulebilir
bUyUmeye odakli kurumsal stratejisi,
kaliteli Grtn gami ve verimli Uretim
kapasitesi olmustur.

2014 yilinda gergeklestirilen Tevsi ve
Modernizasyon yatinmi ve Yalin Yénetim
calismalarinin ortaya koydugu pozitif

ivme ile Kartonsan’in satislar 2016 yilinda
planlanan seviyede gelismis ve kademeli
olarak artis géstermistir. Sirket’in konsolide
satis hasilati 2016 yilinda 320,4 milyon TL
olarak gerceklesmistir.

2016 yiinda i¢ ve dis satis olanaklarini
esnek bir yaklasimla planlayan Kartonsan,
stok ydnetiminde sorun yasamaksizin tim
musteri taleplerini eksiksiz karsilamistir.

2016 yilinda, KM2 hatti 145 bin tonun
tizerinde lretime imza atmistir.

Kartonsan'’in ikinci Gretim bandi KM2,
2016 yihnda 145 bin tonu askin Utretim
gerceklestirmistir.

S6z konusu Uretim, Tevsi ve
Modernizasyon Projesinin tamamlandigi
2014 yili dncesine kiyasla %45
mertebesinde daha yuksek bir tretim
seviyesini isaret etmektedir. Yatinm dncesi
déneme oranla elde edilen bu gtclu

artis, yatinmin kapasite ve kalite olarak
tim hedeflerine ulastigini agikga ortaya
koymaktadir.
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Tevsi ve Modernizasyon yatirminin bir
diger hedefi, liner cinsi kartonlarda Uretim
hacmini artirmak olarak belirlenmisti.
Kartonsan bu hedefine de 6nemli

oranda yaklasmis olup, 2016 yilinda
KM2’de yapilan Uretimin %43’ liner cinsi
Urtnlerden olusmustur. Kartonsan, Urettigi
liner cinsi kartonlari hizla gelismekte olan
ic pazara sunmustur.

2016 yilinda, Kartonsan’in i¢ pazar
satislari %25 artis gostermistir.

Kartonsan, gundelik hayatta siklikla
kullanilan genis Urun yelpazesiyle farkli
sektorlerden Urtnlerin ambalaj taleplerini
karsilamaktadir.

Sirket'in Urdnleri agirlikli olarak

gida Urtnlerinin paketlenmesinde
kullaniimaktadir. Gidanin yani sira, ilag,
deterjan, kibrit, parfimeri, tekstil, oluklu
laminasyon, kirtasiye ambalajlari, kitap ve
defter kaplari, cam esya ve kugUk elektrikli
esya ambalajlari da Kartonsan Urdnlerinin
kullanildidi alanlardir.

Kartonsan, 2016 yilinda, kuresel
piyasalardaki dalgalanmalarin yarattigi
baski, yurt i¢i piyasada gozlenen ithal Grin
rekabeti, hammadde fiyatlarindaki katilik
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ve kur seviyelerindeki dalgalanmalara
ragmen, i¢ pazara gerceklestirdigi
satislarinda 2015 yil sonuna goére %25’lik
bir artis kaydetmistir.

ihracatta ivme, 2016 yilinin son
ceyreginde saglanmistir.

Avrupa’nin 4. blyUk kuseli karton Ureticisi
olan Kartonsan, 2016 yilinda ihracat
pazarlarinda artan rekabet ve disen
fiyatlarinda etkisiyle planladigi satis
seviyesine 2016 yilinin son geyreginde
ulasmustir.

2016 yilinda Kartonsan'in ihracat geliri
22,8 milyon dolar olurken, ihracatin
Kartonsan’in toplam satis miktarlarindaki
pay! ise %21 olarak kaydedilmistir.

Urlinlerini Uic kitada 20’yi askin tlkeye
ihrag etmekte olan Kartonsan’in, 2016
yilinda yurt disi pazarda yUksek paya sahip
oldugu Ulkeler Misir, ispanya, Portekiz ve
Bulgaristan olmustur.

Kartonsan’in ikinci Uretim

bandi KM2, 2016 yilinda

145 bin tonu askin Uretim
gerceklestirmistir.
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Kartonsan’in ihrag pazarlarindaki
vazgegilmez hedefi, karton ambalaj
Ureticisi matbaalarla uzun vadeli is iliskileri
gelistirmenin yani sira, matbaalarin daimi
tedarikgileri arasinda yer almaktir.

Kartonsan, s6z konusu ihracat

stratejisi dogrultusunda kaliteli ve

etkin hizmet anlayisindan 6dun
vermeden, muUsterilerinin ihtiyaglarini
karsilamaya yonelik ayricalikli ¢ozimler
gelistirmektedir.

Sirket, ihracat bacaginda her zaman
oldugu gibi uygun naviun kosullar hedefi
ve performanstaki verimlilige odakli bakis
acislyla faaliyetlerini sirdtUrmektedir.

2017 yiinda ihracat performansini
gelistirmeyi strdirecek olan Kartonsan,
ozellikle Avrupa’daki blyUk pazarlarda
daha fazla satis gerceklestirmek adina
¢abalarini yogunlastirmaya ve pazarlama
galismalarinin sonucunu artan oranda
almaya kararlidir. Sirket bu baglamda,
belirledigi ihracat stratejisinden
ayrilimaksizin, piyasadaki dalgalanmalara
ve olasi sUrprizlere karsi dngorull, tedbirli,
esnek ve rekabet yapisi gucli bir sekilde
yoluna devam edecektir.

Kartonsan, 2017 yilinda Almanya’nin
Dusseldorf kentinde dlzenlenecek olan
Interpack fuarina stant agarak katilmayi
hedeflemektedir.

Faaliyet Raporu 2016 - Kartonsan




2016 yihinda Kartonsan’in en ¢ok tercih
edilen Griini Normprint olmustur.

Turkiye kuseli karton pazarinin dogal lideri
Kartonsan, ulusal ve uluslararasi piyasada
musteri tarafindan ilgi ve talep géren
UrUnleriyle fark yaratmaktadir.

49 yildir yenilikgi, kaliteli ve 6zel Grin
gamiyla piyasada ayrisan Kartonsan, Griin
taahhidU dogrultusunda her zaman ve
her kosulda muUsterisine en iyi ve en kaliteli
olani sunmaktadir.

Sirket'in strdurdlebilir ve yenilikgi Grtinler
sunma hedefine hizmet eden Ar-Ge
faaliyetleri, verimlilik, etkinlik, mUsteri
memnuniyeti ve karlilik eksenlerine odakli
yurUtllmektedir.

Kartonsan Urtnleri arasinda Normprint
2016 yiinda da en ¢ok talep goren kuseli
karton olurken, Normprint’i sirasiyla
Exprint ve Luxtriplex izlemistir.

Pazarlama ve satis ¢calismalariyla musteri
memnuniyetini gelistirme faaliyetleri

Kartonsan'in dncelikli ve degismez hedefi,
Urtnlerinin dtzenli kullanicisi olan yurt

ici ve yurt disi musterilerinin taleplerini,
zamaninda karsilamakitir.

Ana paydas gruplarindan birini olusturan
musterilerinin memnuniyetine énem
veren, her kosulda gbzeten ve gelistiren
Kartonsan, musterileriyle uzun vadeli ve
strdUrdlebilir is iliskileri kurmaya odakhdir.

Sirket, musterilerini piyasalarin olasi
olumsuz kosullarindan korumak amaciyla
cesitli uygulamalara imza atmaktadir.

Kartonsan - Faaliyet Rapor

2016 yiinda Kartonsan’da hayata
gecirilen Yalin Yonetim uygulamalari ile
musterilere daha kisa Uretim sureleri
sunulmus; bunun sonucunda musterilere
kisa vadeli planlama yapma olanagi
taninmistir. Ayrica 2016 yilinda, teslimat
ve 6demelerde musterilere avantajli sartlar
saglanarak, kolayliklar getirilmis ve musteri
memnuniyetine odakli anlayistan 6din
verilmemistir.

Kartonsan 2016 yilinda da nakliye dahil
kapi teslimi satis uygulamalarina devam
etmis, kredi kartli satislarda ise taksitli
satis olanagi ile musterilerine vade olanagi
sunmustur.

Kartonsan ve istirakleri DONKASAN ile
Selka’nin internet siteleri yenilenerek,
mdisterilerin begenisine sunulmustur.

Kartonsan’in 7/24 dis dinyaya acilan
yuzunud temsil eden kurumsal internet
sitesi www.kartonsan.com.tr, 2016
yilinda yenilenerek musterilerin hizmetine
sunulmustur.

Yenilenen ara ylzU, glncel igerigi ve
modern gérindmu ile dikkat ¢ceken yeni
internet sitesi, kullanici dostu teknolojik
altyaplya sahiptir. Site, ayni zamanda mobil
cihazlara uyumlu olarak da tasarlanmis ve
yapilandiriimistir.

Benzer sekilde, Kartonsan'in istirak
sirketleri Selka ve DONKASAN'In kurumsal
internet siteleri de yenilenmistir. Her iki site
mobil cihazlara uyumlu olup;

* Selka’nin sitesine www.selkaticaret.com
* DONKASAN'IN sitesine www.donkasan.
com.tr adreslerinden ulasiimaktadir.

Kartonsan urtnleri
arasinda Normprint
2016 yilinda da en ¢ok

talep goren kuseli karton
olurken, Normprint'i
sirasltyla Exprint ve
Luxtriplex izlemistir.

Kartonsan’in 2017 hedefleri

Kartonsan 2017 yilinda kurulusunun

50. yilini kutlayacaktir. Béylesine 6nemli
bir yilda, Kartonsan, Yalin Yonetim
galismalarini artan oranda igsellestirmeyi
ve buna bagli olarak kulttrel degisimi
uctan uca yayginlastirmayi planlamaktadir.

Kartonsan, 2017 yilinda Urln kalite

ve surekliligini saglamaya yonelik
calismalarina devam edecektir. Sirketin,
faaliyet donglst kapsamindaki degismez
amacl, her zaman oldugu gibi sinerjik
isbirlikleri kapsaminda, gti¢lU ekip ruhu
ile hareket etmek, en optimal zamanda
Uretmek ve ticari donglyu verimli bir
sekilde tamamlamak olacaktir.

Kartonsan, zorluklar arz eden piyasa
kosullarinda, 2017 yilinda da tasarrufa
odaklanacak ve faaliyetlerinin her
asamasinda optimizasyon imkanlarini
degerlendirmeye devam edecektir.

Kartonsan, 2017 yilinda ayrica su

hedeflere ulasmayl amaglamaktadir:

¢ Yeni Uretim ve satis rekorlarina imza
atmak,

« ihracat ve yurt disi pazardaki varhigini
yayginlastirmak,

* MUsteri memnuniyetini artirmak,

 Kalite iyilestirme c¢alismalarina devam
etmek,

* Faaliyetlerinde a’dan z'ye is glvenligi ve
sagligr kurallarina gore hareket etmek,

* Cevre yonetim sistemlerini aktif bir
sekilde kullanmak.
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2016 yilinda Kartonsan’in
kuseli karton Uretiminde
kullandigi toplam atik
kagit miktari 220 bin ton
olmustur.

KARTONSAN VE
CEVRE

iklim degisikligi ve karton endiistrisi

Bilimsel veriler 1siginda, gevresel, sosyal ve
ekonomik acidan diinyanin ve insanligin
gelecegine yonelik en bulylk ve en dnemli
risk ve tehdit iklim degisikligidir. iklim
degisikligi, her sektor gibi kiiresel karton
endustrisi agisindan da temel bir konudur.

Bugun itibaryla, rekor kiran sicakliklar,
eriyen buzullar ve ytkselen deniz seviyeleri
gibi iklim degisikliginin gdzlemlenen
sonuglari, gelecekte insan sagligindan
yeryUzindeki turlere kadar pek ¢ok
olumsuz sonuca yol agacagl tahmin
edilmektedir.

DRy T

NASA tarafindan yurdttlen analizlere gore,
2016, modern 6lglimlemenin basladigdi
1880 yilindan bu yana en sicak yil
olmustur. 2016 yilinda, kiresel dlgekte 1s|,
20 yUzyil ortalamasinin, 0,99°C Uzerinde
seyretmistir.

iklim, 6zellikle son 35 yilda hizll bir degisim
gOstermis ve yerkUre isinmistir. Kayitlara
gec¢mis bulunan en sicak 17 yilin 16’si
2001 yiindan bu yana élgimlenmistir. Bu
durum acik olarak bir isinma trendini isaret
etmektedir.

Hiikiimetleraras! iklim Degisikligi Paneli
(IPCC)’nin yayinladigi raporlarda,
kUresel isnmanin asil sebebinin insan
faaliyetlerinden kaynakli sera gazi
salimlarinin oldugu agiklanmistir.




Atmosferdeki sera gazi seviyesindeki
artis, kiresel iklim degisikligi ve 1sinma
yoluyla gezegenimizin iklim sistemini ve
ekosistemi etkileyecek ve geri donidstimu
olmayan degisiklikler ortaya gikacaktir.

Kiresel karton ve kagit endustrisi,

iklim degisikligi ile mUcadele ve

cevre konularinda yogun calismalar
yurttmektedir. Bu kapsamda, tretimden
kaynakli sera gazi salimlarinin azaltiimasi
ve hammadde olarak selliloz yerine atik
kagidin kullaniimasi énemli bir 6ncelik
olusturmaktadir.

Kuseli karton Ureticileri strdurtlebilir
orman yonetimi, atik kagit kullanimi,
yenilenebilir enerji kullanimi gibi konulara
odaklanmakta ve bu dogrultuda galismalar
gerceklestirmektedirler.

Bu baglamda surdurulebilirlik odakli
karton Uretiminde is dUnyasina disen
gorevler; mUsteriler ve tedarikgilerin yani
sira butlun paydaslarla sinerjik ve yakin
bir isbirligine gidilmesi, konuya titizlik ve
hassasiyetle yaklasiimasi, uluslararasi
isbirliklerin ve kiresel inisiyatiflerin
desteklenerek calismalara etkin olarak
katilm saglanmasidir.

25 Eylul 2015'teki Surdurdlebilir Kalkinma
Zirvesi'nde Birlesmis Milletler'e Uye
Ulkelerce kabul edilen ve 2030 yilina
kadar yoksullugu sona erdirmeyi,

esitsizlik ve adaletsizlikle micadeleyi ve
iklim degisikliginin Ustesinden gelmeyi
amaclayan Surdurtlebilir Kalkinma
Hedefleri (SKH), kiresel karton ve

kagit endUstrisini de farkli yonlerden
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ilgilendirmekte ve sorumluluklar ortaya
koymaktadir. 12 no’lu hedef, “Sorumlu
Tiketim ve Uretim”i ngdrmekte olup,
kagit ambalaj tiketimi ve atiklarin dogru
yonetimi ve kullanimi eksenlerinde

kuseli karton endustrisini dogrudan
ilgilendirmektedir. Buna ek olarak, 11, 14
ve 17 no’lu hedefler de endustri ile dolayl
iliski icindedir.

Surdurdlebilir Kalkinma igin 2030
GUndemi hakkinda detayli bilgi igin
UNDP’nin asagdidaki linkini ziyaret
edebilirsiniz.

2016 yilinda Kartonsan’in kuseli karton
Uiretiminde kullandigi toplam atik kagit
miktari 220 bin ton olmustur.

Cevre bilinci gelismis bir sirket olan
Kartonsan’in temel ilkesi, yasal mevzuat
gergevesinde gevre Kirliligi yaratmadan
faaliyetlerini yUritmektir.

Kartonsan Uretim proseslerinde, uzun
yillardir ilk madde olarak %98’den fazla
geri donUsUmlU eski kagit kullanmaktadir.

Sirket, 2016 yilinda 220 bin ton atik kagidi
Uretim slrecinde kullanmustir.

Kartonsan istiraki DONKASAN ile atik kagit
ve tedariki konusunda yakin isbirligi igcinde

galismaktadir. Kartonsan, T.C. Cevre ve
Sehircilik Bakanhgi tarafindan verilen
Cevre izin ve Lisansr'na sahiptir.

Kartonsan sellUlozu, sinirli oranlarda
Exprint ve Luxtriplex Urlinlerinde
kullanmaktadir. Ayrica son yillarda, geri

donUsUmIU gazete kagidi arzinda yasanan

azalmadan dolayi belirli oranda odun
hamuru kullanimina yonelik ¢calismalar
devam etmektedir.

Eneriji Gretimi ve verimliliginde
kaydedilen gelismeler

Kartonsan kojenerasyon santrali, 1997
yiindan bu yana enerji Uretmektedir.
Kartonsan 2016 yilinda, s6z konusu
santralde minimum ve temiz dogal kaynak
kullanimi ile maksimum elektrik ve buhar
Uretiminin saglanmasi adina galismalarini
sUrdUrmustdar.

Sirket’in 2016 yilinda gergeklestirdigi Yalin
Yonetim ¢alismalan ile enerji tasarrufunda
da olumlu kazanimlar elde edilmistir. Bu
cercevede yurtttlen Kaizen calismalariyla
birlikte, KM2 karton makinesinde artan
verimlilik sonucunda spesifik enerji
tuketimlerinde 6nemli seviyelerde azalma
kaydedilmistir. 2014 yilinda tamamlanan
Tevsi ve Modernizasyon Projesi ile
spesifik elektrik, buhar ve su sarflarinda
hedeflenen degerlere ulasiimis ve eneriji
maliyetleri buyuk 6lgtde azaltilmistir.

2016 yili itibaryla, 2, 3 ve 4 nolu turbinlerin
kurulu gugclerinin 5.500 kW’a yukseltiimesi
calismasi tamamlanmistir. Halen kurulu
glict 5.200 kW olan 1 nolu turbinin

5.500 kW’a yukseltimesi projesinin,

2018 yili ilk ¢ceyreginde tamamlanmasi
planlanmaktadir.

Turbin yanma havasini sogutma sistemi,
2016 yil yazinda kullaniimis olup, proje
hedeflerine uygun kazanimlarin saglandigi
tespit edilmistir.
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Kartonsan atik su tesisindeki gelismeler

Kartonsan 2015 yilinda Turkiye'de kuseli
karton sektérinde ilk kez uygulanan,
aritma tesisinde devreye aldigi MBR
sistemi sayesinde, 2016 yilinda ton basina
temiz su tUketimlerini 7,5 m3/ton karton
seviyelerinin altina dustrmeyi basarmistir.

Kartonsan, 2016 yili verilerine gore
arittigr suyun %25’ini geri kazanmaktadir.
Sirket’in 2017 yili hedefi bu orani %40
seviyesine ulastirmaktir.

Kartonsan Entegre Yonetim Sistemi

Kartonsan’in hedefi, gevreye saygili, dogal
kaynak tUketimi ve kirlenmenin minimum
seviyede tutuldugu bir Gretim prosesini
suiregelen bir bicimde devam ettirmektir.

Sirket 2003 yilindan beri faaliyetlerini;

¢ |ISO 9001 Kalite Yonetim Sisteminin,

¢ ISO 14001 Cevre Yonetim Sisteminin,

» OHSAS 18001 Is Saglig ve Glvenligi
Yonetim Sisteminin ve

¢ |ISO 50001 Enerji Yonetim Sisteminin
(2015)

dahil oldugu Entegre Yénetim Sistemi

cercevesinde yUritmektedir.

Kartonsan’in Entegre Yonetim Sisteminin
devamlihdi kapsaminda, yeniden
belgelendirme denetimleri 16-18 Kasim
2016 tarihleri arasinda yapilmis ve
basariyla tamamlanmistir.

FSC-CoC ™ sertifikasyon calismalari

Kartonsan, 2011 yilinda temin ettigi ve
orman kaynaklarinin etkin kullanimini
beyan eden FSC-CoC™ sertifikasyonu
cercevesinde, mevzuat dahilindeki
yukumlulUklerini uygulamaktadir.

S6z konusu sertifikasyon dogrultusunda
2016 yilinda, Exova BM Trada tarafindan
yeniden belgelendirme denetimi
gerceklestiriimis ve onay alinmistir.

FSC-CoC ™ sertifikasyonu nedir?

Uluslararasi bir standart olan
Sertifikasyonun hedefi; diinyadaki
orman kaynaklarinin dogru
yonetimine katkida bulunmanin ve
bununla ilgili metotlar ve standartlari
belirlemenin yani sira, belgeli orman
urtinlerinin, yine belgeli iyi ydnetilmis
Urtnlerden olusmasini saglamaktir.
Ek olarak, bu Urlnlerin tedarik
zincirinin herhangi bir asamasinda
belgeli olmayan orman Urlnleriyle
karismasini 6nlemektir.



KARTONSAN VE
iNSAN KAYNAGI

Kartonsan'in liderlik basarisinda; kurum
kiltlrdne derinden bagl, Gretimin glclne
inanan, Uretmenin yani sira arastiran ve
gelistiren, ilerlemeyi en genis anlamda
topluma olan sorumluluk olarak kabul
eden insan kaynagi 6nemli bir rol
oynamaktadir.

Kartonsan’da 2016 yil sonu itibariyla,

23’0 kadin ve 246’sI erkek olmak Uzere
toplam 269 calisan gorev yapmaktadir.
Galisanlarin 93'U beyaz yakali, 176’sI mavi
yakali olup, ¢alisanlarin timua tam zamanli
olarak galismaktadir. 2016 yil sonu
itibaryla Kartonsan’da;

* 25 yas ve alti 9 personel

* 26-35 yas arasl 119 personel

* 36-45 yas aras| 83 personel

* 46 yas ve Ustl 58 personel
bulunmaktadir. Ayrica 2016 yilsonu
itibarlyla, Kartonsan Kocaeli Fabrikasi'nda,
mUteahhit firma personeli 141 kisi
calismaktadir.

Kartonsan - Faaliyet Raporu 2016

Kartonsan’da egitim calismalari

Kartonsan’in ihtiyag ve faaliyetlerine

gdre belirlenen egitim programlari, ayni
zamanda calisanlarin kisisel gelisimleri ve
kariyer hedefleri icin de 6nem tasimakta;
sektorde farklilasma ve bilgi birikimlerini
artirmay| da desteklemektedir.

2016 yilinda Kartonsan’da is saghgi ve
glvenligi (ISG), kisisel gelisim, yasal ve
teknik egitimler gergevesinde, toplam 42
adet egitim calismasi gergeklestirilmis ve
kisi bas| egitim suresi 22,10 saat/adam
olarak hesaplanmistir.

Kartonsan’da staj imkanlari

Kartonsan, 6grencilerin ve yeni mezunlarin
mesleki gelisimlerine katkida bulunmanin
yani sira, is hayatina uyum saglamalari
konusunda staj imkani tanimaktadir. Bu
kapsamda 2016 yilinda Kartonsan'da,
toplam 58 6grenci staj imkanindan
yararlanmigtir.

2016 yilinda
Kartonsan’da ISG, kisisel
gelisim, yasal ve teknik

egitimler cercevesinde,
22,10 saat/adam egitim
gerceklestirilmistir.
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( Kartonsan temel demografik veriler* 2015 201 6)
Toplam cgalisan sayisi 386 410
Kartonsan 262 269
Erkek 241 246
Kadin 21 23
Yas ortalamasi (yil) 37,01 37,44

( Egitim durumuna iliskin veriler )
Yuksek lisans ve doktora 7 9
Lisans 46 49
Meslek ylksekokulu 58 62
Lise 132 132
iIkdégretim 19 17
1 yabanci dil bilen 48 48
2 veya daha fazla yabanci dil bilen 5 5

* Aksi belirtiimedigi strece kisi sayisidir.

Kartonsan’da is saghgi ve glivenligi

Kartonsan’da is sagligi ve guvenligi
calismalari, insan Kaynaklari ve

Kalite Sistemleri departmanlarinin
sorumlulugunda ve koordinasyonunda
yuratilmektedir.

Kartonsan’in is saghgi ve gtvenligi
konusundaki temel hedefi; her kosulda
kriterleri tam ve eksiksiz sekilde
saglamaktir. 2016 yilinda da, Kartonsan
is Saghgr ve Guvenligi Kurulu, iSG
konusunda is kazalarinin azaltiimasina
yonelik etkin ve aktif egitim, iyilestirme,
saglik taramalari gibi ¢calismalar
yuratmustar. Ayni kapsamda Kocaeli
Fabrikasi'da, fiziksel kosullarinin yani
sira teknik altyapi da belirli strelerde
kontrole tabi tutulmaktadir. 2016 yilinda,
ayrica, Fabrika’nin bilgilendirme ve uyari
sistemlerinde gelistirme ve iyilestirme
galismalari yapilmistir.
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Kartonsan Kalite - Cevre - Enerji - is

Sagligi ve Guivenligi Politikasi’na erismek

icin:

Kartonsan Entegre Yonetim Sistemi
kapsaminda; ISO 9001 Kalite Yonetim
Sistemi, ISO 14001 Gevre YOnetim
Sistemi, OHSAS 18001 s Saghgi ve
GuUvenligi Yonetim Sistemi ve ISO 50001
Enerji Yonetim Sistemi sertifikalarina
sahip olup, stz konusu sertifikalarin

ara denetimlerini 2016 yilinda basariyla
tamamlamustir.
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KURUMSAL SOSYAL
SORUMLULUK

Sosyal sorumluluk galismalarina egitim ve
gevre olmak Uzere iki temel konuda agirlik

veren Kartonsan, Urettigi katma degerin
bir kismini bu ¢calismalari kanallyla en
genis paydas kitlesini olusturan toplumla
paylasmaktadir.

Kartonsan, toplumun gelismesine

katki saglamanin yani sira, kalici deger
Uretme hedefiyle gergeklestirdigi sosyal
sorumluluk faaliyetlerini uzun vadeli bakis
acislyla ele almakta ve uygulamaktadir.

Kartonsan - Faaliyet Raporu 2016

Kartonsan, sosyal
sorumluluk ¢alismalari
kapsaminda egitim ve

cevre olmak Uzere iki
temel konuya agirlik
vermektedir.

Sirket'in 2016 yilinda yarattuga
sosyal sorumluluk faaliyetleri asagida
Ozetlenmistir.

Basiskele Mevkii ilkdgretim Okulu
Projesi

Kartonsan Fabrikasi'nin yer aldigi
Kocaeli, Basiskele mevkiinde bulunan
ve 16 derslikten olusan ilkdgretim

okulu binasinin insasi 2012 yilinda
tamamlanmistir. Okul, 2016-2017 egitim-
ogretim yilinda faaliyetlerine devam
etmektedir.

Kartonsan ilkégretim Okulu - Kullar
Koyu, Kocaeli

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

Ambalaj atiklarinin geri kazanimina
destek

Turkiye'de uygulanmakta olan ambalaj
atiklarinin kontrolt yénetmeligi
cergevesinde; bir ambalaj atigi geri
kazanim firmasi olarak da faaliyet
gbstermekte olan Kartonsan, blinyesinde
degerlendiremedigi ve faaliyetlerinden
kaynaklanan ambalaj atiklarini toplayarak
lisansli geri kazanim firmalarina
vermektedir.

2016 Yilinda Yapilan Bagislar
(Konsolide-TL / 31 Aralik 2016 itibariyla)

(Yardlm edilen Tutar)
Dernek ve vakiflara 171.214,00
Bagislar (Egitim, spor,
sektorel ve sosyal amagl)

Sosyal Amacli Bagislar 50.000,00
Toplam 221.214,00
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SELKA iC VE DIS
TiCARET A.S.

Kartonsan'in %99,37 hisse ile istiraki
olan Selka ig ve Dis Ticaret A.S., standart
disi satislarda Kartonsan'in en buyuk
destekgisidir.

Sirket, Istanbul, Sefakéy’de bulunan
depolama tesisiyle Kartonsan’a lojistik
hizmet sunmaktadir.

Selka ic; ve Dis Ticaret A.S.’nin 2015
yil sonunda 34.656 ton olan kuseli

karton satisi, 2016 yil sonu itibariyla artis
gostererek 37.645 tona ulasmistir. Benzer
sekilde, ayni ddnemde Sirket’in toplam
cirosu da %13 artisla 52 milyon TL olarak
kaydedilmistir.

Selka, mevcut piyasa kosullarinda
Kartonsan’in stratejik pazar politikalarina
uygun olarak krome karton ithalati
gerceklestirerek faaliyetlerini
strdirmektedir.

Sirket, i¢ ve dis piyasa kosullarina bagl
olarak, 2017 yilinda da blylUmesine
devam etmeyi hedeflemektedir.

2015 ve 2016 yillart mukayeseli net
satis miktarlar ve tutarlar asagida
belittiimektedir:

Ocak-Aralik 2015

Ocak-Aralik 2015

Ocak-Aralik 2016

Ocak-Aralik 2016

Satis Miktari (Ton)

Satis Tutari (TL)

Satis Miktari (Ton)

Satis Tutar (TL)

K1-K2 karton 9.693 14.719.268 12174 19.327.734

K3 karton 17.487 19.204.651 18.002 20.703.929

ithal karton 7.476 11.702.822 7.469 12.166.864

Toplam 34.656 45.626.741 37.645 52.198.527
DONKASAN

1978 yilinda kurulan Dénkasan
DonuUstarilen Atik Kagit Sanayi ve
Ticaret A.S. (DONKASAN), atik kagidin
toplanmasi, tUrlerine goére ayristirimasi
ve kagit/karton Uretimi igin geri
déntstme hazirlanmasi islemlerini
gerceklestirmektedir.

Kartonsan’in Olmuksan International
Paper ile olan ortakhiginin, 2015 yilinda
son bulmasinin ardindan, DONKASAN'In
mal varligi ve isim hakki Kartonsan’da
kalmistir. Istanbul, Esenyurt’taki tesisinde
faaliyetlerine devam etmekte olan
DONKASAN, 2016 yilinda 30 bin ton
hurda kagit satisina karsilik yaklasik

14 milyon TL net hasilat elde etmistir.
2017 yihinda bu miktarin artiriimasi
ve iyi bir satis miktarina ulasiimasi
planlanmaktadir.

Kartonsan’in pazar politikalari
dogrultusunda hurda kagit tedarik
faaliyetlerine devam eden DONKASAN,
piyasa kosullarina paralel blyUmeyi
amaglamaktadir.

Ocak-Aralik 2015
Satis Miktari (Ton)

Ocak-Aralik 2015
Satis Tutan (TL)

Ocak-Aralik 2016
Satis Miktari (Ton)

Ocak-Aralik 2016
Satis Tutan (TL)

Hurda Kagit 20.190 8.930.857 30.540 14.334.566
Toplam 20.190 8.930.857 30.540 14.334.566
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YONETIM KURULUNUN YILLIK FAALIYET RAPORUNA iLiSKIiN
BAGIMSIZ DENETCi RAPORU
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Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi Yonetim Kurulu’'na
Yonetim Kurulunun Yillik Faaliyet Raporunun Bagimsiz Denetim Standartlar Cercevesinde Denetimine iliskin Rapor

1. Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi’'nin (“Sirket”) ve bagl ortakliklarinin (hep birlikte “Grup” olarak anilacaktir)
31 Aralik 2016 tarihinde sona eren hesap dénemine iliskin yillik faaliyet raporunu denetlemis bulunuyoruz.

Yénetim Kurulunun Yillik Faaliyet Raporuna lliskin Sorumlulugu

2. Grup yonetimi, 6102 sayili Tlrk Ticaret Kanunu’nun (“TTK”) 514’Uncl maddesi ve Sermaye Piyasasi Kurulu’nun (“SPK”) I-14.1 No’lu
“Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya Iliskin Esaslar Tebligi” (“Teblig”) hikimleri uyarinca yillik faaliyet raporunun konsolide
finansal tablolarla tutarli olacak ve gercegi yansitacak sekilde hazirlanmasindan ve bu nitelikteki bir faaliyet raporunun hazirlanmasini
saglamak icin gerekli gordigu i¢ kontrolden sorumludur.

Bagimsiz Denetginin Sorumlulugu

2. Sorumlulugumuz, Grup’un faaliyet raporuna yonelik olarak TTK’nin 397’nci maddesi ve Tebli§ ¢ergevesinde yaptigimiz bagimsiz
denetime dayanarak, bu faaliyet raporunda yer alan finansal bilgilerin Sirket’in Grup’un 15 Subat 2017 tarihli bagimsiz denetgi
raporuna konu olan konsolide finansal tablolariyla tutarli olup olmadigi ve gercegi yansitip yansitmadigi hakkinda goris vermektir.

Yaptigimiz bagimsiz denetim, Kamu Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlar Kurumu tarafindan yayimlanan TUrkiye Denetim
Standartlar’nin bir pargasi olan Bagimsiz Denetim Standartlar’na uygun olarak yUrttilmustir. Bu standartlar, etik htkdmlere
uygunluk saglanmasini ve bagimsiz denetimin, faaliyet raporunda yer alan finansal bilgilerin konsolide finansal tablolarla tutarl olup
olmadigina ve gercegi yansitip yansitmadigina dair makul glvence elde etmek Uzere planlanarak yUrittlmesini gerektirmektedir.

Bagimsiz denetim, tarihi finansal bilgiler hakkinda denetim kaniti elde etmek amaciyla denetim proseddurlerinin uygulanmasini icerir.
Bu proseduirlerin secimi, bagimsiz denetginin mesleki muhakemesine dayanir.

Bagimsiz denetim sirasinda elde ettigimiz bagimsiz denetim kanitlarinin, gérsimuztin olusturulmasi igin yeterli ve uygun bir
dayanak olusturduguna inaniyoruz.
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YONETIM KURULUNUN YILLIK FAALIYET RAPORUNA iLiSKIiN
BAGIMSIZ DENETCi RAPORU
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Gortis

4. Gorustimuze gore yonetim kurulunun yillik faaliyet raporu icinde yer alan finansal bilgiler, tim énemli yonleriyle, denetlenen
konsolide finansal tablolarla tutarlidir ve gergegi yansitmaktadir.

Mevzuattan Kaynaklanan Diger Yikumldllkler

5. 6102 sayil Tlrk Ticaret Kanunu’nun 402’'nci maddesinin (iglincl fikrasi uyarinca; BDS 570 “isletmenin Surekliligi” gercevesinde,
Grup’un Ongorulebilir gelecekte faaliyetlerini stirdiremeyecegine iliskin raporlanmasi gereken énemli bir hususa rastlaniimamistir.

PwC Bagimsiz Denetim ve
Serbest Muhasebeci Mali Musavirlik A.S.

WEAN

Coskun Sen, SMMM
Sorumlu Denetgi

istanbul, 8 Mart 2017

Kartonsan - Faaliyet Raporu 2016
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KARTONSAN KARTON SANAYI VE TICARET A.S.

1 Ocak - 31 Aralik 2016 Donemine Ait Konsolide Finansal Tablolar ve
Bagimsiz Denetci Raporu
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KONSOLIDE FINANSAL TABLOLAR HAKKINDA
BAGIMSIZ DENETCi RAPORU
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Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi Yonetim Kurulu’na

Konsolide Finansal Tablolara iliskin Rapor

1.

Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi’'nin (“Sirket”) ve bagh ortakliklarinin (hep birlikte “Grup” olarak anilacaktir) 31
Aralik 2016 tarihli konsolide bilancosu ile ayni tarihte sona eren hesap dénemine ait; konsolide kar veya zarar ve diger kapsamli gelir
tablosu, konsolide 6zkaynaklar degisim tablosu ve konsolide nakit akis tablosu ile dnemli muhasebe politikalarini &zetleyen dipnotlar
ve diger agiklayici notlardan olusan ilisikteki konsolide finansal tablolarini denetlemis bulunuyoruz.

Yénetiminin Konsolide Finansal Tablolara iliskin Sorumlulugu

2. Grup yonetimi; konsolide finansal tablolarin Tlrkiye Muhasebe Standartlari’na uygun olarak hazirlanmasindan, gergege uygun bir

bicimde sunumundan ve hata veya hile kaynakli dnemli yanlislik icermeyen konsolide finansal tablolarin hazirlanmasini saglamak
icin gerekli gordigu i¢ kontrolden sorumludur.

Bagimsiz Denetim Kurulusunun Sorumlulugu

3. Sorumlulugumuz, yaptigimiz bagimsiz denetime dayanarak, bu konsolide finansal tablolar hakkinda gérus vermektir. Yaptigimiz

bagimsiz denetim, Sermaye Piyasasi Kurulu’nca yayimlanan bagimsiz denetim standartlarina ve Kamu Gézetimi, Muhasebe

ve Denetim Standartlari Kurumu tarafindan yayimlanan Turkiye Denetim Standartlar’nin bir pargasi olan Bagimsiz Denetim
Standartlari’na uygun olarak yUrttiimdstar. Bu standartlar, etik hikiimlere uygunluk saglanmasini ve bagimsiz denetimin,
konsolide finansal tablolarin &nemli yanlislk igerip icermedigine dair makul glivence elde etmek Uzere planlanarak yUrttilmesini
gerektirmektedir.

Bagimsiz denetim, konsolide finansal tablolardaki tutar ve agiklamalar hakkinda denetim kaniti elde etmek amaciyla denetim
prosedurlerinin uygulanmasini icerir. Bu prosedurlerin secimi, konsolide finansal tablolardaki hata veya hile kaynakli “6nemli
yanhslik” risklerinin degerlendiriimesi de dahil, bagimsiz denetcinin mesleki muhakemesine dayanir. Bagimsiz denetgi risk
degerlendirmelerini yaparken, sartlara uygun denetim prosedurlerini tasarlamak amaciyla, isletmenin konsolide finansal tablolarinin
hazirlanmasi ve gergege uygun sunumuyla ilgili ic kontrolt degerlendirir, ancak bu degerlendirme, isletmenin i¢ kontrolinin
etkinligine iliskin bir géris verme amaci tasimaz. Bagimsiz denetim, bir butiin olarak konsolide finansal tablolarin sunumunun
degerlendirilmesinin yani sira, isletme yénetimi tarafindan kullanilan muhasebe politikalarinin uygunlugunun ve yapilan muhasebe
tahminlerinin makul olup olmadiginin degerlendirilmesini de icerir.

Bagimsiz denetim sirasinda elde ettigimiz bagimsiz denetim kanitlarinin, gérlistimuzin olusturulmasi i¢in yeterli ve uygun bir
dayanak olusturduguna inaniyoruz.

Gortis

4. Gorustimuze gore, konsolide finansal tablolar, Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi'nin ve bagl ortakliklarinin 31

Aralik 2016 tarihi itibariyle finansal durumunu ve ayni tarihte sona eren hesap dénemine ait finansal performansini ve nakit akislarini,
Turkiye Muhasebe Standartlar’na uygun olarak tim énemli ydnleriyle gergege uygun bir bicimde sunmaktadir.
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KONSOLIDE FINANSAL TABLOLAR HAKKINDA
BAGIMSIZ DENETCi RAPORU
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Mevzuattan Kaynaklanan Diger Yiikiimliiliiklere ili§kin Raporlar

5. 6102 sayili Turk Ticaret Kanunu’nun (“TTK”) 398. Maddesi’'nin dérdluncu fikrasi uyarinca dlzenlenen Riskin Erken Saptanmasi
Sistemi ve Komitesi Hakkinda Denetci Raporu 15 Subat 2017 tarihinde Sirket’in Yénetim Kurulu’na sunulmustur.

6. TTK'nin 402. Maddesi’nin dérdlncu fikrasi uyarinca, Sirket'in 1 Ocak - 31 Aralik 2016 hesap déneminde defter tutma dizeninin,
kanun ile sirket esas sdzlesmesinin finansal raporlamaya iliskin hiktmlerine uygun olmadigina dair dnemli bir hususa
rastlanmamistir.

7. TTK’nin 402. Maddesi’nin dérdincu fikrasi uyarinca, Yonetim Kurulu tarafimiza denetim kapsaminda istenen agiklamalari yapmis ve

istenen belgeleri vermistir.

PwC Bagimsiz Denetim ve
Serbest Muhasebeci Mali Musavirlik A.S.

WEAN

Coskun Sen, SMMM
Sorumlu Denetgi

istanbul, 15 Subat 2017
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KARTONSAN KARTON SANAYi VE TICARET A.S.

31 Aralik 2016 ve 2015 Tarihleri itibariyla
Konsolide Finansal Durum Tablolari (Bilangolar)

(Tutarlar aksi belirtiimedikge Turk Lirasi (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

(Bagimsiz (Bagimsiz
Dipnot denetimden gecmis) denetimden ge¢cmis)
Referanslari 31 Aralik 2016 31 Aralik 2015

VARLIKLAR

Donen varliklar

Nakit ve nakit benzerleri 5 15.150.104 5.497.163
Ticari alacaklar 44.643.124 40.317.261
- lliskili taraflardan ticari alacaklar 6 720.923 2.302.867
- lliskili olmayan taraflardan ticari alacaklar 7 43.922.201 38.014.394
Diger alacaklar 2.063.542 3.883.848
- lliskili olmayan taraflardan diger alacaklar 9 2.063.542 3.883.848
Stoklar 10 63.257.774 59.088.348
Pesin 6denmis giderler 2.911.847 2.071.429
- lliskili taraflara pesin 6denmis giderler 6 1.680.271 224.750
- lliskili olmayan taraflara pesin 6denmis giderler 18 1.231.576 1.846.679
Diger dénen varliklar 1.262 7.008.501
- lliskili olmayan taraflardan diger dénen varliklar 18 1.262 7.008.501
Toplam donen varliklar 128.027.653 117.866.550
Duran varliklar
Diger alacaklar 14.920 14.920
- lliskili olmayan taraflardan diger alacaklar 9 14.920 14.920
Yatinm amagl gayrimenkuller 11 229.270 229.270
Maddi duran varliklar 12 202.976.149 219.951.014
- Arazi ve arsalar 24.059.097 24.059.097
- Yeralti ve yerdstt dlzenleri 2.100.742 1.923.277
- Binalar 23.339.192 24.331.777
- Tesis makine ve cihazlar 148.496.764 164.784.612
- Tasitlar 751.645 1.006.730
- Mobilya ve demirbaslar 2.857.457 2.433.262
- Ozel maliyetler 77.527 29.962
- Yapilmakta olan yatirmlar 134.004 186.250
- Diger maddi duran varliklar 1.159.721 1.196.047
Maddi olmayan duran varliklar 1.205.543 1.559.142
- Diger maddi olmayan duran varliklar 13 1.205.543 1.559.142
Pesin 6denmis giderler 2.102.504 1.634.277
- lliskili olmayan taraflara pesin édenmis giderler 18 2.102.504 1.634.277
Ertelenmis vergi varligi 26 16.758.321 17.696.131
Toplam duran varliklar 223.286.707 241.084.754
Toplam varliklar 351.314.360 358.951.304

ilisikteki dipnotlar konsolide finansal tablolarin tamamlayici pargasini olustururlar.
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KARTONSAN KARTON SANAYi VE TICARET A.S.

31 Aralik 2016 ve 2015 Tarihleri itibariyla

Konsolide Finansal Durum Tablolari (Bilangolar)

(Tutarlar aksi belirtiimedikge Turk Lirasi (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

(Bagimsiz
Dipnot denetimden gecmis)
Referanslari 31 Aralik 2016

(Bagimsiz
denetimden gecmis)
31 Aralik 2015

KAYNAKLAR

Kisa vadeli ylikiimliillikler

Kisa vadeli borglanmalar 8 24.996.879 43.965.205
- lliskili taraflara kisa vadeli borglanmalar 6,8 6.427.000 13.927.000
- Diger kisa vadeli borglanmalar 6,8 6.427.000 13.927.000
- lliskili olmayan taraflara kisa vadeli borglanmalar 18.669.879 30.038.205
- Banka kredileri 8 18.669.879 30.038.205
Ticari borclar 25.932.319 21.007.672
- lliskili taraflara ticari borglar 6 35.939 677.280
- lliskili olmayan taraflara ticari borglar 7 25.896.380 20.330.392
Calisanlara saglanan faydalar kapsaminda borglar 246.864 247.292
Diger borglar 3.750.194 2.659.866
- lliskili taraflara diger borglar 6 12.076 8.733
- lliskili olmayan taraflara diger borglar 9 3.738.118 2.651.133
Dénem kari vergi yukimlGligu 26 85.281 139.138
Kisa vadeli karsiliklar 2.229.302 1.770.480
- Calisanlara saglanan faydalara iliskin kisa vadeli karsiliklar 17 885.270 551.204
- Diger kisa vadeli karsiliklar 15 1.344.032 1.219.276
Toplam kisa vadeli yikimlilikler 57.240.839 69.789.653
Uzun vadeli yukimlulikler
Uzun vadeli karsiliklar 10.223.546 7.678.855
- Qalisanlara saglanan faydalara iliskin uzun vadeli karsiliklar 17 7.930.046 5.385.355
- Diger uzun vadeli karsiliklar 15 2.293.500 2.293.500
Toplam uzun vadeli yikiimlilikler 10.223.546 7.678.855
Ozkaynaklar
Ana ortakhiga ait 6zkaynaklar 283.784.720 281.417.071
Odenmis sermaye 19 2.837.014 2.837.014
Sermaye dizeltme farklari 19 93.298.657 93.298.657
Paylara iliskin primler 7.529 7.529
Kar veya zararda yeniden siniflandirimayacak birikmis diger kapsamli
gelirler ve giderler (1.335.578) (846.814)
- Tanimlanmis fayda planlari yeniden 8lgtim kayiplari 19 (1.335.578) (846.814)
Kardan ayrilan kisitlanmis yedekler 26.695.093 25.795.815
- Sermaye eklenecek gayrimenkul veya istirak kazanci 19 2.3156.343 2.315.343
- Yasal yedekler 19 24.379.750 23.480.472
Gecmis yillar karlar 159.378.512 138.626.096
Net donem kari 2.903.493 21.698.774
Kontrol giicii olmayan paylar 65.255 65.725
Toplam 6zkaynaklar 283.849.975 281.482.796
TOPLAM KAYNAKLAR 351.314.360 358.951.304
ilisikteki dipnotlar konsolide finansal tablolarin tamamlayici pargasini olustururlar.
Kartonsan - Faaliyet Raporu 2016 39



KARTONSAN KARTON SANAYi VE TICARET A.S.

31 Aralik 2016 ve 2015 Tarihlerinde Sona Eren Dénemlere Ait
Konsolide Kar veya Zarar ve Diger Kapsamli Gelir Tablolari

(Tutarlar aksi belirtiimedikge Turk Lirasi (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

Dipnot
Referanslan

(Bagimsiz
denetimden gecmis)
1 Ocak - 31 Aralik 2016

(Bagimsiz
denetimden gecmis)
1 Ocak - 31 Aralik 2015

Hasilat 20 320.454.576 269.535.442
Satislarin maliyeti (-) 20 (283.917.165) (245.598.030)
Briit kar 36.537.411 23.937.412
Genel yonetim giderleri (-) 21 (13.183.705) (10.778.210)
Pazarlama giderleri (-) 21 (15.270.127) (12.027.376)
Esas faaliyetlerden diger gelirler 23 11.479.424 14.377.269
Esas faaliyetlerden diger giderler (-) 23 (7.870.743) (12.967.328)
Esas faaliyet kari 11.692.260 2.541.767
Yatinm faaliyetlerinden gelirler 24 868.689 24.645.415
Yatinm faaliyetlerinden giderler (-) 24 (547.064) (557.756)
Ozkaynak ydntemiyle degerlenen yatinmiarin

zararlarindan paylar - (430.424)
Finansman gideri 6ncesi faaliyet kari 12.013.885 26.199.002
Finansman giderleri (-) 25 (7.586.638) (5.066.427)
Siirdiiriilen faaliyetler vergi oncesi kar 4.427.247 21.132.575
Siirdiiriilen faaliyetler vergi (gideri)/geliri 26 (1.512.999) 578.443
- Dénem vergi gideri (-) 26 (452.998) (494.363)
- Ertelenmis vergi (gideri)/geliri 26 (1.060.001) 1.072.806
Sirdiiriilen faaliyetlerden donem kan 2.914.248 21.711.018
Doénem karinin dagihmi

- Kontrol gtici olmayan paylar 10.755 12.244
- Ana ortaklik paylar 2.903.493 21.698.774
Pay basina kazang¢ 27 1,02343 7,64846
- Surdurulen faaliyetlerden pay basina kazang 27 1,02343 7,64846
Diger kapsaml gelir

Kar veya zararda yeniden siniflandirimayacaklar:

Tanimlanmis fayda planlari yeniden dlgiim kayiplari (488.764) (494.039)
Ozkaynak ydntemiyle degerlenen yatinmlarin diger kapsamli

gelirinden siniflanan 19 - (47.712)
Diger kapsamli gelir (488.764) (541.751)
Toplam kapsaml gelir 2.425.484 21.169.267
Toplam kapsamli gelirin dagilimi

- Kontrol glicU olmayan paylar 10.755 12.244
- Ana ortaklik paylar 2.414.729 21.157.023

ilisikteki dipnotlar konsolide finansal tablolarin tamamlayici pargasini olustururlar.
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KARTONSAN KARTON SANAYi VE TICARET A.S.

31 Aralik 2016 ve 2015 Tarihlerinde Sona Eren Donemlere Ait
Konsolide Ozkaynaklar Degisim Tablolari

(Tutarlar aksi belirtiimedikge Turk Lirasi (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

Cari donem - 31 Aralik 2016 (Bagimsiz denetimden gecmis)

Birikmis karlar

Tanimlanmis Kardan Kontrol

Sermaye  Pay ihrac fayda planlar ayrilan Ana glicii

Bdenmis diizeltme primleri/  yeniden dl¢ciim kisitlanmis Gecmis Net donem ortakliga ait olmayan
Sermaye farklari iskontolari kazanc/kayiplan yedekler yillar kan kari/zaran o6zkaynaklar paylar Ozkaynaklar
Donem basi bakiyeler 2.837.014 93.298.657 7.529 (846.814) 25.795.815 138.626.096 21.698.774 281.417.071 65.725 281.482.796
Transferler - - - - 899.278  20.799.496 (21.698.774) - - -
Toplam kapsamli gelir - - - (488.764) - - 2.903.493 2.414.729 10.755 2.425.484
Kar paylar - - - - - (47.080) - (47.080) (11.225) (58.305)
Doénem sonu bakiyeler 2.837.014 93.298.657 7.529 (1.335.578) 26.695.093 159.378.512 2.903.493 283.784.720 65.255 283.849.975

Onceki donem - 31 Aralik 2015 (Bagimsiz denetimden gecmis)
Birikmis karlar

Tanimlanmis Kardan Kontrol

Sermaye Pay ihrac fayda planlari ayrilan Ana glici

Odenmis diizeltme primleri/  yeniden dl¢glim kisitlanmis Gecmis Net donem ortakliga ait olmayan
Sermaye farklari _iskontolari kazanc/kayiplari yedekler yillar kan kari/zaran 6zkaynaklar paylar Ozkaynaklar
Doénem basi bakiyeler 2.837.014 93.298.657 7.529 (450.983) 25.788.466 119.219.148 19.433.427 260.133.258 54.389 260.187.647
Transferler - - - - 7.349 19.426.078 (19.433.427) - - -
Toplam kapsamli gelir - - - (541.751) - - 21.698.774 21.157.023 12.244 21.169.267
Birlesme, bolinme etkisi - - - 145.920 - - - 145.920 - 145.920
Kar paylar - - - - - (19.130) - (19.130) (908) (20.038)
Dénem sonu bakiyeler 2.837.014 93.298.657 7.529 (846.814) 25.795.815 138.626.096 21.698.774 281.417.071 65.725 281.482.796

ilisikteki dipnotlar konsolide finansal tablolarin tamamlayici pargasini olustururlar.
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KARTONSAN KARTON SANAYi VE TICARET A.S.

31 Aralik 2016 ve 2015 Tarihlerinde Sona Eren Donemlere Ait

Konsolide Nakit Akis Tablolari

(Tutarlar aksi belirtiimedikge Turk Lirasi (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

Dipnot
Referanslari

(Bagimsiz
Denetimden gecmis
1 Ocak - 31 Aralik 2016

(Bagimsiz
denetimden gecmis
1 Ocak - 31 Aralik 2015

A. ISLETME FAALIYETLERINDEN NAKIT AKISLARI 41.457.212 (14.986.943)
Doénem kari 2.914.248 21.711.018
- Surdrdlen faaliyetlerden dénem kér 2.914.248 21.711.018
Do6nem kari mutabakati ile ilgili diizeltmeler: 31.382.175 3.484.616
Amortisman ve itfa paylari ile ilgili dizeltmeler 12, 13,22 26.413.258 25.261.283
Deger dustklugu (iptali ) ile ilgili diizeltmeler (665.542) 534.804
- Alacaklarda deger dtstkltgu (iptali) ile ilgili diizeltmeler 99.714 183.084
- Diger finansal varliklar veya Yatinmlar deger disUklItgu (iptali) ile ilgili diizeltmeler - 430.424
- Stok deger dustikl(igu (iptali) ile ilgili diizeltmeler (765.256) (78.704)
Karsiliklar ile ilgili dlzeltmeler 2.392.558 577.929
- Calisanlara saglanan faydalara iliskin karsiliklar (iptali) ile ilgili diizeltmeler 2.267.802 79.535
- Diger karsiliklar (iptalleri) ile ilgili diizeltmeler 124.756 498.394
Faiz gelirleri ve giderleri ile ilgili dlzeltmeler 1.893.839 1.030.530
- Faiz gelirleri ile ilgili diizeltmeler (732.524) (483.598)
- Faiz giderleri ile ilgili diizeltmeler 25 7.586.638 5.066.427
- Vadeli alimlardan kaynaklanan ertelenmis finansman gideri 23 1.442.108 1.846.355
- Vadeli satislardan kaynaklanan kazanilmamis finansman geliri 23 (6.402.383) (5.398.654)
Vergi gideri ile ilgili diizeltmeler 26 1.512.999 (578.443)
Duran varliklarin elden gikariimasindan kaynaklanan dizeltmeler (164.937) (560.321)
- Maddi duran varliklarin elden ¢ikarilmasindan kaynaklanan (kazanglar) ile ilgili dtizeltmeler (164.937) (5660.321)
Diger dizeltmeler 3,24 - (22.781.166)
isletme sermayesinde gerceklesen degisimler: 6.164.209 (40.963.304)
Ticari alacaklardaki azalis/(artisla) ilgili dizeltmeler (4.473.456) (8.338.530)
- lliskili taraflardan ticari alacaklardaki azalis (artis) 1.581.944 5.365.478
- lliskili olmayan taraflardan ticari alacaklardaki azalis (artis) (6.055.400) (13.704.008)
Faaliyetlerle ilgili diger alacaklardaki azalis (artis) ile ilgili dlizeltmeler 1.820.306 2.344.522
- lliskili olmayan taraflardan faaliyetlerle ilgili diger alacaklardaki azalis (artis) 1.820.306 2.344.522
Stoklardaki artisla ilgili diizeltmeler (3.404.170) (11.291.051)
Pesin 6denmis giderlerdeki azalis (artis) (840.418) 255.695
Ticari borglardaki (azalis)/artisla ilgili duzeltmeler 4.964.808 (23.152.409)
- lliskili taraflara ticari borglardaki artis (azalis) (641.341) (156.912.281)
- lliskili olmayan taraflara ticari borglardaki artis (azalis) 5.606.149 (7.240.128)
Calisanlara saglanan faydalar kapsaminda borglardaki artis (azalis) (428) 47.416
Faaliyetler ile ilgili diger borglardaki artis (azalis) ile ilgili diizeltmeler 1.090.328 (302.462)
- lliskili taraflara faaliyetlerle ilgili diger borglardaki artis (azalis) 3.343 (488.288)
- lliskili olmayan taraflara faaliyetlerle ilgili diger borglardaki artis (azalis) 1.086.985 185.826
Isletme sermayesinde gergeklesen dider artis (azalig) ile ilgili duizeltmeler 7.007.239 (526.485)
- Faaliyetlerle ilgili diger varliklardaki azalis/(artis) 7.007.239 (526.485)
Faaliyetlerden elde edilen nakit akislarn 40.460.632 (15.767.670)
Odenen faiz (5.381.653) (4.607.627)
Alinan faiz 6.885.088 5.752.655
Vergi 6demeleri 26 (506.855) (364.301)
B. YATIRIM FAALIYETLERINDEN KAYNAKLANAN NAKIT AKISLARI (9.091.889) (5.303.152)
Maddi ve maddi olmayan duran varliklarin satisindan kaynaklanan nakit girisleri 367.154 634.448
- Maddi duran varliklarin satisindan kaynaklanan nakit girisleri 367.154 634.448
Maddi ve maddi olmayan duran varliklarin alimindan kaynaklanan nakit gikislari (9.287.011) (5.586.186)
- Maddi duran varlik alimindan kaynaklanan nakit ¢ikislari 12 (9.226.073) (5.456.103)
- Maddi olmayan duran varlik aimindan kaynaklanan nakit ¢ikislari 13 (60.938) (130.083)
Verilen nakit avans ve borglardan geri édemeler (468.227) (779.448)
- Diger verilen nakit avans ve borglardan geri ddemeler (468.227) (779.448)
Alinan faiz 296.195 293.517
Diger nakit girisleri 3 - 134.517
C. FINANSMAN FAALIYETLERINDEN NAKIT AKISLARI (22.713.885) 21.169.625
Borglanmadan kaynaklanan nakit girigleri 7.500.000 32.689.460
- Kredilerden nakit girisleri 7.600.000 32.689.460
Borg ddemelerine iliskin nakit ¢ikislar (26.468.326) (9.292.000)
- Kredi geri 6demelerine iliskin nakit ¢ikislar (26.468.326) (9.292.000)
Odenen temettiler (58.305) (20.038)
Odenen faiz (3.687.254) (2.207.797)
YABANCI PARA GEVRIM FARKLARININ ETKISINDEN ONCE NAKIT VE
NAKIT BENZERLERINDEKI NET (AZALIS) 9.651.438 879.530
DONEM BASI NAKIT VE NAKIT BENZERLERI 5 5.497.163 4.617.633
DONEM SONU NAKIT VE NAKIT BENZERLERI 5 15.148.601 5.497.163

ilisikteki dipnotlar konsolide finansal tablolarin tamamlayici pargasini olustururlar.
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KARTONSAN KARTON SANAYi VE TICARET A.S.

1 Ocak - 31 Aralik 2016 D6nemine Ait
Konsolide Finansal Tablolara iliskin Aciklayici Dipnotlar

(Tutarlar aksi belirtiimedikge Turk Lirasi (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

DIiPNOT 1 - SIRKETIN ORGANIZASYONU VE FAALIYET KONUSU

Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.3.’nin (“Sirket” veya “Kartonsan”) faaliyet konusu kuse karton Uretimi ve ticaretidir. Kartonsan
Sermaye Piyasasi Kurul'una (“SPK”) kayttli olup, hisseleri 1985 yilindan beri istanbul Menkul Kiymetler Borsasi’'nda (“IMKB”) islem
gdrmektedir. Hisselerinin tamami IMKB'ye kotedir. Kartonsan’in halka agiklik orani %24,79 olup, Sirket’in nihai kontrolt PAK Grubu
sirketleri vasitasiyla PAK Ailesi Uyelerindedir (Dipnot 19).

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

Tam konsolidasyona tabi bagl ortakliklarin 31 Aralik 2016 ve 31 Aralik 2015 tarihleri itibariyla detaylari asagidaki gibidir:

Sirket’in ortakhk payi

Sirket ismi Faaliyet konusu 31 Aralik 2016 31 Aralik 2015
Selka ig ve Dis Ticaret A.S. (“Selka”) Kuse karton ticareti %99,37 %99,37
Ddénkasan DonUstlrdlen Atk Kagit San. ve Tic. A.S.

(“Dénkasan”) Hurda kagrt Uretimi ve ticareti %100,00 %100,00

Bundan bdyle konsolide finansal tablolar ve agiklayici notlarinda Sirket ve bagli ortakliklar “Grup” olarak adlandirilacaktir.
Grup’un 31 Aralik 2016 tarihi itibariyla galisan personel sayisi taseron isgileri hari¢ 320 kisidir (31 Aralik 2015: 320).

Bu konsolide finansal tablolar yayimlanmak tzere Yonetim Kurulu'nun 15 Subat 2017 tarihli YK/2017-03 sayili toplantisinda onaylanmis
ve Yonetim Kurulu adina Yénetim Kurulu Uyesi ve Genel Mudiir Haluk iber ile Yénetim Kurulu Baskani Unal Bozkurt tarafindan
imzalanmustir.

DIPNOT 2 - KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKIN ESASLAR
2.1 Sunuma 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 sayill Resmi Gazete'de
yayimlanan Seri: Il, No: 14.1 sayill “Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya iliskin Esaslar Tebligi” (“Tebli§”) hiikiimlerine uygun
olarak hazirlanmis olup, Teblig’in 5. maddesine istinaden Kamu Gozetimi Muhasebe ve Denetim Standartlar Kurumu (“KGK?”) tarafindan
yayimlanan Turkiye Muhasebe Standartlarn (“TMS”) esas alinmistir. TMS’ler; Turkiye Finansal Raporlama Standartlan (“TFRS”) ile bunlara
iliskin ek ve yorumlari (“TMS/TFRS”) igermektedir.

Konsolide finansal tablolar KGK tarafindan 2 Haziran 2016 tarihinde yayimlanan “TMS Taksonomisi Hakkinda Duyuru” ile SPK
tarafindan 7 Haziran 2013 tarihli duyuru ile ac¢iklanan formatlara uygun olarak ve zorunlu kilinan bilgiler dahil edilerek sunulmustur.

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

Sirket ve TUrkiye'de kayith olan Bagl Ortakliklar muhasebe kayitlarinin tutulmasinda ve kanuni finansal tablolarinin hazirlanmasinda,
SPK tarafindan ¢ikarilan prensiplere ve sartlara, Turk Ticaret Kanunu (“TTK”), vergi mevzuati ve Maliye Bakanlidi tarafindan gikarilan
TekdUzen Hesap Plani sartlarina uymaktadir. Konsolide finansal tablolar, gercege uygun degerleri ile gosterilen finansal varlik ve
yUkdmlaluklerin disinda tarihi maliyet esasina gore hazirlanmis, kanuni kayitlara TMS uyarinca dogru sunumun yapiimasi amaciyla
gerekli diizeltme ve siniflandirmalar yansitilarak dizenlenmistir.
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KARTONSAN KARTON SANAYi VE TICARET A.S.

1 Ocak - 31 Aralik 2016 D6nemine Ait
Konsolide Finansal Tablolara iliskin Aciklayici Dipnotlar

(Tutarlar aksi belirtiimedikge Turk Lirasi (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

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 olgllmektedir. Finansal tablolar Sirket'in raporlama para birimi olan TL cinsinden sunulmustur.

2.1.3 Karsilastirmali bilgiler ve 6nceki dénem tarihli finansal tablolarin diizeltiimesi

Finansal durum ve performans trendlerinin tespitine imkan vermek tzere, Grup’un cari ddénem konsolide finansal tablolar dnceki
doénemle karsilastirmali olarak hazirlanmaktadir. Cari dénem konsolide finansal tablolarin sunumu ile uygunluk saglanmasi agisindan
karsilastirmali bilgiler gerekli gortldiginde yeniden siniflandirilir.

2.1.4 Konsolidasyon

Konsolidasyona iliskin esaslar

Konsolide finansal tablolar asagidaki maddelerde belirtilen esaslara gére hazirlanan Grup hesaplarini igerir. Konsolidasyon kapsamina
dahil edilen sirketlerin finansal tablolarinin hazirlanmasi sirasinda, SPK Finansal Raporlama Standartlar’na uygunluk ve Grup tarafindan
uygulanan muhasebe politikalarina ve sunum bigimlerine uyumluluk agisindan, gerekli dlizeltme ve siniflandirmalar yapiimistir. Bagli
ortakliklarin ve musterek ydnetime tabi ortakliklarin faaliyet sonuglar satin alma veya elden cikarma islemlerine uygun olarak s6z konusu
islemlerin gecerlilik tarihlerinde dahil edilmis veya harig birakilmislardir.

Bagl Ortakliklar

Bagli Ortakliklar, ana ortakligin ya (a) dogrudan ve/veya dolayl 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 politikalari Gzerinde fiili kontrolinU kullanmak suretiyle
finansal ve isletme politikalarini ana ortakligin menfaatleri dogrultusunda kontrol etme yetkisi ve glicline sahip oldugu sirketleri ifade
eder.

Bagl Ortakliklara ait bilangolar ve gelir tablolar tam konsolidasyon ydntemi kullanilarak konsolide edilmis olup Kartonsan ve Bagli
Ortakliklarin sahip oldugu paylarin kayitl istirak degerleri, ilgili 6zkaynaklar ile karsilikli olarak netlestiriimistir. Kartonsan ile Bagl
Ortakliklar arasindaki grup ici islemler ve bakiyeler konsolidasyon islemi sirasinda netlestiriimistir. Kartonsan’in sahip oldugu hisselerin
kayith degerleri ve bunlardan kaynaklanan temettdler, ilgili 5zkaynaklar ve gelir tablosu hesaplarindan netlestiriimistir. Bagl Ortakliklar,
faaliyetleri Gzerindeki kontroliin Grup’a transfer oldugu tarihten itibaren konsolidasyon kapsamina alinmis ve kontrolin ortadan kalktig
tarinte de konsolidasyon kapsamindan ¢ikartiimistir. Bagl ortakligin net varliklari ve faaliyet sonuglarinda ana ortaklik disi paya sahip
hissedarlarin paylar, konsolide bilanco ve gelir tablosunda “Kontrol glict olmayan paylar” olarak g&sterilir.

Tam konsolidasyona tabi bagli ortakliklarin detaylari asagidaki gibidir:

Sirket’in Ortaklik Payi

31 Aralik 2016 31 Aralik 2015
Dogrudan ve Etkin Dogrudan ve Etkin
Sirket ismi Sermayesi dolayl ortaklik orani ortaklik orani dolayh ortaklik orani ortaklik orani
Selka 1.250.000 %99,37 %99,37 %99,37 %99,37
Doénkasan 93.1562 %100,00 %100,00 %100,00 %100,00

2.1.5 Onemli muhasebe degerlendirme, tahmin ve varsayimlari

Konsolide finansal tablolarin hazirlanmasinda Grup ydnetiminin, raporlanan varlik ve yikumlUlUk tutarlanni etkileyecek, bilango tarihi
itibariyla vukuu muhtemel yukamlUlik ve taahhdtleri ve raporlama dénemi itibariyla gelir ve gider tutarlarini belirleyen varsayimlar

ve tahminler yapmasi gerekmektedir. Gergeklesmis sonuclar tahminlerden farkli olabilmektedir. Tahminler diizenli olarak gézden
geciriimekte, gerekli diizeltmeler yapiimakta ve gergeklestikleri ddnemde kar veya zarar tablosuna yansitiimaktadirlar.
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Konsolide finansal tablolara yansitilan tutarlar Gzerinde 6nemli derecede etkisi olabilecek yorumlar ve bilango tarihinde var olan veya
ileride gergeklesebilecek tahminlerin esas kaynaklar g6z dntinde bulundurularak yapilan varsayimlar asagidaki gibidir:

Ertelenmis vergi varligi

Grup vergiye esas finansal tablolari ile TMS’ye gbre hazirlanmis finansal tablolari arasindaki farkliliklardan kaynaklanan gegcici
zamanlama farklari igin ertelenmis vergi varligi ve yukimlaligi muhasebelestirmektedir. Grup’un gelecekte olusacak karlardan
indirilebilecek kullaniimamis mali zararlar ve yatinm indirimden kaynaklanan indirilebilir gecici farklardan olusan ertelenmis vergi varliklari
bulunmaktadir. Grup, s6z konusu ertelenmis vergi varliklarini muhasebelestirirken, gelecekteki kar projeksiyonlarini ve cari dbnemlerde
olusan zararlarin son kullanilabilecegi tarihleri g6z 6ntinde bulundurulmustur (Dipnot 26). Bu konu ile ilgili olusan nihai vergisel
sonuglarin baslangicta kaydedilen tutarlardan farkl oldugu durumlarda, bu farklar belirlendigi ddnemlerdeki gelir vergisi ve ertelenmis
vergi varlik ve yukumlulUklerini etkileyebilecektir.

Yatirnm indirimi

Dipnot 14’te aciklandigi Uzere, Grup, yapilan degerlendirme neticesinde, 5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanununun 32/A maddesi
gergevesinde muteakip dénemlerde indirimli kurumlar vergisinden yararlanilabilecegini 6ngdrerek, ilk tespitlerine istinaden tesvik
kapsamindaki toplam 128.807.801 TL (31 Aralik 2015: 128.808.644 TL) tutarindaki yatinmin %15’ine tekabul eden 19.321.170

TL (31 Aralik 2015: 19.321.297 TL) tutarindaki indirimli kurumlar vergisi igin 31 Aralik 2016 tarihi itibariyla ertelenmis vergi varligi
muhasebelestiriimistir (Dipnot 26). Tesvik kapsamindaki yatinim tutarinin kesinlesmesini takiben Grup’un tesvik kapsamindaki yatirm
tutarinin cari dénemdeki tespitlerinden farkli oldugu durumlarda, bu farklar ertelenmis vergi varligini etkileyebilecektir.

2.2 Yeni standartlar, degisiklikler ve yorumlar

Grup, KGK tarafindan yayinlanan ve 1 Ocak 2016 tarihinden itibaren gecerli olan yeni ve revize edilmis standartlar ve yorumlardan kendi
faaliyet konusu ile ilgili olanlar uygulamistir.

a) 31 Aralik 2016 tarihi itibariyla ydirtirliikte olan yeni standartlar ile mevcut énceki standartlara getirilen degisiklikler ve yorumlar:

* TFRS 14, “Duzenleyici erteleme hesaplar”; 1 Ocak 2016 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan yillik raporlama dénemlerinde
gecerlidir. Bu degisiklik, ilk defa TFRS uygulayacak sirketlerin, dlzenleyici erteleme hesap bakiyelerini dnceki genel kabul gérmus
muhasebe ilkelerine gore finansal tablolarina yansitmaya devam etmesine izin vermektedir. Ancak daha 6nce TFRS uygulamis ve ilgili
tutar muhasebelestirmeyecek diger sirketlerle karsilastirilabilirligi saglamak adina, tarife diizenlemesinin etkisinin diger kalemlerden
ayri olarak sunulmasi istenmektedir.

. 201 4 Donemi yillik iyilestirmeler; 1 Ocak 2016 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan yillik raporlama dénemlerinde gegerlidir.
lyilestirmeler 4 standartta degisiklik getirmistir:

* TFRS 5, ‘Satis amagl elde tutulan duran varliklar ve durdurulan faaliyetler’, satis yontemlerine iliskin degisiklik
* TFRS 7, ‘Finansal araclar: Agiklamalar’, TFRS 1’e bagli olarak yapilan, hizmet sézlesmelerine iliskin degisiklik
* TMS 19, ‘Galisanlara saglanan faydalar’ iskonto oranlarina iliskin degisiklik

* TMS 34, ‘Ara dénem finansal raporlama’ bilgilerin agiklanmasina iliskin degisiklik.

* TFRS 11, “MUsterek anlasmalar’daki degisiklik”; 1 Ocak 2016 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan yillik raporlama
doénemlerinde gegerlidir. MUsterek faaliyetlerde pay edinimi ile ilgilidir. Standarttaki degisiklik ile isletme tanimina giren bir mUsterek
faaliyette pay satin ediniminde bu payin nasil muhasebelesecedi konusunda aciklik getirilmistir.

e TMS 1, “Finansal tablolarin sunulusu”; 1 Ocak 2016 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan yillik raporlama dénemlerinde
gecerlidir. Bu degisiklikler ile finansal raporlarin sunum ve aciklamalarini iyilestirmek amaclanmistir.

* TMS 27, “Bireysel finansal tablolar”; 1 Ocak 2016 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan yillik raporlama dénemlerinde gecerlidir.
Bu degisiklik, isletmelere, bagl ortaklik, istirakler ve is ortakliklarindaki yatinmlarini muhasebelestirirken 6zkaynak ydnetimini
kullanmalarina izin vermektedir.

* TMS 16, “Maddi duran varliklar” ve TMS 41, “Tarimsal faaliyetler”, 1 Ocak 2016 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan yillik
raporlama dénemlerinden itibaren gecerlidir. Bu degisiklik GzUm asmasi, kauguk agaci, palmiye agaci gibi bitkilerin finansal
raporlamasini degistirmektedir. Tasiyici bitkilerin, maddi duran varliklarin Uretim sirecinde kullaniimasina benzemesi sebebiyle, maddi
duran varliklarla ayni sekilde muhasebelestiriimesine karar verilmistir. Buna bagl olarak degisiklik bu bitkileri TMS 41’in kapsamindan
cikararak TMS 16’nin kapsamina alinmistir. Taslyici bitkiler Gzerinde blyUyen Urlnler ise TMS 41 kapsamindadir.
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TFRS 10, “Konsolide finansal tablolar” ve TMS 28, “istiraklerdeki ve is ortakliklarindaki yatinmlar”; 1 Ocak 2016 tarihinde veya bu
tarihten sonra baslayan yillik raporlama dénemlerinde gegerlidir. Bu degisiklikler yatinm isletmeleri ve onlarin bagl ortakliklar i¢in
konsolidasyon muafiyeti uygulamasina agiklik getirir.

TMS 1 “Finansal tablolarin sunulusu”; 1 Ocak 2016 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan yillik raporlama dénemlerinde gecerlidir.
Bu degisiklikler ile finansal raporlarin sunum ve aciklamalarini iyilestirmek amaclanmistir.

b) 31 Aralik 2016 tarihi itibariyla yayimlannmus ancak heniiz yiiriirliige girmemis olan standartlar ve degisiklikler;

TMS 7, ‘Nakit akis tablolar’'ndaki degisiklikler; 1 Ocak 2017 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan yillik raporlama dénemlerinde
gecerlidir. Bu degisiklikler finansal tablo okuyucularinin finansman faaliyetlerinden kaynaklanan yukimlulUk degisikliklerini
degerlendirebilmelerine imkan veren ek agiklamalar getirmistir. Degisiklikler UMSK’nin ‘agiklama inisiyatifi’ projesinin bir parcasi
olarak finansal tablo agiklamalarinin nasil gelistirilebilecegine dair ¢ikariimistir.

TMS 12, ‘Gelir vergileri’ndeki degisiklikler; 1 Ocak 2017 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan yillik raporlama dénemlerinde
gecerlidir. Degisiklik bir varligin gercege uygun degerinden dlctlmesi durumunda ve gergege uygun degerinin vergi matrahindan
altinda kalmasi durumunda ertelenmis verginin muhasebelestiriimesi ile ilgili agiklama yapmaktadir.

TFRS 2, ‘Hisse bazl ¢demeler'deki degisiklikler; 1 Ocak 2018 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan yillik raporlama dénemlerinde
gecerlidir. Degisiklik nakde dayall hisse bazli demelerin dlgiim esaslarini ve bir 6dullendirmeyi nakde dayalidan 8zkaynaga dayaliya
ceviren degisikliklerin nasil muhasebelestirilecegini aciklamaktadir. Bu degisiklik ayni zamanda bir isverenin calisaninin hisse bazli
6demesine iliskin bir miktar kesmek ve bunu vergi dairesine 6demekle yukimli oldugu durumlarda, TFRS 2'nin esaslarina bir istisna
getirerek, bu 6dil sanki tamamen 6zkaynaga dayaliymisgasina islem gérmesini gerektirmektedir.

TFRS 9, ‘Finansal araglar’; 1 Ocak 2018 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan yillik raporlama dénemlerinde gecerlidir. Bu
standart TMS 39’un yerini almaktadir. Finansal varliklar ve yukimltliklerin siniflandirmasi ve olctlimesi ile ilgili zorunluluklari ve ayni
zamanda suanda kullaniimakta olan, gergeklesen deger dlsukligu zarari modelinin yerini alacak olan beklenen kredi riski modelini
de igermektedir.

TFRS 15, ‘MUsterilerle yapilan s6zlesmelerinden dodan hasilat’; 1 Ocak 2018 tarihinde veya bu tarihten sonra baglayan yillik
raporlama dénemlerinde gecerlidir. Amerika’da Kabul GérmUs Muhasebe Standartlari ile yapilan uyum galismasi sonucu ortaya
¢lkan yeni standart hasilatin finansal raporlamasini ve finansal tablolarin toplam gelirlerinin dinya ¢apinda karsilastirilabilir olmasini
saglamayr amaglamistir.

TFRS 15, ‘MUsterilerle yapilan sézlesmelerinden dogan hasilat’taki degisiklikler; bu degisikliklerle edim (performans)

yUkamlaluklerini belirleyen uygulama rehberligine, fikri mulkiyet lisanslarinin muhasebesine ve isletmenin asil midir yoksa araci midir
degerlendirmesine (net hasilat sunumuna karsin brit hasilat sunumul) iliskin agiklamalari icermektedir. Uygulama rehberligindeki bu
alanlarin her biri igin yeni ve degistirilmis aciklayici 6rnekler eklenmistir. UMSK, ayni zamanda yeni hasilat standardina gegis ile ilgili ek
pratik tedbirler dahil etmistir.

TFRS 16, ‘Kiralama islemleri’; 1 Ocak 2019 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan yillik raporlama dénemlerinde gecerlidir. Bu
yeni standart mevcut TMS 17 rehberliginin yerini alir ve 6zellikli kiralayanlar agisindan muhasebesinde genis kapsamli bir degisiklik
yapar. Su anki TMS 17 kurallarina gére kiralayanlar bir kiralama islemine taraf olduklarinda bu islem igin finansal kiralama (bilanco
ici) ya da faaliyet kiralamasi (bilanco disi) ayrimi yapmak zorundalar. Fakat TFRS 16’ya gore artik kiralayanlar neredeyse tUm kiralama
sozlesmeleri icin gelecekte ddeyecekleri kiralama ytkumlulUklerini ve buna karsilik olarak da bir ‘varlik kullanim hakki'ni bilangolarina
yazmak zorunda olacaklardir. UMSK kisa dénemli kiralama islemleri ve disUk degerli varliklar i¢in bir istisna 6ngdrmdistir, fakat bu
istisna sadece kiraya verenler agisindan uygulanabilir. Kiraya verenler icin muhasebe neredeyse ayni kalmaktadir. Ancak UMSK’nin
kiralama islemlerinin tanimini degistirmesinden o&tlrl (s6zlesmelerdeki iceriklerin birlestiriimesi ya da ayristinimasindaki rehberligi
degistirdigi gibi) kiraya verenler de bu yeni standarttan etkileneceklerdir. En azindan yeni muhasebe modelinin kiraya verenler ve
kiralayanlar arasinda pazarliklara neden olacagi beklenmektedir. IFRS 16’ya gore biz s6zlesme belirli bir stre icin belirli bir tutar
karsiliginda bir varligin kullanim hakkini ve o varligr kontrol etme hakkini igeriyorsa o sézlesme bir kiralama sézlesmesidir ya da
kiralama islemi icermektedir.
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* TFRS 4, ‘Sigorta S6zlesmeleri’ndeki degisiklikler; 1 Ocak 2018 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan yillik raporlama
doénemlerinde gegerlidir. TFRS 4’de yapilan degisiklik sigorta sirketleri igin ‘Orttll yaklasim (overlay approach)’ ve ‘erteleme yaklasimi
(deferral approach)’ olarak iki farkli yaklasim sunmaktadir. Buna gére:

* Sigorta s6zlesmeleri tanzim eden tim sirketlere yeni sigorta sézlesmeleri standardi yayimlanmadan 6nce UFRS 9 uygulandiginda
ortaya cikabilecek olan dalgalanmayi kar veya zararda muhasebelestirmek yerine diger kapsamli gelir tablosunda
muhasebelestirme opsiyonu saglayacaktir ve o

* Faaliyetleri agirlikli olarak sigorta ile baglantili olan sirketlere istege bagdl olarak 2021 yilina kadar gegici olarak UFRS 9’u uygulama
muafiyeti getirecektir. UFRS 9 uygulamayi erteleyen isletmeler halihazirda var olan UMS 39, ‘Finansal Araglar’ standardini
uygulamaya devam edeceklerdir.

TMS 40, ‘Yatinm amagl gayrimenkuller’ standardindaki degisiklikler; 1 Ocak 2018 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan yillik
raporlama dénemlerinde gecerlidir. Yatinm amagl gayrimenkullerin siniflandirimasina iliskin yapilan bu degisiklikler, kullanim
amacinda degisiklik olmasi durumunda yatinm amagch gayrimenkullere ya da gayrimenkullerden yapilan siniflandirmalarla ilgili
netlestirme yapmaktadir. Bir gayrimenkulin kullaniminin degismesi durumunda bu gayrimenkulln ‘yatirnm amacl gayrimenkul’
tanimlarina uyup uymadiginin degerlendiriimesinin yapilmasi gerekmektedir. Bu degisim kanitlarla desteklenmelidir.

2014-2016 donemi yillik iyilestirmeler; 1 Ocak 2018 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan yillik raporlama dénemlerinde
gecerlidir. Bu degisiklikler 3 standardi etkilemektedir:

* TFRS 1, ‘Turkiye finansal raporlama standartlarinin ilk uygulamasr’, TFRS 7, TMS 19 ve TFRS 10 standartlarinin ilk kez uygulama
asamasinda kisa donemli istisnalarinin 1 Ocak 2018’den itibaren gegerli olarak kaldiriimistir.

* TFRS 12 ‘Diger isletmelerdeki paylara iliskin agiklamalar’, standardin kapsamina iliskin bir netlestirme yapilmistir. 1 Ocak 2017
tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan yillik raporlama dénemlerinden itibaren geriye déntk olarak uygulanacaktir.

» TMS 28 ‘istiraklerdeki ve is ortakliklarindaki yatinmlar, 1 Ocak 2018’den itibaren gegerli olarak bir istirak ya da is ortakliginin
gergege uygun degerden dlgtilmesine iliskin degisiklik.

* TFRS Yorum 22, ‘Yabanci para cinsinden yapilan islemler ve avanslar 6demeler’, 1 Ocak 2018 tarihinde veya bu tarihten sonra
baslayan yillik raporlama dénemlerinde gecerlidir. Bu yorum yabanci para cinsinden yapilan islemler ya da bu tir islemlerin bir
parcasi olarak yapilan é6demelerin yabanci bir para cinsinden yapilmasi ya da fiyatlanmasi konusunu ele almaktadir. Bu yorum tek bir
6demenin yapilmasi/alinmasi durumunda ve birden fazla édemenin yapildigi/alindigi durumlara rehberlik etmektedir. Bu rehberligin
amaci uygulamadaki gesitliligi azaltmaktadir.

Grup, ilgili degisiklikleri ve yorumlarin finansal tablolar Uzerinde énemli bir etki yaratmayacagdini 6ngdrmektedir.
2.3 Muhasebe politikalarinda degisiklikler

Muhasebe politikalarinda énemli degisiklikler gegmise donlk olarak uygulanmakta ve dnceki dénem finansal tablolar yeniden
duzenlenmektedir.

2.4 Muhasebe tahminlerindeki degisiklikler ve hatalar

Muhasebe tahminlerindeki degisikliklerin etkisi ileriye ddnUk olarak ve kér veya zarar ile iliskilendirilerek asagida belirtilen ddnemlerde
finansal tablolara yansitiimaktadir:

* sadece degisikligin yapildidi cari ddnem ile ilgiliyse degisikligin yapildigi ddnemde veya
* gelecek donemler ile de ilgiliyse hem degisikligin yapildigi dénemde hem de gelecek dénemlerde.

1 Ocak - 31 Aralik 2016 donemine ait konsolide finansal tablolarin hazirlanmasi sirasinda kullanilan énemli tahminler 1 Ocak -
31 Aralik 2015 dénemine ait finansal tablolarin hazirlanmasi sirasinda kullanilan tahminlerle tutarlidir. Tespit edilen 6nemli hatalar
gecmise donuk olarak duzeltilir ve dnceki dénem finansal tablolari yeniden dizenlenir.
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2.5 Onemli muhasebe politikalarinin 6zeti
Netlestirme/mahsup

Finansal varliklar ve yikumlUlUkler, yasal olarak netlestirme hakki var olmasi, net olarak édenmesi veya tahsilin mimkdn olmasi veya
varligin elde edilmesi ile yukimluluguin yerine getiriimesinin es zamanli olarak gergeklesebilmesi halinde, bilangoda net degerleri ile
gosterilirler.

Gelir kaydedilmesi

Gelirler, gelir tutarinin glvenilir sekilde belirlenebilmesi ve islemle ilgili ekonomik yararlarin Grup’a akmasinin muhtemel olmasi tzerine
alinan veya alinabilecek bedelin gercede uygun degeri Uzerinden tahakkuk esasina gore kayitlara alinir. Net satislar, mal satislarindan
iade ve satis iskontolarinin distlmesi suretiyle bulunmustur.

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

* Grup’un mulkiyetle ilgili tim dnemli risk ve getirileri aliclya devretmesi,

* Grup’un mulkiyetle iliskilendirilen ve stiregelen bir idari katiliminin ve satilan mallar Uzerinde etkin bir kontrolinin olmamasi,
* Gelir tutarinin gtivenilebilir bir sekilde olgtimesi,

« isleme iliskin ekonomik faydalarin isletmeye akisinin olasi olmasi,

« isleme iliskin yiiklenilen veya yiiklenilecek olan maliyetlerinin glvenilebilir bir sekilde dlctimesi.

Grup’un hizmet gelirleri vals taslama gelirlerinden olusmaktadir. Grup sahip oldugu otoprodiktor lisansi gergevesinde elektrik satisi
gerceklestirmektedir. Hizmet satisindan elde edilen gelir glivenilir bir sekilde 6lgulebildigi zaman hizmetin tamamlanma derecesi
dikkate alinarak muhasebelestirilir. Sonucun glvenilir bir sekilde 6lgctlemedigi durumda gelir, bu gelirle iliskilendirilebilecek gergeklesen
giderlerin geri kazanilabilir miktar kadar yansitilir.

Faiz geliri, kalan anapara bakiyesi ile beklenen émri boyunca ilgili finansal varliktan elde edilecek tahmini nakit girislerini s6z konusu
varligin kayitl degerine indirgeyen efektif faiz orani nispetinde ilgili ddnemde tahakkuk ettirilir (Dipnot 24).

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

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 gerceklesebilir dederin dusik olani ile degerlenmektedir. Stoklarin maliyeti; tim satin alma maliyetlerini,
dénustlirme maliyetlerini ve stoklarin mevcut durumuna ve konumuna getirilmesi igin katlanilan diger maliyetleri icerir. Stoklarin
donustirme maliyetleri; direkt iscilik giderleri gibi, tretimle dogrudan iliskili maliyetleri kapsar. Bu maliyetler ayrica ilk madde ve
malzemenin mamule donuUstirilmesinde katlanilan sabit ve degisken genel Uretim giderlerinden sistematik bir sekilde dagitilan tutarlar
da icerir.

Stoklarin maliyetinin hesaplanmasinda aylik agirlikli ortalama maliyet yontemi uygulanmaktadir. Net gerceklestirilebilir deger, olagan
ticari faaliyet icerisinde olusan tahmini satis fiyatindan tahmini tamamlanma maliyeti ve satisi gerceklestirmek igin ytklenilmesi gereken
tahmini maliyetlerin toplaminin indiriimesiyle elde edilir (Dipnot 10).
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Maddi duran varliklar

Maddi duran varliklar, maliyet degerlerinden birikmis amortisman ve mevcutsa deger disukligunin indirilmesi sonucunda olusan net
degerleri ile konsolide finansal tablolara yansitilir.

Amortisman, dogrusal amortisman yéntemi ile, her bir aktifin maliyetini iz bedel degerine getirmek Gizere ekonomik dmdrler esas
alinarak asagidaki oranlara gore hesaplanmaktadir.

2016 2015
Cinsi Oran (%) Oran (%)
Binalar 2-25 2-25
Yeralti ve YerUstt Duzenleri 4-6,67 4-6,67
Tesis, Makine ve Cihazlar 6,67 -25 6,67 -25
Doseme ve Demirbaslar 20-25 20-25
Tasitlar 20-25 20-25

Sabit kiymetlerin satisi dolayisiyla olusan kar ve zararlar net defter degerleriyle satis fiyatinin karsilastirimasi sonucunda belirlenir ve
faaliyet karina dahil edilir. Bakim ve onarim giderleri gercgeklestigi tarihte gider yazilir. Eger bakim ve onarim gideri ilgili aktifte genisleme
veya gozle gorinUr 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, maliyet degerinden, birikmis itfa ve tUkenme paylari ile mevcutsa deger dustkligundn indirilmesi sonrasinda olusan
net degerleri ile gosterilirler. Bu varliklar beklenen faydali dmirlerine gére dogrusal amortisman yéntemi kullanilarak itfaya tabi tutulur.
Amortisman oranlart %20 ile %33 arasindadir. Beklenen faydali mUr ve amortisman ydntemi, tahminlerde ortaya gikan degisikliklerin
olasi etkilerini tespit etmek amaciyla her yil gézden gegirilir ve tahminlerdeki degisiklikler ileriye donlk olarak muhasebelestirilir (Dipnot
13).

Varliklarda deger dusikligu

Grup, itfaya tabi olan varliklar i¢in, her bir bilango tarihinde s6z konusu varlga iliskin deger kaybinin olduguna dair herhangi bir
gosterge olup olmadigini degerlendirir. Boyle bir gbsterge mevcutsa, o varligin geri kazanilabilir tutari tahmin edilir. Eger s6z konusu
varligin veya o varliga ait nakit Ureten herhangi bir biriminin kayitl degderi, kullanim veya satis yoluyla geri kazanilacak tutarindan
ylksekse deger distkligu meydana gelmistir. Geri kazanilabilir tutar satisi gergeklestirme maliyetlerinden arindirimis makul deger ile
kullanim degerinden yiksek olani segilerek bulunur. Kullanim degeri, bir varligin strekli kullanimindan ve faydali &mr sonunda elden
cikarilmasindan elde edilmesi beklenen nakit akimlarinin tahmin edilen bugtnki degeridir. Deger dusikIigu kayiplar gelir tablosunda
muhasebelestirilir. Nakit Greten birim diger varlik veya varlik gruplarindan blyUk 6lglide bagimsiz olarak strekli kullanimindan nakit girisi
saglanan en kuguk aynstirlabilir varlik grubunu ifade etmektedir.

Bir varlikta olusan deger dustklugu kaybi, o varligin geri kazanilabilir tutarindaki miteakip artisin, deger disukligunin kayitlara
alinmalarini izleyen dénemlerde ortaya ¢ikan bir olayla iliskilendirilebilmesi durumunda daha 6nce deger dustklugu ayrilan tutari
gegcmeyecek ve varligin hi¢c deger distkliglu muhasebelestiriimemis sekilde amortismana tabi tutulmaya devam edilerek bulunacak net
defter deg@erini arttirmayacak sekilde geri gevrilir ve gelir olarak konsolide finansal tablolara yansitilir. Cari ddnemde ve énceki dénemde
varliklarda deger disUkligu olusturacak bir durum mevcut degildir.
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Kiralama islemleri
Finansal Kiralama:

Grup’un esas olarak mulkiyetin tim risk ve getirileri Gstline aldigi maddi varlik kiralamasi, finansal kiralama seklinde siniflandirilir.
Finansal kiralama yoluyla elde edilen maddi varlik, varligin kiralama déneminin basindaki rayi¢ degerinden veya asgari kira édemelerinin
o tarihte indirgenmis degerinden dustk olani Uzerinden kaydedilir. Her bir kira 6demesi, finansal kiralama borcu lizerinde sabit bir
oranin elde edilmesi amaclyla borg ve finansal giderler arasinda tahsis edilir. Finansman giderleri, kira ddnemi boyunca gelir tablosuna
gider olarak yansitilir. Finansal kiralama yolu ile satin alinan maddi duran varliklar, varligin tahmini faydali 8mr dogrultusunda
amortismana tabi tutulur.

Operasyonel kiralama

Kiralayanin malin tim risk ve faydalarini elinde bulundurdugu kira stzlesmeleri operasyonel kiralama olarak adlandirilir. Bir operasyonel
kiralama icin yapilan kiralama 6demeleri, kiralama suresi boyunca normal yonteme gore gider olarak kayitlara alinmaktadir. Grup’un en
onemli operasyonel kiralamasi sirket merkezine iliskindir. Sirket merkezine iliskin olarak dénemdeki kira gideri 563.304 TL olup, faaliyet
giderleri arasinda muhasebelestiriimektedir (1 Ocak - 31 Aralik 2015: 532.884 TL).

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 5).

Ticari alacaklar

Ticari alacaklar musterilere satilan ticari mal ya da saglanan hizmetler sonucu ortaya ¢ikan musterilerden alacaklardir. Eger ticari
alacaklarin tahsilati icin beklenen stre 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 gercege uygun degerleriyle kaydedilir ve izleyen dénemlerde etkin faiz
orani kullanilarak iskonto edilmis degerinden deger disukligui karsihgr dusulerek takip edilir (Dipnot 7).

Ticari borclar

Ticari borglar, isletmenin olagan faaliyetleri icin tedarikgilerden saglanan mal ve hizmetlere iliskin yapilmasi zorunlu 6demeleri
ifade etmektedir. Eger ticari borglarin 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, gergcege uygun degerleriyle deftere alinir ve miteakip dénemlerde etkin faiz orani yontemi kullanilarak iskonto edilmis
degerinden deger dusukligu karsiligi ayrilarak muhasebelestirilir (Dipnot 7).

Kur degisiminin etkileri

Yil igerisinde gerceklesen doviz islemleri, islem tarihindeki kurlar kullanilarak TUrk Lirasi’na ¢evrilmektedir. Bilangoda yer alan ddvize
bagli varlik ve borglar, bilango tarihinde gecerli olan kurlar kullanilarak Tirk Lirasi’na gevrilmistir. Bu gevirimden ve dovizli islemlerin
tahsil/tediyelerinden kaynaklanan kambiyo karlari/zararlar gelir tablosunda yer almaktadir.
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Pay basina kazan¢
Pay basina kar, net karin ilgili dénem icinde mevcut hisselerin agirlikl ortalama adedine bélinmesi ile tespit edilir.

Turkiye'de sirketler, sermayelerini, hissedarlarina gegmis yil karlarindan dagittiklan “bedelsiz hisse” yolu ile arttirabilmektedirler. Pay
basina kar hesaplanirken, bu bedelsiz hisse ihraci ¢ikarilmis hisseler olarak sayilir. Dolayisiyla hisse basina kar hesaplamasinda
kullanilan agirlikli hisse adedi ortalamasi, hisselerin bedelsiz olarak ¢ikariimasini geriye donUk olarak uygulamak suretiyle elde edilir
(Dipnot 27).

Raporlama tarihinden sonraki olaylar
Bilanco tarihi ile bilangonun yayimi i¢in yetkilendirme tarihi arasinda, isletme lehine veya aleyhine ortaya ¢ikan olaylari ifade eder.

Bilanco tarihi itibariyla s6z konusu olaylarin var olduguna iliskin yeni deliller olmasi veya ilgili olaylarin bilango tarihinden sonra ortaya
¢ikmasi durumunda, Grup s6z konusu hususlarn ilgili dipnotlarinda agiklamaktadir.

Grup; bilanco tarihinden sonraki dizeltme gerektiren olaylarin ortaya gikmasi durumunda, finansal tablolara alinan tutarlar bu yeni
duruma uygun sekilde duzeltir (Dipnot 30).

Karsiliklar, kosullu varlik ve borglar

Grup’un, gegmis olaylardan kaynaklanan mevcut bir yakimluliginin bulunmasi, bu yokimlGlagun yerine getirilmesi icin ekonomik
fayda igeren kaynaklarin isletmeden ¢ikmasinin muhtemel olmasi ve s6z konusu yuktmlUltk tutarinin glvenilir bir bigimde tahmin
edilebiliyor olmasi durumunda ilgili yikimlGluk, karsilik olarak finansal tablolara alinir. Sarta bagl yukiamlulikler, ekonomik fayda
iceren kaynaklarin isletmeden ¢ikma ihtimalinin muhtemel hale gelip gelmediginin tespiti amaciyla strekli olarak degerlendirmeye tabi
tutulur. Sarta bagl yikimlalik olarak isleme tabi tutulan kalemler igin gelecekte ekonomik fayda igeren kaynaklarin isletmeden gikma
ihtimalinin muhtemel hale gelmesi durumunda, bu sarta bagl yuktmlulik, glvenilir tahmin yapilmadidi durumlar harig, olasiliktaki
degisikligin meydana geldigi dénemin finansal tablolarinda karsilik olarak kayitlara alinir.

Grup sarta bagh yiktumlUltklerin muhtemel hale geldigi ancak ekonomik fayda igeren kaynaklarin tutari hakkinda guvenilir tahminin
yapllmamasi durumunda ilgili yukamlaliga dipnotlarda géstermektedir.

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 baglh varlik olarak degerlendirilir. Ekonomik fayda iceren kaynaklarin
isletmeye girme ihtimalinin ylUksek bulunmasi durumunda sarta bagli varliklar dipnotlarda agiklanir.

Karsilik tutarinin 6denmesi igin kullanilan ekonomik faydalarin tamaminin ya da bir kisminin tGglincl 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 dizey 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. {liskili taraf
islemleri, bakiyeleri v.b. bilgiler Dipnot 6’da yer almaktadir.
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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 ddnemde gelir olarak muhasebelestirilir.
Devletin sagladigi tesviklerden elde edilen gelir uygun bir gider kaleminden indirim olarak muhasebelestirilir (Dipnot 14).

Kurum kazanci lizerinden hesaplanan vergiler

TUrk Vergi Mevzuati, ana sirket ve onun bagli ortakligina konsolide vergi beyannamesi hazirlamasina izin vermediginden, konsolide
finansal tablolarda da yansitildigi Uzere, vergi karsiliklari her bir isletme bazinda ayri olarak hesaplanmistir. Gelir vergisi gideri, cari dénem
vergi yukUmlUligu ile ertelenmis vergi giderinin (veya gelirinin) toplamindan olusur.

Cari dénem vergi ylkimliligu

Cari yil vergi yUkimlUliga, dénem karinin vergiye tabi olan kismi Gzerinden hesaplanir. Vergiye tabi kar, dider 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 yUkimluligu bilango tarihi itibariyla yasallasmis ya da énemli dlglide yasallasmis
vergi orani kullanilarak hesaplanmistir.

Ertelenmis vergi

Ertelenmis vergi yukimlulugua veya varligl, varliklarin ve yikamltlUklerin finansal tablolarda gdsterilen tutarlari ile yasal vergi matrahi
hesabinda dikkate alinan tutarlar arasindaki gegici farkliliklarin bilango yontemine goére vergi etkilerinin yasalasmis vergi oranlarn dikkate
alinarak hesaplanmasiyla belirlenmektedir.

Ertelenmis vergi yukdmlulikleri vergilendirilebilir gegici farklarin timda igin hesaplanirken, indirilebilir gegici farklardan olusan ertelenmis
vergi varliklari, gelecekte vergiye tabi kar elde etmek suretiyle bu farklardan yararlanmanin kuvvetle muhtemel olmasi sartiyla
hesaplanmaktadir.

Serefiye veya isletme birlesmeleri disinda varlik veya yukidmlUltklerin ilk defa finansal tablolara alinmasindan dolay olusan ve hem ticari
hem de finansal kar veya zarari etkilemeyen gegici zamanlama farklarina iliskin ertelenmis vergi yikimliligu veya varligi hesaplanmaz.

Ertelenmis vergi yuktmlUlUkleri, Grup’un gegici farkliliklarin ortadan kalkmasini kontrol edebildigi ve yakin gelecekte bu farkin

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

Ertelenmis vergi varliginin kayitl degeri, her bir bilango tarihi itibariyla gézden gegirilir. Ertelenmis vergi varliginin kayith degeri, bir
kisminin veya tamaminin saglayacagi faydanin elde edilmesine imkan verecek dlizeyde finansal kar elde etmenin muhtemel olmadigi
olglde azaltilir,

Ertelenmis vergi varliklar ve yuktmlulukleri varliklarin gerceklesecegdi veya yuktmltltklerin yerine getirildigi dénemde gegerli olmasi
beklenen ve bilango tarihi itibaryla kanunlasmis veya 6nemli dlgiide kanunlasmis vergi oranlari (vergi diizenlemeleri) Uzerinden

hesaplanir. Ertelenmis vergi varliklari ve yikimlulUklerinin hesaplanmasi sirasinda, Grup’un bilango tarihi itibariyla varliklarinin defter
degerini geri kazanma ya da yukUmlUlUklerini yerine getirmesi igin tahmin ettigi ydntemlerin vergi sonuglar dikkate alinir (Dipnot 26).

Dénem cari vergi gideri ve ertelenmis vergi gelir/gideri

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 dénem vergi gideri 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, yikimldlik ve sarta
bagli borglarinin gercede uygun degderinde elde ettigi payin satin alim maliyetini asan kisminin belirlenmesinde vergi etkisi gbz éniinde
bulundurulur.
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Kér veya zarar ve diger kapsamli gelir tablosunda yer alan vergiler, cari ddnem vergisi ile ertelenmis vergilerdeki degisimi icermektedir.
Grup, dénem sonuglar Uzerinden cari ve ertelenmis vergi hesaplamaktadir.

Vergi varlik ve ylikimlliliiklerinde netlestirme

Odenecek kurumlar vergisi tutarlan, pesin édenen kurumlar vergisi tutarlanyla iliskili oldugu icin bilangonda netlestirimektedir.
Ertelenmis vergi aktif ve pasifi de ayni sekilde netlestiriimektedir (Dipnot 26).

Emeklilik ve kidem tazminati karsiligi

Turkiye'de gegerli is kanunlari geregdi emeklilik ve kidem tazminati provizyonlari konsolide finansal tablolarda gergeklestikge provizyon
olarak ayriimaktadir. Glncellenmis olan UMS 19 “Calisanlara Saglanan Faydalar” Standardi uyarinca s6z konusu tlrdeki ddemeler
tanimlanmis emeklilik fayda planlari olarak nitelendirilir.

Konsolide finansal tablolarda kidem tazminati yikdmluluga, gelecek yillarda 6denecek emeklilik tazminatinin bilango tarihindeki
degerinin hesaplanmasi amaciyla enflasyon oranindan arindiriimis uygun faiz orani ile iskonto edilmesi ile bulunan tutar olarak

finansal tablolara yansitiimistir. Emeklilik tazminat giderine dahil edilen faiz maliyeti faaliyet sonuglarinda kidem tazminati gideri olarak
gosterilmektedir. Calisanlara saglanan faydalara iliskin yuktmltluklerle ilgili olarak yapilan hesaplamalarda ortaya ¢ikan aktleryal kayip
ve kazanclar, dogrudan 6zsermaye igerisinde muhasebelestiriimektedir (Dipnot 17).

Nakit akis tablosu

Nakit ve nakit benzeri degerler bilangoda maliyet degerleri ile yansitiimaktadirlar. Nakit akim tablosu igin dikkate alinan nakit ve nakit
benzeri degerler eldeki nakit, banka mevduatlar ve likiditesi ylksek yatinmlari icermektedir. Nakit akim tablosunda, déneme iliskin nakit
akimlari isletme, yatinm ve finansman faaliyetlerine dayal bir bicimde siniflandinlarak raporlanir (Dipnot 5).

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

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

Yatinm amaclh gayrimenkullerin kullanim disi kalmalari veya satilmalari durumunda, bilangodan ¢ikartilirlar. Bu gayrimenkullerin
satimlarindan dogan kar veya zarar gelir tablosunda gosterilir (Dipnot 11).

Sermaye ve temettiler

Adi hisseler, 6zkaynak olarak siniflandirilir. Adi hisseler Uizerinden dagitilan temettller, beyan edildigi ddnemde birikmis kardan
indirilerek kaydedilir (Dipnot 19).

DIPNOT 3 - iISLETME BiRLESMELERI

Kartonsan ve Olmuksan International Paper Ambalaj Sanayi ve Ticaret A.S. (“Olmuksan”) arasinda 31 Mart 2015 tarihinde imzalanan
Tam BolUinme Sézlesmesi’ne istinaden, Kartonsan’in %50 oraninda sahip oldugu misterek yonetime tabi ortakligi Donlsen Kagit
Hammadde Sanayi ve Ticaret A.S.’nin (“MUnfesih Ddnkasan”) tim aktif ve pasiflerinin, net kayitl degerleri Gzerinden yeni kurulacak iki
ayri sermaye sirketine tam bélinme yolu ile devredilmesine karar verilmistir. S6z konusu bélinme islemi 10 Haziran 2015 tarihi itibariyla
tamamlanmis ve tescil edilmistir. Bolinme islemi sonucunda Kartonsan’in %100 sahip oldugu Dénkasan Donusturtlen Atik Kagit Sanayi
ve Ticaret A.S. (“Ddnkasan”) kurulmustur.

Konsolide finansal tablolarda, 10 Haziran 2015 tarihine kadar 6zkaynak yontemine gére muhasebelestirilen Minfesih Ddnkasan,
bolinme tarihindeki gercege uygun degeri ile yeniden 6lctlmus ve Grup tarafindan Munfesih Dénkasan’in daha 6nce elde tutulan
hisselerinin gergede uygun degeri ile kayitl dederi arasindaki farktan hesaplanan gergede uygun deger kazanci kar veya zarar ve
diger kapsamli gelir tablosunda “yatirnm faaliyetlerinden gelirler” altinda muhasebelestirilmistir. Minfesih Dénkasan’in boélinme
tarihindeki gergege uygun degeri, bagimsiz bir degerleme firmasi tarafindan yapilan galismalar ve Sirket Yonetimi'nin en iyi tahminleri
dogrultusunda belirlenmistir.
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Minfesih Donkasan’in bélinmesi sonucunda varlik ve yukdmlalUklerinin Dénkasan’a devrolmasi islemi TFRS 3 kapsaminda isletme
birlesmesi olarak muhasebelestirilmistir. S6z konusu varlik ve yakimlulikler 10 Haziran 2015 tarihi itibariyla tespit edilen gergege uygun
degerleri Uzerinden muhasebelestiriimistir. Bélinme islemi sonucunda Kartonsan tarafindan edinilen ve Dénkasan’a devrolan varlik ve

yUkUmldldklerin satin alma tarihlerindeki gercege uygun degerleri asagidaki gibidir:

Gercege uygun deger
10 Haziran 2015

Nakit ve nakit benzerleri 134.517
Ticari alacaklar 6.772.707
Diger alacaklar 3.150
Stoklar 3.737.919
Diger donen varliklar 63.610
Maddi ve maddi olmayan varliklar 27.519.860
Kisa vadeli bor¢lanmalar (205.470)
Ticari borglar (106.215)
Diger borglar (488.688)
Karsiliklar (3.268.188)
Ertelenmis vergi yukdmlalugua (1.498.512)
Edinilen net varliklar 32.664.690
Grup’un boliinme islemi 6ncesi elinde tuttugu hisselerin gercege uygun degeri 37.335.000
Serefiye 4.670.310
isletme birlesmesi sonucunda hesaplanan gercege uygun deger farkinin detaylan asagidaki gibidir:
Musterek ydnetime tabi ortakligin net varliklarinin defter degeri 19.475.207
Sahiplik orani %50
Musterek yonetime tabi ortakligin tasinan degeri (9.737.604)
Karar veya zarar ve diger kapsamli gelir tablosu ile iliskilendirilen diger kapsamli gelir (Dipnot 19) (145.920)
Grup’un boélinme islemi 6ncesi elinde tuttugu hisselerin gercege uygun dederi 37.335.000
Musterek yonetime tabi ortakligin yeniden olglimesi sonucu ortaya ¢ikan gercege uygun deger kazanci
(Dipnot 24) 27.451.476
Serefiye deder disikligu (Dipnot 24) ) (4.670.310)
22.781.166

) Hesaplanan serefiye tutari, Grup yonetimi tarafindan yeniden degerlendirilmis ve s6z konusu serefiye icin deger dustkligl muhasebelestirilerek konsolide finansal tablolarda

giderlestiriimistir.
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DIPNOT 4 - BOLUMLERE GORE RAPORLAMA

Turkiye'de kurulmus olan Grup’un faaliyet konusu kuseli karton Uretimi ve ticaretidir. Grup’un faaliyet alani, Grlnlerin niteligi ve
ekonomik 6zellikleri, Gretim sUregleri, mUsterilerin risklerine gore siniflandirimasi ve Urtnlerin dagitiminda kullanilan yontemler benzerdir.
Ayrica, Grup’un organizasyon yapisl, Grup’un farkli faaliyetleri iceren ayri bolimler halinde ydnetilmesi yerine tek bir faaliyetin yonetilmesi
seklinde olusturulmustur. Bu sebeplerden dolayi, Grup’un operasyonlari tek bir faaliyet bolimu olarak kabul edilmekte ve Grup’un
faaliyet sonugclari, bu faaliyetlere tahsis edilecek kaynaklarin tespiti ve bu faaliyetlerin performanslarinin incelenmesi bu gergevede
degerlendiriimektedir.

DIPNOT 5 - NAKIT VE NAKIT BENZERLERI

31 Aralik 2016 31 Aralik 2015

Kasa 103.214 119.387
Bankalar

- Vadesiz mevduat - TL 1.197.460 479.737

- Vadesiz mevduat - Yabanci para 361.997 326.087

- Vadeli mevduat - TL 4.969.503 4.470.500

- Vadeli mevduat - Yabanci para 8.517.930 -

Kredi karti alacaklar - 101.452

Toplam 15.150.104 5.497.163

31 Aralik 2016 tarihi itibariyla vadeli mevduatlarin ortalama vadesi 1 giindir (31 Aralik 2015: 4 giin).

31 Aralik 2016 tarihi itibaryla 4.969.503 TL (31 Aralik 2015: 4.470.500 TL) tutarindaki TL cinsinden vadeli mevduatlarin faiz orani yillik
%9,25 olarak gerceklesmistir (31 Aralik 2015: %11,25). 31 Aralik 2016 tarihi itibariyla 8.517.930 TL (31 Aralik 2015: Yoktur) tutarindaki
yabanci para cinsinden vadeli mevduatlarin yillik agirlikli ortalama faiz orani %0,22 olarak gergeklesmistir (31 Aralik 2015: Yoktur).

31 Aralik 2016 ve 2015 tarihleri itibariyla nakit akis tablolarina konu olan nakit ve nakit benzerleri asagidaki gibidir:

1 Ocak - 1 Ocak -

31 Aralik 2016 31 Aralik 2015

Nakit ve nakit benzerleri 15.150.104 5.497.163
Faiz tahakkuku (-) (1.503) -
Nakit akim tablosu nakit ve nakit benzerleri 15.148.601 5.497.163
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DIiPNOT 6 - iLiSKiLi TARAF AGCIKLAMALARI

a) iliskili taraflardan ticari alacaklar

Mel Macedonian Paper

31 Aralik 2016

720.923

31 Aralik 2015

2.302.867

Toplam

720.923

2.302.867

b) iliskili taraflara pesin 6denmis giderler

31 Aralik 2016

31 Aralik 2015

Mel Macedonian Paper 1.680.271 224.750
Toplam 1.680.271 224,750
c) iliskili taraflara ticari borclar

Ece Plaza Yonetim Hizmetleri A.S. 30.267 24.540
Pak Holdir]g AS. 5.577 4.547
Pak G@a Qretim ve Paz. A.S. 95 250
Oycan lth. Ihr. ve Tic. A.S. - 647.943
Toplam 35.939 677.280
d) Kisa vadeli borclanmalar (Dipnot 8)

Oycan ithalat ihracat ve Ticaret A.S. 6.427.000 13.927.000
Toplam 6.427.000 13.927.000
e) iliskili taraflara diger borglar

Ortaklar (Temettt) 12.076 8.733
Toplam 12.076 8.733
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f) iliskili taraflara mal ve hizmet satislan

1 Ocak -
31 Aralik 2016

1 Ocak -
31 Aralik 2015

Mell Macedonian Paper 5.317.094 6.456.802
Munfesih Donkasan - 193.871
Toplam 5.317.094 6.650.673
g) iliskili taraflardan mal ve hizmet alimlari
Mell Macedonian Paper 11.368.883 10.424.713
Oycan ith. ihracat ve Tic. AS.™ 1.182.141 1.476.713
Ece Plaza Yonetim Hizmetleri A.S. () 834.797 776.008
Pak Holding A.S. 19.792 669.775
Pak Gida Uretim ve Paz. A.S. 7.161 7.359
Munfesih Donkasan - 25.068.094
Toplam 13.412.774 38.422.662
) Hukuk musavirlik hizmeti yansitmasindan olusmaktadir.
(") Pak Is Merkezi kira ve aidatindan olusmaktadir.
" Krediye iliskin faiz giderlerinden olusmaktadir.
h) Ust yonetime saglanan faydalar
1 Ocak - 1 Ocak -

Ust yénetime saglanan faydalar

31 Aralik 2016

2.204.862

31 Aralik 2015

1.431.117

1 Ocak - 31 Aralik 2016 ve 2015 dénemleri igerisinde Ust yonetime sadlanan faydalarin tamami kisa vadeli faydalardir ve Ucret, prim,
isten ayrilma nedeniyle saglanan faydalar ve diger ddemeleri icermektedir. 1 Ocak - 31 Aralik 2016 ve 2015 ddnemleri icerisinde isten

ayrilma sonrasi faydalar, hisse bazli édemeler ve diger uzun vadeli faydalar bulunmamaktadir.
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DIPNOT 7 - TICARI ALACAK VE BORCLAR

a) iliskili olmayan taraflardan ticari alacaklar

31 Aralik 2016

31 Aralik 2015

Alicilar 44.260.507 38.515.374
Alacak senetleri 1.269.143 958.876
Eksi: Tahakkuk etmemis finansman geliri (451.042) (408.163)
Eksi: Supheli ticari alacaklar karsihgi (1.156.407) (1.056.693)
Toplam 43.922.201 38.014.394

Ticari alacaklarin ortalama vadesi 29 gin olup (31 Aralik 2015: 38 guin), kullanilan yillik etkin faiz oranlari asagidaki gibidir:

TL alacaklar

31 Aralik 2016

%11,00

31 Aralik 2015

%11,00

Bilanco tarihi itibariyla azami kredi riski yukarida tanimlanan alacak gruplarinin kayith degerleri kadardir. 31 Aralik 2016 tarihi itibaryla
Grup, ticari alacaklarina karsilik 21.126.212 TL (31 Aralik 2015: 21.183.432 TL) tutarinda ipotek ve teminat mektubunu elinde

bulundurmaktadir.

Slpheli ticari alacak karsiliginin dénem igindeki hareketleri asagidaki gibidir:

2016 2015
1 Ocak 1.056.693 852.494
isletme birlesmesi ile edinilen sUpheli alacak karsilig - 20.923
Yil icerisindeki artis 232.525 255.924
Tahsilatlar (132.811) (72.648)
31 Aralik 1.156.407 1.056.693

b) iliskili olmayan taraflara ticari borglar

31 Aralik 2016

31 Aralik 2015

Saticilar 26.055.470 20.449.321

Eksi: tahakkuk etmemis finansman gideri (159.090) (118.929)
Toplam 25.896.380 20.330.392
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DiPNOT 8 - KISA VADELi BORGLANMALAR

31 Aralik 2016

31 Aralik 2015

Kisa vadeli finansal krediler 24.993.131 43.962.430
Kisa vadeli finansal kiralama borglari - -
Diger finansal borglar 3.748 2.775
Toplam 24.996.879 43.965.205

Kisa vadeli finansal kredilere iliskin detaylar asagidaki gibidir:

31 Aralik 2016

31 Aralik 2015

Faiz orani (%) TL Faiz orani (%)
Avro finansal krediler 18.566.131 0,75 15.780.715 0,75
TL finansal krediler 11,15 13.927.000 13,90
ABD Dolari finansal krediler - 14.254.715 1,50
Toplam 24.993.131 43.962.430

DIPNOT 9 - DIGER ALACAK VE BORGLAR

Grup’un dénem sonlari itibariyla diger alacak ve borglarinin detaylari asagidaki gibidir:

a) iliskili olmayan taraflardan kisa vadeli diger alacaklar

31 Aralik 2016

31 Aralik 2015

Vergi dairesinden vergi iadesi alacaklari 2.003.182 3.837.265
Personelden alacaklar 59.296 46.583
Verilen depozito ve teminatlar 1.064 -
Toplam 2.063.542 3.883.848
b) iliskili olmayan taraflardan uzun vadeli diger alacaklar

Verilen depozito ve teminatlar 14.920 14.920
Toplam 14.920 14.920
c) iliskili olmayan taraflara diger borglar

Odenecek vergi, harg ve kesintiler 2.213.083 1.560.729
Odenecek SGK primleri 987.163 454.414
Alinan siparis avanslari 523.506 623.324
Diger cesitli borglar 14.366 12.666
Toplam 3.738.118 2.651.133
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DiPNOT 10 - STOKLAR

31 Aralik 2016 31 Aralik 2015
ilk madde ve malzeme 19.356.926 20.414.948
Yari mamuller 622.724 820.716
Mamuller 38.861.113 34.512.512
Ticari mallar 4.488.623 4.177.040
Stok deger dustklugu karsiligi (71.612) (836.868)
Toplam 63.257.774 59.088.348

1 Ocak - 31 Aralik 2016 déneminde 179.394.391 TL (1 Ocak - 31 Aralik 2015: 139.140.761 TL) tutarindaki stok maliyeti satislarin
maliyeti icerisinde giderlestirilmistir (Dipnot 20 ve 22).

Stok deger dustklUgu karsiigindaki hareketler asagidaki gibidir:

2016 2015
1 Ocak (836.868) (915.572)
Satislar nedeniyle gelir tablosuna intikal 836.868 915.572
Cari donemde ayrilan karsilik (-) (71.612) (836.868)
31 Aralik (71.612) (836.868)

Stok deger dustklugu karsiigr ayrnimis stoklarin maliyet bedeli, net gerceklesebilir degeri ve ayrilan karsilida iliskin tablo asagidaki
gibidir:

1 Ocak - 1 Ocak -

31 Aralik 2016 31 Aralik 2015

Maliyet bedeli (886.996) (7.145.516)
Net gerceklesebilir deger 815.384 6.308.648
Aynilan karsilik (71.612) (836.868)

YiakUumlUulUkler karsiliginda teminat olarak verilmis stok bulunmamaktadir.
DIPNOT 11 - YATIRIM AMACLI GAYRIMENKULLER

Yatinm amacli gayrimenkullerin tutan 229.270 TL’dir (31 Aralik 2015: 229.270 TL). Ddnem igerisinde yatinm amagli gayrimenkullere
iliskin hareket bulunmamaktadir (1 Ocak - 31 Aralik 2015: Yoktur).

Yatinm amagli gayrimenkuller maliyet bedeli ile finansal tablolarda yer almistir. Yatinm amagli gayrimenkullerin gergede uygun dederi
249.000 TL'dir. Yatinm amagcl gayrimenkulln gergege uygun degeri SPK lisansli TSKB Gayrimenkul Degerleme A.S. tarafindan 22
Subat 2008 tarihinde yapilan ekspertiz raporundaki deger dikkate alinarak Grup yonetimince 6ngoérilmusttr. TSKB Gayrimenkul
Degerleme A.S. tarafindan tespit edilen deger 249.000 TL olup Grup ydnetimi s6z konusu gayrimenkullin Sazlidere baraj havzasinda
kalmasi ve Ulzerinde imar kisti bulunmasi sebebiyle 22 Subat 2008 sonrasinda bu gayrimenkultin degerinde 6nemli bir degisiklik
olmadigini distnmektedir.
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DIPNOT 12 - MADDi DURAN VARLIKLAR

1 Ocak 2016 Girisler Cikislar Transferler 31 Aralik 2016
Maliyet:
Arsalar 24.059.097 - - - 24.059.097
Yer alti ve yerUstu duzenleri 6.549.687 - - 380.310 6.929.997
Binalar 47.219.982 - - 48.749 47.268.731
Makine tesis ve cihazlar 496.051.980 2.396.651 (8.000) 5.240.536 503.681.167
Tasitlar 1.524.704 1.525 (188.800) - 1.337.429
Déseme ve demirbaslar 12.531.424 1.063.995 (48.574) - 13.546.845
Ozel maliyetler 302.939 72.000 - - 374.939
Diger maddi duran varliklar 1.259.714 74.553 (15.101) - 1.319.166
Yapilmakta olan yatirimlar 186.250 5.617.349 - (5.669.595) 134.004

589.685.777 9.226.073 (260.475) - 598.651.375
Birikmis amortisman:
Yer alti ve yerUstu dizenleri (4.626.410) (202.845) - - (4.829.255)
Binalar (22.888.205) (1.041.334) - - (23.929.539)
Makine tesis ve cihazlar (331.267.368) (23.920.035) 3.000 - (355.184.403)
Tasitlar (517.974) (83.536) 15.726 - (585.784)
D&seme ve demirbaslar (10.098.162) (630.291) 39.065 - (10.689.388)
Ozel maliyetler (272.977) (24.435) - - (297.412)
Diger maddi duran varliklar (63.667) (96.245) 467 - (159.445)

(369.734.763) (25.998.721) 58.258 - (395.675.226)

Net defter degeri 219.951.014 202.976.149
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isletme
birlesmesi
ile edinilen
1 Ocak 2015 Girisler Cikislar Transferler varhiklar 31 Aralik 2015
Maliyet:
Arsalar 4.558.097 - - - 19.501.000 24.059.097
Yer alti ve yerUstU duzenleri 5.985.368 23.430 - - 540.889 6.549.687
Binalar 44.191.732 - - - 3.028.250 47.219.982
Makine tesis ve cihazlar 487.862.198 3.899.086 (663.931) 2.866.316 2.088.311 496.051.980
Tasitlar 770.518 - (235.314) - 989.500 1.524.704
Déseme ve demirbaslar 12.195.984 301.194 (178.985) 153.071 60.160 12.531.424
Ozel maliyetler 302.939 - - - - 302.939
Diger maddi duran varliklar 9.285 - (9.000) - 1.259.429 1.259.714
Yapilmakta olan yatirnmlar 1.973.244 1.232.393 - (3.019.387) - 186.250
557.849.365 5.456.103 (1.087.230) - 27.467.539 589.685.777
Birikmis amortisman:
Yer alti ve yerUstu duzenleri (4.446.048) (180.362) - - - (4.626.410)
Binalar (21.882.606) (1.005.599) - - - (22.888.205)
Makine tesis ve cihazlar (308.938.628)  (22.971.292) 642.552 - - (331.267.368)
Tasttlar (643.960) (72.381) 198.367 - - (517.974)
Doseme ve demirbaslar (9.716.643) (5653.703) 172.184 - - (10.098.162)
Ozel maliyetler (247.372) (25.605) - - - (272.977)
Diger maddi duran varliklar (9.285) (54.382) - - - (63.667)
(345.884.542) (24.863.324) 1.013.103 - - (369.734.763)

Net defter degeri

211.964.823

219.951.014

31 Aralik 2016 tarihleri itibariyla finansal kiralama yoluyla iktisap edilen makine ve cihaz yoktur (31 Aralik 2015: Yoktur). Dénem
amortisman giderinin 25.329.680 TL’si (1 Ocak - 31 Aralik 2015: 23.865.610 TL) satislarin maliyetine, 279.067 TL'si (1 Ocak -
31 Aralik 2015: 269.069 TL) pazarlama giderlerine ve 389.974 TL’si (1 Ocak - 31 Aralik 2015: 728.645 TL) (Dipnot 21) ise genel
yonetim giderlerine dahil edilmistir.
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DIPNOT 13 - MADDi OLMAYAN DURAN VARLIKLAR

1 Ocak 2016 Girisler Cikislar 31 Aralik 2016
Maliyet:
Haklar ve bilgisayar yazilimlari 3.244.023 60.938 - 3.304.961
3.244.023 60.938 - 3.304.961
Birikmis itfa payi:
Haklar ve bilgisayar yazilimlari (1.684.881) (414.537) - (2.099.418)
(1.684.881) (414.537) - (2.099.418)
Net defter degeri 1.559.142 1.205.543
isletme
birlesmesi ile
1 Ocak 2015 Girisler edinilen varliklar 31 Aralik 2015
Maliyet:
Haklar ve bilgisayar yazilimlar 3.061.619 130.083 52.321 3.244.023
3.061.619 130.083 52.321 3.244.023
Birikmis itfa payi:
Haklar ve bilgisayar yazilimlar (1.286.922) (397.959) - (1.684.881)
(1.286.922) (397.959) - (1.684.881)
Net defter degeri 1.774.697 1.559.142

414.537 TL (1 Ocak - 31 Aralik 2015:
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DIPNOT 14 - DEVLET TESVIK VE YARDIMLARI

Kiresel mali krizin olumsuz etkilerini azaltmak amaciyla ¢ikarilan 5838 sayili kanun 28 Subat 2009 tarihli Resmi Gazete’de yayinlanarak
yurdrlige girmistir. Kanunun ilgili maddesi ile yatinmlarin tesvik edilmesine ydnelik olarak, indirimli kurumlar vergisi orani uygulamasi
getirilmektedir. indirimli kurumlar vergisi oranina Hazine Miistesarligi tarafindan tesvik belgesine baglanan yatirmlardan elde edilen
kazanclar tabi tutulacaklardir. Buna gére indirimli oran, bu yatinmlardan elde edilen kazanglara, yatinmin kismen veya tamamen
isletiimesine baslanilan hesap ddneminden itibaren, “yatinma katki tutarina” ulasincaya kadar uygulanacaktir. “Yatinma Katki Tutan”
kanunda, indirimli kurumlar vergisi uygulanmak suretiyle tahsilinden vazgegilen vergi yoluyla, yatinmlarnn Devletce karsilanacak

tutarini ifade ettigi belirtiimektedir. Bakanlar Kurulu 16 Temmuz 2009 tarihinde aldigi 2009/15199 sayili kararla, 5838 Sayili Kanunun
ongordigu belirlemeleri yapmis ve belli sartlari tasiyan yatinmlarin devlet yardimlarindan yararlanmasina iliskin dtizenlemeyi fiilen
uygulanabilir hale getirmistir.

Baslangicta Yatirnm tesvik belgesi kapsamindaki toplam yatirm 97.179.000 TL iken, Grup tarafindan 2016 yilinda yapilan basvuru
sonucunda Ekonomi Bakanliginca 40.550.017 USD ithal Makine Listesi 41.579.415 TL tutarinda Yerli Makine Listesi olarak tadil
edilmistir. S6z konusu tadil sonucunda tesvik belgesi kapsamindaki yatinmin yaklasik toplam tutari 137.000.000 TL olmustur.

Grup, 2014 yilinda 2 no’lu karton Uretim hattinda yenileme ve modernizasyon yapmistir. S6z konusu yatirimla ilgili olarak Ekonomi
Bakanligi'nca 13 Mayis 2015 Tarih ve 10178 Numarall Yatinm Tesvik Belgesi dizenlenmistir. S6z konusu tesvik belgesi 2015 ve 2016
yillarinda tadil edilmistir. Nihai tesvik belgesi 6 Subat 2016 tarih ve C110178 numaraya sahiptir. Tesvik belgesi kapsaminda yapilacak
yatinmla ilgili olarak asagidaki tesvikler saglanmistir.

* Sigorta Pirimi isveren Hissesi Destegi: 2 Yl
« KDV istisnasi

e GUmrik Vergisi Muafiyeti

* Vergi indirimi Oran %50 YKO: %15

Grup, yapilan degerlendirme neticesinde, 5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanununun 32/A maddesi gergevesinde miteakip donemlerde
indirimli kurumlar vergisinden yararlanilabilecegini dngorerek, tesvik kapsamindaki toplam 128.807.801 TL (31 Aralik 2015:
128.808.644 TL) tutanindaki yatinmin %15’ine tekabul eden 19.321.170 TL (31 Aralik 2015: 19.321.297 TL) tutarindaki indirimli
kurumlar vergisi icin ertelenmis vergi varligi muhasebelestiriimistir (Dipnot 26).

DIPNOT 15 - KARSILIKLAR, KOSULLU VARLIK VE BORGLAR

a) Diger kisa vadeli karsiliklar

31 Aralik 2016 31 Aralik 2015
ihracat komisyonu gider karsilig 620.588 518.929
ihracat iskonto gider karsiliklari 256.596 303.764
Diger borg gider karsiliklari 466.848 396.583
Toplam 1.344.032 1.219.276
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Diger karsiliklarin dénem igindeki hareketleri asagidaki gibidir:

2016 2015
1 Ocak 1.219.276 696.273
Odeme ve iptaller (1.219.276) (696.273)
ilave karsilik gideri 1.344.032 1.219.276
31 Arahk 1.344.032 1.219.276

b) Uzun vadeli karsiliklar

Diger uzun vadeli karsiliklar

Diger uzun vadeli borg gider karsiliklari

31 Aralik 2016

2.293.500

31 Aralik 2015

2.293.500

Toplam

2.293.500

2.293.500

) isletme birlesmesi kapsaminda bélinme sdzlesmesine istinaden muhasebelestirilen karsiliklar temsil etmektedir.

c) Kosullu varlik ve yikiamliliikler

Grup yetkili avukatlarindan alinan yazi neticesinde, Grup aleyhinde veya lehinde agilan ve 31 Aralik 2016 tarihi itibariyla devam eden
davalara iliskin bilgiler asagida gosterilmistir:

1.

Grup’un sahibi oldugu Kiiglikcekmece llcesi Sefakdy bdlgesinde bulunan tasinmazini da kapsayan alanda 16 Agustos 2012
Tarihli 1/5000 6lcekli Kliclikcekmece Halkali Caddesi ve cevresi revizyon Nazim imar Planinin iptali ve yiiriitmenin durdurulmasi
talepli olarak istanbul Blytiksehir Belediyesi aleyhine istanbul 4. idare Mahkemesinde 2012/2331 Esas no ile dava agilmistir.
istanbul 4. idare mahkemesi dava konusu 1/5000 8lcekli planin davacinin parseline iliskin kismi ile ilgili olarak iptal karan vermistir.
Davali idarenin karari temyiz etmesi beklenmekte olup, dava devam etmektedir. Dava ile ilgili olarak Grup’tan kaynak ¢ikisi
ongortlmediginden konsolide finansal tablolarda karsilik ayrilmamistir.

Grup’un sahibi oldugu Kiigiikgekmece ilcesi Sefakdy bdlgesinde bulunan tasinmazini da kapsayan alanda 19 Mayis 2014 Tarihli
1/1000 8lgekli Kiiclikcekmece Halkall Caddesi ve cevresi revizyon Nazim imar Planinin iptali ve yiritmenin durdurulmasi talepli
olarak istanbul Bliylksehir Belediyesi ve Kiiclikcekmece Belediyesi aleyhine istanbul 5. idare Mahkemesinde 2014/2369 Esas no
ile dava aciimistir. Dava istanbul 4. idare Mahkemesine gonderilmis olup 2014/1127 Esas dosya numarasi belirlenmistir. istanbul 4.
idare mahkemesi dava konusu 1/1000 6lgekli planin davacinin parseline iliskin kismi ile ilgili olarak iptal karari vermistir. Davall idare
tarafindan temyiz edilmis olup, dava devam etmektedir. Dava ile ilgili olarak Grup’tan kaynak ¢ikisi dngorilmediginden konsolide
finansal tablolarda karsilik ayriimamistir.

Grup tarafindan istanbul 1. Vergi Mahkemesinde 2010/2187 E. Sayilar ile Bogazici Kurumlar Vergi Dairesinin 2006 yili 3,5,6,7,8 ve
11. KDV dénemlerine iliskin olarak sirkete tebli§ edilen toplam 549.826 TL tutarindaki 6deme emirlerinin iptali ile ilgili olarak dava
aclimigtir. 2010/2187 E. Sayili dava ilk derece mahkemesinde sirket lehine sonuglanmis davali idarenin yaptigi temyiz istemi ve
sonrasindaki karar dlzeltme talepleri danistay tarafindan reddedilmis ve dava grup lehine sonuglanmistir.
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Grup nezdinde 1 Ocak - 31 Aralik 2007 hesap dénemine iliskin olarak Maliye Bakanligr'nca ylrUtilen vergi incelemesi sonucunda,
Kurumlar Vergisi ve Kurum Gegici Vergisi basliklar altinda 4.165.805 TL vergi ve 10.762.631 TL vergi ziyal cezasl olmak Uzere
toplam 14.928.436 TL tutarinda Vergi ve Ceza ihbarnamesi diizenlenmistir. S6z konusu vergi ve cezanin konusunu, ilgili
yllda Kartonsan ile o tarihte Kartonsan’in bagl ortakhid konumundaki Selka Holding A.S.’nin birlesme islemlerine iliskin uygulamalari
olusturmustur. Grup yonetimi tarafindan Maliye Bakanligina Ocak 2014 ayi icerisinde uzlasma amaciyla basvuru yapiimis,
Bakanlikga 30 Ekim 2014 tarihine uzlasma gunu belirlenmis, S6z konusu uzlasma goriismeleri neticesinde bakanlik¢a uzlasmanin
ileri bir tarihe ertelenmesine karar verilmistir. Gegen sure zarfinda Bakanliktan yeni uzlasma tarihi verilmesi beklenmistir. Grup, 19
Agustos 2016 Tarih ve 29806 sayill Resmi Gazetede yayinlanan 6736 Sayili Bazi Alacaklarin Yeniden Yapilandirimasina iliskin
kanun ve bu kanuna iliskin gikarilan tebligin lehe hukimlerinden faydalaniimasina karar vererek, yukarida bahsi gegen vergi, faiz ve
cezalarin yapilandirilarak 6denmesi amaclyla bagdl bulundugu vergi dairesine basvurmustur. Vergi, faiz ve cezalarin yapilandiriimasi
sonucunda, vergi asl ve gecikme faizi olarak toplam 2.661.452 TL édenmistir (Dipnot 23). Odeme sonucunda séz konusu ihtilaf ile
ilgili herhangi bir yakimlaluk kalmamistir.

Kocaeli Biylksehir Belediyesi iSU tarafindan tahakkuk ettirilen 1.587.697 TL ve 732.559 TL tutarlarindaki kirlilik yiki
tahakkuklarinin iptali icin Kocaeli Biiyliksehir Belediyesi iISU Genel Midirligi aleyhine Kocaeli Asliye Ticaret Mahkemesinde
siraslyla 2016/455 E ve 2015/445 E sayili davalar agiimistir. Dava kirlilik tespiti, saha incelemesi ve bilirkisi asamasinda devam
etmektedir. Grup yénetimi dava konusu kirlilik yikinin olusmadiginin, ISU tarafindan tahakkuk ettirilen kirlilik bedelinin abartili ve
gUvenilir 6lgtimlere dayanmadigini ileri strmektedir. Dava sonucu ile ilgili olarak Grup’tan kaynak cikisina iliskin olarak guvenilir bir
tahmin yapilamadigindan konsolide finansal tablolarda herhangi bir karsilik ayrilmamistir.

Grup’un fabrikasinda galisan isgilerin bagli oldugu toplu s6zlesme yapmaya yetkili sendika TUrkiye Sellloz Kagit, Agagc ve Mamulleri
iscileri (Selliloz-is) sendikasidir. Yetkili isgi sendikast ile 2 yillik strelerle gegerli olan toplu is sdzlesmeleri yapilmaktadir. 1 Eylil

2014 - 31 Agustos 2016 dénemini kapsayan toplu is sdzlesmesi 31 AJustos 2016 tarihinde sona ermistir. Taraflar yeniden 2 yillik
dénem icin sdzlesme yapmak lzere 29 Eylil 2016 tarihinde gdrismelere baslamislardir. 25 Ocak 2017 tarihi itibariyla ilgili sendika
tarafindan grev karar alinarak Grup’a tebli§ edilmistir. Seliloz-is sendikasi 6 Subat 2017 tarihinde aldigi karar ile 7 Mart 2017

tarih ve 08:00 itibaryla grevin uygulamaya konulacagini ilan etmistir. Grup’tan kaynak cikisina yonelik olarak 320.429 TL tutarinda
konsolide finansal tablolarda karsilik ayrilmistir.

d) Teminat rehin ve ipoteklerin 6zkaynaklara orani

31 Aralik 2016 ve 2015 tarihleri itibariyla Grup’un alinan teminat/rehin/ipotek (“TRI”) pozisyonu asagdidaki gibidir:

31 Aralik 2016 31 Aralik 2015
Orijinal Orijinal TL Orijinal TL
para cinsi tutan karsihgi tutan karsiligi
Alinan TR TL 20.644.070 20.644.070 17.319.070 17.319.070
Avro 4.885.000 18.122.862 9.540.000 30.314.304
ingiliz Sterlini 450.000 1.943.505 450.000 1.935.315
ABD Dolari 350.000 1.231.720 825.000 2.398.770
Toplam 41.942.157 51.967.459
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31 Aralik 2016 ve 2015 tarihleri itibariyla Grup’un verilen teminat/rehin/ipotek (“TRI") pozisyonu asagidaki gibidir:

31 Aralik 2016 31 Aralik 2015
Orijinal Orijinal TL Orijinal TL
para cinsi tutar karsiligi tutan karsihigi
A. Kendi tiizel kisiligi adina vermis oldugu TRi’lerin
toplam tutari TL 8.573.089 8.573.089 8.871.978 8.871.978
ABD Dolari 135.300 476.148 5.055.300 14.698.790
Avro 5212500 19.337.854 5212500 16.563.240
B. Olagan ticari faaliyetlerinin yUrttilmesi amaciyla
diger 3. kisilerin borcunu temin amaciyla vermis
oldugu TRI’lerin toplam tutari - - - -
C. Diger verilen TRI'lerin toplam tutari
i.  Ana ortaklik lehine vermis oldugu TRI’lerin
toplam tutan - - - -
ii. Diger grup sirketleri lehine vermis oldugu
TRI'lerin toplam tutari - - - -
iii. B maddesi kapsamina girmeyen 3. kisiler
lehine vermis oldugu TRI’lerin toplam tutari - - - -
Toplam 28.387.091 40.134.008

Grup’un vermis oldugu diger TRi’lerin Grup &zkaynaklarina orani 31 Aralik 2016 tarihi itibartyla %0’dir (31 Aralik 2015: %0).
DIPNOT 16 - TAAHHUTLER
31 Aralik 2016 ve 2015 tarihleri itibaryla Grup’un taahhUtleri asagida gdsterilmistir:

a) ilk madde ve malzeme alim sdzlesmeleri

31 Aralik 2016 31 Aralik 2015
Bir yila kadar 3.755.242 2.056.257
Toplam 3.755.242 2.056.257
b) Makine ve cihaz alim s6zlesmeleri
31 Aralik 2016 31 Aralik 2015
Bir yila kadar 447.593 5.168.360
Toplam 447.593 5.168.360
c) Hizmet alim sézlesmeleri
31 Aralik 2016 31 Aralik 2015
Bir yila kadar 1.446.560 2.273.678
Toplam 1.446.560 2.273.678
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DIPNOT 17 - GALISANLARA SAGLANAN FAYDALAR

Calisanlara saglanan faydalar iliskin kisa vadeli karsiliklar

31 Aralik 2016 31 Aralik 2015
ikramiye ve lcret karsilig 461.283 141.715
Yillik izin karsihg 423.987 409.489
Toplam 885.270 551.204
Personel Ucret, ikramiye ve prim karsiliginin donem igindeki hareketleri asagidaki gibidir:
2016 2015
1 Ocak 551.204 417.652
isletme birlesmesi ile edinilen karsiliklar - 122.727
Karsilik gideri 885.270 428.477
Yapilan 6demeler (551.204) (417.652)
31 Aralik 885.270 551.204

Calisanlara saglanan faydalar iliskin uzun vadeli karsiliklar

Kidem tazminati karsiligi

31 Aralik 2016

7.930.046

31 Aralik 2015

5.385.355

5.385.355

Toplam 7.930.046

Kidem tazminati karsiligi asagidaki agiklamalar gergevesinde hesaplanmaktadir.

Turk 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 i¢in 60 yasinda), askere gagrilan veya vefat eden personeli i¢in
kidem tazminati ddemekle mukelleftir. 23 Mayis 2002’deki mevzuat dedisikliginden sonra emeklilikten énceki hizmet siresine iliskin
bazi gecis streci maddeleri ¢ikartiimistir.

Odenecek tazminat her hizmet yili igin bir aylik maas kadardir ve bu tutar 31 Aralik 2016 tarihi itibaryla 4.297,21 TL (31 Aralik 2015:
3.828,37 TL) ile sinirlandinimistir. Kidem tazminati yUkimlUligU yasal olarak herhangi bir fonlamaya tabi degildir ve herhangi bir fonlama
sartl bulunmamaktadir.

Kidem tazminati karsiligi ¢alisanlarin emekliligi halinde 6denmesi gerekecek muhtemel yikdmluligin buginki degerinin tahminiyle
hesaplanir. SPK Finansal Raporlama Standartlar, Grup’un kidem tazminati karsiligini tahmin etmek icin aktler degerleme ydntemlerinin
gelistiriimesini dngérmektedir. Toplam ylkUmlUligun hesaplanmasinda asagida yer alan aktler éngoriler kullaniimistir:

31 Aralik 2016 31 Aralik 2015
iskonto orani 3,26 4,23
Emeklilik olasiliginin tahmini igin devir hizi orani 97,10 97,10

Temel varsayim, her yillik hizmet igin belirlenen tavan karsiliginin enflasyon ile orantili olarak artmasidir. Béylece uygulanan iskonto
orani enflasyonun beklenen etkilerinden arnndinimis gergek orani gdsterir. Sirket'in kidem tazminati karsiligi, kidem tazminati tavani
her alti ayda bir ayarlandigi icin, 1 Ocak 2017 tarihinden itibaren gecerli olan 4.426,16 TL (1 Ocak 2016: 4.092,53 TL) lizerinden
hesaplanmaktadir.
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Kidem tazminati karsiliginin dénem igindeki hareketleri asagidaki gibidir:

2016 2015
1 Ocak 5.385.355 3.725.824
isletme birlesmesi ile edinilen kidem tazminati karsiligi - 827.352
Hizmet maliyeti 2.221.530 1.272.890
Faiz maliyeti 872.305 122.445
AktUeryal kayip (Dipnot 19) 610.955 617.549
Yapilan 6demeler (1.160.099) (1.180.705)
31 Aralik 7.930.046 5.385.355

DIPNOT 18 - PESIN ODENMI$ GIDERLER VE DIGER DONEN VARLIKLAR

a) iliskili olmayan taraflara kisa vadeli pesin 6édenmis giderler

31 Aralik 2016

31 Aralik 2015

Verilen siparis avanslari 721.733 1.415.158
Pesin ddenen dider giderler 509.843 431.521
Toplam 1.231.576 1.846.679
b) iliskili olmayan taraflardan diger dénen varliklar

KDV alacagi - 6.953.432
Diger 1.262 55.069
Toplam 1.262 7.008.501
c) liskili olmayan taraflara uzun vadeli pesin 6denmis giderler

Maddi ve maddi olmayan duran varliklar icin verilen siparis avanslari 2.102.504 1.634.277
Toplam 2.102.504 1.634.277
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DiPNOT 19 - SERMAYE, YEDEKLER VE DIGER OZKAYNAK KALEMLERI
a) Odenmis sermaye ve sermaye diizeltme farklari

Sirket'in 31 Aralik 2016 ve 2015 tarihleri itibariyla hissedarlari ve 6denmis sermaye igindeki paylari tarihi degerlerle asagidaki gibidir:

31 Aralik 2016 Ortakhk payi (%) 31 Aralik 2015 Ortaklik payi (%)
Pak Holding A.S. 975.590 34,39 975.590 34,39
Asil Gida ve Kimya San. ve Tic. A.S. 593.059 20,90 593.059 20,90
Pak Gida Uretim ve Pazarlama A.S. 564.903 19,91 564.903 19,91
Oycan ithalat ihracat ve Ticaret A.S. 408 0,01 403 0,01
Diger Ortaklar (Halka Acik Kisim) 703.059 24,79 703.059 24,79
Odenmis 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 Eylul 2006 tarihinde yapilan 5 Temmuz 2006 tarihinde tescil edilen ve 10 Temmuz 2006 tarih 6595 sayili Ticaret Sicil Gazetesi
ile ilan edilen Olaganustu Genel Kurul kararina ve 27 Aralik 2006 tarihinde tescil edilen sermaye artisina ve 2 Ekim 2007 tarihinde
tescil edilen Birlesme nedeniyle sermaye artisina gére Grup’un 6denmis sermayesini temsil eden pay adedi asagida gosterilen sekilde
belirlenmistir.

Sirket ana s6zlesmesine gore

Pay adedi 283.701.421
Her payin Nominal tutari 0,01
Toplam nominal tutar 2.837.014,21

S6z konusu sermayeyi temsil senetlerin 200 adet payr A Grubu (imtiyazli) hisselerden olusmaktadir. S6z konusu hisselerin kar dagitimda
imtiyazlarn bulunmaktadir. Sirket ana sdzlesmesinin 25. maddesine gore; birinci temettliniin hesabina esas alinan safi kardan ddenmis
sermayenin %10'u indirildikten sonra kalan kisim (izerinden %5 oraninda A Grubu (imtiyazll) Hisse senetleri sahiplerine temetti
dagrtiimaktadir.
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b) Kardan ayrilan kisitlanmis yedekler

Turk Ticaret Kanunu’na goére, yasal yedekler birinci ve ikinci tertip yasal yedekler olmak Uzere ikiye ayrilir. TUrk Ticaret Kanunu’na gore
birinci tertip yasal yedekler, sirketin denmis 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 ge¢cmedigi slirece sadece zararlar netlestirmek i¢in kullanilabilir, bunun disinda herhangi bir sekilde kullaniimasi
muimkin degildir.

Yukarida bahsi gecen yedeklerin SPK Finansal Raporlama Standartlar uyarinca “Kéardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler” icerisinde
siniflandinimasi gerekmektedir. 31 Aralik 2016 ve 2015 tarihleri itibaryla kardan ayrilan kisitlanmis yedeklerin detay asadida
sunulmustur:

31 Aralik 2016 31 Aralik 2015
Yasal yedekler 24.379.750 23.480.472
Sermayeye eklenecek istirak ve gayrimenkul satis kazanglari 2.315.343 2.315.343
Toplam 26.695.093 25.795.815

c) Kar pay1 dagitimi

SPK'nin 27 Ocak 2010 tarihli 02/51 sayili toplantisinda alinan karari geredince; halka acik anonim ortakliklarin 2009 yili faaliyetlerinden
elde ettikleri karlarin dagitim esaslarinin belirlenmesine iliskin olarak, paylari borsada islem géren halka agik anonim ortakliklar i¢in
yapilacak temettl dagitimi konusunda herhangi bir asgari kar dagitim zorunlulugu getiriimemesine; bu kapsamda, kar dagitiminin
SPK’nin Seri: 1I-19.1 sayili Tebligi’'nde yer alan esaslar, Ticaret Kanunu mevzuati, ortakliklarin esas sdzlesmelerinde bulunan hikimler ve
sirketler tarafindan kamuya aciklanmis olan kar dagitim politikalar gergevesinde gergeklestiriimesine karar verilmistir.

6102 sayili Turk Ticaret Kanunu’na (TTK) gore ayrilmasi gereken yedek akgeler ile esas sdzlesmede veya kar dagitim politikasinda pay
sahipleri igin belirlenen kar payi ayriimadikga; baska yedek akge ayriimasina, ertesi yila kar aktariimasina ve intifa senedi sahiplerine,
yonetim kurulu Uyelerine, ortaklik ¢alisanlarina ve pay sahibi disindaki kisilere kardan pay dagitiimasina karar verilemez. Ayrica kar
dagitim politikasinda pay sahipleri i¢in belirlenen kar payr nakden 6denmedikge bu kisilere kérdan pay dagitilamaz.

Dagitiimasi 6ngorilen kar payi tutarinin tamami, ancak yasal kayitlarda mevcut net dagrtilabilir kardan veya diger kaynaklardan
karsilanabildigi sUrece dagrtilabilecektir. Bir baska deyisle, dagitilacak kar payi tutarinda Gst sinir, yasal kayitlarda yer alan ilgili kar
dagitim kaynaklarinin dagutilabilir tutaridir. Oz sermaye enflasyon diizeltmesi farklari ile olaganiisti yedeklerin kayitl degerleri bedelsiz
sermaye artinmi; nakit kar dagitimi ya da zarar mahsubunda kullanilabilecektir. Ancak ¢z sermaye enflasyon dizeltme farklari, nakit kar
dagitiminda kullaniimasi durumunda kurumlar vergisine tabidir.

Grup’un 31 Aralik 2016 tarihi itibariyla net dagitilabilir ddnem kari ve kar dagitimina konu edilebilecek diger kaynaklarin toplam tutari
154.810.418 TL'dir (31 Aralik 2015: 152.853.283 TL). Grup’un kar dagitimina konu edilebilecek diger kaynaklarinin toplam tutari
Grup’un yasal kayitlarindaki tutarlar ile sinirlidir. Grup’un yasal kayitlarinda cari dénemde 10.176.107 TL dénem kar olusmustur.

31 Aralik 2016 tarihi itibariyla yasal kayitlarda yer alan kar dagitimina konu edilebilecek diger kaynaklarin toplam tutari 73.700.762
TL'dir (31 Aralik 2015: 63.524.655 TL). Dagitima konu edilebilecek toplam tutarin hesabinda sermaye enflasyon dizeltmesi farklar ile
sermayeye eklemek amaciyla fon olarak tutulan gayrimenkul satis kazanci istisnasi tutarlar dikkate alinmamistir.
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d) Kar veya zararda yeniden siniflandinimayacak birikmis diger kapsaml gelirler ve giderler

Ozkaynaklar icerisinde “Diger kayiplar” altinda muhasebelestirilen aktiieryal kayiplara iliskin hareketler asagida gésteriimistir.

2016 2015
1 Ocak 846.814 450.983
AktUeryal kayip 610.955 617.549
Aktleryal kayip - vergi etkisi (Dipnot 26) (122.191) (123.510)
Musterek ydnetime tabi ortakligin yeniden élglilmesi sonucu meydana gelen
azalis - net - (145.920)
Ozkaynak yontemiyle degerlenen yatinmlardan alinan paylar - net - 47.712
31 Aralik 1.335.578 846.814
DIPNOT 20 - HASILAT VE SATISLARIN MALIYETI
1 Ocak - 1 Ocak -

31 Aralik 2016

31 Aralik 2015

Hasilat:

Yurt ici satislar 287.491.185 199.363.497
Yurt disi satislar 70.796.729 87.229.627
Diger gelirler 3.519.011 3.631.013
Satistan iadeler (-) (1.861.601) (885.393)
Satis iskontolari (-) (14.744.085) (10.355.914)
Ciro primleri (-) (24.746.663) (9.447.388)
Hasilat, net 320.454.576 269.535.442
Satislarin maliyeti:

Kullanilan hammadde ve sarf malzemeleri (179.394.391) (139.140.761)
Genel Uretim giderleri (34.229.699) (33.642.866)
Amortisman ve itfa payi giderleri (25.744.217) (24.263.569)
Calisanlara saglanan faydalar (25.814.526) (18.472.179)
Satilan ticari mallann maliyeti (11.455.811) (10.640.615)
Yari mamul ve mamul stoklarindaki net degisim (4.150.609) (15.960.783)
Diger satislarin maliyeti (3.127.912) (8.477.257)

Satislarin maliyeti

(283.917.165)

(245.598.030)

Briit kar

36.537.411

23.937.412
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DIPNOT 21 - GENEL YONETiIM GIDERLERIi VE PAZARLAMA GiDERLERI

a) Genel yonetim giderleri

1 Ocak -
31 Aralik 2016

1 Ocak -
31 Aralik 2015

Calisanlara saglanan faydalar (6.665.946) (5.708.493)
Kidem tazminati giderleri (3.093.834) (1.395.336)
Disaridan saglanan fayda ve hizmetler (1.254.056) (858.741)
Amortisman ve itfa payi giderleri (389.974) (728.645)
Vergi, resim ve harglar (160.769) (274.942)
Bagis ve yardim giderleri (68.700) (16.500)
Diger (1.550.426) (1.795.553)
Toplam (13.183.705) (10.778.210)

b) Pazarlama giderleri

1 Ocak -
31 Aralik 2016

1 Ocak -
31 Aralik 2015

Nakliye giderleri (11.400.194) (8.360.824)
Calisanlara saglanan faydalar (1.714.915) (1.502.505)
ihracat gideri (653.243) (779.749)
Amortisman ve itfa payi giderleri (279.067) (269.069)
Diger (1.222.708) (1.1156.229)
Toplam (15.270.127) (12.027.376)

DIPNOT 22 - NIiTELIKLERINE GORE GIiDERLER

1 Ocak -
31 Aralik 2016

1 Ocak -
31 Aralik 2015

Kullanilan hammadde ve sarf malzemeleri (179.394.391) (139.140.761)
Disaridan saglanan fayda ve hizmetler (35.483.755) (34.501.607)
(Galisanlara saglanan faydalar (34.195.387) (25.683.177)
Amortisman ve itfa payi gideri (26.413.258) (25.261.283)
Satilan ticari mallarin maliyeti (11.455.811) (10.640.615)
Nakliye gideri (11.400.194) (8.360.824)
Yari mamul ve mamul stoklarindaki net degisim (4.150.609) (15.960.783)
Diger satislarin maliyeti (3.127.912) (3.477.257)
Kidem tazminati giderleri (3.093.834) (1.395.336)
ihracat gideri (653.243) (779.749)
Vergi, resim ve harclar (160.769) (274.942)
Bagis ve yardim giderleri (68.700) (16.500)
Diger giderler (2.773.134) (2.910.782)
Toplam (312.370.997) (268.403.616)
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DiPNOT 23 - ESAS FAALIYETLERDEN DIiGER GELIR VE GIiDERLER

31 Aralik 2016

1 Ocak - 1 Ocak -
Esas faaliyetlerden diger gelirler 31 Aralik 2016 31 Aralik 2015
Kur farki geliri (Ticari alacak ve borglar) 3.615.980 6.465.766
Satislardan elimine edilen faiz 6.402.383 5.398.654
Vade farki gelirleri 434.826 190.081
Hurda satis gelirleri 223.589 928.905
Diger 802.646 1.393.863
Toplam 11.479.424 14.377.269
Esas faaliyetlerden diger giderler
Kur farki gideri (Ticari alacak ve borglar) (2.935.671) (10.505.389)
Yapilandirma kanunu geregi vergi ve ceza édemeleri (2.661.452) -
Alimlardan elimine edilen faiz (1.442.108) (1.846.355)
Diger (831.512) (615.584)
Toplam (7.870.743) (12.967.328)
DIPNOT 24 - YATIRIM FAALIYETLERINDEN GELIRLER VE GIDERLER

1 Ocak - 1 Ocak -
Yatirim faaliyetlerinden gelirler 31 Aralik 2016 31 Aralik 2015
Kur farki gelir (Ticari alacak ve borglar harig) 406.054 1.010.411
Faiz geliri 297.698 293.517
Sabit kiymet satis karlari 164.937 560.321
MUsterek yénetime tabi ortakligin yeniden dlgclimesi sonucu ortaya ¢ikan
gercege uygun deger kazanci - 27.451.476
Serefiye deger dusukligu - (4.670.310)
Toplam 868.689 24.645.415
Yatirim faaliyetlerinden giderler
Kur farki gideri (Ticari alacak ve borglar haric) (557.064) (557.756)
Toplam (557.064) (557.756)
DIPNOT 25 - FINANSMAN GIDERLERI

1 Ocak - 1 Ocak -

31 Aralik 2015

Kredi karti komisyonlari 3.733.620 2.327.401
Kur farki giderleri 2.168.000 -
Faiz giderleri 1.519.254 2.207.797
Diger 165.764 531.229
Toplam 7.586.638 5.066.427
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DIiPNOT 26 - GELIR VERGILERIi (ERTELENMIS VARLIK VE YUKUMLULUKLER DAHIL)

31 Aralik 2016 ve 2015 tarihleri itibaryla bilangolarda yer alan dénem kari vergi yakimltlugu asagidaki gibidir:

31 Aralik 2016 31 Aralik 2015
Cari dénem vergi karsiligi 452.998 494.363
Eksi: pesin 6denen vergi ve fonlar (367.717) (355.225)
Doénem kari vergi yukiumlualugi 85.281 139.138

1 Ocak - 31 Aralik 2016 ve 2015 ddnemlerine ait kar veya zarar ve diger kapsamli gelir tablolarinda yer alan vergi giderleri asagidaki
gibidir:

1 Ocak - 1 Ocak -

31 Aralik 2016 31 Aralik 2015

Doénem vergi gideri (-) (452.998) (494.363)
Ertelenmis vergi (gideri)/geliri (1.060.001) 1.072.806
Toplam vergi (gideri)/geliri (1.512.999) 578.443

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 ¢ok hikmi 1 Ocak 2006 tarininden gegerli olmak Uzere yurUrltige girmistir. Buna gore TUrkiye’de, kurumlar vergisi
orani %20°dir (31 Aralik 2015: %20).

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

Turkiye'deki bir isyeri ya da daimi temsilcisi araciligi ile gelir elde eden dar mukellef kurumlar ile Tlrkiye’de yerlesik kurumlara 6denen
kar paylarindan (temettler) stopaj yapilmaz. Bunlarin disinda kalan kisi ve kurumlara yapilan temettli 6demeleri %15 oraninda stopaja
tabidir. Karn sermayeye ilavesi, kar dagitimi sayiimaz.

1 Agustos 2010 tarihli Resmi Gazetede yayimlanan 6009 sayili Kanun ile yapilan dizenleme geregince hak kazanilan yatirm indirimi
tutarlarn yil sinirlamasi olmaksizin kullanilabilecektir. Ayrica indirim sonrasi kazang Uzerinden yUrurltkteki vergi oranina gére %20
kurumlar vergisi hesaplanacaktir. 6009 sayili Kanunla yapilan diizenleme 2010 yili kazanglarina uygulanmak lGzere 1 Agustos 2010
tarihinde yUrtrlige girmistir.

30 Aralik 2008 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 dizeltmesine tabi tutmasini
dngdrmektedir. Anilan yasa hiikmiine gére enflasyon diizeltmesi yapilabilmesi son 36 aylik kiimUlatif 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 saglanmadidi icin enflasyon dizeltmesi yapiimamistir.

Sirketler Uger aylik mali kéarlari Gzerinden %20 oraninda gegcici vergi hesaplar ve o dénemi izleyen ikinci ayin 14 Gncu gintne kadar
beyan edip 17 inci ginU aksamina kadar 6derler. Yl icinde 6denen gegici vergi o yila ait olup izleyen yil verilecek kurumlar vergisi
beyannamesi (izerinden hesaplanacak kurumlar vergisinden mahsup edilir. Mahsuba ragmen 6édenmis gegici vergi tutar kalmis ise bu
tutar nakden iade alinabilecegi gibi devlete karsi olan herhangi bir baska mali borca da mahsup edilebilir.

Turkiye'de 6denecek vergiler konusunda vergi otoritesi ile mutabakat saglamak gibi bir uygulama bulunmamaktadir. Kurumlar vergisi
beyannameleri hesap déneminin kapandidi ayi takip eden doérdincl ayin 25 inci giini aksamina kadar bagl bulunulan vergi dairesine
verilir.
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Vergi incelemesine yetkili makamlar bes yil zarfinda muhasebe kayitlarini inceleyebilir ve hatali islem tespit edilirse ddenecek yapilacak
vergi tarhiyati nedeniyle vergi miktarlar degisebilir.

Tuark vergi mevzuatina goére beyanname Uzerinde gdsterilen mali zararlar 5 yill asmamak kaydiyla ddnem kurum kazancindan
indirilebilirler. Ancak, mali zararlar, gegmis yil karlarindan mahsup edilemez.

1 Ocak - 31 Arallk 2016 ve 2015 ddnemlerine ait beklenen ve gergeklesen vergi gideri mutabakati asagidaki gibidir:

1 Ocak - 1 Ocak -

31 Aralik 2016 31 Aralik 2015

Vergi dncesi kar 4.427.247 21.132.575
YUrUrlUkteki vergi oranlari Gzerinden hesaplanan vergi gideri (-) (885.449) (4.226.515)
isletme birlesmesine iliskin diizeltmelerin etkisi 4.556.233
Yatirim indirimindeki degisimin etkisi (127) 233.754
Kanunen kabul edilmeyen giderlerin etkisi (630.851) (95.055)
istisnalarin toplami - 27.994
Diger 3.428 82.032
Toplam vergi geliri (1.512.999) 578.443

b) Ertelenmis vergi

Grup, ertelenmis vergi varlik ve yukumlaltklerini, bilango kalemlerinin Sermaye Piyasasi Kurulu’nca yayimlanan finansal raporlama
standartlari ve Vergi Usul Kanunu’na gére hazirlanan yasal finansal tablolar arasindaki farkli degerlendirmelerin sonucunda ortaya
cikan gegici farklarin etkilerini dikkate alarak hesaplamaktadir. 31 Aralik 2016 ve 2015 tarihleri itibariyla ertelenmis vergi varlik ve
yUkUmldlklerinin yararlUkteki vergi oranlar kullanilarak hazirlanan dékimU asagdidaki gibidir.

Toplam gegici Ertelenmis vergi
farklar varhklari/(yukimlilikleri)

31 Aralik 2016 31 Aralik 2015 31 Aralik 2016 31 Aralik 2015
Yatinm indirimi (128.807.801) (128.808.644) 19.321.170 19.321.297
Mali zararlar (30.448.026) (34.936.814) 6.089.605 6.987.363
CGalisanlara saglanan faydalara iliskin
karsiliklar (7.930.046) (5.385.355) 1.586.010 1.077.071
Stoklar (398.196) (1.988.747) 79.639 397.749
Tahakkuk etmemis finansman geliri (258.042) (262.653) 50.608 52.531
Supheli ticari alacaklar karsilig (111.806) (270.500) 22.361 54.100
Maddi ve maddi olmayan duran
varliklar 69.253.082 67.740.808 (11.071.148) (10.768.694)
Diger, net (3.400.378) (2.873.572) 680.076 574.714
Ertelenmis vergi varligi, net 16.758.321 17.696.131
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Ertelenmis vergi varliklarinin dénem i¢indeki hareketleri asagidaki gibidir:

2016 2015
1 Ocak 17.696.131 17.998.327
isletme birlesmesi ile edinilen ertelenmis vergi yukdmlalagu - (1.498.512)
Kar veya zarar tablosu ile iliskilendirilen (1.060.001) 1.072.806
Ozsermaye altinda siniflandinlan aktiieryal kayiplarin vergi etkisi (Dipnot 19) 122.191 123.510
31 Aralik 16.758.321 17.696.131
DIPNOT 27 - PAY BASINA KAZANC
1 Ocak - 1 Ocak -

31 Aralik 2016

31 Aralik 2015

Ana ortakliga ait ddnem kari 2.908.493 21.698.774
Doénem iginde mevcut hisselerin agirlikli ortalama adedi (1 TL nominal bedele

isabet eden hisse) 2.837.014 2.837.014
Pay basina kazanc¢ 1,02343 7,64846

DIPNOT 28 - FINANSAL ARAGLAR

a) Finansal araglarin siniflandiriimasi

Krediler ve alacaklar

31 Aralik 2016

31 Aralik 2015

Nakit ve nakit benzerleri 15.150.104 5.497.163
Ticari alacaklar 44.643.124 40.317.261
Toplam 59.793.228 45.814.424
Etkin faiz yontemi ile degerlenen finansal yukumliiltikler

Ticari borclar 25.932.319 21.007.672
Borglanmalar 24.996.879 43.965.205
Toplam 50.929.198 64.972.877

b) Finansal araglarin gergcede uygun degeri

31 Aralik 2016 ve 2015 tarihleri itibariyla gergege uygun degeriyle olgllen finansal varlik ve yuktmlUltkler bulunmamaktadir.

DIPNOT 29 - FINANSAL ARAGLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NITELiGi VE DUZEYi

29.1 Finansal risk faktorleri

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

Sirket’in risk yonetimi programi genel olarak finansal piyasalardaki belirsizligin Sirket finansal performansi Gizerindeki muhtemel olumsuz
etkilerini asgari seviyeye indirmek Uzerine odaklanmaktadir.
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a) Piyasa riski
aa) Kur riski

Sirket, ABD Dolar ve Avro basta olmak Uzere yabanci paralardan kaynaklanan kur riskine maruz kalmaktadir. Yabanci para kur riski
kayith varlik ve yukidmluliklerden kaynaklanmaktadir. S8z konusu kur riski, ddviz pozisyonunun analiz edilmesi ile takip edilmektedir.

31 Aralik 2016 ve 2015 tarihleri itibaryla déviz pozisyonu tablolar asagidaki gibidir:

31 Aralik 2016

TL Karsihigi

(fonksiyonel para birimi) ABD Dolan Avro Diger
1. Ticari Alacaklar 14.878.393 944.398 2.876.272 204.724
2a. Parasal Finansal Varliklar 8.891.923 30.717 2.349.605 15.521
2b. Parasal Olmayan Finansal Varliklar -
3. Diger 2.059.246 14.146 541.649 -
4. Donen Varhklar Toplami (1+2+3) 25.829.562 989.261 5.767.526 220.245
5. Ticari Alacaklar - - - -
6a. Parasal Finansal Varliklar - - - -
6b. Parasal Olmayan Finansal Varliklar - - - -
7. Diger 2.102.504 597.438 - -
8. Duran Varlklar Toplami (5+6+7) 2.102.504 597.438 - -
9. Toplam Varliklar (4+8) 27.932.066 1.586.699 5.767.526 220.245
10. Ticari Borglar 10.950.201 1.673.722 1.334.555 20.612

11. Finansal YukumlulUkler 18.583.000 - 5.000.000 -
12a. Parasal Olan Diger YUkamlalukler - -
12b. Parasal Olmayan Diger YUKk. - -
13. Kisa Vadeli Yiik. Toplami (10+11+12) 29.533.201 1.673.722 6.334.555 20.612
14. Ticari Borglar - - - -
15. Finansal YukumlulUkler - - - -
16a. Parasal Olan Diger YUk. - - - -
16b. Parasal Olmayan Diger YUKk. - - - -
17. Uzun Vadeli Yiik. Toplami (14+15+16) - - - -
18. Toplam Yiikiimliilikler (13+17) 29.533.201 1.673.722 6.334.555 20.612
19. Bilanco disi Tirev Araclarinin Net Varlik/

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

(9-18+19) (1.601.135) (87.023) (567.029) 199.633
21. Parasal Kalemler Net Yabanci Para Varlik/

(yukimlilik) pozisyonu (1+2a+5+6a-10-11-12a-14-15-

16a) (1.601.135) (87.023) (567.029) 199.633
22. Déviz Hedge'i i¢in Kullanilan Finansal Araglarin

Toplam Gercege Uygun Degeri - - - -
23. Doviz Varliklarin Hedge Edilen Kisminin Tutari - - - -
23. Doviz Yiikiimliiliiklerin Hedge Edilen Kisminin

Tutari - - - -
23. ihracat 68.504.354 18.603.026  46.996.362 2.904.966
24. ithalat 44925703 12.624.368 32.301.335 -
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KARTONSAN KARTON SANAYi VE TICARET A.S.

1 Ocak - 31 Aralik 2016 Donemine Ait

Konsolide Finansal Tablolara iliskin Aciklayici Dipnotlar

(Tutarlar aksi belirtiimedikge Turk Lirasi (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

31 Aralik 2015

TL Karsihgi
(fonksiyonel para birimi)

ABD Dolari

Avro

Diger

1. Ticari Alacaklar

2a. Parasal Finansal Varliklar

2b. Parasal Olmayan Finansal Varliklar

3. Diger

4. Donen Varliklar Toplami (1+2+3)

5. Ticari Alacaklar

6a. Parasal Finansal Varliklar

6b. Parasal Olmayan Finansal Varliklar

7. Diger

8. Duran Varliklar Toplami (5+6+7)

9. Toplam Varliklar (4+8)

10. Ticari Borglar

11. Finansal YUkUmlUltkler

12a. Parasal Olan Diger YukumlulUkler

12b. Parasal Olmayan Diger YUKk.

13. Kisa Vadeli Yiik. Toplami (10+11+12)

14. Ticari Borglar

15. Finansal YukumlulUkler

16a. Parasal Olan Diger YUk.

16b. Parasal Olmayan Diger YUKk.

17. Uzun Vadeli Yiik. Toplami (14+15+16)

18. Toplam Yukumlulikler (13+17)

19. Bilanco disi Tuirev Araclarinin Net Varlik/
(Ylikiimliiliik) Pozisyonu (19a-19b)

19a. Hedge Edilen Toplam Varlik Tutar

19b. Hedge Edilen Toplam Yuk. Tutan

20. Net Yabanci Para Varlik/(Yukiimliiliik) Pozisyonu
(9-18+19)

21. Parasal Kalemler Net Yabanci Para Varlik/
(yukiimliliik) pozisyonu (1+2a+5+6a-10-11-12a-14-15-
16a)

22. Déviz Hedge’i igin Kullanilan Finansal Araclarin
Toplam Gercege Uygun Degeri

23. Doviz Varliklarin Hedge Edilen Kisminin Tutari
23. Doviz Yukumliiltiklerin Hedge Edilen Kisminin
Tutar

23. ihracat

24. ithalat
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14.255.252
379.837

1.130.246
15.765.335

1.670.846
1.570.846
17.336.181
9.198.436
30.247.476

39.445.912

39.445.912

(22.109.731)

(22.109.731)

77.192.415
21.910.955

849.866
10.989

250.051
1.110.906

540.255
540.255
1.651.161
1.675.244
4.920.000

6.595.244

6.595.244

(4.944.083)

(4.944.083)

9.173.757
1.679.562

3.368.840
109.486

126.887
3.605.213

3.605.213
1.338.785
5.000.000

6.338.785

6.338.785

(2.733.572)

(2.733.572)

16.300.147
5.625.004

250.972

250.972

250.972
13.192

237.780

237.780

602.151
106
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KARTONSAN KARTON SANAYi VE TICARET A.S.
1 Ocak - 31 Aralik 2016 Donemine Ait

Konsolide Finansal Tablolara iliskin Aciklayici Dipnotlar

(Tutarlar aksi belirtiimedikge Turk Lirasi (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

31 Aralik 2016 ve 2015 tarihleri itibaryla doviz kuru duyarlilik analizi tablolar asagidaki gibidir:

31 Aralik 2016

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/(yakimlalagu) (31.692) 31.692 - -
2. ABD Dolar riskinden korunan kisim (-) - - - -
3. ABD Dolari net etki (1+2) (31.692) 31.692 - -
Avro kurunun ortalama %10 degismesi halinde:
4. Avro net varlik/(yUkUmlUltgu) (214.594) 214.594 - -
5. Avro riskinden korunan kisim (-) - - - -
6. Avro net etki (4+5) (214.594) 214.594 - -
Diger doviz kurlarinin ortalama
%10 degismesi halinde:
7. Diger doviz net varlik/(yakimlulugu) 86.173 (86.173) - -
8. Diger ddviz kuru riskinden korunan kisim (-) - - - -
9 Diger doviz varliklari net etkisi (7+8) 86.173 (86.173) - -
Toplam (3+6+9) (160.113) 160.113 - -
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KARTONSAN KARTON SANAYi VE TICARET A.S.

1 Ocak - 31 Aralik 2016 Donemine Ait

Konsolide Finansal Tablolara iliskin Aciklayici Dipnotlar

(Tutarlar aksi belirtiimedikge Turk Lirasi (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

31 Aralik 2015

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/(yGkimltlagu) (1.440.971) 1.440.971 - -
2. ABD Dolari riskinden korunan kisim (-) - - - -
3. ABD Dolari net etki (1+2) (1.440.971) 1.440.971 - -
Avro kurunun ortalama %10 degismesi halinde:
4. Avro net varlik/(yuktmltlagu) (872.234) 872.234 - -
5. Avro riskinden korunan kisim (-) - - - -
6. Avro net etki (4+5) (872.234) 872.234 - -
Diger doviz kurlarinin ortalama %10 degismesi
halinde:
7. Diger doviz net varlik/(ylkimlUltugu) 102.232 (102.232) - -
8. Diger déviz kuru riskinden korunan kisim (-) - - - -
9 Diger doviz varliklari net etkisi (7+8) 102.232 (102.232) - -
Toplam (3+6+9) (2.210.973) 2.210.973 - -

a) Faiz orani riski

Grup’un 3 ayda bir faiz 6demeli ve degisken faizli finansal kredisi bulunmaktadir. Faiz oranlarindaki

1 puanlik degisim, yillik bazda TL kredi faiz giderlerinde 139.270 TL, Avro cinsi kredilerde 50.000 Avro ve ABD Dolari cinsi kredilerde

ise 49.200 ABD Dolari etki yaratmaktadir.

b) Kredi riski

Finansal varliklarin sahipligi, karsi tarafin s6zlesmeyi yerine getirememe riskini beraberinde getirir. Sirket'in kredi riski, agirlikl olarak
ticari alacaklardan dogmaktadir. Sirket, musterilerden dogabilecek bu riski, musteriler icin belirlenen kredi limitlerini takip ederek
yonetmektedir. Kredi limitlerinin kullanimi Sirket tarafindan surekli olarak izlienmekte ve musterinin finansal pozisyonu, ge¢gmis
tecrlbeler ve diger faktdrler g6z dniine alinarak musterinin kredi kalitesi strekli degerlendirilimektedir. Ticari alacaklar Sirket politikalari
ve proseddrleri dikkate alinarak degerlendiriimekte ve bu dogrultuda stipheli alacak karsiligi ayrildiktan sonra bilangoda net olarak

gosteriimektedir.
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KARTONSAN KARTON SANAYi VE TICARET A.S.

1 Ocak - 31 Aralik 2016 D6nemine Ait
Konsolide Finansal Tablolara iliskin Aciklayici Dipnotlar

(Tutarlar aksi belirtiimedikge Turk Lirasi (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

31 Aralik 2016

Ticari alacaklar

Diger alacaklar

iliskili taraf

Diger

iliskili taraf

Diger

Bankalardaki

mevduat Toplam

Raporlama tarihi itibariyla
maruz kalinan azami kredi riski
(A+B+C+D)

Azami riskin teminat, vs. ile
glivence altina alinmis kismi

720.923

43.922.201

21.126.212

2.063.542

15.046.890 61.753.556

- 21.126.212

Vadesi gecmemis ya da deger

dusukligine ugramamis finansal

varliklarin net defter degeri

Vadesi gecmis ancak deger

dusukligine ugramamis

varliklarin net defter degeri

Deger dustkligune ugrayan

varliklarin net defter degerleri

- Vadesi ge¢cmis (brit defter
degeri)

- Deger disukltgi (-)

- Net degerin teminat, vs. ile
glivence altina alinmis kismi

- Vadesi gegmemis (brtt defter
degeri)

- Deger dastkligu (-)

- Net degerin teminat, vs. ile
glivence altina alinmis kismi

Bilanco disi kredi riski iceren

unsurlar

720.923

24.138.930

19.783.271

1.156.407
(1.156.407)

2.063.542

15.046.890 41.970.285

- 19.783.271

1.156.407
- (1.156.407)

) Tutarin belirlenmesinde, alinan teminatlar gibi, kredi gliveniliriginde artis saglayan unsurlar dikkate alinmamistir.
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KARTONSAN KARTON SANAYi VE TICARET A.S.

1 Ocak - 31 Aralik 2016 D6nemine Ait
Konsolide Finansal Tablolara iliskin Aciklayici Dipnotlar

(Tutarlar aksi belirtiimedikge Turk Lirasi (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

Ticari alacaklar Diger alacaklar Bankalardaki
31 Aralik 2015 iliskili taraf Diger iliskili taraf Diger mevduat Toplam
Raporlama tarihi itibanyla
maruz kalinan azami kredi riski
(A+B+C+D) " 2.302.867 38.014.394 - 3.883.848 5.276.324 49.477.433
- Azami riskin teminat, vs. ile
glivence altina alinmis kismi - 21.183.432 - - - 21.183.432

A. Vadesi gegmemis ya da deger
dusukligine ugramamis finansal
varliklarin net defter degeri 2.302.867 26.367.140 - 3.883.848 5.276.324  37.830.179
B. Vadesi gegmis ancak deger
dusukligine ugramamis
varliklarin net defter degeri - 11.647.254 - - - 11.647.254
C. Deger dustkligune ugrayan
varliklarin net defter degerleri - - - - - -
- Vadesi ge¢cmis (brtt defter
degeri) - 1.056.693 1.056.693
- Deger distkligu (-) - (1.056.693) - - - (1.056.693)
- Net degerin teminat, vs. ile
glivence altina alinmis kismi - - - - - -
- Vadesi gegmemis (briit defter
degeri) - - - - - -
- Deger dustkligu (-) - - - - - -
- Net degerin teminat, vs. ile
glivence altina alinmis kismi - - - - - -
D. Bilanco disi kredi riski iceren
unsurlar - - - - - -

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

31 Aralik 2016 tarihi itibariyla 19.783.271 TL (31 Aralik 2015: 11.647.254 TL) tutarindaki ticari alacaklarin vadesi gecmis ancak deger
distklagine ugramamistir. S6z konusu ticari alacaklar, gegmisteki borglarini gecikme olmaksizin édeyen birbirlerinden bagimsiz
musterilerden olusmaktadir. Ayrica s6z konusu alacaklarin 4.415.733 TL’si (31 Aralik 2015: 3.341.628 TL) teminat altina alinmistir.
Vadesi gecmis ancak deger dusukligine ugramamis ticari alacaklarin yaslandirmasi asagidaki gibidir:

31 Aralik 2016 31 Aralik 2015
Vadesi Uzerinden 1-30 glin gegmis 17.126.487 10.009.743
Vadesi Uzerinden 1-3 ay ge¢mis 2.343.614 1.453.167
Vadesi Uzerinden 3-12 ay gegcmis 313.170 184.344
Vadesi Uzerinden 1-5 yiIl gegmis - -
Vadesini 5 yildan fazla ge¢gmis - -
Toplam 19.783.271 11.647.254
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KARTONSAN KARTON SANAYi VE TICARET A.S.

1 Ocak - 31 Aralik 2016 D6nemine Ait
Konsolide Finansal Tablolara iliskin Aciklayici Dipnotlar

(Tutarlar aksi belirtiimedikge Turk Lirasi (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

c) Likidite Riski

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

31 Aralik 2016 ve 2015 tarihleri itibaryla bilangoya yansiyan tlrev olmayan finansal yikimlUlUklerin vadelerine gore analizi asagidaki

gibidir:
Sozlesme
uyarinca nakit
Defter cikislar toplami 3 aydan 3-12 1-5 yil 5 Yildan
31 Aralik 2016 degeri (I+1+11+1V) kisa () ay arasi (ll) arasi (lll) uzun (IV)
Tiirev olmayan finansal
yukimliliikler:
Banka kredileri 18.569.879 18.586.747  18.586.747 - - -
Finansal krediler 6.427.000 6.427.000 - 6.427.000 -
Ticari borglar 25.932.319 26.091.409 26.091.409 - - -
Calisanlara saglanan faydalar
kapsaminda borglar 246.864 246.864 246.864 - - -
Diger borglar 3.750.194 3.750.194 3.750.194 - - -
Toplam 54.926.256 55.102.214 48.675.214 6.427.000 - -
Sozlesme
uyarinca nakit
Defter cikislar toplami 3 aydan 3-12 1-5 yil 5 Yildan
31 Aralik 2015 degeri (I+1+11+1V) kisa () ay arasi (ll) arasi () uzun (IV)
Tiirev olmayan finansal
yukimliliikler:
Banka kredileri 30.038.205 30.250.251 2775 30.247.476 - -
Finansal krediler 13.927.000 13.927.000 - 18.927.000 -
Ticari borglar 21.007.672 21.126.601 21.126.601 - - -
Calisanlara saglanan faydalar
kapsaminda borglar 247.292 247.292 247.292 - - -
Diger borglar 2.659.866 2.659.866 2.659.866 - - -
Toplam 67.880.035 68.211.010 24.036.534 44.174.476 - -
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KARTONSAN KARTON SANAYi VE TICARET A.S.

1 Ocak - 31 Aralik 2016 D6nemine Ait
Konsolide Finansal Tablolara iliskin Aciklayici Dipnotlar

(Tutarlar aksi belirtiimedikge Turk Lirasi (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

29.2 Sermaye Risk Yonetimi

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

Sermaye yapisini korumak veya yeniden dizenlemek icin Sirket, ortaklara ddenen temettl tutarini degistirebilir, sermayeyi hissedarlara
iade edebilir, yeni hisseler ¢ikarabilir ve borclanmayi azaltmak igin varliklarini satabilir.

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

31 Aralik 2016 ve 2015 tarihleri itibariyla net borg/sermaye oranlari asagidaki gibidir:

31 Aralik 2016 31 Aralik 2015
Toplam borglar 67.464.385 77.468.508
Eksi: nakit ve nakit benzerleri (Dipnot 5) (15.150.104) (5.497.163)
Net borg 52.314.281 71.971.345
Toplam 6zkaynaklar 283.849.975 281.482.796
Toplam sermaye 336.164.256 353.454.141
Net bor¢/sermaye orani %15,56 %20,36

DIPNOT 30 - RAPORLAMA TARiIHINDEN SONRAKi OLAYLAR

Yoktur.
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2016 Yili Kar Payi Dagitim Tablosu

2016 yil karindan Ana s6zlesmemizin 25. maddesi huktmleri gbz dnine alinarak, kar dagitim 6nerisi asagida gosterilmistir. Tetkik ve
tasviplerinize arz olunur.

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

Esas S6zlesme 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 6denmis
sermayenin % 10 u indirildikten sonra
kalan karin % 5 i (A grubu) imtiyazli hisse
senedi sahiplerine ddenir.

SPK’ya Gore Yasal Kayitlara (YK) Gore

3. Donem Kari 4.427.247,00 10.176.107,05
4. Vergiler (-) 1.512.999,00 0,00
5. Net D6nem Kar " 2.903.493,00 10.176.107,05
6. Gecmis Yillar Zararlar (-) 0,00 0,00
7. Genel Kanuni Yedek Akce (-) 0,00 0,00
8. NET DAGITILABILIR DONEM KARI 2.908.493,00 10.176.107,05
9. Yil iginde Yapilan Bagislar (+) 221.214,00
10. Bagislar Eklenmis Net Dagitilabilir Donem Kari 3.124.707,00
11. Ortaklara Birinci Kar Pay: 1566.235,35

Nakit 156.235,35

Bedelsiz 0

Toplam 156.235,35
12. imtiyazli Pay Sahiplerine Dagitilan Kar Payi 142.050,28
13. Dagitilan Diger Kar Payi 142.050,28

Yénetim Kurulu Uyelerine 142.050,28
14. intifa Senedi Sahiplerine Dagitilan Kar Payi 0
15. Ortaklara ikinci Kar Payi 2.212.098,70
16. Genel Kanuni Yedek Akce 896.195,39
17. Statii Yedekleri
18.  Ozel Yedekler
19.  OLAGANUSTU YEDEK @ -645.137,00 6.627.477,05
20. Dagitilmasi Ongériilen Diger Kaynaklar 6.451.370,00 6.451.370,00

™ Ortakligin net donem kéar 2.914.248 (4.727.247-1.512.999) TL olup, bu tutarin 10.755 TL'lik kismi kontrol glicli olmayan paylara isabet ettigi icin, 2.903.493 TL

tutarindaki ana ortakliga ait net dénem kari esas alinmistir.

1 Kar dagitim tablosunda gortlen negatif olaganusti yedek rakami; net dagtilabilir dénem karindan dagrtilan kar paylarinin ve gegmis yillar dahil dagtilan tim kar
paylarina iliskin yedeklerin dustlmesi nedeniyle olusmus olup, ilgili tutar Sirketimizin gegmis yillar karlarindan yapilan dagitimlardan kesilecek genel kanuni yedek

akge tutarini ifade etmektedir.

KAR PAYI ORANLARI TABLOSU

TOPLAM DAGITILAN

TOPLAM DAGITILAN
KAR PAYI/NET DAGITILABILIR

1 TL NOMINAL DEGERLI
PAYA iSABET EDEN

KAR PAYI DONEM KARI KAR PAYI
GRUBU NAKIT (TL) BEDELSIZ (TL) ORANI (%) TUTARI (TL) ORANI (%)
A 120.748,02 0,00 4,15872 60.374,0114792 % 6.037.401,15
NET B 7.496.745,84 0,00 258,19748 2,6424792 % 264,25
TOPLAM 7.617.493,86 0,00
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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 Kéyl/Kocaeli adresinde bulunan fabrikasinda kuseli karton
sektoriinde imalat isi ile istigal etmekte ve Urettigi mallarin yurtici ve yurtdisinda ticaretini yapmaktadir. Bununla beraber imalat icin ihtiyag
duydugu elektrik ve buhar ihtiyacini, sahibi bulundugu OtoprodUktér Lisansi gergevesinde dogalgaz gevrim santrali ile saglamakta ve
ihtiyac disi elektrik enerjisini ise elektrik piyasasi mevzuati gercevesinde satmaktadir. Sirket Uretim faaliyetlerini Kullar KéyU/Kocaeli
fabrikasinda strdiriirken, genel midirlik, mali isler, pazarlama ve satinalma faaliyetlerini Gayrettepe/istanbul adresinde bulunan *
Genel Midirlik” ofisinde siirdiirmektedir. Sirketin ayrica Sefakdy/istanbul adresinde miilkiyetine sahip oldugu satis yeri ve depo olarak
kullandigr bir subesi bulunmaktadir.

Genel Midiirlik:

Prof. Dr. Bilent Tarcan Sok. Engin Pak is Merk. No:5 Kat :3 Gayrettepe/Besiktas/ISTANBUL
Tel:0-212-273 20 00 Fax: 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 Fax:0-262- 349 33 00

Satis Yeri:

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

Vergi Dairesi: Blytk MUkellefler
Vergi Sicil No: 5260057491
Ticaret Sicil No: 95869/41270
Mersis No: 0526005749100010

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 Payi imtiyazi bulunmakta Olup, Oy Hakki imtiyazi bulunmamaktadir.
b) Ortaklik Yapisi, Yénetim ve Bagimsiz Denetciye iliskin Bilgiler:

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

ORTAK UNVANI 31.12.2016 31.12.2016 31.12.2015 31.12.2015

PAY TUTARI ORANI PAY TUTARI ORANI
Pak Holding A.S. 975.590 34,39 975.590 34,39
Asil Gida ve Kimya San. ve Tic. A.S. 593.059 20,90 593.059 20,90
Pak Gida Uretim ve Pazarlama A.S. 564.903 19,91 564.903 19,91
Oycan ithalat ihracat ve Ticaret A.S. 403 0,01 403 0,01
Diger Ortaklar (Halka Agik Kisim) 703.059 24,79 703.059 24,79
Toplam Sermaye 2.837.014 100,00 2.837.014 100,00

Sirketin 6denmis sermayesi 2.837.014,21-TL olup, her biri 0,01-TL degderinde 283.701.421-adet paydan olusmaktadir.
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Sirketin ana s6zlesmesinin ilgili maddelerine gére yonetim kurulu ve denetleme kurulu ile ilgili dizenlemeler asagida gdsterilmistir.
Yénetim Kurulu

Madde: 8- Sirketi; Genel Kurul tarafindan secilecek en az 7 (yedi), en ¢cok 11 (onbir) liyeden kurulu bir Yonetim Kurulu idare ve
temsil eder. Yénetim kurulu lye sayisi; tiyelerin verimli ve yapici calismalar 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 yénetim kurulu kararlari gecersiz olup esas sézlesmeye aykiri sayilir. Yénetim kurulunda gérev alacak
bagimsiz liyelerin sayisi ve nitelikleri Sermaye Piyasasi Kurulu’nun kurumsal yénetime iliskin diizenlemelerine gore tespit edilir.

Yénetim Kurulu Uyeleri her yil aralarninda bir baskan ve bulunmadigi zamanlarda sirasi ile baskana vekalet etmek lizere iki baskan
vekili secer.

Genel Kurul gerekli goriirse Yonetim Kurulu dyelerini her zaman degistirebilir. Gérevine son verilen (iyenin tazminat isteme hakki
yoktur.

Yénetim Kurulu’nun Gérev ve Yetkileri ve Bunlarin Devri

Madde: 9- Sirketin yonetimi ve temsili Yonetim Kurulu’na aittir. Yonetim Kurulu, Ana Sézlesme ve kanun ile kendisine yliklenmis olan
gOrevieri yapar.

Sermaye Piyasasi Mevzuati ve Kurumsal Yonetim llkeleri gcercevesinde gerekli Komiteler olusturulur. Kurumsal Yénetim Komitesinin iki

liyelerinden olusur.

Yoénetim Kurulu UGyeleri aralarinda is béltimdine karar vermeye, kendi lyeleri icinden veya (st dlizey yoneticilerinden icra komitesi
secmeye ve genel midlir tayin etmeye yetkilidir. Tlirk Ticaret Kanunu’nun 367. maddesi hiikiimleri 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 sirk(leri
ddzenlenir.

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

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

Madde:10- Sirket Tuirk Ticaret Kanunu, Sermaye Piyasasi Kanunu ve ilgili mevzuat hiikiimlerine uyarak yurt icinde ve yurt disinda
satilmak Uzere 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 sliresiz sahiptir. Bu
takdirde, Tlrk Ticaret Kanunu hiktmleri uygulanmaz

Yénetim Kurulu Toplantilari

Madde: 11- Yénetim Kurulu ayda en az bir defa olmak Uzere, gbrevierini etkin olarak yerine getirebilecegdi siklikta toplanir. Yénetim
Kurulu Baskani, diger ybnetim kurulu Gyeleri ve icra komitesi baskani ile goriiserek yénetim kurulu toplantilarinin gtindemini belirler.
Toplantilar Sirket merkezinde yapilir. Ancak Yénetim Kurulu karar ile toplantilarin Sirket merkezi disinda baska bir yerde veya uzaktan
erisim saglayan her t(rlii teknolojik ydntemle de yapilmasi mimkUiinddr. Yonetim Kurulunda her lyenin bir oy hakki bulunur. Yénetim
Kurulu Uye tam sayisinin cogunlugu ile toplanir ve toplantida bulunan Uyelerin cogunlugu ile karar alir.
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Yénetim Kurulu Uyelerinin Mali Haklar

Madde: 12- Yonetim Kurulu Baskan ve Uyelerine saglanan ticret, huzur hakki, ikramiye ve prim ddemelerine ve miktarlarina Sermaye
Piyasasi mevzuati ve Kurumsal Yénetim likelerine uygun sekilde Genel Kurul tarafindan karar verilir.

Bagimsiz yénetim kurulu Uyelerinin (cretlendiriimesinde hisse senedi opsiyonlari veya sirketin performansina dayali 6deme planlari
kullanilmaz. Bagimsiz Yénetim Kurulu Uyelerinin (cretleri bagimsizliklarini koruyacak dlizeyde olur.

Denetciler

Madde: 13- Genel Kurul, bir yil igin bir veya iki denetgi seger. Denetcinin segimi, gorev sdreleri, gérev, yetki ve sorumluluklar, tescil
islemleri ve denetci ile ilgili diger konularda Tiirk Ticaret Kanunu, Sermaye Piyasasi Kanunu, Sermaye Piyasasi Kurulu ve ilgili mevzuat
duzenlemelerine uyulur.

Denetcilerin Ucreti
Madde: 14- Denetcilere, Genel Kurul tarafindan saptanacak aylik veya senelik bir Ucret verilir

Sirketin 2015 faaliyet yilina iliskin Olagan Genel Kurul toplantisi 29.03.2016 tarihinde yapiimistir. Genel Kurul toplantisinda 1 er yil
sUreyle gorev yapmak Uzere asagida isimleri belirtilen kisiler yonetim kurulu Gyesi ve Bagimsiz Denetci secilmislerdir.

Doénem iginde gorev yapan yada dénem iginde secilen Sirketin Yonetim Kurulu, Denetleme Kurulu ve Bagimsiz Denetciye iliskin bilgiler
asagida gosterilmistir.

YONETIM KURULU

Gorev Siiresi  Gorev Siiresi  Yeniden Yeni Gorev

ADI SOYADI GOREVI Baslangici Sonu Secildigi Tarih Siresi
Unal Bozkurt Yonetim Kurulu Baskani 30.03.2015 29.03.2016 29.03.2016 1YIL
Asli Balkir Yonetim Kurulu Baskan Yardimcisi 30.03.2015 29.03.2016 29.03.2016 1VYIL
Suleyman Kaya Yonetim Kurulu Baskan Yardimcisi 30.03.2015 29.03.2016 29.03.2016 1YIL
Sinan Ercan Gilcur — Yénetim Kurulu Uyesi 30.03.2015 29.03.2016 29.03.2016 1YIL
Babur Gokgek Yénetim Kurulu Uyesi 30.08.2015 29.03.2016 29.03.2016 1YIL
Mehmet imregln Yénetim Kurulu Uyesi 30.03.2015 29.03.2016 29.03.2016 1YIL
Hatice Canan Pak Yénetim Kurulu Uyesi 30.03.2015 29.03.2016 29.03.2016 1YIL
imregiin

Ali Ersin Guredin Yénetim Kurulu Bagimsiz Uyesi 30.08.2015 29.03.2016 29.03.2016 1VIL
Tamer Kocel Yoénetim Kurulu Bagimsiz Uyesi 30.03.2015 29.03.2016 29.03.2016 1YIL
Haluk iber Yoénetim Kurulu Uyesi ve Genel Mudir 30.03.2015 29.03.2016 29.03.2016 1YIL

Yonetim kurulu 31.12.2016 tarihine kadar yil icerisinde 25 adet toplanti gergeklestirmistir. Yil igerisinde alinan kararlarin tamami yerine
getirilmistir.

TURK TICARET KANUNUNA GORE BAGIMSIZ DENETGi*

Gorev Siiresi  Gorev Siiresi  Secildigi Gorev
ADI SOYADI GOREViI Baslangici Sonu Tarih Siiresi
PWC Bagimsiz Bagimsiz Denetgi 01.01.2015 31.12.2015 29.03.2016 01.01.2016-
Denetim ve SMMM 31.12.2016

A.S. (Eski Unvanr:
Basaran Nas
Bagimsiz Denetim
SMMM AS)

* PWC Bagimsiz Denetim ve SMMM A.S. (Eski Unvani: Basaran Nas Bagimsiz Denetim SMMM A.S )ayrica SPK mevzuati gergevesinde sirketin segmis oldugu Bagimsiz
Denetim Kurulusudur.
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DENETIM KOMITESI

Gorev Siiresi  Gorev Siiresi  Yeniden Yeni Gorev
ADI SOYADI GOREVi Baslangici Sonu Secildigi Tarih Siiresi
Ali Ersin GUredin Denetim Komitesi Baskani 03.04.2015 13.04.2016 13.04.2016 1YIL
Tamer Kocel Denetim Komitesi Uyesi 03.04.2015 13.04.2016 13.04.2016 1YIL
KURUMSAL YONETIM KOMITESI

Gorev Siiresi  Gorev Siiresi  Yeniden Yeni Gorev
ADI SOYADI GOREVi Baslangici Sonu Secildigi Tarih Siresi
Tamer Kogel Kurumsal Yénetim Komitesi Bsk. 03.04.2015 13.04.2016 13.04.2016 1YIL
Asli Balkir Kurumsal Yénetim Komitesi Uyesi 03.04.2015 13.04.2016 13.04.2016 1VYIL
Suleyman Kaya Kurumsal Yoénetim Komitesi Uyesi 03.04.2015 13.04.2016 13.04.2016 1YIL
Bilent Yilmaz Kurumsal Yoénetim Komitesi Uyesi* 03.04.2015 13.04.2016 13.04.2016 1VYIL
“Yonetim Kurulu Uyesi Olmayip Yatinmer iliskileri Bslim Yoneticisidir.
RISKIN ERKEN SAPTANMASI KOMITESI

Gorev Siiresi  Gorev Siiresi  Yeniden Yeni Gorev
ADI SOYADI GOREVI Baslangici Sonu Secildigi Tarih Siiresi

Ali Ersin Glredin Riskin Erken Saptanmasi Komitesi Bsk.  03.04.2015 13.04.2016 13.04.2016 1VYIL
Mehmet imregiin Riskin Erken Saptanmasi Komitesi Uyesi 03.04.2015 13.04.2016 13.04.2016 1YIL
Sinan Ercan Giilcur  Riskin Erken Saptanmasi Komitesi Uyesi 03.04.2015 13.04.2016 13.04.2016 1YIL

c) istirak (Miisterek Yénetime Tabi Ortaklik) Ve Bagh Ortakliklara iliskin Bilgiler:
Sirketin asagida ortaklik yapilari gosterilen sirketlerde payr bulunmaktadir.

Selka ic ve Dis Ticaret A.S.

ORTAK ADI SOYADI/UNVANI ORTAKLIK PAYI ORANI
Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.S. 1.242.088,75 99,37
Diger Gergek ve Tlzel Kisi Ortaklar 7.911,25 0,63
TOPLAM 1.250.000,00 100

Donkasan Donistiiriilen Atik Kagit San. Ve Tic. A.S.* *

ORTAK ADI SOYADI/UNVANI ORTAKLIK PAYI ORANI
Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.S. 93.152 100
TOPLAM 93.152 100

**10.06.2015 tarihinde minfesih Dénkasan Dontsen Kag.Ham.San.Ve Tic.A.S.” nin tam bdlinmeye tabi tutulmasi sonucunda tescil olmustur.

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

Sirket kurulus tarihi olan 1967 den beri kuseli karton sektdrinde faaliyet gdstermektedir. Kartonsan’in ana Urdnleri geri dondsttrdlmus
kagittan Uretilen ve sektérde Dublex ( GD) ve Triplex ( GT) olarak bilinen kuseli kartonlardir. Kuseli karton sektorl agirlikli olarak gida ve
ilag sektdriine ambalaj malzemesi saglamaktadir. insanlarin giinliik hayatta kullandigi ve biiyik b&limiini gida Griinlerinin olusturdugu
Urlnler arasinda ilag, deterjan, kibrit, parfUmeri, tekstil, oluklu laminasyon, kirtasiye ambalajlari, kitap ve defter kabi, cam esya ve kuguk
beyaz esya ambalajlari sayilabilir. Farkli sektorlerde kullanim alanlar bulunan kartonsan uUrtinlerinin, gida maddeleri ambalajlamasinda
kullanim uygunlugu T.C. Tarim ve Kdy Isleri Bakanliginca onaylanmistir. Kartonsan riinlerinin kuru gidalar ile dogrudan temas eden
ambalajlarda kullaniminin BFR ( Aiman Risk dederlendirme Enstitlsi) tavsiyelerine uygunlugu gesitli uluslar arasi analiz kuruluslarinin
raporlaryla belgelenmistir.

Sirketimizin faaliyet gdsterdigi sektdr ve uygulanan satis politikalari ile ilgili olarak faaliyet raporunun énceki bélimlerinde detayli olarak
aciklamalara yer verilmistir.

b) Uygulanan Yatinm ve Kar Dagitim Politikalar

Sirketin planlamakta oldugu yatinmlar genelde tesisin idamesine yoénelik yatinmlardan olusmaktadir. Bununla birlikte 2014 yilinda Uretim
tesisimizdeki 2 numarali karton Uretim hattinda (KM 2) kalite iyilestirmesi ve kapasite artisi saglayan modernizasyon ve tevsi yatirmi
yaplimistir. Yatinm sonucunda Kartonsan ulastigi toplam 240 bin ton/yil Gretim kapasitesiyle Avrupa’nin dérdincl en blytk kuseli
karton Ureticisi konumuna ytkselmistir.

Sirketimizin yillar itibariyle gerceklestirdigi yatinmlar hakkindaki 6zet bilgiler ile gelecegdi yonelik planlarina iliskin olarak faaliyet
raporunun 6nceki bolimlerinde detayl olarak agiklamalara yer verilmistir.

Sirketimiz 2014 yilinda kar dagitim politikasinda revize yaparak 27.03.2014 tarihinde yapilan genel kurul toplantisinda ortaklarin
bilgisine ve onayina sunmustur. S6z konusu kar dagitim politikasina sirketimizin internet sitesinden ve KAP tan ulasilabilmektedir.
(www.kartonsan.com.tr/yatinmci ilikileri/Sirket Kar Dagitim Politikasi\2014)

S Sirketimizin kar dagitim politikasi, dagitilabilir kardan Sermaye Piyasasi mevzuatinin 6ngérdigu asgari oranda kar payi dagitmak
seklindedir. Sermaye Piyasasi Kurulu’nun ayrica bir oran belirlemedigi donemlerde asgari kar dagitim orani ‘% 5 olarak belirlenmistir.
Bununla birlikte bu politika i¢ ve dis ekonomik kosullardaki gelismeler ile sirketimizin yatinm firsatlari ve finansman olanaklarina gére her
yil yeniden gézden gegirilmektedir.

Sermaye Piyasasi Kurulu, kurumsal yénetim ilkelerinin uygulamasi gergevesinde asgari kar dagitim zorunlulugunu kaldirmis olmakla
birlikte, Genel Kurulda aksine bir karar alinmadigi slirece pay sahiplerimizin olasi beklentileri ve blylime stratejileri arasinda bir denge
gozetilerek kar payi dagitimaya devam edilecektir.

Bu gergevede sirketimizin bir dnceki yil karindan, cari yilda yapilacak kar payl dagitim dnerisi, cari yilin faaliyet raporunda ayri bir bolim
olarak yer almakta ve Genel Kurul 6ncesi pay sahiplerinin ve kamuoyunun bilgisine sunulmaktadir.

Sirketimizin ana sdzlesmesine gore, A grubu hisse senetlerinin kar payi imtiyazi bulunmaktadir. Ayrica, birinci temettl dagitimina karar
verildigi takdirde yonetim kurulu Uyelerine de kar payl dagitiimaktadir. Birinci temettli miktarinin hesaplanmasina esas alinan dagitilabilir
kardan, 6denmis sermayenin ylzde 10’u indirildikten sonra kalan kismin ylzde 5'i A grubu hisse senedi sahiplerine, Genel Kurul
tarafindan belirlenecek belirli bir tutari ise yonetim kurulu Uyelerine kar payi olarak dagitiimaktadir.

Kar pay! dagitimi yasal sUreleri icinde gerceklestiriimektedir.

Genel Kurulda aksine bir karar alinmadigi strece pay sahiplerimizin olasi beklentileri ve blylUme stratejileri arasinda bir denge
gozetilerek kar payi dagitimaya devam edilecektir.

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

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

Sirketimizin kar dagitim politikasi, dagitilabilir kardan Sermaye Piyasasi mevzuatinin 8ngérdligl asgari oranda, s6z konusu asgari kar
dagitim oraninin belirlenmedigi veya kaldinldigr dénemlerde kar payi imtiyazindan kaynaklanan haklar sakli kalmak sarti ile sermayeyi
temsil eden hisse senetlerinin tamamina ilgili yasal dlizenlemelere gbre bulunan dagditilabilir karin % 5'i oraninda asgari kar pay: olarak
dagitiimasi seklindedir. (Sirket esas sdzlesmesinde ve diger yasal mevzuatta yer alan karin dagitimina iliskin diger diizenlemeler saklidir.)

Bununla birlikte bu politika ic ve dis ekonomik kosullardaki gelismeler ile sirketimizin yatinm firsatlari ve finansman olanaklarina gére
her yil yeniden gézden gegirilecektir. Genel Kurulda aksine bir karar alinmadigi stirece pay sahiplerimizin olasi beklentileri ve bliylime
stratejileri arasinda bir denge gdzetilerek ilgili yasal dlizenlemelere gbre bulunan dagditilabilir karin % 5'i oraninda asgari kar pay: olarak
dagitimasina devam edilecektir. Bu ¢ercevede dénem karindan yapilacak kar payi dagitim &nerisine, faaliyet raporunda ayri bir bélim
olarak yer verilerek, Genel Kurul éncesi pay sahiplerinin ve kamuoyunun bilgisine sunulacaktir.

Kar Payinin Hesaplanmasi, Odenme Sekli ve Dagitimina lliskin Esaslar

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

a) Kar pay dagitim tarihi itibariyle, mevcut paylarin timdne, paylarin ihrag ve iktisap tarihleri dikkate alinmaksizin, paylari oraninda esit
olarak dagitilir. (Sirket esas sbzlesmesinde belirtilen A grubu paylarin kar pay! imtiyazina iliskin haklar saklidir.)

b)Kar payi, dagitimina karar verilen genel kurul toplantisinda karara baglanmak sartiyla tek taksitte nakden édenmesi politika olarak
benimsenmistir. Bununla birlikte Sermaye Piyasasi Mevzuati, Tlrk Ticaret Kanunu ve Sermaye Piyasasi Kurulu’'nun kar pay! 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 s6zlesmesinin 25. maddesine gbre hesaplanarak en ge¢ dagitim karari verilen genel kurul toplantisinin yapildigi
hesap dénemi sonu itibariyle dagttilir.

Sirket esas sbzlesmesinin 25. maddesi asagida gdsterilmistir.

Madde: 25- Sirketin bir bilanco dénemindeki faaliyetlerinden elde ettigi gelirlerden, 6denen veya tahakkuk ettirilmesi gereken her
tiirlii masraflar, amortismanlar, 6denen prim ve ikramiyeler, ayrilmasi gereken karsiliklar, vergi ve benzeri mali yiikiimliiliikler ile
varsa gecmis yil zararlari indirildikten sonra geriye kalan miktar, safi karini teskil eder.

a) Odenmis Sermayesinin 1/5’ini buluncaya kadar yiizde 5 kanuni yedek akge ayrilir.
b) Geri kalan kismindan, Sermaye Piyasasi Kurulunun tespit ettigi miktar ve oranda birinci temettii ayrilir ve dagitilir.

c) Yukarda bentlerde belirtilen %5 kanuni yedek akce ile birinci temettl ayrildiktan ve nakden 6dendikten sonra, birinci temettinin
hesabina esas alinan meblagdan édenmis sermayenin ylizde 10’u indirildikten sonra;

i) Yiizde 5°’i (A) Grubu hamiline yazili pay sahiplerine dagitiimak Lizere,
ii) Kalan kismin genel Kurulca takdir edilecek miktari, bagimsiz tyeler hari¢c yénetim kurulu liyelerine 6denmek lizere ayrilir.

Yukaridaki bentlere gére yapilan dagitimdan sonra kalan kar, Sirket Yénetim Kurulunun teklifi lizerine Genel Kurul karari ile
kismen veya tamamen dagitilabilir veya olaganiistii yedek akce olarak ayrilabilir yahut gelecek yillara devredilebilir.

Turk Ticaret Kanunu 519’uncu maddesinin 2. fikrasinin (c) bendi htikmdi saklidir.

Yasa hikmdi ile ayriimasi gereken yedek akgeler ile esas s6zlesmede pay sahipleri icin belirlenen birinci temettl ayrnimadikca, baska
yedek akce ayrilmasina, ertesi yila kar aktarimasina ve birinci temettii édenmedikce Yénetim Kurulu Uyeleri ile memur, miistahdem ve
iscilere, intifa/kurucu intifa senedi sahiplerine, imtiyazl 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 lliskin Esaslar asagida gésterilmistir.

Sermaye piyasasi mevzuati gergevesinde kar payi avansi dagitmak isteyen ortakliklarin esas sézlesmelerinde hikim bulunmasi ve genel
kurul karariyla ilgili hesap dénemi ile sinirli olacak sekilde yénetim kuruluna kar payi avansi dagitimina karar vermek Uzere yetki verilmesi
gerekmektedir.

Sirketimizin hali hazirda gegerli ana s6zlesmesinde kar payi avansi dagitimi yapilabilmesine iliskin bir hikiim bulunmamaktadir.
Sirketimizce bu nedenle kar payi avansi dagitilmasi bir politika olarak benimsenmemistir.

Gelecekte sirket esas s6zlesmesinde kar payi avansi dagitimina iliskin bir degisiklik yapildigi takdirde, Ttrk Ticaret Kanunu ve Sermaye
Piyasasi Mevzuatinin kar payi dagitim esaslarina uyulmak sarti ile kar payr avansi dagitimi yapilabilecektir.

e) Dagitilabilir karin matrahi Sirket ana sézlesmesi, Sermaye Piyasasi Mevzuati, Tirk Ticaret Kanunu dlizenlemeleri cercevesinde tespit
edilir. ligili diizenlemeler cercevesinde badislar dagitilabilir karin matrahina eklenir.

3) FINANSMAN KAYNAKLARI VE RiSK YONETiIM POLITIKALARI

Sirket 2014 yilinda gergeklestirdigi modernizasyon yatinmini 6z kaynaklardan finanse etmistir. Ancak yapilan yatinrmin buydkligu ve
yatinm sUresindeki Uretim ve satis bazl azalmalara bali olarak finansman ihtiyaci hasil olmus olup, s6z konusu ihtiya¢c ana ortakliklardan
doviz ve TL cinsinden kredi kullanilarak giderilmistir. Hali hazirda sirketin kullanmis oldugu kredilerin tutarlar 31.12.2016 tarihli
konsolide mali tablolara iliskin aciklayici notlarda belirtiimistir.Bu acidan sirket kredi faiz riski ve déviz cinsinden kullanilan krediler

icin de ayni zamanda kur riski tasimaktadir. Sirketin uzun yillar ortalamasi sirketin 6z varlklar glcli ve nakit yaratma glict yluksek
gerceklesmektedir. Bu sebeble dis finansman ihtiyaci olusmamaktadir. Sirket, intiyac fazlasi fonlarini finansal sistem icerisinde vadeli TL
ve Vadeli doviz tevidiat olarak degerlendirmektedir. Sirketin muhtemel mali riski kur ve faiz riskidir. Sirketin gerek yurtdisi alacaklarindan
gerekse doviz tevdiat hesaplarinda bulunan yabanci para cinsinden olusan mevduatlari kur degisimlerine bagl olarak risk tasimaktadir.
Sirketin yabanci para cinsinden varliklar, yabanci para borg¢larindan fazla oldugu icin kur yikselmeleri sirket lehine, kur dismeleri ise
sirket aleyhine sonugclar verecektir.

Sirketimiz Denetim Komitesi ve Bagimsiz denetgisi tarafindan; yapilan islemler ve faaliyetlerin gerek yasal mevzuata gerekse de sirket
politikalarina uygunlugu hususunda ilgili denetimler yapiimaktadir. Yonetim kurulumuz yapilanmasi geregi SPK ve TTK hikidmlerine
uygun olarak 2013 yilinda ayrica Riskin Erken Saptanmasi Komitesi olusturmus ve s6z konusu komite belirlenen esaslara gére gorev
yapmaya, kuruldugu tarihten beri devam etmektedir.

i¢ kontrol sistemimizin denetlenmesi ile ilgili olarak ISO 9001, ISO 14001 ve OHSAS 18001 kalite belgelerinin vize edilmesi amaciyla
bagimsiz dis denetciler tarafindan denetimler yapilmakta ve gortlen uygunsuzluklar sirket Ust dlizey ydnetimine bildiriimektedir.

4) iISLETMENIN GELISiMi HAKKINDA YAPILAN ONGORULER

Turkiye’nin cografi konumunun sundugu lojistik avantaji, kaliteli Grtin gami ve mUsteri memnuniyetine odakli hizmet anlayisiyla
tamamlayan Kartonsan Avrasya cografyasinin blylyen kuseli karton Ureticisi olmaya devam edecektir.

Faaliyet raporunun 6nceki bolimlerdine sirketimizin hedef ve beklentilerine iliskin degerlendirmelere yer verilmistir.
5) ISLETMENIN FAALIYET GOSTERDIGi SEKTOR VE BU SEKTOR iCERISINDEKI YERI HAKKINDA BILGi

Sirket kuseli karton sektoriinde faaliyet géstermektedir. Ana Uretim hammaddesi hurda kagit olup az miktarda sellloz ve diger kuse
kimyasallar kullaniimaktadir.Uretilen kartonlarin blyiik bélimU gida, ilag, kozmetik ve deterjan sektériinde ambalaj malzemesi olarak
kullaniimaktadir.

Kartonsan yillik Gretim hacmi ile Turkiye’'nin en bulyUk ve avrupanin 4’4ncu en blytk kuseli karton Ureticisi konumundadir. Kartonsan
UrUnleri avrasyanin genis cografyasina yayilmis bir musteri kitlesine ulasmaktadir. Yillar itibariyle degismekle beraber sirketimiz Gretiminin
yaklasik % 60-80 lik bir kismini yurtici piyasada sattigindan yurtici Pazar payi % 30-45 civarinda bulunmaktadir. Kuseli karton sektorinin
ithalat hacimleri doviz kuruna ve yurtdisi karton Ureticilerinin fiyatlama politikalarina son derece bagli gerceklesmekte, ddviz kurundaki
degisime gobre sektodre ithal karton giris miktarlarn donemsel olarak degismektedir.

Sirketimizin sektor icerisindeki yeri ve sektore iliskin bilgiler faaliyet raporunun dnceki bolimlerinde detayli olarak agiklanmistir
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6) YATIRIMLARDAKI GELISMELER, TESVIKLERDEN YARARLANMA DURUMU

Sirketin planlamakta oldugu yatinmlar genelde tesisin idamesine yonelik yatinmlardan olusmaktadir. Bununla birlikte 2014 yilinda Uretim
tesisimizdeki 2 numarall karton Uretim hattinda (KM 2) kalite iyilestirmesi ve kapasite artisi saglayan modernizasyon ve tevsi yatirmi
yapilmistir. S6z konusu yatinmin 128,8 Milyon TL lik kismi yatinm tesvik belgesi kapsaminda gergeklestiriimistir.Yatinm sonucunda
Kartonsan ulastigi toplam 240 bin ton/yil tretim kapasitesiyle Avrupa’nin dérdiinct en biylk kuseli karton Ureticisi konumuna ytkselmistir.
Hali hazirdaki yatinmlar tesisin idamesine, kalite ve verimlilik artislarina iliskin olarak olmaktadir.

7) ISLETMENIN URETIM BiRIMLERININ NIiTELIKLERI, KAPASITE KULLANIM ORANLARI VE ONCEKI YIL iLE
KARSILASTIRILMASI

Sirket Kullar Kéyii/Kocaeli adresinde bulunan fabrikasinda kuse karton ve tesis igin gerekli olan elektrik enerjisini Elektrik Uretim lisansi
gercevesinde Uretmektedir. Sirketin yillik kuseli karton teorik Uretim kapasitesi yaklasik 240.000-Ton/yil olarak hesaplanmaktadir.
(31.12.2015: 240.000-Ton/YIl) 2016 yilrile 2015 yilinin Uretim ve satis miktarlar asagida gosterilmistir. 31.12.2016 tarihi itibariyle net
kapasite kullanim oraninin yaklasik % 85 oldugu goértlmektedir. (31.12.2015: % 78 ).

Sirketin Uretim ve satis miktarlari asagida aciklanmistir.

31 Arallk 2016 31 Aralik 2015

Net Uretim Miktarlari
Kuse Karton (Ton) 203.957 188.242
Elektrik Uretimi (10°Kwh) 141.746 140.680

8) KONSOLIDE SATISLARA iLiSKiN ACIKLAMALAR

Sirketin 2016-2015 yillarinin konsolide satis miktar karsilastirmasi asagidaki gibidir.

31 Arallk 2016 31 Aralik 2015

Satis Miktarlari

Kuse Karton ( Ton) 209.126 186.565
Elektrik Satislar (103Kwh) 21.855 20.328
Hurda Kagit Satislari (Ton) 3.610 2.243

2015 yilinda déneminde konsolide net hasilatimiz 269.535.442-TL iken 2016 yilinda konsolide net hasilatimiz 320.454.576-TL olarak
gerceklesmistir.
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9) KONSOLIDE MALI TABLOLARA iLiSKiN FINANSAL RASYOLAR

LIKiDITE ORANLARI 31.12.2016 31.12.2015
Cari Oran Donen Varliklar/KVY Kaynak 2,24 1,69
Asit Test Orani (D6énen Varliklar-Stoklar)/KVY Kaynak 1,13 0,84
Stoklar/Cari Aktif Stoklar/D6énen Varliklar 0,49 0,50
isletme Sermayesi Donen Varliklar(Nakit ve Hb hari¢)-KVY Borg (Krediler haric) 80.633.589 86.544.939
Nakit Oran (Hazir Degerler)/KVY Kaynak 0,26 0,08
MALI BUNYE ORANLARI

Finansal Kaldira¢ (KV+UV Yab.Kaynaklar)/Aktif 0,19 0,22
Toplam Borglar/Ozkaynak 0,24 0,28
Kisa Vadeli Borglar/Ozkaynak 0,20 0,25
Uzun Vadeli Borglar/Ozkaynak 0,04 0,03
Duran Varliklar/Ozkaynak 0,79 0,86
Finansal Borglar/Ozkaynak 0,09 0,16
KARLILIK ORANLARI

Aktif Devir Hizi Net Satislar/Aktif Toplami 0,91 0,75
Brit Kar Marji Brit Satis Kar/Net Satislar 0,11 0,09
Aktif Verimliligi Net Kar/Aktif Toplami 0,01 0,06
Net Kar/Net Satislar 0,01 0,08
Vergi Oncesi Kar/Net Satiglar 0,01 0,08
Net Kar/Ozkaynaklar 0,010 0,08
Faaliyet Kari/Satis Hasilati 0,04 0,01
Hisse Basina Net Kar 1,02 7,65
Nakit Varliklar 15.150.104 5.497.163
Finansal Borglar 24.996.879 43.965.205
Net Finansal Pozisyon (9.846.775) (38.468.042)
Ticari Alacaklar 44.643.124 40.317.261
Diger Alacaklar 2.078.462 3.898.768
Stoklar 63.257.774 59.088.348
Ticari Borglar 25.932.319 21.007.672
Diger Borglar 3.997.058 2.907.158

10) UST YONETIMDE YIL iCINDE YAPILAN DEGiSIKLIKLER VE HALEN GOREV BASINDA BULUNANLARA iLiSKiN

ACIKLAMALAR

Sirketimizin Genel Muddurune iliskin bilgiler asagida gosterilmistir.

Haluk iBER

Yoénetim Kurulu Uyesi ve Genel Miidiir

15.07.1959 dogumludur. .T.U Kimya Mihendisligi Bélimi’'nden lisans, Maine Universitesi’nden yiksek lisans mezunudur. is hayatina
1987 yilinda Seka A.S.’nde baslamistir. 1991-2002 yillarn arasinda Sirketimizin gesitli kademelerinde ¢alismistir. 2002-2012 yillari
arasinda Sirketimizde Genel Mudur Yardimcisi olarak gérev almistir. Sirketimizde 01.10.2012 Tarihinden itibaren Sirketimizde Genel
Midir olarak gérev almaktadir. 2005 yilinda segcildigi, Sirketimizin Yénetim Kurulu Uyeligi gérevi halen devam etmektedir. Ayrica
sirketimiz bagli ortakliklarindan Selka i¢ ve Dis Ticaret A.S ile Dénkasan DonUstiiriilen Atik Kagit San. Ve Tic. A.S de de ydnetim kurulu

Uyesi olarak gorev almaktadir.
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11) PERSONEL VE iSCi HAREKETLERI, TOPLU SOZLESME UYGULAMALARI, PERSONEL VE iSCiYE SAGLANAN HAK VE
MENFAATLER:

Sirketin taseron isgileri hari¢ 31.12.2016 tarihi itibariyle ortalama konsolide personel sayisi 320 kisidir. (31.12.2015: 320 Kisi )

Sirketin fabrikasinda ¢alisan iscilerin bagdl oldugu sendika iscilerin bagl oldugu toplu sézlesme yapmaya yetkili sendika Turkiye Selliloz
Kagtt, Agac ve Mamulleri iscileri (Selliloz-Is) sendikasidir. Yetkili isci sendikas! ile 2 yillik siirelerle gecerli olan toplu is s6zlesmeleri
yapilmaktadir. Detay toplu is s6zlesmelerinde sayilan tUm hak ve menfaatler is¢ilerimize eksiksiz olarak kullandirimaktadir. Yetkili
Selliloz-is sendikasi ile 01.09.2014-31.08.2016 dénemini kapsamak Uzere gecerli toplu is sdzlesmesi 22.03.2015 tarihinde imza
edilmistir.

Toplu is s6zlesmesinin suresi 31.08.2016 tarihinde sona ermis olup, taraflar arasinda yeniden 2 yillik dénem icin (01.09.2016-
31.08.2018 ) sdzlesme yapmak Uzere 29.09.2016 tarihinde baslayan gérismeler 06.03.2017 tarihinde anlasma ile sonuglanmistir

12) YIL iCERISINDE YAPILAN BAGISLARA iLiSKIiN BILGILER:

Sirket spor, egitim ve kdiltlr alaninda faaliyet gosteren dernek vakif ve okullara katkida bulunmaktadir. 2016 yilinda yapilan olagan genel
kurul toplantisinda yillik bagis siniri 750.000 TL olarak belirlenmistir. (2015:750.000TL)

2016 yili igerisinde yapilan bagis ve yardimlarin detay! asagdida gdsterilmistir.

Yardimlar (TL) 31.12.2016 31.12.2015
Dernek ve vakiflara Bagislar (Egitim,spor ve Sosyal amagl) 171.214 41.900
Universite, Ortadgretim ve ilkdgretim Okullarina bagislar 0 100
Sosyal Amagli Bagislar 50.000 0
Toplam 221.214 42.000

13) GRUBUN iC DENETIM VE RiSK YONETIM SiISTEMLERiININ ANA UNSURLARINA iLiSKiN ACIKLAMALAR:

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
gbreve baslamistir. Komite 2016 yili icerisinde 6 defa toplanti yaparak, olusturdugu raporu ydnetim kuruluna sunmustur. Finansal
risklerle ilgili olarak raporun 6nceki bdlimlerinde yer alan mali tablo dipnotlarinda agiklamalar yapiimistir. Riskin erken saptanmasi
komitesi 2016 yilina iliskin olarak hazirladigi raporu, yonetim kuruluna sunmustur.

14) ARASTIRMA VE GELISTIRME FAALIYETLERINE iLiSKIN ACIKLAMALAR:
Sirketimizde bir Ar-Ge bolimu bulunmamaktadir. Yapilan faaliyetler Grlin kalitesinin test edilmesine ve iyilestirmesine yénelik olmaktadir.
15) DONEM iCERISINDE YAPLAN ANA SOZLESME DEGIiSIKLIKLERiI VE NEDENLERI:

Sirketimiz cari ddnemde herhangi bir ana s6zlesme degisikligi gerceklestirmemistir.
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16) iLiSKiLi TARAF iSLEMLERI

Sirketimizin iligkili taraflar ile gerceklestirdigi islemler, faaliyet raporunun énceki béliimlerinde yer alan Mali Tablolara iliskin Aciklayici
Notlar bslimiinde DIPNOT 7 bélimiinde detayli olarak verilmistir. Tiirk Ticaret Kanunu’nun 199'uncu Maddesi Kapsaminda Hazirlanan
Bagli Sirket Raporuna ilerleyen bdlimlerde verilmistir.

17) SIRKET BILGILENDIRME POLITIKASI

Sermaye Piyasasi Mevzuatindaki degisikliklere uyumu gerceklestirmek amaciyla, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun [I-15.1 Sayili Tebligi
cercevesinde Bilgilendirme politikasi 2014 yilinda revize edilerek, kamuya aciklanmistir.

2014 ve Sonraki Yillara iliskin Bilgilendirme Politikasl asagida verilmistir.
SIRKET BILGILENDIRME POLITIKASI
Amacg

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 6ngérdligl agiklama ve bilgilendirmenin yani
sira, kurumsal yénetim ilkelerinin 6ztine uygun olarak, menfaat sahiplerine, sirketin gegcmis 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
bilgilendirilmesini hedeflemektedir.

I-BILGILENDIRME POLITIKASINDA KULLANILACAK YONTEM VE ARACLAR

Sermaye Piyasasi Mevzuat'i ve TTK hlklmleri sakli kalmak lizere, sirketimiz tarafindan kullanilan temel bilgilendirme arag ve yéntemleri
asagida sayilmstir;

a Kamuyu Aydinlatma Platformu’na (“KAP”) iletilen 6zel durum agiklamalari,

b. Periyodik olarak Kamuyu Aydinlatma Platformu’na (“KAP”) iletilen finansal raporiar ,

c. T.Ticaret Sicili Gazetesi, Tlrkiye Capinda Dagitimi Yapilan Guinliik Gazeteler ve Dergiler vasitasiyla yapilan duyurular ve aciklamalar,
d. Yazili ve gbrsel medya vasitasiyla yapilan basin aciklamalar ve Réportajlar,

e. Menfaat Sahipleri ile Yapilacak Toplantilar, Telefon Gériismeleri ve Diger Haberlesme Araclari lle Yapilacak Bilgilendirmeler.

f. Kurumsal Internet Sitesi, Faaliyet Raporlari, Genel Kurul Bilgilendirme Dokldmanlari, Genel Kurul Toplantilar, Telefon, elektronik posta
(“e-posta”), faks , SMS ve cep telefonu vs iletisim araclari.

II-OZEL DURUM ACIKLAMALARININ VE BILGILENDIRMELERIN KAMUYA ACIKLANMASINA ILISKIN ESASLAR
Ozel Durumlarin Kamuya agiklanmasindan Sermaye Piyasasi Mevzuatinin belirledigi kurullara uyulur.

Ozel Durumlar, mevzuatin belirledigi kurallar dairesinde ve istisnalar sakli kalmak sarti ile, menfaat sahiplerinin dogru, dolaysiz,
anlasilabilir, abartil yada yaniltici ifadelerden kaginilarak, firsat esitsizligine neden olmayacak sekilde, ortaya ¢iktigr anda bilgiye hizli
erisimi saglamak amaciyla Kamuyu Aydinlatma Platformu’na (“KAP”) 6zel durum agiklamalari yapilarak gerceklestirilir.

icsel bilgiler ve bu bilgilere iliskin daha 6nce kamuya aciklanan hususlardaki degdisiklikler ortaya ciktigindan yada dgrenildiginde
kamuya aciklanir. Sirket, sermaye piyasasi mevzuatinin dtizenlemeleri gercevesinde; mesru ¢ikarlarinin zarar gérmemesi, yatinmcilarin
yaniltilmamasi, zarar gérmemesi ve i¢sel bilgilerdeki gizliligin saglanmasi sarti ile icsel bilgilerin kamuya agiklanmasini erteleyebilir.
Sirket, igsel bilginin kamuya agiklanmasini ertelemeye karar vermesi halinde, ertelenen bilgi, ertelemenin ortakligin yasal haklarinin
korunmasina etkisi, yatinmecilarin yaniltiimasi riskini olusturmadigi ve erteleme siiresince bu bilginin gizliliginin korunmasi igin ne gibi
tedbirleri aldigini Yénetim Kurulu Karari’'na veya Yénetim Kurulu tarafindan yetki verilmis ise yetki verilen kisinin yazili onayina baglar.
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Sirket tarafindan is akdi ile veya baska bir sekilde kendilerine bagli 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 glnd iginde gerekli glincellemeyi yapacaktir. S6z
konusu Kisilerin listesi ayni zamanda sirketin kurumsal internet sitesinde kamuya aciklar.

Ozel durum aciklamalan, sirketimiz yénetim kurulunun yetkilendirdigi Elektronik imza sahibi en az 2 ydneticisi tarafindan mustereken
imzalanarak kamuya agiklanir. S6z konusu aciklamalar, sirketimizin kurumsal internet sitesinde en ge¢ agiklamanin yapildigi glint takip
eden is gtinii yayinlanir. Ozel Durum Aciklamalari en az 5 yil stire ile menfaat sahiplerinin istifadesine sunulmak (izere, internet sitesinde
saklanir.

Onceden yapilmis olan Ozel Durum Agiklamalarinda meydana gelen gelismeler ve degisiklikler stirekli olarak giincellenerek kamuya
duyurulur. Daha énce 6zel durum aciklamasi yoluyla kamuya duyurulan ve hentiz sonuglanmamis bir hususta herhangi bir gelisme
olmaz ise, bu durum konuya iliskin son 6zel durum acgiklama tarihinden itibaren altmisar guinlik strelerde gerekceleri ile birlikte kamuya
aciklanir.

Ozel durumlarin kamuya agiklanmasina kadar gizliligin saglanmasina yénelik olarak aciklamalarin égrenildigi veya gerceklestigi anda
mevzuattaki sinirlamalar hari¢ derhal yapiimasi esastir. Bununla birlikte icsel Bilgilere erisimi listesinde yer olmayan kisilerin sz konusu
aciklamalara ulasmasini engelleyici glvenlik tedbirleri alinir. Gizliligin saglanmasi amaciyla s6z konusu bilgi ve belgelerin fiziki ve
elektronik dosyalarina ulasim kisitlanir ve sifrelenir. lcsel bilgilere erisimi olan kisilerin bu bilgilerle ilgili olarak kanun ve ilgili mevzuatta yer
alan yukdmldliklerinden ve bu bilgilerin kétliye kullaniimasindan ve haksiz menfaat saglanmasi ile ilgili yaptinmlardan haberdar olmasi

saglanir.

IIMIHRAC 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 iizerine Ozel Durum Aciklamasi yaparak, kamuya henliz aciklanmamis 6zel durumlarin olup
olmadigi belirtilir ve Sermaye Piyasasi Mevzuati dlizenlemeleri gcercevesinde varsa aciklanmamis tiim ézel durumlar kamuya agiklanir.

lhrag edilen sermaye piyasasi araglari ile ilgili olarak, s6z konusu araglarin degerini, fiyatini veya yatinmecilarin yatinm kararlarini
etkileyecek bneme sahip, basin yayin organlari veya diger iletisim yollariyla ilk kez kamuya duyurulan veya daha énce kamuya
duyurulmus bilgilerden farkli icerikteki haber veya séylentilerin varligi ve sirket tarafindan 6grenildigi takdirde bunlarin dogru veya yeterli
olup olmadigi konusunda Sermaye Piyasasi Mevzuati gergevesinde derhal kamuya agiklama yapilir. Kamuya aciklanmamis bilgilere
dayanilarak, sirket hakkinda yapilan yorum, analiz, degerlendirme ve tahminler bu kapsamda degerlendirilmez.

Sirket hakkinda basin yayin organlarinda veya internet sitelerinde yer alan haber ve séylentilerle ilgili olarak, sirket yatinmeci iliskileri
bélimd, s6z konusu bilgileri 6grendigi andan itibaren, s6z konusu haber ve séylentileri mevzuatta belirtilen énemlilik derecesine gére
degerlendirir. S6z konusu dederlendirme sonucunda, Ozel Durum Aciklamasi yapilmasi gerektigi kanaatine varirsa, sirket yénetimini
bilgilendirir ve Ozel Durum Aciklamasi yapilarak kamunun bilgilendirilmesi saglanir.

IV-GELECEGE YONELIK DEGERLENDIRMELERIN KAMUYA ACIKLANMASINA iLISKIN ESASLAR

Gelecegde yénelik degerlendirme ve bilgilendirmelerin sirket yonetim kurulu kararina veya yénetim kurulu tarafindan yetki verilmis olmasi
sarti ile yetki verilen kisinin yazili onayina baglanmasi kosulu ile kamuya acgiklama yapilabilir.

Sirketin gelecege yonelik degerlendirmeler, sirket yénetimi tarafindan en fazla yilda 4 defa kamuya agiklanir. S6z konusu agiklama
Sermaye Piyasasi Kurulunun finansal tablolara iliskin dlizenlemeleri cercevesinde ilan edilen faaliyet raporlari yada Kamuya Aydinlatma
Platformunda (KAP) aciklanmis olmasi sartiyla yatinmcilari bilgilendirilmesine iliskin sunumlar araciligiyla da yapilabilir. Kamuya
aciklanan gelecege ybnelik degerlendirmelerde énemli bir degisiklik ortaya ciktiginda yada daha énce kamuya acgiklanan hususlar

ile gerceklesmeler arasinda 8nemli 8l¢lde bir farklilik bulunmasi halinde, bu farkliigin nedenlerine de yer verecek sekilde Sermaye
Piyasasi Mevzuati cercevesinde ek agiklama yapilir. Bu madde kapsaminda hazirlanan faaliyet raporlari ve duyurular, agiklamanin
yapildigi tarihi takip eden ilk is glinl sirketin kurumsal internet sitesinde de ilan edilir.

Gelecege ybnelik degerlendirmeler de dahil olmak lizere 6zel durumlara konu hususlarin basin yayin organlari veya diger iletisim
yollartyla kamuya acgiklandigr durumda, bu duyurunun éncesinde veya es zamanli olarak, s6z konusu hususlarin kamuya agik bir
toplantida sehven duyurulmasi halinde ise konu hakkinda derhal, Kamuyu Aydinlatma Platformunda (KAP) agiklama yapilir.

98 Faaliyet Raporu 2016 - Kartonsan



KARTONSAN KARTON SANAYi VE TICARET A.S.
Mevzuat Uyarinca Aciklanmasi Gereken Diger Bilgiler ve Hususlar

Sirketimiz adina Sermaye Piyasasi Kurulunun diizenlemeleri sakli kalmak kaydiyla Yénetim Kurulu Uyeleri, Genel Mid(ir ve Genel
Mudir Yardimcilar, kamuyu bilgilendirme amaciyla gazete ve dergilere miinferiden beyanat, séylesi verebilmektedirler.

V-IDARi SORUMLULUGU BULUNAN KiSiLER VE BU KiSIiLERIN iSLEMLERININ KAMUYA ACIKLANMASI
Sermaye Piyasasi Mevzuatina gére idari sorumlulugu bulunan kisiler asagida sayilmistir;

a) Sirket Yénetim Kurulu Uyeleri

b) Yonetim Kurulu lyesi Olmadigi halde, icsel bilgilere dogrudan yada dolayl olarak dlizenli bir sekilde erisen, ve sirketin gelecekteki
gelisimini ve ticari hedeflerini etkileyen idari kararlari verme yetkisi olan Kisiler,

¢) 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
dénemde ayni evde ikamet eden Kisiler,

c2) Idari sorumlulugu bulunan kisiler veya c1 bendinde sayilan kisiler tarafindan idari sorumluluklar (stlenilen veya dogrudan ya da
dolayli olarak bu Kisiler tarafindan kontrol edilen veya bu kisiler yararina kurulmus olan veya ekonomik ¢ikarlari esas olarak bu
kisilerin ekonomik c¢ikarlari ile ayni olan tlizel kisi, kurum, kurulus ve ortakliklari,

c3) Sirketin, Sermaye Piyasasi Mevzuati dlizenlemelerine gére hazirlanmis bulunan son yillik finansal durum tablosundaki aktif
toplaminin % 10 veya daha fazlasini olusturan bagdli ortakliklarinin, Yénetim kurulu Uyelerini ve Yénetim Kurulu Gyesi Olmadigi
halde, i¢csel bilgilere dogrudan yada dolayl olarak dlizenli bir sekilde erisen, ve sirketin gelecekteki gelisimini ve ticari hedeflerini
etkileyen idari kararlari verme yetkisi olan kisiler.

Sirketimizin ihrag ettigi sermaye piyasasi araglarina iliskin idari sorumlulugu bulunan Kisiler, yukarida sayilan esaslara gére belirlenmistir.

Sermaye Piyasasi dlizenlemeleri gergevesinde idari sorumlulugu bulunan Kisiler ve bunlarla yakindan iliskili kisiler ile sirketimizin ana
ortaklig tarafindan, sermayeyi temsil eden paylar ve bu paylara dayali diger sermaye piyasasi araglarina iliskin olarak gerceklestirilen
tim islemler, s6z konusu idari sorumlulugu bulunan Kisilerin her biri hesabina yapilan islemlerin toplam tutar bir takvim yili icerisinde
Sermaye Piyasasi Kurulu tebliglerinde belirtilen tutara ulasirsa islemi yapan tarafindan kamuya agiklanir. lslemlerin toplam tutar, idari
sorumlulugu bulunan Kisiler ve bunlarla yakindan iliskili kisilerin her biri tarafindan gercgeklestirilen tiim 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 gerceklestirilecek ve Sermaye Piyasasi Kurulu tebliglerinde belirtilen
tutan asan tim islemler, satis sonrasinda yapilacak aciklamadan ayri olarak, her bir islemden asgari olarak 1 is guint énce satis miktari
belirtiimeksizin kamuya aciklanir.

VI-GENEL KURUL TOPLANTILARI VE SERMAYE PiYASASI ARACI IHRACINA AIT BILGILERIN ACIKLANMASINA ILISKiIN HUSUSLAR

Genel Kurul Toplantilar ve Sermaye Piyasasi araglarinin ihracina iliskin yapilan bildirim ve agiklamalarda Sirket ana sézlesmesi, Sirket
Genel Kurul I Yénergesi, Ticaret Kanunu ve Sermaye Piyasas! Mevzuatinda belirlenen ilan sirelerine ve asgari aciklanmasi gereken
bilgilerin verilmesi zorunluluklarina uyulur. S6z konusu bilgi ve belgeler sirketin kurumsal internet sitesinde ayrica ilan edilir.
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VII-YATIRIMCI BiLGiLENDIRME TOPLANTILARI VE DIGER HUSUSLAR

Ticari sir niteliginde olmayan, mevzuat ile belirlenenler disinda kamuya aciklanan bilgilerin, tim Pay Sahiplerimize ve agiklamalardan
yararlanacak Kkisi ve kuruluslara zamaninda, dogru, eksiksiz, anlasilabilir, yorumlanabilir, dlisiik maliyetle kolay erisilebilir ve esit bir
bicimde duyurulmasi sirketimizin temel prensibidir.

Periyodik mali tablo ve aciklayici notlar, Sirketimizin gergek finansal durumunu gdésterecek sekilde, mevcut yasal mevzuat cercevesinde
hazirlanmakta ve mevzuatin 6ngdérdliglt dénemlerde bagimsiz denetimden gegirilerek kamuya aciklanmaktadir.

Faaliyet raporu, mevzuatin belirledigi asgari bilgileri kapsayacak sekilde ve kamunun sirketin faaliyetleri hakkinda her tirld bilgiye
ulasmasini saglayacak ayrintida hazirlanmaktadir. S6z konusu raporlar Kamuyu Aydinlatma Platformunda (KAP) ve sirketin kurumsal
internet sitesinde kamuya aciklanarak, yatirnmcilarin bilgisine sunulmaktadir.

Yillik faaliyet raporumuz, Genel Mdddrimdz ile mali tablo ve raporlarin hazirlanmasindan sorumiu birimin basindaki Yéneticimiz
tarafindan hazirlanmakta ve Yoénetim Kurulumuz tarafindan onaylanmakta olup, mali tablolarin sirketin finansal durumunu tam olarak
yansittigina ve sirketin mevzuata tam olarak uyduguna dair beyani icermektedir.

Hentliz 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 talep edilen her tirld iletisim araglari ile paylasiimaktadir.

Sirketimiz internet sitesinde, sirket hakkinda glincel veri ve bilgilere yer verilmekte, yatinmcilarin ihtiyag duyduklan bilgi ve belgeler
“Yatinmai lliskileri” linki altinda yayinlanmaktadir. Sirket ile ilgili menfaat sahipleri arasinda iliskiyi saglamak (izere Pay Sahipleri

lliskileri Birimi kurulmus olup, bu birim araciligi ile menfaat sahiplerinin bilgilendirilmesi saglanmaktadir. S6z konusu birime ulasan ve
bilgilendirme talepli toplanti istekleri, sirket yonetimine iletilerek uygun toplanti takviminin belilenmesine miteakip gerceklestirimektedir.

Bilgilendirme toplantilari, genel kurul toplantilan, faaliyet raporlan, sirket yonetimince yapilan gazete ve dergilerde yapilan agiklamalar,
6zel durum agiklamalari, kamuya agiklanan sunum ve raporlar, kamunun erisiminin saglanmasi icin Sirket ana sézlesmesi, Sirket Genel
Kurul ic Yénergesi, Ticaret Kanunu ve Sermaye Piyasasi Mevzuatinda beliflenen yéntemlere ilave olarak, sirketin kurumsal internet
sitesinde ayrica ilan edilir.

18) KURUMSAL YONETIM
BOLUM I - KURUMSAL YONETIM iLKELERINE UYUM BEYANI

Sirketimiz Kurumsal Yénetim llkelerinde yer alan prensiplerin mevcut piyasa yapisi ve ortaklik yapisi cercevesinde uygulanmasina
calismaktadir.

Sirketimiz, Kurumsal Yonetim llkelerini hem sirket hem de pay sahipleri acisindan son derece olumilu gérmektedir. Sirket agisindan
Kurumsal Yénetim ilkelerinin benimsenmis olmasinin diisiik sermaye maliyeti, finansman imkanlarinin ve likiditenin artmas, sirket
imajinin ylikselmesi, yerli ve yabanci yatinmcilarin sirketimize ilgisinin artmasi yéniinde énemli firsatlar yaratacagi disdntlmektedir. Pay
sahipleri agisindan haklarini daha kolay kullanabilecekleri daha seffaf bir yonetim ve daha ¢ok bilgi sahibi olduklari bir yapi olusacaktir.
Bu da pay sahipleri icin tercih nedeni olacaktir

Sirketimiz Sermaye Piyasasi Mevzuatinca uygulanmasi zorunlu ilkelere eksiksiz uyumu saglamistir. Uygulanmasi zorunlu olup da
uygulanmayan ilke bulunmamaktadir. II-17.1 sayil Kurumsal Yénetim Tebliginin 6. Maddesi kapsaminda istisna tutunulan herhangi bir
ilke bulunmamaktadir.

Bunun yaninda uygulanmasi zorunlu olmayan kurumsal yénetim ilkelerinden sirketimizin rekabet glicind, ticari sirlarini, ortaklar arasinda
firsat esitsizligine yol acacak bilgileri etkilemeyecek olanlarin uygulanmasi ilke olarak kabul edilmistir. Kurumsal Yénetim Komitesince
her yil uyum galismalari yapilmakta ve ilkeler gbzden gecirilmektedir.
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BOLUM Il - PAY SAHIPLERI
2.1. Yatinmei lliskileri B&limi

Sirketimizin pay sahipleri ile olan iliskileri 2009 éncesi yillarda Mali isler Miid(irl(igii tarafindan ydiriitiimekteyken yine Mali isler
Mddrligi biinyesinde 2009 yilinda “ Pay Sahipleriyle lliskiler Birimi (Yatinmei lliskileri Birimi)” kurulmustur. Séz konusu bélimdin
iletisim yapisi ve detay bilgileri asagida gdsterilmistir.

Yatinmer lliskileri B&limii 1 ydnetici ve 1 eleman olmak (izere 2 personelden olusmakta ve Kurumsal Yénetim Komitesine bagli olarak
gbrev yapmaktadir. Yatinmet lliskileri Birimi Yéneticisi ayni zamanda 28.03.2014 tarihinden itibaren Kurumsal Yénetim Komitesi Uyesi
olarak gérev almaya baslamistir.

Adi Soyadi Gorevi Telefon ve Fax e-mail Adres
Bilent YILMAZ  Yatinmei lliskileri  Tel: 0-212-2732000 (302 Dahili) byilmaz@kartonsan.com.tr  Prof. Dr. Bllent Tarcan Cad. Pak
Bélim Yoneticisi Fax:0-212-273 21 64 Is Merk. No:5 K:3 Gayrettepe/
Besiktas/Istanbul
Meltem DOGAN  Yatinmci lliskileri  Tel: 0-212-2732000 (309 Dahili) meltem@kartonsan.com.tr ~ Prof. Dr. Biilent Tarcan Cad. Pak
Bélim Elemani  Fax:0-212-273 21 64 is Merk. No:5 K:3 Gayrettepe/
Besiktas/Istanbul

Yatinimer iliskileri bélim yéneticisi Biilent YILMAZ Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisansina (Sermaye Piyasast lleri Diizey
Lisansina) (Lisans No:205478 ve Kurumsal Yonetim Derecelendirme Lisansina (Lisans No:700657) sahiptir.

Yatinmer lliskileri b&limu; Pay sahiplerinin bilgilendirilmesi faaliyetleri, pay sahiplerinin hak kullanimlarinin kolaylastinimasi, genel kurul
toplantisinin gergeklestiriimesi ve kamuyu aydinlatma esaslari ile ilgili olarak yapilan aciklamalar konusunda 2016 yilinda ¢calismalar
yiiritmeye devam etmistir. 2015 yilinda yapilan calismalarla ilgili olarak hazirlanan Pay Sahipleriyle lliskiler Birim Raporu 10.02.2016
tarihinde yonetim kuruluna sunulmustur.

Sirketin Bilgilendirme politikasi kapsaminda Yatirimci lliskileri bolimii sirketin ihrac ettigi sermaye piyasasi araclarinin degerini etkileyici
ve ilgili menfaat sahipleri arasinda firsat esitsizligine neden olmayacak, gizli olmayan ve/veya ticari sir kavramina girmeyen, yasal
mevzuatin 6ngdrdlgu agiklama ve bilgilendirmenin yani sira, kurumsal ydnetim ilkelerinin 6zline uygun olarak, finansal ve finansal
olmayan bilgiler konusunda, ilgili menfaat sahiplerinin kendi aralarindaki firsat esitligini bozmadan zamaninda, dogru ve tam olarak
bilgilendirilmesi faaliyetlerini yliritmektedir.

Bu amagla sirketimiz ile ilgili menfaat sahiplerinin sirket ile ilgili her tiirlti konularda bilgi almalarini saglamak (izere; Yatinmei lliskileri
biriminin iletisim bilgileri sirket internet sitesinde, Yillik Faaliyet Raporlarinda ve KAP platformunda kamuoyuna agiklanmistir.

lliskili menfaat sahipleri her tiirlii bilgi talepleri icin telefon, e-mail ve faks iletisim kanallar olusturulmustur.

2016 yilinda Yatinmer lliskiler Béliimiine e-mail ve telefon yoluyla 44 adet soru gelmistir. Gelen sorular sézI(i ve mail olarak
cevaplanmistir.

Sorulann icerik olarak dagilimi asagida gosterilmistir.

TALEP EDILEN BILGI Adet % Orani
Sermaye Artisi ve Kayitli Sermaye Tavani lle ligili Bilgi Talepleri 19 43%
Temettii Odenmesi lle ligili Bilgi Talepleri 8 18%
Genel Kurul Bilgi Talepleri 7 16%
Hisse Fiyatlari Artis ve Dlslis Sebepleri 7 16%
Mali Tablolarla llgili Bilgi Talepleri 3 7%

44 % 100,00
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Yatinmcilar tarafindan sorulan sorularin 6nemli bir kismi, dénemsel kar, hisse senedi fiyat hareketleri, kayitl sermaye tavani ylikseltimesi
ve sermaye artisi ile ilgili olmustur. Geri kalan sorular ise mali tablo hakkinda bilgi talepleri ve temettt dagitim konularina iliskindir.
Yatirnmcilarin bélimimdize ilettigi yazili veya s6zli sorular Sermaye Piyasasi Kurulu mevzuatina uygun olarak henliz kamuya
aciklanmamis konular ile ilgili ise s6z konusu soru, gerekcesi de belirtilerek cevaplanmamakta, kamuya aciklanmis bilgiler cercevesinde
bir soru ise, pay sahiplerinin bilgilendiriimesi saglanmaktadir.

Genel bilgilendirme ydntemi olarak Kamuya Aydinlatma Platformu’nda yapilan (KAP) 6zel durum agiklamalarn kullaniimakta olup 6zel
durum agiklamalanimiz ayni zamanda internet sitemizde, Merkezi Kayit Kurulusunun e-sirket platformunda yayinlanmistir. 2016 Yilinda
31 Aralik 2016 Tarihine kadar toplam 10 adet Ozel Durum Aciklamasi yapilmistir.

2.2. Pay Sahiplerinin Bilgi Edinme Haklarinin Kullanimi

Sirketimiz Sermaye Piyasasi mevzuatina uygun olarak Bilgilendirme politikasi Olusturarak kamuya agiklamistir. S6z konusu
politikaya KAP’tan ( Kamuyu Aydinlatma Platformu) ve sirketimizin internet sitesinden www. http://kartonsan.com.tr/tr/icerik.
php?bolum=yatirimci&sira=18 adresinden ulasilabilmektedir.

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 éngdrdlgl agiklama ve bilgilendirmenin yani
sira, kurumsal yénetim ilkelerinin 6zlne uygun olarak, menfaat sahiplerine, sirketin gecmis 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
bilgilendirilmesini hedeflemektedir.

Ticari sir niteliginde olmayan, mevzuat ile belirlenenler disinda kamuya aciklanan bilgilerin, tim Pay Sahiplerimize ve agiklamalardan
yararlanacak kisi ve kuruluslara zamaninda, dogru, eksiksiz, anlasilabilir, yorumlanabilir, diisiik maliyetle kolay erisilebilir ve esit bir
bigimde duyurulmasi sirketimizin temel prensibidir.

Hentiz 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 talep edilen her tirld iletisim araclari ile paylasiimaktadir.

Sirketimiz internet sitesinde, sirket hakkinda glincel veri ve bilgilere yer verilmekte, yatinmcilarin ihtiyag duyduklar bilgi ve belgeler
“Yatinmei lliskileri” linki altinda yayinlanmaktadir. Sirket ile ilgili menfaat sahipleri arasinda iliskiyi saglamak (izere Pay Sahipleri

lliskileri Birimi kurulmus olup, bu birim araciligi ile menfaat sahiplerinin bilgilendirilmesi saglanmaktadir. S6z konusu birime ulasan ve
bilgilendirme talepli toplanti istekleri, sirket ybnetimine iletilerek uygun toplanti takviminin belirlenmesine mUteakip gerceklestiriimektedir.

Bilgilendirme toplantilari, genel kurul toplantilar, faaliyet raporlari, sirket yénetimince yapilan gazete ve dergilerde yapilan aciklamalar,
Ozel durum agiklamalari, kamuya agiklanan sunum ve raporlar, kamunun erisiminin saglanmasi icin Sirket ana sézlesmesi, Sirket Genel
Kurul ic Yénergesi, Ticaret Kanunu ve Sermaye Piyasasi Mevzuatinda belirlenen yéntemlere ilave olarak, sirketin kurumsal internet
sitesinde ayrica ilan edilmektedir.

Sirketimizde her pay sahibinin bilgi alma ve inceleme hakki vardir. Bilgi alma ve inceleme hakki, sirket esas sézlesmemizde veya sirket
organlarimizin herhangi birinin karariyla kaldirlmamis ve sinirlandiriimamustir. Sirketimiz bilgi edinme ve inceleme hakki gercevesinde
Sermaye Piyasasi Mevzuati geregince kamuya agiklanmamis bilgi talepleri ile pay sahipleri arasinda firsat esitsizligine yol agcacak olanlar
haricinde kalan konulardaki taleplerin tamami yanitlanarak pay sahipleri bilgilendiriimektedir. S6z konusu bilgilendirme sirketimizin Pay
Sahipleriyle lliskiler Birimi tarafindan yerine getiriimektedir. Sirketin internet sitesinde pay sahipligi haklarinin kullanimini etkileyebilecek
nitelikteki kararlar gtincel olarak ilan edilmektedir.
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Sirketimiz esas s6zlesmesinde her bir pay sahibinin belirli olaylarin incelenmesi icin bireysel olarak 6zel denetim isteme hakkini veya
glindemde yer almasa dahi bireysel olarak genel kuruldan talep edebilmesine olanak saglayan bir htikim bulunmamaktadir. Sirket esas
sézlesmesinde hiikim bulunmayan hallerde Tirk Ticaret Kanunu ve Sermaye Piyasasi Mevzuati hikimleri uygulanmaktadir. Sirketimiz
her yil hem Sermaye Piyasasi Mevzuati ¢cercevesinde Bagimsiz Denetime tabi tutulmakta hem de Vergi Kanunlari gercevesinde
denetimden ge¢mektedir. Sirketimizde Pay sahipligi haklarinin kullanimini (mevzuata aykirilik teskil etmeyen ve pay sahipleri arasinda
firsat esitsizligine yol agmayacak haklar) engelleyici herhangi sirket karar ve ana sézlesme hiikmU bulunmamaktadir. Bu cercevede
bireysel Ozel Denetim hakkinin kullaniimasi, hedeflenen fayda ve sirkete saglayacadi maliyet unsurlar da géz éniinde bulundurularak
gerekli gérilmemektedir. Ancak pay sahiplerinin cogunlugunun yazili olarak sirkete basvurusu, genel kurulda gérisilmek (zere
glindem maddesi olusturulabilmekte ve genel kurulda karar verilmek sartiyla 6zel denetim yaptinimasi hakki kullanilabilmektedir

2.3. Genel Kurul Toplantilari

Sirketimiz 2016 yilinda 2015 yili faaliyetine iliskin Olagan Genel Kurulunu 29.03.2016 tarihinde elektronik ve fiziki ortamda esanli
olarak gergeklestirmistir. Toplantiya medyadan herhangi bir fiziki katiim gerceklesmemistir. Yénetim kontrol(ini elinde bulunduran
paylar haricinde diger ortaklar ve menfaat sahipleri de genel kurula katilmiglardir. Genel Kurulda toplam 283.701.421-Adet hisse
senedinden; itibari degeri toplam 2.136.117,85 TL olan 213.611.785- adet payin katilimi sonucu % 75,29 oranindaki bir cogunluk ile
hem fiziki hem elektronik ortamda toplanti yapilmustir. Sirketimizin Genel Kurul toplantisi igin ana s6zlesmesinde Szel bir toplanti nisabi
belirlenmemis olup, toplanti ve karar nisaplarinda Turk Ticaret Kanunu’nun htkdmleri uygulanmsgtir. Toplantilara iliskin davetler, kanun
ve esas sozlesmede 6ngdrildigl gibi ve glindemi de ihtiva edecek sekilde Tlirkiye Ticaret Sicil Gazetesinin 02.03.2016 tarihli 9023
sayili ntishasinda, Milliyet Gazetesinin 06.03.2016 tarihli nlishalarinda, 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 gun énce ilan edilerek stiresi icinde yapilmistir. Sirketimizin nama yazili hisse senetleri mevcut olmadigindan ayrica bir davet sekli
yapilmamistir.

Bu davet ilaninda genel kurulun yeri, glin ve saati, genel kurul toplantisina katilacak vekiller igin vekaletname érnegdi, toplantiya giris

icin yerine getirilmesi gerekenler ve 2015 yili faaliyetlerine ait mali tablolar, ybnetim kurulu, bagimsiz denetgi raporunun hangi tarihte ve
nerede ortaklarin incelemesine hazir bulundurulacagi hususlarinda bilgilere yer verilmistir. Ayrica kurumsal ybnetim ilkeleri geregince
hazirlanan diger belgelerle beraber genel kurul belgeleri, sirketin internet sitesinde yatinmcilara 6zel bir bélimde ayrica ilan edilmistir.
S6z konusu dokimanlar genel kurul toplantisindan 15 gtin 6nce ortaklarin incelemelerine sunulmustur. Ortaklar, genel kurulda s6z
alarak gorus ve temennilerini agiklamislardir. Ortaklar tarafindan toplanti sirasinda sorulan sézIt sorular, divan baskani tarafindan ilgililere
sz verilmek suretiyle toplanti sirasinda yanitlanmustir. Ortakla genel kurul toplantisinda yazili soru sorma haklarini kullanmamislardir. Bu
sebeple Yatinmei lliskileri Bélim(i tarafindan herhangi bir yazili cevap verilmemistir.

Dénem igerisinde pay sahipleri tarafindan dzel denetgi talebi yapiimamustir.
llgili genel kurul toplantisinda pay sahipleri tarafindan glindem énerisi verilmemistir.

Genel kurul toplantisinda dénem igerisinde dénem icinde yapilan bagislarla ilgili olarak bilgi verilmistir. S6z konusu bagislarla ilgili olarak
ayr bir glindem maddesi olusturulmustur. Sermaye Piyasasi Mevzuati geregince dénem igerisindeki yapilacak bagislarla ilgili olarak
genel kurul tarafindan tavan tutan belirlenmistir.

Genel kurul toplantisinda Yénetim Hakimiyetini Elinde Bulunduran Pay Sahiplerinin, Yénetim Kurulu Uyelerinin, Ust Diizey Yéneticilerin,
Bunlarin Es ve ikinci Dereceye Kadar Kan Ve Sihri Yakinlarinin, Sirket veya Bagli Ortakliklari lle Cikar Catismasina Neden Olabilecek
Nitelikte Islem Yapabilmesi ve Rekabet Edebilmesi Hususlari ile ligili Sermaye Piyasasi Mevzuati ve Tiirk Ticaret Kanununun 395. ve
396. Maddeleri Uyarinca Genel Kurulun Bilgilendirilmesi ve Séz Konusu Islemlere Izin Verilmesi Hususu ile ilgili olarak ayri bir giindem
maddesi olusturularak, s6z konusu iznin genel kurulca verilmesi saglanmistir.

Genel kurul toplanti tutanaklari, genel kurul katim cetvelleri sirket merkezinde, sirket internet sitemizde (www.kartonsan.com.
tr), Merkezi Kayit Kurulusunun e-sirket uygulamasinda ve Kamuyu Aydinlatma Platformunda (KAP) yayinlanarak pay sahiplerinin
incelemesine agik tutulmaktadir
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2.4. Oy Haklan ve Azlik Haklari
Sirketimizin esas s6zlesmesine gére oy hakkinda imtiyaz saglayan bir dliizenleme bulunmamaktadir.

Sirket genel kurul toplantilarinda oy hakkinin kullanilmasini zorlastirici uygulamalardan kaginilmaktadir. Bu baglamda sirketin oydan
yoksun hisse senedi de bulunmamaktadir. Pay sahipleri genel kurul toplantilarinda serbestge oylarini kullanmaktadir. Sinir étesi de dahil
olmak lizere 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 badl ortakligi bulunmamaktadir. lleriki dénemlerde karsilikli

istirak iliskisinin dogdugu bir durum ortaya ¢iktigi takdirde nisap olusturmak gibi, cok zaruri durumlar ortaya gikmadikca, karsilikli istirak
iliskisi igerisinde bulunulan istirak veya bagli ortakligin sirketin genel kurulunda oy haklarini kullanmamasi ve bu durumun ilgili mevzuat
hikdmlerine uygun olarak kamuya acgiklanmasi ilke olarak kabul edilmistir.

Azlik haklarinin kullandinimasi ile ilgili olarak sirket ana sézlesmesinde bir dliizenleme bulunmamaktadir. Ana sézlesmede hiukum
bulunmayan hallerde Tlirk Ticaret Kanunu ve Sermaye Piyasasi mevzuati dlizenlemeleri gegerli olmaktadir. Sirketimiz tarafindan azlik
haklarinin kullanimi agisindan ilgili mevzuatin yeterli oldugu kabul edilmektedir.

2.5. Kar Pay1 Hakki

Sirketimiz hisse senetlerinden A grubu paylar, kar payr dagitiminda imtiyaza sahiptirler. S6z konusu paylarin kag adet oldugu ve kar payi
imtiyazinin hesaplanma sekli, sirket ana sézlesmesinde detayli olarak gdsterilmistir.

A grubu hisse senedi sahiplerine Birinci temettl miktarinin hesaplanmasina esas alinan dagitilabilir kardan, denmis sermayenin ylizde
10'u indirildikten sonra kalan kismin ylzde 5'i her yil kar payi olarak dagitilmaktadir. Ayrica, birinci temettli dagitimina karar verildigi
takdirde Genel kurul tarafindan belirlenecek belirli bir tutar ise Yénetim Kurulu lyelerine kar payi olarak dagitiimaktadir.

29.03.2016 Tarihinde yapilan genel kurul toplantisinda yasal kayitlarda zarar olusmasi sebebiyle, karin dagitiimamasina iliskin yénetim
kurulu teklifi oy coklugu ile kabul edilmistir.

Sirketin belirli ve tutarli bir kar dagitim politikasi bulunmaktadir. 2009 yilinda olusturularak 2008 Faaliyet yilina iliskin genel kurul
toplantisinda pay sahiplerinin bilgisine ve onayina sunulan kar dagitim politikasi; Sermaye Piyasasi Kurulunun Kurumsal Yénetim likeleri
Tebligi dlizenlemeleri gercevesinde 2014 yilinda revize edilerek kamuya aciklanmis, 2013 yilina iliskin olarak olusturulan Yillik Faaliyet
Raporunda menfaat sahiplerinin bilgisine sunulmus ve 27.03.2014 tarihinde yapilan genel kurulun bilgi ve onayina sunulmustur. Kar
dagitim politikasina sirket internet sitesinden (www.kartonsan.com.tr), Merkezi Kayit Kurulusunun e-sirket uygulamasindan ve Kamuyu
Aydinlatma Platformundan (KAP) ulasilabilmektedir.

2.6. Paylarin Devri

Sirketimiz hisse senetlerinin tamami, hamiline yazili hisselerden olusmaktadir. Sirket ana sézlesmesinde pay devrini kisitlayici veya
zorlayici htikimler bulunmamaktadir.
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BOLUM Ill- KAMUYU AYDINLATMA VE SEFFAFLIK
3.1. Kurumsal internet Sitesi ve igerigi

Kamunun aydinlatiimasinda ve tim menfaat sahiplerinin bilgilendiriimesinde sirketimiz internet sitesi ve Merkezi Kayit Kurulusunun
e-sirket uygulamasi aktif olarak kullaniimaktadir. Sitede kamunun bilgisine sunulan tim bilgilerin glincel olmasina azami gayret
gosterilmekte ve glincelligi saglanmaktadir. Mevzuat hlikimleri geregdince yapilmis olan agiklamalar, agiklamalarin yapildigi sekli
ile sirketin internet sitesinde ilan edilmektedir. Sirketin kullandigi fatura, irsaliye, antetli kagit .. vs gibi basili belgeler tizerinde sirketin
internet sitesinin adresi yer almaktadir.

Sirketimizin internet adresi “www.kartonsan.com.tr” dir. Merkezi kayit kurulusunun e-sirket uygulamasi ile ilgili adresi: https;//e-

sirket. mkk.com.tr/esir/Dashboard.jsp#/sirketbilgileri/ 10916’ dir. Sirketimizin internet sitesinde hissedarlarimizin dlizenli ve kolay
ulasimlarini saglamak amaciyla yatinmci iliskileri linki olusturulmustur. Bu link altinda; mevzuat uyarinca agiklanmasi zorunlu bilgilerin
yani sira; sirketin ticaret sicili bilgileri, son durum itibariyla ortaklik ve yénetim yapisi, imtiyazli paylar hakkinda detayli bilgi, sirket esas
s6zlesmesinin son hali, 6zel durum agiklamalari, finansal raporlar, faaliyet raporlarn, oldugu takdirde izahnameler ve halka arz sirkUlerleri,
genel kurul toplantilarinin gtindemleri, 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, Kurumsal Yénetim ilkeleri Uyum raporian, icsel Bilgilere Erisimi olanlar listeleri, yer almaktadir. Hali hazirda internet sitesinde
ilan edilen bilgi ve belgelerin yeterli oldugu dustinllmektedir. 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 arindiriimak 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 payi imtiyazinin hesaplanma sekli, sirket ana sézlesmesinde detayli olarak
g0sterilmistir. Bunun haricinde sirketimiz hem gercgek kisilere ulasincaya kadar ortaklik bilgilerine sahip olmadigindan, hem de bu
bilgilerin gtincelliginin saglamasinin zorlugu agisindan séz konusu bilgilerin agiklanmasini tercih etmemektedir.

Sirketimiz internet sitesi Ingilizce olarak da gértintilenebilmektedir. Ancak yatinmei iliskileri ile ilgili bilgiler sadece Tiirkge dilinde ilan
edilmektedir. Sirketimizin ingilizce dilinde hazirlanan faaliyet raporlar internet sitemizde ilan edilmektedir.

3.2. Faaliyet Raporu

Sirketimiz Yénetim Kurulu tarafindan her yil genel kurul toplantisindan énce Kurumsal Yénetim llkelerinde sayilan bilgileri de kapsayan
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 teblig hiikimleri ¢ercevesinde Faaliyet Raporlari hazirlanarak
kamuya ilan edilmektedir.

So6z konusu raporlarin sirket faaliyetleri hakkinda detay bilgiler icermesine ve sz konusu bilgilerin sirketin finansal durumu ve faaliyet
sonuglari ile uyumlu olmasina azami 6zen gdsterilmektedir.

Sirketimizin hazirladigi faaliyet raporlarinda yénetim kurulu Uyeleri ve yéneticilerin sirket disinda ylrdttlikleri gbrevier hakkinda bilgiye ve
Yénetim Kurulu Gyelerinin bagimsizligina iliskin beyanlarina yer verilmemektedir.

Sirketimizin Yonetim Kurulu Uyeleri arasindan olusturulan komitelerin yapisi ve lyeleri hakkinda faaliyet raporlarinda bilgi verilmektedir.
Bunun haricinde toplanma sikhigi, ydr(itdlen faaliyetlerle ilgili bilgilere ve galisma esaslarina ve komitelerin etkinligine iliskin yonetim
kurulunun degerlendirmelerine yer verilmemektedir. S6z konusu verilerin agiklanmasinin menfaat sahipleri agisindan bir Snemi olmadigi
dusunulmektedir. Bu acidan bu bilgiler faaliyet raporlarina konmamaktadir.

Yénetim kurulunun yil icerisinde yaptidi toplant: sayisi faaliyet raporlarinda yer almaktadir. S6z konusu (yelerin toplantiya katilim
durumuna ise yer veriimemektedir. Sirketimiz ana s6zlesmesine gbre Yénetim Kurulu cogunlukla toplanir ve toplantida bulunan Uyelerin
cogunlugu ile karar alir. Bu baglamda Uyelerin toplantiya katihm durumlari ile ilgili faaliyet raporlarinda bilgiler verilmesinin, menfaat
sahipleri agisindan bir 5nemi olmadigi diisiindimektedir. Bu agidan bu bilgiler faaliyet raporlarina dahil edilmemektedir.
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Sirketimizin kurulusundan bu yana Ydénetim Kurulu Uyelerf ile ilgili olarak nemli nitelikte bir yaptirnm ve ceza islemi olusmamistir.
Sirketimizce gelecekte bu tir islemlerin olmasi durumunda (6nemlilik seviyesi ¢ergevesinde), kamuoyunun bilgilendirilimesi ilke olarak
kabul edilmistir.

Sirket faaliyetlerini 6nemli derecede etkileyebilecek mevzuat degisiklikleri olustugu takdirde (6nemlilik seviyesi gercevesinde)
kamuoyunun bilgilendirilmesi ilke olarak kabul edilmistir

Sirketimizin Mali Tablolarina iliskin hazirladigi agiklayici dipnotlarinda Sirket aleyhine agilan énemli davalar ve olasi sonuclar 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 cikar gatismalar hakkinda, sirketimizin
rekabet gliclini ve ticari sirlarini etkilememesi esas olmak Uizere (6nemlilik seviyesi ¢ercevesinde), kamuoyunun bilgilendiriimesi ilke
olarak kabul edilmistir.

Sirketimizin Mali Tablolarina iliskin hazirladigi 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 hazirladigi yillik faaliyet raporlarinda ¢alisanlarin 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 llkelerinin 1.3.6 numarall bélimdnde yer alan hususlarla ilgili bilgilendirme
yapilmaktadir. Bu nedenle s6z konusu hususlarin Yillik Faaliyet Raporlarinda ayri bir bolim olarak yer almasina sirketimizce Ilizum
gorilmemektedir.

BOLUM IV - MENFAAT SAHIPLERI
4.1. Menfaat Sabhiplerinin Bilgilendirilmesi

Sirketimiz islem ve faaliyetlerinde menfaat sahiplerinin mevzuat ve karsilikli sézlesmelerle dlizenlenen haklarini, hakkaniyet cercevesinde
eksiksiz olarak kullandirmayi esas olarak kabul etmistir. Menfaat sahiplerinin haklarinin mevzuat ve karsilikli s6zlesmelerle ile
korunmadigi durumlarda, menfaat sahiplerinin ¢cikarlarinin iyi niyet kurallari ve hakkaniyet cergevesinde ve de sirket imkanlar olglstinde
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 cercevesinde tim menfaat sahiplerinin
yasal ve szlesmeden dogan haklarini, eksiksiz olarak kullandirmayi esas olarak benimsemektedir. Sirketimizin ¢alisanlarina yénelik
tazminat politikasi bulunmamaktadir.

Sirketimiz faaliyetleri ile ilgili olarak tiim menfaat sahiplerinin haklarinin korunmasi ve sirket politikalari ve proseddirleri ile ilgili olarak
bilgilendirilmesi, esas olarak kabul edilmistir. Bu amagla, gerek paydaslarin, gerek calisanlarin, gerek tedarikgi ve musterilerin gerekse
de kamunun etkin bir sekilde bilgilendiriimesi, sirket bilgilendirme politikasi ¢ercevesinde yerine getiriimektedir. Bu amagla olusturulan
sirket bilgilendirme politikasina sirket internet sitesinden (www.kartonsan.com.tr), Merkezi Kayit Kurulusunun e-sirket uygulamasindan
(https;//e-sirket.mkk.com.tr/esir/Dashboard.jsp#/sirketbilgileri/10916) ve Kamuyu Aydinlatma Platformundan (KAP) ulasilabilmektedir.

Sirketimizin ic iletisim kanallar, her tlrli menfaat sahibinin ulasimina acik olarak olusturulmus ve iletisim bilgileri ayni zamanda sirketin
internet sitesinde ilan edilmistir. S6z konusu menfaat sahiplerinin, Kurumsal Yénetim Komitesi veya Denetimden Sorumlu Komite ile
iletisime gecmesini zorlastirici herhangi bir sirket uygulamasi bulunmamaktadir. S6z konusu komitelere tiim menfaat sahipleri diledikleri
iletisim yéntemi 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.
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4.2. Menfaat Sahiplerinin Yénetime Katilimi

Sirketimiz cesitli kademedeki personelin yénetime katilmasi amaciyla departman bazinda temsilin saglandigi, her ay ditizenli olarak
departman mdddirleri ile Uist dlizey yéneticilerin katildigi yénetim toplantilari yapmakta ve bu toplantilarda ilgili konular hakkinda gériis
alis verisinde bulunulmaktadir. S6z konusu toplantilarda ¢alisanlarin, mdsteri beklentilerinin ve tedarikgilerin géraslerinin, talep ve
beklentilerinin yonetime iletiimesi saglanmaktadir. Alinan kararlar, bélimler tarafindan uygulanmaktadir. Sirketimizin tim faaliyet ve
stirecleri, ISO 9001 Kalite Yénetim Sistemi, ISO 14001 Cevre Yénetim Sistemi, ISO 50001 Enerji Yénetimi Sistemi ve OHSAS 18001 Is
Saghgi ve Guvenligi Yonetim Sistemi baglaminda prosedlirlere baglanarak calisanlarin bilgilendiriimesi saglanmistir. Calisanlarin katilimi
ile ilgili olarak esas sézlesmede herhangi bir hiikiim bulunmamaktadir.

4.3. insan Kaynaklan Politikasi

Sirket ise alim politikas! olusturarak dogru ise dogru insan tercihi ile ¢alisanlarin kariyer hedefleri ile birlikte kisisel yeterliliklerini de
dikkate alarak, ayni durumdaki personele firsat esitligi saglamaktadir

Yonetici gérev degisikliklerinin sirket yonetiminde aksakliga sebep olabilecegi éngdrilen durumlarda, yeni géreviendirilecek
ybneticilerin belirlenmesi hususunda kariyer planlamasi ve olasi senaryolar 6nceden yapilarak planlamalara gidilmektedir

Personel alimi ile ilgili kistaslar, yazili hale getirilerek belirlenmis ve personel alimlarinda bu &lgltlere uyulmasi saglanmistir

Calisanlarin bilgi ve becerileri ile kisisel gelisimlerini artirmaya yénelik egitim planlar yapilmakta ve uygulanmaktadir. Her yil
yapilacak egitimler, bir 6nceki yilda planlanmaktadir. Calisanlara saglanan tlim haklarda adil davraniimasi, sirketimizce kabul edilerek
uygulanmaktadir

Sirketin finansal durumu ile ilgili olarak hazirlanan raporlar sirketin internet sitesinde, yillik faaliyet raporlarinda ilan edilmektedir. Tim
menfaat sahiplerinin bu metinlere kolayca ve maliyetsiz ulasabilmesi mimkdin hale getirilmistir. Calisanlarla dénemsel olarak (icret,
kariyer, egitim ve saglik gibi konularda bilgilendirme yapilmaktadir. Calisanlarla ilgili olarak alinan kararlar veya calisanlar ilgilendiren
gelismeler e-mail yoluyla, ilan panolarinda ilan edilmek suretiyle veya galisan sendika temsilcilerine bildiriimektedir. S6z konusu
kararlarla ilgili olarak sendikanin gdrdsleri yonetimimizce degerlendirilmektedir.

Sirket calisanlarinin gérev tanimlari, ISO 9001 Kalite Yénetim Sistemi, ISO 14001 Cevre Yénetim Sistemi, ISO 50001 Enerji Yonetimi
Sistemi ve OHSAS 18001 s Sagligi ve Glivenligi Yénetim Sistemi cercevesinde yazili kurallara baglanarak calisanlara duyurulmustur.
Calisanlara verilen Ucret ve diger menfaatlerin belirlenmesinde performans ve verimlilik esas alinmaktadir. Sirketimizin, ¢alisanlarina
ybnelik olarak hisse senedi edindirme planlar bulunmamaktadir.

Sirket, calisanlar arasinda irk, din, dil ve cinsiyet ayrimi yapiimamasi ve galisanlarin sirket ici fiziksel, ruhsal ve duygusal kot
muamelelere karsi korunmasi icin her tirlti 6nlemi almis olup uygulamaktadir. Bu amacla ¢alisanlar tarafindan irk, din, dil ve cinsiyet
aynmi konularinda herhangi bir sikayet iletiimemistir. Sirketimiz, kanunlarin hak tanidigi her tlirlii dernek kurma 6zglrltigu ve toplu is
sézlesmesi hakkini etkin bir bicimde tanimaktadir. Sirketin fabrikasinda is¢i sendikasi faaliyette bulunmakta olup s6z konusu sendika ile
toplu sézlesmeler yapiimaktadir

Calisanlarla iliskiler insan Kaynaklari Departmani tarafindan ydriitiimektedir. Ayrica sendikall personel icin de sendika isyeri temsilcileri
bulunmaktadir.
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4.4. Etik Kurallar ve Sosyal Sorumluluk

Sirket Yoénetim Kurulu tarafindan sirket ve calisanlari icin tanimlanmis ve gerek calisanlara ve gerek kamuya agiklanmis etik kurallarla
ilgili dtiizenlemeler bulunmamaktadir. Bununla birlikte ¢calisanlar icin gbrev tanimlari olusturulmus ve ¢alisma hayatinda kabul
gdrmdus prensipler dogrultusunda séz ve davranislarinda yasalara, ahlaki degerlere, 6rf ve adetlere, cevreye saygili hareket etmeleri
saglanmaktadir.

Sirketimiz cevreye, tlketiciye, kamu sagligina iliskin dlizenlemeler ile etik kurallara etkin bir sekilde uymaktadir

Sirketimiz Bureau Veritas tarafindan denetime tabi tutulan; ISO 9001 Kalite Yénetim Sistemi, ISO 14001 Cevre Yénetim Sistemi, ISO
50001 Enerji Yénetimi Sistemi ve OHSAS 18001 s Sagldi ve Glivenligi Yénetim Sistemi belgelerine sahiptir. Bu sistemin gerekliliklerini
yerine getirmek icin yapilmasi gereken tim faaliyetleri ylrlterek gerek calisanlarimizin glivenligi ve gerekse de cevre ye olan
duyarlihgimiz konusunda azami 6zen gdsterilmeye calisiimaktadir.

Atik su dretim tesisi ile proses suyunun dogrudan desarji dnlenmekte ve atik su aritim tesis ¢ikis degerleri stirekli kontrol edilmektedir.
Diger atiklar lisansli firmalara verilerek ve lisansli firmalarca geri kazanimi ve imhasi saglanarak ¢evre kirliligi ile mticadele edilmektedir.

Sirketimiz karton Uretiminde % 90 oraninda atik kagit kullanarak ekonomiye ve ormanlarin korunmasina katki saglamaktadir.

Her yil fabrika iretim sahasi ve ¢cevresinde gece ve gundliz glrlta seviyesinin 6lgcimi yapilarak, glrdltl seviyesinin yasal limitler icinde
kalmasina calisiimaktadir.

Sirketimiz, dogalgaz kullanarak elektrik enerjisi Uireterek ve gerekli emisyon &lglimlerini zamaninda yaptirarak ¢evre Kirliliginin en aza
indirilmesine katkida bulunmaktadir.

Sirketimiz, ayrica (retim tesislerinin bulundugu bdlgede bulunan spor kulliplerine, belediyelere, kamu kurumlarina, dernek ve vakiflara
sosyal amacli yardim saglamaktadir.

Sirketimiz irtikap ve rtisvet de dahil olmak lizere yolsuzlugun her tirliistyle miicadele icin i¢ kontrol sistemini olusturmus ve etkin bir
sekilde uygulamaktadir.

Sirket, uluslararasi gecerlilige sahip her tirlti insan haklarina tanimakta, destek olmakta ve saygi géstermektedir.
BOLUM V - YONETIM KURULU
5.1. Yénetim Kurulunun Yapisi ve Olusumu

Yénetim Kurulunun olusumu sirket esas sézlesmesinin 8. maddesinde detayli olarak dlizenlenmis olup, s6z konusu madde metni
asagdida gdsterilmistir.

Madde: 8- Sirketi; Genel Kurul tarafindan secilecek en az 7 (yedi), en cok 11 (onbir) tyeden kurulu bir Yénetim Kurulu idare ve temsil
eder. Yénetim kurulu Uye sayisi; Uyelerin verimli ve yapici ¢alismalar 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 llkelerine uyulur. Zorunlu ilkelere uyulmaksizin
yapilan islemler ve alinan yénetim kurulu kararlari gecgersiz olup esas sézlesmeye aykiri sayilir. Yénetim kurulunda gérev alacak bagimsiz
liyelerin sayisi ve nitelikleri Sermaye Piyasasi Kurulu’'nun kurumsal yénetime iliskin dlizenlemelerine gére tespit edilir.

Yénetim Kurulu Uyeleri her yil aralarinda bir baskan ve bulunmadidi zamanlarda siras ile baskana vekalet etmek (izere iki baskan vekili
secer.

Genel Kurul gerekli gértirse Yénetim Kurulu Uyelerini her zaman dedistirebilir. GGrevine son verilen Uyenin tazminat isteme hakki yoktur.
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YONETIM KURULU
Gorev Gorev Yeniden Yeni
Ortaklik Disinda Grup ici/ Siiresi Siiresi Secildigi Gorev
ADI SOYADI GOREVI Aldigi Gérevier Grup Disi  Baslangici  Sonu Tarih Siiresi
Unal Bozkurt Yoénetim Kurulu Baskani Yénetim Kurul Uyeligi - Grup ici 30.03.2016 29.03.2016 29.03.2016 1YIL
Asli Balkir Yénetim Kurulu Baskan Yénetim Kurul Uyeligi - Grup fgi -~ 30.03.2015 29.03.2016 29.03.2016 1 YIL
Yardimcisi
Stileyman Kaya Yoénetim Kurulu Baskan Yénetim Kurul Uyeligi - Grup ici 30.03.2016 29.03.2016 29.03.2016 1 YIL
Yardimcisi
Sinan Ercan Gilgur  Yénetim Kurulu Uyesi Yénetim Kurul Uyeligi - Grup ici 30.03.20156 29.03.2016 29.03.2016 1 YIL
Bablir Gokgek Yénetim Kurulu Uyesi Yénetim Kurul Uyeligi - Grup ici 30.03.2016 29.03.2016 29.03.2016 1YIL
Mehmet imregtin Yénetim Kurulu Uyesi Yénetim Kurul Uyeligi Grup fgi~ 30.03.2015 29.03.2016 29.03.2016 1 YIL
Hatice Canan Pak Yénetim Kurulu Uyesi Yénetim Kurul Uyeligi - Grup Ici 30.03.2015 29.03.2016 29.03.2016 1YIL
Imregiin
Ali Ersin Gdredin Yénetim Kurulu Bagimsiz ~ Ogretim Gérevlisi Grup Disi 30.03.2016 29.03.2016 29.03.2016 1 YIL
Uyesi
Tamer Kogel Yénetim Kurulu Bagimsiz ~ Ogretim Géreviisi Grup Disi 30.03.2015 29.03.2016 29.03.2016 1 YIL
Uyesi
Haluk iber Yénetim Kurulu Uyesive  Yénetim Kurul Uyeligi  Grup ici 30.03.2015 29.03.2016 29.03.2016 1 YIL

Genel Mud(dr

asagida yer verilmistir. Sirketimizin hazirlayarak kamuoyuna agikladigi 2015 yili Yénetim Kurulu Faaliyet raporunda Yonetim kurulu
tiyelerinin 6zgegmislerine yer verilmistir. Cari yil icerisinde s6z konusu bilgilerde bir degdisiklik olmayip, yonetim kuruluna yeni katilan
bir Gye de bulunmamaktadir. S6z konusu detayli faaliyet raporuna sirketimizin internet sitesinden ulasilabilmektedir. ( www.kartonsan.
com.tr/yatinmci iliskileri/faaliyet raporlarn\ kartonsan faaliyet raporu 2015 yada https;//e-sirket.mkk.com.tr/esir/Dashboard.jsp#/belge-

goruntuleme/10916)

Sermaye Piyasasi Mevzuati gercevesinde bagimsiz yonetim kurulu lyelikleri ile ilgili olarak, Kurumsal Yonetim Komitesi 2016
yilinda 2 bagimsiz ydnetim kurulu (yesini 25.02.2016 tarihinde belirleyerek, 25.02.2016 tarihinde ybnetim kuruluna sunmustur. Sz
konusu bagimsiz Uyeler, bagimsizlik beyanlarini sirkete vermis olup, dénem igerisinde bagimsizligi ortadan kaldiran bir durum ortaya
cikmamustir. Bagimsiz yénetim kurulu Uyeleri asagida yer alan bagimsizlik beyanlarini sirkete vermislerdir.
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“Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.S.(Sirket) Yonetim Kurulunda, mevzuat, esas sézlesme ve Sermaye Piyasas! Kurulu tarafindan

ilan edilen Kurumsal Yénetim llkelerinde belirlenen kriterler kapsaminda “bagimsiz liye” olarak gbrev yapmaya aday oldugumu, bu
kapsamda;

* Sirket, sirketin iliskili taraflarindan biri veya sirket sermayesinde dogrudan veya dolayli olarak %5 veya daha fazla paya sahip
hissedarlarin ydnetim veya sermaye bakimindan iliskili oldugu tlzel kisiler ile kendim, esim ve (glinct dereceye kadar kan ve sihri
hisimlanim arasinda, son bes yil icinde, dogrudan veya dolayli istihdam, sermaye veya dnemli nitelikte ticari iliski kurulmadigini,

Son bes yil icerisinde, basta sirketin denetimini, derecelendiriimesini ve danismanligini yapan sirketler olmak lizere, yapilan anlasmalar
cercevesinde sirketin faaliyet ve organizasyonunun tamamini veya belli bir bélimUnd ydrdten sirketlerde calismadigimi ve yénetim
kurulu lyesi olarak gérev almadigimi,

Son bes yil igerisinde, sirkete 6nemli élclide hizmet ve Uriin sagdlayan firmalarin herhangi birisinde ortak, calisan veya ydnetim kurulu
tiyesi olmadigimi,

Sirket sermayesinde sahip oldugum payin oraninin % 1°’den az oldugunu ve bu paylarin imtiyazl olmadigini/ Sirket sermayesinde pay
sahibi olmadigimi,

Ekte yer alan 6zgegmisimde gérilecegdi Uizere bagimsiz yénetim kurulu lyeligi sebebiyle Ustlenecedim gbrevieri geregi gibi yerine
getirecek mesleki egitim, bilgi ve tecriibeye sahip oldugumu,

* Kamu kurum ve kuruluslarinda, mevcut durum itibariyle tam zamanli olarak calismadigimi,
e Gelir Vergisi Kanunu’na gére TUrkiye'de yerlesik sayildigimi,

Sirket faaliyetlerine olumlu katkilarda bulunabilecegimi, sirket ortaklari arasindaki ¢ikar ¢catismalarinda tarafsizigimi koruyacagimi,
menfaat sahiplerinin haklarini dikkate alarak ézgtirce karar verecegimi,

Sirket faaliyetlerinin isleyisini takip edebilecek ve Ustlendigim gdérevlerin gereklerini tam olarak yerine getirebilecek digtide sirket
islerine zaman ayiracagimi,

Mevzuat ve sirket ana s6zlesmesi ¢gergevesinde beyan ve taahhdt ederim.
Tarih -Adi Soyadi-imza”

Yénetim kurulu Uyelerinin sirket disinda baska gdrevieri alabilmeleri hususu ayrica kural ve kaidelere baglanmamakla beraber, genel
kurul toplantilarinda ayn bir gtindem maddesi halinde ortaklarin bilgisine ve onayina sunulmaktadir.

Sirket Yonetim kurulunda kadin lye orani hedefi belilememistir. Uzun yillardir en az 2 kadin lye ydnetim kurulunda gérev almaktadir.
Kadin lye orani yéntinde asgari bir hedef belirlenmediginden herhangi hedeflere ulasma hususu ayrica degerlendiriimemektedir.

5.2. Yonetim Kurulunun Faaliyet Esaslari

Yo6netim Kurulunun faaliyet esaslari sirket esas s6zlesmesinin 9. maddesinde detayli olarak diizenlenmis olup, s6z konusu madde metni
asagida gosterilmistir.

Madde: 9- Sirketin yénetimi ve temsili Yonetim Kurulu’na aittir. Yénetim Kurulu, Ana Sbzlesme ve kanun ile kendisine yliklenmis olan
gOrevleri yapar.

Sermaye Piyasasi Mevzuati ve Kurumsal Yonetim likeleri cercevesinde gerekli Komiteler olusturulur. Kurumsal Yénetim Komitesinin iki

liyelerinden olusur.

Yénetim Kurulu UGyeleri aralarinda is béltimiine karar vermeye, kendi lyeleri icinden veya (st dlizey yoneticilerinden icra komitesi
segcmeye ve genel muddr tayin etmeye yetkilidir. Ttirk Ticaret Kanunu’nun 367. maddesi hiktmleri 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 sirkuileri
ddzenlenir.

Yénetim Kurulu; Sirket idare ve temsilinde, Sermaye Piyasasi Mevzuati ile kurumsal yénetim ilkeleri tahtinda kamuyu aydinlatma ve
seffaflik ile menfaat sahiplerinin mevzuat ve karsilikli s6zlesmelerle dlizenlenen haklarini koruma altina alma esaslarina uyar, uyulmasini
denetler ve saglar.
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Yénetim Kurulu Toplantilari ile ilgili olarak sirket esas sézlesmesinin 11. maddesinde asagidaki diizenlemeler yapilmistir.

Madde: 11- Yonetim Kurulu ayda en az bir defa olmak (zere, gbrevierini etkin olarak yerine getirebilecegdi siklikta toplanir. Yénetim
Kurulu Baskani, diger ybnetim kurulu lyeleri ve icra komitesi baskani ile goriiserek yénetim 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 tiirlt teknolojik yéntemle de yapilimasi mimkindtir. Yonetim Kurulunda her Uyenin bir oy hakki bulunur. Yénetim
Kurulu tye tam sayisinin gogunlugu ile toplanir ve toplantida bulunan Uyelerin cogunlugu ile karar alir.

Sirketimiz Yonetim Kurulu faaliyetlerini seffaf, hesap verebilir, adil ve sorumlu bir sekilde ydritme ilkesini benimsemis ve uygulamaktadir.
Yénetim kurulu 31.12.2016 tarihine kadar 25 adet toplanti gerceklestirmistir. Toplantiya mazereti olmayan (Saglk ve yurtdisinda olma
durumlari.. vs) tim Uyeler katilmislardir. D6nem icerisinde alinan kararlarin timu toplantiya katilanlarin oy birligi ile alinmistir. Bu nedenle
kararlarda herhangi bir muhalefet serhi karar zaptina gegirilmemigtir.

Sirketimiz Yénetim Kurulu Uyeleri arasinda gbrev dagilimi bulunmamakla beraber, olusturulan komiteler hakkinda faaliyet raporlarinda
ve sirketin internet sitesinde acgiklama yapilmaktadir.

Yénetim kurulu Uyelerinin gbrevieri esnasindaki kusurlari ile sirkette sebep olacaklar zararlarla ilgili olarak herhangi bir sigorta
yapiimamugtir.

Sirketimiz Yonetim Kurulu tarafindan her yil Genel Kurul toplantisini miiteakip sirket temsil ve idaresi ile ilgili olarak yazili imza sirkdleri
dlizenlenmektedir. S6z konusu imza sirkilerinde hi¢ kimseye tek basina sirketi temsil etme yetkisi verilmemektedir. 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 ydnetim kurulu baskani ile genel middr ayni kisi degildir. Uzun yillar boyunca uygulama da bu sekilde gerceklesmistir.

Gelecekte icra baskani ile yénetim kurulu baskaninin ayni kisi olmasi s6z konusu olsa bile bu durumun, menfaat sahiplerinin haklarini
etkileyici bir husus olacagi diislintilmemektedir. Bu nedenle konu ile ilgili ortaklarin bilgilendirilmesi ve faaliyet raporlarinda agiklama
yapilmasi gerekmeyecektir.

Sirketimiz Yénetim Kurulu Uyeleri arasindan Kurumsal Yénetim Komitesi olusturulmustur. Bu komiteye bagli olarak Pay Sahipleriyle
lliskiler Birimi de olusturulmustur. Olasi anlasmazliklarin giderilmesinde ve ¢éztime ulastirimasinda sirketimiz Yénetim Kurulu, éncti rol
oynamayi kabul etmistir.

5.3. Yénetim Kurulu Biinyesinde Olusturulan Komitelerin Sayi, Yapi ve Bagimsizligi

Sirketimiz Yénetim Kurulu Uyeleri arasindan Denetim Komitesi, Riskin Erken Saptanmasi Komitesi ve Kurumsal Yénetim Komitesi
olusturulmustur. Aday Gésterme Komitesi ve Ucret Komitesi olusturulmamis olup, Kurumsal Yénetim Komitesinin bu gérevieri de yerine
getirmesi benimsenmistir. Riskin Erken Saptanmasi Komitesi, Denetim Komitesi ve Kurumsal Yénetim Komitesinin hangi Gyelerden
olusacagdi ve de Komitelerin ¢alisma esaslari Yénetim Kurulu tarafindan belirlenerek kamuya acgiklanmistir.

Denetim Komitesi toplamda 2 (iyeden teskil ettirilmis olup, 2 (iyelide de Bagimsiz Uyeler secilmistir. Baskan da dogal olarak Bagimsiz
Uye olmustur.

Kurumsal Yénetim Komitesi 4 tiyeden (3 Uye Yénetim Kurulu Uyesi ve 1 Uye Yatinmei lliskileri Birim Yéneticisi) ve Riskin Erken
Saptanmasi Komitesi 3 Uyeden teskil ettirilmis olup, s6z konusu komitelerin tiimindn baskanliklarina Bagimsiz Yénetim Kurulu (yeleri
secilmistir.
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Sirketimizin 2016 yilindaki gérev yapan komiteleri asagida gdsterilmistir

DENETIM KOMITESI

Gorev Siiresi  Gorev Siiresi  Yeniden Yeni Gérev
ADI SOYADI GOREVI Uye Gérevi Baslangici Sonu Secildigi Tarih Siiresi
Ali Ersin Giredin  Baskan — Bagimsiz Yénetim Kurulu Uyesi 03.04.2015 13.04.2016 13.04.2016 1YIL
Tamer Kogel Uye Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi ~ 03.04.2015 13.04.2016 13.04.2016 1YIL
KURUMSAL YONETIM KOMITESI
Gorev Siiresi  Gorev Siiresi  Yeniden Yeni Gorev
ADI SOYADI GOREVI Uye Gérevi Baslangici Sonu Secildigi Tarih Siiresi
Tamer Kogel Baskan  Bagimsiz Yénetim Kurulu Uyesi 03.04.2015 13.04.2016 13.04.2016 1YIL
Asli Balkir Uye Yénetim Kurulu Baskan Yardimcisi 03.04.2015 13.04.2016 13.04.2016 1YIL
Slileyman Kaya Uye Yénetim Kurulu Baskan Yardimcisi 03.04.2015 13.04.2016 13.04.2016 1YIL
Blilent Yilmaz* Uye - 03.04.2015 13.04.2016 13.04.2016 1YIL
*Yénetim Kurulu Uyesi Olmayip Yatinmer lliskileri BSIim Yéneticisidir.
RiSKIN ERKEN SAPTANMASI KOMITESI
Gorev Siiresi  Gorev Siiresi  Yeniden Yeni Gérev
ADI SOYADI GOREVIi Uye Gérevi Baslangici Sonu Secildigi Tarih Siiresi
Ali Ersin Giredin  Baskan — Bagimsiz Yénetim Kurulu Uyesi 03.04.2015 13.04.2016 13.04.2016 1YIL
Mehmet imregiin  Uye Yénetim Kurulu Uyesi 03.04.2015 13.04.2016 13.04.2016 1YIL
Sinan Ercan Uye Yénetim Kurulu Uyesi 03.04.2015 13.04.2016 13.04.2016 1YIL
Gllgur

lcra Baskani /genel midtir ya da diger icraci tyeler komitelerde gérev almamislardir.

Sirketimiz Yénetim Kurulunun yapilanmasi geredi Bagimsiz Yénetim Kurulu Uye sayisi, 2 kisiden ibarettir. Olusturulan komitelerin en
az baskanlari ve Denetim Komitesinin tamaminin bagimsiz lyelerden olusmasi gerektiginden, bir Yénetim Kurulu Uyesinin birden fazla
komitede gbrev almamasi ilkesi yerine getirilememistir. Bir bagimsiz Yénetim Kurulu Gyemiz, 2 ayri komitede gérev almak zorunda

kalmaktadir.

Sirketimiz Yénetim Kurulu Uyeleri arasindan olusturulan Komitelerle ilgili calisma esaslari yazili hale getirilmistir. S6z konusu esaslar
dahilinde ttim komiteler gbrevierine yerine getirebilmeleri icin gerekli gérdlkleri yoneticiyi toplantilarina davet edebilir ve géraslerini
alabilmektedirler. Ayrica komite faaliyetleri icin gerekli finansal kaynak da Yénetim Kurulu tarafindan saglanmaktadir.

Komitelerin ¢alisma esaslari tim komiteler gérevierini yerine getirebilmek icin gerekli gérdlkleri danismanlik hizmetlerini, bedeli sirket

tarafindan karsilanmak sartiyla temin edebilmektedirler.

Sirketimiz Yénetim Kurulu lyeleri arasindan olusturulan Komiteler tim calismalarini yazili hale getirerek kaydini tutmaktadir. Bu konuda
yazili hale getirilen calisma esaslarina uyarlar. Komiteler faaliyetleri ile ilgili olarak yénetim kuruluna dtzenli olarak raporlama yaparlar.

Riskin Erken Saptanmasi Komitesi Hari¢ diger Komiteler, en az li¢ ayda bir olmak lizere yilda en az dért kere sirket merkezinde

toplanmaktadir.
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5.4. Risk Yénetimi ve i¢ Kontrol Mekanizmasi

Sirketimiz 2013 yilindan baslayarak Riskin Erken Saptanmasi Komitesi olusturulmasina karar vermistir. S6z konusu komite 3 kisiden
teskil ettirilmis olup, komite baskani bagimsiz ySnetim kurulu Gyesi olmustur. Yénetim kurulu her yil yapilanmasi geredi komiteyi, yénetim
kurulu lye secimlerine bagli olarak yeniden teskil ettirmektedir. Komite belirlenen gbrevier gercevesinde gbrev yapmaktadir. Komite, her
yil igerisinde olusturdugu raporunu yil sonlarinda yonetim kuruluna sunmaktadir.

Sirketimiz i¢ kontrol sistemleri olusturularak uygulamaktadir. ic kontrol sistemimizin denetlenmesi ile ilgili olarak ISO 9001 Kalite Yénetim
Sistemi, ISO 14001 Cevre Yénetim Sistemi, ISO 50001 Enerji Yénetimi Sistemi ve OHSAS 18001 Is Sagligi ve Giivenligi Yénetim
Sistemi kalite belgelerinin vize edilmesi amaciyla bagimsiz dis denetciler tarafindan denetimler yapilmakta ve gértlen uygunsuzluklar
sirket Ust dlizey yonetimine bildirilmektedir. Cok ydnli iletisimle bildirilen problemlerin ¢éztim yollar aranmakta ve politikalar

olusturulmaktadir

Yénetim Kurulu risk yénetim mekanizmasinin olusturulmasi ile ic kontrol mekanizmasinin dénemsel olarak denetlenmesini ve surekli
ivilestirilmesi faaliyetini benimsemektedir. S6z konusu i¢ kontrollerin sonuglar hakkinda faaliyet raporilarinda bilgi verilmesi, sirket
ybnetimimizce tercih edilmemektedir. Bu sebeple yillik faaliyet raporlarinda agiklanmamaktadir

5.5. Sirketin Stratejik Hedefleri

Sirketimiz Yonetim Kurulu sirketin stratejik hedeflerini bir dnceki yil tanimlamakta, bu amaglara ulasilabilmesi icin gereklik insan ve
finansal kaynagini belirlemektedir. Dénemsel (aylik ve 3 aylik ve Yillik Periyotlarda) olarak s6z konusu hedeflere ulasilip ulasiimadigi
kontrol edilmektedir.

Sirketimiz Yénetim Kurulu faaliyetlerini seffaf, hesap verebilir, adil ve sorumlu bir sekilde ylirtitme ilkesini benimsemis ve uygulamaktadir.

Sirketimiz Yonetim Kurulu her tdrli islem ve eylemlerinde mevzuata, esas sézlesmeye ve sirket i¢ dlizenlemelerine ve olusturulan
politikalara uygunlugu gézetmektedir.

5.6. Mali Haklar

Yénetim Kurulu lyelerinin ve (st dizey ydneticilerin (cretlendirme esaslari yazili hale getirilmis ve Genel Kurul toplantisinda ayri bir
madde olarak ortaklarin bilgisine sunularak pay sahiplerine bu konuda goérts bildirme imkani taninmistir. S6z konusu politikaya; sirket
internet sitesinden (www.kartonsan.com.tr), Merkezi Kayit Kurulusunun e-sirket uygulamasindan (https://e-sirket.mkk.com.tr/esir/
Dashboard.jsp#/sirketbilgileri/10916) ve Kamuyu Aydinlatma Platformundan (KAP) ulasilabilmektedir.

Yénetim Kurulumuz yapilanmasi geredi ayri bir Ucret Komitesi olusturulmasini tercih etmemis, Kurumsal Yénetim likeleri cercevesinde
bu komitelere tanimlanan yapilimasi zorunlu gérevierin, Kurumsal Yénetim Komitesi tarafindan yerine getiriimesine karar vermistir.

Kurumsal Yénetim Komitesi Kurumsal Yénetim ilkelerinden Sermaye Piyasasi Kurulunca uygulanmasi zorunlu olan maddeleri yerine
getirecek, henlz zorunluluk getirilmeyen maddelerle ilgili olarak bir faaliyette bulunmayacaktir.

Bagimsiz Yénetim Kurulu Uyelerinin (cretlendirmesinde hisse senedi opsiyonlari veya sirketin performansina dayali 5deme planlari
kullanilmamistir. Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyelerinin (cretlerinin bagimsizliklarini koruyacak dlizeyde olmasina gayret gdsterilmistir.
Genel kurul tarafindan bagimsiz (yelere aylik ticret 6denmesi kararlastiriimistir.

Sirketimizin Yonetim Kurulu Uyelerine veya Ust Diizey Yéneticilerine borc- kredi kullandirmasi, lehine teminat veya kefalet vermesi
seklinde bir uygulamasi bulunmamaktadir. S6z konusu islemlerin yapilmamasi ilke olarak yénetim kurulumuzca kabul edilmistir.

Sirketimiz Yonetim Kurulu Uyelerine verilen Ucretler ve saglanan tiim menfaatler ara dénem ve yillik faaliyet raporlarinda ve sirketin
internet sitesinde yer almaktadir. Kisi bazinda agiklama yapilmamakla beraber asgari Yonetim Kurulu- st diizey ybnetici aynmina yer
verilmektedir.
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19) TURK TICARET KANUNU’NUN 199’UNCU MADDESiI KAPSAMINDA HAZIRLANAN BAGLI SIRKET RAPORU

1 Temmuz 2012 tarihinde yUrtrlige giren 6102 sayili Turk Ticaret Kanunu’nun 199’uncu maddesi uyarinca, Kartonsan Karton Sanayi ve
Ticaret A.S. Yonetim Kurulu, faaliyet yilinin ilk G¢ ay 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 2017 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 gergeklestirilen islemlerin gerceklestirildigi tarinte,
bilgimiz dahilinde olan hal ve sartlara gére, her bir hukuki islemde uygun bir karsi edim saglanmistir. Alinan veya alinmasindan kaginilan
bir 6nlem ve bu ¢ercevede sirketin herhangi bir zarar bulunmamaktadir.

Sirketimiz, hakim sirket ve ona bagl sirketlerle 01.01.2016 - 31.12.2016 faaliyet yilinda yapilan tim islemlerde Tarafimizca bilinen hal ve
sartlara gore, hakim sirketin yonlendiriimesiyle hakim sirketin ya da ona bagl bir sirketin yararina yapilan hukuki islemler de 2016 faaliyet
yilinda hakim sirketin ya da ona bagli sirketin yararina alinan veya alinmasindan kaginilan, tim onlemler degerlendirilmistir. 2016 faaliyet
yilina iliskin olarak bilinen hal ve sartlara gére olusan bir islemden dolay! Sirketimizin bdyle bir zarara ugramadigini ve menfaat temin
edilmedigini hakim ortadin elde ettigi menfaatlerin veya zararin denklestiriimesinin s6z konusu olmadigini beyan ederiz.” Denilmektedir.

20) YONETIM KURULU VE UST DUZEY YONETICILERE SAGLANAN MENFAATLER

Kartonsan da gérev yapan Yénetim Kurulu Uyelerimiz ve Ust Diizey Yoneticilerimiz asagidaki aciklamalarda belirtilen gelirleri elde
etmektedirler.

Yénetim Kurulu Uyelerine Sadlanan Menfaatler
* Huzur Hakki

Genel Kurul'da miktar belirlenir.

(Huzur Hakki Odemeleri)

Gelir Vergisi Kanununun 61/4. maddesine gore ydnetim kurulu baskan ve Uyelerine bu sifatlari nedeniyle 6denen veya saglanan para
ayin ve menfaatler (huzur haklari) Gcret olarak nitelendirilmektedir. Sirketin diger ¢alisanlarina yapilan Ucret ddemeleri gibi, ydnetim
kurulu baskan ve Uyelerine yapilan huzur hakki 6demeleri de stopaj yoluyla Vergilendiriimektedir.

* Temettii Odemesi
Her yil Yapilan “Genel Kurul Toplantisinda” sirket ana sdzlesmesinin 25. maddesi gergevesinde Genel Kurul tarafindan belirlenir.
Ust Diizey Yéneticilere Saglanan Menfaatler

Yénetim Kurulu Uyesi olan Genel MidUr ve Genel Midur Yardimcilarinin, Yonetim Kurulu Gyelidi yaninda asagdida siralanan gelirleri
vardir;

* Aylik Ucret (Yillik olarak belirlenir.)

* Bir aylik Ucret tutarinda ikramiye, (yllda 4 adet verilir.)

e Basari Primi (Yl sonunda, bir kez verilir.)

* 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.
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Ust diizey yoneticilere ve Yonetim Kurulu Uyelerine dénemde saglanan (Yénetim kurulu temetti ddemeleri harig cret ve huzur hakki
odemeleri) menfaatleri asagida gosterilmistir.

31.12.2016 31.12.2015
Ust Diizey Yéneticilere Saglanan Faydalar 1.991.773 1.224.654
Yénetim Kurulu Uyelerine Saglanan Faydalar 213.089 206.463
Toplam 2.204.862 1.431.117

21) DIGER HUSUSLAR

a) Sirketin iktisap ettigi kendi payr bulunmamaktadir.

b) Sirket aleyhine acilan ve sirketin mali durumunu etkileyecek nitelikteki davalar ve olasi sonuclari hakkinda mali tablo dipnotlarinda
(Dipnot 15) agiklama yapiimistir.

c) Sirketimiz sermayesinin tamaminin sirkette var ve mevcut oldugu, sirket sermayesinin karsiliksiz kalma yada borca batik olma gibi bir
husus bulunmamaktadir.

d) Faaliyet ddneminden sonra sirkette meydana gelen ve 6nem tasiyan herhangi bir husus bulunmamaktadir.

e) 2016 Yilinda sirketin fabrikasinda Kocaeli Biyliksehir Belediyesi, Basiskele Belediyesi ile Cevre ve Sehircilik il Midurligin’ce tiretim
faaliyetlerimizin sonucu olusan atik ve kirlilik ile ilgili rutin denetimler gerceklestiriimeye devam edilmistir. Sayilan kurumlar haricinde
herhangi bir kamu kurumu tarafindan sirketimiz nezdinde denetim faaliyeti gerceklestiriimemistir.

f) Mevzuat hiktmlerine aykirt uygulamalar nedeniyle sirket ve yonetim organi Uyeleri hakkinda herhangi bir idari yada adli yaptirnm
uygulanmamistir.

g) 2016 Yilinda Olaganustt Genel Kurul toplantisi yapilmamistir.
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Hisse Senetlerinin islem Gérdiigii Borsa

Kartonsan A.S.’nin hisse senetleri Borsa istanbul A.S’nin (BIST) Ulusal Pazarinda KARTN sembolli ile islem gdérmektedir. Hisse
senetlerine iliskin bilgiler, glinliik gazetelerin ekonomi sayfalarinda ve yatirm sirketlerinin internet portallarinda yayinlanmaktadir.

Kartonsan yillik raporlar ve diger bilgiler asagidaki adresten temin edilebilecedi gibi Sirketin www.kartonsan.com.tr adresinde yayinda
bulunan web sitesinden de elde edilebilir

Kartonsan Yatirimel iliskileri
Prof. Dr. Billent Tarcan Caddesi No: 5, Engin Pak is Merkezi Kat: 3 Gayrettepe 34349, istanbul

Bagimsiz Denetci

PWC BAGIMSIZ DENETIM VE SMMM A.S. Silleyman 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

PWC YEMINLI MALI MUSAVIRLIK A.S.. Stileyman Seba Caddesi BJK Plaza No:48 B /B lok K:12 34357 Besiktas-istanbul
Tel: (212) 326 60 60
Faks: (212) 326 60 50

Yillik Olagan Genel Kurul

Kartonsan A.S.’'nin Yillik Olagan Genel Kurulu 30 Mart 2017 Persembe giinl saat 10:30’da POINT HOTEL BARBAROS Esentepe Yildiz
Posta Caddesi no:29 Sigli /istanbul adresinde yapilacaktir.

Kartonsan Hisse Senedinin 2016 Yili Performansi

Kartonsan Hisse Senedinin 2016 Yili Performansi Kartonsan’in yil sonu bilangosuna gore 6denmis sermayesi 2.837.014,21 TL'dir. Sirket
sermayesi 283.701.421 adet hisseye bdlinmUs olup, bunlarin 200’0 A, 283.701.221’i B tertip hisse senedidir.

KARTONSAN HiSSE SENEDININ 2016 YILI PERFORMANSI (BiST GENEL ENDEKSI iLE KIYASLI)

350 120,000 = HISSE FIYATLARI KARTONSAN
110.000 = ENDEKS XUTUM
800 100.000
250 90.000
80.000
T 200 70.000
g 60.000 5
E 180 50.000
g 100 40.000
30.000
50 20.000
10.000
O@ . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0
Hisse senedinin yil igindeki en diislk fiyati 212 TL; en yilksek DONEM ENDUSUKTL EN YUKSEK TL
fiyati ise 291,70 TL olarak gerceklesmistir. Hisse senedinin 04.01.2016 | 31.03.2016 243,30 291,70
2016 yilinda kaydettigi ortalama fiyat 255,82 TL olmustur. Hisse 01.04.2016 | 30.06.2016 249,00 280,80
senedinin en dusuk ve en yUksek fiyatlarl asagidaki tabloda 01.07.2016 | 30.09.2016 212,00 269,90
verilmistir, 03.10.2016 | 30.12.2016 228,00 276,60
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