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Kurumsal profil

Turkiye'de pazar lideri,

AVrupa nin
/. buyuk ureticisi

= -
hayatimizin icinde

guvenilir

Kartonsan Ulkemizin lider kuseli karton Ureticisidir,
%45'lik pazar payi ile TUrkiye karton sektdrinde
faalivet gosteren en buyuk kurulus olan
Kartonsan, sahip oldugu Uretim kapasitesi ile
Avrupa’nin da en buyuk 7. karton Ureticisidir.

1967 yilinda kurulan ve ulkemizin ilk
kuseli karton tesisi unvanina sahip olan
Kartonsan, isgtlicli istihdamina yaptigi
katki kadar, Giretiminde yliksek oranda
atik kagit kullanmasi, kendi enerjisini
liretme kabiliyeti ve cevre dostu liretim
uygulamalari ile 6n plana cikan, seckin
bir sanayi kurulusudur.

[,
cevre dostu arastiran

Kartonsan, Ulkemizde UclU entegre yonetim
sistemine sahip az sayidaki sanayi kurulusundan
biridir. Urtin kalitesine, cevreye ve calisanina
verdigi ®nemin topyekdn bir ifadesi olan bu UclU
sistem, 1SO 9001: 2000 Kalite Yoénetim Sistemi,
ISO 14001 Cevre Yonetim Sistemi ve OHSAS 18001
is Sagligi ve Glvenligi Yonetim Sistemi belgelerini
icermektedir. Kartonsan bu yonleriyle érnek bir
kurumsal kimlige sahiptir.

Son villarda, dinya piyasalarinin sundugu
olanaklari degerlendirerek Uretiminin kayda
deger bir boIiUmUNU ihracata ydnlendirmeye
baslayan Kartonsan’'in kurumsal hedefi, ulusal
pazardaki liderligini pekistirmek, uluslararasi
pivasalardaki varligini ise daha da guclendirmektir.
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Kartonsan

Lvil 500 ton/gun

Gafkonsan 1970 i Kartonsan'in KM1jve KM2
dlikernizin ilk ozel 9 hatlari gunluk to

tiSeli karton fabril 500 ton Uretim
olarak ureﬂm_efp_a_s _ kapasitesine sahi

]
Kartonsan’in
Kartonsan ulkemizin ilk ikinci Uretim hattinin i Kartonsan’in hisseleri Kartonsan kendi enerjisini Uretmeye baslad:
Ozel sektdr kuseli karton (KM2) proje calismalari IMKB’de islem gérmeye baslad. Dogalgaz ve motorinle calisabilen 3 adet
fabrikasi olarak Uretime baslad. tUrbini iceren Enerji Santrali isletmeye alind.
basladl. KM2 hattinda Uretim baslad.
Kartonsan aritma tesisi ~ KM2'nin devreye girmesiyle Kartonsan, cevreye verdigi Snem nedeniyle
faaliyete gecti. beraber Kartonsan’in Kocaeli Sanayi Odasi'nca Yesil Baca Odulu’ne;
kapasitesi %160 artis gosterdi. Istanbul Sanayi Odasi’'nca Cevre Tesvik Odult’'ne
layik gorulda.

sayisiz
sektdérin ambalajlama ihtiyacina
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Kartonsan tiim ekonomik faaliyetlerini
asagidaki kalite belgeleri kapsaminda
yurutmektedir:

1SO 9001
I1SO 14001
OHSAS 18001

Calisan sayisi 472 (2004 yil sonu itibariyle)

Kartonsan tesisleri hakkinda:
Kartonsan Uretim tesisleri istanbul‘a takriben 100 km
uzaklikta yer alan Kocaeli, Kullar Kéyu yakinlarindadir.

Tesis alant:
Toplam alan 438.160 m?2
Kapali alan 91.695 m?

Uretim hatlari ve gunluk kapasiteleri
KM1 150 ton/giin
KM2 350 ton/glin

Enerji Uretimi

GUnlik 480.000 KWs/glin

Yillik 130 milyon KWs/yil

Satilan enerji 28 milyon KWs/yil

Aritma tesisi
Kapasite 5.000 m3/giin

Taslama
kapasitesi 2.650 m%/yil

1996 Makinalarda Uretim
artisi icin modernizasyon ve
enerji santrali'ne 1 adet
turbo-jeneratdr ve atik isi
kazani ilave calismalari
baslad.

2003 Kartonsan ihracat atagina gecti. Sirket
15,7 milyon dolarlik dis satis yaparak net
Uretiminin %23'Un0 uluslararasi pazara sattl.

2002 Aritim tesisi tevsi calismasi
gerceklestirildi.

1997 Enerji Santrali’ndeki
tevsi yatirim tamamlandi.
Kurulu gticti 19.2 MWSs olan
tesis, elektrik ve buhar
Uretmeye basladi.

2003 Kartonsan, Urettigi elektrik
enerjinin fazlasini enterkonekte
sisteme satmaya basladi.

Kartonsan UclU kalite yonetimi sistemi belgelerini
almaya hak kazandi: BVQI, Kartonsan‘a 1SO 9001:
2000 Kalite Yénetim Sistemi, ISO 14001 Cevre
Yonetim Sistemi ve OHSAS 18001 s Saghidi ve
GUvenligi Yénetim Sistemi belgelerini verdi.

Kartonsan'da liretilen karton cesitleri ve
gramaijlari

Kartonsan, gida maddeleri ambalajlamasinda
kullanim uygunlugu Tarim ve Kéy Isleri
Bakanhgi tarafindan onaylanmis bulunan
butin Grin tiplerini Gretmektedir.

EKOPRINT

Cok iyi baski ve laklanabilirlik 6zelligi gerektirmeyen
kutu uygulamalarinda kullanilmak Uzere tasarlanmis
mat kuseli, arka yUzu gri ekonomik bir karton ttrtdur.
Gramajlart: 300, 350, 400 gr/m?

I_\_IORMPRiNT

Ust yUzeye son kat olarak blade kuse uygulamasi
vapiimis cok katli bir kuseli karton olup, daha az
murekkeple parlak bir baski ve iyi bir laklanabilirlik
saglamaktadir. Arka ylzu gri renkte olup, ambalaj
islerinde basart ile kullanilmaktadir. Gramajlari: 225,
300, 350, 400, 450 gr/m?2

I_EXPRiNT

Ust ylzeye son kat olarak blade kuse uygulamasi
yapiimis cok katli bir kuseli karton olup, daha az
murekkeple parlak bir baski ve iyi bir laklanabilirlik
saglamaktadir. Yapisi itibariyle plivaj kabiliyeti ylUksektir.
Arka yUzU gri renkte olup, her tlrlt ambalaj ve detayli
grafik baski islerinde kullanilabilecek ideal bir kartondur.
Gramajlari: 225, 250, 300, 350, 400, 450 gr/m?

I:UXTRiPLEX

Ust yUzeye son kat olarak blade kuse uygulamasi
yapilmis ¢ok katli bir kuseli karton olup, daha az
murekkeple parlak bir baski ve iyi bir laklanabilirlik
saglamaktadir. Yapisi itibariyle pliyaj kabiliyeti yuksektir.
Arka yUzU beyaz renkte oldugundan, &zellikle ilac,
kozmetik ve gida olmak Uzere her turlt ambalaj ve
kartpostal, 6zel gun kartlari ve reklam amacli detayli
grafik baski islerinde kullanilmak Gzere tercih edilen bir
karton tUrudur. Gramajlari: 225, 250, 300, 350, 400,
450 gr/m?2
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Kartonsan Baslica finansal gostergeler ve rasyolar
k t ) I

W

i/ ' Ak ' ‘\._

enflasyona gore duzeltilmis aksi belirtiimedikce milyar TL

2004 2003
Toplam satislar 136.104 137.363
Toplam ihracat 37.354 35.204
Toplam aktifler 197.802 192.568
Net kar 13.486 11.899
Hisse basina kar
-Adi hisse senedi sahiplerine 5.633 TL 5.960 TL
-imtiyazli hisse senedi sahiplerine 280.130.935 TL 295.966.880 TL
Piyasa payi (%) 45 45
Calisan sayisi (ortalama) 486 480

toplam aktifleri 197,8 trilyon TL
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’_' Kartonsan, 2004 vilind
da %45’lik pazar pavyi ile
urkiye kuseli karton
sektorundeki liderligir
korumustur.

N\ /I

art

Baslica Rasyolar (%)

2004 2003
Likidite oranlari
Cari oran 7,35 4,85
Asit test orani 5,30 2,78
Nakit oran 3,79 1,24
Karlilik oranlari (%)
Vergi dncesi kér/Net satislar 13 14
Vergi oncesi kar/Ozkaynaklar 10 11
Finansal yapi oranlari (%)
Toplam borclar/Ozk__aynaklar 10 13
Kisa vadel borclar/ngaynakIar 7 10
Uzun vadeli borclar/Ozkaynaklar 3 3

F i
y

BFORYAYT  Kartonsan hisse senetleri IMKB'de “KRTN” sembolU ile islem gdrmektedir.
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Baskani’'ndan

Degerli hissedarlarimiz,

2004, Kartonsan icin basarili bir faaliyet yili olmustur. Kartonsan her
anlamda ornek bir kurumsal kimlige sahip olmayi surdurmus; siz
hissedarlarimiz icin oldugu kadar Turkiye ekonomisi icin de artan
oranda katma deger uretmistir.

Sirketimiz paydaslarina olan kurumsal taahhudunun ayrilmaz bir
parcasl olarak gordugu insan kaynagdi, sosyal sorumluluk, etik degerlere
baglilik, seffaflik ve kurumsal yonetim eksenlerindeki basarili
uygulamalarina, 2004 vyilinda da kesintisiz olarak devam etmistir.

Kartonsan'i ileriye tasirken, surdurulebilirligi uzun vadeli karlihgin ve
gelecegimizin anahtari olarak géruyoruz. Bu dusunce tarzi, Sirketimizin
her bir calisani tarafindan benimsendigi sUrece, Kartonsan “dunya
capinda bilinen bir karton Ureticisi” konumuna kararli ve kalici adimlarla
yaklasacaktir,

Ahmet Malaz
Yonetim Kurulu Baskani

“Kartonsan” markasi altinda
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Yeni ekonomik kosullarda is yapabilme
yetkinligi

Kuruldugu gunden beri “surdurulebilir gelisme”nin
guzel bir drnegdi olan Kartonsan, 2004 yilindaki
performansi ile, Tlrkiye ekonomisine hakim olan
yeni ekonomik kosullarda da saglikli mali ve
operasyonel performansini devam ettirebilecedini
bir kez daha ortaya koymustur.

2000'li yillarin basinda yasanan kriz ve takip eden
makroekonomik yeniden yapilanma sureci hepimizi
yakindan ilgilendirmis ve etkilemistir. Enflasyonist
genislemeye dayall bir maliye politikasinin hakim
oldugu, yuksek faiz marjlarinin kilit bir rol oynadigi
konjonktUr yerini “Gretmenin, istihdam yaratmanin,
ihracatin” én plana ciktidr; paranin temel olarak reel
ekonomik faaliyete aracilik eden bir arac islevine
geri dondugu “normal” bir ekonomik ortama
birakmistir.

Kartonsan sahip oldugu koklu is anlayisi ve disiplinli
mali politikalari ile ulusal pazarinda son Uc yildir
yasanan bu hizli ve derin degisime ayak uydurmada
hicbir zorluk cekmemis; pazar payini korumanin
Otesinde stratejik is planlarini kesintisiz olarak
uygulamaya devam etmis ve 2004 faaliyet donemini
karla kapatmistir.

Sektdérimiiz

Sektdrimuz her anlamda rekabetci ortamini
korumustur. DUnya karton pazarindaki genel
durgunluk devam ederken, Glkemizdeki rekabet
temel olarak ithalattan kaynaklanmis; karton satis
fiyati tek basina olmasa da rekabeti belirleyen temel
unsur olmaya devam etmistir.

Rekabette, ara mali Uretmenin zorlugunu her zaman
yaslyoruz. Keza sektorleri ne olursa olsun ara mali
Ureticileri icin en buyuk zorluk Grun farklilasmasini
yaratabilmektir. Kartonsan, sahip oldugu koklt
kurumsal gecmisi, tecrtbesi ve bilgi birikimi ile bu
zorlugu énemli oranda asabilmis bir sanayi sirketidir.
Kartonsan, 2004 yilinda da piyasada yasanan rekabeti
kendi lehine cevirmeyi basararak pazar liderligini
korumustur.

Etik dederlere bagdliligimiz, seffaf pazarlama ve satis
sureclerimiz en az Urdn kalitemiz kadar pazar
konumumuzu pekistiren konulardir. Kalitedeki
surekliligimiz, musterilerimizin her zaman yaninda
olmamiz ve kuskusuz “gtiven” kelimesiyle buttnlesik
olan Kartonsan markasi da konumumuza énemli
katkida bulunmaktadir.

Sektorimuzin potansiyeline inaniyoruz. Bu
inancimiz iki eksende gelisiyor. Birincisi ulusal
pazarimizin gelisme potansiyeli. Dinamik ve genc
bir nUfusa sahibiz. Tuketim kaliplari degisip,
hanehalkinin gelir seviyesi arttikca Grtnlerimize olan
talep artacaktir. ikincisi ise Ulkemizi cevreleyen
cografyadir. Ukrayna’dan Bulgaristan‘a,
Yunanistan'dan Iran‘a kadar Ulkemizi cevreleyen
pazarlarin potansiyeli her gecen yil yukselecektir.
Bu ekonomilerin bUyuk bir bélumu yukselen
ekonomiler kategorisinde yer almaktadir. Bu
ulkelerde karton Uretiminin hic olmayisi veya cok
az olusu, Kartonsan gibi guclt ve koklU firmalara
dogal bir pazar firsati sunmaktadir.

ihracat cabamiz

Stratejik gelisme planlarimizda dikkate aldigimiz
sektorel gercekler, Kartonsan'in son vyillarda dis
piyasalara daha cok odaklanmaya baslamasina neden
olmustur. Yukarida kisaca bahsettigim bu codrafya,
Kartonsan'in rekabet avantajlari ile hizla ulastigi bir
bolge olurken, Ukrayna, Bulgaristan, iran, Romanya,
Fransa ve Italya bu surecte giris yaptigimiz
pazarlardir.

Global pazarlara Urtn satma cabamiz bununla sinirli
degildir. BUylme hedefimize paralel olarak, basta
Bati ve Orta Avrupa olmak Uzere dunyanin diger
noktalarina da Urtn satmanin yollarini arastiriyor
ve adimlar atiyoruz. Bir TUrk karton Ureticisi olarak
yerlesmis pazarlara Grdn ihrac etmenin zorluklarini
cok iyi biliyoruz. Ancak bu durum ekibimizi yildirmak
yerine motive etmektedir.

ihracat, gelecekteki yol haritamizda strdurulebilir
bUyltme ve karliligimizin dnemli bir bileseni olarak
ver almaktadir. Kalitemizi, teknolojimizi, etik

dederlerimizi ve bilgimizi “Kartonsan” markasi altinda
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Baskani'ndan

harmanlayarak, global Ureticiler ile rekabet etmeye
ve dunya pazarlarina tasimaya kararlyiz.

Musteri memnuniyeti

Musteri, Kartonsan icin cok énemlidir. Bir sanayi
kurulusu olmamiza ragmen, cagdas bir anlayisla
sekillendirdigimiz ve Urinimuzun ancak ve ancak
“memnun musteriler” ile strekli olarak tercih
edilecegini 6ngdren hizmet yaklasimimiz en énemli
ustunlUklerimizden biridir.

2004 yilinda Universite sanayi isbirligi kapsaminda
yaptirdigimiz musteri memnuniyeti anketi,
musterilerimizin %87,5'inin Kartonsan ile calismaktan
memnun olduklarini; %92'sinin ise Sirketimizle
calismaya devam etme isteginde olduklarini ortaya
cilkarmistir. Arastirmaya iliskin detaylar faaliyet
raporumuzun ilerleyen sayfalarinda verilmistir.

Bu arastirma markamizin gticinu, ekibimizin
basarisini ortaya koymustur.

SELKA ic ve Dis Ticaret A.S. (SELKA): stratejik is
ortagimiz

Dolayli istirakimiz olan SELKA, bizim ayni zamanda
stratejik ©nem tastyan bir is ortagimizdir. 2004 yilinda
sergiledigi performans ile SELKA, pazarlama ve
musteri iliskileri stratejimize 6Gnemli katkida
bulunmustur. Kicuk ancak bir o kadar verimli ekibiyle
standart disI Urtinlerimizin pazara sunumunda
kesintisiz ve hizli hizmet veren SELKA, sagladidi
depolama ve lojistik destek ile de Kartonsan icin
katma deger yaratmaya devam etmistir.

TUmM SELKA ekibine 2004 yilindaki katkilarindan ve
basarilarindan dolayi tesekkur ederim.

Yénetim ekibimiz ve calisanlarimiz
Sizlere tim hissedarlarimiz ve Yénetim Kurulumuz
adina tesekkur etmek isterim.

Kartonsan enerjiniz ve 6zverili katkilariniz strdukce
vizyonu dogrultusunda gelismeye ve blyumeye
devam edecektir.

2004 yil gecmis villara oranla ekonomik ortamin
dengelendidi, uzun vadeli bakis acisinin egemen
olmaya basladigi bir faaliyet dénemi olmustur. Bu
kosullarin egemen olacagina ve sureklilik
gosterecegine inanlyoruz.

Kartonsan gibi kdklU ve cagdas kurumlar bu
kosullarda daha da basarili olacak ve ekonomik
deger Uretme potansiyellerini ortaya koyacaklardir.
Kartonsan’a olan guveniniz icin tesekkdr ederim.

Saygilarimla,

Kartonsan gibi koklu ve cagdas kurumiar
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Yonetim Kurulu

Ahmet MALAZ

ibranim Mustafa iskender PISAK
Dr. Oktay DURAN

Hatice Canan PAK

Ahmet HlUsamettin ZILER

Prof. Dr. Unal BOZKURT

Bihlun TAMAYLIGIL

Asli BALKIR

Hakan Hasan ARI
Slleyman Berat AKERMAN

Sinan Ercan GULCUR
Ahmet Murat MALAZ
Erdem Osman CABI
Osman Tevfik TUMAY
Ufuk SAKA

Mehmet Talu URAY

Kartonsan Faaliyet Raporu 2004 « 9



2004 yili degerlendirmesi

2004 yilinda Kartonsan basarili bir mali ve operasyonel performans
gostermistir.

Satislarimiz alisageldigimiz seviyesini korurken, tretim cephesinde
kapasite kullanimimiz yil boyunca %100°e yakin olmustur.

2004 vilinda toplam satis hasilatimiz 136 trilyon TL'na ulasirken,
brut uretimimiz 151.337 ton olmustur. Bu Uretim faaliyetimizin
sonucunda brut kar marjimiz %20; konsolide net karimiz ise 12,2
trilyon TL olarak gerceklesmistir.

2004 yilinda Kartonsan’in 6zkaynak karliligi %10, hisse basina kar
ise 5.633 TL olmustur.

Mehmet Talu URAY
Yonetim Kurulu Uyesi ve Genel Mudur

Kartonsan'i daha verimli bir Uretici
konumuna tasima hedefi
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Genel olarak

Yukarida ana hatlariyla &zetledigim 2004 vili
sonuclarimiz Kartonsan‘in koklt is kalttrdnun bir
neticesidir. Kartonsan, kurumsal tarihi boyunca
ekonominin buyume evrelerinde oldugu kadar
daralma ve kriz ortamlarinda hep ayakta kalmayi ve
deger Uretmeyi basarmis bir kurumdur.

Son Uc yilda gerceklestirdigimiz yeniden yapilanma
calismalart ile is sureclerimizde yaptigimiz
iyilestirmeler, Kartonsan’l tek haneli enflasyonun
hakim oldugu bugtinin ekonomik ortamina
hazirlamistir. Bu surecte, stratejilerimizi ve “musteri-
kalite” iliskilerini, yeni pazar kosullarinda rekabet
gucumuzu pekistirecek sekilde yeniden tanimlanmis
ve tim kurum capinda uygulamaya koymus
bulunuyoruz.

Verimliligin, élcegin, kalitenin ve herseyin 6tesinde
“Uretmenin” dnem tasidig ginuimuzde,
Kartonsan'da uygulamakta oldugumuz stratejinin
dogrulugu, bu faaliyet raporunda sizinle
paylastigimiz ve lculebilir tim sonuclarimizda
acikca gorulmektedir.

Verimlilik, etkinlik

Bir sanayi kurulusu olarak verimlilik ve etkinlige
buyUk 6nem veriyoruz. Verimli ve etkin oldugumuz
surece maliyet tabanimizi kontrol altinda
tutabilecegimizi, dolayisiyla kar marjimizi
koruyabilecegimizi biliyoruz. Son yillarda,
pazarlamadan hammadde ve atik kagit tedarikine,
istihdam politikalarimizdan ihracat calismalarimiza
kadar yeniden tanimladigimiz tim sutreclerimizin
odaginda Kartonsan'i daha verimli bir Uretici
konumuna tasima hedefi yer almistir.

Bunun énemli bir yansimasi Uretim strecimize
yaptigimiz yenileme ve gelistirme yatirimlarimiz
seklinde ortaya cikarken, insan kaynagimizin
egditiminden cevreyi korumaya kadar degisen bir
dizi alanda da &érnek calismalar gerceklestirmis
durumdayiz.

Stratejik is planimizin 2004 yili icin dngdérdigimuz
tUm yatirim calismalari basariyla ve zamaninda

tamamlanmistir. Bu faaliyet ddneminde
gerceklestirdigimiz yenileme ve gelistirme
yatirrmlarimizin toplam tutari 5,3 trilyon TL'ye
ulasmis; yatirmlarimizin tamami ézkaynaklarimizla
gerceklestirilmistir.

Musteri iliskilerine seffaf, kiyaslanabilir ve etik
degderlere dayal bir bakis acisi

Kartonsan son villarda musteri iliskilerini de daha
verimli kilmaya ydnelik 6nemli strateji degisiklikleri
yapmistir.

Sirketimizin 2004 vili verilerine gbére aktif musteri
sayisl 150'dir. Amacimiz, bu sayiyi artirmak yerine,
karsilikli verimliligi ve karlihidi strekli kilacagimiz
optimal bir Uretim-hizmet havuzunu yénetmek ve
katma deger Uretimini artirmaktir.

MUsteri iliskileri politikamizda gerceklestirdigimiz
degisikligin bir sonucu olarak, Kartonsan, musterisini
takip eden, periyodik olarak ziyaret eden; musterisini
daha cok dinleyen ve elde ettidi verileri Grdn-lojistik-
hizmet Ucgenini gelistirmek icin kullanan bir kuruma
dénusmustar,

Kartonsan musterileri arasinda fark gbzetmeyen,
ticaretin etik degerlerini istisnasiz uygulayan,
musterisine karsi saygil ve seffaf olan bir kurumdur.

Yurt disi iliskilerin artan énemi

Kartonsan 2004 yilinda da yurt disi iliskilerine ve
ihracata &nem vermeye devam etmistir. Uluslararasi
pazarlama calismalarimizin sonucunda
gerceklestirdigimiz dis satislarin tutari 18 milyon
dolara ulasirken, ihrac ettigimiz 32.986 ton Urdn
toplam Urln satislarinin %21,5’ini olusturmustur.

Pazarlama ve satis ekiplerimizin yil boyunca
yurattukleri 6zverili calismalar sonucunda Kartonsan
markasl, cevre cografyamizi olusturan Ukrayna,
Bulgaristan, iran ve Yunanistan gibi pazarlardan
sonra Avrupanin diger pazarlarina da girmeyi
basarmistir. Avrupa pazari zor olmakla beraber,
Kartonsan olarak buradaki mevcudiyetimizi
yayginlastirmaya ve gelistirmeye kararliyiz.
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2004 yili degerlendirmesi

Unutmamallyiz ki Kartonsan, Uretim gucu, teknolojisi
ve kalitesiyle en 6n saflardadir .

Kalite-kalite-kalite: farklilasmanin tek yolu

Fiyat seviyelerinin sabit oldugu, ithal Grtnler
nedeniyle rekabetin cok yuksek yasandidi bir ara
mall Uretiyoruz. Bu gercedin karsisinda farklilasma
anlaminda 6Gnumuzdeki tek secenek “kalite”dir.
Kartonsan'in kalite anlayisi Grtinle sinirli degildir.
Keza Sirketimiz, Urun kalitesinin, cagdas bir calisma
ortaminin, memnuniyet seviyesi yuksek bir insan
kaynagdinin ve cevreye duyarli bir is anlayisinin sonucu
olduguna inanmaktadir. 2004 yilinda aldigimiz “tcld
kalite yonetim sistemi” bu kurumsal anlayisimizi
belgeler niteliktedir.

Gelecege bakarken

Kartonsan énumuzdeki yillarda da TUrkiye
ekonomisinde 6rnek bir sanayi kurulusu ve
“sUrdurulebilir blylme érnegdi” olmaya devam
edecektir.

Faaliyet gbsterdigimiz kagdit-karton sektdrd, istikrarin
hakim oldugu bir konjonkttrde daha da gelismeye
ve blyumeye adaydir. Bu bizim gelisme yol
haritamizi daha heyecanli kilan bir &ngéruddr.
Pazarlarin ortaya cikaracadi is firsatlarini en iyi sekilde
degerlendiren bir anlayisla sekillendirdigimiz is
stratejilerimiz, Kartonsan'in gelecede guvenle
ilerlemesini ve pazar payini artirmasini saglayacaktir.

Kartonsan, Turkiye'deki karton tdretiminin yaklasik
varisini gerceklestirmektedir. Kuseli karton tretimi
olarak bu oran %60'a ulasmaktadir, Uretim kapasitesi
acisindan Kartonsan‘in kuseli karton sektdrinde
hakimiyeti oldugu aciktir. Sirketimiz, yatirmlarini
surdirmeye ve sektor hakimiyetini devam ettirmeye
kararldir.

2004 yili performansimizin ortaya cikmasinda, engin
bilgi ve tecrubeleri ile bizlere kilavuzluk eden
Yénetim Kurulumuza ve kalitemizi tercih eden tim
musterilerimize tesekkUrlerimizi sunmak isterim.

Diger taraftan, 472 Kartonsan calisanini,
tekrarladiklari bu basari tablosu icin tebrik etmek
isterim.

Biz Kartonsanlilar, tek vicut olarak dusunup hareket
ettigimiz stirece Sirketimiz tim paydaslari icin artan
oranda maddi ve manevi deger ifade etmeye devam
edecektir.

Saygilarimla,

Yonetim Kurulu Uyesi ve Genel Mudur

“surdurulebilir buyume 6rnegi”
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YOonetim

Mehmet Talu URAY Genel Mudur
Suleyman KAYA Genel Mudur Yardimcisi
Haluk iBER Genel Miidiir Yardimcisi
Bulent KORU Mali isler Mud(ira

Kaya SARICALI Bilisim Sistemleri Muduru
Atiye S. POYRAZOGLU Satinalma Miduri
Mustafa Tuncay BASER Pazarlama Muduri
Bulent KAYA Uretim Muidiirii

Umit OzKAN Uretim Hizmetleri Miidiiri
Ayhan ERGIN Teknik Hizmetler Muduru
Necla FICICIOGLU insan Kaynaklari ve Kalite Sistemleri Mudur
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DUnya ve Turkiye'de
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enflasyonun tek haneli degerlere
dusmesinde
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Global ekonomide...

2004 yilinda global ekonomik toparlanma guclu
olmustur. IMF yetkililerinin &ngoérulerine gore,
global GSMH 2004 yilinda %5 oraninda
bUyUmustur. Bu son otuz yilda elde edilen en
yuksek buyume oranidir. Buyume gelismis
ekonomilerde guclU olurken, basta Cin olmak
Uzere, yukselmekte olan ekonomiler mikemmel
bir performans gdstermislerdir.

Endustri Uretimi 2004 yilinda dUnya capinda artis
gostermistir. Bunun paralelinde, ticaret akimlari
kuvvetli oimus; istihdam kosullart diinya genelinde
iyilesmeler géstermistir.

Bdlgesel acidan bakildiginda ise diinya
ekonomisindeki toparlanmanin yaygin olmakla
beraber bdlgesel farkliliklarin devam ettidi ve bazi
bolgelerin daha guclt blyume kaydettikleri
gorulmektedir.

2004 yilinda da global buyUmenin itici gticti ABD
olmustur. ABD'yi takiben ise, Asya ekonomileri ve
Latin Amerika ile diger bir kisim yUkselen
ekonomilerde gérulen buyume, global
toparlanmaya en cok etki eden ekonomiler olarak
g6zlenmistir.

Euro bdlgesinde ekonomik gelisme daha kalic
bir géruntme kavusurken bolgedeki en buyuk
olumsuzluk, gelismenin (&zellikle euro bélgesinin
Ucte birini olusturan Almanya’da) dis talebe bagimli
olmasidir.

ABD ekonomisindeki blyUmeye karsin, cari acik
yuksek seyretmeye devam etmistir. Buna mukabil,
Japonya ve Euro bdlgesi cari fazla vermistir.
Benzer sekilde, Asya ekonomilerinin cari dengeleri
de 2004 yilinda fazla vermistir. Bunun ardindaki
en dnemli faktorler, bolgede ddviz kurlarinin cazip
seviyelerde seyretmesi ve elektronik sektdrinin
yasadigi ihracat patlamasi olmustur.

Genisleyen global talep ve arz cephesinden
kaynaklanan bir kisim etken emtia genel fiyat
seviyesinin yukselmesine neden olmustur. Emtia
fiyatlari arasinda en énemli ve en belirleyici olani
petrol fiyatinda gorulen yukari yonlt guclu seyir
olmustur. Artan petrol talebi kadar arz cephesi
ile ilgili bir kisim beklentiler ve Irak gibi bélgesel
sorunlar da, diinya petrol fiyatlarinin 2004 yilinin
ikinci yarisinda rekor seviyelere ulasmasina yol
acmistir.

ABD Hazinesi zayif dolar politikasini uygulamaya
devam etmistir. Euro-Dolar paritesi yeni rekorlar
kirmis, yili 1,36 seviyesinde tamamlamustir.

Toplam ihracat (milyar ABD Dolari)
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Tlrkiye ekonomisinde...

2004 yilinda Turkiye ekonomisindeki buydme
guclt olmustur. Aciklanan resmi verilere gore
Turkiye ekonomisi yilin ilk U¢ ceyreginde sirasiyla
%12.,4, %14,4 ve %4,7 oranlarinda bayUumustar.
Yil icin toplam buyUme henuz aciklanmamis
olmakla beraber, %10'u asacagdl dngdrulmektedir.
Ekonomik buylmeye eslik eden siki maliye ve
para politikalari, enflasyonun tek haneli degerlere
dismesinde cok dnemli rol oynamis; uluslararasi
sermaye piyasalarinin ve yatirimcilarin Tarkiye'ye
olan guveni yil boyunca kuvvetli seyretmistir.
Surduarulebilir ekonomik dengeyi kalici kilma
yolundaki cabalarina kararlilikla devam eden
Turkiye, 2004 yilinda IMF ile yeni bir Stand-by
Anlasmasi'nin kosullari Gzerindeki muzakerelerini
tamamlamustir. 3 villik yeni bir dénemi kapsayacak
olan anlasmanin 2005 yilinin ilk yarisinda
onaylanmasl ve devreye girmesi beklenmektedir.
17 Aralik 2004 tarihinde, AB Komisyonu Turkiye
ile tam Gyelik muzakerelerine 3 Ekim 2005
tarihinde baslanmasi kararini almistir. Bu tarihi
gelisme, ic piyasalarda oldugu kadar uluslararasi
piyasalarda da olumlu yankilar uyandirmis, iIMKB
basta olmak Uzere para ve sermaye piyasalarinin
olumlu yondeki hareketliligine neden olmustur.
Turkiye, 2004 yili boyunca uluslararasi sermaye
piyasalarindan kolayca ve her gecen gun iyilesen
kosullarda borclanabilmistir. I¢ piyasa borclanma
oranlarinda da énemli dUsusler kaydetmistir. Mali
aracilik tlkemizde hala pahali olmakla beraber,
bankacilik kesimi, artan rekabetin etkisiyle fonlama
ve hizmet maliyetlerini dnemli dlctide asadiya
cekmistir.

Merkez Bankasi 2004 yilinda piyasalar icin kilavuz
niteligi olan temel faiz oranlarini 4 kez
dustrmustar. Bu trend, genel ekonomik
aktivitenin canlanmasinda énemli bir rol
oynamistir.

2005 vilina iliskin 6ngdruler pozitif olup ekonomik
bUylme %5,2, TUFE artisi %8,3 ve UFE artisi %9,4
olarak 6ngdrulmektedir.

Toplam ithalat (milyar ABD Dolari)
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Kartonsan'da

brut Uretimi 151.337 ton

Kartonsan Faaliyet Raporu 2004 = 16



Tiirkiye toplam karton pazari (ton)
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Kartonsan'in toplam satislari (milyar TL)
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Brit Gretim (ton)

155.791
147.574151.337

127.057 121.943
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Operasyonel gelismeler

Uretim, toplam satislar ve ihracat
Kartonsan, 2004 yilinda da %45’lik pazar payi ile
Tarkiye kuseli karton sektdriundeki liderligini
korumustur.

Kartonsan tarafindan Uretilmekte olan Urtin cesitleri,
basta ilac olmak Uzere, deterjan, kibrit, gida,
parfUmeri, tekstil, sigara sektdru, metal ve oluklu
laminasyon, kitap ve defter kab, kirtasiye ambalajlar,
cam esya ve kucuk beyaz esya ambalajlart olmak
Uzere sayisiz sektdriin ambalajlama ihtiyacina cevap
vermektedir. Kartonsan'in musteri kitlesini
matbaacilar, kagit tuccarlari ve farkli is kollarinda
faaliyet gdsteren sanayi kuruluslar olusturmaktadir.

Kartonsan yurt i¢i payi (ton)
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Kartonsan'in toplam satislari (ton)
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120.068
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2004 yilinda Kartonsan'in brut Uretimi 151.337 ton
olarak gerceklesirken, Sirketin toplam satis hasilati
31 Aralik 2004 itibariyla 136 trilyon TL olmustur.
Kartonsan'in toplam satislarinin %78,5'i yurt ici
satislar, %21,5'i ise yurt disi satislar olarak
kaydedilmistir. Yurt ici pazar 2004 yilinda da rekabetci
kimligini korumus; rekabetin temel tetikleyicisi
ithalat olmaya devam etmistir.

2004 yili yurt disi satislarinin sonucunda Kartonsan
18 milyon dolarlik ihracat geliri elde etmistir. Toplam
ihracatin farkl Urun tarleri acisindan bilesenlerine
bakildiginda ise, ilk sirayl %86 ile Exprint’in aldidt,
bu Urtnu sirasiyla %7°lik paylar ile Luxtriplex ve
Normprintin takip ettigi gértulmektedir.
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2004 yili

ihracatta 2004 yilinda da en buyuk payr Ukrayna
almistir. Bulgaristan en fazla satis yapilan ikinci Ulke
olurken, Kartonsan yil boyunca Fransa, Italya,
Romanya gibi farkli Ulkelere Grun satis
gerceklestirmistir. iran, Kartonsan'in geleneksel
olarak kuvvetli oldugu bir pazar olmus; 2004 yilinda
ise, adl gecen ulkede Avrupa ve Asya kokenli
Ureticilerin yarattigi kiyasiya rekabet kosullari
nedeniyle, Sirket, bu pazardan gecici olarak cikmayi
tercih etmistir. Kartonsan, iran pazarinin
potansiyeline inanmakta olup, fiyat seviyeleri istikrara
kavustugunda bu Ulkeye tekrar Urin satisina
baslayacaktir.

Kartonsan'in inracatindaki en énemli rekabet
Ustunltgu, Turkiye'nin cevresini olusturan
cografyada 6nemli bir karton Ureticisinin olmayisi
ve bu pazarlara Ulkemiz cikish Grtin sevkiyatinin
ucuz ve kolay gerceklestirilebilmesidir.

2004 yilinda Kartonsan Avrupa ulkelerindeki
pazarlama ve satis faaliyetlerini yogunlastirmistir.
ikili uluslararast iliskilere Gnem verilmis, kagit-matbaa
sektdrintn en buyuk fuar olan DRUPA, Dusseldorf'a
katilim gerceklestiriimistir.

Kartonsan'in orta vadeli hedefi, kalitesi ile Avrupa
pazarlarinda taninan ve aranan bir marka olmaktir.
Bu yondeki faaliyetleri kapsaminda Sirketin Fransa'ya
satislari 2004 yilinda artarken, yeni pazar yaratmak
amaciyla italya ve Cek Cumhuriyeti’'nde temsilcilikler
kurulmustur.

2004 yilinda dunya pazarlarina egemen olan zayif
dolar politikasi ve euro-dolar paritesi gerek dinya
karton pazarlarina gerekse Kartonsan'in ihracatina
negatif olarak yansimistir

Kartonsan'in stok Urln seviyesi, 2004 yili boyunca
belirlenen seviyelerde seyretmeye devam etmistir.
2004 yilinin basinda 29.942 ton olan stoktaki Grdn
yil sonunda 21.210 ton olmustur. Bu stok seviyesi,
Kartonsan'in yaklasik olarak 1,6 aylik Uretimine esit
gerceklesirken, Uretim sureci icinde Urtin arzini
dengeleyici nitelikte olmus ve stok maliyeti
anlaminda kabul edilebilir sinirlar dahilinde kalmistir.

Avrupa’nin yedinci buyuk karton Ureticisi olan
Kartonsan'in kalite politikasinin temel prensibini
surdurulebilir musteri memnuniyeti olusturmaktadir.
Sirket, pazarin ve musterilerinin degisen taleplerine
en iyi ve en hizli sekilde cevap verebilmek amaciyla,
trendleri yakindan takip etmekte; diinyada karton
urunlerindeki yenilikleri izlemekte ve Urtin paletinin
kalitesini ve lojistik hizmetlerini stirekli olarak iyilestirici
calismalar yurutmektedir.

MUsterileri ile iletisime artan oranda deger veren
Kartonsan, 2004 yilinda da aktif bir musteri iletisim
stratejisi uygulamis; aktif musteri portfoyinde yer
alan musterilerini yerinde ziyaret ederek Urun-
hizmet streci hakkindaki dtsunce ve isteklerini
tespit etmeye buyuk Gnem vermistir.

Kartonsan’'da musteri sorunlarinin ortalama ¢ézim
suresi 20 gun civarindadir. Bu suire, sorunun
gerektirdigi hallerde Urinun tekrar Uretimi ve sevkini
de kapsamakta olup, karton sektort acisindan kabul
edilebilir sinirlar icinde kalan bir stredir.

Kartonsan 2004 yilinda musteri memnuniyetini
Olcmek amaciyla bir pazar arastirmasi yaptirmistir.
Universite sanayi isbirligi kapsaminda 2 aylik bir
surecte gerceklestirilen musteri memnuniyeti
arastirmasi Kartonsan-musteri iliskisinin mukemmel
seviyesini ortaya koymustur.

Arastirma sonuclarina gore:

Ayni arastirmada elde edilen sonuclara goére

musteri memnuniyetini surekli kilma

damacina

Kartonsan Faaliyet Raporu 2004 = 18



Kartonsan musteri memnuniyetini strekli kilmaya
kararlidir. Bu amacina yoénelik olarak, Sirket,
Uretimden insan kaynagina kadar olan tim konu
basliklarinda ihtiyac duyulan iyilestirme ve gelistirme
yatirimlarini yapmaya devam edecektir.

Surekli yatirim ile desteklenen bir Uretim sureci
Kartonsan, 2004 yilinda stratejik planlarina uygun
yatirim calismalarina devam etmistir.

Kartonsan'in toplam ihracati (milyar TL)

00 01 02 03 04

2004 yili icin 6ngdrulen 46 adet proje
tamamlanirken, 2005 yilinda tamamlanmasi
ongdrulen 15 projeye devam edilmistir. 2004 yilinda
gerceklestirilen yatirnmlarin toplam tutari 5,3 trilyon
TL'dir. Bu yatirmlarin baslicalari hakkindaki 6zet
bilgiler 20. sayfada verilmistir.

Kartonsan'in kalite politikasinin temel prensibini
surdurilebilir misteri memnuniyeti
olusturmaktadir.

Kartonsan'in toplam ihracati (ton)

00 01 02 03 04
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Tamamlanan Projelerden Bazilari:

Kartonsan fabrikasindaki aritma tesisi cikisindaki
suyun geri dondurilmesi projesi kapsaminda
montajl tamamlanan prototip filtrasyon Unitesi ile
su tuketiminde énemli tasarruf olacadr gérulmustar.
Prototip sistem sayesinde yatirim geri édeme
hesaplarinin yapilmasi ve buna gére kapsamin
gelistirilmesi calismalarina hiz verilmesi gundeme
gelecektir.

Su ile sogutmall esanjorlerde esanjor boru delikleri
veya catlaklari su ile yagin karismasina neden
olmakta, bu durum ise 6zelligi bozulan yagdi atil hale
getirmektedir. S6z konusu durum ekipmanin devre
disi kalmasina, Uretim veya kalite kayiplarina neden
olmaktadir.

2004 yilinda tesislerdeki su sogutmali esanjorler
hava sogutmall esanjorlerle degistirilmistir. Bu durum
ariza olasiligini minimuma indirmis; maliyet ve Uretim
verimliligi acisindan olumlu bir katki
gerceklestirmistir.

Kartonsan entegre yonetim sistemi kapsaminda
KM2 Uretim hattinin balya presinde islem esnasinda
ortaya ¢ikan tozun engellenmesi amaci ile toz tutucu
filtre montaji gerceklestirilmistir. Bu proje, cevre ve
insan sagligl acisindan daha uygun bir ¢alisma ortami
elde edilmesine katkida bulunmustur.

Suyun ve hamurun yapisi nedeni ile zaman icinde
borularda cap dusmeleri veya tikanmalar meydana
gelmektedir. Uretim stirecinin devamliligr acisindan
tikanmis boru en kisa stirede yenisi ile
degistirilmektedir. Bu islem ise iscilik, malzeme ve
Uretim kaybina neden olmaktadir. 2004 yilinda
devreye sokulan ve yaklasik 500 bar basincta calisan
su jeti makinesi bu anlamda dnemli bir atilim olmus;
borular sokulmeden yerinde temizlenmeye
baslamistir. Devreye alinan bu makine sayesinde
ilave iscilik ve malzeme harcamalari kadar olasi
Uretim kayiplari da engellenecektir.
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Kartonsan fabrikasindaki merkez atdlyenin kaynak
bolumu ile mihver boru hazirlama bolumu icin
montajl tamamlanan yeni sistemler ile ortamdaki
kaynak gazi ve toz uzaklastirilarak, cevre ve insan
sagdlidi acisindan daha uygun bir ¢alisma ortami elde
edilmistir.

Uretim kritiklik puani yiksek olan ekipmanlara ait
kaplinlerin Flender tipi kaplinlere dénusturdlmesi
Ekipmanlarin Gzerinde yer alan kaplinlerin ytksek
kaliteli olanlari ile degistirilmis; bu proje, ariza
sikliginin dusurulmesini ve kaplin kaynakl Gretim
kayiplarinin engellenmesini saglamistir.

Kartonsan entegre yonetim sistemi kapsaminda,
fabrikada mevcut olan ve asbest iceren
malzemelerin degisim plani cercevesinde 2004
yilinda KM1 konveyér salonunun catisi degistirilmistir.
Cikan asbestli malzemeler ise imha edilmek Uzere
[ZAYDAS'a gonderilmistir.

2003 vyilinda gerceklestirilen enerji izleme projesinin
devami olarak, su tuketimlerinin de izlenmesi amaci
ile yatirnm kapsamina alinan ve tamamlanan proje
sayesinde 6nemli su tiketim noktalari (KM1, KM2
ve Enerji Santral) kayit altina alinarak izlenmeye
baslamustir.

KM2 hamur hazirlama pulper altina yerlestirilen yeni
ekipman ile kanala giden kumlarin tutulmus; aritma
tesisinin yuku azaltilarak, kanallarin tasmasi
engellenmis, cevre, is saglidi ve glivenligi acisindan
daha uygun bir calisma ortami saglanmasi hedefine
yaklasiimustir.

TEDAS fideri koruma sisteminin modernizasyonu
Mevcut sistemde TEDAS fiderinde asiri akim-kisa
devre koruma rolesi, dustk-yuksek gerilim koruma
rélesi ve dusuk-yuksek frekans koruma réleleri
mevcuttur. Proje kapsaminda konulan vektdr shift
rélesi; paralel calisma esnasinda, enerji santralinda
Uretilen elektrik enerijisi ile TEDAS enterkonekte
sistemindeki elektrik enerjisinin faz acilarini dlcerek
fazlarda olabilecek kaymalarda devreye girerek
santrall koruyacaktir.



Devam Eden Projelerden Bazilari:

Kurutma silindirlerindeki buhar basliklarinda
meydana gelen arizalar, buhar ve kondens kaybina
neden olmakta, Urtn kalitesini olumsuz yonde
etkilemektedirler. 2004 yilinda montaji tamamlanan
kesici vanalar ile sistem, buhar hattindan izole
edilerek sz konusu olumsuzluklarin engellenmesi
hedeflenmistir. %90 oraninda tamamlanan projenin
KM1 makinesinin ilk durusu ile birlikte tamamlanmasi
6ngorulmektedir.

Motor kontrol Unitelerinde bulunan bicakli
sigortalarinin degisimi esnasinda yasanabilecek is
kazalari ve olasi Uretim kayiplarini engellemek Uzere
2003 yilinda baslatilan projeye 2004 yilinda da devam
edilmistir. Bu gline kadar %65 oraninda tamamlanan
projenin tum malzemesi temin edilmis olup, motor
koruma salterlerinin montajlarinin 2005 yilinin ilk
ceyredi sonunda tamamlanacaktir.

Uretim strecinde ortaya cikan verilerin arsivienmesi,
degerlendiriimesi ve istenilen formatlarda
raporlanmasina imkan verecek olan proje 6ncelikle
tampon maliyetinin safha bazinda hesaplanmasinda
kullanilacaktir.

Geriye donuk olarak saklanan veriler, Kartonsan‘da
Uretim suirecinin kontrol altinda tutulmasina, kalite
degiskenliklerinin minimuma indiriimesine ve
yatirimlarin yénlendiriimesine isik tutacaktir.

Proje ile ilgili siparis yapiimis olup 2005 yilinin ilk
yarisinin sonunda tamamlanmasi planlanmaktadir.

Mevcut besi suyu 6n isiticilar ve ekonomizerleri
ariza nedeniyle devre disidir. Kazana verilecek suyun
Isitiimasl sonucunda atilan baca gazinin isisindan
maksimum derecede faydalanmayi ve ayni zamanda
kazan verimini de artirmayi saglayan bu Unitelerin
yenilenmesi calismalart dnemli élctde bitiriimis olup
projenin 2005 yilinin ilk ceyreginde tamamlanmasi
planlanmaktadir.

Kartonsan fabrikas| ebatlama-ambalajlama
bolumunde bulunan 4 adet makasin teknolojik
yonden gelistiriimesini ve kesim kabiliyetlerinin
artiriimasini 6ngdren proje ile ilgili siparisler
tamamlanmis olup 2005 yili icerisinde hayata
gecirilecektir.

Ebatlama-ambalajlama bélumunde on-line olarak
ve %99 dogrulukta Urtin tabaka adetlerinin sayimini
ve paketlenmesi islemlerini gerceklestirecek olan
proje, mevcut 100'IUk serit aticilar yerine musteri
isteklerine bagli olarak ayarlanabilir lazer isaretleme
yapilabilmesini saglayacaktir. 56z konusu sistem
etiket yazilimi ve ic kilitleme olanaklari ile
butUnlestirilerek ticari olarak eksiksiz balya ve Urln
teslimati yapilacaktir. Proje siparisi tamamlanmis
olup teslim asamasina gelinmistir. 2005 yilinin ilk
ceyreginde tamamlanmasi hedeflenmektedir.

stratejik planlarina uygun

yatirim calismalarina
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iK: Giretim ve ticaret dongtisiiniin temel tasi
Kaliteli Grtine giden yolun kaliteli isglicinden
gectigine inanan Kartonsan, guvenen, guvenilen,
arastiran, takip eden, ekip calismasina uyumlu bir
insan kaynagina sahiptir.

Yil sonu itibariyla Kartonsan'da 472 kisi calismaktadir.
Calisanlarin %8'si Genel Mudurltgun farkl
birimlerinde, %92’si ise Kocaeli'ndeki Kartonsan
fabrikasinda gorev yapmaktadir. Kartonsan
calisanlarinin %18'si beyaz, %82'si ise mavi yakalidir.

insan kaynagini Uretim ve ticaret dongusundn temel
tasl olarak gdren Kartonsan, calisanlarinin teknik ve
mesleki yetkinliklerini glincel tutmaya buytk énem
vermektedir. Sirket, bu kapsamda calisanlarina
mesleki ve teknik egitim imkanlari sunmaya 2004
yilinda da devam etmistir. 2004 yilinda calisan basina
egitim suresi 6.4 saat olurken, 41 farkl egitim
calismas! dUzenlenmistir.

Kartonsan calisanlarinin %37'si sendikalidir. Sirket,

2004 yilinda sendikall calisanlarina mevcut toplu is
sozlesmesi hukUmlerini eksiksiz uygulamistir.

iK temel demografik veriler

2003 2004
Ortalama Ortalama

iK egitim durumuna iliskin veriler

2003 2004

MuUsteriye, topluma ve cevreye olan taahhtdimuz
Kartonsan'in kalite taahhUdud, musterilerine olan
kaliteli irin taahhudu ile sinirl degildir. Sirketin
genis anlamdaki kalite taahhudu calisanlarina uygar
bir calisma ortami saglamayi, faaliyet gdsterdigi
topluma katkida bulunmayi ve cevreyi korumayi da
icermektedir.

Kartonsan 2004 yilinda da musterisine, calisanina,
topluma ve cevreye olan taahhudunu eksiksiz yerine
getirmek amaciyla cesitli yatirim, egitim ve bagdis
faaliyetlerinde bulunmustur.

Kartonsan, Kocaeli'nin Izmit ilcesinde bulunan
Kartonsan llkégretim Okulu’nun sponsorudur. Halen
250 6grencinin egitim ve 6gretim gdrdugu
ilkdgretim okulunun ihtiyaclari periyodik olarak
Kartonsan tarafindan karsilanmakta; okuldaki tim
faaliyetlerin cagdas bir yapida sturdirilmesi icin
gerekli yatirimlar gerceklestirilmektedir.

Kartonsan’in topluma katki amaciyla yapmis oldugu
diger calismalar ve gerceklestirilen bagdis miktarlar
asagidaki tabloda 6zetlenmistir.

[Tablol

Egitim Vakiflari Bagislar
IIkégretim Okullari Bagislar
Universitelere Yapilan Bagdislar
Diger

Toplam

glivenen, glivenilen, arastiran,
takip eden, ekip calismasina uyumiu
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Kendi enerjisini Gireten bir sanayi tesisi
Kartonsan, Mart 1995'ten bu yana elektrik
kesintilerinin ve voltaj oynamalarinin neden oldugu
Uretim kayiplarini dnlemek, fire ve kalite sorunlarini
en aza indirmek amaciyla dogal gaz kullanarak kendi
elektrik ve buhar enerijisini Uretmektedir.

1997 yilinda, mevcut Uc¢ adet turbo-jeneratér ve
atik 1si kazanina ilave olarak bir adet turbo-jenerator
ve atik 1sI kazani ekleyerek elektrik Gretimini 19,2
Mws, buhar Uretimini ise 47 ton/saate yukseltmis
bulunan Kartonsan, Urettigi elektrik enerjisi fazlasini
da enterkonekte sistem Uzerinden satmaktadir.

2004 yilinda Kartonsan toplam 129 milyon Kws enerji
Uretmis; bunun 26 milyon Kws'i satilmis ve 2 trilyon
TL'na yakin gelir kaydedilmistir.

SELKA ic ve Dis Ticaret A.S.

SELKA Ic ve Dis Ticaret A.S., Kartonsan’in SELKA
Holding A.S. vasitasiyla pay sahibi oldugu dolayli bir
istirakidir.

AQirlikli olarak standart disi nitelenen trtnlerin
pazara sunumuna aracilik eden SELKA, istanbul,
Sefakdy’'deki depolama tesisiyle de Kartonsan’a
lojistik hizmet vermektedir.

8 kisilik bir operasyonel kadroya sahip olan SELKA,
mali isler, bilgi islem, teknik hizmet ve satinalma
gibi destek hizmetlerini Kartonsan’dan almaktadir.

SELKA, 2004 yilinda toplam 16.418 ton satis
gerceklestirerek 11,3 trilyon TLlIk satis hasilati
kaydetmistir.

Verimlilik ve etkinlik acisindan kaliteli ve
kesintisiz eneriji Uretimi hayati 6nem tasir. Bunun
bilincinde olan Kartonsan, 1995 yilindan bu yana
kendi enerjisini tiretmektedir.
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Denetim Raporu
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Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.S. Genel Kurulu'na

A- Ortakhigin

1- Unvani : Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.S.

2- Merkezi - Istanbul

3- Cikarilmis Sermayesi : 2.025.000.000.000.-TL.

4- Faaliyet Konusu : Kuse Karton Uretimi ve Ana stzlesmede vyazili diger isler.
B-Denetciler

1- Adi Soyadi : SUleyman Berat Akerman Hakan Hasan Arl

2- Gorev Suresi : 01.01.2004 - 31.12.2004 01.01.2004 - 31.12.2004
3- Ortak olup olmadigi : Ortak Degil Ortak Degil

Sirket Personeli Degil Sirket Personeli Degil

C- Katilinan idare Meclisi Toplantilari
Ana sdzlesme uyarinca ayda en az bir defa toplanmasi gereken Idare Meclisi 2004 yilinda 19 defa toplanti yapmistir. Bu toplantilarin tamamina Denetleme Kurulumuz
davet edilmis ve gorisme konusunu kapsayan dosyalar tarafimiza tevdi edilmistir. S6zU edilen toplantilarin bir kisminda Denetleme Kurulumuz hazir bulunmustur.

D- Hesaplar Defter ve Belgeler Uzerinde Yapilan incelemeler

Denetleme Kurulumuz, Sirketimiz Uretim, satis, satinalma, karlilik ve yatirm calismalarini kapsayan ve Idare Meclisince tarafimiza génderilen aylik faaliyet raporlarini
incelemek ve Idare Meclisi toplantilarina istirak etmek suretiyle sirket faaliyetleri, muhasebe ve kayit diizeni hakkinda devamli bilgi edinmis ve 3, 6, 9 ve 12 inci aylarin
son haftalarinda tetkik ve kontrollerde bulunmus, kayitlarin zamaninda ve muntazam tutuldugu sonucuna varmistir.

E- Vezne Kontrolleri ve Sonuclari
TUrk Ticaret Kanunun 353. Maddesinin 3 no’lu bendi uyarinca 2004 yilinda 4 defa kasa sayimi yapiimis ve kontrollerde mevcut kayitlara gére herhangi bir noksanlik
ve hata gérulmemistir.

F- Inceleme ve Sayim Sonuclari
TUrk Ticaret Kanunun 353. Maddesi 4 no’lu bendi uyarinca her ayin son haftasinda yapilan incelemelerde mevcut kiymetli evrakin defter kayitlarina uygun oldugu
tespit edilmistir.

G- Sikayetler ve Yolsuzluklar
Denetleme Kurulumuza 2004 yilinda hicbir sikayet intikal etmemis, herhangi bir yolsuzluk ve usulstizlik duyulmamistir.

Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.S.’nin 01.01.2004 - 31.12.2004 dénemi hesap islemlerini TUrk Ticaret Kanunu, Ortaklik Esas S6zlesmesi ve diger mevzuat ile ilgili
genel kabul gérmus, muhasebe ilke ve standartlarina gére incelemis bulunmaktayiz.

Goérusumuze goére icerigini benimsedigimiz ekli 31.12.2004 tarihi itibariyle dizenlenmis Bilan¢o ortakligin anilan tarihteki mali durumunu 01.01.2004 - 31.12.2004
dénemine ait Gelir Tablosu, anilan déneme ait faaliyet sonuclarini gercede uygun ve dogru olarak yansitmakta, karin dagitim énerisi yasalara ve ortaklik esas

sozlesmesine uygun bulunmaktadir. Bilanco ve Gelir Tablosunun onaylanmasini ve Idare Meclisinin aklanmasini onaylariniza arz ederiz.

Murakip Murakip
Stleyman Berat Akerman Hakan Hasan Ari
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KARTONSAN KARTON SANAYi VE TICARET A.S. |
ENFLASYONA GORE DUZELTILMIS AYRINTILI BILANCO

(YTL OLARAK 31.12.2004 TARIHLI TURK LIRASININ SATIN ALMA GUCU ILE IFADE EDILMISTIR.)

Onceki Donem Cari Dnem

AKTIF (KAYNAKLAR) 31.12.2003 31.12.2004
|. DONEN VARLIKLAR 85.270.568 93.440.091
A. Hazir Degerler 21.786.303 48.133.434
1. Kasa 10.366 3.892

2. Bankalar 21.775.936 48.129.542

3. Diger Hazir Degerler - -

B. Menkul Kiymetler . )
1. Hisse Senetleri ) )

2. Ozel Kesim Tahvil, Senet ve Bonolari - -

3. Kamu Kesimi Tahvil, Senet ve Bonolari - -

4. Diger Menkul Kiymetler - -

5. Menkul Kiymetler Deger DUsukItgu Karsilign (-) - -

C. Kisa Vadeli Ticari Alacaklar 17.904.463 12.883.833
1. Alicilar 17.576.710 12.960.102

2. Alacak Senetleri 514.205 89.306

3. Verilen Depozito ve Teminatlar - -

4. Diger Kisa Vadeli Ticari Alacaklar - -

5. Alacak Reeskontu (-) (849) (2.537)

6. SUpheli Alacaklar Karsiligi (-) (185.603) (163.038)

D. Diger Kisa Vadeli Alacaklar 13.947 1.500

1. Ortaklardan Alacaklar . B
2. Istiraklerden Alacaklar - B
3. Bagli Ortakliklardan Alacaklar - R
4. Kisa Vadeli Diger Alacaklar 13.947 1.500
5. Alacak Reeskontu (-) - -
6. SUpheli Alacaklar Karsiligi (-) - i

E. Stoklar 36.349.721 26.160.422
1. Ik Madde ve Malzeme 12.367.751 10.927.654

2. Yari Mamuller 357.012 413.274

3. Ara Mamuller - -

4. MamUller 23.162.210 14.581.455

5. Emtia - -

6. Diger Stoklar - -

7. Stok Deger DUsUKIGGU Karsiligi (-) - -

8. Verilen Siparis Avanslari 462.748 238.039

F. Diger Ddnen Varlklar 9.216.134 6.260.902
Il. DURAN VARLIKLAR 107.327.910 104.361.991
A. Uzun Vadeli Ticari Alacaklar 2.336 6.805
1. Alicilar - -

2. Alacak Senetleri - -

3. Verilen Depozito ve Teminatlar 2.336 6.805

4. Diger Uzun Vadeli Ticari Alacaklar
5. Alacak Reeskontu (-) - -
6. SUpheli Alacaklar Karsiligi (-) - -
B. Diger Uzun Vadeli Alacaklar - -
1. Ortaklardan Alacaklar - -
2. Istiraklerden Alacaklar - -
3. Bagli Ortakliklardan Alacaklar - -
4. Uzun Vadeli Diger Alacaklar - -
5. Alacak Reeskontu (-) - -
6. SUpheli Alacaklar Karsiligi (-) - -
C. Finansal Duran Varliklar 25.636.047 25.720.124

1. Bagl Menkul Kiymetler 257.477 341.367

2. Bagl Menkul Kiymetler Deger DUsUkIUgu Karsiligi (-) - -

3. Istirakler 4.190.820 4.191.013

4, [stiraklere Sermaye Taahhtleri (-) - -

5. Istirakler Deger DUsUKIUGU Karsiig (-) - -

6. Bagl Ortakliklar 21.187.750 21.187.744

7. Bagli Ortakliklara Sermaye Taahhutleri (-) - -

8. Bagli Ortakliklar Deger DUsUKIUgU Karsiligr (-) - -

9. Diger Finansal Duran Varliklar - -

D. Maddi Duran Varliklar 81.184.024 78.024.647
1. Arazi ve Arsalar 11.200.239 11.347.074

2. YerUstU ve Yeralti DUzenleri 4.326.415 4.379.975

3. Binalar 44.129.314 43.735.928

4. Makine, Tesis ve Cihazlar 260.092.790 263.639.207

5. Tasit Arac ve Gerecleri 1.105.834 1.079.658

6. Doseme ve Demirbaslar 8.483.860 8.579.918

7. Diger Maddi Duran Varliklar 9.284 9.285

8. Birikmis Amortismanlar (-) (248.634.186) (256.050.022)

9. Yaplimakta Olan Yatirmlar 266.069 870.539
10. Verilen Siparis Avanslari 204.406 433.085

E. Maddi Olmayan Duran Varliklar 438.781 576.086
1. Kurulus ve Teskilatlanma Giderleri - -

2. Haklar 438.781 498.753

3. Serefiye - -

4. Arastirma ve Gelistirme Giderleri - -

5. Diger Maddi Olmayan Duran Varliklar - 77.333

6. Birikmis Amortismanlar (-) - -

7. Bagl Ortakliklar Pozitif Serefiyesi (Net) - -

8. Bagli Ortakliklar Negatif Serefiyesi (Net) - -

F. Diger Duran Varliklar 66.722 34.329
AKTIF TOPLAMI 192.598.478 197.802.082
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KARTONSAN KARTON SANAYi VE TICARET A.S. |
ENFLASYONA GORE DUZELTILMIS AYRINTILI BILANCO

(YTL OLARAK 31.12.2004 TARIHLI TURK LIRASININ SATIN ALMA GUCU ILE IFADE EDILMISTIR.

Onceki Donem Cari DGnem

PASIF (KAYNAKLAR) 31.12.2003 31.12.2004
I. KISA VADELI BORCLAR 17.592.436 12.704.986
A. Finansal Borglar 329.630 346.673
1. Banka Kredileri 329.630 346.673

2. Uzun Vadeli Kredilerin Anapara Taksitleri ve Faizleri - -

3. Tahvil Anapara Taksitleri ve Faizleri - -

4. Cikarilmis Bonolar ve Senetler - -

5. Diger Finansal Borclar - -

B. Ticari Borglar 7.056.218 5.203.006
1. Saticilar 7.056.218 5.193.006

2. Bor¢ Senetleri - -

3. Alinan Depozito ve Teminatlar = 10.000

4. Diger Ticari Borclar - -

5. Bor¢ Reeskontu (-) - -

C. Diger Kisa Vadeli Borglar 3.282.173 2.473.952
1. Ortaklara Borclar 60.022 51.926

2. Istiraklere Borclar - -

3. Bagli Ortakliklara Borclar - -

4. Odenecek Giderler 203.338 340123

5. Odenecek Vergi, Harc ve Diger Kesintiler 1.451.407 930.022

6. Ertelenen ve Taksite Baglanan Devlet Alacaklari 1.567.406 1.151.881

7. Kisa Vadeli Diger Borclar - -

8. Bor¢ Reeskontu (-) - -

D. Alinan Siparis Avanslari 123.922 443.959
E. Borgc ve Gider Karsiliklari 6.800.492 4.237.396
1. Vergi Karslliklari 6.671.510 4.147.800

2. Diger Borc¢ ve Gider Karsliliklari 128.982 89.596

Il. UZUN VADELI BORGLAR 5.078.054 4.956.246
A. Finansal Borg¢lar . .
1. Banka Kredileri - -
2. Cikariimis Tahviller B R
3. Cikarilmis Diger Menkul Kiymetler = -
4. Diger Finansal Borclar - -
B. Ticari Borglar
1. Saticilar - i
2. Bor¢ Senetleri - :
3. Alinan Depozito ve Teminatlar - R
4. Diger Ticari Borclar - B
5. Bor¢ Reeskontu (-) - :
C. Diger Uzun Vadeli Borglar 163 143
1. Ortaklara Borclar - B
2. Istiraklere Borclar . :
3. Bagli Ortakliklara Borclar - R
4. Ertelenen ve Taksite Baglanan Devlet Alacaklari 163 143
5. Uzun Vadeli Diger Borclar - i
6. Borc Reeskontu (-) - -
D. Alinan Siparis Avanslari . .
Borc ve Gider Karsiliklari 5.077.892 4.956.103

E.
1. Kidem Tazminati Karsiliklari 5.077.892 4.956.103
2. Diger Borg¢ ve Gider Karsliliklari - -
Ill. 0Z SERMAYE 169.927.987 180.140.850
A. Sermaye - -
1. Sermaye 108.163.453 108.163.453
B. Sermaye Taahhutleri (-) - -
C. Emisyon Primi 464.112 464.112

D. Yeniden Degerleme Deger Artisi
1. Duran Varliklardaki Deger Artis| - -
2. Istiraklerdeki Deger Artisi - -
3. Borsa'da Olusan Deger Artisi - -
E. Yedekler 49.401.020 58.027.285
1. Yasal Yedekler 4.311.468 4.627.960
2. StatU Yedekleri - -
3. Ozel Yedekler - -
4. Olaganustu Yedek 45.089.552 53.399.325
5. Maliyet Artis Fonu - -
6. Sermayey Eklenecek Istirak Hisseleri ve Gayrimenkul Satis Kazanclari - -
7. Gecmis Yil Kari - -
F. Net D6nem Kari 11.899.402 13.486.000
G. D6nem Zzarari (-) - -
H. Gecmis Yillar Zararlari (-)

PASIF TOPLAMI 192.598.478 197.802.082
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KARTONSAN KARTON SANAYi VE TICARET A.S. |
ENFLASYONA GORE DUZELTILMIS AYRINTILI GELIR TABLOSU

(YTL OLARAK 31.12.2004 TARIHLI TURK LIRASININ SATIN ALMA GUCU ILE IFADE EDILMISTIR.)

Onceki Donem Cari D6nem

31.12.2003 31.12.2004

A. Brut Satislar 137.363.493 136.104.182
1. Yurtici Satislar 99.163.722 95.394.587

2. Yurtdisi Satislar 35.204.253 37.353.678

3. Diger Satislar 2.995.518 3.355.917

B. Satislardan indirimler (-) (2.890.561) (4.794.995)
1. Satistan ladeler (-) (119.854) (150.905)

2. Satis Iskontolari (-) (2.540.280) (4.397.235)

3. Diger Indirimler (-) (230.426) (246.855)

C. Net Satislar 134.472.932 131.309.187
D. Satislarin Maliyeti (-) (107.648.386) (105.733.048)
BRUT SATIS KARI (ZARARI) 26.824.546 25.576.139
E. Faaliyet Giderleri (-) (9.218.320) (8.950.736)
1. Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-) (1.205.080) -

2. Pazarlama, Satis ve Dagditim Giderleri (-) (3.485.741) (3.686.969)

3. Genel Yonetim Giderleri (-) (4.527.499) (5.263.767)
ESAS FAALIYET KARI (ZARARI) 17.606.226 16.625.403
F. Diger Faaliyetlerden Gelirler ve Karlar 8.970.700 9.457.938
1. Istiraklerden Temettt GCelirleri 166.709 169.614

2. Bagli Ortakliklardan Temettt Gelirleri 1.049.906 1.883.073

3. Faiz ve Diger Temettl Gelirleri 5.016.532 5.575.508

4. Faaliyetle llgili Diger Gelirler ve Karlar 2.737.554 1.829.743

G. Diger Faaliyetlerden Giderler ve Zararlar (-) (3.118.304) (2.899.199)
H. Finansman Giderleri (-) (58.752) (105.296)
1. Kisa Vadeli Borclanma Giderleri (-) (58.752) (105.296)

2. Uzun Vadeli Borclanma Giderleri (-) - -
FAALIYET KARI (ZARARI) 23.399.871 23.078.846
I. Olaganuistu Gelirler ve Karlar 1.837.511 501.240
1. Konusu Kalmayan Karsiliklar 1.369.654 -

2. Onceki Donem Gelir ve Karlari 3.257 -

3. Diger Olaganustu Gelirler ve Karlar 464.600 501.240

J. Olaganustl Giderler ve zararlar (-) (1.138.045) (337.012)
1. Calismayan Kisim Giderleri ve Zararlari (-) (405.424) (309.314)

2. Onceki Donem Gider ve Zararlari (-) (29.713) (334)

3. Diger Olaganustu Giderler ve Zararlar (-) (702.908) (27.364)

K. Net parasal pozisyon kari/(zarari) (5.544.339) (5.655.652)
DONEM KARI (ZARARI) 18.554.998 17.587.422
L. Odenecek Vergi ve Yasal Yukamlultkler (-) (6.655.595) (4.101.422)
NET DONEM KARI/(ZARARI) 11.899.402 13.486.000
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1. KARTONSAN KARTON SANAYi VE TICARET ANONIM SIRKETI 'nin 31 Aralik 2004 tarihi itibariyle enflasyona gére duzeltilmis konsolide bilancosunu ve bu tarihte sona
eren hesap donemine ait konsolide gelir tablosunu, konsolide fon akim, konsolide nakit akim, konsolide satislarin maliyeti ve konsolide 6ngérulen kar dagitim
tablolarini incelemis bulunuyoruz. incelemelerimiz genel kabul gérmus denetleme ilke esas ve standartlarina uygun olarak yapilmis ve dolayisiyla hesap ve islemlerle
ilgili olarak muhasebe kayitlarinin kontrolu ile gerekli gérduguimuz diger denetim yontem ve tekniklerini icermistir.

2. KARTONSAN KARTON SANAYI VE TICARET ANONIM SIRKETI ‘nin %99,64 bagll ortakligi konumunda olan Selka Holding A.S. ve Selka Holding A.S.'nin %99,27 bagli
ortakligi olan Selka ic ve Dis Ticaret A.S. sirasiyla Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.S.'nin sermayesinde %16,94 ve %0,96 oraninda hisseye sahiptirler. Selka Holding
AS. ve Selka ic ve Dis Ticaret A.S. mali tablolarinda istirakler ve Bagl Menkul Kiymetler Hesabinda yer alan Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.S. hisseleri borsa rayici
ile degerlenmis ve 31.12.2004 tarihi itibari ile olusan (Ana ortaklik disi paylar dustlmus olarak) 29.786.900 YTL Deger Artisi Selka Holding A.S. ve Selka ic ve Dis Ticaret
A.S. mali tablolarinda Borsada Olusan Deger Artisi Hesabina alinmistir. Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.S.’nin konsolidasyonu sirasinda Kartonsan Karton Sanayi
ve Ticaret A.S. sermayesindeki Bagli Ortakliklarin payi ile Baglh Ortakliklardaki Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.S. hisseleri karsilikli giderilmistir. Bagl Ortakliklardaki
Kartonsan A.S.’nin borsa rayici ile degerlenmesi neticesinde olusan deger artis farki 29.906.250 YTL ise konsolide mali tablolarda Maddi Olmayan Duran Varliklar hesabi
altinda pozitif serefiyeler hesabina alinmis ve Ana ortaklik disi paylar haric kisim pasifte Ozkaynaklar icinde Borsada Olusan Deger Artisi Hesabinda izlenmistir.

3. KARTONSAN KARTON SANAYi VE TICARET ANONIM SIRKETI ‘nin 2004 yill 6ngérulen kar dagitim tablosunda Sermaye Piyasasi Kanunun Seri : XI No: 21 kapsamindaki
duzenlemelerine gore hesaplanan ve yasal kayitlara gére bulunan kar tutarindan daha dtsuk olan konsolide kar rakami dikkate alinmistir. Dagitilabilir karin hesabinda
konsolide kar tutarindan Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.S.'nin Genel Kurul tarihinden énce kar dagitimi aciklamasi beklenen bagli ortakliklarinin beklenen kar
tutar dikkate alinmis Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.S.’nin genel Kurul tarihinden sonra Genel Kurulu yapilacak musterek yonetime tabi ortakliklarin dagitiimasi
beklenen kar tutari dikkate alnmamistir. Ayrica yasal yedekler Turk Ticaret Kanunu’nun 466°inci maddesi cercevesinde enflasyona gére duzeltilmis konsolide olmayan
mali tablolarda yer alan ¢denmis sermaye rakami dikkate alinarak hesaplanmistir. Il. Tertip Yedek Akce, imtiyazli hisseler ve Yonetim Kuruluna ayrilacak kar tutarinin
hesaplanmasinda Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi'nin konsolide edilmemis ve enflasyona gore duzeltimemis tarihi mali tablolarindaki sermaye
tutarlari esas alinarak Turk Ticaret Kanunu ve ana s6zlesmede belirtilen oranlar Uzerinden hesaplanmistir.

4. Gorustimuze gore, s6z konusu konsolide mali tablolar, KARTONSAN KARTON SANAYI VE TICARET ANONIM SIRKETI ‘nin 31 Aralik 2004 tarihindeki gercek mali
durumunu ve bu tarihte sona eren hesap dénemine ait gercek faaliyet sonucunu, mevzuata ve bir dnceki hesap dénemi ile tutarli bir sekilde uygulanan genel kabul
gérmus muhasebe ilkelerine uygun olarak dogru bir bicimde yansitmaktadir.

(istanbul 09.03.2005)

AN INDEPENDENT MEMBER OF BAKER TILLY INTERNATIONAL
GURELI YEMINLI MALI MUSAVIRLIK A.S.

LASLMMN

Mustafa GUNAL
(Sorumlu Ortak Bas Denetci )
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KARTONSAN KARTON SANAYi VE TICARETAS. _
ENFLASYONA GORE DUZELTILMIS KONSOLIDE OZET BILANCO

(YTL OLARAK 31.12.2004 TARIHLI TURK LIRASININ SATIN ALMA GUCU ILE IFADE EDILMISTIR.)

Cari D6nem Onceki Dnem

AKTIF (VARLIKLAR) 31.12.2004 31.12.2003
|- DONEN VARLIKLAR 97.623.148 88.807.838
A. Hazir Degerler 48.943.571 23.552.110
B. Menkul Degerler (Net) 455.000 -

C. Kisa Vadeli Ticari Alacaklar (Net) 13.883.332 17.946.502
D. Diger Kisa Vadeli Alacaklar (Net) 1.500 13.947

E. Stoklar (Net) 27.642.585 37.903.766

1- Stoklar 27.118.632 37.407.819

2- Verilen Siparis Avanslari 523.953 495.947

. Diger DOnen Varliklar 6.697.161 9.391.513

Il- DURAN VARLIKLAR 108.730.113 95.322.373
A. Uzun Vadeli Ticari Alacaklar (Net) 6.805 2.336
B. Diger Uzun Vadeli Alacaklar (Net) - -

C. Finansal Duran Varliklar (Net) 341.367 257.477

D. Maddi Duran Varliklar (Net) 81.428.977 85.142.613

1. Binalar, Arsa ve Araziler 57.957.995 58.625.814

2. Makina Tesis ve Cihazlar 268.161.448 264.550.657

3. Diger Duran Varliklar 15.679.179 15.522.622

4. Birikmis Amortismanlar (-) (261.694.822) (254.035.529)

5. Yaplimakta Olan Yatirmlar 892.092 274.644

6. Verilen Siparis Avanslari 433,085 204.406

E. Maddi Olmayan Duran Varliklar (Net) 26.910.770 9.853.225

1. Maddi Olmayan Duran Varliklar 26.910.770 9.853.225

2. Verilen Avanslar - -

F. Diger Duran Varliklar 42194 66.722
AKTIF (VARLIKLAR) TOPLAMI 206.353.261 184.130.211

ilisik aciklayici notlar bu tablolarin tamamlayicisidir.
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KARTONSAN KARTON SANAYi VE TICARETAS. |
ENFLASYONA GORE DUZELTILMIS KONSOLIDE OZET BILANCO

(YTL OLARAK 31.12.2004 TARIHLI TURK LIRASININ SATIN ALMA GUCU ILE IFADE EDILMISTIR.)

Cari D6nem Onceki Donem
PASIF (KAYNAKLAR) 31.12.2004 31.12.2003
|- KISA VADELI BORCLAR 13,260,188 16,617,199
A. Finansal Borg¢lar 357,385 339,466
B. Ticari Borglar (Net) 5,116,672 5,881,426
C. Diger Kisa Vadeli Borglar 2,682,894 3,465,978
D. Alinan Siparis Avanslari 443,981 123,947
E. Borg¢ ve Gider Karsiliklari 4,659,257 6,806,382
II- UZUN VADELI BORCLAR 5,214,208 5,344,388
A. Finansal Borclar - -
B. Ticari Borclar (Net) - -
C. Diger Uzun Vadeli Bor¢lar 143 163
D. Alinan Siparis Avanslari - -
E. Borc ve Gider Karsiliklari 5,214,065 5,344,225
1llI- ANA ORTAKLIK DISI 6Z SERMAYE 252,884 184,586
IV-0Z SERMAYE 187,625,981 161,984,038
A. Sermaye 1,662,380 1,662,380
B. Sermaye Taahhutleri (-) - -
C. Emisyon Primi 7,529 7,529
D. Yeniden Degerleme Deder Artisi 29,786,900 13,449,831
1- Duran Varliklarda Deger Artisi
2- Istiraklerde Deger Artisi - -
3- Borsa'da Olusan Deger Artisi 29,786,900 13,449,831
E. Yedekler 41,177,751 27,288,048
1- Yasal Yedekler 3,614,945 3,083,617
2- StatU Yedekleri - -
3- Ozel yedekler - -
4- OlaganustU Yedek 32,988,076 20,188,593
5- Malivet Artis Fonu - -
6- Sermayeye Eklenecek Istirak Hisseleri ve Gayrimenkul Satis Kazanclari - -
7. Gecmis Yil Kari 4,574,730 4,015,838
F. Net D6nem Karl 12,243,245 12,069,202
G. D6nem Zzarari (-) - -
H. Gecmis Yil zararlari (-) - -
J. Enflasyon Duzeltme Farklari 102,748,177 107,507,048
PASIF (KAYNAKLAR) TOPLAMI 206,353,261 184,130,211

ilisik aciklayici notlar bu tablolarin tamamlayicisidir.
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KARTONSAN KARTON SANAYi VE TICARET AS. |
ENFLASYONA GORE DUZELTILMIS KONSOLIDE AYRINTILI BILANCO

(YTL OLARAK 31.12.2004 TARIHLI TURK LIRASININ SATIN ALMA GUCU ILE IFADE EDILMISTIR.)

Cari Donem Onceki Donem
AKTIF (KAYNAKLAR) 31.12.2004 31.12.2003
I- DONEN VARLIKLAR 97.623.148 88.807.838
A. Hazir Degerler 48.943.571 23.552.110
1- Kasa 7151 14.595
2- Bankalar 48.936.420 23.537.515
3- Diger Hazir Degerler - -
B. Menkul Degerler (Net) 455.000
1- Hisse Senetleri > ®
2- Ozel Kesim Tahvil, Senet ve Bonolari - -
3- Kamu Kesimi Tahvil, Senet ve Bonolari 455.000 -
4- Diger Menkul Kiymetler - -
5- Menkul Kiymetler DusuUs Krs.(-) - -
C. Kisa Vadeli Ticari Alacaklar (Net) 13.883.332 17.946.502
1- Alicilar 13.534.306 17.130.754
2- Alacak Senetleri 519.993 1.019.635
3- Verilen Depozito ve Teminatlar 15 17
4- Diger Kisa Vadeli Ticari Alacaklar 7.310 8.586
5- Alacak Reeskontu (-) (7.944) (18.567)
6- sUpheli Alacaklar Karsiligi (-) (170.348) (193.923)
D. Diger Kisa Vadeli Alacaklar (Net) 1.500 13.947
1- Ortaklardan Alacaklar - -
2- Istiraklerden Alacaklar - -
3- Bagli Ortakliklardan Alacaklar - -
4- Kisa Vadeli Diger Alacaklar 1.500 13.947
5- Alacak Reeskontu (-) - -
6- SUpheli Alacaklar Karsiligi (-) - -
E. Stoklar (Net) 27.642.585 37.903.766
1- ik Madde ve Malzeme 10.673.002 12.207.771
2- Yari Mamuller 413.274 357.012
3- Ara Mamuiller - -
4- Mamuller 15.462.710 23.908.312
5- Emtia 481.469 863.419
6- Diger Stoklar 88.177 71.304
7- Stok Deger Dusus Karsiligi (-) - -
8- Verilen Siparis Avanslari 523.953 495.947
F. Diger Ddnen Varlklar 6.697.161 9.391.513
II- DURAN VARLIKLAR 108.730.113 95.322.373
A. Uzun Vadeli Ticari Alacaklar (Net) 6.805 2.336
1- Alicilar - -
2- Alacak Senetleri - -
3- Verilen Depozito ve Teminatlar 6.805 2.336

4- Diger Uzun Vadeli Ticari Alacaklar
5- Alacak Reeskontu (-) - -
6- SUpheli Alacaklar Karsiligi (-) - -
B. Diger Uzun Vadeli Alacaklar (Net) - -
1- Ortaklardan Alacaklar - -
2- Istiraklerden Alacaklar - s
3- Bagli Ortakliklardan Alacaklar - =
4- Uzun Vadeli Diger Alacaklar - -
5- Alacak Reeskontu (-) - =
6- SUpheli Alacaklar Karsiligi (-) - =

C. Finansal Duran Varliklar (Net) 341.367 257.477
1-Bagh Menkul Kiymetler 341.367 257.477
2-Bagli Menkul Kiymetler Deger Dusus Karsiligi (-) - -
3- Istirakler - -

4- [stiraklerde Sermaye Taahhutleri (-) - -
5- Istirakler Deger DUsUs Karsiligi (-) - -
6- Bagl Ortakliklar - -
7- Bagli Ortakliklara Sermaye Taahhutleri(-) - -
8- Bagli Ortakliklara Deger DUsUs Karsilidi (-) - -
9- Diger Finansal Duran Varliklar - -
D. Maddi Duran Varliklar (Net) 81.428.977 85.142.613

1- Arsa ve Araziler 12.019.578 12.301.331

2- Yerustu ve Yeralti Duzenleri 4.779.897 4.726.337

3- Binalar 45.938.417 46.324.483

4- Makina, Tesis ve Cihazlar 268.161.448 264.550.657

5- Tasit Arac ve Gerecleri 1.943.058 1.962.434

6- Doseme ve Demirbaslar 8.945.094 8.824.567

7- Diger Maddi Duran Varliklar 11131 9.284

8- Birikmis Amortismanlar (-) (261.694.822) (254.035.529)

9- Yaplimakta Olan Yatirimlar 892.092 274.644
10- Verilen Siparis Avanslari 433.085 204.406

E. Maddi Olmayan Duran Varliklar (Net) 26.910.770 9.853.225
1- Kurulus ve Teskilatlandirma Giderleri - -

2- Haklar 515.142 450.782

3- Arastirma ve Gelistirme Giderleri - -

4- Diger Maddi Olmayan Duran Varliklar 83.130 7.618

5- Verilen Avanslar - -

6- Bagli Ortakliklar Pozitif Serefiyesi (Net) 33.038.456 16.898.977

7- Bagli Ortakliklar Negatif Serefiyesi (Net) (6.725.958) (7.504.152)

F. Diger Duran Varliklar 42.194 66.722
AKTIF (VARLIKLAR) TOPLAMI 206.353.261 184.130.211

ilisik aciklayici notlar bu tablolarin tamamlayicisidir.
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KARTONSAN KARTON SANAYi VE TICARET A.S.

ENFLASYONA GORE DUZELTILMIS KONSOLIDE AYRINTILI BILANCO

(YTL OLARAK 31.12.2004 TARIHLI TURK LIRASININ SATIN ALMA GUCU ILE IFADE EDILMISTIR.)

Cari Donem Onceki Donem
PASIF (KAYNAKLAR) 31.12.2004 31.12.2003
|- KISA VADELI BORCLAR 13.260.188 16.617.199
A. Finansal Borglar 357.385 339.466
1- Banka Kredileri 357.385 339.466
2- Uzun Vadeli Kredilerin Anapara - -
Faizleri ve Taksitleri - -
3- Tahvil Anapara Taksitl. ve Faizleri - -
4- Cikarilmis Bonolar ve Senetler - -
5- Diger Finansal Borclar - -
B. Ticari Borglar (Net) 5.116.672 5.881.426
1- Saticilar 5.106.672 5.872.130
2- Borc Senetleri - 9.296
3- Alinan Depozito ve Teminatlar 10.000 =
4- Diger Ticari Borclar - -
5- Bor¢ Reeskontu (-) - -
C. Diger Kisa Vadeli Borglar 2.682.894 3.465.978
1- Ortaklara Borclar 54.259 61.193
2- istiraklere Borclar - -
3- Bagli Ortakliklara Borclar - -
4- Odenecek Giderler 376.834 208.260
5- Odenecek Vergi, Harc ve Diger Kes. 1.099.920 1.614.260
6- Ertelenen ve Takside Baglanan - -
Devlet Alacaklari 1.151.881 1.567.406
7- Kisa Vadeli Diger Borclar - 14.858
8- Bor¢ Reeskontu (-) - -
D. Alinan Siparis Avanslari 443.981 123.947
E. Borg ve Gider Karsiliklari 4.659.257 6.806.382
1- Vergi Karsiliklari 4.569.661 6.677.400
2- Diger Borg ve Gider Karsiliklari 89.596 128.982
II- UZUN VADELI BORCLAR 5.214.208 5.344.388
A. Finansal Borclar
1-Banka Kredileri - -
2-Cikarilimis Tahviller - -
3-Cikarilmis Diger Menkul Kiymetler - -
4-Diger Finansal Borclar - -
B. Ticari Borglar (Net)
1- Saticilar - -
2- Borc Senetleri - -
3- Alinan Depozito ve Teminatlar - -
4- Diger Ticari Borclar - -
5- Bor¢ Reeskontu (-) - -
C. Diger Uzun Vadeli Borglar 143 163
1- Ortaklara Borclar - -
2- istiraklere Borclar - -
3- Bagli Ortakliklara Borclar - -
4- Ertelenen ve Takside Baglanan Devlet Alacaklari 143 -
5- Uzun Vadeli Diger Borclar - 163
6- Borc Reeskontu (-) - -
D. Alinan Siparis Avanslari - -
E. Borg¢ Ve Gider Karsiliklari 5.214.065 5.344.225
1- Kidem Tazminati Karsiliklari 5.214.065 5.344.225
2- Diger Bor¢ ve Gider Karsiliklari - -
11I- ANA ORTAKLIK DISI OZSERMAYE 252.884 184.586
IV- OZSERMAYE 187.625.981 161.984.038
A. Sermaye 1.662.380 1.662.380
Sermaye 1.662.380 1.662.380
B. Sermaye Taahhutleri (-)
C. Emisyon Primi 7.529 7.529
Emisyon Primi 7.529 7.529
D. Borsada Olusan Deger Artis Fonu 29.786.900 13.449.831
E. Yedekler a41.177.751 27.288.048
1- Yasal Yedekler 3.614.945 3.083.617
2- Statu Yedekleri - -
3- Ozel Yedekler - -
4- Olaganustu Yedek 32.988.076 20.188.593
5- Maliyet Artis Fonu - -
6- Sermayeye Eklenecek Istirak Hisseleri ve Gayrimenkul Satis Karlari - -
7- Gecmis Yil Kar 4.574.730 4.015.838
F. Net D6nem Kari 12.243.245 12.069.202
Net DOnem Karl 12.243.245 12.069.202
G. D6nem Zzarari (-)
H. Gecmis Y1l Zararlari (-)
1- ... Yil Zararlari
2- ... Yl Zararlari - -
J. Enflasyon Duzeltme Farki 102.748.177 107.507.048
PASIF (KAYNAKLAR) TOPLAMI 206.353.261 184.130.211

ilisik aciklayici notlar bu tablolarin tamamlayicisidir.
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KARTONSAN KARTON SANAYi VE TICARETAS. |
ENFLASYONA GORE DUZELTILMIS KONSOLIDE OZET GELIR TABLOSU

(YTL OLARAK 31.12.2004 TARIHLI TURK LIRASININ SATIN ALMA GUCU ILE IFADE EDILMISTIR.)

31.12.2004 31.12.2003
A- BRUT SATISLAR 142.266.817 144.022.443
B- SATISTAN INDIRIMLER (-) (5.606.798) (3.527.360)
C- NET SATISLAR 136.660.020 140.495.083
D- SATISLARIN MALIYETI (-) (108.041.680) (111.171.971)
BRUT SATIS KARI VEYA ZARARI 28.618.340 29.323.111
E- FAALIYET GIDERLERI (-) (10.142.136) (10.148.222)
ESAS FAALIYET KARI VEYA ZARARI 18.476.204 19.174.889
F- DIGER FAALIYETLERDEN GELIRLER VE KARLAR 7.675.854 8.339.049
G- DIGER FAALIYETLERDEN GIDERLER VE ZARARLAR (-) (2.904.618) (3.138.085)
H- FINANSMAN GIDERLERI (-) (108.290) (68.296)
FAALIYET KARI/ZARARI 23.139.150 24.307.557
|- OLAGANUSTU GELIRLER VE KARLAR 525.970 1.889.967
J- OLAGANUSTU GIDERLER VE ZARARLAR (-) (337.012) (1.141.927)
NET PARASAL POZISYON KAR/ZARARI (6.557.952) (5.856.481)
DONEM KARI VEYA ZARARI 16.770.156 19.199.116
K- ODENECEK VERGI VE DIGER YASAL YUKUMLULUKLER (-) (4.523.283) (7.119.183)
ANA ORTAKLIK DISI KAR/ZARAR (3.629) (10.732)
NET DONEM KARI/ZARARI 12.243.245 12.069.202

ilisik aciklayici notlar bu tablolarin tamamlayicisidir.
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KARTONSAN KARTON SANAYi VE TICARETAS. |
ENFLASYONA GORE DUZELTILMIS KONSOLIDE AYRINTILI GELIR TABLOSU

(YTL OLARAK 31.12.2004 TARIHLI TURK LIRASININ SATIN ALMA GUCU ILE IFADE EDILMISTIR.)

Cari D6nem Onceki Donem

31.12.2004 31.12.2003

A- BRUT SATISLAR 142.266.817 144.022.443
1. Yurtici Satislar 101.119.131 105.515.824

2. Yurtdisi Satislar 37.353.678 35.204.253

3. Diger Satislar 3.794.009 3.302.366

B- SATISLARDAN INDIRIMLER (-) (5.606.798) (3.527.360)
1. Satistan ladeler (-) (177.416) (131.212)

2. Satis Iskontolari (-) (5.181.123) (3.165.259)

3. Diger Indirimler (-) (248.259) (230.888)
C- NET SATISLAR 136.660.020 140.495.083
D- SATISLARIN MALIYETI (-) (108.041.680) (111.171.971)
BRUT SATIS KARI/ZARARI 28.618.340 29.323.111
E- FAALIYET GIDERLERI (-) (10.142.136) (10.148.222)
1. Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-) - (1.205.080)

2. Pazarlama, Satis ve Dagditim Giderleri (-) (4.583.314) (4.060.470)

3. Genel Yonetim Giderleri (-) (5.558.822) (4.882.672)
ESAS FAALIYET KARI/ZARARI 18.476.204 19.174.889
F- DIGER FAALIYETLERDEN GELIRLER VE KARLAR 7.675.854 8.339.049
1. Istiraklerden Temettu Gelirleri 54.811 -

2. Bagli Ortakliklardan Temettu Gelirleri - -

3. Faiz ve Diger Temettl Gelirleri 5.828.434 5.548.446

4. Faaliyetle ilgili Diger Gelir ve Karlar 1.792.609 2.790.604

G- DIGER FAALIYETLERDEN GIDERLER VE ZARARLAR (2.904.618) (3.138.085)
H- FINANSMAN GIDERLERI (-) (108.290) (68.296)
1. Kisa Vadeli Bor¢lanma Giderleri (-) (108.290) (68.296)

2. Uzun Vadeli Borclanma Giderleri (-) - -
FAALIYET KARI VEYA ZARARI 23.139.150 24.307.557
I- OLAGANUSTU GELIRLER VE KARLAR 525.970 1.889.967
1. Konusu Kalmayan Karsiliklar - 1.369.654

2. Onceki Dénem Gelir ve Karlari - 3.257

3. Diger Olaganustu Gelir ve Karlar 525.970 517.056

J- OLAGANUSTU GIDERLER VE ZARARLAR (-) (337.012) (1.141.927)
1. Calismayan Kisim Gider ve Zararlari (-) (309.314) (405.424)

2. Onceki Dénem Gider ve Zararlar (-) (334) (33.595)

3. Diger Olaganustu Gider ve Zararlar (-) (27.364) (702.908)
NET PARASAL POZISYON KAR/ZARARI (6.557.952) (5.856.481)
DONEM KARI VEYA ZARARI 16.770.156 19.199.116
K- ODENECEK VERGI VE DIGER YASAL YUKUMLULUKLER (4.523.283) (7.119.183)
ANA ORTAKLIK DISI KAR/ZARAR (3.629) (10.732)
NET KONSOLIDE KAR/ZARAR 12.243.245 12.069.202

ilisik aciklayici notlar bu tablolarin tamamlayicisidir.
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KARTONSAN KARTON SANAYi VE TICARETAS.
ENFLASYONA GORE DUZELTILMIS KONSOLIDE FON AKIM TABLOSU

(YTL OLARAK 31.12.2004 TARIHLI TURK LIRASININ SATIN ALMA GUCU ILE IFADE EDILMISTIR.)

Cari D6nem Onceki Dnem

31.12.2004 31.12.2003

A- KAYNAKLAR 27.852.343 38.154.881
1- Faaliyet Karindan Saglanan Kaynak 27.326.373 34.898.124

a. Faaliyet Kari 16.581.199 24.307.557

b. Amortismanlar (+) 10.236.228 10.286.384

¢. Fon Cikisi Gerektirmeyen Diger Giderler (+) 527.513 594.378

d. Fon Girisi Saglamayan Gelirler (-) (18.567) (290.196)

2- Olaganustu Kardan Saglanan Kaynak 525.970 1.889.968

a. OlaganustU Kar 525.970 1.889.968

b. Fon Cikisi Gerektirmeyen Giderler (+) - -

. Fon girisi Saglamayan Gelirler (-) - -

3- Donen Varliklarin Tutarinda Azalis - 1.366.790
4- Duran Varliklarin Tutarinda Azalis - -
5- Kisa Vadeli Borclarda Artis - -
6- Uzun Vadeli Borclarda Artis - -
7- Sermaye Artirimi (Nakit Karsilign - -
8- Emisyon Primi - -
9- Sermayeye llave Edilecek Istirak Kazanci - -
B- KAYNAK KULLANIMLARI 27.852.343 38.154.881
1- Faaliyet Zararindan Dolayl Kaynak Kullanimi - -
a. Faaliyet Zarari - -

b. Amortismanlar (+) - -

. Fon Cikisi Gerektirmeyen Diger Giderler (+) - -

d. Fon Girisi Saglamayan Diger Gelirler (-) - -

2- Olaganustu Zarardan Dolayl Kaynak Kullanimi 337.012 1.141.927
a. Olaganustu Zarar 337.012 1.141.927

b. Fon Cikisi Gerektirmeyen Giderler (+) - -

¢. Fon Girisi Saglamayan Gelirler (-) - -

3- (Odenen Vergi ve Benzerleri 7.119.183 12.567.384
4- (Odenen Temettler 2.939.166 12.074.804
5- Donen Varliklarin Tutarinda Artis 8.547.237 -
6- Duran Varliklarin Tutarinda Artis (Yeniden Degerleme Haric) 7.498.885 6.458.377
7- Kisa Vadeli Borclarda Azalis 761111 5.912.389
8- Uzun Vadeli Bor¢larda Azalis 649.749 -

9- Sermayede Azalis - .
NET ISLETME SERMAYESINDEKi DEGiSiM

1- Net Isletme Sermayesinde Artis 16.163.664 3.625.804

2- Net Isletme Sermayesinde Azalis - -

ilisik aciklayici notlar bu tablolarin tamamlayicisidir.
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KARTONSAN KARTON SANAYi VE TICARET AS. |
ENFLASYONA GORE DUZELTILMIS KONSOLIDE NAKIT AKIM TABLOSU

(YTL OLARAK 31.12.2004 TARIHLI TURK LIRASININ SATIN ALMA GUCU ILE IFADE EDILMISTIR.)

Cari Dbnem Onceki D6nem

31.12.2004 31.12.2003

A- DONEM BASI NAKIT MEVCUDU 23.552.110 23.228.428
B- DONEMICI NAKIT GIRISLERI 151.416.881 152.122.738
1- Satislardan Elde Edilen Nakit 140.757.388 146.382.957

a. Net Satis Hasllati 136.660.020 140.495.083

b. Alacaklardaki (satislardan kaynaklanan) Azalislar 4.097.368 5.887.874

c. Alacaklardaki (satislardan kaynaklanan) Artislar (-) - -

2- Diger Faaliyetlerden Gelirler ve Karlardan Dolayi Saglanan Nakit 7.675.854 8.339.050

3- OlaganuUstU Gelir ve Karlardan Saglanan Nakit 525.970 1.889.968

4- Kisa Vadeli Borclardaki Artis (Alimlarla ilgili olmayan) - -

a. Menkul Kiymet Ihraclarindan - -

b. Diger Artislar - -

5- Uzun Vadeli Borclardaki Artislar - -

6- Sermaye Artirnmindan Saglanan Nakit - -

7- Diger Nakit Girisleri 2.457.669 (4.489.236)

C- DONEMICI NAKIT CIKISLARI 126.025.420 151.799.056
1- Maliyetlerden Kaynaklanan Nakit Cikis 89.122.644 105.276.337

a. Satislarin maliyeti 108.041.680 111.171.971

b. Stoklardaki Artis - -

C. Borclardaki (alimlardan kaynaklanan) Azalis 764.754 2.419.580

d. Borclardaki (alimlardan kaynaklanan) Artis (-) - -

e. Amortisman ve Karsiliklar Gibi Nakit Cikisi Gerektirmeyen Giderler (-) (9.394.603) (8.023.380)

f. Stoklardaki Azalis (-) (10.289.187) (291.834)

2- Faaliyet Giderl. Dolay Nakit Cikisi 8.791.565 7.581.036

a. Arastirma ve Gelistirme Giderleri - 1.205.080

b. Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri 4.583.314 4.060.471

c. Genel Yonetim Giderleri 5.558.822 4.882.673

d. Nakit Cikisi Gerektirmeyen Giderler (-) (1.350.571) (2.567.187)

3- Diger Faaliyetlerden Giderler ve Zarardan Dolayi Nakit Cikis 9.462.569 3.138.086

a. Diger Faaliyetlerle llgili Giderler ve Zararlar 9.462.569 3.138.086

b. Nakit Cikisi Gerektirmeyen Giderler ve Zararlar (-) - -

4- Finansman Gidl.den Dolayi Nakit Cikisi 108.290 68.296

5- OlaganuUstu Gider ve Zararlardan Dolayl Nakit Cikisi 337.012 1.141.927

a. Olaganustu Giderler ve Zararlar 337.012 1.141.927

b. Nakit Cikisi Gerektirmeyen Giderler ve Zararlar (-) - -

6- Duran Varlik Yatirmlari Nedeniyle Nakit Cikis| 7.498.885 6.458.377

7- Kisa Vadeli Borclarin Anapara Odemeleri (Alimlarla ilgili Olmayan) (3.643) 3.492.810

a. Menkul Kiymetler Anapara Odemeleri - -

b. Diger Odemeler (3.643) 3.492.810

8- Uz. Vadeli Borclarin Anapara Odemeleri (Alimlarla ilgili Olmayan) 649.749 -

a. Menkul Kiymetler Anapara Odemeleri - -

b. Alinan Krediler Anapara Odemeleri - -

c. Diger Odemeler 649.749 -

9- (Odenen Vergi ve Benzerleri 7.119.183 12.567.384
10-Odenen Temettller 2.939.166 12.074.804
11-Diger Nakit Cikislari - -

D- DONEM SONU MEVCUDU 48.943.571 23.552.110
E- NAKIT ARTIS VEYA AZALISI (B-C) 25.391.461 323.682

ilisik aciklayici notlar bu tablolarin tamamlayicisidir.
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KARTONSAN KARTON SANAYi VE TICARET A.S. -
ENFLASYONA GORE DUZELTILMIS KONSOLIDE SATILAN MALIN MALIYETI TABLOSU

(YTL OLARAK 31.12.2004 TARIHLI TURK LIRASININ SATIN ALMA GUCU ILE IFADE EDILMISTIR.

Cari D6nem Onceki Donem

URETIM MALIYETLERI 31.12.2004 31.12.2003
A. Dolaysiz ilk Madde Malzeme 55.349.266 66.006.041
B. Dolaysiz iscilik Gideri 4.388.187 5.429.719
C. Genel Uretim Gideri 22.682.026 43.421.034
D. Yari Mamul Kullanimi

1. Dénem bas| Stok (+) 357.012 -

2. Dénem sonu Stok (-) (413.274) (357.012)
URETILEN MAMUL MALIYETI 82.363.216 114.499.782
E. Mamul Stoklarinda Degisim

1. D6nem basi Stok (+) 23.908.312 20.424.021

2. Dénem sonu Stok (-) (15.462.710) (23.908.312)
I. SATILAN MAMUL MALIYETI 90.808.819 111.015.491
Il. SATILAN EMTIA MALIYETI 17.982.504 156.480
I1l. SATILAN HIZMET MALIYETI (749.643)
SATISLARIN MALIYETI 108.041.680 111.171.971

ilisik aciklayici notlar bu tablolarin tamamlayicisidir.
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KARTONSAN KARTON SANAYIi VE TICARET A.S.
31 ARALIK 2004 TARIHLI ENFLASYONA GORE DUZELTILMIS KONSOLIDE MALI TABLOLAR ILE ILGILI ACIKLAYICI NOTLAR

(Aksi Belirtiimedikce YTL olarak belirtilen tutar 31.12.2004 tarihli TUrk Lirasinin satin alma gucu ile ifade edilmistir.)
1. MUHASEBE POLITIKALARI

1.01. Sirket kayitlari TUrk Lirasi ile Turk Ticaret Kanunu, Mali Mevzuat hukumlerine ve Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yayinlanan genel kabul gérmus muhasebe
ilkelerine uygun olarak dogru bir bicimde tutulmaktadir.

1.02. Mali Tablolar 1.01. maddede belirtilen Sirket kayitlarindan hareketle Sirketler tarafindan hazirlanmis ve konsolide edilmistir. ilgili sirket kayitlarindan sirket mali
tablolarina ulasilirken SPK tebliglerine uyumu saglamak amaciyla 2.11.1-0 maddesinde belirtilen duzenlemeler yapiimistir.

2. BILANCO DIPNOTLARI

2.01. isletmenin fiili faaliyet konusu;
Kuse Karton Uretimi ve sirket ana sozlesmesinde yazili diger islerdir.

2.02. Sermayenin %10 ve daha fazlasina sahip ortaklarin;
Sermayenin %10'undan fazla hisseye sahip ortaklarin dagilimi asagidaki gibidir:

31 Aralik 2004 31 Aralik 2004
Adi Soyadi/Ticari Unvani Tarihi Pay Tutari Duzeltilmis Pay Tutari Duzeltilmis Pay Orani %
Pak Holding A.S. 528.129 28.210.940 31,8
Asil Cida ve Kimya San. ve Tic. A.S. 99.832 5.332.702 6,0
Malazlar A.S. 275.000 14.689.609 16,5
Pak Gida Uretim A.S. 403.502 21.553.769 24,3
Digerleri 355.917 19.011.931 21,4
Toplam 1.662.380 88.798.951 100,0

Kartonsan A.S.'nin sermayesi tarihi degerlerle 2.025.000.- YTL olup, bu sermayenin 343.120.- YTLsi Selka Holding ve 19.500.- YTL'si Selka Ic ve Dis Ticaret'e aittir.

Selka Holding ve Selka Ic ve Dis Ticaret ayni zamanda Kartonsan A.S.'nin bagli ortakligidir. Konsolidasyon kapsamindaki sirketlerin birbirlerinin sermayelerindeki
karsilikli paylari netlestirilmistir.

31 Aralik 2003 31 Aralik 2003
Adi Soyadi/Ticari Unvani Tarihi Pay Tutari Duzeltilmis Pay Tutari Duzeltilmis Pay Orani %
Pak Holding A.S. 413.458 22.085.586 24,9
Asil Gida ve Kimya San. ve Tic. A.S. 299.832 16.016.054 18
Malazlar A.S. 250.500 13.380.898 151
Pak Gida Uretim A.S. 203.502 10.870.417 12,2
Digerleri 495.088 26.445.996 29,8
Toplam 1.662.380 88.798.951 100,0

2.03. Sermayeyi temsil eden hisse senetlerine taninan imtiyazlar (Hisse senetleri tertipleri ve imtiyaz turleri itibariyle ayri ayr;
Sirket Ana Sozlesmesinin 25.maddesine gére 06A grubu (Kurucu) hisse senetlerinin kar payi imtiyazi vardir. Bu hisselere dagitilabilir kardan ¢denmis sermayenin
%10'u dusuldukten sonra kalan kismin %5'i ilave kar payi olarak 6denmektedir.

Nama/Hamiline Tertibi Grubu Adedi Toplam Sermayeye Orani (%)
Hamiline 6 A 2.000 2 -
Hamiline 5 B 162.000.000 162.000 8,00
Hamiline 6 B 105.775.878 105.776 5,20
Hamiline 6 B 2.222.122 2222 0,01
Hamiline 7 B 270.000.000 270.000 13,30
Hamiline 8 B 1.080.000.000 1.080.000 53,30
Hamiline 9 B 405.000.000 405.000 20,00

Kartonsan A.S. icindeki Selka Holding A.S.
(343.120) ve Selka Ic Dis Ticaret A.S. (19.500)
paylarinin netlestiriimesi (362.620.000) (362.620)
TOPLAM 1.662.380.000 1.662.380 100,00

Kartonsan A.S.'nin sermayesi tarihi degerlerle 2.025.000.- YTL olup, bu sermayenin 343.120.- YTLsi Selka Holding ve 19.500.- YTLsi Selka Ic ve Dis Ticaret A.S.'ne
aittir. Selka Holding A.S. ve Selka Ic ve Dis Ticaret A.S. ayni zamanda Kartonsan A.S.'nin bagli ortakligi olup bu karsilikli istirakler konsolide kapsamina alinmis ve
dolayisiyla bunlara ait sermayeleri karsilikli olarak netlestirilmistir.

2.04. Kayith Sermayeli Ortaklarda Kayitli Sermaye Tutari;

TARIH TARIHI TUTAR DUZELTILMIS TUTAR
23.01.1996 2.700.000 92.688.971

2.05. YiIl icinde yapilan sermaye artirimlari ve kaynaklari;
Cari ve Onceki donemde sermaye artisi yoktur.

2.06. Y1l icinde ihrac edilen hisse senedi disindaki menkul kiymetler;
Cari ve 6nceki dénemde ihrac edilen menkul kiymet bulunmamaktadir.
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KARTONSAN KARTON SANAYIi VE TICARET A.S.

31 ARALIK 2004 TARIHLI ENFLASYONA GORE DUZELTILMIS KONSOLIDE MALI TABLOLAR ILE ILGILI ACIKLAYICI NOTLAR
(Aksi Belirtiimedikce YTL olarak belirtilen tutar 31.12.2004 tarihli TUrk Lirasinin satin alma gucu ile ifade edilmistir.)

2.07. Yil icinde itfa edilen borclanmayi temsil eden menkul kiymetler;
Cari ve 6nceki dénemde itfa edilen borclanmayi temsil eden menkul kiymetler bulunmamaktadir.

2.08. Duran Varlik Hareketleri;

31.12.2004 31.12.2003
a. Satin alinan, imal veya insa edilen maddi duran varliklarin maliyeti 4.404.182 5.218.054
b. Satilan veya hurdaya ayrilan maddi duran varlik maliyeti 1.304.653 1.029.214

. Yapllmakta olan yatirimlarin niteligi, toplam tutari, baslangic ve bitis tarihi ve tamamlanma derecesi

Cari D6nem

- Fabrika ve tesislerimizin enerji ihtiyacini karsilayan kojenerasyon Dogdalgaz Enerji Santralimizin teknolojik &murlerini tamamlayacak olan 4 adet dogalgaz ttrbininin
tesvik belgesi kapsaminda yenileme ve modernizasyonu icin 19.08.2003 Tarih ve 72834 sayili Tesvik Belgesi alinmistir. Tesvik Belgesinde toplam yatirm tutar
7.004.658.- YTL (tarihi) olarak gésterilmis olup, 31.12.2004 tarihi itibariyle bu tesvik belgesi ile ilgili olarak toplam 3.299.214.- YTL (tarihi) yatirm harcamasi yapiimistir.
Kojenerasyon dogalgaz enerji santralimizin yenileme ve modernizasyon vatiriminin 31.12.2005 tarihine kadar tamamlanmasi planlanmistir.

2- Yillik 150.000 ton kapasite artisi saglayacak 3 nolu Kuse Karton Uretim Tesisi yatinmi icin teknik konsept belirleme calismalari tamamlanmis olup, finansman
temini icin arastirmalara devam edilmektedir. Henlz Tesvik Belgesi muracaati yapiimamistir.

3- Sirketin Izmit/Kullar K6yt mevkiinde yer alan tesislerindeki 1 nolu karton Uretim hattinda (KM-1) kalite iyilestirme ve kapasite artirimina yonelik yatirim yapiimasina
karar verilmis olup, yatinmia ilgili fizibilite calismalari devam etmektedir.

Tesvik Belgesi Baslama Bitis Yatirim Harcama Tarihi Rakamlara
Yatirimin Cinsi Tarihi No.su Tarihi Tarihi Tutari Tutari  Gore Tam. Der.
1- Enerji Sant. Yen. ve Mod. 19.08.2003/72834 29.05.2003 31.12.2005 7.004.658 3.299.214 %47

Onceki D6nem

1- Tevsi modernizasyon yatirimi ile ilgili 14/08/2002 Tarih ve 63858/A savili tesvik belgemiz 29/04/2003 tarihinde revize edilerek yurt disindan temin edilecek makine
ve techizat listesine 21.021.000.- YTL (Tarihi), yurt icinden temin edilecek makine ve techizat listesine 3.040.000.- YTL (Tarihi) olmak Uzere, toplam 24.061.000.- YTL
(Tarihi) yatirim harcamasi ilave edilerek toplam yatirim tutari 44.569.637.- YTL (Tarihi) olmustur. Bu vatirimla ilgili olarak 31/12/2003 itibariyle 11.521.793.- YTL (tarihi)
tutarinda harcama yapilmistir.

2- Fabrika ve tesislerimizin enerji ihtiyacini karsilayan kojenerasyon Dodalgaz Enerji Santralimizin teknolojik &murlerini tamamlayacak olan 4 adet dogalgaz ttrbininin
tesvik belgesi kapsaminda yenileme ve modernizasyonu icin 19.08.2003 Tarih ve 72834 sayili Tesvik Belgesi alinmistir. Tesvik Belgesinde toplam yatirm tutari
7.004.658.- YTL (Tarihi) olarak gosterilmis olup, 31/12/2003 tarihi itibariyle bu tesvik belgesi ile ilgili olarak toplam 1.413.901.- YTL (tarihi) yatirim harcamasi yapiimistir.
Kojenerasyon dogalgaz enerji santralimizin yenileme ve modernizasyon vyatiriminin 31.12.2005 tarihine kadar tamamlanmasi planlanmistir.

3- Villik 150.000 ton kapasite artisi saglayacak 3 nolu Kuse Karton Uretim Tesisi yatirimi icin teknik konsept belirleme calismalari tamamlanmis olup, finansman temini
icin arastirmalara devam edilmektedir. Henliz Tesvik Belgesi muracaati yapilmamistir.

Tesvik Belgesi Baslama Bitis Yatirim Harcama Tarihi Rakamlara
Yatirimin Cinsi Tarihi No.su Tarihi Tarihi Tutari Tutari Derecesi
1-Tevsi Modern.Yenileme 14.08.2002/63858A 01.01.2000 31.12.2003 44.569.637 11.521.793 %26
2- Enerji Sant. Yen. ve Mod. 19.08.2003/72834 29.05.2003 31.12.2005 7.004.658 1.413.901 %20

2.09. Cari ve gelecek dénemlerde yararlanilacak yatirim indiriminin toplam tutari;
Cari D6nem; 882.928.- YTLdir.

Yararlanilacak yatirim indiriminin tamami tesvik belgesiz yatirmlardan olusmakta olup, Kojenerasyon tesvik belgesi kapsaminda yapilan harcamalar; kullaniimis
makine ve techizat ile ilgili oldugundan vergi mevzuati geregince yatirim indirimi kapsaminda degildir.

Onceki Donem: Tarihi degerlerle 2.775.661.- YTLdir.

2.10.isletmenin Ortaklar, istirakler ve Bagli Ortakliklarla Olan Alacak Borg iliskisi

Cari Donem;
Ticari Ticari Olmayan Ticari Ticari Olmayan
Alacaklar Alacaklar Borglar Borglar
1. Malazlar A.S. (Ortak) 1.288 - - -
Onceki Donem;
Ticari Ticari Olmayan Ticari Ticari Olmayan
Alacaklar Alacaklar Borglar Borclar
1. Malazlar A.S. (Ortak) 349.085 - - -
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KARTONSAN KARTON SANAYIi VE TICARET A.S.
31 ARALIK 2004 TARIHLI ENFLASYONA GORE DUZELTILMIS KONSOLIDE MALI TABLOLAR ILE ILGILI ACIKLAYICI NOTLAR

(Aksi Belirtiimedikce YTL olarak belirtilen tutar 31.12.2004 tarihli TUrk Lirasinin satin alma gucu ile ifade edilmistir.)

2.11. Stoklar ve diger bilanco kalemlerinde uygulanan degerleme, envanter ve amortisman ayirma ydntemleri, bunlarda ve diger muhasebe
politikalarinda énceki dénemlere gére yapilan degisiklikler, bu degisikliklerin parasal etkileri ve isletmenin surekliligi ile ddnemsellik varsayimlarini
degistirecek muhtemel gelismeler ve bunlarin gerekgeleri;

2.11.1. Konsolide Mali Tablolara iliskin Dipnotlar

a) Konsolide Mali Tablolara dahil edilen bagh ortakliklar, misterek yonetime tabi ortakliklar ve istiraklerin unvani, sermayesi ve sermayeleri icinde ana
ortaklik ile diger bagli ortakliklarin sahip olduklari paylar;

Cari ve Onceki D6nem

TOPLAM

NOMINAL YTL UZERINDEN Kartonsan Donkasan Selka Holding Selka ic Dis ISTIRAK

Kayitli Kayitli Kayitli Kayitli Kayitli

Nominal Nominal Nominal Nominal Nominal

Ooran (%) YTL oran (%) YTL oran (%) YTL oran (%) YTL YTL

Kartonsan 49 73.500 99,64 358.704 432204
Dénkasan

Selka Holding 16,94 343120 1 1.500 99,27 1.240.875 1.585.495

Selka Ic ve Dis Tic. 1 19.500 19.500

Diger 82,06 1.662.380 50 75.000 0,36 1.296 0,73 9.125 1.747.801

TOPLAM SERMAYE 100 2.025.000 100 150.000 100 360.000 100 1.250.000 3.785.000

b) Ana ortakhdin, badl ortakliklari, musterek yénetime tabi ortakliklari, istirakleri veya bunlarin veya kendi ortaklari veya yoneticileri vasitasiyla

yonetiminde %20'den fazla oy hakkina, yéneticilerini se¢me hakkina veya ydnetimine sahip olmakla birlikte sermayesinde pay sahibi olunmamasi

nedeniyle konsolide mali tablolara dahil edilemeyen badl ortakliklar, miusterek ydnetime tabi ortakliklar ve istiraklerle yapilan islemlerin konsolide
mali tablo kalemleri Uzerindeki etkilerine iliskin ayrintili aciklamalar,

e Konsolidasyona tabi sirketlerin birbirlerine olan istirakleri elimine edilmis ve bu islemler sonucunda net 3.132.206.- YTL pozitif serefiye, (31.12.2003: 3.395.251.-
YTL) ve net 6.725.958.- YTL negatif serefiye (31.12.2003: 7.504.152.- YTL) Maddi Olmayan Duran Varliklar hesabinda izlenmistir.

o Karsilikli istirakler elimine edilmis ve bu islem sonucunda Kartonsan A.S.'nin cikarilmis sermayesi bu karsilikli istirak kadar azalmis ancak bu hisselerin 2004 yilinda
olusan (2002 yilinda olusan kismi serefiye hesabina alinmistir) borsa rayici ile net defter degerleri arasindaki fark 29.906.250.- YTL (31.12.2003: 13.503.726) aktifte
serefiye hesabinda pasifte Borsada Olusan Deder Artisi hesabinda izlenmistir

* Konsolide islemi dncelikle Selka Holding ve Selka Ic ve Dis Tic.A.S. arasinda yapiimistir. Daha sonra Dénkasan A.S.nin musterek yonetime tabi sirket olmasi nedeniyle
%50'si mali tablolara aktariimis ve Kartonsan A.S. bunyesinde tim sirketler konsolide edilmistir.

e Grup icinde konsolidasyona tabi sirketlerin birbirleri ile olan islemleri bor¢ ve alacaklari, alim satimlari v.b. iptal edilmis, bu islemler nedeniyle olusan ve henuz
realize olmamis karlar iptal edilmistir (stoklar Uzerindeki karlilik).

e Kar dagitiminin etkileri giderilmis ve dénem icinde gelir yazilan bagli ortaklik temettt gelirleri gecmis il kar zararina alinmistir.

e Grup disi paylara isabet eden tutarlar bilancoda Ortaklik Disi Paylar hesabinda takip edilmis, gelir tablosunda da Net Konsolide Kar Zarar dncesinde eksi kalem olarak
yer almistir.

o (Ozsermaye kalemlerine iliskin enflasyon diizeltme farklari net dénem kari disinda 6zsermaye kaleminin altinda izlenmistir. Bu sekilde 6zsermaye kalemleri kayitl
degerler ile gosterilmis, farklar 6zsermaye kalemleri altinda yer almistir.

e Net donem karina iliskin enflasyon ve konsolidasyon duzeltme farklari net dénem kari altinda acilan dizeltme farklarinda izlenmistir.Yalniz azinlik paylarinin
elimine edilme islemi kayith net kar Uzerinden hesaplanmis konsolide islemler nedeniyle yapilan tim duzeltmelerin etkileri net ddnem kari enflasyon farklari
hesabinda izlenmistir.

o Stoklarin Gzerindeki elimine edilmesi gereken bagli ortaklik karlarinin belirlenmesinde satisi yapan bagli ortakligin brit kar marji esas alinmistir.

e Konsolidasyona iliskin SPK tebliginde éngérulen diger duzeltmeler yapilmistir.

€) Konsolide mali tablolara dahil edilen ortakliklarin kompozisyonunda bir 6nceki doneme gore olusan degisiklik, cari ve dnceki dénemde yoktur.

d) Konsolide mali tablolarin kapsamina girmeyen istiraklerde ana ortakligin sahip oldugu hisseler ve bu hisselerin muhasebelestirilmesine iliskin
bilgiler, cari ve dnceki ddnemde yoktur.

e) Konsolidasyona dahil edilemeyen ve ana ortaklik ve bagli ortaklik ile sermaye, yénetim ve denetim bakimindan iliskili bulunan ortakliklarin dahil
edilmeme nedenleri, cari ve énceki dénemde yoktur.

f) iflas veya tasfiye halinde olan veya kanuni merkezleri yurtdisinda bulunan konsolide mali tablo kapsamindaki bagh ortaklik, musterek yonetime tabi
ortakliklar ve istirakler ile bunlara iliskin bilgiler, cari ve énceki ddnemde yoktur.

g) Konsolide mali tablo uygulamasinda yillar arasinda farkli muhasebe politikalari uygulanmissa nedenleri ve parasal etkileri: Konsolide uygulamasina
2003 yilinda baslaniimistir.

h) Konsolide mali tablolara dahil edilen ortakliklar arasindaki her bir ikili sermaye iliskisi bazinda serefiye tutarlari: Serefiye 31.12.2002 tarihli enflasyona

gore duizenlenmis mali tablolar Gzerinden hesaplanmistir. Serefiyelerin 20 yil tizerinden itfasi Gngérulmustur. Istirak edinim tarihleri farkli olmasi nedeniyle bu tarihler
ve 31.12.2002 endekslenmis degderler esas alinarak adat metodu ile ortalama serefiye dmra belirlenmis ve itfa bu sure esas alinarak yapimistir.
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KARTONSAN KARTON SANAYIi VE TICARET A.S.

31 ARALIK 2004 TARIHLI ENFLASYONA GORE DUZELTILMIS KONSOLIDE MALI TABLOLAR ILE ILGILI ACIKLAYICI NOTLAR
(Aksi Belirtiimedikce YTL olarak belirtilen tutar 31.12.2004 tarihli TUrk Lirasinin satin alma gucu ile ifade edilmistir.)

Cari D6nem
AMORTISMAN ORANI POZITiF SEREFIYE NEGATIF SEREFIYE
BRUT BRUT

AMORTISMAN BRUT NET BRUT AMORTISMAN NET
SELKA HOLDING'IN ISTIRAKI SELKA IC DIS %5 5.249.097 2.122.647 3.126.450 - - -
KARTONSAN'IN ISTIRAKI DONKASAN %5 = = = 406.210 406.210 =
SELKA HOLDING'IN ISTIRAKI DONKASAN %5 11.799 6.043 5.756 - - -
KARTONSAN'IN ISTIRAKI SELKA HOLDING %5 = = ° 8.054.178 6.073.733 1.980.445
SELKA HOLDING'IN ISTIRAKI KARTONSAN %5 = = = 7.509.700 2.764.187 4.745.513
TOPLAM 5.260.896 2.128.690 3.132.206 15.970.088 9.244.130 6.725.958

Karsilikli istiraklerde Selka Holding A.S. ve Selka Ic Dis Ticaret A.S. blinyesindeki borsada islem géren Kartonsan Karton San. Tic. A.S. hisse senetlerinin borsa rayici ile
degerlenmesi neticesinde olusan deger 29.906.250.- YTL olup bu hesabin karsiligi pasifte borsada olusan deger artis hesabinda izlenmektedir. Kartonsan Karton San.
Tic. A.S. hisse senetlerinin borsa rayicinde olusan deger artislari pozitif serefiye hesabina borc, Borsada olusan Degder Artisi hesabina alacak kaydedilmektedir. Ayni
sekilde borsa rayicinde azalma olursa ilgili azalma 6ncelikle daha 6nce pozitif serefiye hesabinda izlenen deger artisindan dustlimekte, bu hesap sifirlandiginda
kar/zarar hesabina alinmaktadir. llgili tutarin 2 yildan uzun sureli aktifte beklemis oldugu ve mevcut mevzuat geregi satisinda elde edilen karin sermayeye ilavesi
durumunda vergi hesaplanmayacad! icin bu tutar Uzerinden vergi karsiligi (ertelenmis vergi) hesaplanmamis, mali tablolarda brut tutari ile yer almistir.

Onceki Donem

AMORTISMAN ORANI POZITiF SEREFIYE NEGATIF SEREFIYE
BRUT BRUT
AMORTISMAN BRUT NET BRUT AMORTISMAN NET
SELKA HOLDING'IN ISTIRAKI SELKA IC DIS %5 5.249.097 1.860.193 3.388.904 o S S
KARTONSAN'IN ISTIRAKI DONKASAN %5 = = = 406.210 406.210 =
SELKA HOLDING'IN ISTIRAKI DONKASAN %5 11.799 5.453 6.346 = s s
KARTONSAN'IN ISTIRAKI SELKA HOLDING %5 S c S 8.054.178 5.671.024 2.383.154
SELKA HOLDING'IN ISTIRAKI KARTONSAN %5 = = = 7.509.700 2.388.702 5.120.988
TOPLAM 5.260.896 1.865.646 3.395.250 15.970.088 8.465.936 7.504.142

Karsilikli istiraklerde Selka Holding A.S. ve Selka I¢ Dis Ticaret A.S. blinyesindeki borsada islem géren Kartonsan A.S.’nin borsa rayici ile degerlenmesi neticesinde olusan
degder 13.503.726.-YTL olup bu hesabin karsilig pasifte borsada olusan deger artis hesabinda izlenmistir.

1) Her bir bagl ortakhk, musterek ydnetime tabi ortaklik ve istirak bazinda ana ortakligin dogrudan veya dolayh kontroll disinda kalan paylar,

Cari ve Onceki D6nem

Firmanin Unvani Ana Ortadin KontrolU Disindaki Pay Orani
Selka Holding A.S. - Bagl Ortaklik %0,36
Selka Ic ve Dis Ticaret A.S. - Bagli Ortaklik %1,08
Ddnkasan DénUsen Kagit Hamd. San. ve Tic. A.S. - Musterek Yonetim %50
2003 2004

Firma Adi Azinlik Payi Azinlik Payi

% YTL % YTL
Selka Holding A.S. 0,36 158.074 0,36 221.115
Selka Ic ve Dis Tic. A.S. 1,08 26.512 1,08 31.769
TOPLAM 184.586 252.884

i) Konsolidasyona tabi ortakliklarin mali tablolari farkli muhasebe politikalari benimsenerek diizenlenmis olmasi durumunda kullanilan varsayimlara
iliskin agiklama, yoktur.

j) Ana ortaklik ile bagli ortakliklarin konsolide mali tablo diizenleme tarihinden sonra ortaya cikan ve aciklama gerektiren hususlara iliskin bilgi, madde
2.12'de aciklanmistir.

k) Konsolidasyon ydnetimine tabi ortakliklarin birbirlerinden satin almis olduklari dénen ve duran varlklar;

Cari D6nem:
Selka ic ve Dis
Kartonsan Satis Selka i¢ Dis SMM Stok Uzerindeki Kar
Kartonsan'dan Selka i¢ ve Dis Tic.’e Yapilan Satis (9.358.360) (9.241.731) (116.629)
Dénkasan Satis Kartonsan SMM Kartonsan Stok
%50 %50 Uzerindeki Kar %50
Doénkasan’dan Kartonsan’a Yapilan Hurda Kagit Satis (13.302.207) (13.047.556) (254.652)

Kartonsan Faaliyet Raporu 2004 « 42



KARTONSAN KARTON SANAYIi VE TiCARET A.S.
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(Aksi Belirtiimedikce YTL olarak belirtilen tutar 31.12.2004 tarihli TUrk Lirasinin satin alma gucu ile ifade edilmistir.))

Onceki Donem:

Selka ic ve Dis

Kartonsan Satis Selka i¢ Dis SMM Stok Uzerindeki Kar

Kartonsan'dan Selka Ic ve Dis Tic.’e Yapilan Satis (10.268.423) (10.203.534) (64.889)
Donkasan Satis Kartonsan SMM Kartonsan Stok

%50 %50 Uzerindeki Kar %50

Dénkasan’dan Kartonsan‘a Yapilan Hurda Kagit Satisi (15.263.167) (15.103.187) (159.980)

1) Konsolidasyon yontemine tabi ortakliklarin faaliyet konularinin birbirinden ¢ok farkl olmasi halinde, konsolide bilanconun hesap gruplari faaliyet
konulariitibariyla siniflandiriimasi; Konsolidasyonu yapilan ortakliklar ayni sektérde faaliyet géstermektedir.

m) Konsolidasyon yontemine tabi ortakliklarin faaliyet konularinin birbirinden ¢ok farkli olmasi halinde, konsolide gelir tablosu kalemlerinin faaliyet
konulariitibariyla siniflandiriimasi; Konsolidasyonu yapilan ortakliklar ayni sektérde faaliyet géstermektedir.

n) Bagh ortaklik ve istiraklere iliskin serefiyenin belirlenmesinde kullanilan yéntemler;

o Serefiye tutarlari 31.12.2002 tarihli duzeltilmis mali tablolar Gzerinden hesaplanmistir. Buna gére ana ortakliktaki bagl ortaklik degeri bagl ortakligin 6zkaynaklar
icindeki payi ile eslestirilmis ve ana ortakliktaki bagl ortakligin degerin fazla olmasi durumunda pozitif, diger durumda ise negatif serefiye olarak nitelenerek ilgili
hesaplara yansitiimistir.

e Ana ortaklik ile bagl ortakliklar arasinda karsilikli istirakler de yukarida belirtilen sekilde duzeltilmistir. Bu nedenle ana ortaklik sermayesi bagdli ortakligin ana
ortakliktaki hissesi kadar azaltiimistir. Serefiyeler icin amortisman émru 20 il olarak belirlenmistir. Ancak elde edilen ortaklik hisse tutarlari ayri ayri yillardan gelmis
olmasi nedeniyle ilgili yillarda elde edilen ortaklik paylarinin duzeltiimis degerleri ve bunlara iliskin amortisman ¢murlerinin adat yontemi ile adirlikli ortalamasi
hesaplanmis ve her bir serefiye icin tek bir amortisman bitim yili hesaplanmistir.

0) Konsolide mali tablolara dahil isletmelerin mali tablolarinin hazirlanmasinda kurulun muhasebe standartlariyla ilgili dizenlemelerinde belirtilen
hukimlere uyulmustur.

Resmi defterlere yazilmayip Mali tablolarda Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yayimlanan tebliglerde belirtilen ilgili mevzuat hukimlerine gére disaridan eklenen
duzeltmeler asagidaki gibidir;

Cari D6nem:

Diizeltme Yapilan Vadeli Mevduat Kidem Tazm. Alacak Sen. 2003 Y1l Ala. Borsada Olusan
Firma Faiz Gel. Tah. Kars. Rees. Gid. Sen. Rees. ipt. Deger Artisi
Dénkasan %50'si 219.116 5.407 17.718

Konsolide Selka Holding 16.402.524

Onceki Donem:

Duzeltme Yapilan Vadeli Mevduat Kidem Tazm. Alacak Sen. 2003 Yil Ala. Borsada Olusan
Firma Faiz Gel. Tah. Kars. Rees. Gid. Sen. Rees. ipt. Deger Artisi
Dénkasan 467.734 35.435 45,543

Selka Holding 2197

Konsolide Selka Holding 13.503.726

0) Konsolide mali tablolari 8nemli éiclide etkileyen yada bunlarin acik, yorumlanabilir ve anlasilabilir olmasi bakimindan agiklanmasi gerekli olan diger
bilgiler; cari ve 6énceki dénemde yoktur.

p) Konsolide mali tablolara dahil edilen ortakliklar arasindaki islemlerle ilgili olarak, bilanco ve gelir tablosu ana kalemleri itibariyla, duzeltilen kalemler ve
tutarlari;

Cari D6nem
HESAP ADI BORC ALACAK HESAP ADI BORC ALACAK
Alicilar 339.569 Saticilar 339.569 -
Ik Madde ve Malzeme 254.652 Ana Ortaklik Disi Paylar - 252.884
Emtia 116.629 Sermaye 54.518.893 -
Bagli Menkul Kiymetler 105.616 Emisyon Pirimi 83.089 -
Istirakler 57.389.542 Borsada Olusan Deger Artisi 1.179.957 =
Bagli Ortakliklar 29.500.264 Yasal Yedekler 3.254.072 -
Pozitif Serefiye 35.167.146 2.128.690 OlaganustU Yedek 12.950.995 -
Negatif Serefiye (-) 9.244.130 15.970.089 Gecmis Yil K/Z 9.152.081 22.223.394
Dénem K/Z 3.394.460 1.003.063
Toplam 44.411.276 105.805.051 84.873.116 23.479.341
Net Bakiye 61.393.775 61.393.775
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HESAP ADI BORC ALACAK

Yurtici Satislar 22.660.567

Diger Satislar 966.910

Satislarin Maliyeti 23.356.830

Pazarlama Satis ve Dagitim Giderleri 72.002

Genel Yonetim Giderleri 263.045 926.018

Temettu Gelirleri 2.756.320

Faaliyetle ligili Diger Gelirler ve Karlar 95.818

Kisa Vadeli Borclanma Giderleri 42

Ana Ortaklik DisI Kar veya Zarar 3.629

Toplam 26.746.289 24.354.892

Net Kar veya Zarara Etkisi 2.391.397

Onceki Donem

HESAP ADI BORC ALACAK HESAP ADI BORC ALACAK

Alicilar 2.293.815 Saticilar 2.293.815

ik Madde ve Malzeme 159.980 Ana Ortaklik Disi Paylar 184.586

Emtia 64.889 Sermaye 54.518.887

Bagli Menkul Kiymetler 4.190.820 Emisyon Pirimi 83.090

stirakler 36.901.620 Borsada Olusan Deger Artisi 1.114.493

Bagl Ortakliklar 29.500.264 Yasal Yedekler 3.249.976

Pozitif Serefiye 18.764.621 1.598.329 Olaganustu Yedek 11.925.649

Negatif Serefiye (-) 8.465.936 16.237.404 Gecmis Yil K/Z 9.758.513 22.639.642
Dénem K/Z 3.971.586 375.217

Toplam 27.230.557 90.947.121 86.916.009 23.199.445

Net Bakiye 63.716.564 63.716.564

HESAP ADI BORC ALACAK

Yurtici Satislar 25.531.590

Diger Satislar 12.266

Satislarin Maliyeti 25.681.938

Pazarlama Satis ve Dagitim Giderleri

Genel Yonetim Giderleri 91.300

Temettl Gelirleri 3.735.986

Faaliyetle llgili Diger Gelirler ve Karlar 91.300

Kisa Vadeli Borclanma Giderleri 12.266

Ana Ortaklik DisI Kar Veya Zarar 10.731

Toplam 29.381.873 25.785.504

Net Kar veya Zarara Etkisi 3.596.369

r) Diger Aciklanmasi Gereken Hususlar;

Selka Holding A.S. (Bagl Ortaklik), Selka I¢ ve Dis Tic. A.S. (Bagl Ortaklik), Ddnkasan A.S. (MUsterek Yonetime Tabi Ortaklik) Kartonsan A.S. blinyesinde konsolidasyona

tabi tutulmustur. Konsolidasyon uygulamasinda;

¢ Selka Holding A.S. ve Selka i¢ ve Dis Ticaret A.S. blinyesindeki Kartonsan A.S.'ne iliskin ortaklik paylari Kartonsan A.S. hisselerinin Borsada islem gérmesi nedeniyle
borsa rayici ile degerlenmistir. Olusan deger artisi gelir yazilmamis, Borsada Olusan Deger Artis hesabina alinmistir. 2002 yilinda Selka Holding A.S bunyesinde
1.056.779.- YTL deger artisi olusmus ve bu tutar Borsada Olusan Deger Artis hesabina alinmistir. Selka ic ve Dis Tic. Bunyesinde ise 742.754.- YTL azalis olusmus ve
bu tutar 2002 yili dénem kar zararina alinmistir.

e 2002 yilinda Selka I¢ ve Dis Ticaret A.S., Selka Holding A.S. blnyesinde konsolide edilmis ve Konsolide Selka Holding A.S. bunyesindeki 6z sermaye kalemleri ile
Kartonsan A.S.’nin Konsolide Selka Holding’e istirak ettigi tutar elimine edilmis fark pozitif serefiye olarak aktiflestirilerek amortismana tabi tutulmustur. Bu sekilde
Borsada Olusan Deger Artisi 1.056.779.- YTL 2002 yilinda kapatilarak pozitif serefiye icine alinmistir.

* 2003 yilinda Selka Holding ve Selka I¢ ve Dis Tic. A.S. bunyesindeki Kartonsan A.S.hisselerinin borsa rayici ile degerlenmesi sonucunda Selka Holding A.S. blnyesinde
12.777.559.- YTL Borsa Deger Artis Kazanci ve Selka Ic ve Dis Ticaret A.S. blinyesinde 726.168.- YTL Borsa Deger Artis kazanci olusmus ve bu tutarlar ana ortaklik
disi paylari dustldukten sonra Ozkaynaklar hesabi altinda Borsada olusan Deger Artis Kazanci Hesabi altinda izlenmistir. Karsiligi ise aktifte serefiye hesabina
alinmistir. Kartonsan Karton San. Tic. A.S. hisse senetlerinin borsa rayicinde olusan deger artislar pozitif serefiye hesabina bor¢ Borsada olusan Degder Artisi
hesabina alacak kaydedilmektedir. Ayni sekilde borsa rayicinde azalma olursa ilgili azalma éncelikle daha énce pozitif serefiye hesabinda izlenen deger artisindan
dusulmekte bu hesap sifirlandiginda kar/zarar hesabina alinmaktadir.

* 2004 yilinda Selka Holding ve Selka I¢ ve Dis Tic. A.S. bunyesindeki Kartonsan A.S.hisselerinin borsa rayici ile degerlenmesi sonucunda Selka Holding A.S. blnyesinde
15.520.473.- YTL Borsa Deger Artisi ve Selka ic ve Dis Ticaret A.S. blnyesinde 882.051.- YTL Borsa Degder Artisi olusmus ve bu tutarlar ana ortaklik disi paylari
dusuldtkten sonra Ozkaynaklar hesabi altinda Borsada olusan Deger Artis Kazanci Hesabi altinda izlenmistir. Karsiligi ise aktifte serefiye hesabina alinmistir.

e Konsolidasyona tabi sirketlerin mevcut ana ortaklik disi payr distlmeden 6nce, enflasyona gére duzeltiimemis sermaye, yedek ve karlari asagidaki gibidir;

Cari Dbnem
SELKA IiC VE

KARTONSAN A.S. SELKA HOLDING A S. DIS TICARET AS. DONKASAN A.S. TOPLAM
SERMAYE 2.025.000 360.000 1.250.000 75.000 3.710.000
EMISYON 9171 = = = 9171
YASAL YEDEK 3.773.168 484.985 216.427 67.403 4.541.983
OLAGANUSTU YEDEK 36.011.408 1.193.104 23.920 1.174.926 38.403.358
DONEM KARI * 17.875.436 720.774 194.830 1.393.268 20.184.308
TOPLAM 59.694.183 2.758.863 1.685.177 2.710.597 66.848.820
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KARTONSAN KARTON SANAYIi VE TICARET A.S.
31 ARALIK 2004 TARIHLI ENFLASYONA GORE DUZELTILMIS KONSOLIDE MALI TABLOLAR ILE ILGILI ACIKLAYICI NOTLAR

(Aksi Belirtiimedikce YTL olarak belirtilen tutar 31.12.2004 tarihli TUrk Lirasinin satin alma gucu ile ifade edilmistir.)
* Donem Karl Vergi Usul Kanunu huktmlerine gére hesaplanan enflasyona gére duzeltilmis kardir.

Onceki Donem

SELKA iC VE

KARTONSAN A.S. SELKA HOLDING A.S. DIS TICARET A.S. DONKASAN A.S. TOPLAM
SERMAYE 2.025.000 360.000 1.250.000 75.000 3.710.000
EMISYON 9.171 = = = 9.171
YASAL YEDEK 3.477.073 305.519 170.309 56.529 4.009.430
OLAGANUSTU YEDEK 23.613.583 915.912 23.920 805.934 25.359.349
DONEM KARI 15.756.113 2.269.324 379.871 439.371 18.844.679
TOPLAM 44.880.940 3.850.755 1.824.100 1.376.833 51.932.628

2.11.2. Enflasyon Muhasebe Uygulamasina iliskin Dipnotlar

a) Paranin Satin Alma Glicindeki Degisikliklerin Mali Tablolara Olan Bozucu Etkisini Gidermek Amaciyla Cari ve Onceki Mali Tablolarin Paranin Cari
D6nem Sonundaki Satin Aima GUcU Cinsinden Yeniden ifade Edildigine Yonelik Aciklama,

Yillik bilanco tarihindeki fiyat endeksi rakaminin ilgili hesap dénemi dahil dnceki Gclincl hesap déneminin basindaki fiyat endeksi rakaminin iki katini asmasi ve ilgili
dénemin bilanco tarihindeki fiyat endeksi rakaminin, hesap déneminin basina gére %10 veya daha fazla bir oranda artmasi halinde icinde bulunulan vyillik hesap
déneminden itibaren yuksek enflasyon dénemi baslar. Belirtilen stireden daha kisa bir strede fiyat endeksi rakaminin iki katina ulasmasi halinde de yillik mali tablo
tarihi itibariyle yuksek enflasyon dénemi baslar. Yiuksek enflasyon dénemlerinde mali tablolar SPK’un Seri XI No: 20 tebligi’'ndeki hukimleri dogrultusunda hazirlanir.

Bu dogrultuda 31.12.2004 tarihli mali tablolarda paranin cari satin alma gucu cinsinden ifade edilmemis kalemleri, SPK tarafindan yayinlanan Seri XI No: 20
tebligi'ndeki hukumler cercevesinde duzeltme katsayisi kullanilarak paranin cari satin alma gucu cinsinden ifade edilmistir.

b) Mali Tablolarda Yer Alan Kalemlerin Paranin Cari Satin Alma Glcu Cinsinden ifade Edilmesinde Kullanilan Olcutlere iliskin A¢iklama,
Bilangodaki parasal kalemler, paranin cari satin alma guict cinsinden ifade edildiklerinden duzeltme islemlerine tabi tutulmamistir.

Cari degerleri ile degerlenen parasal olmayan kalemler ise paranin cari satin alma gucu cinsinde ifade edilmediklerinden, dizeltme katsayisi (1970 yili esas alinan
endeksten olusturulan) kullanilarak dtzeltme islemine tabi tutulmuslardir.

31.12.2004 tarihine kadar ekteki mali tablolarin diizenlenmesinde kullanilan endeks ve dizeltme katsayilarinin 1999/12 ve sonrasi dénem sonlarina isabet eden kismi
ornek teskil etmesi amaci ile asadida bilgi olarak verilmistir.

TARIH ENDEKS DUZELTME KATSAYISI
31.12.1999 1.979,5 4,245416
31.12.2000 2.626,0 3,200228
31.12.2001 4.951,7 1,697155
31.12.2002 6.478,8 1,297123
31.12.2003 7.3821 1,138402
31.12.2004 8.403,8 41,000000

¢) Farkl Degerleme Yontemlerinin Kullaniimasina imkan Verildigi Durumlarda, Hangi Yontemin Benimsendigine Dair Aciklama,
Farkli degerleme yontemleri kullaniimamistir.

d) varliklarla ilgili Olarak Vergi Mevzuati Cercevesinde Yapilan Amortisman Hesaplamalarina iliskin Agiklama,
Yuksek enflasyon déneminde amortismanlar ve tikenme paylari, ilgili varliklarin dizeltiime sonucu bulunan yeni degerleri Uzerinden ayriimistir.

Bilanco tarihi itibariyla aktifte bir hesap déneminden daha az bir stire bulunan varliklara iliskin olarak, tam bir yil icin 6ngdrilen amortisman tutarinin varligin aktifte
kalis stresiyle orantilanmasi suretiyle bulunan tutar kadar amortisman hesaplanmistir.

Amortismanlar yil esasina gére degil kullanim ay suresi esasi dikkate alinarak hesaplanmistir.

Amortismanlar ve itfa paylari, aktiflerin duzeltilmis degerleri Uzerinden hesaplanmis ve amortisman ve itfa paylarinin ilgili hesaplara dagitiminda, bu sekilde bulunan
tutar dikkate alinmistir. Sirketin 01.01.2004-31.12.2004 hesap ddénemine iliskin vergi mevzuati cercevesinde hesaplanan enflasyona gére duzeltiimis cari dénem
amortismani 11.526.886.- YTLdir (Sirketin 01.01.2003-31.12.2003 hesap ddénemine iliskin vergi mevzuati cercevesinde hesaplanan amortisman ve itfa payi
12.318.228.- YTLdin).

e) Mali Tablolarini Bu Tebligdeki HukUmler Cercevesinde Duizenlemeyen Bagli Ortakliklar ile ilgili Agiklama
f) Dlzeltme isleminde Esas Alinan, Varsa, Toplulastiriimis Yontemlere iliskin Aciklama ile Bir Takvim Ayinin Farkli Glinlerinde Gergeklesen islemlere
Farkli DUzeltme Katsayilarinin Uygulanmasi Halinde Bu Konuya iliskin Aciklama,

Duzeltme Isleminde esas alinan toplulastirma yontemlerine iliskin aciklama ile bir takvim ayinin farkli gtinlerinde gerceklesen islemlere farkli diizeltme katsayilarinin
uygulanmasi hali bulunmamaktadir.
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(YTL OLARAK 31.12.2004 TARIHLI TURK LIRASININ SATIN ALMA GUCU ILE IFADE EDILMISTIR.)

g) Turk Ticaret Kanununu veya isletmelerin Ana Sozlesmeleri Cergevesinde Olusan Yedek Akceler ile Odenmis veya Cikariimis Sermayenin Kayitli Degeri

Hakkinda Aciklama

Cari Donem:

Kayitli Degerleri Duzeltilmis Degerleri
- Sermaye 1.662.380 88.798.951
- Emisyon Primi 7.529 381.023
- Yasal Yedekler 3.614.945 4.548.878
- Olaganustu Yedekler 32.988.076 47.292.255
DAnem Kar Zarari 11.275.550 12.243.245
- Gecmis Vil Kar/Zarar - 4.574.730

Onceki Donem:

Kayitli Degerleri

Duzeltilmis Degerleri

- Sermaye

- Emisyon Primi

- Yasal Yedekler

- Olaganustu Yedekler
D&nem Kar Zarari

- Gecmis Vil Kar/Zarar

1.662.380
7.529
3.083.617
20.188.593
15.550.598

e Sermaye Kalemlerinin duzeltiminde varsa 6deme tarihleri ulasilamiyorsa tescil tarihleri esas alinmistir.
o Maliyet Artis Fonlari ve bu fonlarin sermayeye ilavesinden elde edilen bedelsiz hisseler yeniden dederleme deger artis fonu gibi iptal edilmis ve sermaye, finansal

duran varlik degerlemesine tabi tutulmamistir.

88.798.951
381.023
3.980.110
38.733.282
12.069.202

e Gayrimenkul ve istirak satis karlarinin sermayeye ilavesinden elde edilen bedelsiz hisseler nakit islem gibi degerlendirilerek enflasyon duzeltmesine tabi

tutulmustur.

h) Net Parasal Pozisyon Kari/Zararina Dahil Olan, Ancak Gelir Tablosunda Ayrica Aciklanmasi Ongorilen Kalemler Hakkinda Agiklama,
Asadida net parasal pozisyona dahil olan ancak gelir tablosunda ilgili hesaplar altinda yer alan kalemler ve net parasal pozisyon kar zararina etkisi gosterilmistir.

NET PARASAL POZISYON KAR/ZARARI 31.12.2004 31.12.2003
Gelir Tablosunda Yer Alan Net Parasal Pozisyon Kar/Zarar (6.557.952) (5.856.481)
Diger Faaliyetlerden Gider Zararlar Icinde Yer Alan Kur Farki Giderleri (Gelir Tablosu G) (2.760.002) -
Faaliyet lle ligili Diger Gelirler ve Yurtdisi Satislar Icinde Yer Alan Kur Farki Gelirleri (Gelir Tablosu A-2/F-4) 2.494.983 2.061.387
Faiz ve Temettu Gelirleri icerisinde Yer Alan Faiz Gelirleri (Gelir Tablosu F-3) 4.135.483 437.804
Finansman Giderleri Icerisinde Yer Alan Faiz Giderleri (Gelir Tablosu H) (108.332) -
Net Parasal Pozisyon Kar/Zarari (2.795.820) (3.357.290)

1) Amortismana Tabi Varliklarin Tahmin Edilen Faydali Omurlerine iliskin Aciklama,

Maddi duran varliklar sirket vyetkilileri tarafindan tespit edilmis ekonomik émurleri dikkate alinarak yukaridaki aciklamalar dogrultusunda aylik amortismana tabi

tutulmustur. Uygulanan amortisman oranlari cari ve énceki dénemde asadidaki gibidir:

Amortisman Kayitl VUK'a Kullanim OGmurlerine Gore

Uygulanan Varliklar Gore Oranlari (%) Yoéntem Amortisman Oranlari Yontem
Binalar 2-4-8 Normal/Azalan 2 Normal
Makine ve Tesisler 10-40 Normal/Azalan 10 Normal
Tasitlar 20-40 Normal/Azalan 20 Normal
Ddseme ve Demirbaslar 20-40 Normal/Azalan 20 Normal
Haklar 20-40 Normal/Azalan 20 Normal
Yer alti ve YerUstu 4-8-40 Normal/Azalan 4 Normal

* 333 Sayili Vergi Usul Kanunu Genel Tebligi uyarinca 2004 Yilindan itibaren amortismana tabi sabit kiymetler Maliye Bakanligi tarafindan aciklanan ekonomik

omdrlerine gére itfa edilecektir.

i) Gnceki DGnem Mali Tablolarin Bagimsiz Denetimden Gegmis Olup Olmadigina iliskin Aciklama,

Cari Donem:
Onceki Donem Mali Tablolari Bagimsiz Denetimden gecmistir.

Onceki Donem:

Mali tablolar, Seri XI No: 21 tebligi 18. madde hukmunden vararlanilarak karsilastirmali olarak hazirlanmamistir. Bu nedenle ilisikteki mali tablolar konsolide fon akim

ve nakit akim tablosu icermemektedir.

j) Mali Tablolarin Teblig HukUmleri Uyarinca ilk Defa Dlizenlenecedi Hesap D6neminin Basina Kadar Olan Dénemde Duzeltilmis Tutarlari ile Olmak Uzere,
Aktif Kalemlerden, Borgclarin ve Ozsermaye Kalemlerinin Cikarilmasi Sonucunda Kalan Kisim

31.12.2002 Aktif Toplami
31.12.2002 Borc Toplami
31.12.2002 Sermaye
31.12.2002 Emisyon Primi
31.12.2002 Yedekler

Gecmis Yil Kari/Zarari
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182.124.922
(33.585.114)
(88.798.950)
(381.022)
(39.001.470)
20.358.366



(Aksi Belirtiimedikce YTL olarak belirtilen tutar 31.12.2004 tarihli TUrk Lirasinin satin alma gucu ile ifade edilmistir.)

Elde etme maliyetine gore dederlenmektedir. Sirket, bilanco tarihine kadar kazanilmis faiz tutarlari icin gelir tahakkuku yapmakta ve Gelir
Tahakkuklari hesabi altinda kayitlara almaktadir. Cari dénemde gelir yazilan tahakkuk etmis faiz tutari 1.484.644.- YTLdir. (Onceki donemde: 175.997.- YTL)

Borsada islem géren menkul kiymetler ve istirakler borsa rayici ile degerlenmistir. Bu sekilde olusan menkul kiymet degerleme
farklari déneme gelir/gider yazilmistir. Istiraklerde olusan degerleme farklari ise gelir olmasi durumunda Borsada Olusan Deger Artisi hesabina, gider olmasi
durumunda ise déneme gelir gider yazilmistir. Borsada islem gérmeyen menkul kiymetler ise duzeltilmis alim degerleri ile kayitlarda yer almistir.

Bilancoda kayitl degerleri ile gosterilmektedir. Ancak, avans, depozito ve teminat niteliginde olanlar hari¢ olmak Gzere,
senetli alacak ve borclar (vadeli cekler ve policeler dahil ile U¢ aydan daha uzun vadeli alacaklar ile senetler ve cekler bilanco tarihinde gecerli olan reeskont orani
(Aralik 2004 %42 — Aralik 2003 %48) Uzerinden reeskont edilmektedir (Yabanci paralar tabi oldugu faiz orani Uzerinden). Reeskont gideri déneme gider, prekont
doéneme gelir olarak yazilmaktadir. 31.12.2004 reeskont gideri 7.944.- YT, reeskont geliri 18.567.- YTL'dir (31.12.2003 reeskont gideri 18.908.- YTL, reeskont geliri
107.876.- YTLdir).

Cari ve 6nceki donemde hammadde ve mamul stoklari alim tarihinden itibaren dlzeltmeye esas degerleri Uzerinden duzeltme katsayilari ile
duzeltilerek aylik agirlikli ortalama maliyet yontemine gére dederlenmistir.

Maddi duran varliklar cari ve dnceki dénemde, alim tarihinden itibaren dlzeltmeye esas degerleri Uzerinden duzeltme katsayilari ile
duzelterek mali tablolara yansitiimistir. DUzeltmeye esas degderi hesaplanirken reel olmayan faiz bu maliyetten indirilmistir.

Maddi duran varliklar, alim tarihinden itibaren dtzeltmeye esas degerleri Uzerinden dlzeltme katsayilari ile duzeltilerek
mali tablolara yansitiimistir. DUzeltmeye esas dederi hesaplanirken reel olmayan faiz bu maliyetten indirilmistir. Amortismanlar maddi duran varliklarin duzeltilmis
degerleri Uzerinden Sirket yetkililerince belirlenen kullanim émurleri dikkate alinarak (kullanim suresinin ay olarak faydall émrine bélinmesi suretiyle)
hesaplanmaktadir. Her dénemin amortismani kendi déneminde gider yazilmaktadir.

Bedeli déviz olarak belirlenen siparis avanslari alindigi veya verildigi tarihte gecerli olan kurlarinin YTL karsiliklarinin
dUzeltilmis degerleri ile mali tablolara yansitiimaktadir.

Hammadde Alimi 523.953 495.947
Sabit Kiymet Alimi 433,085 204.406

Sirket cari ve dnceki dénemlerde dévizli borclarini T.C. Merkez Bankasi doviz satis kuru ile, dévize bagli
alacaklarini T.C. Merkez Bankasl déviz alis kuru ile degerlemistir.

SPK tebligine gore elde edilecegi kanaati olusturan butun sartlarin tamamlanmasindan sonra gelir yazilmaktadir.

Sirket stok alimlarina iliskin aktiflesme tarihine kadar olusan kur farklarini alimlarin maliyetine dahil etmekte, bu tarihten sonra
olusan kur farklarini ise gider yazmaktadir. Varliklarin elde edilmesi ile acik ilgisi kurulan borclanma maliyetleri ilgili varligin maliyetine dahil edilmektedir. Cari ve dneeki
dénemde varlik maliyetine dahil edilen borclanma maliyeti bulunmamaktadir. Enflasyon muhasebesi uygulanan dénemlerde SPK tebliglerine uygun olarak varliklara
yuklenen borclanma maliyetlerinin ihtiva ettigi reel olmayan kismi tenzil edildikten sonra kalan tutar dizeltmeye esas alinmaktadir.

lgili mevzuat hukimlerine gore kidem tazminatina hak kazanan personelin bilanco tarihine kadar sunmus oldugu hizmetler
karsiiginda personelin emeklilige ayrilmasi, askere gitmesi veya isten cikariimasi halinde 6denmesi mecburi olan tutar bilanco tarihinde gecerli olan kidem tazminati
tavani (31.12.2004 1.575.- YTL ve 31.12.2003 1.390.- YTL) Uzerinden hesaplanarak mali tablolara yansitiimasi gerekmektedir. Isletmenin 31.12.2004 tarihi itibari ile
Kidem Tazminati yakdmluligu 5.214.065.- YTLdir (31.12.2003 tarihi itibari ile 5.344.225.- YTL).

Yil sonunda kesinlesen bilanco rakamlari ile vergi mevzuatina gére, ara dénemlerde ise ara dénem karindan varsa gecmis vil zararlari
dusuldukten sonra kesinlesen ve asgari tutarlari belirlenen indirim ve ilavelerin yapilmasindan sonra ulasilan vergi matrahi Gzerinden vergi mevzuati htkdmlerine
gbre hesap edilmektedir.

2003 yilinda SPK tebligleri uyarinca enflasyon dizeltmesi ve konsolidasyon uygulamasina gecilmistir. 2004 yilinda VUK tebligleri
uyarinca enflasyon dizeltmesi uygulamasina gecilmistir.

Sirket vadesi gectigi halde tahsil edilemeyen ve/veya dava icra asamasina intikal eden alacaklari icin kayitlarinda stpheli alacak
karsiligr ayirmaktadir.

Bazi gelir kalemlerinin vergiye tabi tutulmasi mali tablolarda yansitildiklari dénemlerden sonra séz konusu oldugundan, Sirket
bu tUr gelirler Gzerinden ertelenmis vergi karsiligi hesaplamaktadir. Mali tablolarda yer alan borsada islem gdren menkul kiymetler icin hesaplanan faiz tutari icin bu
tutarin takip eden vyillarda vergilendirilmeyecek kazanc sinifina girmesi nedeniyle ertelenmis vergi karsilidi ayrilimamistir

Uretimle ilgili giderlerin icinden, calisimayan déneme ve calisimayan kisimlara ait giderlerin hesaplanmasi suretiyle

bulunmaktadir. Cari dénemde toplam 309.314.- YTL Calismayan Kisim Gider ve Zarari kaydedilmistir (Onceki donemde 405.424.- YTL Calismayan Kisim Gider ve Zarari
kaydedilmistir).
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(Aksi Belirtiimedikce YTL olarak belirtilen tutar 31.12.2004 tarihli TUrk Lirasinin satin alma gucu ile ifade edilmistir.)

Bilanco tarihinden sonra ortaya ¢ikan muhasebe hata ve hileleri; Cari ve dnceki ddbnemde yoktur.

Varliklarin alim maliyetlerinin veya satis hasilatlarinin bilanco tarihinden sonra belirli hale gelmesi; Cari ve dnceki ddnemde yoktur.

Varliklarin degerlerinde ortaya cikan kayiplarin bilanco tarihinden sonra ortaya cikariimasi; Cari ve dnceki dénemde yoktur.

Ortakligin istiraklerinin degerinde (Bagl ortakliklar dahil) strekli bir deger kaybinin oldugunu gésteren bilgi ve belgelerin bilanco tarihinden sonra elde edilmesi;
Cari ve 6nceki dénemde yoktur.

Stoklarla ilgili olarak, net gerceklesebilir degerin tahminini etkileyen yeni bulgularin elde edilmesi; Cari ve dnceki ddnemde yoktur.

Borclularin iflasi veya borclularla bor¢ tutarlari Gzerinden yeni muzakerelere baslanmasi; Cari ve énceki ddénemde yoktur.

Talep edilen bir sigorta tazminatinin alinmasi veya alinabilir bir hale gelmesi; Cari ve énceki dénemde yoktur.

Vergi oranlarinin degismesi: 2003 yilinda %30 olarak uygulanan Kurumlar Vergisi Orani 2004 Yilinda %33 olarak uygulanmistir. 2005'te tekrar %30 orani
uygulanacaktir.

Benzeri olaylar; Cari ve 6dnceki donemde yoktur.

Birlesme ve ele gecirmeler; Cari ve 6nceki dénemde yoktur.

Isletme yapisinda degisiklikler olmasi, faaliyetin genislemesi veya daralmasi ya da yeni faaliyetlere baslanmasi; Cari donemde yoktur.

Sirket 04/12/2003 tarihinde yaptigi Olaganustt Genel Kurul sonucunda sirket ana sdzlesmesinin 3. maddesine asagdidaki L bendini eklemistir.

" Madde:3/L- Sirket, Elektrik Piyasasi mevzuatina uygun olarak, esas olarak kendi elektrik enerjisi ihtiyacini karsilamak tzere, Oto produktér lisansi cercevesinde
elektrik enerjisi Uretim tesisi kurmak, elektrik enerjisi Gretmek, Uretim fazlasi olmasi halinde, s6z konusu mevzuat cercevesinde Uretilen elektrik enerjisi ve/veya
kapasiteyi lisans sahibi diger tlzel kisilere ve serbest tuketicilere satmak ve ticari olmamak kaydiyla tesis ile ilgili tim techizat ve yakitin ithal edilebilmesine iliskin
faaliyette bulunmak.”

Sirket bu cercevede Urettigi intiyac fazlasi elektrigi satmak icin bu konuda lisansi bulunan bir sirketle szlesme imzalamis ve elektrik satisina baslamistir.
Bilanco tarihinden sonra varliklarda deger kayiplarinin ortaya cikmasi; Cari ve 6énceki dénemde yoktur.
Sermaye artirmi ve 6nemli dlctde diger menkul kiymet inraclari; Cari ve énceki dénemde yoktur.
Onemli 6lctide maddi duran varlik alim ve satimlari, istirakte bulunulmasi veya isletmeye istirak edilmesi; Cari ve énceki dénemde yoktur.
Grev veya benzeri itilaflar;

Sirketin istihdam ettigi sendikali personel ile ilgili Seltloz Is sendikasi ile imzalanan 01/09/2002-31/08/2004 dénemini kapsayan 2 villik toplu is
sOzlesmesinin stiresi 31/08/2004 tarihinde sona ermistir. Taraflar yeniden 2 yillik dénem icin s6zlesme yapmak Uzere goérusmelere 18/11/2004 tarihinde baslamis
olup gorusmeler devam etmektedir.

Yoktur.

Kidem tazminati limitlerinin artmasi; Kidem tazminati tavani 01.01.2005 tarihinden itibaren 1.575.- YTL olmustur. (01.01.2004 tarihinden itibaren 1.485.- YTL)

Benzeri olaylar; 2003 yili sonrasi V.U.K mevzuatinca enflasyon muhasebesi uygulamasi kabul edilmistir. Bu cercevede 2004 yili sirket karlari enflasyondan
arindiriidiktan sonra vergiye tabi tutulmaktadir.

Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.S.’nin 2004 yili 6ngdrulen kar dagitim tablosunda Sermaye Piyasasi Kanunun Seri: XI No: 21 kapsamindaki dizenlemelerine gére
hesaplanan ve yasal kayitlara gére bulunan kar tutarindan daha dustk olan konsolide kar rakami dikkate alinmistir. Dagitilabilir karin hesabinda konsolide kar
tutarindan Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.S.'nin Genel Kurul tarihinden dnce kar dagitimi aciklamasi beklenen bagli ortakliklarinin beklenen kar tutari dikkate
alinmis Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.S.'nin Genel Kurul tarihinden sonra Genel Kurulu yapilacak musterek yonetime tabi ortakliklarin dagitiimasi beklenen kar
tutari dikkate alinmamistir. Ayrica yasal yedekler Turk Ticaret Kanunu'nun 466'inci maddesi cercevesinde enflasyona gore duzeltilmis konsolide olmayan mali
tablolarda yer alan 6¢denmis sermaye rakami dikkate alinarak hesaplanmistir. Il. Tertip Yedek Akce, imtiyazli hisseler ve Yonetim Kuruluna ayrilacak kar tutarinin
hesaplanmasinda Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi ‘nin konsolide edilmemis ve enflasyona gére duzeltiimemis tarihi mali tablolarindaki sermaye
tutarlari esas alinarak Turk Ticaret Kanunu ve ana s6zlesmede belirtilen oranlar tzerinden hesaplanmistir.
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(Aksi Belirtiimedikce YTL olarak belirtilen tutar 31.12.2004 tarihli TUrk Lirasinin satin alma gucu ile ifade edilmistir.)

Sirket musterilerinden Dipas Matbaacilik ve Ambalaj San. ve Tic. A.S. aleyhine faizleriyle birlikte toplam 137.328- YTL Tutarindaki alacak icin 07/08/2002 tarihinde
Istanbul 13'Uncu icra muddrliginde takibe gecilmistir. Bu tutar icin mali tablolarda karsilik ayrilmistir. Mahkemece yapilan yargilama sonucunda 109.222.- YTL icin
sirket lehine karar verilmistir.

Sirket musterilerinden Artek Kagitcilik A.S den alinan karsiliksiz ceklerle ilgili olarak kesideci Ali Aydin ve Omer Ihsan Tekin aleyhine istanbul 6 ve 7‘inci Asliye Ceza
Mahkemelerinde ceza davasi aciimistir. Ali Aydin hakkinda acilan Istanbul 6. Asliye Ceza Mahkemesinde acilan dava 12.09.2003 tarihinde sanigin karsiliksiz cek keside
etmekten mahkumiyeti ile sonuclanmistir. Ihsan Tekin aleyhine Istanbul 7. Asliye Ceza Mahkemesinde acilan dava devam etmektedir. 2000 Yilinda Artek Kagitcilik A.S.
aleyhine acilan alacak davasi icin ilgili yil mali tablolarinda karsilik ayrilmistir. Acilan dava devam etmektedir.

[zmit Buyuksehir Belediyesi Sular Idaresi A.S.'nin (ISU) talep ettigi 1.236.878.-TL. atiksu vergisinin terkini talebi ile ilgili olarak Kocaeli 1.Vergi Mahkemesi
Baskanliginda 2001/39 esas say! ile dava aciimisti. Kasim 2003 tarihinde ISU A.S tarafindan tarifeler yonetmeliginde yapilan degisiklik ile su barisi adi altinda yeni bir
dizenleme yuarurltge girmis ve bunun Uzerine dava konusu olan dénem de dahil olmak Uzere Eyltl 2003 tarihine kadar ki toplam 49 aylik dénem uzlasma ile
sonuclandiriimistir. Bu uzlasma sonucunda KDV dahil 1.751.797.- YTL (Tarihi) atik su bedeli tahakkuk ettirilmistir. Bu uzlasma sonucunda cari ddneme Tarihi 705.780.-
YTL Konusu Kalmayan Karsilik Geliri, Tarini 573.423.- YTL OlaganustU Faaliyet Gideri ve 2003 yilina isabet eden Tarihi 615.606.- YTL hizmet Gretim maliyeti hesaplarina
kaydedilmistir.

1999 Yilinda ihdas edilen 379.236.- YTL (Tarihi) Ek Kurumlar (Deprem) Vergisinin terkini icin acilan davada Vergi mahkemesi terkin karari vermis, ancak Vergi
Dairesinin temyiz etmesi Uzerine Danistay kararl bozarak yeniden goérusulmek Uzere vergi mahkemesine iade etmistir. Vergi Mahkemesinin yeniden verecegi
kararinin sirket aleyhine olmasi durumunda vergi asli ve gecikme zamminin getirecegi yukten kurtulmak amaciyla 4811 sayili Vergi Barisi Yasasindan yararlanilarak,
Vergi Dairesine basvuruda bulunulmustur. Bu basvuru sonucunda vergi asl 379.236.- YTL'den (Tarihi) 75.847.- YTL'ye (Tarihi) indirilmis ve bu tutara 87.894.- YTL (Tarihi)
gecikme zammi hesaplanmistir.Hesaplanan vergi asli ve gecikme zamminin tamami erken édeme indiriminden yararlanilarak édenmistir.

Sirketin 1998 yilinda Fuar Binasi onarim ve tadilatr ile KM2 mamul ambarlar Ek Sundurma isini ihale sonucu kazanan Tayas A.S. isimli Firmanin SSK ya Prim borclarini
6dememesi sebebiyle, SSK ilgili sirketten olan alacaklarini sirketten talep etmistir. SSK tarafindan tahakkuk ettirilen 833.- YTL (Tarihi) tutarindaki prim 25.12.2002
tarihinde ihtirazi kayitla 6denmis ve sirketce Kocaeli Is Mahkemesinde acilan rlicu davasi sirket lehine sonuclanmis olup karar Sosyal Sigortalar Kurumu (SSK)
tarafindan temyiz edilmistir. Karar Yargitay tarafindan onanarak kesinlesmis olup ddenen meblag tahakkuk edecek prim ve sair borc¢larimizdan mahsup edilecektir.

Sirket musterilerinden Dipas Matbaacilik ve Ambalaj San. ve Tic. A.S. aleyhine faizleriyle birlikte toplam 137.328.- YTL (Tarihi) Tutarindaki alacak icin 07/08/2002
tarihinde Istanbul 13'Uinct icra mudurligtnde takibe gecilmistir. Bu tutar icin mali tablolarda karsilik ayrilmistir. icra dairesinde acilan dava devam etmektedir. Yapilan
Icra takibinde borclu sirket bu alacagin 17.000.- YTLsini (Tarihi) kabul etmis, bakiye kismina itiraz etmistir.itiraz edilen bakiye kisim icin Istanbul 9. Asliye Ticaret
Mahkemesinde acilan dava 17.11.2003 tarihinde sirket lehine karara baglanmistir.

Sirket musterilerinden Artek Kagitcilik A.S den alinan karsiliksiz ceklerle ilgili olarak kesideci Ali Aydin ve Omer Ihsan Tekin aleyhine Istanbul 6 ve 7'inci Asliye Ceza
Mahkemelerinde ceza davasi acilmistir. Ali Aydin hakkinda acilan Istanbul 6. Asliye Ceza Mahkemesinde acilan dava 12.09.2003 tarihinde sanigin karsiliksiz cek keside
etmekten mahkumiyeti ile sonuclanmistir. Ihsan Tekin aleyhine istanbul 7. Asliye Ceza Mahkemesinde acilan dava devam etmektedir. 2000 Yilinda Artek Kagitcilik A.S
aleyhine aclilan alacak davasi icin ilgili yil mali tablolarinda karsilik ayrilmistir. Acilan dava devam etmektedir.

Sirketin davall oldugu devam etmekte olan davalar;

Sirket musterilerinden Hayat Kimya San. A.S nin 37.500.- YTL (Tarihi) tutarindaki teminat mektubu, sirket tarafindan nakde cevrilmistir. Hayat Kimya San. A.S. bu
islemin haksiz oldugunu ileri strerek 37.500.- YTL'nin (Tarihi) faizi ile birlikte iadesi talebiyle istanbul Asliye 2.Ticaret Mahkemesinde 2003/250 esas no ile sirket
aleyhine alacak davasi acmistir. Dava devam etmektedir. S6z konusu tutar icin karsilik ayriimamistir.

Hayat Kimya A.S. tarafindan sirket aleyhine Istanbul Asliye 6.Ticaret Mahkemesinde acllan 2003/997 Esas no ile 26.223- YTL (Tarihi) tutarinda alacak davasi agciimistir.

Dava devam etmekte olup s6z konusu tutar icin karsilik ayrilmamistir.

Sirket musterilerinden Hayat Kimya San. A.S nin 37.500.- YTL (Tarihi) tutarindaki teminat mektubu, sirket tarafindan nakde cevrilmistir. Hayat Kimya San. A.S. bu
islemin haksiz oldugunu ileri strerek 37.500.- YTL'nin (Tarihi) faizi ile birlikte iadesi talebiyle Istanbul Asliye 2.Ticaret Mahkemesinde 2003/250 esas no ile sirket
aleyhine alacak davasi acmistir. Dava devam etmektedir. S6z konusu tutar icin karsilik ayriimamistir.

Hayat Kimya A.S. tarafindan sirket aleyhine Istanbul Asliye 6.Ticaret Mahkemesinde acilan 2003/997 Esas no ile 26.223.- YTL (Tarihi) tutarinda alacak davasi agiimistir.
Dava devam etmekte olup s6z konusu tutar icin karsilik ayrilmamistir.

Isletmenin saticilara ciro ettigi senetlerle ilgili ihtilaf; Cari ve dnceki ddnemde yoktur.
Isletmenin lehinde olan tazminat talepleri; Cari ve 6nceki dénemde yoktur.

Isletmenin aleyhinde olan tazminat talepleri;
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Sirket aleyhine Kocaeli 2'inci Is Mahkemesinde 1997/388 esas say ile SSK tarafindan, sirket eski calisanlarindan Nevzat Kardiiz'tin 22.08.1993 tarihinde gecirdigi ve
%25 Maluliyeti ile sonuclanan is kazasi nedeniyle acilan rlicu davasi bulunmaktadir. Is Mahkemesi tarafindan sirketin %40 kusurlu olduguna iliskin verilen karar Yargitay
tarafindan bozulmustur. Dava Is mahkemesinde devam etmektedir. Bu dava ile ilgili sirket tarafindan karsilik ayrilmamistir.

Kocaeli 2.Is Mahkemesinde 1997/388 sayili dosya ile actigi riicu davasi devam eden sirket calisani Nevzat Kardiiz, ayrica Kocaeli 1.is Mahkemesinde 2003/134 sayili
dosya ile 40.000.- YTL maddi ve 30.000.- YTL manevi olmak Uzere toplam 70.000.- YTL (Tarihi) tazminat davasi acmistir. 17/05/2004 tarihinde 30.052.- YTL (Tarihi)
maddi ve 10.000.- YTL (Tarihi) manevi tazminata karar verilmistir. Karar sirket tarafindan Yargitay'da temyiz edilmistir. Olayin gerceklestigi 22.08.1993 tarihinden
itibaren maddi ve manevi tazminatlar yasal faizleri ile birlikte 226.262.- YTL ye (Tarihi) ulasmaktadir. Dava Yargitay asamasinda devam etmekte olup bu dava ile ilgili
sirket tarafindan karsilik ayriimamistir.

Sirket aleyhine Kocaeli 1'inci Is Mahkemesinde 2002/607 esas say! ile sirket taseronu Aysel Insaat iscilerinden Saban Akkaya tarafindan 22/10/2000 tarihinde
gecirdigi ve %4,2 oraninda maluliyeti ile sonuclanan is kazasi nedeniyle maddi ve manevi tazminat talepli dava acilmistir. 29/12/2004 tarihli durusmada bilirkisi
raporuna goére 3.285.- YTL (Tarihi) maddi ve 1.000.- YTL (Tarihi) tutarinda manevi tazminata hukmedilmis olup gerekceli kararin yazilmasi beklenmektedir. Bu dava ile
ilgili sirket tarafindan karsilik ayrilmamistir.

Sirketin Taseron Firmasi olan Aysel Insaat Ltd. Sti. Calisanlarindan Huseyin Avcl ile Hasan Avcl tarafindan Kocaeli 2. Is Mahkemesinde 2003/766 ve 2003/767 esas
sayi ile kidem tazminati talepli dava acilimistir. HUseyin Avcl tarafindan acilan dava mahkemece reddedilmistir. Hasan Avcl tarafindan acilan dava is mahkemesinde
sirket aleyhine karar verilerek sonuclanmustir. Sirket karari Yargitay'da temyiz etmis olup dava Yargitay asamasinda devam etmektedir.

Sirket eski calisanlarindan Ufuk Tanrisever tarafindan Istanbul 4'Uncl Is Mahkemesinde acillan 2004/612 esas sayill ise iade talepli dava olup dava devam

etmektedir.

Sirket aleyhine Kocaeli 1'inci Is Mahkemesinde 2001/302 esas sayi ile SSK tarafindan, sirket eski calisanlarindan M. Ali Cetin’in 09.11.1998 tarihinde gecirdigi ve %25
Maluliyeti ile sonuclanan is kazasi nedeniyle acilan rlicu davasi bulunmaktadir. is Mahkemesince dava kabul edilmis olup, sirket temyiz talebinde bulunmustur.Temyiz
sonucu karar onanmis olup, sirket tarafindan 3.262.- YTL (Tarihi) tazminat édenerek dava kapatilmistir. SSK tarafindan ayni dava ile ilgili olarak 2003/162 esas say ile
ikinci bir riicu davasi aclimistir. Dava 28/05/2003 tarihinde kabul edilmistir. Dava temyiz edilmeyerek 18.074.- YTL (Tarihi) asil alacak ve 12.806.- YTL (Tarihi) faiz olmak
Uzere toplam 30.880.- YTL (Tarihi) tazminat 6denmesi kabul edilerek dava sonuclanmistir.

Sirket aleyhine Kocaeli 2'inci Is Mahkemesinde 1997/388 esas say ile SSK tarafindan, sirket eski calisanlarindan Nevzat Kard(iz'tin 22.08.1993 tarihinde gecirdigi ve
%25 Maluliyeti ile sonuclanan is kazasi nedeniyle acilan riicu davasi bulunmaktadir. Is Mahkemesi tarafindan sirketin %40 kusurlu olduguna iliskin verilen karar Yargitay
tarafindan bozulmustur. Dava Is mahkemesinde devam etmektedir. Bu dava ile ilgili sirket tarafindan karsilik ayrilmamistir.

Kocaeli 2.Is Mahkemesinde 1997/388 sayili dosya ile actigi riicu davasi devam eden sirket calisani Nevzat Kard(iz, ayrica Kocaeli 1.Is Mahkemesinde 2003/134 sayili
dosya ile 40.000 YTL (Tarihi) maddi ve 30.000.- YTL (Tarihi) manevi olmak Uzere toplam 70.000.- YTL (Tarihi) tazminat davasi acmis olup dava devam etmektedir. Bu
dava ile ilgili sirket tarafindan karsilik ayriimamistir.

Sirket aleyhine Kocaeli 1'inci Is Mahkemesinde 2002/607 esas sayi ile sirket taseronu Aysel Insaat iscilerinden Saban Akkaya tarafindan 22/10/2000 tarihinde
gecirdigi ve %4,2 oraninda maluliyeti ile sonuclanan is kazasi nedeniyle maddi ve manevi tazminat talepli dava acilmistir. Dava devam etmektedir. Bu dava ile ilgili
sirket tarafindan karsilik ayriimamistir.

Sirket aleyhine Sisli 2'inci Asliye Hukuk Mahkemesinde 2003/75 esas sayi ile Aksigorta A.S. tarafindan 1.341.- YTL (Tarihi) tutarinda riicu davasi aciimistir. Dava sirket
aleyhine sonuclanmistir. Sirket dava sonucu 6dedigi tutari sigortacisi Koc Allianz'dan talep etmis ve bu konuda anlasma saglanmistir.

Sirketin Taseron Firmasi olan Aysel Insaat Ltd. Sti. Calisanlarindan Huseyin Avcl ile Hasan Avcl tarafindan Kocaeli 2. Is Mahkemesinde 2003/766 ve 2003/767 esas
sayl ile kidem tazminati talepli dava acilmistir. Dava devam etmektedir.

Verilen teminat mektuplari ve kefaletler; Cari ve énceki dénemde yoktur.
Varliklarin kamulastiriimasina yonelik niyet ve hazirliklarin gértlmesi; Cari ve dnceki ddnemde yoktur.
Benzeri olaylar;

Selka Holding A.S. ve Selka Ic ve Dis Ticaret A.S tarafindan Istanbul 12 inci ve 14 Gncl Asliye Ticaret mahkemelerinde kaybolan belgelerle ilgili zayi davasi
aclimis olup dava devam etmektedir.

Yoktur.

Cari ve 6nceki dénemde yoktur.
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2.15. Aktif degerler Gzerinde mevcut bulunan toplam ipotek ve teminatlar;

Cari D6nem
NE ICIN VERILIS FEK EDILECEGI
IPOTEK/TEMINAT KIME VERILDIGi VERILDIGI TARIHI TARIH TARIHI TUTARI
Teminat Mektubu Derince GUm. Mud Teminat 22.08.2000 Suresiz 100.000
Teminat Mektubu Derince GUm. Mud Teminat 28.12.1990 SUresiz 315
Teminat Mektubu Halkall GUm. Mud. Teminat 08.05.1992 Suresiz 6
Teminat Mektubu Haydarpasa Gum. Mud. Teminat 16.04.1992 SUresiz 39
Teminat Mektubu Haydarpasa Gum. Mud. Teminat 28.05.1992 Suresiz 57
Teminat Mektubu Kocaeli Gum. Mud. Teminat 10.01.2001 SUresiz 13.375
Teminat Mektubu Korfez Elektrik A.S. Teminat 05.03.1999 Suresiz 52.250
Teminat Mektubu Korfez Elektrik A.S. Teminat 17.06.2003 Suresiz 30.123
Teminat Mektubu Korfez Elektrik A.S. Teminat 26.11.2004 SUresiz 14.350
Teminat Mektubu Kocaeli Elektrik A.S. Teminat 01.04.1993 SUresiz 4,500
Teminat Mektubu Bogazici K.V. Dairesi Teminat 01.10.2003 Suresiz 100.000
Teminat Mektubu Merkez Gazete Basin Teminat 28.01.2003 SUresiz 37.500
Teminat Mektubu Tekel Sigara Isletme Mud. Teminat 17.04.2003 31.04.2004 17.600
Teminat Mektubu llicak Yayin A.S. Teminat 27.08.2003 31.12.2003 7.500
Teminat Mektubu Migros Turk A.S Teminat 08.01.2004 31.01.2005 5.000
Teminat Mektubu Bogazici Elektrik A.S. Teminat 24.03.2004 Suresiz 10.440
Teminat Mektubu Kadikdy Belediyesi Teminat 01.10.2004 Suresiz 774
Teminat Mektubu Kadikdy Belediyesi Teminat 15.10.2003 20.09.2004 1.552
Teminat Mektubu Tekel Sigara Isletme Md Teminat 09.06.2004 Suresiz 18.500
TOPLAM a11.257
Onceki Donem
NE ICIN VERILIS FEK EDILECEGI
IPOTEK/TEMINAT KIME VERILDIGi VERILDIGI TARIHI TARIH TARIHI TUTARI
Teminat Mektubu Derince GUm. Mud Teminat 22/08/2000 Suresiz 100.000
Teminat Mektubu Derince GUm. Mud Teminat 28/12/1990 SUresiz 315
Teminat Mektubu Halkall GUm. Mud. Teminat 08/05/1992 Suresiz 6
Teminat Mektubu Haydarpasa Gum. Mud. Teminat 16/04/1992 Suresiz 39
Teminat Mektubu Haydarpasa Gum. Mud. Teminat 28/05/1992 Suresiz 57
Teminat Mektubu Kocaeli Gum. Mud. Teminat 10/01/2001 SUresiz 13.375
Teminat Mektubu Korfez Elektrik A.S. Teminat 05/03/1999 Suresiz 52.250
Teminat Mektubu Korfez Elektrik A.S. Teminat 17/06/2003 Suresiz 30.123
Teminat Mektubu Kocaeli Elektrik A.S. Teminat 01/04/1993 Suresiz 4.500
Teminat Mektubu Bogazici K.V. Dairesi Teminat 2003 100.000
TOPLAM 300.665
2.16. Aktif degerlerin toplam sigorta tutari;
Binalar, Makinalar ve tesisler cari ve dnceki ddnemde (deprem riski ve makine kirilmasi riski dahil) sigortalanmustir.
Cari D6nem
31 Aralik 2004
Sigortaya
Sigortalanan Sigortalayan Esas Alinan Duzeltilmis Sigorta Sigorta
Aktifin Cinsi Sirket Tutar (USD) Dederi (YTL) Baslangic Tarihi Bitis Tarihi
BINA AKSIGORTA A S. 28.045.000.- USD 45.938.417.- YTL 01.01.2004 31.12.2004
1.225.000.- YTL
MAKINA TESIS VE CIHAZ AKSIGORTA A S. 144.000.049.- USD 268.161.448.- YTL 01.01.2004 31.12.2004
1.657.500.- YTL
TASITLAR AKSIGORTA A S. 1.955.766.- YTL 1.943.058.- YTL 01.01.2004 31.12.2004
DEMIRBASLAR AKSIGORTA A S. 514.000.- USD 8.945.094.- YTL 01.01.2004 31.12.2004
525.000.- YTL
STOKLAR AKSICORTA AS. 25.700.000.- USD 27.118.632.- YTL 01.01.2004 31.12.2004
550.000.- YTL
KASA AKSIGORTA A S. 639.000.- USD 7.151.- YTL 01.01.2004 31.12.2004
262.500.- YTL
FERDI KAZA AKSIGORTA AS. 1.430.000.- USD 01.01.2004 31.12.2004
80.000.- YTL
3.SAHIS MALI MESULIYET AKSIGORTA A S. 60.000.- USD 01.01.2004 31.12.2004
100.000.- YTL
EMNIYETI SUISTIMAL AKSICORTA AS. 110.000.- USD 01.01.2004 31.12.2004
MAKINA KIRILMASI AKSIGORTA A S. 39.331.228.- USD 01.01.2004 31.12.2004
IS DURMASI AKSIGORTA A S. 530.500.- YTL 01.01.2004 31.12.2004
CAM AKSIGORTA A S. 9.500.- YTL 01.01.2004 31.12.2004
ELEKTRONIK CIHAZ AKSIGORTA AS. 811.330.- USD 01.01.2004 31.12.2004
ISVEREN MALI SORUML. AKSIGORTA A S. 140.000-USD 01.01.2004 31.12.2004
656.000.- YTL
TASINAN PARA AKSIGORTA A S. 2.205.000-USD 01.01.2004 31.12.2004
KAR KAYBI AKSIGORTA AS. 20.000.000-USD 01.01.2004 31.12.2004
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Onceki Donem

31 Aralik 2004

Sigortaya
Sigortalanan Sigortalayan Esas Alinan Duzeltilmis Sigorta Sigorta
Aktifin Cinsi Sirket Tutar (USD) Degderi (YTL) Baslangic Tarihi Bitis Tarihi
BINA AKSIGORTA AS. 23.910.052.- USD 46.324.483.- YTL 01.01.2003 31.12.2003
1.046.708.- YTL
MAKINA TESIS VE CIHAZ AKSIGORTA A S. 96.207.446.- USD 264.550.657.- YTL 01.01.2003 31.12.2003
1.370.875.- YTL
TASITLAR AKSIGORTA A'S. 1.371.968.- YTL 1.962.434.- YTL 01.01.2003 31.12.2003
DEMIRBASLAR AKSIGORTA A S. 1.321.785.- USD 8.824.567.- YTL 01.01.2003 31.12.2003
479.960.- YTL
STOKLAR AKSIGORTA A S. 25.692.370.- USD 01.01.2003 31.12.2003
400.000.- YTL
KASA AKSIGORTA AS. 688.000.- USD 01.01.2003 31.12.2003
575.000.- YTL
FERDI KAZA AKSIGORTA A S. 1.335.000.- USD 01.01.2003 31.12.2003
150.000.- YTL
3.SAHIS MALI MESULIYET AKSIGORTA A S. 60.000.- USD 01.01.2003 31.12.2003
17.500.- YTL
EMNIYETI SUISTIMAL AKSIGORTA AS. 105.000.- USD 01.01.2003 31.12.2003
MAKINA KIRILMASI AKSIGORTA A S. 32.002.128.- USD 01.01.2003 31.12.2003
IS DURMASI AKSIGORTA A S. 432.675.- YTL 01.01.2003 31.12.2003
CAM AKSIGORTA AS. 4.500.- YTL 01.01.2003 31.12.2003
KASA HIRSIZLIK AKSIGORTA A S. 13.847-USD 01.01.2003 31.12.2003
12.500.- YTL
ISVEREN MALI SORUML. AKSIGORTA AS. 79.274-USD 01.01.2003 31.12.2003
50.000.- YTL
TASINAN PARA AKSIGORTA A S. 2.204.945-USD 01.01.2003 31.12.2003
KAR KAYBI AKSIGORTA AS. 20.000.000-USD 01.01.2003 31.12.2003
2.17. Alacaklar icin alinmis olan ipotek ve diger teminatlar;
Alacaklar icin alinmis olan ipotek ve teminatlarin dékimu asagida gosterilmistir.
a) MUsterilerden Alacaklarimiz icin Alinan Teminatlar:
Cinsi Cari Dbnem Onceki Donem
Banka Teminat Mektubu-YTL 15.569.000 19.542.225
Teminat Senedi-YTL 140.000 158.141
Teminat Ceki-YTL 100.000 100.000
Kefalet (avaD-YTL 10.000 10.000
Déviz Teminat Mektubu-USD 585.000 499.000
D&viz Teminat Mektubu-EUR 234.000 1.147.700
D&viz Teminat Senedi-USD 450.000 450.000
Doviz Ceki-UsD - 18.600
b) Verilen Mubayaa Avanslari icin Alinan Teminatlar:
Cinsi Cari Dbnem Onceki Donem
Teminat Mektubu-YTL 151.868 135.747
Teminat Senedi-YTL 195.596 101.596
Teminat Ceki-YTL 33.735 33.736
Kefalet Mektubu - 2.000
Teminat Senedi-USD 57,000 57.000
Doviz Tem. Mektubu-USD 87.500 118.438
D6viz Tem. Mektubu-EUR 35.443 130.443
Ipotek-YTL 2.000 2.000
2.18. Pasifte yer almayan taahhutlerin toplam tutari;
Cari Dbnem:
Cinsi Baslangi¢ Tarihi Sona Erme Tarihi Kime Verildigi Doviz Tutari
Akreditif TaahhUtleri-EUR 01.01.2005 31.03.2005 Muhtelif 765.000
Akreditif Taahhutleri-USD 01.01.2005 31.03.2005 Muhtelif 444.000
Akreditif TaahhUtleri-SFR 01.01.2005 31.03.2005 Muhtelif 130.000

Hammadde alimi ve Yatinm harcamalari icin yapilan ithalat akreditif taahhutlerine iliskin siparislerin Ocak 2005-Mart 2005 déneminde fiili ithali yapilacaktir.
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Onceki Donem:

Cinsi Baslangi¢ Tarihi Sona Erme Tarihi Kime Verildigi Doéviz Tutari
Akreditif TaahhUtleri-EUR 01.012004 31.03.2004 Muhtelif 662.760
Akreditif TaahhUtleri-SFR 01.012004 31.03.2004 Muhtelif 147.609
Akreditif Taahhutleri-USD 01.012004 31.03.2004 Muhtelif 1.775.507

Hammadde alimi ve Yatirm harcamalari icin yapilan ithalat akreditif taahhutlerine iliskin siparislerin Ocak 2004 -Mart 2004 déneminde fiili ithali yapilacaktir.

2.19. Bankadaki mevduatin bloke olanina iliskin tutar;
Cari ve 6nceki dénemde bankalarda bloke mevduat bulunmamaktadir.

2,20. Bilancoda maliyet bedeli Gzerinden gosterilmis menkul kiymetlerin ve finansal duran varliklarin borsa rayiclerine gore, borsa rayicleri Gizerinden
gosterilmis menkul kiymetlerin ve finansal duran varliklarin maliyet bedellerine gére degderlerini gésteren bilgi;

Cari D6nem

Nominal Borsa Toplam Deger
Hisse Cins Adet Bedel Rayici Rayic¢ Bedeli Artis Farki
TS.K.B 258.399.319 258.399.- YTL  0,001321.- YTL 341.345.- YTL 63.515.- YTL

Selka Holding A.S.'nin Kartonsan A.S.'ne istiraki borsa rayici ile dederlenmis ve olusan gelir 16.402.524.- YTL Borsada Olusan Deger Artisi Hesabina alinmistir. Borsa
rayici ile degerleme neticesinde aktifteki Kartonsan hisseleri konsolidasyon sonucunda maliyet degerleri Uzerinden elimine edilmis borsa rayici ile maliyet degeri
arasindaki deger ise borsada olusan deger artisi ile elimine edilmeyerek serefiye hesabina alinmistir.

Onceki Donem

Nominal Borsa Toplam Deger
Hisse Cins Adet Bedel Rayici Rayi¢ Bedeli Artis Farki
TS.K.B 206.719.454 206.719.- YTL  0,001094.- YTL 257.451.- YTL 22.121.- YTL

Degerleme sonrasi olusan 22.121.- YTL deger artisi gelir tablosunda "F- Diger Faaliyetlerden Gelirler ve Karlar " hesap grubunda gdsterilmistir.

Selka Holding A.S.'nin Kartonsan A.S.'ne istiraki borsa rayici ile degerlenmis ve olusan gelir 13.503.726.- YTL Borsada Olusan Deger Artisi Hesabina alinmistir. Borsa
rayici ile degerleme neticesinde aktifteki Kartonsan hisseleri konsolidasyon sonucunda maliyet degerleri Uzerinden elimine edilmis borsa rayici ile maliyet degeri
arasindaki deger ise borsada olusan deger artisi ile elimine edilmeyerek serefiye hesabina alinmistir.

2.21. Menkul kiymetler ve bagli menkul kiymetler grubu iginde yer alip isletmenin ortaklari, istirakleri ve bagh ortaklari tarafindan cikariimis bulunan
menkul kiymet tutarlari ve bunlari ¢ikaran ortakliklar;
Cari ve 6nceki dénemde yoktur.

2.22. Mali tablolardaki "diger" ibaresini tasiyan hesap kalemlerinden dahil oldugu grubun toplam tutarinin %20'sini veya bilanco aktif toplaminin %5'ini
asan kalemlerin ad ve tutarlari;

Kisa Vadeli Diger Alacaklar 31.12.2004 31.12.2003
Personelden Alacaklar 1.500 3.814
Vergi Dairesinden Alacaklar - 10.133
Toplam 1.500 13.947
Diger D6nen Varliklar 31.12.2004 31.12.2003
Kurum Gegici Vergisi 3.958.546 4.928.285
Pesin Odenen Vergi ve Fonlar 1.400.699 708.710
Devreden KDV 53.662 885.378
lade Alinacak Stopaj + Fon - 63.450
lade Alinacak KDV - 813.288
Gelecek Aylara Ait Giderler 102.442 421.777
Is Avanslari 1.107 1.097
Diger Cesitli Dénen Varliklar 28.826 2.342
Diger KDV 1.151.880 1.567.187
Toplam 6.697.161 9.391.514
Diger Duran Varliklar 31.12.2004 31.12.2003
Gelecek Yillara Ait Giderler 42,194 66.722
Toplam 42.194 66.722
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Diger Kisa Vadeli Borglar 31.12.2004 31.12.2003
Ortaklara TemettU Borclari 54.259 61.188
Od. Diger Yukumlulukler 77.664 13.886
Od. Muhtasar Vergileri 421.912 417.059
Od. Personel Ucretleri 307.867 161.062
Od. Kurum Gegici Vergisi 30.402 512.498
Ertelenen Takside Baglanan Devlet Alacaklar 1.151.881 1.567.187
Od. KDV 435,538 450.267
Diger Kisa Vadeli Borclar - 57.899
0Od. SSK Kesintileri 203.371 224.930
Toplam 2.682.894 3.465.978
Diger Bor¢ ve Gider Karsiliklari 31.12.2004 31.12.2003
Atiksu Karsilign - 26.561
Maliyet Gider Karsiligi 89.596 102.421
Toplam 89.596 128.982

2.23. Diger Alacaklar ile Diger Kisa veya Uzun Vadeli Borglar hesap kalemi iginde bulunan ve bilanco aktif toplaminin ytuzde birini asan, personelden
alacaklar ve personele borglar; Cari ve dnceki ddbnemde yoktur.

2.24. Ortaklar, istirakler ve bagli ortakliklardan alacaklar nedeni ile ayrilan stpheli alacak tutarlari:
Cari ve 6nceki dénemde yoktur.

2.25. Vadesi gelmis bulunan ve heniliz vadesi gelmeyen alacaklar icin ayrilan stipheli alacak tutarlari ve bunlarin borglulari;

SUpheli Alacak Karsiliklari 31.12.2004 31.12.2003
Isik Nakliyat Ltd. Sti. 7.213 8.211
Selena Teks. San. Tic. Ltd. Sti. 1.069 1.217
Artek Kagit San. Tic. A.S. 17.364 19.767
Dipas Matbaa ve Amb. San. Tic. A.S. 137.330 156.337
Levpa Ltd. Sti. 34 39
HMG Hat Mak.Cid.San. Ltd. Sti. 28 22
Hanci Kagditcilk 7.309 8.321
Toplam 170.347 193.923

Ayrilan stpheli alacak karsiliklarinin tamami ticari olan alacaklardan kaynaklanmaktadir.

2.26. isletme ile dolayll sermaye ve yonetim iliskisine sahip istirakler ve bagli ortakliklarin dokim, istirakler ve bagl ortakliklar hesabinda yer alan
ortakliklarin isimleri ve istirak oran ve tutarlari, s6z konusu ortakliklarin diizenlenen en son mali tablolarinda yer alan dénem kari veya zarari, net
doénem kari veya zarari ile bu mali tablolarin ait oldugu dénem SPK standartlarina gére hazirlanip hazirlanmadigi, bagimsiz denetime tabi tutulup
tutulmadigi ve bagimsiz Denetim Raporunun olumiu, olumsuz ve sartli olmak Uizere hangi tlirde duizenlendigi; Cari ve énceki dénemde yoktur.

2.27. istirakler ve bagli ortakliklarda icsel kaynaklardan yapilan sermaye artirimi nedeni ile elde edilen bedelsiz hisse senedi tutari; Cari ve dnceki
dénemde yoktur.

2.28. Tasinmazlar Gzerinde sahip olunan ayni haklar; Cari ve énceki dénemde yoktur.
2.29. Duran varliklarda son Ug yilda yapilan yeniden degerleme tutarlari; enflasyona gore duzeltilmis mali tablolar hazirlanirken tamami iptal edilmistir.

2.30. Yabanci paralarla temsil edilen ve kur garantisi olmayan alacak ve borgclar ile aktifte mevcut yabanci paralarin ayri ayri tutarlari ve YTL'ye
dénusturtlme kurlari asagidaki gibidir;

DOviz Kasasi
Cari D6nem
DOViz KUR YTL KARSILIGI
usD 70 1,3412 94
EUR 724,75 1,8255 1.323
TOPLAM 1.417

Onceki Donem

DOViz KUR YTL KARSILIGI
Usb 179 1,589022 285
EUR 1.122 1,986594 2.229
TOPLAM 2514
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KARTONSAN KARTON SANAYi VE TICARET A.S.

31 ARALIK 2004 TARIHLI ENFLASYONA GORE DUZELTILMIS KONSOLIDE MALI TABLOLAR ILE ILGILI ACIKLAYICI NOTLAR
(Aksi Belirtiimedikce YTL olarak belirtilen tutar 31.12.2004 tarihli TUrk Lirasinin satin alma gucu ile ifade edilmistir.)

Bankadaki Vadesiz Mevduat;

Cari D6nem

DOViz KUR YTL KARSILIGI
USD 277.480,12 1,3421 372.406
EUR 33.416 1,8268 61.044
TOPLAM 433.450

Onceki Donem

DOViz KUR YTL KARSILIGI
UsD 850.702 1,589022 1.653.814
EUR 204.304 1,986594 83.737
TOPLAM 1.737.551

Bankadaki Vadeli DTH;

Cari D6nem

DOViz KUR YTL KARSILIGI
USD 4.339.999,63 1,3421 5.824.714
EUR 3.953.901,8 1,8268 7.222.988
TOPLAM 13.047.702

Onceki Donem

DOViz KUR YTL KARSILIGI
USD 2.750.000 1,589022 4.369.810
EUR 1.002.660 1,986594 1.991.880
TOPLAM 6.361.689

Musterilerden Alacaklar

Cari D6nem

DOViz KUR YTL KARSILIGI
UsD 971.356 1,3421 3.309.499
EURO 2.625.591 1,8268 2.203.851
TOPLAM 5.513.350

Onceki D6nem

DOViz KUR YTL KARSILIGI
UsD 971.356 1,589022 1.543.506
EURO 2.625.591 1,986594 5.215.983
TOPLAM 6.759.489

Saticilara Borclar

Cari D6nem

DOViz KUR YTL KARSILIGI
USD 19.099,14 1,3486 19.014
EURO 646.323,57 1,8356 1.186.392
TOPLAM 1.205.406

Onceki Donem

DOViz KUR YTL KARSILIGI
UsD 72.219 1,596686 115.311
EURO 749.896 1,996176 1.496.924
TOPLAM 1.612.235

2.31. Ortaklar, istirakler ve bagli ortakliklar lehine verilen garanti, taahhut, kefalet, avans, ciro gibi yukumilultkler; Cari ve énceki ddSnemde bulunmamaktadir.
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KARTONSAN KARTON SANAYi VE TICARET A.S.

31 ARALIK 2004 TARIHLI ENFLASYONA GORE DUZELTILMIS KONSOLIDE MALI TABLOLAR ILE ILGILI ACIKLAYICI NOTLAR
(Aksi Belirtiimedikce YTL olarak belirtilen tutar 31.12.2004 tarihli TUrk Lirasinin satin alma gucu ile ifade edilmistir.)

2.32. Kategorileri itibariyle yil i¢inde ¢alisan personelin ortalama sayisi;

2004/12 2003/12
|dari Personel (sendikasiz) 117 102
Diger Personel (sendikal) 175 167
Diger Personel (sendikasiz) 65 58
TOPLAM 357 327

2.33. Mali tablolari 6nemli dlctide etkileyen ya da mali tablolarin acik, yorumlanabilir ve anlasilabilir olmasi acisindan agiklanmasi gerekli olan diger
hususlar; Cari ve dnceki ddbnemde yoktur.

3. GELIR TABLOSU DIPNOTLARI

3.01 D6nemin tim amortisman giderleri ile itfa ve tikenme paylari;

Cari D6nem Onceki Donem
a) Amortisman giderleri ve Itfa Payi 8.623.530 10.286.384
3.02 Donemin reeskont ve karsilik giderleri;

Cari D6nem Onceki Donem
Kidem tazminati karsiligi 519.569 446.489
Alacak cekleri reeskontu 7.944 18.907
Atik Su Karsiligi - 26.561
Maliyet Gider Karsiligi 105.297 102.421
Supheli Alacak Karsiligi 71
Diger 16.556 -
TOPLAM 635.685 594.449
3.03. D6nemin tim finansman giderleri;
Firma Adi Cari Dbnem Onceki Donem
a) Uretim maliyetine verilenler - -
b) Sabit varliklarin maliyetine - -
©) Dogrudan gider yazilanlar 108.290 68.296
Toplam 108.290 60.264

3.04.D6nemin finansman giderlerinden ortaklar, bagdli ortaklik ve istiraklerle ilgili kismin tutari: Cari ve énceki ddnemde bulunmamaktadir.
3.05. Ortaklar, Bagli Ortaklik ve istiraklere yapilan satis ve alislar asagidaki gibidir;

Firma Adi Cari Donem Onceki Donem
Ortaklardan Malazlar A.S. ‘ye Satis Tutari 1.148.808 1.177.674

3.06. Ortakliklar, bagli ortaklik ve istiraklerden alinan ve bunlara édenen faiz, kira ve benzerleri; Cari ve énceki dénemde yoktur.

3.07. YOnetim kurulu baskan ve Uyeleriyle genel mudur, genel koordinator, genel mudur yardimcilari gibi st yoneticilere cari dénemde saglanan
Ucret ve benzeri menfaatlerin toplam tutari:

Cari Dbnem: 1.433.103.- YTL
Onceki Donem: 1.387.077.- YTL

3.08. Amortisman hesaplama yontemleri ile bu yontemlerde yapilan degdisikliklerin amortisman giderlerinde meydana getirdigi degdisiklikler;
Bilanco tarihi itibariyla aktifte bir hesap déneminden daha az bir stre bulunan varliklara iliskin olarak, tam bir yil icin &ngérulen amortisman tutarinin varligin aktifte
kalis suresiyle orantilanmasi suretiyle bulunan tutar kadar amortisman hesaplanmistir.

Amortismanlar yil esasina gére degil kullanim ay suresi esasi dikkate alinarak hesaplanmistir.

Amortismanlar ve itfa paylar, aktiflerin duzeltilmis degerleri Uzerinden hesaplanmis ve amortisman ve itfa paylarinin ilgili hesaplara dagitiminda, bu sekilde bulunan
tutar dikkate alinmistir. Sirketin 01.01.2004 - 31.12.2004 hesap dénemine iliskin enflasyona gére dlzeltiimis cari ddnem amortismani 8.623.530.- YTL'dir (01.01.2003—
31.12.2003 hesap dénemine iliskin enflasyona gore duzeltiimis cari ddnem amortismani 10.286.384.- YTL'dir).

3.09. Stok maliyeti hesaplama sistemleri (safha veya siparis maliyeti gibi) ve ydntemleri (adirlikli ortalama maliyet, ilk giren ilk ¢ikar, hareketli ortalama
maliyet gibi.):

- Cari ve 6nceki ddnemde Hammadde Stok maliyetleri aylik agirlikli ortalama maliyet yontemine gére,

- Cari ve 6nceki ddbnemde Mamul stoklari Safha Maliyet sistemine gére, aylik agirlikli ortalama maliyet yontemi ile hesaplanmaktadir.

3.10. Varsa Tamamen veya Kismen Fiili Stok Sayimi Yapiilmamasinin Gerekgeleri:
Sirketin normal prosedirt yil sonlarinda stok sayimi yapmaktir.

3.11. Brut Satislar hesap kalemi icinde yer alan yan Urun, hurda, dokintl gibi maddelerin satislari ile hizmet satislarinin ayri ayri toplamlari cari ve
onceki dénemde brut satislarin yuzde yirmisini asmamaktadir.
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KARTONSAN KARTON SANAYi VE TICARET A.S.
31 ARALIK 2004 TARIHLI ENFLASYONA GORE DUZELTILMIS KONSOLIDE MALI TABLOLAR ILE ILGILI ACIKLAYICI NOTLAR

(Aksi Belirtiimedikce YTL olarak belirtilen tutar 31.12.2004 tarihli TUrk Lirasinin satin alma gucu ile ifade edilmistir.)
3.12. isletmenin varsa satislariyla ilgili tesvik ve stibvansiyonlar hakkinda bilgi: Cari ve 6nceki ddnemde yoktur.

3.13. Onceki Doneme iliskin Gelir ve Karlar ile Onceki Doneme ait Gider ve zararlari;

Onceki D6nem Gider ve Zararlar Cari D6nem Onceki Donem
Vade Farki ladesi 29.713
Sair Gider 334 3.882
Toplam 334 33.595
3.14. Adi ve imtiyazli hisse senetleri icin ayri ayri gésterilmek kosuluyla, hisse basina kar ve kar payi oranlari;
Cari D6nem
Hisse Senedi Basina Kar
1.000 TL Nominal Degerdeki Imtiyazli Hisse Senetleri Icin 560.256 _ 280,13 YTL %28.013
2.000 Adet
1.000 TL Nominal Degerdeki Adi Hisse Senetleri icin 11.407.623 Y
5025000000 = 0,005633 YTL %0,5633
Hisse Senedi Basina Kar Pay
1.000 TL Nominal Degerdeki imtiyazli Hisse Senetleri icin 560.256 _ 280,13 YTL %28.013
2.000 Adet
1.000 TL Nominal Degerdeki Adi Hisse Senetleri icin; 5.771.250 B 0
2.025.000.000 adet 0.00285 YTL %0,285
Onceki Donem
Hisse Senedi Basina Kar
1.000 TL Nominal Degerdeki imtiyazli Hisse Senetleri icin 591.934 _ 295,97 YTL %29,597
2.000 Adet
1.000 TL Nominal Degerdeki Adi Hisse Senetleri icin 12.069.202 B )
5 025.000.000 = 0,0059601 YTL %0,59601
Hisse Senedi Basina Kar Payi
1.000 TL Nominal Degerdeki Imtiyazli Hisse Senetleri Icin; 591.934 _ 205,97 YTL %29.597
2.000 Adet
1.000 TL Nominal Degerdeki Adi Hi netleri Icin; 2.420.52
000 ominal Degerdeki Adi Hisse Senetleri Icin; 0.528 _ 0,0011953 YTL %0,11953

2.025.000.000 adet

3.15. Her bir Ana Uretim Grubu igin Ayri Ayri Olmak Uzere isletmenin Donem icinde Gerceklestirdigi Mal ve Hizmet Uretim Miktarlarindaki Degismeler;

Urtin 2004/12 (Ton) 2003/12 (Ton) Degdisim %
Kuse Karton 144.442 142.252 1,9

3.16. Her bir Ana Satis Grubu icin Ayri Ayri Olmak Uzere isletmenin Dénem iginde Gergeklestirdigi Mal ve Hizmet Satis Miktarlarindaki Degismeler;
a) Uretimden Satislar

Orun 2004/12 (Ton) 2003/12 (Ton) Degisim %
Kuse Karton 153.173 136.977 11.8

b) Hurda Kagit Satislari

Urtin 2004/12 (Ton) 2003/12 (Ton) Degdisim %
Hurda Kagit 85.404 79.422 7.5
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KARTONSAN KARTON SANAYi VE TICARET A S.
2004 YILI KAR DAGITIM ONERISI (YTL)

(YTL OLARAK 31.12.2004 TARIHLI TURK LIRASININ SATIN ALMA GUCU ILE IFADE EDILMISTIR.

Sermaye Piyasasl Kurulu mevzuati uyarica enflasyon dizeltmesi yapilmis ve konsolide edilmis mali tablolarda bulunan 2004 yili dénem karinin, Ana sozlesmemizin
25. maddesi huktumleri g6z 6nune alinarak,dagitimi énerisi asagida gosterilmistir. Ancak Kurumlar Vergisi Beyannamesi verilmesi suresi icinde, Mali mevzuatta
degisiklik olmasi halinde,ortaklarimiza dagitilacak (Brut) kar payi oraninda degisiklik olmamasi sartiyla, ddnem karindan ayrilacak vergi ve yasal yuktmlulUklerin dogru
olarak hesaplanabilmesini teminen kar dagitim tablosunun yeniden dizenlenmesi ve kar dagitimina 05/04/2005 tarihinde baslaniimasi énerisi tetkik ve tasviplerinize
arz olunur.

Cari Dbnem
31.12.2004
A. DONEM KARI DAGITIMI
1. DGnem Kari 16.766.528,00
2. Gecmis vil zararlari
3. Odenecek vergiler 4,523.283,00
-Kurumlar vergisi 4.101.420,00
-Gelir vergisi kesintisi 0,00
-Diger vergi ve benzerleri (Kartonsan A.S. Disi Bagl Ortaklik) 421.863,00
4. Diger Indirimler (Genel Kurul Yapiimayan MUs. YOn. Tabi. Ort. Kari) 271.844,00
5. Birinci tertip yasal yedek 563.777,60
NET DAGITILABILIR DONEM KARI 11.407.623,40
6. Ortaklara birinci temettl 6.331.506,17
-Adi hisse senedi sahiplerine 5.771.250,00
-Imtiyazli hisse senedi sahiplerine 560.256,17
7. Memur ve Iscilere temettU
8. Yonetim kuruluna temettu 448.204,94

9. Ortaklara ikinci temettu
-Adi hisse senedi sahiplerine
-Imtiyazli hisse senedi sahiplerine
10. II. tertip yasal yedek 667.846,11
11. StatU yedekleri
12. Ozel yedekler
OLAGANUSTU YEDEKLER 3.960.066,18

B. YEDEKLERDEN DAGITIM
1. Ortaklara pay
-Adi hisse senedi sahiplerine
-Imtiyazli hisse senedi sahiplerine

C. HISSE BASINA KAR (TL/%)
-Adi hisse senedi sahiplerine 0,00563339 %563,3
-Imtiyazli hisse senedi sahiplerine 280,1309 %28013093,5

D. HiSSE BASINA KAR PAYI (TL/%)

-Adi hisse senedi sahiplerine (Brut) 0,002850 %285
-Adi hisse senedi sahiplerine (Net) 0,002582 %258,2
-Imtiyazli hisse senedi sahiplerine (Brt) 280,1309 %28013093,5
-Imtiyazli hisse senedi sahiplerine (Net) 253,8255 %25382552,0
Brit Temetti Vergi Kesintisi Net Temettlu
Adi Hisse Senetleri 5.771.244,30 541.942,92 5.229.301,38
imtiyazli Hisse Senetleri 560.261,87 52.610,83 507.651,04
Yénetim Kurulu Temettu 448.204,94 42.088,24 406.116,70
6.779.711,11 636.641,99 6.143.069,11
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Sirketimiz, Kurumsal Yonetim llkelerinin uygulanmasinin yayginlastirimasini, hem sirket hem de pay sahipleri acisindan son derece olumlu gérmektedir. Sirket
acisindan Kurumsal Yonetim llkelerinin benimsenmis olmasinin distk sermaye maliyeti, finansman imkanlarinin ve likiditenin artmasi, sirket imajinin yukselmesi,
yerli ve yabanci yatirimcilarin sirketimize ilgisinin artmasi yénunde énemli firsatlar yaratacagi dusuntlmektedir. Pay sahipleri acisindan haklarini daha kolay
kullanabilecekleri daha seffaf bir yénetim ve daha cok bilgi sahibi olduklari bir yapi olusacaktir. Bu da pay sahipleri icin tercih nedeni olacaktir.

Sirketimiz pay sahipleriyle olan iliskilerini Mali isler MGdUrltigua tarafindan yrttmektedir. Mali Isler MUdUrligu’'nce pay sahiplerinin bilgi isteme taleplerine cevap
verilmekte ve genel kurullar, hisse senetleri, kar dagitim énerileri vs. gibi konularda bilgilendiriimeleri saglanmaktadir. Sirket ana sdzlesmesine gére pay
sahiplerinin haklarini kisitlayici (genel kurula katiim hakki, oy hakki, kar payi hakki, paylarin devri vs gibi) hukimler bulunmamaktadir. Her yil detayli olarak
hazirlanan faaliyet raporlari ve yasal mevzuat geregi aciklanmasi zorunlu olan haller icin yapilan 6zel durum aciklamalariyla pay sahiplerinin haklari korunmakta ve
pay sahiplerinin bilgilendiriimesi saglanmaktadir.

Sirketimiz kamuyu aydinlatma ve seffaflik konularinda SPK'nun dtzenlemeleri kapsaminda olmasi sebebiyle yasal yukdmlultklerini eksiksiz olarak yerine
getirmekte, dénemsel olarak mali tablolarini, dipnotlarini, bagimsiz denetim raporlarini kamuya aciklamaktadir. Ayrica olaganutstt durumlar s6z konusu oldugunda
istanbul Menkul Kiymetler Borsasi'nda 6zel durum aciklamalari yapmaktadir. Sirketimizin internet sitesi araciligi ile hem pay sahiplerinin hem de kamunun
sirketimizle ¢ok yonlU baglanti kurmasi saglanmaktadir. Sirketimizin bunun disinda bir bilgilendirme politikasi olusturulmamis olup bu konudaki yasal
duzenlemeler yeterli gérulmektedir.

Sirketimiz menfaat sahipleri iliskileri acisindan; calisanlarinin yénetime katiimini saglayici alt kurullar olusturarak sirket yonetimine katilimi desteklemektedir.
Sirketimiz olusturdugu insan kaynaklari politikasini internet sitesinde kamuya aciklamistir.

MUsterileri ile olan iliskilerinde ise musteri memnuniyeti ilkesini 6n planda tutmakta, musterilerin talep ve beklentilerini dénemsel olarak yaptigi musteri anketleri
ile 6lcmekte ve bu yonde kararlar olusturmaktadir.

Henuz sirketimiz tarafindan uygulanmayan Kurumsal Yonetim llkeleri ise menfaat sahipleri arasinda bir cikar catismasi yaratmamistir.

Sirketimizin pay sahipleri ile olan iliskileri icin 6zel bir birim olusturulmamis olup pay sahipleri ile olan iliskiler Mali isler MGdUrliga tarafindan yuruttlmektedir.
Bunun nedeni yatirmecilarin sirketimize yogun bir bilgi ve soru basvurusunda bulunmamasidir. Yatirimcilarimiz tarafindan Mali isler Mudurligimaze yilda ortalama
30 adet soru gelmektedir. Bu sorulardan Sermaye Piyasasl Mevzuati geregince kamuya aciklanmamis bilgi talepleri cevaplandiriimamakta, bunun haricinde kalan
diger kar payi ve hisse senetleri ile ilgili konulardaki sorularin tamami yanitlanarak pay sahipleri bilgilendiriimektedir.

Sirketimizin pay sahipleri sirketimize telefon ve faks yoluyla ulasarak bilgi taleplerini ve sorularini iletmektedirler. Yatirrmcilar tarafindan sirketimize yilda ortalama
30 Adet soru sorulmakta olup sorularin tamamina yakin bir kismi, dénemsel kar ile ilgili olmaktadir. Geri kalan sorular ise sermaye artirimi ve temettt dagitim
konularina iliskindir. Bu tur sorulara verilen cevaplar Sermaye Piyasasi Kurulu mevzuatina uygun olarak hentiz kamuya aciklanmamissa cevaplanmamakta, kamuya
aciklanmis bilgiler ise pay sahiplerinin istifadesine sunulmaktadir.

Genel bilgilendirme yontemi olarak istanbul Menkul Kiymetler Borsasinda 6zel durum aciklamalari kullaniimakta olup elektronik ortam kullanimimiz giderek artan
bir sekilde etkinlesmektedir.

Sirketimizin ana sdzlesmesinde; bireysel bir hak olarak “6zel denetci atanmasi talebi” dizenlenmemis olup ana sézlesmede hikim bulunmayan hallerde Turk
Ticaret Kanunun ilgili maddeleri dikkate alinmaktadir. Sirketimize 2004 vili icerisinde “Ozel Denetci Tayin Talebinde” bulunulmamistir.

Sirketimiz 2004 yilinda 2003 yili faaliyetine iliskin Olagan Genel Kurulunu 30.03.2004 tarihinde gerceklestirmistir. Genel Kurulda toplam 2.025.000.000-Adet hisse
senedinden 1.728.098.627- Adedinin katilimi sonucu % 85,34 oranindaki bir cogunluk ile toplanti yapilmistir. Sirketimizin Genel Kurul toplantilari icin ana
sozlesmesinde 6zel bir toplanti nisabi belirlenmemis olup toplanti ve karar nisaplarinda Turk Ticaret Kanunu'nun hdkumleri uygulanmaktadir. Toplantilara iliskin
davetler Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi'nda 03.03.2004 tarihinde ve 2 adet ulusal gazetenin 12.03.2004 tarihli sayilarinda ilan yoluyla yapiimistir. Bu davet
ilanlarinda genel kurulun veri, guin ve saati, genel kurul toplantisina katilacak vekiller icin vekaletname 6rnegdi, toplantiya giris icin ortaklik paylarini gésterir
belgeleri hangi tarihe kadar ibraz edecekleri ve 2003 yil faaliyetlerine ait mali tablolar, yonetim kurulu, bagimsiz denetci ve murakip raporlarinin hangi tarihte ve
nerede ortaklarin incelemesine hazir bulundurulacagi hususlarinda bilgilere yer verilmistir.

Sirketimizin nama yazili hisse senetleri mevcut olmadigindan ayrica bir davet sekli yapilmamaktadir.

2003 yilina iliskin olarak yapilan genel kurulda pay sahipleri tarafindan herhangi bir soru sorulmamis olup genel kurul gindemine iliskin yazili éneriler verilmistir.
Verilen &neriler genel kurul oyuna sunulmus ve oy birligi ile kabul edilmistir.

Sirketimizin ana s6zlesmesinin “ yonetim kurulunun gérev ve yetkilerini diizenleyen” maddesinde genel kurul seciminden sonra ydénetim kurulunun ilk
toplantisinda vazife taksimi yapilmasi 6ngérulmektedir. Buna gore bélinme, énemli tutarda mal varlidi alimi, satimi, kiralanmasi vs. énemli nitelikte kararlar
yonetim kurulunun yetkisine devredildiginden Turk Ticaret Kanunu'nun amir htktmleri sakli kalmak kaydi ile ana sdzlesmede bu islemlerin genel kurulun karari ile
yapllmasina dair baska bir htkim bulunmamaktadir.

Sirketimiz genel kurula katiimi kolaylastirmak icin ana sdzlesmeye uygun olarak hesap dénemi sonundan itibaren 3 ay icerisinde, sirket merkezinin bulundugu
yerde, dnceki yillar katilim sayilari ve ulasim imkanlari da dikkate alinarak uygun 6zellikte bir mekanda yapiimaktadir.

Sirketimizin genel kurul toplanti tutanaklari sirket merkezinde pay sahiplerinin incelemesine acik tutulmaktadir.
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Sirketimizin ana s6zlesmesine gdre olagan ve olaganUstt genel kurul toplantilarinda her hissenin bir adet oy hakki bulunmakta olup, oyda imtiyazli hisse
bulunmamaktadir. Tlrk Ticaret Kanununun 360. maddesine gére “Hamiline yazili hisse senetlerinin sahipleri oy haklarini Genel Kurul toplantilarinda kullanabilmek
icin hisse senetlerini veya bunlara sahip olduklarini gésteren vesikalari, toplanti gtininden bir hafta énce sirkete tevdie mecburdurlar.” Genel Kurul toplantilarinda
ortaklar kendilerini diger ortaklar veya haricten tayin edecekleri vekiller araciligi ile temsil ettirebilirler. Genel Kurul toplantilarinda oylar acik ve el kaldirmak
suretiyle kullaniimaktadir. Ancak toplantida hazir bulunan ortaklarin % 10 unun talebi ile gizli oya basvurulacagi dngéralmustur.

Sirketin karsilikli istirak iliskisine sahip ortaklari genel kurulda oy kullanmaktadir. Sirket yénetim kurulunda azinlik paylari temsil edilmemekte olup sirketimizin genel
kurul toplantilarinda birikimli oy kullanma yéntemine sirket ana sézlesmesinde bu yonde duzenleyici hukdmler bulunmadigindan dolayi yer verilmemektedir.

Sirketimizin ana s6zlesmesine gére A grubu kurucu hisse senetlerinin kar payr imtiyazi bulunmaktadir. Her yil birinci temettlindn hesabina esas alinan kardan
6denmis sermayenin % 10 u indirildikten sonra kalan kismin % 5 i A grubu hisse senedi sahiplerine kar payi olarak dagitiimaktadir. Sirketimizin kamuya aciklanmis
bir kar dagitim politikasi bulunmamakla beraber vyillar itibariyle tutarl olarak uygulanmakta olan bir politika mevcuttur. Sirketimizin ilgili yila ait dagitilacak kart;
mevzuat hdkUmleri de g6z dninde bulundurularak, yonetim kurulunun teklifi Gzerine genel kurulda pay sahipleri tarafindan belirlenmektedir.

Genel Kurullar her yil hesap déneminin bitimini takip eden 3 ay icerisinde yapilimakta olup, kar dagitimi genel kurulda alinan dagitim tarihi kararina uygun olarak
suresinde yapilmaktadir. Yénetim kurulunun kar dagitim teklifi, hisse basina kar oranlari faaliyet raporunda yer almaktadir.

Sirketimizin sermayesini temsil eden hisse senetlerinin tamami hamiline yazili hisse senetlerinden olusmakta olup paylarin devri hususunda ana s6zlesmede
kisitlayict hukdmler bulunmamaktadir.

Mevzuatla belirlenen hususlar disinda kamuya aciklanacak bilgilerle ilgili olarak bir bilgilendirme politikasi olusturulmamistir. Mevzuatin aciklanmasini zorunlu kildigi
bilgiler yeterli ve detayli gérulduginden dolayi bir bilgilendirme politikasi olusturulma yoluna gidilmemistir.

9. Ozel Durum Aciklamalar

Sirketimizin 2004 yilinda 23 adet 6zel durum aciklamasi olmustur. Kamuyu Aydinlatma Esaslari cercevesinde 6zel durum aciklamalarimizin tamami yasal mevzuata
uygun olarak stresinde yapiimistir. istanbul Menkul Kiymetler Borsasi ve Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan 2004 yilinda ayni 6zel durum aciklamasi ile ilgili ek
aciklama talebi olmamistir.

Sirketimizin internet adresi” www.kartonsan.com.tr” dir. Sirketimizin internet sitesinde SPK Kurumsal Yonetim ilkeleri Il.bolim madde 1.11.5 te sayilan
bilgilerden; yillik faaliyet raporlarina, dénemsel mali tablo ve raporlara yer verilmektedir. 2005 vili icerisinde internet sitesinde eksik bulunan diger hususlara da yer
verilmesi saglanacaktir.

Sirketimizin gercek kisi nihai hakim pay sahiplerinin dolayli ve karsilikli istirak iliskilerinden arindiriimak suretiyle kamuya aciklama yapilmamaktadir. Sirketimizin
doénemsel mali tablolari ve bu tablolara iliskin dipnot ve raporlarinda sadece karsilikli istirak iliskilerinden arindirilan ortaklik yapisi (nihai gercek kisilere kadar
gitmeden) yer almakta olup bu raporlar Istanbul Menkul Kiymetler Borsasinda ve sirketimizin internet sitesinde kamuya aciklanmaktadir.

Sirketimizin internet sitesinde ve faaliyet raporumuzda; sirketimizin faaliyetleri ile ilgili departman muddrleri ile Genel Mudur ve Genel MUdur yardimcilarimiz ve
yonetim kurulu Gyelerinin listesi yer almaktadir.

Sirketimiz faaliyetleri ile ilgili olarak menfaat sahipleri gerek genel kurullar, gerek de kamuyu aydinlatma esaslari cercevesinde ¢zel durum aciklamalari yoluyla
bilgilendirilmektedirler. Bu bilgilendirmeler faaliyet raporlari ve bu raporlarin ayni zamanda yayinlandigi internet sitemiz ile istanbul Menkul Kiymetler Borsasi
aracih@i ile yapiimaktadir.

Sirketimiz ¢esitli kademedeki personelin yonetime katilmasi amaciyla departman bazinda temsil edinilen, her ay dizenli olarak departman mudurleri ile Gst dizey
yoneticilerin katildigi icra kurulu toplantilari yapmakta ve bu toplantilarda ilgili konular hakkinda gérus alis verisinde bulunulmaktadir. Alinan kararlar departmanlar
tarafindan uygulanmaktadir.

Ayrica sirketimizin genel faaliyeti ve gidisati hakkinda calisanlarin bilgilendiriimesine ve énerilerinin alinmasina yonelik olarak yilda bir kez “ Genel Degerlendirme”
toplantilari dizenlenerek, sirketin mali yapisi ve performans verileri calisanlarla birlikte degerlendiriimektedir.

Sirketimiz tum faaliyetlerinde is sagligi ve guvenligine 6nem vererek, surekli egitim ile dgrenen, gelisen ve katilimciligin én planda tutuldugu bir insan kaynaklari
politikasi olusturmustur. Sirket ise alim politikasi olusturarak dogru ise dogru insan tercihi ile ¢alisanlarin kariyer hedefleri ile birlikte kisisel yeterliliklerini de dikkate
alarak ayni durumdaki personele firsat esitligi saglamaktadir. Personel alimi ile ilgili kriterler yazili hale getirilmis ve personel alimlarinda bu kriterlere uyulmasi
saglanmustir. Calisanlarin bilgi ve becerileri ile kisisel gelisimlerini artirmaya ydnelik egitim planlari yapilmakta ve uygulanmaktadir. Sirket calisanlarinin gérev
tanimlari yazili olarak belirlenmis ve verimliligi artirici ve calisma kosullarinda iyilestirme saglayici dnlemler alinmaya devam edilmektedir. Calisanlarin moral
motivasyonlarinin yuksek tutulabilmesi amaciyla dénemsel olarak sosyal organizasyonlar yapilmakta ve calisan mutlulugu artiriimaya calisiimaktadir.
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Sirketimiz gerek musterileri gerekse de tedarikcileri ile ilgili olarak, memnuniyetlerini artirmak amaciyla cok yonlu iletisim ile talep ve beklentilere cevap vermeye
calismaktadir. Bu amacla musteri ve tedarikciler ile ilgili olarak ziyaretler yapilarak ve musteri anketleri dUzenlenerek talep ve beklentiler ilk elden 6grenilmekte ve
c6zUm yollari aranmaktadir. 2004 yilinda “Universite-Sanayi” isbirligi kapsaminda musteri memnuniyeti anketi yapilmistir. Sirketimizin Grettigi Granlerle ilgili olarak
direkt musteri sikayetlerinin alindigi bir departman ( Insan Kaynaklari ve Kalite Sistemleri MGdurligd) olusturulmustur. Bu birime her trlt iletisim araciligi ile
kolayca ulasim saglanmistir. Yapilan incelemeler sonucunda Uretimden kaynaklanan kalite yetersizlikleri derhal telafi edilmektedir.

Sirketimiz sosyal sorumluluk bilinci ile Uretim tesislerinin bulundugu alanda bulunan Kocaeli Kullar kdylnde bir adet ilkdgretim okulu yaptirmis ve Milli Egitim
Bakanligi'na devretmistir. Her yil belirli tutarlarda okulun giderleri karsilanarak egitime katkida bulunulmaktadir.

Sirketimiz BVQI tarafindan verilen ISO 14001 cevre yonetim sistemi ve OHSAS 18001 Is Sagligi ve Guvenligi sistemi belgelerine sahiptir. Bu sistemin gerekliliklerini
yerine getirmek icin yapiimasi gereken tum faaliyetleri yurtterek gerek calisanlarimizin gtvenlidi ve gerekse de cevreye olan duyarliligimiz konusunda azami 6zen

gosterilmeye calisiimaktadir.

Atik su Uretim tesisi ile proses suyunun dogrudan desarji dnlenmekte ve atik su aritim tesis cikis degerleri strekli kontrol edilmektedir. Diger atiklar lisansli
firmalara verilerek ve lisansli firmalarca geri kazanimi ve imhasi saglanarak cevre kirliligi ile mucadele edilmektedir.

Sirketimiz karton tretiminde % 90 oraninda atik kagit kullanarak ekonomiye ve ormanlarin korunmasina katki saglamaktadir.
Her yil fabrika Uretim sahasi ve cevresinde gece ve guinduz gurultd seviyesinin 6lcimu yapilarak gurdltt seviyesinin yasal limitler icinde kalmasina calisiimaktadir.

Sirketimiz dogalgaz kullanarak elektrik enerjisi Ureterek ve gerekli emisyon élcumlerini zamaninda yaptirarak cevre kirliliginin en aza indirilmesine katkida
bulunmaktadir.

Sirketimiz aleyhine cevreye verilen zararlardan dolayi acilmis bir dava bulunmamaktadir.

Sirketimiz ayrica Uretim tesislerinin bulundugu bélgede bulunan spor kitplerine maddi destek sadlayarak sporun gelismesine katki saglamaktadir.

Sirket yonetim kurulu asagidaki isimlerden olusmaktadir:

Baskan (Murahhas Aza)  : AHMET MALAZ

Baskan Vekili : IBRAHIM MUSTAFA ISKENDER PISAK
Baskan Vekili : DR. OKTAY DURAN

UYE : HATICE CANAN PAK

UYE : AHMET HUSAMETTIN ZILER
UYE : PROF. DR. UNAL BOZKURT
UYE : BIHLUN TAMAVYLIGIL

UYE . ASLI BALKIR

UYE : SINAN ERCAN GULCUR
UYE : AHMET MURAT MALAZ
UYE : ERDEM OSMAN CABI

UYE : OSMAN TEVFIK TUMAY
UYE : UFUK SAKA

UYE : MEHMET TALU URAY

Sn: Mehmet Talu Uray ayni zamanda sirketimizin Genel Mudurt olup icrada gérev almaktadir. Diger yonetim kurulu Gyeleri icrada gérev almamaktadir.

Sirket ana s6zlesmesinde yonetim kurulu Gyelerinin sirket disinda baska gdérev veya goérevler almasini sinirlayici huktmler bulunmamaktadir. Sirket Genel Kurulu
tarafindan her yil TTK nin 334 ve 335 inci maddesinde sayilan yetkiler ydnetim kuruluna verilmektedir. Bu yetkilerin ydnetim kurulu Gyelerine verilmesinin nedeni
yonetim kurulu Gyelerinin sirket disinda baska gorev ve gorevler almaya yonetim kurulu Uyeliginden énce baslamis olmasindan kaynaklanmaktadir.

Sirket ana s6zlesmesinde yénetim kurulu Gyelerinin bagimsizlik konulari ele alinmamis olmakla birlikte, hissedarlari temsil eden Uyelerle beraber bagimsiz Uyeler
de gbrev yapmaktadir. Bagimsiz Uyeler sektérde uzman kisilerden olusmakta olup bilgi, beceri ve deneyimleri ile sirket menfaatleri ve pay sahiplerinin cikarlarini
korumak esas gayesi ile hareket etmektedirler.

Sirketin ana s6zlesmesinde yonetim kurulu Uyelerinin secim kriterleri hususunda bir diizenleme mevcut olmamakla birlikte mevcut yénetim kurulu Gyelerimiz SPK
Kurumsal Yonetim Ilkeleri IV. BolUmanin 3.1.1, 3.1.2 ve 3.1.5 maddelerinde yer alan ilkelerle értlismektedir. S6z konusu kriterlere uymayan yonetim kurulu
Uyemiz bulunmamaktadir.
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Sirketimiz misyon ve vizyonunu ISO 9001 kalite belgesi kapsaminda sirket politikasi olarak belirlemis, internet sitesi ve 2003 yili faaliyet raporunda yayinlamistir.
Buna gore sirket politikasi asagidaki gibidir;

Turkiye'de Karton Uretimi lider, DUnya’da rekabetci olma konumunu strdirmeyi hedefleyen sirketimiz;

* Kalite-Cevre-Is Saghgi ve GUvenligi Yonetim Sistemlerinin etkinligini dogru insan, uygun teknoloji ve gerekli mali kaynaklari kullanarak strekli iyilestirmeyi,

* MUsterilerimizin istek ve beklentileri dogrultusunda, Urtn ve hizmet kalitemizi strekli gelistirmeyi,

* Calisanlarimizin tum faaliyetlerinde is saglidi ve guvenligine dnem vererek, surekli egitim ile 6grenen, gelisen, paylasan ve katilimci bir organizasyon olmayi,
* Cevre kirliligine neden olmamayi, dogal kaynaklari etkin ve verimli kullanmayi,

* TUm faaliyetlerimizde ilgili yasa ve yururltkteki mevzuatlara uymayi,

* Cok yonlu iletisimle muUsterilerimiz, tedarikgcilerimiz, ¢alisanlarimiz, ortaklarimiz ve toplumun glven ve memnuniyetlerini devam ettirmeyi

taahhut etmektedir.

Departman Yoneticileri ve Ust Dlzey Yoneticiler tarafindan olusturulan stratejik hedefler her yil bitce calismalari cercevesinde yonetim kuruluna sunularak
onaylanmaktadir. Isleyis strecinde departman hedefleri Ust dlizey yoneticiler tarafindan degerlendirilerek sirket nihai hedefleri olusturulur. Olusturulan ve
onaylanan hedefler her ay yonetim kurulu toplantilarinda degerlendirilmektedir.

Sirketimiz Denetim Komitesi ve Murakiplari tarafindan; yapilan islemler ve faaliyetlerin gerek yasal mevzuata gerekse de sirket politikalarina uygunlugu hususunda
ilgili denetimler yapiimaktadir. Ayrica risk ydnetim mekanizmasinin olusturulmasi ile i¢c kontrol mekanizmasinin revize calismalari devam etmektedir

Ic kontrol sistemimizin denetlenmesi ile ilgili olarak I1SO 9001, ISO 14001 ve OHSAS 18001 kalite belgeleri ile ilgili olarak bagimsiz dis denetciler tarafindan
denetimler yapilmakta ve gértlen uygunsuzluklar sirket st duizey ydnetimine bildirilmektedir. Cok yonlu iletisimle bildirilen problemlerin ¢dzim yollari aranmakta
ve politikalar olusturulmaktadir.

Sirketimizin ana sdzlesmesinde yénetim kurulunun vazife ve selahiyetleri hakkinda hukumler mevcuttur. Diger yoneticilerin yetki ve sorumluluklari ana
sozlesmede yer almamakla birlikte sirketimiz genelinde tim calisanlar icin Ust duzey yéneticiler de dahil olmak Uzere yetki ve sorumluluklarini gésteren gérev
tanimlari belirlenmistir.

Sirket ana s6zlesmesine gore; Yonetim Kurulu toplantilari gerek géruldikce her zaman yapilabilecedi gibi en az ayda bir yapilma mecburiyeti bulunmaktadir. 2004
yilinda en az ayda bir defa olmak Uzere toplam 19 adet Yonetim Kurulu toplantisi yapilmistir.

Uyeler Genel Mudurlik sekreterligi tarafindan toplantilara yazili olarak davet edilmektedir. Toplanti gtindemi Yonetim Kurulu Baskaninin Gyeler ile yaptig
goérusmeler ile belirlenmektedir. Yonetim Kurulu kararlarinin gecerli olabilmesi icin ana sézlesmede duzenlemeler mevcut olup, buna gére halen 14 Uyeden
olusan Yénetim Kurulunun almis oldugu kararlarin gecerli olabilmesi icin en az 11 Uyenin karar lehinde oy kullanmis olmasi zorunlulugu bulunmaktadir.

Yénetim Kurulu Gyelerinin her zaman karar aleyhine onaylamama ve muhalefet serhi koyma haklari bulunmaktadir. Sirket ana sézlesmesine gore Yonetim Kurulu
Uyelerinin kararlari veto haklari diizenlenmemistir.

Sirketimizin ana s6zlesmesinde yénetim kurulu Gyeleri icin ddnem icinde sirketle islem yapma ve rekabet yasadi ile ilgili dtzenlemeler mevcut olmayip Turk
Ticaret Kanununun ilgili htikimleri uygulanmaktadir. Sirketimizin genel kurulunda verilen énergeler sonucunda Yénetim Kurulu Uyelerine TTK nin 334 ve 335
maddelerinde sayilan yetkiler ydnetim kurulu Gyelerine verilmistir.

Her ne kadar Yonetim Kurulu Uyelerinin sirketimizle ticari iliskileri bulunmakta ise de bu bakimdan kendilerine sirket tarafindan ayricalikli bir muamele

yapilmamaktadir. Msterilerin tabi oldugu norm, prosedur ve haklar Yonetim Kurulu Uyeleri icin de uygulanmaktadir.

Sirket yonetim kurulu tarafindan sirket ve calisanlari icin tanimlanmis ve gerek calisanlara ve kamuya aciklanmis etik kurallarla ilgili dizenlemeler bulunmamaktadir.
Bununla birlikte calisanlar icin gérev tanimlari olusturulmus ve calisma hayatinda kabul gérmus prensipler dogrultusunda s6z ve davranislarinda yasalara, ahlaki
degerlere, 6rf ve adetlere, cevreye saygill hareket etmeleri saglanmaktadir.

Yénetim kurulunca 2 kisiden olusan denetim komitesi olusturulmustur. Bunun haricinde Kurumsal yénetim komitesi ve baskaca komiteler olusturulmamistir.
Denetim komitesi 3 ayda bir toplanmakta olup 2 tyeden olusmaktadir. Denetim komitesi faaliyetlerini genel kabul gérmus ilkelere gére surdirmekte olup bunun
haricinde takip edecegdi prosedurlerin yazili oldugu bir dizenleme bulunmamaktadir. Denetim komitesi Uyeleri icraci olmayan, konusunda yetkin Gyelerden
secilmektedir.

Denetim komitesi; komite toplantisi ertesinde komitenin faaliyetleri hakkinda yazili rapor vererek, komite toplantisinin 6zetini gésteren bir raporu yonetim
kuruluna sunmaktadir.

Yénetim kurulu Gyelerine saglanacak hak, menfaat ve Ucretlerin belirlenmesinde performansa dayall bir ddullendirme uygulanmamaktadir.

Sirket ana s6zlesmesine gére; yonetim kurulu tyelerine her yil birinci temettinin hesabina esas alinan kardan édenmis sermayenin % 10 u indirildikten sonra

kalan kismin % 4 G tutarinda kar payi verilmektedir. Ayrica yonetim kurulu Uyelerine verilecek huzur haklarinin tutari her yil genel kurul tarafindan
belirlenmektedir. Sirket yonetim kuruluna genel kurul kararina gére 2004 yili icin toplanti basina 100.000.000-TL Ucret 6denmistir.
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Kartonsan A.S.’nin hisseleri Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi (IMKB) Ulusal
Pazarinda KARTN sembolU ile islem gérmektedir. Hisse senetlerine iliskin
bilgiler, gunluk gazetelerin ekonomi sayfalarinda ve yatirim sirketlerinin
internet portallarinda yayinlanmaktadir.

Kartonsan villik raporlari ve diger bilgiler asagidaki adresten temin edilebilecegi
gibi Sirketin www.kartonsan.com.tr adresinde yayinda bulunan web sitesinden
de elde edilebilir.

Prof. Dr. Bulent Tarcan Sokak No: 5
Pak Is Merkezi Kat: 3
Gayrettepe 34349 Istanbul

Kartonsan A.S.'nin Yillik Olagan Genel Kurulu 30 Mart 2005 Carsamba gunU saat
13:00'de SUrmeli Oteli (Balo Salonu) Prof. Dr. Bllent Tarcan Sokak No: 3
Gayrettepe 34349 Istanbul adresinde yapilacaktir.

GURELI YEMINLI MALI MUSAVIRLIK A S.

An independent member of Baker Tilly International
BlyUkdere Caddesi Ucyol Mevkii No: 57/2

Maslak 34398 Istanbul

Tel: (212) 286 12 12

Faks: (212) 276 67 02

GURELI YEMINLI MALI MUSAVIRLIK A S.

An independent member of Baker Tilly International
Bllyukdere Caddesi Ucyol Mevkii No: 57/2

Maslak 34398 Istanbul

Tel: (212) 286 12 12

Faks: (212) 276 67 02

Kartonsan’in yil sonu bilancosuna gére 6denmis sermayesi 2.025 milyar TLdir.
Sirket sermayesi 2.025.000.000 adet hisseye bélinmus olup, bunlarin 2.000°i A,
2.024.998.000'i B tertip hisse senedidir.

Kartonsan hisse senedinin 2004 yili performansini gosteren grafik (IMKB genel
endeksi ile kiyasl olarak) asagida sunulmustur.
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Kartonsan hisse fiyati
= |\IKB Endeksi
Sirketin hisse senedi 2004 yilinda yatirimcisina %67,59 oraninda getiri 01.01.2004-31.03.2004 87.000 109.000,00
saglamistir. Hisse senedinin vil icindeki en dusuk fiyati 64.500 TL; en 01.04.2004-30.06.2004 64.500 97.000,00
yUksek fiyati ise 280.000 TL olarak gerceklesmistir. Hisse senedinin 2004 01.07.2004-30.09.2004 65.000 105.000,00
yilinda kaydettigi ortalama fiyat 94.432 TL olmustur. Hisse senedinin en 01.10.2004-31.12.2004 87.000 280.000,00

dUsUk ve en yuksek fiyatlari yanda verilmistir.

Kartonsan Faaliyet Raporu 2004 « 63



Adresler

Genel Mudurltk

Prof. Dr. BUlent Tarcan Sokak No. 5

Pak Is Merkezi, Kat 3

Gayrettepe 34349, Istanbul

Telefon: 0212 273 2000 (pbx)

Faks: 0212 273 21 70 (Genel), 0212 273 21 60 (Pazarlama),
0212 273 21 63 (Satinalma)

Fabrika

Kullar Koyu, 41270 Izmit, Kocaeli
Telefon: 0262 349 61 50

Faks: 0262 349 33 00

Web'de Kartonsan www.kartonsan.com

Internetten Kartonsan’la yazismak icin:

Genel kartonsan@kartonsan.com
Siparis orders@kartonsan.com
Pazarlama pazarlama@kartonsan.com
Satinalma satinalma@kartonsan.com
insan Kaynaklari insankaynaklari@kartonsan.com
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