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Her kosulda yuksek musteri memnuniyetini benimseyen Kartonsan,
koklU gegmisi ile kuruldugu gunden buglne kalite standartlarindan 6dun
vermeden surdurtlebilir buyumesine devam etmektedir.

Tirkiye’nin lider Avrupa’nin dérdiincu
biliylik kuseli karton lireticisi

Kartonsan 1967 yilinda kurulmus

ve 1970 yihinda Uretime baslamistir.
Kartonsan, Uretim kapasitesi acisindan
Tarkiye'nin lider Avrupa’nin ise doérdtncu
blyUk kuseli karton Ureticisidir. 2015 yili
verilerine gore Kartonsan Turkiye kuseli
karton pazarinda %31 pazar payina
sahiptir.

Urlnleriyle, on milyonlarca tiketicinin
gunlik yasaminda yer alan Kartonsan;
rakipsiz kalite standartlari, yiksek
musteri memnuniyeti ve Uretim-ticaret-
lojistik glicUyle ulusal ve uluslararasi
rekabette farklilasmakta ve paydaslari
icin kalici deger Uretmektedir.

Kagit Uretiminin devlet eliyle ylritdldigu
bir dénemde girisimci ve cesur bir
yaklasimla kurulan Kartonsan, Turkiye'de
faaliyete gegen “ilk” 6zel kuseli karton
Ureticisidir.

Kartonsan, 45. faaliyet yilinda da

bu 6zelliginin kendisine yukledigi
sektorel sorumlulukla hareket etmis,
paydaslarinin ekonomik menfaatlerini
sosyal sorumluluklariyla dengelemis;
oncu ve 6rnek kurumsal vatandas
kimligini korumustur.

Ekonomik, cevresel ve sosyal
siirdiirilebilirlik Kartonsan’in
stratejisinin temel taslaridir.

Paydaslarinin menfaati ve surdurulebilir
toplam performans, Kartonsan’in
ekonomik ve ticari donglde surekli
olarak gozettigi temel hedefidir.

Kartonsan ekonomik, ¢evresel ve sosyal
strdurdlebilirligi uzun vadeli, saglkl ve

karl performansin formull olarak kabul
etmistir.

Uzmanlik, deneyim ve teknoloji ile
desteklenen Uretim gucu, guclu
kurumsal yetkinlikleri ve yetkin insan
kaynagi Kartonsan’in blyUme yol
haritasini belirleyen en dnemli faktorler ve
ayni zamanda Sirket'in rekabet esiginin
de temel taslandir.

Cevre ve cevrenin korunmasi
Kartonsan icin 6nem tasimaktadir.

Uretim faaliyetlerini Entegre Y®netim
Sistemi kapsaminda yUriten Kartonsan,
¢cevrenin korunmasini ekonomik ve ticari
faaliyet dongUsinde temel bir kavram
olarak kabul etmistir.

Sorumluluk sahibi bir Uretici olan
Kartonsan, dogaya olan saygisini Gretim
asamasinda mumkun olan en ytksek
miktarda atik kagrit kullanarak ortaya
koymaktadir.

Kuseli karton Uretiminde %99’a varan
oranlarda atik kagit kullanan Kartonsan,
Uretim atigi suyu modern teknolojiye
sahip tesislerinde aritmakta ve yeniden
kullanmaktadir. Kartonsan ayni
zamanda kendi enerjisini Uretmekte ve
tdrbin egzoz gazini buhar Gretmek icin
kullanmaktadir.

Kartonsan’in topluma katkisi

Kartonsan’a gore toplumsal yapinin
strdurulebilirligi gelecek nesillerin refahi
acisindan kilit Sneme sahiptir. Kartonsan
Uyesi oldugu toplumun ve eko sistemin
gelecegine yatinm yapan, yarattigi katma
degeri genis anlamda tUm paydaslariyla
paylasan bir Sirket’tir. Kartonsan farkli
alanlarda sosyal sorumluluk projeleri
gerceklestirmekte, 6dedigi kurumlar
vergisiyle Ulkemizin makroekonomik
yapisina katkida bulunmaktadir.

Kartonsan’in ana hissedari Pak
Grubu’dur.

Hisseleri KARTN sembolli ile BIST e,
Ulusal Pazar’'nda islem goérmekte

olan Kartonsan'in ana hissedari Pak e
Grubu’'dur (%75,21). 31 Aralik 2015

tarinli bagimsiz denetime tabi tutulmus

mali tablolara gore Kartonsan'in aktif i
blyUkligu 358,9 milyon TL (123,2

milyon dolar) olmustur. Kartonsan hissesi
hakkindaki 6zet bilgiler bu raporun 63.

sayfasinda sunulmustur.




438.660 m?
Toplam Alan

338,674 m?
Acik Alan

99,986 m?
Kapali Alan

KM1: 80.000 ton
KM2: 160.000 ton
Uretim Kapasitesi

Uriin Gami
- Normprint
- Exprint

- Luxtriplex

Toplam Uretim
(bin ton - brit)

Uretim Dagilimi
(%)

B kM2 [l KM

Uretim Dagiimi
(%)

15

¥ Normprint Exprint [l Luxtriplex

10.000 m?®
GUnlik Artma Tesisi
Kapasitesi

187 milyon KW/yil
Elektrik Enerjisi Uretim
Kapasitesi

325 ton
Sellloz

203.000 ton
Atk Kagit

15 ton
Maksimum Taslama
Agirhgi
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Avrupa’nin dordunct en buyuk kuseli karton ureticisi Kartonsan, 2016
yllinda ve gelecek donemlerde mevcut urin portfoyunu piyasa ve musteri
talepleri dogrultusunda gelistirmeye ve Urln gamini genisletmeye devam

edecektir.

Kartonsan’in tiretim giicii ve lriin
gami

Piyasa talep kosullari ve musteri
beklentileri dogrultusunda Grln
portfoydni gelistiren Kartonsan, Gretim,
ticaret ve lojistik dongustnde guglu ve
rekabetci yapiya sahip olup, trdnlerini
27 Ulkede on milyonlarca tUketiciye
sunmaktadir.

Kartonsan sahip oldugu; profesyonel
yonetim ve kurumsal yonetim
yapilanmasi, sektor tecriibesi, yetkin
insan kaynagi ve en son teknolojiye
sahip Uretim guicu ile strdurdlebilir
bUyUmeye odaklidir.

2014 yilinda tamamlanan tevsi yatinmiyla
yillik Uretim kapasitesini 240 bin ton/yil
(KM1 ve KM2Ya ulastiran Kartonsan’in
“dubleks (gd)” ve “tripleks (gt)” adi
verilen geri donUstlriimUs kagittan
Uretilen Urdnleri, gidadan ilag sanayine
kozmetikten reklam-tanitima kadar

cok cesitli sektorlerde musterilerin
ihtiyaclarini karsilamaktadir.

Kartonsan Urunlerinin; gida maddeleri
ambalajlamasinda kullaniminin
uygunlugu T.C. Gida, Tarim ve
Hayvancilik Bakanhg tarafindan,

kuru gidalar ile dogrudan temas

eden ambalajlarda kullaniminin BfR
(Alman Risk Degerlendirme EnstitlsU)
normlarina uygunlugu ise uluslararasi
analiz kuruluslarinin raporlaryla
belgelenmistir.

Avrupa’nin dérdincl en blyuk kuseli
karton ureticisi Kartonsan, 2016
yilinda ve gelecek dénemlerde mevcut
Urun portféylnu piyasa ve musteri
talepleri dogrultusunda gelistirmeye ve
cesitlendirmeye devam edecektir.

Kartonsan’in uriinleri ve 6zellikleri

Kartonsan’in Urettigi kuseli karton
cesitleri ve Ozellikleri asagida
Ozetlenmistir. Ayrica Sirket Urtnlerine
ve glncel fiyat bilgisine
www.kartonsan.com.tr adresinden
ulasabilirsiniz.

NORMPRINT

Ambalaj islerinde yiksek performans
go6steren Normprint;

* daha az murekkeple parlak bir baski
kalitesi,

« iyi laklanabilirlik 6zelligi ile

* arka yUzU gri olup, Ust ylzeyine son
kat olarak blade kuse uygulamasi

yapiimis, ¢cok katl kuseli kartondur.

EXPRINT

Her turli ambalaj ve detayl grafik isleri
icin yUksek performans sunan Exprint;

* yUksek pliyaj 6zelligi,

» daha az murekkeple parlak bir baski
kalitesi,

* iyi bir laklanabilirlik 6zelligi ile

e arka yUzU gri renkte ve Ust ylzeyine
son kat olarak blade kuse uygulamasi

yapilmis, ¢ok katl kuseli bir kartondur.

LUXTRIPLEX

Ozel giin kartlari, reklam amagl detayl
grafik baski ve her tirll ambalaj icin
tercih edilen Luxtriplex;

* yiksek pliyaj kabiliyeti,

* daha az murekkeple parlak bir baski
kalitesi,

* iyi bir laklanabilirlik 6zelligi ile

* arka yUzU beyaz, Ust ylizeye son kat
olarak blade kuse uygulamasi

yapiimis, cok katli bir kuseli kartondur.
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Kartonsan, ornek bir kurumsal vatandas olarak ekonomi, ¢cevre ve toplum
ekseninde sorumluluklarinin bilincinde faaliyetlerini gerceklestirmektedir.

Surdurtlebilirlik, Kartonsan’in stratejisi
ve kurumsal hedefleri kapsaminda kilit
6nem tasiyan konulardan biridir.

Kartonsan, 6rnek bir kurumsal vatandas
olarak ekonomi, gevre ve toplum
ekseninde sorumluluklarinin bilincinde
faaliyetlerini gerceklestirmektedir.

Kuseli karton Uretiminde maksimum
seviyelerde atik kagit kullanmak ve
faaliyetlerinin ¢evre Uzerindeki olumsuz
etkilerini azaltmak Kartonsan'in
vazgegcilmez hedefleridir.

Ekolojik denge ile ekonomik blytmeyi
birlikte ele alan surdurtlebilirlik kavrami,
temel bir unsur olarak Kartonsan’in
stratejisinin ve kurumsal hedeflerinin
belirlenmesi ¢ercevesinde blyik 6nem
tasimaktadir.

Dunyada gelismis Ulkeler ve

kUresel rekabette ayrisan oyuncular

ele alindiginda, kagrt ve karton
Ureticilerinin atik kagit kullanimi
konusunda hassasiyet gosterdiklerini

ve sUrdurtlebilir orman projeleri
gelistirerek strdrilebilirige odaklandigi
gorulmektedir.

Kartonsan maksimum seviyede

atik kagit (eski kagit) kullanarak,
kuseli karton Uretimindeki kUresel
hedefler dogrultusunda calismalarini
surdurmektedir.

Sirket, 2015 yilinda kuseli karton
Uretiminde toplam 203 bin ton atik kagit
kullanmigtir. Kartonsan’in 2015 yilinda
Avrupa ortalamasinin Uzerinde 6l¢ulen
atik kagit kullanma orani %98-100
mertebesinde seyretmistir.

Orman alanlarinin korunmasi ve
gelistiriimesi calismalarini destekleyen
Kartonsan, faaliyetleri dogrultusunda
orman kaynaklarinin etkin kullanilmasina
6zen gostermektedir. Kartonsan, 2011
yilinda aldigi FSC-CoC sertifikasyonu

ile s6z konusu kaynaklarin verimliligi

icin Uzerine dusen gorevi ve gerekenleri
yerine getirmektedir.

Bunlara ek olarak, Kartonsan enerji
verimliligi ve dogdal kaynak tlketiminin
azaltiimasi igin 2014 yilinda baslattig
calismalar cercevesinde, 2015 yilinda
ISO 50001 Eneriji Yonetim Sistemi
sertifikasini da EYS kapsamina almustir.

Ayrica 2014 yilinda revizyon ¢alismalari
tamamlanarak 2015 yilinda devreye
alinan ve Turkiye'de sektorde tek
uygulama unvanina sahip Atiksu Aritma
Tesisinde kullanilan MBR sistemi ile
Kartonsan’da gunltk ortalama 3.200
m3 suyun tekrar kullaniimak Uzere geri
kazanimi gerceklestiriimektedir.

Kartonsan 2015 yilinda da
surdurUlebilirlik faaliyetleri cercevesinde,
tedarikgiler, belediyeler ve atik kagit
toplama organizasyonlari ile yapmis
oldugu isbirligine devam etmistir.

Kartonsan ge¢miste oldugu gibi
onumuzdeki yillarda da, hem dogal
kaynak tiiketimini azaltmak hem de
en yiiksek geri kazanim oranlarina
ulasmak i¢in galismalarini sistemli bir
sekilde suirdiirmeyi amacglamaktadir.

Kartonsan - Faaliyet Raporu 2015




1967 yilinda kurulmus olan Kartonsan,
piyasayi yerli kuseli karton ile
tanistirmis 6ncii ve lider bir markadir.

1970
Kartonsan kuseli kutu kartonu Utretimine
baslar.

1980

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

1985
Kartonsan aritma tesisleri faaliyete gecer.

1986
KM2 hatti faaliyete gecer ve Kartonsan’in
Uretim kapasitesi %160 artar.

Kartonsan hisseleri IMKB Ulusal
Pazarinda islem gdrmeye baslar.

1993
Bilgisayar kontrolll hatlar kurulur.

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

1995
25. yili, Kartonsan i¢in yenilik ve 6dllerle
dolu bir yil olur.

Dogalgaz ve motorinle galisabilen tg

tlrbinle kendi elektridini Gretmeye baslar.

Kartonsan’in gevre konusundaki
duyarlligl, Kocaeli Sanayi Odasi'nin Yesil
Baca ve Istanbul Sanayi Odas’'nin Cevre
Tesvik 6dulleriyle belgelenir.

1996

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

1997

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

2002
Kartonsan aritma tesisindeki tevsi
galismasi tamamlanir.

2003
Kartonsan, Urettigi enerji fazlasini
enterkonnekte sisteme satmaya baslar.

Kartonsan’in Entegre Yonetimi Sistemi
(ISO 9001 Kalite Yonetim Sistemi, ISO
14001 Cevre Yonetim Sistemi ve OHSAS
18001 is Sagligi ve Glvenligi Yénetim
Sistemi) uygulamalari Bureau Veritas
tarafindan onaylanarak belgelendirilir.

2006

Kartonsan hamur hazirlama béliminde
beyazlatma tesisi devreye girer. Boylece,
cevreye duyarl calismalarda dnemli

bir adim olarak, geri dontsimlU kagit
kullanim orani buytk 6l¢tde artirilir.

2009

Basariyla tamamlanan projeyle, KM1'in
kapasitesi %50 oraninda artirilir.
Kartonsan’in toplam uretim kapasitesi
180 bin ton/yila ulasir.

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

2010
ihracat yapilan Ulke sayisi 25’e yiikselir.

Cevre duyarlihgi ve strdarulebilir dogal
kaynaklarin desteklenmesi yaklasimi
gercevesinde Paper by Nature ve FSC-
CoC sertifikasyon galismalarina baslanir.

2011
Kurulustan bu yana gecen 41 yilin
Uretim, satis ve ciro rekorlar kirilir.

Kartonsan 41. yasinda Avrupa’nin lider
Ureticileri arasindaki yerini pekistirmistir.

2012

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

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

2013

172 bin tonluk satis miktariyla rekor satis
seviyesine ulasilir. SAP sistemi kullanima
gecer. KM2 yatinm calismalari devam
eder.

2014

2014 yihinda KM2 kapasite artisina
yonelik proje tamamlanir. Kartonsan’in
Uretim kapasitesi KM2'de %60,
toplamda ise %30 artar.

Tevsi yatinmi kapsaminda enerji ve

dogal kaynak tUketiminin kontrol altina
alinmasi ¢calismalari gerceklestirilerek,
buhar tUketimlerinin azaltiimasina yonelik
iyilestirmeler yapillir.

2014 yilinda Sera Gazi Emisyonlarinin
Takibi Hakkinda Yonetmelik
kapsaminda, Kartonsan’in
faaliyetlerinden kaynaklanan sera
gazi salinimlarinin takibi igin plan
olusturularak, Cevre ve Sehircilik
Bakanligi’na sunulur.

Enerji Ydnetim ekibi kurularak ISO
50001 Enerji Yonetim Sistemi gereklilik
galismalari baslatilir; Bureau Veritas
firmasi tarafindan yapilan denetleme
sonrasinda, ISO 50001 Enerji Yonetim
Sistemi belgesi almaya hak kazanilir.

2015

2015 yil, tevsi ve modernizasyon
yatinminin optimizasyon yili olur ve buna
yonelik ¢calismalar gergeklestirilir.

Ayrica 2015 yilinda, toplam 200.013
ton olarak gerceklestirilen Uretim ile

Kartonsan tarihinin en yUksek Uretim
miktarina ulasilir.
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Rakamlarila
Kartonsan

Baslica Gostergeler

(Bin TL) 2014 2015
Net Satislar 199.846 269.535
Toplam Yurt Digi Satiglar 54.434 87.230
Toplam Aktifler 332.029 358.951
Net Kar 19.433 21.699

Hisse Basina Kar (Konsolide /1 TL nominal bedelli hisse igin)
Adi Hisse Senedi Sahiplerine 6,84996 7,64846
imtiyazli (A Grubu) Hisse Senedi Sahiplerine 6,84996 7,64846

Temel Rasyolar

Likidite Oranlari 2014 (%) 2015 (%)
Cari Oran 1,31 1,69
Asit Test Orani 0,66 0,84
Nakit Oran 0,07 0,08

Karhlik Oranlari
Vergi Oncesi Kar/Net Satislar
Net Kar/Ozkaynaklar

Finansal Yapi Oranlan 2014 (%) 2015 (%)
Toplam Borglar/Ozkaynak 28 28
Kisa Vadeli Borglar/Ozkaynak 26 25
Uzun Vadeli Borglar/Ozkaynak 1 3

Kartonsan’in satislar, 2015 yili boyunca planlanan duzeyde
seyretmistir. Kartonsan’in Uretimi 200.013 ton olurken, toplam
satislarn (kuseli karton satislar) 180.166 ton olarak gerceklesmistir.
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Net Satislar
269,5 milyon TL

2015 yilinda Kartonsan’in toplam
konsolide ticari cirosu 269,5 milyon

Net Kar
21,7 milyon TL

Konsolide net karin 21,7 milyon
TL olarak kaydedildigi 2015

Toplam Yurt disi Satislar
87,2 milyon TL

Kartonsan’in 2015 yili direkt
ihracat tonajl 50.016 ton olarak

TL olarak gerceklesmistir. yilinda Kartonsan’in brit kar mariji gerceklesmis, ihracatin toplam
%9 olmustur. satislardaki payr %28 olmustur.
Toplam Aktifler Net Kar Hisse Basina Kar
(milyon TL) (milyon TL) (TL)

2015 358

2014 332

2015 22

_ I

9

2015 7,6

o
©

2014

Net Satislar
(milyon TL)

2015 270

[6)]
D

2014 200

Yurt ici Satislar
(milyon TL)

2015 183

2014 146

Yurt Disi Satislar
(milyon TL)

2015 87

2014

Toplam Satislarin Uriin Bazli
Dagilimi (%)
15

63

I NORMPRINT | EXPRINT [l LUXTRIPLEX

Satiglarin Pazar Dagilimi
(%)

[ vurtici satislar [l Yurt Disi Satislar

Yurt ici Satislarin Uriin Bazh
Dagilimi (%)

19

20

[ NORMPRINT | LUXTRIPLEX [l EXPRINT
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Yonetim Kurulu

Baskany

2015 yil Kartonsan icin yatinm sonrasi
ilk tam faaliyet donemi olurken, elde
edilen kazanimlar projelerimizin
dogrulugunu ortaya koymus;
piyasalarin arz ettigi zorluklara karsin,
Sirketimiz tiim paydaslarimiz icin kalici
deger lretebilmistir.

Degerli paydaslarimiz,

ABD Merkez Bankasi (Fed), 2015 yilinin
Aralik ayinda aldigi karar ile 10 yillik bir
aradan sonra faiz oranlarinda artinma
giderek politika faiz oranini 25 baz puan
yukseltmistir.

0,25 gibi dusuk bir oranda gerceklesen
bu faiz artig, ilk bakista dnemsiz ve
kUresel piyasalar tarafindan ¢oktan
fiyatlanmis bir gelisme olarak algilansa
da, diinya ekonomisinin éndmuzdeki
kisa ve orta vadede izleyecegdi seyri
belirleyecek kilit ©nemde bir gelismedir.

2008 kriziyle beraber, strdurtlebilir
getiri beklentisiyle gelismis dinyadan
gelismekte olan ekonomilere dogru
g6¢ etmeye baslayan kuresel sermaye,
yaklasik sekiz yillik bir aradan sonra
yeniden guvenli limanlara geri ddnme
slirecine girmistir. Zira 2015 yilinda
gelismekte olan ekonomilerin blylime
performanslarinda goéritlen yavaslama,
s6z konusu klresel sermaye ¢ikislarinin
kacinilmaz bir sonucu olarak ortaya
cikmistir.

ABD’de ekonomik toparlanma devam
ederken Euro Alani Avrupa Merkez
Bankasr’nin (AMB) basarili politika
uygulamalarinin meyvelerini yavas da
olsa toplamaya baslamistir.

Euro Alan’nda toparlanma baslamis,
2015 yihinda sermaye mali ve

dayanikl tUketim mali imalatinda artis
gorulmustur. Beklentiler, AMB’nin 2015
yiinin hemen basinda devreye aldigi ve
Eylll 2016’ya kadar devam ettirecegini
acikladigi varlik aim programini revize
edecegi ve ekonomik sisteme destegini
bir stre daha surdUrecegi yoniindedir.
AMB’nin yapacagi boylesi bir politika
revizyonu, Euro Alani’ndaki olumlu
gelismelere ¢ok daha guglU bir kaldirag
saglayacak ve ekonomik blylimeye
katkida bulunacaktir.

Gelismekte olan ekonomiler genel
olarak yavaslayan bir blylime tablosu
Gizmislerdir.

Gelismekte olan ekonomilerin son
iki yillik bilyiime kompozisyonlari
incelendiginde, i¢ faktorlerin gliclii
biyiimenin saglanmasi acisindan
yetersiz kaldigi goriilmektedir.

Jeopolitik faktdrlerin yaninda gelismis
Ulke merkez bankalarinin izledigi parasal
politikalar gibi dissal faktorler ve ticaret
akimlari da gelismekte olan Ulkelerin
performansini yakindan ilgilendirmis

ve etkilemistir. Diger taraftan, 2015
yllinda finansal piyasalarda yasanan
dalgalanmalar ve gelismis ekonomilerde
gbzlenen gdrece iyilesmenin bir sonucu
olarak gelismekte olan ulkelerin para
birimlerinde 6nemli deger kayiplari
yasanmigtir.

nin Mesaj

Cin’deki ekonomik yavaslama 2015
yilinda belirginlik kazanmistir.

Dunyanin sayili blyUk ekonomilerinden
birini olusturan Cin’de 2015 yilinda
yasanan gelismeler, global piyasalan da
etkileyecek Olgekte gerceklesmistir. Cin
sermaye piyasalarinda olusan balon,
sonbahar aylarina dogru patlamis ve
tim dinyada hisse senetleri piyasalarni
etkileyen bir dalga Gretmistir. Yuan, 3.
ceyrekte U¢ kez devalie edilirken, konut
sektort ile bankacilik endustrisinin karsi
karsiya oldugu sorunlar Gin’e yonelik
endiseleri artirmaktadir.

Son 10 yilda hizl bir blytme kaydeden
Gin, piyasa ekonomisi sartlarinin
dengelenmekte oldugu bir sureci
yasamaktadir. Gin’de bldylUmenin
yavaslamasi ve genel talep seviyesinde
yasanan asagi yonlU seyir tUretim
seviyesinin dusUstne neden olmaktadir.

Gin gibi ylksek Uretim kapasitelerine
sahip bir ekonomide ortaya ¢ikan
daralma, emtia talebi kanaliyla kiresel
blyUme gérindmuanidn bozulmasina
katkida bulunmaktadir.
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“Kartonsan, 2015 yil sonu itibariyla sahip oldugu Uretim kapasitesiyle

Avrupa’nin 4. buyuk Ureticisidir ve buyumeye odakhdir.”

2016, 2015’in devami mi?

Dilnya ekonomisinin bir stredir karsi
karsiya kaldigi enflasyon/deflasyon
agmazinda, deflasyonist egilimlerin
agirigini korumaya devam edecegi,
durgunluk/blylme mucadelesinde
ise Ilmli blyUmenin slrecegi
6ngoérulmektedir.

BUyUme konusu ekonomik bloklar
acisindan ele alindiginda, 2016 ve
sonrasinda gelismis ekonomilerdeki
toparlanmanin devam edecegi;
gelismekte olan ekonomilerin ise
sermaye akimlarindaki sikilasmayi ve
yapisal sorunlarin yarattigi baskiyi daha
¢ok hissedecekleri dUstnulmektedir.

Tiirkiye ekonomisi 2015 yilinin
ticlincii ceyreginde %4 oraninda
bliyiimustur.

Gelismekte olan ekonomiler arasinda
yer alan Ulkemiz ekonomisi 2015
yilinda Turkiye'ye komsu Ulkeler Irak ve
Suriye’de yasanan gatismalar ve bunun
sonucunda artan jeopolitik riskler,
Rusya ile yasanan gerilim ve uluslararasi
finans piyasalarindan dalgalanmalarla
mUcadele etmistir. Haziran ve Kasim
aylarinda yasanan iki genel segim, hedef
seviyelere indirilemeyen enflasyon ve
kurdaki hizli dalgalanmalar, yine 2015
yilinda ekonomik sistemi baskilayan en
onemli konular arasinda yer almistir.

Bu olumsuz geri planin varligina karsin
Turkiye ekonomisi, 2015 yilinin Gglncu
ceyreginde, %2,8'lik piyasa beklentisine
karsilik %4 blydmeyi basarmistir.

Elde edilen bu sonug, kuresel ve ulusal
konjonktlrln arz ettigi zorluklara

ve dalgalanmalara karsin Turkiye
ekonomisinin yapisal dinamiklerini,
finansal sisteminin glicinu ve
surdurdlebilir blyuime potansiyelini isaret
etmektedir.

Degerli paydaslarimiz,

Mesajimin bu ikinci béliminde,
Kartonsan’in konumu, performansi,
stratejisi ve gelecegi hakkindaki
goruslerimi paylasmak isterim.

50. kurulus yilimiza dogru guclii
adimlarla ilerliyoruz.

2017 yihnda kurulusunun 50. yilini
kutlayacak olan Kartonsan, sektérinun
lideri ve paydaslari igin kalici deger
Ureten bir Sirket olarak basaril seyrini
surdurmektedir.

“Orta ve uzun vadeli stratejisini Avrupa
kuseli karton Ureticileri liginin lider
Ureticilerinden biri olmak” seklinde
belirlemis olan Kartonsan, 2015 yil
sonu itibariyla sahip oldugu Uretim
kapasitesiyle bolgenin 4. blyuk
Ureticisidir ve bu hedefine basariyla
ulasmistir.

Turkiye kuseli karton sektortnin dogal
ve degismez lideri olan Sirketimizin
bundan sonraki hedefleri;

 sahip oldugu kiresel ve ulusal piyasa
konumunu her yénuyle gelistirmek ve
strdurmek,

* TUrk sanayindeki 6rnek kimligini
yeni ve cagdas uygulamalarla ileriye
tasimak ve

* sUrdurdlebilir varh@ini tim
paydaslarinin ortak menfaatlerini
gbzeterek devam ettirmektir.

insan kaynagi, kurumsal yonetim ve
cevre Kartonsan’in surdirilebilirlik
yaklasiminin ve uzun vadeli
bliyiime stratejisinin temellerini
olusturmaktadir.

insan kaynagimiz en énemli varigimizdir.
Geride biraktigimiz dénemde is
kolumuzda insa ettigimiz hakli itibarimizi
ve piyasadaki sarsilmaz konumumuzu
galisanlarimizin emegine borgluyuz.

Gelecege odaklanirken, insan
kaynagimizi daha da gelistirmeye ve
en guncel yetkinliklerle techiz etmeye
kararllyiz ve bu yondeki yatinmlarimizi
artirmayi dngoriyoruz.

Kartonsan catisi altinda attigimiz
adimlarin ve hayata gecirdigimiz
uygulamalarin, sektorde en iyi
uygulamalar olarak literattre gectiginin
bilinciyle hareket ediyoruz. Bu kapsamda
is saghgi ve glivenligi basta olmak
Uzere insan hayatina ve onuruna yarasir
bir calisma ortamini Kartonsan’in tim
Unitelerinde ve tim calisanlarimiz igin
hedefliyor, hayata gegiriyor, denetliyor,
iyilestiriyor ve surekli gelistiriyoruz.

Kartonsan is hayatini diizenleyen yasa ve
mevzuata tam olarak uymayi degismez
bir hedef olarak kabul etmis olup, ayni
zamanda sendikal iliskiler dizlemindeki
performansi ile de érnek bir kurulus
konumundadir.
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Yonetim Kurulu Baskani’nin Mesaji

Hissedar ve paydas degeri Gretme
gabalarimiz kapsaminda énem
verdigimiz bir diger konu, kurumsal
yonetim uygulamalarndir. Ticari

hayatin gereklerini eksiksiz yerine
getirmeyi, s6zdnun eri bir tlccar olarak
bilinmeyi dnemsiyor; yatinmcilarimizla
iliskilerimizde ise seffaf olmayi
hedefliyoruz.

Avrupa ortalamalarinin Uzerinde
seyreden yuksek atik kagit kullanim
oranimiz ve guncel teknolojiye sahip
su aritma tesisimiz, cevre baglamindaki
kazanimlarimizdan sadece birkagini
olusturmaktadir. Bu kapsamda
paylasmak istedigim bir husus, yeni

bir yaklasimla yapilandirdigimiz atik
kagit toplama ve ayristirma tesisimizin
2015 yilinin 2. yarisinda devreye girmis
olmasidir.

Sirketimiz verimli enerji kullanimi ve
enerji kaynaklarinin ¢esitlendiriimesi
konularina da son derece duyarldir.
Kartonsan uzun yillardir kendi enerijisini
kendi Uretmekte, kullanim disi enerjiyi
satarak gerek Turkiye ekonomisi
gerekse kendi ortadi ve galisani icin
deger yaratmaktadir.

Bu ve benzeri niteliklerimiz ve davranis
kaliplarimiz, Kartonsan’i galisanlarinin,
musterilerinin ve is ortaklarinin
gonlunde ve aklinda 6zel bir yerde
konumlamaktadir.

Sahip oldugumuz 6zellikler Kartonsan’in
gen haritasini olusturmakta ve gelecekte
kaydedecegimiz yeni blylme evrelerinin
seyir rotasini gizmektedir. Yukarida
Ozetledigim hususlar, ayni zamanda
bUylme igin gerekli olan gli¢c odaklarini
olusturmaktadir.

Gelecege dair

Kuresel ve ulusal ortam kisa vadede
dalgalanmalar Uretse de, gelecege
ait dngodrulerimiz olumlu olmaya
devam etmektedir. TUrkiye ve gevre
cografyasindaki blyUk potansiyelin
bilincindeyiz ve temel buyume
senaryomuzu buna uygun olarak
gelistiriyoruz.

2016 uzun soluklu bir strecin
baslangici olmaya adaydir. Mesajimin
ilk bolimuinde 6zetledigim gibi, diinya
ekonomisi yeni bir yéringeye gecme
asamasindadir. Bu mega trend, Uyesi
oldugumuz kuseli karton sektorinin
gorunumunu derinden etkilemekte ve
ticari dengelerin degismesine neden
olmaktadir. Rekabetin arttigi bu stirecte,
arz ve talep bilesenleri degismekte;
basta enerji ve hurda kagt fiyatlar olmak
Uzere emtia fiyatlan yeni seviyelerde
dengelenmektedir.

Kartonsan, hissedari basta olmak lzere
paydaslarinin surekli artan destegi,
tercihi ve glveni ile glclU bir gelecege
odaklidir. Kartonsan karli ve verimli bir
sirket olarak, yoluna devam etmek igin
tim bilesenlere sahiptir.

Performansimizin mimari ekibimize
Ozverili galismalari, musterilerimize ise
Kartonsan markasina duyduklari giiven
ve sadakatleri icin sahsim ve Yonetim
Kurulumuz adina tesekkUr ederim.

Kartonsan, 2016 ve sonrasinda da gUglu
ongori yetenegi, esnek kurumsal yapisi
ve Ustlin Uretim gucU sayesinde yoluna
kararllikla devam edecek ve piyasa
paylar ile profesyonel yénetim ekibi

ile sektériinde éncu bir marka olmayi
surdurecektir.

Saygilarimla,

Vs ddorlanl=
Prof. Dr. Unal Bozkurt
Yonetim Kurulu Baskani
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Kartonsan

Unal Bozkurt
Yonetim Kurulu Baskani

Ash Balkir
Yoénetim Kurulu Baskan Yardimcisi

Siileyman Kaya
Yonetim Kurulu Baskan Yardimcisi

Mehmet imregiin
Uye

Hatice Canan Pak imregiin
Uye

Sinan Ercan Giilgur
Uye

Babiir Gokcek
Uye

Haluk iber
Uye

Ali Ersin Guredin
Bagimsiz Uye

Tamer Kocel
Bagimsiz Uye
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Degerli paydaslarimiz,

Kiiresel ve ulusal karton sektoriindeki
gelismeler 6ngoriilerimize paralel
olmustur.

Kuresel karton sektoriindeki ayrisma
2015 yilinda hiz kazanmistir. Uzak
Dogulu Ureticiler yavaslayan ekonomik
blydme karsisinda yeni stratejilere
yOnelirken, Avrupa piyasasi basta olmak
Uzere, gelismis ekonomilerde kuseli
karton tuketimi ve fiyatlarinda artislar
gozlenmistir.

Ulkemiz kuseli karton sektoriine
bakildiginda ise Haziran ve Kasim
secimleri, kurlardaki dalgalanma ve
hammadde fiyatlarindaki katilik piyasa
kosullarini belirleyen ana unsurlar olarak
on plana ¢ikmigtir.

Durgun seyreden Ramazan ayinin

yani sira 7 Haziran genel secimlerine
giden sureg, koalisyon gérismelerinin
sonugsuz kalmasi ve segimin Kasim
ayinda yenilenmesi karton talebini ve
dolayisiyla fiyatlari sekillendiren ana
unsurlar arasinda yer almigtir. Kurlardaki
oynaklik, 2015 yilinin ézellikle ikinci
yarisinda, kuseli karton piyasasinin
rekabet kosullarini belirleyen en 6nemli
unsurlarin basinda gelmis; TL'nin deger
kaybi, yerli Ureticilere ithalat karsisinda
avantajli bir konum sunmustur. Bu
sUrecte Uzak Dogu kdkenli krome karton
ithalatinin geriledigi izlenmistir.

Sonbahara girildiginde ise, yaz
aylarinda ertelenen talebin bir 6lglide
geri gelmesi ve mevsimsel olarak

artan tUketimle beraber satislarda

da artislar gézlenmistir. Degiskenlik
Kasim ayinda da sirmus, secim sonrasi
surecte kurlarin disus yonlU seyri ithal
kartonlarin rekabet gliciint yeniden
artirmistir.

Genel Mudur’un
Degerlendirmesi

Ulkemiz kuseli karton toplam
kapasitesine baktiimizda, Kartonsan’da
devreye aldigimiz yatinmla beraber,
toplam kapasitenin 50 bin ton arttigini
goruyoruz. Avrupa’daki toplam

kapasite ise, iki Ureticinin tesislerinde
gerceklestirdigi yatirmlarin sonucunda
90 bin ton mertebesinde buyimustdr.
CEPI verilerine gbre, Avrupa krome
karton tuketiminde 2015 yilinda yasanan
%2 mertebesindeki blylme ortaya
cikan ek kapasitenin yaklasik 50 bin
tonunu tUketmis, kalan miktar ise sektor
dengesini arz fazlasi olarak etkilemistir.

Kartonsan, piyasalarin arz ettigi tiim
degiskenlikleri dogru ve dikkatli

bir sekilde yoneterek, 2015 yilini
siirduriilebilir bir mali ve operasyonel
performans ile tamamlamistir.

Kuseli karton Uretimimizin 200.013

ton olarak gerceklestigi 2015 yilinda,
Sirketimiz, yatinm streci sonrasindaki
ilk tam faaliyet yilini basariyla geride
birakmis ve Turkiye kuseli karton pazar
payini %31’e ylkseltmistir.

Avrupa’nin 4. blyUk kuseli karton
Ureticisi olan Sirketimiz, Turkiye kuseli
karton sektortindeki liderligini araliksiz
strddrmenin gururunu yasamaktadir.
Bu surdurtlebilir performansi insa
eden Sirketimiz yonetimine ve tim
calisanlarina bu vesileyle degerli ve
Ozverili mesaileri i¢in tesekkir etmek
isterim.

Kartonsan’in 2015 yili toplam Griin satisi
180 bin tona ulasmis bulunmaktadir.
Toplam cironun 269,5 milyon TL

olarak gergeklestigi 2015 yilinda, brit
kar marjimiz %9 olmus, konsolide

net karmiz ise 21,7 milyon TL olarak
kaydedilmistir.

Geride biraktigimiz 2015 yilinda
Ozkaynak karliligimiz %8, aktif karliigimiz
%6 ve 1 TL nominal bedelli hisse basina
konsolide karimiz ise yaklasik 7,65 TL
olarak gergeklesmistir.

Sirketimiz, 2015 yilinda stratejik planinin
6ngordigu yatinm galismalarina

da devam etmistir. 2014 yilinda
tamamlamis bulundugumuz tevsi
yatinminin gerektirdigi devam projeleri
ile periyodik 6zellik arz eden guncelleme
yatinmlarimizin toplam tutar 2015 yilinda
2,9 milyon TL olmustur.

Tim yillarin ihracat rekoru 2015
yilinda kinlmistir.

Kartonsan 2015te Uretiminin %25’ini
ihrac etmistir. Yil sonu itibariyla
ihracatimiz 28 milyon dolar olarak
gerceklesmistir. Kartonsan, 2015

yilinda i¢ piyasa musterilerinin talebini
eksiksiz karsilamanin yaninda yurt disi
pazarlardaki varligini gelistirmeye yonelik
galismalarina da hiz kazandirmistir.
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“2015 yilinda, Sirketimiz, yatinm sureci sonrasindaki ilk faaliyet yilini

basariyla geride birakmis ve Turkiye kuseli karton pazar payini %31’e

yukseltmistir.”

ihracat tonajimiz 2015 yilinda 50 bin
ton olarak gerceklesmis; drtnlerimizi
sattigimiz Glke sayisi 27 olmustur.
Ulasilan bu ihracat tonaji Kartonsan'in
tarihinde kaydedilen en ylUksek ihracata
isaret etmektedir.

Yurt digi pazarlarda, dzellikle yilin ilk
yarisinda Avrupa’daki yUksek talep
nedeniyle yeterli tonaji alamayan Misir
piyasasinda pazar payinin artirlmasina
odaklaniimis; Bulgaristan, Yunanistan,
Ukrayna, Fransa, italya, ispanya, Portekiz,
ingiltere ve Azerbaycan gibi diger ihracat
pazarlarimizda da musterilerimizle
isbirliklerimiz strdurdlmastar.

Avrupa ile Akdeniz ve Karadeniz
havzalarina olan yakinligimiz Kartonsan’i
rekabet ve lojistik imkanlar guclU yiksek
bir Uretici olarak konumlandirmaktadir.
Hedefimiz, 2016 ve sonrasinda
Turkiye'ye komsu bdlgelerde kuseli
karton arzinda yasanmasini bekledigimiz
degisime paralel olarak, Kartonsan
markasinin daha ¢ok sayida tiketicinin
gunlik yasaminda yer almasini
saglamaktir.

2016 yilinda...

Piyasa kosullarinin dalgalanmalar arz
etmeye devam edecegini ve kurlardaki
oynakligin slirecegdini 6ngordigimuiz
2016 yilina dair temel hedefimiz toplam
kuseli karton Uretimimizi 225 - 230 bin
ton/yil bandina yukseltmektir.

inancimiz odur ki, bu seviyeye
ulastigimizda, yakin gegmiste
tamamlamis oldugumuz tevsi yatirmin
bizlere sundugdu 6lgedi en verimli

sekilde kullanmaya ve performansimiza
yansitmaya baslamis olacagiz. 2015 yilini
200 bin ton/yila yakin bir Gretim rakami
ile kapatmis durumdayiz. 2015 yilinin
son ceyregine ait gerceklesmeler, 2016
Uretim hedefimizin ulasilabilir oldugunu

isaret etmektedir. Burada yapmamiz
gereken verimlilik artisina yonelik kisa
vadeli adimlar bir an dnce atmak ve
Uretim déngumuizt bu verimli yoringeye
tasimaktir.

2016 yilinda dikkatle ele alacagimiz

bir diger konu ise, hammadde tedarigi
olacaktir. Atik kagit tedariginde son
ddnemde yasanan darbogazlarin ve fiyat
artiglarinin Uretimimize etkisini mimkun
olan en dUsUk duzeyde tutmak adina
¢ok yonlu calismalarimizi ve istirakimiz
Ddnkasan ile isbirligimizi proaktif bir
strateji kapsaminda surdUrecegiz.

Degerli paydaslarimiz,

50. yihmiza dogru yol alirken
gelecegin Kartonsan’ini insa etme
siirecine giriyoruz...

Kartonsan kisa, orta ve uzun vadeli
hedeflerle galisan, stratejilerini bu
bakis agislyla gelistiren bir sirkettir.
Bu dogrultuda, 50. faaliyet yilimizi
kutlayacagdimiz 2020’ye dogru hizla
yol alirken, gelecegin yapi taslarini
olusturmaya ve yarinlari insa etmeye
odaklyiz.

Kartonsan, basta operasyonel

sUregleri olmak Uzere, topyekdn bir
muikemmeliyet yolculuguna gikmaya
hazirlanmaktadir. Kartonsan’in yonetsel
sistemlerinin tUm 6gdelerini piyasa,
sektor ve kuresel rekabet kosullarinin
1siginda degerlendirerek, ihtiyag duyulan
noktalarda yeniden yapilandirmaya

ve guclendirmeye kararlyiz. Bu
calismalarimiz kapsamindaki bir diger
hedefimiz, EFQM 6dullyle taglanacak
bir stireci hizla tamamlamayi ve basariyi
tim Kartonsanlilarin ortak gururu olarak
paylasmaktir.

Kalite, kisa vadede oldugu gibi, orta

ve uzun vadede de Kartonsan'in temel
onceligi olmaya devam ederken,
musteri ve ¢alisan memnuniyetinin
daha da gelistiriimesi dngdrulmektedir.
Kurulusumuzdan bugtine kadar gegen
45 yillik stregte musterilerimize her
daim “en iyiyi” sunma ¢abamizi, yeni ve
cagdas atiimlarla strdirecegiz. Degisen
piyasa talebini karsilayabilen yenilikgi ve
cevre dostu Urtinler, daha gugclu lojistik
hizmet olanaklari ve satis sonrasi destek
bu alanda gelistirmeyi 6ngdrdiglimiz
konulardir.

Mukemmeliyete yolculugumuzun

temel tasi olarak kabul ettigimiz insan
kaynagimizi strdurulebilirligimizin

ve yarinlarimizin ¢imentosu olarak
goriyoruz. Bu bakis acislyla, galisan
memnuniyetini dikkatle izlenmesi
gereken bir parametre olarak
degerlendiriyor ve bu alanda yeni
atimlar gergeklestirmeye hazirlaniyoruz.
Calisanlarin karar alma sureglerine

artan oranda katilimina olanak sunacak
yonetsel sistemlerin hizla devreye
alinmasi; 5 S, 6 sigma, performans
degerlendirme sistemlerinin gelistiriimesi
ve tim bu uygulamalarin ginlik
yasamimizda kullanilmaya baslanmasi
bu basliktaki dnceliklerimiz arasinda yer
almaktadir.
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Genel Mudir’un Degerlendirmesi

Kartacall Komutan Hannibal,
fillerle destekli ordusu ile Roma’yla
savasirken, gecit vermez Alp Daglar’'na
dayandiginda; “Ya yeni bir yol bulacagiz,
ya yeni bir yol yapacagiz” demisti.
Kartonsan, hedeflerine ulasmada yeni
yollar kesfetmeye veya ihtiyag duydugu
yenilikleri gelistirmeye kararlidir ve bunun
icin gerekli enerjiye ve maddi kaynaga
sahiptir.

Hayata gecirecegimiz tim bu atiimlar,
Kartonsan’in gerek hissedar degeri
Uretme gerekse paydaslari i¢in katma
deger yaratma glcUn( uzun vadeli

bir bakis acisiyla pekistirecek ve
gelecedin Kartonsan’ini insa etmemizi
saglayacaktir.

Hedeflerimiz ve uzun vadeli bakis
acimiz, Turkiye ekonomisinin
gelecegine, sektoriimiize ve
Kartonsan’in yetkinliklerine olan
glivenimizin bir yansimasidir.

Kisa vadede ekonomik calkantilar
yasansa da, faaliyet gosterdigimiz
cografyanin dntmuzdeki yillarda hizli
bir gelisme ve surdurtlebilir bir blyime
kaydedecegine inaniyoruz. Bu bdlgenin
merkez Ulkesi olan TUrkiye, enerjiden
hammaddelere kadar farkli sektorlerde
bolgesel bir glic olmaya adaydir ve
bunun icin gerekli olan yapilanmaya ve
maddi kaynaklara sahiptir. Diger taraftan
Turkiye, inrag Urtnleriyle dinyanin

dort bir yanindaki piyasalarda basariyla
rekabet edebilmekte; kalite-fiyat-hizmet
ekseninde basarill bir performans
sergilemektedir.

Kurumsal hedefimiz, her zaman oldugu
gibi, i¢ piyasanin yani sira merkezinde
TUrkiye’nin yer aldidi genis bir
cografyadaki kuseli karton talebini kaliteli
Urtin gamimiz, lojistik glicumuz ve esnek
hizmet yaklasimimizla karsilayabilmek ve
deger Uretmektir.

Performansimizi ve
siirdiiriilebilirligimize katkisi olan
herkese tesekkiir ederiz.

Sahip oldugumuz degerler ve slrekli
olarak gelistirdigimiz stratejiler 1siginda,
paydaslarimiza mimkun olan en ylksek
katma degeri saglamayi ve kuresel
piyasalardaki varligimizi gliglendirmeye
devam edecegiz.

Gelecege emin adimlarla ilerlemekte
olan Sirketimiz; hissedarlari, galisanlari,
mdusterileri ve tim toplum igin “en iyiyi”
Uretme cabasini strdirmektedir. Tarkiye

kuseli karton sektdriintin yapi taslarindan

biri olan Kartonsan, piyasa kosullar her
ne olursa olsun musterisinin yaninda
yer almaya ve Urlnleriyle onlara hizmet
sunmaya devam etmektedir.

BUtun ekibimizce benimsenmis
seffaflik, hesap verebilirlik, topluma ve
cevreye karsi sorumluluk, dogruluk ve
adalet ilkeleri, koklU ve yerlesik kurum
kUltirimuzan kuvvetli yansimalari
olarak tim eylem ve uygulamalarimizda
kilavuzumuz olmayi strdirmektedir.

Hissedarimiz, musterilerimiz ve
galisanlarimiz basta olmak tzere
paydaslarimizin kesintisiz destegi

bizi uzun vadede basariya tasiyacak;
6zglvenimizi ve glicimuzi en dogru ve
en Uretken sekilde kullanmamizi ve en
onemlisi de hedeflerimize ulasmamizi
saglayacaktir.

Saygilarimia,

Q5™

Haluk iber
Yénetim Kurulu Uyesi ve Genel Miidir

16

Faaliyet Raporu 2015 - Kartonsan




Haluk iber
Genel Mudur

Umit Gzkan
Fabrika Mudurt

Giiven Sanh
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Rasit Kemal Ozkirnnm
Pazarlama MudUri
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Umit Dincol
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Atiye Tugtekin
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Biilent Koru
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16 Aralik 2015: Beklenen faiz artisi
karari alindi.

ABD Merkez Bankasi (Fed) 10 yillik bir
aradan sonra 16 Aralik 2015 tarihinde
aldigi karar ile faiz oranlarinda artinma
giderek politika faiz oranini 25 baz puan
yUkseltmistir.

Guvernor Yellen, faiz artisi kararini
acikladigl basin toplantisinda, Fed'in
ekonominin glglenmeye devam edecegi
konusunda guveninin tam oldugunu
vurgulamis, kiresel ekonomideki
risklerin azaldigina dikkat ¢ekerek
verilerin isglcU piyasasinda iyilesmenin
sUrecegini gosterdigini sdylemistir.
Yellen, ayni konusmada, dnUmuUzdeki
dénemde faiz artinmlarinin, ekonomik
bUyUme ve uzun dénemli enflasyon
beklentilerine bagli olarak kademeli
olarak devam edecegini de isaret
etmistir.

16 Aralik karar uzun bir stredir
beklenen bir adim olmasina karsin,
piyasalarin faiz artinrmina tepkisi olumlu
olmus, dolar deger kazanirken ABD
Hazine bonolarinin kayiplarini telafi
etmistir.

ABD: Sirdurulebilir bilyime

ABD’de ekonomik toparlanma 2015
yilinda devam etmistir. istihdam
piyasasindaki iyilesme surerken, issizlik
orani kriz dncesi seviyelere yaklasmistir.
Diger taraftan basta petrol olmak lzere
emtia fiyatlarinin distk seviyelerde
seyretmesi ve dolarin glcund korumasi
enflasyonun bir stire daha %2’lik
hedeflerin altinda kalacagdini isaret
etmistir.

ABD ekonomisi 2015’in 3. ¢ceyreginde
bir 6nceki yilin ayni dénemine gore %2
bUydmustur.

Euro Alani: 2014’e oranla olumlu
gorinim

Toparlanmanin yavas ve arzulanan
seviyeden uzak oldugu Euro Alan’'nda
Aralik 2015 makroekonomik verileri
beklentilere oranla daha olumlu bir tablo
ortaya koymustur.

Avrupa Merkez Bankasi'nin (AMB)
enflasyon hedeflemesi politikasina
karsin, eneriji fiyatlarindaki dusuk seyir,
fiyatlar genel seviyesinin %2’lik enflasyon
hedefinin altinda seyretmesine neden
olmaktadir.

Diger taraftan, Euro Alan'nda sermaye
mali ve dayanikli tiketim mali imalatinda
artis ve dolayisiyla sanayi Uretiminde
blylme izlenmektedir. Aralik ayi

imalat PMI endeksi, beklentilerin
Uzerinde gergeklesmis olup, Euro
Alan’nda ekonomik goérinimuan

gbrece toparlanmaya basladigini ortaya
koymustur.

Beklentiler, ECB 2015 yilinin hemen
basinda devreye aldidi ve Eylll 2016’ya
kadar devam etmesi planlanan varlik
alim programinda revizyona giderek
gerek kapsami gerekse programin
stresini uzatacagi yontndedir. Boylesi
bir politika revizyonu, Euro Alanr’ndaki
olumlu gelismelere daha guclu bir
kaldirag sagdlayacag gibi toparlanma
sUrecinin strdurdlebilirligine katkida
bulunacaktir.
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Fed, 10 yillik aradan sonra 16 Aralik 2015 tarihinde aldigi karar ile
faiz oranlarinda artinma giderek politika faiz oranini 25 baz puan
yukseltmistir.

Gelismekte olan iilkeler: Yapisal
faktorlere bagh sorunlar

Gelismekte olan ekonomilerin 2015
yilinda ge¢mis yillara oranla genel olarak
yavaslayan bir blyUme tablosu cizdikleri
izlenmistir. Bu grupta yer alan Ulkelerin
blylme kompozisyonlar incelendiginde,
genel olarak i¢ dinamiklerin strdurtlebilir
blyUme agisindan yer yer yetersizlikler
arz ettigi izlenmektedir.

Jeopolitik faktorler ile Fed'in ve diger
gelismis Ulke merkez bankalarinin
izledigi politikalar gibi dissal ve
dénemsel faktorlerin yaninda esas olarak
gelismekte olan Ulkelerin blyuk farklar
gosteren yapisal 6zellikleri ve eksikleri
blyime performanslarinin kirilganliklarini
belirleyen ana nedenler olarak karsimiza
ctkmaktadir. Gelismekte olan Ulkelerin
gogunun verimlilik artisi ve uluslararasi
rekabet glicU saglayacak Uretim ve
istihdam politikalarindan yoksun
olduklar ve bu durumun kalkinmayi
sekteye ugrattiyi gorilmektedir.

2015 yiinda finansal piyasalarda
yasanan dalgalanmalar ve gelismis
ekonomilerde gdzlenen gdrece
iyilesmenin sonucunda gelismekte olan
Ulkelerden dnemli miktarlarda sermaye
cikislarinin yasandigi ve yerel para
birimlerinin deger kaybettigi izlenmistir.

Cin: Yavaslama belirginlik kazaniyor.

Gin piyasasinda 2015 yilinda yasanan
dalgalanmalar, bolge Ulkelerinin yani
sira global piyasalari da etkilemistir.
Gin hisse senetleri piyasasinda son bir
yillik stire icinde %150 mertebesinde
yukselisle olusan balonun 2015’in 3.
ceyreginde patlamasi tim dinyada hisse
senetleri piyasalarini etkilemistir. Yuan’in
3. ceyrekte U¢ kez devalle edilmis olup,
bu strecin 6nUmuzdeki dénemde de
devam edecegi dlstnUlmektedir.

Gin ekonomisi piyasa ekonomisi
sartlarinin dengelenmesi strecinden
gecmektedir.

Dunyanin en buyUk ekonomik
gUclerinden biri olan Gin’de blylime

ve talepte yasanan degisim Gretim
dusUtsune neden olmaktadir. Bu durum,
enerji ve metal fiyatlan basta olmak tzere
emtia fiyatlarinin kUresel 6lcekte ve asag!
yonlu etkilenmesine yol agmaktadir.
Yasanan bu stire¢ déngtnin diger
tarafinda yer alan emtia ihracatg¢isi
Ulkelerin ekonomilerini olumsuz bir
sekilde etkilemekte ve kiresel buyime
gorinimundn bozulmasina yol
acmaktadir.

Cin’de ekonomik faaliyetin 2016 yilinda
da baski altinda kalmaya devam edecegi
disunulmektedir. GSYH nin dortte
birini olusturan konut sektdrtintin ve
bankacilik sisteminin sorunlari agmazin
bir diger cephesini olusturmaktadir. Gin
HUkdmeti’'nin aldigr kararlar sonrasinda
2016 yilinda sanayide kapasite fazlasinin
azaltilmasl, gayrimenkul stokunun
dusUrtlmesi, finansal risklerin yeniden
yapilandiriimasi ve sirketlerin maliyetleri
asaglya ¢cekecek dnlem ve uygulamalara
odaklanmasi beklenmektedir.

Kartonsan - Faaliyet Raporu 2015
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Tiirkiye: 24 ceyrektir buyiime
rotasinda

Turkiye ekonomisi 2015 yilinin dglncu
ceyreginde %4 oraninda bUyUimustdr.
%2,8’lik piyasa beklentisine karsilik
saglanan bu blyUme orani, kiresel kriz
sonrasl 24 ¢eyrek boyunca blyime
basarisi gostermis olan Trkiye
ekonomisinin yapisal guctine isaret
etmektedir.

Yilin ikinci geyregine oranla ivme
kaybeden i¢ tiketim, yilin Gglnci
ceyreginde de blylmeye en fazla
katkiyr saglamistir. Uretim ydntemine
gore hesaplanan GSYH verilerine gore,
Uguncu ceyrekte 1,9 puan ile blyuimeye
en fazla katkiyr hizmetler sektéru
saglamistir. Tanm Uretimindeki artis

ve mevsimsel etkiler sonucunda tarim
sektoérinin buyldmeye katkisl 1,6 puan
ile son 10 yilin en ylksek seviyesine
cikmistir. Sanayi ve insaat sektorlerinin
blylmeye katkilari ise 0,4 ve 0,1 puan
ile sinirli seviyede kalmistir.

Sanayi liretimi: Giiclenme egilimi
siriiyor.

Sanayi Uretimindeki glclenme egilimi
2015 yil Kasim ayinda da devam etmis
olup, takvim etkisinden arindirimis
sanayi Uretimi bir 6nceki yilin ayni
ayina gore %3,5 artmistir. Sanayinin

alt sektorleri (2010=100 temel yilli)
incelendiginde, 2015 yili Kasim

ayinda bir dnceki yilin ayni ayina gore
madencilik ve tasocakgiligl sektori
endeksi %6,6 azalirken, imalat sanayi
sektorl endeksi %4,3 ve elektrik, gaz,
buhar ve iklimlendirme Uretimi ve
dagitimi sektort endeksi %2,4 artmistir.
Diger taraftan, ana sanayi gruplar (MIGs)
siniflamasina goére, 2015 yili Kasim
ayinda bir 6nceki aya gore en ylksek
dusUs %6,5 ile dayanikli tiketim mali
imalatinda gergeklesmistir.

issizlik: Katilik devam ediyor.

Turkiye genelinde issiz sayisi 2015 yili
Ekim ayinda gegen yilin ayni dénemine
gore 104 bin kisi artarak 3 milyon 147
bin kisiye ulasmis, issizlik orani 0,1
puanlk artis ile %10,5 seviyesinde
gerceklesmistir. Tarm disi issizlik orani
%12,6, geng issizlik oraniise %19,3
olmustur.

istihdam edilenlerin sayisi 2015 yili Ekim
ayinda bir énceki yilin ayni dénemine
gbre 718 bin kisi artarak 26 milyon
856 bin kisiye ulasmis, istihdam orani
ise 0,5 puanlik artis ile %46,2 olarak
gerceklesmistir. Ayni ddnemde isglictne
katilma orani 0,6 puan artarak %51,6
seviyesinde dengelenmistir.

Cari acik: Eneriji ve emtia fiyatlarinin
destegi

TUIK Kasim 2015 verilerine gére,
ihracat yillik bazda %10,2, ithalat ise
%25,3 oraninda gerilemistir. Dis ticaret
acigi ise yilin 11 aylik déneminde 2014
yilina gére %25 oraninda daralmistir.
Eneriji fiyatlarindaki disUs ve emtia
fiyatlarinin gerilemesi dis ticaret agiginin
daralmasinda énemli rol oynamistir.
Diger taraftan, Euro Alan’'ndaki
canlanmaya paralel olarak ihracata
yonelik iyimserlik artmistir.

Cari aclk, Ocak-Ekim déneminde yillik
bazda %24,9 oraninda daralarak 25,4
milyar dolar olarak gergeklesmistir. 12
aylk kimdalatif cari acik ise Ekim itibaryla
38,1 milyar dolar ile son 5 yilin en disuk
seviyesine inmistir.

2015 yilinin sonunda %5’in altinda
gerceklesmesi beklenen cari agigin milli
gelire oraninin, artan jeopolitik endiseler
ve Rusya ile yasanan gerginligin
Uretebilecegi olumsuzluklar nedeniyle bir
miktar ylkselmesi mumkudndur.
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Sanayi Uretimindeki guclenme egilimi 2015 yih Kasim ayinda da devam
etmis olup, takvim etkisinden arindiriimis sanayi Uretimi bir onceki yilin
ayni ayina gore %3,5 artmistir.

Uretici ve tiiketici enflasyonu: Ayirm GSYH Biiyiimesi
belirginlesiyor. (%)
2015 yil sonu itibaryla TUFE %8,81 6
dlizeyinde gergekleserek, son dort yilin 5,1
5

en ylksek yil sonu enflasyon degerine
ulasmistir. Diger taraftan, aylik bazda
Ekim’den bu yana gerilemeye devam
eden YI-UFE ise 2015 yilin %5,71 3
degeri ile tamamlayarak son 3 yilin

en dusik yil sonu UFE enflasyonu 2

olmustur. Petrol basta olmak Uzere emtia ;

fiyatlarinda gozlenen guglu gerileme

Yi-UFE'deki disistin en énemli nedenini 0

olusturmustur. \V\Q ,\xﬁ’Q \ng@ \va \b\Q \@‘19 \(o(bQ
oS oS S S S S oS

Cekirdek enflasyon gostergeleri (H

ve | endeksleri) Agustos ayindan bu

yana yUkselmektedir. S6z konusu

endekslerde yillik enflasyon Aralik

ayinda sirasiyla %9,27 ve %9,51 olarak Aylara Gore Dis Ticaret, milyar ABD Dolari (FOB)

hesaplanmigtir, (== Inhracat == ithalat)

TCMB, 22 Aralik 2015 tarihli toplantisi 20

sonrasinda yaptigi agiklamada kuresel 18 __/\——_\/\/
piyasalardaki belirsizliklerin enflasyon 16

beklentileri GUzerindeki etkileri ile enerji ve 14

islenmemis gida fiyatlanindaki oynakliklari 12 —M
dikkate alarak, likidite politikasindaki 10

siki durusunu koruyacagini agiklamis ve 8

Ondmuzdeki dénemde para politikasi 6

kararlarinin enflasyonun gérdntmune 4
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2015 yilinda, kurlardaki oynaklik, ithal
kartonlarin yarattigi rekabet baskisi
ve hurda kagit fiyatlar kuseli karton
sektorunin performansini etkileyen
baslica unsurlar olmustur.

AMB’nin rahatlatici para politikasi
Avrupa’da karton talebini artirmistir.

2015 yihnin basindan itibaren Avrupa’da
faaliyet gosteren karton fabrikalarinin
doluluk oranlarinda artis gértilmeye
baslanmistir.

AMB’nin piyasalari canlandirmaya
yonelik olarak devreye aldigi rahatlatici
para politikasi programinin elde ettigi
basarinin bir sonucu olarak, 6zellikle
lokomotif niteligine sahip buyuk Avrupa
ekonomilerinde buylmenin yeniden
pozitife ddnmeye basladig izlenmistir.

BlUydmenin ivme kazanmasiyla beraber,
ekonomideki genel tlketim seviyesinde
artislar yasanmis; bunun bir uzantisi
olarak karton tUketiminde de artis
olmustur. Birinci ¢ceyrekte baslayan bu
sUreg ikinci geyregin sonuna kadar
etkili olmus, fabrikalara ulasan siparisler
artmis; karton fiyatlarinda yikselme
gorulmustar.

Y

Yilin ikinci yarisinda ve 6zellikle yaz
aylarinin sonunda talebin yeterince
gelmemesi Avrupali Ureticilerin
siparislerinin ve fabrika doluluk
oranlarinin gerilemesine neden olmustur.
Bunun bir sonucu olarak Ureticiler fiyat
artislarini yer yer erteleme yoluna gitmis
ve Turkiye gibi blyUk pazarlardaki
varliklarini gliclendirmek adina fiyat
indirimine gitmislerdir.

Avrupa’nin toplam kapasitesinde 90
bin ton/yil artis

2015 yilinda Avrupa’da iki blytk
Ureticinin tesisinde gergeklestirdigi
yatinmlar yaklasik 40 bin ton/yillik
kapasite artisina neden olmustur.

Avrupa’da 2015 yilinda krome karton
Uretimi yaklasik 90 bin artmistir. CEPI
verilerine gore, Avrupa krome karton
tdketiminde 2015 yilinda yasanan
yaklasik %2’lik blyUme Uretim fazlasinin
yaklasik 50 bin tonunu tiketirken, kalan
miktar arz-talep dengesini arz fazlasi
olarak etkilemistir.

Cin’deki ekonomik daralma karton
fiyatlarinda dislise neden olmustur.

Gelismis ekonomilerin aksine, 2015
yilinda gelismekte olan ekonomilerde
bUylUme hiz kesmeye devam etmistir.

Cin’deki ekonomik problemler ve
yavaslama tiim sektdrleri oldugu gibi
kuseli karton endustrisini de etkilemistir.
BUyUme hizindaki disus, 6zellikle
Bristol tipi kartonlarin fiyatlarinda hizli
gerilemelere neden olmustur.
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2015 yihinda Turkiye’de krome karton uretim kapasitesi Kartonsan tevsi
yatinminin devreye girmesi sonucunda yaklasik 50 bin ton/yil artmistir.

Tiirkiye kuseli karton sektorii
gelisimini dalgali piyasa kosullarinda
stirdiirmustiir.

2015 yilinda cesitli i¢ ve dis faktor
kuseli karton sektdrtinin gelisimine etki
etmistir.

Yilin ilk yanisinda Haziran segimlerine
dogru giden slrecte ic talep azalmis;
mevsimsel etkilerin yani sira Ramazan
ayl boyunca piyasada gorece durgun
bir dénem yasanmistir. Bu strecte

yerli kuseli karton Ureticilerinin ithalat
karsisindaki en temel avantaji déviz
kurlarindaki yUkselme trendi olmustur.
Ozellikle dolarin gliclenmesi dolar bazli
ithal karton satislarinin gerilemesini
saglamistir. Bu ddnemde ithalati en gok
azalan krome kartonlar olmustur.

Doéviz kurlarindaki artisin yaz sonunda hiz
kazanmasi, ertelenen talebin bir dlgtide
de olsa geri gelmesi ve mevsimsel olarak
artan tUketim 3. geyrekte satislarda
artislarin gortlmesini saglamistir.

Kasim sec¢imlerinden sonra Turkiye'de
doéviz kurlarinin geri gelmesi bir stre
once fiyatlarini indirmis olan Avrupali
Ureticiler icin ek bir destek olusturmus
ve ithalat siparigleri artmaya baslamistir.
ithalat siparislerinin Tirkiye'ye girmeye
baslamasi, i¢ pazarda rekabeti yerli
Ureticilerin aleyhine arttirmistir.

Turkiye’de karton ambalajini etkileyen
temel dinamik, genel ekonomik
biliyiime olmaktadir.

Yakin cografyadaki jeopolitik sorunlar,
ihracat pazarlarinin farkli sorunlari, dinya
finans piyasalarindaki gelismeler gibi
ekonomiyi etkileyen faktorler karton
ambalaj sektdériini de dogal olarak
etkilemektedir.

Ancak butln bu sorunlarin varligina
ragmen karton ambalaj sektdriindeki
firmalar yatinmlarina devam
etmektedirler ve Turkiye karton ambalaj
sektorl hem kalite hem de kapasite
anlaminda Avrupa’daki yerini her gecen
dénem saglamlastirmaktadir.

Cin kartonlarinin Tarkiye’'deki rekabet
glcunu etkileyen en dnemli unsur
2015 yiinda Euro/Dolar paritesi ve
deniz tasimaciligi fiyatlar olmustur. Bu
faktoérlerden Euro/Dolar paritesi bu yil
Ginli Ureticilerin aleyhine galisirken,
navlun fiyatlar yil iginde degisken bir
gorintu sergilemis ve genel olarak
dusUk bir seyir gostermistir.

2015 yilinda ulusal Uretimi etkileyen
diger temel faktorler enerji ve hurda
kagt fiyatlarindaki oynakliklar olmustur.
Dunyada enerii fiyatlar dUserken,
TUrkiye’de dolar bazinda alim yapan yerli
Ureticilerin maliyetleri artis gdstermistir.
Hurda kagrt piyasasinda ise, Turkiye'de
artan oluklu mukavva kagit (test-liner ve
fluting) kapasiteleri hurda kagit talebinin
artmasina ve dolayisiyla fiyatlarin yukari
yonlU hareketine neden olmustur.

Tiirkiye’nin toplam kapasitesinde 50
bin ton/yil artis

2015 yilinda Turkiye'de krome karton
Uretim kapasitesi Kartonsan tevsi
yatinminin devreye girmesi sonucunda
yaklasik 50 bin ton/yil artmistir.
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2015 Yilinin

KAZANIMLAR, STRATEJILER
VE GELECEGE BAKIS

Tirkiye ekonomisinin biyime
performansini sirdiirdigii 2015 yili,
Kartonsan agisindan basarilarla dolu
bir faaliyet donemi olmustur. Kartonsan
uretimini, is hacmini ve ihracatini
istikrarh bir sekilde gelistirmeyi
basarmis; basta yatinmcisi olmak
lizere tim paydaslan i¢in katma deger
yaratmistir.

Kuseli karton sektorini etkileyen
kiresel mega trendleri dikkatlice
izleyen ve stratejisini proaktif bir
yaklasimla giincelleyen Kartonsan,
guicli mali yapisi ve yliksek
operasyonel verimliligiyle bir kez
daha basarili bir faaliyet yilini geride
birakmistir.

Kartonsan, liretime gectigi giinden
bu yana kaydettigi en yiiksek iiretim
miktarina 2015 yilinda ulasmistir.

Kartonsan, Turkiye’'nin ¢evre
cografyasinin ihrag pazarlarinin

ana tedarikgilerinden biri olmak,
mUsterilerine kaliteli ve hizli hizmet
sunmak, Uretim slreglerinde verimliligi
artirmak, kapasitesini bolgesel tedarikgi
yaklasimi ile artirmak ve hissedarlari i¢in
sUrdurUlebilir en yiksek karliiga ulasmak
kurumsal hedefleri cercevesinde yer
almaktadir.

Tevsi ve Modernizasyon Projesinin
tamamlandigi 2014 yilinin ardindan,
2015 yill Kartonsan agisindan yatinmin
optimizasyon yili olmustur.

Kartonsan, 2015 yilinda zor ve
degisken ekonomik kosullarda, i¢ ve
dis piyasalardaki belirsizliklere ragmen
Ozellikle yilin ikinci yanisi itibaryla Gretim
kapasitesi ve Urln satisi hedeflerine

Degerlendirmesi

ulasmayi basarmistir. Sirket sergiledigi
basarill mali ve operasyonel performans
ile uzun vadeli katma deger tretmesinin
yani sira strddrulebilir blylmesine de
devam etmistir.

Uretimde en yiiksek seviyeye ulasmaya
ve verimliligi gelistirmeye odaklanan
Kartonsan, yillik 50 bin ton artan Gretim
kapasitesi dogrultusunda, belirlemis
oldugu Uretim hedeflerine yogun ve
planli bir stirecin sonunda ulasmis;
2015 yilinin ikinci yarisi itibariyla toplam
200.013 tonluk Uretim gergeklestirerek
bir rekora imza atmistir.

Kaydedilen bu Uretim seviyesi
Kartonsan’in kurulusundan bugtine
kadar gerceklestirdigi en ylksek Gretim
miktari olarak tarihe gegmistir.

Mali agidan bakildiginda, Kartonsan,
2015 yilinda satis ve ihracat basta
olmak Uzere operasyonel hedeflerinin
tamamina ulasmistir.

Kartonsan’in pazar payi 2015 yilinda
%31 olarak gerceklesmistir.

Kartonsan surdurulebilir blyimeye
odakli stratejisi, guiclu ve kaliteli Grin
gami ve rakipsiz Uretim kapasitesiyle
Turkiye kuseli karton pazarindaki
lider konumunu 2015 yilinda da
sUrdUrmustar.

SUrduarulebilir blylime performansi ile
diger gelismekte olan Ulkelerden ayrisan
Ulkemiz ekonomisinin sundugu piyasa
dinamiklerini stratejisine dogru bir
sekilde yansitmayi basaran Kartonsan,
2015 yilini, 2014°Un Uzerinde ciro
bUyUklugu, satis tonaji ve ihracat hacmi
ile tamamlamistir.

Yatinm yili sonrasinda Kartonsan’in
satiglan 2015 yil boyunca planlanan
duzeyde gelismis ve kademeli olarak

ylkselmistir. Sirket’in konsolide
satis hasilati 269,5 milyon TL olarak
gerceklesmistir.

2015 yilinda Kartonsan i¢ ve dis satis
olanaklarini esnek bir yaklasimla
planlamis, stok yonetiminde herhangi bir
sorun yasamadan i¢ ve dis pazarlardan
gelen tum talebi sorunsuz olarak
karsilamistir.

Kartonsan 2015 yilinda satislarinin
%72’sini ic pazara gerceklestirmistir.

Kartonsan genis Urin gamiyla farkli
sektorlerden birgok Urdnin ambalajlama
ihtiyacini karsilamaya devam etmistir.
Kartonsan, 2015 yilinda, kuresel
piyasalardaki dalgalanmalarin yarattig
baski, yurt ici piyasada gdzlenen

ithal Grlin rekabeti, hammadde
fiyatlarindaki katilik ve kur seviyelerindeki
dalgalanmaya ragmen, pazar payini %31
seviyesinde dengelemeyi basarmistir.

GUnluk hayatta kullanilan ve bUyuk
bSIUmUund gida Urtnlerinin olusturdugu
Urtnler arasinda ilag, deterjan, kibrit,
parfUmeri, tekstil, oluklu laminasyon,
kirtasiye ambalajlari, kitap ve defter
kaplari, cam esya ve kuguk beyaz esya
ambalajlari gibi Grtnler yer almaktadir.

ihracatta rekor tonaj

Avrupa’nin 4. blyuk kuseli karton
Ureticisi olan Kartonsan, 2015 yilinda tim
zamanlarin en yUksek ihracat tonajina
ulasmistir. 2014 yilinda 27 bin ton ihracat
gerceklestiren Kartonsan'in 2015 yili
ihracati 50 bin ton olmustur. Kartonsan’in
ihracat geliri ise ayni ddnemde 28 milyon
dolar olmustur. ihracatin Kartonsan’in
toplam satiglarindaki payr 6nceki yila
oranla 6nemli artis gostererek %28
olmustur.
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Kartonsan 2015 yilinda, 50 bin ton ile ttm zamanlarin en yuksek ihracat

tonajina ulasmis, ihracat geliri ise 28 milyon dolar olarak gerceklesmistir.

Kartonsan Urtnleri t¢ kitada 20’den fazla
Ulkeye ihrag edilmektedir. Kartonsan'in
yurt disi pazarinda yUksek paya sahip
Ulkeler daha 6nceki yillarda oldugu

gibi Bulgaristan, Yunanistan, Ukrayna,
Fransa, italya, Ispanya, Portekiz,
ingiltere, Azerbaycan ve Misir olmustur.
Kartonsan’in uyguladigi proaktif strateji
sayesinde, 2015 yilinin ilk yarisinda
Avrupa’daki ylksek talep nedeniyle
yeterli tonaji alamayan Misir, pazarinda
yilin ikinci yarisinda pazar payini
artirmistir.

ihrag pazarlanindaki vazgegilmez hedefi
karton ambalaj Ureticisi matbaalarla
uzun vadeli is iligkileri gelistirmek

olan Kartonsan, ayrica matbaalarin
daimi tedarikcileri arasinda yer almayi
amaclamaktadir. Kartonsan, s6z konusu
hedefler dogrultusunda kaliteli ve etkin
hizmet anlayisindan 6din vermeden,
musterilerinin ihtiyaglarina yonelik strekli
¢ozUmler gelistirmektedir. Sirket, ihracat
galismalarinda her zaman oldugu gibi
yine uygun navlun kosullari hedefi ve
performanstaki verimlilige odakli bakis
acislyla adimlarini atmaktadir.

Kartonsan 2016 ve sonrasinda da ihracat
performansini gelistirmeyi strdlrecek;
piyasalardaki dalgalanmalarin etkisini

en aza indirmek adina her tlrlU kosula
karsin tedbirli, direncli ve rekabet
edebilir seviyede olmayi 6ngodren ihracat
stratejisini 6dunslz uygulayacaktir.

Normprint en cok tercih edilen iiriin
olmaya devam ediyor.

45 yildir Turkiye kuseli karton pazarinin
dogal lideri olan Kartonsan’in Grinleri
i¢ ve dis piyasadaki musteriler
tarafindan surekli artan bir ilgi ve taleple
karsilanmaktadir.

Kartonsan - Faaliyet Raporu 2015

Kartonsan yenilikcilige ve kaliteye odakli
Urtn taahhtdu kapsaminda, daha iyiyi
en uygun kosullarda tlketiciye sunmak
icin calismaktadir.

Ar-Ge faaliyetlerinin dnemli bir kismi
Sirket'in surdurdlebilir ve yenilikgi Griinler
sunma hedefine hizmet ederken, her
tlrlt dogal kaynagin optimal verimlilikte
kullanimina yonelik ¢alismalar verimlilik,
etkinlik, mtsteri memnuniyeti ve karlihga
strekli katkida bulunmaktadir.

Kartonsan Urtnleri icinde Normprint
2015 yiinda da %65 pay ile en ¢ok
satilan Urdn olmayi strdurmustur.
Normprint'i sirasiyla %20 ile Exprint ve
%15 ile Luxtriplex takip etmistir.

Y1l boyunca en blyUk talep artisi
Normprint tipi kartonda gozlenmistir.
Basta ihracatta kullanilan yas sebze
meyve kasalari olmak tzere, Normprint'in
kullanimi cesitli alanlarda artmaya devam
etmis ve bUyuk bir talep gérmdustur.

Miisteri memnuniyetini siirekli
koruma ve gelistirme hedefine uygun
pazarlama ve satis calismalari

Kartonsan’in 6ncelikli ve degismez
hedefi, Urdnlerinin dizenli kullanicisi
olan yurt i¢i ve yurt disi musterilerinin
taleplerini, eksiksiz ve zamaninda
karsilamaktir.

Mdsterileriyle uzun yillara dayal gtglu
is iliskileri insa eden Kartonsan, pazar
kosullarini yakindan ve diizenli olarak
takip etmekte; ana paydas gruplarindan
birini olusturan musterilerinin
memnuniyetini her turll kosulda
gozetmektedir. Kartonsan, is iligkileri
kapsaminda, musterilerinin piyasalarin
arz edebilecegi olumsuzluklardan
korunmalarini saglayacak ticari
uygulamalari da hayata gegirmektedir.

2015 yiinda musteri memnuniyeti odakli
calismalarina devam eden Kartonsan,
gerek teslimatta gerek 6demelerde
musterilerine sundugu degeri maksimum
seviyeye cikarmayi hedefleyerek hareket
etmistir.

Kartonsan artan Uretim kapasitesine
paralel olarak, satis tonajlarini artirmayi
hedeflemis ve yurt i¢i pazarda miktar
indirimi uygulamasina gitmistir.
Kartonsan’in bu yaklasimi musterileri
tarafindan takdirler karsilanmis ve
musteri memnuniyetine katkida
bulunmustur.

Kartonsan 2015 yilinda da nakliye dahil
kap! teslimi satis uygulamalarina devam
etmis, kredi karth satislarda ise taksitli
satis olanagi ile mUsterilerine vade
imkani tanimayi sdrdurmustur.

Kartonsan’in 2016 hedefleri

2016 yih Kartonsan’da tevsi
yatinmlarinin meyvelerinin tam
anlamiyla toplanmaya baslayacagdi yil
olacaktir.

Kartonsan, 2016 yilinda;

* Yeni Uretim ve satis rekorlar kirmayi,

« ihracatini ve yurt disi pazar varligini
gelistirmeyi,

* Musteri memnuniyetini ylikseltmeyi,

* Kalite iyilestirme calismalarina
devam etmeyi,

¢ Tim faaliyetlerinde is glvenligi ve
sagligi kurallarina eksiksiz uymayi,

* Cevre yonetim sistemlerini etkin
olarak kullanmayi

hedeflemektedir.



Kartonsan

Gergekligi bilimsel verilerle kanitianmis
bulunan ve insanligin gelecegine

dair dnemli ve temel bir risk oldugu
ongorilen iklim degisikligi, tim sektorleri
oldugu gibi kiresel karton endustrisini
de yakindan ilgilendirmektedir.

Gezegenimizin iklimi son 30 yilda hizli
bir degisim sergilemistir. Aciklanan
bilimsel élcimlere gbre son ylzyillda
hava sicakligi 0,740C artmistir. Dinya
tarihinin kaydedilen en sicak on yilina ait
degerler, 2000'li yillarda dlgtlmus, 2014
kaydedilen en sicak yil olmustur. Arktik
Bolgedeki deniz buzullarinda, son 10
yilda, %13,3 azalma meydana gelmistir.
Atmosferdeki karbondioksit orani ise,
son 650 bin yilin en ylksek seviyesinde
seyretmektedir.

Hukimetlerarasi iklim Degisikligi Paneli
(IPCC) tarafindan yayinlanan rapora
gbre gozlenen kuresel Isinmanin ana
nedeni, insan eliyle ylrutilen faaliyetler
ve bu faaliyetler sonucunda atmosfere
salinan sera gazlandir. Atmosferdeki
sera gazi seviyesindeki artig, kiresel
iklim degisikligi ve 1sinma kanaliyla
gezegenimizin iklim sistemini ve
ekosistemi etkileyecek, geri donisu
muimkUn olmayan yikimlar ve degisimler
ortaya cikabilecektir.

iklim degisikliginin yavaslatimasi her
seyden Once sera gazi emisyonlarinin
dusurtlmesini gerektirmektedir.
insanligin gelecegini ve surdirlebilirligi
tehdit eden bu durum, yer kirede
faaliyet gosteren tim ekonomik aktérler
acgisindan g6z ardi edilemeyecek 6nem
ve dncelikte bir risktir.

Konu karton endustrisi 6zelinde
degerlendirdiginde, sektdrin, uzun
yillardan beridir gevre ve dolaysiyla iklim
degisikligi tzerindeki olasi etkilerini

kontrol altina almak ve azaltmak adina
Onemli adimlar attigi izlenmektedir.
Karton endUstrisi Uretim streclerinde
ortaya cikan sera gazi salimlarinin

azaltlmasinin yani sira, seltloz yerine atik

kagidin artan oranda hammadde olarak
kullanimi bdytdk 6nem tasimaktadir.
Gerek gelismis gerekse gelismekte
olan piyasalarda faaliyet gosteren

kuseli karton Ureticilerinin strdtrulebilir
orman yonetimi, atik kagit kullanimi,
yenilenebilir enerji kullanimi vb.
konularda yogun ve sistematik gabalar
sarf ettigi bilinmektedir.

Surdurtlebilirlikle iliskilendirilen karton
Uretimi uygulamalarinda, 6zellikle
hammadde ve atiklar boyutunda
maksimum 6zen ve dikkatin gosteriimesi
gereklidir. Bu durum, musteriler ve
tedarikgiler basta olmak Uzere tim
paydaslarla yakin ve yapici bir isbirligi
icinde hareket etmeyi gerektirmektedir.

Bir diger 6nemli aksiyon sahasi
uluslararasi isbirliklerin ve kiresel
inisiyatiflerin desteklenmesi ve aktif
olarak yer alinmasidir. Kuseli karton
endustrisinin iklim degisikligiyle
topyekin mucadeleye katkisi ve riskin
bertaraf edilmesinde artan oranda
pay almasi ancak bu sekilde mimkin
olacaktir.

Cevre duyarlihgr yiksek bir Gretici

olan Kartonsan, ¢evre kirliligine neden
olmamayi ve bu kapsamda yasal
mevzuata uygun ¢alismayi temel bir ilke
olarak benimsemistir.

Kartonsan Uretim proseslerinde %98 ila
%100 arasinda degisen oranlarda eski
kagrit kullanimi gergeklestirmektedir.
Sirket, 2015 yilinda 203 bin ton atik
kagidi Uretim sUrecinde kullanmistir.

Cevre ve Sehircilik Bakanligi tarafindan
verilen Cevre izin ve Lisans’’na sahip
olan Kartonsan, ayrica atik kagit
organizasyonu ve tedarigine yonelik
olarak istirak sirketi Donkasan ile ortak
galismalar yapmaktadir.

Kartonsan’in sellloz — eski kagit
kullanimina ait baslica gostergeleri
asagidaki tabloda sunulmustur.

Toplam Toplam Toplam

brit selliloz eski kagit

Uretim tlketimi tUketimi

2009 | 138.773 2.348 145.846
2010 | 169.633 2.092| 180.654
2011 177.003 2.452 175.690
2012 | 174.573 1.223 172.544
2013 | 171.243 868 169.175
2014 | 126.954 500| 130.139
2015 | 200.013 325 203.000

1997 yilindan bu yana enerji Ureten
Kartonsan kojenerasyon santralinde,
minimum ve temiz dogal kaynak
kullanimi ile maksimum elektrik ve
buhar Uretiminin saglanmasina ydnelik
calismalar 2015 yilinda devam etmistir.

2014 yiinda tamamlanan tevsi ve
modernizasyon yatirminin bir uzantisi
olarak 2 adet tUrbinin kapasite ylkseltim
galismasi tamamlanmis, tlrbin basina
kapasite 5,2 MW’dan 5,5 MW’a
yukselmistir. 2015 yilinda Gg¢uncu
tdrbinin kapasite ylUkseltim ¢alismasi
tamamlanmis olup, dérdidnct ve son
tdrbine yonelik projenin 2016 yilinda




tamamlanmasi hedeflenmektedir. Proje
tamamlandiginda, toplamda 1,2 MW’lik
guc artisi gerceklesmis olacaktir.

Ayrica hava sicakliklarinin arttigr yaz
aylarinda dusen tlrbin verimliliklerini
dengelemeyi ve enerji darbogazini
engellemeyi hedefleyen turbin yanma
havasini sogutma projesi (chiller)
tamamlanmistir. Proje ile turbin giris
sicakligi 15°C ve altina gekilerek
verimlilik artinlmistir. Uygulamanin, yaz
aylarinda 2 MW’lik eneriji Uretim artigi
saglamasi beklenmektedir.

2014 yihinda atik su aritma tesisinin
kapasitesini 10 bin m®/gln’e ¢ikartan
Kartonsan, 2015 yilinda tamamladidi yeni
bir proje kapsaminda, Turkiye’de kuseli
karton sektorinde ilk kez uygulanan
MBR sistemini hayata gecirmistir. Sistem
ile glinlUk ortalama 3.200 m® atik su geri
kazaniimis ve dolayisiyla Uretimde temiz
su kullanim oraninda disUs saglanmistir.

Kartonsan, 2015 yili verilerine gore
kullandigi suyun %30’unu geri
kazanmaktadir. Sirket'in hedefi bu orani
%60 seviyesine yaklastirmaktir. 2015
yili verilerine gére, Kartonsan’da ton
basina su tiketimi 7-8 m® araliginda
olup, Sirketin orta vadeli hedefi tiketim
seviyesini 5-6 m¥e disUrmektir.

Kartonsan, 2003 yilindan bu yana tim
faaliyetlerini Entegre Yonetim Sistemi
(ISO 9001 Kalite Yonetim Sistemi, ISO
14001 Cevre Yonetim Sistemi ve OHSAS
18001 Is Saghgi ve Giivenligi Yénetim
Sistemi) kapsaminda yurttmektedir.
Kartonsan’in hedefi, cevreye saygill,
dogal kaynak tlketimi ve kirlenmenin
minimum seviyede tutuldugu bir Gretim
surecini sirdUrmektir.

Kartonsan’in Entegre Yonetim Sisteminin
devamliidi kapsaminda, yeniden
belgelendirme denetimleri 9 - 12 Kasim
2015 tarihleri arasinda yapiimis ve
basariyla tamamlanmistir.

Kartonsan, enerji verimliligi galismalarinin
onemli bir adimi olarak kabul ettigi

ISO 50001 Enerji Yonetim Sistemi
kurulum galismalarini gergeklestirmistir.
Olusturulan proje ekibi, 2014 yilinda
sistem gereklerinin dokiimantasyon

ve saha uygulamalarini tamamlamis;
sistem, Bureau Veritas tarafindan yapilan
denetimler sonucunda onaylanarak 2015
yllinda belgelendirilmis; ara denetimleri
Kasim 2015’te tamamlanmistir.

Kartonsan, 2014 yilinda sera gazi
emisyonlarinin takibi hakkindaki
yonetmelik kapsaminda olusturdugu
aksiyon planini gergevesinde izleme ve
takiplerini 2015 yilinda devam ettirmistir.

Kartonsan, orman kaynaklarinin etkin
kullaniimasi ¢ergevesinde, 2011 yilinda
aldigi FSC-CoC sertifikasyonu ile ilgili
olarak mevzuatin belirlemis oldugu
yukUmlulUkleri yerine getirmeye devam
etmektedir.

Kartonsan 2015 yilinda FSC-CoC
sertifikasyonu kapsaminda yayinlanan
yeni revizyona uyum i¢in prosesleri
iceren sistem ve uygulamalarn gézden
gegcirerek ilgili calismalar sonlandirmistir.
Buna ek olarak, 2015 yilinda BM Trada
sirketi tarafindan sistem gerekliliklerinin
saglandigina yonelik uygunluk
degerlendirmesi yapilarak, onay
alinmistir.

¢ diinyadaki orman kaynaklarinin dogru
yonetimine katkida bulunmak,

* bununla ilgili metotlar ve standartlari

belirlemek,

belgeli orman Urtnlerinin, yine belgeli

iyi yonetilmis Urtinlerden meydana

gelmesini saglamak ve

* bu Urdnlerin tedarik zincirinin herhangi
bir asamasinda belgeli olmayan orman
Urtnleri ile karismasini engellemeyi
hedefleyen bir uluslararasi standarttir.
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Nitelikli insan kaynagi, Kartonsan’in
temel rekabet listlinliiklerinden birini
olusturmaktadir.

Kartonsan'in liderlik basarisinin
arkasinda;

* kurum kultdrine derinden bagli,

e Uretimin guclne inanan,

* sadece Uretmekle kalmayip arastiran
ve gelistiren,

* ilerlemeyi en genis anlamda topluma

olan sorumluluk olarak kabul eden

insan kaynagdi vardir.

Guvenli, saglikli ve strdUrtlebilir bir is
ortami saglamanin yani sira basariyi da
odullendiren Kartonsan, ¢alisanlarinin
surekli gelisimini destekleyerek kariyer
hedeflerine katkida bulunmakta ve
inisiyatif almalarini tesvik etmektedir.

Kartonsan’da 2015 yil sonu itibariyla
262 kisi calismaktadir. GCalisanlarin
89’u beyaz yakali, 173’0 mavi yakali,
21’i kadin ve 241’i ise erkektir. Sirket'te
bUtln personel tam zamanli olarak
calismaktadir.

2015 yil sonu itibaryla Kartonsan’da;

e 25yas ve alti 12 personel

* 26-35 yas arasl 117 personel
* 36-45 yas arasi 80 personel
* 46 yas ve Ustl 53 personel
bulunmaktadir.

Kartonsan’da egitim calismalar

Kartonsan, ¢alisanlarinin sektérde
farkllasmalarini, bilgilendirilmelerini ve
surekli gelisimlerini desteklemekte ve
bu konuda ¢esitli egitim programlari
dizenlemektedir.

Kartonsan, egitim programlarindaki
cesitlilikle; is sonuglarinin etkilendigi
her tlrlU gelisim ihtiyacini kapsamayi ve
performansi gelistirerek strdUrecek bir
yaplyl insa etmeyi amagclamaktadir.

Kartonsan egitim programlari, Sirket’in
ihtiyaglari ve faaliyetleri dogrultusunda
belirlenmekte ve galisanlarin kisisel
gelisimlerinin yani sira kariyer hedeflerine
de katkida bulunmaktadir.

2015 yilinda Kartonsan’da is saghgi ve
glvenligi (ISG), kisisel gelisim, yasal ve
teknik egitimler kapsaminda, toplam 55
adet egitim calismasi gergeklestirilmistir.

Kartonsan’da 2015 yil itibaryla,
muteahhit galisanlar da dahil olmak
Uzere 6.620 saat egitim verilmis ve
galisan basina egitim suresi 16,35 saat/
adam olarak gergeklesmistir.
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Kartonsan’da sendikal iliskiler

Turk sanayiinin drnek ve koklu bir Gyesi
olan Kartonsan, uzun yillara dayanan bir
sendikal iliski gelenegine sahiptir.

Sendikal iligkiler, Kartonsan’in birincil
paydas gruplarindan birini olusturan
calisanlari ile diyalog kurdugu
vazgecilmez bir kanali olusturmaktadir.

2014 - 2016 dénemi toplu is s6zlesmesi
gorusmeleri 22 Mart 2015 tarihinde
tamamlanmis ve yeni dénem TiS
anlasmasi Selliloz is Sendikast ile
imzalanmistir.

2015 yil sonu itibaryla Kartonsan’da 162
sendikali calisan bulunmaktadir.

Kartonsan’da is saghgi ve glivenligi

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

Kalite Sistemleri Departmaninin
sorumlulugunda ve koordinasyonunda
yurittlmektedir.

Her turld kosulda is saghgdi ve guvenligi
kriterlerini tam ve eksiksiz olarak
saglamak Kartonsan'in vazgecilmez
hedefidir. Kartonsan s Sagligi ve
GuUvenligi Kurulu'nun etkin ¢alismalari
2015 yilinda da devam etmistir. Bu
kapsamda is kazalarinin azaltiimasi
amacityla egitim, iyilestirme, calisan
saglik taramalari gibi dizeltici ve 6nleyici
galismalar gergeklestirilmistir.
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2015 yil sonu itibariyla 262 Kkisinin galistigl Kartonsan’da, calisanlarin 89’u
beyaz yakali, 173’U ise mavi yakaldir.

Ayrica yine is sagligi ve glvenligi
calismalari dogrultusunda, Kartonsan
Fabrikasr’'nin fiziksel kosullar ve teknik
altyapisi periyodik olarak kontrol
edilmektedir. Fabrikanin bilgilendirme ve
uyar sistemlerinin gelistiriimesi, sorunlu
kisimlarin belirlenerek, ¢éztimlenmesine
yonelik calismalar gergeklestiriimistir.

Kartonsan Kalite - Cevre - Enerji - is
Saghgi ve Giivenligi Politikasi

Turkiye’'de lider, dinyada rekabetci olma
konumumuzu surdirmeyi hedefleyerek;

* Kalite - Cevre - Enerii - Is Sagligi ve
Gulvenligi Yonetim Sistemlerinin
etkinligini dogru insan, uygun teknoloji
ve gerekli mali kaynaklari kullanarak

* Cevre kirliligini 6nlemeyi, dogal

kaynaklar etkin ve verimli kullanmayi,
geri dontsimll hammadde ve geri
kazanilabilir Grdn dretimini,
Enerji performansinin iyilestiriimesi i¢in
uygun ekipman ve hizmetlerin satin
alinmasini ve enerji performansinin
iyilestirilmesine yénelik tasarimlarin
desteklenmesini,

Tam faaliyetlerimizde ilgili yasa,
yUrurlikteki mevzuatlar, ISO 9001
Kalite Yonetim Sistemi, ISO 14001
Cevre Yonetim Sistemi, ISO 50001
Enerji Yonetim Sistemi ve OHSAS
18001 Is Saghgi ve Glvenligi Yonetim
Sistemi standartlarina ve diger
gerekliliklere uymayi,

* Cok yonlu iletisimle musterilerimiz,

tedarikgilerimiz, galisanlarimiz,
ortaklarimiz ve toplumun glven ve
memnuniyetini devam ettirmeyi
taahhut ederiz.

Kartonsan, ISO 9001 Kalite Yonetim
Sistemi, ISO 14001 Cevre Yonetim
Sistemi ve OHSAS 18001 is Saghgi ve
GuUvenligi Yonetim Sistemi’ni kapsayan
Entegre Yonetim Sistemi’ne 2015 yili
icerisinde, ISO 50001 Enerji Yonetim
Sistemi sertifikasini da eklemistir.

surekli iyilestirmeyi, Kartonsan temel demografik veriler* 2014 2015
¢ MuUsterilerimizin istek ve beklentileri Toplam calisan sayisi 403 386
dogrultusunda, Kartonsan triin ve Miiteahhit 135 104
hizmet kalitesini surekli gelistirmeyi, Kartonsan 268 262
* Calisanlarimizin tim faaliyetlerinde is Erkek 245 241
saghgi ve glvenligine 6nem vererek, Kadin o3 21
is kazalar ve meslek hastaliklarini Yas ortalamasi (yil) 365 3701

Onlemeyi, strekli egitim ile dgrenen, Egjitim durumuna iliskin veriler
gellseh, paylasan ve katiimci bir Yiksek lisans ve doktora 8 7
organizasyon olmayi, Lisans 20 46
Meslek yluksekokulu 63 58
Lise 138 132
iIkégretim 19 19
1 yabanci dil bilen 42 48
2 veya daha fazla yabanci dil bilen 6 5

*Aksi belirtiimedigi strece kisi sayisidir.
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2015 yilinda Kartonsan, sosyal sorumluluk calismalarinda egitim ve cevre
konularina odaklanmis, yuruttugu projeler ile toplumsal gelisime olumlu
katkilar saglamistir.

Kartonsan Urettigi degeri en blyUk
paydas kitlesini olusturan toplumla
paylasmaktadir. Sirket'in topluma deger
kattigi alanlarin temelini egitim ve gevre
olusturmaktadir.

Kartonsan, sosyal sorumluluk alanindaki
faaliyetlerini uzun soluklu ve toplum

icin kalici deger Uretmeyi hedefleyen

bir yaklasimla gergeklestirmektedir.
Kartonsan egitim ve ¢evre alaninda
yUrattigu sosyal sorumluluk

calismalari ile toplumsal gelisime
katkida bulunmakta, tlkemizin cagdas
medeniyetler seviyesine ulasmasini
desteklemektedir.

Basiskele Mevkii ilkégretim Okulu
Projesi

Kartonsan Fabrikasi'nin yer aldigi
Kocaeli, Basiskele mevkiinde ilkégretim
Okulu binasinin insasi 2012 yilinin ilk
ceyreginde tamamlanmistir. 16 derslikli
okul faaliyetlerini strdirmektedir.

Kartonsan ilkégretim Okulu - Kullar
Koyli, Kocaeli

Kartonsan Fabrikasi'nin faaliyet
g0sterdigi Kocaeli’'nin Kullar K8yl’'nde
bulunan Kartonsan ilkégretim Okulu’na
destegini strdlirmektedir.

Kocaeli Universitesi ile isbirligi

Kartonsan, Kocaeli Universitesi isbirligi
2015 yiinda da devam etmistir. Bu
kapsamda, Kocaeli Universitesi Tip
Fakultesi’nde okuyan 9 6grenciye
Kartonsan isyeri Hekimi tarafindan
toplam 405 saatlik uygulamali ve teorik
egitim verilmistir.

Sahada galismak Uzere alinan 173 gegici
miiteahhit firma calisanina ISG egitimi
sunulmustur. Ayrica 1 1SG Uzmani
adayin staji kabul edilmis ve kendisine
iISG Uzmani tarafindan egitim verilmistir.

Ambalaj atiklarinin geri kazanimina
destek

Turkiye'de uygulanmakta olan ambalaj
atiklarinin kontroll yénetmeligi
gergevesinde; bir ambalaj atigi geri
kazanim firmasi olarak da faaliyet
gOstermekte olan Kartonsan, bunyesinde
degerlendiremedigi ve faaliyetlerinden
kaynaklanan ambalaj atiklarini toplayarak
lisansli geri kazanim firmalarina
vermektedir.

2015 Yilinda Yapilan Bagislar (TL)

Universite, ortadgretim ve 100
iIkdgretim okullarina bagislar

Dernek ve vakiflara bagislar 41.900

(Egitim, spor ve sosyal amagl)

Toplam 42.000

SELKA iC VE DIS TICARET A.S.

Kartonsan'in istiraki SELKA ic ve Dis
Ticaret A.S., standart disi satislarda
Kartonsan’in en buyuk destekgisidir.

Kartonsan’in %99,37 hisse ile pay sahibi
oldugu SELKA, istanbul, Sefakdy’deki
depolama tesisiyle Kartonsan’a lojistik
hizmet sunmaktadir.

SELKA ic ve Dis Ticaret A.S., 2015 yili
hedeflerini gergeklestirmis ve 34 bin ton
kuseli karton satisi gerceklestirmistir.
Sirket’in toplam cirosu ayni ddnemde 46
milyon TL olmustur.

2015 yiinda makas makinesi yatinmi
gercgeklestirerek musterilerine daha fazla
ve kaliteli hizmet sunmaya baslayan
SELKA ic ve Dis Ticaret A.S., makine

ile birlikte Uretim kapasitesini 2 kat
artirmistir. S6z konusu makas makinesi
bobinden ebat kesebilme 6zelligine
sahiptir.

DONKASAN

1978 yilinda kurulan DONKASAN AS.,
atik kagidin toplanmasi, tirlerine gére
aynistirimasi ve kagit/karton Uretimi igin
geri donustme hazirlanmasi islemlerini
gerceklestirmektedir.

2015 yilinda, Kartonsan-Olmuksan
International Paper ortakligi son bulmus
ve DONKASAN’In mal varligi ve isim
hakki Kartonsan’da kalmistir.

Kartonsan’in %50 oraninda sahip
oldugu musterek yonetime tabi ortaklig
Doénkasan Dontisen Kadit Hammadde
Sanayi ve Ticaret A.S.” (“MUnfesih
Doénkasan”) 10 Haziran 2015 tarihi
itibariyla tam bélinme yéntemine gére
“bolinme” islemine tabi tutulmustur.
(Detaylar Mali Tablolara iliskin Agiklayici
Notlar; Dipnot 3'te agiklanmistir.)
BolUnme islemi sonucunda Kartonsan’in
%100 sahip oldugu Dénkasan
DonuUstarilen Atik Kagit Sanayi ve
Ticaret A.S. (“Dénkasan”) kurulmustur.

Yeni yapillanma ile birlikte DONKASAN,
Kartonsan’a aylik 2 bin ton atik kagit
saglamaktadir. Kartonsan’in hedefi
dniimuzdeki yillarda DONKASAN'I daha
da gelistirmek ve toplama kapasitesini
artirmaktir.







Yénetim Kurulunun Yillik Faaliyet Raporuna iliskin
Bagimsiz Denetci Raporu
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Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi Yonetim Kurulu’na

1. Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi'nin (“Sirket”) ve bagl ortakliklarinin (hep birlikte “Grup” olarak anilacaktir) 31 Aralik
2015 tarihinde sona eren hesap dénemine iliskin yillik faaliyet raporunu denetlemis bulunuyoruz.

2. Grup Sirket yonetimi, 6102 sayili Ttrk Ticaret Kanunu’nun (“TTK”) 514’Uncl maddesi ve Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (“SPK”) II-
14.1 No’lu “Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya iliskin Esaslar Tebligi” (“Teblig”) hiikimleri uyarinca yillik faaliyet raporunun
konsolide finansal tablolarla tutarli olacak ve gergegi yansitacak sekilde hazirlanmasindan ve bu nitelikteki bir faaliyet raporunun

hazirlanmasini saglamak i¢in gerekli goérdugu i¢ kontrolden sorumludur.

3. Sorumlulugumuz, Grup’un faaliyet raporuna yénelik olarak TTK’'nin 397’nci maddesi ve Tebli§g gercevesinde yaptigimiz bagimsiz
denetime dayanarak, bu faaliyet raporunda yer alan finansal bilgilerin Sirket’in Grup’un 12 Subat 2016 tarihli bagimsiz denetgi raporuna
konu olan konsolide finansal tablolariyla tutarli olup olmadigi ve gergegi yansitip yansitmadigi hakkinda goérUs vermektir.

Yaptigimiz bagimsiz denetim, Kamu Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlari Kurumu tarafindan yayimlanan TUrkiye Denetim
Standartlar’nin bir pargasi olan Bagimsiz Denetim Standartlar’na uygun olarak yurtttlmustir. Bu standartlar, etik hUkdmlere uygunluk
saglanmasini ve bagimsiz denetimin, faaliyet raporunda yer alan finansal bilgilerin konsolide finansal tablolarla tutarli olup olmadigina ve
gergegi yansitip yansitmadigina dair makul givence elde etmek Uzere planlanarak yUrttilmesini gerektirmektedir.

Bagimsiz denetim, tarihi finansal bilgiler hakkinda denetim kaniti elde etmek amaciyla denetim proseddrlerinin uygulanmasini igerir. Bu
prosedurlerin secimi, bagimsiz denetginin mesleki muhakemesine dayanir.

Bagimsiz denetim sirasinda elde ettigimiz bagimsiz denetim kanitlarinin, gérisimuzUin olusturulmasi icin yeterli ve uygun bir dayanak
olusturduguna inaniyoruz.



4. Gorusumuze gdre yonetim kurulunun yillik faaliyet raporu iginde yer alan finansal bilgiler, tdm dnemli yonleriyle, denetlenen konsolide
finansal tablolarla tutarlidir ve gergegi yansitmaktadir.

5. 6102 sayil Tlrk Ticaret Kanunu’nun 402’'nci maddesinin Giglincl fikrasi uyarinca; BDS 570 “isletmenin Sirekliligi” cercevesinde,
Grup’un 6ngorllebilir gelecekte faaliyetlerini sirdiremeyecegine iliskin raporlanmasi gereken énemli bir hususa rastlaniimamistir.

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

PricewaterhouseCoopers

Cihan Harman, SMMM
Sorumlu Denetgi

istanbul, 7 Mart 2016



Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.S.

1 Ocak - 31 Aralik 2015 Dénemine Ait
Konsolide Finansal Tablolar ve Bagimsiz Denetci Raporu

34 Faaliyet Raporu 2015 - Kartonsan



Konsolide Finansal Tablolar Hakkinda
Bagimsiz Denetci Raporu
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Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi Yonetim Kurulu'na

1. Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi'nin (“Sirket”) ve bagli ortakliklarinin (hep birlikte “Grup” olarak anilacaktir)
31 Aralik 2015 tarihli konsolide bilangosu ile ayni tarihte sona eren hesap dénemine ait; konsolide kar veya zarar ve diger kapsamli gelir
tablosu, konsolide 6zkaynaklar deg@isim tablosu ve konsolide nakit akis tablosu ile Gnemli muhasebe politikalarini 6zetleyen dipnotlar ve
diger aciklayici notlardan olusan ilisikteki konsolide finansal tablolarini denetlemis bulunuyoruz.

2. Grup yonetimi; konsolide finansal tablolarin Turkiye Muhasebe Standartlar’na uygun olarak hazirlanmasindan, gergege uygun bir
bicimde sunumundan ve hata veya hile kaynakli 6Gnemli yanlislik icermeyen konsolide finansal tablolarin hazirlanmasini saglamak icgin
gerekli gordigu i¢ kontrolden sorumludur.

3. Sorumlulugumuz, yaptigimiz bagimsiz denetime dayanarak, bu konsolide finansal tablolar hakkinda gorts vermektir. Yaptigimiz
bagimsiz denetim, Sermaye Piyasasi Kurulu’nca yayimlanan badimsiz denetim standartlarina ve Kamu Gozetimi, Muhasebe ve Denetim
Standartlar Kurumu tarafindan yayimlanan TUrkiye Denetim Standartlar’nin bir pargasi olan Bagimsiz Denetim Standartlar’na uygun
olarak yurGtdlmasttr. Bu standartlar, etik hiikimlere uygunluk saglanmasini ve bagimsiz denetimin, konsolide finansal tablolarin dnemli
yanlislik igerip igermedigine dair makul glivence elde etmek Uzere planlanarak yUritdlmesini 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 yanhislik”
risklerinin degerlendirilmesi de dahil, bagimsiz denetcinin mesleki muhakemesine dayanir. Bagimsiz denetgi risk degerlendirmelerini
yaparken, sartlara uygun denetim prosedtrlerini tasarlamak amaciyla, isletmenin konsolide finansal tablolarinin hazirlanmasi ve gercege
uygun sunumuyla ilgili i¢ kontrolt degerlendirir, ancak bu degerlendirme, isletmenin i¢ kontrolinln etkinligine iliskin bir gorts verme
amaci tasimaz. Bagimsiz denetim, bir bitln olarak konsolide finansal tablolarin sunumunun degerlendiriimesinin yani sira, isletme
yo6netimi tarafindan kullanilan muhasebe politikalarinin uygunlugunun ve yapilan muhasebe tahminlerinin makul olup olmadiginin
degerlendirilmesini de igerir.

Bagimsiz denetim sirasinda elde ettigimiz bagimsiz denetim kanitlarinin, gértsimdzUin olusturulmasi icin yeterli ve uygun bir dayanak
olusturduguna inaniyoruz.

4. Goérlsimuize gdre, konsolide finansal tablolar, Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi’nin ve bagl ortakliklarinin
31 Aralik 2015 tarihi itibariyle finansal durumunu ve ayni tarihte sona eren hesap dénemine ait finansal performansini ve nakit akislarini,
Turkiye Muhasebe Standartlar’na uygun olarak tim dnemli yénleriyle gercege uygun bir bicimde sunmaktadir.



Konsolide Finansal Tablolar Hakkinda
Bagimsiz Denetci Raporu
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5. 6102 sayil Turk Ticaret Kanunu’nun (“TTK”) 398. Maddesi’nin dérdincu fikrasi uyarinca dtizenlenen Riskin Erken Saptanmasi Sistemi
ve Komitesi Hakkinda Denet¢i Raporu 12 Subat 2016 tarihinde Sirket'in Yonetim Kurulu’na sunulmustur.

6. TTK'nin 402. Maddesi’'nin dérdincu fikrasi uyarinca, Sirket'in 1 Ocak - 31 Aralik 2015 hesap déneminde defter tutma dizeninin, kanun
ile sirket esas s6zlesmesinin finansal raporlamaya iliskin hikimlerine uygun olmadigina dair dnemli bir hususa rastlanmamistir.

7. TTK'nin 402. Maddesi’'nin dérdincu fikrasi uyarinca, Yonetim Kurulu tarafimiza denetim kapsaminda istenen aciklamalar yapmis ve
istenen belgeleri vermistir.

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

PricewaterhouseCoopers

Cihan Harman, SMMM
Sorumlu Denetgi

istanbul, 12 Subat 2016



icindekiler

DIPNOT 1
DIPNOT 2
DIPNOT 3
DIPNOT 4
DIPNOT 5
DIPNOT 6
DIPNOT 7
DIPNOT 8
DIPNOT 9
DIPNOT 10
DIPNOT 11
DIPNOT 12
DIPNOT 13
DIPNOT 14
DIPNOT 15
DIPNOT 16
DIPNOT 17
DIPNOT 18
DIPNOT 19
DIPNOT 20
DIPNOT 21
DIPNOT 22
DIPNOT 23
DIPNOT 24
DIPNOT 25
DIPNOT 26
DIPNOT 27
DIPNOT 28
DIPNOT 29
DIPNOT 30

SIRKETIN ORGANIZASYONU VE FAALIYET KONUSU

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR

ISLETME BIRLESMELER

OZKAYNAK YONTEMI ILE DEGERLENEN YATIRIMLAR
BOLUMLERE GORE RAPORLAMA

NAKIT VE NAKIT BENZERLER
ILISKILI TARAF ACIKLAMALAR

TICARI ALACAK VE BORCLAR

KISA VADELI BORGLANMALAR

DIGER ALACAK VE BORCLAR

STOKLAR

YATIRIM AMAGLI GAYRIMENKULLER

MADDI DURAN VARLIKLAR

MADDI OLMAYAN DURAN VARLIKLAR

DEVLET TESVIK VE YARDIMLARI
KARSILIKLAR, KOSULLU VARLIK VE BORGLAR
TAAHHUTLER

CALISANLARA SAGLANAN FAYDALAR

PESIN ODENMIS GIDERLER VE DIGER DONEN VARLIKLAR
SERMAYE, YEDEKLER VE DIGER OZKAYNAK KALEMLERI
HASILAT VE SATISLARIN MALIYETI

GENEL YONETIM GIDERLERI VE PAZARLAMA GIDERLERI
NITELIKLERINE GORE GIDERLER

ESAS FAALIYETLERDEN DIGER GELIR VE GIDERLER
YATIRIM FAALIYETLERINDEN GELIRLER VE GIDERLER

GELIR VERGILERI (ERTELENMIS VARLIK VE YUKUMLULUKLER DAHIL)

PAY BASINA KAZANG
FINANSAL ARACLAR

FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RISKLERIN NITELIGi VE DUZEY

RAPORLAMA TARIHINDEN SONRAKI OLAYLAR

43
43
53
55
57
57
58
59
60
60
61
62
62
64
64
65
68
68
70
70
72
73
73
74
74
75
77
77
77
84



Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.S.

31 Aralik 2015 ve 2014 Tarihleri itibariyla
Konsolide Finansal Durum Tablolan (Bilangolar)

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

Dipnot
Referanslar

(Bagimsiz
denetimden gecmis)
31 Aralik 2015

(Bagimsiz
denetimden gecmis)
31 Aralik 2014

VARLIKLAR

Donen varliklar

Nakit ve nakit benzerleri 6 5.497.163 4.617.633
Ticari alacaklar

- lliskili taraflardan ticari alacaklar 7 2.302.867 895.638

- lliskili olmayan taraflardan ticari alacaklar 8 38.014.394 24.678.505
Diger alacaklar

- iliskili olmayan taraflardan diger alacaklar 10 3.883.848 6.226.580
Stoklar 11 59.088.348 44.043.802
Pesin 6denmis giderler 19 2.071.429 2.327.124
Diger donen varliklar 19 7.008.501 6.251.371
Toplam dénen varliklar 117.866.550 89.040.653
Duran varliklar
Diger alacaklar

- iligkili olmayan taraflardan diger alacaklar 10 14.920 13.560
Ozkaynak yontemiyle degerlenen yatirnmlar 4 - 10.1562.612
Yatinm amagl gayrimenkuller 12 229.270 229.270
Maddi duran varliklar 13 219.951.014 211.964.823
Maddi olmayan duran varliklar

- Diger maddi olmayan duran varliklar 14 1.659.142 1.774.697
Pesin 6denmis giderler 19 1.634.277 854.829
Ertelenmis vergi varlig 26 17.696.131 17.998.327
Toplam duran varliklar 241.084.754 242.988.118
Toplam varliklar 358.951.304 332.028.771

ilisikteki dipnotlar konsolide finansal tablolarin tamamlayici pargasini olustururlar.

38
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Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.S.

31 Aralik 2015 ve 2014 Tarihleri itibariyla
Konsolide Finansal Durum Tablolar (Bilangolar)

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

Dipnot
Referanslari

(Bagimsiz
denetimden gecmis)
31 Aralik 2015

(Bagimsiz
denetimden gecmis)
31 Aralik 2014

KAYNAKLAR

Kisa vadeli yukiimliiltikler

Kisa vadeli borglanmalar 9 43.965.205 20.362.275
Ticari borglar
- {liskili taraflara ticari borglar 7 677.280 16.483.346
- {liskili olmayan taraflara ticari borglar 8 20.330.392 27.473.162
Galisanlara saglanan faydalar kapsaminda borglar 247.292 199.876
Diger borglar
- Iliskili taraflara diger borglar 7 8.733 8.333
- iliskili olmayan taraflara diger borglar 10 2.651.133 2.465.307
Donem kari vergi yokumlalagu 26 139.138 9.076
Kisa vadeli karsiliklar
- Calisanlara saglanan faydalara iliskin kisa vadeli karsiliklar 16, 18 551.204 417.652
- Diger kisa vadeli karsiliklar 16 1.219.276 696.273
Toplam kisa vadeli yiikiimliiliikler 69.789.653 68.115.300
Uzun vadeli yukiimliliikler
Uzun vadeli karsiliklar
- Calisanlara saglanan faydalara iliskin uzun vadeli karsiliklar 18 5.385.355 3.725.824
- Diger uzun vadeli karsiliklar 16 2.293.500 -
Toplam uzun vadeli ylikiimliiltikler 7.678.855 3.725.824
Ozkaynaklar
Ana ortakliga ait 6zkaynaklar 281.417.071 260.133.258
Odenmis sermaye 20 2.837.014 2.837.014
Sermaye duzeltme farklari 20 93.298.657 93.298.657
Paylara iliskin primler/iskontolar 7.529 7.529
Kéar veya zararda yeniden siniflandirimayacak birikmis diger
kapsamli gelirler ve giderler
- Diger kayiplar 20 (846.814) (450.983)
Kardan ayrilan kisitlanmis yedekler 20 25.795.815 25.788.466
Gecmis yillar karlari 138.626.096 119.219.148
Net donem kari 21.698.774 190.433.427
Kontrol giicii olmayan paylar 65.725 54.389
Toplam 6zkaynaklar 281.482.796 260.187.647
TOPLAM KAYNAKLAR 358.951.304 332.028.771
ilisikteki dipnotlar konsolide finansal tablolarin tamamlayici pargasini olustururlar.
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Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.S.

1 Ocak - 31 Aralik 2015 ve 2014 Donemlerine Ait
Konsolide Kar veya Zarar ve Diger Kapsamli Gelir Tablolari

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

(Bagimsiz (Bagimsiz
Dipnot denetimden gecmis) denetimden gecmis)
Referanslari 1 Ocak - 31 Aralik 2015 1 Ocak - 31 Aralik 2014

Hasllat 21 269.535.442 199.846.452
Satislarin maliyeti (-) 21 (245.598.030) (182.051.961)
Briit kar 23.937.412 17.794.491

Ozkaynak yéntemiyle degerlenen yatinmlarin

karlarindan/(zararlarindan) paylar 4 (430.424) (38.579)
Genel yonetim giderleri (-) 22 (10.778.210) (9.440.578)
Pazarlama giderleri (-) 22 (12.027.376) (9.626.822)
Esas faaliyetlerden diger gelirler 24 14.377.269 11.107.777
Esas faaliyetlerden diger giderler (-) 24 (12.967.328) (8.844.071)
Esas faaliyet kari 2.111.343 952.218
Yatinm faaliyetlerinden gelirler 25 24.645.415 5.557.778
Yatinm faaliyetlerinden giderler (-) 25 (557.756) (3.340.855)
Finansman gideri 6ncesi faaliyet kari 26.199.002 3.169.141
Finansman giderleri (-) (5.066.427) (2.202.224)
Siirdiriilen faaliyetler vergi 6ncesi kar 21.132.575 966.917
Sirdiriilen faaliyetler vergi geliri/(gideri) 26 578.443 18.473.622
- Dénem vergi gideri (-) 26 (494.363) (272.218)
- Ertelenmis vergi geliri 26 1.072.806 18.745.840
D6nem kan 21.711.018 19.440.539
Doénem karinin dagihimi 21.711.018 19.440.539
- Kontrol glict olmayan paylar 12.244 7.112
- Ana ortaklik paylari 21.698.774 19.438.427
Diger kapsamli gelir 20 (494.039) (70.648)
Ozkaynak yéntemiyle degerlenen yatinmlarin diger kapsamii
gelirinden siniflanan 4,20 (47.712) (120.046)
Toplam kapsamlh gelir 21.169.267 19.249.845
Toplam kapsaml gelirin dagilimi 21.169.267 19.249.845
- Kontrol glict olmayan paylar 12.244 7112
- Ana ortaklik paylar 21.157.023 19.242.733
Pay basina kazang 27 7,64846 6,84996
- SUrdurulen faaliyetlerden pay basina kazang 27 7,64846 6,84996

ilisikteki dipnotlar konsolide finansal tablolarin tamamlayici pargasini olustururlar.
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Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.S.

31 Aralik 2015 ve 2014 Tarihlerinde Sona Eren Donemlere Ait
Konsolide Ozkaynaklar Degisim Tablolari

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

Birikmis karlar

Kardan Kontrol

Sermaye Pay ihrac ayrilan Ana glici
Bagimsiz denetimden Odenmis diizeltme primleri/ Diger kisitlanmis Gecmis Net ortakliga ait olmayan
gecmis sermaye farklari iskontolar kayiplar yedekler yillar kdnn  donem kan  6zkaynaklar paylar Ozkaynaklar
1 Ocak 2014 itibanyla
bakiyeler (Dénem basi) 2.837.014 93.298.657 7529 (260.289) 24.897.857  93.308.885  35.795.269  249.884.922 556.632  249.940.554
Transferler - - - - 890.609  34.904.660 (35.795.269) - - -
Toplam kapsamli gelir - - - (190.694) - - 19.433.427 19.242.733 7112 19.249.845
Temettiler - - - - - (8.994.397) - (8.994.397) (1.103) (8.995.500)
Bagli ortakliklarda kontrol
kaybi ile sonuglanmayan
pay orani degisikliklerine
bagli azalis - - - - - - - - (7.252) (7.252)
31 Aralik 2014 itibariyla
bakiyeler (D6nem sonu) 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

Birikmis karlar

Kardan Kontrol

Sermaye Pay ihrac ayrilan Gecmis Ana glicu
Bagimsiz denetimden Odenmis diizeltme primleri/ Diger kisitlanmis yillar Net donem ortakliga ait olmayan
gecmis sermaye farklari iskontolar kayiplar yedekler kan kar  6zkaynaklar paylar  Ozkaynaklar
1 Ocak 2015 itibariyla
bakiyeler (D6nem basi) 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) - - -
Musterek yonetime tabi
ortakligin yeniden élgtlmesi
sonucu meydana gelen
azaliglar (Dipnot 3) - - - 145.920 - - - 145.920 - 145.920
Toplam kapsamli gelir - - - (541.751) - - 21.698.774 21.157.023 12.244 21.169.267
Temettller - - - - - (19.130) - (19.130) (908) (20.038)
31 Aralik 2015 itibariyla
bakiyeler (D6nem sonu) 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.

1 Ocak - 31 Aralik 2015 ve 2014 Donemlerine Ait
Konsolide Nakit Akis Tablolar

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

Bagimsiz Bagimsiz
Dipnot denetimden gecmis denetimden gecmis
Referanslari 1 Ocak - 31 Aralik 2015 1 Ocak - 31 Aralik 2014
ISLETME FAALIYETLERINDEN NAKIT AKISLARI (14.986.943) 33.225.300
Donem kari 21.711.018 19.440.539
Doénem kan mutabakati ile ilgili dizeltmeler: 3.484.616 (7.707.419)
Amortisman ve itfa paylari ile ilgili dizeltmeler 23 25.261.283 13.444.681
Karsiliklar ile ilgili duzeltmeler 1.112.733 604.495
Faiz gelirleri ve giderleri ile ilgili dUzeltmeler 1.030.530 (3.247.465)
Vergi gideri ile ilgili dtzeltmeler 26 (578.443) (18.473.622)
Duran varliklarin elden cikariimasindan kaynaklanan dizeltmeler 25 (560.321) (35.508)
Diger dlizeltmeler 3,25 (22.781.166) -
isletme sermayesinde gerceklesen degisimler: (40.963.304) 22.473.334
Stoklardaki azalisla ilgili dizeltmeler (11.291.051) 284.456
Ticari ve diger alacaklardaki azalis/(artisla) ilgili dizeltmeler (5.994.008) 5.206.564
Ticari ve diger borglardaki artisla ilgili dizeltmeler (23.454.871) 22.621.618
Faaliyetlerle ilgili diger borgclardaki artisla ilgili dizeltmeler 47.416 10.733
isletme sermayesinde gerceklesen diger artis/azalisla ilgili diizeltmeler (270.790) (5.650.037)
Faaliyetlerden elde edilen nakit akislan (15.767.670) 34.206.454
Odenen faiz (4.607.627) (2.652.811)
Alinan faiz 5.752.655 4.459.607
Vergi 6demeleri 26 (364.301) (2.787.950)
YATIRIM FAALIYETLERINDEN KAYNAKLANAN NAKIT AKISLARI (5.303.152) (100.168.522)
Bagl ortakliklarin elde edilmesine yonelik aliglara iliskin nakit gikislari - (7.252)
Maddi ve maddi olmayan duran varliklarin satisindan kaynaklanan nakit
girisleri 13 634.448 37.559
Maddi ve maddi olmayan duran varliklarin alimindan kaynaklanan nakit
cikislar 13, 14 (5.586.186) (101.306.819)
Verilen nakit avans (779.448) (854.829)
Alinan faiz 293.517 1.962.819
Diger nakit girisleri 3 134.517 -
FINANSMAN FAALIYETLERINDEN NAKIT AKISLARI 21.169.625 10.552.053
Odenen faiz (2.207.797) (432.092)
Borglanmadan kaynaklanan nakit girisleri 9 32.689.460 19.979.645
Borglanmadan kaynaklanan nakit ¢ikislari 9 (9.292.000) -
Odenen temettiiler (20.038) (8.995.500)
YABANCI PARA CEVRIM FARKLARININ ETKiSINDEN ONCE NAKIT VE
NAKIT BENZERLERINDEKI NET ARTIS/(AZALIS) 879.530 (56.391.169)
DONEM BASI NAKIT VE NAKIT BENZERLERI 6 4.617.633 61.008.802
DONEM SONU NAKIT VE NAKIT BENZERLERI 6 5.497.163 4.617.633

ilisikteki dipnotlar konsolide finansal tablolarin tamamlayici pargasini olustururlar.

42 Faaliyet Raporu 2015 - Kartonsan



1 Ocak - 31 Aralik 2015 Donemine Ait
Konsolide Finansal Tablolara iliskin Aciklayici Dipnotlar

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

Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.S.nin (“Sirket” veya “Kartonsan”) faaliyet konusu kuse karton Uretimi ve ticaretidir. Kartonsan
Sermaye Piyasasi Kurul'una (“SPK”) kayith olup, hisseleri 1985 yilindan beri istanbul Menkul Kiymetler Borsasi'nda (“IMKB”) islem
gérmektedir. Hisselerinin tamami IMKB'ye kotedir. Kartonsan’in halka aciklik orani %24,79 olup, Sirket’in nihai kontrolt PAK Grubu
sirketleri vasitasiyla PAK Ailesi Uyelerindedir (Dipnot 20).

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 Kyt 41001 Kocaeli’de fabrikasi bulunmaktadir.

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

Detaylar Dipnot 3'te agiklandigi Uzere, Kartonsan ve Olmuksan International Paper Ambalaj Sanayi ve Ticaret A.S. (“Olmuksan”) arasinda
31 Mart 2015 tarihinde imzalanan Tam Bolinme Sdzlesmesi’'ne istinaden, Kartonsan'in %50 oraninda sahip oldugu musterek yonetime
tabi ortakligi Dénkasan Déntsen Kagit Hammadde Sanayi ve Ticaret A.S.'nin (“MUnfesih Donkasan”) tim aktif ve pasiflerinin, net kayitl
degerleri Uzerinden yeni kurulacak iki ayri sermaye sirketine tam boélinme yolu ile devredilmesine karar verilmistir. S6z konusu bdlinme
islemi 10 Haziran 2015 tarihi itibaryla tamamlanmis ve tescil edilmistir. Bolinme islemi sonucunda Kartonsan'in %100 sahip oldugu
Donkasan DonuUsturilen Atk Kagit Sanayi ve Ticaret A.S. (“Donkasan”) kurulmustur. Donkasan’in faaliyet konusu her turla kagit, karton,
madeni cam vs gibi hurdalar satin almak, tasnif etmek, balyalamak, paketlemek, depolamak, bu konularda fason isi yapmak ve/veya
yaptirmak, pazarlama faaliyetlerini gergeklestirmektir.

Bundan bdyle konsolide finansal tablolar ve agiklayici notlarinda Sirket ve bagl ortakliklar “Grup” olarak adlandirilacaktir.
Grup’un 31 Aralik 2015 tarihi itibariyla galisan personel sayisi taseron iscileri hari¢ 320 kisidir (31 Aralik 2014: 281).

Bu konsolide finansal tablolar yayimlanmak tzere Yénetim Kurulu’nun 12 Subat 2016 tarihli YK/2016-03 sayili toplantisinda onaylanmis ve
Yoénetim Kurulu adina Yénetim Kurulu Uyesi ve Genel Midiir Haluk iber ile Yénetim Kurulu Baskani Unal Bozkurt tarafindan imzalanmistir.

2.1 Sunuma iliskin temel esaslar
2.1.1 Uygulanan finansal raporlama standartlari

ilisikteki konsolide finansal tablolar Sermaye Piyasasi Kurulu’nun (“SPK”) 13 Haziran 2014 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 Standartlar (“TMS”) esas alinmistir. TMS’ler; Turkiye Finansal Raporlama Standartlari (“TFRS”) ile bunlara
iliskin ek ve yorumlar (“TMS/TFRS”) icermektedir.

Grup’un, konsolide finansal tablolari ve notlari, SPK tarafindan 7 Haziran 2014 tarihli duyuru ile agiklanan 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 icin, 1 Ocak 2005 tarihinden itibaren
gecerli olmak tzere enflasyon muhasebesi uygulamasinin gerekli olmadigini ilan etmistir. Grup’un konsolide finansal tablolari bu karar
cergevesinde hazirlanmistir.

Grup (ve Tlrkiye'de kayith olan Bagh Ortakligi ve Is Ortakliklar) muhasebe kayttlarinin tutulmasinda ve kanuni finansal tablolarinin
hazirlanmasinda, SPK tarafindan ¢ikarilan prensiplere ve sartlara, Tlrk Ticaret Kanunu (“TTK”), vergi mevzuati ve Maliye Bakanligi
tarafindan ¢ikarilan Tekdlzen Hesap Plani sartlarina uymaktadir. Konsolide finansal tablolar, gergege uygun degerleri ile gdsterilen finansal
varlik ve yukimlutlUklerin disinda tarihi maliyet esasina gére hazirlanmis, kanuni kayitlara TMS uyarinca dogru sunumun yapiimasi amaciyla
gerekli duzeltme ve siniflandirmalar yansitilarak dtizenlenmistir.



1 Ocak - 31 Aralik 2015 Dénemine 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 olglilmektedir. Finansal tablolar Sirket’in raporlama para birimi olan TL cinsinden sunulmustur.

2.1.3 Karsilastirmali bilgiler ve 6dnceki dénem tarihli finansal tablolarin diizeltiimesi

Finansal durum ve performans trendlerinin tespitine imkan vermek Uzere, Grup’un cari ddnem konsolide finansal tablolar dnceki dénemle
karsilastirmall olarak hazirlanmaktadir. Cari dénem konsolide finansal tablolarin sunumu ile uygunluk saglanmasi agisindan karsilastirmali
bilgiler gerekli gortlduginde yeniden siniflandirilir.

2.1.4 Konsolidasyon

Konsolidasyona iliskin esaslar

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

Bagh Ortakliklar

Bagl Ortakliklar, Ana Ortakligin ya (a) dogrudan ve/veya dolayli olarak kendisine ait olan hisseler ve/veya kontrol ettigi diger sirketler
neticesinde sirketlerdeki hisselerle ilgili oy kullanma hakkinin %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 glictine sahip oldudu sirketleri ifade eder.

Bagli Ortakliklara ait bilangolar ve gelir tablolari tam konsolidasyon yontemi kullanilarak konsolide edilmis olup Kartonsan ve Bagl
Ortakliklarin sahip oldugu paylarin kayith istirak degerleri, ilgili ©zkaynaklar ile karsilikli olarak netlestirilmistir. Kartonsan ile Bagl Ortakliklar
arasindaki grup igi islemler ve bakiyeler konsolidasyon islemi sirasinda netlestirilmistir. Kartonsan’in sahip oldugu hisselerin kayitl degerleri
ve bunlardan kaynaklanan temettUler, ilgili 6zkaynaklar ve gelir tablosu hesaplarindan netlestirilmistir. Bagli Ortakliklar, faaliyetleri Uzerindeki
kontrolliin Grup’a transfer oldugu tarihten itibaren konsolidasyon kapsamina alinmis ve kontrollin ortadan kalktigi tarihte de konsolidasyon
kapsamindan c¢ikartiimistir. Bagli ortakligin net varliklar ve faaliyet sonuglarinda Ana Ortaklik disi paya sahip hissedarlarin paylari, konsolide
bilango ve gelir tablosunda “Kontrol glct olmayan paylar” olarak gdsterilir.

Tam konsolidasyona tabi bagli ortakliklarin detaylar asagidaki gibidir:

Selka 1.250.000 %99,37 %99,37 %99,37 %99,37
Ddnkasan 93.152 %100,00 %100,00 - -

) Detaylan Dipnot 3'te aciklandig Uzere, Donkasan Sirket'in musterek yonetime tabi ortakligi Miinfesih Donkasan’in tam bélinmesi sonucunda devir alinan varlik ve yukumilultkler
ile 10 Haziran 2015 tarihi itibariyla kurulmus olup, 10 Haziran 2015 tarihinden itibaren konsolidasyona dahil edilmistir.



1 Ocak - 31 Aralik 2015 Donemine Ait
Konsolide Finansal Tablolara iliskin Aciklayici Dipnotlar

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

Musterek yonetime tabi ortakliklardaki paylar

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

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

Ozkaynak ydntemi ile degerlenen musterek yénetime tabi ortakliklarin detaylan asagidaki gibidir:

Kartonsan 50,00 75.000 50,00 75.000
Diger 50,00 75.000 50,00 75.000

) Detaylari Dipnot 3 ve 4'te agiklandigi Gizere, Sirket'in musterek yonetime tabi ortakligi Minfesih Donkasan 10 Haziran 2015 tarihi itibariyla tam bolinme sonucunda fesih edilmis
olup, 10 Haziran 2015 tarihine kadar 6zkaynak yontemi ile konsolide finansal tablolara dahil edilmistir.

2.1.5 Onemli muhasebe degerlendirme, tahmin ve varsayimlari

Konsolide finansal tablolarin hazirlanmasinda Grup yénetiminin, raporlanan varlik ve yikumlUlUk tutarlarini etkileyecek, bilanco tarihi
itibariyla vukuu muhtemel yiokimlUulik ve taahhdtleri ve raporlama dénemi itibariyla gelir ve gider tutarlarini belirleyen varsayimlar ve
tahminler yapmasi gerekmektedir. Gergeklesmis sonuglar tahminlerden farkli olabilmektedir. Tahminler dlzenli olarak gézden gegirilmekte,
gerekli dizeltmeler yapilimakta ve gerceklestikleri ddnemde kér veya zarar tablosuna yansitiimaktadirlar.

Konsolide finansal tablolara yansitilan tutarlar Gzerinde dnemli derecede etkisi olabilecek yorumlar ve bilanco tarihinde var olan veya ileride
gerceklesebilecek tahminlerin esas kaynaklari g6z 6ntinde bulundurularak yapilan varsayimlar asagidaki gibidir:

Ertelenmis vergi varligi

Grup vergiye esas finansal tablolari ile TMS’ye gore hazirlanmis finansal tablolari arasindaki farkliliklardan kaynaklanan gegici zamanlama
farklan igin ertelenmis vergi varligi ve yukimlUliglu muhasebelestirmektedir. Grup’un gelecekte olusacak karlardan indirilebilecek
kullanilmamis mali zararlar ve yatinm indirimden kaynaklanan indirilebilir gegici farklardan olusan ertelenmis vergi varliklar bulunmaktadir.
Grup, s6z konusu ertelenmis vergi varliklarint muhasebelestirirken, gelecekteki kar projeksiyonlarini ve cari dénemlerde olusan

zararlarin son kullanilabilecegi tarihleri g6z éntinde bulundurulmustur (Dipnot 26). Bu konu ile ilgili olusan nihai vergisel sonuglarin
baslangigta kaydedilen tutarlardan farkli oldugu durumlarda, bu farklar belirlendigi dénemlerdeki gelir vergisi ve ertelenmis vergi varlik ve
yukamlaltklerini etkileyebilecektir.

Yatinm indirimi

Dipnot 15’te acgiklandigi Uzere, Grup, yapilan degerlendirme neticesinde, 5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanununun 32/A maddesi
cercevesinde muteakip dénemlerde indirimli kurumlar vergisinden yararlanilabilecegini dngdrerek, ilk tespitlerine istinaden tesvik
kapsamindaki toplam 128.808.644 TL (31 Aralik 2014: 127.250.288 TL) tutarindaki yatinmin %15’ine tekabul eden 19.321.297

TL (31 Aralik 2014: 19.087.543 TL) tutarindaki indirimli kurumlar vergisi igin 31 Aralik 2015 tarihi itibariyla ertelenmis vergi varligi
muhasebelestiriimistir (Dipnot 26). Tesvik kapsamindaki yatirim tutarinin kesinlesmesini takiben Grup’un tesvik kapsamindaki yatirm
tutarinin cari dénemdeki tespitlerinden farkli oldugu durumlarda, bu farklar ertelenmis vergi varligini etkileyebilecektir.



1 Ocak - 31 Aralik 2015 Dénemine Ait
Konsolide Finansal Tablolara iliskin Aciklayici Dipnotlar

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

Isletme birlesmeleri kapsamindaki gercede uygun deder hesaplamalari

Detaylari Dipnot 3'te anlatildigi Uzere, isletme birlesmeleri kapsaminda kullanilan Minfesih Dénkasan’in gergede uygun degeri, bagimsiz
bir degerleme sirketi tarafindan yapilan galisma sonucunda dizeltiimis net aktif degeri analizi yontemi kullanilarak belirlenmistir. DUzeltiimis
net aktif degeri analizi ydntemi kullanilarak gercege uygun degerin tespiti icin ise SPK lisansli bir gayrimenkul dederleme firmasi tarafindan
hazirlanan gayrimenkul degerleme raporlari ve Grup Ydnetiminin en iyi tahminleri dikkate alinmistir. S6z konusu tahminlerde veya piyasa
kosullarinda beklenmeyen degisikliklerin olmasi durumunda Grup’un tahmin ve varsayimlarina dayandirilarak hesaplanmakta olan Grup’un
bélinme islemi dncesi elinde tuttugu Minfesih Donkasan hisselerin gergede uygun degerinin farklilik gdstermesi s6z konusu olabilir.

2.2 Yeni standartlar, degisiklikler ve yorumlar

Grup, KGK tarafindan yayinlanan ve 1 Ocak 2015 tarihinden itibaren gecerli olan yeni ve revize edilmis standartlar ve yorumlardan kendi
faaliyet konusu ile ilgili olanlar uygulamistir.

* TMS 19'daki degisiklik, “Tanimlanmis fayda planlan”; 1 Temmuz 2014 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan yillik raporlama
dénemlerinde gegerlidir. Bu sinirl degisiklik Gglncu kisiler veya calisanlar tarafindan tanimlanmis fayda planina yapilan katkilara
uygulanir. Plana yapilan katkilarin hizmet stresinden bagimsiz hesaplandidi; 6rnegin maasinin sabit bir kisminin katki olarak alinmasi
gibi; durumlarda nasil muhasebelestirme yapilacagina agiklik getirmektedir.

Yilhk iyilestlirmeler 2010-2012 Donemi: 1 Temmuz 2014 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan yillik raporlama dénemlerinde
gecerlidir. lyilestirme projesi 2010-2012 dénem asagida yer alan 7 standarda degisiklik getirmistir:

 TFRS 2, Hisse Bazli Odemeler

* TFRS 3, isletme Birlesmeleri

* TFRS 8, Faaliyet Bolumleri

» TFRS 13, Gercege Uygun Deger Olclimi

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

* TFRS 9, Finansal Aracglar; TMS 37, Karsiliklar, Sarta Bagli Varlik ve YUukidmlulikler

« TMS 39, Finansal Araclar - Muhasebelestirme ve Olcim

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

» TFRS 1, TFRS'nin Ik Uygulamasi

* TFRS 3, isletme Birlesmeleri

» TFRS 13, Gercede Uygun Deger Olcimii
* TMS 40, Yatinm Amacl Gayrimenkuller

e TFRS 11, “MUsterek Anlasmalar’daki degisiklik; . 1 Ocak 2016 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan yillik raporlama dénemlerinde
gecerlidir. MUsterek faaliyetlerde pay edinimi ile ilgilidir. Standarttaki degisiklik ile isletme tanimina giren bir misterek faaliyette pay satin
ediniminde bu payin nasil muhasebelesecegdi konusunda agiklik getirilmistir.

* TMS 16 “Maddi duran varliklar”, ve TMS 41 “Tarnmsal faaliyetler”’, 1 Ocak 2016 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan yillik raporlama
ddénemlerinden itibaren gegerlidir. Bu degisiklik Gzim asmasl, kauguk adaci, palmiye agaci gibi bitkilerin finansal raporlamasini
degistirmektedir. Tasiyici bitkilerin, maddi duran varliklarin Gretim strecinde kullaniimasina benzemesi sebebiyle, maddi duran varliklarla
ayni sekilde muhasebelestiriimesine karar verilmistir. Buna bagli olarak degisiklik bu bitkileri TMS 41’in kapsamindan ¢ikararak TMS
16’nin kapsamina alinmistir. Tastyici bitkiler Gzerinde bulytyen Urtinler ise TMS 41 kapsamindadir.

* TMS 16 ve TMS 38’deki degisiklik: “Maddi duran varliklar” ve “Maddi olmayan duran varliklar’, 1 Ocak 2016 tarihinde veya bu tarihten
sonra baslayan yillik raporlama dénemlerinde gecerlidir. Bu degisiklikle bir varligin kullanimini igeren bir faaliyetten elde edilen hasilatin,
genellikle varligin ekonomik yararlarinin tiketimi disindaki etkenleri yansittigindan, hasilat esasli amortisman ve itfa yontemi kullaniminin
uygun olmadigina agiklik getirmistir.
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TFRS 14, “Dluzenleyici 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
tutan muhasebelestirmeyecek diger sirketlerle karsilastirilabilirligi saglamak adina, tarife diizenlemesinin etkisinin diger kalemlerden ayri
olarak sunulmasi istenmektedir.

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 yatirnmlarini muhasebelestirirken 6zkaynak yonetimini kullanmalarina
izin vermektedir.

TFRS 10 “Konsolide finansal tablolar” ve TMS 28 “istiraklerdeki ve is ortakliklarindaki yatirnmlar”; 1 Ocak 2016 tarihinde veya bu tarihten
sonra baslayan yillik raporlama dénemlerinde gegerlidir. Bu degisiklik TFRS 10’un gereklilikleri ve TMS 28 arasindaki, yatinmci ve

istiraki ya da is ortakligi arasinda bir varligin satisi ya da istiraki konusundaki uyumsuzluga deginmektedir. Bu degisikligin nihai sonucu,
isletme tanimina giren bir islem gerceklestiginde (bagl ortakliga iliskin ya da degil) islem sonucu olusan kayip veya kazancin tamami
muhasebelestirilirken; bu islem eger bir varlik alis veya satisl ise s6z konusu islemden dogan kayip veya kazancin bir bagl ortakliga iliskin
olmasa bile bir kismi muhasebelestirilir.

Y|II|k lyilestirmeler 2014 Dénemi; 1 Ocak 2016 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan yillik raporlama dénemlerinde gegerlidir.
lyilestirmeler 4 standarda degisiklik getirmistir:

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

* TFRS 7, ‘Finansal araclar: Agiklamalar’, TFRS 1’e bagli olarak yapilan, hizmet sézlesmelerine iliskin degisiklik

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

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

TMS 1“Finansal Tablolann Sunulusu”; 1 Ocak 2016 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan yillik raporlama dénemlerinde gecerlidir.
Bu degisiklikler ile finansal raporlarin sunum ve agiklamalarini iyilestirmek amaglanmistir.

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 yatirnm isletmeleri ve onlarin baglh ortakliklar igin konsolidasyon
muafiyeti uygulamasina aciklik getirir.

TFRS 15 ‘MUsterilerle yapilan s6zlesmelerden dogan hasilat’; 1 Ocak 2017 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan yillik raporlama
doénemlerinde gecerlidir. Amerika’da Kabul Gérmus Muhasebe Standartlari ile yapilan uyum ¢alismasi sonucu ortaya ¢ikan yeni standart,
hasilatin finansal raporlamasini ve finansal tablolarin toplam gelirlerinin diinya gapinda karsilastirilabilirligini saglamayi amaclamistir.

TFRS 9, “Finansal araclar”; 1 Ocak 2018 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan yillik raporlama dénemlerinde gecerlidir. Bu
standart TMS 39’un yerini almaktadir. Finansal varliklar ve ytkdmldlUklerin siniflandirmasi ve 6lgtlmesi ile ilgili zorunluluklar ve ayni
zamanda suanda kullaniimakta olan, gergeklesen deger distklugu zarar modelinin yerini alacak olan beklenen kredi riski modelini de
icermektedir.

Grup, ilgili degisiklikleri ve yorumlarin finansal tablolar Uzerinde énemli bir etki yaratmayacagdini Sngdrmektedir.

2.3 Muhasebe politikalarinda degisiklikler

Muhasebe politikalarinda énemli degisiklikler gegmise donilk olarak uygulanmakta ve énceki dénem finansal tablolar yeniden
dizenlenmektedir.

2.4 Muhasebe tahminlerindeki degisiklikler ve hatalar

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

sadece degisikligin yapildidi cari dénem ile ilgiliyse degisikligin yapildigi ddnemde; veya
gelecek dénemler ile de ilgiliyse hem degisikligin yapildigi dénemde hem de gelecek dénemlerde.

1 Ocak - 31 Aralik 2015 ddnemine ait konsolide finansal tablolarin hazirlanmasi sirasinda kullanilan énemli tahminler 1 Ocak -
31 Aralik 2014 dénemine ait finansal tablolarin hazirlanmasi sirasinda kullanilan tahminlerle tutarlidir. Tespit edilen 6nemli hatalar gegmise
donuk olarak duzeltilir ve 6nceki donem finansal tablolari yeniden dizenlenir.
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2.5 Onemli muhasebe politikalarinin 6zeti
Netlestirme/mahsup

Finansal varliklar ve yukumlUlukler, yasal olarak netlestirme hakki var olmasi, net olarak 6denmesi veya tahsilin mimkun olmasi veya
varligin elde edilmesi ile yukamlaligan yerine getiriimesinin es zamanli olarak gergeklesebilmesi halinde, bilangoda net degerleri ile
gOsterilirler.

Gelir kaydedilmesi

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

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

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

¢ Grup’un mulkiyetle iliskilendirilen ve sUregelen bir idari katiliminin ve satilan mallar Gzerinde etkin bir kontrolintn olmamasi,
¢ Gelir tutarinin gavenilebilir bir sekilde 6lctimesi,

* isleme iliskin ekonomik faydalarin isletmeye akisinin olasi olmasi,

« isleme iliskin yiiklenilen veya yiiklenilecek olan maliyetlerinin glivenilebilir bir sekilde dlgiimesi.

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

Faiz geliri, kalan anapara bakiyesi ile beklenen 6mri boyunca ilgili finansal varliktan elde edilecek tahmini nakit girislerini s6z konusu
varligin kayith degerine indirgeyen efektif faiz orani nispetinde ilgili ddnemde tahakkuk ettirilir (Dipnot 25).

Gayrimenkullerden elde edilen kira geliri, ilgili kiralama s6zlesmesi boyunca dogrusal ydnteme goére muhasebelestirilir.

Satislar igerisinde 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
(Dipnot 21).

Stoklar

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

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

Stoklarin maliyetinin hesaplanmasinda aylik agirlikli ortalama maliyet ydntemi uygulanmaktadir. Net gerceklestirilebilir deger, olagan ticari
faaliyet igerisinde olusan tahmini satis fiyatindan tahmini tamamlanma maliyeti ve satisi gergeklestirmek icin yuklenilmesi gereken tahmini
maliyetlerin toplaminin indirilmesiyle elde edilir (Dipnot 11).
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Maddi duran varliklar

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

Amortisman, dogrusal amortisman yontemi ile, her bir aktifin maliyetini iz bedel degerine getirmek lzere ekonomik dmdrler esas alinarak
asagidaki oranlara gére hesaplanmaktadir.

Binalar 2-25 2-2,5
Yeralti ve Yertstl Duzenleri 4-6,67 4-6,67
Tesis, Makine ve Cihazlar 6,67 -25 6,67 -25
Doéseme ve Demirbaslar 20-25 20-25
Tasitlar 20-25 20-25

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

Bakim ve onarim giderleri gerceklestigi tarinte gider yazilir. Eger bakim ve onarim gideri ilgili aktifte genisleme veya gézle goérinur bir
gelisme sagliyorsa aktiflestirilir (Dipnot 13).

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 tikenme paylari ile mevcutsa deger distkligunuin indirilmesi sonrasinda olusan net degerleri
ile gosterilirler. Bu varliklar beklenen faydali émurlerine gére dogrusal amortisman yontemi kullanilarak itfaya tabi tutulur. Amortisman
oranlar %20 ile %33 arasindadir. Beklenen faydali 8mur ve amortisman yontemi, tahminlerde ortaya ¢ikan degisikliklerin olasi etkilerini
tespit etmek amaciyla her yil gbzden gegirilir ve tahminlerdeki degisiklikler ileriye donUk olarak muhasebelestirilir (Dipnot 14).

Varliklarda deger dusikligu

Grup, itfaya tabi olan varliklar i¢in, her bir bilanco tarihinde stz konusu varlga iliskin deger kaybinin olduguna dair herhangi bir gosterge
olup olmadigini degerlendirir. Boyle bir gdsterge mevcutsa, o varligin geri kazanilabilir tutari tahmin edilir. Eger s6z konusu varligin veya

o varliga ait nakit Greten herhangi bir biriminin kayith degeri, kullanim veya satis yoluyla geri kazanilacak tutarindan ylUksekse deger
dusukligi meydana gelmistir. Geri kazanilabilir tutar satisi gerceklestirme maliyetlerinden arindinimis makul deger ile kullanim degerinden
yUksek olani secilerek bulunur. Kullanim degeri, bir varligin strekli kullanimindan ve faydali 6mri sonunda elden ¢ikariimasindan elde
edilmesi beklenen nakit akimlarinin tahmin edilen buginkU degeridir. Deger dlUsukligu kayiplari gelir tablosunda muhasebelestirilir.

Nakit Ureten birim diger varlik veya varlik gruplarindan blyik 6lglide bagimsiz olarak surekli kullanimindan nakit girisi saglanan en kicuk
aynistinlabilir varlik grubunu ifade etmektedir.

Varliklarda deger disukligi

Bir varlikta olusan deger dustkligu kaybi, o varligin geri kazanilabilir tutarindaki miteakip artisin, deger disukligundn kayitlara alinmalarini
izleyen donemlerde ortaya cikan bir olayla iliskilendirilebilmesi durumunda daha énce deger dusUkIUgu ayrilan tutar gegmeyecek ve
varligin hi¢ deger distkligu muhasebelestiriimemis sekilde amortismana tabi tutulmaya devam edilerek bulunacak net defter degerini
arttirmayacak sekilde geri gevrilir ve gelir olarak konsolide finansal tablolara yansitilir. Cari dénemde ve 6nceki donemde varliklarda deger
dusUkligu olusturacak bir durum mevcut degildir.
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Kiralama islemleri
Finansal Kiralama:

Grup’un esas olarak mulkiyetin tim risk ve getirileri Ustline aldigi maddi varlik kiralamasi, finansal kiralama seklinde siniflandirilir. Finansal
kiralama yoluyla elde edilen maddi varlik, varligin kiralama déneminin basindaki rayi¢ degerinden veya asgari kira demelerinin o tarihte
indirgenmis degerinden dlsuk olani Uzerinden kaydedilir. Her bir kira 6demesi, finansal kiralama borcu Uzerinde sabit bir oranin elde
edilmesi amaciyla borg ve finansal giderler arasinda tahsis edilir. Finansman giderleri, kira dénemi boyunca gelir tablosuna gider olarak
yansitilir. Finansal kiralama yolu ile satin alinan maddi duran varliklar, varligin tahmini faydali &mri dogrultusunda amortismana tabi tutulur
(Dipnot 9).

Kiraci olarak Grup:
Operasyonel kiralama

Kiralayanin malin tim risk ve faydalarini elinde bulundurdugu kira stzlesmeleri operasyonel kiralama olarak adlandirilir. Bir operasyonel
kiralama icin yapilan kiralama ¢demeleri, 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 532.884 TL olup, faaliyet
giderleri arasinda muhasebelestiriimektedir (1 Ocak - 31 Aralik 2014: 501.024 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 énemli tutarda deger degisikligi riski tasimayan ylksek likiditeye sahip diger kisa vadeli yatirnmlardir
(Dipnot 6).

Ticari alacaklar

Ticari alacaklar musterilere satilan ticari mal ya da saglanan hizmetler sonucu ortaya ¢ikan musterilerden alacaklardir. Eger ticari alacaklarin
tahsilati icin beklenen stire 1 yil ya da daha kisa ise, bu alacaklar kisa vadeli alacaklar olarak siniflandirilirlar. Aksi halde, uzun vadeli
alacaklar olarak siniflandirilirlar. Ticari alacaklar deftere ilk gercege uygun degerleriyle kaydedilir ve izleyen dénemlerde etkin faiz orani
kullanilarak iskonto edilmis degerinden deger dusukligu karsiidgr dtsulerek takip edilir (Dipnot 8).

Ticari borglar

Ticari borglar, isletmenin olagan faaliyetleri icin tedarikcilerden saglanan mal ve hizmetlere iliskin yapilmasi zorunlu 6demeleri ifade
etmektedir. Eger ticari borglarin 6denmesi i¢in beklenen sire 1 yil ya da daha kisa ise, bu borclar kisa vadeli borg¢lar olarak siniflandirilirlar.
Aksi halde, uzun vadeli borglar olarak siniflandiriliriar.

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

Kur degisiminin etkileri

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

Pay basina kazang
Pay basina kar, net karin ilgili dénem icinde mevcut hisselerin agirlikli ortalama adedine bdlinmesi ile tespit edilir.

Turkiye'de sirketler, sermayelerini, hissedarlarina gegmis yil karlarindan dagittiklar “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).
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Raporlama tarihinden sonraki olaylar

Bilanco tarihi ile bilangconun yayimi icin yetkilendirme tarihi arasinda, isletme lehine veya aleyhine ortaya cikan olaylari ifade eder. Bilanco
tarihi itibaryla sz konusu olaylarin var olduguna iliskin yeni deliller olmasi veya ilgili olaylarin bilango tarihinden sonra ortaya gikmasi
durumunda, Grup s6z konusu hususlari ilgili dipnotlarinda agiklamaktadir.

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

Karsiliklar, kosullu varlik ve borglar

Grup’un, gegmis olaylardan kaynaklanan mevcut bir yakimluligundn bulunmasi, bu yakimluligun yerine getiriimesi igin ekonomik fayda
iceren kaynaklarin isletmeden ¢ikmasinin muhtemel olmasi ve s6z konusu yuktmlultk tutarinin glvenilir bir bigcimde tahmin edilebiliyor
olmasi durumunda ilgili ykUmlUltk, karsilik olarak finansal tablolara alinir. Sarta bagl yakumlulUkler, ekonomik fayda iceren kaynaklarin
isletmeden ¢ikma ihtimalinin muhtemel hale gelip gelmediginin tespiti amaciyla surekli olarak degerlendirmeye tabi tutulur. Sarta bagh
yUkamlaluk olarak isleme tabi tutulan kalemler i¢in gelecekte ekonomik fayda igeren kaynaklarin isletmeden gikma ihtimalinin muhtemel
hale gelmesi durumunda, bu sarta bagl yukamlulik, gtvenilir tahmin yapiimadigi durumlar harig, olasiliktaki degisikligin meydana geldigi
dénemin finansal tablolarinda karsilik olarak kayitlara alinir.

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

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

Karsilik tutarinin denmesi igin kullanilan ekonomik faydalarin tamaminin ya da bir kisminin GglncU taraflarca karsilanmasinin beklendigi
durumlarda tahsil edilecek olan tutar, bu tutarin geri 8denmesinin kesin olmasi ve tutarin guvenilir bir sekilde hesaplanmasi durumunda, bir
varlik olarak muhasebelestirilir (Dipnot 16, 17).

iliskili taraflar

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

Devlet tesvik ve yardimlari

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

Kurum kazanci Gzerinden hesaplanan vergiler

Turk Vergi Mevzuatl, ana sirket ve onun bagli ortakligina konsolide vergi beyannamesi hazirlamasina izin vermediginden, konsolide finansal
tablolarda da yansitildigi Gzere, vergi karsiliklar her bir isletme bazinda ayr olarak hesaplanmistir. Gelir vergisi gideri, cari ddnem vergi
yUukamlalugu ile ertelenmis vergi giderinin (veya gelirinin) toplamindan olusur.

Cari dénem vergi ydktmliligd

Cari yil vergi yikamlUligu, dénem karinin vergiye tabi olan kismi Uzerinden hesaplanir. Vergiye tabi kar, diger yillarda vergilendirilebilen
veya indirilebilen gelir veya gider kalemleri ile vergilendirilemeyen veya indirilemeyen kalemleri hari¢ tuttugundan dolayi, gelir tablosunda
belirtilen kardan farklilik gdsterir. Grup’un cari vergi yukimluligu bilango tarihi itibariyla yasallasmis ya da énemli 6lglide yasallasmis vergi
orani kullanilarak hesaplanmistir.
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Ertelenmis vergi

Ertelenmis vergi yukimlaliga veya varligi, varliklarin ve yakumllUklerin finansal tablolarda gosterilen tutarlari ile yasal vergi matrahi
hesabinda dikkate alinan tutarlar arasindaki gegici farkliliklarin bilango ydntemine goére vergi etkilerinin yasalasmis vergi oranlar dikkate
alinarak hesaplanmasiyla belirlenmektedir. Ertelenmis vergi yikumlulUkleri vergilendirilebilir gegici farklann timu i¢in hesaplanirken,
indirilebilir gegici farklardan olusan ertelenmis vergi varliklar, gelecekte vergiye tabi kar elde etmek suretiyle bu farklardan yararlanmanin
kuvvetle muhtemel olmasi sartiyla hesaplanmaktadir. Serefiye veya isletme birlesmeleri disinda varlik veya yukamlalUklerin ilk defa
finansal tablolara alinmasindan dolayi olusan ve hem ticari hem de finansal kar veya zarar etkilemeyen gegici zamanlama farklarina iliskin
ertelenmis vergi yakimlUlugu veya varligi hesaplanmaz.

Ertelenmis vergi yukdmlulikleri, Grup’un gegici farkliliklarin ortadan kalkmasini kontrol edebildigi ve yakin gelecekte bu farkin ortadan
kalkma olasiliginin distk oldugu durumlar haricinde, bagl ortaklik ve istiraklerdeki yatinmlar ve is ortakliklarindaki paylar ile iliskilendirilen
vergilendirilebilir gecici farklarin timu icin hesaplanir. Bu tir yatinm ve paylar ile iliskilendirilen vergilendirilebilir gegici farklardan
kaynaklanan ertelenmis vergi varliklari, yakin gelecekte vergiye tabi yeterli kar elde etmek suretiyle bu farklardan yararlanmanin kuvvetle
muhtemel olmasi ve gelecekte bu farklarin ortadan kalkmasinin muhtemel olmasi sartiyla hesaplanmaktadir.

Ertelenmis vergi varliginin kayith degeri, her bir bilango tarihi itibaryla gdzden gegirilir. Ertelenmis vergi varliginin kayith degeri, bir kisminin
veya tamaminin saglayacagi faydanin elde edilmesine imkan verecek diizeyde finansal kar elde etmenin muhtemel olmadigdi dlglide azaltilir.

Ertelenmis vergi varliklar ve yoktmltlikleri varliklarin gerceklesecegdi veya yuktumluliklerin yerine getirildigi donemde gecerli olmasi
beklenen ve bilango tarihi itibaryla kanunlasmis veya 6nemli dlgtide kanunlasmis vergi oranlari (vergi dizenlemeleri) Uzerinden hesaplanir.
Ertelenmis vergi varliklar ve yuktmltliklerinin hesaplanmasi sirasinda, Grup’un bilango tarihi itibariyla varliklarinin defter degerini geri
kazanma ya da yukdmlulUklerini yerine getirmesi icin tahmin ettigi yontemlerin vergi sonuglari dikkate alinir (Dipnot 26).

Dénem cari vergi gideri ve ertelenmis vergi gelir/gideri

Dogrudan ¢zkaynaklarda 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 ddnem 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, yikimlulik ve sarta baglh borglarinin
gercege uygun deg@erinde elde ettigi payin satin alim maliyetini asan kisminin belirlenmesinde vergi etkisi gdz énlinde bulundurulur.

Kar veya zarar ve diger kapsamli gelir tablosunda yer alan vergiler, cari ddnem vergisi ile ertelenmis vergilerdeki degisimi icermektedir.
Grup, dénem sonuglari Gzerinden cari ve ertelenmis vergi hesaplamaktadir.

Vergi varlik ve ytiktiimltlliklerinde netlestirme

Odenecek kurumlar vergisi tutarlari, pesin ddenen kurumlar vergisi tutarlariyla iliskili oldugu igin bilanconda netlestirimektedir. Ertelenmis
vergi aktif ve pasifi de ayni sekilde netlestiriimektedir (Dipnot 26).

Emeklilik ve kidem tazminati karsiligi

Turkiye’'de gecerli is kanunlari geregi emeklilik ve kidem tazminati provizyonlar konsolide finansal tablolarda gergeklestikge provizyon
olarak ayriimaktadir. GUncellenmis olan UMS 19 “Calisanlara Saglanan Faydalar” Standardi uyarinca s6z konusu tlrdeki 6demeler
tanimlanmis emeklilik fayda planlari olarak nitelendirilir.

Konsolide finansal tablolarda kidem tazminati yikdmlulugua, 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 sonuclarinda kidem tazminati gideri olarak gésterilmektedir.
Galisanlara saglanan faydalara iliskin yukumldltklerle ilgili olarak yapilan hesaplamalarda ortaya ¢ikan aktleryal kayip ve kazanclar,
dogrudan 6zsermaye igerisinde muhasebelestiriimektedir (Dipnot 18).
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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 mevduatlari ve likiditesi ylksek yatinmlari icermektedir. Nakit akim tablosunda, déneme iliskin nakit
akimlari isletme, yatinm ve finansman faaliyetlerine dayali bir bicimde siniflandirlarak raporlanir (Dipnot 6).

Yatinm amacglh gayrimenkuller
Grup’un yatinm amagli gayrimenkulleri arsalardan olusmaktadir.

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

Yatinm amagcl gayrimenkullerin kullanim digi kalmalari veya satilmalar durumunda, bilangodan ¢ikartilirlar. Bu gayrimenkullerin
satimlarindan dogan kar veya zarar gelir tablosunda gosterilir (Dipnot 12).

Sermaye ve temettiler

Adi hisseler, 6zkaynak olarak siniflandirilir. Adi hisseler Uzerinden dagitilan temettiler, beyan edildigi ddnemde birikmis kardan indirilerek
kaydedilir (Dipnot 20).

Kartonsan ve Olmuksan arasinda 31 Mart 2015 tarihinde imzalanan Tam Bollinme Sézlesmesi’'ne istinaden, Kartonsan’in %50 oraninda
sahip oldugu musterek yonetime tabi ortakligi Minfesih Donkasan’in tim aktif ve pasiflerinin, net kayitl degerleri Gzerinden yeni kurulacak
iki ayri sermaye sirketine tam boélinme 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 Doénisturtlen Atik Kagit Sanayi ve
Ticaret A.S. (“Dénkasan”) kurulmustur.

Konsolide finansal tablolarda, 10 Haziran 2015 tarihine kadar 6zkaynak yontemine gére muhasebelestirilen Munfesih Dénkasan, bdlinme
tarihindeki gercege uygun degeri ile yeniden olgllmis ve Grup tarafindan Minfesih Dénkasan’in daha dnce elde tutulan hisselerinin
gercege uygun degeri ile kayitl degeri arasindaki farktan hesaplanan gercede uygun deger kazanci kar veya zarar ve diger kapsamli gelir
tablosunda “yatinm faaliyetlerinden gelirler” altinda muhasebelestiriimistir. Mnfesih Donkasan’in boélinme tarihindeki gergede uygun
degeri, bagimsiz bir degerleme firmasi tarafindan yapilan ¢alismalar ve Sirket Yonetimi’'nin en iyi tahminleri dogrultusunda belirlenmistir.

Minfesih Donkasan’in bélinmesi sonucunda varlik ve yikidmluliklerinin Dénkasan’a devrolmasi islemi TFRS 3 kapsaminda isletme
birlesmesi olarak muhasebelestirilmistir. Sz konusu varlik ve yakimlulukler 10 Haziran 2015 tarihi itibariyla tespit edilen gergege uygun
degerleri Uzerinden muhasebelestiriimistir.
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Bolinme islemi sonucunda Kartonsan tarafindan edinilen ve Dénkasan’a devrolan varlik ve yikimluluklerin 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 dénen varliklar 63.610
Maddi ve maddi olmayan varliklar 27.519.860
Kisa vadeli borglanmalar (205.470)
Ticari borglar (106.215)
Diger borglar (488.688)
Karsiliklar (3.268.188)
Ertelenmis vergi yUkimlulugu (1.498.512)
Edinilen net varliklar 32.664.690
Grup’un béliinme islemi 6ncesi elinde tuttugu hisselerin gercege uygun degeri 37.335.000
Serefiye 4.670.310
isletme birlesmesi sonucunda hesaplanan gercede uygun deger farkinin detaylar asagidaki gibidir:
MUsterek ydnetime tabi ortakligin net varliklarinin defter degeri (Dipnot 4) 19.475.207
Sahiplik orani %50
MuUsterek ydnetime tabi ortakligin tasinan degeri (Dipnot 4) (9.737.604)
Karar veya zarar ve diger kapsamli gelir tablosu ile iliskilendirilen diger kapsamli gelir (Dipnot 20) (145.920)
Grup’un bolinme islemi dncesi elinde tuttugu hisselerin gercege uygun degeri 37.335.000
MUsterek ydnetime tabi ortakligin yeniden 6lglimesi sonucu ortaya ¢ikan gergege uygun deger kazanci
(Dipnot 25) 27.451.476
Serefiye deger duslkligu (Dipnot 25) ) (4.670.310)
22.781.166

) Hesaplanan serefiye tutari, Grup yonetimi tarafindan yeniden degerlendiriimis ve s6z konusu serefiye igin deder disikligi muhasebelestirilerek konsolide finansal tablolarda

giderlestiriimistir.

54

Faaliyet Raporu 2015 - Kartonsan



Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.S.

1 Ocak - 31 Aralik 2015 Donemine Ait

Konsolide Finansal Tablolara iliskin Aciklayici Dipnotlar

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

DIPNOT 4 - ©ZKAYNAK YONTEMI iLE DEGERLENEN YATIRIMLAR

Detaylar Dipnot 3'de anlatildigi Uzere, tam bolinme isleminin tamamlandidi 10 Haziran 2015 tarihine kadar 6zkaynak yéntemi ile

degerlenerek finansal tablolara dahil edilen Minfesih Dénkasan’in finansal durum tablosunun 6zeti asagidaki gibidir:

10 Haziran 2015

31 Aralik 2014

Nakit ve nakit benzerleri 279.581 111.574
Ticari alacaklar 11.833.736 17.124.568
Diger alacaklar 9.357 1.279
Stoklar 4.699.461 5.453.131
Diger dénen varliklar 123.116 170.449
Dénen varliklar 16.945.251 22.861.001
Finansal borglar (250.081) (580.028)
Ticari borglar (307.462) (5.063.262)
Diger kisa vadeli yukimlulukler (873.053) (900.263)
Kisa vadeli ylikiimliiltiikler (1.430.596) (6.543.553)
Duran varlklar 5.469.829 5.655.201
Uzun vadeli yukiimlliukler (1.509.277) (1.667.426)
Net varliklar 19.475.207 20.305.223
Ozkaynak yoéntemi ile degerlenen yatinmlar (%50) 9.737.604 10.152.612
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Ozkaynak yéntemi ile degerlenerek finansal tablolara dahil edilen Miinfesih Dénkasan’in kar veya zarar ve diger kapsamli gelir tablosunun
Ozeti asagidaki gibidir:

1 Ocak - 1 Ocak -
10 Haziran 2015 31 Aralik 2014
Satis gelirleri 27.142.370 71.788.825
Satislarin maliyeti (-) (26.662.864) (69.955.733)
Genel yonetim giderleri (-) (1.300.917) (1.964.567)
Diger giderler - net (91.734) 331.268
Vergi 6ncesi zarar (913.145) 199.793
Vergi gideri 178.553 (69.806)
Do6nem zarari (734.592) 129.987
Diger kapsamli (gider)/gelir (vergi sonrasi) (95.421) (240.091)
Toplam kapsamli gider (830.013) (110.104)
Ozkaynak yontemiyle degerlenen yatinmlarin cari dénem zararlarindaki paylar (%50) (367.296) 64.994
Ozkaynak yontemi ile degerlenen ortakligin yil icindeki hareketi asagidaki gibidir:
2015 2014
Donem basi - 1 Ocak 10.152.612 10.207.664
AktUeryal kayip (Dipnot 20) (47.712) (120.046)
Ozkaynak yontemiyle dederlenen yatinmlarin cari dénem karinda alinan pay (367.296) 64.994
isletme birlesmesi sonucunda dzkaynak ydntemi ile degerlenen yatinmlardan gikislar
(Dipnot 3) (9.737.604) -
Dénem sonu - 31 Aralik - 10.152.612

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

Ozkaynak yontemiyle degerlenen yatinmlarin cari ddnem (zararindan)/karindan

alinan pay (367.296) 64.994
Envanter kar eliminasyonu (63.128) (108.573)
Ozkaynak yontemiyle degerlenen yatinmlarin zararlarindaki paylar (430.424) (38.579)
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DIPNOT 5 - BOLUMLERE GORE RAPORLAMA

Turkiye'de kurulmus olan Grup’un faaliyet konusu kuseli karton Uretimi ve ticaretidir. Grup’un faaliyet alani, Grlinlerin niteligi ve ekonomik
Ozellikleri, Gretim sUregleri, musterilerin risklerine gére siniflandirimasi ve Urlnlerin dagitiminda kullanilan ydntemler benzerdir. Ayrica,
Grup’un organizasyon yapisi, Grup’un farkli faaliyetleri iceren ayri bolimler halinde yonetilmesi yerine tek bir faaliyetin yonetiimesi seklinde
olusturulmustur. Bu sebeplerden dolayl, Grup’un operasyonlari tek bir faaliyet bolimU olarak kabul edilmekte ve Grup’un faaliyet sonuglari,
bu faaliyetlere tahsis edilecek kaynaklarin tespiti ve bu faaliyetlerin performanslarinin incelenmesi bu ¢ercevede degerlendiriimektedir.

DIPNOT 6 - NAKIT VE NAKIT BENZERLERI
31 Aralik 2015

31 Aralik 2014

Kasa 119.387 77.149
Bankalar
- Vadesiz mevduat - TL 479.737 546.250
- Vadesiz mevduat - Yabanci para 326.087 537.323
- Vadeli mevduat - TL 4.470.500 3.412.210
Kredi karti alacaklari 101.452 44,701
Toplam 5.497.163 4.617.633

31 Aralik 2015 tarihi itibariyla vadeli mevduatlarin ortalama vadesi 4 gindir (31 Aralik 2014: 1 gin).

31 Aralik 2015 tarihi itibaryla 4.470.500 TL (31 Aralik 2014 3.412.210 TL) tutarindaki TL cinsinden vadeli mevduatlarin faiz orani yillik

%11,25 olarak gergeklesmistir (31 Aralik 2014: %10).

31 Aralik 2015 ve 2014 tarihleri itibaryla nakit akis tablolarina konu olan nakit ve nakit benzerleri asagidaki gibidir:
1 Ocak -

31 Aralik 2015

1 Ocak -
31 Aralik 2014

Nakit ve nakit benzerleri 5.497.163 4.617.633
Faiz tahakkuku (-) - -
Nakit akim tablosu nakit ve nakit benzerleri 5.497.163 4.617.633
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DIPNOT 7 - iLiSKiLi TARAF ACIKLAMALARI

a) iliskili taraflardan ticari alacaklar

31 Aralik 2015

31 Aralik 2014

Mel Macedonian Paper 2.302.867 895.638
Toplam 2.302.867 895.638
b) iliskili taraflara ticari borg¢lar

Oycan ith. ihr. ve Tic. A.S. 647.943 -
Ece Plaza Yonetim Hizmetleri A.S. 24.540 24.169
Pak Holding A.S. 4.547 154.842
Pak Gida Uretim ve Paz. A.S. 250 563
Doénkasan DonUsen Kagit. Ham. San. Tic. A.S. - 15.236.334
Huseyin Kalkavan insaat A.S. - 1.067.438
Toplam 677.280 16.483.346
c) Kisa vadeli bor¢clanmalar (Dipnot 9)

Oycan ithalat ihracat ve Ticaret A.S. 13.927.000 8.707.000
Pak Holding A.S. - 9.292.000
Toplam 13.927.000 17.999.000
d) iliskili taraflara diger borglar

Ortaklar (Temettu) 8.733 8.333
Toplam 8.733 8.333

e) iliskili taraflara mal ve hizmet satislan

1 Ocak - 31 Aralik 2015

1 Ocak - 31 Aralik 2014

Mell Macedonian Paper 6.456.802 2.597.439
Dénkasan Donlsen Kagit Ham. San. Tic. A.S. 193.871 1.101.488
Huseyin Kalkavan insaat A.S. - 13.035
Pak Holding A.S. - 1.473
Toplam 6.650.673 3.713.435
f) iliskili taraflardan mal ve hizmet alimlari

Doénkasan Ddnlsen Kagit Ham. San. Tic. A.S. 25.068.094 54.018.032
Mell Macedonian Paper 10.424.713 16.088.119
Oycan ith. ihracat ve Tic. AS.C™) 1.476.713 -
Ece Plaza Yonetim Hizmetleri A.S. 7 776.008 717.106
Pak Holding A.S. (") 669.775 153.323
Pak Gida Uretim ve Paz. A.S. 7.359 6.775
Huiseyin Kalkavan ingaat A.S. - 6.799.451
Toplam 38.422.662 77.782.806

) Hukuk musavirlik hizmeti yansitmasindan olusmaktadir.
") Pak is Merkezi kira ve aidatindan olusmaktadir.
") Krediye iligkin faizden olusmaktadir.
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g) Ust yonetime saglanan faydalar

1 Ocak - 31 Aralik 2015 1 Ocak - 31 Aralik 2014

Ust ydnetime saglanan faydalar

1.431.117

1.212.492

1 Ocak - 31 Aralik 2015 ve 2014 dénemleri igerisinde Ust yonetime sadlanan faydalarin tamami kisa vadeli faydalardir ve Ucret, prim, isten
ayriima nedeniyle saglanan faydalar ve diger 6demeleri icermektedir. 1 Ocak - 31 Aralik 2015 ve 2014 dénemleri igerisinde isten ayriima

sonrasl faydalar, hisse bazli 8demeler ve diger uzun vadeli faydalar bulunmamaktadir.

DIPNOT 8 - TICARiI ALACAK VE BORCLAR

a) iliskili olmayan taraflardan ticari alacaklar

31 Aralik 2015

31 Aralik 2014

Alicilar 38.515.374 25.040.455
Alacak senetleri 958.876 729.787
Eksi: Tahakkuk etmemis finansman geliri (403.163) (239.243)
Eksi: SUpheli ticari alacaklar karsilig (1.056.693) (852.494)
Toplam 38.014.394 24.678.505

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

TL alacaklar

31 Aralik 2015

%11,00

31 Aralik 2014

%10,00

Bilanco tarihi itibariyla azami kredi riski yukarida tanimlanan alacak gruplarinin kayith degerleri kadardir. 31 Aralik 2015 tarihi itibariyla Grup,
ticari alacaklarina karsilik 21.183.432 TL (31 Aralik 2014: 15.276.713 TL) tutarinda ipotek ve teminat mektubunu elinde bulundurmaktadir.

Supheli ticari alacak karsiiginin dénem icindeki hareketleri asagidaki gibidir:

2015 2014
1 Ocak 852.494 772.612
isletme birlesmesi ile edinilen siipheli alacak karsiligi 20.923 -
Yil igerisindeki artis 255.924 89.218
Tahsilatlar (72.648) (9.336)
31 Aralik 1.056.693 852.494

b) iliskili olmayan taraflara ticari borg¢lar

31 Aralik 2015

31 Aralik 2014

Saticilar 20.449.321 27.689.449
Eksi: tahakkuk etmemis finansman gideri (118.929) (216.287)
Toplam 20.330.392 27.473.162
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DIPNOT 9 - KISA VADELi BORCLANMALAR

31 Aralik 2015 31 Aralik 2014
Kisa vadeli finansal krediler 43.962.430 17.999.000
Kisa vadeli finansal kiralama borglari - 1.967.784
Diger finansal borglar 2.775 395.491
Toplam 43.965.205 20.362.275
Kisa vadeli finansal kredilere iliskin detaylar asagidaki gibidir:
31 Aralik 2015 31 Aralik 2014
TL Faiz orani (%) TL Faiz orani (%)
ABD Dolari finansal krediler 14.254.715 1,50 9.292.000 3,00
Avro finansal krediler 156.780.715 0,75 - -
TL finansal krediler 13.927.000 13,90 8.707.000 10,50
Toplam 43.962.430 17.999.000
Kisa vadeli finansal kiralama borglarina iliskin detaylar asagidaki gibidir:
31 Aralik 2015 31 Aralik 2014
Minimum finansal Toplam Minimum finansal Toplam
kiralama 6demesi  Faiz yukumluliik kiralama 6demesi Faiz yukiumluliik
Fin. kir. borg. - - - 1.994.284 (26.500) 1.967.784
- - - 1.994.284 (26.500) 1.967.784
DIPNOT 10 - DIGER ALACAK VE BORCLAR
Grup’un dénem sonlari itibariyla diger alacak ve borglarinin detaylar asagidaki gibidir:
a) iliskili olmayan taraflardan kisa vadeli diger alacaklar 31 Aralik 2015 31 Aralik 2014
Vergi dairesinden vergi iadesi alacaklari 3.837.265 6.195.680
Personelden alacaklar 46.583 30.900
Toplam 3.883.848 6.226.580
b) iliskili olmayan taraflardan uzun vadeli diger alacaklar 31 Aralik 2015 31 Aralik 2014
Verilen depozito ve teminatlar 14.920 18.560
Toplam 14.920 13.560
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c) iliskili olmayan taraflara diger borg¢lar 31 Aralik 2015

31 Aralik 2014

Odenecek vergi, harg ve kesintiler 1.560.729 1.731.644
Alinan siparis avanslari 623.324 382.395
Odenecek SGK primleri 454.414 341.607
Diger cesitli borglar 12.666 9.661
Toplam 2.651.133 2.465.307

DIPNOT 11 - STOKLAR
31 Aralik 2015

31 Aralik 2014

ilk madde ve malzeme 20.414.948 21.348.177
Yari mamuller 820.716 228.637
Mamuller 34.512.512 19.143.808
Ticari mallar 4.177.040 4.238.752
Stok deger dusUkIGgu karsihg (836.868) (915.572)
Toplam 59.088.348 44.043.802

1 Ocak - 31 Aralik 2015 déneminde 139.140.761 TL (1 Ocak - 31 Aralik 2014: 123.047.991 TL) tutarindaki stok maliyeti satislarin maliyeti

icerisinde giderlestirilmistir (Dipnot 21 ve 23).

Stok deger distklugi karsiigindaki hareketler asagidaki gibidir:

2015 2014
1 Ocak (915.572) (30.385)
Satislar nedeniyle gelir tablosuna intikal 915.572 30.385
Cari donemde ayrilan karsilik (-) (836.868) (915.572)
31 Arahk (836.868) (915.572)

Stok deger dusukliuga karsihgr ayrilmis stoklarin maliyet bedeli, net gerceklesebilir degeri ve ayrilan karsilia iliskin tablo asagidaki gibidir:

1 Ocak - 31 Aralik 2015 1 Ocak - 31 Aralik 2014

Maliyet bedeli (7.145.516) (3.879.978)
Net gerceklesebilir deger 6.308.648 2.964.406
Ayrilan karsilik (836.868) (915.572)
YUkUmlUltkler karsiliginda teminat olarak verilmis stok bulunmamaktadir.
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Yatinm amagcl gayrimenkullerin tutar 229.270 TL’dir (31 Aralik 2014: 229.270 TL). Dénem icerisinde yatinm amacl gayrimenkullere iliskin
hareket bulunmamaktadir (1 Ocak - 31 Aralik 2014: Yoktur).

Yatinm amagcli gayrimenkuller maliyet bedeli ile finansal tablolarda yer almistir. Yatinm amagli gayrimenkullerin gercege uygun degeri
249.000 TL’dir. Yatinm amagli gayrimenkuliin gercede uygun degeri SPK lisansh TSKB Gayrimenkul Degerleme A.S. tarafindan

22 Subat 2008 tarihinde yapilan ekspertiz raporundaki deger dikkate alinarak Grup yonetimince dngdrulmustir. TSKB Gayrimenkul
Degerleme A.S. tarafindan tespit edilen deger 249.000 TL olup Grup yonetimi s6z konusu gayrimenkulin Sazlidere baraj havzasinda
kalmasi ve Uzerinde imar kisti bulunmasi sebebiyle 22 Subat 2008 sonrasinda bu gayrimenkullin degerinde énemli bir degisiklik olmadigini

dusunmektedir.

Arsalar

Yer alti ve yerUsti dizenleri
Binalar

Makine tesis ve cihazlar
Tasitlar

Doseme ve demirbaslar
Ozel maliyetler

Diger maddi duran varliklar
Yapiimakta olan yatinmlar

Yer alti ve yerustl duzenleri
Binalar

Makine tesis ve cihazlar
Tasitlar

Déseme ve demirbaslar
Ozel maliyetler

Diger maddi duran varliklar

4.558.097
5.985.368
44.191.732

487.862.198
770.518
12.1956.984
302.939
9.285
1.973.244

(4.446.048)
(21.882.606)
(308.938.628)
(643.960)
(9.716.643)
(247.372)
(9.285)

23.430

3.899.086

301.194

1.232.393

(180.362)
(1.005.599)
(22.971.292)
(72.381)
(553.703)
(25.605)
(54.382)

(663.931)
(235.314)
(178.985)

(9.000)

642.552
198.367
172.184

2.866.316

153.071

(3.019.387)

19.501.000
540.889
3.028.250
2.088.311
989.500
60.160

1.259.429

24.059.097
6.549.687
47.219.982

496.051.980
1.524.704
12.5631.424
302.939
1.259.714
186.250

(4.626.410)
(22.888.205)
(331.267.368)
(517.974)
(10.098.162)
(272.977)
(63.667)
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Arsalar 4.435.502 122.595 - - 4.558.097
Yer alti ve yerUstu dizenleri 5.438.013 542.694 - 4.661 5.985.368
Binalar 43.304.985 33.827 - 852.920 44.191.732
Makine tesis ve cihazlar 333.761.009 2.535.935 (97.511) 151.662.765 487.862.198
Tasitlar 706.787 96.532 (32.801) - 770.518
Déseme ve demirbaslar 10.987.982 1.214.002 (6.000) - 12.195.984
Ozel maliyetler 302.939 - - - 302.939
Diger maddi duran varliklar 9.285 - - - 9.285
Yapilmakta olan yatirnmlar 1.783.058 152.710.532 - (152.520.346) 1.973.244
Yer alti ve yerustlu duzenleri (4.294.806) (151.242) - - (4.446.048)
Binalar (20.948.513) (934.093) - - (21.882.606)
Makine tesis ve cihazlar (297.438.141) (11.597.998) 97.511 - (308.938.628)
Tasitlar (590.856) (83.854) 30.750 - (643.960)
Doéseme ve demirbaslar (9.241.759) (480.884) 6.000 - (9.716.643)
Ozel maliyetler (216.701) (30.671) - - (247.372)
Diger maddi duran varliklar (9.285) - - - (9.285)

31 Aralik 2015 tarihleri itibariyla finansal kiralama yoluyla iktisap edilen makine ve cihaz toplami 2.169.707 TL'dir (31 Aralik 2014: Yoktur).

Dénem amortisman giderinin 23.865.610 TL'si (1 Ocak - 31 Aralik 2014: 12.368.893 TL) satislarin maliyetine, 269.069 TL’si (1 Ocak -
31 Aralik 2014: 248.083 TL) pazarlama giderlerine ve 728.645 TL'si (1 Ocak - 31 Aralik 2014: 661.766 TL) ise genel yonetim giderlerine
dahil edilmistir.
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DIPNOT 14 - MADDi OLMAYAN DURAN VARLIKLAR

isletme birlesmesi

1 Ocak 2015 Girisler ile 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 yazilimlari (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
1 Ocak 2014 Girisler Cikislar 31 Aralik 2014
Maliyet:
Haklar ve bilgisayar yazilimlari 2.337.313 724.306 - 3.061.619
2.337.313 724.306 - 3.061.619
Birikmis itfa payi:
Haklar ve bilgisayar yazilimlar (1.120.983) (165.939) - (1.286.922)
(1.120.983) (165.939) - (1.286.922)
Net defter degeri 1.216.330 1.774.697

397.959 TL (1 Ocak - 31 Aralik 2014: 165.939 TL) tutarindaki dénem itfa payi giderinin tamami satislarin maliyetine dahil edilmistir.
DIPNOT 15 - DEVLET TESVIK VE YARDIMLARI

Kuresel mali krizin olumsuz etkilerini azaltmak amaciyla ¢ikarilan 5838 sayili kanun 28 Subat 2009 tarihli Resmi Gazete’de yayinlanarak
ylrarltge girmistir. Kanunun ilgili maddesi ile yatinmlarin tesvik edilmesine yonelik olarak, indirimli kurumlar vergisi orani uygulamasi
getirilmektedir. indirimli kurumlar vergisi oranina Hazine Miistesarligi tarafindan tesvik belgesine baglanan yatirmlardan elde edilen
kazanclar tabi tutulacaklardir. Buna goére indirimli oran, bu yatinmlardan elde edilen kazanglara, yatinmin kismen veya tamamen
isletiimesine baslanilan hesap déneminden itibaren, “yatinma katki tutarina” ulasincaya kadar uygulanacaktir. “Yatinma Katki Tutan”
kanunda, indirimli kurumlar vergisi uygulanmak suretiyle tahsilinden vazgecilen vergi yoluyla, yatinmlarin Devletce karsilanacak tutarini
ifade ettigi belirtiimektedir. Bakanlar Kurulu 16 Temmuz 2009 tarihinde aldigi 2009/15199 sayil kararla, 5838 Sayill Kanunun 6ngoérdigu
belirlemeleri yapmis ve belli sartlari tasiyan yatinmlarin devlet yardimlarindan yararlanmasina iliskin dtizenlemeyi fiilen uygulanabilir hale
getirmistir.

Baslangigta Yatinm tesvik belgesi kapsamindaki toplam yatinm 97.179.000 TL iken, Grup tarafindan 2015 yilinda yapilan basvuru
sonucunda Ekonomi Bakanliginca 40.550.017 USD ithal Makine Listesi 41.579.415 TL tutarinda Yerli Makine Listesi olarak tadil edilmistir.
S8z konusu tadil sonucunda tesvik belgesi kapsamindaki yatinmin yaklasik toplam tutart 137.000.000 TL olmustur.

Grup, 2 no’lu karton Uretim hattinda yenileme ve modernizasyon yatirnmi yapmak amaciyla yatinm karari almistir. S6z konusu yatinmla ilgili
olarak Ekonomi Bakanligi'nca 13 Mayis 2014 Tarih ve 10178 Numaral Yatirm Tesvik Belgesi dlizenlenmistir. S6z konusu tesvik belgesi
2014 ve 2015 yillarinda tadil edilmistir. Nihai tesvik belgesi 06 Subat 2015 tarih ve C110178 numaraya sahiptir. Tesvik belgesi kapsaminda
yapllacak yatinmla ilgili olarak asagidaki tesvikler saglanmistir.
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« Sigorta Pirimi isveren Hissesi Destegi: 2 Vil
« KDV Istisnasi

* GUmrlk Vergisi Muafiyeti

* Vergi indirimi Oran %50 YKO: %15

Grup, yapllan degerlendirme neticesinde, 5520 sayill Kurumlar Vergisi Kanununun 32/A maddesi gergevesinde muteakip donemlerde
indirimli kurumlar vergisinden yararlanilabilecegini dngoérerek, tesvik kapsamindaki toplam 128.808.644 TL (31 Aralik 2014: 127.250.288
TL) tutarindaki yatinmin %15’ine tekabtl eden 19.321.297 TL (31 Aralik 2014: 19.087.543 TL) tutarindaki indirimli kurumlar vergisi i¢in

ertelenmis vergi varligi muhasebelestiriimistir (Dipnot 26).

Yatinm &zkaynaklardan finanse edilmekte olup 31 Aralik 2015 ve 2014 tarihleri itibariyla tesvik kapsaminda yapilan harcamalar ve verilen

avanslar asagida gosterilmistir:

31 Aralik 2015

31 Aralik 2014

Harcama tiirii Doviz tiirii Doviz tutari TL karsihgi Doviz tutari TL Karsihgi
Gergeklestirilen Yatinm ) TRY - 128.808.644 - 127.250.288
Avans ABD Dolari - - 5.339 12.381
Avans Avro - - 60.380 170.313
Toplam 128.808.644 127.432.982

)31 Aralik 2015 tarihi itibariyla 2 no’lu karton Gretim hattina iliskin yatinmin toplam harcamasi 148.934.622 TL olup, (31 Aralik 2014:148.575.917) bu tutann 128.808.644 TL'si

(31 Aralik 2014: 127.250.288 TL) tesvik kapsamindadir.

DIPNOT 16 - KARSILIKLAR, KOSULLU VARLIK VE BORGLAR

a) Kisa vadeli karsiliklar

i) Calisanlara saglanan faydalara iliskin kisa vadeli karsiliklar

31 Aralik 2015

31 Aralik 2014

Yillik izin karsihg 409.489 312.611
ikramiye ve Ucret karsilig: 141.715 105.041
Toplam 551.204 417.652

ii) Diger kisa vadeli karsiliklar

31 Aralik 2015

31 Aralik 2014

ihracat komisyonu gider karsilig 518.929 275.508
ihracat iskonto gider karsiliklari 303.764 86.580
Diger borg gider karsiliklari 396.583 334.185
Toplam 1.219.276 696.273

65

Kartonsan - Faaliyet Raporu 2015



1 Ocak - 31 Aralik 2015 Dénemine Ait
Konsolide Finansal Tablolara iliskin Aciklayici Dipnotlar

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

Diger karsiliklarin dénem igindeki hareketleri asagidaki gibidir:

Odeme ve iptaller (696.273) (1.018.442)
ilave karsilik gideri 1.219.276 696.273

b) Uzun vadeli karsiliklar

G

Diger uzun vadeli borg gider karsiliklari 2.293.500 -

) isletme birlesmesi kapsaminda béllinme sézlesmesine istinaden muhasebelestirilen karsiliklar temsil etmektedir.

c) Kosullu varlik ve ylikiimliiliikler

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

1.

Grup’un sahibi oldugu Kiiglikgekmece llgesi Sefakdy bélgesinde bulunan tasinmazini da kapsayan alanda 16 AJustos 2012 Tarihli
1/5000 6lgekli Kiiclikcekmece Halkall Caddesi ve cevresi revizyon Nazim imar Planinin iptali ve yiritmenin durdurulmasi talepli olarak
istanbul Bilylksehir Belediyesi aleyhine istanbul 4. idare Mahkemesinde 2012/2331 Esas no ile dava aciimistir. istanbul 4. idare
mahkemesi dava konusu 1/5000 &l¢ekli planin davacinin parseline iliskin kismi ile ilgili olarak iptal kararn vermistir. Davali idarenin karari
temyiz etmesi beklenmekte olup, dava devam etmektedir. Dava ile ilgili olarak Grup’tan kaynak ¢ikisi éngérilmediginden konsolide
finansal tablolarda karsilik ayrilmamustir.

2. Grup’un sahibi oldugu Kiiclikcekmece llcesi Sefakdy bdlgesinde bulunan tasinmazini da kapsayan alanda 19 Mayis 2014 Tarihli

1/1000 &lgekli Kiiclikcekmece Halkall Caddesi ve gevresi revizyon Nazim imar Planinin iptali ve ylritmenin durdurulmasi talepli
olarak istanbul Bilyliksehir Belediyesi ve Kiiciikgekmece 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 &lcekli 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 ayrilmamistir.

3. Grup tarafindan istanbul 1. Vergi Mahkemesinde 2010/2187 E. Sayilari ile Bogazici Kurumlar Vergi Dairesinin 2006 yili 3., 5. ,6.,7. , 8.

ve 11. KDV doénemlerine iliskin olarak sirkete teblig edilen toplam 549.826 TL tutarindaki 6deme emirlerinin iptali ile ilgili olarak dava
aclimistir. 2010/2187 E. Sayill dava ilk derece mahkemesinde sirket lehine sonuclanmis davali idare tarafindan temyiz edildiginden,
Danistay asamasinda devam etmektedir.

4. Grup nezdinde 1 Ocak - 31 Aralik 2007 hesap dénemine iliskin olarak Maliye Bakanlgi'nca ylrdttlen vergi incelemesi sonucunda,

Kurumlar Vergisi ve Kurum Gegici Vergisi basliklari 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 yilda Kartonsan

ile o tarinte Kartonsan’in Bagl Ortaklidi konumundaki Selka Holding A.S.’nin birlesme islemlerine iliskin muhasebe uygulamalari
olusturmaktadir.
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Grup Yénetimi Vergi inceleme Raporlarinda elestiri konusu yapilan uygulamalarin, yasal diizenlemelere, Maliye Bakanhidrnin teblig,
sirkiiler ve muktezalarina uygun oldugunu diistinmektedir. Bununla birlikte Vergi inceleme Raporlarinda yer alan iddialara karsilik her
tdrll yasal haklarini kullanmayi planlamaktadir. Bu asamada s6z konusu vergi incelemesi ile ilgili olarak Grup’tan kaynak cikisina yonelik
gUvenilir bir tahminin yapilamamasi sebebiyle 31 Aralik 2015 tarihli konsolide finansal tablolarda herhangi bir karsilik ayriimamistir. Sirket
tarafindan Maliye Bakanligina Ocak 2014 ayi igerisinde uzlasma amaclyla basvuru yapiimis, Bakanlikga 30 Ekim 2014 tarihine uzlasma
gunu belirlenmistir. S6z konusu uzlasma goértsmeleri neticesinde bakanlikga uzlasmanin ileri bir tarihe ertelenmesine karar verilmistir.
Bakanliktan yeni uzlasma tarihi verilmesi beklenmektedir.

d) Teminat rehin ve ipoteklerin 6zkaynaklara orani

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

Alinan TR Avro 9.540.000 30.314.304 9.685.000 27.318.480
TL 17.319.070 17.319.070 15.511.070 15.511.070
ABD Dolari 825.000 2.398.770 975.000 2.260.927
ingiliz Sterlini 450.000 1.935.315 - -

31 Aralik 2015 ve 2014 tarihleri itibariyla Grup’un verilen teminat/rehin/ipotek (“TRI") pozisyonu asagidaki gibidir:

TL 8.871.978 8.871.978 8.658.679 8.658.679
A. Kendi tlzel Kisiligi adina vermis  ABD Dolan 5.055.300 14.698.790 - -
oldugu TRI'lerin toplam tutari Avro 5.212.500 16.563.240 - -

B. Olagan ticari faaliyetlerinin
yUrUtdlmesi amaciyla diger 3.
kisilerin borcunu temin amaciyla
vermis oldugu TRi’lerin toplam
tutan - - . -
C. Diger verilen TRI'lerin toplam
tutan
i. Ana ortaklik lehine vermis
oldugu TRI’lerin toplam tutari - - - -
ii. Diger grup sirketleri lehine
vermis oldugu TRi’lerin toplam
tutan - - - -
iii. B maddesi kapsamina
girmeyen 3. kisiler lehine vermis
oldugu TRI’lerin toplam tutari - - - -

Grup’un vermis oldugu diger TRI’lerin Grup &zkaynaklarina orani 31 Aralik 2015 tarihi itibartyla %0’dir (31 Aralik 2014: %0).
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DIPNOT 17 - TAAHHUTLER

31 Aralik 2015 ve 2014 tarihleri itibaryla Grup’un taahhdtleri asagida gosterilmistir:

a) ilk madde ve malzeme alim sdzlesmeleri

Bir yila kadar

31 Aralik 2015

2.066.257

31 Aralik 2014

2.782.408

Toplam

2.056.257

2.782.408

b) Makine ve cihaz alim s6zlesmeleri

Bir yila kadar

31 Aralik 2015

5.168.360

31 Aralik 2014

6.756.061

Toplam

5.168.360

6.756.061

c) Hizmet alim s6zlesmeleri

Bir yila kadar

31 Aralik 2015

2.273.678

31 Aralik 2014

1.501.170

Toplam

2.273.678

1.501.170

DIPNOT 18 - CALISANLARA SAGLANAN FAYDALAR

Calisanlara saglanan faydalar iliskin kisa vadeli karsiliklar

31 Aralik 2015

31 Aralik 2014

Yillik izin karsihgi 409.489 312.611
ikramiye ve Ucret karsiligi 141.715 105.041
Toplam 551.204 417.652
Personel Ucret, ikramiye ve prim karsiliginin dénem igindeki hareketleri asagidaki gibidir:
2015 2014
1 Ocak 417.652 456.705
isletme birlesmesi ile edinilen karsiliklar 122.727 -
Karsilik gideri 428.477 417.652
Yapilan 6demeler (417.652) (456.705)
31 Aralik 551.204 417.652
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Calisanlara saglanan faydalar iliskin uzun vadeli karsiliklar

Kidem tazminati karsiligi 5.385.355 3.725.824

Kidem tazminati karsiligi asagidaki agiklamalar ¢ergevesinde hesaplanmaktadir.

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

Odenecek tazminat her hizmet yili icin bir aylik maas kadardir ve bu tutar 31 Aralik 2015 tarihi itibaryla 3.828,37 TL (31 Aralik 2014:
3.438,22 TL) ile sinirlandinimistir. Kidem tazminati yikUmlUligu yasal olarak herhangi bir fonlamaya tabi degildir ve herhangi bir fonlama
sarti bulunmamaktadir.

Kidem tazminati karsiligi calisanlarin emekliligi halinde 6denmesi gerekecek muhtemel yuktmlutligin buglnki degerinin tahminiyle
hesaplanir. SPK Finansal Raporlama Standartlar, Grup’un kidem tazminati karsiligini tahmin etmek icin aktler degerleme yontemlerinin
gelistiriimesini dGngdrmektedir. Toplam yukimlUligin hesaplanmasinda asagida yer alan aktler dngoriler kullaniimistir:

iskonto orani 4,23 3,29
Emeklilik olasiliginin tahmini igin devir hizi orani 97,10 97,25

Temel varsayim, her yillik hizmet igin belirlenen tavan karsiliginin enflasyon ile orantili olarak artmasidir. Béylece uygulanan iskonto orani
enflasyonun beklenen etkilerinden arindirilmis gercek orani gosterir. Sirket’in kidem tazminati karsiligi, kidem tazminati tavani her alti ayda
bir ayarlandigi icin, 1 Ocak 2016 tarihinden itibaren gecerli olan 4.092,53 TL (1 Ocak 2015: 3.541,37 TL) Uzerinden hesaplanmaktadir.

Kidem tazminati karsiliginin ddnem igindeki hareketleri asagidaki gibidir:

isletme birlesmesi ile edinilen kidem tazminati karsiligi 827.352 -
Hizmet maliyeti 1.272.890 531.186
Faiz maliyeti 122.445 138.145
AktUeryal kayip (Dipnot 20) 617.549 88.310

Yapilan 6demeler (1.180.705) (650.535)



Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.S.

1 Ocak - 31 Aralik 2015 Donemine Ait

Konsolide Finansal Tablolara iliskin Aciklayici Dipnotlar

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

DIPNOT 19 - PESIN ODENMIi$S GIDERLER VE DIGER DONEN VARLIKLAR

a) Kisa vadeli pesin 6denmis giderler

31 Aralik 2015

31 Aralik 2014

Verilen siparis avanslari 1.639.908 1.815.696
Pesin 6denen diger giderler 431.521 511.428
Toplam 2.071.429 2.327.124

b) Uzun vadeli pesin 6denmis giderler

Maddi ve maddi olmayan duran varliklar i¢in verilen siparis avanslari

31 Aralik 2015

1.634.277

31 Aralik 2014

854.829

Toplam

1.634.277

854.829

c) Diger dénen varhklar

31 Aralik 2015

31 Aralik 2014

KDV alacagi 6.953.432 6.250.728
Diger 55.069 643
Toplam 7.008.501 6.251.371

DiIPNOT 20 - SERMAYE, YEDEKLER VE DIGER OZKAYNAK KALEMLERI

a) Odenmis sermaye ve sermaye diizeltme farklan

Sirket'in 31 Aralik 2015 ve 2014 tarihleri itibariyla hissedarlari ve 6denmis sermaye igindeki paylari tarihi degerlerle asagidaki gibidir:

31 Aralik 2015

Ortaklik payi (%)

31 Aralik 2014

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 20,90 561.741 19,80
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 35.000 1,23
Diger Ortaklar (Halka Agik Kisim) 703.059 24,79 699.780 24,67
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 OlaganUstl 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.
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Sirket Ana Sézlesmesine goére

Pay adedi 283.701.421
Her payin Nominal tutar 0,01

Séz konusu sermayeyi temsil senetlerin 200 adet payr A Grubu (imtiyazli) hisselerden olusmaktadir. S8z konusu hisselerin kar dagitimda
imtiyazlar bulunmaktadir. Sirket ana sdzlesmesinin 25. maddesine gore; birinci temettinin hesabina esas alinan safi kardan ddenmis
sermayenin yiizde 10'u indirildikten sonra kalan kisim izerinden %5 oraninda A Grubu (imtiyazll) Hisse senetleri sahiplerine temett(i
dagitiimaktadir.

b) Kardan ayrilan kisitlanmis yedekler

Turk Ticaret Kanunu’na gore, yasal yedekler birinci ve ikinci tertip yasal yedekler olmak Uzere ikiye ayrilir. Tlrk 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 ddenmis sermayenin %5’ini asan dagitilan karin %10’udur. Turk Ticaret Kanunu’na goére, yasal yedekler denmis sermayenin
%50’sini gegmedigi slrece sadece zararlari netlestirmek igin kullanilabilir, bunun disinda herhangi bir sekilde kullaniimasi mimkin
degildir.

Yukarida bahsi gegen yedeklerin SPK Finansal Raporlama Standartlar uyarinca “Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler” icerisinde
siniflandinimasi gerekmektedir. 31 Aralik 2015 ve 2014 tarihleri itibarlyla kardan ayrilan kisitlianmis yedeklerin detayr asagida sunulmustur:

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

c) Kar payi dagitimi

SPK’nin 27 Ocak 2010 tarihli 02/51 sayili toplantisinda alinan karari geregince; halka agik anonim ortakliklarin 2009 yili faaliyetlerinden
elde ettikleri karlarin dagitim esaslarinin belirlenmesine iliskin olarak, paylari borsada islem géren halka acgik anonim ortakliklar icin
yaplilacak temettl dagitimi konusunda herhangi bir asgari kar dagitim zorunlulugu getirilmemesine; bu kapsamda, kar dagitiminin SPK’nin
Seri: 1I-19.1 sayili Tebligi’'nde yer alan esaslar, Ticaret Kanunu mevzuati, ortakliklarin esas s6zlesmelerinde bulunan hikumler ve sirketler
tarafindan kamuya aciklanmis olan kar dagitim politikalar gergevesinde gergeklestiriimesine karar verilmistir. 6102 sayil TUrk Ticaret
Kanunu’na (TTK) gore ayrilmasi gereken yedek akgeler ile esas s6zlesmede veya kar dagitim politikasinda pay sahipleri icin belirlenen kar
pay! ayriimadikca; baska yedek akge ayrilmasina, ertesi yila kar aktariimasina ve intifa senedi sahiplerine, yonetim kurulu Uyelerine, ortaklik
calisanlarina ve pay sahibi disindaki kisilere kardan pay dagitiimasina karar verilemez. Ayrica kar dagitim politikasinda pay sahipleri icin
belirlenen kar payl nakden 6denmedikge bu kisilere kardan pay dagitilamaz.

Dagitiimasi 6ngorilen kar payi tutarinin tamami, ancak yasal kayitlarda mevcut net dagitilabilir kardan veya diger kaynaklardan
karsilanabildigi sirece dagitilabilecektir. Bir baska deyisle, dagitilacak kar payi tutarinda Ust sinir, yasal kayitlarda yer alan ilgili kar dagitim
kaynaklarinin dagitilabilir tutarndir Oz sermaye enflasyon diizeltmesi farklari ile olaganUstii yedeklerin kayith dederleri bedelsiz sermaye
artinmi; nakit kar dagitimi ya da zarar mahsubunda kullanilabilecektir. Ancak 6z sermaye enflasyon dlzeltme farklari, nakit kar dagitiminda
kullanilmasi durumunda kurumlar vergisine tabidir.

Grup’un 31 Aralik 2015 tarihi itibariyla net dagrtilabilir ddnem kéari ve kar dagitimina konu edilebilecek diger kaynaklarin toplam tutari
152.853.283 TL'dir (31 Aralik 2014: 131.180.988 TL). Grup’un kéar dagitimina konu edilebilecek diger kaynaklarinin toplam tutari Grup’un
yasal kayitlarindaki tutarlar ile sinirlidir. Grup’un yasal kayitlarinda cari ddnemde 14.722.754 TL zarar olusmustur. 31 Aralik 2015 tarihi
itibarlyla yasal kayitlarda yer alan kar dagitimina konu edilebilecek diger kaynaklarin toplam tutari 63.524.655 TL'dir (31 Aralik 2014
78.247.408 TL). Dagitima konu edilebilecek toplam tutarin hesabinda sermaye enflasyon dizeltmesi farklari ile sermayeye eklemek
amaciyla fon olarak tutulan gayrimenkul satis kazanci istisnasi tutarlari dikkate alinmamistir.
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d) Kar veya zararda yeniden siniflandiriimayacak birikmis diger kapsamli gelirler ve giderler

Ozkaynaklar icerisinde “Diger kayiplar” altinda muhasebelestirilen aktleryal kayiplara iliskin hareketler asagida gosterilmistir.

2015 2014
1 Ocak 450.983 260.289
MUsterek ydnetime tabi ortakligin yeniden élgllmesi sonucu meydana gelen
azalis - net (Dipnot 3) (145.920) -
Ozkaynak yontemiyle dederlenen yatirmlardan alinan paylar - net (Dipnot 4) 47.712 120.046
Aktleryal kayip 617.549 88.310
Aktleryal kayip - vergi etkisi (Dipnot 26) (123.510) (17.662)
31 Aralik 846.814 450.983

DIPNOT 21 - HASILAT VE SATISLARIN MALIYETIi

1 Ocak - 31 Aralik 2015

1 Ocak - 31 Aralik 2014

Hasilat:

Yurt igi satislar 199.363.497 154.802.744
Yurt digi satislar 87.229.627 54.433.699
Diger gelirler 3.631.013 3.591.398
Satistan iadeler (-) (885.393) (1.208.482)
Satis iskontolari (-) (10.355.914) (9.192.681)
Diger indirimler (-) (9.447.388) (2.580.226)
Hasilat, net 269.535.442 199.846.452
Satislarin maliyeti:

Kullanilan hammadde ve sarf malzemeleri (139.140.761) (123.047.991)
Genel Uretim giderleri (33.642.866) (29.434.155)
Amortisman ve itfa payi giderleri (24.263.569) (12.534.832)
Calisanlara saglanan faydalar (18.472.179) (12.744.618)
Satilan ticari mallarin maliyeti (10.640.615) (13.778.783)
Yari mamul ve mamul stoklarindaki net degisim (15.960.783) 12.408.345
Diger satislarin maliyeti (3.477.257) (2.919.927)

Satislarin maliyeti

(245.598.030)

(182.051.961)

Briit kar

23.937.412

17.794.491
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DIPNOT 22 - GENEL YONETiIM GIDERLERi VE PAZARLAMA GiDERLERI

a) Genel yonetim giderleri

1 Ocak - 31 Aralik 2015

1 Ocak - 31 Aralik 2014

Calisanlara sadlanan faydalar (5.708.493) (4.788.445)
Kidem tazminati giderleri (1.395.336) (669.331)
Disaridan saglanan fayda ve hizmetler (858.741) (1.264.891)
Amortisman ve itfa payi giderleri (728.645) (661.766)
Vergi, resim ve harglar (274.942) (937.414)
Bagis ve yardim giderleri (16.500) (15.775)
Diger (1.795.553) (1.102.956)
Toplam (10.778.210) (9.440.578)

b) Pazarlama giderleri

1 Ocak - 31 Aralik 2015

1 Ocak - 31 Aralik 2014

Nakliye giderleri (8.360.824) (6.074.950)
Calisanlara saglanan faydalar (1.502.505) (1.408.271)
ihracat gideri (779.749) (458.892)
Amortisman ve itfa payi giderleri (269.069) (248.083)
Diger (1.115.229) (1.436.626)
Toplam (12.027.376) (9.626.822)

DIPNOT 23 - NiTELIKLERINE GORE GIiDERLER

1 Ocak - 31 Aralik 2015

1 Ocak - 31 Aralik 2014

Kullanilan hammadde ve sarf malzemeleri (139.140.761) (1238.047.991)
Disaridan saglanan fayda ve hizmetler (34.501.607) (30.699.046)
Calisanlara saglanan faydalar (25.683.177) (18.941.334)
Amortisman ve itfa payi gideri (25.261.283) (13.444.681)
Yari mamul ve mamul stoklarindaki net degisim (15.960.783) 12.408.345
Satilan ticari mallarin maliyeti (10.640.615) (18.778.783)
Nakliye gideri (8.360.824) (6.074.950)
Diger satislarin maliyeti (8.477.257) (2.919.927)
Kidem tazminati giderleri (1.395.336) (669.331)
ihracat gideri (779.749) (458.892)
Vergi, resim ve harglar (274.942) (937.414)
Bagis ve yardim giderleri (16.500) (15.775)
Diger giderler (2.910.782) (2.5639.582)
Toplam (268.403.616) (201.119.361)
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DIPNOT 24 - ESAS FAALIYETLERDEN DIiGER GELIR VE GIiDERLER

Esas faaliyetlerden diger gelirler

1 Ocak - 31 Aralik 2015

1 Ocak - 31 Aralik 2014

Kur farki geliri (Ticari alacak ve borglar) 6.465.766 4.582.436
Satislardan elimine edilen faiz 5.398.654 4171197
Hurda satis gelirleri 928.905 805.219
Vade farki gelirleri 190.081 325.386
Diger 1.393.863 1.223.539
Toplam 14.377.269 11.107.777

1 Ocak - 1 Ocak -

Esas faaliyetlerden diger giderler

31 Aralik 2015

31 Aralik 2014

Kur farki gideri (Ticari alacak ve borglar) (10.505.389) (6.406.516)
Alimlardan elimine edilen faiz (1.846.355) (801.851)
Diger (615.584) (1.635.704)
Toplam (12.967.328) (8.844.071)

DiPNOT 25 - YATIRIM FAALIYETLERINDEN GELIRLER VE GIiDERLER

Yatinm faaliyetlerinden gelirler

Musterek yonetime tabi ortakligin yeniden dlgllimesi sonucu ortaya gikan gergege

1 Ocak - 31 Aralik 2015

1 Ocak - 31 Aralik 2014

uygun deger kazanci (Dipnot 3) 27.451.476 -
Serefiye deger dusuklugu (Dipnot 3) (4.670.310) -
Kur farki gelir (Ticari alacak ve borglar haric) 1.010.411 3.767.313
Sabit kiymet satis karlari 560.321 35.508
Faiz geliri 293.517 1.754.957
Toplam 24.645.415 5.557.778

1 Ocak - 1 Ocak -

Yatirnm faaliyetlerinden giderler

31 Aralik 2015

31 Aralik 2014

Kur farki gideri (Ticari alacak ve borglar harig) (557.756) (3.430.855)
Toplam (557.756) (3.430.855)
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31 Aralik 2015 ve 2014 tarihleri itibariyla bilangolarda yer alan dénem kari vergi yakimlUligu asagidaki gibidir:

Cari donem vergi karsilgi 494.363 272.218
Eksi: pesin 6denen vergi ve fonlar (355.225) (263.142)

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

Donem vergi gideri (-) (494.363) (272.218)
Ertelenmis vergi geliri 1.072.806 18.745.840

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 hiikmU 1 Ocak 2006 tarininden gegerli olmak Uzere yurlrltige girmistir. Buna gore Turkiye'de, kurumlar vergisi orani
%20’dir (31 Aralik 2014: %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 dagitiimadigi takdirde baska bir vergi ©denmemektedir.

Turkiye'deki bir isyeri ya da daimi temsilcisi araciligi ile gelir elde eden dar mukellef kurumlar ile Turkiye'de yerlesik kurumlara 6denen kar
paylarindan (temettuler) stopaj yapilmaz. Bunlarn disinda kalan kisi ve kurumlara yapilan temettti 6demeleri %15 oraninda stopaja tabidir.
Karin sermayeye ilavesi, kar dagitimi sayllmaz.

24 Nisan 20083 tarihinden 6nce alinmis yatinm tesvik belgelerine istinaden yararlanilan yatinm indirimi tutari Gzerinden %19,8 vergi tevkifati
yapllmasi gerekmektedir. Bu tarihten sonra yapilan tesvik belgesiz yatinnm harcamalarindan sirketlerin Gretim faaliyetiyle dogrudan ilgili
olanlarin %40’ vergilendirilebilir kazangtan dusulebilir. Yararlanilan tesvik belgesiz yatinm harcamalarindan vergi tevkifati yapilmamaktadir.

Yatirim indirimi uygulamasi 1 Ocak 2006 tarihinden gegerli olmak Uzere yUrirlikten kaldinlmistir. Ancak, sirketlerin vergilendirilebilir
kazanclarinin yetersiz olmasi sebebiyle, 31 Aralik 2005 tarihi itibariyla yararlanamadigi yatinm indirimi tutarlari ile 1 Ocak 2006 6ncesi
baslayan ve iktisadi ve teknik butlnllk arz eden yatinmlara ait yatinm indirimi tutarlan sonraki yillarda elde edilecek vergilendirilebilir
kazanclardan dustlmek Uzere sonraki yillara tasinabilir.

1 Agustos 2010 tarihli Resmi Gazetede yayimlanan 6009 sayili Kanun ile yapilan diizenleme geregince hak kazanilan yatinm indirimi
tutarlan yil sinirlamasi olmaksizin kullanilabilecektir. Ayrica indirim sonrasi kazang tzerinden yurarlUkteki vergi oranina gore %20 kurumlar
vergisi hesaplanacaktir. 6009 sayili Kanunla yapilan dizenleme 2010 yili kazanglarina uygulanmak Uzere 1 Agustos 2010 tarihinde
yUrarlige girmistir.

30 Aralik 2008 tarihinde Resmi Gazete’de yayimlanan, 5024 sayili Vergi Usul Kanunu, Gelir Vergisi Kanunu ve Kurumlar Vergisi
Kanunu’nda Degisiklik Yapiimasi Hakkinda Kanun (“6024 sayili Kanun”), kazanclarini bilango esasina gore tespit eden gelir veya kurumlar
vergisi mukelleflerin finansal tablolarini 1 Ocak 2004 tarihinden baslayarak enflasyon dizeltmesine tabi tutmasini dngérmektedir. Anilan
yasa hilkmiine gére enflasyon diizeltmesi yapilabilmesi son 36 aylik kiimilatif enflasyon oraninin (DIE TEFE artis oraninin) %100’0 ve son
12 aylik enflasyon oraninin (DIE TEFE artis oraninin) %10’u asmasi gerekmektedir. 2004 yilindan sonra sz konusu sartlar saglanmadigi
icin enflasyon dlzeltmesi yapilmamistir.



1 Ocak - 31 Aralik 2015 Dénemine Ait
Konsolide Finansal Tablolara iliskin Aciklayici Dipnotlar

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

Sirketler Uger aylik mali karlari Gzerinden %20 oraninda gegici vergi hesaplar ve o dénemi izleyen ikinci ayin 14 Gncl glnine kadar beyan
edip 17 inci gunu aksamina kadar oderler. Yil icinde 6denen gegici vergi o yila ait olup izleyen yil verilecek kurumlar vergisi beyannamesi
Uzerinden hesaplanacak kurumlar vergisinden mahsup edilir. Mahsuba ragmen édenmis gecici vergi tutari kalmis ise bu tutar nakden iade
alinabilecedi gibi devlete karsi olan herhangi bir baska mali borca da mahsup edilebilir.

TUrkiye'de 6denecek vergiler konusunda vergi otoritesi ile mutabakat saglamak gibi bir uygulama bulunmamaktadir. Kurumlar vergisi
beyannameleri hesap déneminin kapandidi ayi takip eden dérdincl ayin 25 inci glini aksamina kadar bagl bulunulan vergi dairesine
verilir.

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

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

1 Ocak - 31 Aralik 2015 ve 2014 dénemlerine ait beklenen ve gergeklesen vergi gideri mutabakati asagidaki gibidir:

Vergi dncesi kar 21.132.575 966.917
YUruarlukteki vergi oranlar Gzerinden hesaplanan vergi gideri (-) (4.226.515) (193.383)
isletme birlesmesine iliskin dlzeltmelerin etkisi 4,556.233 -
Yatinm indirimindeki degisimin etkisi 233.754 19.087.543
Kanunen kabul edilmeyen giderlerin etkisi (95.055) (707.582)
istisnalarin toplami 27.994 287.044
Diger 82.032 -

b) Ertelenmis vergi

Grup, ertelenmis vergi varlk ve ylkumlUlUklerini, bilango kalemlerinin Sermaye Piyasasi Kurulu'nca yayimlanan finansal raporlama
standartlari ve Vergi Usul Kanunu’na gore hazirlanan yasal finansal tablolar arasindaki farkli degerlendirmelerin sonucunda ortaya
cikan gegici farklarin etkilerini dikkate alarak hesaplamaktadir. 31 Aralik 2015 ve 2014 tarihleri itibaryla ertelenmis vergi varlik ve
yUkUmlaltklerinin yGrarlUkteki vergi oranlar kullanilarak hazirlanan dékimu asagidaki gibidir.

Yatinm indirimi (128.808.644) (127.250.288) 19.321.297 19.087.543
Mali zararlar (34.936.814) (21.821.044) 6.987.363 4.364.209
Calisanlara saglanan faydalara iliskin

karsiliklar (5.385.355) (3.725.824) 1.077.071 745.165
Stoklar (1.988.747) (4.388.217) 397.749 877.643
Tahakkuk etmemis finansman geliri (262.653) (16.382) 52.531 3.277
Supheli ticari alacaklar karsilgi (270.500) (93.032) 54.100 18.607
Maddi ve maddi olmayan duran varlklar 67.740.808 35.212.560 (10.768.694) (7.042.512)

Diger, net (2.873.572) 278.029 574.714 (55.605)
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1 Ocak - 31 Aralik 2015 Donemine Ait

Konsolide Finansal Tablolara iliskin Aciklayici Dipnotlar

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

Ertelenmis vergi varliklarinin dénem i¢indeki hareketleri asagidaki gibidir:

2015 2014
1 Ocak 17.998.327 (765.175)
isletme birlesmesi ile edinilen ertelenmis vergi yukimltligi (Dipnot 3) (1.498.512) -
Kar veya zarar tablosu ile iliskilendirilen 1.072.806 18.745.840
Ozsermaye altinda siniflandinlan aktiieryal kayiplarnin vergi etkisi (Dipnot 20) 123.510 17.662
31 Arahk 17.696.131 17.998.327
DIPNOT 27 - PAY BASINA KAZANC
1 Ocak - 1 Ocak -

31 Aralik 2015

31 Aralik 2014

Ana ortakliga ait ddnem kari 21.698.774 10.433.427
Doénem icinde mevcut hisselerin agirlikli ortalama adedi (1 TL nominal bedele isabet eden

hisse) 2.837.014 2.837.014
Pay basina kazanc 7,64846 6,84996

DIPNOT 28 - FINANSAL ARAGLAR

a) Finansal araclarin siniflandiriimasi

Krediler ve alacaklar

31 Aralik 2015

31 Aralik 2014

Nakit ve nakit benzerleri 5.497.163 4.617.633
Ticari alacaklar 40.317.261 25.574.143
Toplam 45.814.424 30.191.776
Etkin faiz yontemi ile degerlenen finansal ylikiimliiltikler

Ticari borglar 21.007.672 43.956.508
Bor¢lanmalar 43.965.205 20.362.275
Toplam 64.972.877 64.318.783

b) Finansal araclarin gercege uygun degeri

31 Aralik 2015 ve 2014 tarihleri itibariyla gergede uygun degeriyle dlcllen finansal varlik ve yukimldldkler bulunmamaktadir.

DIPNOT 29 - FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NIiTELiGi VE DUZEYi

29.1 Finansal risk faktorleri

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

Sirket'in risk ydnetimi programi genel olarak finansal piyasalardaki belirsizligin Sirket finansal performansi Gzerindeki muhtemel olumsuz

etkilerini asgari seviyeye indirmek Uzerine odaklanmaktadir.
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1 Ocak - 31 Aralik 2015 Donemine Ait

Konsolide Finansal Tablolara iliskin Aciklayici Dipnotlar

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

a) Piyasa riski

aa) Kur riski

Sirket, ABD Dolari ve Avro basta olmak Uzere yabanci paralardan kaynaklanan kur riskine maruz kalmaktadir. Yabanci para kur riski kayitl

varlik ve yukumlUliklerden kaynaklanmaktadir. S6z konusu kur riski, ddviz pozisyonunun analiz edilmesi ile takip edilmektedir.

31 Aralik 2015 ve 2014 tarihleri itibaryla ddviz pozisyonu tablolar asagidaki gibidir:

31 Aralik 2015

TL Karsilhigi

(fonksiyonel

para birimi) ABD Dolari Avro Diger
1. Ticari Alacaklar 14.255.252 849.866 3.368.840 250.972
2a. Parasal Finansal Varliklar 379.837 10.989 109.486 -
2b. Parasal Olmayan Finansal Varliklar -
3. Diger 1.130.246 250.051 126.887 -
4. Donen Varliklar Toplami (1+2+3) 15.765.335 1.110.906 3.605.213 250.972
5. Ticari Alacaklar - - - -
6a. Parasal Finansal Varliklar - - - -
Bb. Parasal Olmayan Finansal Varliklar - - - -
7. Diger 1.570.846 540.255 - -
8. Duran Varliklar Toplami (5+6+7) 1.570.846 540.255 - -
9. Toplam Varliklar (4+8) 17.336.181 1.651.161 3.605.213 250.972
10. Ticari Borglar 9.198.436 1.675.244 1.338.785 13.192
11. Finansal Yukumldltkler 30.247.476 4.920.000 5.000.000 -
12a. Parasal Olan Diger Yukamlalukler - - - -
12b. Parasal Olmayan Diger YUk. - - - -
13. Kisa Vadeli Yiik. Toplami (10+11+12) 39.445.912 6.595.244 6.338.785 13.192
14. Ticari Borglar - - - -
15. Finansal YukumlulUkler - - - -
16a. Parasal Olan Diger YUk. - - - -
16b. Parasal Olmayan Diger YUk. - - - -
17. Uzun Vadeli Yiik. Toplami (14+15+16) - - - -
18. Toplam Yiikiimluliikler (13+17) 39.445.912 6.595.244 6.338.785 13.192
19. Bilanco disi Tiirev Araclarinin Net Varhk/(Yukumliiliik)
Pozisyonu (19a-19b) - - - -
19a. Hedge Edilen Toplam Varlik Tutari - - - -
19b. Hedge Edilen Toplam Yuk. Tutan - - - -
20. Net Yabanci Para Varlik/(Yukiumluliik) Pozisyonu (9-
18+19) (22.109.731) (4.944.083) (2.733.572) 237.780
21. Parasal Kalemler Net Yabanci Para Varhk/
(yuikiimluliik) pozisyonu
(1+2a+5+6a-10-11-12a-14-15-16a) (22.109.731) (4.944.083) (2.733.572) 237.780
22. Déviz Hedge’i icin Kullanilan Finansal Araglarin
Toplam Gercege Uygun Degeri - - - -
23. Doviz Varliklarin Hedge Edilen Kisminin Tutan - - - -
23. Doviz Yiukumluliklerin Hedge Edilen Kisminin Tutari - - - -
23. ihracat 77.192.415 9.173.757 16.300.147 602.151
24. ithalat 21.910.955 1.679.562 5.625.004 106
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31 Aralik 2014

TL Karsiligi
(fonksiyonel
para birimi) ABD Dolari Avro Diger

1. Ticari Alacaklar 9.094.219 884.450 2.468.638 22.241
2a. Parasal Finansal Varliklar 545.604 44.898 156.491 -
2b. Parasal Olmayan Finansal Varliklar -
3. Diger 1.389.807 87.360 420.898 -
4. Dénen Varliklar Toplami (1+2+3) 11.029.630 1.016.708 3.046.027 22.241
5. Ticari Alacaklar - - - -
6a. Parasal Finansal Varliklar - - - -
6b. Parasal Olmayan Finansal Varliklar - - - -
7. Diger 686.309 268.430 22.635 -
8. Duran Varliklar Toplami (5+6+7) 686.309 268.430 22.635 -
9. Toplam Varliklar (4+8) 11.715.939 1.285.138 3.068.662 22.241
10. Ticari Borglar 156.565.917 4.261.382 2.003.306 1.600
11. Finansal Yukumlultkler 11.259.783 4.062.400 645.066 -
12a. Parasal Olan Diger YUkUmlUlUkler - - - -
12b. Parasal Olmayan Diger YUk. - - - -
13. Kisa Vadeli Yiik. Toplami (10+11+12) 26.825.700 8.323.782 2.648.372 1.600
14. Ticari Borglar - - - -
15. Finansal Yukumlulukler - - - -
16a. Parasal Olan Diger YUk. - - - -
16b. Parasal Olmayan Diger YUk. - - - -
17. Uzun Vadeli Yiik. Toplami (14+15+16) - - - -
18. Toplam Yukumliiltikler (13+17) 26.825.700 8.323.782 2.648.372 1.600
19. Bilanco disi Turev Araclarinin Net Varlik/

(Yukiimliiluk) Pozisyonu (19a-19b) - - - -
19a. Hedge Edilen Toplam Varlik Tutari - - - -
19b. Hedge Edilen Toplam Yuk. Tutar - - - -
20. Net Yabanci Para Varlik/(Yulkiumliliik) Pozisyonu

(9-18+19) (15.109.761) (7.038.644) 420.290 20.641
21. Parasal Kalemler Net Yabanci Para Varlhk/

(ytikiimliiliik) pozisyonu

(1+2a+5+6a-10-11-12a-14-15-16a) (15.109.761) (7.038.644) 420.290 20.641
22. Déviz Hedge’i igin Kullanilan Finansal Araclarin

Toplam Gercege Uygun Degeri - - - -
23. Doviz Varliklarin Hedge Edilen Kisminin Tutan - - - -
23. Doviz Yukimliiltiklerin Hedge Edilen Kisminin Tutar - - - -
23. ihracat 42.827.795 4.497.492 10.400.638 1.052.527
24. ithalat 89.734.973 3.278.531 28.514.717 -
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31 Aralik 2015 ve 2014 tarihleri itibariyla déviz kuru duyarllik analizi tablolar asagidaki gibidir:

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/(yakimlalagu) (1.440.971) 1.440.971 - -
2. ABD Dolar 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/(yakamluluga) (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/(yukimlalagu) 102.232 (102.232) - -
8. Diger déviz kuru riskinden korunan kisim (-) - - - -
9 Diger doviz varliklar net etkisi (7+8) 102.232 (102.232) - -
Toplam (3+6+9) (2.210.973) 2.210.973 - -
31 Aralik 2014
Kar/(zarar) Ozkaynaklar
Yabanci Yabanci Yabanci Yabanci
paranin deger paranin deger paranin deger  paranin deger
kazanmasi kaybetmesi kazanmasi kaybetmesi
ABD Dolar kurunun ortalama %10 degismesi halinde:
1. ABD Dolari net varlik/(yuktmltligu) (1.635.596) 1.635.596 - -
2. ABD Dolari riskinden korunan kisim (-) - - - -
3. ABD Dolari net etki (1+2) (1.635.596) 1.635.596 - -
Avro kurunun ortalama %10 degismesi halinde:
4. Avro net varlik/(ylkimlultgu) 117.200 (117.200) - -
5. Avro riskinden korunan kisim (-) - - - -
6. Avro net etki (4+5) 117.200 (117.200) - -
Diger doviz kurlarinin ortalama %10 degismesi
halinde:
7. Diger doviz net varlik/(yukimlaGlagu) 7.420 (7.420) - -
8. Diger déviz kuru riskinden korunan kisim (-) - - - -
9 Diger doviz varliklar net etkisi (7+8) 7.420 (7.420) - -
Toplam (3+6+9) (1.510.976) 1.510.976 - -
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1 Ocak - 31 Aralik 2015 Ddonemine Ait

Konsolide Finansal Tablolara iliskin Aciklayici Dipnotlar

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

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 sdzlesmeyi yerine getirememe riskini beraberinde getirir. Sirket'in kredi riski, agirlikli olarak ticari

alacaklardan dogmaktadir. Sirket, musterilerden dogabilecek bu riski, musteriler icin belirlenen kredi limitlerini takip ederek ydnetmektedir.
Kredi limitlerinin kullanimi Sirket tarafindan surekli olarak izlenmekte ve misterinin finansal pozisyonu, gegmis tecribeler ve diger faktorler
g6z dnlne alinarak musterinin kredi kalitesi strekli degerlendirilmektedir. Ticari alacaklar Sirket politikalar ve prosedurleri dikkate alinarak
degerlendirilmekte ve bu dogrultuda stpheli alacak karsiligi ayrildiktan sonra bilangoda net olarak gosterilmektedir.

A. Vadesi gecmemis ya da deger

dusukligine ugramamis finansal

varliklarin net defter degeri 2.302.867 26.367.140
B. Vadesi gegmis ancak deger

dUsUklugune ugramamis varliklarin

net defter degeri - 3.341.628
C. Deger dustklugune ugrayan

varliklarin net defter degerleri - 8.305.626
- Vadesi gecmis (brtit defter degeri) - 9.362.319
- Deger dustikligu (-) - (1.056.693)
- Net degerin teminat, vs. ile glivence

altina alinmis kismi - 8.305.626
- Vadesi gecmemis (brtit defter degeri)

- Deger dustikltigu (-) - -

- Net degerin teminat, vs. ile glivence

altina alinmis kismi - -
D. Bilanco disi kredi riski iceren

unsurlar - -

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

3.883.848

5.276.324

37.830.179

3.341.628

8.305.626
9.362.319
(1.056.693)

8.305.626
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Ticari alacaklar Diger alacaklar Bankalardaki
31 Aralik 2014 iliskili taraf Diger iliskili taraf Diger mevduat Toplam
Raporlama tarihi itibariyla maruz
kalinan azami kredi riski
(A+B+C+D) " 895.638 24.678.505 - 6.226.580 4.495.783 36.296.506
- Azami riskin teminat, vs. ile
glivence altina alinmis kismi - 15.276.713 - - - 15.276.713

A. Vadesi gecmemis ya da deger

distklugine ugramamis finansal

varliklarin net defter degeri 895.638 16.660.928
B. Vadesi gegmis ancak deger

dUslklugine ugramamis varliklarin

net defter degeri - 2.185.099 - - - 2.185.099
C. Deger dustklugune ugrayan

varliklarin net defter degerleri - 5.832.478 - - - 5.832.478
- Vadesi gegcmis (brit defter

degderi) - 6.684.972 6.684.972
- Deger dlsukldigu (-) - (852.494) - - - (852.494)
- Net dederin teminat, vs. ile

glivence altina alinmis kismi - 5.832.478 - - - 5.832.478
- Vadesi gegmemis (brtt defter

degeri)

- Deger disukldgu (-) - - - - - -
- Net dederin teminat, vs. ile

guvence altina alinmis kismi - - - - - -
D. Bilango disi kredi riski iceren

unsurlar - - - - - -

6.226.580 4.495.783 28.278.929

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

31 Aralik 2015 tarihi itibaryla 3.341.628 TL (31 Aralik 2014: 2.185.099 TL) tutarindaki ticari alacaklarin vadesi gecmis ancak deger
distklugine ugramamistir. S6z konusu ticari alacaklar, ge¢gmisteki borglarini gecikme olmaksizin édeyen birbirlerinden bagimsiz
musterilerden olusmaktadir. Vadesi ge¢cmis ancak deger dusukligine ugramamis ticari alacaklarin yaslandirmasi asagidaki gibidir:

31 Aralik 2015 31 Aralik 2014

Vadesi Uzerinden 1-30 glin gegmis 1.704.117 706.304
Vadesi Uzerinden 1-3 ay gecmis 1.453.167 983.330
Vadesi Uzerinden 3-12 ay gecmis 184.344 495.465

Vadesi Uzerinden 1-5 yiIl gegmis - -
Vadesini 5 yildan fazla gegmis - R

Toplam 3.341.628 2.185.099
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Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.S.

1 Ocak - 31 Aralik 2015 Donemine 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 glvenilir kredi kuruluslarinin vermis oldugu kredilerin de
destegdiyle nakit girisleri ve gikislarinin dengelenmesiyle dusurilmektedir.

31 Aralik 2015 ve 2014 tarihleri itibariyla bilangoya yansiyan tirev olmayan finansal yuktmltliklerin vadelerine gére analizi asagidaki

gibidir:
Sozlesme
uyarinca nakit
Defter cikislar toplami 3 aydan 3-12 ay 1-5 yil 5 Yildan
31 Aralik 2015 degeri (I+1+11+1V) kisa (I) arasi (ll) arasi (lll) uzun (1V)
Tiirev olmayan finansal yukumlillikler:
Banka kredileri 30.038.205 30.250.251 2.775 30.247.476 - -
Finansal krediler 13.927.000 13.927.000 - 13.927.000 -
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 - -
Sozlesme
uyarinca nakit
Defter cikislar toplami 3 aydan 3-12 ay 1-5 yil 5 Yildan
31 Aralik 2014 degeri (I+11+11+1V) kisa (I) arasi (Il) arasi (lll) uzun (IV)
Turev olmayan finansal yiikiimlulikler:
Banka kredileri 395.491 395.491 395.491 - - -
Finansal kiralama bor¢lari 1.967.784 1.967.784 - 1.967.784 - -
Finansal krediler 17.999.000 17.999.000 - 17.999.000
Ticari borglar 43.956.508 44172.795  44172.795 - - -
Calisanlara saglanan faydalar kapsaminda
borglar 199.876 199.876 199.876 - - -
Diger borglar 2.473.640 2.473.640 2.473.640 - - -
Toplam 66.992.299 67.208.586 47.241.802 19.966.784 - -
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1 Ocak - 31 Aralik 2015 Dénemine 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 strdtrmek icin 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 bor¢clanmayi azaltmak icin varliklarini satabilir.

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

31 Aralik 2015 ve 2014 tarihleri itibaryla net borg/sermaye oranlari asagidaki gibidir:

Toplam borglar 77.468.508 71.841.124
Eksi: nakit ve nakit benzerleri (Dipnot 6) (5.497.163) (4.617.633)
Net borg 71.971.345 67.223.491
Toplam 6zkaynaklar 281.482.796 260.187.647

Yoktur.



Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.S.

2015 Y1l Kar Payl Dagitim Tablosu

2015 yill karindan Ana s6zlesmemizin 25. maddesi hukimleri goz 6nine alinarak, kar dagitim énerisi asagida gosterilmistir. Tetkik ve
tasviplerinize arz olunur.

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

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

SPK’ya Gore

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 6denir.

Yasal Kayitlara (YK) Gore

o

S9N O

- O

12.
13.

14.
15.

16.
17.
18.
19.
20.

Donem Kan

Vergiler (-)

Kontrol Giicii Olmayan Paylar

Net Donem Kan "

Gecmis Yillar Zararlan (-)

Genel Kanuni Yedek Akce (-)

NET DAGITILABILIR DONEM KARI
Yil iginde Yapilan Bagislar (+)

Bagislar Eklenmis Net Dagitilabilir Donem Kari

Ortaklara Birinci Kar Payi

Nakit

Bedelsiz

Toplam

imtiyazli Pay Sahiplerine Dagitilan Kar Payi
Dagitilan Diger Kar Payi

Yénetim Kurulu Uyelerine

Calisanlara

Pay Sahibi Disindaki Kisilere

intifa Senedi Sahiplerine Dagitilan Kar Payi
Ortaklara ikinci Kar Payi

Nakit

Bedelsiz

Toplam

Genel Kanuni Yedek Akce

Statii Yedekleri

Ozel Yedekler

OLAGANUSTU YEDEK

Dagitilmasi Ongériilen Diger Kaynaklar
Gecmis Yillar Karlari

Olaganustu Yedekler

Kanun ve Esas S6zlesme Uyarinca Dagttilabilir Diger Yedekler

21.132.575,00
-5678.443,00
21.698.774,00
0,00

0,00
21.698.774,00
21.132.575,00
42.000,37
21.740.774,37

21.698.774,00

-14.722.753,71
0,00
-14.722.753,71
0,00
0,00
-14.722.753,71
-14.722.753,71

-14.722.753,71

™ Ortakligin net dénem kari 21.711.018 (21.132.575+578.443) TL olup, bu tutarin 12.244 TL'lik kismi kontrol glicii olmayan paylara isabet ettigdi icin, 21.698.774 TL

tutarindaki ana ortaklia ait net dénem kari esas alinmistir.

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 0,00 0,00000 0,0000000 % 0.000,00
NET B 0,00 0,00000 0,0000000 % 0,00
TOPLAM 0,00 0,00
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Mevzuat Uyarinca Aciklanmasi Gereken Diger Bilgiler ve Hususlar

a) Sirketin Faaliyet Alani: Sirket mUlkiyetine sahip oldugu ve Kullar Koyl/Kocaeli adresinde bulunan fabrikasinda kuseli karton sektoriinde
imalat isi ile istigal etmekte ve Urettigi mallarin yurtici ve yurtdisinda ticaretini yapmaktadir. Bununla beraber imalat icin intiyac duydugu
elektrik ve buhar ihtiyacini, sahibi bulundugu Otoproduktér Lisansi gergevesinde dogalgaz ¢evrim santrali ile saglamakta ve ihtiyag disi

elektrik enerjisini ise elektrik piyasasi mevzuati ¢cercevesinde satmaktadir. Sirket Uretim faaliyetlerini Kullar Kéyt/Kocaeli fabrikasinda

surdirlrken, genel mudurliik, mali isler, pazarlama ve satinalma faaliyetlerini Gayrettepe/istanbul adresinde bulunan “Genel Miidirlik”
ofisinde strdiirmektedir. Sirketin ayrica Sefakdy/istanbul adresinde mulkiyetine sahip oldugu satis yeri ve depo olarak kullandigi bir subesi

bulunmaktadir.

Genel Midirlik:

Prof. Dr. Billent Tarcan Cad. Engin Pak is Merk. No: 5 Kat: 3 Gayrettepe/Besiktas/ISTANBUL

Tel: 0-212-273 20 00 Faks: 0-212-273 21 70 Web: www.kartonsan.com.tr

Fabrika:

Yaylacik Mahallesi, KaramUursel Caddesi, No: 300 41140 Kullar/Basiskele/Kocaeli

Tel: 0-262-349 61 50 Faks: 0-262- 349 33 00

Satis Yeri:

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

Vergi Dairesi: BlyUuk 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 Denetgiye lliskin 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 aciklamalar isiginda asagida gosterilmistir. Yukarida agiklanan nedenlerden dolayi ortaklik yapisinda meydana gelen degisiklikler

sirketimizce bilinememektedir.

Pak Holding A.S.

Asil Gida ve Kimya San. ve Tic. A.S.
Pak Gida Uretim ve Pazarlama A.S.
Oycan ithalat Ihracat ve Ticaret A.S.
Diger Ortaklar (Halka Acik Kisim)

975.590
593.059
564.903

403
703.059

34,39
20,90
19,91

0,01
24,79

975.590
561.741
564.903

35.000
699.780

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

34,39
19,80
19,91

1,23
24,67



Mevzuat Uyarinca Aciklanmasi Gereken Diger Bilgiler ve Hususlar

Sirketin ana s6zlesmesinin ilgili maddelerine gére yonetim kurulu ve denetleme kurulu ile ilgili dizenlemeler asagida gosterilmistir.
Yo6netim Kurulu

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

Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan uygulamasi zorunlu tutulan Kurumsal Yénetim ilkelerine uyulur. Zorunlu ilkelere uyulmaksizin
yapilan islemler ve alinan yénetim kurulu kararlar gegersiz olup esas s6zlesmeye aykir sayilir. Yonetim kurulunda gérev alacak
bagimsiz lyelerin sayisi ve nitelikleri Sermaye Piyasasi Kurulu’nun kurumsal yonetime iliskin diizenlemelerine gore tespit edilir.

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

Genel Kurul gerekli goriirse Yonetim Kurulu lyelerini her zaman degistirebilir. Gérevine son verilen liyenin tazminat isteme hakki
yoktur.

Yonetim Kurulu’nun Gorev ve Yetkileri ve Bunlarin Devri

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

Sermaye Piyasasi Mevzuati ve Kurumsal Yénetim ilkeleri cergevesinde gerekli Komiteler olusturulur. Kurumsal Yénetim Komitesinin iki
Uyeden olusmasi halinde her ikisi, ikiden fazla Uyesinin bulunmasi halinde Uyelerin gogunlugu, icrada goérevli olmayan yénetim kurulu
Uyelerinden olusur.

Yonetim Kurulu Uyeleri aralarinda is bolumune karar vermeye, kendi Uyeleri iginden veya Ust duzey yoneticilerinden icra komitesi se¢cmeye
ve genel mudur tayin etmeye yetkilidir. TUrk Ticaret Kanunu’nun 367. maddesi htkumleri saklidir.

Sirket gift imza ile temsil edilir ve borg altina sokulabilir. Sirketi imzalar ile ilzam ve temsil edecek sahislar ve bunlarin hangilerinin bir araya
gelmesi ile bu imzalarin sirketi temsil ve ilzam edecedi, Yonetim Kurulunca karara baglanir ve bu karara uygun imza sirkUleri dizenlenir.

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

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

Madde: 10- Sirket TUrk Ticaret Kanunu, Sermaye Piyasasi Kanunu ve ilgili mevzuat hikimlerine uyarak yurt iginde ve yurt disinda satiimak
Uzere tahvil ve sermaye piyasasi araci niteligindeki diger borglanma senetlerini ihrag edebilir. Yonetim Kurulu Sermaye Piyasasi Kanunu
cercevesinde tahvil ve sermaye piyasasi araci niteligindeki diger borglanma senetlerini ihrag yetkisine slresiz sahiptir. Bu takdirde, Turk
Ticaret Kanunu hukdmleri uygulanmaz

Yo6netim Kurulu Toplantilari

Madde: 11- Yonetim Kurulu ayda en az bir defa olmak Uzere, gbrevlerini etkin olarak yerine getirebilecegi siklikta toplanir. Yonetim Kurulu
Baskanl, diger yonetim kurulu Uyeleri ve icra komitesi baskant ile goriserek yonetim kurulu toplantilarinin gtindemini belirler. Toplantilar
Sirket merkezinde yapilir. Ancak Yonetim Kurulu karari ile toplantilarin Sirket merkezi disinda baska bir yerde veya uzaktan erisim saglayan
her turld teknolojik yontemle de yapiimasi mimkundur. Yonetim Kurulunda her tyenin bir oy hakki bulunur. Yonetim Kurulu Uye tam
sayisinin cogunlugu ile toplanir ve toplantida bulunan Gyelerin cogunlugu ile karar alir.



Mevzuat Uyarinca Aciklanmasi Gereken Diger Bilgiler ve Hususlar

Yénetim Kurulu Uyelerinin Mali Haklari

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

Bagimsiz yonetim kurulu Uyelerinin Ucretlendiriimesinde hisse senedi opsiyonlari veya sirketin performansina dayali 8deme planlari
kullaniimaz. Bagimsiz Yénetim Kurulu Gyelerinin Gcretleri bagimsizliklarini koruyacak diizeyde olur.

Denetciler

Madde: 13- Genel Kurul, bir yil igin bir veya iki denetgi secer. Denetginin segimi, gorev streleri, gorev, yetki ve sorumluluklari, tescil
islemleri ve denetgi ile ilgili diger konularda Turk Ticaret Kanunu, Sermaye Piyasasi Kanunu, Sermaye Piyasasi Kurulu ve ilgili mevzuat
dlzenlemelerine uyulur.

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

Sirketin 2014 faaliyet yilina iliskin Olagan Genel Kurul toplantisi 30.03.2015 tarihinde yapiimistir. Genel Kurul toplantisinda 1 er yil sireyle
gbrev yapmak Uzere asagida isimleri belirtilen kisiler yonetim kurulu Uyesi ve Bagimsiz Denetgci segilmislerdir.

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

YONETIM KURULU

Unal Bozkurt Yonetim Kurulu Baskani 27.03.2014 30.03.2015 30.03.2015 1VYIL
Asli Balkir Yonetim Kurulu Baskan Yardimcisi 27.03.2014 30.03.2015 30.03.2015 1YIL
Sileyman Kaya Yonetim Kurulu Baskan Yardimcisi 27.03.2014 30.03.2015 30.03.2015 1YIL
Sinan Ercan Gilgur  Yénetim Kurulu Uyesi 27.03.2014 30.08.2015 30.08.2015 1VYIL
Bablr Gokgek Yénetim Kurulu Uyesi 27.03.2014 30.03.2015 30.03.2015 1YIL
Mehmet imregiin Yénetim Kurulu Uyesi 27.03.2014 30.08.2015 30.03.2015 1VYIL
Hatice Canan Pak Yoénetim Kurulu Uyesi 27.03.2014 30.03.2015 30.03.2015 1YIL
Imregtin

Ali Ersin Guredin Yénetim Kurulu Bagimsiz Uyesi 27.03.2014 30.03.2015 30.038.2015 1YIL
Tamer Kogel Yénetim Kurulu Bagimsiz Uyesi 27.03.2014 30.03.2015 30.03.2015 1YIL
Haluk iber Yoénetim Kurulu Uyesi ve Genel Mudir 27.03.2014 30.03.2015 30.03.2015 1YIL

Yonetim kurulu 31.12.2014 tarihine kadar yil icerisinde 29 adet toplanti gergeklestirmistir. Yl icerisinde alinan kararlarin tamami yerine
getirilmistir.

TURK TICARET KANUNUNA GORE BAGIMSIZ DENETGI*

Basaran Nas 01.01.2015 31.12.2015 30.03.2015 1YIL

Bagimsiz Denetim
SMMM AS.

*Basaran Nas Bag. Denetim ve SMMM A.S. ayrica SPK mevzuati gergevesinde sirketin segcmis oldugu Bagimsiz Denetim Kurulusudur.

Bagimsiz Denetci
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Mevzuat Uyarinca Aciklanmasi Gereken Diger Bilgiler ve Hususlar

DENETiIM KOMITESI

Gorev Siiresi  Gorev Suiresi  Yeniden Yeni Gorev
ADI SOYADI GOREVI Baslangici Sonu Secildigi Tarih Siiresi
Ali Ersin GUredin Denetim Komitesi Baskani 28.03.2014 03.04.2015 03.04.2015 1YIL
Tamer Kogel Denetim Komitesi Uyesi 28.03.2014 03.04.2015 03.04.2015 1VIL
KURUMSAL YONETIM KOMITESI
Gorev Siiresi  Gorev Siiresi  Yeniden Yeni Gorev
ADI SOYADI GOREVi Baslangici Sonu Secildigi Tarih Siresi
Tamer Kogel Kurumsal Yonetim Komitesi Bsk. 28.03.2014 03.04.2015 03.04.2015 1YIL
Asli Balkir Kurumsal Yonetim Komitesi Uyesi 28.03.2014 03.04.2015 03.04.2015 1VIL
Slleyman Kaya Kurumsal Yénetim Komitesi Uyesi 28.03.2014 03.04.2015 03.04.2015 1YIL
Bulent Yilmaz Kurumsal Y®netim Komitesi Uyesi* 28.03.2014 03.04.2015 03.04.2015 1YIL
“Yonetim Kurulu Uyesi Olmayip Yatinmai lliskileri Blim Yéneticisidir.
RiSKIN ERKEN SAPTANMASI KOMITESI
Gorev Siiresi  Gorev Siiresi  Yeniden Yeni Gorev
ADI SOYADI GOREViI Baslangici Sonu Secildigi Tarih Siiresi
Ali Ersin Guredin Riskin Erken Saptanmasi Komitesi Bsk. 28.03.2014 03.04.2015 03.04.2015 1VIL
Mehmet imregiin Riskin Erken Saptanmasi Komitesi Uyesi 28.03.2014 03.04.2015 03.04.2015 1YIL
Sinan Ercan Giilgur  Riskin Erken Saptanmasi Komitesi Uyesi 28.03.2014 03.04.2015 03.04.2015 1YIL
c) istirak (Miisterek Yénetime Tabi Ortaklik) ve Bagh Ortakliklara iliskin Bilgiler:
Sirketin asagida ortaklik yapilar gosterilen sirketlerde payi 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
Ddénkasan Déniisen Kag. Ham. San. ve Tic. A.S. *
ORTAK ADI SOYADI/UNVANI ORTAKLIK PAYI ORANI
Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.S. 75.000 50
Olmuksan international Paper Amb. San. ve Tic. A.S. 75.000 50
TOPLAM 150.000 100
*10.06.2015 tarihinde tam bolinmeye tabi tutularak minfesih olmustur.
Doénkasan Déniistiiriilen 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 mUnfesih Donkasan DonlUsen Kag. Ham. San. ve Tic. A.S." nin tam bélinmeye tabi tutulmasi sonucunda tescil olmustur.
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Mevzuat Uyarinca Aciklanmasi Gereken Diger Bilgiler ve Hususlar

a) Pazar Durumu ve Uygulanan Satis Politikalari:

Sirket kurulus tarihi olan 1967 den beri kuseli karton sektortinde faaliyet gdstermektedir. Kartonsan'in ana drlnleri geri dondsttrdlmas
kagittan Uretilen ve sektdrde Dublex (GD) ve Triplex (GT) olarak bilinen kuseli kartonlardir. Kuseli karton sektért agirlikli olarak gida ve ilag
sektoriine ambalaj malzemesi saglamaktadir. insanlarin giinliik hayatta kullandigi ve bilyiik baélimini gida Griinlerinin olusturdugu Griinler
arasinda ilag, deterjan, kibrit, parfimeri, tekstil, oluklu laminasyon, kirtasiye ambalajlari, kitap ve defter kabi, cam esya ve kiicik beyaz

esya ambalajlar sayilabilir. Farkli sektorlerde kullanim alanlar bulunan kartonsan drtnlerinin, gida maddeleri ambalajlamasinda kullanim
uygunlugu T.C. Tarm ve Koy Isleri Bakanliginca onaylanmistir. Kartonsan riinlerinin kuru gidalar ile dogrudan temas eden ambalajlarda
kullaniminin BFR (Alman Risk degerlendirme Enstitlist) tavsiyelerine uygunlugu ¢esitli uluslararasi analiz kuruluslarinin raporlariyla
belgelenmistir.

Sirketimizin faaliyet gdsterdigi sektor ve uygulanan satis politikalan ile ilgili olarak faaliyet raporunun dnceki bélimlerinde detayli olarak
aciklamalara yer verilmistir.

b) Uygulanan Yatinm ve Kar Dagitim Politikalari

Sirketin planlamakta oldudu yatinmlar genelde tesisin idamesine yénelik 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
yapiimistir.

Sirketimiz 2014 yilinda kér 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 iliskileri/Sirket Kar Dagitim Politikasi\2014)

Sirketimizin kar dagitim politikasi, dagitilabilir kardan Sermaye Piyasasi mevzuatinin 6ngérdigu asgari oranda kar payl dagitmak
seklindedir. Bununla birlikte bu politika i¢ ve dis ekonomik kosullardaki gelismeler ile sirketimizin yatinm firsatlari ve finansman olanaklarina
gore her yil yeniden gdzden geciriimektedir.

Sermaye Piyasasi Kurulu, kurumsal yonetim ilkelerinin uygulamasi ¢ercevesinde asgari kar dagitim zorunlulugunu kaldirmis olmakla
birlikte, Genel Kurulda aksine bir karar alinmadidi slrece pay sahiplerimizin olasi beklentileri ve blylime stratejileri arasinda bir denge
gozetilerek kar payl dagitiimaya devam edilecektir.

Bu ¢ercevede sirketimizin bir dnceki yil karindan, cari yilda yapilacak kar payr dagitim onerisi, cari yilin faaliyet raporunda ayri bir bolim
olarak yer almakta ve Genel Kurul &ncesi pay sahiplerinin ve kamuoyunun bilgisine sunulmaktadir.

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

Kar payl dagitimi yasal sureleri icinde gerceklestiriimektedir.

Genel Kurulda aksine bir karar alinmadidi stirece pay sahiplerimizin olasi beklentileri ve blylme stratejileri arasinda bir denge gozetilerek
kar payl dagitimaya devam edilecektir.

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

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

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

Bununla birlikte bu politika i¢ ve dis ekonomik kosullardaki gelismeler ile sirketimizin yatinm firsatlar ve finansman olanaklarina gére her yil
yeniden gbzden gegirilecektir. Genel Kurulda aksine bir karar alinmadidi stirece pay sahiplerimizin olasi beklentileri ve blyltme stratejileri
arasinda bir denge gozetilerek ilgili yasal dizenlemelere gore bulunan dagitilabilir karin % 5’i oraninda asgari kar payi olarak dagitiimasina
devam edilecektir. Bu ¢cergevede donem karindan yapilacak kar payl dagitim dnerisine, faaliyet raporunda ayri bir bolim olarak yer
verilerek, Genel Kurul dncesi pay sahiplerinin ve kamuoyunun bilgisine sunulacaktir.

Kar Payinin Hesaplanmasi, Odenme Sekli ve Dagrtimina iliskin Esaslar

Sirket donem karindan yapilacak kar payinin hesaplanmasinda Sirket esas sotzlesmesi, Sirket Kar Dagitim Politikasi, Sermaye Piyasasi
Mevzuati, Turk Ticaret Kanunu ve Sermaye Piyasasi Kurulu’nun kér pay! dagitim esaslarina ve dizenlemelerine uyulur. Buna gore;

a) Kar payi dagitim tarihi itibariyle, mevcut paylarin timune, paylarin ihrag ve iktisap tarihleri dikkate alinmaksizin, paylar oraninda esit
olarak dagtilir. (Sirket esas s6zlesmesinde belirtilen A grubu paylann kar payr imtiyazina iliskin haklar saklidir.)

b)Kar payl, dagitimina karar verilen genel kurul toplantisinda karara baglanmak sartiyla tek taksitte nakden 6denmesi politika olarak
benimsenmistir. Bununla birlikte Sermaye Piyasasi Mevzuati, Turk Ticaret Kanunu ve Sermaye Piyasasi Kurulu'nun kar payi dagitim
esaslarina ve sermaye artisi esaslarina uyulmak sartiyla kar payinin taksitle 6denmesine ya da bedelsiz hisse senedi seklinde
dagitiimasina Yonetim Kurulunun teklifi ile genel kurul tarafindan karar verilebilir.

c) Kar payi sirket esas s6zlesmesinin 25. maddesine gore hesaplanarak en ge¢ dagitim karari verilen genel kurul toplantisinin yapildig
hesap dénemi sonu itibariyle dagttilir.

Sirket esas sdzlesmesinin 25. maddesi asagida gosterilmistir.

Madde: 25- Sirketin bir bilangco donemindeki faaliyetlerinden elde ettigi gelirlerden, 6denen veya tahakkuk ettiriimesi gereken her
tirli masraflar, amortismanlar, 6denen prim ve ikramiyeler, ayrilmasi gereken karsiliklar, vergi ve benzeri mali ylikiimliliikler 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 temetti ayrilir ve dagitilir.

c)Yukarda bentlerde belirtilen %5 kanuni yedek akge ile birinci temetti ayrildiktan ve nakden 6dendikten sonra, birinci temettiiniin
hesabina esas alinan meblagdan édenmis sermayenin yiizde 10’u indirildikten sonra;

i) Yuzde 5’i (A) Grubu hamiline yazili pay sahiplerine dagitilmak (izere,
ii) Kalan kismin genel Kurulca takdir edilecek miktari, bagimsiz liyeler hari¢ yonetim kurulu lyelerine 6denmek lizere ayrilir.

Yukaridaki bentlere gore yapilan dagitimdan sonra kalan kar, Sirket Yonetim Kurulunun teklifi tizerine Genel Kurul karari ile kismen
veya tamamen dagitilabilir veya olaganiistii yedek akge olarak ayrilabilir yahut gelecek yillara devredilebilir.

Tirk Ticaret Kanunu 519’uncu maddesinin 2. fikrasinin (c) bendi hilkkmu sakhdir.

Yasa htkmu ile ayrilmasi gereken yedek akgeler ile esas s6zlesmede pay sahipleri icin belirlenen birinci temettl ayriimadikca, baska yedek
akge ayrilmasina, ertesi yila kar aktariimasina ve birinci temettii 5denmedikge Yénetim Kurulu Uyeleri ile memur, miistahdem ve iscilere,
intifa/kurucu intifa senedi sahiplerine, imtiyazli pay sahiplerine, ¢esitli amagclarla kurulmus vakiflara ve benzer nitelikteki kisi/kurumlara
kardan pay dagitiimasina karar verilemez.
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d) Kar Pay1 Avansi Dagitilmasi Uygulamasina iliskin Esaslar asagida gosterilmistir.

Sermaye piyasasl mevzuati gergevesinde kar payi avansi dagitmak isteyen ortakliklarin esas sdzlesmelerinde hilkim bulunmasi ve genel
kurul kararyla ilgili hesap dénemi ile sinirli olacak sekilde yénetim kuruluna kar payr avansi dagitimina karar vermek Uzere yetki verilmesi
gerekmektedir.

Sirketimizin hali hazirda gegerli ana s6zlesmesinde kar payl avansi dagitimi yapilabilmesine iliskin bir hUkim bulunmamaktadir.
Sirketimizce bu nedenle kar payr avansi dagitiimasi bir politika olarak benimsenmemistir.

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

e) Dagitilabilir karin matrahi Sirket ana sdzlesmesi, Sermaye Piyasasi Mevzuati, Tirk Ticaret Kanunu dizenlemeleri gercevesinde tespit
edilir. ilgili diizenlemeler gercevesinde bagislar dagtilabilir karin matrahina eklenir.

Sirketin muhtemel mali riski kur ve kredi riskidir. Sirketin gerek yurtdisi alacaklarindan gerekse doviz tevdiat hesaplarinda bulunan yabanci
para cinsinden olusan mevduatlar kur degisimlerine bagl olarak risk tasimaktadir. Sirketin yabanci para cinsinden varliklari, yabanci

para bor¢larindan fazla oldugu igin kur ylkselmeleri sirket lehine, kur dismeleri ise sirket aleyhine sonuglar verecektir. Keza ayni sekilde
kullanilan kredilerle ilgili olarak faiz oranlarindaki yukar yonli degisimler de sirket aleyhine sonuglar verecektir.

Sirketimiz Denetim Komitesi ve Bagimsiz denetgisi tarafindan; yapilan islemler ve faaliyetlerin gerek yasal mevzuata gerekse de sirket
politikalarina uygunlugu hususunda ilgili denetimler yapilmaktadir. Yonetim kurulumuz yapilanmasi geregi SPK ve TTK hidkumlerine uygun
olarak 2013 yilinda ayrica Riskin Erken Saptanmasi Komitesi olusturmus ve s6z konusu komite belirlenen esaslara gére gbrev yapmaya
baslamistir.

i¢ kontrol sistemimizin denetlenmesi ile ilgili olarak ISO 9001, ISO 14001 ve OHSAS 18001 kalite belgelerinin vize edilmesi amaciyla
badimsiz dis denetgiler tarafindan denetimler yapilmakta ve gorilen uygunsuzluklar sirket Ust dizey yonetimine bildirilmektedir.

Turkiye’'nin cografi konumunun sundugu lojistik avantaji, kaliteli Grlin gami ve mUsteri memnuniyetine odakli hizmet anlayisiyla tamamlayan
Kartonsan Avrasya cografyasinin blylyen kuseli karton Ureticisi olmaya devam edecektir. Faaliyet raporunun dnceki bélimlerinde
sirketimizin hedef ve beklentilerine iliskin degerlendirmelere yer verilmistir.

Sirket kuseli karton sektoriinde faaliyet gostermektedir. Ana Uretim hammaddesi hurda kagit olup az miktarda seltloz ve diger kuse
kimyasallar kullaniimaktadir. Uretilen kartonlann biyiik bdlimi gida, ilag, kozmetik ve deterjan sektériinde ambalaj malzemesi olarak
kullaniimaktadir.

Kartonsan yillik Gretim hacmi ile Turkiye’'nin en blyUk ve Avrupa’nin 4’Gncl en blyUk kuseli karton Ureticisi konumundadir. Kartonsan
arUnleri Avrasya’nin genis cografyasina yayllmis bir musteri kitlesine ulasmaktadir. Yillar itibariyle degismekle beraber sirketimiz Gretiminin
yaklasik % 60-80’lik bir kismini yurtici piyasada sattigindan yurtici Pazar payl % 30-45 civarinda bulunmaktadir. Kuseli karton sektoriintin
ithalat hacimleri doviz kuruna ve yurtdisi karton Ureticilerinin fiyatlama politikalarina son derece bagli gergeklesmekte, déviz kurundaki
degisime gore sektore ithal karton giris miktarlar dénemsel olarak degismektedir.

Sirketimizin sektor icerisindeki yeri ve sektore iliskin bilgiler faaliyet raporunun énceki boélimlerinde detayli olarak aciklanmistir.
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Sirketin planlamakta oldugu yatinmlar genelde tesisin idamesine yoénelik yatinmlardan olusmaktadir. Bununla birlikte Uretim tesisimizdeki 2
numarall karton Uretim hattinda da (KM 2) kalite iyilestirmesi ve kapasite artisi saglayacak bir yatinm 2014 yili igerisinde gergeklestiriimistir.

Baslangigta Yatirm tesvik belgesi kapsamindaki toplam yatinm 97.179.000 TL iken, Grup tarafindan 2015 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 yatirnmin yaklasik toplam tutart 137.000.000 TL olmustur.

Grup, 2 no’lu karton Uretim hattinda yenileme ve modernizasyon yatirimi yapmak amaciyla yatinm karari almistir. S6z konusu yatirmla ilgili
olarak Ekonomi Bakanligi'nca 13 Mayis 2014 Tarih ve 10178 Numaral Yatinm Tesvik Belgesi diizenlenmistir. S6z konusu tesvik belgesi
2014 ve 2015 yillarinda tadil edilmistir. Nihai tesvik belgesi 06 Subat 2015 tarih ve C110178 numaraya sahiptir. Tesvik belgesi kapsaminda
yapilacak yatirimla ilgili olarak asagidaki tesvikler saglanmistir.

* Sigorta Pirimi isveren Hissesi Destegi: 2 Yil
* KDV istisnasi

* Gumruk Vergisi Muafiyeti

* Vergi indirimi Oran % 50 YKO: % 15

Yatinm 6zkaynaklardan finanse edilmis olup 31 Aralik 2015 ve 2014 tarihleri itibariyla tesvik kapsaminda yapilan harcamalar ve verilen
avanslar asagida gosterilmistir:

Gergeklestirilen Yatinm TRY - 128.808.644 - 127.250.288
Avans ABD Dolari - - 5.339 12.381
Avans Avro - - 60.380 170.313

(731 Aralik 2015 tarihi itibaryla 2 no’lu karton Uretim hattina iliskin yatinmin toplam harcamasi 148.934.622 TL olup, (31 Aralik 2014: 148.575.917) bu tutarin 128.808.644 TL'si
(31 Aralik 2014: 127.250.288 TL) tesvik kapsamindadir.

Sirket Kullar Kdéyti/Kocaeli adresinde bulunan fabrikasinda kuse karton ve tesis igin gerekli olan elektrik enerjisini Elektrik Uretim lisansi
cercevesinde Uretmektedir. Sirketin yillik kuseli karton teorik Uretim kapasitesi yaklasik 240.000-Ton/yil olarak hesaplanmaktadir.
(31.12.2014: 180.000-Ton/YIl) 2015 yiliile 2014 yilinin Gretim ve satis miktarlar asagida gosterilmistir. 31.12.2015 tarihi itibariyle net
kapasite kullanim oraninin yaklasik % 78 oldugu gorilmektedir. (31.12.2014: % 51). 2014 yilinda yapilan yatirimin montaj durusu sebebiyle
gerek satis gerekse de Uretim miktarlarinda gerileme yasanmis buna bagli olarak kapasite kullanim orani da dismustur.

Sirketin Uretim ve satis miktarlar asagida agiklanmistir.

Kuse Karton (Ton) 188.242 91.701
Elektrik Uretimi (10°Kwh) 140.680 102.231
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Sirketin 2015-2014 yillarinin konsolide satis miktar karsilastirmasi asagidaki gibidir.

Kuse Karton (Ton)
Elektrik Satiglar (10°Kwh)
Hurda Kagit Satislari (Ton)

186.565
20.328
2.243

137.292
18.308

2014 yiinda déneminde konsolide net hasilatimiz 199.846.452-TL iken 2015 yilinda konsolide net hasilatimiz 269.535.442-TL olarak

gerceklesmistir.

Cari Oran

Asit Test Orani
Stoklar/Cari Aktif
isletme Sermayesi

Nakit Oran

MALI BUNYE ORANLARI
Finansal Kaldirag

Toplam Borglar/Ozkaynak
Kisa Vadeli Bor(;lar/Ozkaynak
Uzun Vadeli Borclar/Ozkaynak
Duran Varliklar/Ozkaynak
Finansal Borglar/Ozkaynak

Aktif Devir Hizi

Brit Kar Mariji

Aktif Verimliligi

Net Kar/Net Satislar
Vergi Oncesi Kar/Net Satislar
Net Kar/Ozkaynaklar
Faaliyet Kari/Satis Hasilati
Hisse Basina Net Kar
Nakit Varliklar

Finansal Borglar

Net Finansal Pozisyon
Ticari Alacaklar

Diger Alacaklar

Stoklar

Ticari Borglar

Diger Borglar

Doénen Varliklar/KVY Kaynak

(Donen Varliklar-Stoklar)/KVY Kaynak

Stoklar/Doénen Varliklar

Doénen Varliklar(Nakit ve Hb hari¢)-KVY

Borg (Krediler harig)
(Hazir Degerler)/KVY Kaynak

(KV+UV Yab. Kaynaklar)/Aktif

Net Satislar/Aktif Toplami
Brit Satis Kari/Net Satislar
Net Kar/Aktif Toplami

1,69
0,84
0,50

86.544.939
0,08

0,22
0,28
0,25
0,03
0,86
0,16

0,75
0,09
0,06
0,08
0,08
0,08

7,65
5.497.163
43.965.205
(38.468.042)
40.317.261
3.898.768
59.088.348
21.007.672
2.907.158

1,31
0,66
0,49

36.669.995
0,07

0,22
0,28
0,26
0,01
0,93

0

0,6
0,09

0,06

0,10

0,00

0,07

(0,01)

6,85
4.617.633
20.362.275
(15.744.642)
25.574.143
6.240.140
44.043.802
43.956.508
2.673.516
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10) UST YONETIMDE YIL iCINDE YAPILAN DEGiSIKLIKLER VE HALEN GOREV BASINDA BULUNANLARA iLiSKiN ACIKLAMALAR
Sirketimizin Genel Mudurune iliskin bilgiler asagida gosterilmistir.

Haluk iBER-Y6netim Kurulu Uyesi ve Genel Miidiir

15.07.1959 dogumludur. I.T.U Kimya Miihendisligi Bslimi'nden lisans, Maine Universitesi’nden yilksek lisans mezunudur. Is hayatina
1987 yilinda Seka A.S.’de baslamistir. 1991-2002 yillar arasinda Sirketimizin gesitli kademelerinde galismistir. 2002-2012 yillan arasinda
Sirketimizde Genel Midur Yardimcisi olarak gdrev almistir. Sirketimizde 01.10.2012 Tarihinden itibaren Sirketimizde Genel MidUr

olarak gérev almaktadir. 2005 yilinda segildigi, Sirketimizin Yénetim Kurulu Uyeligi gérevi halen devam etmektedir. Ayrica sirketimiz bagh
ortakliklarindan Selka ic ve Dis Ticaret A.S ile Ddnkasan DénUstirilen Atik Kagit San. ve Tic. A.S.’de de ydnetim kurulu Uyesi olarak gorev
almaktadir.

11) PERSONEL VE iSCi HAREKETLERI, TOPLU SOZLESME UYGULAMALARI, PERSONEL VE iSCIYE SAGLANAN HAK VE
MENFAATLER:

Sirketin taseron isgileri harig 31.12.2015 tarihi itibariyle ortalama konsolide personel sayisi 320 kisidir. (31.12.2014: 281 Kisi)

Sirketin fabrikasinda galisan isgilerin bagli oldugu sendika isgilerin bagli oldugu toplu s6zlesme yapmaya yetkili sendika Tirkiye Sellloz
Kagit, Agac ve Mamdilleri iscileri (Sellloz-is) sendikasidir. Yetkili isci sendikasi ile 2 yillik strelerle gecerli olan toplu is sdzlesmeleri
yapilmaktadir. Detayi toplu is sézlesmelerinde sayilan tiim hak ve menfaatler iscilerimize eksiksiz olarak kullandinimaktadir. Yetkili Seltloz-is
sendikasl ile 01.09.2014-31.08.2015 dénemini kapsamak Uzere gegerli toplu is s6zlesmesi 22.03.2015 tarihinde imza edilmistir.

12) YIL iCERISINDE YAPILAN BAGISLARA iLiSKiN BIiLGILER:

Sirket spor, egitim ve kultlr alaninda faaliyet gdsteren dernek vakif ve okullara katkida bulunmaktadir. 2015 yilinda yapilan olagan genel
kurul toplantisinda yillik bagis sinirt 750.000 TL olarak belirlenmistir. (2014: 750.000TL)

2015 yili igerisinde yapilan bagis ve yardimlarin detayi asagida gosterilmistir.

Yardimlar (TL) 31.12.2015 31.12.2014
Dernek ve vakiflara Bagislar (Egitim, spor ve Sosyal amacli) 41.900 35.200
Universite, Ortadgretim ve ilkdgretim Okullarina bagislar 100 4.455
Diger Kurum ve Kuruluslara Bagislar 0 200
Toplam 42.000 39.855

13) GRUBUN iC DENETIM VE RiSK YONETIM SiSTEMLERININ 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 yapiimaktadir. 2013 yilinda ayrica Riskin Erken Saptanmasi Komitesi olusturularak
goreve baslamistir. Komite 2015 yili icerisinde 6 defa toplanti yaparak, olusturdugu raporu yonetim kuruluna sunmustur. Finansal risklerle
ilgili olarak raporun 6énceki boluimlerinde yer alan mali tablo dipnotlarinda agiklamalar yapilmistir. Riskin erken saptanmasi komitesi 2015
yilina iliskin olarak hazirladigi raporu, yonetim kuruluna sunmustur.

14) ARASTIRMA VE GELISTIRME FAALIYETLERINE iLiSKIN ACIKLAMALAR:
Sirketimizde bir Ar-Ge bolimU bulunmamaktadir. Yapilan faaliyetler Grin kalitesinin test edilmesine ve iyilestirmesine yonelik olmaktadir.
15) DONEM iCERISINDE YAPILAN ANA SOZLESME DEGISIKLIKLERi VE NEDENLERI:

Sirketimiz cari ddnemde herhangi bir ana sézlesme degisikligi gerceklestirmemistir.
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Sirketimizin iliskili taraflar ile gerceklestirdigi islemler, faaliyet raporunun énceki béliimlerinde yer alan Mali Tablolara iliskin Aciklayici Notlar
bélimiinde DIPNOT 7 bdlimiinde detayl olarak verilmistir. Tiirk Ticaret Kanunu’nun 199’uncu Maddesi Kapsaminda Hazirlanan Bagl
Sirket Raporuna ilerleyen bdlumlerde verilmigtir.

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

2014 ve Sonraki Yillara iliskin Bilgilendirme Politikasi asagida verilmistir.
SIRKET BILGILENDIRME POLITIKASI
Amag

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 ngdrdigu agiklama ve bilgilendirmenin yani sira,
kurumsal yonetim ilkelerinin 6zine 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, dodru ve tam olarak bilgilendirilmesini
hedeflemektedir.

I- BILGILENDIRME POLITIKASINDA KULLANILACAK YONTEM VE ARAGLAR

Sermaye Piyasasi Mevzuat'i ve TTK hikUmleri sakl kalmak Uzere, sirketimiz tarafindan kullanilan temel bilgilendirme arag ve yontemleri
asagida sayllmistir;

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

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

c. T. Ticaret Sicili Gazetesi, Turkiye Capinda Dagitimi Yapilan GUnlUk Gazeteler ve Dergiler vasitaslyla yapilan duyurular ve aciklamalar,
d.Yazli ve gorsel medya vasitasiyla yapilan basin agiklamalari ve Roportajlar,

e. Menfaat Sahipleri ile Yapilacak Toplantilar, Telefon Gérismeleri ve Diger Haberlesme Araglari ile Yapilacak Bilgilendirmeler.

f. Kurumsal internet Sitesi, Faaliyet Raporlari, Genel Kurul Bilgilendirme Dokiimanlar, Genel Kurul Toplantilar, Telefon, elektronik posta
(“eposta”), faks, SMS ve cep telefonu vs iletisim araclari.

II- GZEL DURUM AGCIKLAMALARININ VE BiLGILENDIRMELERIN KAMUYA AGIKLANMASINA iLiISKIN 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,
abartill ya da yaniltici ifadelerden kaginilarak, firsat esitsizligine neden olmayacak sekilde, ortaya ¢iktigi anda bilgiye hizli erisimi saglamak
amactyla Kamuyu Aydinlatma Platformu’na (“KAP”) 6zel durum agiklamalari yapilarak gerceklestirilir.

icsel bilgiler ve bu bilgilere iliskin daha énce kamuya aciklanan hususlardaki degisiklikler ortaya ¢iktigindan ya da égrenildiginde

kamuya agiklanir. Sirket, sermaye piyasasi mevzuatinin diizenlemeleri cergevesinde; mesru cikarlarinin zarar gérmemesi, yatirimeilarin
yaniltiimamasi, zarar gérmemesi ve i¢sel bilgilerdeki gizliligin saglanmasi sarti ile igsel bilgilerin kamuya aciklanmasini erteleyebilir. Sirket,
icsel bilginin kamuya agiklanmasini ertelemeye karar vermesi halinde, ertelenen bilgi, ertelemenin ortakligin yasal haklarinin korunmasina
etkisi, yatinmcilanin yaniltimasi riskini olusturmadigi ve erteleme siresince bu bilginin gizliliginin korunmasi icin ne gibi tedbirleri aldigini
Ydnetim Kurulu Karar’'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 galisan ve igsel bilgilere erisimi olan kisileri, Merkezi Kayit
Kurulusu A.S.’ye bildirir ve bu bilgilerde degisiklik olmasi durumunda en geg 2 is glinu iginde gerekli giincellemeyi yapacaktir. S6z konusu
kisilerin listesi ayni zamanda sirketin kurumsal internet sitesinde kamuya aciklar.

Ozel durum agiklamalan, sirketimiz yénetim kurulunun yetkilendirdigi Elektronik imza sahibi en az 2 yéneticisi tarafindan miistereken
imzalanarak kamuya agiklanir. S6z konusu agiklamalar, sirketimizin kurumsal internet sitesinde en geg agiklamanin yapildigi giind takip
eden is guinl yayinlanir. Ozel Durum Aciklamalari en az 5 yil siire ile menfaat sahiplerinin istifadesine sunulmak Uzere, internet sitesinde
saklanir.

Onceden yapiimis olan Ozel Durum Agiklamalarinda meydana gelen gelismeler ve degisiklikler strekli olarak glincellenerek kamuya
duyurulur. Daha dnce 6zel durum agiklamasi yoluyla kamuya duyurulan ve henlz sonuglanmamis bir hususta herhangi bir gelisme olmaz
ise, bu durum konuya iliskin son 6zel durum ag¢iklama tarihinden itibaren altmisar gunltk surelerde gerekgceleri ile birlikte kamuya aciklanir.

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

ll- IHRAG EDILEN SERMAYE PiYASASI ARAGLARI iLE iLGILi OLAGANDISI FIYAT VE MIKTAR HAREKETLERI, HABER VE
SOYLENTILERIN DOGRULANMASINA iLiSKIN ESASLAR

Sirket, ihrag ettigi sermaye piyasasi araclarinin fiyat ve islem hacimlerinde olagan piyasa kosullari ile agiklanamayan degisimler oldugundan
Borsa Istanbul A.S.’nin talebi tizerine Ozel Durum Aciklamasi yaparak, kamuya heniiz agiklanmamis ézel durumlarin olup olmadigi belirtilir
ve Sermaye Piyasasi Mevzuati diizenlemeleri gercevesinde varsa aciklanmamis tim ¢zel durumlar kamuya aciklanir.

ihrag edilen sermaye piyasas! araclari ile ilgili olarak, séz konusu araclarin degerini, fiyatini veya yatinmcilarin yatinm kararlarini etkileyecek
Oneme sahip, basin yayin organlari veya diger iletisim yollariyla ilk kez kamuya duyurulan veya daha énce kamuya duyurulmus bilgilerden
farkli igerikteki haber veya soylentilerin varligi ve sirket tarafindan 6grenildigi takdirde bunlarin dogru veya yeterli olup olmadigr konusunda
Sermaye Piyasasi Mevzuati gergevesinde derhal kamuya agiklama yapilir. Kamuya agiklanmamis bilgilere dayanilarak, sirket hakkinda
yapilan yorum, analiz, degerlendirme ve tahminler bu kapsamda degerlendiriimez.

Sirket hakkinda basin yayin organlarinda veya internet sitelerinde yer alan haber ve s@ylentilerle ilgili olarak, sirket yatinmeci iliskileri bolimd,
s6z konusu bilgileri 6grendigi andan itibaren, stz konusu haber ve sdylentileri mevzuatta belirtilen dnemlilik derecesine gére degerlendirir.
Séz konusu dederlendirme sonucunda, Ozel Durum Aciklamasi yapiimasi gerektigi kanaatine varirsa, sirket ydnetimini bilgilendirir ve Ozel
Durum Aciklamasi yapilarak kamunun bilgilendiriimesi saglanir.

IV- GELECEGE YONELIK DEGERLENDIRMELERIN KAMUYA AGIKLANMASINA iLiSKIN ESASLAR

Gelecege yonelik degerlendirme ve bilgilendirmelerin sirket ydnetim kurulu kararina veya yonetim kurulu tarafindan yetki verilmis olmasi
sartl ile yetki verilen kisinin yazili onayina baglanmasi kosulu ile kamuya agiklama yapilabilir.

Sirketin gelecege yonelik degerlendirmeler, sirket yonetimi tarafindan en fazla yilda 4 defa kamuya aciklanir. S8z konusu agiklama
Sermaye Piyasasi Kurulunun finansal tablolara iliskin dUzenlemeleri gergevesinde ilan edilen faaliyet raporlan ya da Kamuya Aydinlatma
Platformunda (KAP) agiklanmis olmasi sartiyla yatinmcilar bilgilendiriimesine iliskin sunumlar araciliiyla da yapilabilir. Kamuya agiklanan
gelecege yonelik dederlendirmelerde 6nemli bir degisiklik ortaya ciktiginda ya da daha dnce kamuya aciklanan hususlar ile gerceklesmeler
arasinda 6nemli dlgtde bir farklilik bulunmasi halinde, bu farkliligin nedenlerine de yer verecek sekilde Sermaye Piyasasi Mevzuati
gergevesinde ek aciklama yapilir. Bu madde kapsaminda hazirlanan faaliyet raporlari ve duyurular, agiklamanin yapildidi tarihi takip eden ilk
is glinu sirketin kurumsal internet sitesinde de ilan edilir.

Gelecege yonelik degerlendirmeler de dahil olmak lzere 6zel durumlara konu hususlarin basin yayin organlari veya diger iletisim yollariyla
kamuya agiklandigr 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) aciklama yapilir.
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Sirketimiz adina Sermaye Piyasas! Kurulunun dizenlemeleri sakli kalmak kaydiyla Yonetim Kurulu Uyeleri, Genel Miidir ve Genel Midur
Yardimcilar, kamuyu bilgilendirme amaciyla gazete ve dergilere munferiden beyanat, sdylesi verebilmektedirler.

V- iDARi SORUMLULUGU BULUNAN KiSILER VE BU KiSILERIN iSLEMLERININ KAMUYA ACIKLANMASI
Sermaye Piyasasi Mevzuatina gore idari sorumlulugu bulunan kisiler asagida sayilmistir;

a) Sirket Yoénetim Kurulu Uyeleri

b)Yonetim Kurulu tyesi Olmadigi halde, i¢sel bilgilere dogrudan yada dolayli olarak duiizenli bir sekilde erisen ve sirketin gelecekteki
gelisimini ve ticari hedeflerini etkileyen idari kararlar verme yetkisi olan kisiler,

c)idari sorumlulugu bulunan Kisi ile yakindan iliskili kisiler,

c1) idari sorumlulugu bulunan kisinin esini, cocuklarini ve idari sorumlulugu bulunan kisi ile s6z konusu islemin gerceklestirildigi
dénemde ayni evde ikamet eden Kisiler,

¢2) idari sorumlulugu bulunan kisiler veya c¢1 bendinde sayilan kisiler tarafindan idari sorumluluklan Gstlenilen veya dogrudan ya da
dolayl olarak bu kisiler tarafindan kontrol edilen veya bu kisiler yararina kurulmus olan veya ekonomik gikarlar esas olarak bu
kisilerin ekonomik c¢ikarlari ile ayni olan tizel kisi, kurum, kurulus ve ortakliklari,

c3) Sirketin, Sermaye Piyasasi Mevzuati dizenlemelerine gére hazirlanmis bulunan son yillik finansal durum tablosundaki aktif toplaminin
% 10 veya daha fazlasini olusturan bagl ortakliklarinin, Yénetim kurulu Gyelerini ve Yonetim Kurulu Gyesi Olmadigi halde, igsel
bilgilere dogrudan yada dolayli olarak diizenli bir sekilde erisen ve sirketin gelecekteki gelisimini ve ticari hedeflerini etkileyen idari
kararlar verme yetkisi olan kisiler.

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

Sermaye Piyasasi dlzenlemeleri cergevesinde idari sorumlulugu bulunan kisiler ve bunlarla yakindan iliskili kisiler ile sirketimizin ana
ortakligi tarafindan, sermayeyi temsil eden paylar ve bu paylara dayali diger sermaye piyasasi araclarina iliskin olarak gergeklestirilen tim
islemler, s6z konusu idari sorumlulugu bulunan kisilerin her biri hesabina yapilan islemlerin toplam tutan bir takvim yili igerisinde Sermaye
Piyasasi Kurulu tebliglerinde belirtilen tutara ulasirsa islemi yapan tarafindan kamuya agiklanir. islemlerin toplam tutar, idari sorumlulugu
bulunan Kisiler ve bunlarla yakindan iliskili kisilerin her biri tarafindan gergeklestirilen tim islemler toplanarak hesaplanir.

idari sorumlulugu bulunan kisiler ve bunlarla yakindan iliskili kisiler ile ihragginin ana ortakligi tarafindan sermayeyi temsil eden paylar
ve bu paylara dayall diger sermaye piyasasi araglarina iliskin olarak gerceklestirilecek ve Sermaye Piyasasi Kurulu tebliglerinde belirtilen
tutar asan tim islemler, satis sonrasinda yapilacak agiklamadan ayri olarak, her bir islemden asgari olarak 1 is guinu 6énce satis miktari
belirtiimeksizin kamuya agiklanir.

VI- GENEL KURUL TOPLANTILARI VE SERMAYE PiYASASI ARACI IHRACINA AIT BiLGILERIN ACIKLANMASINA iLiSKiN HUSUSLAR

Genel Kurul Toplantilar ve Sermaye Piyasasi araglarinin ihracina iliskin yapilan bildirim ve agiklamalarda Sirket ana s6zlesmesi, Sirket Genel
Kurul ic Yénergesi, Ticaret Kanunu ve Sermaye Piyasasi Mevzuatinda belirlenen ilan siirelerine ve asgari agiklanmasi gereken bilgilerin
verilmesi zorunluluklarina uyulur. S6z konusu bilgi ve belgeler sirketin kurumsal internet sitesinde ayrica ilan edilir.
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VII- YATIRIMCI BiLGILENDIRME TOPLANTILARI VE DIGER HUSUSLAR

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

Periyodik mali tablo ve ag¢iklayici notlar, Sirketimizin gergek finansal durumunu gésterecek sekilde, mevcut yasal mevzuat cergevesinde
hazirlanmakta ve mevzuatin 6ngérdigi donemlerde bagimsiz denetimden gegirilerek kamuya agiklanmaktadir.

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

Yillik faaliyet raporumuz, Genel MudUirimUz ile mali tablo ve raporlarin hazirlanmasindan sorumlu birimin basindaki Yoneticimiz tarafindan
hazirlanmakta ve Yonetim Kurulumuz tarafindan onaylanmakta olup, mali tablolarin sirketin finansal durumunu tam olarak yansittigina ve
sirketin mevzuata tam olarak uyduguna dair beyani icermektedir.

Henlz kamuya agiklanmamis ve sirketimiz ile ilgili menfaat sahipleri arasinda firsat esitligini bozacak sekilde menfaat sahiplerinden
gelen bilgi talepleri degerlendirme disinda birakilmakta, bunun haricinde kamuya agiklanmis bilgilerle ilgili olarak detay bilgiler dileyen
hissedarlarimiz ile talep edilen her turlU iletisim araglari ile paylasiimaktadir.

Sirketimiz internet sitesinde, sirket hakkinda gtincel veri ve bilgilere yer verilmekte, yatinmcilarin ihtiyag duyduklari bilgi ve belgeler
“Yatinmct iliskileri” linki altinda yayinlanmaktadir. Sirket ile ilgili menfaat sahipleri arasinda iliskiyi saglamak (izere Pay Sahipleri iliskileri
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 belirlenmesine muteakip gergeklestiriimektedir.

Bilgilendirme toplantilari, genel kurul toplantilar, faaliyet raporlari, sirket yonetimince yapilan gazete ve dergilerde yapilan aciklamalar, 6zel
durum agiklamalari, kamuya aciklanan sunum ve raporlar, kamunun erisiminin saglanmasi icin Sirket ana szlesmesi, Sirket Genel Kurul i¢
Yonergesi, Ticaret Kanunu ve Sermaye Piyasasi Mevzuatinda belirlenen yontemlere ilave olarak, sirketin kurumsal internet sitesinde ayrica
ilan edilir.

BOLUM I - KURUMSAL YONETIM iLKELERINE UYUM BEYANI

Sirketimiz Kurumsal Yénetim ilkelerinde yer alan prensiplerin mevcut piyasa yapisi ve ortaklik yapisi gercevesinde uygulanmasina
calismaktadir.

Sirketimiz, Kurumsal Yénetim ilkelerini hem sirket hem de pay sahipleri acisindan son derece olumlu gérmektedir. Sirket agisindan
Kurumsal Yonetim ilkelerinin benimsenmis olmasinin disiik sermaye maliyeti, finansman imkanlarinin ve likiditenin artmasi, sirket imajinin
yUkselmesi, yerli ve yabanci yatinmcilarin sirketimize ilgisinin artmasi yontinde 6nemli firsatlar yaratacagi dustnuilmektedir. Pay sahipleri
acisindan haklarini daha kolay kullanabilecekleri daha seffaf bir yonetim ve daha ¢ok bilgi sahibi olduklar 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 sayili Kurumsal Yénetim Tebliginin 6. Maddesi kapsaminda istisna tutunulan herhangi bir ilke
bulunmamaktadir.

Bunun yaninda uygulanmasi zorunlu olmayan kurumsal yonetim ilkelerinden sirketimizin rekabet glictna, ticari sirlarini, ortaklar arasinda
firsat esitsizligine yol agacak bilgileri etkilemeyecek olanlarin uygulanmasi ilke olarak kabul edilmistir. Kurumsal Yénetim Komitesince her yil
uyum cgalismalar yapilmakta ve ilkeler gézden gegirilmektedir.
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BOLUM Il - PAY SAHIPLERI
2.1. Yatinmei lliskileri Bolimii

Sirketimizin pay sahipleri ile olan iliskileri 2009 éncesi yillarda Mali isler Midurliigi tarafindan ydritilmekteyken yine Mali isler MUdrligi
blnyesinde 2009 yilinda “ Pay Sahipleriyle iliskiler Birimi (Yatinmeci {liskileri Birimi)” kurulmustur. Séz konusu bélimun iletisim yapisi ve
detay bilgileri asagida gosterilmistir.

Yatinmet iligkileri B&IUmii 1 yénetici ve 1 eleman olmak (izere 2 personelden olusmakta ve Kurumsal Yénetim Komitesine bagl olarak
gbrev yapmaktadir. Yatinme iliskileri Birimi Yoéneticisi ayni zamanda 28.03.2014 tarihinden itibaren Kurumsal Yénetim Komitesi Uyesi
olarak gbérev almaya baslamistir.

Bulent YILMAZ  Yatinmoa iliskileri Tel: 0-212-2732000 (302 Dahili) byilmaz@kartonsan.com.tr ~ Prof. Dr. Bilent Tarcan Cad.
Bolum Yoneticisi Faks: 0-212-273 21 64 Pak is Merk. No: 5 K: 3
Gayrettepe/Besiktas/istanbul
Meltem UZUN Yatinmel iliskileri Tel: 0-212-2732000 (309 Dahili) meltem@kartonsan.com.tr  Prof. Dr. Bilent Tarcan Cad.
BoIim Elemani Faks: 0-212-273 21 64 Pak is Merk. No: 5 K: 3

Gayrettepe/Besiktas/ istanbul

Yatinmoat iliskileri bdlim yéneticisi Bilent YILMAZ Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisansina (Sermaye Piyasasi ileri Diizey Lisansina)
(Lisans No: 205478) ve Kurumsal Yénetim Derecelendirme Lisansina (Lisans No: 700657) sahiptir.

Yatinmet iliskileri bolimii; Pay sahiplerinin bilgilendirilmesi faaliyetleri, pay sahiplerinin hak kullanimlarinin kolaylastirimasi, genel kurul
toplantisinin gergeklestiriimesi ve kamuyu aydinlatma esaslari ile ilgili olarak yapilan agiklamalar konusunda 2015 yilinda ¢alismalar
yUr(itmeye devam etmistir. 2015 yilinda yapilan galismalarla ilgili olarak hazirlanan Pay Sahipleriyle iliskiler Birim Raporu 10.02.2016
tarihinde yonetim kuruluna sunulmustur.

Sirketin Bilgilendirme politikasi kapsaminda Yatinmct iliskileri bolimi 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
6ngdrdigu agiklama ve bilgilendirmenin yani sira, kurumsal yonetim ilkelerinin 6ziine uygun olarak, finansal ve finansal olmayan bilgiler
konusunda, ilgili menfaat sahiplerinin kendi aralarindaki firsat esitligini bozmadan zamaninda, dogru ve tam olarak bilgilendiriimesi
faaliyetlerini ylratmektedir.

Bu amagla sirketimiz ile ilgili menfaat sahiplerinin sirket ile ilgili her tiirli konularda bilgi almalarini saglamak (zere; Yatinmoa iliskileri
biriminin iletisim bilgileri sirket internet sitesinde, Yillik Faaliyet Raporlarinda ve KAP platformunda kamuoyuna agiklanmistir.

iliskili menfaat sahipleri her tlrlU bilgi talepleri igin telefon, e-mail ve faks iletisim kanallari olusturulmustur.
2015 yilinda Yatinmei iliskiler Balimiine e-mail ve telefon yoluyla 153 adet soru gelmistir. Gelen sorular sdzIii ve mail olarak cevaplanmistir.

Sorularin igerik olarak dagihmi asagida gosterilmistir.

Sermaye Artisi ve Kayith Sermaye Tavani ile llgili Bilgi Talepleri 75 49
Hisse Fiyatlar Artis ve DUlsUs Sebepleri 50 33
Mali Tablolarla ilgili Bilgi Talepleri 12 10
Genel Kurul Bilgi Talepleri 9 7

Diger Konular* 7 6]
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Yatirmcilar tarafindan sorulan sorularin dnemli bir kismi, ddnemsel kar, hisse senedi fiyat hareketleri, kayitl sermaye tavani yukseltiimesi ve
sermaye artisi ile ilgili olmustur. Geri kalan sorular ise mali tablo hakkinda bilgi talepleri ve temettl dagitim konularina iliskindir. Yatirmcilarin
bolimUumuze ilettigi yazili veya s6zll sorular Sermaye Piyasasi Kurulu mevzuatina uygun olarak hentiz kamuya agiklanmamis konular ile
ilgili ise s6z konusu soru, gerekgesi de belirtilerek cevaplanmamakta, kamuya aciklanmis bilgiler gercevesinde bir soru ise, pay sahiplerinin
bilgilendirilmesi saglanmaktadir.

Genel bilgilendirme yéntemi olarak Kamuya Aydinlatma Platformu’nda yapilan (KAP) 6zel durum agiklamalari kullaniimakta olup 6zel
durum agiklamalarimiz ayni zamanda internet sitemizde, Merkezi Kayit Kurulusunun e-sirket platformunda yayinlanmistir. 2015 Yilinda 31
Aralik 2015 Tarihine kadar toplam 19 adet Ozel Durum Aciklamasi yapilmistir.

2.2. Pay Sabhiplerinin 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 dngordigu agiklama ve bilgilendirmenin yani sira,
kurumsal yonetim ilkelerinin 6zline uygun olarak, menfaat sahiplerine, sirketin gecmis performansi ile gelecek beklentilerine iliskin bilgi ve
gelismeler hakkinda adil, zamaninda, dogru, eksiksiz, anlagilabilir, 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 agiklanan bilgilerin, tim Pay Sahiplerimize ve agiklamalardan
yararlanacak kisi ve kuruluslara zamaninda, dogru, eksiksiz, anlasilabilir, yorumlanabilir, dUstk maliyetle kolay erisilebilir ve esit bir bigimde
duyurulmasi sirketimizin temel prensibidir.

Henulz kamuya agiklanmamis ve sirketimiz ile ilgili menfaat sahipleri arasinda firsat esitligini bozacak sekilde menfaat sahiplerinden
gelen bilgi talepleri degerlendirme disinda birakiimakta, bunun haricinde kamuya agiklanmis bilgilerle ilgili olarak detay bilgiler dileyen
hissedarlarimiz ile talep edilen her tarlU iletisim araglari ile paylasiimaktadir.

Sirketimiz internet sitesinde, sirket hakkinda gtincel veri ve bilgilere yer verilmekte, yatinmcilarin ihtiyag duyduklari bilgi ve belgeler
“Yatinmal iliskileri” linki altinda yayinlanmaktadir. Sirket ile ilgili menfaat sahipleri arasinda iliskiyi saglamak tzere Pay Sahipleri iliskileri
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 muteakip gergeklestirimektedir.

Bilgilendirme toplantilari, genel kurul toplantilari, faaliyet raporlari, sirket yonetimince yapilan gazete ve dergilerde yapilan aciklamalar, 6zel
durum agiklamalari, kamuya aciklanan sunum ve raporlar, kamunun erisiminin saglanmasi icin Sirket ana sézlesmesi, Sirket Genel Kurul i¢
Yonergesi, Ticaret Kanunu ve Sermaye Piyasasi Mevzuatinda belirlenen yontemlere 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 s6zlesmemizde veya sirket
organlarimizin herhangi birinin karariyla kaldirnimamis ve sinirlandiriimamistir. Sirketimiz bilgi edinme ve inceleme hakki gergevesinde
Sermaye Piyasasi Mevzuati geregince kamuya aciklanmamis bilgi talepleri ile pay sahipleri arasinda firsat esitsizligine yol agacak olanlar
haricinde kalan konulardaki taleplerin tamami yanitlanarak pay sahipleri bilgilendiriimektedir. S6z konusu bilgilendirme sirketimizin Pay
Sahipleriyle lliskiler Birimi tarafindan yerine getirimektedir. Sirketin internet sitesinde pay sahipligi haklarinin kullanimini etkileyebilecek
nitelikteki kararlar gincel olarak ilan edilmektedir.
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Sirketimiz esas s6zlesmesinde her bir pay sahibinin belirli olaylarin incelenmesi i¢in bireysel olarak 6zel denetim isteme hakkini veya
glndemde yer almasa dahi bireysel olarak genel kuruldan talep edebilmesine olanak saglayan bir hiikiim bulunmamaktadir. Sirket

esas sozlesmesinde hikim bulunmayan hallerde Turk Ticaret Kanunu ve Sermaye Piyasasi Mevzuati hikiumleri uygulanmaktadir.
Sirketimiz her yil hem Sermaye Piyasasi Mevzuati cergevesinde Bagimsiz Denetime tabi tutulmakta hem de Vergi Kanunlari cergevesinde
denetimden gegmektedir. Sirketimizde Pay sahipligi haklarinin kullanimini (mevzuata aykirilik teskil etmeyen ve pay sahipleri arasinda firsat
esitsizligine yol agmayacak haklar) engelleyici herhangi sirket karari ve ana sézlesme hiikmua bulunmamaktadir. Bu ¢ergevede bireysel
Ozel Denetim hakkinin kullaniimasi, hedeflenen fayda ve sirkete saglayacag maliyet unsurlan da gz éniinde bulundurularak gerekli
goértlmemektedir. Ancak pay sahiplerinin cogunlugunun yazili olarak sirkete basvurusu, genel kurulda gértstlmek Uzere giindem maddesi
olusturulabilmekte ve genel kurulda karar verilmek sartiyla 6zel denetim yaptirimasi hakki kullanilabilmektedir

2.3. Genel Kurul Toplantilar

Sirketimiz 2015 yilinda 2014 yili faaliyetine iliskin Olagan Genel Kurulunu 30.03.2015 tarihinde elektronik ve fiziki ortamda
gergeklestirmistir. Toplantlya medyadan herhangi bir fiziki katilim gergeklesmemistir. Yonetim kontrollinU elinde bulunduran paylar
haricinde diger ortaklar ve menfaat sahipleri de genel kurula katilmiglardir. Genel Kurulda toplam 283.701.421-Adet hisse senedinden
216.635.645-Adedinin katilimi sonucu % 76,3 oranindaki bir gogunluk ile hem fiziki hem elektronik ortamda toplanti yapiimistir. Sirketimizin
Genel Kurul toplantisi igin ana s6zlesmesinde 6zel bir toplanti nisabi belirlenmemis olup, toplanti ve karar nisaplarinda TUurk Ticaret
Kanunu’nun htkdmleri uygulanmistir. Toplantilara iliskin davetler, kanun ve esas s6zlesmede 6ngoruldigu gibi ve glindemi de ihtiva
edecek sekilde Turkiye Ticaret Sicil Gazetesinin 04.03.2015 tarihli 8771 sayili nishasinda, Milliyet ve Dinya Gazetelerinin 06.03.2015
tarihli ndshalarinda, 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 giin 6nce ilan edilerek slresi iginde 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 6rnegi, toplantiya giris i¢in
yerine getiriimesi gerekenler ve 2014 yili faaliyetlerine ait mali tablolar, ydnetim kurulu, bagimsiz denetgi raporunun hangi tarihte ve nerede
ortaklarin incelemesine hazir bulundurulacagdi hususlarinda bilgilere yer verilmistir. Ayrica kurumsal ydnetim ilkeleri geregince hazirlanan
diger belgelerle beraber genel kurul belgeleri, sirketin internet sitesinde yatinmcilara 6zel bir bdlimde ayrica ilan edilmistir. S6z konusu
dokdmanlar genel kurul toplantisindan 15 giin énce ortaklarin incelemelerine sunulmustur. Ortaklar, genel kurulda s6z alarak goris

ve temennilerini agiklamislardir. Ortaklar tarafindan toplanti sirasinda sorulan s6zlU sorular, divan baskani tarafindan toplanti sirasinda
yanitlanmistir. Ortakla genel kurul toplantisinda yazil soru sorma haklarini kullanmamislardir. Bu sebeple Yatinmet iliskileri BIGmi
tarafindan herhangi bir yazili cevap verilmemistir.

Donem igerisinde pay sahipleri tarafindan 6zel denetgi talebi yapiimamistir.
ilgili genel kurul toplantisinda pay sahipleri tarafindan giindem énerisi veriimemistir.

Genel kurul toplantisinda dénem icerisinde dénem iginde yapilan bagislarla ilgili olarak bilgi verilmistir. S6z konusu bagislarla ilgili olarak
ayr bir gindem maddesi olusturulmustur. Sermaye Piyasasi Mevzuati geregince dénem icerisindeki yapilacak bagislarla ilgili olarak genel
kurul tarafindan tavan tutari 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 ile Cikar Catismasina Neden Olabilecek
Nitelikte islem Yapabilmesi ve Rekabet Edebilmesi Hususlari ile iigili Sermaye Piyasasi Mevzuati ve Tirk Ticaret Kanununun 395. ve 396.
Maddeleri Uyarinca Genel Kurulun Bilgilendirilmesi ve Séz Konusu islemlere izin Verilmesi Hususu ile ilgili olarak ayri bir gtindem maddesi
olusturularak, stz konusu iznin genel kurulca verilmesi saglanmistir.

Genel kurul toplanti tutanaklari, genel kurul katihm 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 Haklari ve Azlik Haklan
Sirketimizin esas sd6zlesmesine gdre oy hakkinda imtiyaz saglayan bir diizenleme bulunmamaktadir.

Sirket genel kurul toplantilarinda oy hakkinin kullaniimasini zorlastirici uygulamalardan kaginiimaktadir. Bu baglamda sirketin oydan
yoksun hisse senedi de bulunmamaktadir. Pay sahipleri genel kurul toplantilarinda serbestcge oylarini kullanmaktadir. Sinir 6tesi de dahil
olmak Uzere her pay sahibine oy hakkini en kolay ve uygun sekilde kullanma firsati saglanmasi, ilke olarak kabul edilmistir. Sirketimize bu
baglamda genel kurula katiimak ve oy kullanmak isteyen herhangi bir pay sahibinin basvurusu olmamistir.

Sirketin hakimiyet iliskisine sahip karsilikli istirak iliskisi olan bir istirak veya bagl ortakligi bulunmamaktadir. ileriki ddnemlerde karsilikli

istirak iliskisinin dogdugu bir durum ortaya ciktigi takdirde nisap olusturmak gibi, gok zaruri durumlar ortaya ¢cikmadikga, karsilikli istirak
iliskisi icerisinde bulunulan istirak veya bagl ortakligin sirketin genel kurulunda oy haklarini kullanmamasi ve bu durumun ilgili mevzuat
hukdmlerine uygun olarak kamuya aciklanmasi ilke olarak kabul edilmistir.

Azlik haklarinin kullandirimasi ile ilgili olarak sirket ana s6zlesmesinde bir diizenleme bulunmamaktadir. Ana s6zlesmede hikim
bulunmayan hallerde Turk Ticaret Kanunu ve Sermaye Piyasasi mevzuati dizenlemeleri gegerli olmaktadir. Sirketimiz tarafindan azlik
haklarinin kullanimi agisindan ilgili mevzuatin yeterli oldugu kabul edilmektedir.

2.5. Kar Payi Hakki

Sirketimiz hisse senetlerinden A grubu paylar, kar payl dagitiminda imtiyaza sahiptirler. S6z konusu paylarin kag adet oldugu ve kar payi
imtiyazinin hesaplanma sekli, sirket ana s6zlesmesinde detayli olarak gosterilmistir.

A grubu hisse senedi sahiplerine Birinci temettl miktarinin hesaplanmasina esas alinan dagitilabilir kardan, 6denmis sermayenin ylzde
10’u indirildikten sonra kalan kismin ylzde 5'i her yil kar payi olarak dagitiimaktadir. Ayrica, birinci temettli dagitimina karar verildigi
takdirde Genel kurul tarafindan belirlenecek belirli bir tutar ise Yonetim Kurulu Uyelerine kar payi olarak dagitiimaktadir.

30.08.2015 Tarihinde yapilan genel kurul toplantisinda yasal kayitlarda zarar olusmasi sebebiyle, karin dagitiimamasina iliskin yonetim
kurulu teklifi oy coklugu ile kabul edilmigtir.

Sirketin belirli ve tutarl 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 ilkeleri
Tebligi dizenlemeleri cergevesinde 2014 yilinda revize edilerek kamuya agiklanmis, 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 s6zlesmesinde pay devrini kisitlayici veya zorlayici
hdkdmler bulunmamaktadir.
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BOLUM Ill- KAMUYU AYDINLATMA VE SEFFAFLIK
3.1. Kurumsal internet Sitesi ve icerigi

Kamunun aydinlatiimasinda ve tim menfaat sahiplerinin bilgilendiriimesinde sirketimiz internet sitesi ve Merkezi Kayit Kurulusunun e-sirket
uygulamasi aktif olarak kullanilmaktadir. Sitede kamunun bilgisine sunulan tim bilgilerin glincel olmasina azami gayret gdsterilmekte

ve guncelligi saglanmaktadir. Mevzuat hilkimleri geregince yapiimis olan agiklamalar, agiklamalarin yapildigi sekli ile sirketin internet
sitesinde ilan edilmektedir. Sirketin kullandigi fatura, irsaliye, antetli kagtt, vs gibi basili belgeler tGzerinde 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 diizenli ve kolay ulasimlarini saglamak
amaciyla yatinmet iliskileri linki olusturulmustur. Bu link altinda; mevzuat uyarinca agiklanmasi zorunlu bilgilerin yani sira; sirketin ticaret
sicili bilgileri, son durum itibariyla ortaklik ve yonetim yapisi, imtiyazl paylar hakkinda detayl bilgi, sirket esas s6zlesmesinin son hali, 6zel
durum aciklamalari, finansal raporlar, faaliyet raporlari, oldugu takdirde izahnameler ve halka arz sirkUlerleri, genel kurul toplantilarinin
glndemleri, katilanlar cetvelleri ve toplanti tutanaklari, vekaleten oy kullanma formu, oldugu takdirde ¢cagri yoluyla hisse senedi veya vekalet
toplanmasinda hazirlanan zorunlu bilgi formlar ve benzeri formlar, kar dagitim politikasi, bilgilendirme politikasi, Kurumsal Yénetim ilkeleri
Uyum raporlar, icsel Bilgilere Erisimi olanlar listeleri, yer almaktadir. Hali hazirda internet sitesinde ilan edilen bilgi ve belgelerin yeterli
oldugu duslUnudlmektedir. Sermaye Piyasasi Kurulunun ilan edilmesini zorunlu kildidi tim belgeler ve ilanlar sirketin internet sitesinde
eksiksiz ilan edilmektedir.

Sirketimizin internet sitesinde sadece ortaklik yapisi ilan edilmektedir. Dolayli ve karsilikli istirak iliskilerinden arindirimak sureti ile gercek
kisi pay sahiplerinin pay bilgileri ilan edilmemektedir. Sirketimiz hisse senetlerinden A grubu paylar, kar payr dagitiminda imtiyaza sahiptirler.
S6z konusu paylarin kag adet oldugu ve kar payr imtiyazinin hesaplanma sekli, sirket ana s6zlesmesinde detayli olarak gosterilmistir.

Bunun haricinde sirketimiz hem gercek kisilere ulasincaya kadar ortaklik bilgilerine sahip olmadigindan, hem de bu bilgilerin gtincelliginin
saglamasinin zorlugu agisindan sz konusu bilgilerin agiklanmasini tercih etmemektedir.

Sirketimiz internet sitesi ingilizce olarak da gdriintilenebilmektedir. Ancak yatinmer 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 Yonetim ilkelerinde 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 ddnemler halinde II-14.1 teblig hukimleri cercevesinde Faaliyet Raporlari hazirlanarak
kamuya ilan edilmektedir.

S8z konusu raporlarin sirket faaliyetleri hakkinda detay bilgiler icermesine ve s6z konusu bilgilerin sirketin finansal durumu ve faaliyet
sonuglari ile uyumlu olmasina azami 6zen gosterilmektedir.

Sirketimizin hazirladigi faaliyet raporlarinda yonetim kurulu Gyeleri ve yoneticilerin sirket disinda yUrUttikleri gérevier hakkinda bilgiye ve
Yonetim Kurulu Uyelerinin bagimsizligina iliskin beyanlarina yer veriimemektedir.

Sirketimizin Yonetim Kurulu Uyeleri arasindan olusturulan komitelerin yapisi ve Uyeleri hakkinda faaliyet raporlarinda bilgi verilmektedir.
Bunun haricinde toplanma sikligi, yiritlen faaliyetlerle ilgili bilgilere ve ¢alisma esaslarina ve komitelerin etkinligine iliskin yonetim
kurulunun degerlendirmelerine yer veriimemektedir. S6z konusu verilerin agiklanmasinin menfaat sahipleri agisindan bir énemi olmadigi
dusunudlmektedir. Bu agidan bu bilgiler faaliyet raporlarina konmamaktadir.

Yonetim kurulunun yil icerisinde yaptigi toplanti sayisi faaliyet raporlarinda yer almaktadir. S6z konusu Uyelerin toplantiya katim durumuna
ise yer veriimemektedir. Sirketimiz ana s6zlesmesine gore Yonetim Kurulu gogunlukla toplanir ve toplantida bulunan tyelerin cogunlugu ile
karar alir. Bu baglamda Uyelerin toplantiya katihm durumlari ile ilgili faaliyet raporlarinda bilgiler veriimesinin, menfaat sahipleri agisindan bir
onemi olmadigi distintimektedir. Bu acidan bu bilgiler faaliyet raporlarina dahil edilmemektedir.



Mevzuat Uyarinca Aciklanmasi Gereken Diger Bilgiler ve Hususlar

Sirketimizin kurulusundan bu yana Yénetim Kurulu Uyeleri ile ilgili olarak dnemli nitelikte bir yaptinm ve ceza islemi olusmamistir.
Sirketimizce gelecekte bu tur islemlerin olmasi durumunda (6nemlilik seviyesi ¢ergcevesinde), kamuoyunun bilgilendiriimesi ilke olarak
kabul edilmistir.

Sirket faaliyetlerini &nemli derecede etkileyebilecek mevzuat degdisiklikleri olustugu takdirde (6nemlilik seviyesi cergevesinde) kamuoyunun
bilgilendiriimesi ilke olarak kabul edilmistir

Sirketimizin Mali Tablolarina iliskin hazirladigr aciklayici dipnotlarinda Sirket aleyhine acilan dnemli davalar ve olasi sonuglari hakkinda
bilgiler yer almakta olup, s6z konusu dipnotlar ayni zamanda yillik faaliyet raporlarinda yer almaktadir.

Sirketimizin kurulusundan bu yana yatinm danismanligi ve derecelendirme gibi konularda hizmet aldigi kurumlarla arasinda ¢ikar
catismalari olusmamistir. S6z konusu sirketler ile sirketimiz arasinda gelecekte olusabilecek gikar gatismalari hakkinda, sirketimizin rekabet
gucunu ve ticari sirlarin etkilememesi esas olmak Uzere (6nemlilik seviyesi gercevesinde), kamuoyunun bilgilendiriimesi ilke olarak kabul
edilmistir.

Sirketimizin Mali Tablolarina iliskin hazirladigr aciklayici dipnotlarinda Sirket ve sirketin istirak ve baglh ortakliklar ile ilgili bilgiler yer almakta
olup, s6z konusu dipnotlar ayni zamanda faaliyet raporlarinda yer almaktadir.

Sirketimizin hazirladidi 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 ilkelerinin 1.3.6 numaral bolimiinde yer alan hususlarla ilgili bilgilendirme
yapilmaktadir. Bu nedenle stz konusu hususlarin Yillik Faaliyet Raporlarinda ayr bir bélim olarak yer almasina sirketimizce [Gzum
gordlmemektedir.

BOLUM IV - MENFAAT SAHIPLERI
4.1. Menfaat Sahiplerinin Bilgilendirilmesi

Sirketimiz islem ve faaliyetlerinde menfaat sahiplerinin mevzuat ve karsilikli sézlesmelerle dizenlenen haklarini, hakkaniyet cergevesinde
eksiksiz olarak kullandirmayi esas olarak kabul etmistir. Menfaat sahiplerinin haklarinin mevzuat ve karsilikli sézlesmelerle ile korunmadigi
durumlarda, menfaat sahiplerinin gikarlarinin iyi niyet kurallar ve hakkaniyet gercevesinde ve de sirket imkanlari 6lglistinde korunmasi ilke
olarak kabul edilmistir.

Sirketimiz faaliyetleri icerisinde, menfaat sahiplerinin mevzuat ve s6zlesmelerle korunan haklarninin ihlali ile sonuglanacak bir islemin
bulunmasi durumunda olusturulmus bir mekanizma bulunmamaktadir. Sirketimiz hakkaniyet gercevesinde tim menfaat sahiplerinin yasal
ve sbzlesmeden dogan haklarini, eksiksiz olarak kullandirmayi esas olarak benimsemektedir. Sirketimizin galisanlarina yénelik tazminat
politikasi bulunmamaktadir.

Sirketimiz faaliyetleri ile ilgili olarak tim menfaat sahiplerinin haklarinin korunmasi ve sirket politikalari ve prosedurleri ile ilgili olarak
bilgilendirilmesi, esas olarak kabul edilmistir. Bu amacla, gerek paydaslarin, gerek galisanlarin, gerek tedarik¢i ve musterilerin gerekse de
kamunun etkin bir sekilde bilgilendirilmesi, sirket bilgilendirme politikasi ¢cergevesinde 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 kanallari, her tirli 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 tim menfaat sahipleri diledikleri
iletisim yontemi ile ulasabilmektedir.

Sirketimiz menfaat sahipleri arasinda olusabilecek ¢ikar ¢catismalari ile ilgili olarak, her bir menfaat sahibinin her bir hakkinin bagimsiz olarak
korunmasi hedef olarak kabul edilmistir.
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4.2. Menfaat Sahiplerinin Yonetime Katilimi

Sirketimiz gesitli kademedeki personelin yonetime katilmasi amaciyla departman bazinda temsilin saglandidi, her ay dlizenli olarak
departman muddurleri ile Ust dlzey yoneticilerin katildigr ydnetim toplantilan yapmakta ve bu toplantilarda ilgili konular hakkinda géris alis
verisinde bulunulmaktadir. S6z konusu toplantilarda ¢alisanlarin, musteri beklentilerinin ve tedarikgilerin géruslerinin, talep ve beklentilerinin
yonetime iletiimesi saglanmaktadir. Alinan kararlar, bélimler tarafindan uygulanmaktadir. Sirketimizin tim faaliyet ve strecleri, ISO 9001
kalite yonetim sistemi baglaminda prosedirlere bagdlanarak galisanlarin bilgilendirilmesi saglanmistir. Calisanlarin katilimi ile ilgili olarak
esas sOzlesmede herhangi bir hikim bulunmamaktadir.

4.3. insan Kaynaklari Politikasi

Sirket ise alim politikasi olusturarak dogru ise dogru insan tercihi ile ¢alisanlarn kariyer hedefleri ile birlikte kisisel yeterliliklerini de dikkate
alarak, ayni durumdaki personele firsat esitligi saglamaktadir

Yonetici gorev degisikliklerinin sirket yonetiminde aksakliga sebep olabilecedi dngodrtlen durumlarda, yeni goreviendirilecek yoneticilerin
belirlenmesi hususunda halefiyet planlamasi ve olasi senaryolar 6nceden yapilarak planlamalara gidilmektedir

Personel alimi ile ilgili kistaslar, yazili hale getirilerek belirlenmis ve personel alimlarinda bu 8l¢Utlere uyulmasi saglanmistir

Calisanlarin bilgi ve becerileri ile kisisel gelisimlerini artirmaya yénelik egitim planlarn yapiimakta ve uygulanmaktadir. Her yil yapilacak
egitimler, bir dnceki yilda planlanmaktadir. Calisanlara saglanan tim haklarda adil davraniimasi, sirketimizce kabul edilerek
uygulanmaktadir

Sirketin finansal durumu ile ilgili olarak hazirlanan raporlar sirketin internet sitesinde, yillik faaliyet raporlarinda ilan edilmektedir. TUm
menfaat sahiplerinin bu metinlere kolayca ve maliyetsiz ulasabilmesi mumkUn hale getirilmistir. Calisanlarla ddénemsel olarak Ucret, kariyer,
egitim ve saglik gibi konularda bilgilendirme yapilmaktadir. Calisanlarla ilgili olarak alinan kararlar veya galisanlari ilgilendiren gelismeler
e-mail yoluyla, ilan panolarinda ilan edilmek suretiyle veya galisan sendika temsilcilerine bildiriimektedir. S6z konusu kararlarla ilgili olarak
sendikanin gorUsleri yonetimimizce degerlendiriimektedir.

Sirket ¢alisanlarinin gérev tanimlari, ISO 9001 kalite yonetim sistemi gergevesinde yazili kurallara baglanarak galisanlara duyurulmustur.
CGalisanlara verilen Ucret ve diger menfaatlerin belirlenmesinde performans ve verimlilik esas alinmaktadir. Sirketimizin, ¢alisanlarina ydnelik
olarak hisse senedi edindirme planlar bulunmamaktadir.

Sirket, calisanlar arasinda irk, din, dil ve cinsiyet ayrimi yapilmamasi ve calisanlarin sirket ici fiziksel, ruhsal ve duygusal kot muamelelere
karsl korunmasi igin her tirlt 6nlemi almis olup uygulamaktadir. Bu amagla galisanlar tarafindan irk, din, dil ve cinsiyet ayrimi konularinda
herhangi bir sikayet iletilmemistir

Sirketimiz, kanunlarin hak tanididi her tirli dernek kurma 6zgUrligua ve toplu is s6zlesmesi hakkini etkin bir bigimde tanimaktadir. Sirketin
fabrikasinda isci sendikasi faaliyette bulunmakta olup s6z konusu sendika ile toplu sézlesmeler yapiimaktadir

Calisanlarla iliskiler insan Kaynaklar Departmani tarafindan yiriitiimektedir. Ayrica sendikall personel icin de sendika isyeri temsilcileri
bulunmaktadir.
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4.4. Etik Kurallar ve Sosyal Sorumluluk

Sirket Yonetim Kurulu tarafindan sirket ve ¢alisanlari igin tanimlanmis ve gerek calisanlara ve gerek kamuya agiklanmis etik kurallarla ilgili
duzenlemeler bulunmamaktadir. Bununla birlikte ¢alisanlar i¢in gérev tanimlari olusturulmus ve ¢alisma hayatinda kabul gérmuUs prensipler
dogrultusunda s6z ve davranislarinda yasalara, ahlaki degerlere, 6rf ve adetlere, gevreye saygili hareket etmeleri saglanmaktadir.

Sirketimiz gevreye, tlketiciye, kamu saghgina iliskin dizenlemeler ile etik kurallara etkin bir sekilde uymaktadir

Sirketimiz Bureau Veritas tarafindan denetime tabi tutulan; ISO 9001 Kalite Y&netim Sistemi, ISO 14001 Cevre Yonetim Sistemi, ISO
50001 Enerji Yénetimi Sistemi ve OHSAS 18001 Is Sagligi ve Glivenligi Yonetim Sistemi belgelerine sahiptir. Bu sistemin gerekliliklerini
yerine getirmek igin yapilmasi gereken tUm faaliyetleri ylrlterek gerek calisanlarimizin glivenligi ve gerekse de ¢evre ye olan duyarliidimiz
konusunda azami 6zen gosterilmeye ¢alisiimaktadir.

Atik su Uretim tesisi ile proses suyunun dogrudan desarji dnlenmekte ve atik su artim tesis ¢ikis degerleri surekli kontrol edilmektedir. Diger
atiklar lisansli firmalara verilerek ve lisansli firmalarca geri kazanimi ve imhasi saglanarak cevre kirliligi ile mtcadele edilmektedir.

Sirketimiz karton Uretiminde % 90 oraninda atik kagit kullanarak ekonomiye ve ormanlarin korunmasina katki saglamaktadir.

Her yil fabrika Uretim sahasi ve ¢evresinde gece ve gindiz gurlltd seviyesinin 6lgimu yapilarak, gurtltl seviyesinin yasal limitler iginde
kalmasina calisiimaktadir.

Sirketimiz, dogalgaz kullanarak elektrik enerijisi Ureterek ve gerekli emisyon 6lglimlerini zamaninda yaptirarak cevre kirliliginin en aza
indiriimesine katkida bulunmaktadir.

Sirketimiz, ayrica Uretim tesislerinin bulundugu boélgede bulunan spor kullplerine, belediyelere, kamu kurumlarina, dernek ve vakiflara
sosyal amagli yardim saglamaktadir.

Sirketimiz irtikap ve riisvet de dahil olmak (zere yolsuzlugun her tirlisiyle micadele icin ic kontrol sistemini olusturmus ve etkin bir
sekilde uygulamaktadir.

Sirket, uluslararasi gegerlilige sahip her tlrlU insan haklarina tanimakta, destek olmakta ve saygi gostermektedir.
BOLUM V - YONETIM KURULU
5.1. Yonetim Kurulunun Yapisi ve Olusumu

Yonetim Kurulunun olusumu sirket esas sdzlesmesinin 8. maddesinde detayli olarak diizenlenmis olup, s6z konusu madde metni asagida
gosterilmistir.

Madde: 8- Sirketi; Genel Kurul tarafindan secilecek en az 7 (yedi), en cok 11 (onbir) liyeden kurulu bir Yénetim Kurulu idare ve temsil
eder. Yonetim kurulu tye sayisi; Uyelerin 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 yonetim kurulu kararlar gegersiz olup esas s6zlesmeye aykir sayilir. Yonetim kurulunda gérev alacak
bagimsiz lyelerin sayisi ve nitelikleri Sermaye Piyasasi Kurulu’nun kurumsal yonetime iliskin diizenlemelerine goére tespit edilir.

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

Genel Kurul gerekli goriirse Yonetim Kurulu lyelerini her zaman degistirebilir. Gorevine son verilen liyenin tazminat isteme hakki
yoktur.
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YONETIM KURULU

Unal Bozkurt Yonetim Kurulu Yonetim Kurul Uyeligi - Grup ¢ 27.03.2014 30.03.2015 30.03.2015 1YViIL
Baskani

Asli Balkir Yonetim Kurulu Yénetim Kurul Uyeligi - Grup lci 27.03.2014 30.08.2015 30.03.2015 1YIL
Baskan Yardimcisi

Sileyman Kaya Yoénetim Kurulu Yénetim Kurul Uyeligi Grup g 27.03.2014 30.03.2015 30.03.2015 1YIL
Baskan Yardimcisi

Sinan Ercan Gulgur Yénetim Kurulu Uyesi  Yénetim Kurul Uyeligi - Grup ci 27.03.2014 30.08.2015 30.03.2015 1YIL

Babur Gokgek Yénetim Kurulu Uyesi  Yénetim Kurul Uyeligi - Grup Ici 27.03.2014 30.03.2015 30.03.2015 1YIL

Mehmet imregiin Yoénetim Kurulu Uyesi  Yonetim Kurul Uyeligi Grupici  27.03.2014 30.03.2015 30.03.2015 1 VYIL

Hatice Canan Pak imregiin  Yonetim Kurulu Uyesi  Yénetim Kurul Uyeligi Grup ici  27.03.2014 30.03.2015 30.03.2015 1YIL

Ali Ersin Guredin Yoénetim Kurulu Ogretim Gorevlisi Grup Disi 27.03.2014 30.03.2015 30.03.2015 1YiIL
Bagimsiz Uyesi

Tamer Kogel Yonetim Kurulu Ogretim Gérevlisi Grup Disi 27.03.2014 30.03.2015 30.03.2015 1YiIL
Bagimsiz Uyesi

Haluk iber Yonetim Kurulu Uyesi  Yénetim Kurul Uyeligi Grupigi  27.03.2014 30.03.2015 30.03.2015 1 YIL

ve Genel Mudur

Yonetim kurulu Gyelerinin 6zgegmislerine asagida yer verilmistir.

1) Sinan Ercan Gilgur

05.09.1951 dogumludur. Liseyi Robert College’de bitirdikten sonra B.U Makine Mihendisligi'nde lisans, Endistri Mihendisligi'nde yliksek
lisans, University of Rochesterda MBA derecesi almistir. 1997 yilindan bu yana Pak Grubuna bagh gesitli sirketlerde Yénetim Kurulu Uyesi
olarak gérev yapmaktadir. 2000 yilindan beri Sirketimizde Yénetim Kurulu Uyesi olup Yénetim Kurulu Bagskani olarak da gegmis yillarda
gdrev almistir. Ayni tarihnte secildigi Sirketimizin bagh ortagi Selka g ve Dis Tic. A.S.’de Yonetim Kurulu Uyeligi devam etmekte olup, gecmis
yillarda Yénetim Kurulu Baskani olarak da gorev yapmistir. 2006-2011 yillari arasinda ise Sirketimizin minfesih istiraklerinden Ddnkasan
Donlistmli Kagrt San. ve Tic. A.S. de Yonetim Kurulu Uyesi olarak gérev almistr.

2) Ash Balkir

Liseyi Robert College’de bitirdikten sonra (niversite tahsilini Kent Universitesi Elektronik Fakuiltesinde tamamlamistir. 1981-1985 Yillan
arasinda Pesass Pak Elektrik San ve Tic A.S. de, 1984-1985 doneminde ise Tekadag Tekirdagd Agag San ve Tic A.S. de gbrev yapmistir.
1995 Yilinda Pak Grubu’nda calismaya baslamis olup tim grup sirketlerinde yonetim kurulu Uyesi olarak gérev yapmistir. Halen Pak
Sirketler Toplulugunda Bilisim ve Satinalmadan sorumiu icra Kurulu tiyesidir. 2001 yilindan itibaren Sirketimizde Yénetim Kurulu Uyesi ve
2010 yilindan beri de Yénetim Kurulu Baskan Yardimcisidir. Ayrica Sirketimizin baglh ortakligi Selka ic ve Dis Tic. A.S.’de de 2001 yilindan
itibaren Yénetim Kurulu Uyeligi ve 2010 yilindan bu yana da Yénetim Kurulu Baskan Yardimciligi gérevini stirdiirmektedir.
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3) Unal Bozkurt

I.0. iktisat Fakiltesini bitirmis, daha sonra isletme Fakdiltesi isletme iktisadi Enstitiisti Sertifika Programindan mezun olmustur. 1969 yilinda
i.U. isletme Fakdltesi Finans Ana Bilim Dalinda arastirma gorevlisi olarak gcalismaya baslamistir, 1974 yilinda ABD’de Indiana University den
M.B.A. derecesi almistir. Doktorasina I.U. isletme Fakiiltesinde tamamladiktan sonra, isletme Fakuiltesinde Ogretim Uyesi olarak calismaya
devam etmistir. Ote yandan 6zel sektdrde cesitli sinai firmalar ve bankalarda farkli projeler ve egitim programlarinda gérev almistir. 1984
yilinda Pak Grubu sirketlerinde danisman olarak ¢alismaya baslamis olup, bu gérevi halen devam etmektedir. Bu gorevinin yani sira banka
(Tekstilbank), menkul kiymet araci kurulumlar (Meksa Menkul Degerler A.S.), Tekstil Leasing A.S. de ve mali enformasyon sirketi (Finar
A.S.) Yonetim Kurulu Uyesi olarak gdrev yapmistir. 2006 yilinda, profesér olarak gérev yaptigi I.U. Isletme Fakiiltesinden emekli olmustur.
100’ e yakin makalesi ve telif veya geviri seklinde 5 kitabl bulunmaktadir. Halen Pak Grubu Sirketlerinde yonetim kurulu Uyesi olarak gérev
yapmaktadir. 2000 yilindan beri Sirketimizde Yonetim Kurulu Uyesi olup Ydnetim Kurulu Baskan Yardimciligi ve Denetim Komitesi Uyeligi
gorevlerinde bulunmustur. 2014 Yilindan bu yana sirketimizde Yonetim Kurulu Bagkani olarak gérev almaktadir. 2000 Yilinda secildigi
Sirketimizin bagli ortakligi Selka g ve Dis Ticaret A.S. de y&netim kurulu Uyeligi devam etmekte olup, ayni sekilde 2014 yilindan bu yana
SELKA’da Yonetim Kurulu Baskan Yardimciligi Gérevini devam ettirmektedir. Sirketimizin minfesih istiraklerinden Dénkasan DontsumlUu
Kagit San. ve Tic. A.S. de Yénetim Kurulu Uyesi olarak gérev almistir.

4) Mehmet imregiin

I.T.U’den Makine Mihendisi olarak mezun olduktan sonra, ingiltere Imperial College’de ileri Uygulamali Mekanik Master diplomasi almis
ve 1984 yilinda yine ayni Universitede Doktorasini tamamlamistir. 1985 yilinda Vibrasyon Muhendisligi Yazilimi ve Danismanhigi konusunda
uzmanlasmis olan ICATS sirketini kurmus ve 2010 yilina kadar yénetmistir. Ayni zamanda Imperial College’da MUhendislik Dinamigi
Profeséri olarak akademik kariyerine devam etmis ve Rolls Royce Universite Teknoloji Merkezi DirektdrlGgiuna yaritmustir. Tim bu
gorevlerinden Turkiye'ye kesin dénus yapmasi nedeniyle ayrilmistir. Uluslararasi akademik dergilerde yayinlanmis 300’den fazla bilimsel
makalesi ve 3 patenti bulunmaktadir. 2009 yilindan itibaren Pak Grubu sirketlerinde yonetim kurulu baskani olarak gérev yapmaktadir.
2011 yiindan beri Sirketimizde Yénetim Kurulu Uyesi olarak gdrev almaktadir.

5) Babiir Gokcek

11.04.1981 dogumludur. Y.T.U Makine Miihendisligi bélimi mezunu olup, 2005 yilindan bu yana Pak Grubuna bagh cesitli sirketlerde
Yénetim Kurulu Uyesi olarak gérev yapmaktadir. 2006 tarihinden itibaren de sirketimizde yénetim kurulu Gyeligi gérevini stirdiirmektedir.
Ayrica Sirketimizin bagl ortakligi Selka i¢ ve Dis Tic. A.S.’de de 2006 - 2011 yillar arasinda Yénetim Kurulu Uyeligi gérevinde bulunmustur.

6) Siileyman KAYA

02.01.1956 dogumludur. istanbul Erkek Lisesi’ni bitirdikten sonra lisans egitimini I.T.U Makine Fakdiltesinde, Yiksek Lisans Egitimini

ise Almanya’nin Aachen Teknik Universitesi’nde tamamlamistir. 1983-1996 yillar arasinda Sirketimizin cesitli kademelerinde gorev
almistir. 1996-Subat/2012 tarihleri arasinda Sirketimizde Genel MudUr Yardimciligi gorevini sUrdUrmustir. 2006 yilindan beri Sirketimizde
Yénetim Kurulu Uyesi (2014 yilindan beri Yénetim Kurulu Baskani) olarak gérev yapmaktadir. 2006 yilinda secildigi Sirketimizin bagl
ortagi Selka i ve Dis Tic. A.S.’de Yénetim Kurulu Uyeligi (2014 Yilindan beri Yénetim Kurulu Baskan Yardimciligi) ve 2011-2015 yillar
arasinda Sirketimizin miinfesih istiraklerinden Dénkasan Dénisimli Kagit San. ve Tic. A.S.’ de Yénetim Kurulu Uyesi olarak gdrev almistir.
2015 yilinda Ddnkasan Donlsumld Kagit San. ve Tic. A.S.’nin tam bollinmesi sonucu kurulan sirketimizin bagl ortakligi olan Dénkasan
Dondstirdlen Atk Kagit San. ve Tic. A.S.’de Yonetim Kurulu Baskani olarak gorev almaya devam etmektedir. Ayrica halen Pak Grubuna
bagl Mel S.A-Yunanistan Sirketinin Yénetim Kurulu Uyesi ve Ulke Midirl, Ekim 2012 tarihinden itibaren Pak Grubu Karton ve Esnek
Ambalaj Grup MUudurU olarak da goérev almaktadir.

7) Haluk iBER

15.07.1959 dogumludur. .T.U Kimya Mihendisligi Bélimi’'nden lisans, Maine Universitesi’nden yiksek lisans mezunudur. is hayatina
1987 yilinda Seka A.S.’de baslamistir. 1991-2002 yillari arasinda Sirketimizin ¢esitli kademelerinde galismistir. 2002-2012 yillari arasinda
Sirketimizde Genel MUdUr Yardimcisi olarak gorev almistir. Sirketimizde 01.10.2012 Tarihinden itibaren Sirketimizde Genel MudUr olarak
gbrev almaktadir. 2005 yilinda secildigi, Sirketimizin Yonetim Kurulu Uyeligi gdrevi halen devam etmektedir. Ayrica 2015 yilinda Dénkasan
Donldsumld Kagit San. ve Tic. A.S nin tam bolinmesi sonucu kurulan, sirketimizin baglh ortakligi olan Dénkasan DonUstirulen Atik Kagit
San. ve Tic. A.S de Ydnetim Kurulu Uyesi olarak ve sirketimizin bagl ortakligi olan Selka ic ve Dis Ticaret A.S de 01.10.2012 tarihinden bu
yana Yénetim Kurulu Uyesi olarak gérev almaya devam etmektedir
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8) Hatice Canan PAK IMREGUN

Canan Pak imregiin, Aiman Lisesini bitirdikten sonra lisan egitimini American College in Paris ve Bogazici Universitesinde tamamlamistir.
is hayatina Pak Gida Uretim ve Pazarlama A.S. de baslamis, daha sonra tim Pak Toplulugu sirketlerinde gérev yapmistir. Halen Topluluk
sirketlerinde Yonetim Kurulu Baskani Yardimciligr gorevlerini strdirmektedir. Daha 6nceki yillarda da gesitli tarihlerde yarittigi Kartonsan
Yonetim Kurulu Uyeligine ise 01.10.2012 tarihinde yeniden segilmis olup, s6z konusu tarihten bu yana bu goérevi strdtrmektedir.

9) Prof. Dr. Ali Ersin Guredin

Ali Ersin GUREDIN 1943 yilinda istanbul’da doddu. Orta ve lise 8grenimini istanbul Aiman Lisesinde strdiren Giiredin, 1969 yilinda
istanbul Universitesi iktisat Fakiiltesinden mezun oldu. 1.U. isletme FakUltesinde asistan olarak akademik yasama basladi ve 1972 yilinda
isletme Doktoru, 1976 yilinda Dogent ve 1982 yilinda Profesorlige yikseltildi.

A. Ersin Guredin 1969-2008 yillari arasinda istanbul Universitesi isletme Fakdltesi Muhasebe- Denetim ana bilim dalinda tam zamanli
dFretim Uyesi olarak faaliyet gdsterdi.1979-1981 yillar arasinda ABD Chicago Roosevelt Universitesinde misafir 8gretim Uyesi olarak calisti.
2008 yilinda istanbul Universitesinden emekli olduktan sonra ve halen Bogazigi Universitesi lisans, Dogus Universitesi lisans ve yliksek
lisans, Fatih Universitesi doktora ve lisans, istanbul Ticaret Universitesi yiiksek lisans programlarinda ingilizce ve Tiirkge dillerinde finansal
muhasebe, maliyet ve ydnetim muhasebesi, denetim, bltgeleme ve kontrol, i¢ kontrol sistemleri konularinda yari zamanli 6gretim Uyesi
olarak dersler vermektedir. Aimanca ve ingilizce bilen A.Ersin Giredin’in muhasebe ve denetim dallarinda cesitli makaleleri ve “Uygulamali
Maliyet ve Yonetim Muhasebesi [5.basi 2008]” ve “Denetim ve Guvence Hizmetleri [13. basi 2010] isimli kitaplarn yayinlanmistir.

10) Prof. Dr. Tamer Kocel

1946 yili Eskisehir - Inénii dogumlu olan Kogel, 1963 yilinda Kabatas Erkek Lisesi'ni, 1967 yilinda istanbul Universitesi Iktisat Fakiltesi'ni ve
1968 yilinda isletme Iktisadi Enstitiisi’ nii bitirmistir.

1974 * de ABD de Michigan State University’"den MBA derecesi almis, 1975 * de istanbul Universitesi’nde Docent olmus ve 1977’de
Kanada’ da Alberta’daki Banff School of Advanced Management’in isletme y6netimi programini bitirmistir. 1980 -1982 yillar arasinda ABD’
de Roosevelt University’de Ogretim Uyeligi yapmis ve 1982 de istanbul Universitesi tarafindan Profesérliige yikseltilmistir.

1982-1994 yillan arasinda, kismi statlye gecgerek, is hayatinda, ¢esitli isletmelerde danisman, koordinator ve ydnetici olarak gérev yapmistir.
1999 da istanbul Kiiltir Universitesi'ne gegmis ve burada Sosyal Bilimler Enstitlisii Miidurliigu, iktisadi ve idari Bilimler Fakiiltesi Dekanligi,
Rektor Yardimeiligi ve 2004-2008 yillart arasinda RektorlUk gorevini yaratmasttr. Halen bu Universitede Aile isletmeleri ve Girisimcilik
Arastirma Merkezi’ nin midUr( ve iktisadi ve idari Bilimler FakUltesi 6gretim Uyesi olarak gérevine devam etmektedir

Sermaye Piyasasl Mevzuati gergevesinde bagimsiz yonetim kurulu Gyelikleri ile ilgili olarak, Kurumsal Yénetim Komitesi 2015 yilinda

2 bagimsiz yonetim kurulu Gyesini 27.02.2015 tarihinde belirleyerek, 27.02.2015 tarihinde ydnetim kuruluna sunmustur. S6z konusu
bagimsiz Uyeler, bagimsizlik beyanlarini sirkete vermis olup, dénem icerisinde bagimsiziigi ortadan kaldiran bir durum ortaya ¢ikmamistir.
Bagimsiz yonetim kurulu Uyeleri asagida yer alan bagimsizlik beyanlarini sirkete vermislerdir.

“Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.S.(Sirket) Yonetim Kurulunda, mevzuat, esas sdzlesme ve Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan ilan
edilen Kurumsal Yonetim llkelerinde belirlenen kriterler kapsaminda “bagimsiz Uye” 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
yonetim veya sermaye bakimindan iliskili oldugu ttzel kisiler ile kendim, esim ve UglncU dereceye kadar kan ve sihri hisimlarim arasinda,
son bes ylil icinde, dogrudan veya dolayli istihdam, sermaye veya 6nemli nitelikte ticari iliski kurulmadigini,

* Son bes yil icerisinde, basta sirketin denetimini, derecelendiriimesini ve danismanhgini yapan sirketler olmak Uzere, yapilan anlasmalar
cergevesinde sirketin faaliyet ve organizasyonunun tamamini veya belli bir bolimUnU yiraten sirketlerde galismadigimi ve yonetim kurulu
Uyesi olarak gérev almadigimi,

* Son bes yil igerisinde, sirkete dnemli 6lgiide hizmet ve Urln sadlayan firmalarin herhangi birisinde ortak, galisan veya yonetim kurulu
Uyesi olmadigimi,

* Sirket sermayesinde sahip oldugum payin oraninin %1’den az oldugunu ve bu paylarin imtiyazli olmadigini/Sirket sermayesinde pay
sahibi olmadigimi,

* Ekte yer alan 6zgecmisimde gorllecedi Uzere bagimsiz yonetim kurulu Uyeligi sebebiyle Ustlenecedim gdrevleri geregi gibi yerine
getirecek mesleki egitim, bilgi ve tecrlibeye sahip oldugumu,
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e Kamu kurum ve kuruluslarinda, mevcut durum itibariyle tam zamanli olarak ¢alismadigimi,
* Gelir Vergisi Kanunu’na gore Turkiye’de yerlesik sayildigimi,

» Sirket faaliyetlerine olumlu katkilarda bulunabilecegdimi, sirket ortaklar arasindaki ¢ikar catismalarinda tarafsizigimi koruyacagimi,
menfaat sahiplerinin haklarini dikkate alarak 6zgurce karar verecegimi,

* Sirket faaliyetlerinin isleyisini takip edebilecek ve Ustlendigim gorevlerin gereklerini tam olarak yerine getirebilecek 6lglde sirket islerine
zaman ayiracagimi,

Mevzuat ve sirket ana s6zlesmesi ¢ercevesinde beyan ve taahhut ederim.
Tarih -Adi Soyadr-imza”

Yonetim kurulu Uyelerinin sirket disinda baska gorevleri alabilmeleri hususu ayrica kural ve kaidelere baglanmamakla beraber, genel kurul
toplantilarinda ayri bir gindem maddesi halinde ortaklarin bilgisine ve onayina sunulmaktadir.

Sirket Yonetim kurulunda kadin Uye orani hedefi belirlememistir. Uzun yillardir en az 2 kadin Uye yonetim kurulunda goérev almaktadir.
Kadin Uye orani yontnde asgari bir hedef belirlenmediginden herhangi hedeflere ulasma hususu ayrica degerlendiriimemektedir.

5.2. Yonetim Kurulunun Faaliyet Esaslari

Yonetim Kurulunun faaliyet esaslar sirket esas s6zlesmesinin 9. maddesinde detayli olarak diizenlenmis olup, s6z konusu madde metni
asagida gosterilmistir.

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

Sermaye Piyasasi Mevzuati ve Kurumsal Yonetim ilkeleri cercevesinde gerekli Komiteler olusturulur. Kurumsal Yénetim Komitesinin iki
Uyeden olusmasi halinde her ikisi, ikiden fazla Gyesinin bulunmasi halinde Uyelerin gogunlugu, icrada gérevli olmayan ydnetim kurulu
Uyelerinden olusur.

Yonetim Kurulu Uyeleri aralarinda is bolimUne karar vermeye, kendi Uyeleri icinden veya Ust duzey yoneticilerinden icra komitesi secmeye
ve genel mudur tayin etmeye yetkilidir. TUrk Ticaret Kanunu’nun 367. maddesi htkumleri saklidir.

Sirket cift imza ile temsil edilir ve borg altina sokulabilir. Sirketi imzalar ile ilzam ve temsil edecek sahislar ve bunlarin hangilerinin bir
araya gelmesi ile bu imzalarin sirketi temsil ve ilzam edecedi, Yonetim Kurulunca karara baglanir ve bu karara uygun imza sirkiileri
diizenlenir.

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

Yonetim Kurulu Toplantilari ile ilgili olarak sirket esas s6zlesmesinin 11. maddesinde asagidaki diizenlemeler yapilmistir.

Madde: 11- Yonetim Kurulu ayda en az bir defa olmak lizere, gérevlerini etkin olarak yerine getirebilecegi siklikta toplanir. Yonetim
Kurulu Baskani, diger yonetim kurulu lyeleri ve icra komitesi baskani ile goriiserek yonetim kurulu toplantilarinin glindemini belirler.
Toplantilar Sirket merkezinde yapilir. Ancak Yénetim Kurulu karari ile toplantilarin Sirket merkezi disinda baska bir yerde veya
uzaktan erisim saglayan her tiirlii teknolojik yontemle de yapilmasi mimkiindir. Yonetim Kurulunda her tyenin bir oy hakki bulunur.
Yonetim Kurulu lGye tam sayisinin gogunlugu ile toplanir ve toplantida bulunan lyelerin cogunlugu ile karar alir.

Sirketimiz Yonetim Kurulu faaliyetlerini seffaf, hesap verebilir, adil ve sorumlu bir sekilde ylritme ilkesini benimsemis ve uygulamaktadir.
Yoénetim kurulu 31.12.2015 tarihine kadar 29 adet toplanti gergeklestirmistir. Toplantiya mazereti olmayan (Saglik ve yurtdisinda olma
durumlari vs) tim Gyeler katilmislardir. Dénem igerisinde alinan kararlarin timd toplantiya katilanlarin oy birligi ile alinmistir. Bu nedenle
kararlarda herhangi bir muhalefet serhi karar zaptina gegirilmemistir.

Sirketimiz Yénetim Kurulu Uyeleri arasinda gérev dagilimi bulunmamakla beraber, olusturulan komiteler hakkinda faaliyet raporlarinda ve
sirketin internet sitesinde aciklama yapilmaktadir.
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Yonetim kurulu Gyelerinin gorevleri esnasindaki kusurlari ile sirkette sebep olacaklar zararlarla ilgili olarak herhangi bir sigorta
yapiimamistir.

Sirketimiz Yénetim Kurulu tarafindan her yil Genel Kurul toplantisini miteakip sirket temsil ve idaresi ile ilgili olarak yazili imza sirkUleri
diizenlenmektedir. S6z konusu imza sirkiilerinde hic kimseye tek basina sirketi temsil etme yetkisi veriimemektedir. Onemli nitelikteki is
ve islemler farkli imza guruplari tarafindan en az 2 imza sahibinin imzasi ile yapilabilmektedir. Sirketimizde hi¢ kimsenin tek basina sinirsiz
karar verme yetkisi bulunmamaktadir.

Sirketimizde yonetim kurulu baskani ile genel mudur ayni kisi degildir. Uzun yillar boyunca uygulama da bu sekilde gergeklesmistir.

Gelecekte icra baskani ile yonetim kurulu baskaninin ayni kisi olmasi s6z konusu olsa bile bu durumun, menfaat sahiplerinin haklarini
etkileyici bir husus olacagi dusuntlmemektedir. Bu nedenle konu ile ilgili ortaklarin bilgilendiriimesi ve faaliyet raporlarinda agiklama
yapilmasi gerekmeyecektir.

Sirketimiz Yonetim Kurulu Uyeleri arasindan Kurumsal Yénetim Komitesi olusturulmustur. Bu komiteye bagl olarak Pay Sahipleriyle iliskiler
Birimi de olusturulmustur. Olasi anlasmazliklarin giderilmesinde ve ¢6ztUme ulastinimasinda sirketimiz Yonetim Kurulu, 6nci rol oynamayi
kabul etmistir.

5.3. Yonetim Kurulu Biinyesinde Olusturulan Komitelerin Sayi, Yapi ve Bagimsizligi

Sirketimiz Yénetim Kurulu Uyeleri arasindan Denetim Komitesi, Riskin Erken Saptanmasi Komitesi ve Kurumsal Yonetim Komitesi
olusturulmustur. Aday Gésterme Komitesi ve Ucret Komitesi olusturulmamis olup, Kurumsal Yénetim Komitesinin bu gOrevleri de yerine
getirmesi benimsenmistir. Riskin Erken Saptanmasi Komitesi, Denetim Komitesi ve Kurumsal Ydnetim Komitesinin hangi Uyelerden
olusacagi ve de Komitelerin ¢alisma esaslar Yonetim Kurulu tarafindan belirlenerek kamuya agiklanmistir.

Denetim Komitesi toplamda 2 (yeden teskil ettiriimis olup, 2 Uyelige de Bagimsiz Uyeler secilmistir. Baskan da dogal olarak Bagimsiz Uye
olmustur.

Kurumsal Yonetim Komitesi 4 yeden (3 Uye Yonetim Kurulu Uyesi ve 1 Uye Yatinmoa iliskileri Birim Yoneticisi) ve Riskin Erken Saptanmasi
Komitesi 3 Uyeden teskil ettiriimis olup, stz konusu komitelerin timUnin baskanliklarina Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyeleri segilmistir.

Sirketimizin 2015 yilindaki gérev yapan komiteleri asagida gosterilmistir

DENETIM KOMITESI

Ali Ersin Guredin Baskan  Bagimsiz Yénetim Kurulu Uyesi ~ 28.03.2014 03.04.2015 03.04.2015 1YIL
Tamer Kogel Uye Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi  28.03.2014 03.04.2015 03.04.2015 1YIL

KURUMSAL YONETIM KOMITESI

Tamer Kogel Baskan Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi  28.03.2014 03.04.2015 03.04.2015 1YIL

Asli Balkir Uye Yonetim Kurulu Baskan 28.03.2014 03.04.2015 03.04.2015 1YIL
Yardimcisi

Sileyman Kaya Uye Yonetim Kurulu Baskan 28.03.2014 03.04.2015 03.04.2015 1YIL
Yardimcisi

Bilent Yilmaz* Uye - 28.03.2014 03.04.2015 03.04.2015 1VYIL

*Yonetim Kurulu Uyesi Olmayip Yatinmal iliskileri Blim Yoneticisidir.
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RiSKIN ERKEN SAPTANMASI KOMITESI

Ali Ersin Guredin Baskan Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi  28.03.2014 03.04.2015 03.04.2015 1YIL
Mehmet imregiin Uye Yénetim Kurulu Uyesi 28.03.2014 03.04.2015 03.04.2015 1VYIL
Sinan Ercan Gilcur  Uye Yénetim Kurulu Uyesi 28.03.2014 03.04.2015 03.04.2015 1YIL

icra Baskani/genel miidiir ya da diger icraci liyeler komitelerde gérev almamislardir.

Sirketimiz Y®énetim Kurulunun yapilanmasi geregi Bagimsiz Yoénetim Kurulu Uye sayisi, 2 kisiden ibarettir. Olusturulan komitelerin en
az baskanlari ve Denetim Komitesinin tamaminin bagimsiz Uyelerden olusmasi gerektiginden, bir Yonetim Kurulu Uyesinin birden fazla
komitede gorev almamasi ilkesi yerine getirilememistir. Bir bagimsiz Yonetim Kurulu Gyemiz, 2 ayri komitede gorev almak zorunda
kalmaktadir.

Sirketimiz Yénetim Kurulu Uyeleri arasindan olusturulan Komitelerle ilgili galisma esaslari yazili hale getirilmistir. S6z konusu esaslar
dahilinde tim komiteler gorevlerine yerine getirebilmeleri icin gerekli gordukleri yoneticiyi toplantilarina davet edebilir ve goruslerini
alabilmektedirler. Ayrica komite faaliyetleri icin gerekli finansal kaynak da Yonetim Kurulu tarafindan saglanmaktadir.

Komitelerin galisma esaslari tim komiteler gorevlerini yerine getirebilmek icin gerekli gérdikleri danismanlik hizmetlerini, bedeli sirket
tarafindan karsilanmak sartiyla temin edebilmektedirler.

Sirketimiz Yénetim Kurulu Gyeleri arasindan olusturulan Komiteler tim calismalarini yazili hale getirerek kaydini tutmaktadir. Bu konuda
yazili hale getirilen gcalisma esaslarina uyarlar. Komiteler faaliyetleri ile ilgili olarak yonetim kuruluna diizenli olarak raporlama yaparlar.

Riskin Erken Saptanmasi Komitesi Hari¢ diger Komiteler, en az (i¢ ayda bir olmak Uzere yilda en az dort kere sirket merkezinde
toplanmaktadir.

5.4. Risk Yénetimi ve i¢c Kontrol Mekanizmasi

Sirketimiz 2013 yilindan baslayarak Riskin Erken Saptanmasi Komitesi olusturulmasina karar vermistir. S6z konusu komite 3 kisiden

teskil ettiriimis olup, komite baskani bagimsiz yonetim kurulu Uyesi olmustur. Yonetim kurulu her yil yapilanmasi geregi komiteyi, yonetim
kurulu Uye segimlerine bagl olarak yeniden teskil ettirmektedir. Komite belirlenen gorevier gergevesinde gdrev yapmaktadir. Komite, her yil
icerisinde olusturdugu raporunu yil sonlarinda yénetim kuruluna sunmaktadir.

Sirketimiz ic kontrol sistemleri olusturularak uygulamaktadir. ic kontrol sistemimizin denetlenmesi ile ilgili olarak 1SO 9001 Kalite Yénetim
Sistemi, ISO 14001 Cevre Ydnetim Sistemi, ISO 50001 Enerji Yénetimi Sistemi ve OHSAS 18001 Is Sagdligi ve Glivenligi Yonetim

Sistemi kalite belgelerinin vize edilmesi amaciyla bagimsiz dis denetgiler tarafindan denetimler yapiimakta ve gérulen uygunsuzluklar sirket
Ust diizey yonetimine bildirilmektedir. Cok yonlu iletisimle bildirilen problemlerin ¢6zim yollar aranmakta ve politikalar olusturulmaktadir

Yonetim Kurulu risk yonetim mekanizmasinin olusturulmasi ile i¢ kontrol mekanizmasinin dénemsel olarak denetlenmesini ve strekli
iyilestiriimesi faaliyetini benimsemektedir. S6z konusu i¢ kontrollerin sonuglar hakkinda faaliyet raporlarinda bilgi verilmesi, sirket
yonetimimizce tercih edilmemektedir. Bu sebeple yillik faaliyet raporlarinda a¢iklanmamaktadir

5.5. Sirketin Stratejik Hedefleri

Sirketimiz Yénetim Kurulu sirketin stratejik hedeflerini bir dnceki yil tanimlamakta, bu amaclara ulasilabilmesi igin gereklik insan ve finansal
kaynagini belirlemektedir. Dénemsel (aylik ve 3 aylik ve Yillik Periyotlarda) olarak sz konusu hedeflere ulasilip ulasimadigi kontrol
edilmektedir.

Sirketimiz Yonetim Kurulu faaliyetlerini seffaf, hesap verebilir, adil ve sorumlu bir sekilde yUrttme ilkesini benimsemis ve uygulamaktadir.

Sirketimiz Yénetim Kurulu her turll islem ve eylemlerinde mevzuata, esas s6zlesmeye ve sirket i¢ dizenlemelerine ve olusturulan
politikalara uygunlugu gézetmektedir.
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5.6. Mali Haklar

Yonetim Kurulu Uyelerinin ve Ust dlzey yoneticilerin Ucretlendirme esaslari yazili hale getirilmis ve Genel Kurul toplantisinda ayr bir madde
olarak ortaklarin bilgisine sunularak pay sahiplerine bu konuda goérUs 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 geregi ayn bir Ucret Komitesi olusturulmasini tercih etmemis, Kurumsal Yénetim ilkeleri gercevesinde bu
komitelere tanimlanan yapilmasi zorunlu goérevlerin, Kurumsal Yonetim Komitesi tarafindan yerine getiriimesine karar vermistir.

Kurumsal Yonetim Komitesi Kurumsal Yénetim ilkelerinden Sermaye Piyasasi Kurulunca uygulanmasi zorunlu olan maddeleri yerine
getirecek, henlz zorunluluk getiriimeyen maddelerle ilgili olarak bir faaliyette bulunmayacaktir.

Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyelerinin Ucretlendirmesinde hisse senedi opsiyonlari veya sirketin performansina dayali 6deme planlari
kullaniimamistir. Bagimsiz Yonetim Kurulu Gyelerinin Ucretlerinin bagimsizliklarini koruyacak diizeyde olmasina gayret gosterilmistir. Genel
kurul tarafindan bagimsiz tyelere aylik tGcret 6denmesi kararlastiriimistir.

Sirketimizin Yénetim Kurulu Uyelerine veya Ust Diizey Yéneticilerine borg- kredi kullandirmas, lehine teminat veya kefalet vermesi seklinde
bir uygulamasi bulunmamaktadir. S6z konusu islemlerin yapilmamasi ilke olarak ydnetim kurulumuzca kabul edilmistir.

Sirketimiz Yénetim Kurulu Uyelerine verilen Ucretler ve saglanan tim menfaatler ara dénem ve yillik faaliyet raporlarinda ve sirketin internet
sitesinde yer almaktadir. Kisi bazinda agiklama yapiimamakla beraber asgari Yonetim Kurulu- Ust diizey yonetici ayrimina yer verilmektedir.

1 Temmuz 2012 tarihinde yUrarlige giren 6102 sayili Tlrk Ticaret Kanunu’nun 199’uncu maddesi uyarinca, Kartonsan Karton Sanayi ve
Ticaret A.S. Yonetim Kurulu, faaliyet yilinin ilk Gg ayi iginde, gegmis faaliyet yilinda sirketin hakim ortagi ve hakim ortagina bagl sirketlerle
iliskileri hakkinda bir rapor dizenlemek ve bu raporun sonug kismina faaliyet raporunda yer vermekle yakimludur.

Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.S. Yonetim Kurulu tarafindan hazirlanan 26 Subat 2016 tarihli Rapor'da;“Kartonsan Karton Sanayi ve
Ticaret A.S.(Bagh 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 gergeklestirildigi tarihte, bilgimiz dahilinde olan hal ve
sartlara gore, her bir hukuki islemde uygun bir karsi edim saglanmistir. Alinan veya alinmasindan kaginilan bir &nlem ve bu gergevede
sirketin herhangi bir zarar bulunmamaktadir.

Sirketimiz, hakim sirket ve ona bagl sirketlerle 01.01.2015 - 31.12.2015 faaliyet yilinda yapilan tim islemlerde Tarafimizca bilinen hal ve
sartlara gore, hakim sirketin yonlendiriimesiyle hakim sirketin ya da ona bagli bir sirketin yararina yapilan hukuki islemler de 2015 faaliyet
yilinda hakim sirketin ya da ona bagl sirketin yararina alinan veya alinmasindan kaginilan, tim dénlemler degerlendirilmistir. 2015 faaliyet
yilina iliskin olarak bilinen hal ve sartlara gére olusan bir islemden dolayi Sirketimizin bdyle bir zarara ugramadigini ve menfaat temin
edilmedigini hakim ortagin elde ettigi menfaatlerin veya zararin denklestiriimesinin s6z konusu olmadigini beyan ederiz.” Denilmektedir.

Kartonsan da gérev yapan Yénetim Kurulu Uyelerimiz ve Ust Diizey Yoneticilerimiz asagidaki aciklamalarda belirtilen gelirleri elde
etmektedirler.

Yénetim Kurulu Uyelerine Saglanan Menfaatler
e Huzur Hakki

Genel Kurul’da miktari belirlenir.
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(Huzur Hakki Odemeleri)

Gelir Vergisi Kanununun 61/4. maddesine gore ydnetim kurulu baskan ve Uyelerine bu sifatlari nedeniyle ddenen veya saglanan para
ayin ve menfaatler (huzur haklar) Gcret olarak nitelendiriimektedir. Sirketin diger ¢alisanlarina yapilan Ucret 6demeleri gibi, ydnetim kurulu
baskan ve Uyelerine yapilan huzur hakki 6demeleri de stopaj yoluyla Vergilendiriimektedir.

» Temettl Odemesi

Her yil Yapilan “Genel Kurul Toplantisinda” sirket ana sdzlesmesinin 25. maddesi gergevesinde Genel Kurul tarafindan belirlenir.

Ust Diizey Yéneticilere Saglanan Menfaatler

Yoénetim Kurulu Uyesi olan Genel MUdUr ve Genel MudUr Yardimcilarinin, Yénetim Kurulu Gyeligi yaninda asagida siralanan gelirleri vardir;

* Aylik Ucret (Yillik olarak belirlenir.)

* Bir aylik Ucret tutarinda ikramiye, (yilda 4 adet verilir.)

* Basan Primi (Yil 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.

Ust diizey yoneticilere ve Yénetim Kurulu Uyelerine dénemde saglanan (Yoénetim kurulu temettl édemeleri harig Gcret ve huzur hakki
odemeleri) menfaatleri asagida gosterilmistir.

Ust Diizey Yoneticilere Sadlanan Faydalar 1.224.655 1.015.580
Yénetim Kurulu Uyelerine Saglanan Faydalar 206.463 197.933

a) Sirketin iktisap ettigi kendi payr bulunmamaktadir.

b)Sirket aleyhine agilan ve sirketin mali durumunu etkileyecek nitelikteki davalar ve olasi sonuglari hakkinda mali tablo dipnotlarinda
(Dipnot 15) aciklama 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 dnem tasiyan herhangi bir husus bulunmamaktadir.

e) 2015 Yilinda sirketin fabrikasinda Kocaeli BlyUksehir Belediyesi, Basiskele Belediyesi ile GCevre ve Sehircilik [ MUduarligl’nce Uretim
faaliyetlerimizin sonucu olusan atik ve Kirlilik ile ilgili rutin denetimler gergeklestiriimeye devam edilmistir. Sayilan kurumlar haricinde
herhangi bir kamu kurumu tarafindan sirketimiz nezdinde denetim faaliyeti gerceklestiriimemistir.

f) Mevzuat hiikUmlerine aykirn uygulamalar nedeniyle sirket ve ydnetim organi tyeleri hakkinda herhangi bir idari yada adli yaptinm
uygulanmanmustir.

g)2015 Yilinda OlaganUstd Genel Kurul toplantisi yapilmamistir.
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Hissedarlara Bilgi

Hisse Senetlerinin islem Gordiigii Borsa

Kartonsan A.S.’nin hisse senetleri Borsa istanbul A.S’.nin (BIST) Ulusal Pazarinda KARTN sembolii ile islem gérmektedir. Hisse senetlerine
iliskin bilgiler, giinllk gazetelerin ekonomi sayfalarinda ve yatirm sirketlerinin internet portallarinda yayinlanmaktadir.

Kartonsan yillik raporlan ve diger bilgiler asagidaki adresten temin edilebilecegdi gibi Sirketin www.kartonsan.com.tr adresinde yayinda
bulunan web sitesinden de elde edilebilir.

Kartonsan Yatirimei iliskileri
Prof. Dr. Billent Tarcan Caddesi No: 5, Engin Pak is Merkezi Kat: 3 Gayrettepe 34349, istanbul

Bagimsiz Denetgi
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Tel: (212) 326 60 60
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Vergi Tasdiki

Basaran Nas Yeminli Mali Misavirlik A.S. Stileyman Seba Cad. BJK Plaza No: 48 B/Blok Kat: 12 34357, Besiktas, Istanbul
Tel: (212) 326 60 60
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Yillik Olagan Genel Kurul

Kartonsan A.S.'nin Yillik Olagan Genel Kurulu 29 Mart 2016 Sali giini saat 10: 30’da POINT HOTEL BARBAROS Esentepe Yildiz Posta
Caddesi No: 29 Sisli/istanbul adresinde yapilacaktir.

Kartonsan Hisse Senedinin 2015 Yili Performansi

Kartonsan’in yil sonu bilangosuna gére 6denmis sermayesi 2.837.014,21 TL'dir. Sirket sermayesi 283.701.421 adet hisseye bolinmus
olup, bunlarin 200’4 A, 283.701.2271’i B tertip hisse senedidir.

KARTONSAN HiSSE SENEDININ 2015 YILI PERFORMANSI (BiST GENEL ENDEKSI iLE KIYASLI)
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