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Acilis ve Toplanti Baskanliginin TesekkulU

2017 Faaliyet Yilina iliskin Yoénetim Kurulu Faaliyet Raporunun
Okunmasi, GorusUlmesi

2017 Faaliyet Yilina iliskin Bagimsiz Dis Denetleme Kurulusu
Raporunun Okunmasi, Gortsulmesi

2017 Yili Bilango ve Gelir Tablosunun Okunmasi, Goristlmesi
ve Onaylanmasi,

Yénetim Kurulu Uyelerinin Sirketin 2017 Yili Faaliyetlerinden
Dolayi ibra Edilmeleri,

Yl igerisinde Yapilan Bagislar Hakkinda Bilgi Verilmesi ve
2017 Yilinda Yapilacak Bagislar icin Ust Sinir Belirlenmesi,

Yénetim Kurulunun 2017 Yili Kar Dagitim Onerisinin
Okunmasi, Oneri Uzerinde Varsa Degisiklik Tekliflerinin
GorUsllmesi, Onaylanmasi veya Degistirilecek Sekilde Kabull
veya Reddi,

Yénetim Kurulu Uyeleri Ucretlerinin Tespiti,

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Kurumsal Yénetim ilkeleri
Geregince Sirket Yénetim Kuruluna ikisi Bagimsiz Uye Olmak
Uzere Yénetim Kurulu Uyelerinin Secimi ve Onaylanmasi,

Yénetim Kurulu Uyelerinin ve Ust Diizey Yoneticilerin
Ucretlendirme Esaslarl Hakkinda Genel Kurulun
Bilgilendirilmesi.

Sirketin 2018 Yili Mali Tablo ve Raporlarinin 6362 Sayili
Sermaye Piyasasi Kanunu Uyarinca Denetimi icin Yénetim
Kurulu Tarafindan Segilmis Bulunan Bagimsiz Denetleme
Kurulusu ve 6102 sayili Turk Ticaret Kanunu kapsaminda
Bagimsiz Denetgi olarak Secilmesinin Genel Kurulun Onayina
Sunulmasi,

Yénetim Hakimiyetini Elinde Bulunduran Pay Sahiplerinin,
Yénetim Kurulu Uyelerinin, Ust Diizey Yéneticilerin, Bunlarin
Es ve ikinci Dereceye Kadar Kan Ve Sihri Yakinlarinin,

Sirket veya Bagli Ortakliklar ile Cikar Gatismasina Neden
Olabilecek Nitelikte islem Yapabilmesi ve Rekabet Edebilmesi
Hususlari ile ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati ve Tirk Ticaret
Kanununun 395. ve 396. Maddeleri Uyarinca Genel Kurulun
Bilgilendiriimesi ve S6z Konusu islemlere izin Veriimesi
Hususunun Genel Kurulun Onayina Sunulmasi.

Dilek ve gorusler.
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Kurumsal Ozet

Kartonsan, Tiirkiye'nin ilk 6zel
sektor kugseli karton direticisidir. 1967
yilinda kurulan Kartonsan 2017 de
50. faalvyet yilini kutlamagtr.

Turkiye kuseli karton sektdérinun lideri ve Uretim kapasitesi
itibartyla Avrupa’nin 4. blyUk Ureticisi olan Kartonsan, Turkiye
ekonomisine yaptigi katkinin yani sira

e Uretimde yUksek oranda atik kagit kullanma yetkinligi,
* cevre dostu guncel Uretim teknolojileri ve
* yalin yonetim yapilanmasi

ile 6n plana gikmaktadir.
Turkiye’de pazar lideri, Avrupa’nin 4. buyuk Ureticisi

Kartonsan, TUrkiye’'nin ilk 6zel sektor kuseli karton Ureticisidir.
1967 yilinda kurulan Kartonsan 2017°de 50. faaliyet yilini
kutlamistir.

Bugun sahip oldugu UGsttn dretim gtcu, saglikl mali yapisi ve
yuksek kalite standartlar ile 6rnek bir kurumsal vatandas ve
sanayi tesisi olarak seckinlesen Kartonsan, %40 pazar payi ile
Turkiye kuseli karton sektdrtintn lideri konumundadir. Kartonsan,
diger taraftan, Uretim kapasitesi itibaryla Avrupa’nin en buytk 4.
bUyUk karton Ureticisidir.

Dinamik ve mali agidan guglu bir sirket olan Kartonsan, yillar
icinde markasini yeni pazarlara tasimis, sektériindeki en gtincel
teknolojiyi Uretim déngUstne entegre etmis, sagdlikli ve strekli
blylme kaydetmistir.

Kartonsan’in Urettigi kuseli karton, glinlik yasam déngustnde
cok farkli alanlarda karsimiza ¢ikmakta; gida, ilag, deterjan,
kibrit, parfUmeri, tekstil, kirtasiye, cam esya ve klclk beyaz esya
ambalajlari, kitap ve defter kabi, oluklu laminasyon gibi farkli
alanlarda kullaniimaktadir.

Cevre dostu Uretim sirecleri

Kartonsan gevre dostu Uretim slreclerine sahiptir. Sirket,
faaliyetlerini sirdUrtrken dogaya verilen zarari mimkun olan

en az seviyeye indirmeyi amaclayan ¢ok yénlu calismalar
yiuritmektedir. Uretim siirecinde, miimkiin olan en ylksek
miktarda atik kagit kullanan ve kendi enerjisini Ureten Kartonsan,
Ulkemizde dortlt entegre yonetim sistemine sahip az sayidaki
sanayi kurulusundan biridir.

Urlin kalitesine, cevreye ve calisanina verdigi &nemin toplu bir
ifadesi olan Kartonsan entegre yonetim sistemi,

* |ISO9001: 2000 Kalite Yonetimi,

* ISO14001 Cevre Yonetimi ve

» OHSAS 18001 Is Sagligi ve Glvenligi Yonetimi
* ISO 50001 Enerji Yonetimi

sistemlerinden olusmustur.
Ornek bir kurumsal vatandas

Kartonsan Uyesi oldugu toplumun gelecegine yatinm yapan,
egitim basta olmak Uzere ¢esitli alanlarda toplumsal katkiy
gbzeten, yarattigi katma degeri genis anlamda tim paydaslariyla
paylasan bir kurumsal vatandastir.

Ortaklik yapisi

Kartonsan’in ana hissedari %75,21’lik pay ile Pak Grubu’dur.
1986 yilinda halka agilan Kartonsan’in hisseleri “KARTN” sembolu
ile Borsa istanbul (BIST) Ulusal Pazar’'nda islem gérmektedir.
Kartonsan hisse senedinin 2017 yili performansina dair 6zet
bilgiler bu raporun 112. sayfasinda sunulmustur.

Kartonsan’in Ortaklik Yapisi (31 Aralik 2017 itibariyla)

%24,79
%0,01 =— %34,39
%19,91
%20,90

M Pak Holding A.S. M Asil Gida ve Kimya San. ve Tic. AS.
Pak Gida Uretim ve Pazarlama A.S. Il Oycan ithalat inracat ve Ticaret A.S.
Diger Ortaklar (Halka Agik Kisim)

Hissedar Pay orani
Pak Holding A.S. %34,39
Asil Gida ve Kimya San. ve Tic. A.S. %20,90
Pak Gida Uretim ve Pazarlama A.S. %19,91
Oycan ithalat ihracat ve Ticaret A.S. %0,01
Diger Ortaklar (Halka Agik Kisim) %24,79




Sayilarla Kartonsan

Tesis Alani

101.270 m?

Kapall Tesis Alani

337.390 m?

Ac¢ik Tesis Alani

438.660 m?

Toplam Tesis Alani

Uretim Hatlan ve Yillik Uretim Kapasiteleri

KM1: 80.000 ton

Yillik Uretim Kapasitesi

KM2: 160.000 ton

Yillik Uretim Kapasitesi

Elektrik Enerjisi Uretim Kapasitesi

480.000 KWs/giin

Giinlik Elektrik Enerjisi Uretim Kapasitesi

187 milyon KWs/yil

Yillik Elektrik Enerjisi Uretim Kapasitesi

28 milyon KWs/yil

Satilan Elektrik Enerjisi

Uriin Gami

Normprint - Exprint - Luxtriplex

Aritma Tesisi Kurulu Kapasitesi

10.000 m®/giin

Taslama Kapasitesi

2.650 m?/yil

Yillik Taslama Kapasitesi

Faaliyet Raporu 2017 Kartonsan

Kartonsan 2017 yiinda
26 iilkeye thracat
gerceklestirmagstir.

Tiirkiye kuseli karton sektoriiniin
lidert ve tiretim kapasitest itibaryyla
Avrupa’min 4. biiyiik tireticisi

olan Kartonsanin iirettigi kuselt
kartonlar gida, tlag, deterjan, kibrit,
parfiimert, tekstil, kirtastye, cam egya
ve kiiclik beyaz esya ambalajlart,
kitap ve defter kabt, oluklu
laminasyon gibi farkl alanlarda
kullanilmaktadr.
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Toplam Uretim (bin ton - brit) Toplam Uretim (%) Toplam Uretim (%)

215 223 %11

%67 %33 %24 %65

2016 2017 B <M1 I Kv2 Il Normprint [ Exprint [l Luxtriplex



Kartonsan'in 50 Yillik
Ovykusu

1967 yilinda kurulan, 1970 yilinda
iretime baglayan ve Tiirkiye'yt

yerli kuseli kartonla tanistiran
Kartonsan; 50 yil sonra bugiin
Avrupa’min dérdiinci biiyiik direticist
konumundadur ve gelecege kararlilikla
bakmaktadzr.

1970

Kartonsan ulkemizin ilk 6zel sektor kuseli karton fabrikasi olarak
Uretime basladi.

1980-1986

Kapasitesini her gecen yil yikselten Kartonsan, 1980 yilinda ikinci
Uretim bandi KM2'nin proje galismalarini baslatti. 1985 yilinda
Kartonsan aritma tesisleri faaliyete gecti.

KM2 hattinin 1986 yilinda devreye alinmasiyla Kartonsan’in tretim
kapasitesi %160 oraninda artti.

1986 yilinda Kartonsan halka acildi ve Sirket'in hisseleri BIST
ulusal pazarinda islem gérmeye baslad.

1993

Bilgisayar kontrollt hatlarin kuruldugu 1993 yilinda, ilave yatinmlar
ve makine optimizasyonuyla KM2'nin ginlik Uretim kapasitesi
300 tona yUkseltildi.

1995-1997

Kartonsan, 1995 yilinda dogalgaz ve motorinle galisabilen (¢
tlrbinle kendi elektrigini, atik i1si kazanlar marifetiyle kendi
buharini Gretmeye basladi. 1997’de bir turbo-jenerator ve atik 1si
kazani ilave calismalari ile 19,2 MW guce ulasildi.

Faaliyet Raporu 2017 Kartonsan

oncii ve lider bir marka

Tarkiye’nin ilk 6zel sektor kuseli karton tesisi
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2002
Kartonsan aritma tesisindeki tevsi ¢calismasi tamamlandi.
2003

Kartonsan, Urettigi enerji fazlasini enterkonnekte sisteme satmaya
basladl.

Kartonsan’in Entegre Yonetimi Sistemi (ISO 9001 Kalite Yénetim
Sistemi, ISO 14001 Cevre Yénetim Sistemi ve OHSAS 18001 Is
Saghgi ve Guvenligi Yonetim Sistemi) uygulamalan Bureau Veritas
tarafindan onaylanarak belgelendirildi.

2006

Kartonsan hamur hazirlama bdlimUunde beyazlatma tesisi devreye
girdi. Boylece, cevreye duyarli calismalarda énemli bir adim
olarak, geri dontstmlt kagit kullanim orani blyik 6lgtde artirildr.

2009

Basariyla ytrdttlen projeyle, KM1’in kapasitesi %50 oraninda
artinldi ve Kartonsan’in toplam Uretim kapasitesi 180 bin ton/yila
ulasti.

2010

Gevre duyarliigi ve strdUrUlebilir dogal kaynaklarin desteklenmesi
yaklasimi gercevesinde Paper by Nature ve FSC-CoC sertifikasyon
calismalarina baslandi.

2012-2013

KM2’nin kapasitesinin yaklasik %50 artinimasina yénelik 16
milyon Euro’luk tedarik niyet mektubu 2012 yilinda Avusturyali
Andritz AG sirketi ile imzalandi, 2013 yilinda KM2 yatinm
galismalari surddrdlda.

FSC-CoC sertifikasyon calismalari ile SAP sistemine gecis projesi
tamamlandi ve sistem 2013 yilinda kullanima gegti.

2014

KM2 kapasite artisina yonelik projenin tamamlanmasiyla 2014
yilinda Kartonsan’in Uretim kapasitesi KM2'de %60, toplamda ise
%30 artt.

Tevsi yatinmi kapsaminda enerji ve dogal kaynak tiketiminin
kontrol altina alinmasi ¢calismalar gerceklestirilerek, buhar
tlketimlerinin azaltimasina yénelik iyilestirmeler yapild.

Sera Gazi Emisyonlarinin Takibi Hakkinda Yénetmelik uyarinca
Kartonsan'in faaliyetlerinden kaynaklanan sera gazi salimlarinin
takibi icin plan olusturularak, Cevre ve Sehircilik Bakanlidrna
sunuldu.

MBR sistemiyle atik suyun aritilmasinda bir Ust seviyeye ¢ikilarak
ham su tuketimleri ciddi oranda azaltildi.

Kartonsan’in basar: hikayesi emek,
ozvert, sabir ve ¢ok ¢alismakla
yazilmagstir. Azim ve cesaretle ¢tkilan
bu yolda yiiz yiize gelinen zorluklar,
karsilasilan engeller birer birer
asimas, kiiciik bir isletmeyle baslayan
sertiven, giniimiizde Tiirkiye
stnirlarint asan bir boyuta ulagmagstar.

2015

2015, tevsi ve modernizasyon yatiriminin optimizasyon yili oldu ve
buna yoénelik calismalar gerceklestirildi.

Enerji Yonetim ekibi kurularak ISO 50001 Enerji Yénetim Sistemi
gereklilik calismalari baslatildi. Bureau Veritas firmasi tarafindan
yapilan denetleme sonrasinda, ISO 50001 Enerji Yonetim Sistemi
belgesi almaya hak kazanildi.

2016

Uretimden musteri memnuniyetine kadar 6nemli kazanimlar
saglayan Yalin Yonetim calismalarina baslandi.

2017

50. kurulus yilinda Kartonsan, tim zamanlarin en ylksek satis
tonajina ve cirosuna ulasti.



Uretimde Kartonsan
Kalitesi

Tiiketicrye sundugu deger ile yasam
kalitesine katkida bulunan, saglikls
ve cevre dostu diriinler sunmak,
Kartonsan’in tiretim politikasinin
temelini olusturmaktadur.

Gunlik hayatta 6nemli bir yere sahip olan Kartonsan urunleri

Kartonsan, sektérde “dubleks (gd)” ve “tripleks (gt)” olarak
adlandirilan geri donUstirtlmus kagittan Uretilen genis
Urun portféyd ile bircok farkli sektérin ambalaj ihtiyacini
karsilamaktadir.

Piyasa talepleri ve musteri beklentileri dogrultusunda surekli
gelistirilen Kartonsan UrUnleri, gidadan ila¢ sanayine, kozmetikten
reklam-tanitima kadar, gunltk hayatin ¢esitli alanlarinda yayginlikla
kullaniimaktadir.

Yaklasik 30 tlkede on milyonlarca tiketiciye ulasan Kartonsan
kuseli karton c¢esitlerinin gida maddeleri ambalajlamasinda
kullaniminin uygunlugu T.C. Gida, Tarim ve Hayvancilik Bakanlidi
tarafindan onaylidir. Diger taraftan, Kartonsan tarafindan

GUretilen kuseli kartonun kuru gidalar ile dogrudan temas eden
ambalajlarda kullaniminin BfR (Alman Risk Degerlendirme
Enstitls) normlarina uygunlugu da, bagimsiz uluslararasi analiz
kuruluslarinin raporlariyla belgelenmistir.

Musteri memnuniyetini her tirlU faaliyetinde odak noktasi olarak
kabul eden Kartonsan, her kosulda musteri memnuniyetini
gbzeten ve gelistiren, musterileriyle uzun vadeli ve surdurulebilir is
iliskileri kurmaya énem veren bir sirkettir. Kartonsan éndmUizdeki
dénemde de musteri taleplerine proaktif bir yaklasimla

cevap vermeye ve Urln portféylnU glncel ihtiyaglar isiginda
gesitlendirmeye devam edecektir.
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Kartonsan’in iirtinler:

Piyasa talepleri ve musteri beklentileri dogrultusunda sirekli
gelistirilen Kartonsan uUrinleri yaygin kullanim alanina sahiptir.

Kartonsan’in Uriinleri ve 6zellikleri
NORMPRINT

Cok katli kuseli karton olan Normprint, ambalaj islerinde
yUksek performans géstermektedir.

Ust yiizeyine son kat olarak blade kuse uygulamasi yapilmis,
arka yuzu gri renkte olan Uriin; daha az murekkeple parlak bir
baski kalitesi ve iyi bir laklanabilirlik 6zelligi sunmaktadir.

EXPRINT

Exprint; her tUrll ambalaj ve detayli grafik islerinde Ust dUzey
performans saglayan, cok katl kuseli bir kartondur. Uriin,
daha az mUrekkeple parlak bir baski kalitesi sunmakta, yliksek
pliyaj ve laklanabilirlik dzelliklerini tasimaktadir. Arka yizu gri
renkte olan Urdnudn Ust ylzeyine son kat olarak blade kuse
uygulamasi yapilimistir.

LUXTRIPLEX

Luxtriplex, 6zel giin kartlari, reklam amacli detayli grafik baski
ve her tiirlii ambalaj icin tercih edilmektedir. Uriin; yliksek
pliyaj kabiliyetine sahip, daha az mirekkeple parlak bir baski
kalitesi elde edilen, iyi bir laklanabilirlik 6zelligi bulunan, arka
yUzU beyaz, Ust ylzeye son kat olarak blade kuse uygulamasi
yapilmis, ¢ok katl bir kuseli kartondur.

Urlnler ve glncel fiyatlar icin litfen E. E
Kartonsan resmi web sitesini Y

(www.kartonsan.com.tr) ziyaret ediniz veya
barkodu tarayiciniza okutunuz.
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Entegre Yonetim Sistemi

50 yildir yenilikgi, kaliteli ve 6zellikli Griin gamiyla piyasada ayrisan
Kartonsan, strdurulebilir ve glvenilir Grinler sunma hedefine
hizmet eden faaliyetlerini; verimlilik, etkinlik, misteri memnuniyeti
ve karlilik eksenlerine odakli olarak ydritmektedir.

(Gagdas bir calisma ortaminin saglanmasi, memnuniyet seviyesi
yUksek insan kaynaginin devamliligi ve her kosulda ¢evreye
saygl gosteriimesi ve korunmasi; Kartonsan’in strdurulebilirlik
anlayisinin diger ana unsurlaridir.

Kartonsan, tim Uretim sureglerinin ve idari faaliyetlerinin tanimli,
olgllebilir, izlenebilir, analiz edilebilir ve gelistirilebilir oldugu bir
Entegre Yonetim Sistemi’ne sahiptir ve bu sistemi glincel tutmaya
yonelik proje ve yatinmlarini cok yonlu ve sistematik olarak
surdUrmektedir.

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

is Saghgi ve Guvenligi Yonetim Sistemi) ilk olarak 2003 yilinda
Bureau Veritas tarafindan onaylanarak belgelendirilmisti.

Kartonsanin Entegre Yonetim
Sistemi nin devamlilig kapsaminda,
yeniden belgelendirme denetimler:
periyodik olarak yapilmakta ve ilgili
stirecler basarvyla tamamlanmaktadur.

2015 yilinda Enerji Yénetim ekibinin kurulusunu tamamlayan
Kartonsan, takiben ISO 50001 Enerji Yonetim Sistemi gereklilik
calismalarini baslatmistir. Sirket, Bureau Veritas tarafindan
yapllan denetleme sonucunda, ISO 50001 Enerji Yonetim Sistemi
belgesini almaya hak kazanarak entegre yénetim sistemine
dérdlncl ydnetim sistemi belgesini ilave etmistir.

Kartonsan’in Entegre Yonetim Sistemi’nin devamliligi kapsaminda,
ilgili moddullerin yeniden belgelendirme denetimleri periyodik
olarak yapilmakta ve ilgili siirecler basariyla tamamlanmaktadir.

Kartonsan, tim Uretim sureclerinin ve idari
faaliyetlerinin tanimli, 6lculebilir, izlenebilir,
analiz edilebilir ve gelistirilebilir oldugu bir
Entegre Yonetim Sistemi’ne sahiptir.

JERA OFRA ©)




Kartonsan ve
Surdurulebilirlik

Kartonsan, iilkemiz kuseli karton
sektoriinde “ilk” ve “lider” olmanin
bilinciyle hareket eden, isini
sorumlulukla yiiriiten, onci ve kilavuz
kimligini her zaman koruyan bir
dreticidir.

Sirdurilebilirligin Gnemi ve insanligin gelecegi

Ekonomik buylimeyi, kalkinmayi, sosyal ve gevresel olgularin
1siginda ele alan surdUrtlebilirlik, son dénemde kiiresel dlgekte
etkisi yogun olarak hissedilmekte olan iklim degisikligi ve sera
gazlanndaki artisa paralel olarak, htikimetlerin, uluslararasi
olusumlarin ve kurumsal aktdrlerin de giindeminde yerini almistir.

YerkUrede yasayan sekiz milyardan fazla insan, ekolojik ve
sosyal ¢evrelerinde bir seylerin dogal seyrinden uzaklastigini ve
degisimin hizlandidini kolaylikla gézlemektedir. Bu kapsamda
hukdmetlerin ve 6zel sektdr katihmeilarinin Gzerindeki baski
artmistir ve dogru aksiyonlar beklenmektedir.
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Yerkirenin gelecegi ve 6zellikle iklim degisikligi konusunda
somut aksiyonlar alan sirketler benzerlerinden ayrismakta ve
paydaslarinin destegini ok daha glglu hissetmektedir.

Surddrdlebilirlik dizleminde artan oranda yenilenebilir enerji
kaynaklarinin kullanimi, dogaya karsi sorumlu davraniimasi ve
topyekdn verimlilik gevresel stirdurulebilirlik agisindan énem
tasiyan kurumsal aksiyon alanlari olarak 6n plana cikmaktadir. Ek
olarak, topluma deger sunma amaciyla tim maddi kaynaklarin
dogru ve etkin yonetimini 5ngéren ekonomik strdurulebilirlik ve
saglikli bir yapinin olusmasinda toplumun bir ferdi olan sirketlerin
cesitli gérevler Ustlendigi sosyal strdrdlebilirlik kavramlar da
glnUimuzde 6nemini korumaktadir.

Sirdurilebilir gelisme, Kartonsan’in islevleri icinde temel bir
o6gedir.

Kartonsan surdurdlebilirligi uzun vadeli karliligin anahtari ve ayni
zamanda paydas kitlesine deger Uretmenin baslica araci olarak
gormektedir.

Ulke ekonomisine yarim asirdir kalici ve siirekli katma deger
Ureten Kartonsan’in uzun vadeli buyUme yol haritasini belirleyen
en 6nemli etkenler; teknoloji, uzmanlik ve deneyim ile desteklenen
Uretim gucu, guclu kurumsal yetkinlikleri ve yetiskin insan
kaynagidir.

Kartonsan, faaliyet déngUsU kapsaminda, ekonomik, ¢cevresel ve
sosyal anlamda sorumluluklarinin bilincinde hareket etmekte, bu
dogrultuda cesitli sirdrilebilirlik uygulamalarini paydaslari ile
isbirligi icinde hayata gecirmektedir.

Kartonsan, ¢evre duyarliigini sosyal sorumlulugunun énemli
bir bileseni olarak algilamaktadir.

Cevreyi koruma ve gevreye saygl Kartonsan’in ekonomik ve ticari
faaliyet ddngustinde kilit degere sahip iki kavramdir.

Sorumluluk sahibi bir Uretici olarak Kartonsan, dogaya olan
saygisini Uretim asamasinda mumkdun olan en ytksek miktarda
atik kagit kullanarak ispatlamaktadir.

LT B[ ]
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E@ Cevre Yaklasimimiz

Cevreyi korumak ve dogal kaynaklari
optimal kullanmak icin

Ar-Ge

MUsteri beklenti ve taleplerine dogru
ve hizli cevap vermek igin

Toplum ve Biz

M
“ AW

Uyesi oldugumuz topluma kalici ve
surekli katkida bulunmak icin

Sorumluluk sahibi kurumsal vatandas
kimligimizi gelistirmek icin

000

Y/v Calisanlarimiz

insan kaynagimizi gelistirmek icin

Gelismis ve klresel rekabette ayrisan Ulkeler irdelendiginde,
kagit ve karton Ureticilerinin atik kagrit kullanimini énemsedikleri
gorilmekte, bu konuda detayli calismalar yaptiklari izlenmektedir.

Benzer sekilde gelismis dinya Ulkeleri dogal cevrenin korunmasi
ile ilgili cesitli inisiyatifler Ustlenmekte ve strdUrulebilir orman
projeleri gibi yenilik¢i ve sorumlu projelere imza atmaktadirlar.

Kuseli karton Uretiminde en Ust seviyede geri donusturilebilir
kagit kullanmayi hedefleyen Kartonsan, cevreye karsi olasi
olumsuz etkilerini en aza indirgemek adina galismalar
yurUtmektedir.

Kartonsan 2017 yilinda kuseli karton Uretiminde toplam 220.718
ton atik kagit kullanmis, atik kagittan brit 222.747 ton kuseli
karton Uretmistir.

Avrupa ortalamasinin Uzerinde atik kagit kullanim oranlarina
sahip olan Kartonsan’da bu oran, 2017 yilinda %95 mertebesinde
olmustur.

FSC-CoC™ sertifikasyonu

Kartonsan, orman alanlarinin korunmasi ve gelistiriimesi
calismalari gergevesinde 2011 yilinda aldi§i FSC-CoC™
sertifikasyonuna ydnelik mevzuat dogrultusunda ylkumldliklerini
yerine getirmis ve 2017 yilinda denetimden gecerek yeni ddnem
akreditasyonunu almistir.

Paydaslarla isbirliginin 6nemi

SurdUrulebilirlik konusunda ¢ok yonlu is birlikleri gelistiren ve
paydaslariyla ortaklasa ¢alismalar yUriten Kartonsan, atik kagit
toplamaya yonelik olarak tedarik¢iler, belediyeler, organizasyonlar
ve diger kuruluslarla surekli iletisim icindedir.

Cevre bilincinin Kartonsan’daki bir diger 6nemli gostergesi,
atik suyun geri kazanilmasi calismalandir.

Dogal kaynak tUketimlerini azaltma galismalarina stratejik blylime
planlari kapsaminda sUrdUren Kartonsan, MBR sistemine sahip
Atiksu Aritma Tesisi’nin etkin kullanimina 2017 yilinda devam
etmistir. Sirket, yil boyunca, tretim déngUstnden gikan atik suyu
%40 oraninda geri kazanmis ve yeniden kullanmistir.

Ton basina 4,5 m?® su tiiketimi ile saglanan kiiresel bir basari

Bir ton karton tretmek igin kullanilan temiz su miktari 2016
yilindaki 7,5 m®ten 2017’de 4,5 m®e dustriimastir. Elde
edilen bu sonuclar, Kartonsan, gerek Uzak Dogu’daki
gerekse Avrupa’daki rakiplerine gore ¢ok daha iyi bir noktada
bulunmaktadir.

Kartonsan, gelecek dénemlerde de sistematik ve planli galismalari
ile dogal kaynak tiketimini azaltmaya ve daha ytksek geri
kazanim oranlarina ulasmaya devam edecektir.
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Baslica Finansal Gostergeler
ve Rasyolar

Finansal Gostergeler

(Bin TL) 2016 2017
Net Satislar 320.455 479477
Toplam Yurt Disi 70.797 89.142
Toplam Aktifler 351.314  375.565

479 mi|yon TL Net Kar 2904 38427

2017 yili net satis toplami

Hisse Basina Kar

(Konsolide /1 TL nominal bedelli hisse igin) 2016 2017
38 m | Iyon TL Adi Hisse Senedi Sahiplerine 1,02343 13,54477
2017 yili net karn imtiyazli (A Grubu) Hisse Senedi
Sahiplerine 1,02343 13,54477
13,5 TL
2017 yili hisse basina kar Temel Rasyolar
Likidite Oranlari 2016 (%) 2017 (%)
Cari Oran 2,24 3,17
Net Kar/Ozkaynaklar orani Asit Test Orani 1,13 1,81
Nakit Oran 0,26 0,63
Karllik Oranlari 2016 2017
Vergi Oncesi Kar/Net Satislar 1 8
Net Kar/Ozkaynaklar 1 12,3
Finansal Yapi Oranlari 2016 (%) 2017 (%)
Toplam Borclar/Ozkaynaklar 24 20
Kisa Vadeli Borglar/Ozkaynaklar 20 17

Uzun Vadeli Borclar/Ozkaynaklar 4 3
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Toplam Aktifler (milyon TL) Net Kar (milyon TL) Hisse Basina Kar (TL)
376 38 13,5
351
|| [
2016 2017 2016 2017 2016 2017
Net Satislar (milyon TL) Yurt ici Satislar (milyon TL) Yurt Disi Satislar (milyon TL)
479 390 89
321 71
250
2016 2017 2016 2017 2016 2017
Toplam Satislarin Uriin Bazli Dagilimi (%) Satislarin Pazar Dagilimi (%) Yurt ici Satislarin Uriin Bazl Dagilimi (%)

%24 %63 %79 %21 %65

[ Normprint [l Exprint [ Luxtriplex [ Yurtici [ Yurtdisi [ Normprint [l Exprint | Luxtriplex
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...yarina diinden hazirz.

Yonetim Kurulu _,
’ . Ozetledigimiz bu blyUk fotografta, Kartonsan gibi lider sanayi
Ba§kan1 nin Me SaJ 1 kuruluslarina diisen gérevier ve sorumluluklar kilit Sneme sahiptir.

Memnuniyetle ifade etmek isterim ki, 2017 yilinda kurulusunun
50. yilini gururla kutlayan Kartonsan; geride biraktigi yarim asirlik
gecmisinde,

* (yesi oldugu topluma ve ekonomiye deger katmak,

* sektdrinde rol model olmak,

* i¢ ve dis pazarlarda musterilerinin memnuniyetini saglamak ve
gelistirmek,

* hissedar degerini strekli artirmak,

 verimli bir organizasyon olmak ve

Kartonsan, onimiizdeki yillarda * dogal kaynaklar korumak

} ) ), ana hedeflerinde gulclU, strdarlebilir ve saglikli bir performansa
gerceklestirecegt atilimlarla, bolgesel
ve UIuSCll llderllglnlpekl§tlrecegl imza atmis ve sorumluluklarini eksiksiz yerine getirmistir.

gibipayda§larz ng dahafazla deg'-er Kartonsan, yliksek &ngérii glicl, saglam mali yapisi, degisimi
igsellestirme yetkinligi ve profesyonel insan kaynagi ile

d’”etmeye ve Td”klye ekonOmZSZne seckinlesmekte olup gelecede odaklidir.
olan katkisint artirmaya kararlilikla < o .

. artonsan, 6nimuzdeki yillarda gerceklestirecegi atiimlarla,
de"oam edecektzr. bélgesel ve ulusal liderligini pekistirecedi gibi paydaslar igin

daha fazla deger Uretmeye ve Tirkiye ekonomisine olan katkisini
artirmaya kararlilikla devam edecektir.

Degerli paydaslanmiz, Kartonsan’in bu hedefine ulasmak igin ihtiyag duydugu eneriji,
gUcll hissedar destedinde, musterilerinin teveccihiinde,
21. ylizyihn gergekleri isiginda... calisanlarinin 6zverili mesaisinde, bir diger ifadeyle paydaslarinin

Kartonsan markasi ile kurmus olduklari glicll duygusal baglarda
saklidir. Turkiye kuseli karton sektértiinin dogal ve degismez lideri
olan Kartonsan’in bundan sonraki hedefleri;

21. yUzyil kuresel piyasa kosullari; dalgall ekonomik kosullara ek
olarak,

¢ iklim degisikligi,

* kuresel Isinma,

* dogal kaynaklarda hizli azalma ve

* hizla artan dinya nifusunun ihtiyaglarinin karsilanmasi

* sahip oldugu kuresel ve ulusal piyasa konumunu her yonUyle
gelistirmek ve strdirmek,

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

 varligini tim paydaslarinin ortak menfaatlerini gbzeterek devam

gibi diinyamizin buglnt ve gelecedi ile ilgili cok sayida
ettirmektir.

parametreyi butinlesmis bir yaklasimla ele almayi gerektiren;

¢oztimd zorlu denklemler sunmaktadir. Bizi hedeflerimize ulastiracak stratejimiz yalin ve gercekgidir...

Yeni ekonomik kaliplar hizli bir degisimle belirlenirken, lineer
ekonomiden déngusel ekonomiye ve diusuk karbonun s6z
sahibi olacagi piyasa kosullarina gegis, algimizin gok 6tesinde bir
hizda yasanmaktadir. Deg@isimin her gegen glin vites artirdigi bu
surecte, denklemin ana paydaslarindan olan ekonomik aktorler,
yeni olani proaklif bir yaklasimla algilamak, dogru igsellestirmek insan kaynagimiz, deger zincirimiz, kurumsal yénetim, markamiz,
ve rekabette bir adim 6nde yer alabilmek adina kiyasiya bir yaris strekli gelisim ve gevre Kartonsan’in stratejik dongistnin
sergilemektedirler. temellerini olusturmaktadir.

Kartonsan’in stratejisi, kisa, orta ve uzun vadede surdurUlebilir

ve karl blylme ile paydaslar igin kalici deger Uretmeyi es anli
ongdrmektedir. Stratejimiz, bir diger ifade ile Turkiye ekonomisine
yaptigimiz toplam katkiyi isaret etmektedir.
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50. yil

Kurulusumuzun gurur yili

Atik kagit kullaniminda

Avrupa standartlarini asan basari

Insan kaynagimiz

En dnemli varligimiz

insan kaynagimiz en énemli varligimizdir. Geride biraktigimiz
yarim asirlik dénemde is kolumuzda insa ettigimiz hakli itibarimizi
ve piyasadaki sarsiimaz konumumuzu ¢alisanlarimizin emegine
borglu oldugumuzu higbir zaman unutmamaktayiz.

Hissedar ve paydas degerini gelistirme galismalarimiz
kapsaminda dnceliklendirdigimiz bir diger konu, kurumsal
yoénetim uygulamalarnidir. Ticari hayatin gereklerini eksiksiz yerine
getirmeyi; piyasada, sézunudn eri bir ticcar olarak bilinmeyi
6nemsiyoruz. Bu kapsamda, her tUrlu faaliyetimizde yasalara tam
uyum saglamak ve seffaflik temel ilkelerimizdir.

Avrupa ortalamalarinin izerinde seyreden ylksek atik kagit
kullanim oranimiz, Uretim sdrecimizde ton basina sarf ettigimiz
dUslk su miktari, sahip oldugumuz Uretim yapilanmasinin
gevre anlaminda ne denli gligld oldugunu ortaya koyan iki kilit
kazanimimizdir.

Stratejimizin bir diger temeli olan Kartonsan markasi, ticari ve mali
basarimizin dénemli bir bilesenidir. Glven ile 6zdes olan markamiz,
Turkiye’de oldugu kadar uluslararasi piyasalarda da kuseli karton
anlamina gelmektedir.

Sirekli gelisimi, gelecegimizin teminatlarindan biri olarak kabul
ediyoruz. Surekli gelisim veya glincel terminoloji ile inovasyon
bldylme ve katma deger tretme ddngimuizli perginlemekte;
Kartonsan markasinin strdurtlebilirligine katkida bulunmakta ve
rekabet glicimUz agisindan 6nemli bir kaldirag teskil etmektedir.
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Yarinlara dair

10 yila yakin bir suredir dalgalanmalar gosteren kiresel piyasalar
toparlanma surecine girmistir.

Gelecege ait dngorilerimiz olumlu olmaya devam etmektedir.
Gelismis ekonomilerdeki blylmenin 2018 ve sonrasinda da
devam edecegi dlUstnulmektedir. Diger taraftan, Turkiye ve cevre
cografyasindaki blyuk potansiyeli de net olarak goriyoruz ve
blylme senaryomuzu Uyesi oldugumuz bu dinamik piyasaya
uygun olarak gelistiriyoruz.

Rekabetin de artacagi bu suregte, arz ve talep bilesenlerinde
degisim devam edecektir. Eneriji ve hurda kagit fiyatlari basta
olmak Uzere girdi fiyatlarindaki yUkselis de Uretim-ticaret
déngUimuzu etkileyecek riskler arasinda yer almayi strduirecektir.

Kartonsan karli ve verimli bir sirket olarak yoluna devam edecektir.
Riskleri ve firsatlari dikkatle dengeleyecek olan Kartonsan, ikinci
50 yilina pozitif bir bakis agisi ve dinamizm ile girmistir.

GUcli konumumuzu pekistirmek ve potansiyelimizi
performansimiza yansitmaya devam etmek i¢in canla basla
calismaya devam edecegiz.

Ozverili calismalari igin performansimizin mimari calisma
arkadaslarimiza, Kartonsan markasina duyduklari gtiiven ve
bagliliklar igin musterilerimize ve diger tUm paydaslarimiza sahsim
ve Yonetim Kurulumuz adina tesekkUr ederim.

Saygilarimla,

%ﬁv&@/@%
Prof. Dr. Unal Bozkurt
Yonetim Kurulu Baskani
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Genel Mudurtin
Degerlendirmesi

Kartonsan 50. kurulus yildonimiinde
kaydettigi performans tle orta ve
uzun vadede de giiclii, lider ve
verimli bir ekonomik aktor olarak
biiyiime yolculuguna devam edecegini
kanitlamstar.

istikrarli performansimizi 50. yimizda da siirdiirdiik

Ulkemiz karton sektdriiniin lideri, Tlirk sanayiinin seckin ve kokli
temsilcisi Kartonsan, 50. yilini kutladigi 2017 yilinda, bir kez daha
basarili ve gl¢lu sonuglara imza atmistir.

2017 yihnin yer yer degisken piyasa sartlarinda, 6ngorulebilir
tim etkenleri dikkate alarak stratejilerimizi basariyla ve 6dinstz
uygulamis bulunuyoruz.

Sirketimiz, yakin cografyamizda jeopolitik risklerin devam ettigi bu
sUrecte sergiledigi etkin yonetim, pazarlama ve satis faaliyetleri
sonucunda saglikli ciro ve kar rakamlarina ulasmayi ve mali
yapisini daha da saglamlastirmayi basarmistir.

Kartonsan’in konsolide net satis tutar 2017 yilinda bir dnceki
yila gére %49,62 artarak 479.476.905 TL olarak gerceklesmistir.
Konsolide brit satis karimiz da gegen yila gore %115,47

artisla 78.725.389 TL olmustur. Bu karliliklara paralel olarak
konsolide faaliyet karnmiz 55.027.138 TL ve dénem net karimiz
ise 38.426.713 TL olmustur. Geride biraktigimiz yil 6zkaynak
karlihgimiz %12,30, aktif karliigimiz %10 ve 1 TL nominal bedelli
hisse basina konsolide karimiz ise 13,54477 TL olmustur.

Musteri 6ncelikli pazarlama stratejimizden ve durusumuzdan
6din vermemenin bir yansimasi olarak pazarin talebini

etkin degerlendirerek 2017 yilinda tevsi yatinmi déneminde
kullandigimiz yabanci kaynaklarla baglantili tim borglari geri
6demis bulunuyoruz. Artan satis ciromuz ve karliligimiza bagl
olarak 2017 yilinda Kartonsan’in net isletme sermayesi ve
kullanilabilir fon tutarlarinda dnemli artislar yasanmistir.

TUm bu gelismeler, Kartonsan’in likidite, mali blnye ve diger
finansal analiz oranlarina da olumlu yonde yansimigtir.

2017 yil performansimiz, Kartonsan’in orta ve uzun vadede sahip
oldugu surdurulebilir bliylime potansiyelini gl¢lu bir sekilde isaret
ettigi gibi hissedar degerini de dnemli oranda pekistirmistir.

Faaliyet Raporu 2017 Kartonsan

Ekonomik ve sektdrel gelismeleri yakindan izliyor ve
projeksiyonlarimizda gerekli degisiklikleri hizla yapiyoruz.

Turkiye ekonomisi 2017 yilinda gtgli blylme patikasina geri
dénmus, piyasalara genel olarak canlilik hakim olmustur. KGF ve
vergi alanlarinda uygulanan cesitli tesvik politikalari; ekonomik
déngunun farkli cephelerini olusturan Uretim, ticaret ve ihracat
gibi alanlarda saglikli sonuglarin ortaya ¢ikmasini desteklemis,
Turkiye ekonomisinin kiresel arenadaki rekabetgi konumunu
pekistirmistir.

2017, sektdérimUz agisindan da olumlu gelismelere taniklik
etmistir. Ekonomik cephede yasanan canlanma ve blylime
genel olarak ambalaj malzemesi talebinin artmasini saglamis;
kuseli karton sektorl 6zelinde, kullanimda %20’ler mertebesinde
blylme gergeklestigi izlenmistir. ihracat pazarlarimizi olusturan
gevre cografyamizin blyUk bdliminde kosullar pozitif yonde
gelismis, Avrupa Ulkelerinin kaydettigi ekonomik toparlanma bu
bolgeye yapilan kuseli karton ihracatini da desteklemistir.

Kuresel kuseli karton imalatinda s6z sahibi Ureticilerden biri olan
Cin’de ise yeni gevresel politikalarin kuseli karton sektdrdni koklu
bir sekilde etkiledigi izlenmistir. Ozellikle kiictik dlgekli ve gérece
eski nesil teknoloji kullanan dreticilerin, ¢evre kriterlerine ayak
uyduramamalari sonucunda devre disi kaldiklar gézlenmistir.

Bu gelismeler, Ginli Ureticilerin, 6zellikle Turkiye'ye komsu
cografyalara gergeklestirdikleri inracatta gdrece azalmanin
yasanmasina neden olmustur.

Sektorlimuz kosullarini belirleyen bir diger faktdr hurda kagtt fiyat
seviyesi olmus, 2016 yilinda baslayan ylkselme egilimi 2017
yilinda da devam etmistir. 2017 yilinin bir diger 6nemli faktéra
kurlarda zaman zaman izlenen oynaklik ve TL’deki deger kayiplari
olmustur. Bu durumun, sektérimzin maliyet tabanina etkisi
Ozellikle enerji maliyeti ve ithal hurda kagtt fiyatlar kanallyla ortaya
cikmistir.

Degisken kosullarda i¢ ve dis piyasadaki varligimizi proaktif bir
yaklasimla dengeledik.

Ulkemizin lider, Avrupa’nin ise Uretim kapasitesi itibaryla 4. blyiik
kuseli karton Ureticisi olan Kartonsan, 2017 yilinda i¢ ve dis piyasa
talebini, dengeli bir bakis agisiyla degerlendirmis; verimliligi ve
karlihgr uzun vadeli masteri memnuniyeti ile esdeger tutmayi
surddrmustdr.

Kartonsan i¢ piyasanin canli talep kosullarina proaktif bir
yaklasimla yanit vermistir. MUsterilerinin artan talebini, gerekli
gordigu noktalarda bayram ve diger planli Gretim duruslarini
kisaltarak ve stoklarini &nemli miktarda eriterek karsilayan
Kartonsan, 2017 yili i¢ piyasa performansi acisindan hedeflerinin
ve butgesinin Uzerine ¢cikmay! basarmistir.

ic piyasaya verilen kuseli karton miktari toplam Gretimimizin
%79’unu olustururken, ihracat pazarlarimiza sevk ettigimiz toplam
kuseli karton miktari 2017 yilinda 46.000 ton olmustur.

Urlinlerimizi sattigimiz Glke sayisi 2017 yilinda 26 olurken,
Kartonsan ilk kez Kuzey Afrika pazarina girerek Fas’a
ihracat gerceklestirmistir. imza attigimiz bir diger ilk, Katar'a
gercgeklestirdigimiz kuseli karton sevkiyati olmustur.

ihracatta elde ettigimiz sonugclar pekistirmeye ve gelistirmeye
odakliyiz. Bu kapsamda Avrupa ile Akdeniz ve Karadeniz
havzalarina olan yakinligimizi en temel rekabet ve lojistik
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%10

Aktif karlhhgimiz

%12,30

Ozkaynak karliligimiz

%49,62

Konsolide net satislarimizdaki artis

avantajimiz olarak gérmeye devam ediyor ve bu alandaki
yetkinliklerimizi gelistirmek icin calisiyoruz. Hedefimiz, 2018 ve
sonrasinda Tlrkiye'ye komsu bdélgelerde ve 6zellikle Avrupa
piyasasinda kuseli karton talebinde yasanmasini bekledigimiz
blyUmeye paralel olarak, Kartonsan markasinin daha cok sayida
tUketicinin gunlik yasaminda yer almasini saglamaktir.

Kartonsan olarak onceliklerimiz verimlilik ve saglikh blyiimedir.

Kartonsan, 2017 yilinda teknoloji, inovasyon ve insan kaynagina
yatinm yaparak yeni pazarlara ve Urlnlere odaklanma ve mevcut
pazarlardaki gicunu artirma yolunda énemli adimlar atmistir.

MUsterilerimizden aldigimiz geribildirimleri degerlendirerek,
Uretim sureglerimizi surekli gelistirmeye yénelik ¢calismalar hayata
geciriimektedir. Verimlilik ve Urin kalitesinin artisinda olumlu
gelismeler saglanirken finansal dengelerimizi gdzeterek yatinm
planimizda yer alan ¢alismalarimizi buyuk oranda tamamlamis
bulunuyoruz.

Kartonsan’in hurda kagittan sonraki en blyuk ikinci girdisi
enerjidir. Enerji alanindaki verimliligimizi daha da artirmak ve
maliyet tabanimiza katkida bulunmak adina 4 adet turbine sahip
enerji santralimizdeki yatinmlarimiza devam edilmistir. Atik 1sidan
ilave buhar tasarrufu elde etmeyi 6ngdren projemiz 2017 yilinda
blyUk 6lctide tamamlanmistir. Kisa strede sonuglanmasini
ongordigliimiz bu galisma ile Kartonsan'in yillik 1,5 milyon m?
mertebesinde dogalgaz tasarrufu saglamasi hedeflenmistir.

Bir diger 6nemli projemiz trim optimizasyon yatinrmimizdir.
Piyasadan ulasan siparisleri minimum fire verecek sekilde
hazirlamamizi destekleyecek olan bu yatinm yaziim ve donanim
eksenlerinde hayata gegmekte olup 2018’in ilk yarisinda devreye
alinacaktir.

Ton kuseli karton basina tiikettigimiz su miktarini 2017 yilinda
4,5 m¥e diistirmiis bulunuyoruz.

Su artma sistemimiz kapsaminda ylrittigimuz sistematik
calismalarnmiz yeni bir asamaya ulasmis olup, desarj
parametrelerinin ¢ok Ustlinde bir kalitede atik su saglayan
MBR teknolojisinin gok daha efektif kullaniminin saglanmasi
suretiyle Kartonsan'in glinlik su sarfiyat yaklasik 2.700 m®'e
dustrtlmustar.
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Bu ileri teknoloji, antma sistemimizdeki atik suyun %40 oraninda
geri kullanimini sagladigi gibi, 2016 yilinda 7,5 m® olan 1 ton
karton uretiminde kullanilan temiz su miktarini, 2017 yilinda 4,5
m? gibi rekor bir seviyeye cekmemize imkan tanimistir.

Avrupa ve Uzak Dogu’da faaliyet gésteren sektor Uyelerinin ton
basina tukettikleri temiz su miktar ortalamalarindan ¢ok daha iyi
bir seviyeyi isaret eden bu sonug, Kartonsan'in strdurUlebilirlik
adina sagladigi cok énemli bir kazanimdir.

insana yatinm, Kartonsan’da her zaman birincil 6nceligimizdir.

insan kaynagimiz en dnemli varligimizdir. Geride biraktigimiz
yarim asirda sektdrimizde insa ettigimiz hakli itibarimizi ve
piyasadaki sarsiimaz konumumuzu, Kartonsan’a génulden
baglanarak ¢alismis, 6zveri ile buglnu insa etmis ¢alisanlanmiza
borcgluyuz.

Gelecege odaklanirken de insan kaynagimizi gelistirmeye

ve en guncel yetkinliklerle donatmaya kararlyiz. Bu yéndeki
galismalarimizi ve yatinmlanmizi her gegen dénem artiriyor ve
sektdrimuzde en iyi uygulamalar olarak literatlire gectigine
inandigimiz projelerle yarinlara ilerliyoruz.

insan kaynagi diizieminde biylik énem verdigimiz bir diger konu
is sagligi ve glvenligi konusudur. insan hayatina ve onuruna
yarasir bir galisma ortamini Kartonsan’in tim boélimlerinde
hedefliyor, galisanlarimizin saghgini Snemsiyoruz. 2017 yilinda
Kartonsan Fabrikasinda hayata gegirdigimiz ¢cevre dlizenlemeleri
ve galisma mekanlar iyilestirme projesi bunun en giincel érnegini
olusturmustur.

Kartonsan’i saglam adimlarla gelecege tasiyoruz

Stratejik yol haritamiz kapsaminda attigimiz dogru adimlar, ileriye
donlk yatinm gelenegimiz, Uretime ve teknolojiye verdigimiz
dnemin yani sira ana paydaslarimizi olusturan galisanlarimiz,
mdsteriler ve is ortaklarimizdan aldigimiz gugle nice 50 yillara
ulasmaya ve Kartonsan markasini gelecege tasimaya kararliyiz.

Basarilarimizin odaginda yer aldigina inandigimiz insan
kaynagimizin 6zverili mesaisi, blytme yolculugumuzda bizi giclu
kilmakta; musteri memnuniyetine odakli hizmet anlayisimizi daha
da gelistirecegine inandigimiz alt ve Ust yapi yatinmlarnmizi hayata
gecirmemizi desteklemektedir.

Bu yolda bize eslik eden musterilerimize, basarili sonuglara
ulasmamizda en 6nemli katkisi olan ¢alisanlarimiza, bizlere
daima glvenen yatinmcilarimiza ve desteklerini esirgemeyen
hissedarlarimiza tesekkurlerimi sunarim.

Saygilarimla

Q™

Haluk iber
Yonetim Kurulu Uyesi ve Genel Midir
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Kartonsan Yonetim Kurulu

Unal Bozkurt
Yonetim Kurulu Baskani

Asl Balkir
Yénetim Kurulu Baskan Yardimcisi

Siileyman Kaya
Yonetim Kurulu Baskan Yardimcisi

Babiir Gokcek
Yénetim Kurulu Uyesi

Sinan Ercan Giilcur
Yénetim Kurulu Uyesi

Mehmet imregiin
Yonetim Kurulu Uyesi

Hatice Canan Pak imregiin
Yonetim Kurulu Uyesi

Ali Ersin Giiredin
Yénetim Kurulu Bagimsiz Uyesi

Tamer Kocel
Yonetim Kurulu Bagimsiz Uyesi

Haluk iber
Yénetim Kurulu Uyesi ve Genel Midur
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Kartonsan Ust Yonetimi

Haluk iber
Genel Mudur

Umit Ozkan
Fabrika Mudurt

Volkan Turt
Uretim Muddrd

Giiven Sanl
Teknik Mudur

Umit Dincol
Uretim Hizmetleri MadUri

Rasit Kemal Ozkinm
Pazarlama Muduru

Sadiye Basak Kaya
insan Kaynaklari ve Kalite Sistemleri MiidUri

Atiye Tugtekin
Satinalma Mudurt

Biilent Koru
Mali isler MUdir(
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Kartonsan’da Yalin
Yonetim Calismalar:

Kartonsan yillardan beri kurum
kiiltirinin bir pargast olarak cesitli
yonetim sistemlert wygulamalarini
biinyesine entegre etmis ve bu
wygulamalarin vyilestirilmestyle
stirdirilebilirlige onemli katk:
saglamagtr.

Yalin yonetim yaklasimlar:

Faaliyet Raporu 2017 Kartonsan

Yalin yonetim; tim sektorlerde ve streglerde uygulanabilen,
organizasyonun basarisinin ve etkinliginin artirlmasina yardimci
olan temel prensipleri icermektedir.

Yalin yonetim yaklasimlar is akisini dizenleyerek hiz ve esneklik
saglamakta; maliyetlerin dustridlmesine olanak taniyarak sirketin
rekabet guicinU artirmaktadir. Bu kapsamda sirketler streclerini
iyilestirirken, verimli kaynaklarini yeni katma deger yaratacak
calismalarla degerlendirme olanagina kavusmaktadirlar.

Yalin yonetim, ayni zamanda bir sirketin maddi ve maddi olmayan
tm sermaye 6gelerini bir butln olarak degerlendirmesini ve
aralarindaki iliskiyi daha ileri ve Uretken noktalara tasimasini da
saglamaktadir.

Kartonsan’da yalin yonetim ¢alismalari 2017 yilinda tiim hiziyla
devam etmistir.

2016 yilinda baslattigi yalin ydnetim galismalarina 2017 yilinda
da devam eden Kartonsan, verimlilik, insan kaynagi, musteri
memnuniyeti, Uretim gibi gesitli alanlarda kayda deger kazanimlar
elde etmistir.

Uretim dénguilerinin kisaltimasi ile misterilere planlama acisindan
kolaylik saglayan calismalar, insan kaynagina yeni ve farkl bakis
acllan kazandirmistir. Ayrica hammadde tedarikinde daha dtizenli
siparis verme, daha az stok tutma ile finansal agidan énemli
sonuglar alinmigtir.

Yalin yonetim galismalari gercevesinde hayata gecirilen Kaizen
uygulamasi sayesinde durus sureleri azaltilarak makine verimliligi
artinimis, Grdn kalitesine yonelik ¢alismalar gergeklestiriimis,
musteri talep ve beklentilerine esnek ve hizli donUsler
saglanmistir.

Yalin yonetim yaklasimlari is akisini diizenleyerek hiz ve esneklik saglamakta; maliyetlerin diistrilmesine olanak taniyarak

Kartonsan’in rekabet glicini artirmaktadir.
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Sektorel Goruinum

2017 yilinda kiiresel kuseli karton sektoriini etkileyen baslica
gelismeler

* Cin'in gevre odakli yeni Uretim kriterlerini devreye almasi,
* hurda kagit fiyatlarinda devam eden artis ve

* klresel ekonomideki genel toparlanma

olmustur.

Cin’in kalkinma programinda yer alan yeni ¢evresel kriterler,
tilkenin kuseli karton sektériinde kokli degisikliklere ve
kapasite azalmasina yol agmistir.

Gin HukUmeti, 2016’dan 2020’ye kadar Ulkenin ekonomik ve
sosyal kalkinmasina kilavuzluk edecek olan 13. Bes Yillik Planini
aciklamistir. Yeni Kalkinma Plani, Cin’in sdrdurdlebilir bir blylme
modeline gecisini amaclamis olup; aralarinda kuseli karton
sektoérinln de yer aldidi gok sayida endUstri dalinin, Glkenin
toplam sera gazi azaltim hedefi dogrultusunda, yeni Gretim
kriterlerine uyum saglamasini Sngérmustdr.

Gin HukUmeti, plan dogdrultusunda, kuseli karton sektériinlin
katilimcilarina ilgili gevresel kriterlere uyum sagdlamalari igin belirli
streler tanimistir. Uyum sirecinin sonunda, 2017 yili itibariyla,

Hurda kagt fiyatlar

Hurda kagit fiyatlarindaki artis, kuseli karton Ureticileri
acisindan daha yuksek maliyet anlamina gelmektedir.
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Hurda kagit fiyatlarinda, 2016
ortalarinda baglayan yiikselme egilimi
2017 boyunca devam etmistir.

devlet tarafindan getirilen gevresel kriterleri yerine getiremeyen bir
kisim eski ve klgUk 6lcekli Greticinin ya Uretimlerini durdurdugu
ve/veya sektdrden ¢iktiklar izlenmigtir.

Dlnyanin en blyUk kuseli karton Ureticisi olan Gin’de yasanan
bu gelisme, bu Ulkeden yapilan kuseli karton ihracatinda dususe
neden olmus 6zellikle Orta Dogu ve Avrupa’ya giden Cin
kartonunun tonajinda dusUs gozlenmistir.

Hurda kagit fiyatlarinda oynaklik sektoriin karliigi tstiindeki
belirleyiciligini 2017’de de korudu.

Kuseli karton imalatgilarinin ana hammaddesini hurda kagit
olusturmaktadir. Hurda kagtt fiyatinda g&zlenen yiikselme, 2017
yiinda da oyunun kurallarnini belirleyen faktorlerden biri olmustur.

Hurda kagtt fiyatlarinda, 2016 ortalarinda baslayan yikselme
egilimi 2017 boyunca devam etmistir. Bu durumun ana
nedenlerinden biri Gin’in ithal ettidi hurda kagidin niteliklerine
getirdigi yeni sinirlamalar olmustur.

Kiresel imalat alaninda lider konuma sahip olan Gin, uzun yillar
boyunca bir¢ok geri ddntstim malzeme turinde en buyuk
ithalatci ve fiyat seviyelerinin belirleyicisi olmustur.

Gin’in, Ulkeye girmesine izin verdigi farkli tipteki hurdalar
konusunda eskiye oranla ¢cok daha secici bir davranisi
benimsemesi, global hurda kagtt fiyatlarinin yukari yonli hareket
etmesine neden olmustur.

Hurda kagit fiyatindaki artisin diger bir nedeni, Avrupa ve ABD’de
artan kuseli karton talebi ve ekonomik faaliyette genel olarak
gbzlenen iyilesmedir.

Hurda kagit fiyatlarindaki artis, kuseli karton Ureticileri agisindan
daha yUksek maliyet anlamina gelmekte ve karligi gbrece
baskilamaktadir.

Ekonomik durgunlugun asiimaya baslandigi Avrupa
piyasasinda 2017 yil Mart ayi itibariyla kuseli karton talebinde
artis izlenmeye baslamistir.

2017 yiinda Euro Alani'nda ekonomik aktivite gliclenmeye devam
ederken Avrupa’nin kiresel piyasalardan talep ettigi kuseli karton
miktarinda 2017 yihinin 6zellikle ikinci yarisinda artis gézlenmistir.

Bolgede issizlik oraninin, 2017 yili Ekim ayinda %8,8 ile Ocak
2009’dan bu yana gértlen en dusuk seviyeye gerilemesi, PMI
(Satinalma Yoneticileri Endeksi) verilerinin isaret ettigi imalat
sanayi ve hizmetler sektdriindeki bdyume, enflasyonun ivme
kazanmasi Avrupa piyasasinda kuseli karton talebini olumliu
yonde etkileyen unsurlar olmustur.
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iyilesen ekonomik ortam ve artan tiiketim harcamalari; kuseli
kartona duyulan ihtiyaci yukari yonlU tetiklemis, bunun dogal bir
sonucu olarak Avrupa’ya gerceklestirilen karton ithalatinda artis
izlenmistir.

Avrupa Komisyonu, Euro Alanr'na iliskin 2017 blyUme tahminini
bahar doneminde agikladigi %1,7'den %2,2'ye ylkseltmistir.
Komisyon benzer sekilde, 2018 tahminini de 0,3 puan ylUkselterek
%2,1 olarak revize etmistir.

Bu ekonomik dngorilerin i1siginda, Euro Alaninda kuseli karton
talebinin 2017 yilini glgll seviyesini koruyarak tamamladigini
sodylemek mumkunddr. Diger taraftan, ekonomik gelismenin ve
pazar talep kosullarinin pozitif bir seyir izlemesinin beklendigi
2018 yilinda da, kuseli karton talebindeki artisinin devam edecegi
ddsunulmektedir.

Euro Alaninda devami éngdrulen olumlu piyasa kosullari; Turkiye
ve diger cevre Ulkelerdeki kuseli karton Ureticilerinin, lojistik
avantajlarindan da faydalanarak, yeniden ve artan oranda Avrupa
pazarina dénUs yapacaklarina isaret etmektedir.

2017 yihinda Turkiye kuseli karton sektériinde biiyiime
gozlenmistir.

2016 yihnin durgun ve yatay seyreden ortamina karsilik, 2017
yilinda Turkiye kuseli karton Ureticileri acisindan olumlu piyasa
kosullan gelismistir. ic ve dis faktorlere bagl talep genislemesine
paralel olarak hacim artislan yasanmis ve satis fiyatlarinda ilimli
yukselmeler kaydedilmistir.

Yilin itk geyregdi, kuseli karton Ureticileri agisindan gdrece zorluklar
arz etmis olsa da, duragan piyasa kosullari 6zellikle Mart ayindan
itibaren degiserek yerini canli ve blylme dinamikleri sunan bir
pazara birakmistir.

ic talepte gdzlenen gliclii artis yil boyunca devam ederken bu
olumlu gelismede KGF uygulamasi sonucunda hizla toparlanan
ekonomik blyUme, devletin getirdigi tesviklerle canlanan ihracat
ve genel olarak ambalaj malzemesine olan talepteki artis rol
oynamistir. Bu kapsamda, ambalaj Ureticilerinin ylUkselen ihracat
performansi da, Turkiye’de 2017 yilinda kuseli kartona olan
talebin canli kalmasina katkida bulunmustur.

Yurt ici piyasa kosullarinda gézlenen iyilesmenin yani sira, dzellikle
Avrupa’da artan kuseli karton talebi ve Cin kdkenli arzdaki azalma,
Turkiye'deki Ureticilerin performansina ek bir ivme saglamistir.

ig ve dis talep kosullarinda es anli gdzlenen pozitif gelismeler,
Ureticilerin hurda kagittan dolayi artan maliyetlerini kuseli karton
fiyatina yansitmalarina da imkan sunmustur.

Sektorel istatistiklere gore, Turkiye'de kuseli karton kullaniminda
Gclncl ceyregin sonu itibariyla %20’lere varan blylme s6z
konusudur.

Faaliyet Raporu 2017 Kartonsan

KGF

ekonomik blyumeye destek

Cin kartonu
Cin menseli karton girisinde dusus

Avrupa

Toparlanma kuseli karton sektoérini destekliyor

Turkiye’ye gelen Gin menseli ithal karton miktarinda azalma...

2017 yihnda Turkiye’'nin kuseli karton tuketimindeki artisa paralel
olarak ithalatta da artis yasanmistir. Buna karsilik, Cin kuseli
karton sektoriinde ve arz yapisinda gozlenen gelismelerin bir
sonucu olarak, Turkiye'ye Cin menseli karton girisinde disUs
gbzlenmistir.

Uretim kapasitelerindeki gelismeler...

Turkiye'de 2017 yilinda eski kagit bazl kuseli karton Uretim
kapasitesinde bir degisiklik olmazken, PAK Grubu’nun
Yunanistan’da faaliyet gdsteren istiraki Mel'in 15 bin tonluk yeni
kapasiteyi devreye aldigi gorulmustar.

Avrupa’da da kapasite agisindan kayda deger bir gelisme
gorulmezken, Uzak Dogu kokenli kartonlarin Avrupa pazarina
girisinde izlenen azalma, Euro Alani’'nda faaliyet gosteren kuseli
karton Ureticilerinin lehine bir gelisme olmustur.

Gelecege bakis

2017 yiinda arz ve talep cephesinde ortaya gikan dengenin
2018'de de devam edecegi dustnUlmektedir.

ic piyasada herhangi bir kapasite artisinin beklenmedigi

2018 yilinda kuseli karton sektérinin genel performansi,
makroekonomik blytmenin bir fonksiyonu olarak gelisecektir.
Diger taraftan, Avrupa’daki ekonomik toparlanmanin 2018 yilinda
da surecegi dustnuldigtnde, Turk kuseli karton Ureticilerinin
ihracat agisindan buyUme ydninde bir performans ortaya
koyacaklarini sdylemek yanlis olmayacaktir.
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2017 Yil1 Degerlendirmesi

2017 yilinda Kartonsan’in briit
tretimi 222,7 bin ton olurken, toplam
konsolide satiglar: (kugseli karton
satislari) 238 bin ton, konsolide satis
hasilati ise 479 milyon TL olarak
gerceklesmistur.

Kartonsan, degisken i¢ ve dis piyasa kosullarina ragmen, 2017
yilinda da iiretim kapasitesini en yiliksek verimle kullanmaya
odaklanmistir.

Kartonsan yil boyunca gerek i¢ gerekse dis pazarin taleplerine
eksiksiz cevap verebilmis ve tuketiciyi yliksek kaliteli kuseli
karton ile bulusturmaya devam etmistir.

Kartonsan, 6zetle, 50. faaliyet yilini Urettigini satabilen, verimli
ve karl bir sirket olarak geride birakmistir.

Basarily stok yonetimi
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2017 yihnda Kartonsan basaril bir performans sergilemistir.

Kartonsan, yil boyunca dinya ve TUrkiye piyasasini yakindan takip
ederek gelismelere ve piyasa kosullarina proaktif bir yaklasimla
cevap vermistir. Sirket, glcli mali yapisi ve ideal noktalarda
dengeledigi Uretim- pazarlama-satis stratejisi ile pazarlarin
sundugu is firsatlarini dogru degerlendirmis; kurumsal hedefleri
dahilindeki ilerlemesini sUrdlrmustar.

2017 yih, Kartonsan’in mali performans acisindan ivmesini
artirdigi bir yil olmustur.

Kartonsan; Turkiye pazarinin ihtiyag duydugu kuseli kartonu
blyUk oranda karsilayan, sektértindn lider Ureticisi kimligini
korumaktadir.

Kartonsan ayni zamanda, TUrkiye'nin ¢evre cografyasinda yer alan
ihra¢ pazarlarinin da ana tedarik¢ilerinden biridir.

Sirket, musterilerine kaliteli ve hizli hizmet sunmak adina lojistik

ve tedarik zincirini gelistirmek, Uretim sireclerinde verimliligi
yUkseltmek, kapasitesini bolgesel tedarikgi yaklasimi ile artirmak
ve sUrdUrUlebilir en ylksek karliliga ulasmak kurumsal hedefleriyle
yoluna devam etmektedir.

S6z konusu kurumsal hedefleri dogrultusunda 2017 yilinda
bUyldmesini strdiren Kartonsan, makine verimliliklerinden stok
yonetimine kadar pek ¢gok alanda basaril bir yili geride birakmistir.

2017 yihnda Kartonsan'in brdt Gretimi 222,7 bin ton olurken,
toplam konsolide satislari (kuseli karton satislari) 238 bin ton,
konsolide satis hasilati ise 479 milyonTL olarak gerceklesmistir.

i(; ve dis satis olanaklarini esnek bir yaklasimla planlayan ve
basarili bir stok yonetimi sergileyen Kartonsan, 2017 yilinda
i¢ piyasaya konsolide toplam 192 bin ton kuseli karton satisi
yapmistir.

ic ve dis satis olanaklarini esnek bir yaklasimla planlayan ve basarili bir stok yénetimi sergileyen Kartonsan, 2017 yilinda i¢ piyasaya

konsolide toplam 192 bin ton kuseli karton satisi yapmistir.
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Satis tonajinda 2016 yilina goére %10 artis kaydedilirken, Sirket,
kurulusunun 50. yilini tim zamanlarin en ytksek i¢ pazar satis
miktari ile taglandirmistir. Kartonsan 2017 yilinda satislarinin
%79’'unu i¢ pazara gergeklestirmistir.

Kartonsan’in 2017 yili Turkiye pazar payl %40 mertebesinde
dengelenmistir.

Kartonsan 2017 yilinda Kuzey Afrika pazarina ilk kez ihracat
yapmistir.

Kartonsan mevcut ve hedef ihrag pazarlarinda, karton ambalaj
Ureticisi matbaalarla uzun soluklu is birlikleri gelistirmeyi ve
matbaalarin strekli tedarikgisi olmayi dncelikli hedefleri arasinda
gbrmektedir.

2017 yilinda i¢ piyasa musterilerinin yogun taleplerini eksiksiz
karsilamaya odaklanan Kartonsan ihracat cephesinde verimlilik
odakli hareket etmeyi tercih etmis ve satis politikasini bu
dogrultuda belirlemistir.

Uluslararasi musterilerinin talebine cevap verebilmek adina
ayricalikli ve 6zel ¢gbzUmler gelistiren ve en uygun naviun
kosullarini sunmaya odaklanan Kartonsan kalite ve etkinligi 6n
planda tutan bir hizmet anlayisini benimsemistir.

%40

Kartonsan’in 2017 yili Turkiye pazar payi %40
mertebesinde dengelenmistir.

26 milyon dolar

Kartonsan 2017 yilinda 26 milyon dolarlik ihracat

geliri elde etmistir.

Urtinlerini tig kitada 26 (lkeye ihrag eden Kartonsan'in 2017

yilinda gergeklestirdidi yurt disi satislarinda en ylksek paya sahip

olan Ulkeler Misir, ispanya, Portekiz ve Bulgaristan’dir.

Kartonsan 2017 yili yurt disi satislarinin sonucunda 26 milyon
dolarlik ihracat geliri elde etmistir. Toplam ihracatin Grtn tdrleri

acisindan bilesenlerine bakildiginda, ilk sirayl %59 ile Normprint’in

aldigi, bu Grln grubunu sirasiyla %35 ve %6'lik paylar ile Exprint
ve Luxtriplex’in takip ettigi gérulmektedir.

ihracat pazarlarinda diizenli iliskiler gelistirmeyi bir satis ve
pazarlama politikasi énceligi olarak géren Kartonsan, 2017
yilinda ilk kez Kuzey Afrika pazarina girmis ve Fas’a ihracat
gercgeklestirmistir. Kartonsan’in bir diger adimi, Katar'a ilk kuseli
karton sevkiyatinin gergeklestiriimesi olmustur.
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2018 yiinda da ihracat performansini artan oranda gelistirmeyi
hedefleyen Kartonsan, her turll piyasa kosuluna karsi planli,
programli, sistematik ve 6ngorilu ihracat stratejisini 6dinsuz
uygulamaya devam edecektir.

Kartonsan 2017 yilinda Dusseldorf Interpack Fuar’na katiim
saglamistir.

Kartonsan ihracat ¢calismalari ekseninde 6nemli bir platform
olarak gordigu kiresel fuarlara, sistematik katiim saglamakta;
pazarlama ¢alismalarini uluslararasi platformlarda da ¢ok yonlu
olarak gerceklestirmektedir.

Sirket, uluslararasi pazarlama galismalari kapsaminda, sektorin
6nemli fuarlarindan olan ve Almanya’nin Disseldorf kentinde
duizenlenen Interpack Fuari (Uluslararasi Ambalaj ve Paketleme
Teknolojileri)’na stand agarak katiimistir.

2017 yihnda KM2’de gerceklestirilen Gretim miktari 149 bin ton
olmustur.

Kartonsan 2017 yilinda musteri memnuniyetine odakli bir satis
politikasi uygulamaya devam etmistir. Yil sonu itibariyla, bitce
hedeflerini gergeklestiren Sirket, ek olarak stoklarindan 10 bin
ton mertebesinde mal satisi da gerceklestirmistir. Piyasa talebine
hizla geri ddnus sagdlayabilen Kartonsan, dogru pazarlama ve
satis stratejisi sayesinde, yil sonunda Uriin stokunu 13-14 bin ton
seviyesine indirmeyi basarmistir.

Yiligin hedeflenen Gretim parki verimlilik oranlarina da ulasan
Kartonsan, 2017 yilinda KM2 bandinda 149 bin ton Uretim
gerceklestirmistir.

Tevsi ve modernizasyon yatinminin hedeflerinden olan liner cinsi
kartonlarda tretim hacmini artirma konusunda g¢alismalara 2017
yllinda da devam edilmistir. Bu baglamda yil icinde KM2'de
hattinda gerceklestirilen toplam utretimin %50’si, liner cinsi
Urtinlerden olusmus ve bu cins kartonlar i¢ ve dis pazardaki
alicilara ulastinimistir.
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. . . 2017 yiinda da yatinmlarina hiz kesmeden devam eden
Ml't'gte?"l memnumyetz Kartonsan’in galismalarini stirdtirdigi ve 2018’de devreye almayi
planladidi Trim Optimizasyonu yatirnmi, piyasadan gelen farkli
kombinasyonlara sahip siparisleri minimum fire ile karsilamayi
amaclamaktadir. Yaziim ve donanim tarafinda calismalarin
yUrGttldagu ve uzun vadeli bir proje olan Trim Optimizasyonu’nun
11 aylk bir strecte tamamlanmasi planlanmaktadir.

Kartonsan 2017 yilinda musteri memnuniyetine odakli bir
satis politikasi uygulamaya devam etmistir.

2017 yiinda baslanan ve 2018 yili Subat ayinda hayata gegcirilmesi
planlanan bir diger proje, Kartonsan'in KM2 Uretim bandina
yonelik KM2 sifon valsi yatinmidir. Karton Uretimi sirasinda su
uzaklastirmayi saglayan yatinm ile kurutma islemi igin daha az
buhar kullaniimasi saglanacak, dolayisiyla enerji tasarrufu elde
edilecektir.

Kartonsan 2018 yilinda turbinlerin egzoz gazlarindan daha ¢ok
yararlanmak adina gerceklestirdigi yatinmlarin karsiigini alacagini
ongormektedir.

Kartonsan’in gelecek hedefleri
Kartonsan 2018 ve takip eden yillarda;

* rekabet agisindan uretim kapasitesini gelistirmeyi,

* rekabet glicinU artirmayi,

 sUrdurtlebilir blylmeyi destekleyecek mali ve operasyonel
performansini gelistirmeyi,

* hissedar ve yatinmcilari dahil olmak tzere tum paydaslari igin
gUcla deger Uretmeyi

hedeflemektedir.

Kartonsan, ek olarak, 2018 yilinda

Kartonsan, ek olarak, 2018 yilinda tasarruf odakli calismalarini

tasarrudeakll galz§malamm strdirmeyi, faaliyet déngisiinde optimizasyon imkanlarini daha

silrdiirmeyi, faallyet dongusunde da gelistirmeyi 6ngérmektedir.

Optzmlzasyon imkanlarznz daha da Turkiye kuseli karton piyasasinda lider konumunu sdrduren
N . . . . Kartonsan’in basarisinda, trlun yelpazesinin kalitesi, Gretim

gell§tl7’m€yl Ongormektedlﬁ kapasitesinin gticii ve verimliligi il stirdiriilebilidige odaki

kurumsal stratejisi kilit Snemli rol oynamaktadir.

Miusteri memnuniyetini gelistirme calismalan 2017 yilinda da
devam etmistir.

Kartonsan i¢ ve dis piyasadaki muUsterilerinin taleplerini eksiksiz
karsilamayi her zaman 6nceligi olarak kabul etmistir. 50 yildir
yenilikgi, kaliteli ve 6zel Grin gamiyla piyasada ayrisan Sirket, Grtin
taahhidU dogrultusunda her zaman ve her kosulda masterisine
en iyi ve en kaliteli olani sunmaktadir.

Sirket’in surdurtlebilir ve yenilikgi Grlinler sunma hedefine hizmet
eden faaliyetleri; verimlilik, etkinlik, misteri memnuniyeti ve karlilk
eksenlerine odakl yurtttlmektedir.

Kartonsan, yatinmlarini araliksiz siirdirmektedir.

Kartonsan, tim yatinm planlarini kisa ve orta vadede karlligini
korumak ve artirmak, dretim verimliligini yikseltmek ve maliyet
egrisini mimkudn olan en dUsuk seviyede tutmak dogrultusunda
yapmaktadir.
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Kartonsan ve
Cevre

Kiiresel karton ve kagit endiistrisi,
iretimde hammadde olarak seliiloz
yerine artan oranda atik kagidin
kullanilmasina ve iiretim kaynakl
sera gazi salimlarimin azaltilmasina
yonelik ¢esitl calismalar
yiritmektedur.

Ureticilerin sorumlulugu

Surdurulebilirlik odakll karton Gretiminde en énemli gérev
Ureticilere dismektedir.

Faaliyet Raporu 2017 Kartonsan

Kiresel karton ve kagit endistrisi, iklim degisikligi ve gevre ile
ilgili konularda etkin ¢calismalar yiiritmektedir.

Kuresel bir tehdit unsuru olan iklim degisikligi, insanhgin
gelecegini etkileyecek olmasi agisindan her gegen dénem daha
fazla 6Gnem kazanmaktadir.

iklim degisikliginin, rekor kiran sicakliklardan eriyen buzullara,
yukselen deniz seviyelerinden kar értlistiniin azalmasina kadar
¢cok sayida izlenen, somut gostergeleri bulunmaktadir. Kiresel
iIsinmayla sonuglanan bu degisiklikler, insan saghginin olumsuz
etkilenmesi ve yerytzindeki turlerin azalmasi gibi pek gok riski
barindirmaktadir.

20. yUzyilin baslarindan beri ylkselis egilimini strdiren kiresel
1Isinmada, 6zellikle endUstriyel devrimden sonra fosil yakit
emisyonlarinda gergeklesen artis dikkat gekicidir. 1880 yilindan
bu yana dinya genelinde ortalama ytzey sicakhgi, 20. ylzyilin
ortalarindaki taban gizgisine gore yaklasik 0,8°C artmistir.

NASA’nin gerceklestirdigi analizler sonucunda, 2017 yilinin

Ekim ayinin, 137 yilik modern dlgimleme tarihinde ikinci en
sicak Ekim oldugu belirlenmistir. Ekim 2017, 1951-1980 yillari
arasindaki ortalama Ekim sicakligindan 0,90°C derece daha sicak
seyretmistir.

Diger endiistri kollari gibi, kuseli karton sektorii de iklim
degisikligini, acil c6zimlenmesi gereken temel sorunlar
arasinda degerlendirmektedir.

Klresel karton ve kagit endUstrisi, Uretimde hammadde olarak
sellloz yerine artan oranda atik kagidin kullanilmasina ve Uretim
kaynakli sera gazi salimlarinin azaltiimasina yonelik gesitli
calismalar ydrutmektedir.

Atk kagit kullanimindan yenilenebilir eneriji kaynaklarinin tercih
edilmesine ve surdurulebilir orman yonetimine kadar pek ¢ok
calismaya imza atan kuseli karton Ureticileri, bu cercevede
gelistirdikleri projelerle drnek olmaktadirlar.

Surdurtlebilirlik odakli karton Uretiminde en dnemli gorev
Ureticilere dismektedir. Bu kapsamda Ureticilerin; musterileri,
tedarikgileri ve diger bitlin paydaslariyla is birligi icerisinde
hareket etmeleri, kiresel inisiyatifleri desteklemeleri, uluslararasi
ortak galismalarda aktif olarak yer almalari son derece blyuk
Onem arz etmektedir.

Kartonsan, siirekliligi saglayabilmenin tek yolunun farkh
sermaye ogelerinin ve dncelikle dogal kaynaklarin rasyonel ve
verimli kullanimindan gegctigine inanmaktadir.

Altyapisini bu distnce bicimi ile gelistiren Kartonsan, Gretim
faaliyetlerinde hammadde ve enerji konusundaki yaklasimiyla
farklilasmakta, 6rnek projeler gergeklestirmektedir.

Surdurulebilir Kalkinma icin 2030 Gindemi
hakkinda detayl bilgi icin UNDP’nin
asagidaki linkini ziyaret edebilirsiniz.
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Sorumluluk sahibi bir Uretici ve kurumsal bir vatandas olarak
Kartonsan, dogaya karsi sorumlulugunu

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

* kendi enerijisini ve buharini treterek,

e atik sularini en modern tekniklerle antip tekrar kullanmak
suretiyle ham su miktarini minimize ederek,

* sera gazi salimini kontrol altina almak adina ¢alismalar
gerceklestirerek

ortaya koymaktadir.

2017 yilinda Kartonsan’in kuseli karton tiretiminde kullandigi
toplam atik kagit miktari 221 bin ton olmustur.

Dogaya saygili, gevreci bir sirket olarak Kartonsan, ¢evreye

karsi etkilerini asgari oranda tutmak icin ¢alismakta, cevre
kirliligi yaratmadan ve yasal mevzuata uygun bir bigimde faaliyet
gostermektedir.

Uretim dénglisiinde %95’e varan oranlarda geri ddniistimli kagrt
kullanan Kartonsan, 2017 yilinda Uretiminde 221 bin ton atik
kagittan yararlanmistir.

Diger yandan Kartonsan, atik kagidin toplanmasi, tirlerine

gore ayristirilmasi ve kagit/karton Gretimi icin geri donlsime
hazirlanmasi gibi hizmetler sunan istiraki DONKASAN ile atik kagit
ve tedariki konusunda ortaklasa galismalar gerceklestirmektedir.
Kartonsan, T.C. Gevre ve Sehircilik Bakanliginca verilen Cevre izin
ve Lisansi’na sahiptir.

%40

Kartonsan arittigi suyun %40’ ini geri
kazanmaktadir.

221 bin ton

Kartonsan, 2017 yilinda Uretiminde 221 bin ton
atik kagittan yararlanmistir.

Kartonsan Urtinlerinden Exprint ve Luxtriplex tretiminde sinirl
oranlarda selUloz kullanilirken, son dénemde piyasadaki geri
doénlstmll gazete kagidi arzinda goérilen azalma nedeniyle odun
hamuru da kullaniimaktadir.

Kartonsan 2017 yilinda eneriji verimliligine yonelik dnemli bir
yatinm gerceklestirmistir.

Kartonsan, 1995’ten bu yana elektrik kesintilerinin ve voltaj
oynamalarinin neden oldugu Uretim kayiplarini énlemek, fire ve
kalite sorunlarini en aza indirmek amaciyla kendi elektrik ve buhar
enerjisini Uretmektedir.
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Dogalgaz ve motorinle galisabilen dort adet tlrbinle yillik 187
milyon KW elektrik enerijisi tretim kapasitesine sahip olan
Kartonsan, Urettigi elektrik enerjisi fazlasini da enterkonekte
sistem Uzerinden satmaktadir.

Kartonsan’in hammaddeden sonraki ikinci blytk kalemi olan
enerji konusunda 2017 yilinda hayata gegcirilen verimlilik projesi
cercevesinde, kojenerasyon santralinde bulunan 4 adet turbinde
atik 1sly1 su Isitma sistemlerinde kullanarak ek bir buhar tasarrufu
saglayacak bir dontstm planlanmistir. Proje tamamlanmasi ile
birlikte, ginde 60 ton buhar, dolayisiyla yaklasik 5.000 m?®/gtn
dogalgaz tasarrufu saglanacaktir.

Kartonsan, 2018 yili i¢in planladigi yatinm kapsaminda, enerji
santralindeki 1 no’lu tlrbinini degistirecek ve kurulu glicini
5.200 KW’den 5.500 KW'’ye yUkseltecektir.

Atik suyun aritilmasinda bir st seviyeye cikilarak ham su
tiiketimleri azaltiimistir.

Kartonsan, Turkiye'de kuseli karton sektoriinde bir ilk olarak
2015 yilinda aritma tesisinde MBR sistemini devreye almistir. S6z
konusu teknolojinin etkin kullanimi sayesinde Kartonsan, 1 ton
karton Uretmek icin tUkettigi temiz su miktarini, 2016 yilindaki 7,5
m®ten 2017 yilinda 4,5 m® seviyelerine distrmeyi basarmistir.

2017 yili verilerine gore arittigi suyun %40’ inI geri kazanan
Kartonsan, bu orani énimuzdeki donemlerde kademeli olarak
daha da artirmayi planlamaktadir.

Kartonsan Entegre Yonetim Sistemi denetimleri basariyla
tamamlamistir.

Kartonsan 2003 yilindan bu yana faaliyetlerini Entegre Yonetim
Sistemi kapsaminda gergeklestirmektedir. Entegre Yonetim
Sistemi; ISO 9001 Kalite Yonetim Sistemi, ISO 14001 Cevre
Yénetim Sistemi, OHSAS 18001 Is Sagligi ve Glvenligi
Yonetim Sistemi ve ISO 50001 Enerji Yonetim Sistemi’ni (2015)
icermektedir.

Kartonsan 2017 yilinda ISO 9001 Kalite Yonetim Sistemi’ni ve
ISO 14001 Cevre Yonetim Sistemi’ni glincelleyerek denetimleri
basariyla tamamlamistir.

FSC-CoC™ sertifikasyonu yUkUmlUlUkleri yerine getirilmistir.

Kartonsan 2011 yilinda aldigi ve UrUnlerini strdUrulebilir
kaynaklardan Urettigini ifade eden FSC-CoC™ sertifikasyonunun
mevzuat cercevesindeki yukumlulUklerini yerine getirmeye devam
etmektedir.

Cevre bilinci gelismis bir sirket olan Kartonsan’in temel ilkesi,
yasal mevzuat ve kiiresel kabul gérmus en iyi uygulamalar
cercevesinde Uretim faaliyetlerini stirdlirmek ve ¢evreye olasi
etkilerini mimkiin olan en alt seviyede yonetmektir.



26

Kartonsan ve
Insan Kaynagi

Kartonsan, en degerli varlig: olarak
kabul ettigi insan kaynagint ayni
zamanda basarisindaki en biiyiik pay
sahibi olarak gormektedir.

Kaliteli Griine giden yolun kaliteli isgliclinden gectigine inanan
Kartonsan, giivenen, glivenilen, arastiran, takip eden, ekip
calismasina uyumlu bir insan kaynagina sahiptir.

Kartonsan, en degerli varligi olarak kabul ettigi insan kaynagini
ayni zamanda basarisindaki en bulyuk pay sahibi olarak
gormektedir. Kartonsan'in yetkinlik ve nitelikleriyle ayrisan insan
kaynagl; kurum kulttrdne bagli, aidiyet duygusu 6n planda
olan, bilgi birikimi ve deneyimi ile basariya odakli bireylerden
olusmaktadir.

Kartonsan 2017 yil sonu itibaryla, 23’0 kadin ve 242’si erkek
toplam 265 calisana sahiptir. Sirket blnyesinde calisanlarin 93’0
beyaz yakali, 172’si mavi yakalidir. Galisanlarin tam zamanli olarak
gorev aldigi Kartonsan’da 2017 yil sonu itibariyla;

e 25yas ve alti 12 ¢alisan,

* 26-35 yas arasl 112 calisan,
* 36-45 yas aras| 82 calisan ve
* 46 yas ve Ustl 59 calisan

bulunmaktadir. Ek olarak 2017 yil sonu itibariyla, Kartonsan
Kocaeli Fabrikasi’'nda, daim muteahhitlik hizmeti veren firmalarda
128 kisi calismaktadir.

Kartonsan, ¢alisanlarinin teknik ve mesleki yetkinliklerini gincel
tutmaya blyUk 6nem vermektedir.

Faaliyet Raporu 2017 Kartonsan

15 sagligt ve givenligt

Kartonsan’in is sagligi ve giivenligi konusundaki temel hedefi;
her kosulda kriterleri tam ve eksiksiz sekilde saglamaktir.

Calisanlarin kisisel gelisimleri ve kariyer hedeflerine yonelik
gelistirilen egitim galismalari, ayni zamanda, Kartonsan'in ihtiyag
ve faaliyetleri dogrultusunda da belirlenmektedir. S6z konusu
calismalar, insan kaynaginin sektérde farklilasmasi ve bilgisinin
artinimasini da amaclamaktadir.

2017 yiinda Kartonsan’da galisanlara sunulan toplam egitim
©6.500 saattir.

is saglig ve glvenligi (ISG), cevre, enerji, yalin ydnetimin yani sira
teknik egitimlerin de verildigi Kartonsan’'da kisi basi egitim suresi
16,25 saat/adam olarak kaydedilmistir.

Kartonsan ¢grencilere ve yeni mezunlara staj imkanlar da
sunmaktadir.

Ogrencilerin ve yeni mezunlarin hem mesleki gelisimlerine katki
saglamak, hem de is hayatina adapte olmalarini kolaylastirmak
amaciyla Kartonsan blnyesinde staj imkanlan sunulmaktadir.
2017 yiinda Sirket'te toplam 35 meslek lisesi, teknik lise, meslek
ylksek okulu ve Universite lisans 6grencisi staj yapmistir.

Kartonsan Turkiye'nin en koklU sendikal iliski gelenegdine sahip
sirketlerinden biridir.

Galisanlarinin %63 'U sendikali olan Kartonsan, 2017 yilinda
mevcut toplu is sdzlesmesi hukidmlerini eksiksiz uygulamistir.

Kartonsan ile Seliiloz-is Sendikasi arasinda, yurirlik tarihi 2016-
2018 dénemini kapsayan is s6zlesmesi 2017 yiinin Mart ayinda
imzalanmistir.
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Bireysel Oneri Sistemi

Kartonsan’da 2017 yilinda hayata gegirilen Bireysel Oneri Sistemi,
calisanlarl daha katiimci olmaya tesvik eden bir uygulamadir.

S6z konusu uygulama kapsaminda galisanlara; ¢alistiklari alanla
veya sorumluluklari altindaki makinelerle ilgili kendi 6nerilerini
sunabilme olanagi taninmaktadir.

Odullendirme sisteminin de bulundugu Bireysel Oneri Sistemi’nde
calisanlarin hazirladiklar egitim dokimanlari sisteme entegre
edilmis ve ortak paylasima agilimistir. Bilginin strdurtlebilirligini
hedefleyen uygulamanin énimuzdeki ddnemde gelistiriimesi
planlanmaktadir.

5S Uygulamalari

Kartonsan 2017 yilinda ¢alisan memnuniyetini artirmaya
ve ¢alisma ortaminin iyilestirilmesiyle calisma verimliligini
ylkseltmeye yonelik 5S uygulamalarina devam etmistir.

Bu baglamda galisanlarin aktif katilimiyla iyilestirmeler
gerceklestirilmistir.

Ek olarak, Kartonsan’da galisma ortaminin iyilestiriimesi
amaclyla Kartonsan Fabrikasi’'nda yenilemeye gidilmis; cevre
dizenlemesinden binalarin boyanmasina, eski soyunma
odalarinin yenilenmesinden tefrisine kadar pek ¢ok dizenleme
tamamlanmis ve calisanlarin kullanimina sunulmustur.

Kartonsan’da is saghgi ve giivenligi

Kartonsan’da insan Kaynaklar ve Kalite Sistemleri
departmanlarinin koordinasyonunu ve sorumlulugunu Ustlendigi is
saghgi ve glvenligi calismalari, plani bir bigimde yUrtttlmektedir.

Kartonsan’in dncelikli hedefi faaliyet gosterdigi yerlerde is saghgi
ve glvenligi kriterlerini tam olarak saglamaktir.

Sirket'in is Saghg ve Givenligi Kurulu'nun calismalari 2017
yilinda da strdirdlmus, is kazalannin azaltimasi hedefiyle egitim,
iyilestirme ve saglik konusunda aksiyonlar alinmistir.

Kartonsan temel demografik veriler* 2016 2017
Toplam galisan sayis| 410 403
Kartonsan 269 266
Erkek 246 243
Kadin 23 23
Yas ortalamasi (yil) 37,44 37,78
Egitim durumuna iliskin veriler 2016 2017
YUksek lisans ve doktora 9 9
Lisans 49 46
Meslek yluksekokulu 62 60
Lise 132 134
iIkégretim 17 17
1 yabanci dil bilen 48 50
2 veya daha fazla yabanci dil bilen 5 5

* Aksi belirtiimedigi strece kisi sayisidir.
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Staj imkanlart

Kartonsan 6grencilere ve yeni mezunlara staj imkanlar da
sunmaktadir.

6.500 saat

2017 yilinda Kartonsan’da galisanlara sunulan
toplam egitim 6.500 saattir.

265 calisan
Kartonsan 2017 yil sonu itibariyla, 23’0 kadin ve
242’s1 erkek toplam 265 calisana sahiptir.

Kartonsan’in Kalite - Cevre - Enerji - is Saglig ve Giivenligi
Politikasi

Kartonsan, Entegre Yénetim Sistemi dogrultusunda; ISO 9001
Kalite Yonetim Sistemi, ISO 14001 Cevre Yonetim Sistemi,
OHSAS 18001 is Saghgi ve Giivenligi Yonetim Sistemi ve 1SO
50001 Enerji Yonetim Sistemi sertifikalarina sahiptir. 2017
yilinda, ISO 9001 Kalite Yonetim Sistemi ve ISO 14001 Cevre
Yoénetim Sistemi’nde versiyon glincellemesi alan Kartonsan, ara
denetimleri basariyla tamamlamistir.
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Kurumsal Sosyal
Sorumluluk

Kartonsan, en genis paydas kitlest
olan topluma, egitim ve cevre odakl
sosyal sorumluluk ¢alismalar: ile
katkida bulunmaktadur.

Kartonsan kurumsal sosyal sorumluluk proje ve yaklasimlarini,
topluma geri verme ilkesi cercevesinde olusturmakta, basta
egitim ve cevre olmak tlizere farkl faaliyetlere dogrudan veya
dolayli destek vermektedir.

Ulkemizin refah seviyesini artirmay ve gagdas medeniyetler
seviyesine gelmesini destekleyen Kartonsan, en genis paydas
kitlesi olan topluma, egitim ve ¢evre odakli sosyal sorumluluk
calismalarn ile katkida bulunmaktadir.

Sosyal sorumluluk faaliyetlerini uzun vadeli bir yaklasimla ele
alan Sirket, gelistirdigi projeler araciligiyla kalici deger Uretmeyi
amaglamaktadir.

Bu baglamdaki faaliyetlerine 2017 yilinda devam eden Kartonsan
Fabrikas’’'nin konumlandigi Kocaeli’nin Basiskele mevkiindeki
Basiskele Kartonsan ilkdgretim Okulu ve benzer sekilde
Fabrikas’'nin faaliyet gosterdigi Kocaeli’nin Kullar K&yt’'ndeki
Kartonsan ilkégretim Okulu'na destek olmaktadir.

Kartonsan verdigi destegdin yani sira s6z konusu okullardaki
6grencilere gevre, enerji gibi konularda yillik bazda egitim
sunmaktadir.

Faaliyet Raporu 2017 Kartonsan

Egitime destek

Kartonsan Kocaeli’nin Basiskele mevkiindeki Basiskele
Kartonsan ilkdgretim Okulu ve Kullar K8yii’ndeki Kartonsan
ilkégretim Okulu’na destek olmaktadir.

Diger yandan gevre ile ilgili calismalar yuriten Kartonsan,
bunyesinde degerlendiremedigi ve faaliyetlerinden kaynaklanan
ambalaj atiklarini toplamakta ve lisansli geri kazanim firmalarina
vermektedir.

Her yil oldugu gibi 50. yilinda da Ustlendigi sosyal sorumluluk
projeleri ile Turkiye'nin yarinlarina yatinm yapan Kartonsan,
gelecek donemlerde yUritecegi calismalarla topluma kattid
degeri artirmayi hedeflemektedir.

2017 yiinda gergeklestirilen bagis miktarlarn asagidaki tabloda
Ozetlenmistir.

Yardim edilen Tutar
\[/):;r;esl;z;/lea\rfsggllsra bagislar (Egitim, spor, sektorel 50.411 TL
Sosyal amacli bagislar 68.045 TL
Universite, orta ve ilk dgretim okullarina bagislar 13,806 TL
Toplam 132.262 TL
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Selka I¢ ve Dis Ticaret A.S.

1991 yilinda kurulmus olan Selka i¢ ve Dis Ticaret A.S. (Selka)
kuse karton ticareti alaninda faaliyetlerini strdlrmektedir. Selka,
Turkiye’deki matbaa, ambalaj ve karton sektoriindeki diger
firmalarin kuse karton ihtiya¢ ve beklentilerini hicbir miktar
kisitlamasi olmaksizin kaliteli Grtin yelpazesi ile hizli, ekonomik
ve en mukemmel sekilde karsilamayi temel prensibi olarak
benimsemistir.

Kartonsan’in %99,37 oraninda hisse ile istiraki olan Selka,
Kartonsan’in Urettigi kartonlardan standart ebat ve karisik ebat
kartonlarin satisinin yaninda, ayni zamanda Uretim prosesi
geregince dUsuk kalitede ¢ikan kartonlarin (K-3) da tek saticisi
konumundadir.

Selka, mevcut piyasa kosullarinda ve Kartonsan’in stratejik
pazar politikalarina uygun olarak krome karton ithalati da
gerceklestirmektedir. Sirket, 2017 yilinda Turkiye'de Uretilmeyen
Bristol karton ithalatina ve yurticinde satisini da baslamistir.

Ocak-Aralik 2016
Satis Miktari (Ton)

Ocak-Aralik 2016
Satis Tutari (TL)
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Selka, pazarlama ve satis hizmetlerini yUr(tt(igi istanbul-
Sefakdy’de bulunan tesisleriyle Kartonsan’a lojistik destek
saglamaktadir.

Selka’nin 2016 yil sonunda 37.645 ton olan kuseli karton satisi
2017 yil sonu itibariyla 627 ton artarak, 38.272 ton olarak
gerceklesmistir. Ayni dénemde Sirket’in toplam cirosu %45 artisla
75,7 milyon TL olarak kaydedilmistir.

Sirketin dénem net kari 2017 yili hedeflerinin Gzerinde
gercekleserek 5,8 milyon TL olmustur.

Selka’nin 2016 ve 2017 yillan mukayeseli net satis miktarlari ve
tutarlarn asagida belirtiimektedir:

Ocak-Aralik 2017
Satis Miktarn (Ton)

Ocak-Aralik 2017
Satis Tutari (TL)

K1-K2 karton 12174 19.327.734 8.779 17.786.913
K3 karton 18.002 20.703.929 14.466 23.184.830
ithal karton 7.469 12.166.864 156.027 34.752.535
Toplam 37.645 52.198.527 38.272 75.724.278

DONKASAN

1978 yilinda kurulan Dénkasan Donusturtlen Atik Kagit Sanayi
ve Ticaret A.S. (DONKASAN), atik kagidin toplanmasi, tiirlerine
gore ayristirilmasi ve kagit/karton Gretimi icin geri donUsime
hazirlanmasi islemlerini gerceklestirmektedir.

istanbul, Esenyurt'taki tesisinde faaliyetlerine devam etmekte
olan DONKASAN, 2016 yilinda 30 bin ton hurda kagt satisi ile
14 milyon TL net hasilat elde etmistir. Sirket, 2017 yilinda 22 bin
ton hurda kagit satisi gergeklestirerek yaklasik 14,8 milyon TL net
hasilat saglamistir.

Ocak-Aralik 2016 Satis
Miktarn (Ton)

Ocak-Aralik 2016
Satis Tutari (TL)

2016 yilinin son ayinda uygulanmaya baslanan tefrik hizmet
gelirleri cari yilda 4.593 ton olmus ve yaklasik 1,3 milyon TL net
satis hasilati elde edilmistir.

Sirketin dénem net kari 2017 yili hedeflerinin Gzerinde
gercekleserek 549 bin TL olmustur.

Kartonsan’in pazar politikalar dogrultusunda hurda kagit tedarik
faaliyetlerine devam eden DONKASAN, piyasa kosullarina paralel
bUyldmeyi amaclamaktadir.

Ocak-Aralik 2017
Satis Miktari (Ton)

Ocak-Aralik 2017
Satis Tutari (TL)

Hurda Kagit 30.540
Tefrik Hizmet Gelirleri 477
Toplam 31.017

14.334.566 21.5652 14.773.582
81.384 4.593 1.315.976
14.415.950 26.145 16.089.558
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Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi Yonetim Kurulu’ na

Gorls

Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi Sirketinin 01.01.2017-31.12.2017 hesap ddnemine iliskin yillik faaliyet raporunu
denetlemis bulunuyoruz.

Gorisumuze gore, yonetim kurulunun yillik faaliyet raporu iginde yer alan finansal bilgiler ile Yonetim Kurulunun Sirketin durumu
hakkinda yaptigi irdelemeler, tim dnemli yonleriyle, denetlenen tam set finansal tablolarla ve bagimsiz denetim sirasinda elde ettigimiz
bilgilerle tutarlidir ve gergegi yansitmaktadir.

Gorisun Dayanag

Yaptigimiz bagimsiz denetim, Kamu Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlan Kurumu (KGK) tarafindan yayimlanan Turkiye

Denetim Standartlarinin bir parcasi olan Bagimsiz Denetim Standartlarina (BDS’lere) uygun olarak yUrutdlmustdr. Bu Standartlar
kapsamindaki sorumluluklarimiz, raporumuzun Bagimsiz Denetcinin Yillik Faaliyet Raporunun Bagimsiz Denetimine iliskin Sorumluluklar
bolimunde ayrintili bir sekilde agiklanmistir. KGK tarafindan yayimlanan Bagimsiz Denetgiler igin Etik Kurallar (Etik Kurallar) ve bagimsiz
denetimle ilgili mevzuatta yer alan etik hiktumlere uygun olarak Sirketten bagimsiz oldugumuzu beyan ederiz. Etik Kurallar ve mevzuat
kapsamindaki etige iliskin diger sorumluluklar da tarafimizca yerine getirilmistir. Bagimsiz denetim sirasinda elde ettigimiz bagimsiz
denetim kanitlarinin, gérisimuzin olusturulmasi icin yeterli ve uygun bir dayanak olusturduguna inaniyoruz.

Tam Set Finansal Tablolara iliskin Denetgi Goriistimiiz

Sirketin 01.01.2017-31.12.2017 hesap dénemine iliskin tam set finansal tablolari hakkinda 15.02.2018 tarihli denetci raporumuzda
olumlu gérus bildirmis bulunuyoruz.
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Yénetim Kurulunun Yillik Faaliyet Raporuna iliskin Sorumlulugu

Sirket yonetimi, 6102 sayili Tlrk Ticaret Kanununun (TTK) 514 ve 516 nci maddelerine gore yillik faaliyet raporuyla ilgili olarak
asagidakilerden sorumludur:

a) Yillik faaliyet raporunu bilango gununu izleyen ilk G¢ ay iginde hazirlar ve genel kurula sunar.

b) Yillik faaliyet raporunu; sirketin o yila ait faaliyetlerinin akisi ile her yonuyle finansal durumunu dogru, eksiksiz, dolambagsiz, gercege
uygun ve dUrist bir sekilde yansitacak sekilde hazirlar. Bu raporda finansal durum, finansal tablolara gére degerlendirilir. Raporda
ayrica, sirketin gelismesine ve karsilasmasi muhtemel risklere de agikga isaret olunur. Bu konulara iliskin ydnetim kurulunun
degerlendirmesi de raporda yer alir.

c) Faaliyet raporu ayrica asadidaki hususlari da igerir:

- Faaliyet yilinin sona ermesinden sonra sirkette meydana gelen ve 6zel dnem tasiyan olaylar,

- Sirketin arastirma ve gelistirme galismalari,

- Yonetim kurulu Uyeleri ile Ust dlzey yodneticilere ddenen Ucret, prim, ikramiye gibi mali menfaatler, ddenekler, yolculuk, konaklama ve
temsil giderleri, ayni ve nakdi imkanlar, sigortalar ve benzeri teminatlar.

Yoénetim kurulu, faaliyet raporunu hazirlarken Gamrik ve Ticaret Bakanliginin ve ilgili kurumlarin yaptigi ikincil mevzuat dizenlemelerini
de dikkate alir.

Bagimsiz Denetginin Yillik Faaliyet Raporunun Bagimsiz Denetimine iliskin Sorumlulugu

Amacimiz, TTK hikUmleri cergevesinde yillik faaliyet raporu icinde yer alan finansal bilgiler ile Yonetim Kurulunun yaptigi irdelemelerin,
Sirketin denetlenen finansal tablolariyla ve bagimsiz denetim sirasinda elde ettigimiz bilgilerle tutarli olup olmadigi ve gergedi yansitip
yansitmadigi hakkinda gorus vermek ve bu gorisimizU igeren bir rapor dizenlemektir.

Yaptigimiz bagimsiz denetim, BDS’lere uygun olarak ytrattlmUstUr. Bu standartlar, etik hiikimlere uygunluk saglanmasi ile bagimsiz
denetimin, faaliyet raporunda yer alan finansal bilgiler ve Yonetim Kurulunun yaptigi irdelemelerin finansal tablolarla ve denetim sirasinda
elde edilen bilgilerle tutarli olup olmadigina ve gergedi yansitip yansitmadigina dair makul glivence elde etmek Uzere planlanarak
yarUtilmesini gerektirir.

Bu bagimsiz denetimi yurttlp sonuglandiran sorumlu denetgi Metin Etkin’dir.

GURELI YEMINLI MALI M1 SAVIRLIK VE BAGIMSIZ DENETIM HIZMETLERI AS.
An II[deLJIIJl‘I][ Member of BAKER TILLY INTERNATIONAL

Vetin Etkin
Sorumlu Ortak Basdenetgi
Istanbul, 06.03.2018
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Konsolide Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetimi

Gorls
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Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi ile bagl ortakliklarinin (Grup) 31 Aralik 2017 tarihli konsolide finansal durum
tablosu ile ayni tarihte sona eren hesap dénemine ait; konsolide kar veya zarar ve diger kapsamli gelir tablosu, konsolide 6zkaynak
degisim tablosu ve konsolide nakit akis tablosu ile ®nemli muhasebe politikalarinin dzeti de dahil olmak Uzere konsolide finansal tablo

dipnotlarindan olusan finansal tablolarini denetlemis bulunuyoruz.

Gorasumuze gore ilisikteki konsolide finansal tablolar, Toplulugun 31 Aralik 2017 tarihi itibariyla konsolide finansal durumunu ve ayni
tarihte sona eren hesap dénemine ait konsolide finansal performansini ve konsolide nakit akislarini, Turkiye Muhasebe Standartlarina
(TMS’lere) uygun olarak tim dnemli yonleriyle gergcede uygun bir bicimde sunmaktadir.

Gorusiin Dayanagi

Yaptigimiz bagimsiz denetim, Kamu Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlar Kurumu (KGK) tarafindan yayimlanan Turkiye Denetim
Standartlarinin bir pargasi olan Bagimsiz Denetim Standartlarina (BDS’lere) uygun olarak yUrttllmistir. Bu Standartlar kapsamindaki
sorumluluklarimiz, raporumuzun Bagimsiz Denetcinin Konsolide Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetimine lliskin Sorumluluklar
boélimUunde ayrintili bir sekilde agiklanmistir. KGK tarafindan yayimlanan Bagimsiz Denetgiler igin Etik Kurallar (Etik Kurallar) ile konsolide
finansal tablolarin bagimsiz denetimiyle ilgili mevzuatta yer alan etik hikimlere uygun olarak Grup’tan bagimsiz oldugumuzu beyan
ederiz. Etik Kurallar ve mevzuat kapsamindaki etige iliskin diger sorumluluklar da tarafimizca yerine getirilmistir. Bagimsiz denetim
sirasinda elde ettigimiz bagimsiz denetim kanitlarinin, gérisimazin olusturulmast icin yeterli ve uygun bir dayanak olusturduguna

inaniyoruz.

Kilit Denetim Konulari

Kilit denetim konulari, mesleki muhakememize goére cari déneme ait konsolide finansal tablolarin bagimsiz denetiminde en ¢ok énem
arz eden konulardir. Kilit denetim konulari, bir bitln olarak konsolide finansal tablolarin bagdimsiz denetimi gergevesinde ve konsolide
finansal tablolara iliskin gérisimutzin olusturulmasinda ele alinmis olup, bu konular hakkinda ayr bir gérus bildirmiyoruz.

Ticari Alacaklar

Konsolide Finansal Tablolara iliskin Dipnot 2.5 ve 6’ya bakiniz.

Kilit Denetim Konusu

Denetimimizde Konunun Nasil Ele Alindidi

Ticari alacaklar Grup’un aktif bUyUklugunin énemli bir kismini
olusturmaktadir. Grup yonetimi ticari alacaklarla ilgili stipheli

ticari alacak karsiligi hesaplarken bazi tahmin ve varsayimlar
kullanmistir. Grup’un kullanmis oldugu bu tahmin ve varsayimlarin
degerlendirilmesi, ticari alacaklarin bakiyelerinin dogrulanmasi ve
ticari alacaklarin reeskontunun hesaplanmasi tarafimizca kilit bir
denetim konusu olarak degerlendirilmistir.

Denetim prosedurlerimiz Ticari Alacaklar'in dogrulugunu
sorgulamak Uzerine tasarlanmistir.

Tasarladigimiz denetim proseddrlerimizin bir pargasi olarak;

- Deger dusukligune ugramis ticari alacaklar igin ayrilmasi
gereken karsiliklarin tespiti, hesaplamasi, kayitlara alinmasi, takip
edilmesi ve tahsil edilmesi suregleri test edilmis ve,

- Ticari alacaklarn reeskont ¢alismalari temin edilmis hesaplanan
vadeler ve kullanilan reeskont oranlari,

- Ticari Alacaklar'in detay listesi temin edilerek, Grup kayitlarinda
yer alan Ticari Alacaklar bakiyesini olusturan alici firmalarla
yazili mutabakatlar yapiimis veya alternatif metot uygulanarak
bilan¢o tarihi sonrasindaki 6demeler ile kontrol edilmistir. Uzun
sureden beri tahsil edilmeyen alacaklar mevcut ise nedenleri
arastirimistir.

Grup’un ticari alacaklardaki deger distklugu hesaplamasi da
aynica tarafimizca e

degerlendirilmistir. i
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Stoklar

Konsolide Finansal Tablolara iliskin Dipnot 2.5 ve 9'a bakiniz.

Kilit Denetim Konusu

Denetimimizde Konunun Nasil Ele Alindigi

Stoklar, Mali Tablolar'da maliyetin ya da net gerceklesebilir degerin
dUsuk olani ile degerlenmektedir.

Grup stoklarin maliyetinin hesaplamasinda aylik agirlikli ortalama
maliyet yontemini uygulamaktadir.

Grup’un maliyet hesaplamasi, stok deger dlsukligu politikas,
stok deger dUsUkIGgU karsiliginin belirlenmesi ve stoklarin
degerlenmesi tarafimizca kilit bir denetim konusu olarak
degerlendirilmigtir.

Denetim prosedurlerimiz stoklarin net gergeklesebilir degerini
ve deger disUkligl hesaplamalarini sorgulamak Gzerine
tasarlanmistir.

Tasarladigimiz denetim prosedurlerimizin bir pargasi olarak;

- Genel ya da Urln bazinda briit satis karindaki degisiklikler
1siginda net gergeklesebilir deger karsiliklarina ihtiyag olup
olmadig,

- Bilango tarihi sonrasi dénemde satis faturasi érnekleri
incelenmis ve bu faturalardaki birim fiyatlar bilanco dénemindeki
birim fiyatlar ile karsilastinlarak,

- Stok kalemleri yaslandirma galismasina tabi tutularak onceki

dénemlerden devir gelen satis kabiliyetini kaybetmis hareketsiz
stok olup olmadi§i incelenerek,

- Satislarin maliyetinin satislara oranini, stok devir hizini ve
satislarin maliyetini tablosunu édnceki donem oran ve tutarlar ile
karsilastirarak,

- Grup’un maliyet hesaplamasi 6rnek olarak secilen stok kartlari
yeniden hesaplanarak,

- Grup’un stok deger dusuklUgu calismasi temin edilmis ve
degerlendirilmigtir.

Maddi Duran Varliklar

Konsolide Finansal Tablolara iliskin Dipnot 2.5 ve 11’e bakiniz.

Kilit Denetim Konusu

Denetimimizde Konunun Nasil Ele Alindigi

Grup’un konsolide finansal tablolarinda, 188.824.076 TL tutarinda
maddi duran varliklarn bulunmakta olup, Grup maddi duran
varliklarinin amortismanlarini dogrusal amortisman ydntemi
kullanarak ve maddi duran varliklari igin bazi tahminleri yaparak
hesaplamaktadir. Ayrica Grup yonetimi her dénem maddi duran
varliklarinda deger dusiklugu olup olmadigini gdzlemlemektedir.
Grup’un amortisman hesaplarken kullanmis oldugu muhasebe
tahminleri ve bu tahminlere bagli olarak hesaplamis oldugu
amortisman hesaplamalari ve ayrica deger disuklUgu calismalari
tarafimizca kilit bir denetim konusu olarak belirlenmistir.

Denetim prosedurlerimiz maddi duran varliklarin amortisman
hesaplamalarini ve deger dusukligunu sorgulamak Uzerine
tasarlanmistir.

Tasarladigimiz denetim prosedurlerimizin bir pargasi olarak;

- Grup’un deger dUsukIigunu test etme modelini elestirel bir
bicimde ele aldik ve faaliyet bazinda indirgenmis nakit akis
tahminlerini ve sirketin ge¢cmis finansal performanslarini inceledi.
Grup’un tahminlerinde kullanmis oldugu biylime oranlarinin,
iskonto oranlarinin ve temel bazi varsayimlarinin hassasiyetini
degerlendirebilmek i¢in yapilan deger disukligu modeli
yeniden hesaplanarak,

- Grup’un maddi duran varliklar i¢in kullanmis oldugu tahminlerin
onceki dénemlerle tutarlihgi,

- Grup’un amortisman hesaplama c¢alismalari temin edilerek
amortisman calismasi yeniden hesaplanarak,

degerlendirilmistir.
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Hasilat

Konsolide Finansal Tablolara iliskin Dipnot 2.5 ve 19’a bakiniz.

Kilit Denetim Konusu Denetimimizde Konunun Nasil Ele Alindigi

Gelirlerin kayit edilmesi, gelirin zamaninda ve dogru bir sekilde Denetim prosedurlerimiz Hasllatlarin kaydedilmesinin dogrulugunu
tespit edilmesi agisindan kilit bir denetim konusu olarak sorgulamak Uzerine tasarlanmistir.

degerlendirilmistir.

Tasarladigimiz denetim prosedUrlerimizin bir pargasi olarak;

- Hasilat surecine iliskin grubun satis ve teslimat prosedurleri
incelenerek ve gozlemlenerek,

- Prosedurlerimiz risk ve mulkiyetin devredilmemis oldugu
durumlar da kapsayacak sekilde genisletilmis olup 6rneklem
olarak bazi satis islemlerinin fatura ve irsaliye tarihi, ambar ¢ikis
ve teslim evraklar kontrol edilerek fiili teslimin bilango tarihi
oncesi yaplilip yapilmadigi,

- Sene sonunu takip eden dénemde gergeklesen iadelere maddi
dogrulama prosedurleri uygulanarak, yil igerisinde hasilatin
uygun sekilde kayitlara alinip alinmadigi,

degerlendirilmistir.

Diger Hususlar

Grup’un 1 Ocak - 31 Aralik 2016 hesap dénemine ait konsolide finansal tablolarinin denetimi baska bir bagimsiz denetim firmasi
tarafindan yapilmis, stz konusu bagimsiz denetim firmasi tarafindan hazirlanan 15 Subat 2017 tarihli bagimsiz denetim raporunda
olumlu gorus verilmistir.

Yonetimin ve Ust Yonetimden Sorumlu Olanlarin Finansal Tablolara iliskin Sorumluluklari

Grup yonetimi; konsolide finansal tablolarin TMS’lere uygun olarak hazirlanmasindan, gergege uygun bir bigimde sunumundan ve hata
veya hile kaynakli 6nemli yanlislik icermeyecek sekilde hazirlanmasi igin gerekli gordtigu i¢ kontrolden sorumludur.

Konsolide finansal tablolari hazirlarken yonetim; Toplulugun surekliligini devam ettirme kabiliyetinin degerlendiriimesinden, gerektiginde
sureklilikle ilgili hususlar agiklamaktan ve Toplulugu tasfiye etme ya da ticari faaliyeti sona erdirme niyeti ya da mecburiyeti bulunmadigi
sUrece isletmenin surekliligi esasini kullanmaktan sorumludur.

Ust yénetimden sorumlu olanlar, Toplulugun finansal raporlama siirecinin gézetiminden sorumludur.
Bagimsiz Denetcinin Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetimine iliskin Sorumluluklari
Bir bagimsiz denetimde, biz bagimsiz denetgilerin sorumluluklar sunlardir:

Amacimiz, bir butlin olarak konsolide finansal tablolarin hata veya hile kaynakli énemli yanlislik icerip icermedigine iliskin makul glivence
elde etmek ve gorlsiimuzu igeren bir bagimsiz denetgi raporu dizenlemektir. BDS'lere uygun olarak yUritilen bir bagimsiz denetim
sonucunda verilen makul glivence; ylksek bir glivence seviyesidir ancak, var olan énemli bir yanlishgin her zaman tespit edilecegini
garanti etmez. Yanlisliklar hata veya hile kaynakli olabilir. Yanhsliklarin, tek basina veya toplu olarak, finansal tablo kullanicilarinin bu
konsolide tablolara istinaden alacaklari ekonomik kararlar etkilemesi makul élgtide bekleniyorsa bu yanlisliklar 6nemli olarak kabul edilir.

BDS’lere uygun olarak yuruttlen bagimsiz denetimin geregi olarak, bagimsiz denetim boyunca mesleki muhakememizi kullanmakta ve
mesleki stipheciligimizi strdirmekteyiz. Tarafimizca ayrica:

» Konsolide finansal tablolardaki hata veya hile kaynakli “6nemli yanlishk” riskleri belirlenmekte ve degerlendiriimekte; bu risklere karsilik
veren denetim proseddrleri tasarlanmakta ve uygulanmakta ve gorisimUze dayanak teskil edecek yeterli ve uygun denetim kaniti elde
edilmektedir. (Hile; muvazaa, sahtekarlik, kasitl ihmal, ger¢cege aykir beyan veya i¢ kontrol ihlali fiillerini icerebildiginden, hile kaynakli
onemli bir yanlishgi tespit edememe riski, hata kaynakli dnemli bir yanlisligi tespit edememe riskinden yUksektir.) >




38 Faaliyet Raporu 2017 Kartonsan

Bagimsiz Denetci Raporu

* Toplulugun i¢ kontroltnun etkinligine iliskin bir gorus bildirmek amaciyla degil ama duruma uygun denetim prosedurlerini tasarlamak
amacityla denetimle ilgili i¢ kontrol degerlendiriimektedir.

Yonetim tarafindan kullanilan muhasebe politikalarinin uygunlugu ile yapilan muhasebe tahminlerinin ve ilgili agiklamalarin makul olup
olmadigi degerlendirilmektedir.

Elde edilen denetim kanitlarina dayanarak, Toplulugun surekliligini devam ettirme kabiliyetine iliskin ciddi siphe olusturabilecek olay
veya sartlarla ilgili dnemli bir belirsizligin mevcut olup olmadigr hakkinda ve yonetimin isletmenin surekliligi esasini kullanmasinin
uygunlugu hakkinda sonuca variimaktadir. Onemli bir belirsizligin mevcut oldugu sonucuna varmamiz halinde, raporumuzda,
konsolide finansal tablolardaki ilgili agiklamalara dikkat cekmemiz ya da bu agiklamalarin yetersiz olmasi durumunda olumlu gorus
disinda bir géris vermemiz gerekmektedir. Vardigimiz sonuglar, bagimsiz denetgi raporu tarihine kadar elde edilen denetim kanitlarina
dayanmaktadir. Bununla birlikte, gelecekteki olay veya sartlar Toplulugun surekliligini sona erdirebilir.

Konsolide finansal tablolarin, agiklamalar dahil olmak Uzere, genel sunumu, yapisi ve igeridi ile bu tablolarin, temelini olusturan islem ve
olaylari gergede uygun sunumu saglayacak sekilde yansitip yansitmadigi degerlendiriimektedir.

Konsolide finansal tablolar hakkinda gorus vermek amaciyla, grup icerisindeki isletmelere veya faaliyet bolumlerine iliskin finansal
bilgiler hakkinda yeterli ve uygun denetim kaniti elde edilmektedir. Grup denetiminin yénlendiriimesinden, gdzetiminden ve
yUrattlmesinden sorumluyuz. Verdigimiz denetim goértstinden de tek basimiza sorumluyuz.

Diger hususlarin yani sira, denetim sirasinda tespit ettigimiz dnemli i¢ kontrol eksiklikleri dahil olmak Uzere, bagimsiz denetimin planlanan
kapsami ve zamanlamasi ile dnemli denetim bulgularini Gst yonetimden sorumlu olanlara bildirmekteyiz.

Bagimsizliga iliskin etik hUkidmlere uygunluk sagladigimizi Gst ydnetimden sorumlu olanlara bildirmis bulunmaktayiz. Ayrica bagimsizlik
Uzerinde etkisi oldugu dusUnulebilecek tim iliskiler ve diger hususlar ile varsa, ilgili dnlemleri Ust yénetimden sorumlu olanlara iletmis
bulunmaktayiz.

Ust ydnetimden sorumlu olanlara bildirilen konular arasindan, cari ddneme ait konsolide finansal tablolarin bagimsiz denetiminde en
gok dnem arz eden konulari yani kilit denetim konularini belirlemekteyiz. Mevzuatin konunun kamuya agiklanmasina izin vermedigi
durumlarda veya konuyu kamuya agiklamanin doguracagi olumsuz sonuglarin, kamuya agiklamanin doduracagi kamu yararini
asacaginin makul sekilde beklendigi oldukga istisnai durumlarda, ilgili hususun badimsiz denetgi raporumuzda bildirilmemesine karar
verebiliriz.

Mevzuattan Kaynaklanan Diger YUkumlilUkler

1) 6102 sayili Turk Ticaret Kanunu'nun (“TTK”) 398’inci maddesinin dérdincu fikrasi uyarinca dizenlenen Riskin Erken Saptanmasi
Sistemi ve Komitesi Hakkinda Denet¢i Raporu 15 Subat 2018 tarihinde Sirket'in Yonetim Kurulu’na sunulmustur.

2) TTK’nin 402’'nci maddesinin dérdincu fikrasi uyarinca Toplulugun 1 Ocak - 31 Aralik 2017 hesap déneminde defter tutma
dUzeninin, finansal tablolarin, kanun ile Topluluga bagli sirketlerin esas sdzlesmelerinde finansal raporlamaya iliskin hiikiimlerine
uygun olmadigina dair énemli bir hususa rastlanmamistir.

3) TTK’nin 402’'nci maddesinin dérdinct fikrasi uyarinca Yonetim Kurulu tarafimiza denetim kapsaminda istenen acgiklamalar yapmis
ve talep edilen belgeleri vermistir.

Bu bagimsiz denetimi yUritlp sonuclandiran sorumlu denetci Metin Etkin’dir.

-‘I'i '!}J:,_.‘I.'HNI.'I MALI MUSAVIRLIK VE BAGIMSIZ DENETIM HIZMETLERI A S.
n I@dégkngent Member of BAKER TILLY INTERNATIONAL

Metin Etkin
Sorumiu Ortak Basdenetyi
Istanbul, 15 Suhat 2018
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31 Aralik 2017 ve 2016 Hesap D6nemlerine Ait
Konsolide Finansal Durum Tablolari (Bilancgolar)

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

(Bagimsiz (Bagimsiz
denetimden denetimden
Dipnot gecmis) gecmis)

Referanslari

31 Aralik 2017

31 Aralik 2016

VARLIKLAR

Dénen varliklar

Nakit ve nakit benzerleri 4 33.866.079 15.150.104
Ticari alacaklar 56.630.987 44.643.124
- lliskili taraflardan ticari alacaklar 5 4.472.469 720.923
- lliskili olmayan taraflardan ticari alacaklar 6 52.158.518 43.922.201
Diger alacaklar 728.837 2.063.542
- lliskili olmayan taraflardan diger alacaklar 8 728.837 2.063.542
Stoklar 9 73.184.935 63.257.774
Pesin 6denmis giderler 6.351.437 2.911.847
- lliskili taraflara pesin 6denmis giderler 5 3.222.637 1.680.271
- lliskili olmayan taraflara pesin 6denmis giderler 17 3.128.800 1.231.576
Diger dénen varliklar 248.294 1.262
- lliskili olmayan taraflardan diger dénen varliklar 17 248.294 1.262
Toplam ddnen varliklar 171.010.569 128.027.653
Duran varliklar
Diger alacaklar 14.920 14.920
- lliskili olmayan taraflardan diger alacaklar 8 14.920 14.920
Yatinm amaclh gayrimenkuller 10 229.270 229.270
Maddi duran varliklar 11 188.824.076 202.976.149
- Arazi ve arsalar 24.059.097 24.059.097
- Yeralti ve yer(stu dizenleri 1.970.799 2.100.742
- Binalar 25.374.994 23.339.192
- Tesis makine ve cihazlar 129.202.714 148.496.764
- Tasitlar 716.404 751.645
- Mobilya ve demirbaslar 2.932.905 2.857.457
- Ozel maliyetler 145.475 77.5627
- Yapilmakta olan yatinmlar 3.5621.981 134.004
- Diger maddi duran varliklar 899.707 1.169.721
Maddi olmayan duran varliklar 847.316 1.205.543
- Diger maddi olmayan duran varliklar 12 847.316 1.206.543
Pesin 6denmis giderler 3.729.744 2.102.504
- lliskili olmayan taraflara pesin édenmis giderler 17 3.729.744 2.102.504
Ertelenmis vergi varhig 25 10.909.550 16.758.321
Toplam duran varlklar 204.554.876 223.286.707
Toplam varliklar 375.565.445 351.314.360

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

31 Aralik 2017 ve 2016 Hesap D6nemlerine Ait
Konsolide Finansal Durum Tablolari (Bilancgolar)

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

Dipnot
Referanslari

(Bagimsiz
denetimden
gecmis)

31 Aralik 2017

4

(Bagimsiz
denetimden
gecmis)

31 Aralik 2016

KAYNAKLAR

Kisa vadeli yaktumlaltkler

Kisa vadeli borglanmalar 7 101.947 24.996.879
- lliskili taraflara kisa vadeli borclanmalar 57 - 6.427.000
- Diger kisa vadeli bor¢lanmalar 57 - 6.427.000
- lliskili olmayan taraflara kisa vadeli borglanmalar 101.947 18.5669.879
- Banka kredileri 7 - 18.5669.879
- Finansal Kiralama Islemlerinden Borglar 101.947 -
Ticari borglar 42.387.267 25.932.319
- lliskili taraflara ticari borglar 5 36.138 35.939
- lliskili olmayan taraflara ticari borclar 6 42.351.129 25.896.380
Calisanlara saglanan faydalar kapsaminda borglar 323.402 246.864
Diger borglar 4.126.253 3.750.194
- lliskili taraflara diger borglar 5 15.706 12.076
- lliskili olmayan taraflara diger borglar 8 4.110.547 3.738.118
Doénem kari vergi yukumlalagu 25 2.030.012 85.281
Kisa vadeli karsiliklar 4.994.670 2.229.302
- Calisanlara saglanan faydalara iliskin kisa vadeli karsiliklar 16 644.899 885.270
- Diger kisa vadeli karsiliklar 14 4.349.771 1.344.032
Toplam kisa vadeli yukimlultkler 53.963.551 57.240.839
Uzun vadeli yukumlultkler
Uzun vadeli karsiliklar 8.638.813 10.223.546
- Calisanlara saglanan faydalara iliskin uzun vadeli karsiliklar 16 8.638.813 7.930.046
- Diger uzun vadeli karsiliklar 14 - 2.293.500
Toplam uzun vadeli yukimlulUkler 8.638.813 10.223.546
Ozkaynaklar
Ana ortakliga ait 6zkaynaklar 312.871.220 283.784.720
Odenmis sermaye 18 2.837.014 2.837.014
Sermaye dlzeltme farklar 18 93.298.657 93.298.657
Paylara iliskin primler 7.529 7.529
Kar veya zararda yeniden siniflandiriimayacak birikmis diger kapsamli
gelirler ve giderler (1.530.351) (1.335.578)
- Tanimlanms fayda planlari yeniden 6lgim kayiplari 18 (1.5630.351) (1.335.578)
Kardan ayrilan kisitlanmis yedekler 27.729.168 26.695.093
- Sermaye eklenecek gayrimenkul veya istirak kazanci 18 2.315.343 2.315.343
- Yasal yedekler 18 25.413.825 24.379.750
Gegmis yillar kéarlan 152.102.490 159.378.512
Net dénem Kkari 38.426.713 2.903.493
Kontrol giici olmayan paylar 91.861 65.255
Toplam 6zkaynaklar 312.963.081 283.849.975
TOPLAM KAYNAKLAR 375.565.445 351.314.360

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

31 Aralik 2017 ve 2016 Tarihlerinde Sona Eren Dénemlere Ait
Konsolide Kéar veya Zarar ve Diger Kapsamli Gelir Tablolari

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

(Bagimsiz (Bagimsiz
denetimden ge¢cmis) denetimden gegmis)
Dipnot 1 Ocak - 1 Ocak -

Referanslari

31 Aralik 2017

31 Aralik 2016

Hasllat 19 479.476.905 320.454.576
Satislarin maliyeti (-) 19 (400.751.516) (283.917.165)
Brit kar 78.725.389 36.537.411
Genel yonetim giderleri (-) 20 (13.269.847) (13.183.705)
Pazarlama giderleri (-) 20 (20.344.458) (15.270.127)
Esas faaliyetlerden diger gelirler 22 19.632.643 11.479.424
Esas faaliyetlerden diger giderler (-) 22 (9.716.589) (7.870.743)
Esas faaliyet kari 55.027.138 11.692.260
Yatinm faaliyetlerinden gelirler 23 3.735.495 868.689
Yatinm faaliyetlerinden giderler (-) 23 (1.040.502) (547.064)
Finansman gideri 6ncesi faaliyet kari 57.722.131 12.013.885
Finansman giderleri (-) 24 (9.978.023) (7.586.638)
Surdurilen faaliyetler vergi 6ncesi kar 47.744.108 4.427.247
Surdurulen faaliyetler vergi (gideri)/geliri 25 (9.280.795) (1.512.999)
- Dénem vergi gideri (-) 25 (3.381.430) (452.998)
- Ertelenmis vergi (gideri)/geliri 25 (5.899.365) (1.060.001)
Siardirilen faaliyetlerden dénem kari 38.463.313 2.914.248
Donem karinin dagilimi

- Kontrol gtict olmayan paylar 36.600 10.755
- Ana ortaklik paylari 38.426.713 2.903.493
Pay basina kazan¢ 26 18,54477 1,02343
- SUrdurulen faaliyetlerden pay basina kazang 26 13,54477 1,02343
Diger kapsamli gelir

Kar veya zararda yeniden siniflandiriimayacaklar:

Tanimlanmis fayda planlari yeniden dlgtim kayiplari (194.773) (488.764)
Diger kapsamli gelir (194.773) (488.764)
Toplam kapsamli gelir 38.268.540 2.425.484
Toplam kapsamli gelirin dagilimi

- Kontrol glict olmayan paylar 36.600 10.755
- Ana ortaklik paylari 38.231.940 2.414.729

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

31 Aralik 2017 ve 2016 Tarihlerinde Sona Eren Donemlere Ait
Konsolide Ozkaynaklar Degisim Tablolari

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

Cari donem - 31 Aralik 2017 (Bagimsiz Denetimden Gecmis)

Birikmis Karlar

43

Tanimlanmis Kardan Kontrol
Sermaye Pay ihrac fayda planlari Ayrilan Ana Gucu
Odenmis Duzeltme primleri/ yeniden dl¢im Kisitlanmis Gecmis Net donem  ortakliga ait Olmayan
Sermaye farklar  iskontolari  kazanc/kayiplari yedekler yillar kari kari/zarar  6zkaynaklar paylar  Ozkaynaklar
D6énem basi
bakiyeler 2.837.014 93.298.657 7.529 (1.335.578)  26.695.093 159.378.512 2.903.493 283.784.720 65.255 283.849.975
Transferler - - - - 1.034.075 1.869.418  (2.903.493) - - -
Toplam
kapsamli gelir - - - (194.773) - - 38.426.713  38.231.940 36.600  38.268.540
Kar paylari - (9.145.440) - (9.145.440) (9.994)  (9.155.434)
Ddnem sonu bakiyeler  2.837.014  93.298.657 7.529 (1.530.351)  27.729.168 152.102.490  38.426.713 312.871.220 91.861 312.963.081
Onceki ddnem - 31 Aralik 2016 (Bagimsiz Denetimden Gecmis)
Birikmis Karlar
Tanimlanmis Kardan Kontrol
Sermaye Pay ihrac fayda planlari Ayrilan Ana Gl
Odenmis Duzeltme primleri/ yeniden dlgim Kisitlanmis Gecgmis Net dénem  ortakliga ait Olmayan
Sermaye farklan  iskontolari  kazanc/kayiplari yedekler yillar kari kari/zarart  6zkaynaklar paylar  Ozkaynaklar
Dbénem basi
bakiyeler 2.837.014 93.298.657 7.529 (846.814)  25.795.815 138.626.096  21.698.774 281.417.071 25.725 281.482.796
Transferler - - - - 899.278  20.799.496 (21.698.774) - - -
Toplam
kapsamli gelir - - - (488.764) - - 2.903.493 2.414.729 10.755 2.425.484
Kar paylarn - (47.080) - (47.080) (11.225) (58.305)
Dénem sonu bakiyeler 2.837.014 93.298.657 7.529 (1.335.578)  26.695.093 159.378.512 2.903.493 283.784.720 65.255 283.849.975

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

31 Aralik 2017 ve 2016 Tarihlerinde Sona Eren Donemlere Ait
Konsolide Nakit Akis Tablolar

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

(Bagimsiz (Bagimsiz
Dipnot Denetimden gecmis denetimden gecmis
Referanslar 1 Ocak - 31 Aralik 2017 1 Ocak - 31 Aralik 2016
A. ISLETME FAALIYETLERINDEN NAKIT AKISLARI 67.117.275 41.457.212
Donem kari 38.463.313 2.914.248
- Surdirtilen faaliyetlerden dénem kéri 38.463.313 2.914.248
Dénem kari mutabakati ile ilgili diizeltmeler: 40.347.438 31.382.174
Amortisman ve itfa paylari ile ilgili dizeltmeler 11,12, 21 25.585.850 26.413.258
Deger dusukltgu (iptali) ile ilgili dlzeltmeler (85.906) (665.542)
- Alacaklarda deger dlisUkl(gu (iptali) ile ilgili diizeltmeler (17.822) 99.714
- Stok deger dUstkligl (iptali) ile ilgili dtizeltmeler (68.084) (765.256)
Karsiliklar ile ilgili duzeltmeler 935.268 2.392.558
- Calisanlara saglanan faydalara iliskin karsiliklar (iptali) ile ilgili diizeltmeler 223.029 2.267.802
- Genel karslliklar (iptali) ile ilgili dizeltmeler (2.293.500) -
- Diger karsiliklar (iptalleri) ile ilgili diizeltmeler 3.005.739 124.756
Faiz gelirleri ve giderleri ile ilgili dizeltmeler 5.326.723 1.893.839
- Faiz gelirleri ile ilgili diizeltmeler (1.723.306) (732.624)
- Faiz giderleri ile ilgili diizeltmeler 24 9.978.023 7.5686.638
- Vadeli alimlardan kaynaklanan ertelenmis finansman gideri 22 2.508.804 1.442.108
- Vadeli satislardan kaynaklanan kazanilmamis finansman geliri 22 (56.436.798) (6.402.383)
Vergi gideri ile ilgili dizeltmeler 25 9.280.795 1.512.999
Duran varliklarin elden ¢ikariimasindan kaynaklanan dizeltmeler (695.292) (164.938)
- Maddi duran varliklarin elden ¢ikariimasindan kaynaklanan (kazanglar) ile ilgili dtizeltmeler
(695.292) (164.938)
isletme sermayesinde gergeklesen degisimler: (7.174.392) 6.164.210
Ticari alacaklardaki azalis/(artisla) ilgili dUzeltmeler (11.909.473) (4.473.456)
- lliskili taraflardan ticari alacaklardaki azalis (artis) (3.751.546) 1.5681.944
- lliskili olmayan taraflardan ticari alacaklardaki azalis (artis) (8.157.927) (6.055.400)
Faaliyetlerle ilgili diger alacaklardaki azalis (artis) ile ilgili dizeltmeler 1.334.705 1.820.306
- lliskili olmayan taraflardan faaliyetlerle ilgili diger alacaklardaki azalis (artis) 1.334.705 1.820.306
Stoklardaki artisla ilgili dizeltmeler (9.859.077) (3.404.170)
Pesin 6denmis giderlerdeki azalis (artis) (3.439.590) (840.418)
Ticari borglardaki (azalis)/artisla ilgili dizeltmeler 16.493.478 4.964.808
- llikili taraflara ticari borglardaki artis (azalis) 199 (641.341)
- lliskili olmayan taraflara ticari borclardaki artis (azalis) 16.493.279 5.606.149
Calisanlara saglanan faydalar kapsaminda borglardaki artis (azalis) 76.538 (428)
Faaliyetler ile iigili diger borglardaki artis (azalis) ile ilgili diizeltmeler 376.059 1.090.328
- lliskili taraflara faaliyetlerle ilgili diger borglardaki artis (azalis) 3.630 3.343
- lliskili olmayan taraflara faaliyetlerle ilgili diger borglardaki artis (azalis) 372.429 1.086.985
isletme sermayesinde gerceklesen diger artis (azalis) ile ilgili dizeltmeler (247.032) 7.007.240
- Faaliyetlerle ilgili diger varliklardaki azalis/(artis) (247.032) 7.007.240
Faaliyetlerden elde edilen nakit akislar 71.636.359 40.460.632
Odenen faiz (8.526.322) (5.381.653)
Alinan faiz 5.443.937 6.885.088
Vergi 6demeleri 25 (1.436.699) (506.855)
B. YATIRIM FAALIYETLERINDEN KAYNAKLANAN NAKIT AKISLARI (10.541.533) (9.091.889)
Maddi ve maddi olmayan duran varliklarin satisindan kaynaklanan nakit girisleri 1.163.902 367.154
- Maddi duran varliklanin satisindan kaynaklanan nakit girisleri 1.163.902 367.154
Maddi ve maddi olmayan duran varliklarin alimindan kaynaklanan nakit cikislar (11.544.160) (9.287.011)
- Maddi duran varlik alimindan kaynaklanan nakit ¢ikislar 11 (11.5611.594) (9.226.073)
- Maddi olmayan duran varlik alimindan kaynaklanan nakit ¢ikislar 12 (32.566) (60.938)
Verilen nakit avans ve borclardan geri 6demeler (1.627.240) (468.227)
- Diger verilen nakit avans ve borglardan geri 6demeler (1.627.240) (468.227)
Alinan faiz 1.465.965 296.195
C. FINANSMAN FAALIYETLERINDEN NAKIT AKISLARI (38.049.401) (22.713.885)
Borglanmadan kaynaklanan nakit girisleri 1.375.000 7.500.000
- Kredilerden nakit girisleri 1.375.000 7.500.000
Bor¢ 6demelerine iliskin nakit ¢ikislari (26.269.932) (26.468.326)
- Kredi geri 6demelerine iliskin nakit ¢ikislari (26.269.932) (26.468.326)
Odenen temettiiler (9.155.434) (58.305)
Odenen faiz (3.999.035) (3.687.254)
YABANCI PARA GEVRIM FARKLARININ ETKISINDEN ONCE NAKIT VE NAKIT BENZERLERINDEKI
NET (AZALIS) 18.526.341 9.651.438
DONEM BASI NAKIT VE NAKIT BENZERLERI 4 15.148.601 5.497.163
DONEM SONU NAKIT VE NAKIT BENZERLERI 4 33.674.942 15.148.601

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

1 Ocak - 31 Aralik 2017 Ddnemine Ait
Konsolide Finansal Tablolara iliskin Aciklayici Dipnotlar

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

DIPNOT 1 - SIRKETIN ORGANIZASYONU VE FAALIYET KONUSU

Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.3.’nin (“Sirket” veya “Kartonsan”) faaliyet konusu kuse karton Uretimi ve ticaretidir. Kartonsan
Sermaye Piyasasi Kurul'una (“SPK”) kayitli olup, hisseleri 1985 yilindan beri Borsa istanbul A.S.'de (“BIAS”) islem gdrmektedir.
Hisselerinin tamami BIAS’A kote edilmis olup ylldiz pazarda islem gormektedir. Kartonsan’in halka aciklik orani %24,79 olup, Sirket’in
nihai kontroll PAK Grubu sirketleri vasitasiyla PAK Ailesi Uyelerindedir (Dipnot 18).

Sirket'in ticari sicile kayith adresi Prof. Dr. Bllent Tarcan Cad/Sok. No:5 Pak is Mrk. Kat: 3 Gayrettepe/ISTANBUL dur. Sirket'in ana
merkezi istanbul olup Kullar K8y 41001 Kocaeli'de fabrikasi bulunmaktadir.

Tam konsolidasyona tabi bagl ortakliklarin 31 Aralik 2017 ve 31 Aralik 2016 tarihleri itibaryla detaylari asagidaki gibidir:

Sirket’in ortaklik payi

Sirket unvani Faaliyet konusu 31 Aralik 2017 31 Aralik 2016
Selka ig ve Dis Ticaret A.S. (“Selka”) Kuse karton ticareti %99,37 %99,37
Dénkasan DonUstdrdlen Atk Kagit San.ve Tic. A.S. Hurda kagrt Gretimi ve ticareti %100,00 %100,00

(“Dénkasan”)

Bundan boyle konsolide finansal tablolar ve agiklayici notlarinda Sirket ve bagli ortakliklar “Grup” olarak adlandirilacaktir.
Grup’un 31 Aralik 2017 tarihi itibariyla galisan personel sayisi taseron isgileri harig 313 kisidir. (31 Aralik 2016: 320).

Bu konsolide finansal tablolar yayimlanmak tzere Yénetim Kurulu’'nun 15 Subat 2018 tarihli YK/2018-04 sayili toplantisinda onaylanmis
ve Yonetim Kurulu adina Yénetim Kurulu Uyesi ve Genel Mudir Haluk iber ile Yénetim Kurulu Baskani Unal Bozkurt tarafindan
imzalanmistir.

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

ilisikteki konsolide finansal tablolar Sermaye Piyasasi Kurulu’nun (“SPK”) 13 Haziran 2013 tarih ve 28676 sayill Resmi Gazete’de
yayimlanan Il-14.1 sayill “Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya iliskin Esaslar Tebligi” (“Teblig”) hiikimlerine uygun olarak
hazirlanmis olup, Teblig’in 5. maddesine istinaden Kamu Gdzetimi Muhasebe ve Denetim Standartlan Kurumu (“KGK”) tarafindan
yayimlanan TUrkiye Muhasebe Standartlari (“TMS”) esas alinmistir. TMS’ler; Turkiye Finansal Raporlama Standartlar (“TFRS”) ile bunlara
iliskin ek ve yorumlar (“TMS/TFRS”) icermektedir.

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

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

Sirket ve TUrkiye’'de kayith olan Bagl Ortakliklart muhasebe kayitlarinin tutulmasinda ve kanuni finansal tablolarinin hazirlanmasinda, SPK
tarafindan cikarilan prensiplere ve sartlara, Turk Ticaret Kanunu (“TTK”), vergi mevzuati ve Maliye Bakanligi tarafindan ¢ikarilan TekdUzen
Hesap Plani sartlarina uymaktadir. Konsolide finansal tablolar, ger¢cege uygun degerleri ile gosterilen finansal varlik ve yikdmlullklerin
disinda tarihi maliyet esasina gore hazirlanmis, kanuni kayitlara TMS uyarinca dogru sunumun yapilmasi amaciyla gerekli diizeltme ve
siniflandirmalar yansitilarak dizenlenmistir.

2.1.2 Fonksiyonel ve raporlama para birimi

Sirket'in finansal tablolarinda yer alan kalemler, faaliyet gésterdigi ekonominin para birimi (fonksiyonel para birimi) olan Tark Lirasi (“TL")
cinsinden ol¢ulmektedir. Finansal tablolar Sirket'in raporlama para birimi olan TL cinsinden sunulmustur.
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2.1.3 Karsilastirmali bilgiler ve dnceki donem tarihli finansal tablolarin diizeltiimesi

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

2.1.4 Konsolidasyon

Konsolidasyona iliskin esaslar

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

Bagl Ortakliklar

Bagl Ortakliklar, ana ortakligin ya (a) dogrudan ve/veya dolayli olarak kendisine ait olan hisseler ve/veya kontrol ettigi diger sirketler
neticesinde sirketlerdeki hisselerle ilgili oy kullanma hakkinin %50’den fazlasini kullanma yetkisi kanaliyla; veya (b) oy kullanma hakkinin
%50’den fazlasini kullanma yetkisine sahip olmamakla birlikte finansal ve isletme politikalari tzerinde fiili kontrolinU kullanmak suretiyle
finansal ve isletme politikalarini ana ortakligin menfaatleri dogrultusunda kontrol etme yetkisi ve glicline sahip oldugu sirketleri ifade
eder.

Bagli Ortakliklara ait bilancolar ve gelir tablolari tam konsolidasyon yontemi kullanilarak konsolide edilmis olup Kartonsan ve Bagli
Ortakliklarin sahip oldugu paylarin kayitl istirak degerleri, ilgili ©zkaynaklar ile karsilikli olarak netlestiriimistir. Kartonsan ile Bagl
Ortakliklar arasindaki grup igi islemler ve bakiyeler konsolidasyon islemi sirasinda netlestiriimistir. Kartonsan’in sahip oldugu hisselerin
kayith degerleri ve bunlardan kaynaklanan temettUler, ilgili 6zkaynaklar ve gelir tablosu hesaplarindan netlestirilmistir. Bagl Ortakliklar,
faaliyetleri Gzerindeki kontrollin Grup’a transfer oldugu tarihten itibaren konsolidasyon kapsamina alinmis ve kontrolln ortadan kalktigi
tarihte de konsolidasyon kapsamindan ¢ikartiimistir. Bagli ortakligin net varliklari ve faaliyet sonuglarinda ana ortaklik disi paya sahip
hissedarlarin paylar, konsolide bilanc¢o ve gelir tablosunda “Kontrol glict olmayan paylar” olarak gosterilir.

Tam konsolidasyona tabi bagli ortakliklarin detaylari asagidaki gibidir:

Sirket’in Ortaklik Payi

31 Aralik 2017 31 Aralik 2016
Dogrudan ve Dogrudan ve
dolayh ortaklik Etkin dolaylh ortaklik Etkin
Sirket unvani Sermayesi ortaklik orani orani ortaklik orani
Selka 1.250.000 %99,37 %99,37 %99,37
Doénkasan 93.152 %100,00 %100,00 %100,00

2.1.5 Onemli muhasebe degerlendirme, tahmin ve varsayimlari

Konsolide finansal tablolarin hazirlanmasinda Grup ydnetiminin, raporlanan varlik ve yikumlUltk tutarlarini etkileyecek, bilango tarihi
itibaryla vukuu muhtemel yikumlUltk ve taahhUtleri ve raporlama dénemi itibariyla gelir ve gider tutarlarini belirleyen varsayimlar

ve tahminler yapmasi gerekmektedir. Gergceklesmis sonuclar tahminlerden farkli olabilmektedir. Tahminler diizenli olarak gézden
geciriimekte, gerekli dizeltmeler yapiimakta ve gerceklestikleri ddnemde kar veya zarar tablosuna yansitiimaktadirlar.
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Konsolide finansal tablolara yansitilan tutarlar tzerinde dnemli derecede etkisi olabilecek yorumlar ve bilango tarihinde var olan veya
ileride gerceklesebilecek tahminlerin esas kaynaklar g6z dninde bulundurularak yapilan varsayimlar asagidaki gibidir:

Ertelenmis vergi varligi

Grup vergiye esas finansal tablolari ile TMS’ye gére hazirlanmis finansal tablolar arasindaki farkliliklardan kaynaklanan gegici
zamanlama farklari igin ertelenmis vergi varligi ve yikimltligu muhasebelestirmektedir. Grup’un gelecekte olusacak karlardan
indirilebilecek kullaniimamis mali zararlar ve yatinm indirimden kaynaklanan indirilebilir gegici farklardan olusan ertelenmis vergi varlklari
bulunmaktadir. Grup, s6z konusu ertelenmis vergi varliklarini muhasebelestirirken, gelecekteki kar projeksiyonlarini ve cari ddénemlerde
olusan zararlarin son kullanilabilecegi tarihleri g6z 6ntinde bulundurulmustur (Dipnot 25). Bu konu ile ilgili olusan nihai vergisel
sonuglarin baslangicta kaydedilen tutarlardan farkl oldugu durumlarda, bu farklar belirlendigi ddonemlerdeki gelir vergisi ve ertelenmis
vergi varlik ve yukumlulUklerini etkileyebilecektir.

Yatirim indirimi

Dipnot 13’te agiklandigi Uzere, Grup, yapilan degerlendirme neticesinde, 5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanununun 32/A maddesi
cercevesinde cari ve muteakip dénemlerde indirimli kurumlar vergisinden yararlanilabilecegini 6ngorerek, tesvik kapsamindaki yatirnm
harcamalari toplaminin %15 ine tekabll eden ve detayi asagida gosterilen tutarlarda TL ertelenmis vergi varligi hesaplayarak, mali
tablolara dahil etmistir. (Dipnot 25). Tamamlama ekspertizinin sonucuna goére, belirtilen yatinm tutarlarina iliskin muhasebelestirilen
ertelenmis vergi varligi degisebilecektir.

31.12.2017 31.12.2016
Yatirm Ertelenmis Yatirm Ertelenmis
Harcamasi Vergi Varligi Harcamasi Vergi Varligi
Devreden (D6nem basi) 128.807.801 19.321.170 128.808.644 19.321.297
Harcama Tutar/Dlzeltme 10.854.602 1.628.190 (843) (127)
Vergi indirimi Olarak Yararlanilan (6.881.864) (1.082.279) - -
Bakiye (Dénem Sonu) 132.780.539 19.917.081 128.807.801 19.321.170

2.2 Yeni standartlar, degisiklikler ve yorumlar

Grup, KGK tarafindan yayinlanan ve ytrUrlikte bulunan yeni ve revize edilmis standartlar ve yorumlardan kendi faaliyet konusu ile ilgili
olanlari uygulamistir.

a) 31 Aralik 2017 tarihi itibariyla Yayinlanan ama ydirirl(ige girmemis ve erken uygulamaya konulmayan standartlar:

Finansal tablolarin onaylanma tarihi itibariyle yayimlanmis fakat cari raporlama dénemi i¢in hentz ytrarlige girmemis ve Grup tarafindan
erken uygulanmaya baslanmamis yeni standartlar ve degisiklikler asagidaki gibidir. Grup aksi belirtiimedikge yeni standart ve yorumlarin
yUrtrlige girmesinden sonra finansal tablolarini ve dipnotlarini etkileyecek gerekli degisiklikleri yapacaktir.

* TFRS 15 “MUsterilerle Yapilan Sézlesmelerden Dogan Hasilat” : Standart Eyltl 2016’ da yayinlanmistir. Standarttaki yeni bes asamali
model, hasilatin muhasebelestirme ve olgim ile ilgili gereklilikleri agiklamaktadir. Standart, mUsterilerle yapilan s6zlesmelerden dogan
hasilata uygulanacak olup bir isletmenin olagan faaliyetleri ile ilgili olmayan bazi finansal olmayan varliklarin (6rnegin maddi duran
varlik cikislar) satisinin muhasebelestirilip 6l¢tlmesi icin model olusturmaktadir. TFRS 15, 1 Ocak 2018 ve sonrasinda baslayan yillik
hesap ddnemleri icin uygulanacaktir. Erken uygulama s6z konusu olacaktir. Finansal tablolara olasi etkileri degerlendiriimektedir.

* TFRS 9 “Finansal Araglar” (Nihai Standart): Ocak 2017’ de yayinlanan standart finansal varlik ve yakamlutlUklerin, siniflandirimasi
ve 6lgumu ile ilgili TMS 39 standartlarinin yerine gegmistir. TFRS 9; itfa edilmis eger ve gergede uygun deger olmak Uzere dlglimle
ilgili iki model sunmaktadir. Tim 6zkaynak araglari gergege uygun degeri ile dlgulirken; borclanma araglarinin kontrata baglh nakit
getirisi Grup tarafindan alinacaksa ve bu nakit getiri faiz ve anaparay! igeriyorsa, borglanma araglar itfa edilmis deger ile dlguldr.
Yukudmldlikler igin standart, TMS 39’daki itfa edilmis maliyet ydntemi ve gdmdll tlrevlerin aynistinimasi da dahil olmak Uzere birgok
uygulamayi devam ettirmektedir. 1 Ocak 2018 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan yillik raporlama dénemlerinde gegerlidir.
Finansal tablolara olasi etkileri degerlendiriimektedir.
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» TRFS YORUM 22 “Yabanci Parali islemler ve Avans Tutarlar” Yorum, isletmeler tarafindan parasal olmayan kalem niteligindeki pesin
o6denen giderler veya avans olarak alinan gelirler icin muhasebelestirilen ve yabanci para cinsinden olan varlik veya ytkamltlUkler i¢in
islem tarihinin pesin 6demeye iliskin bir varligin veya ertelenen gelire iliskin bir yokimliligin ilk muhasebelestirme tarihi olacagina
aciklik getirmektedir. Standart 1 Ocak 2018 ve sonrasinda baslayan yillik hesap dénemleri igin uygulanacaktir. Erken uygulama s6z
konusu olacaktir. Finansal tablolara olasi etkileri degerlendiriimektedir.

2014-2016 donemi yillik iyilestirmeler

* Degisiklikler TFRS 12’deki degisiklikler 1 Ocak 2017 tarihinden itibaren, diger iki degisiklik ise 1 Ocak 2018 tarihinden itibaren gegerli
olup, erken uygulanmalarina izin verilmektedir. Finansal tablolara olasi etkileri degerlendiriimektedir.

» TFRS 1 “Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlar’nin ilk Uygulanmasi”

e TFRS'leri ilk kez uygulayacak olanlar icin finansal araglara iliskin aciklamalar, galisanlara saglanan faydalar ve yatirim isletmelerinin
konsolidasyonuna iliskin olarak 2012-2014 dénemi yillik iyilestirmeleri kapsaminda saglanan kisa vadeli muafiyetlerin kaldiriimasi.

* TFRS 12 “Diger isletmelerdeki Yatinmlara iliskin Aciklamalar”

* TFRS 12'nin kapsaminin daha agik sekilde ifade edilmesine yonelik olarak bir isletmenin bagh ortaklidindaki, is ortakligindaki veya
istirakindeki yatinmlarini TFRS 5 uyarinca satis amagli olarak siniflandirimasi (elden ¢ikarilacak varlik grubu igerisine dahil edilmesi)
durumunda, TFRS 12’ye gore yapiimasi gereken 6zet finansal bilgilerin agiklanmasinin gerekli olmadiginin eklenmesi.

* TMS 28 “istiraklerdeki ve is Ortakliklarindaki Yatinmlar”

istiraklerdeki veya is ortakliklarindaki yatinmilarin dogrudan veya dolayli olarak risk sermayesi girisimi, yatinm fonu, menkul kiymetler veya
yatinm amagli sigorta fonlar gibi isletmeler tarafindan sahip olunmasi durumunda, istiraklerdeki veya is ortakliklarindaki yatirnmlar igin
TFRS 9’a gore gergede uygun deder ydnteminin uygulanmasina imkan taninmasi.

b) 381 Aralik 2017 tarihi itibariyla yayimlanmis ancak henliz ylirlirlige girmemis olan standartlar ve degisiklikler;

* UMS 40 “Yatinm Amagch Gayrimenkullerin Transferi”: UMSK tarafindan yatinm amagli gayrimenkullerden diger varlik gruplarina
ve diger varlik gruplarindan yatirim amacli gayrimenkul grubuna transferlerine iliskin kanit saglayan olaylar hakkinda belirsizlikleri
gidermek tzere UMS 40 Yatinm Amagli Gayrimenkuller Standardinda degisiklikler yapiimistir. Standart 1 Ocak 2018 ve sonrasinda
baslayan yillik hesap dénemleri i¢in uygulanacaktir. Erken uygulama s6z konusu olacaktir. Finansal tablolara olasi etkileri
degerlendiriimektedir.

UFRYK 23 “Gelir Vergisi islemlerine iliskin belirsizlikler’: UMSK tarafindan gelir vergilerinin hesaplanmasina iliskin belirsizliklerin
finansal tablolara nasil yansitilacagini belirlemek tzere UFRYK 23 Yorumunu yayimlanmistir. Bu Yorumun yUrUrlUk tarihi 1 Ocak 2019
ve sonrasinda baslayan raporlama dénemleri olmakla birlikte, erken uygulanmasina izin verilmektedir. Finansal tablolara olasi etkileri
degerlendiriimektedir.

UFRS 16 “Kiralama islemleri: UMS 17 standardinin yerine gecmek Uizere Ocak 2016’da yayimlanmistir. Kiraci konumundaki isletmeler
icin faaliyet kiralamasi ve finansal kiralama ayrimini birgok durumda ortadan kaldirmaktadir. Kiralayan durumundaki isletmelerin
muhasebelestirme politikalart UMS 17 ile blyUk oranda aynidir. UFRS 16, Ocak 2019 ve sonrasinda baslayan yillik hesap dénemleri
icin geriye donlk olarak uygulanacaktir. UFRS 15 Musterilerle Yapilan S6zlesmelerden Dogan Hasilat Standardi ile birlikte uygulanmak
sarti ile erken uygulamaya izin vermektedir. Finansal tablolara olan etkisi degerlendiriimektedir.

UFRS 2 “Hisse Bazli Odeme islemlerinin Siniflandirma ve Olctimi” Degisiklikler Haziran 2016’ da yayinlanmistir. 1 Ocak 2018
ve sonrasinda baslayan yillik hesap dénemleri icin uygulanacaktir. Nakde Dayali Hisse Bazli Odemelerin lgiim esaslarini ve bir
odullendirmeyi nakde dayalidan 6zkaynaga dayaliya ceviren degisikliklerin nasil muhasebelestirilecegini agiklamaktadir. Finansal
tablolara olasi etkileri degerlendiriimektedir.

UFRS 17 Yeni Sigorta S6zlesmeleri Standardi: UMSK, sigorta s6zlesmeleri icin muhasebelestirme, dlcim, sunum ve agiklama
konularinda ilkeleri belirlemek amaciyla UFRS 17'yi yayimlamistir. Standardin amaci sirketlerin bu tir sézlesmelerin dogrulukla amaca
uygun sunumunu saglamaktir. Standart 1 Ocak 2021 ve sonrasinda baslayan yillik hesap dénemleri icin uygulanacaktir. Erken
uygulamaya izin verilmektedir. Grup finansal tablolarina herhangi bir etkisi olmayacaktir.

UMS 7 Nakit Akis Tablolari Standardinda Degisiklikler: Bu degisiklikle, finansman faaliyetleri sonucu ylkUmlUlUklerde meydana gelen
nakit bazl ve nakit bazli olmayan degisimlerin finansal tablo kullanicilari tarafindan degerlendiriimesine olanak saglanmistir. Degisiklik,
1 Ocak 2017 ve sonrasinda baslayan yillik hesap dénemleri icin gegerli olup, erken uygulanmasina izin veriimektedir. Grup, UMS 7’de
yapilan bu degisikligin uygulanmasinin konsolide finansal tablolar Gzerindeki muhtemel etkilerini degerlendirmektedir.
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* UMS 12 Gelir Vergileri Standardinda Degisiklikler - Gerceklesmemis Zararlar icin Ertelenmis Vergi Varliklarinin Kayitlara Alinmas:
Degisiklikler, bir indirilebilir gegici farkin s6z konusu olup olmadiginin, sadece varligin net defter degeri ve raporlama dénemi
sonundaki vergi matrahinin karsilastinimasina bagl bulundugu ve ilgili varigin net defter degerinde gelecekte meydana gelebilecek
olasi degisikliklerden veya tahmin edilen geri kazaniima seklinden etkilenmeyecegdi konusuna agiklik getirmektedir. Degisiklik, 1 Ocak
2017 ve sonrasinda baslayan yillik hesap dénemleri igin gegerli olup, erken uygulanmasina izin verilmektedir. Grup, UMS 12’de yapilan
bu degisikligin uygulanmasinin konsolide finansal tablolar Gzerindeki muhtemel etkilerini degerlendirmektedir.

2.3 Muhasebe politikalarinda degisiklikler

Muhasebe politikalarinda 6nemli degisiklikler gegmise donlk olarak uygulanmakta ve dnceki dénem finansal tablolar yeniden
duzenlenmektedir.

2.4 Muhasebe tahminlerindeki degisiklikler ve hatalar

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

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

1 Ocak - 31 Aralik 2017 dénemine ait konsolide finansal tablolarnn hazirlanmasi sirasinda kullanilan énemli tahminler 1 Ocak -
31 Aralik 2016 donemine ait finansal tablolarin hazirlanmasi sirasinda kullanilan tahminlerle tutarlidir. Tespit edilen dnemli hatalar
gecgmise donuk olarak duzeltilir ve dnceki ddnem finansal tablolari yeniden dtzenlenir.

2.5 Onemli muhasebe politikalarinin ézeti
Netlestirme/mahsup

Finansal varliklar ve yikUmlUllkler, yasal olarak netlestirme hakki var olmasi, net olarak édenmesi veya tahsilin mimkin olmasi veya
varligin elde edilmesi ile yukimlaligun yerine getirilmesinin es zamanli olarak gergeklesebilmesi halinde, bilangoda net degerleri ile
gosterilirler.

Gelir kaydedilmesi

Gelirler, gelir tutarinin gtvenilir sekilde belirlenebilmesi ve islemle ilgili ekonomik yararlarin Grup’a akmasinin muhtemel olmasi Uzerine
alinan veya alinabilecek bedelin gergege uygun degeri tzerinden tahakkuk esasina gore kayitlara alinir.

Net satislar, mal satislarindan iade ve satis iskontolarinin dustlmesi suretiyle bulunmustur.

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

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

* Grup’un mulkiyetle iliskilendirilen ve sUregelen bir idari katiliminin ve satilan mallar Gzerinde etkin bir kontrolintin olmamasi,
* Gelir tutarinin guvenilebilir bir sekilde lgtimesi,

* isleme iliskin ekonomik faydalarin isletmeye akisinin olasi olmasi,

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

Grup’un hizmet gelirleri vals taslama gelirlerinden olusmaktadir. Grup sahip oldugu otoprodUktor lisansi gergevesinde elektrik satisi
gerceklestirmektedir. Hizmet satisindan elde edilen gelir glvenilir bir sekilde 6l¢llebildigi zaman hizmetin tamamlanma derecesi
dikkate alinarak muhasebelestirilir. Sonucun guvenilir bir sekilde dlgtlemedidi durumda gelir, bu gelirle iliskilendirilebilecek gerceklesen
giderlerin geri kazanilabilir miktarn kadar yansitilir.

Faiz geliri, kalan anapara bakiyesi ile beklenen dmru boyunca ilgili finansal varliktan elde edilecek tahmini nakit girislerini s6z konusu
varligin kayith degerine indirgeyen efektif faiz orani nispetinde ilgili ddnemde tahakkuk ettirilir (Dipnot 23).

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

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

Stoklar, maliyetlerin ya da net gergeklesebilir dederin dusik olani ile degerlenmektedir. Stoklarin maliyeti; tim satin alma maliyetlerini,
donustirme maliyetlerini ve stoklarin mevcut durumuna ve konumuna getirilmesi icin katlanilan diger maliyetleri icerir. Stoklarin
donUstirme maliyetleri; direkt isgilik giderleri gibi, Uretimle dogrudan iliskili maliyetleri kapsar. Bu maliyetler ayrica ilk madde ve
malzemenin mamule donuUstirilmesinde katlanilan sabit ve degisken genel Uretim giderlerinden sistematik bir sekilde dagitilan tutarlar
daigerir.

Stoklarin maliyetinin hesaplanmasinda aylik agirlikli ortalama maliyet yontemi uygulanmaktadir. Net gerceklestirilebilir deger, olagan ticari
faaliyet igerisinde olusan tahmini satis fiyatindan tahmini tamamlanma maliyeti ve satisi gergeklestirmek icin yUklenilmesi gereken tahmini
maliyetlerin toplaminin indiriimesiyle elde edilir (Dipnot 9).

Maddi duran varliklar

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

Amortisman, dogrusal amortisman yéntemi ile, her bir aktifin maliyetini iz bedel degerine getirmek Uzere ekonomik émdrler esas alinarak
asagidaki oranlara gére hesaplanmaktadir.

2017 2016
Cinsi Oran (%) Oran (%)
Binalar 2-25 2-25
Yeralti ve YerUstu Dizenleri 4-6,67 4-6,67
Tesis, Makine ve Cihazlar 6,67 -25 6,67 - 25
Déseme ve Demirbaslar 20-33 20-33
Tasitlar 20-25 20-25
Ozel Maliyetler 20 20
Diger Maddi Duran Varliklar 10-20 10-20

Sabit kiymetlerin satisi dolayisiyla olusan kéar ve zararlar net defter degerleriyle satis fiyatinin karsilastirimasi sonucunda belirlenir ve
faaliyet karina dahil edilir. Bakim ve onarnm giderleri gergeklestigi tarinte gider yazilir. E§er bakim ve onarim gideri ilgili aktifte genisleme
veya gozle gorlnUr bir gelisme sagliyorsa aktiflestirilir (Dipnot 11).

Maddi olmayan duran varliklar

Grup’un maddi olmayan duran varliklari, satin alma yoluyla iktisap edilmis bilgisayar yazilimlarindan olusmaktadir. Maddi olmayan
duran varliklar, maliyet degerinden, birikmis itfa ve tikenme paylari ile mevcutsa deger distkliginun indirilmesi sonrasinda olusan
net degerleri ile gdsterilirler. Bu varliklar beklenen faydali émurlerine goére dogrusal amortisman yontemi kullanilarak itfaya tabi tutulur.
Amortisman oranlar %20 ile %33 arasindadir. Beklenen faydali mUr ve amortisman yéntemi, tahminlerde ortaya gikan degisikliklerin
olasi etkilerini tespit etmek amaciyla her yil gézden gegirilir ve tahminlerdeki degisiklikler ileriye dénuik olarak muhasebelestirilir (Dipnot
12).
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Varliklarda deger dusukligi

Grup, itfaya tabi olan varliklar igin, her bir bilango tarihinde s6z konusu varlida iliskin deger kaybinin olduguna dair herhangi bir
gosterge olup olmadigini degerlendirir. Bdyle bir gdsterge mevcutsa, o varligin geri kazanilabilir tutari tahmin edilir. Eger stz konusu
varligin veya o varliga ait nakit Ureten herhangi bir biriminin kayith degeri, kullanim veya satis yoluyla geri kazanilacak tutarindan
ylksekse deger dusukligu meydana gelmistir. Geri kazanilabilir tutar satisi gergeklestirme maliyetlerinden arindirimis makul deger ile
kullanim deg@erinden ylksek olani segilerek bulunur. Kullanim degeri, bir varligin sdrekli kullanimindan ve faydali 8mrd sonunda elden
cikarilmasindan elde edilmesi beklenen nakit akimlarinin tahmin edilen bugtinki degeridir. Deger dusUkIigu kayiplar gelir tablosunda
muhasebelestirilir. Nakit Greten birim diger varlik veya varlik gruplarindan buytk 6lgtiide bagimsiz olarak sirekli kullanimindan nakit girisi
saglanan en kuguk ayristirilabilir varlik grubunu ifade etmektedir.

Bir varlikta olusan deger dustkIUgu kaybi, o varligin geri kazanilabilir tutarindaki miteakip artisin, deger disukligunin kayitlara
alinmalarini izleyen dénemlerde ortaya ¢ikan bir olayla iliskilendirilebilmesi durumunda daha 6nce deger disukligu ayrilan tutari
gecmeyecek ve varligin hi¢c deger dustkligu muhasebelestiriimemis sekilde amortismana tabi tutulmaya devam edilerek bulunacak net
defter degerini arttirmayacak sekilde geri ¢evrilir ve gelir olarak konsolide finansal tablolara yansitilir. Cari dénemde ve énceki donemde
varliklarda deger dusUklUgu olusturacak bir durum mevcut degildir.

Finansal Kiralama:

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

Operasyonel kiralama

Kiralayanin malin tim risk ve faydalarini elinde bulundurdugu kira stzlesmeleri operasyonel kiralama olarak adlandirilir. Bir operasyonel
kiralama icin yapilan kiralama 6demeleri, kiralama suresi boyunca normal yonteme gore gider olarak kayitlara alinmaktadir. Grup’un en
onemli operasyonel kiralamasi sirket merkezine iliskindir. Sirket merkezine iliskin olarak dénemdeki kira gideri 619.296 TL olup, faaliyet
giderleri arasinda muhasebelestiriimektedir (1 Ocak - 31 Aralik 2016: 563.304 TL).

Nakit ve nakit benzerleri

Nakit ve nakit benzeri kalemleri, nakit para, vadesiz mevduat ve satin alim tarihinden itibaren vadeleri
3 ay veya 3 aydan daha az olan, hemen nakde gevrilebilecek olan ve 6nemli tutarda deger degisikligi riski tasimayan yUksek likiditeye
sahip diger kisa vadeli yatinmlardir (Dipnot 4).

Ticari alacaklar

Ticari alacaklar musterilere satilan ticari mal ya da saglanan hizmetler sonucu ortaya gikan musterilerden alacaklardir. Eger ticari
alacaklarin tahsilati igin beklenen sire 1 yil ya da daha kisa ise, bu alacaklar kisa vadeli alacaklar olarak siniflandirilirlar. Aksi halde, uzun
vadeli alacaklar olarak siniflandirilirlar. Ticari alacaklar deftere ilk gercege uygun degerleriyle kaydedilir ve izleyen dénemlerde etkin faiz
orani kullanilarak iskonto edilmis degerinden deger disUkligu karsiligr disulerek takip edilir (Dipnot 6).

Ticari borglar

Ticari borglar, isletmenin olagan faaliyetleri i¢in tedarikgilerden saglanan mal ve hizmetlere iliskin yapilmasi zorunlu ddemeleri
ifade etmektedir. Eger ticari borclarin édenmesi icin beklenen slre 1 yil ya da daha kisa ise, bu borglar kisa vadeli borglar olarak
siniflandirilirlar. Aksi halde, uzun vadeli borglar olarak siniflandirilirlar.

Ticari borglar, gercege uygun degerleriyle deftere alinir ve miteakip dénemlerde etkin faiz orani ydntemi kullanilarak iskonto edilmis
degerinden deger dusukligu karsihgr ayrilarak muhasebelestirilir (Dipnot 6).
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Kur degisiminin etkileri

Yil icerisinde gerceklesen déviz islemleri, islem tarihindeki kurlar kullanilarak Turk Lirasi’na ¢evrilmektedir. Bilancoda yer alan dévize
bagli varlik ve borglar, bilango tarihinde gecerli olan kurlar kullanilarak Turk Lirasi’na ¢evrilmistir. Bu gevirimden ve dovizli islemlerin
tahsil/tediyelerinden kaynaklanan kambiyo karlari/zararlari gelir tablosunda yer almaktadir.

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

Turkiye'de sirketler, sermayelerini, hissedarlarina gegmis yil karlarindan dagittiklan “bedelsiz hisse” yolu ile arttirabilmektedirler. Pay
basina kar hesaplanirken, bu bedelsiz hisse ihraci ¢ikarnimis hisseler olarak sayilir. Dolayisiyla hisse basina kéar hesaplamasinda kullanilan
agirlikli hisse adedi ortalamasi, hisselerin bedelsiz olarak ¢ikariimasini geriye donlk olarak uygulamak suretiyle elde edilir (Dipnot 26).

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

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

Grup; bilanco tarihinden sonraki diizeltme gerektiren olaylarin ortaya gikmasi durumunda, finansal tablolara alinan tutarlari bu yeni
duruma uygun sekilde duzeltir (Dipnot 29).

Karsiliklar, kosullu varlik ve borglar

Grup’un, gegmis olaylardan kaynaklanan mevcut bir yakdmlUluginin bulunmasi, bu yukimlGligin yerine getirilmesi igin ekonomik
fayda iceren kaynaklarin isletmeden ¢cikmasinin muhtemel olmasi ve s6z konusu yukimlulik tutarinin gtvenilir bir bicimde tahmin
edilebiliyor olmasi durumunda ilgili yukamlulik, karsilik olarak finansal tablolara alinir.

Sarta bagl yktumlulikler, ekonomik fayda igeren kaynaklarin isletmeden ¢ikma ihtimalinin muhtemel hale gelip gelmediginin tespiti
amaciyla surekli olarak degerlendirmeye tabi tutulur. Sarta bagl yukimlilik olarak isleme tabi tutulan kalemler igin gelecekte ekonomik
fayda iceren kaynaklarin isletmeden ¢ikma ihtimalinin muhtemel hale gelmesi durumunda, bu sarta bagh yukumlUltk, glvenilir tahmin
yaplimadigi durumlar harig, olasiliktaki degisikligin meydana geldigi dénemin finansal tablolarinda karsilik olarak kayitlara alinir.

Grup sarta bagh yaktumlulUklerin muhtemel hale geldigi ancak ekonomik fayda igceren kaynaklarin tutar hakkinda glvenilir tahminin
yapllmamas! durumunda ilgili yukimlalagu dipnotlarda gdstermektedir.

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

Karsilik tutarinin 6denmesi igin kullanilan ekonomik faydalarin tamaminin ya da bir kisminin Gg¢lncu taraflarca karsilanmasinin beklendigi
durumlarda tahsil edilecek olan tutar, bu tutarin geri 6denmesinin kesin olmasi ve tutarin givenilir bir sekilde hesaplanmasi durumunda,
bir varlik olarak muhasebelestirilir (Dipnot 14, 15).

iliskili taraflar

Bu finansal tablolarin amaci dogrultusunda ortaklar, Ust diizey yoneticiler ve Yonetim Kurulu Uyeleri, aileleri ve onlar tarafindan kontrol
edilen veya onlara badli sirketler, istirak ve ortakliklar ve is ortakliklari iliskili taraflar olarak kabul ve ifade edilmislerdir. iliskili taraf islemleri,
bakiyeleri v.b. bilgiler Dipnot 5'te yer almaktadir.

Devlet tesvik ve yardimlari

Devlet tesvikleri, Grup’un bu tesviklerle ilgili gerekleri yerine getirdigi ve bu tesvikin alinacagi ile ilgili makul bir sebep olusmadidi stirece
muhasebelestiriimez. Bu tesvikler karsilamalarn beklenen maliyetlerde eslesecek sekilde ilgili ddnemde gelir olarak muhasebelestirilir.
Devletin sagladigi tesviklerden elde edilen gelir uygun bir gider kaleminden indirim olarak muhasebelestirilir (Dipnot 13).
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Kurum kazanci tizerinden hesaplanan vergiler

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

Cari dénem vergi ydkimlaligd

Cari yil vergi yukimlulugu, dénem karinin vergiye tabi olan kismi Gzerinden hesaplanir. Vergiye tabi kar, dider yillarda vergilendirilebilen
veya indirilebilen gelir veya gider kalemleri ile vergilendirilemeyen veya indirilemeyen kalemleri hari¢ tuttugundan dolayi, gelir tablosunda
belirtilen kardan farklilik gosterir. Grup’un cari vergi yukimlUlugu bilango tarihi itibaryla yasallasmis ya da énemli dlglde yasallasmis
vergi orani kullanilarak hesaplanmistir.

Ertelenmis vergi

Ertelenmis vergi yUkUmlUlugi veya varligl, varliklarin ve ylkidmlUlUklerin finansal tablolarda gdsterilen tutarlar ile yasal vergi matrahi
hesabinda dikkate alinan tutarlar arasindaki gegici farkliliklarin bilango ydntemine goére vergi etkilerinin yasalasmis vergi oranlar dikkate
alinarak hesaplanmasiyla belirlenmektedir.

Ertelenmis vergi yukdmlultkleri vergilendirilebilir gecici farklarin timu i¢in hesaplanirken, indirilebilir gegici farklardan olusan ertelenmis
vergi varliklari, gelecekte vergiye tabi kar elde etmek suretiyle bu farklardan yararlanmanin kuvvetle muhtemel olmasi sartiyla
hesaplanmaktadir.

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

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

ortadan kalkma olasiliginin distk oldugu durumlar haricinde, bagl ortaklik ve istiraklerdeki yatirnmlar ve is ortakliklarindaki paylar ile
iliskilendirilen vergilendirilebilir gecici farklarin timu icin hesaplanir. Bu tUr yatinm ve paylar ile iliskilendirilen indirilebilir gegici farklardan
kaynaklanan ertelenmis vergi varliklari, yakin gelecekte vergiye tabi yeterli kar elde etmek suretiyle bu farklardan yararlanmanin kuvvetle
muhtemel olmasi ve gelecekte bu farklarin ortadan kalkmasinin muhtemel olmasi sartiyla hesaplanmaktadir.

Ertelenmis vergi varliginin kayitl degeri, her bir bilango tarihi itibaryla gbzden gegirilir. Ertelenmis vergi varliginin kayith degeri, bir
kisminin veya tamaminin saglayacagi faydanin elde edilmesine imkan verecek dlzeyde finansal kar elde etmenin muhtemel olmadigi
ol¢lde azaltilir.

Ertelenmis vergi varliklar ve yuktmlUlikleri varliklarin gerceklesecegdi veya yuktumlUltklerin yerine getirildigi donemde gecerli olmasi
beklenen ve bilango tarihi itibaryla kanunlasmis veya 6nemli dlgtide kanunlasmis vergi oranlari (vergi dizenlemeleri) Gzerinden

hesaplanir. Ertelenmis vergi varliklar ve yikimlUlUklerinin hesaplanmasi sirasinda, Grup’un bilango tarihi itibaryla varliklarinin defter
degderini geri kazanma ya da yukiUmlUlUklerini yerine getirmesi igin tahmin ettigi yontemlerin vergi sonuglari dikkate alinir (Dipnot 25).

Dénem cari vergi gideri ve ertelenmis vergi gelir/gideri

Dogrudan 6zkaynaklarda alacak ya da borg olarak muhasebelestirilen kalemler (ki bu durumda ilgili kalemlere iliskin ertelenmis vergi
de dogrudan 6zkaynaklarda muhasebelestirilir) ile iliskilendirilen ya da isletme birlesmelerinin ilk kayda alimindan kaynaklananlar
haricindeki cari dénem vergi gideri ile ddneme ait ertelenmis vergi, gelir tablosunda gider ya da gelir olarak muhasebelestirilir. isletme
birlesmelerinde, serefiye hesaplanmasinda ya da satin alanin, satin alinan bagl ortakligin tanimlanabilen varlik, yikimlUlUk ve sarta
bagli borglarinin gercege uygun degerinde elde ettigi payin satin alim maliyetini asan kisminin belirlenmesinde vergi etkisi gbz dninde
bulundurulur.

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

Vergi varlik ve ytiktiimltliiklerinde netlestirme

Odenecek kurumlar vergisi tutarlari, pesin ®denen kurumlar vergisi tutarlariyla iliskili oldugu igin bilanconda netlestiriimektedir. Ertelenmis
vergi aktif ve pasifi de ayni sekilde netlestiriimektedir (Dipnot 25).
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Emeklilik ve kidem tazminati karsilig

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

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

finansal tablolara yansitiimistir. Emeklilik tazminat giderine dahil edilen faiz maliyeti faaliyet sonuglarinda kidem tazminati gideri olarak
gosterilimektedir. Calisanlara saglanan faydalara iliskin yuktmlUltklerle ilgili olarak yapilan hesaplamalarda ortaya ¢ikan aktleryal kayip
ve kazanclar, dogrudan ézsermaye igerisinde muhasebelestiriimektedir (Dipnot 16).

Nakit akis tablosu

Nakit ve nakit benzeri degerler bilangoda maliyet degerleri ile yansitiimaktadirlar. Nakit akim tablosu i¢in dikkate alinan nakit ve nakit
benzeri degerler eldeki nakit, banka mevduatlari ve likiditesi yUksek yatinmlari icermektedir. Nakit akim tablosunda, déneme iliskin nakit
akimlari isletme, yatinm ve finansman faaliyetlerine dayali bir bi¢cimde siniflandirilarak raporlanir (Dipnot 4).

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

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

Yatinm amacli gayrimenkullerin kullanim disi kalmalari veya satiimalar durumunda, bilangodan ¢ikartilirlar. Bu gayrimenkullerin
satimlarindan dogan kar veya zarar gelir tablosunda gdsterilir (Dipnot 10).

Sermaye ve temettiler

Adi hisseler, 6zkaynak olarak siniflandirilir. Adi hisseler Gzerinden dagitilan temettiler, beyan edildigi ddnemde birikmis kardan indirilerek
kaydedilir (Dipnot 18).

DiPNOT 3 - BOLUMLERE GORE RAPORLAMA

TUrkiye’de kurulmus olan Grup’un faaliyet konusu kuseli karton Uretimi ve ticaretidir. Grup’un faaliyet alani, Grinlerin niteligi ve ekonomik
Ozellikleri, Gretim sUrecleri, mUsterilerin risklerine gére siniflandiriimasi ve Grtnlerin dagitiminda kullanilan yontemler benzerdir. Ayrica,
Grup’un organizasyon yapisi, Grup’un farkli faaliyetleri iceren ayri boluimler halinde yonetilmesi yerine tek bir faaliyetin yonetilmesi
seklinde olusturulmustur. Bu sebeplerden dolayi, Grup’un operasyonlari tek bir faaliyet bolimuU olarak kabul edilmekte ve Grup’un
faaliyet sonugclar, bu faaliyetlere tahsis edilecek kaynaklarin tespiti ve bu faaliyetlerin performanslarinin incelenmesi bu ¢gergevede
degerlendirilmektedir.

DIPNOT 4 - NAKIT VE NAKIT BENZERLERI

31 Aralik 2017 31 Aralik 2016

Kasa 110.114 1038.214
Bankalar

- Vadesiz mevduat - TL 2.238.495 1.197.460

- Vadesiz mevduat - Yabanci para 846.573 361.997

- Vadeli mevduat - TL 20.130.973 4.969.503

- Vadeli mevduat - Yabanci para 10.5639.924 8.517.930

Kredi karti alacaklari - -

Toplam 33.866.079 15.150.104
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31 Aralik 2017 tarihi itibaryla vadeli mevduatlarin ortalama vadesi 23 gundur (31 Aralik 2016: 1 gun).

31 Aralik 2017 tarihi itibariyla 20.130.973 TL (31 Aralik 2016: 4.969.503 TL) tutarindaki TL cinsinden vadeli mevduatlarin faiz orani
yillik %14,75 olarak gergeklesmistir (31 Aralik 2016: %9,25). 31 Aralik 2017 tarihi itibanyla 10.539.924 TL yabanci para cinsinden
mevduatlarin faiz orani yillik %0,24 olarak gerceklesmistir. (31 Aralik 2016: 8.517.930 TL tutarindaki yabanci para cinsinden vadeli
mevduat bulunmakta olup, yillik agirlikli ortalama faiz orani %0,22 olarak gerceklesmistir.)

31 Aralik 2017 ve 2016 tarihleri itibariyla nakit akis tablolarina konu olan nakit ve nakit benzerleri asagidaki gibidir:

1 Ocak -
31 Aralik 2017

1 Ocak -
31 Aralik 2016

Nakit ve nakit benzerleri 33.866.079 15.150.104
Faiz tahakkuku (-) (191.137) (1.503)
Nakit akim tablosu nakit ve nakit benzerleri 33.674.942 15.148.601

DIiPNOT 5 - iLiSKIiLi TARAF ACIKLAMALARI

a) iliskili taraflardan ticari alacaklar

Mel Macedonian Paper Mills S.S.A

31 Aralik 2017

4.472.469

31 Aralik 2016

720.923

Toplam

4.472.469

720.923

b) iliskili taraflara pesin 6denmis giderler

Mel Macedonian Paper Mills S.S.A

31 Aralik 2017

3.222.637

31 Aralik 2016

1.680.271

Toplam

3.222.637

1.680.271

c) iliskili taraflara ticari borglar

31 Aralik 2017

31 Aralik 2016

Ece Plaza Yonetim Hizmetleri A.S. 30.999 30.267
Pak Holding A.S. 5.139 5.577
Pak Gida Uretim ve Paz. A.S. - 95
Toplam 36.138 35.939

d) Kisa vadeli borclanmalar (Dipnot 7)

Oycan lthalat ihracat ve Ticaret A.S.

31 Aralik 2017

31 Aralik 2016

6.427.000

Toplam

6.427.000
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e) iliskili taraflara diger borclar

31 Aralik 2017

31 Aralik 2016

Ortaklar (Temettt) 15.706 12.076
Toplam 15.706 12.076
f) lliskili taraflara mal ve hizmet satislari

1 Ocak - 1 Ocak -

31 Aralik 2017

31 Aralik 2016

Mel Macedonian Paper Mills S.S.A 9.653.973 5.317.094
Hiiseyin Kalkavan ins. San. Tic. A.S. 287 -
Toplam 9.654.260 5.317.094
g) lliskili taraflardan mal ve hizmet alimlari

1 Ocak - 1 Ocak -

31 Aralik 2017

31 Aralik 2016

Mel Macedonian Paper Mills S.S.A 21.655.906 11.368.883
Oycan ith. ihr. ve Tic. AS. O 296.802 1.182.141
Ece Plaza Yonetimi A.S.(" 934.536 834.797
Hiiseyin Kalkavan ins. San. Tic. A.S. 72.475 -
Pak Holding A.S.0"" 19.841 19.792
Pak Gida A.S. 7.035 7.161
Toplam 22.986.595 13.412.774
() Hukuk musavirlik hizmeti yansitmasindan olusmaktadir.
(") Pak is Merkezi kira ve aidatindan olusmaktadir.
") Krediye iliskin faiz giderlerinden olugmaktadir.
h) Ust yénetime saglanan faydalar

1 Ocak - 1 Ocak -

31 Aralik 2017

31 Aralik 2016

Ust yénetime saglanan faydalar

2.280.725

2.204.862

1 Ocak - 31 Aralik 2017 ve 2016 ddnemleri igerisinde Ust yonetime saglanan faydalarin tamami kisa vadeli faydalardir ve Ccret, prim,
isten ayrilma nedeniyle saglanan faydalar ve diger ddemeleri igermektedir. 1 Ocak - 31 Aralik 2017 ve 2016 donemleri icerisinde isten

ayrilma sonrasi faydalar, hisse bazll 6demeler ve diger uzun vadeli faydalar bulunmamaktadir.
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DIPNOT 6 - TICARI ALACAK VE BORCLAR

a) iliskili olmayan taraflardan ticari alacaklar

31 Aralik 2017
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31 Aralik 2016

Alicilar 52.577.109 44.260.507
Alacak senetleri 1.110.468 1.269.143
Eksi: Tahakkuk etmemis finansman geliri (390.474) (451.042)
Eksi: SUpheli ticari alacaklar karsiligi (1.138.585) (1.156.407)
Toplam 52.158.518 43.922.201

Ticari alacaklarin ortalama vadesi 22 giin olup (31 Aralik 2016: 29 glin), kullanilan yillik etkin faiz oranlari asagidaki gibidir:

TL alacaklar

31 Aralik 2017

%14,00

31 Aralik 2016

%11,00

Bilango tarihi itibariyla azami kredi riski, yukarida tanimlanan alacak gruplarinin kayit degerleri kadardir. 31 Aralik 2017 tarihi itibaryla
Grup, ticari alacaklarina karsilik 34.095.261 TL (31 Aralik 2016: 21.126.212 TL) tutarinda ipotek ve teminat mektubunu elinde

bulundurmaktadir.

Sipheli ticari alacak karsiiginin dénem icindeki hareketleri asagidaki gibidir:

31 Aralik 2017

31 Aralik 2016

1 Ocak 1.156.407 1.056.693
Yil igerisindeki artis 53.592 232.525
Tahsilatlar (71.414) (132.811)
Toplam 1.138.585 1.156.407

b) iliskili olmayan taraflara ticari borclar

31 Aralik 2017

31 Aralik 2016

Saticilar 42.548.749 26.055.470
Eksi: tahakkuk etmemis finansman gideri (197.620) (159.090)
Toplam 42.351.129 25.896.380

DIiPNOT 7 - KISA VADELi BORGLANMALAR

31 Aralik 2017

31 Aralik 2016

Kisa vadeli finansal krediler - 24.993.131
Kisa vadeli finansal kiralama borglari 101.947 -
Diger finansal borglar - 3.748
Toplam 101.947 24.996.879
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Kisa vadeli finansal kredilere iliskin detaylar asagidaki gibidir:

31 Aralik 2017

31 Aralik 2016

Faiz Faiz
TL orani (%) TL orani (%)
Avro finansal krediler - - 18.566.131 0,75
TL finansal krediler - - 6.427.000 11,15
Toplam - 24.993.131
Kisa vadeli finansal kiralama borglarina iliskin detaylar asagidaki gibidir:
31 Aralik 2017 31 Aralik 2016
Minimum Minimum
finansal finansal
kiralama Toplam kiralama Toplam
6demesi Faiz  yukdmlalik ddemesi Faiz  yUukimluluk
Fin. kir. borg. 107.156 (5.209) 101.947 - - -
107.156 (5.209) 101.947 - - -

DIPNOT 8 - DIGER ALACAK VE BORGLAR

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

a) lliskili olmayan taraflardan kisa vadeli diger alacaklar

31 Aralik 2017

31 Aralik 2016

Vergi dairesinden vergi iadesi alacaklari 697.296 2.003.182
Personelden alacaklar 30.374 59.296
Verilen depozito ve teminatlar 1.167 1.064
Toplam 728.837 2.063.542

b) iliskili olmayan taraflardan uzun vadeli diger alacaklar

Verilen depozito ve teminatlar

31 Aralik 2017

14.920

31 Aralik 2016

14.920

Toplam

14.920

14.920

c) iliskili olmayan taraflara diger borglar

31 Aralik 2017

31 Aralik 2016

Odenecek vergi, harg ve kesintiler 2.400.435 2.213.083
Odenecek SGK primleri 1.305.172 987.163
Alinan siparis avanslari 379.902 523.506
Diger ¢esitli borglar 25.038 14.366
Toplam 4.110.547 3.738.118
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DIPNOT 9 - STOKLAR

31 Aralik 2017
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31 Aralik 2016

ilk madde ve malzeme 35.557.631 19.356.926
Yar mamuller 901.762 622.724
Mamuller 28.706.672 38.861.113
Ticari mallar 8.022.398 4.488.623
Stok deger dusukligu karsilgi (3.528) (71.612)
Toplam 73.184.935 63.257.774

1 Ocak - 31 Aralik 2017 déneminde 291.357.285 TL (1 Ocak - 31 Aralik 2016: 179.394.391 TL) tutarindaki stok maliyeti satislarin

maliyeti igerisinde giderlestiriimistir (Dipnot 19 ve 21).
Stok deger dusuklugu karsiligindaki hareketler asagidaki gibidir:

31 Aralik 2017

31 Aralik 2016

1 Ocak (71.612) (836.868)
Satislar nedeniyle gelir tablosuna intikal 71.612 836.868
Cari dénemde ayrilan karsilik (-) (3.528) (71.612)
Toplam (3.528) (71.612)

Stok deger distkluga karsiigr ayrilmis stoklarin maliyet bedeli, net gerceklesebilir degeri ve ayrilan karsiliga iliskin tablo asagidaki gibidir:

1 Ocak -

31 Aralik 2017

1 Ocak -
31 Aralik 2016

Maliyet bedeli (133.999) (886.996)
Net gerceklesebilir deger 130.471 815.384
Ayrilan karsilik (3.528) (71.612)

YUkUmlUlikler karsiliginda teminat olarak verilmis stok bulunmamaktadir.

DIPNOT 10 - YATIRIM AMAGCLI GAYRIMENKULLER

Yatinm amagcli gayrimenkullerin tutar 229.270 TL’'dir (31 Aralik 2016: 229.270 TL). Dénem igerisinde yatinm amagcl gayrimenkullere

iliskin hareket bulunmamaktadir (1 Ocak - 31 Aralik 2016: Yoktur).

Yatinm amagcli gayrimenkuller maliyet bedeli ile finansal tablolarda yer almistir. Yatinm amacli gayrimenkullerin gergege uygun degeri
249.000 TL'dir. Yatinrm amacl gayrimenkulln gergede uygun degeri SPK lisansli TSKB Gayrimenkul Degerleme A.S. tarafindan 22
Subat 2008 tarihinde yapilan ekspertiz raporundaki deder dikkate alinarak Grup yonetimince 6ngorilmistir. TSKB Gayrimenkul
Degerleme A.S. tarafindan tespit edilen deger 249.000 TL olup Grup yonetimi s6z konusu gayrimenkullin Sazlidere baraj havzasinda
kalmasi ve Uzerinde imar kisti bulunmasi sebebiyle 22 Subat 2008 sonrasinda bu gayrimenkullin degerinde énemli bir degisiklik

olmadigini dustinmektedir.
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DIPNOT 11 - MADDi DURAN VARLIKLAR

31 Aralik
1 Ocak 2017 Girisler Cikislar Transferler 2017
Maliyet:

Arsalar 24.059.097 - - - 24.059.097
Yer alti ve yerUstu duzenleri 6.929.997 - - 88.493 7.018.490
Binalar 47.268.731 - - 4.255.702 51.524.433
Makine tesis ve cihazlar 503.681.167 5.989.725 (485.448) (3.087.827) 506.097.617
Tasttlar 1.337.429 28.705 - - 1.366.134
Déseme ve demirbaslar 13.546.845 726.161 - - 14.273.006
Ozel maliyetler 374.939 94.575 - - 469.514
Diger maddi duran varliklar 1.319.166 28.083 (208.512) - 1.188.737
Yapilmakta olan yatirimlar 134.004 4.644.345 - (1.256.368) 3.521.981
598.651.375 11.511.594 (693.960) - 609.469.009

Birikmis amortisman:
Yer alti ve yerUstl dizenleri (4.829.255) (218.436) - - (5.047.691)
Binalar (23.929.539) (1.393.867) - (826.033) (26.149.439)
Makine tesis ve cihazlar (355.184.403) (22.745.530) 209.423 825.607 (376.894.903)
Tasitlar (585.784) (63.946) - - (649.730)
Doseme ve demirbaslar (10.689.388) (651.139) - 426 (11.340.101)
Ozel maliyetler (297.412) (26.627) - - (324.039)
Diger maddi duran varliklar (159.445) (95.512) 15.927 - (239.030)
(395.675.226) (25.195.057) 225.350 - (420.644.933)

Net defter degeri

202.976.149

188.824.076
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31 Aralik
1 Ocak 2016 Girisler Cikiglar Transferler 2016
Maliyet:

Arsalar 24.059.097 - - - 24.059.097
Yer alti ve yerUstl dizenleri 6.549.687 - - 380.310 6.929.997
Binalar 47.219.982 - - 48.749 47.268.731
Makine tesis ve cihazlar 496.051.980 2.396.651 (8.000) 5.240.536 503.681.167
Tasitlar 1.524.704 1.625 (188.800) - 1.337.429
Doéseme ve demirbaslar 12.531.424 1.063.995 (48.574) - 13.546.845
Ozel maliyetler 302.939 72.000 - - 374.939
Diger maddi duran varliklar 1.259.714 74.553 (15.101) - 1.319.166
Yapilmakta olan yatirmlar 186.250 5.617.349 - (5.669.595) 134.004
589.685.777 9.226.073 (260.475) - 598.651.375

Birikmis amortisman:
Yer alti ve yerUstu dizenleri (4.626.410) (202.845) - - (4.829.255)
Binalar (22.888.205) (1.041.334) - - (23.929.539)
Makine tesis ve cihazlar (331.267.368) (23.920.035) 3.000 - (355.184.403)
Tasitlar (5617.974) (83.536) 15.726 - (585.784)
Ddseme ve demirbaslar (10.098.162) (630.291) 39.065 - (10.689.388)
Ozel maliyetler (272.977) (24.435) - - (297.412)
Diger maddi duran varliklar (63.667) (96.245) 467 - (159.445)
(369.734.763) (25.998.721) 58.258 - (395.675.226)

Net defter degeri

219.951.014

202.976.149

31 Aralik 2017 tarihleri itibariyla finansal kiralama yoluyla iktisap edilen makine ve cihaz tutar 393.898 TL'dir. (31 Aralik 2016: Yoktur).

Dénem amortisman giderinin 24.720.102 TL'si (1 Ocak - 31 Aralik 2016: 25.329.680 TL) satislarin maliyetine, 268.420 TL’si (1 Ocak -
31 Aralik 2016: 279.067 TL) pazarlama giderlerine ve 206.535 TL'si (1 Ocak - 31 Aralik 2016: 389.974 TL) ise genel yonetim giderlerine

dahil edilmistir. (Dipnot 20)
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DIPNOT 12 - MADDi OLMAYAN DURAN VARLIKLAR

1 Ocak 2017 Girisler Cikislar 31 Aralik 2017
Maliyet:
Haklar ve bilgisayar yazilimlari 3.304.961 32.566 - 3.337.527
3.304.961 32.566 - 3.337.527
Birikmis itfa payi:
Haklar ve bilgisayar yazilimlari (2.099.418) (390.793) - (2.490.211)
(2.099.418) (390.793) - (2.490.211)
Net defter degeri 1.205.543 847.316
1 Ocak 2016 Girisler Cikislar 31 Aralik 2016
Maliyet:
Haklar ve bilgisayar yazilimlari 3.244.023 60.938 - 3.304.961
3.244.023 60.938 - 3.304.961
Birikmis itfa payi:
Haklar ve bilgisayar yazilimlari (1.684.881) (414.537) - (2.099.418)
(1.684.881) (414.537) - (2.099.418)
Net defter degeri 1.5659.142 1.205.543

390.793 TL (1 Ocak - 31 Aralik 2016: 414.537 TL) tutarindaki dénem itfa payi giderinin tamami, satislarin maliyetine dahil edilmistir.
DIPNOT 13 - DEVLET TESViK VE YARDIMLARI

Grup, 2014 yiinda 2 no’lu karton Uretim hattinda yenileme ve modernizasyon yapmistir. S6z konusu yatinmla ilgili olarak Ekonomi
Bakanligi’'nca 13 Mayis 2015 Tarih ve 110178 Numarall Yatinm Tesvik Belgesi dlizenlenmistir. S6z konusu tesvik belgesi 2015 ve 2016
yillarinda tadil edilmistir. Nihai tesvik belgesi 6 Subat 2016 tarih ve C110178 numaraya sahiptir. Tesvik belgesi kapsaminda yapilacak
yatinmla ilgili olarak asagdidaki tesvikler saglanmistir.

* Sigorta Pirimi isveren Hissesi Destegi: 2 Yl

» KDV istisnasi

* GUmrlk Vergisi Muafiyeti

* Vergi indirimi Oran %50 YKO: %15

Grup s6z konusu yatirim tesvik belgesinin tamamlama vizesinin yapilmasi amaciyla Agustos 2016 ayinda Ekonomi Bakanligina

basvurmustur. Ekonomi bakanliginca Temmuz 2017 ayinda tamamlama ekspertizi yapilmistir. Tamamlama ekspertizinin sonucunun
Grup’a tebligi beklenmektedir. Bu sebeple tesvik belgesi kapsaminda devam eden bir yatinm bulunmamaktadir.
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Grup, yapilan degerlendirme neticesinde, 5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanununun 32/A maddesi ¢ergevesinde cari ve miteakip
dénemlerde indirimli kurumlar vergisinden yararlanilabilecegini dngorerek, tesvik kapsamindaki yatirm harcamalari toplaminin %15 ine
tekabul eden ve detayl asagida gosterilen tutarlarda TL ertelenmis vergi varligi hesaplayarak, mali tablolara dahil etmistir. (Dipnot 25).
Tamamlama ekspertizinin sonucuna gore, belirtilen yatinm tutarlarina iliskin muhasebelestirilen ertelenmis vergi varligi degisebilecektir.

31.12.2017 31.12.2016
Yatirm Ertelenmis Yatirnm Ertelenmis
Harcamasi Vergi Varligi Harcamasi Vergi Varligi
Devreden (D6nem basi) 128.807.801 19.321.170 128.808.644 19.321.297
Harcama Tutari/Dlzeltme 10.854.602 1.628.190 (843) (127)
Vergi indirimi Olarak Yararlanilan (6.881.864) (1.032.279) - -
Bakiye (Dénem Sonu) 132.780.539 19.917.081 128.807.801 19.321.170

DIPNOT 14 - KARSILIKLAR, KOSULLU VARLIK VE BORGLAR

a) Diger kisa vadeli karsiliklar

31 Aralik 2017

31 Aralik 2016

Dava Karslligi 2.694.667 -
ihracat iskonto gider karsiliklari 650.335 256.596
ihracat komisyonu gider karsiligi 733.427 620.588
Diger borg gider karsiliklari 271.342 466.848
Toplam 4.349.771 1.344.032

Diger karsiliklarin dénem igindeki hareketleri asagidaki gibidir:

31 Aralik 2017

31 Aralik 2016

1 Ocak 1.344.032 1.219.276
Odeme ve iptaller (1.344.032) (1.219.276)
ilave karsilik gideri 4.349.771 1.344.032
Toplam 4.349.771 1.344.032

b) Uzun vadeli karsiliklar

Diger uzun vadeli karsiliklar

Diger uzun vadeli borg gider karsiliklari ")

31 Aralik 2017

31 Aralik 2016

2.293.500

Toplam

2.293.500

) isletme birlesmesi kapsaminda béliinme sézlesmesine istinaden muhasebelestirilen karsiliklan temsil etmektedir. Dénemde bagl ortaklikla ilgili olarak ayriimis bulunan

karsiliklarin konusu ortadan kalktigindan, daha ¢nce ayriimis bulunan karsiliklar iptal edilerek mali tablolara yansitilmistir.
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c) Kosullu varlik ve yiikiimlilikler

Grup yetkili avukatlarindan alinan yazi neticesinde, Grup aleyhinde veya lehinde acgilan ve 31 Aralik 2017 tarihi itibaryla devam eden
davalara iliskin bilgiler asagida gésterilmistir:

1. Grup’un sahibi oldugu Kiictikcekmece iicesi Sefakdy bdlgesinde bulunan tasinmazini da kapsayan alanda 16 Agustos 2012 Tarihli
1/5000 6lgekli Kiiclikcekmece Halkall Caddesi ve cevresi revizyon Nazim imar Planinin iptali ve yiritmenin durdurulmasi talepli olarak
istanbul Bilyliksehir Belediyesi aleyhine istanbul 4. idare Mahkemesinde 2012/2331 Esas no ile dava aciimistir. istanbul 4. idare
mahkemesi dava konusu 1/5000 6lgekli planin davacinin parseline iliskin kismi ile ilgili olarak iptal karari vermistir. S6z konusu karar
davali idare tarafindan temyiz edilmis, Danistay tarafindan karar bozulmustur. Bozma kararina karsi karar dizeltme yoluna gidilmemis
olup, dava devam etmektedir. Dava ile ilgili olarak Grup’tan kaynak ¢ikisi 6ngdrilmediginden konsolide finansal tablolarda karsilik
ayriimamistir.

Grup’un sahibi oldugu Kiiclikcekmece Ilcesi Sefakdy bdlgesinde bulunan tasinmazini da kapsayan alanda 19 Mayis 2014 Tarihli 1/1000
dlcekli Kiiciikgekmece Halkall Caddesi ve gevresi revizyon Nazim imar Planinin iptali ve yiiritmenin durdurulmasi talepli olarak istanbul
Blyiiksehir Belediyesi ve Kiigiikgekmece Belediyesi aleyhine istanbul 5. idare Mahkemesinde 2014/2369 Esas no ile dava agilmistir.
Dava istanbul 4. idare Mahkemesine génderilmis olup 2014/1127 Esas dosya numaras! belirlenmistir. istanbul 4. idare mahkemesi dava
konusu 1/1000 dlcekli planin davacinin parseline iliskin kismi ile ilgili olarak iptal karar vermistir. Davali idare tarafindan temyiz edilmis,
Danistay tarafindan karar bozulmustur. Bozma kararina karsi karar diizeltme yoluna gidilmemis olup, dava devam etmektedir. Dava ile
ilgili olarak Grup’tan kaynak ¢ikisi 6ngérilmediginden konsolide finansal tablolarda karsilik ayrilmamistir.

2. Kocaeli Bilyliksehir Belediyesi iSU tarafindan tahakkuk ettirilen 1.587.697 TL ve 732.559 TL tutarlarindaki kirlilik yiikii tahakkuklarinin
iptali icin Kocaeli Biiylksehir Belediyesi iSU Genel Miidirliigi aleyhine Kocaeli Asliye Ticaret Mahkemesinde sirasiyla 2016/455 E ve
2015/445 E sayil davalar aciimistir. 2016/455 E sayil Dava kirlilik tespiti, saha incelemesi ve bilirkisi asamasinda devam etmektedir

ve 2015/445 E sayili dava ile ilgili olarak sirket aleyhine karar verilmistir. Grup yénetimince 2015/445 E sayili dava ile ilgili olarak istinaf
talebinde bulunulmustur. istinaftan dénis karar beklenmektedir. 2016/455 E ve 2015/445 E sayili davalar, benzer icerikli dava olarak
degerlendirildiginden, (2015/445 E sayill davada ilk derece mahkemesi tarafindan Grup aleyhine karar verildiginden) Grup yonetimi
tarafindan anapara ve gecikme faizi igin toplam 2.694.667 TL konsolide finansal tablolarda karsilik ayriimistir.

d) Teminat rehin ve ipoteklerin Oz kaynaklara Orani

31 Aralik 2017 ve 31 Aralik 2016 tarihleri itibariyla Grup’un alinan teminat/rehin/ipotek (“TRI”) pozisyonu asagidaki gibidir:

31 Aralik 2017 31 Aralik 2016
Orijinal Orijinal TL Orijinal TL
para cinsi tutan karsihgi tutan karsihgi
Alinan TR TL 23.215.720 23.215.720 20.644.070 20.644.070
Avro 11.810.000 53.328.055 4.885.000 18.122.862
ingiliz Sterlini 800.000 4.064.240 450.000 1.943.505
ABD Dolari 1.680.000 6.336.792 350.000 1.231.720

Toplam 86.944.807 41.942.157
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31 Aralik 2017 ve 31 Aralik 2016 tarihleri itibaryla Grup’un verilen teminat/rehin/ipotek (“TRI”) pozisyonu asagdidaki gibidir:

Orijinal
para cinsi

31 Aralik 2017

31 Aralik 2016

Orijinal
tutan

TL
karsiligi

Orijinal
tutan

TL
karsiligi

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

9.146.923

75.000

9.146.923

338.662

8.573.089
135.300
5.212.500

8.573.089
476.148
19.337.854

Toplam

9.485.585

28.387.091

Grup’un vermis oldugu diger TR’lerin Grup ézkaynaklarina orani 31 Aralik 2017 tarihi itibartyla %0’dir (31 Aralik 2016: %0).

DIPNOT 15 - TAAHHUTLER

31 Aralik 2017 ve 31 Aralik 2016 tarihleri itibariyla Grup’un taahhUtleri asagida gosterilmistir:

a) ilk madde ve malzeme alim sézlesmeleri

Bir yila kadar

31 Aralik 2017

8.092.084

31 Aralik 2016

3.755.242

Toplam

8.092.084

3.755.242

b) Makine ve cihaz alim sézlesmeleri

Bir yila kadar

31 Aralik 2017

8.131.260

31 Aralik 2016

447.593

Toplam

8.131.260

447.593
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c) Hizmet alim s6zlesmeleri

Bir yila kadar

31 Aralik 2017

3.028.670

31 Aralik 2016

1.446.560

Toplam

3.028.670

1.446.560

DIPNOT 16 - CALISANLARA SAGLANAN FAYDALAR

Calisanlara saglanan faydalar iliskin kisa vadeli karsiliklar

31 Aralik 2017

31 Aralik 2016

ikramiye ve Ucret karsilig 182.889 461.283
Yillik izin karsihgi 462.010 423.987
Toplam 644.899 885.270

Personel Ucret, ikramiye ve prim karsiliginin dénem igindeki hareketleri asagidaki gibidir:

31 Aralik 2017

31 Aralik 2016

1 Ocak 885.270 551.204
Karsilik gideri 644.899 885.270
Yapilan 6demeler (885.270) (551.204)
Toplam 644.899 885.270

Calisanlara saglanan faydalar iliskin uzun vadeli karsiliklar

Kidem tazminati karsiligi

31 Aralik 2017

8.638.813

31 Aralik 2016

7.930.046

Toplam

8.638.813

7.930.046

Kidem tazminati karsiligi asagidaki aciklamalar cergevesinde hesaplanmaktadir.

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

sureci maddeleri gikartilmistir.

Odenecek tazminat her hizmet yili igin bir aylik maas kadardir ve bu tutar 31 Aralik 2017 tarihi itibaryla 4.732,48 (31 Aralik 2016:
4.297,21 TL) ile sinirlandinimistir. Kidem tazminati yakimlUlGgu yasal olarak herhangi bir fonlamaya tabi degildir ve herhangi bir fonlama

sartl bulunmamaktadir.
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Kidem tazminati karsiligi galisanlarin emekliligi halinde 6denmesi gerekecek muhtemel yukimltligin buglnki degerinin tahminiyle
hesaplanir. SPK Finansal Raporlama Standartlari, Grup’un kidem tazminati karsiligini tahmin etmek icin aktler degerleme yontemlerinin
gelistiriimesini dngdrmektedir. Toplam yukimltligin hesaplanmasinda asagida yer alan aktler dngoéruler kullaniimistir:

31 Aralik 2017 31 Aralik 2016

iskonto orani 3,69 2,30
Emeklilik olasilidinin tahmini igin devir hizi orani 97,41 97,10

Temel varsayim, her yillik hizmet igin belirlenen tavan karsiliginin enflasyon ile orantili olarak artmasidir. Bdylece uygulanan iskonto
orani enflasyonun beklenen etkilerinden arindiriimis gergek orani gosterir. Sirket'in kidem tazminati karsiligi, kidem tazminati tavani
her alti ayda bir ayarlandigi icin, 1 Ocak 2018 tarihinden itibaren gecerli olan 5.001,76 TL (1 Ocak 2017: 4.426,16 TL) Uzerinden

hesaplanmaktadir.
Kidem tazminati karsiliginin dénem igindeki hareketleri asagidaki gibidir:

31 Aralik 2017

31 Aralik 2016

1 Ocak 7.930.046 5.385.355
Hizmet maliyeti 999.695 2.221.530
Faiz maliyeti 1.079.851 872.305
AktUeryal kayip (Dipnot 18) 245.367 610.955
Yapilan 6demeler (1.616.146) (1.160.099)
Toplam 8.638.813 7.930.046

DIPNOT 17 - PESIN ODENMIS GIDERLER VE DIGER DONEN VARLIKLAR
a) iliskili olmayan taraflara kisa vadeli pesin ddenmis giderler

31 Aralik 2017

31 Aralik 2016

Verilen siparis avanslari 858.864 721.733
Pesin 6denen diger giderler* 2.269.936 509.843
Toplam 3.128.800 1.231.576

*Gelecek aylara ait pesin 6denmis sigorta, bakim onarim ve abonelik giderlerinden olusmaktadir. Sigorta Policeleri dnceki yil 2016 Ocak ayi igerisinde yenilmisken cari

dénemde yenilemeler 2017 Aralik ayinda yapiimistir.
b) iliskili olmayan taraflardan diger dénen varliklar

31 Aralik 2017

Diger 248.294

31 Aralik 2016

1.262

Toplam 248.294

1.262

c) iliskili olmayan taraflara uzun vadeli pesin 6denmis giderler

31 Aralik 2017

Maddi ve maddi olmayan duran varliklar i¢in verilen siparis avanslari 3.729.744

31 Aralik 2016

2.102.504

Toplam 3.729.744

2.102.504
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DiPNOT 18 - SERMAYE, YEDEKLER VE DIGER OZKAYNAK KALEMLERI
a) Odenmis sermaye ve sermaye diizeltme farklari

Sirket'in 31 Aralik 2017 ve 31 Aralik 2016 tarihleri itibariyla hissedarlar ve ddenmis sermaye icindeki paylari tarihi degerlerle asagidaki
gibidir:

Ortaklik Ortaklik

31 Aralik 2017 payi (%) 31 Aralik 2016 payl (%)

Pak Holding A.S. 975.590 34,39 975.590 34,39

Asil Gida ve Kimya San. ve Tic. A.S. 593.059 20,90 593.059 20,90

Pak Gida Uretim ve Pazarlama A.S. 564.903 19,91 564.903 19,91

Oycan ithalat ihracat ve Ticaret A.S. 403 0,01 403 0,01

Diger Ortaklar (Halka A¢ik Kisim) 703.059 24,79 703.059 24,79

Odenmis sermaye 2.837.014 100,00 2.837.014 100,00
Sermaye dizeltme farklari 93.298.657 93.298.657
Toplam 96.135.671 96.135.671

Grup 28 Eylutl 2006 tarihinde yapilan 5 Temmuz 2006 tarihinde tescil edilen ve 10 Temmuz 2006 tarih 6595 sayili Ticaret Sicil Gazetesi
ile ilan edilen OlaganuUstl Genel Kurul kararina, 27 Aralik 2006 tarihinde tescil edilen sermaye artisina ve 2 Ekim 2007 tarihinde tescil
edilen Birlesme nedeniyle sermaye artisina goére Grup’un ddenmis sermayesini temsil eden pay adedi, asagida gosterilen sekilde
belirlenmistir.

Sirket ana s6zlesmesine gore

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

S6z konusu sermayeyi temsil senetlerin 200 adet payr A Grubu (imtiyazli) hisselerden olusmaktadir. S6z konusu hisselerin kar dagitimda
imtiyazlar bulunmaktadir. Sirket ana s6zlesmesinin 25. maddesine gére; birinci temettiiniin hesabina esas alinan safi kardan 6denmis
sermayenin ylizde 10’u indirildikten sonra kalan kisim tizerinden %5 oraninda A Grubu (imtiyazll) Hisse senetleri sahiplerine temetti
dagtiimaktadir.

b) Kardan ayrilan kisitlanmis yedekler

Turk Ticaret Kanunu’na gore, yasal yedekler birinci ve ikinci tertip yasal yedekler olmak Uzere ikiye ayrilir. Ttrk Ticaret Kanunu’na gére
birinci tertip yasal yedekler, sirketin &édenmis sermayesinin %20’sine ulasilincaya kadar, kanuni net karin %5'i olarak ayrilir. ikinci tertip
yasal yedekler ise 6denmis sermayenin %5’ini asan dagitilan kéarin %10’udur. Turk Ticaret Kanunu’na gore, yasal yedekler 6denmis
sermayenin %50’sini gegmedigi slirece sadece zararlar netlestirmek igin kullanilabilir, bunun disinda herhangi bir sekilde kullaniimasi
muimkin degildir.

Yukarida bahsi gecen yedeklerin SPK Finansal Raporlama Standartlari uyarinca “Kéardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler” icerisinde
siniflandirimasi gerekmektedir. 31 Aralik 2017 ve 31 Aralik 2016 tarihleri itibariyla kardan ayrilan kisitlanmis yedeklerin detayi asagida
sunulmustur:

31 Aralik 2017 31 Aralik 2016
Yasal yedekler 25.413.825 24.379.750
Sermayeye eklenecek istirak ve gayrimenkul satis kazanclari 2.315.343 2.315.343

Toplam 27.729.168 26.695.093
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c) Kar payi dagitimi

SPK’'nin 27 Ocak 2010 tarihli 02/51 sayili toplantisinda alinan karar geregince; halka acik anonim ortakliklarin 2009 yili faaliyetlerinden
elde ettikleri karlarin dagitim esaslarinin belirlenmesine iliskin olarak, paylari borsada islem géren halka acik anonim ortakliklar igin
yapllacak temettl dagitimi konusunda herhangi bir asgari kar dagitim zorunlulugu getirilmemesine; bu kapsamda, kar dagitiminin
SPK’nin 11-19.1 sayili Tebligi’'nde yer alan esaslar, Ticaret Kanunu mevzuati, ortakliklarin esas sézlesmelerinde bulunan hiktimler ve
sirketler tarafindan kamuya agiklanmis olan kéar dagitim politikalar gergcevesinde gerceklestiriimesine karar verilmistir.

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

Dagitilmasi dngoérdlen kar payi tutarinin tamami, ancak yasal kayitlarda mevcut net dagitilabilir kardan veya diger kaynaklardan
karsilanabildigi stirece dagrtilabilecektir. Bir baska deyisle, dagitilacak kar payi tutarinda Ust sinir, yasal kayitlarda yer alan ilgili kar
dagitim kaynaklarinin dagtilabilir tutandir. Oz sermaye enflasyon dlizeltmesi farklar ile olaganistii yedeklerin kayitl degerleri bedelsiz
sermaye artinmi, nakit kar dagitimi ya da zarar mahsubunda kullanilabilecektir. Ancak 6z sermaye enflasyon dizeltme farklari, nakit kar
dagitiminda kullaniimasi durumunda kurumlar vergisine tabidir.

Grup’un 31 Aralik 2017 tarihi itibariyla net dagrtilabilir ddnem kéari ve kar dagitimina konu edilebilecek diger kaynaklarin toplam tutari
183.057.616 TL'dir (31 Aralik 2016: 154.810.418 TL). Grup’un kéar dagitimina konu edilebilecek diger kaynaklarinin toplam tutari
Grup’un yasal kayitlarindaki tutarlar ile sinirlidir. Grup’un yasal kayitlarinda cari ddnemde 41.432.998 TL net dénem kar olusmustur.
31 Aralik 2017 tarihi itibariyla yasal kayitlarda yer alan kar dagitimina konu edilebilecek diger kaynaklarin toplam tutari 105.134.287
TL’dir (31 Aralik 2016: 73.701.289 TL). Dagitima konu edilebilecek toplam tutarin hesabinda sermaye enflasyon dizeltmesi farklar ile
sermayeye eklemek amaciyla fon olarak tutulan gayrimenkul satis kazanci istisnasi tutarlar dikkate alinmamistir.

d) Kar veya zararda yeniden siniflandiriimayacak birikmis diger kapsamli gelirler ve giderler

Ozkaynaklar igerisinde “Diger kayiplar” altinda muhasebelestirilen aktiieryal kayiplara iliskin hareketler asagida gdsterilmistir.

31 Aralik 2017 31 Aralik 2016
1 Ocak (1.335.578) (846.814)
Aktleryal kayip (245.367) (610.955)
Aktleryal kayip - vergi etkisi (Dipnot 25) 50.594 122.191

Toplam (1.530.351) (1.335.578)
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DIiPNOT 19 - HASILAT VE SATISLARIN MALIYETi

1 Ocak -
31 Aralik 2017

1 Ocak -
31 Aralik 2016

Hasilat:
Yurt igi satiglar 448.339.613 287.491.185
Yurt digi satislar 89.142.145 70.796.729
Diger gelirler 3.229.372 3.519.011
Satistan iadeler (-) (1.290.410) (1.861.601)
Satis iskontolari (-) (24.868.812) (14.744.085)
Diger indirimler (-) (35.075.003) (24.746.663)
Hasilat, net 479.476.905 320.454.576
Satislarin maliyeti:
1 Ocak - 1 Ocak -

31 Aralik 2017

31 Aralik 2016

Kullanilan hammadde ve sarf malzemeleri (291.357.285) (179.394.391)
Genel Uretim giderleri (44.595.019) (34.229.699)
Amortisman ve itfa payi giderleri (25.110.895) (25.744.217)
Calisanlara saglanan faydalar (25.250.015) (25.814.526)
Yari mamul ve mamul stoklarindaki net degisim 9.875.403 (4.150.609)
Satilan ticari mallarin maliyeti (21.352.820) (11.455.811)
Diger satislarin maliyeti (2.960.885) (3.127.912)

Satislarin maliyeti

(400.751.516)

(283.917.165)

Brit kar

78.725.389

36.537.411
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DIPNOT 20 - GENEL YONETiIM GIiDERLERIi VE PAZARLAMA GiDERLERI

a) Genel yonetim giderleri

1 Ocak -
31 Aralik 2017
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1 Ocak -
31 Aralik 2016

Calisanlara saglanan faydalar (7.556.795) (6.665.946)
Kidem tazminati giderleri (2.079.545) (3.093.834)
Disaridan sagdlanan fayda ve hizmetler (1.349.260) (1.254.056)
Amortisman ve itfa payi gideri (206.535) (389.974)
Vergi, resim ve harclar (313.339) (160.769)
Bagis ve yardim giderleri (24.056) (68.700)
Diger giderler (1.740.317) (1.550.426)
Toplam (13.269.847) (13.1883.705)

b) Pazarlama giderleri

1 Ocak -
31 Aralik 2017

1 Ocak -
31 Aralik 2016

Nakliye gideri (15.124.874) (11.400.194)
Calisanlara saglanan faydalar (2.042.899) (1.714.915)
ihracat gideri (1.182.889) (653.243)
Amortisman ve itfa payi gideri (268.420) (279.067)
Diger giderler (1.725.376) (1.222.708)
Toplam (20.344.458) (15.270.127)
DIPNOT 21 - NiTELIKLERINE GORE GIDERLER

1 Ocak - 1 Ocak -

31 Aralik 2017

31 Aralik 2016

Kullanilan hammadde ve sarf malzemeleri
Disaridan saglanan fayda ve hizmetler
Calisanlara saglanan faydalar
Amortisman ve itfa payi gideri

Yari mamul ve mamul stoklarindaki net degisim
Satilan ticari mallarin maliyeti

Nakliye gideri

Diger satislarin maliyeti

Kidem tazminati giderleri

ihracat gideri

Vergi, resim ve harglar

Bagis ve yardim giderleri

Diger giderler

(291.357.285
(45.944.279
(34.849.709
(25.585.850

9.875.403
(21.352.820)
(15.124.874)

(2.960.885)
(2.079.545)
(1.182.889)
)

)

)

)
)
)
)

(313.339
(24.056
(3.465.693

(179.394.391)
(35.483.755)
(34.195.387)
(26.413.258)
(4.150.609)

(11.455.811)

(11.400.194)
(3.127.912)
(3.093.834)

(653.243)
(160.769)
(68.700)
(2.773.134)

Toplam

(434.365.821)

(312.370.997)
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DIPNOT 22 - ESAS FAALIYETLERDEN DIiGER GELIR VE GIiDERLER

Esas faaliyetlerden diger gelirler

Faaliyet Raporu 2017 Kartonsan

1 Ocak -
31 Aralk 2017

1 Ocak -
31 Aralik 2016

Satislardan elimine edilen faiz 5.436.798 6.402.383
Kur farki geliri (Ticari alacak ve borglar) 7.757.363 3.615.980
Tesvik, Prim ve Tazminat Gelirleri 2.265.406 79.023
Konusu Kalmayan Karsilik iptal Gelirleri 2.364.914 132.774
Vade farki gelirleri 67.707 434.826
Hurda satis gelirleri 502.157 223.589
Diger 1.238.298 590.849
Toplam 19.632.643 11.479.424

1 Ocak - 1 Ocak -

Esas faaliyetlerden diger giderler

31 Aralik 2017

31 Aralik 2016

Dava Karsllik Giderleri (2.694.667) -
Yapilandirma kanunu geregi vergi ve ceza 6demeleri - (2.661.452)
Alimlardan elimine edilen faiz (2.508.804) (1.442.108)
Kur farki gideri (Ticari alacak ve borglar) (3.108.273) (2.935.671)
Sabit kiymet hasar giderleri (454.006) -
Diger (950.839) (831.512)
Toplam (9.716.589) (7.870.743)
DIPNOT 23 - YATIRIM FAALIYETLERINDEN GELIRLER VE GIDERLER

1 Ocak - 1 Ocak -

Yatinm faaliyetlerinden gelirler

31 Aralik 2017

31 Aralik 2016

Faiz geliri 1.655.599 297.698

Kur farki gelir

(Ticari alacak ve borgclar harig) 1.384.604 406.054

Sabit kiymet satis karlari 695.292 164.937

Toplam 3.735.495 868.689
1 Ocak - 1 Ocak -

Yatinm faaliyetlerinden giderler

31 Aralik 2017

31 Aralik 2016

Kur farki gideri
(Ticari alacak ve borglar hari¢)

(1.040.502)

(557.064)

Toplam

(1.040.502)

(557.064)
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DIPNOT 24 - FINANSMAN GiDERLERI

1 Ocak - 1 Ocak -

31 Aralik 2017 31 Aralik 2016

Kredi karti komisyonlari (5.860.736) (3.733.620)
Kur farki giderleri (3.691.000) (2.168.000)
Faiz giderleri (313.812) (1.519.254)
Diger (112.475) (165.764)
Toplam (9.978.023) (7.586.638)

DiIPNOT 25 - GELIR VERGILERIi (ERTELENMIS VARLIK VE YUKUMLULUKLER DAHIL)

31 Aralik 2017 ve 31 Aralik 2016 tarihleri itibariyla bilangolarda yer alan dénem kari vergi yakimliligu asagidaki gibidir:

31 Aralik 2017 31 Aralik 2016
Cari donem vergi karsiligi 3.381.430 452.998
Eksi: pesin 6denen vergi ve fonlar (1.351.418) (8367.717)
Dénem kari vergi yukimluligu 2.030.012 85.281

1 Ocak - 31 Aralik 2017 ve 2016 dénemlerine ait kar veya zarar ve diger kapsamli gelir tablolarinda yer alan vergi giderleri asagidaki
gibidir:

1 Ocak - 1 Ocak -

31 Aralik 2017 31 Aralik 2016

Dénem vergi gideri (-) (3.381.430) (452.998)
Ertelenmis vergi (gideri)/geliri (5.899.365) (1.060.001)
Toplam vergi (gideri)/geliri (9.280.795) (1.512.999)

a) Kurumlar vergisi

Kurumlar Vergisi Kanunu 13 Haziran 2006 tarih ve 5520 sayili yasa ile degismistir. S6z konusu 5520 sayili yeni Kurumlar Vergisi
Kanunu’nun pek ¢ok htikmu 1 Ocak 2006 tarihinden gegerli olmak tzere yurirlige girmistir. Buna goére Turkiye’de kurumlar vergisi
orani %20'dir. (2018-2019 ve 2020 yillar i¢cin kurumlar vergisi orani %22 olarak uygulanacaktir.) (31 Aralik 2016: %20).

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

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

1 Agustos 2010 tarihli Resmi Gazetede yayimlanan 6009 sayili Kanun ile yapilan diizenleme geregince hak kazanilan yatirim indirimi
tutarlan yil sinirlamasi olmaksizin kullanilabilecektir. Ayrica indirim sonrasi kazang tzerinden yurtrlUkteki vergi oranina gére kurumlar
vergisi hesaplanacaktir. 6009 sayill Kanunla yapilan dizenleme 2010 yill kazanglarina uygulanmak Uzere 1 Agustos 2010 tarihinde
yrarlige girmistir.
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30 Aralik 2003 tarihinde Resmi Gazete’de yayimlanan, 5024 sayili Vergi Usul Kanunu, Gelir Vergisi Kanunu ve Kurumlar Vergisi
Kanunu’nda Degisiklik Yapiimasi Hakkinda Kanun (“5024 sayili Kanun”), kazanglarini bilango esasina gore tespit eden gelir

veya kurumlar vergisi mukelleflerin finansal tablolarini 1 Ocak 2004 tarihinden baslayarak enflasyon dizeltmesine tabi tutmasini
dngdrmektedir. Anilan yasa hiikmiine gére enflasyon diizeltmesi yapilabilmesi son 36 aylik kiimlatif enflasyon oraninin (DIE TEFE artis
oraninin) %100’ ve son 12 aylik enflasyon oraninin (DIE TEFE artis oraninin) %10°u asmasi gerekmektedir. 2004 yilindan sonra séz
konusu sartlar saglanmadigi igin enflasyon duzeltmesi yapilmamistir.

Sirketler Uger aylik mali karlarn Uzerinden %20 oraninda gegici vergi hesaplar ve o dénemi izleyen ikinci ayin 14 Gncl ginine kadar
beyan edip 17 inci ginu aksamina kadar 6derler. Y1l icinde ddenen gegici vergi o yila ait olup izleyen yil verilecek kurumlar vergisi
beyannamesi lzerinden hesaplanacak kurumlar vergisinden mahsup edilir. Mahsuba ragmen 6denmis gegici vergi tutari kalmis ise bu
tutar nakden iade alinabilecegi gibi devlete karsi olan herhangi bir baska mali borca da mahsup edilebilir.

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

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

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

1 Ocak - 31 Aralik 2017 ve 2016 dénemlerine ait beklenen ve gergeklesen vergi gideri mutabakati asagidaki gibidir:

1 Ocak - 1 Ocak -

31 Aralik 2017 31 Aralik 2016

Vergi Oncesi kar 47.744.108 4.427.247

YUrUrlUkteki vergi oranlari Gzerinden hesaplanan vergi gideri (-) (9.548.822) (885.449)

Yatinim indirimindeki degisimin etkisi 595.911 (127)

Kanunen kabul edilmeyen giderlerin etkisi (169.467) (630.851)
Deger artis kazanci istisnasinda degisen indirim oranindan

Kaynaklanan giderlerin etkisi (926.490) -

Diger 768.073 3.428

Toplam vergi geliri (9.280.795) (1.512.999)
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b) Ertelenmis vergi
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Grup, ertelenmis vergi varlik ve yukumludltklerini, bilango kalemlerinin Sermaye Piyasasi Kurulu'nca yayimlanan finansal raporlama
standartlari ve Vergi Usul Kanunu’na gore hazirlanan yasal finansal tablolar arasindaki farkli degerlendirmelerin sonucunda ortaya ¢ikan
gegici farklarin etkilerini dikkate alarak hesaplamaktadir. 31 Aralik 2017 ve 31 Aralik 2016 tarihleri itibariyla ertelenmis vergi varlik ve

yukamlaluklerinin yurarlUkteki vergi oranlar kullanilarak hazirlanan dokimu asagidaki gibidir.

Toplam
gecici farklar

Ertelenmis vergi
varliklar/(yukamlltkleri)

31 Aralik 2017 31 Aralik 2016 31 Aralik 2017

31 Aralik 2016

Yatinm indirimi (132.780.539) (128.807.801) 19.917.081 19.321.170
Mali zararlar (305.241) (30.448.026) 61.048 6.089.605
Calisanlara saglanan faydalara iliskin

karsiliklar (8.638.813) (7.930.046) 1.781.293 1.586.010
Stoklar 97.442 (398.196) (21.438) 79.639
Tahakkuk etmemis finansman geliri (179.757) (253.042) 39.547 50.608
Supheli ticari alacaklar karsilg (146.977) (111.806) 29.396 22.361
Dava Gider Karsiliklari (2.694.667) - 592.827 -
Maddi ve maddi olmayan duran varlklar 65.679.835 69.253.082 (11.713.324) (11.071.148)
Diger, net (1.014.181) (3.400.378) 223.120 680.076
Ertelenmis vergi varligi, net 10.909.550 16.758.321

Ertelenmis vergi varliklarinin dénem i¢indeki hareketleri asagidaki gibidir:

31 Aralik 2017

31 Aralik 2016

1 Ocak 16.758.321 17.696.131
Kar veya zarar tablosu ile iliskilendirilen (5.899.365) (1.060.001)
Ozsermaye altinda siniflandirilan aktileryal kayiplarin vergi etkisi (Dipnot 18) 50.594 122.191
Toplam 10.909.550 16.758.321

DIPNOT 26 - PAY BASINA KAZANC
1 Ocak - 1 Ocak -

31 Aralik 2017

31 Aralik 2016

Ana ortakliga ait donem kari 38.426.713 2.903.493
Dénem iginde mevcut hisselerin agirlikli ortalama adedi 2.837.014 2.837.014
Pay basina kazan¢ 13,54477 1,02343
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DIiPNOT 27 - FINANSAL ARACLAR

a) Finansal araclarin siniflandiriimasi

31 Aralik 2017 31 Aralik 2016
Krediler ve alacaklar
Nakit ve nakit benzerleri 33.866.079 15.150.104
Ticari alacaklar 56.630.987 44.643.124
Toplam 90.497.066 59.793.228
Etkin faiz yontemi ile degerlenen finansal yukimlulikler

31 Aralik 2017 31 Aralik 2016
Ticari borglar 42.387.267 25.932.319
Borglanmalar 101.947 24.996.879
Toplam 42.489.214 50.929.198

b) Finansal araclarin gercede uygun degeri

31 Aralik 2017 ve 31 Aralik 2016 tarihleri itibariyla gergege uygun degeriyle dlgulen finansal varlik ve yuktmlUlikler bulunmamaktadir.
DIPNOT 28 - FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NIiTELiGi VE DUZEYi

28.1 Finansal risk faktorleri

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

Sirket’in risk yonetimi programi genel olarak finansal piyasalardaki belirsizligin Sirket finansal performansi Uzerindeki muhtemel olumsuz
etkilerini asgari seviyeye indirmek Uzerine odaklanmaktadir.

a) Piyasa riski
aa) Kur riski

Sirket, ABD Dolar ve Avro basta olmak Uzere yabanci paralardan kaynaklanan kur riskine maruz kalmaktadir. Yabanci para kur riski
kayith varlik ve yukumluliklerden kaynaklanmaktadir. S8z konusu kur riski, doviz pozisyonunun analiz edilmesi ile takip edilmektedir.
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31 Aralik 2017 ve 31 Aralik 2016 tarihleri itibariyla déviz pozisyonu tablolari asagidaki gibidir:

31 Aralik 2017

TL Karsihgi

(fonksiyonel para birimi) ~ ABD Dolari Avro Diger
1. Ticari Alacaklar 23.238.711 170.563 4.758.192 218.441
2a. Parasal Finansal Varliklar 11.412.620 439.762 2.149.685 9.251
2b. Parasal Olmayan Finansal Varliklar -
3. Diger 3.922.429 47.806 828.726 -
4. Donen Varliklar Toplami (1+2+3) 38.573.760 658.131 7.736.603 227.692
5. Ticari Alacaklar - - - -
6a. Parasal Finansal Varliklar - - - -
6b. Parasal Olmayan Finansal Varliklar - - - -
7. Diger 3.387.807 820.356 65.000 -
8. Duran Varliklar Toplami (5+6+7) 3.387.807 820.356 65.000 -
9. Toplam Varliklar (4+8) 41.961.567 1.478.487 7.801.603 227.692
10. Ticari Borglar 23.165.725 2.575.675 2.913.968 49171
11. Finansal YtUkumlulukler 101.947 - 22.536 -

12a. Parasal Olan Diger YUkudmlultkler - - - -
12b. Parasal Olmayan Diger YUk. - - - -
13. Kisa Vadeli Yuk. Toplami (10+11+12) 23.267.672 2.575.675 2.936.504 49.171
14. Ticari Borglar - - - -
15. Finansal Yukamlalukler - - - -
16a. Parasal Olan Diger YUKk. - - - -
16b. Parasal Olmayan Diger YUKk. - - - -
17. Uzun Vadeli Yuk. Toplami (14+15+16) - - - -
18. Toplam Yikdmldllkler (13+17) 23.267.672 2.575.675 2.936.504 49.171
19. Bilanco digi Turev Araglarinin Net Varlik/(Yukimlulik)

Pozisyonu (19a-19b)

19a. Hedge Edilen Toplam Varlik Tutari - - - -
19b. Hedge Edilen Toplam Yuk. Tutan - - - -
20. Net Yabanci Para Varlik/(YUkumluilik) Pozisyonu (9-

18+19) 18.693.895 (1.097.188) 4.865.099 178.521
21. Parasal Kalemler Net Yabanci Para Varlik/(yikumlalik)
pozisyonu (1+2a+5+6a-10-11-12a-14-15-16a) 18.693.895 (1.097.188) 4.865.099 178.521

22. Déviz Hedge’i icin Kullanilan Finansal Araclarin Toplam

Gergege Uygun Degeri - - - -
23. Doviz Varliklarin Hedge Edilen Kisminin Tutari - - - -
23. Doviz YUukumlultklerin Hedge Edilen Kisminin Tutar - - - -
23. ihracat 95.382.452 4.585.454  17.9156.152 2.006.779
24. ithalat 102.443.654 7.519.096 17.981.948 139
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31 Aralik 2016

TL Karsihgi

(fonksiyonel para birimi) ~ ABD Dolari Avro Diger
1. Ticari Alacaklar 14.878.393 944.398 2.876.272 204.724
2a. Parasal Finansal Varliklar 8.891.923 30.717 2.349.605 15.521
2b. Parasal Olmayan Finansal Varliklar -
3. Diger 2.059.246 14.146 541.649 -
4. Dénen Varliklar Toplami (1+2+3) 25.829.562 989.261 5.767.526 220.245
5. Ticari Alacaklar - - - -
6a. Parasal Finansal Varliklar - - - -
6b. Parasal Olmayan Finansal Varliklar - - - -
7. Diger 2.102.504 597.438 - -
8. Duran Varliklar Toplami (5+6+7) 2.102.504 597.438 - -
9. Toplam Varliklar (4+8) 27.932.066 1.586.699 5.767.526 220.245
10. Ticari Borglar 10.950.201 1.673.722 1.334.555 20.612
11. Finansal YUkumldltkler 18.583.000 - 5.000.000 -

12a. Parasal Olan Diger YUkamlalukler - - - -
12b. Parasal Olmayan Diger YUKk. - - - -
13. Kisa Vadeli YUk. Toplami (10+11+12) 29.533.201 1.673.722 6.334.555 20.612
14. Ticari Borglar - - - -
15. Finansal YukumlulUkler - - - -
16a. Parasal Olan Diger YUk. - - - R
16b. Parasal Olmayan Diger YUk. - - - -
17. Uzun Vadeli YUk. Toplami (14+15+16) - - - -
18. Toplam YukUmldlkler (13+17) 29.533.201 1.673.722 6.334.555 20.612
19. Bilango disi Turev Aracglarinin Net Varlik/(YUkimlalik)

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

(9-18+19) (1.601.135) (87.023) (567.029) 199.633
21. Parasal Kalemler Net Yabanci Para Varlik/ (yukimlilik)
pozisyonu (1+2a+5+6a-10-11-12a-14-15-16a) (1.601.135) (87.023) (567.029) 199.633

22. Ddviz Hedge’i icin Kullanilan Finansal Araglarin Toplam

Gercege Uygun Degeri - - - -
23. Doviz Varliklarin Hedge Edilen Kisminin Tutari - - - -
23. Doéviz Yukumlualuklerin Hedge Edilen Kisminin Tutar - - - -
23. ihracat 68.504.354  18.603.026  46.996.362 2.904.966
24. ithalat 44925.703 12.624.368 32.301.335 -
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31 Aralik 2017 ve 31 Aralik 2016 tarihleri itibariyla déviz kuru duyarlilik analizi tablolar asagidaki gibidir:

31 Aralik 2017

Kar/(zarar) Ozkaynaklar
Yabanci Yabanci Yabanci Yabanci
paranin deger paranin deger paranin deger paranin deger
kazanmasi kaybetmesi kazanmasi kaybetmesi
ABD Dolari kurunun ortalama %10 degismesi halinde:
1. ABD Dolari net varlik/(yakimltligu) (415.600) 415.600 - -
2. ABD Dolari riskinden korunan kisim (-) - - - -
3. ABD Dolari net etki (1+2) (415.600) 415.600 - -
Avro kurunun ortalama %10 degismesi halinde:
4. Avro net varlik/(yakimlulugu) 2.194.426 (2.194.426) - -
5. Avro riskinden korunan kisim (-) - - - -
6. Avro net etki (4+5) 2.194.426 (2.194.426) - -
Diger doviz kurlarinin ortalama %10 degismesi
halinde:
7. Diger doviz net varlik/(yukimlalagu) 90.564 (90.564) - -
8. Diger déviz kuru riskinden korunan kisim (-) - - - -
9 Diger ddviz varliklari net etkisi (7+8) 90.564 (90.564) - -
Toplam (3+6+9) 1.869.390 (1.869.390) - -
31 Aralik 2016
Kar/(zarar) Ozkaynaklar
Yabanci Yabanci Yabanci Yabanci
paranin deger paranin deger paranin deger paranin deger
kazanmasi kaybetmesi kazanmasi kaybetmesi
ABD Dolari kurunun ortalama %10 degismesi halinde:
1. ABD Dolari net varlik/(yakimltligu) (31.692) 31.692 - -
2. ABD Dolari riskinden korunan kisim (-) - - - -
3. ABD Dolari net etki (1+2) (31.692) 31.692 - -
Avro kurunun ortalama %10 deg@ismesi halinde:
4. Avro net varlik/(yakamlGluga) (214.594) 214.594 - -
5. Avro riskinden korunan kisim (-) - - - -
6. Avro net etki (4+5) (214.594) 214.594 - -
Diger doviz kurlarinin ortalama %10 degismesi
halinde:
7. Diger doviz net varlik/(yukimlalagu) 86.173 (86.173) - -
8. Diger ddviz kuru riskinden korunan kisim (-) - - - -
9 Diger ddviz varliklar net etkisi (7+8) 86.173 (86.173) - -
Toplam (3+6+9) (160.113) 160.113 - -
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KARTONSAN KARTON SANAYIi VE TICARET A.S.

1 Ocak - 31 Aralik 2017 Dédnemine Ait
Konsolide Finansal Tablolara iliskin Aciklayici Dipnotlar

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

a) Faiz orani riski
Grup’un faizli finansal kredisi bulunmamaktadir.
b) Kredi riski

Finansal varliklarin sahipligi, karsi tarafin s6zlesmeyi yerine getirememe riskini beraberinde getirir. Sirket’in kredi riski, agirlkl olarak
ticari alacaklardan dogmaktadir. Sirket, musterilerden dogabilecek bu riski, mUsteriler igin belirlenen kredi limitlerini takip ederek
yonetmektedir. Kredi limitlerinin kullanimi Sirket tarafindan surekli olarak izZlenmekte ve musterinin finansal pozisyonu, ge¢gmis
tecribeler ve diger faktorler géz dnline alinarak musterinin kredi kalitesi slrekli degerlendiriimektedir. Ticari alacaklar Sirket politikalan
ve prosedurleri dikkate alinarak degerlendiriimekte ve bu dogrultuda stpheli alacak karsiligi ayrildiktan sonra bilangoda net olarak
gosteriimektedir.

Ticari alacaklar Diger alacaklar Bankalardaki
31 Aralik 2017 iliskili taraf Diger iliskili taraf Diger mevduat Toplam
Raporlama tarihi itibariyla maruz kalinan
azami kredi riski
(A+B+C+D) ) 4.472.469 52.158.518 - 743.757 33.755.965 91.130.709
- Azami riskin teminat, vs. ile glivence
altina alinmis kismi - 34.095.262 - - - 34.095.262

A. Vadesi gegmemis ya da deger
dusukligine ugramamis finansal
varliklarin net defter degeri 4472469  28.128.104 - 743.757 33.7565.965 67.100.295
B. Vadesi gecmis ancak deger
dUsuklugine ugramamis varliklarin
net defter degeri - 24.030.414 - - - 24.030.414
C. Deger dusukligune ugrayan
varliklarin net defter degerleri - - - - - -
- Vadesi gecmis (brtit defter degeri) - 1.138.585 1.138.585
- Deger distkligu (-) - (1.138.585) - - - (1.138.585)
- Net degerin teminat, vs. ile glivence
altina alinmis kismi - - - - - -
- Vadesi gegmemis (brit defter
degeri)
- Deger dusikltgu (-) - - - - - -
- Net degderin teminat, vs. ile glivence
altina alinmis kismi - - - - - -
D. Bilanco disi kredi riski igeren unsurlar - - - - - -

) Tutarin belirlenmesinde, alinan teminatlar gibi, kredi gtiveniliriginde artis saglayan unsurlar dikkate alinmamistir.
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Konsolide Finansal Tablolara lliskin A¢iklayici Dipnotlar
(Tutarlar aksi belirtiimedikge TUrk Lirasi (“TL") olarak ifade edilmistir.)
Ticari alacaklar Diger alacaklar Bankalardaki

31 Aralik 2016 iliskili taraf Diger iliskili taraf Diger mevduat Toplam
Raporlama tarihi itibaryla maruz kalinan
azami kredi riski
(A+B+C+D) 720.923  43.922.201 - 2.078.462 15.046.890 61.768.476
- Azami riskin teminat, vs. ile glivence

altina alinmis kismi - 21.126.212 - - - 21.126.212
A. Vadesi gecmemis ya da deger

dusukligiine ugramamis finansal

varliklarin net defter degeri 720.923  24.138.930 - 2.078.462 15.046.890 41.985.205
B. Vadesi gecmis ancak deger

distklugine ugramamis varliklarin

net defter degeri - 19.783.271 - - - 19.783.271
C. Deger dusukliglne ugrayan

varliklarin net defter degerleri - - - - - -

- Vadesi gecmis (brtit defter degeri) - 1.156.407 1.1566.407

- Deger disukltgu (-) - (1.156.407) - - - (1.156.407)

- Net degerin teminat, vs. ile glivence

altina alinmis kismi - - - -
- Vadesi gecmemis (briit defter

degeri)
- Deger dusiklugu (-) - - - -
- Net degerin teminat, vs. ile glivence

altina alinmis kismi - - - -

D. Bilango disi kredi riski iceren unsurlar - - - -

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

31 Aralik 2017 tarihi itibariyla 24.030.414 TL (31 Aralik 2016: 19.783.271 TL) tutarindaki ticari alacaklarin vadesi gegcmis ancak deger
distklugine ugramamistir. S6z konusu ticari alacaklar, ge¢gmisteki borglarini gecikme olmaksizin 6deyen birbirlerinden bagimsiz
musterilerden olusmaktadir. Ayrica s6z konusu alacaklarin 1.994.759 TL’si (31 Aralik 2016: 4.415.733 TL) teminat altina alinmistir.

Vadesi gecmis ancak deger dusikliglne ugramamis ticari alacaklarin yaslandirmasi asagidaki gibidir:

31 Aralik 2017

31 Aralik 2016

Vadesi Uzerinden 1-30 giin gegmis 22.697.968 17.126.487
Vadesi Uzerinden 1-3 ay gegmis 1.332.446 2.343.614
Vadesi Uzerinden 3-12 ay gecmis - 318.170
Vadesi Uzerinden 1-5 yil gegcmis - -
Vadesini 5 yildan fazla ge¢mis - -
Toplam 24.030.414 19.783.271
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KARTONSAN KARTON SANAYIi VE TICARET A.S.

1 Ocak - 31 Aralik 2017 Dédnemine Ait
Konsolide Finansal Tablolara iliskin Aciklayici Dipnotlar

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

c) Likidite Riski

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

31 Aralik 2017 ve 31 Aralik 2016 tarihleri itibaryla bilangoya yansiyan turev olmayan finansal yukumlultklerin vadelerine gére analizi
asagidaki gibidir:

Sozlesme
uyarinca nakit
Defter  cikislar toplami 3 aydan 3-12 1-5yil 5Yildan
31 Aralk 2017 degeri (I+1+111+1V) kisa (I) ay arasi (Il) arasi (II1) uzun (V)
Turev olmayan finansal yuktmlilikler:
Banka kredileri - - - - - -
Finansal Kiralama islemlerinden Borglar 101.947 107.156 107.156 -
Ticari borglar 42.387.267 42.584.887  42.584.887 - - -
Calisanlara saglanan faydalar
kapsaminda borglar 323.402 323.402 323.402 - - -
Diger borglar 4.126.253 4.126.253 4.126.253 - - -
Toplam 46.938.869 47.141.698  47.141.698 - - -
Sozlesme
uyarinca nakit
Defter  cikislar toplami 3 aydan 3-12 1-5 yil 5Yildan
31 Aralik 2016 degeri (I+1+11+1V) kisa (1) ay arasi (Il) arasi (llI) uzun (IV)
Turev olmayan finansal yiktumlulikler:
Banka kredileri 18.569.879 18.586.747  18.586.747 - - -
Finansal krediler 6.427.000 6.427.000 - 6.427.000 -
Ticari borclar 25.932.319 26.091.409 26.091.409 - - -
Calisanlara saglanan faydalar
kapsaminda borglar 246.864 246.864 246.864 - - -
Diger borglar 3.750.194 3.750.194 3.750.194 - - -

Toplam 54.926.256 556.102.214  48.675.214 6.427.000 - -
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1 Ocak - 31 Aralik 2017 Ddnemine Ait
Konsolide Finansal Tablolara iliskin Aciklayici Dipnotlar

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

28.2 Sermaye Risk Yonetimi

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

Sermaye yapisini korumak veya yeniden dizenlemek icin Sirket, ortaklara ddenen temettli tutarini degistirebilir, sermayeyi hissedarlara
iade edebilir, yeni hisseler ¢ikarabilir ve borglanmayi azaltmak i¢in varliklarini satabilir.

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

31 Aralik 2017 ve 31 Aralik 2016 tarihleri itibariyla net borg/sermaye oranlar asagidaki gibidir:

31 Aralik 2017 31 Aralik 2016
Toplam borglar 62.602.364 67.464.385
Eksi: nakit ve nakit benzerleri (Dipnot 4) (33.866.079) (15.150.104)
Net borg 28.736.285 52.314.281
Toplam 6zkaynaklar 312.963.081 283.849.975
Toplam sermaye 341.699.366 336.164.256
Net bor¢/sermaye orani %8,41 %15,56

DIPNOT 29 - RAPORLAMA DONEMINDEN SONRAKIi OLAYLAR

Yoktur.
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2017 Yilh Kér Pay Dagitim Tablosu

KARTONSAN KARTON SANAYi VE TICARET A.S. 2017 YILI KAR PAYI DAGITIM TABLOSU

2017 yili karindan Ana s6zlesmemizin 25. maddesi hiikiimleri g6z 6nline alinarak, kar dagitim dnerisi asagdida gosterilmistir. Tetkik ve
tasviplerinize arz olunur.

1- | Odenmis/Cikarilmis Sermaye 2.837.014,21
2 - |Genel Kanuni Yedek Akce (Yasal Kayitlara Gore) 2.593.834,25
Esas Sézlesme Uyarinca Kar Dagitimda imtiyaz Var ise Safi kardan yasal yedek akce ve 6denmis
S6z Konusu imtiyaza iliskin Bilgi sermayenin %10’u indirildikten sonra kalan
karin %5’i (A grubu) imtiyazli hisse senedi
sahiplerine 6denir.
SPK’Ya Gore Yasal Kayitlara (YK) Gore
3- [Donem Kar 47.744.108,00 43.331.465,24
4 - |Vergiler (-) 9.280.795,00 1.898.466,83
5- |[Net Dénem Kari 38.426.713,00 41.432.998,41
6- | Gegmis Yillar Zararlari (-) 0,00 0,00
7 - | Genel Kanuni Yedek Akge (-) 0,00 0,00
8- |NET DAGITILABILIR DONEM KARI 38.426.713,00 41.432.998,41
9- |Yiliginde Yapilan Bagislar (+) 132.262,00
10 - | Bagislar Eklenmis Net Dagitilabilir Donem Kari 38.558.975,00
11 - | Ortaklara Birinci Kar Payi 1.927.948,75
Nakit 1.927.948,75
Bedelsiz 0
Toplam 1.927.948,75
12 - | imtiyazli Pay Sahiplerine Dagitilan Kar Payi 1.913.763,68
13 - | Dagrtilan Diger Kar Payi 1.913.763,68
Yonetim Kurulu Uyelerine 1.913.763,68
14 - | intifa Senedi Sahiplerine Dagtilan Kar Payi 0
15 - | Ortaklara ikinci Kar Payi 12.439.237,59
16 - | Genel Kanuni Yedek Akce 1.805.286,30
17 - | Statl Yedekleri
18 - | Ozel Yedekler
19 - | OLAGANUSTU YEDEK 18.426.713,00 21.432.998,41
20 - | Dagitilmasi Ongériilen Diger Kaynaklar 0,00 0,00
(1 Ortakligin net dénem kari 38.463.313 (47.744.108-9.280.795) TL olup, bu tutarin 36.600 TL'lik kismi kontrol glicti olmayan paylara isabet ettigi icin, 38.426.713 TL
tutarindaki ana ortakliga ait net ddnem kari esas alinmistir.
KAR PAYI ORANLARI TABLOSU
TOPLAM DAGITILAN
KAR PAYI/NET
GRUBU TOPLAM DAGITILAN DAGITILABILIR 1 TL NOMINAL DEGERLI PAYA
KAR PAYI DONEM KARI ISABET EDEN KAR PAYI
NAKIT (TL) BEDELSIZ (TL) ORANI (%) TUTARI (TL) ORANI (%)
A 1.913.773,81 4,98032 956.886,9041926 %95.688.690,42
BRUT |B 14.367.176,21 37,38851 5,0641926 %506,42
TOPLAM 16.280.950,02
TOPLAM DAGITILAN
KAR PAYI/NET
GRUBU TOPLAM DAGITILAN DAGITILABILIR 1 TL NOMINAL DEGERLI PAYA
KAR PAYI DONEM KARI ISABET EDEN KAR PAYI
NAKIT (TL) BEDELSIZ (TL) ORANI (%) TUTARI (TL) ORANI (%)
A 1.626.707,74 4,23327 813.353,8685637 %81.335.386,86
NET (B 12.212.099,78 31,78024 4,3045637 %430,46
TOPLAM 13.838.807,52




Kartonsan Faaliyet Raporu 2017 85

Mevzuat Uyarinca Aciklanmasi Gereken Diger Bilgiler ve Hususlar

1) GENEL BILGILER;

a) Sirketin Faaliyet Alani: Sirket muUlkiyetine sahip oldugu ve Kullar Kdyl/Kocaeli adresinde bulunan fabrikasinda kuseli karton
sektoriinde imalat isi ile istigal etmekte ve Urettigi mallarin yurtigi ve yurtdisinda ticaretini yapmaktadir. Bununla beraber imalat icin intiyac
duydugu elektrik ve buhar ihtiyacini, sahibi bulundugu OtoprodUktér Lisansi gergevesinde dogalgaz gevrim santrali ile saglamakta ve
ihtiyag disi elektrik enerijisini ise elektrik piyasasi mevzuati gergevesinde satmaktadir. Sirket Uretim faaliyetlerini Kullar Koyl/Kocaeli
fabrikasinda strdiriirken, genel midirlik, mali isler, pazarlama ve satinalma faaliyetlerini Gayrettepe/istanbul adresinde bulunan *
Genel MudUrlik” ofisinde stirdirmektedir. Sirketin ayrica Sefakdy/istanbul adresinde milkiyetine sahip oldugdu satis yeri ve depo olarak
kullandigi bir subesi bulunmaktadir.

Genel Mudirluk:

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

Fabrika:

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

Satis Yeri:

Maresal Fevzi Cakmak Cad. No: 1 Sefakdy / istanbul
Tel: 0212 598 95 35 Faks: 0 212 598 95 36

Vergi Dairesi 1 BuyUk Mikellefler
Vergi Sicil No 1 5260057491

Ticaret Sicil No 1 95869/41270

Mersis No 1 0526005749100010
Sirketin Odenmis Sermayesi 1 2.837.014,21 TL
Sirketin Odenmis Sermayesi : 288.701.421 Adet Pay
Sirket Sermayesini Temsil Eden Paylar :

A Grubu Hisse Senetleri : 200 Adet

B Grubu Hisse Senetleri 1 283.701.221 Adet

A Grubu Hisse Senetlerinin Kar Payi imtiyazi bulunmakta Olup, Oy Hakki imtiyazi bulunmamaktadir.

b) Ortaklik Yapisi, Yénetim ve Bagimsiz Denetciye iliskin Bilgiler:

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

31.12.2017 31.12.2017 31.12.2016 31.12.2016
ORTAK UNVANI PAY TUTARI ORANI PAY TUTARI ORANI
Pak Holding A.S. 975.590 34,39 975.590 34,39
Asil Gida ve Kimya San. ve Tic. A.S. 593.059 20,90 593.059 20,90
Pak Gida Uretim ve Pazarlama A.S. 564.903 19,91 564.903 19,91
Oycan ithalat ihracat ve Ticaret A.S. 403 0,01 4083 0,01
Diger Ortaklar (Halka A¢ik Kisim) 703.059 24,79 703.059 24,79
Toplam Sermaye 2.837.014 100,00 2.837.014 100,00

Sirketin 6denmis sermayesi 2.837.014,21-TL olup, her biri 0,01-TL degerinde 283.701.421-adet paydan olusmaktadir.
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Mevzuat Uyarinca Aciklanmasi Gereken Diger Bilgiler ve Hususlar

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

Madde 8 - Sirketi; Genel Kurul tarafindan secilecek en az 7 (yedi), en cok 11 (onbir) Gyeden kurulu bir Yénetim Kurulu idare ve temsil
eder. Yonetim kurulu Gye sayisi; Gyelerin verimli ve yapici ¢calismalar yapmalarinag, hizli ve rasyonel kararlar almalarina ve komitelerin
olusumuna ve galismalarini etkin bir sekilde organize etmelerine imkan saglayacak sekilde belirlenir.

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

Yénetim Kurulu Uyeleri her yil aralarinda bir baskan ve bulunmadi§i zamanlarda sirasi ile baskana vekalet etmek Uzere iki bagkan vekili
seger.

Genel Kurul gerekli gorirse Yonetim Kurulu Gyelerini her zaman degistirebilir. Gérevine son verilen Gyenin tazminat isteme hakki yoktur.
Yoénetim Kurulu’'nun Gorev jve Yetkileri ve Bunlarin Devri

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

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

Yoénetim Kurulu Gyeleri aralarinda is bdlumUune karar vermeye, kendi Uyeleri icinden veya Ust dizey yoneticilerinden icra komitesi
secmeye ve genel mudur tayin etmeye yetkilidir. Turk Ticaret Kanunu’nun 367. maddesi htkdmleri sakhdir.

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

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

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

Madde 10 - Sirket Turk Ticaret Kanunu, Sermaye Piyasasi Kanunu ve ilgili mevzuat hikimlerine uyarak yurt icinde ve yurt disinda
satilmak Uzere tahvil ve sermaye piyasasi araci niteligindeki diger borclanma senetlerini ihrag edebilir. Yonetim Kurulu Sermaye Piyasasi
Kanunu gercevesinde tahvil ve sermaye piyasasi araci niteligindeki diger borglanma senetlerini ihrac yetkisine stresiz sahiptir. Bu
takdirde, Turk Ticaret Kanunu hukumleri uygulanmaz

Yénetim Kurulu Toplantilar

Madde 11 - Yonetim Kurulu ayda en az bir defa olmak Uzere, gorevlerini etkin olarak yerine getirebilecegi siklikta toplanir. Yonetim
Kurulu Baskani, diger ydonetim kurulu Uyeleri ve icra komitesi baskani ile goriserek yonetim kurulu toplantilarinin giindemini belirler.
Toplantilar Sirket merkezinde yapilir. Ancak Yonetim Kurulu karari ile toplantilarin Sirket merkezi disinda baska bir yerde veya uzaktan
erisim saglayan her tirll teknolojik yontemle de yapilmasi mimkindur. Yonetim Kurulunda her Uyenin bir oy hakki bulunur. Yénetim
Kurulu Uye tam sayisinin gogunlugu ile toplanir ve toplantida bulunan Uyelerin gogunlugu ile karar alir.
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Yénetim Kurulu Uyelerinin Mali Haklari

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

Bagimsiz yonetim kurulu Gyelerinin Ucretlendiriimesinde hisse senedi opsiyonlari veya sirketin performansina dayali 8deme planlari
kullanilmaz. Bagimsiz Yonetim Kurulu tyelerinin Ucretleri bagimsizliklarini koruyacak diizeyde olur.

Denetciler

Madde 13 - Genel Kurul, bir yil igin bir veya iki denetgi seger. Denetginin segimi, gorev sureleri, gorev, yetki ve sorumluluklari, tescil
islemleri ve denetgi ile ilgili diger konularda TUrk Ticaret Kanunu, Sermaye Piyasasi Kanunu, Sermaye Piyasasi Kurulu ve ilgili mevzuat
duizenlemelerine uyulur.

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

Sirketin 2016 faaliyet yilina iliskin Olagan Genel Kurul toplantisi 30.03.2017 tarihinde yapilmistir. Genel Kurul toplantisinda 1 er yil streyle
gobrev yapmak Uzere asagida isimleri belirtilen kisiler ydnetim kurulu Gyesi ve Bagimsiz Denet¢i segilmislerdir.

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

YONETIM KURULU

Gorev Suresi  Gorev Suresi  Yeniden Yeni Gorev
ADI SOYADI GOREViI Baslangici Sonu Segcildigi Tarih  Siresi
Unal Bozkurt Yonetim Kurulu Baskani 29.03.2016 30.03.2017 30.03.2017 1YIL
Asli Balkir Yonetim Kurulu Baskan Yardimcisi 29.03.2016 30.03.2017 30.03.2017 1YIL
Suleyman Kaya Yonetim Kurulu Baskan Yardimcisi 29.03.2016 30.03.2017 30.03.2017 1YIL
Sinan Ercan Gulgur Yénetim Kurulu Uyesi 29.03.2016 30.08.2017 30.08.2017 1VYIL
Bablr Gokgek Yénetim Kurulu Uyesi 29.03.2016 30.03.2017 30.03.2017 1YIL
Mehmet imregiin Yénetim Kurulu Uyesi 29.03.2016 30.03.2017 30.03.2017 1YIL
Hatice Canan Pak imregiin ~ Yénetim Kurulu Uyesi 29.03.2016 30.08.2017 30.08.2017 1VIL
Ali Ersin Guredin Yénetim Kurulu Bagimsiz Uyesi 29.03.2016 30.08.2017 30.08.2017 1VIL
Tamer Kogel Yénetim Kurulu Bagimsiz Uyesi 29.03.2016 30.03.2017 30.03.2017 1YIL
Haluk iber Yénetim Kurulu Uyesi ve Genel Midiir  29.03.2016 30.03.2017 30.03.2017 1YIL

Yonetim kurulu 31.12.2017 tarihine kadar yil icerisinde 19 adet toplanti gerceklestirmistir. Yil icerisinde alinan kararlarin tamami yerine
getirilmigtir.

Gorev Siuresi  Gorev Suresi  Secildigi Gorev
ADI SOYADI GOREVi Baslangici Sonu Tarih Siresi
Gureli Yeminli Mali MUsavirlik Bagimsiz Denetci 01.01.2017 31.12.2017 30.08.2017 01.01.2017-
ve Bagimsiz Denetim 31.12.2017

Hizmetleri A.S.

* Gureli Yeminli Mali Musavirlik ve Bagimsiz Denetim Hizmetleri A.S. ayrica SPK mevzuati gergevesinde sirketin secmis oldugu Bagimsiz Denetim Kurulusudur.
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DENETIM KOMITESI

Gorev Siiresi  Gorev Slresi  Yeniden Yeni Gorev
ADI SOYADI GOREVI Baslangici Sonu Secildigi Tarih  Siiresi
Ali Ersin Guredin Denetim Komitesi Baskani 13.04.2016 11.04.2017 11.04.2017 1YIL
Tamer Kogel Denetim Komitesi Uyesi 13.04.2016 11.04.2017 11.04.2017 1YIL
KURUMSAL YONETIM KOMITESI

Gorev Suresi  Gorev Suresi Yeniden Yeni Gorev
ADI SOYADI GOREVI Baslangici Sonu Secildigi Tarih  Siiresi
Tamer Kogel Kurumsal Yonetim Komitesi Bsk. 13.04.2016 11.04.2017 11.04.2017 1YIL
Asli Balkir Kurumsal Yonetim Komitesi Uyesi 13.04.2016 11.04.2017 11.04.2017 1VYIL
Suleyman Kaya Kurumsal Yénetim Komitesi Uyesi 13.04.2016 11.04.2017 11.04.2017 1YIL
Bilent Yilmaz Kurumsal Yénetim Komitesi Uyesi * 13.04.2016 11.04.2017 11.04.2017 1YIL
*Yoénetim Kurulu Uyesi Olmayip Yatinmci iliskileri BoIUm Yoneticisidir.
RiISKIN ERKEN SAPTANMASI KOMITESI

Gorev Siiresi Gorev Siiresi  Yeniden Yeni Gorev
ADI SOYADI GOREViI Baslangici Sonu Secildigi Tarih  Siresi
Ali Ersin Guredin Riskin Erken Saptanmasi 13.04.2016 11.04.2017 11.04.2017 1VYIL

Komitesi Bsk.
Mehmet imregiin Riskin Erken Saptanmasi 13.04.2016 11.04.2017 11.04.2017 1YIL
Komitesi Uyesi

Sinan Ercan Gulgur Riskin Erken Saptanmasi 13.04.2016 11.04.2017 11.04.2017 1VYIL

Komitesi Uyesi

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

Selka i¢ ve Dis Ticaret A.S.

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

Doénkasan Donustiriilen Atik Kagit San. ve Tic. A.S.**

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

**10.06.2015 tarihinde minfesih Dénkasan Dontsen Kag. Ham. San. Ve Tic. A.S.’nin tam bdlinmeye tabi tutulmasi sonucunda tescil olmustur.
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2) PAZAR DURUMU, FAALIYETLER VE BEKLENTILER
a) Pazar Durumu ve Uygulanan Satis Politikalari:

Sirket kurulus tarihi olan 1967 den beri kuseli karton sektériinde faaliyet gostermektedir. Kartonsan’in ana Grtnleri geri déndstartimuas
kagittan Uretilen ve sektdrde Dublex (GD) ve Triplex (GT) olarak bilinen kuseli kartonlardir. Kuseli karton sektort agirlikli olarak gida ve
ilag sektdriine ambalaj malzemesi saglamaktadir. insanlarin ginlilk hayatta kullandigi ve bilyik bdlimini gida Grlinlerinin olusturdugu
urtnler arasinda ilag, deterjan, kibrit, parfimeri, tekstil, oluklu laminasyon, kirtasiye ambalajlari, kitap ve defter kabi, cam esya ve kiguk
beyaz esya ambalajlari sayilabilir. Farkl sektorlerde kullanim alanlari bulunan kartonsan Urdnlerinin, gida maddeleri ambalajlamasinda
kullanim uygunlugu T.C. Tarim ve Koy Isleri Bakanliginca onaylanmistir. Kartonsan driinlerinin kuru gidalar ile dogrudan temas eden
ambalajlarda kullaniminin BFR (Alman Risk degerlendirme EnstitisU) tavsiyelerine uygunlugu cgesitli uluslararasi analiz kuruluslarinin
raporlariyla belgelenmistir.

Sirketimizin faaliyet gosterdigi sektor ve uygulanan satis politikalar ile ilgili olarak faaliyet raporunun énceki bélimlerinde detayli olarak
aciklamalara yer verilmistir.

b) Uygulanan Yatinm ve Kar Dagitim Politikalar

Sirketin planlamakta oldugu yatinmlar genelde tesisin idamesine yonelik yatinmlardan olusmaktadir. Bununla birlikte 2014 yilinda Uretim
tesisimizdeki 2 numarali karton Uretim hattinda (KM 2) kalite iyilestirmesi ve kapasite artisi saglayan modernizasyon ve tevsi yatirnmi
yapllmistir. Yatinm sonucunda Kartonsan ulastigi yaklasik toplam 250 bin ton/yil Gretim kapasitesiyle Avrupa’nin dérdincl en blyik
kuseli karton Ureticisi konumuna yUkselmistir.

Sirketimizin yillar itibariyle gerceklestirdigi yatinmlar hakkindaki 6zet bilgiler ile gelecegi yonelik planlarina iliskin olarak faaliyet raporunun
onceki bolumlerinde detayli olarak agiklamalara yer verilmistir.

Sirketimiz 2014 yilinda k&r dagitim politikasinda revize yaparak 27.03.2014 tarihinde yapilan genel kurul toplantisinda ortaklarin
bilgisine ve onayina sunmustur. S8z konusu kar dagitim politikasina sirketimizin internet sitesinden ve KAP tan ulasilabilmektedir. (www.
kartonsan.com.tr/yatinmecil iliskileri/Sirket Kar Dagitim Politikasi\2014)

Sirketimizin kar dagitim politikasi, dagrtilabilir kardan Sermaye Piyasasi mevzuatinin 6ngérdigui asgari oranda kar payl dagitmak
seklindedir. Sermaye Piyasasl Kurulu’nun ayrica bir oran belirlemedigi doénemlerde asgari kar dagitim orani ‘%5 olarak belirlenmistir.
Bununla birlikte bu politika i¢ ve dis ekonomik kosullardaki gelismeler ile sirketimizin yatinm firsatlari ve finansman olanaklarina gére her
yil yeniden gozden gegcirilmektedir.

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

Bu cergevede sirketimizin bir dnceki yil karindan, cari yilda yapilacak kar payi dagitim onerisi, cari yilin faaliyet raporunda ayri bir bélim
olarak yer almakta ve Genel Kurul éncesi pay sahiplerinin ve kamuoyunun bilgisine sunulmaktadir.

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

Kar payr dagitimi yasal sureleri icinde gerceklestiriimektedir.

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

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

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

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

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

Kar Payinin Hesaplanmasi, Odenme Sekli ve Dagitimina iliskin Esaslar

Sirket dénem karindan yapilacak kéar payinin hesaplanmasinda Sirket esas stzlesmesi, Sirket Kar Dagitim Politikasi, Sermaye Piyasasi
Mevzuati, Turk Ticaret Kanunu ve Sermaye Piyasasi Kurulu’nun kér payr dagitim esaslarina ve diizenlemelerine uyulur. Buna gore;

a) Kar pay dagitim tarihi itibariyle, mevcut paylarin timdne, paylarin ihrag ve iktisap tarihleri dikkate alinmaksizin, paylari oraninda esit
olarak dagitilir. (Sirket esas s6zlesmesinde belirtilen A grubu paylarin kar payr imtiyazina iliskin haklar saklidir.)

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

c) Kar pay sirket esas sdzlesmesinin 25. maddesine gore hesaplanarak en gec¢ dagitim karari verilen genel kurul toplantisinin yapildigi
hesap dénemi sonu itibariyle dagttilir.

Sirket esas sdzlesmesinin 25. maddesi asagida gsterilmistir.

Madde 25 - Sirketin bir bilango donemindeki faaliyetlerinden elde ettigi gelirlerden, 6denen veya tahakkuk ettirilmesi gereken her turlt
masraflar, amortismanlar, 6denen prim ve ikramiyeler, ayriimasi gereken karsiliklar, vergi ve benzeri mali yaktmlulUkler ile varsa gecmis
yil zararlar indirildikten sonra geriye kalan miktar, safi karini teskil eder.

a) Odenmis Sermayesinin 1/5'ini buluncaya kadar ylizde 5 kanuni yedek akge ayrilir.
b) Geri kalan kismindan, Sermaye Piyasasi Kurulunun tespit ettigi miktar ve oranda birinci temettd ayrilir ve dagrtilir.

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

i) YUzde 5’i (A) Grubu hamiline yazili pay sahiplerine dagitiimak Uzere,
ii) Kalan kismin genel Kurulca takdir edilecek miktari, bagimsiz tyeler hari¢ yonetim kurulu Gyelerine 6denmek Uzere ayrilir.

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

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

Yasa hikmU ile ayrilmasi gereken yedek akceler ile esas sd6zlesmede pay sahipleri icin belirlenen birinci temettl ayrimadikca, baska
yedek akce ayrilmasina, ertesi yila kar aktariimasina ve birinci temettli 5denmedikce Yénetim Kurulu Uyeleri ile memur, miistahdem
ve iscilere, intifa/kurucu intifa senedi sahiplerine, imtiyazli pay sahiplerine, ¢esitli amaclarla kurulmus vakiflara ve benzer nitelikteki kisi/
kurumlara kardan pay dagitiimasina karar verilemez.
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d) Kar Payi Avansi Dagitiimasi Uygulamasina iliskin Esaslar asagida gdsterilmistir.

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

Sirketimizin hali hazirda gecerli ana sézlesmesinde kar payr avansi dagitimi yapilabilmesine iliskin bir hlikim bulunmamaktadir.
Sirketimizce bu nedenle kar payi avansi dagitiimasi bir politika olarak benimsenmemistir.

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

e) Dagitilabilir karin matrahi Sirket ana sdzlesmesi, Sermaye Piyasasi Mevzuati, Tlrk Ticaret Kanunu dizenlemeleri gergevesinde tespit
edilir. iigili diizenlemeler gergevesinde bagislar dagtilabilir karin matrahina eklenir.

3) FINANSMAN KAYNAKLARI VE RiSK YONETIM POLITIKALARI

Sirket 2014 yilinda gergeklestirdigi modernizasyon yatinmini 6z kaynaklardan finanse etmistir. Ancak yapilan yatirmin blydkligu ve
yatirnm sUresindeki Uretim ve satis bazli azalmalara bagli olarak finansman ihtiyaci hasil olmus, s6z konusu ihtiyag ana ortakliklardan
déviz ve TL cinsinden kredi kullanilarak giderilmistir. Hali hazirda sirketin kullanmis faizli bir kredi bulunmamaktadir. Sirketin uzun
yillar ortalamasi, sirketin 6z varliklari gu¢li ve nakit yaratma gucu yiksek gerceklesmektedir. Bu sebeple dis finansman ihtiyaci
olusmamaktadir. Sirket, ihtiyac fazlasi fonlarini finansal sistem icerisinde vadeli TL ve Vadeli doviz tevdiat olarak degerlendirmektedir.
Sirketin muhtemel mali riski, kur ve faiz riskidir. Sirketin gerek yurtdisi alacaklarini gerekse déviz tevdiat hesaplarinda bulunan yabanci
para cinsinden olusan mevduatlari, kur degisimlerine bagli olarak risk tasimaktadir. Sirketin yabanci para cinsinden varliklari, yabanci
para borglarindan fazla oldugu igin kur ylkselmeleri sirket lehine, kur dlismeleri ise sirket aleyhine sonuclar verecektir.

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

i¢ kontrol sistemimizin denetlenmesi ile ilgili olarak ISO 9001, ISO 14001 ve OHSAS 18001 kalite belgelerinin vize edilmesi amaciyla
bagdimsiz dis denetgiler tarafindan denetimler yapiimakta ve goriilen uygunsuzluklar sirket Ust dizey yénetimine bildirilmektedir.

4) ISLETMENIN GELISiMi HAKKINDA YAPILAN ONGORULER

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

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

Sirket kuseli karton sektoriinde faaliyet gostermektedir. Ana Uretim hammaddesi hurda kadit olup az miktarda seltloz ve diger kuse
kimyasallar kullaniimaktadir. Uretilen kartonlarin biiytik bdlimii gida, ilag, kozmetik ve deterjan sektériinde ambalaj malzemesi olarak
kullaniimaktadir.

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

Sirketimizin sektor icerisindeki yeri ve sektore iliskin bilgiler faaliyet raporunun énceki boélimlerinde detayli olarak aciklanmistir.



92 Faaliyet Raporu 2017 Kartonsan

Mevzuat Uyarinca Aciklanmasi Gereken Diger Bilgiler ve Hususlar

6) YATIRIMLARDAKI GELISMELER, TESVIKLERDEN YARARLANMA DURUMU

Sirketin planlamakta oldugu yatirmlar genelde tesisin idamesine yonelik yatinmlardan olusmaktadir. Bununla birlikte 2014 yilinda Uretim
tesisimizdeki 2 numarali karton Uretim hattinda (KM 2) kalite iyilestirmesi ve kapasite artisi saglayan modernizasyon ve tevsi yatirmi
yapilimistir. S6z konusu yatirmin 139,7 milyon TL’lik kismi yatinm tesvik belgesi kapsaminda gergeklestirilmistir. Yatinm sonucunda
Kartonsan ulastigi yaklasik toplam 250 bin ton/yil Gretim kapasitesiyle Avrupa’nin dérdinct en blyudk kuseli karton Ureticisi konumuna
ylkselmistir. Hali hazirdaki yatinmlar tesisin idamesine, kalite ve verimlilik artislarina iliskin olarak olmaktadir.

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

Sirket Kullar Koyl/Kocaeli adresinde bulunan fabrikasinda kuse karton ve tesis igin gerekli olan elektrik enerjisini elektrik Gretim lisansi
gercevesinde Uretmektedir. Sirketin yillik kuseli karton teorik Uretim kapasitesi yaklasik 250.000-Ton/yil olarak hesaplanmaktadir.
(31.12.2016: 250.000-Ton/Yil) 2017 yilrile 2016 yilinin Uretim ve satis miktarlar asagida gosterilmistir. 31.12.2017 tarihi itibariyle net
kapasite kullanim oraninin yaklasik %85 oldugu goérilmektedir. (31.12.2016: %82).

Sirketin Uretim miktarlari asagida agiklanmistir.

31 Aralik 2017 31 Aralik 2016
Net Uretim Miktarlari
Kuse Karton (Ton) 210.861 203.957
Elektrik Uretimi (10°Kwh) 146.913 141.746
8) KONSOLIDE SATISLARA iLiSKIN ACIKLAMALAR
Sirketin 2017-2016 yillarinin konsolide satis miktar karsilastirmasi asagidaki gibidir.
31 Aralik 2017 31 Aralik 2016
Satis Miktarlari
Kuse Karton (Ton) 237.952 209.126
Elektrik Satislari (10°Kwh) 19.225 21.855
Hurda Kagit Satislari (Ton) 4,154 3.610

2016 yiinda déneminde konsolide net hasilatimiz 320.454.576-TL iken 2017 yilinda konsolide net hasilatimiz 479.476.905-TL olarak
gerceklesmistir.
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9) KONSOLIDE MALI TABLOLARA iLiSKIN FINANSAL RASYOLAR
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LIKIDITE ORANLARI 31.12.2017 31.12.2016
Cari Oran Donen Varliklar/KVY Kaynak 3,17 2,24
Asit Test Orani (Donen Varliklar-Stoklar)/KVY Kaynak 1,81 1,13
Stoklar/Cari Aktif Stoklar/Dénen Varliklar 0,43 0,49
isletme Sermayesi Donen Varliklar(Nakit ve Hb harig)-KVY Borg (Krediler harig) 83.282.886 80.633.589
Nakit Oran (Hazir Degerler)/KVY Kaynak 0,63 0,26
MALI BUNYE ORANLARI

Finansal Kaldirag (KV+UV Yab. Kaynaklar)/Aktif 0,17 0,19
Toplam Borglar/Ozkaynak 0,2 0,24
Kisa Vadeli Borglar/Ozkaynak 0,17 0,20
Uzun Vadeli Borglar/@zkaynak 0,03 0,04
Duran Varliklar/Ozkaynak 0,65 0,79
Finansal Borglar/Ozkaynak - 0,09
KARLILIK ORANLARI

Aktif Devir Hizi Net Satislar/Aktif Toplami 1,28 0,91
Brut Kar Mariji Brut Satis Kari/Net Satislar 0,16 0,11
Aktif Verimliligi Net Kar/Aktif Toplami 0,1 0,01
Net Kéar/Net Satislar 0,08 0,01
Vergi Oncesi Kar/Net Satislar 0,1 0,01
Net Kar/Ozkaynaklar 0,123 0,010
Faaliyet Kari/Satis Hasllati 0,11 0,04
Hisse Basina Net Kar 13,54 1,02
Nakit Varliklar 33.866.079 15.150.104
Finansal Borglar 101.947 24.996.879
Net Finansal Pozisyon 33.764.132 (9.846.775)
Ticari Alacaklar 56.630.987 44.643.124
Diger Alacaklar 743.757 2.078.462
Stoklar 73.184.935 63.257.774
Ticari Borglar 42.387.267 25.932.319
Diger Borglar 4.449.655 3.997.058

10) UST YONETIMDE YIL iCINDE YAPILAN DEGISIKLIKLER VE HALEN GOREV BASINDA BULUNANLARA iLiSKIN AGIKLAMALAR

Doénem igerisinde Ust ydnetimde herhangi bir degisiklik yasanmamistir. Sirketimizin Genel Mudurlne iliskin bilgiler asadida gosterilmistir.

Sirketimizin Genel Mudurine iliskin bilgiler asagida gosterilmistir.

Haluk IBER-Yénetim Kurulu Uyesi ve Genel Midiir

15.07.1959 dogumludur. I.T.U Kimya Mihendisligi Bélimi’'nden lisans, Maine Universitesi’nden ylksek lisans mezunudur. is hayatina
1987 yilinda Seka A.S.’de baslamistir. 1991-2002 yillarni arasinda Sirketimizin ¢esitli kademelerinde galismistir. 2002-2012 yillar arasinda
Sirketimizde Genel Mudur Yardimcisi olarak gdrev almistir. Sirketimizde 01.10.2012 Tarihinden itibaren Sirketimizde Genel Mudur
olarak gérev almaktadir. 2005 yilinda segildigi, Sirketimizin Yénetim Kurulu Uyeligi gorevi halen devam etmektedir. Ayrica sirketimiz bagl
ortakliklarindan Selka ic ve Dis Ticaret A.S. ile Dénkasan Dénustiirilen Atik Kagit San. Ve Tic. A.S.’de de yonetim kurulu Uyesi olarak

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

Sirketin taseron isgileri hari¢ 31.12.2017 tarihi itibariyle ortalama konsolide personel sayisi 313 kisidir. (31.12.2016: 320 Kisi)

Sirketin fabrikasinda galisan iscilerin bagdl oldugu sendika iscilerin bagl oldugu toplu sézlesme yapmaya yetkili sendika Turkiye Selliloz
Kagtt, Agac ve Mamdilleri iscileri (Selliloz-Is) sendikasidir. Yetkili isci sendikas! ile 2 yillik siirelerle gecerli olan toplu is s6zlesmeleri
yapilmaktadir. Detay toplu is s6zlesmelerinde sayilan tUm hak ve menfaatler is¢ilerimize eksiksiz olarak kullandirimaktadir. Yetkili
Selliloz-is sendikasi ile 01.09.2016-31.08.2018 dénemini kapsamak (izere gecerli toplu is sbzlesmesi 06.03.2017 tarihinde imza

edilmistir.
12) YIL iICERISINDE YAPILAN BAGISLARA iLiSKIN BiLGILER:

Sirket spor, egitim ve kdiltlr alaninda faaliyet gosteren dernek vakif ve okullara katkida bulunmaktadir. 2017 yilinda yapilan olagan genel
kurul toplantisinda yillik bagis siniri 750.000 TL olarak belirlenmistir. (2016: 750.000 TL)

2017 yiliigerisinde yapilan bagis ve yardimlarin detayl asagida gdsterilmistir.

Yardimlar (TL) 31.12.2017 31.12.2016
Dernek ve vakiflara Bagdislar (Egitim, spor ve Sosyal amagli) 50.411 171.214
Universite, Ortadgretim ve ilkdgretim Okullarina bagislar 13.806 0
Sosyal Amagli Bagislar 68.045 50.000
Toplam 132.262 221.214

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

Sirketimiz Denetim Komitesi ve Bagimsiz denetgisi tarafindan; yapilan islemler ve faaliyetlerin gerek yasal mevzuata gerekse de sirket
politikalarina uygunlugu hususunda ilgili denetimler yapilmaktadir. 2013 yilinda ayrica Riskin Erken Saptanmasi Komitesi olusturularak
gbreve baslamistir. Komite 2017 yili icerisinde 6 defa toplanti yaparak, olusturdugu raporu ydnetim kuruluna sunmustur. Finansal risklerle
ilgili olarak raporun énceki bolimlerinde yer alan mali tablo dipnotlarinda agiklamalar yapilimistir. Riskin erken saptanmasi komitesi 2017
yilina iliskin olarak hazirladigi raporu, yonetim kuruluna sunmustur.

14) ARASTIRMA VE GELISTIRME FAALIYETLERINE iLiSKIiN ACIKLAMALAR:

Sirketimizde bir Ar-Ge bélimu bulunmamaktadir. Yapilan faaliyetler Grlin kalitesinin test edilmesine ve iyilestirmesine yénelik olmaktadir.
15) DONEM ICERISINDE YAPILAN ANA SOZLESME DEGISIKLIKLERi VE NEDENLERi:

Sirketimiz cari donemde herhangi bir ana s6zlesme degisikligi gerceklestirmemistir.

16) ILISKILi TARAF iSLEMLERI

Sirketimizin iliskili taraflari ile gergeklestirdigi islemler, faaliyet raporunun énceki béliimlerinde yer alan Mali Tablolara iliskin Aciklayici
Notlar baliimiinde DIPNOT 5 béliminde detayl olarak verilmistir. Tlrk Ticaret Kanunu’'nun 199°'uncu Maddesi Kapsaminda Hazirlanan
Bagli Sirket Raporuna ilerleyen boélimlerde verilmistir.
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17) SIRKET BILGILENDIRME POLITIKASI

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

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

Sirketimiz, ihrag ettigi sermaye piyasasi araglarinin degerini etkileyici ve sirketimiz ile ilgili menfaat sahipleri arasinda firsat esitsizligine
neden olmayacak, gizli olmayan ve/veya ticari sir kavramina girmeyen, yasal mevzuatin 5ngérdigu agiklama ve bilgilendirmenin yani
sira, kurumsal yonetim ilkelerinin 6zine uygun olarak, menfaat sahiplerine, sirketin gegmis performansi ile gelecek beklentilerine
iliskin bilgi ve gelismeler hakkinda adil, zamaninda, dogru, eksiksiz, anlasilabilir, analiz edilebilir ve kolay erisilebilir finansal ve finansal
olmayan bilgiler konusunda, ilgili menfaat sahiplerinin kendi aralarindaki firsat esitligini bozmadan zamaninda, dogru ve tam olarak
bilgilendirilmesini hedeflemektedir.

I- BILGILENDIRME POLITIKASINDA KULLANILACAK YONTEM VE ARAGCLAR

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

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

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

T. Ticaret Sicili Gazetesi, Turkiye Capinda Dagitimi Yapilan Glnllk Gazeteler ve Dergiler vasitasiyla yapilan duyurular ve agiklamalar,
Yazili ve gdrsel medya vasitasiyla yapilan basin agiklamalari ve Roportajlar,

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

-0 o0 T W

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

Il- OZEL DURUM ACIKLAMALARININ VE BILGILENDIRMELERIN KAMUYA ACIKLANMASINA iLISKIN ESASLAR
Ozel Durumlarin Kamuya aciklanmasindan Sermaye Piyasasi Mevzuatinin belirledigi kurullara uyulur.

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

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

kamuya agiklanir. Sirket, sermaye piyasasi mevzuatinin diizenlemeleri cercevesinde; mesru cikarlarinin zarar gérmemesi, yatirrmcilarin
yaniltimamasi, zarar gdrmemesi ve i¢sel bilgilerdeki gizliligin saglanmasi sarti ile i¢sel bilgilerin kamuya agiklanmasini erteleyebilir. Sirket,
icsel bilginin kamuya agiklanmasini ertelemeye karar vermesi halinde, ertelenen bilgi, ertelemenin ortakligin yasal haklarinin korunmasina
etkisi, yatinmcilarin yaniltiimasi riskini olusturmadigi ve erteleme stiresince bu bilginin gizliliginin korunmasi igin ne gibi tedbirleri aldigini
Yonetim Kurulu Karar’'na veya Yonetim Kurulu tarafindan yetki verilmis ise yetki verilen kisinin yazili onayina baglar.

Sirket tarafindan is akdi ile veya baska bir sekilde kendilerine bagli olarak ¢alisan ve igsel bilgilere erisimi olan kisileri, Merkezi Kayit
Kurulusu A.S.’ye bildirir ve bu bilgilerde degisiklik olmasi durumunda en geg¢ 2 is guinu iginde gerekli glincellemeyi yapacaktir. S6z
konusu Kisilerin listesi ayni zamanda sirketin kurumsal internet sitesinde kamuya aciklar.

Ozel durum agiklamalar, sirketimiz yénetim kurulunun yetkilendirdigi Elektronik imza sahibi en az 2 yéneticisi tarafindan mistereken
imzalanarak kamuya aciklanir. S6z konusu agiklamalar, sirketimizin kurumsal internet sitesinde en geg¢ agiklamanin yapildigi giint takip
eden is glinl yayinlanir. Ozel Durum Aciklamalar en az 5 yil siire ile menfaat sahiplerinin istifadesine sunulmak Uzere, internet sitesinde
saklanir.
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Onceden yapiimis olan Ozel Durum Aciklamalarinda meydana gelen gelismeler ve degisiklikler stirekli olarak giincellenerek kamuya
duyurulur. Daha 6nce 6zel durum agiklamasi yoluyla kamuya duyurulan ve henliz sonuglanmamis bir hususta herhangi bir gelisme
olmaz ise, bu durum konuya iliskin son 6zel durum agiklama tarihinden itibaren altmisar glinlik strelerde gerekgeleri ile birlikte kamuya
aciklanir.

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

lll- IHRAG EDILEN SERMAYE PiYASASI ARAGLARI iLE iLGILi OLAGANDISI FiYAT VE MIKTAR HAREKETLERI, HABER VE
SOYLENTILERIN DOGRULANMASINA iLiSKiN ESASLAR

Sirket, ihrag ettigi sermaye piyasasi araglannin fiyat ve islem hacimlerinde olagan piyasa kosullari ile aciklanamayan degisimler
oldugundan Borsa Istanbul A.S’.nin talebi lizerine Ozel Durum Aciklamasi yaparak, kamuya henlz aciklanmamis 6zel durumlarin olup
olmadig belirtilir ve Sermaye Piyasasi Mevzuati dlizenlemeleri gergevesinde varsa aciklanmamis tim 6zel durumlar kamuya aciklanir.

ihrac edilen sermaye piyasasi araclar ile ilgili olarak, s&z konusu araclarin degerini, fiyatini veya yatinmcilanin yatinm kararlarini
etkileyecek 6neme sahip, basin yayin organlari veya diger iletisim yollariyla ilk kez kamuya duyurulan veya daha énce kamuya
duyurulmus bilgilerden farkli igerikteki haber veya sdylentilerin varligi ve sirket tarafindan 6grenildigi takdirde bunlarin dogru veya yeterli
olup olmadigi konusunda Sermaye Piyasasl Mevzuati gergevesinde derhal kamuya agiklama yapilir. Kamuya agiklanmamis bilgilere
dayanilarak, sirket hakkinda yapilan yorum, analiz, dederlendirme ve tahminler bu kapsamda degerlendiriimez.

Sirket hakkinda basin yayin organlarinda veya internet sitelerinde yer alan haber ve s@ylentilerle ilgili olarak, sirket yatinmci iliskileri
boluimu, s6z konusu bilgileri 6grendigi andan itibaren, s6z konusu haber ve soylentileri mevzuatta belirtilen dnemlilik derecesine goére
degerlendirir. S6z konusu degerlendirme sonucunda, Ozel Durum Aciklamasi yapiimasi gerektigi kanaatine varirsa, sirket yénetimini
bilgilendirir ve Ozel Durum Agciklamasi yapilarak kamunun bilgilendirilmesi saglanir.

IV- GELECEGE YONELIK DEGERLENDIRMELERIN KAMUYA ACIKLANMASINA iLiSKIN ESASLAR

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

Sirketin gelecege yonelik degerlendirmeler, sirket yonetimi tarafindan en fazla yilda 4 defa kamuya aciklanir. S6z konusu agiklama
Sermaye Piyasasi Kurulunun finansal tablolara iliskin dlizenlemeleri gergevesinde ilan edilen faaliyet raporlari yada Kamuya Aydinlatma
Platformunda (KAP) agiklanmis olmasi sartiyla yatirimeilar bilgilendiriimesine iliskin sunumlar araciliiyla da yapilabilir. Kamuya
acliklanan gelecege yonelik degerlendirmelerde dnemli bir degisiklik ortaya giktiginda yada daha 6énce kamuya agiklanan hususlar ile
gerceklesmeler arasinda 6nemli 6lglde bir farkllik bulunmasi halinde, bu farkliigin nedenlerine de yer verecek sekilde Sermaye Piyasasi
Mevzuati gergevesinde ek aciklama yapllir. Bu madde kapsaminda hazirlanan faaliyet raporlari ve duyurular, agiklamanin yapildigi tarihi
takip eden ilk is glinu sirketin kurumsal internet sitesinde de ilan edilir.

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

Sirketimiz adina Sermaye Piyasasi Kurulunun dizenlemeleri sakli kalmak kaydiyla Yénetim Kurulu Uyeleri, Genel Miidir ve Genel Mudir
Yardimcilari, kamuyu bilgilendirme amaciyla gazete ve dergilere minferiden beyanat, sdylesi verebilmektedirler.



Kartonsan Faaliyet Raporu 2017 97

Mevzuat Uyarinca Aciklanmasi Gereken Diger Bilgiler ve Hususlar

V- iDARi SORUMLULUGU BULUNAN KiSIiLER VE BU KiSILERIN iSLEMLERININ KAMUYA ACIKLANMASI

Sermaye Piyasasi Mevzuatina gore idari sorumlulugu bulunan kisiler asagida sayiimistir;
a) Sirket Yonetim Kurulu Uyeleri

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

¢) dari sorumlulugu bulunan kisi ile yakindan iliskili kisiler,

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

c2) idari sorumlulugu bulunan kisiler veya c1 bendinde sayilan kisiler tarafindan idari sorumluluklari Gstlenilen veya dogrudan ya da
dolayli olarak bu Kisiler tarafindan kontrol edilen veya bu kisiler yararina kurulmus olan veya ekonomik cikarlari esas olarak bu
kisilerin ekonomik cikarlari ile ayni olan ttzel kisi, kurum, kurulus ve ortakliklari,

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

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

Sermaye Piyasasi dlizenlemeleri cergevesinde idari sorumlulugu bulunan kisiler ve bunlarla yakindan iliskili kisiler ile sirketimizin ana
ortakligi tarafindan, sermayeyi temsil eden paylar ve bu paylara dayall diger sermaye piyasasi araglarina iliskin olarak gerceklestirilen tim
islemler, s6z konusu idari sorumlulugu bulunan Kisilerin her biri hesabina yapilan islemlerin toplam tutari bir takvim yili icerisinde Sermaye
Piyasas! Kurulu tebliglerinde belirtilen tutara ulasirsa islemi yapan tarafindan kamuya agiklanir. islemlerin toplam tutar, idari sorumlulugu
bulunan kisiler ve bunlarla yakindan iligkili kisilerin her biri tarafindan gergeklestirilen tim islemler toplanarak hesaplanir.

idari sorumlulugu bulunan kisiler ve bunlarla yakindan iliskili kisiler ile ihraccinin ana ortakligi tarafindan sermayeyi temsil eden paylar
ve bu paylara dayall diger sermaye piyasasl araglarina iliskin olarak gergeklestirilecek ve Sermaye Piyasasi Kurulu tebliglerinde belirtilen
tutar asan tim islemler, satis sonrasinda yapilacak agiklamadan ayri olarak, her bir islemden asgari olarak 1 is ginU 6nce satis miktari
belirtiimeksizin kamuya agiklanir.

VI- GENEL KURUL TOPLANTILARI VE SERMAYE PiYASASI ARACI iIHRACINA AIT BILGILERIN AGCIKLANMASINA iLISKIN
HUSUSLAR

Genel Kurul Toplantilar ve Sermaye Piyasasi araclarinin ihracina iliskin yapilan bildirim ve agiklamalarda Sirket ana s6zlesmesi, Sirket
Genel Kurul i¢ Yénergesi, Ticaret Kanunu ve Sermaye Piyasasi Mevzuatinda belirlenen ilan siirelerine ve asgari agiklanmasi gereken
bilgilerin verilmesi zorunluluklarina uyulur. S6z konusu bilgi ve belgeler sirketin kurumsal internet sitesinde ayrica ilan edilir.

VII- YATIRIMCI BILGILENDIRME TOPLANTILARI VE DIGER HUSUSLAR

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

Periyodik mali tablo ve ag¢iklayici notlar, Sirketimizin gergek finansal durumunu gésterecek sekilde, mevcut yasal mevzuat gergevesinde
hazirlanmakta ve mevzuatin 6ngérdigu dénemlerde bagimsiz denetimden gegirilerek kamuya agiklanmaktadir.

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

Yillik faaliyet raporumuz, Genel MidUtrimuz ile mali tablo ve raporlarin hazirlanmasindan sorumlu birimin basindaki Yoneticimiz
tarafindan hazirlanmakta ve Yo6netim Kurulumuz tarafindan onaylanmakta olup, mali tablolarin sirketin finansal durumunu tam olarak
yansittigina ve sirketin mevzuata tam olarak uyduguna dair beyani icermektedir.
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Henlz kamuya agiklanmamis ve sirketimiz ile ilgili menfaat sahipleri arasinda firsat esitligini bozacak sekilde menfaat sahiplerinden
gelen bilgi talepleri degerlendirme disinda birakilmakta, bunun haricinde kamuya agiklanmis bilgilerle ilgili olarak detay bilgiler dileyen
hissedarlarimiz ile talep edilen her turlU iletisim araglari ile paylasiimaktadir.

Sirketimiz internet sitesinde, sirket hakkinda gtincel veri ve bilgilere yer verilimekte, yatinmcilarin ihtiyag duyduklari bilgi ve belgeler
“Yatinmet iliskileri” linki altinda yayinlanmaktadir. Sirket ile ilgili menfaat sahipleri arasinda iliskiyi saglamak Uizere Pay Sahipleri

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

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

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

Sirketimiz Kurumsal Yénetim ilkelerinde yer alan prensiplerin mevcut piyasa yapisi ve ortaklik yapisi gercevesinde uygulanmasina
calismaktadir.

Sirketimiz, Kurumsal Yénetim ilkelerini hem sirket hem de pay sahipleri agisindan son derece olumlu gérmektedir. Sirket acisindan
Kurumsal Yonetim ilkelerinin benimsenmis olmasinin diisiik sermaye maliyeti, finansman imkanlarinin ve likiditenin artmasi, sirket
imajinin ylkselmesi, yerli ve yabanci yatinmcilarin sirketimize ilgisinin artmasi yontinde 6nemli firsatlar yaratacagi dustnutlmektedir. Pay
sahipleri acisindan haklarini daha kolay kullanabilecekleri daha seffaf bir yonetim ve daha ¢ok bilgi sahibi olduklar bir yapi olusacaktir.
Bu da pay sahipleri igin tercih nedeni olacaktir

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

Bunun yaninda uygulanmasi zorunlu olmayan kurumsal yonetim ilkelerinden sirketimizin rekabet glicing, ticari sirlarini, ortaklar arasinda
firsat esitsizligine yol agacak bilgileri etkilemeyecek olanlarin uygulanmasi ilke olarak kabul edilmistir. Kurumsal Yonetim Komitesince her
yil uyum calismalarn yapiimakta ve ilkeler gbzden gegiriimektedir.

BOLUM Il - PAY SAHIPLERI
2.1. Yatinmei iliskileri Bolimii

Sirketimizin pay sahipleri ile olan iliskileri 2009 éncesi yillarda Mali isler MidUrliigi tarafindan yiritilmekteyken yine Mali isler
Muduriugi biinyesinde 2009 yilinda “ Pay Sahipleriyle iliskiler Birimi (Yatinmer {liskileri Birimi)” kurulmustur. S6z konusu bolimun iletisim
yapis| ve detay bilgileri asagida gosterilmistir.

Yatinmoct iliskileri BSIUmU 1 ydnetici ve 1 eleman olmak lizere 2 personelden olusmakta ve Kurumsal Yoénetim Komitesine bagli olarak
gdrev yapmaktadir. Yatinmet iliskileri Birimi Yoneticisi ayni zamanda 28.03.2014 tarihinden itibaren Kurumsal Yénetim Komitesi Uyesi
olarak gorev almaya baslamistir.

Adi Soyadi Gorevi Telefon ve Faks e-mail Adres

Bilent YILMAZ  Yatinmai liskileri  Tel: 0-212-2732000 (302 Dahili) byilmaz@kartonsan.com.tr Prof. Dr. Biilent Tarcan Cad. Engin

Bolum Yoneticisi  Faks: 0-212-273 21 64 Pak is Merk. No:5 K:3 Gayrettepe/

Besiktas/istanbul
Meltem DOGAN  Yatirimei iliskileri  Tel: 0-212-2732000 (309 Dahili) meltem@kartonsan.com.tr Prof. Dr. Biilent Tarcan Cad. Engin
Bolum Elemani  Faks: 0-212-273 21 64 Pak is Merk. No:5 K:3 Gayrettepe/

Besiktas/istanbul
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Yatinmoat iliskileri bdlim yéneticisi Biilent YILMAZ Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisansina (Sermaye Piyasasi ileri Diizey
Lisansina) (Lisans N0:205478) ve Kurumsal Yonetim Derecelendirme Lisansina (Lisans No:700657) sahiptir.

Yatinmoat iliskileri bdlima; Pay sahiplerinin bilgilendirimesi faaliyetleri, pay sahiplerinin hak kullanimlarinin kolaylastirnimasi, genel kurul
toplantisinin gergeklestiriimesi ve kamuyu aydinlatma esaslari ile ilgili olarak yapilan a¢iklamalar konusunda 2017 yilinda ¢alismalar
yiritmeye devam etmistir. 2016 yilinda yapilan galismalarla ilgili olarak hazirlanan Pay Sahipleriyle iliskiler Birim Raporu 13.02.2017
tarihinde yonetim kuruluna sunulmustur.

Sirketin Bilgilendirme politikasi kapsaminda Yatinmet iliskileri blimi sirketin ihrac ettigi sermaye piyasasi araglarinin degerini etkileyici
ve ilgili menfaat sahipleri arasinda firsat esitsizligine neden olmayacak, gizli olmayan ve/veya ticari sir kavramina girmeyen, yasal
mevzuatin 6ngdrdigu agiklama ve bilgilendirmenin yani sira, kurumsal yonetim ilkelerinin 6zline uygun olarak, finansal ve finansal
olmayan bilgiler konusunda, ilgili menfaat sahiplerinin kendi aralarindaki firsat esitligini bozmadan zamaninda, dogru ve tam olarak
bilgilendirilmesi faaliyetlerini yuritmektedir.

Bu amagla sirketimiz ile ilgili menfaat sahiplerinin sirket ile ilgili her tiirli konularda bilgi almalarini saglamak Uzere; Yatinmoai iligkileri
biriminin iletisim bilgileri sirket internet sitesinde, Yillik Faaliyet Raporlarinda ve KAP platformunda kamuoyuna a¢iklanmistir.

iliskili menfaat sahipleri her trli bilgi talepleri igin telefon, e-mail ve faks iletisim kanallan olusturulmustur.
2017 yilinda Yatinmoai iliskiler Bslimiine e-mail ve telefon yoluyla 40 adet soru gelmistir. Gelen sorular sézlii ve mail olarak cevaplanmistir.

Sorularin igerik olarak dagihimi asagida gosterilmistir.

TALEP EDILEN BILGI Adet % Orani
Sermaye Artisi ve Kayith Sermaye Tavani ile ilgili Bilgi Talepleri 23 %58
Mali Tablolarla iigili Bilgi Talepleri 6 %15
Hisse Fiyatlar Artis ve DlsUs Sebepleri 4 %10
Temettli Odenmesi ile ilgili Bilgi Talepleri 4 %10
Genel Kurul ve Ortaklik Haklari Bilgi Talepleri 3 %7

40 %100

Yatinmcilar tarafindan sorulan sorularin 6nemli bir kismi, dénemsel kér, hisse senedi fiyat hareketleri, kayith sermaye tavani ylkseltiimesi
ve sermaye artisl ile ilgili olmustur. Geri kalan sorular ise mali tablo hakkinda bilgi talepleri ve temettl dagitim konularina iliskindir.
Yatirimeilarin boélimumdze ilettigi yazili veya s6zIU sorular Sermaye Piyasasi Kurulu mevzuatina uygun olarak hentiz kamuya
aciklanmamis konular ile ilgili ise s6z konusu soru, gerekgesi de belirtilerek cevaplanmamakta, kamuya agiklanmis bilgiler cergevesinde
bir soru ise, pay sahiplerinin bilgilendiriimesi saglanmaktadir.

Genel bilgilendirme yontemi olarak Kamuya Aydinlatma Platformu’nda yapilan (KAP) 6zel durum agiklamalari kullaniimakta olup &zel
durum aciklamalarimiz ayni zamanda internet sitemizde, Merkezi Kayit Kurulusunun e-sirket platformunda yayinlanmistir. 2017 Yilinda
toplam 15 adet Ozel Durum Aciklamasi yapilmistir.

2.2. Pay Sahiplerinin Bilgi Edinme Haklarinin Kullanimi

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

Sirketimiz, ihrag ettigi sermaye piyasasi araglarinin degerini etkileyici ve sirketimiz ile ilgili menfaat sahipleri arasinda firsat esitsizligine
neden olmayacak, gizli olmayan ve/veya ticari sir kavramina girmeyen, yasal mevzuatin ngérdigu agiklama ve bilgilendirmenin yani
sira, kurumsal yonetim ilkelerinin 6zine uygun olarak, menfaat sahiplerine, sirketin gegmis performansi ile gelecek beklentilerine
iliskin bilgi ve gelismeler hakkinda adil, zamaninda, dogru, eksiksiz, anlasilabilir, analiz edilebilir ve kolay erisilebilir finansal ve finansal
olmayan bilgiler konusunda, ilgili menfaat sahiplerinin kendi aralarindaki firsat esitligini bozmadan zamaninda, dogru ve tam olarak
bilgilendirilmesini hedeflemektedir.
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Ticari sir niteliginde olmayan, mevzuat ile belirlenenler disinda kamuya agiklanan bilgilerin, tim Pay Sahiplerimize ve aciklamalardan
yararlanacak kisi ve kuruluslara zamaninda, dogru, eksiksiz, anlasilabilir, yorumlanabilir, dUsik maliyetle kolay erisilebilir ve esit bir
bicimde duyurulmasi sirketimizin temel prensibidir.

Henlz kamuya agiklanmamis ve sirketimiz ile ilgili menfaat sahipleri arasinda firsat esitligini bozacak sekilde menfaat sahiplerinden
gelen bilgi talepleri degerlendirme disinda birakilmakta, bunun haricinde kamuya agiklanmis bilgilerle ilgili olarak detay bilgiler dileyen
hissedarlarimiz ile talep edilen her turlU iletisim araglari ile paylasiimaktadir.

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

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

Bilgilendirme toplantilar, genel kurul toplantilan, faaliyet raporlari, sirket yonetimince yapilan gazete ve dergilerde yapilan agiklamalar,
6zel durum agiklamalari, kamuya agiklanan sunum ve raporlar, kamunun erisiminin saglanmasi igin Sirket ana sézlesmesi, Sirket Genel
Kurul ic Yénergesi, Ticaret Kanunu ve Sermaye Piyasasi Mevzuatinda belirflenen yontemlere ilave olarak, sirketin kurumsal internet
sitesinde ayrica ilan edilmektedir.

Sirketimizde her pay sahibinin bilgi alma ve inceleme hakki vardir. Bilgi alma ve inceleme hakki, sirket esas s6zlesmemizde veya sirket
organlarimizin herhangi birinin karariyla kaldirimamis ve sinirlandinimamistir. Sirketimiz bilgi edinme ve inceleme hakki gergevesinde
Sermaye Piyasasl Mevzuati geregince kamuya agiklanmamis bilgi talepleri ile pay sahipleri arasinda firsat esitsizligine yol agacak olanlar
haricinde kalan konulardaki taleplerin tamami yanitlanarak pay sahipleri bilgilendiriimektedir. S6z konusu bilgilendirme sirketimizin Pay
Sahipleriyle iliskiler Birimi tarafindan yerine getiriimektedir. Sirketin internet sitesinde pay sahipligi haklarinin kullanimini etkileyebilecek
nitelikteki kararlar gtiincel olarak ilan edilmektedir.

Sirketimiz esas sdzlesmesinde her bir pay sahibinin belirli olaylarin incelenmesi i¢in bireysel olarak 6zel denetim isteme hakkini veya
glndemde yer almasa dahi bireysel olarak genel kuruldan talep edebilmesine olanak saglayan bir hiikiim bulunmamaktadir. Sirket

esas sdzlesmesinde hukim bulunmayan hallerde Turk Ticaret Kanunu ve Sermaye Piyasasi Mevzuati hikumleri uygulanmaktadir.
Sirketimiz her yil hem Sermaye Piyasasi Mevzuati ¢cercevesinde Bagimsiz Denetime tabi tutulmakta hem de Vergi Kanunlari ¢ergevesinde
denetimden gegmektedir. Sirketimizde Pay sahipligi haklarinin kullanimini (mevzuata aykirilik teskil etmeyen ve pay sahipleri arasinda
firsat esitsizligine yol agmayacak haklar) engelleyici herhangi sirket karari ve ana s6zlesme hikmU bulunmamaktadir. Bu cergevede
bireysel Ozel Denetim hakkinin kullaniimasi, hedeflenen fayda ve sirkete saglayacagi maliyet unsurlar da gz éniinde bulundurularak
gerekli gérilmemektedir. Ancak pay sahiplerinin cogunlugunun yazil olarak sirkete basvurusu, genel kurulda goristlmek Uzere glindem
maddesi olusturulabilmekte ve genel kurulda karar veriimek sartiyla 6zel denetim yaptinimasi hakki kullanilabilmektedir

2.3. Genel Kurul Toplantilarn

Sirketimiz 2017 yilinda 2016 yil faaliyetine iliskin Olagan Genel Kurulunu 30.03.2017 tarihinde elektronik ve fiziki ortamda esanl olarak
gerceklestirmistir. Toplantiya medyadan herhangi bir fiziki katilim gergeklesmemistir. Yonetim kontrolliint elinde bulunduran paylar
haricinde diger ortaklar ve menfaat sahipleri de genel kurula katiimislardir. Genel Kurulda toplam 283.701.421-Adet hisse senedinden;
itibari degeri toplam 2.139.351,21 TL olan 213.935.121- adet payin katilimi sonucu %75,41 oranindaki bir gogunluk ile hem fiziki hem
elektronik ortamda toplanti yapiimistir. Sirketimizin Genel Kurul toplantisi igin ana sézlesmesinde 6zel bir toplanti nisabi belirlenmemis
olup, toplanti ve karar nisaplarinda Turk Ticaret Kanunu’nun hiktmleri uygulanmistir. Toplantilara iliskin davetler, kanun ve esas
s6zlesmede 6ngoruldigu gibi ve giindemi de ihtiva edecek sekilde Turkiye Ticaret Sicil Gazetesinin 27.02.2017 tarihli 9272 sayili
nushasinda, Milliyet ve DUnya Gazetesinin 02.03.2017 tarihli ndshalarinda, sirketin internet sitesinde (www.kartonsan.com.tr), Kamuyu
Aydinlatma Platformunda (KAP), Merkezi Kayit Kurulusunun Elektronik Genel Kurul Sisteminde (EGKS), genel kurul toplantisindan en
az 21 gln 6nce ilan edilerek suresi icinde yapilmistir. Sirketimizin nama yazili hisse senetleri mevcut olmadigindan ayrica bir davet sekli
yapilmamistir.

Bu davet ilaninda genel kurulun yeri, glin ve saati, genel kurul toplantisina katilacak vekiller igin vekaletname 6rnegi, toplantiya giris

icin yerine getiriimesi gerekenler ve 2016 yili faaliyetlerine ait mali tablolar, yénetim kurulu, bagimsiz denetci raporunun hangi tarihte ve
nerede ortaklarin incelemesine hazir bulundurulacagi hususlarinda bilgilere yer verilmistir. Ayrica kurumsal yonetim ilkeleri geregince
hazirlanan diger belgelerle beraber genel kurul belgeleri, sirketin internet sitesinde yatinmcilara 6zel bir bélimde ayrica ilan edilmistir.
S6z konusu dokidmanlar genel kurul toplantisindan 15 gin 6nce ortaklarin incelemelerine sunulmustur. Ortaklar, genel kurulda s6z
alarak gorus ve temennilerini agiklamislardir. Ortaklar tarafindan toplanti sirasinda sorulan s6zIU sorular, divan baskani tarafindan ilgililere
s6z verilmek suretiyle toplanti sirasinda yanitlanmistir. Ortakla genel kurul toplantisinda yazili soru sorma haklarini kullanmamislardir. Bu
sebeple Yatinmei iliskileri BalimU tarafindan herhangi bir yazili cevap verilmemistir.
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Donem igerisinde pay sahipleri tarafindan &zel denetci talebi yapilmamustir.
ilgili genel kurul toplantisinda pay sahipleri tarafindan giindem énerisi veriimemistir.

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

Genel kurul toplantisinda Yénetim Hakimiyetini Elinde Bulunduran Pay Sahiplerinin, Yénetim Kurulu Uyelerinin, Ust Diizey Yéneticilerin,
Bunlarin Es ve ikinci Dereceye Kadar Kan Ve Sihri Yakinlarinin, Sirket veya Bagl Ortakliklari ile Gikar Gatismasina Neden Olabilecek
Nitelikte islem Yapabilmesi ve Rekabet Edebilmesi Hususlari ile iigili Sermaye Piyasasi Mevzuati ve Tirk Ticaret Kanununun 395. ve
396. Maddeleri Uyarinca Genel Kurulun Bilgilendirilmesi ve S6z Konusu islemlere izin Veriimesi Hususu ile ilgili olarak ayri bir glindem
maddesi olusturularak, stz konusu iznin genel kurulca verilmesi saglanmistir.

Genel kurul toplanti tutanaklari, genel kurul katilim cetvelleri sirket merkezinde, sirket internet sitemizde (www.kartonsan.com.tr), Merkezi
Kayit Kurulusunun e-sirket uygulamasinda ve Kamuyu Aydinlatma Platformunda (KAP) yayinlanarak pay sahiplerinin incelemesine agik
tutulmaktadir

2.4. Oy Haklari ve Azlik Haklan
Sirketimizin esas s6zlesmesine gdre oy hakkinda imtiyaz saglayan bir diizenleme bulunmamaktadir.

Sirket genel kurul toplantilarinda oy hakkinin kullaniimasini zorlastirici uygulamalardan kaginiimaktadir. Bu baglamda sirketin oydan
yoksun hisse senedi de bulunmamaktadir. Pay sahipleri genel kurul toplantilarinda serbestge oylarini kullanmaktadir. Sinir 6tesi de dahil
olmak Uzere her pay sahibine oy hakkini en kolay ve uygun sekilde kullanma firsati saglanmasi, ilke olarak kabul edilmistir. Sirketimize bu
baglamda genel kurula katilmak ve oy kullanmak isteyen herhangi bir pay sahibinin basvurusu olmamistir.

Sirketin hakimiyet iliskisine sahip karsilikli istirak iliskisi olan bir istirak veya bagl ortakligi bulunmamaktadir. ileriki ddnemlerde karsilikli

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

Azlik haklarinin kullandiriimasi ile ilgili olarak sirket ana s6zlesmesinde bir dizenleme bulunmamaktadir. Ana sézlesmede hikim
bulunmayan hallerde Trk Ticaret Kanunu ve Sermaye Piyasasi mevzuati dizenlemeleri gecerli olmaktadir. Sirketimiz tarafindan azlik
haklarinin kullanimi agisindan ilgili mevzuatin yeterli oldugu kabul edilmektedir.

2.5. Kar Payi Hakki

Sirketimiz hisse senetlerinden A grubu paylar, kar payl dagitiminda imtiyaza sahiptirler. S6z konusu paylarin kag adet oldugu ve kar payi
imtiyazinin hesaplanma sekli, sirket ana s6zlesmesinde detayl olarak gosterilmistir.

A grubu hisse senedi sahiplerine Birinci temettl miktarinin hesaplanmasina esas alinan dagttilabilir kardan, 6denmis sermayenin ylizde
10’u indirildikten sonra kalan kismin ylzde 5'i her yil kar payi olarak dagitiimaktadir. Ayrica, birinci temettl dagitimina karar verildigi
takdirde Genel kurul tarafindan belirlenecek belirli bir tutar ise Yonetim Kurulu Uyelerine kér payi olarak dagitiimaktadir.

30.03.2017 Tarihinde yapilan genel kurul toplantisinda; 31.05.2017 tarihinde nakit brit temettl dagitiimasina karar verilmistir.

Sirketin belirli ve tutarli bir kar dagitim politikasi bulunmaktadir. 2009 yilinda olusturularak 2008 Faaliyet yilina iliskin genel kurul
toplantisinda pay sahiplerinin bilgisine ve onayina sunulan kar dagitim politikasi; Sermaye Piyasasi Kurulunun Kurumsal Yénetim ilkeleri
Tebligi dizenlemeleri cergevesinde 2014 yilinda revize edilerek kamuya agiklanmis, 2013 yilina iliskin olarak olusturulan Yillk Faaliyet
Raporunda menfaat sahiplerinin bilgisine sunulmus ve 27.03.2014 tarihinde yapilan genel kurulun bilgi ve onayina sunulmustur. Kar
dagitim politikasina sirket internet sitesinden (www.kartonsan.com.tr), Merkezi Kayit Kurulusunun e-sirket uygulamasindan ve Kamuyu
Aydinlatma Platformundan (KAP) ulasilabilmektedir.

2.6. Paylarin Devri

Sirketimiz hisse senetlerinin tamami, hamiline yazili hisselerden olusmaktadir. Sirket ana s6zlesmesinde pay devrini kisitlayici veya
zorlayicr hiikimler bulunmamaktadir.
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BOLUM IlI- KAMUYU AYDINLATMA VE SEFFAFLIK
3.1. Kurumsal internet Sitesi ve igerigi

Kamunun aydinlatiimasinda ve tim menfaat sahiplerinin bilgilendiriimesinde sirketimiz internet sitesi ve Merkezi Kayit Kurulusunun
e-sirket uygulamasi aktif olarak kullaniimaktadir. Sitede kamunun bilgisine sunulan tim bilgilerin glincel olmasina azami gayret
gOsterilmekte ve glncelligi saglanmaktadir. Mevzuat hikidmleri geregince yapilmis olan agiklamalar, aciklamalarin yapildigr sekli ile
sirketin internet sitesinde ilan edilmektedir. Sirketin kullandigi fatura, irsaliye, antetli kagit vs gibi basili belgeler Gzerinde sirketin internet
sitesinin adresi yer almaktadir.

Sirketimizin internet adresi “www.kartonsan.com.tr"dir. Merkezi kayit kurulusunun e-sirket uygulamasi ile ilgili adresi: https://e-sirket.
mkk.com.tr/esir/Dashboard.jsp#/sirketbilgileri/10916’dir. Sirketimizin internet sitesinde hissedarlarimizin dlzenli ve kolay ulasimlarini
saglamak amaciyla yatinmai iligkileri linki olusturulmustur. Bu link altinda; mevzuat uyarinca agiklanmasi zorunlu bilgilerin yani sira;
sirketin ticaret sicili bilgileri, son durum itibariyla ortaklik ve yonetim yapisi, imtiyazli paylar hakkinda detayli bilgi, sirket esas s6zlesmesinin
son hali, 6zel durum aciklamalari, finansal raporlar, faaliyet raporlari, oldugu takdirde izahnameler ve halka arz sirkUlerleri, genel kurul
toplantilarinin giindemleri, katilanlar cetvelleri ve toplanti tutanaklari, vekaleten oy kullanma formu, oldugu takdirde ¢agri yoluyla hisse
senedi veya vekalet toplanmasinda hazirlanan zorunlu bilgi formlari ve benzeri formlar, kar dagitim politikasi, bilgilendirme politikasi,
Kurumsal Yénetim ilkeleri Uyum raporlar, igsel Bilgilere Erisimi olanlar listeleri, yer almaktadir. Hali hazirda internet sitesinde ilan edilen
bilgi ve belgelerin yeterli oldugu disuntlmektedir. Sermaye Piyasasi Kurulunun ilan edilmesini zorunlu kildigi tim belgeler ve ilanlar
sirketin internet sitesinde eksiksiz ilan edilmektedir.

Sirketimizin internet sitesinde sadece ortaklik yapisi ilan edilmektedir. Dolayli ve karsilikli istirak iliskilerinden arindinimak sureti ile
gercek kisi pay sahiplerinin pay bilgileri ilan edilmemektedir. Sirketimiz hisse senetlerinden A grubu paylar, kar payl dagitiminda imtiyaza
sahiptirler. S6z konusu paylarin kag adet oldugu ve kar payi imtiyazinin hesaplanma sekli, sirket ana s¢zlesmesinde detayli olarak
gOsterilmistir. Bunun haricinde sirketimiz hem gercek kisilere ulasincaya kadar ortaklik bilgilerine sahip olmadigindan, hem de bu
bilgilerin gincelliginin saglamasinin zorlugu agisindan s6z konusu bilgilerin agiklanmasini tercih etmemektedir.

Sirketimiz internet sitesi ingilizce olarak da gériintiilenebilmektedir. Ancak yatinmer iliskileri ile ilgili bilgiler sadece Tirkce dilinde ilan
edilmektedir. Sirketimizin ingilizce dilinde hazirlanan faaliyet raporlar internet sitemizde ilan edilmektedir.

3.2. Faaliyet Raporu

Sirketimiz Yénetim Kurulu tarafindan her yil genel kurul toplantisindan énce Kurumsal Yénetim ilkelerinde sayilan bilgileri de kapsayan
detayl faaliyet raporu hazirlanarak ilgili menfaat sahiplerinin bilgisine hem basili yayin olarak hem de sirketin internet sitesinde ilanen
sunmaktadir. Ayrica mevzuat geregince 3’er aylik ddnemler halinde I1-14.1 tebli§ hUktUmleri cercevesinde Faaliyet Raporlan hazirlanarak
kamuya ilan edilmektedir.

S8z konusu raporlarin sirket faaliyetleri hakkinda detay bilgiler igermesine ve s6z konusu bilgilerin sirketin finansal durumu ve faaliyet
sonuglari ile uyumlu olmasina azami 6zen gosterilmektedir.

Sirketimizin hazirladidi faaliyet raporlarinda yoénetim kurulu Uyeleri ve yoneticilerin sirket disinda yirdttukleri gérevler hakkinda bilgiye ve
Ydnetim Kurulu Uyelerinin bagimsizligina iliskin beyanlarina yer veriimemektedir.

Sirketimizin Yonetim Kurulu Uyeleri arasindan olusturulan komitelerin yapisi ve Uyeleri hakkinda faaliyet raporlarinda bilgi verilmektedir.
Bunun haricinde toplanma sikligi, yiritulen faaliyetlerle ilgili bilgilere ve calisma esaslarina ve komitelerin etkinligine iliskin yonetim
kurulunun degerlendirmelerine yer veriimemektedir. S8z konusu verilerin agiklanmasinin menfaat sahipleri agisindan bir énemi olmadigi
dusunulmektedir. Bu agidan bu bilgiler faaliyet raporlarina konmamaktadir.

Ydnetim kurulunun yil igerisinde yaptigi toplanti sayisi faaliyet raporlarinda yer almaktadir. S6z konusu Uyelerin toplantiya katilim
durumuna ise yer veriimemektedir. Sirketimiz ana sézlesmesine gore Ydnetim Kurulu gogunlukla toplanir ve toplantida bulunan Uyelerin
gogunlugu ile karar alir. Bu baglamda Uyelerin toplantiya katim durumlari ile ilgili faaliyet raporlarinda bilgiler verilmesinin, menfaat
sahipleri acisindan bir 6nemi olmadigi distntlmektedir. Bu agidan bu bilgiler faaliyet raporlarina dahil edilmemektedir.
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Sirketimizin kurulusundan bu yana Yénetim Kurulu Uyeleri ile ilgili olarak dnemli nitelikte bir yaptinm ve ceza islemi olusmamistir.
Sirketimizce gelecekte bu tr islemlerin olmasi durumunda (6nemlilik seviyesi ¢ercevesinde), kamuoyunun bilgilendiriimesi ilke olarak
kabul edilmistir.

Sirket faaliyetlerini Gnemli derecede etkileyebilecek mevzuat degisiklikleri olustugu takdirde (6nemlilik seviyesi gergevesinde)
kamuoyunun bilgilendiriimesi ilke olarak kabul edilmistir

Sirketimizin Mali Tablolarina iliskin hazirladigr agiklayici dipnotlarinda Sirket aleyhine agilan énemli davalar ve olasi sonuglari hakkinda
bilgiler yer almakta olup, stz konusu dipnotlar ayni zamanda yillik faaliyet raporlarinda yer almaktadir.

Sirketimizin kurulusundan bu yana yatinm danismanligi ve derecelendirme gibi konularda hizmet aldigi kurumlarla arasinda ¢ikar
catismalari olusmamistir. S6z konusu sirketler ile sirketimiz arasinda gelecekte olusabilecek ¢ikar gatismalari hakkinda, sirketimizin
rekabet glclnU ve ticari sirlarin etkilememesi esas olmak Uzere (6nemlilik seviyesi gergevesinde), kamuoyunun bilgilendiriimesi ilke
olarak kabul edilmistir.

Sirketimizin Mali Tablolarina iliskin hazirladigr aciklayici dipnotlarinda Sirket ve sirketin istirak ve bagl ortakliklari ile ilgili bilgiler yer
almakta olup, s6z konusu dipnotlar ayni zamanda faaliyet raporlarinda yer almaktadir.

Sirketimizin hazirladigi yillik faaliyet raporlarinda calisanlarin sosyal haklari, mesleki egitim ile ilgili bilgilere, toplumsal ve ¢evresel sonug
doguran sirket faaliyetlerine iliskin bilgilere, sirketin kurumsal sosyal sorumluluk faaliyetleri hakkindaki bilgilere yer verilmektedir.

Her yil Olagan Genel Kurul toplantilarinda Kurumsal Yénetim ilkelerinin 1.3.6 numarali bélimuinde yer alan hususlarla ilgili bilgilendirme
yaplimaktadir. Bu nedenle s6z konusu hususlarin Yillik Faaliyet Raporlarinda ayri bir bdlim olarak yer almasina sirketimizce [Uzum
goralmemektedir.

BOLUM IV - MENFAAT SAHIPLERI
4.1. Menfaat Sahiplerinin Bilgilendirilmesi

Sirketimiz islem ve faaliyetlerinde menfaat sahiplerinin mevzuat ve karsilikli s6zlesmelerle diizenlenen haklarini, hakkaniyet cercevesinde
eksiksiz olarak kullandirmay esas olarak kabul etmistir. Menfaat sahiplerinin haklarinin mevzuat ve karsilikli s6zlesmelerle ile
korunmadigi durumlarda, menfaat sahiplerinin gikarlarinin iyi niyet kurallari ve hakkaniyet gergevesinde ve de sirket imkanlari 6lclsiinde
korunmasi ilke olarak kabul edilmistir.

Sirketimiz faaliyetleri icerisinde, menfaat sahiplerinin mevzuat ve sézlesmelerle korunan haklarinin ihlali ile sonuglanacak bir islemin

bulunmasi durumunda olusturulmus bir mekanizma bulunmamaktadir. Sirketimiz hakkaniyet cergevesinde tim menfaat sahiplerinin
yasal ve s6zlesmeden dogan haklarini, eksiksiz olarak kullandirmayi esas olarak benimsemektedir. Sirketimizin ¢alisanlarina yonelik
tazminat politikasi bulunmamaktadir.

Sirketimiz faaliyetleri ile ilgili olarak tim menfaat sahiplerinin haklarinin korunmasi ve sirket politikalari ve prosedurleri ile ilgili olarak
bilgilendirilmesi, esas olarak kabul edilmistir. Bu amagcla, gerek paydaslarin, gerek galisanlarin, gerek tedarik¢i ve musterilerin gerekse de
kamunun etkin bir sekilde bilgilendiriimesi, sirket bilgilendirme politikasi cergevesinde yerine getirilmektedir. Bu amagla olusturulan sirket
bilgilendirme politikasina sirket internet sitesinden (www.kartonsan.com.tr), Merkezi Kayit Kurulusunun e-sirket uygulamasindan (https://
e-sirket.mkk.com.tr/esir/Dashboard.jsp#/sirketbilgileri/10916) ve Kamuyu Aydinlatma Platformundan (KAP) ulasilabilmektedir.

Sirketimizin i¢ iletisim kanallar, her tirli menfaat sahibinin ulasimina acik olarak olusturulmus ve iletisim bilgileri ayni zamanda sirketin
internet sitesinde ilan edilmistir. S6z konusu menfaat sahiplerinin, Kurumsal Yonetim Komitesi veya Denetimden Sorumlu Komite ile
iletisime ge¢cmesini zorlastirici herhangi bir sirket uygulamasi bulunmamaktadir. S8z konusu komitelere tim menfaat sahipleri diledikleri
iletisim yontemi ile ulasabilmektedir.

Sirketimiz menfaat sahipleri arasinda olusabilecek ¢ikar ¢atismalari ile ilgili olarak, her bir menfaat sahibinin her bir hakkinin bagimsiz
olarak korunmasi hedef olarak kabul edilmistir.
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4.2. Menfaat Sahiplerinin Yonetime Katilimi

Sirketimiz gesitli kademedeki personelin yonetime katilmasi amaciyla departman bazinda temsilin saglandigi, her ay dizenli olarak
departman muddrleri ile Ust dizey yoneticilerin katildigr yonetim toplantilar yapmakta ve bu toplantilarda ilgili konular hakkinda goris
alis verisinde bulunulmaktadir. S6z konusu toplantilarda galisanlarin, misteri beklentilerinin ve tedarikgilerin gérUslerinin, talep ve
beklentilerinin yonetime iletiimesi saglanmaktadir. Alinan kararlar, bélumler tarafindan uygulanmaktadir. Sirketimizin tim faaliyet ve
siirecleri, ISO 9001 Kalite Yénetim Sistemi, ISO 14001 Cevre Yénetim Sistemi, ISO 50001 Enerji Yénetimi Sistemi ve OHSAS 18001 is
Sagligi ve Guvenligi Yonetim Sistemi baglaminda prosedirlere baglanarak galisanlarin bilgilendirilmesi saglanmistir. Calisanlarin katilimi
ile ilgili olarak esas s6zlesmede herhangi bir hUkim bulunmamaktadir.

4.3. insan Kaynaklar Politikasi

Sirket ise alim politikasi olusturarak dogru ise dogru insan tercihi ile calisanlarin kariyer hedefleri ile birlikte kisisel yeterliliklerini de
dikkate alarak, ayni durumdaki personele firsat esitligi saglamaktadir

Yonetici gorev degisikliklerinin sirket yonetiminde aksakliga sebep olabilecegdi 6ngdrilen durumlarda, yeni gérevlendirilecek yoneticilerin
belirlenmesi hususunda kariyer planlamasi ve olasi senaryolar dnceden yapilarak planlamalara gidilmektedir

Personel alimi ile ilgili kistaslar, yazili hale getirilerek belirlenmis ve personel alimlarinda bu dlgttlere uyulmasi saglanmistir

Calisanlarin bilgi ve becerileri ile kisisel gelisimlerini artirmaya ydnelik egitim planlarn yapilmakta ve uygulanmaktadir. Her yil yapilacak
egitimler, bir dnceki yilda planlanmaktadir. Calisanlara saglanan tim haklarda adil davraniimasi, sirketimizce kabul edilerek
uygulanmaktadir

Sirketin finansal durumu ile ilgili olarak hazirlanan raporlar sirketin internet sitesinde, yillik faaliyet raporlarinda ilan edilmektedir. Tim
menfaat sahiplerinin bu metinlere kolayca ve maliyetsiz ulasabilmesi mimkun hale getirilmistir. Calisanlarla dénemsel olarak Ucret,
kariyer, egitim ve saglik gibi konularda bilgilendirme yapilmaktadir. Calisanlarla ilgili olarak alinan kararlar veya calisanlari ilgilendiren
gelismeler e-mail yoluyla, ilan panolarinda ilan edilmek suretiyle veya ¢alisan sendika temsilcilerine bildirilmektedir. S6z konusu kararlarla
ilgili olarak sendikanin gérusleri ydnetimimizce degerlendiriimektedir.

Sirket ¢alisanlarinin gérev tanimlari, ISO 9001 Kalite Yonetim Sistemi, ISO 14001 Cevre Yonetim Sistemi, ISO 50001 Enerji Yonetimi
Sistemi ve OHSAS 18001 is Saghgi ve Giivenligi Yonetim Sistemi gercevesinde yazili kurallara baglanarak galisanlara duyurulmustur.
Galisanlara verilen Ucret ve diger menfaatlerin belirlenmesinde performans ve verimlilik esas alinmaktadir. Sirketimizin, ¢alisanlarina
yonelik olarak hisse senedi edindirme planlari bulunmamaktadir.

Sirket, calisanlar arasinda irk, din, dil ve cinsiyet ayrimi yapilmamasi ve ¢alisanlarn sirket ici fiziksel, ruhsal ve duygusal kotl muamelelere
karsl korunmasi igin her turlt dnlemi almis olup uygulamaktadir. Bu amagla galisanlar tarafindan irk, din, dil ve cinsiyet ayrimi konularinda
herhangi bir sikayet iletiimemistir. Sirketimiz, kanunlarin hak tanidigi her tirlt dernek kurma 6zgUrlugu ve toplu is sdzlesmesi hakkini
etkin bir bicimde tanimaktadir. Sirketin fabrikasinda is¢i sendikasi faaliyette bulunmakta olup s6z konusu sendika ile toplu s6zlesmeler
yapilmaktadir

Calisanlarla iliskiler insan Kaynaklari Departmani tarafindan yuriitiimektedir. Ayrica sendikall personel icin de sendika isyeri temsilcileri
bulunmaktadir.
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4.4. Etik Kurallar ve Sosyal Sorumluluk

Sirket Yonetim Kurulu tarafindan sirket ve galisanlari igin tanimlanmis ve gerek calisanlara ve gerek kamuya aciklanmis etik kurallarla
ilgili duzenlemeler bulunmamaktadir. Bununla birlikte ¢alisanlar igin gorev tanimlar olusturulmus ve ¢alisma hayatinda kabul
goérmus prensipler dogrultusunda s6z ve davranislarinda yasalara, ahlaki degerlere, orf ve adetlere, gevreye saygil hareket etmeleri
saglanmaktadir.

Sirketimiz gevreye, tlketiciye, kamu saglgina iliskin dizenlemeler ile etik kurallara etkin bir sekilde uymaktadir

Sirketimiz Bureau Veritas tarafindan denetime tabi tutulan; ISO 9001 Kalite Yénetim Sistemi, ISO 14001 Cevre Y6netim Sistemi, ISO
50001 Enerji Yénetimi Sistemi ve OHSAS 18001 s Sagdligi ve Giivenligi Yonetim Sistemi belgelerine sahiptir. Bu sistemin gerekliliklerini
yerine getirmek igin yapiimasi gereken tim faaliyetleri ylrtterek gerek calisanlarimizin glivenligi ve gerekse de gevre ye olan
duyarliligimiz konusunda azami 6zen gosterilmeye calisiimaktadir.

Atk su Uretim tesisi ile proses suyunun dogrudan desarji &nlenmekte ve atik su aritim tesis ¢ikis degerleri strekli kontrol edilmektedir.
Diger atiklar lisansli firmalara verilerek ve lisansli firmalarca geri kazanimi ve imhasi saglanarak gevre kirliligi ile micadele edilmektedir.

Sirketimiz karton Uretiminde %90 oraninda atik kagit kullanarak ekonomiye ve ormanlarin korunmasina katki saglamaktadir.

Her yil fabrika Uretim sahasi ve ¢evresinde gece ve gundiz gurllta seviyesinin 6lgimu yapilarak, gurdlti seviyesinin yasal limitler icinde
kalmasina calisiimaktadir.

Sirketimiz, dogalgaz kullanarak elektrik enerjisi Ureterek ve gerekli emisyon dlglimlerini zamaninda yaptirarak ¢evre kirliliginin en aza
indirilmesine katkida bulunmaktadir.

Sirketimiz, ayrica Uretim tesislerinin bulundugu boélgede bulunan spor kulUplerine, belediyelere, kamu kurumlarina, dernek ve vakiflara
sosyal amagli yardim saglamaktadir.

Sirketimiz Irtikap ve riisvet de dahil olmak (zere yolsuzlugun her tirlisilyle micadele icin i¢ kontrol sistemini olusturmus ve etkin bir
sekilde uygulamaktadir.

Sirket, uluslararasi gecerlilige sahip her turlG insan haklarina tanimakta, destek olmakta ve saygi gdstermektedir.
BOLUM V - YONETIM KURULU
5.1. Yonetim Kurulunun Yapisi ve Olusumu

Yonetim Kurulunun olusumu sirket esas sdzlesmesinin 8. maddesinde detayli olarak dlizenlenmis olup, s6z konusu madde metni
asagida gosterilmistir.

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

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

Yoénetim Kurulu Uyeleri her yil aralarinda bir baskan ve bulunmadigi zamanlarda siras! ile baskana vekalet etmek lzere iki baskan vekili
seger.

Genel Kurul gerekli gorirse Yonetim Kurulu Gyelerini her zaman degistirebilir. Gérevine son verilen Gyenin tazminat isteme hakki yoktur.
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YONETIM KURULU

Ortaklik Disinda ~ Grup ici/ Gorev Suresi  Gorev Suresi Yeniden Yeni Gorev

ADI SOYADI GOREVI Aldigi Gorevler  Grup Disi Baslangici Sonu Secildigi Tarih  SUresi

Unal Bozkurt Yonetim Kurulu Yonetim Grup lgi 29.08.2016  30.03.2017  30.03.2017 1VYIL
Baskani Kurul Uyeligi

Asli Balkir Yonetim Kurulu Yonetim Grup gi 29.03.2016  30.03.2017  30.03.2017 1YIL
Baskan Yardimcisi Kurul Uyeligi

Sitleyman Kaya  Y&netim Kurulu Yonetim Grup lgi 29.08.2016  30.03.2017  30.03.2017 1VYIL
Baskan Yardimaisi  Kurul Uyeligi

Sinan Ercan Yénetim Yonetim Grup lgi 29.08.2016  30.08.2017  30.03.2017 1VIL

Gulgur Kurulu Uyesi Kurul Uyeligi

Babur Gokgek Ydnetim Yonetim Grup lgi 29.03.2016  30.03.2017  30.03.2017 1YIL
Kurulu Uyesi Kurul Uyeligi

Mehmet imregiin  Yénetim Yénetim Grup lgi 29.03.2016  30.03.2017  30.03.2017 1YIL
Kurulu Uyesi Kurul Uyeligi

Hatice Canan Yonetim Yodnetim Grup lgi 29.03.2016  30.038.2017  30.03.2017 1VIL

Pak imregiin Kurulu Uyesi Kurul Uyeligi

Ali Ersin Glredin  Yénetim Kurulu Ogretim Grup Disi 29.03.2016  30.03.2017  30.03.2017 1YIL
Bagimsiz Uyesi Gorevlisi

Tamer Kogel Ydnetim Kurulu Ogretim Grup Digi 29.03.2016  30.03.2017  30.03.2017 1VYIL
Bagimsiz Uyesi Gorevlisi

Haluk iber Yénetim Kurulu Yénetim Grup lgi 29.03.2016  30.03.2017  30.03.2017 1YIL
Uyesi ve Genel Kurul Uyeligi

Muaddr

Sirketimizin hazirlayarak kamuoyuna agikladigi Genel Kurul Bilgilendirme doktUmanlarinda Ydnetim Kurulu Uyelerinin 6zge¢gmislerine yer
verilmektedir. Cari yil igerisinde s6z konusu bilgilerde bir degisiklik olmayip, yonetim kuruluna yeni katilan bir Uye de bulunmamaktadir.
S6z konusu Genel Kurul Bilgilendirme dokimanlarina sirketimizin internet sitesinden, KAP ve e-sirket uygulamasindan ulasilabilmektedir.
(www.kartonsan.com.tr/yatirmci iliskileri/genel kurul bilgilendirmeleri yada https://e-sirket. mkk.com.tr/esir/Dashboard.jsp#/belge-
goruntuleme/10916)

Sermaye Piyasasi Mevzuati gergevesinde bagimsiz yonetim kurulu Gyelikleri ile ilgili olarak, Kurumsal Yénetim Komitesi 2017 yilinda

2 bagimsiz yonetim kurulu Gyesini 15.02.2017 tarihinde belirleyerek, 17.02.2017 tarihinde ydnetim kuruluna sunmustur. S6z konusu
bagimsiz Uyeler, bagimsizlik beyanlarini sirkete vermis olup, dénem icerisinde bagimsizhigi ortadan kaldiran bir durum ortaya ¢ikmamistir.
Bagimsiz yonetim kurulu Uyeleri asadida yer alan bagdimsizlik beyanlarini sirkete vermislerdir.

“Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.S.(Sirket) Yonetim Kurulunda, mevzuat, esas sdzlesme ve Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan
ilan edilen Kurumsal Yénetim ilkelerinde belirlenen kriterler kapsaminda “bagimsiz Uye” olarak gérev yapmaya aday oldugumu, bu
kapsamda;

* Sirket, sirketin iliskili taraflarindan biri veya sirket sermayesinde dogrudan veya dolayli olarak %5 veya daha fazla paya sahip
hissedarlarin yonetim veya sermaye bakimindan iliskili oldugu ttzel kisiler ile kendim, esim ve lglncU dereceye kadar kan ve sihri
hisimlarim arasinda, son bes yil icinde, dogrudan veya dolayli istihdam, sermaye veya énemli nitelikte ticari iliski kurulmadigini,

* Son bes yil igerisinde, basta sirketin denetimini, derecelendiriimesini ve danismanligini yapan sirketler olmak Uzere, yapilan anlasmalar
cercevesinde sirketin faaliyet ve organizasyonunun tamamini veya belli bir bolimUuna yUrdten sirketlerde calismadigimi ve yonetim
kurulu Gyesi olarak gorev almadigimi,

* Son bes yil igerisinde, sirkete dnemli 6lgliide hizmet ve Urln sadlayan firmalarin herhangi birisinde ortak, galisan veya yonetim kurulu
Uyesi olmadigimi,

* Sirket sermayesinde sahip oldugum payin oraninin %1’den az oldugunu ve bu paylarin imtiyazli olmadigini/Sirket sermayesinde pay
sahibi olmadigimi,
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* Ekte yer alan 6zgecmisimde gorilecedi Uzere bagimsiz yonetim kurulu Uyeligi sebebiyle Ustlenecedim gorevleri geregi gibi yerine
getirecek mesleki egitim, bilgi ve tecrlbeye sahip oldugumu,

e Kamu kurum ve kuruluslarinda, mevcut durum itibariyle tam zamanli olarak galismadigimi,

* Gelir Vergisi Kanunu’na gore Turkiye'de yerlesik sayildigimi,

* Sirket faaliyetlerine olumlu katkilarda bulunabilecegimi, sirket ortaklar arasindaki ¢ikar ¢atismalarinda tarafsiziigimi koruyacagimi,
menfaat sahiplerinin haklarini dikkate alarak 6zgurce karar verecedimi,

* Sirket faaliyetlerinin isleyisini takip edebilecek ve Ustlendigim gorevlerin gereklerini tam olarak yerine getirebilecek 6l¢lde sirket islerine
zaman ayiracagimi,

Mevzuat ve sirket ana s6zlesmesi ¢ercevesinde beyan ve taahhit ederim.
Tarih -Adi Soyadi-imza”

Yonetim kurulu Uyelerinin sirket disinda baska goérevleri alabilmeleri hususu ayrica kural ve kaidelere baglanmamakla beraber, genel
kurul toplantilarinda ayr bir gindem maddesi halinde ortaklarin bilgisine ve onayina sunulmaktadir.

Sirket Yonetim kurulunda kadin Gye orani hedefi belirlememistir. Uzun yillardir en az 2 kadin Uye yonetim kurulunda gérev almaktadir.
Kadin Uye orani yontnde asgari bir hedef belirlenmediginden herhangi hedeflere ulasma hususu ayrica degerlendiriimemektedir.

5.2. Yonetim Kurulunun Faaliyet Esaslari

Yonetim Kurulunun faaliyet esaslan sirket esas s6zlesmesinin 9. maddesinde detayli olarak dizenlenmis olup, s6z konusu madde metni
asagida gosterilmistir.

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

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

Yonetim Kurulu Uyeleri aralarinda is bolimUune karar vermeye, kendi Uyeleri icinden veya Ust duzey yoneticilerinden icra komitesi
secmeye ve genel mudur tayin etmeye yetkilidir. Turk Ticaret Kanunu’nun 367. maddesi hiktmleri saklidir.

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

Yoénetim Kurulu; Sirket idare ve temsilinde, Sermaye Piyasasi Mevzuati ile kurumsal yonetim ilkeleri tahtinda kamuyu aydinlatma ve
seffaflik ile menfaat sahiplerinin mevzuat ve karsilikl sézlesmelerle dizenlenen haklarini koruma altina alma esaslarina uyar, uyulmasini
denetler ve sadlar.

Yoénetim Kurulu Toplantilari ile ilgili olarak sirket esas sézlesmesinin 11. maddesinde asagidaki dlzenlemeler yapilmistir.

Madde 11 - Yonetim Kurulu ayda en az bir defa olmak Uzere, gorevlerini etkin olarak yerine getirebilecegdi siklikta toplanir. Yonetim
Kurulu Bagkani, diger yonetim kurulu Uyeleri ve icra komitesi baskant ile goriserek yénetim kurulu toplantilarinin gtindemini belirler.
Toplantilar Sirket merkezinde yaplilir. Ancak Yénetim Kurulu karari ile toplantilarin Sirket merkezi disinda baska bir yerde veya uzaktan
erisim saglayan her turli teknolojik yontemle de yapilmasi mumkindur. Yonetim Kurulunda her Uyenin bir oy hakki bulunur. Yénetim
Kurulu dye tam sayisinin gogunlugu ile toplanir ve toplantida bulunan Gyelerin gogunlugu ile karar alir.

Sirketimiz Yénetim Kurulu faaliyetlerini seffaf, hesap verebilir, adil ve sorumlu bir sekilde yUritme ilkesini benimsemis ve uygulamaktadir.
Yonetim kurulu 2017 yilinda 19 adet toplanti gergeklestirmistir. Toplantiya mazereti olmayan (Saglik ve yurtdisinda olma durumlari vs)
tim UOyeler katilmislardir. Donem igerisinde alinan kararlarin timu toplantiya katilanlarin oy birligi ile alinmistir. Bu nedenle kararlarda
herhangi bir muhalefet serhi karar zaptina gegirilmemistir.

Sirketimiz Yénetim Kurulu Uyeleri arasinda gorev dagilimi bulunmamakla beraber, olusturulan komiteler hakkinda faaliyet raporlarinda ve
sirketin internet sitesinde agiklama yapiimaktadir.
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Yoénetim kurulu Uyelerinin gorevleri esnasindaki kusurlar ile sirkette sebep olacaklan zararlarla ilgili olarak herhangi bir sigorta
yapilmamistir.

Sirketimiz Yonetim Kurulu tarafindan her yil Genel Kurul toplantisini miteakip sirket temsil ve idaresi ile ilgili olarak yazili imza sirkUleri
dlzenlenmektedir. S6z konusu imza sirkilerinde hi¢ kimseye tek basina sirketi temsil etme yetkisi verilmemektedir. Onemli nitelikteki is
ve islemler farkl imza guruplari tarafindan en az 2 imza sahibinin imzasi ile yapilabilmektedir. Sirketimizde hi¢ kimsenin tek basina sinirsiz
karar verme yetkisi bulunmamaktadir.

Sirketimizde yonetim kurulu baskani ile genel mudur ayni kisi degildir. Uzun yillar boyunca uygulama da bu sekilde gerceklesmistir.

Gelecekte icra baskani ile yonetim kurulu baskaninin ayni kisi olmasi s6z konusu olsa bile bu durumun, menfaat sahiplerinin haklarini
etkileyici bir husus olacagi dustnilmemektedir. Bu nedenle konu ile ilgili ortaklarin bilgilendiriimesi ve faaliyet raporlarinda agiklama
yapilmasi gerekmeyecektir.

Sirketimiz Yonetim Kurulu Uyeleri arasindan Kurumsal Yénetim Komitesi olusturulmustur. Bu komiteye bagli olarak Pay Sahipleriyle
iliskiler Birimi de olusturulmustur. Olasi anlasmazliklarin giderilmesinde ve ¢6zlUme ulastinimasinda sirketimiz Yénetim Kurulu, énct rol
oynamay! kabul etmistir.

5.3. Yonetim Kurulu Biinyesinde Olusturulan Komitelerin Sayi, Yapi ve Bagimsizhigi

Sirketimiz Yénetim Kurulu Uyeleri arasindan Denetim Komitesi, Riskin Erken Saptanmasi Komitesi ve Kurumsal Yonetim Komitesi
olusturulmustur. Aday Gésterme Komitesi ve Ucret Komitesi olusturulmamis olup, Kurumsal Yénetim Komitesinin bu gérevleri de yerine
getirmesi benimsenmistir. Riskin Erken Saptanmasi Komitesi, Denetim Komitesi ve Kurumsal Ydnetim Komitesinin hangi Uyelerden
olusacagi ve de Komitelerin ¢calisma esaslar Yonetim Kurulu tarafindan belirlenerek kamuya agiklanmistir.

Denetim Komitesi toplamda 2 (iyeden teskil ettiriimis olup, 2 Uyelige de Bagimsiz Uyeler secilmistir. Baskan da dogal olarak Bagimsiz
Uye olmustur.

Kurumsal Yonetim Komitesi 4 Gyeden (3 Uye Yénetim Kurulu Uyesi ve 1 Uye Yatinmet iliskileri Birim Yoneticisi) ve Riskin Erken
Saptanmasi Komitesi 3 Uyeden teskil ettiriimis olup, s6z konusu komitelerin tdmuintn baskanliklarina Bagimsiz Yonetim Kurulu Gyeleri
secilmigtir.

Sirketimizin 2017 yilindaki gbrev yapan komiteleri asagida gosterilmistir

DENETIM KOMITESI

Gorev Suresi  Gorev Siresi  Yeniden Yeni Gorev
ADI SOYADI GOREVi  Uye Gorevi Baslangici  Sonu Secildigi Tarih  Siiresi
Ali Ersin Glredin Baskan Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi 13.04.2016 11.04.2017  11.04.2017 1YIL
Tamer Kogel Uye Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi  13.04.2016  11.04.2017  11.04.2017 1YIL
KURUMSAL YONETIM KOMITESI
Yeniden
Gorev Siresi  Gorev Siresi  Secildigi Yeni Gorev
ADI SOYADI GOREVI  Uye Gérevi Baslangici Sonu Tarih Siresi
Tamer Kogel Baskan  Bagimsiz Yénetim Kurulu Uyesi  13.04.2016  11.04.2017  11.04.2017 1YIL
Asli Balkir Uye Yoénetim Kurulu Baskan 13.04.2016  11.04.2017  11.04.2017 1VYIL
Yardimcisi
Suleyman Kaya Uye Yonetim Kurulu Baskan 13.04.2016  11.04.2017  11.04.2017 1YIL
Yardimcisi
Bllent Yilmaz* Uye - 13.04.2016  11.04.2017  11.042017 1YL

*Yonetim Kurulu Uyesi Olmayip Yatinmal iliskileri BoIUm Yéneticisidir.
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RiSKIN ERKEN SAPTANMASI KOMITESI

Gorev Suresi Gorev Suresi Yeniden Yeni Gorev
ADI SOYADI GOREVi  Uye Gérevi Baslangici  Sonu Secildigi Tarih  Siiresi
Ali Ersin Guredin Baskan Bagimsiz Yénetim Kurulu Uyesi  13.04.2016  11.04.2017  11.04.2017 1VYIL
Mehmet imregiin Uye Yoénetim Kurulu Uyesi 13.04.2016  11.04.2017  11.04.2017 1VYIL
Sinan Ercan Gulgur Uye Yénetim Kurulu Uyesi 13.04.2016  11.04.2017  11.04.2017 1VYIL

icra Baskani/genel midur ya da diger icraci Uyeler komitelerde gérev almamislardir.

Sirketimiz Yénetim Kurulunun yapilanmasi geredi Bagimsiz Yénetim Kurulu Uye sayisi, 2 kisiden ibarettir. Olusturulan komitelerin en
az baskanlari ve Denetim Komitesinin tamaminin bagimsiz Uyelerden olusmasi gerektiginden, bir Yonetim Kurulu Uyesinin birden fazla
komitede gorev almamasi ilkesi yerine getirilememistir. Bir bagimsiz Yénetim Kurulu Gyemiz, 2 ayri komitede gorev almak zorunda
kalmaktadir.

Sirketimiz Yénetim Kurulu Uyeleri arasindan olusturulan Komitelerle ilgili galisma esaslari yazili hale getirilmistir. S6z konusu esaslar
dahilinde tim komiteler gorevlerine yerine getirebilmeleri icin gerekli gordukleri yoneticiyi toplantilarina davet edebilir ve goruslerini
alabilmektedirler. Ayrica komite faaliyetleri icin gerekli finansal kaynak da Yonetim Kurulu tarafindan saglanmaktadir.

Komitelerin galisma esaslari tim komiteler gorevlerini yerine getirebilmek icin gerekli gérdkleri danismanlik hizmetlerini, bedeli sirket
tarafindan karsilanmak sartiyla temin edebilmektedirler.

Sirketimiz Yénetim Kurulu Uyeleri arasindan olusturulan Komiteler tim galismalarini yazili hale getirerek kaydini tutmaktadir. Bu konuda
yazil hale getirilen calisma esaslarina uyarlar. Komiteler faaliyetleri ile ilgili olarak yonetim kuruluna diizenli olarak raporlama yaparlar.

Riskin Erken Saptanmasi Komitesi Hari¢ diger Komiteler, en az Ug ayda bir olmak Uzere yilda en az dort kere sirket merkezinde
toplanmaktadir.

5.4. Risk Yénetimi ve i¢c Kontrol Mekanizmasi

Sirketimiz 2013 yilindan baslayarak Riskin Erken Saptanmasi Komitesi olusturulmasina karar vermistir. S6z konusu komite 3 kisiden
teskil ettirilmis olup, komite baskani bagimsiz yonetim kurulu Uyesi olmustur. Yénetim kurulu her yil yapilanmasi geregi komiteyi, ydnetim
kurulu Uye secimlerine bagl olarak yeniden teskil ettirmektedir. Komite belirlenen gorevler cercevesinde gdrev yapmaktadir. Komite, her
yil icerisinde olusturdugu raporunu yil sonlarinda yoénetim kuruluna sunmaktadir.

Sirketimiz ic kontrol sistemleri olusturularak uygulamaktadir. ic kontrol sistemimizin denetlenmesi ile ilgili olarak 1SO 9001 Kalite Yénetim
Sistemi, ISO 14001 Cevre Ydnetim Sistemi, ISO 50001 Enerji Yénetimi Sistemi ve OHSAS 18001 Is Sagdligi ve Glivenligi Yonetim
Sistemi kalite belgelerinin vize edilmesi amaciyla bagimsiz dis denetgiler tarafindan denetimler yapilmakta ve gérilen uygunsuzluklar
sirket Ust dUzey yonetimine bildiriimektedir. Cok yonlu iletisimle bildirilen problemlerin ¢ozim yollan aranmakta ve politikalar
olusturulmaktadir

Yonetim Kurulu risk yonetim mekanizmasinin olusturulmasi ile i¢ kontrol mekanizmasinin dénemsel olarak denetlenmesini ve strekli
iyilestiriimesi faaliyetini benimsemektedir. S6z konusu i¢ kontrollerin sonuglari hakkinda faaliyet raporlarinda bilgi verilmesi, sirket
yonetimimizce tercih ediimemektedir. Bu sebeple yillik faaliyet raporlarinda ac¢iklanmamaktadir

5.5. Sirketin Stratejik Hedefleri

Sirketimiz Yénetim Kurulu sirketin stratejik hedeflerini bir dnceki yil tanimlamakta, bu amagclara ulasilabilmesi igin gereklik insan ve
finansal kaynagini belirlemektedir. Donemsel (aylik ve 3 aylik ve Yillik Periyotlarda) olarak stz konusu hedeflere ulasilip ulasiimadigi
kontrol edilmektedir.

Sirketimiz Yénetim Kurulu faaliyetlerini seffaf, hesap verebilir, adil ve sorumlu bir sekilde yurttme ilkesini benimsemis ve uygulamaktadir.
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Sirketimiz Yonetim Kurulu her tlrl islem ve eylemlerinde mevzuata, esas sdzlesmeye ve sirket i¢ dlizenlemelerine ve olusturulan
politikalara uygunlugu gozetmektedir.

5.6. Mali Haklar

Yonetim Kurulu Uyelerinin ve Ust dlzey yoneticilerin Ucretlendirme esaslarn yazili hale getirilmis ve Genel Kurul toplantisinda ayn bir
madde olarak ortaklarin bilgisine sunularak pay sahiplerine bu konuda goris bildirme imkani taninmistir. S6z konusu politikaya; sirket
internet sitesinden (www.kartonsan.com.tr), Merkezi Kayit Kurulusunun e-sirket uygulamasindan (https://e-sirket.mkk.com.tr/esir/
Dashboard.jsp#/sirketbilgileri/10916) ve Kamuyu Aydinlatma Platformundan (KAP) ulasilabilmektedir.

Yénetim Kurulumuz yapilanmasi geredi ayr bir Ucret Komitesi olusturulmasini tercih etmemis, Kurumsal Yénetim ilkeleri cercevesinde
bu komitelere tanimlanan yapilimasi zorunlu goérevlerin, Kurumsal Yonetim Komitesi tarafindan yerine getirilmesine karar vermistir.

Kurumsal Yonetim Komitesi Kurumsal Yénetim ilkelerinden Sermaye Piyasasi Kurulunca uygulanmasi zorunlu olan maddeleri yerine
getirecek, hentz zorunluluk getiriimeyen maddelerle ilgili olarak bir faaliyette bulunmayacaktir.

Bagimsiz Yénetim Kurulu Gyelerinin Ucretlendirmesinde hisse senedi opsiyonlari veya sirketin performansina dayali édeme planlari
kullanilmamistir. Bagimsiz Yonetim Kurulu Gyelerinin Ucretlerinin bagimsizliklarini koruyacak diizeyde olmasina gayret gosterilmistir.
Genel kurul tarafindan bagimsiz Uyelere aylik tUcret 6denmesi kararlastiriimistir.

Sirketimizin Yénetim Kurulu Uyelerine veya Ust Diizey Yéneticilerine borg- kredi kullandirmas, lehine teminat veya kefalet vermesi
seklinde bir uygulamasi bulunmamaktadir. S6z konusu islemlerin yapilmamasi ilke olarak yonetim kurulumuzca kabul edilmistir.

Sirketimiz Yonetim Kurulu Uyelerine verilen Ucretler ve saglanan tim menfaatler ara ddnem ve yillik faaliyet raporlarinda ve sirketin
internet sitesinde yer almaktadir. Kisi bazinda a¢iklama yapilmamakla beraber asgari Yonetim Kurulu- Ust dlzey yonetici ayrnmina yer
verilmektedir.

19) TURK TiCARET KANUNU’NUN 199°’UNCU MADDESiI KAPSAMINDA HAZIRLANAN BAGLI SIRKET RAPORU

1 Temmuz 2012 tarihinde yUrtrlige giren 6102 sayili Tlrk Ticaret Kanunu’nun 199’uncu maddesi uyarinca, Kartonsan Karton Sanayi ve
Ticaret A.S. Yonetim Kurulu, faaliyet yilinin ilk G¢ ayi igcinde, gegmis faaliyet yilinda sirketin hakim ortagi ve hakim ortagina bagl sirketlerle
iliskileri hakkinda bir rapor dtizenlemek ve bu raporun sonug kismina faaliyet raporunda yer vermekle yukumltdur.

Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.S. Yonetim Kurulu tarafindan hazirlanan 27 Subat 2018 tarihli Rapor'da;

“Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.S.(Bagli Sirket)'nin hakim sirket Asil Gida ve Kimya San ve Tic. A.S.(Hakim Sirket) ve Pak Holding
A.S. ile ve iki sirketin dogrudan veya dolayll olarak baglh sirketi konumundaki sirketler gerceklestirilen islemlerin gerceklestirildigi tarinte,
bilgimiz dahilinde olan hal ve sartlara gére, her bir hukuki islemde uygun bir karsi edim saglanmistir. Alinan veya alinmasindan kaginilan
bir dnlem ve bu ¢ercevede sirketin herhangi bir zarari bulunmamaktadir.

Sirketimiz, hakim sirket ve ona bagl sirketlerle 01.01.2017 - 31.12.2017 faaliyet yilinda yapilan tim islemlerde Tarafimizca bilinen hal ve
sartlara gore, hakim sirketin yonlendiriimesiyle hakim sirketin ya da ona bagli bir sirketin yararina yapilan hukuki islemler de 2017 faaliyet
yilinda hakim sirketin ya da ona bagli sirketin yararina alinan veya alinmasindan kaginilan, tim onlemler degerlendirilmistir. 2017 faaliyet
yilina iliskin olarak bilinen hal ve sartlara gore olusan bir islemden dolay Sirketimizin bdyle bir zarara ugramadigini ve menfaat temin
edilmedigini hakim ortagin elde ettigi menfaatlerin veya zararin denklestiriimesinin s6z konusu olmadigini beyan ederiz.” Denilmektedir.

20) YONETIM KURULU VE UST DUZEY YONETICILERE SAGLANAN MENFAATLER

Kartonsan da gorev yapan Yénetim Kurulu tyelerimiz ve Ust Diizey Yéneticilerimiz asagidaki agiklamalarda belirtilen gelirleri elde
etmektedirler.

Yénetim Kurulu Uyelerine Saglanan Menfaatler
e Huzur Hakki
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Genel Kurul'da miktari belirlenir.
(Huzur Hakki Odemeleri)

Gelir Vergisi Kanununun 61/4. maddesine gore yonetim kurulu baskan ve lyelerine bu sifatlari nedeniyle ddenen veya saglanan para
ayin ve menfaatler (huzur haklari) Gcret olarak nitelendiriimektedir. Sirketin diger ¢alisanlarina yapilan Gcret ddemeleri gibi, yonetim
kurulu baskan ve uyelerine yapilan huzur hakki 6demeleri de stopaj yoluyla Vergilendiriimektedir.

* Temettii Odemesi
Her yil Yapilan “Genel Kurul Toplantisinda” sirket ana sdzlesmesinin 25. maddesi gergevesinde Genel Kurul tarafindan belirlenir.
Ust Diizey Yéneticilere Saglanan Menfaatler

Yénetim Kurulu Uyesi olan Genel Midur ve Genel Mudur Yardimeilarinin, Yénetim Kurulu Uyeligi yaninda asagida siralanan gelirleri
vardir;

« Aylik Ucret (Yillik olarak belirlenir.)

¢ Bir aylik Ucret tutarinda ikramiye, (yillda 4 adet verilir.)

* Basar Primi (Yil sonunda, bir kez verilir.)

» Kidem Tesvik ikramiyesi (5, 10, 15, 20, 25’inci yillarda, 1 maas ile 2,5 kat maas arasinda verilir.)
* Ferdi Kaza ve Saglik Sigortasi

* Gorev Geregi Tahsis Edilen Arag ve Demirbaglar.

Ust dizey ydneticilere ve Yénetim Kurulu Uyelerine dénemde saglanan (Yénetim kurulu temettl ddemeleri haric Uicret ve huzur hakki
odemeleri) menfaatleri asagida gosterilmistir.

31.12.2017 31.12.2016
Ust Diizey Yoneticilere Saglanan Faydalar 2.040.880 1.991.773
Yénetim Kurulu Uyelerine Saglanan Faydalar 239.845 213.089
Toplam 2.280.725 2.204.862

21) DIGER HUSUSLAR

a) Sirketin iktisap ettigi kendi payl bulunmamaktadir.

b) Sirket aleyhine acilan ve sirketin mali durumunu etkileyecek nitelikteki davalar ve olasi sonuglar hakkinda mali tablo dipnotlarinda
(Dipnot 14) aciklama yapiimistir.

c) Sirketimiz sermayesinin tamaminin sirkette var ve mevcut oldugu, sirket sermayesinin karsiliksiz kalma yada borca batik olma gibi bir
husus bulunmamaktadir.

d) Faaliyet doneminden sonra sirkette meydana gelen ve dnem tasiyan herhangi bir husus bulunmamaktadir.

e) 2017 Yilinda sirketin fabrikasinda Kocaeli Bilyliksehir Belediyesi, Basiskele Belediyesi ile Cevre ve Sehircilik i Midirligi'nce Gretim
faaliyetlerimizin sonucu olusan atik ve kirlilik ile ilgili rutin denetimler gerceklestiriimeye devam edilmistir. Sayilan kurumlar haricinde
herhangi bir kamu kurumu tarafindan sirketimiz nezdinde denetim faaliyeti gerceklestiriimemistir.

f)  Mevzuat hikUumlerine aykir uygulamalar nedeniyle sirket ve ydnetim organi Uyeleri hakkinda herhangi bir idari yada adli yaptinm
uygulanmamustir.

g) 2017 Yilinda Olaganustt Genel Kurul toplantisi yapiimamistir.
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Hissedarlara Bilgi

Hisse Senetlerinin islem Goérdigii Borsa .
Kartonsan A.S.’nin hisse senetleri Borsa Istanbul A.S. (BIST)'nin Ulusal Pazarinda KARTN sembolu ile islem gormektedir. Hisse
senetlerine iliskin bilgiler, glinltik gazetelerin ekonomi sayfalarinda ve yatirm sirketlerinin internet portallarinda yayinlanmaktadir.

Kartonsan yillik raporlari ve diger bilgiler asagidaki adresten temin edilebilecegi gibi Sirket'in www.kartonsan.com.tr adresinde yayinda
bulunan web sitesinden de elde edilebilir.

Kartonsan Yatirimei iliskileri

Adi Soyadi Gorevi Telefon ve Fax e-mail Adres

Balent YILMAZ Yatinmet lliskileri ~ Tel: 0-212-2732000 (302 Dabhili) byilmaz@kartonsan.com.tr Prof. Dr. Billent Tarcan Cad. Engin Pak is
BolUm Yoneticisi  Fax:0-212-273 21 64 Merk. No:5 K:3 Gayrettepe/Besiktas/Istanbul

Meltem DOGAN  Yatinmeci lliskileri  Tel: 0-212-2732000 (309 Dahili) meltem@kartonsan.com.tr Prof. Dr. Billent Tarcan Cad. Engin Pak is
Bolim Elemani Fax:0-212-273 21 64 Merk. No:5 K:3 Gayrettepe/Besiktas/Istanbul

Bagimsiz Denetci

GURELI YEMINLI MALI MUSAVIRLIK VE BAGIMSIZ DENETIM HIZMETLERI A.S.
Spine Tower Blylikdere Cad.N0:243 Kat: 25-26 34398 Sariyer / istanbul

Tel: (212) 285 01 50

Faks: (212) 285 03 40

Vergi Tasdiki

GURELI YEMINLI MALI MUSAVIRLIK VE BAGIMSIZ DENETIM HIZMETLERI A.S.
Spine Tower Bllylkdere Cad.No:243 Kat: 25-26 34398 Sariyer / Istanbul

Tel: (212) 285 01 50

Faks: (212) 285 03 40

Yillik Olagan Genel Kurul
Kartonsan A.S.’nin Yillik Olagan Genel Kurulu 29.03 2018 glinG saat 10:30’da POINT HOTEL BARBAROS Esentepe Yildiz Posta
Caddesi No: 29 Sigli/Istanbul adresinde yapilacaktir.

Kartonsan Hisse Senedinin 2017 Yili Performansi
Kartonsan’in yil sonu bilangosuna gére 6denmis sermayesi 2.837.014,21 TL’dir. Sirket sermayesi 283.701.421 adet hisseye bolinmus
olup, bunlarin 200’0 A, 283.701.221’i B tertip hisse senedidir.

KARTONSAN HiSSE SENEDININ 2017 YILI PERFORMANSI
(BIST GENEL ENDEKSI ILE KIYASLI)
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fiyati ise 329 TL olarak gerceklesmistir. Hisse senedinin 2017 yilinda 03/04/17 30/06/17 270.70 29995

kaydettigi ortalama fiyat 282,09 TL olmustur. Hisse senedinin en

disuk ve en yUksek fiyatlar yanda verilmistir. 03/07/17 29/09/17 266,00 329,00

02/10/17  |29/12/17 258,80 289,10
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Prof. Dr. Bulent Tarcan Caddesi
No: 5 Engin Pak is Merkezi, Kat: 3
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Tel: (0212) 273 20 00 (pbx)
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