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FINANSAL GOSTERGELER

TARIHiI DEGERLERE GORE

(milyon TL)

Bilanco Degerleri 31.12.2003 31.12.2002
Hazir Degerler 19.137.612 17.865.735
Menkul Kiymetler 226151 86.085
Kisa Vadeli Ticari Alacaklar 15.727.711 16.254.027
Diger Kisa Vadeli Alacaklar 12.251 4.270
Stoklar 30.862.317 26.121.026
Diger Donen Varliklar 8.095.674 7.749.380
Donen Varliklar Toplami 74.061.716 68.080.523
Uzun Vadeli Ticari Alacaklar 2.052 2.017
Diger Uzun Vadeli Alacaklar - -
Finansal Duran Varliklar 433.275 433.275
Maddi Duran Varliklar 59.298.583 52.481.378
Maddi Olmayan Duran Varliklar 282.769 174.063
Diger Duran Varliklar 56.156 31.136
Duran Varliklar Toplami 60.072.835 53.121.869
Aktif Toplami 134.134.551 121.202.392
Kisa Vadeli Finansal Borclar 289.555 185.799
Kisa Vadeli Ticari Bor¢lar 6.198.352 4.577.047
Diger Kisa Vadeli Borclar 2.883.140 3.564.887
Kisa Vadeli Alinan Siparis Avanslari 108.856 -
Kisa Vadeli Bor¢ ve Gider Karsiliklari 5.973.716 11.042.261
Kisa Vadeli Bor¢lar Toplami 15.453.619 19.369.994
Uzun Vadeli Finansal Borg¢lar - -
Uzun Vadeli Ticari Borclar - -
Diger Uzun Vadeli Bor¢lar 143 143
Uzun Vadeli Alinan Siparis Avanslari - -
Uzun Vadeli Bor¢ ve Gider Karsiliklari 4.460.542 4.137.677
Uzun Vadeli Borclar Toplami 4.460.685 4.137.820
Ozsermaye 114.220.247 2.025.000
Pasif Toplami 134.134.551 121.202.392
Gelir Tablosu Degerleri 31.12.2003 31.12.2002
Brat Satislar 117.998.631 112.220.248
Satislardan indirimler (-] (2.489.103) (2.015.811)
Net Satislar 115.509.528 110.204.437
Satislarin Maliyeti (89.767.814) (76.379.154)
Brit Satis Kari (Zarari) 25.741.714 33.825.283
Faaliyet Giderleri (7.937.102) (5.651.403)
Diger Faaliyetlerden Gelirler ve Karlar 7.757.989 6.224.082
Diger Faaliyetlerden Giderler ve Zararlar 2.717.663 1.367.837
Finansman Giderleri 51.609 187.652
Faaliyet Kari (Zarari) 22.793.329 32.842.473
Olaganustt Gelirler ve Karlar 1.578.706 634.898
Olaganustt Giderler ve Zararlar 2.769.487 3.497.829
Dénem Kari (Zarari) 21.602.548 29.979.542
Odenecek Vergi ve Diger Yasal Yikiimlilikler 5.846.435 9.142.284
Net Dénem Kari (Zarari) 15.759.113 20.837.258
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FINANSAL GOSTERGELER

ENFLASYONA GORE DUZELTILMIS VE KONSOLIDE EDILMIS

(milyon TL)
Bilanco Degerleri

31.12.2003
Hazir Degerler 20.688.740
Menkul Kiymetler 226.151
Kisa Vadeli Ticari Alacaklar 15.764.639
Diger Kisa Vadeli Alacaklar 12.251
Stoklar 33.295.580
Diger Dénen Varliklar 8.249.731
Donen Varliklar Toplami 78.237.091
Uzun Vadeli Ticari Alacaklar 2.052
Diger Uzun Vadeli Alacaklar -
Finansal Duran Varliklar 23
Maddi Duran Varliklar 74.791.319
Maddi Olmayan Duran Varliklar 8.655.310
Diger Duran Varliklar 58.610
Duran Varliklar Toplami 83.507.314
Aktif Toplami 161.744.405
Kisa Vadeli Finansal Borclar 298.196
Kisa Vadeli Ticari Borglar 5.166.386
Diger Kisa Vadeli Borglar 3.044.598
Kisa Vadeli Alinan Siparis Avanslari 108.878
Kisa Vadeli Bor¢ ve Gider Karsiliklari 5.978.890
Kisa Vadeli Bor¢lar Toplami 14.596.948
Uzun Vadeli Finansal Borg¢lar -
Uzun Vadeli Ticari Borclar -
Diger Uzun Vadeli Borglar 143
Uzun Vadeli Alinan Siparis Avanslari -
Uzun Vadeli Bor¢ ve Gider Karsiliklar 4.694.496
Uzun Vadeli Bor¢lar Toplami 4.694.639
Ozsermaye 142.290.674
Pasif Toplami 161.744.405
Gelir Tablosu Degerleri 31.12.2003
Brit Satislar 126.512.777
Satislardan indirimler (-) (3.098.518)
Net Satislar 123.414.259
Satislarin Maliyeti (97.656.133)
Briit Satis Kari (Zarari) 25.758.126
Faaliyet Giderleri (8.914.442)
Diger Faaliyetlerden Gelirler ve Karlar 7.325.222
Diger Faaliyetlerden Giderler ve Zararlar (2.756.570)
Finansman Giderleri (59.993)
Faaliyet Kari (Zarari) 21.352.343
Olaganustt Gelirler ve Karlar 1.660.193
Olaganustu Giderler ve Zararlar (1.003.09¢6)
Dénem Kari (Zarari) 16.864.966
Odenecek Vergi ve Diger Yasal Yukimlilikler (6.253.662)
Net Konsolide Kar (Zarar) 10.601.877

@02



TEMEL ORANLAR

LIKIDITE ORANLARI

. DONEN VARLIKLAR
CARI ORAN = -
KISA VADELI BORCLAR
. DONEN VARLIKLAR-STOKLAR
ASITTESTORANI = -
KISA VADELI BORCLAR
. HAZIR DEGERLER
NAKIT ORANI =

KISA VADELI BORCLAR

KARLILIK ORANLARI

KAR (VERGI ONCESI)

SATISLAR (NET)

KAR (VERGI ONCESI)

OZKAYNAKLAR

FINANSAL YAPI ORANLARI

TOPLAM BORCLAR

OZKAYNAKLAR

KISA VADELI BORCLAR

OZKAYNAKLAR

UZUN VADELI BORCLAR

OZKAYNAKLAR

2002

351

2,17

092

0,27

031

024

0,20

0,04

2003

4,79

2,80

1,24

0,19

019

017

014

0,04

Kartonsan, 2003
yilinda da gucld mali

yapisini korumustur.




YONETIM KURULU BASKANI'NIN MESAJ|

Urdnlerimizi mumkun olan en kisa surelerde sevk etmemiz, sundugumuz satis sonrasi

hizmetin kalitesi, esnek tretim anlayisimiz, dlinya Uzerinde kabul goren en yeni

teknolojilere hizla adapte olabilmemiz bizi sektorde ayricalikli kilan en dnemli unsurlardir.

2003 yili Ulkemizde ve dinyada carpici gelismelerin
yasandigi bir yil oldu. Amerika'nin Irak’a midahalesi ve
midahale sonrasi bélgede yasananlar cesitli siyasi ve
ekonomik sonuclari da beraberinde getirdi. Tirkiye'nin
savastaki roll uzun siire belirsiz kaldi ve tlke icinde
onemli bir gindem maddesi oldu. Savasin uzun siirmesi
durumunda tlkemiz bir ¢cok sikintiyla karsi karsiya
kalacakti. Ancak savasin beklenilenden daha kisa
sirmesi, Ulkemizi derinden etkileyecek genis capli bir
krizin bas gostermesini onledi. Irak savasi ile ilgili
endiseler son bulmusken, Kasim ayinda istanbul’da
yasadigimiz bombali terdr saldirilari ile karsi karsiya
kaldik.

2003 yilini ekonomik acidan inceleyecek olursak, doviz
kurlarinin, 6zellikle US dolarin deger kaybetmesi en
onemli gelisme olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Turk
Lirasi'nin onemli 6lctide deger kazanmasi ithalati
yeniden cazip hale getirmis, bu durumun yarattigi
olumsuz etkiler faaliyet gosterdigimiz sektor de dahil
olmak tzere tim sektorlerde hissedilmistir. 2003 yilinda
diinya karton pazarinda belirgin bir daralma
yasanmistir. Ozellikle Avrupa’da yasanan durgunluk
nedeni ile Avrupali Ureticiler, disuk fiyatlar ile Turkiye
pazarina Urlnlerini sunmus, bu da sektorimizde bir
haksiz rekabet ortami olusturmustur. Tim bu olumsuz
gelismelere ragmen satislarimiz 2002 yili seviyelerinde
gerceklesmistir.

Yurtdisi pazarlarda lojistik avantajimizi
kullanabilecegimiz cevre Ulkeler ve bunlarin icinde
ozellikle karton Uretiminde acigi bulunan Ulkeler hedef
alinmistir. Misteri grubu olarak ise duzenli siparis
verebilecek, uzun vadeli iliskilerin kurulup, goreceli
yiksek fiyatlarin elde edilebilecegi 6zellikle orta dlcekli
matbaa ve ticari firma arayislarimiz her gecen yil
artmaktadir.
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Uriinlerimiz bir sanayi ara mali oldugu icin 6zellik
itibariyle rakiplerimizden onemli bir ayrilik
gostermemesine ragmen kalite yoninden yurticinde ve
yurtdisinda kabul gormektedir.

Cografi konum acisindan bakildiginda bélgemizde “tam
zamaninda” sevkiyatlar icin biylk avantajlara sahibiz.
Uriinlerimizi miimkiin olan en kisa siirelerde sevk
etmemiz, sundugumuz satis sonrasi hizmetin kalitesi,
esnek Uretim anlayisimiz, diinya Gzerinde kabul géren
en yeni teknolojilere hizla adapte olabilmemiz bizi
sektorde ayricalikli kilan diger 6nemli unsurlardir.

Maliyet duslrucu, kalite ve verimlilik artirici calismalar
ve yatirimlar yapmaya devam ediyoruz. Bu calismalar;

e lyilestirme yapilacak alanlarin tespit edilerek maliyet
disuridcid calismalar yapilmasi kapsaminda;
- Enerji (elektrik, dogalgaz ve buhar) izleme ve
- Bakim yonetimi projesi

e Safha maliyetine gecis (lrtin grubu ve gramaj bazinda
maliyetlerin izlenmesi),

¢ Enflasyon muhasebesine gecis (2004 yilindan itibaren
zorunlu hale gelen enflasyon muhasebesi
uygulamasinin hazirlik ¢calismasi),

e Uriin ambari barcode uygulamasi,

e Atik su ve kati atik miktarinin distrilmesi,

e Recete calismalari ile alternatif hammaddelerin
belirlenmesi,

e Girdilerde saglanan fiyat indirimleri,

e Dizeltici ve onleyici faaliyetlerle hat duruslarinin ve
ariza sikliklarinin azaltilarak ekipman ve hat

verimliliginin artirilmasidir.



Kojenerasyon tesisimizde Urettigimiz elektrik enerjisi
fazlasinin satisi, 2003 yili son ayindan itibaren
gerceklestirmeye baslamis oldugumuz faaliyetimizdir.
Boylelikle Urettigimiz fazla elektrik enerjisini ekonomik
acidan degerlendirme olanagina kavustuk. 2003 yilinda toplam

satis hasilatimiz bir
Basarili ve yetkin bir sirketin en 6nemli gerekliliginin iyi

onceki yila gore %6,

egitimli ve motivasyonu yiiksek calisanlari oldugunun
bilinciyle her yil oldugu gibi 2003'te de personelimizin yurtdisi satis

gelisimi icin cesitli egitim programlari dizenledik. hasilatimiz ise %85
Kartonsan, kalite, cevre ve is sagligi - gtvenligi ile ilgili artmistir.
konulara buytk onem vermektedir. 2003 yili sonunda
alinan 1S09001:2000 kalite yonetim sistemi, 1S014001
cevre yonetim sistemi ve OHSAS 18001 is sagligr ve
glivenligi yonetim sistemi belgeleri bu konulardaki
hassasiyetimizin gostergesidir.

Faaliyet gostermeye basladigimiz itk ginden beri
sektorinde elde ettigi lider ve 6ncl konumunu her gecen
yil pekistirmekte olan Kartonsan'in bu basarisinda en
blytk paya sahip olan c¢alisanlarimiza, hissedarlarimiza,
is ortaklarimiza ve musterilerimize tesekkir ederiz.

Saygilarimizla,

Sl

Ahmet Malaz
Yonetim Kurulu Baskani




YONETIM KURULU VE YONETIM
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KISACA KARTONSAN

Kartonsan, kalitede oncu, teknolojide ¢agdas, uretimde verimli, cevre dostu

ve calisanina saygili bir kurulustur.

Tlrkiye'de karton sektoriinde faaliyet gosteren en buyik
ozel kurulus olan Kartonsan, gerek kapasite gerekse
Urln kalitesi acisindan Avrupa’nin da dnde gelen karton
Ureticileri arasinda yer almaktadir.

1971 yiinda Tirkiye'de ilk kez kuseli karton Uretmek
Uzere faaliyete gecen Kartonsan dlkenin kuseli karton
ihtiyacinin biyik boluminid karsilamaktadir.

Hurda kagitlarin degerlendirilmesi, katma deger ve
istihdam yaratilmasi gibi yonlerden tlkemiz ekonomisine
onemli katkilarda bulunan Kartonsan atik kagittan kuseli
karton Ureterek cevreye ve ekonomiye fayda saglamakta
ve 1985 yilinda kurmus oldugu atik su aritim tesisi ile
cevreye zarar vermeden faaliyetlerini siirdirmektedir.
Ayrica, Kartonsan, 1995 yilinda faaliyete gecen enerji
santralinde yakit olarak dogalgaz kullandigindan, hava
kirliligini de sifir dizeye indirmistir.
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Kartonsan, kaliteye, cevreye ve calisanina verdigi nem
dogrultusunda, diinyanin onde gelen belgelendirme
kuruluslarindan BVQI tarafindan Aralik 2003'te
gerceklestirilen belgelendirme denetimi sonrasi
ISO9001:2000 kalite yonetim sistemi, ISO14001 cevre
yonetim sistemi ve OHSAS18001 is sagligr ve glvenligi
yonetim sistemi belgelerini almaya hak kazanarak
Turkiye'de UcllU sistem belgesine sahip az sayida
kurulustan biri olmustur.

2003 yil sonu itibariyle Kartonsan'in net satislari 115.509
milyar TL, vergi oncesi dénem kari ise 21.603 milyar TL
olmustur. Sirket'in 6zsermayesi 114.220 milyar TL olarak
gerceklesmistir.




2003 YILI DEGERLENDIRMESI

2003 yilinda da fiyatlar rekabetci cizgisini korumus, i¢ ve dis pazardaki gelismeler

yakindan takip edilmis ve Kartonsan’in dis pazarlardaki payr artirilmistir.

2003 yili enflasyonunun %18,4 olarak gerceklestigi ve
déviz kurlarindaki onemli distsler (ABD dolarl, yilbasina
gére %15 deger kaybetmistir.) sonrasi sabit kaldigi,
dolayisi ile pazara onemli miktarda ithal kuseli karton
girisinin yasandigi bir donemde Kartonsan, satis miktar
ve tutarlarini artirmayi basarmistir. Ancak, 6zellikle dis
pazarlardaki olumsuz gelismeler nedeniyle kar
marjlarinin dismesi, donem karliligini olumsuz
etkilemistir. Genel olarak mali oranlara bakildiginda,
Kartonsan tamami teminat altinda bulunan alacaklari da
goz oniine alindiginda, glicli mali yapisini korumayi
basarmistir.

Tevsi modernizasyon yatirimi ile ilgili 14/08/2001 tarih ve
63858/A sayili tesvik belgesi 29/04/2003 tarihinde revize
edilerek yurtdisindan temin edilecek makine ve techizat
listesine 21 trilyon TL, yurticinden temin edilecek makine
ve techizat listesine 3 trilyon TL olmak Uzere, toplam

24 trilyon TL yatirim harcamasi ilave edilmistir. Bu
yatirmla ilgili olarak 31/12/2003 tarihi itibariyle 11,5
trilyon TL tutarinda harcama yapilmistir.

Kartonsan fabrika ve tesislerinin enerji ihtiyacini
karsilayan dogalgaz ile calisan kojenerasyon tesisinin

teknolojik dmurlerini tamamlayacak olan 4 adet dogalgaz
turbininin tesvik belgesi kapsaminda yenileme ve
modernizasyonu icin 19.08.2003 tarih ve 72634 sayili
Tesvik Belgesi alinmistir. Tesvik Belgesi'nde toplam
yatirim tutari 7 trilyon TL olarak gosterilmis olup,
31/12/2003 tarihi itibariyle bu tesvik belgesi ile ilgili olarak
toplam 1,4 trilyon TL yatirim harcamasi yapilmistir.
Kojenerasyon dogalgaz enerji santralinin yenileme ve
modernizasyon yatiriminin 31.12.2005 tarihine kadar
tamamlanmasi planlanmistir. Tim yatirimlar icin finansal
kaynaklar, Sirket'in 6zkaynaklarindan karsilanmaktadir.

2003 yili briit Gretim miktari toplam 151.096,3 tona
ulasmistir. 2003 yilindaki Uretim miktarlari Exprint
79.499 ton, Normprint BL 42.112 ton, Luxtriplex 26.414
ton, Ekokarton 1.945 ton ve gri karton 382 ton olarak
gerceklestirilmistir. 2003 yilinda Exprint satislarinin
%40'1, Normprint satislarinin %9'u ve Lixtriplex
satislarinin %7'si yurtdisi pazarlarina yapilmistir.

Toplam tesis alani 432.022 m?olan Kartonsan'da 2003
yilinda ongorilen calisilacak glin sayisi KM1 makineleri
icin 344, KM2 makineleri icin 343 giin iken; Eylil ayinda
gerceklestirilen revizyon durusu nedeni ile KM1 icin
325,33 ve KM2 icin 336,33 giin olarak gerceklesmistir.

2003 yili net satis rakamlari asagidaki tabloda verilmistir;

Yurtici satis Satis Miktari (kg) 96.021.979
Satis Tutari (milyon TL) 82.991.383
Dahilde isleme izin belgeli satis Satis Miktari (kg) 9.084.052
Satis Tutari (milyon TL) 6.788.307
Yurtdisi satis Satis Miktari (kg) 32.886.216
Satis Tutari (milyon TL) 22.827.219
TOPLAM Satis Miktari (kg) 137.992.247
Satis Tutari (milyon TL) 112.606.908

NET URUN SATISLARI
Miktar Tutar
Yillar (ton) (milyar TL)
1999 145.319 25.687
2000 144.363 47.313
2001 120.068 65.289
2002 136.190 106.220
2003 137.992 112.607
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2003 yilinda Ukrayna

Kartonsan'in en buyuk

paya sahip dis pazari

olmustur.




FRANSA

Fransa'da misteri
portfoyu genisletilerek

satis hacmi artirilmistir.
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2003 YILI DEGERLENDIRMESI

Kartonsan teknoloji ve kapasite acisindan Avrupa’'nin en blyuk yedi

kurulusu arasinda yer almaktadir.

Kartonsan, 2003 yilinda ECMA (European Carton Makers
Assosiation/Avrupa Karton Ureticileri Dernegi) ve CEPI
(Confederation of European Paper Industries/Avrupa
Kagit Sanayi Konfederasyonu) toplantilarina katilmistir.

Sektorin diger énemli firmalarinda da oldugu gibi sirekli
olarak artan adam-saat strelerinde teknik, mesleki ve
kisisel gelisime yonelik egitimler gerceklestirilmektedir.
2002 yilinda diizenledigimiz, teknik, yonetim ve kisisel
gelisimi kapsayan 33 egitim programi 2003'te 70°e,
katilimcr sayisi ise 524'den 1.468'e ylkselmistir.

Uretim ve Satis

Kartonsan tesislerinde uretilen cesitli tirdeki kuseli
kartonlar basta ilac, deterjan, kibrit, gida, parfiimeri,
tekstil, sigara sektorl, metal ve oluklu laminasyon, kitap
ve defter kabi, kirtasiye ambalajlari, cam esya ve kiicik
beyaz esya ambalajlari olmak Uzere pek cok sanayi
kurulusunun ambalaj kutularinin yapiminda
kullanilmaktadir.

Kartonsan konusunda, gerek teknoloji gerekse Urin ve
kapasite acisindan Avrupa'nin en biytk yedi kurulusu
arasinda yer almaktadir. Kisitli kapasitedeki yerli Gretim
disinda en 6nemli rakip dis Ureticilerdir. Bu durum
dikkate alinarak Urlnlerin kalitesi en Ust dlizeyde
tutulmaktadir.

Misteri memnuniyeti Kartonsan'in kalite politikasinin
temel prensibidir. Bu baglamda, musterilerin istek ve
beklentileri dogrultusunda Urln ve hizmet kalitesi strekli
gelistirilmekte, satis sonrasi hizmetlere agirlik
verilmekte, musteriler ziyaret edilerek sorunlarin yerinde
ve zamaninda ¢6zilmesine calisilmaktadir. Diger
taraftan, musterilerin tesisleri ziyareti saglanmakta ve
periyodik musteri toplantilari yapilarak Kartonsan ve
dridnler hakkinda surekli bilgilendirilmektedir. Fiyat
politikasi talep seviyesi, ekonomik konjonktir, rakip drin
fiyatlari ve kur hareketleri dikkate alinarak
belirlenmektedir.

Dis pazarlar yakindan takip edilerek Uretimin yaklasik
%?20'sini dis satima ydnlendirmek Kartonsan'in yakin
gelecekteki planlari arasinda yer almaktadir.

Dis Satim

Ulkemizde dalgali déviz kurunun uygulanmaya
baslanmasiyla, tim sektorlerde oldugu gibi kagit ve
karton sektorinde de dis satim 6zel bir onem kazanmistir.
Gecmis yillarda baslatilan dis iliskiler 2003 yilinda da
sirdirtlmus ve hedef pazarlara giris konusunda
calismalar yapilmistir.

2003 yilinda yapilan dis satim ton bazinda 32.886 ton, doviz
bazinda 15.753.918 US dolari olarak gerceklesmis, bu
rakama dahilde isleme izin belgeli satislar ise (Dolayli Dis
Satim) eklenmesiyle toplam dis satim hacmi 41.982 tona,
toplam dis satim geliri ise 20.268.666 US dolarina ulasmistir.

Kartonsan'in son 5 yilda gerceklestirdigi dis satislar asagidaki gibidir;

Miktar Tutar
Yillar (kg) US Dolar (milyar TL)
1999 13.168 5.856.627 2.817
2000 10.670 5.389.000 3.361
2001 4811 2.304.293 3.133
2002 15.518 7.286.569 12.315
2003 32.886 15.753.918 22.827



2003 YILI DEGERLENDIRMESI

Kartonsan, yaptigi yatirimlarla Avrupa olceginde rekabetci bir sirket

haline gelmistir.

Dis satimdaki artis sonucunda Kartonsan, i¢ pazarda
meydana gelen talep dalgalanmalarindan daha az
etkilenmis ve dzelikle kurlarin disik oldugu dénemlerde
ic pazardaki ithal karton artisi dolayisi ile yasanan talep
azligi dis satislardaki artis ile dengelenmistir.

Onceki yillarda oldugu gibi 2003 yilinda da Ukrayna
Kartonsan'in en buytk paya sahip dis pazari olmus, onu
Bulgaristan ve iran izlemistir. Fiyat ve talep istikrari
acisindan cazip olan Avrupa pazarinda Fransa'daki
misterilere yenileri eklenerek satis hacmi artirilmistir,
italya ve Yunanistan'da temsilciler bulunmus ve deneme
sevkiyatlari ve satislar gerceklestirilmistir. Bu pazarlarin
yani sira Azerbaycan, K.K.T.C ve Gircistan'a da disuk
miktarlarda sevkiyatlar yapilmistir. Yilin sonlarina dogru
Romanya pazarinda da aktif olarak yer almak tzere
cesitli calismalar yuritilmistar.

Kartonsan'in yurtdisi pazarlarda pazarlanan trinleri bazi
Ustiin ozellikleri nedeni ile sikca tercih edilir hale
gelmistir. Bu baglamda fiyatlandirma politikasi yogun
rekabet ortamina gore belirlenmektedir.

Tirkiye'nin icinde bulundugu ekonomik kosullar ve i¢
pazardaki talep istikrarsizligi da g6z dnline alinarak 2004
yilinda da ihracata blyik 6nem verilecek, mevcut portfdye
yeni musteriler eklemek amaciyla yogun bir pazarlama
faaliyeti sirdirilecektir.

2003 yili basinda 22.502 ton seviyesinde olan Urln stoku,
2003 yili sonunda 29.942 tona ulasarak gecen yila gore
%33'luk bir artis kaydetmistir. Bu Urlin seviyesi yaklasik
iki aylik Gretim miktarina esittir.

Yatirimlar

Kartonsan, yaptigi yatirimlarla her gecen yil Avrupa
capinda rekabetci bir firma haline gelmistir. 2003 yilinda
da maliyet duslrtcl ve verimlilik artirmaya yonelik
onemli cesitli yatirimlar gerceklestirilmistir.

Tamamlanan Yatirimlar

Bakim - Satinalma yonetimi yazilimi

Bakim etkinliklerinin izlenmesi, tretim kaybina neden
olabilecek ekipmanlarin bakim planlarinin hazirlanmasi,
kullanilacak yedek parcalarin hizli tespiti ve temini,
istatistiksel calismalarin ve raporlamalarin hazirlanmasi,
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ve maliyet analizlerinin yapilmasi amaclarini tasiyan
proje, kapsamina satin alma moduld de ilave edilerek
devreye alinmis olup halen optimizasyon asamasindadir.

Enerji yonetimi yazilimi

Tesislerde kullanilan elektrik, buhar ve dogalgazin
6lciimi ve etkin izlenmesi hedeflenerek hazirlanan proje
sayesinde enerji tasarrufu calismalarina yon verilmesi ve
spesifik tiketimlerinin standart hale getirilmesi
planlanmistir. Sistem devreye alinmis ve masraf
merkezleri bazinda raporlama baslamistir.

Kalite yonetimi ve slire¢ yonetimi yazilimlari
Kartonsan sureclerinin tanimlandigr stirec yonetimi
yazilimi ve kalite-cevre-is sagligi ve giivenligi entegre
yonetim sistemi dokimantasyonunun olusturuldugu
kalite yonetim sistemi yazilimi ile tim calisanlarin
sistemi glincel olarak izlemesi saglanmistir.

KM1-KM2 hamur hazirlama enstriimanlarinin
modernizasyonu

DCS kontrol sisteminin ana veri kaynaklarindan biri saha
enstriimanlaridir. Program icindeki tim hesaplamalar
enstriimanlardan gelen verilere gore yapilmaktadir.
Diizgiin calismayan enstrimanlar nedeni ile seliloz,
kimyasal, su, atik kagit vs. kullaniminda sapmalar
meydana gelebilmektedir. Bu sapmalar kimi zaman kalite
kayiplarina kimi zaman da hammadde israfina neden
olmaktadir. Ayrica bu sapmalar nedeni ile DCS sisteminin
en blytk avantaji olan Uretim kontrol sistemine
gecilememektedir. Yapilan modernizasyon ile Uretim
kontrol strecine baslangic yapilmistir.

KM1 Hamur hazirlama ve yas kisim otomasyonu

KM1 makinesinin yas kisminda daha dnce yapilan
otomasyon calismalari sonrasinda hamur hazirlama
bolimi ile yas kisimda kalan bazi bolimlerin otomasyonu
gerceklestirilmistir. Bu sayede sistem ve iriin kalitesi
izlenebilir hale gelmistir. Operator inisiyatifi minimize
edildiginden kontrolde sapmalar engellenmistir. Devreye
alma ve devreden ¢ikma otomatik olarak yapildigindan
enerji tasarrufu saglanmistir.



Kartonsan, 2003 yilinda

iran’daki aktivitelerini

arttirmistir.




Kartonsan, Bulgaristan
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2003 YILI DEGERLENDIRMESI

2003 yilinda maliyet dusduricu ve verimlilik arttirmaya yonelik onemli

yatirimlar gerceklestirilmistir.

KM1 sevk valsleri

Tesislerdeki yas kisim ve kurutma partisinde kartonun
sevk edilmesini saglayan sevk valsleri kullanilmaktadir.
S0z konusu valslerin muylulari metal yorulmalari nedeni
ile radyal kesmelere maruz kalarak is sagligr ve givenligi
ile makine acisindan risk tasimaktadir. Bu nedenle bes
adet orijinal sevk valsi siparisi yapilarak degisimleri
saglanmistir.

KM2 DCS sistemi PS4 kontroliiniin AC450 tipi kontrolor
ile degisimi

Kurulusundan bu yana en cok ilave goren kontroldr
kapasite olarak sinira gelmistir. Bir Ust model kontrolor
montaji durusa neden olmadan tamamlanmis ve eski
kontrolor KM1 hamur hazirlama boliminin
otomasyonunda kullanilmistir

Fan ve pompa uygulamalarinda FC kullanimina gegilmesi
KM2 havalandirma sisteminde baslatilan ve alti ay gibi
kisa bir zamanda geri donis saglayan uygulamanin
yayginlastirilmasi icin yapilan ¢alisma sonucunda hamur
hazirlama boliminde pompalarda kullanilmak tzere
cihazlar alinmis ve test calismalarina baslanmistir.
Uygulamanin sonucuna gore yayginlastirma calismalarina
devam edilecektir.

Kurutma grubu raspa hamilleri degisimi

Mevcut bazi raspalar temizleme gdrevini tam olarak
yapamadigindan on kurutma grubunda olusan zift ve toz
kuruduktan sonra karton yiizeyine yapismakta
markalama yapmaktadir. Ayrica kurutma silindirleri
ylzeyindeki toz ve ziftler, rutubet profilini bozmakta ve
matbaalarda baski sirasinda homojen olmayan mirekkep
emisine dolayisi ile misteri sikayetine neden olmaktadir.
Son teknoloji Urtnd raspa hamillerinin montaji ile
sorunun ortadan kaldirilmasi planlanmis ve sistemler
kontrolld olarak devreye alinmaya baslamistir.

Palet ambalaj hatti “Cooling pres”

Sirink firini ¢cikisinda; Ust kapak naylonu ile yan perde
naylonunun sogumasi asamasinda iyi yapismayi
saglamak Uzere proje gerceklestirilmistir. Ayrica Ust
kapak naylonunun uclarinin kivrilmasi sonucunda su
girme probleminin de dnlenmesi hedeflenmistir. Devreye
alma sonucunda hedeflere ulasildigi ayrica fiziksel
gortnimde de iyilesme saglandigr gorulmustir.

Elektromekanik osilator

Mevcut fiskiyelerde ¢ok sik olarak yasanan tikanma ve
firca malzeme yapisinin uygun olmamasi nedeni ile yas
kisim eleklerinin yeterince temizlenememesi nedeni ile
dretim ve kalite kayiplari olusmaktadir. Hamur dismeleri
ve kartonda delik problemlerinin temel nedenlerinden biri
olan osilatérler yeni teknoloji olan drinler ile
degistirilmistir.

MCC’ de mevcut bicakli salterlerinin motor koruma
salterleri ile degisimi

Elektrik panolarricinde bulunan bicakli sigortalar hem
ekipman hem de is sagligi ve glvenligi acisindan ciddi
riskler tasimaktadir. Yapilan yatirim ile mevcut bicakli
sigortalarin %50'si motor koruma salterleri veya
otomatlar ile degistirilmistir. 2004 yilinda projeye devam
edilecektir.

Buhar vana ceketleri

Buhar vanalarinda meydana gelen isi kayiplarinin

engellenmesi amaci ile baslatilan proje ile birlikte
tesisteki tim buhar vanalarinin vana ceketleri ile

kaplanmasi saglanmistir.

Elektronik balastlar

Etkin aydinlatma ve daha az enerji kullanimi hedefi ile
gerceklestirilen proje kapsaminda KM1 ebatlama
ambalajlama bolimu alt katta uygulama yapilmistir.
Uygulama sonuclarina gore projenin yayginlastirilmasi
planlanmaktadir.

Epoxy zemin kaplamasi

Ebatlama ambalajlama bélimiinde bulunan mevcut beton
zemin zaman i¢inde ufalanip tozlasmaya neden
olmaktadir. Bu tozlasma Urinlere yansimakta ve musteri
sikayetlerine neden olmaktadir. Yapilan calisma ile kotu
durumda olan zeminde uygulama yapilarak
tamamlanmistir.

Enerji santrali icin iki adet ekonomizer alinmasi
Mevcut dort adet atik i1si kazanindan iki tanesinin
ekonomizer+0on isitici Unitelerinde patlak oldugundan
yenileri ile degisimi projesi gerceklestirilerek devreye
alinmistir.



2003 YILI DEGERLENDIRMESI

Enerji Yonetimi ve bakim-satinalma yonetimi yazilimlari ile desteklenmis
safha maliyeti uygulamasina gecilerek, Urtnlerimizin her asamadaki

maliyetlerinin kontrol altina alinmasi olanakli hale gelmistir.

Devam Eden Yatirimlar

Ters Osmoz sistemi

Ham sudaki yiksek iletkenlik ve m-alkalite degerleri
nedeni ile mevcut su yumusatma sisteminin yetersizligini
gidermek amaci ile de-mineralize veya de-alkalite tesisi
kurulmasi icin calismalar baslamis ve siparisler
tamamlanmistir. Montaj asamasina gelen proje ile
mevcut blof miktarinda, kimyasal ve enerji tiketiminde
tasarruf saglanacak ve buhar kalitesinde onemli
iyilesmeler saglanacaktir.

Merkez atélye vals taslama cihazi icin yeni bir CNC
kontrol sistemi

Atélyede bulunan ve kendi valslerimiz kadar Ulkemizdeki
diger kagit-karton fabrikalarinin da valslerini taslayan
tezgahin mevcut kontrol sisteminin giniimiz modern
teknolojisine uyumlu hale getirilmesi amaciyla planlanan
sistem ile ilgili siparisler yapilmis olup teslimat
asamasina gelinmek tzeredir.

Uriin depo barkod sistemi

Ebatlama ambalajlama boliminden baslamak Uzere
mamul ambara kadar Urinin elektronik ortamda
izlenmesini saglayacak olan proje ile ilgili siparis yapilmis
ve test asamasina gelinmistir.



2004 yilinda hedef pazar
olarak dustntlen
italya’ya 2003 yilindan
itibaren satis yapilmaya

baslanmistir.



2003 YILI DEGERLENDIRMESI

2003 yilinda Kartonsan, 288'i direkt ve 198’1 indirekt olmak udzere toplam

486 kisilik istihdam yaratmistir.

iDARi FAALIYETLER
Personel

Genel Midurlik ile fabrikada, 2003 yilinda cesitli
nedenlerden dolayi 25 kisi isten ayrilmistir. Buna
karsilik 2003 yilinda 23 kisi ise alinmistir. Yilbasinda 290
kisi olan Kartonsan calisanlarinin sayisi yil sonunda 288
kisiye dismustdr.

Personel sayisi 2003 2002
Erkek personel 259 263
Kadin personel 29 27
Personelin ortalama yasi 39,2 39,2
Personelin egitim diizeyi
Doktora veya master " 11
Universite mezunu 41 40
Yiksekokul " 11
Lise mezunu 164 167
Orta ve ilkokul mezunu 61 61
En az bir yabanci dil bilen
~ personel sayls| 30 30
Iki veya daha fazla yabanci dil bilen

personel sayisi 5 5

Ucrete iliskin Odemeler

Toplu - Is Sozlesmesi Uygulamasi

Kartonsan'da istihdam edilen sendikali personele 2003
yilinda mevcut toplu is s6zlesmesi hikimleri
uygulanmistir,

Kidem Tazminati YikUmlulik Durumu

isten ayrilan personele, 4857 sayili is Yasasinda
belirtilen hallerde, ilgili Yasa ve isyeri Toplu-is
Sozlesmesi hikimleri cercevesinde Kidem Tazminati
6denmektedir.

Ayrica her yil Sermaye Piyasasi Kurulu'nca yayinlanan
teblig hiikimleri g6z 6niinde tutularak Kidem Tazminati
karsiligl ayrilmakta ve ayrilan bu karsiliklar bilancoda
gosterilmektedir.

2003 yili sonu itibariyle kidem tazminati karsiligi
4.460.542 milyon TL'dir.

Sosyal Yardimlar Sosyal izinler

- Ucret zammi
- Kidem zammi

*(Bayram Harcligi, Yillik izin, Yakacak Yardimi karsiligi)

Ek Odemeler

- Ikramiye

- Kidem Tesvik ikramiyesi
- Gece Zammi

- Vardiya Zammi

- Yolluk

Personel ve is¢iye Saglanan Hak ve Menfaatler

Toplu-is Sozlesmesi hiikiimleri uyarinca sendikal
personele saglanan hak ve menfaatler 6zet olarak
asagida gosterilmistir.

- Cocuk yardimi - Yillik Ucretli izin

- Tahsil yardimi - Evlenme izni
- BEvlenme yardimi - Dogum izni
- Olim yardimi - Olim izni

- Dogum yardimi
- Sosyal yardim*

- Vasita yardimi
- Yemek ve Gida yardimi Tazminatlar
- Giyim yardimi - Kidem tazminati
- Hastalik yardimi - Ihbar tazminati
- Gorev ve sorumluluk tazminati

Haksiz Fiillerden Dogan ve Yil icinde Odenen
Tazminatlarin ve Odenmis Vergi Cezalarinin Tutari

Yil icinde; emeklilik, ihbarli fesih, askerlik vb. nedenlerle
isten cikan personele 4857 sayili is Yasasi hikimleri
veya T.I.S uyarinca, Kidem Tazminati olarak
443.238.618.679 TL odenmistir. Haksiz fiillerden dolayi
isten cikarilan personel yoktur.

Tdm vergi ve sigorta 6demeleri yasal siireler icinde
odenmis oldugundan herhangi bir ceza s6z konusu
degildir.



2003 YILI DEGERLENDIRMESI

Kartonsan A.S. 01.01.2003 - 31.12.2003 Tarihinde Yapilan

Bagis ve Yardimlar

Bagis Yapilan Kurum

Tutari

Cevre Koruma Vakfi
Turk Egitim Vakfi

Istanbul Valiligi Hizmet Dernegi
Kocaeli Spastik Cocuklar Dernegi

30,000,000
210,000,000
5,000,000
200,000,000

istanbul Ticaret Odasi/Agaclandirma

Kampanyasi

Elektrik Mihendisleri Odasi

/ Kocaeli Subesi

T. Erezyonla Miicadele

Agaclandirma Vakfi

Gazi Universitesi Endiistriyel
Sanatlar Egitim Fakdltesi

TOPLAM

istirakler

Selka Holding A.S.
Faaliyet Konusu:
Kurulus Tarihi: 1978

Ortaklik Yapisi

500,000,000

7,784,460,000

90,000,000

812,776,330
9,632,236,330

Kurulacak ortakliklara istirak,

Yonetim ve Danismanlik

Sermaye Payi

KARTONSAN A.S.
DIGER
TOPLAM SERMAYE

Nominal Sermayesi
Odenmis Sermayesi
Istirak Pay

Alinan Temettd
2001 Temettd
2002 Temettd
2003 Temettd

358.720.000.000
1.280.000.000
360.000.000.000

360.000.000.000
360.000.000.000
358.720.000.000

71.744.000.000
1.434.880.000.000
925.758.530.000

Donkasan Dontisen Kagit Hammaddeleri Sanayi ve

Ticaret A.S.
Faaliyet Konusu:
ayiklama

Kurulus Tarihi: 1978

Ortaklik Yapisi

Hurda kagit toplama,
balyalama ve dagitim

Sermaye Payi

KARTONSAN A.S.
SELKA HOLDING A.S.
OLMUKSA AS.
SABANCI HOLDING A.S.
AKSIGORTAAS.
TOPLAM SERMAYE

Nominal Sermayesi
Odenmis Sermayesi
istirak Payi

Alinan Temettd
2001 Temettd
2002 Temettd
2003 Temettd

T. Sinai Kalkinma Bankasi A.S.

Faaliyet Konusu:

Kurulus Tarihi: 1950

Ortaklik Yapisi

73.500.000.000
1.500.000.000
44.970.000.000
30.000.000.000
30.000.000
150.000.000.000

150.000.000.000

150.000.000.000
73.500.000.000

36.750.000.000
73.500.000.000
147.000.000.000

Yatirim Bankacilig

Sermaye Payi

Cikarilmis Sermayesi
Odenmis Sermayesi
istirak Payi

Alinan Temetti
2001 Temettd
2002 Temettd
2003 Temettl

Sekav Seliiloz ve Kagit Sanayi Vakfi
Kurulus Tarihi: 1989

Ortaklik Yapisi

114.000.000.000.000
114.000.000.000.000
206.719.455.000

21.092.863.300
6.159.863.000

Sermaye Payi

Nominal Sermayesi
Odenmis Sermayesi
istirak Payi

220.000.000
220.000.000
20.833.333
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ICINDEKILER
- Murakiplar Raporu 22
- Enflasyona Gére Diizeltilmis Konsolide Mali Tablolara iliskin

Bagimsiz Denetim Raporu 23
- Enflasyona Gore Diizeltilmis ve Konsolide Edilmis

Ayrintili Bilanco 24
- Enflasyona Gore Diizeltilmis ve Konsolide Edilmis Ayrintili

Gelir Tablosu 26
- Bagimsiz Denetim Raporu 29
- Tarihi Degerlere Gore Ayrintili Bilanco 30
- Tarihi Degerlere Gore Ayrintili Gelir Tablosu 32
- Tarihi Degerlere Gore Fon Akim Tablosu 33
- Tarihi Degerlere Gore Nakit Akim Tablosu 34
- Tarihi Degerlere Gore Satislarin Maliyeti Tablosu 35
- Aciklayici Notlar 36

- Kar Dagitim Onerisi 52



MURAKIPLAR RAPORU OZETi

Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.S. Genel Kurulu'na

A- Ortakligin

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

3- Cikarilmis Sermayesi : 2.025.000.000.000.-TL

4- s Konusu . Kuse Karton Uretimi

B-Denetgiler

1-Adi Soyadi : Sileyman Berat Akerman Hakan Hasan Ari
2- Gorev Siresi : 01.01.20083 - 31.12.2003 01.01.2003 - 31.12.2003
3- Ortak olup olmadig! . Ortak Ortak Degil

Sirket Personeli Degil Sirket Personeli Degil

C- Katilinan idare Meclisi Toplantilari

Ana sbzlesme uyarinca ayda en az bir defa toplanmasi gereken idare Meclisi 2003 yilinda 19 defa toplanti
yapmistir. Bu toplantilarin tamamina Denetleme Kurulumuz davet edilmis ve gérisme konusunu kapsayan
dosyalar tarafimiza tevdi edilmistir. S6zU edilen toplantilarin bir kisminda Denetleme Kurulumuz hazir
bulunmustur.

D- Hesaplar Defter ve Belgeler Uzerinde Yapilan incelemeler

Denetleme Kurulumuz, Sirketimiz tretim, satis, satinalma, karlilik ve yatirim calismalarini kapsayan ve idare
Meclisince tarafimiza génderilen aylik faaliyet raporlarini incelemek ve idare Meclisi toplantilarina istirak etmek
suretiyle sirket faaliyetleri, muhasebe ve kayit dizeni hakkinda devamli bilgi edinmis ve kayitlarin zamaninda ve
muntazam tutuldugu sonucuna varmistir.

E- Vezne Kontrolleri ve Sonuclari

Tirk Ticaret Kanunun 353. Maddesinin 3 no'lu bendi uyarinca yapilan kontrollerde herhangi bir noksanlik ve hata
gorulmemistir.

F- inceleme ve Sayim Sonuglari

Tirk Ticaret Kanunun 353. Maddesi 4 no'lu bendi uyarinca 02-17 Ocak, 03-17 Subat, 03-17 Mart, 01-16 Nisan,
01-16 Mayis, 02-17 Haziran, 01-18 Temmuz, 01-18 Agustos, 01-16 Eylul, 01-16 Ekim, 03-17 Kasim, 01-16 Aralik
2003 tarihlerinde ilgili defterler incelenmis, veznede bulunan nakit vb. defter kayitlarina uygun oldugu tesbit
edilmistir.

G- Sikayetler ve Yolsuzluklar

Denetleme Kurulumuza 2003 yilinda hicbir sikayet intikal etmemis, herhangi bir yolsuzluk ve usulstzlik
duyulmamistir.  Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.S.'nin 01.01.2003 - 31.12.2003 dénemi hesap islemlerini
Turk Ticaret Kanunu, Ortaklik Esas Sozlesmesi ve diger mevzuat ile ilgili genel kabul gormis, muhasebe ilke ve
standartlarina gore incelemis bulunmaktayiz.

Gorlsimuze gore icerigini benimsedigimiz ekli 31.12.2003 tarihi itibariyle dizenlenmis Bilanco ortakligin anilan
tarihteki mali durumunu 01.01.2003 - 31.12.2003 dénemine ait Gelir Tablosu, anilan déneme ait faaliyet
sonuclarini gercege uygun ve dogru olarak yansitmakta, karin dagitim dnerisi yasalara ve ortaklik esas
s6zlesmesine uygun bulunmaktadir. Bilanco ve Gelir Tablosunun onaylanmasini ve idare Meclisinin aklanmasini
onaylariniza arz ederiz.

Murakip Murakip

Hakan Hasan Ari

Siileyman Berat Akerman
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GURELI YEMINLI MALI
MUSAVIRLIK A.S.

KARTONSAN KARTON SANAYi VE TiCARET A.S.
01.01.2003- 31.12.2003 DONEMiNE AiT ENFLASYONA GORE DUZELTILMiS KONSOLIDE MALI
TABLOLARINA iLiSKiN BAGIMSIZ DENETiM RAPORU

1. KARTONSAN KARTON SANAYi VE TICARET ANONIM SIRKETi nin 31 Aralik 2003 tarihi itibariyle enflasyona
gore diizeltilmis konsolide bilancosunu ve bu tarihte sona eren hesap donemine ait konsolide gelir tablosunu,
konsolide fon akim, konsolide nakit akim, konsolide satislarin maliyeti ve konsolide 6ngorilen kar dagitim
tablolarini incelemis bulunuyoruz. incelemelerimiz genel kabul gormis denetleme ilke esas ve standartlarina
uygun olarak yapilmis ve dolayisiyla hesap ve islemlerle ilgili olarak muhasebe kayitlarinin kontrold ile gerekli
gordtgimuz diger denetim yontem ve tekniklerini icermistir.

2. KARTONSAN KARTON SANAYi VE TICARET ANONIM SIRKETI'nin %99,64 bagli ortakligi konumunda olan
Selka Holding A.S. ve Selka Holding A.S.'nin %99,27 bagli ortakligi olan Selka ic ve Dis Ticaret A.S. sirasiyla
Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.S.'nin sermayesinde %16,94 ve %0,96 oraninda hisseye sahiptirler. Selka
Holding A.S. ve Selka I¢ ve Dis Ticaret A.S. mali tablolarinda Istirakler ve Bagli Menkul Kiymetler Hesabinda yer
alan Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.S. hisseleri borsa rayici ile degerlenmis ve 2003 yilinda olusan (Ana
ortaklik disi paylar diistilmiis olarak) 11.814.655 milyon TL Deger Artisi Selka Holding A.S. ve Selka i¢ ve Dis
Ticaret A.S. mali tablolarinda Borsada Olusan Deger Artisi Hesabina alinmistir. Kartonsan Karton Sanayi ve
Ticaret A.$.'nin konsolidasyonu sirasinda Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.$. sermayesinde Bagli
Ortakliklarin payi ile Bagli Ortakliklardaki Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.$. hisseleri karsilikli giderilmistir.
Bagli Ortakliklardaki Kartonsan A.S.'nin borsa rayici ile degerlenmesi neticesinde olusan 2003 yilina iliskin deger
artis farki 11.861.998 milyon TL ise konsolide mali tablolarda Maddi Olmayan Duran Varliklar hesabi altinda
pozitif serefiyeler hesabina alinmis ve Ana ortaklik disi paylar haric kisim pasifte Ozkaynaklar icinde Borsada
Olusan Deger Artisi Hesabinda izlenmistir.

3. KARTONSAN KARTON SANAYi VE TICARET ANONIM SIRKETI'nin 2003 yili kar dagitimi Konsolide Kartonsan
Karton Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi mali tablolarinda gorinen kar Uzerinden hesap edilmistir. Ancak yasal
yedekler , imtiyazli hisseler ve yonetim kuruluna ayrilacak kar tutarinin hesaplanmasinda Kartonsan Karton
Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi 'nin konsolide edilmemis ve enflasyona gore diizeltilmemis tarihi mali
tablolarindaki sermaye ve yedekleri esas alinarak Tirk Ticaret Kanunu ve ana sozlesmede belirtilen oranlar
Uzerinden hesaplanmistir.

4. Goriisiimiize gore, sozkonusu kosolide mali tablolar, KARTONSAN KARTON SANAYi VE TICARET ANONIM
SIRKETI'nin 31 Aralik 2003 tarihindeki gercek mali durumunu ve bu tarihte sona eren hesap donemine ait gercek
faaliyet sonucunu, mevzuata ve bir onceki hesap dénemi ile tutarli bir sekilde uygulanan genel kabul gérmis
muhasebe ilkelerine uygun olarak dogru bir bicimde yansitmaktadir (istanbul 15.03.2004).

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

L«gwbuﬂ

Mustafa GUNAL
(Sorumlu Ortak Bas Denetci)



2003 DONEMINE AIT KONSOLIDE AYRINTILI BILANCO

ENFLASYONA GORE

i Cari Donem
AKTIF (VARLIKLAR) 31.12.2003
I- DONEN VARLIKLAR 78.237.091

A. Hazir Degerler 20.688.740
1- Kasa 12.821 18.481
2- Bankalar 20.675.920 20.385.929
3- Diger Hazir Degerler - -

B. Menkul Degerler [Net) 226.151
1- Hisse Senetleri 226.151 175.467
2- Ozel Kesim Tahvil, Senet ve Bonolari - -
3- Kamu Kesimi Tahvil, Senet ve Bonolari - 925.779
4- Diger Menkul Kiymetler - -
5- Menkul Kiymetler Dusus Krs. (-] - (77.380)

C. Kisa Vadeli Ticari Alacaklar (Net) 15.764.639
1- Alicilar 15.048.067 18.641.840
2- Alacak Senetleri 895.672 2.397.536
3- Verilen Depozito ve Teminatlar 15 42
4- Diger Kisa Vadeli Ticari Alacaklar 7.543 8.329
5- Alacak Reeskontu (-] (16.310) (94.761)
6- Supheli Alacaklar Karsiligi (-) (170.347) (253.121)

D. Diger Kisa Vadeli Alacaklar [Net) 12.251

1- Ortaklardan Alacaklar - -
2- Istiraklerden Alacaklar - -
3- Bagli Ortakliklardan Alacaklar - -
4- Kisa Vadeli Diger Alacaklar 12.251 4.865
5- Alacak Reeskontu (-] - -
6- Supheli Alacaklar Karsiligi (-) -

E. Stoklar (Net) 33.295.580
1- Itk Madde ve Malzeme 10.723.600 13.874.017
2- Yari Mamduller 313.608 -
3- Ara Mamiiller - -
4- Mamdiller 21.001.636 17.940.951
5- Emtia 758.448 1.251.530
6- Diger Stoklar 62.636 49.785
7- Stok Deger Dusus Karsiligi (-) - -
8- Verilen Siparis Avanslari 435.652 639.683
F. Diger Dénen Varliklar 8.249.731

II- DURAN VARLIKLAR 83.507.314

A. Uzun Vadeli Ticari Alacaklar (Net) 2.052
1- Alicilar - -
2- Alacak Senetleri - -
3- Verilen Depozito ve Teminatlar 2.052 2.298

4- Diger Uzun Vadeli Ticari Alacaklar

5- Alacak Reeskontu (-] - -

6- Supheli Alacaklar Karsiligi (-) - -
B. Diger Uzun Vadeli Alacaklar (Net) -

1- Ortaklardan Alacaklar

2- Istiraklerden Alacaklar

3- Bagli Ortakliklardan Alacaklar

4- Uzun Vadeli Diger Alacaklar

5- Alacak Reeskontu (-]

6- slpheli Alacaklar Karsiligi (-) - -
C. Finansal Duran Varliklar (Net) 23

1- Bagli Menkul Kiymetler 23 23

2- Bagli Men. Kiy. Deg. Dus. Kars. (-]

3- Istirakler

4- |stiraklerde Sermaye Taahhutleri (-)

5- Istirakler Deger Dusus Kars. (-]

6- Bagli Ortakliklar

7- Bagli Ortakliklara Ser. Taahhitleri(-) - -

8- Bagli Ortakliklara Deg. Dus. Kars.(-) - -

9 Diger Finansal Duran Varliklar -

D. Maddi Duran Varliklar (Net) 74.791.319
1- Arsa ve Araziler 10.805.785 10.648.533
2- YeruUstU ve Yeralti Dizenleri 4.151.728 4.121.946
3- Binalar 40.692.540 40.720.924
4- Makina, Tesis ve Cihazlar 232.387.659 228.485.488
5- Tasit Arac ve Gerecleri 1.723.849 1.648.124
6- Doseme ve Demirbaslar 7.751.712 7.755.372
7- Diger Maddi Duran Varliklar 8.155 -
8- Birikmis Amortismanlar (-) (223.150.918) (214.874.813)
9- Yapilmakta Olan Yatirimlar 241.254 27144
10- Verilen Siparis Avanslari 179.555 284.543
E. Maddi Olmayan Duran Varliklar [Net) 8.655.310
1- Kurulus ve Teskilatlandirma Giderleri -
2- Haklar 395.978 276.026
3- Arastirma ve Gelistirme Giderleri - -
4- Diger Maddi Olmayan Duran Varliklar 6.692 8.351

5- Verilen Avanslar
6- Bagli Ortakliklar

Pozitif Serefiyesi (Net) 14.844.468 3.213.534
7- Bagli Ortakliklar
Negatif Serefiyesi (Net) (6.591.828) (7.288.708)
F. Diger Duran Varliklar 58.610
AKTIF (VARLIKLAR) TOPLAMI 161.744.405

ilisik aciklayici notlar bu tablolarin tamamlayicisidir.



PASIF (KAYNAKLAR)

Cari Donem
31.12.2003

I-  KISA VADELI BORCLAR

A.

Finansal Borglar
1- Banka Kredileri

2- Uzun Vadeli Kredilerin Anapara
Faizleri ve Taksitleri

3- Tahvil Anapara Taksitleri ve Faizleri

4~ Cikarilmis Bonolar ve Senetler

5- Diger Finansal Borclar

. Ticari Borglar (Net)

1- Saticilar

2- Borc Senetleri

3- Alinan Depozito ve Teminatlar
4- Diger Ticari Borglar

5- Borc Reeskontu (-)

. Diger Kisa Vadeli Borglar

1- Ortaklara Borg¢lar

2- lIstiraklere Borclar

3- Bagli Ortakliklara Borglar

4- Odenecek giderler

5- Odenecek Vergi, Harc ve Diger Kes.

6- Ertelenen ve Takside Baglanan
Devlet Alacaklari

7- Kisa Vadeli Diger Borg¢lar

8- Borc Reeskontu (-]

. Alinan Siparis Avanslari
. Bor¢ ve Gider Karsiliklari

1- Vergi Karsiliklari
2- Diger Borg¢ ve Gider Karsiliklar

II- UZUN VADELI BORCLAR

A.

Finansal Borglar

1- Banka Kredileri

2- Cikarilmis Tahviller

3- Cikarilmis Diger Menkul Kiymetler
4- Diger Finansal Borclar

. Ticari Borglar (Net)

1- Saticilar

2- Borg Senetleri

3- Alinan Depozito ve Teminatlar
4- Diger Ticari Borglar

5- Borc Reeskontu (-)

. Diger Uzun Vadeli Borglar

1- Ortaklara Borg¢lar

2- Istiraklere Borclar

3- Bagli Ortakliklara Borglar

4- Ertelenen ve Takside Baglanan
Devlet Alacaklari

5- Uzun Vadeli Diger Borclar

6- Bor¢ Reeskontu (-]

. Alinan Siparis Avanslari
. Bor¢ Ve Gider Karsiliklari

1— Kldem Tazminati Karsiliklari
ger Borc ve Gider Karsiliklari

- ANA OR AKLIK DISI 0ZSERMAYE
V- OZ SERMAYE

mo oOw

J.

A. Sermaye

1- Sermaye

. Sermaye Taahhutleri (-)
. Emisyon Primi

1- Emisyon Primi

. Borsada Olusan Deger Artis Fonu
. Yedekler

1- Yasal Yedekler
Yasal Yedek

2- Statl Yedekleri

3- Ozel Yedekler

4- OLaganUstU Yedek
Olagantisti Yedek

5- Maliyet Artis Fonu

6- Sermayeye Eklenecek Istirak Hisseleri
ve Gayrimenkul Satis Karlari

7- Gecmis Yil Kari
Dizeltme Farklari

Net Donem Kari

Net Donem Kari

Net Donem Kari Enflasyon

Dizeltme Farklari

. Donem Zarari (-)
. Geg¢mis Yil Zararlari (-)

1- ... Yili Zararlari
2- ... Yili Zararlari
Enflasyon Diizeltme Farki

298.196

5.158.220
8.166

53.753
182.941
1418005

1.376.847
13.052

5.865.589
113.301

143

4.694.496

1.662.380

7.529

3.083.617

20.188.593

15.550.598
(4.948.721)

14,596,949
298.196
211.703

5.166.386
7.222.227
69.576

3.044.598

108.878
5.978.890

4.694.639

143

4.694.496

162.145
142.290.674
1.662.380

7.529

11.814.655
23.272.210

32.147.115

10.601.877

94.932.023

PASIF (KAYNAKLAR) TOPLAMI

161.744.405

ilisik aciklayici notlar bu tablolarin tamamlayicisidir.



2003 DONEMINE AIT KONSOLIDE AYRINTILI GELIR TABLOSU

ENFLASYONA GORE

Cari Donem
31.12.2003
A- BRUT SATISLAR 126.512.777
1. Yurtici Satislar 92.687.637
2. Yurtdisi Satislar 30.924.262
3. Diger Satislar 2.900.878
B- SATISLARDAN iNDIRIMLER (-) (3.098.518)
1. Satistan ladeler (-) (115.260)
2. Satis Iskontolari (-) (2.780.440)
3. Diger indirimler (-) (202.818)
C- NET SATISLAR 123.414.259
D- SATISLARIN MALIYETI (-) (97.656.133)
BRUT SATIS KARI / ZARARI 25.758.126
E- FAALIYET GiDERLERI (-) (8.914.442)
1. Arastirma ve Gelis. Gid. (-) (1.058.571)
2. Pazarlama, Satis ve Dagit. Gid.(-) (3.566.815)
3. Genel Yénetim Giderleri (-] (4.289.057)
ESAS FAALIYET KARI / ZARARI 16.843.684
F- DIGER FAALIYETLERDEN GELIRLER VE KARLAR 7.325.222
1. Istiraklerden Temetti Gelirleri -
2. Bagli Ortakliklardan Temettl Gelirleri -
3. Faiz ve Diger Temettu Gelirleri 4.873.888
4. Faaliyetle ilgili Diger Gelir ve Karlar 2.451.334
G- DIGER FAALIYETLERDEN GIDERLER VE ZARARLAR (2.756.570)
H- FINANSMAN GIDERLERI (-) (59.993)
1. Kisa Vadeli Bor¢lanma Gid. (-) (59.993)
2. Uzun Vadeli Bor¢lanma Gid. (-]
FAALIYET KARI VEYA ZARARI 21.352.343
I- OLAGANUSTU GELIRLER VE KARLAR 1.660.193
1. Konusu Kalmayan Karsiliklar 1.203.137
2. Onceki Dénem Gelir ve Karlari 2.861
3. Diger Olagantusti Gel. ve Karlar 454.195
J- OLAGANUSTU GID. VE ZARARLAR (-) (1.003.096)
1.Calismayan Kisim Gid. ve Zar. (-) (356.134)
2.0nceki Dénem Gid. ve Zar. (-) (29.511)
3.Diger Olagantusti Gid. ve Zar. (-) (617.451)
NET PARASAL POZiSYON KARI / ZARARI (5.144.474)
DONEM KARI VEYA ZARARI 16.864.966
K- ODENECEK VERGI VE DIGER YASAL YUKUMLULUKLER (6.253.662)
ANA ORTAKLIK DISI KAR / ZARAR (9.427)
NET KONSOLIDE KAR / ZARAR 10.601.877

ilisik aciklayici notlar bu tablolarin tamamlayicisidir.



(O KARTONSAN

KARTON SANAYi VE TICARET ANONIM SiRKETI
01.01.2003 - 31.12.2003 DONEMINE AIT
BAGIMSIZ DENETCi RAPORU






GYM

GURELI YEMINLI MALI
MUSAVIRLIK A.S.

KARTONSAN KARTON SANAYi VE TiCARET A.S
. 01.01.2003-31.12.2003
HESAP DONEMINE AiT BAGIMSIZ DENETiIM RAPORU

KARTONSAN KARTON SANAYi VE TICARET ANONLM SiRKETinin 31 Aralik 2003 tarihi itibariyle diizenlenmis
bilancosunu ve bu tarihte sona eren hesap donemine ait gelir tablosunu, fon akim, nakit akim ve satislarin
maliyeti tablolarini incelemis bulunuyoruz, incelemelerimiz genel kabul gérmis denetleme ilke esas ve
standartlarina uygun olarak yapilmis ve dolayisiyla hesap ve islemlerle ilgili olarak muhasebe kayitlarinin
kontroli ile gerekli gérdigimuz diger denetim yontem ve tekniklerini icermistir.

KARTONSAN KARTON SANAYi VE TICARET ANONIM SiRKETI'nin enflasyon diizeltmesine ve konsolidasyona
tabi olmasi nedeniyle kar dagitimi konsolide kar tzerinden yapilmis konsolide mali tablolara eklenmistir.

Gorisiimiize gore, sézkonusu mali tablolar, KARTONSAN KARTON SANAYi VE TiCARET ANONIM SIRKETI nin
31 Aralik 2003 tarihindeki gercek mali durumunu ve bu tarihte sona eren hesap dénemine ait gercek faaliyet

sonucunu, mevzuata ve bir 6nceki hesap donemi ile tutarli bir sekilde uygulanan genel kabul gérmus
muhasebe ilkelerine uygun olarak dogru bir bicimde yansitmaktadir (Istanbul 15.03.2004).

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

.
L«ngLL\V

Mustafa GUNAL
(Sorumlu Ortak Bas Denetci)



2003 DONEMINE AIT AYRINTILI BILANCO

TARIHI DEGERLERE GORE

Cari Donem
31.12.2003

Onceki Dénem

31.12.2002

AKTiF"[VARLIKLAR]
I- DONEN VARLIKLAR
A. Hazir Degerler
1- Kasa

9.106

2- Bankalar 19.128.506

3- Diger Hazir Degerler
B. Menkul Degerler [Net)

1- Hisse Senetleri 226.151

2- Ozel Kesim Tahvil, Senet ve Bonolari

3- Kamu Kesimi Tahvil, Senet ve Bonolari

4- Diger Menkul Kiymetler

5- Menkul Kiymetler Distis Karsiligr (-)
C. Kisa Vadeli Ticari Alacaklar (Net)

1- Alicilar 15.439.805
2- Alacak Senetleri 451.690

3- Verilen Depozito ve Teminatlar
4- Diger Kisa Vadeli Ticari Alacaklar
5- Alacak Reeskontu (-]

(746)

6- Stipheli Alacaklar Karswll?\ (-) (163.038)

D. Diger Kisa Vadeli Alacaklar [Net)
1- Ortaklardan Alacaklar
2- lIstiraklerden Alacaklar
3- Bagli Ortakliklardan Alacaklar
4- Kisa Vadeli Diger Alacaklar
5- Alacak Reeskontu (-]
6- Supheli Alacaklar Karsiligi (-)
E. Stoklar (Net)

12.251

1- Ilk Madde ve Malzeme 10.340.785
2- Yari Mamiiller 208.130

3- Ara Mamiller

4- Mamiller 19.906.936

5- Emtia
6- Diger Stoklar
7- Stok Deger Dusus Karsiligr (-)

8- Verilen Siparis Avanslari 406.466;

F. Diger Donen Varliklar
II- DURAN VARLIKLAR

A. Uzun Vadeli Ticari Alacaklar (Net)
1- Alicilar
2- Alacak Senetleri
3- Verilen Depozito ve Teminatlar
4- Diger Uzun Vadeli Ticari Alacaklar
5- Alacak Reeskontu (-]
6- Supheli Alacaklar Karsiligi (-]

B. Diger Uzun Vadeli Alacaklar (Net)
1- Ortaklardan Alacaklar
2- Istiraklerden Alacaklar
3- Bagli Ortakliklardan Alacaklar
4- Uzun Vadeli Diger Alacaklar
5- Alacak Reeskontu (-]
6- Supheli Alacaklar Karsiligi (-)

C. Finansal Duran Varliklar (Net)
1- Bagli Menkul kiymetler
2- Bagli Men. Kiy. Deg. Dus. Kars. (-]
3- Istirakler
4- |stiraklerde Sermaye Taahhitleri (-)
5- Istirakler Deger Dusus Kars.(-)

2.052

20
74.536

6- Bagli Ortakliklar 358.719

7- Bagli Ortakliklara Ser. Taahhiitleri (-)
8- Bagli Ortakliklara Degd. Dus. Kars. (-]
9- Diger Finansal Duran Varliklar

D. Maddi Duran Varliklar (Net)

1- Arsa ve Araziler 971.491
2- YerustU ve Yeralti Dizenleri 3.608.106
3- Binalar 41.869.226
4- Makina, Tesis ve Cihazlar 90.179.253
5- Tasit Arac ve Gerecleri 640.600
6- Doseme ve Demirbaslar 2.235.890

7- Diger Maddi Duran Varliklar

8.703
8- Birikmis Amortismanlar (-) (80.626.978)
9- Yapilmakta Olan Yatirimlar 231.453
10- Verilen Siparis Avanslari 180.839

E. Maddi Olmayan Duran Varliklar [Net)
1- Kurulus ve Teskilatlandirma Giderleri

7- Haklar 282.769

3- Arastirma ve Gelistirme Giderleri
4- Diger Maddi Olmayan Duran Varliklar
5- Verilen Avanslar

F. Diger Duran Varliklar

19.137.612

226.151

15.727.711

12.251

30.862.317

8.095.674
2.052

433.275

59.298.583

282.769

56.156

74.061.716
10.941
17.854.794

153.997
(67.912)
14.946.118
1587911

(63.163)
(214.839)

4.270

11.221.729

14.524 463
374.834
60.072.835

2.017

20
74.536

358.719

888.991
2.795.261
32.957.540
72.217.447
450.283
1.659.855

2.858
(58.583.098)
92.241

174.063

17.865.735

86.085

16.254.027

4.270

26.121.026

7.749.380
2.017

433.275

52.481.378

174.063

31.136

68.080.523

53.121.869

AKTIF (VARLIKLAR) TOPLAMI

134.134.551

121.202.392

ilisik aciklayici notlar bu tablolarin tamamlayicisidir.



PASIF (KAYNAKLAR)

Cari Donem
31.12.2003

Onceki Dénem

31.12.2002

KISA VADELI BORCLAR
A. Finansal Borglar

1- Banka Kredileri

2- Uzun Vadeli Kredilerin Anapara
Faizleri ve Taksitleri

3- Tahvil Anapara Taksitleri ve Faizleri

4~ Cikarilmis Bonolar ve Senetler

5- Diger Finansal Borglar

. Ticari Borglar (Net)

1- Saticilar

2- Borg Senetleri

3- Alinan Depozito ve Teminatlar
4- Diger Ticari Borclar

5- Bor¢ Reeskontu (-]

. Diger Kisa Vadeli Borglar

1- Ortaklara Borglar

2- Istiraklere Borg¢lar

3- Bagli Ortakliklara Borglar

4- Odenecek giderler

5- Odenecek Vergi, Har¢ ve Diger Kes.

6- Ertelenen ve Takside Baglanan
Devlet Alacaklari

7- Kisa Vadeli Diger Borg¢lar

8- Borc Reeskontu (-)

. Alinan Siparis Avanslari
. Borg¢ ve Gider Karsiliklari

1- Vergi Karsiliklari
2- Diger Borg¢ ve Gider Karsiliklari

UZUN VADELI BORCLAR

A

Finansal Borglar

1- Banka Kredileri

2- Cikarilmis Tahviller

3- Cikarilmis Diger Menkul Kiymetler
4- Diger Finansal Borgclar

. Ticari Borglar (Net)

1- Saticilar

2- Borg¢ Senetleri

3- Alinan Depozito ve Teminatlar
4- Diger Ticari Borglar

5- Bor¢ Reeskontu (-)

. Diger Uzun Vadeli Borglar

1- Ortaklara Borglar

2- Istiraklere Borclar

3- Bagli Ortakliklara Borglar

4- Ertelenen ve Takside Baglanan
Devlet Alacaklari

5- Uzun Vadeli Diger Borclar

6- Borc Reeskontu (-)

. Alinan Siparis Avanslari
. Borg¢ ve Gider Karsiliklari

1- Kidem Tazminati Karsiliklari
2- Diger Borg ve Gider Karsiliklar

0Z SERMAYE
A. Sermaye

ooOw

Tom

. Sermaye Taahhiitleri (-)
. Emisyon Primi
. Yeniden Degerleme Deger Artis Fonu

1- Duran Varliklardaki Deger Artisi
2- Istiraklerdeki Deger Artisi
3- Borsada Olusan Deger Artisi

. Yedekler

1- Yasal Yedekler

2- Stati Yedekleri
3- Ozel Yedekler

4- Olaganistl Yedek
5- Maliyet Artis Fonu

6- Sermayeye Eklenecek Istirak Hisseleri

ve Gayrimenkul Satis Karlari
7- Gecmis Yil Kari
Net Donem Kari

. Dénem Zarari (-)
. Gecmis Yil Zararlan (-)

1- ... Yili Zararlari
2- ... Yl Zararlan

289.555

6.198.352

52.725

178.809
1.274.951

1.376.655

5.860.415
113.301

143

4.460.542

68.587.557
613.363

3.477.073

23.613.583
138.387

15.453.619
289.555
185.799

6.198.352
4.516.246
61.063
(262)

25.779

2.883.140

11 1.74é
2.560.177

867.188

108.856
5.973.716
9.154.542
1.887.719
4.460.685

143

143

4.460.542
4.137.677

114.220.247
2.025.000

9.171
69.200.920
55.651.652
560.640

27.229.043
2.258.611

16.280.666
71,580

15.756.113

185.799

4.577.047

3.564.887

11.042.261

143

4.137.677

9.171
56.212.292

20.837.258

19.369.994

4.137.820

97.694.578
2.025.000

18.610.857

PASIF (KAYNAKLAR) TOPLAMI

134.134.551

121.202.392

ilisik aciklayici notlar bu tablolarin tamamlayicisidir.



2003 DONEMINE AIT AYRINTILI GELIR TABLOSU

TARIHI DEGERLERE GORE

Cari Donem Onceki Dénem
_ 01.01.2003 - 31.12.2003  01.01.2002 - 31.12.2002
A- BRUT SATISLAR 117.998.631 112.220.248
1. Yurtici Satislar 85.070.910 95.922.102
2. Yurtdisi Satislar 30.352.464 12.314.684
3. Diger Satislar 2.575.257 3.983.462
B- SATISLARDAN iNDIRIMLER (-) (2.489.103) (2.015.811)
1. Satistan ladeler (- (103.498) (300.129)
2. Satis Iskontolari (-) (2.187.064) (1.607.539)
3. Diger indirimler (-) (198.541) (108.143)
C- NET SATISLAR 115.509.528 110.204.437
D- SATISLARIN MALIYETI (-) (89.767.814) (76.379.154)
BRUT SATIS KARI / ZARARI 25.741.714 33.825.283
E- FAALIYET GIDERLERI (-) (7.937.102) (5.651.403)
1. Arastirma ve Gelist. Gid.(-) (1.036.479) (504)
2. Pazarlama, Satis ve Dagit. Gid. (-) (3.002.322) (1.346.249)
3. Genel Yénetim Giderleri (-] (3.898.301) (4.304.650)
ESAS FAALIYET KARI / ZARARI 17.804.612 28.173.880
F- DIGER FAALIYETLERDEN GELIRLER VE KARLAR 7.757.989 6.224.082
1. lstiraklerden Temetti Gelirleri 147.000 73.500
2. Bagli Ortakliklardan Temettl Gelirleri 925.758 1.434.880
3. Faiz ve Diger Temettl Gelirleri 4.298.196 2.805.265
4. Faaliyetle ilgili Diger Gelir ve Karlar 2.387.035 1.910.437
G- DIGER FAALIYETLERDEN GIiDERLER VE ZARARLAR (2.717.663) (1.367.837)
H- FINANSMAN GIiDERLERI (-) (51.609) (187.652)
1. Kisa Vadeli Bor¢lanma Gid. (-) (51.609) (187.652)
2. Uzun Vadeli Bor¢lanma Gid. (-) - -
FAALIYET KARI VEYA ZARARI 22.793.329 32.842.473
I- OLAGANUSTU GELIRLER VE KARLAR 1.578.706 634.898
1. Konusu Kalmayan Karsiliklar 485.383 -
2. Onceki Dénem Gelir ve Karlari 2.790 266.204
3. Diger Olaganustl Gelir ve Karlar 1.090.533 368.694
J- OLAGANUSTU GiD. VE ZARARLAR (-) (2.769.487) (3.497.829)
1. Calismayan Kisim Gider ve Zar. (-] (1.850.952) (2.521.963)
2. Onceki Dénem Gider ve Zar. (-) (305.411) (640.808)
3. Diger Olaganiistii Gider ve Zar. (- (613.124) (335.058)
DONEM KARI VEYA ZARARI 21.602.548 29.979.542
K- ODENECEK VERGI VE DIGER YASAL YUKUMLULUKLER (5.846.435) (9.142.284)
NET DONEM KARI VEYA ZARARI 15.756.113 20.837.258

ilisik aciklayici notlar bu tablolarin tamamlayicisidir.



2003 YILI FON AKIM TABLOSU

TARIHI DEGERLERE GORE

Cari Dénem Onceki Dénem
31.12.2003 31.12.2002
A- KAYNAKLAR 34.484.436 45.760.418
1- Faaliyet Karindan Saglanan Kaynak 31.727.102 42.367.102
a. Faaliyet Kari 22.793.329 32.885.907
b. Amortismanlar (+) 10.567.456 8.998.781
c. Fon Cikisi Gerektirmeyen Dig. Gid. (+) 322.865 713.953
d. Fon Girisi Saglamayan Gelirler (-] (1.956.548) (231.539)
2- Olaganistl Kardan Saglanan Kaynak 1.645.513 380.980
a. Olaganistu Kar 1.645.513 380.980
b. Fon Cikisi Gerektirmeyen Giderler (+)
c. Fon Girisi Saglamayan Gelirler (-)
3- Donen Varliklarin Tutarinda Azalis
4~ Duran Varliklarin Tutarinda Azalis
5- Kisa Vadeli Borglarda Artis 1.111.821 2.861.101
6- Uzun Vadeli Borclarda Artis - 151.235
7- Sermaye Artirmi (Nakit Karsiligi) - -
8- Emisyon Primi - -
9- Sermayeye Ilave Edilecek istirak Kazanci - -
B- KAYNAK KULLANIMLARI 34.484.436 45.760.418
1- Faaliyet Zar. Dolayl Kaynak Kullanimi - -
a. Faaliyet Zarari - -
b. Amortismanlar [+ - -
c. Fon Cikisi Gerektirmeyen Dig. Gid. (+) - -
d. Fon Girisi Saglamayan Dig. Gelirler (-] - -
2- Olagandusti Zar. Dolay Kaynak Kullanimi 2.752.659 3.497.829
a. Olaganusti Zarar 2.752.659 3.497.829
b. Fon Cikisi Gerektirmeyen Giderler (+)
c. Fon Girisi Saglamayan Gelirler (-)
3- Odenen Vergi ve Benzerleri 9.142.284 7.459.269
4- Odenen Temettiiler 12.285.878 4.417.980
5- Dénen Varliklarin Tutarinda Artis 5.799.063 26.158.850
6- Duran Varliklarin Tutarinda Artis
(Yeniden Degerleme Haric) 4.504.552 4.226.490
7- Kisa Vadeli Bor¢larda Azalis - -
8- Uzun Vadeli Bor¢larda Azalis - -
9- Sermayede Azalis - -
NET iSLETME SERMAYESINDEKI DEGIiSiM
1- Net isletme Sermayesinde Artis 9.929.541 21.132.320

2-

Net isletme Sermayesinde Azalis

ilisik aciklayici notlar bu tablolarin tamamlayicisidir.



2003 NAKIT AKIM TABLOSU

TARIHI DEGERLERE GORE

Cari Donem
31.12.2003

Onceki Dénem
31.12.2002

A- DONEM BASI NAKIT MEVCUDU
B- DONEMICi NAKIT GIRISLERI
1- Satislardan Elde Edilen Nakit
a. Net Satis Hasilati
b. Alacaklardaki Azalislar
(satislardan kaynaklanan)
c. Alacaklardaki Artislar (-]
(satislardan kaynaklanan)
2- Diger Faaliyetlerden Gelirler ve
Karlardan Dolayr Saglanan Nakit
3- Olaganustu Gelir ve Karlardan
Saglanan Nakit
4- Kisa Vadeli Borglardaki Artis
[Alimlarla ilgili olmayan)
a. Menkul Kiymet ihraclarindan
b. Diger Artislar
5- Uzun Vadeli Bor¢lardaki Artislar
6- Sermaye Artirrmindan Saglanan Nakit
7- Diger Nakit Girisleri
C- DONEMICI NAKIT CIKISLARI
1- Maliyetlerden Kaynaklanan Nakit Cikisi
a. Satislarin Maliyeti
b. Stoklardaki Artis
c. Borclardaki Azalis
(Alimlar. kaynak.)
d. Borclardaki Artis (-)
(Auimlar. kaynak.)
e. Amortisman ve
Karsiliklar Gibi Nakit Cikisi
Gerektirmeyen Giderler (-)
f. Stoklardaki Azalis (-]
2- Faaliyet Gid. Dolayr Nakit Cikisi
a. Arastirma ve
Gelistirme Giderleri
b. Pazarlama, Satis ve
Dagitim Giderleri
c. Genel Yonetim Giderleri
d. Nakit Cikisi
Gerektirmeyen Giderleri (-)
3- Diger Faaliyetlerden Giderler ve
Zarardan Dolayr Nakit Cikisi
a. Diger Faaliyetlerle ilgili Giderler
ve Zararlar
b. Nakit Cikisi Gerektirmeyen Giderler
ve Zararlar (-)

115.509.528

640.534

(467.414)

89.767.814
4.741.291

(1.579.235)

(8.306.723)

1.036.479

3.002.322
3.898.301

1.144.464

4- Finansman Giderlerinden Dolayi Nakit Cikisi

5- Olaganustu Gider ve Zararlardan
Dolayr Nakit Cikisi
a. Olaganusti Giderler ve Zararlar
b. Nakit Cikisi Gerektirmeyen
Giderler ve Zararlar (-)
6- Duran Varlik Yatirimlari
Nedeniyle Nakit Cikisi

2.735.831

(1.788.262)

7- Kisa Vadeli Borclarin Anapara Odemeleri

[Atmlarla ilgili Olmayan)

a. Menkul Kiymetler Anapara Odemeleri

b. Diger Odemeler

8- Uzun Vadeli Borclarin Anapara Odemeleri

[Atmlarla ilgili Olmayan)

a. Menkul Kiymetler Anapara Odemeleri -

b. Alinan Krediler Anapara Odemeleri
c. Diger Odemeler
9- Odenen Vergi ve Benzerleri
10- Odenen Temettiiler
11- Diger Nakit Cikislari
D- DONEM SONU MEVCUDU
E- NAKIT ARTIS VEYA AZALISI (B-C)

ilisik aciklayici notlar bu tablolarin tamamlayicisidir.

116.150.062

7.757.989
1.645.593

(467.414)

84.623.147

9.081.566

2.717.663

2.717.663

51.609

947.569

4.504.552

9.142.284
12.285.878
426.429

17.865.735
125.086.230
106.415.155
110.204.437

(3.789.282)
6.267.516
380.980
1.715.849

1.71 5.84;
151.235

123.780.697
76.030.606
76.379.154
9.397.550

(1.145.252)

(8.600.84¢6)
5.064.276
504

1.346.249
4.304.650

(587.127)
1.074.615
1.367.837

(293.222)
187.652

3.497.829
3.497.829

4.226.490

7.459.269

4.417.980

2.508.252

19.137.612 -
1.305.533

114.930.735

104.466.969

17.865.735
10.463.766



2003 YILI SATISLARIN MALIYETI

TABLOSU

TARIHI DEGERLERE GORE

Cari Dénem  Onceki Dénem
31.12.2003 31.12.2002
URETIM MALIYETLERI - -
A. Dolaysiz ilk Madde Malzeme 54.629.184 47.433.062
B. Dolaysiz iscilik Gideri 4.056.540 6.443.110
C. Genel Uretim Gideri 36.535.237 28.688.127
D. Yari Mamul Kullanimi - -
1. Dénem basi stok (+) - -
2. Dénem sonu stok (-] (208.130) -
URETILEN MAMUL MALIYETI 95.012.831 82.564.299
E. Mamul Stoklarinda Degisim - -
1. Dénem basi stok (+) 14.524.463 7.902.008
2. Dénem sonu stok (-) (19.906.936) (14.524.463)
I.  SATILAN MAMUL MALIYETI 89.630.358 75.941.844
TICARI FAALIYET - -
1. Dénem basi emtea stok (+) - 94.643
2. Donem ici alimlar (+) 137.456 342.667
3. Dénem sonu emtea stogu (+) - -
Il. SATILAN EMTEA MALIYETI 137.456 437.310
Ill. SATILAN HiZMET MALIYETI - -
SATISLARIN MALIYETI 89.767.814 76.379.154

ilisik aciklayici notlar bu tablolarin tamamlayicisidir.



ACIKLAYICI NOTLAR mivon 1)

1.MUHASEBE POLITIiKALARI

1. Sirket kayitlari Tlrk Lirasi ile Turk Ticaret Kanunu ve Mali Mevzuat ve Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yayimlanan
tebliglerde belirtilen ilgili mevzuat hikimlerine uygun olarak tutulmaktadir.

2. BILANGO DiPNOTLARI
2.01. isletmenin fiili faaliyet konusu:
Kuse Karton Uretimi ve sirket ana sézlesmesinde yazili diger isler.

2.02. Sermayenin %10 ve daha fazlasina sahip ortaklarin:

Cari Dénem Onceki Dénem
Adi Pay Orani % Pay Tutari Pay Orani % Pay Tutari
Pak Holding A.S. 20,42 413.458 - -
Selka Holding A.S. 16,94 343.120 16,94 343.120
Asil Gida ve Kimya San.ve Tic.A.S. 14,81 299.832 29,71 601.628
Malazlar AS. 12,37 250.500 13,58 275.000
Pak Gida Uretim A.S. 10,05 203.502 - -
Digerleri 25,41 514.588 39,77 805.252
Toplam 100,00 2.025.000 100,00 2.025.000

2.03. Sermayeyi temsil eden hisse senetlerine taninan imtiyazlar (Hisse senetleri tertipleri ve imtiyaz tiirleri itibariyle ayri
ayri):

Sirket Ana Sozlesmesinin 25.maddesine gore 06A grubu (Kurucu) hisse senetlerinin kar payi imtiyazi vardir. Bu hisselere
dagitilabilir kardan 6denmis sermayenin %10°u distldikten sonra kalan kismin %5'i ilave kar payi olarak odenmektedir.

Sermayeye
Nama / Hamiline Tertibi Grubu Adedi Toplam Orani (%)
Hamiline 6 A 2.000 2 -
Hamiline 5 B 162.000.000 162.000 8,00
Hamiline 6 B 105.775.878 105.776 5,20
Nama 6 B 2.222.122 2.222 0,01
Hamiline 7 B 270.000.000 270.000 13,30
Hamiline 8 B 1.080.000.000 1.080.000 53,30
Hamiline 9 B £405.000.000 405.000 20,00
Toplam 2.025.000.000 2.025.000 100,00

2.04. Kayit Sermayeli Ortaklarda Kayitli Sermaye Tutari:

Kayitli sermayeli ortakliklarda kayitli sermaye tutari: 2.700.000.- TL.

2.05. Yil icinde yapilan sermaye arttirimlari ve kaynaklari:

Cari dénem ve dnceki donemde sermaye artisi yoktur.

2.06. Yil icinde ihrac edilen hisse senedi disindaki menkul kiymetler:

Cari dénem ve dnceki donemde ihrac edilen menkul kiymet bulunmamaktadir.

2.07. Yil icinde itfa edilen bor¢clanmayi temsil eden menkul kiymetler:

Cari dénem ve onceki donemde itfa edilen borclanmayi temsil eden menkul kiymetler bulunmamaktadir.

2.08. Duran Varlik Hareketleri: .
Cari Donem Onceki Dénem

a.Satinalinan, imal veya insa edilen maddi duran varliklarin maliyeti 4.254.132 9.161.304
*b. Satilan veya hurdaya ayrilan maddi duran varlik maliyeti 98.214 398.136
c.Ortaya cikan yeniden degerleme artislari; 14.212.793 19.007.265
- Varlik maliyetlerinde (+) 24.712.835 30.929.956
- Birikmis amortismanlarda (-] (10.500.042) (11.922.691)

* 1999 Depreminde yikilan kémur kazani binasi ve makinalari ile ilgili olarak sabit kiymetlerden 411.434.-TL birikmis
amortismandan 169.955.- TL ve DAF ‘indan 244.390.-TL iptal edilmistir.

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



Cari Donem:

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

2- Fabrika ve tesislerimizin enerji ihtiyacini karsilayan kojenerasyon Dogalgaz Enerji Santralimizin teknolojik omurlerini
tamamlayacak olan 4 adet dogalgaz turibininin tesvik belgesi kapsaminda yenileme ve modernizasyonu icin 19.08.2003 Tarih ve
72834 sayili Tesvik Belgesi alinmistir. Tesvik Belgesinde toplam yatirim tutari 7.004.658-TL olarak gosterilmis olup, 31/12/2003
tarihi itibariyle bu tesvik belgesi ile ilgili olarak toplam 1.413.901.-TL yatirim harcamasi yapilmistir. Kojenarasyon dogalgaz
enerji santralimizin yenileme ve modernizasyon yatirimininin 31.12.2005 tarihine kadar tamamlanmasi planlanmistir.

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

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

Onceki Dnem:

31.12.2002 tarihi itibariyle sirketin devam eden yatirimi bulunmamaktadir. 2002 yili icerisinde yapilmakta olan yatirimlarin
tamami tamamlanarak aktiflestirilmistir.

Tesvik Belgesi Baslama Bitis Yatirim Harcama
Yatirimin Cinsi Tarihi No.su Tarihi Tarihi Tutari Tutar Derecesi
1-Tevsi Modern.

Yenileme 14.08.2002 / 63858A 01.01.2000 31.12.2002 14.055 8.943 %100
2-Atiksu Aritma 10.06.2000 /62984 23.02.2000 31.03.2003 419 927 %100
2.9. Cari ve gelecek donemlerde yararlanilacak yatirim indiriminin toplam tutari:

Cari Donem: 2.775.661-TL'dir
Onceki Dénem: 3.920.201-TL dir
2.10. isletmenin ortaklar, istirakler ve bagli ortakliklarla olan alacak borg iliskisi:
Cari Donem:
Ticari  Ticari Olmayan Ticari Ticari Olmayan
Alacaklar Alacaklar Borclar Borglar
1. Malazlar A.S. (Ortak) 306.645 - - -
2. Selka Ic Dis Tic. A.S. (Ortak) 473.331 - -
3. Selka Holding A.S. (Bagli Ortak] 2.184 - - -
4. Dénkasan A.S. (istirak ) - - 1.539.427 -
Onceki Dénem:
Ticari  Ticari Olmayan Ticari Ticari Olmayan
Alacaklar Alacaklar Borg¢lar Borglar
1. Malazlar A.S. (Ortak]) 186.010 - - -
2. Selka Holding A.S. (Bagli Ortak] 828 - - -
3. Dénkasan A.S. (istirak) - 766.678 -

4. Selka Ic Dis Tic. A.S. (Ortak) 1.536.074

2.11. Stoklar ve diger bilan¢o kalemlerinde uygulanan degerleme, envanter ve amortisman ayirma yontemleri, bunlarda ve
diger muhasebe politikalarinda onceki donemlere gore yapilan degisiklikler, bu degisikliklerin parasal etkileri ve isletmenin
sirekliligi ile donemsellik varsayimlarini degistirecek muhtemel gelismeler ve bunlarin gerekgeleri:

¢ Vadeli Mevduat: Elde etme maliyetine gore degerlenmektedir. Sirket, bilanco tarihine kadar kazanilmis faiz tutarlari icin gelir
tahakkuku yapmakta ve Gelir Tahakkuklari hesabi altinda kayitlara almaktadir. Bu donemde gelir yazilan tahakkuk etmis faiz
tutari 154.598.-TLdir.

@



o Menkul Kiymetler: Sirket portfdyiinde bulunan ve IMKB'de islem gdren hisse senetleri énceki ve cari ddnemde bilango
giniUnden 6nceki 5 is glini boyunca olusan gunlik agirlikli ortalama fiyatlarinin ortalamasi tzerinden degerlenmektedir.
Degerleme sonucu olusan deger artis ve azalislari ilgili menkul kiymet hesabinda muhasebelestirilmekte ve bu tutarlar gelir
tablosuyla iliskilendirilmektedir. Bu donem gelir yazilan degerleme tutari 87.344.-TL dir.

* Alacaklar/Borglar ve Reeskontu: Bilancoda kayitli degerleri ile gosterilmektedir. Ancak, avans, depozito ve teminat
niteliginde olanlar haric olmak Uzere, senetli alacak ve borclar (vadeli cekler ve policeler dahil] ile U¢ aydan daha uzun vadeli
alacaklar ile senetler ve cekler bilanco tarihinde gecerli olan reeskont orani (Aralik 2002 yilinda %64, Aralik 2003 %48)
uzerinden reeskont edilmektedir (Yabanci paralar tabi oldugu faiz orani Gzerinden). Reeskont gideri doneme gider, prekont
déneme gelir olarak yazilmaktadir. Sirketin 31.12.2003 reeskont gideri 1.007.-TL, reeskont geliri 63.163.-TL dir. (31.12.2002
reeskont gideri 63.163.-TL, reeskont geliri 262.-TL'dir.]

¢ Yabanci Para Borg¢ ve Alacaklar: Bilancoda yeralan yabanci para borclari T.C. Merkez Bankasi déviz satis kuru ile, yabanci
para alacaklari ise T.C. Merkez Bankasi doviz alis kuru ile degerlenmektedir.

¢ Stoklar: Cari ve 0nceki donemde hammadde ve mamul stoklari aylik agirtikli ortalama maliyet yontemine gore
degerlenmistir.

¢ Maddi Duran Varliklar: Elde etme maliyetine gére kayitlara alinmakta ve yil sonlarinda ve ara donemlerde Maliye
Bakanliginca yayimlanan yeniden degerleme orani ile degerlenmektedir. Sirket 31.12.2003 icin maddi duran varliklarini %28,5
oranini kullanarak (31.12.2002 tarihinde ise %59 orani) Yeniden Degerlemeye tabi tutmustur.

e Amortisman Degerleme Yontemi: Sirket maddi duran varliklarini, 31.12.2000 tarihine kadar aktiflestirilenleri normal usulde
01.01.2001 tarihinden sonra aktiflestirilenleri ise azalan bakiyeler usulinde amortismana tabi tutmaktadir. Binalar yeniden
degerlemeye tabi tutulmakta ancak Vergi Usul Kanunu hikimlerine uygun olarak amortismanlari maliyet bedeli Gzerinden
ayrilmaktadir. Binalarin yeniden degerlenmis degerler Gzerinden amorti edilmesi durumunda bina birikmis amortismani
31.12.2003 tarihi itibari ile yaklasik 16.070.657.-TL artacaktir.

Cari ve Onceki Dénemde Uygulanan Amortisman Qranlari asagida gésterilmistir.

Cinsi 2003/2002 %
Binalar 2-4-8
Makine ve Tesisler 10-40
Déseme ve Demirbaslar 20-40
Nakil Vasitalari 20-40
Yeralti ve Yerustu 4-8-40

e Calismayan Kisim Giderleri:
Cari Donem:

Uretimle ilgili giderlerin icinden, calisilmayan déneme ve calisilmayan kisimlara ait giderlerin hesaplanmasi suretiyle
bulunmaktadir. Bu donem aktiflestirilen 3.878.982.TL yatirim lzerinden hesaplanan 1.421.839.-TL donem amortismani
“Calismayan Kisim Gider ve Zararlarina * kaydedilmistir. Ayrica dénemde revizyon ve montaj nedeniyle calisilmayan siireye
iliskin olarak hesaplanan 366.422.-TL Amortisman ile 62.690.-TL iscilik gideri "Calismayan Kisim Gider ve Zararlarina ”
kaydedilmistir.

Onceki Donem:

Uretimle ilgili giderlerin icinden , calisilmayan déneme ve calisilmayan kisimlara ait giderlerin hesaplanmasi suretiyle
bulunmaktadir. Bu donem aktiflestirilen 8.890.638.-TL sabit kiymet lizerinden azalan bakiyeler yontemine gore %8 - %40
oraninda ayrilan 3.341.496.-TL yillik amortismanin aktiflesme tarihi oncesi 1.736.110.-TL 'si "Calismayan Kisim Gider ve
Zararlarina " kaydedilmistir. Ayrica bu donem, 23 glinlik Revizyon-Montaj durusu nedeniyle, 456.002.-TL iscilik gideri ile
329.851.-TL amortisman gideri calismayan kisim giderlerine alinmistir.

e Borclanma Maliyetleri: Sirket stok alimlarina iliskin aktiflestirme tarihine kadar olusan kur farklarini alimlarin maliyetlerine
ilave etmekte, bu tarihten sonra olusan kur farklarini ise gider yazmaktadir. Varliklarin elde edilmesiyle acik ilgisi kurulan
borclanma maliyetleri ilgili varligin maliyetine ilave edilmektedir. 31.12.2002 ve 31.12.2003 tarihleri itibariyle varlik maliyetine
dahil edilen bor¢clanma maliyeti bulunmamaktadir.

e Suipheli Alacak Karsiligi: Sirket vadesi gectigi halde tahsil edilemeyen ve / veya dava icra asamasina intikal eden alacaklari
icin kayitlarinda stipheli alacak karsiligr ayirmaktadir. 31.12.2003 sonu itibariyle 163.038.-TL ve 31.12.2002 sonu itibari ile vadesi
gectigi halde tahsil edilemeyen alacak tutari icin 214.839.-TL sipheli alacak karsiligr ayritmistir.

* Kidem Tazminati Karsiliklari: Bilanco tarihinde gecerli olan kidem tazminati tavani 1.390.-TL'dir (6nceki dénem 1.260.-TL).
isletmenin 31.12.2003 tarihi itibari ile kidem tazminati ylikimliligu 4.460.542.-TL ve donemde gider yazilan kidem tazminati
karsilik gideri 322.865.-TL'dir. ( 31.12.2002 tarihi itibari ile kidem tazminati yikimliligu 4.137.677.-TL' ve donemde gider
yazilan kidem tazminati karsilik gideri 371.397.-TL'dir).



e Vergi Karsiligi: Yil sonunda kesinlesen bilanco rakamlari ile vergi mevzuatina gore, ara donemlerde ise ara donem karindan
varsa gecmis yil zararlari duslldikten sonra kesinlesen ve asgari tutarlari belirlenen indirim ve ilavelerin yapilmasindan sonra
ulasilan vergi matrahi tGzerinden vergi mevzuati hikimlerine gore hesap edilmektedir.

* Muhasebe Politikalari: Cari donemde sirketin uyguladigi muhasebe politikalarinda degisiklik yoktur.

¢ Ertelenmis Vergi Karsiligi: Bazi gelir kalemlerinin vergiye tabi tutulmasi mali tablolarda yansitildiklari donemlerden sonra
s6z konusu oldugundan, Sirket bu tir gelirler Uzerinden ertelenmis vergi karsiligi hesaplamaktadir. Sirket 31.12.2003 tarihi
itibariyle Vergi karsiligr hesaplarken 154.598.TL tutarindaki gelir tahakkuku tzerinden 46.380.-TL icin ertelenmis vergi karsiligi
ayirmistir. Mali tablolarda yer alan borsada islem goren menkul kiymetler icin hesaplanan faiz tutari icin bu tutarin takip eden
yillarda vergilendirilmeyecek kazanc sinifina girmesi nedeniyle ertelenmis vergi karsiligr ayrilmamistir.

2.12.Tebligin 1 nolu ekinde belirtilen Bilanco tarihinden sonra ortaya ¢ikan ve aciklamayi gerektiren hususlara iliskin bilgi:
Cari Donem:

| - Diizeltme Gerektiren Hususlar

a) Bilanco tarihinden sonra ortaya ¢ikan muhasebe hata ve hileleri: Yoktur.

b) Varliklarin alim maliyetlerinin veya satis hasilatlarinin bilanco tarihinden sonra belirli hale gelmesi: Yoktur.

c) Varliklarin degerlerinde ortaya cikan kayiplarin bilanco tarihinden sonra ortaya ¢ikarilmasi: Yoktur.

d) Ortakligin istiraklerinin degerinde (Bagli ortakliklar dahil) siirekli bir deger kaybinin oldugunu gésteren bilgi ve belgelerin
bilanco tarihinden sonra elde edilmesi: Yoktur.

e) Stoklarla ilgili olarak, net gerceklesebilir degerin tahminini etkileyen yeni bulgularin elde edilmesi: Yoktur.

f) Borglularin iflasi veya borclularla borg tutarlari izerinden yeni miizakerelere baslanmasi: Yoktur.

f) Talep edilen bir sigorta tazminatinin alinmasi veya alinabilir bir hale gelmesi: Yoktur.

h) Vergi oranlarinin degismesi: Yoktur.

1) Benzeri olaylar: Yoktur.

Il- Aciklama Gerektiren Hususlar:

a) Birlesme ve ele gecirmeler: Yoktur.

b) isletme yapisinda degisiklikler olmasi, faaliyetin genislemesi veya daralmasi ya da yeni faaliyetlere baslanmasi:

Sirket 04/12/2003 tarihinde yapitigi Olaganisti Genel Kurul sonucunda sirket ana s6zlesmesinin 3.maddesine asagidaki L
bendini eklemistir.

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

Sirket bu cercevede Urettigi ihtiyac fazlasi elektrigi satmak icin bu konuda lisansi bulunan bir sirketle s6zlesme imzalamis ve
elektrik satisina baslamistir.

c) Bilanco tarihinden sonra varliklarda deger kayiplarinin ortaya ¢ikmasi: Yoktur.

¢) Sermaye arttirimi ve énemli él¢lide diger menkul kiymet ihraglari: Yoktur.

d) Onemli 6lciide maddi duran varlik alim ve satimlari, istirakte bulunulmasi veya isletmeye istirak edilmesi: Yoktur.
e) Grev veya benzeri itilaflar: Yoktur.

f) Kidem tazminati limitlerinin artmasi: Kidem tazminati tavani 01.01.2004 tarihinden itibaren 1.485.-TL olmustur.

g) Benzeri olaylar: 2003 yili sonrasi V.U.K mevzuatinca enflasyon muhasebesi uygulamasi kabul edilmistir. Bu cercevede 2004
yili sirket karlari enflasyondan arindirildiktan sonra vergiye tabi olacaktir.



Onceki Donem:
Kidem tazminati tavani 01.01.2003 tarihinden itibaren 1.324.-TL olmustur.

Sirketin fabrikada calisan iscileriyle olan ve 31.08.2002 tarihi itibariyle sona ermis bulunan toplu is s6zlesmesi, 10.10.2002 -
24.01.2003 tarihleri arasindaki gorismeler sonucunda 01.09.2002 - 31.08.2004 dénemini kapsayan anlasma ile yenilenmistir.

2.13. Tebligin 2 nolu ekinde belirtilen sarta bagli zararlar ile her tiirlii sarta bagli kazanglara iliskin bilgi, (isletmeyi bor¢
altina sokacak ve dénem sonucunu etkileyebilecek hukuki ihtilaflarin mahiyetleri bu béliimde aciklanir.):

Cari Donem:
a) Sirketin davaci oldugu devam etmekte olan davalar:

1- Izmit Biyliksehir Belediyesi Sular Idaresi A.S.'nin (ISU) talep ettigi 1.236.878.-TL atiksu vergisinin terkini talebi ile ilgili olarak
Kocaeli 1.Vergi Mahkemesi Baskanliginda 2001/39 esas say! ile dava acilmisti. Kasim 2003 tarihinde ISU A.S tarafindan tarifeler
yonetmeliginde yapilan degisiklik ile su barisi adi altinda yeni bir dizenleme yirurlige girmis ve bunun Uzerine dava konusu olan
donem de dahil olmak tzere Eylil 2003 tarihine kadar ki toplam 49 aylik donem uzlasma ile sonuclandiritmistir. Bu uzlasma
sonucunda KDV dahil 1.751.797.-TL atik su bedeli tahakkuk ettirilmistir. Bu uzlasma sonucunda cari déneme 705.780.-TL'si
Konusu Kalmayan Karsilik Geliri, 573.423.-TL s Olaganustu Faaliyet Gideri ve 2003 yilina isabet eden

615.606.-TL'sI hizmet Uretim maliyeti hesaplarina kaydedilmistir.

2- 1999 Yilinda ihdas edilen 379.236.-TL Ek Kurumlar (Deprem) Vergisinin terkini icin acilan dava'da Vergi mahkemesi terkin
karari vermis,ancak ,Vergi Dairesinin temyiz etmesi Uzerine Danistay karari bozarak yeniden gorusilmek Uzere vergi
mahkemesine iade etmistir. Vergi Mahkemesinin yeniden verecegi kararinin sirket aleyhine olmasi durumunda vergi asli ve
gecikme zamminin getirecegi yukten kurtulmak amaciyla 4811 sayili Vergi Barisi Yasasindan yararlanilarak, Vergi Dairesine
basvuruda bulunulmustur. Bu basvuru sonucunda vergi asli 379.236.-TL'den 75.847.-TL'ye indirilmis ve bu tutara 87.894.-TL
gecikme zammi hesaplanmistir. Hesaplanan vergi asli ve gecikme zamminin tamami erken édeme indiriminden yararlanilarak
6denmistir.

3- Sirketin 1998 yilinda Fuar Binasi onarim ve tadilati ile KM2 mamiil ambarlar Ek Sundurma isini ihale sonucu kazanan Tayas
A.S. isimli Firmanin SSKya Prim borclarini ddememesi sebebiyle, SSK ilgili sirketten olan alacaklarini sirketten talep etmistir.
SSK tarafindan tahakkkuk ettirilen 833.-TL tutarindaki prim 25.12.2002 tarihinde ihtirazi kayitla 6denmis ve sirketce Kocaeli s
Mahkemesinde acilan riicu davasi sirket lehine sonuclanmis olup karar Sosyal Sigortalar Kurumu (SSK] tarafindan temyiz
edilmistir. Karar Yargitay tarafindan ononarak kesinlesmis olup 6denen meblag tahakkuk edecek prim ve sair bor¢larimizdan
mahsup edilecektir.

4- Sirket musterilerinden Dipas Matbaacilik ve Ambalaj San. ve Tic. A.$. aleyhine faizleriyle birlikte toplam 137.328.- TL
Tutarindaki alacak igin 07/08/2002 tarihinde istanbul 13'lincii icra miidirligiinde takibe gecilmistir. Bu tutar icin mali
tablolarda karsilik ayrilmistir. icra dairesinde acilan dava devam etmektedir. Yapilan icra takibinde borclu sirket bu alacag
17.000.-TL sini kabul etmis, bakiye kismina itiraz etmistir. itiraz edilen bakiye kisim icin istanbul 9.Asliye Ticaret Mahkemesinde
acilan dava 17.11.2003 tarihinde sirket lehine karara baglanmistir.

5- Sirket misterilerinden Artek Kagitcilik A.S den alinan karsiliksiz ceklerle ilgili olarak kesideciler aleyhine istanbul 6 ve 7'inci
Asliye Ceza Mahkemelerinde ceza davasi acilmistir. Cek kesidecilerinden biri hakkinda acilan istanbul 6. Asliye Ceza
Mahkemesinde acilan dava 12.09.2003 tarihinde sanigin karsiliksiz cek keside etmekten mahkumiyeti ile sonuclanmistir. Diger
kesideci aleyhine istanbul 7. Asliye Ceza Mahkemesinde acilan dava devam etmektedir. 2000 Yilinda Artek Kagitcilik A.S
aleyhine acilan alacak davasi icin ilgili yil mali tablolarinda karsilik ayritmistir. Acilan dava devam etmektedir.

b) Sirketin davali oldugu devam etmekte olan davalar:

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

2- Hayat Kimya A.S. tarafindan sirket aleyhine istanbul Asliye 6.Ticaret Mahkemesinde acilan 2003/997 Esas no ile 26.223.-TL
tutarinda alacak davasi acilmistir. Dava devam etmekte olup s6z konusu tutar icin karsilik ayrilmamistir.

c) isletmenin saticilara ciro ettigi senetlerle ilgili ihtilaf: Yoktur.
d) isletmenin lehinde olan tazminat talepleri: Yoktur.
e) isletmenin aleyhinde olan tazminat talepleri:

1- Sirket aleyhine Kocaeli 1. is Mahkemesinde 2001/302 esas sayl ile SSK tarafindan, sirket eski calisanlarindan M.Ali Cetin’in
09.11.1998 tarihinde gecirdigi ve %25 Maluliyeti ile sonuclanan is kazasi nedeniyle acilan riicu davasi bulunmaktadir.

Is Mahkemesince dava kabul edilmis olup, sirket temyiz talebinde bulunmustur.Temyiz sonucu karar onanmis olup, sirket
tarafindan 3.262.-TL tazminat 6denerek dava kapatilmistir. SSK tarafindan ayni dava ile ilgili olarak 2003/162 esas sayi ile ikinci bir
riicu davasi acilmistir. Dava 28/05/2003 tarihinde kabul edilmistir. Dava temyiz edilmeyerek 18.074.-TL asil alacak ve 12.806.-TL
faiz olmak tizere toplam 30.880.-TL tazminat 6denmesi kabul edilerek dava sonuclanmistir.



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

3- Kocaeli 2. is Mahkemesinde 1997/388 sayili dosya ile actigi riicu davasi devam eden sirket calisani Nevzat Kardiz, ayrica
Kocaeli 1. Is Mahkemesinde 2003/134 sayili dosya ile 40.000.-TL maddi ve 30.000.-TL manevi olmak lzere toplam 70.000.-TL
tazminat davasi acmis olup dava devam etmektedir. Bu dava ile ilgili sirket tarafindan karsilik ayritmamistir.

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

5- Sirket aleyhine Sisli 2. Asliye Hukuk Mahkemesinde 2003/75 esas sayi ile Aksigorta A.S. tarafindan 1.341-TL tutarinda ricu
davasi acilmistir. Dava sirket aleyhine sonuclanmistir. Sirket dava sonucu 6dedigi tutari sigortacisi Kog Alianz'dan talep etmis
ve bu konuda anlasma saglanmistir.

6-Sirketin Taseron Firmasi olan Aysel insaat Ltd. Sti. Calisanlarindan Hiiseyin Avci ile Hasan Avcl tarafindan Kocaeli 2. s
Mahkemesinde 2003/766 ve 2003/767 esas sayi ile kidem tazminati talepli dava acilmistir. Dava devam etmektedir.

f) Verilen teminat mektuplari ve kefaletler: Yoktur.

g) Varliklarin kamulastirilmasina yonelik niyet ve hazirliklarin gériilmesi: Yoktur.
h) Benzeri olaylar: Yoktur.

Onceki Dénem:

a) Sirketin davaci oldugu devam etmekte olan davalar:

1- 379.000.-TL 2000 yili Ek Kurumlar (Deprem)] Vergisinin terkini icin acilan dava'da Vergi mahkemesi terkin karari vermistir.
Ancak Vergi Dairesinin temyiz etmesi tUzerine Danistay karari bozarak yeniden gorisilmek tzere vergi mahkemesine iade
etmistir. Vergi Mahkemesinin nihai karari beklenmektedir. S6z konusu Ek Deprem Vergisinin ddenen 4 taksit tutari 252.823.-TL
Vergi Mahkemesi karari geregince geri alinmistir. Danistayin bozma karari geregince ddenmeyen taksitler tizerinden vade
tarihlerinden 31.12.2002 tarihine kadar siresi icin bu donem 269.889.-TL faiz karsiligi ayrilmistir.

2- lzmit Buytksehir Belediyesinin talep ettigi 1.236.878.-TL atiksu vergisinin terkini talebi mahkemece kabul edilmistir; Ancak
karar davali idare tarafindan temyiz edilmis olup, Temyiz sonucu beklenmektedir. Bu tutar icin mali tablolarda gecmis yillarda
karsilik ayrilmistir. Ancak, yargi safhasinin sirket lehine gelismesi nedeniyle bu tutara faiz v.b. karsilik ayrilmamis ve daha once
ayrilan karsilik tutarlari da iptal edilmemistir.

3- Sirket 2000 yili Kurumlar Vergisi Beyannamesinde indirim olarak yararlandigi Yatirim indirimi nedeniyle hesaplanan
177.000.-TL gelir vergisi stopajiyla 17.000.-TL fon payina iliskin ihtizari kayitla vergi dairesine verdigi ve 6dedigi muhtasar
beyannamenin, "yatirim indiriminin gelir vergisi stopajina tabii tutulmamasi talebiyle” actigr davayi, Vergi Mahkemesi red etmis
olup, Sirket temyiz talebinde bulunmustur.

4- Sirketin 1998 yilinda Fuar Binasi onarim ve tadilati ile KM2 maml ambarlar Ek Sundurma isini ihale sonucu kazanan Tayas
A.S.isimli Firmanin SSK ya Prim borclarini 6dememesi sebebiyle, SSK ilgili sirketten olan alacaklarini Kartonsan'dan talep
etmistir. SSK tarafindan tahakkkuk ettirilen 833-TL tutarindaki prim 25.12.2002 tarihinde ihtizari kayitla 6denmis ve sirket
tarafindan Kocaeli Is Mahkemesinde dava acilmistir.

5- Sirketimiz miusterilerinden Dipas Matbaacilik ve Ambalaj San. ve Tic. A.S. aleyhine faizleriyle birlikte toplam 137.328.-TL
Tutarindaki alacak icin 07/08/2002 tarihinde Istanbul 13'inci icra mudurliginde takibe gecilmistir. Bu tutar icin mali
tablolarda karsilik ayritmistir.

6- Sirketimiz musterilerinden Artek Kagitcilik A.S den alinan karsiliksiz ceklerle ilgili olarak kesideci Ali Aydin ve Omer ihsan
Tekin aleyhine istanbul 6 ve 7'inci Asliye Ceza Mahkemelerinde ceza davasi acilmistir. Davalar devam etmektedir. 2000 Yilinda
Artek Kagitcilik A.S. aleyhine acilan alacak davasi icin ilgili yil mali tablolarinda karsilik ayrilmistir.

b) Sirketin davali oldugu devam etmekte olan davalar: Yoktur.

c) isletmenin saticilara ciro ettigi senetler: Yoktur.

d) isletmenin lehinde olan tazminat talepleri: Yoktur.

e) isletmenin aleyhinde olan tazminat talepleri: Yoktur.

1- Sirket aleyhine Kocaeli 1. is Mahkemesinde 2001/302 esas sayi ile acilmis 1.240.-TL tutarinda isci alacak davasi

bulunmaktadir. is Mahkemesince dava kabul edilmis olup sirket temyiz talebinde bulunmustur. Bu dava ile ilgili yikimlilik
yargitay tarafindan heniiz onanmadigr icin Sirket tarafindan karsilik ayrilmamistir.



2- Sirket aleyhine Kocaeli 2. Is Mahkemesinde 1997/388 esas sayi ile SSK tarafindan, sirket eski calisanlarindan Nevzat
Kardlz'in 22.08.1993 tarihinde gecirdigi ve %25 Maluliyeti ile sonuclanan is kazasi nedeniyle acilan riicu davasi bulunmaktadir.
Is Mahkemesi tarafindan sirketin %40 kusurlu olduguna iliskin verilen karar Yargitay tarafindan bozulmustur. Dava Is
mahkemesinde devam etmektedir.

f) Verilen teminat mektuplari ve kefaletler nedeniyle acilan davalar: Yoktur.

g) Varliklarin kamulastirilmasina yonelik niyet ve hazirliklarin gériilmesi: Yoktur.

h) Benzeri olaylar: Yoktur.

2.14. Isletmenin gayri safi kar oranlari lizerinde 6nemli dl¢lide etkide bulunan muhasebe tahminlerinde degisikliklere iliskin

bilgi ve bunlarin parasal etkileri: Yoktur.

2.15. Aktif degerler lizerinde mevcut bulunan toplam ipotek ve teminat tutarlari:

Cari Donem:

Kime Ne icin Verilis Fek Edilecegi Doviz
ipotek/Teminat Verildigi Verildigi Tarihi Tarih Tutari  Tutan
Teminat Mek. Derince Gim. Mid Teminat ~ 22/08/2000 Slresiz - 100.000
Teminat Mek. Derince Gim. Mid Teminat ~ 28/12/1990 Slresiz - 315
Teminat Mek. Halkali Giim. Miid. Teminat ~ 08/05/1992 Slresiz - b
Teminat Mek. Haydarpasa Gum. Mud. Teminat  16/04/1992 Suresiz - 39
Teminat Mek. Haydarpasa Gum. Mud. Teminat  28/05/1992 Suresiz - 57
Teminat Mek. Kocaeli Glim. Miid. Teminat ~ 10/01/2001 Sliresiz - 13.375
Teminat Mek. Korfez Elektrik A.S. Teminat  05/03/1999 Siresiz - 52.250
Teminat Mek. Korfez Elektrik A.S. Teminat  17/06/2003 Siresiz - 30123
Teminat Mek. Kocaeli Elektrik A.S. Teminat  01/04/1993 Siresiz - 4.500
Toplam 200.665
Onceki Dénem:

Kime Ne icin Verilis Fek Edilecegi Doviz
ipotek/Teminat Verildigi Verildigi Tarihi Tarih Tutari  Tutan
Teminat Mek. Derince Gim. Mid Teminat ~ 22/08/2000 Slresiz - 100.000
Teminat Mek. Derince Gim. Mid Teminat ~ 30/03/2000 Slresiz - 13.198
Teminat Mek. Korfez Elektrik A.S. Teminat  05/03/1999 Siresiz - 52.250
Teminat Mek. Kocaeli Elektrik A.S. Teminat  31/12/1994 Siresiz - 4.500
Teminat Mek. Seka Caycuma isl. Teminat  31/12/1994 Siresiz - 2.215
Toplam 172.757

2.16. Aktif degerlerin toplam sigorta tutari:

Cari Donem:

Binalar, Makinalar ve tesisler (deprem riski ve makine kirilmasi riski dahil] ve stoklar cari donemde 202.815.564 USD (zerinden
sigortalanmistir. Ayrica Fabrika lojman binasi 80.000.-TL ve Tasitlar ve is makinalari toplam 918.000.-TL tzerinden

sigortalanmistir.

31/12/2003 Sigorta Sigorta
Sigortalanan Sigortalayan Sigortaya Aktife Baslangic Bitis
Aktifin Cinsi Sirket Esas Tutar Kayitli Tutari Tarihi Tarihi
BINA AKSIGORTA AS.  23.896.205 - USD 41.831.195 01.01.2003 31.12.2003
BINA AKSIGORTA AS. 80.000 - TL 38.030 01.01.2003 31.12.2003
MAKINA TESIS VE CIHAZ AKSIGORTAAS.  96.207.446 - USD 90.179.253 01.01.2003 31.12.2003
TASITLAR AKSIGORTA AS. 918.000 - TL 640.600 01.01.2003 31.12.2003
DEMIRBASLAR AKSIGORTA AS. 1.321.785 - USD 2.235.890 01.01.2003 31.12.2003
STOKLAR AKSIGORTA AS.  25.000.000 - USD 30.455.851 01.01.2003 31.12.2003
KASA AKSIGORTA AS. 688.000 - USD 9.106 01.01.2003 31.12.2003
KAR KAYBI AKSIGORTA AS.  20.000.000 - USD - 01.01.2003 31.12.2003
FERDI KAZA AKSIGORTA AS. 1.335.000 - USD - 01.01.2003 31.12.2003
3.SAHIS MALI MESULIYET AKSIGORTA AS. 60.000 - USD - 01.01.2003 31.12.2003
EMNIYETI SUISTIMAL AKSIGORTA AS. 105.000 - USD - 01.01.2003 31.12.2003
MAKINA KIRILMASI AKSIGORTAAS.  32.002.128 - USD - 01.01.2003 31.12.2003
TASINAN PARA AKSIGORTA AS. 2.200.000 - USD - 01.01.2003 31.12.2003



Onceki Dnem:

Binalar, Makinalar ve tesisler (deprem riski dahil) ve stoklar cari donemde 157.170.738 USD Uzerinden sigortalanmistir. Ayrica
Fabrika lojman binasi 60.000.-TL ve Tasitlar ve is makinalari toplam 546.850.-TL lzerinden sigortalanmistir.

31/12/2003 Sigorta Sigorta
Sigortalanan Sigortalayan Sigortaya Aktife Baslangic Bitis
Aktifin Cinsi Sirket Esas Tutar Kayitli Tutari Tarihi Tarihi
BINA AKSIGORTA A S. 19.630.987 - USD 32.927.945 01.01.2002 31.12.2002
BINA AKSIGORTA AS. 60.000 - TL 29.595 01.01.2002 31.12.2002
MAKINA TESIS VE CIHAZ AKSIGORTAAS.  86.173.051 - USD 72.217.447 01.01.2002 31.12.2002
TASITLAR AKSIGORTA AS. 546.850 - TL 450.283 01.01.2002 31.12.2002
DEMIRBASLAR AKSIGORTA AS. 1.399.200 - USD 1.659.855 01.01.2002 31.12.2002
STOKLAR AKSIGORTA AS.  25.000.000 - USD 25.746.192 01.01.2002 31.12.2002
KASA AKSIGORTA AS. 1.172.500 - USD 10.941 01.01.2002 31.12.2002
KAR KAYBI AKSIGORTA AS.  20.000.000 - USD - 01.01.2002 31.12.2002
FERDI KAZA AKSIGORTA AS. 1.475.000 - USD - 01.01.2002 31.12.2002
3.SAHIS MALI MESULIYET AKSIGORTA AS. 60.000 - USD - 01.01.2002 31.12.2002
EMNIYETI SUISTIMAL AKSIGORTA AS. 60.000 - USD - 01.01.2002 31.12.2002
TASINAN PARA AKSIGORTA AS. 2.200.000 - USD - 01.01.2002 31.12.2002
2.17. Alacaklar icin alinmis olan ipotek ve diger teminatlarin toplam tutari:
Alacaklar icin alinmis olan ipotek ve teminatlarin dékimu asagida gosterilmistir.
a) Miisterilerden Alacaklarimiz icin Alinan Teminatlar:
Cinsi Cari Donem Onceki Dénem
Banka Teminat Mektubu TL 18.205.225 19.726.240
Teminat Senedi TL 100.000 295.400
Teminat Ceki TL 100.000 260.000
Kefalet (aval) TL 10.000 -
Doviz Teminat Mektubu USD 499.000 -
Doviz Teminat Mektubu EUR 1.147.700 -
Doviz Teminat Senedi USD 450.000 1.100.000
Doviz Ceki USD 18.600 18.600
b) Verilen Mubayaa Avanslari igin Alinan Teminatlar:
Cinsi Cari Donem Onceki Dénem
Teminat Mektubu TL 135.747 42.386
Teminat Senedi TL 101.596 42.647
Teminat Ceki TL 33.736 35.235
Kefalet Mektubu 2.000 79.361
Teminat Senedi USD 57.000 57.000
Doviz Tem. Mektubu USD 118.438 52.038
Doviz Tem. Mektubu EUR 130.443 -
ipotek TL 2.000 -
Garanti Mektubu EUR - 430.000
Garanti Mektubu FRF - 353.100
2.18 Pasifte yer almayan taahhiitlerin toplam tutari:
Cari Donem:
Cinsi Baslangig Tarihi Sona Erme Tarihi Kime Verildigi Doviz Tutari
Akreditif Taahhttleri EUR 01.012004 31.03.2004 Muhtelif 662.760
Akreditif Taahhutleri SFR 01.012004 31.03.2004 Muhtelif 147.609
Akreditif Taahhttleri USD 01.012004 31.03.2004 Muhtelif 1.775.507

Hammadde alimi ve Yatirim harcamalari icin yapilan ithalat akreditif taahhtlerine iliskin siparislerin Ocak 2004 - Mart 2004

doneminde fiili ithali yapilacaktir.

Onceki Donem:

Cinsi Baslangig Tarihi Sona Erme Tarihi Kime Verildigi Doviz Tutari
Akreditif Taahhttleri USD 01.01.2003 31.03.2003 Muhtelif 768.400
Akreditif Taahhttleri EUR 01.01.2003 31.03.2003 Muhtelif 651.170
Akreditif Taahhutleri SFR 01.01.2003 31.03.2003 Muhtelif 106.000
Akreditif Taahhttleri SEK 01.01.2003 31.03.2003 Muhtelif 46.625

Hammadde alimi icin yapilan ithalat akreditif taahhutlerine iliskin siparislerin Ocak - Mart 2003 doneminde fiili ithali

yapilacaktir.



2.19. Bankalardaki mevduatin bloke olanina iliskin tutarlar: Yoktur.

2.20. Bilancoda maliyet bedeli lizerinden gosterilmis menkul kiymetlerin ve finansal duran varliklarin borsa rayiclerine gore,
borsa rayicleri lizerinden gosterilmis menkul kiymetlerin ve finansal duran varliklarin maliyet bedellerine gore degerlerini
gosteren bilgi:

Cari Donem
Hisse Cinsi Adet Nominal Bedel Borsa Rayici Toplam Rayig Deger Artis
T.SKB 206.719.454 206.719.-TL 0,001094.-TL 226.151.-TL 19.432.-TL

Degerleme sonrasi olusan 19.432.-TL deger artisi gelir tablosunda "F- Diger Faaliyetlerden Gelirler ve Karlar” hesap grubunda
gosterilmistir.

Onceki Donem:

Hisse Cinsi Adet Nominal Bedel Borsa Rayici Toplam Rayig Deger Artis

T.S.KB 153,996,571 153.996.-TL 559.-TL 86.084.-TL 67.912.-TL

Degerleme sonrasi olusan deger dislsU bilancoda aktifte “Menkul Kiymetler” grubunda Menkul Kiymetler Deger Dustkligu (-)
gelir tablosunda ise "G- Diger Faaliyetlerden Giderler ve Zararlar” grubunda gosterilmistir.

2.21. Menkul kiymetler ve bagli menkul kiymetler grubu i¢inde yer alip isletmenin ortaklari, istirakleri ve bagli ortakliklar
tarafindan c¢ikarilmis bulunan menkul kiymet tutarlari ve bunlari cikaran ortakliklar:

Cari Donem: Yoktur.
Onceki Dénem: Yoktur.

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

Kisa Vadeli Diger Alacaklar

Cari Dénem Onceki Dénem
Personelden Alacaklar 3.350 4.270
Vergi Dairesinden Alacaklar 8.901 -
Toplam 12.251 4.270
Diger Donen Varliklar

Cari Dénem Onceki Dénem
Kurum Gegcici Vergisi 4.329.124 5.874.132
Pesin Odenen Vergi ve Fonlar 622.105 507.166
Devreden KDV 777.737 222.524
Diger KDV 1.376.655 866.817
lade Alinacak KDV 619.953 218.129
Gelecek Aylara Ait Giderler 368.402 58.737
Is Avanslari 669 978
Diger Cesitli Dénen Varliklar 1.029 897
Toplam 8.095.674 7.749.380
Diger Duran Varliklar

Cari Dénem Onceki Dénem
Gelecek Yillara Ait Giderler 56.156 31.136
Toplam 56.156 31.136
Diger Kisa Vadeli Bor¢lar

Cari Dénem Onceki Dénem
Ortaklara Temettl Borglari 52.725 25.779
0Od. Diger Yukumlilukler 7.921 6.562
0d. Muhtasar Vergileri 305.289 266.618
0d. Personel Ucretleri 141.481 111.743
0d. Kurum Gegici Vergisi 386.869 1.791.752
Ertelenen Takside Baglanan Devlet Alacaklari 1.376.655 867.188
0d. KDV 395.525 355.567
Diger Kisa Vadeli Borglar 37.329 -
0d. SSK Kesintileri 179.346 139.678

Toplam 2.883.140 3.564.887




Diger Bor¢ ve Gider Karsiliklari

Cari Dénem Onceki Dénem
Ihtilafli Ek Kurumlar Vergisi - 379.236
Atik Su Karsiligi 23.332 -
ihtilafli Atiksu Bedelli - 1.001.325
ihtilafli Ek Kurumlar Vergisi Faizi - 269.889
Maliyet Gider Karsilig 89.969 237.209
Diger - 60
Toplam 113.301 1.887.719

2.23. "Diger Alacaklar” ile "Diger Kisa veya Uzun Vadeli Bor¢lar” hesap kalemi icinde bulunan ve bilanco aktif toplaminin
yiuizde birini asan, personelden alacaklar ile personele borglar tutarlarinin ayri ayri toplamlari: Yoktur.

2.24. Ortaklar, istirakler ve bagli ortakliklardan alacaklar nedeni ile ayrilan siipheli alacak tutarlari ve bunlarin borclulari:

Yoktur.

2.25. Vadesi gelmis bulunan ve heniiz vadesi gelmeyen alacaklar icin ayrilan siipheli alacak tutari:

Cari Dénem Onceki Dénem
Siipheli Alacak Karsiliklari Ticari Ticari Olmayan Ticari Ticari Olmayan
Isik Nakliyat Ltd. Sti. 7.213 - 7.213 -
Selena Teks. San. Tic. Ltd. Sti. 1.069 - 1.069 -
Artek Kagit San. Tic. A.S. 17.364 - 17.364 -
Dipas Matbaa ve Amb. San. Tic. A.S. 137.330 - 137.330 -
Levpa Ltd. Sti. 34 -
HMG Hat Mak.Gid. San.Ltd. Sti. 28 -
Goksal Amb. San. ve Tic. Ltd. Sti. - - 10.921
Sanat Matb. Grafik Dizgi A.S. - - 36.070
Bener Matb. Amb. Hizm. Ltd. Sti. - - 4.872
Toplam 163.038 - 214.839 -

2.26. Isletme ile dolayli sermaye ve yonetim iliskisine sahip istirakler ve bagli ortakliklarin dokiimi, istirakler ve bagli
ortakliklar hesabinda yer alan ortakliklarin isimleri ve istirak oran ve tutarlari, sozkonusu ortakliklarin diizenlenen en son
mali tablolarinda yer alan donem kari veya zarari, net donem kari veya zarari ile bu mali tablolarin ait oldugu donem SPK
standartlarina gore hazirlanip hazirlanmadigi, bagimsiz denetime tabi tutulup tutulmadigi ve bagimsiz denetim raporunun

olumlu, olumsuz ve sartli olmak lizere hangi tiirde diizenlendigi:

Cari Donem:

istirak orani istirak Maliyeti 31.12.03 31.12.03 Bagimsiz Dis
Sirket Adi (%) Tutari Briit kar Net kar Denetime
Selka Holding %99 358.720 2.330.196 2.269.324 Tabi Degildir.
Selka ¢ Dis Tic. A.S. - - 508.873 379.871 Tabi Degildir.
Donkasan A.S. %49 74.536 1.313.446 878.741 Tabi Degildir.
Sekav Kagit San. Vakfi % 9 20 - - Tabi Degildir.
Toplam 433.276 4.152.515 3.527.936
Onceki Donem:

istirak orani istirak Maliyeti 31.12.03 31.12.03 Bagimsiz Dis
Sirket Adi (%) Tutari Briit kar Net kar Denetime
Selka Holding %99 358.720 1.092.019 1.042.264 Tabi Degildir.
Selka ¢ Dis Tic. A.S. - - 605.377 412.826 Tabi Degildir.
Donkasan A.S. %49 74.536 2.180.357 1.458.643 Tabi Degildir.
Sekav Kagit San. Vakfi %9 20 - - Tabi Degildir.
Toplam 433.276

2.27. istirakler ve bagli ortakliklarda i¢sel kaynaklardan yapilan sermaye arttirimi nedeni ile elde edilen bedelsiz hisse

senedi tutari:
Cari Donem: Yoktur.

Onceki Dénem:

Menkul kiymetler hesabinda yeralan sirketlerin i¢sel kaynaklarindan yapilan sermaye arttirimi ile 51.330.-TL bedelsiz hisse

alinmistir.



2.28. Tasinmazlar lzerinde sahip olunulan ayni haklar ve bunlarin degerleri: Yoktur.

2.29. Duran varliklarda son iic yilda yapilan yeniden degerleme tutarlari:

Cari Donem:

Donem Basi  Sermaye Satis D6nem igi Donem igi D.S.
Yil DAF ilave DAF ilave Diizeltme DAF
2001 24.735.876 - (3.161) 12.126.308 - 36.859.023
2002 36.859.023 - [214.636) 19.007.265 - 55.651.652
2003 55.651.652 - (33.652) 14.212.793 (1.243.237) 68.587.556

* Dénem icerisinde Deger Artis Fonunda yapilan 1.243.237.-TL dizeltme kaydinin 998.847.-TL'si Yer alti ve Yeristu Dizenlerinin
onceki yillarda maliyet bedelleri Gzerinden amortisman ayrilmasi nedeniyle fazla hesaplanan fonun iptalinden ve geriye kalan
244.390.-TL tutarindaki fon ise depremde yikilan ve aktiften 2003 yilinda ¢ikilan komir kazan binasi ve makinalarinin fon
iptalinden kaynaklanmaktadir.

Onceki Donem:

Donem Basi Sermaye Satis Donem igi D.S.
Yil DAF ilave DAF ilave DAF
2000 15.687.761 - (7.996) 9.056.112 24.735.876
2001 24.735.876 - (3.161) 12.126.308  36.859.023
2002 36.859.023 - (214.636) 19.007.265  55.651.652

2.30. Yabanci paralarla temsil edilen ve kur garantisi olmayan alacak ve borgclar ile aktifte mevcut yabanci paralarin ayri ayri
tutarlari ve TL'ye donisturiilme kurlari:

Doviz Kasasi:
Cari Donem:
Doviz Kur TL Karsiligi
usD 179 1.395835 250
EUR 1.122 1.745072 1.958
Toplam 2.208

Onceki Donem:

Doviz Kur TL Karsiligi
EUR 386 1.703477 658
usD 30 1.634501 49
Toplam 707

Bankadaki Vadesiz Mevduat:

Cari Donem

Doviz Kur TL Karsiligi
USD 1.040.775 1.395835 1.452.750
EUR 42.152 1.745072 73.557
Toplam 1.526.307

Onceki Donem

Doviz Kur TL Karsiligi
STG 2.097 2.618888 5.492
EUR 359.295 1.703477 612.051
usD 572.753 1.634501 936.165
CHF 1 1.169633 1

Toplam 1.553.708




Bankadaki Vadeli DTH:

Cari Donem:

Doviz Kur TL Karsiligi
USD  2.750.000 1.395835 3.838.546
EUR  1.002.660 1.745072 1.749.715
Toplam 5.588.261

Onceki Dénem:

Doviz Kur TL Karsiligi
USD  4.126.770 1.634501 6.745.310
EUR 750.000 1.703477 1.277.608
Toplam 8.022.817

Miisterilerden Alacaklar:

Cari Donem:

Doviz Kur TL Karsiligi
usb 971.356 1.395835 1.355.853
EUR 2.625.591 1.745072 4.581.845
Toplam 5.937.698

Onceki Donem:

Doviz Kur TL Karsiligi
usD 836.831 1.634501 1.367.801
EUR 631.893 1.703477 1.076.415
Toplam 2.444.216

Saticilara Borglar:

Cari Donem:

Doviz Kur TL Karsiligi
usD 72.219 1.402567 101.292
EUR 749 .896 1.753489 1.314.934
Toplam 1.416.226

Onceki Donem:

Doviz Kur TL Karsiligi
USD  45.481 1.642384 74.697
EUR  13.769 1.711693 23.568
Toplam 98.265

2.31. Ortaklar, istirakler ve bagli ortakliklar lehine verilen garanti, taahhiit, kefalet, avans, ciro gibi ylikiimliliklerin tutari:
Yoktur.

2.32. Kategorileri itibariyle yil icinde ¢alisan personelin ortalama sayisi:



Cari Donem:

2003/12
Idari Personel (sendikali) -
idari Personel (sendikasiz) 86
Diger Personel (sendikali) 167
Diger Personel (sendikasiz) 35
Toplam 288
Onceki Dénem:

2002/12
Donem Basi Toplam Personel 324
idari Personel [sendikali) -
idari Personel (sendikasiz) 106
Diger Personel (sendikall) 218
Diger Personel (sendikasiz) -
Donem Sonu Toplam Personel 291
idari Personel (sendikali) -
idari Personel (sendikasiz) 87
Diger Personel (sendikall) 175
Diger Personel (sendikasiz) 29

2.33. Mali tablolari 6nemli dlclide etkileyen ya da mali tablolarin acik, yorumlanabilir ve anlasilabilir olmasi acisindan

aciklanmasi gerekli olan diger hususlar:

Cari Donem: Yoktur.

Onceki Dénem: 2002 yilinda toplam 133.060.-TL'lik bagis ve yardim yapilmistir (Bu tutarin 132.104.-TL'si ilkégretim okulu icin

yapilan bagistir).
2.34. Diger aciklanmasi gereken hususlar:
Cari Donem: Bu denetim vergi denetimi olmayip vergi denetim kapsami disinda tutulmustur.

Onceki Dénem: Bu denetim vergi denetimi olmayip vergi denetim kapsami disinda tutulmustur.

1999 yilinda depremde yikilan binalara iliskin olarak ayrilan 210.484.-TL yenileme fonu, mevzuata uygun olarak Uc yil icerisinde

amortismanla itfa edilememesi nedeniyle 2002 yili sonunda 6nceki dénem gelir ve karlari hesabina gelir yazitlmistir.

1999 yilinda yararlanilan yatirim indirimi dolayisiyla tahakkuk eden 43.434.-TL yatirim indirimi stopajinin terkini icin acilan dava
da vergi mahkemesinin terkin karari Vergi Dairesince Temyiz edilmis, ancak terkin karari Danistay da onanmistir. Bu nedenle
daha 6nce gider yazilan 43.434.-TL yatirim indirimi stopaji 31.12.2002 tarihi itibariyle Gelir Tablosunda Onceki Dénem Gelir ve

Karlari Hesabina alinmistir.



3. GELIR TABLOSU DIPNOTLARI

3.01. Donemin tiim amortisman giderleri ile itfa ve tikenme paylari:

Cari Dénem Onceki Dénem

a) Amortisman giderleri 10.499.873 8.952.953

aa) Normal amortisman giderleri 8.566.014 6.920.913

Ab] Yeniden degerlemeden dogan

~amortisman giderleri 1.933.859 2.032.040
b) Itfa ve tiikenme paylari 84.411 45.828
3.02 Donemin reeskont ve karsilik giderleri:
Cari Donem:
Donemin Reeskont/Karsilik Giderleri TL Tutari
Kidem Tazminati Karsiligi 322.865
Slpheli Alacak Karsiligi 62
Atik Su Karsiligi 23.332
Maliyet Gider Karsiligi 89.969
Reeskont Giderleri 1.007
Toplam 437.235
Onceki donem:
Donemin Reeskont/Karsilik Giderleri TL Tutari
Hisse Senedi Deger Disls Karsilig 61.034
Alacak Reeskontu 63.163
Kidem Tazminati Karsiligi 371.397
Ek Kurumlar Vergisi Faiz Tah. Karsiligi 269.889
Slpheli Alacak karsiligl 189.191
Toplam 954.674
3.03. Donemin tiim finansman giderleri:
Firma Adi Cari Dénem Onceki Dénem
al  Uretim maliyetine verilenler - -
b] Sabit varliklarin maliyetine - -
cJ Dogrudan gider yazilanlar 51.609 187.652
Toplam 51.609 187.652

3.04. Cari donem ve dnceki donemde finansman giderlerinden Ortaklar, Bagli Ortakliklar ve Istirakler ile ilgili kismin tutari:
Yoktur.

3.05. Ortaklar, Bagli ortakliklar ve Istiraklerle yapilan satis ve alislar:

Firma Adi Cari Dénem Onceki Dénem
Ortaklardan Malazlar A.S.'ye Satis Tutari 1.010.653 705.806
Selka I¢ Dis Tic. A.S.'ye Satis Tutar 8.912.383 7.094.546
Selka Holding A.$."ye Satis Tutari 13.381 6.305
Selka Holding A.S."den Alis Tutari 9.900 -
istiraklerden Dénkasan A.S.'den Alis Tutar! 26.243.174 24.461.478

3.06. Ortaklar, Bagli Ortaklik ve Istiraklerden alinan ve bunlara ddenen faiz, kira ve benzerleri:

Alinan Kira

Firma Adi Cari Dénem Onceki Dénem
Selka l¢. Dis Tic. A.S. 55.654 33.429
Selka Holding A.S. 2.200 6.127

Alinan Vade Farki

Firma Adi Cari Dénem Onceki Dénem

Selka Ic. Dis Tic. A.S. 272 -



3.07. Yonetim kurulu baskan ve lyeleriyle genel mudiir, genel koordinator, genel mudiir yardimcilari gibi list yoneticilere
cari donemde saglanan ticret ve benzeri menfaatlerin toplam tutari:

Cari Donem: 893.307.-TL
Onceki Donem: 774.100.-TL dir.

3.08. Amortisman hesaplama yontemleri ile bu yontemlerde yapilan degisikliklerin donemin amortisman giderlerinde
meydana getirdigi artis veya azalis:

Cari Donem: Yeralti ve Yeristi Dizenlerinin amortismanlari onceki yillarda maliyet bedelleri Gzerinden ayrilmakta iken cari
donemde yeniden degerlenmis aktif degerleri Uzerinden amortisman ayrilmaya baslanmistir. Yontem Degisikligi nedeni ile
Deger Artis Fonu 998.848.-TL azalirken, Birikmis Amortismanlar 1.280.963.-TL artmis, fark 282.115.-TL &nceki yil giderlerine
alinmistir.

Onceki Donem: Sirket maddi duran varliklarini 31.12.2000 tarihine kadar girenleri normal usulde 01.01.2001 tarihinden sonra
girenleri ise azalan bakiyeler usulinde amortismana tabi tutulmaktadir. Binalar yeniden degerlemeye tabii tutulmakta ancak

amortismanlari maliyet bedeli Uzerinden ayrilmaktadir.

3.09. Stok maliyeti hesaplama sistemleri (safha veya siparis maliyeti gibi) ve yontemleri (agirlikli ortalama maliyet, ilk giren
ilk cikar, hareketli ortalama maliyet gibi.):

- Hammadde Stok maliyetleri aylik agirlikli ortalama maliyet yontemine gére,
- Mamul stoklari Siparis Maliyet sistemine gére, aylik agirlikli ortalama maliyet yontemi ile hesaplanmaktadir.

3.10.Varsa tamamen veya kismen fiili stok sayimi yapilmamasinin gerekgeleri:

Cari Donem:

Fiili stok sayimi yapilmistir.

Onceki Dénem:

Fiili stok sayimi yapilmistir.

3.11. Yurtici ve Yurtdisi Satislar hesap kalemi icinde yer alan yan iiriin, hurda, dokiintii gibi maddelerin satislari ile hizmet
jg?i}?,rmm ayri ayri toplamlarinin briit satislarin ylizde yirmisini asmasi halinde bu madde ve hizmetlere iliskin tutarlari:

3.12. Isletmenin varsa satislariyla ilgili tesvik ve siibvansiyonsiyonlar hakkinda bilgi: Yoktur.

3.13. Onceki doneme iliskin gelir ve giderler ile nceki doneme ait gider ve zararlarin tutarlarini ve kaynaklari gésteren
aciklayici not:

Onceki Dénem Gelirler ve Karlar Cari Donem Onceki Dénem
Yenileme Fonu Iptali - 210.484
Yatirim Indirimi Stopaj ladesi - 43.434
Diger Gelir ve Karlar 2.790 12.286
Toplam 2.790 266.204
Onceki Dénem Gelirler ve Karlar Cari Donem Onceki Dénem
Dogalgaz Asgari Alim Taahhidu Karsiligi - 447.831
Maddi Duran Varliklarla ilgili Diizeltme Kaydi 282.115 38.754
Vade Farki ladesi 23.296 -
Ek Kurumlar Vergisi Faiz Karsiligi - 154.223

Toplam 305.411 640.808




3.14. Adi ve imtiyazli hisse senetleri icin ayri ayri gosterilmek kosuluyla, hisse basina kar ve kar payi oranlari:
Cari Donem:

Firmanin enflasyon dizeltmesine ve konsolidasyona tabi olmasi nedeniyle kar dagitimi konsolide kar Uzerinden yapilmis
konsolide mali tablolara eklenmistir.

Onceki Dénem:
Hisse Senedi Basina

1.000 TL Nominal Degerdeki imtiyazli Hisse Senetleri icin;

1.031.748,25
—2 =515,87.-TL %51.587
1.000 TL Nominal Degerdeki Adi Hisse Senetleri icin;
18.980.120
—— =0,00937.-TL %0.937
2.025.000
Hisse Basina Kar Payi TL
1.000 TL Nominal Degerdeki imtiyazll Hisse Senetleri icin:  Brit 515.87.-TL %51.587.400
1.000 TL Nominal Degerdeki Adi Hisse Senetleri icin; Brit 0,00515.-TL %515

3.15. Herbir ana liretim grubu icin ayri ayri olmak lizere isletmenin donem i¢inde gerceklestirdigi mal ve hizmet lretim
miktarlarindaki degismeler:

Uriin 2003/12 (Ton) 2002/12 (Ton) % Degisim

Kuseli Karton 142.252 141.557 0.4

3.16. Herbir ana satis grubu icin ayri ayri olmak uzere isletmenin donem i¢inde gerceklestirdigi mal ve hizmet satis
miktarlarindaki degismeler:

a) Uretimden Satislar

Uriin 2003/12 (Ton) 2002/12 (Ton) % Degisim

Kuseli Karton 137.992 135.984 1,47
b) ithal Edilen Karton Satislar

Uriin 2003/12 (Ton) 2002/12 (Ton) % Degisim

Ithal Karton - 207 -



2003 YILI KAR DAGITIM ONERISI

Sermaye Piyasasi Kurulu mevzuati uyarica enflasyon diizeltmesi yapilmis ve konsolide edilmis mali tablolarda bulunan 2003 yili
donem karinin, Ana sozlesmemizin 25. maddesi hikiimleri goz online alinarak.dagitimi onerisi asagida gosterilmistir.

Ancak, Kurumlar Vergisi Beyannamesi verilmesi siresi icinde, Mali mevzuatta degisiklik olmasi halinde,ortaklarimiza
dagitilacak (Brit) %105 kar payi oraninda degisiklik olmamasi sartiyla,donem karindan ayrilacak vergi ve yasal yikimliliklerin
dogru olarak hesaplanabilmesini teminen.kar dagitim tablosunun yeniden dizenlenmesi ve kar dagitimina 08.04.2004 tarihinde

baslanilmasi 6nerisi tetkik ve tasviplerinize arz olunur.

Cari Donem
31.12.2003

A. DONEM KARI DAGITIMI
1. Donem kari
2. Gecmis yil zararlari
3. Odenecek Vergiler
- Kurumlar vergisi
- Gelir vergisi kesintisi
Diger Vergi ve benzerleri (Kartonsan A.$.Disi Bagli Ortaklik]
4. Birinci tertip yasal yedek

KONSOLIDE MALI TABLO NET DAGITILABILIR DONEM KARI

5. Ortaklara birinci temetti
- Adi hisse senedi sahiplerine
- imtiyazli hisse senedi sahiplerine
6. Memur ve iscilere temettl
Yonetim kuruluna temett
8. Ortaklara ikinci temetti
- Adi hisse senedi sahiplerine
- Imtiyazli hisse senedi sahiplerine
9. II. tertip yasal yedek
10. Stati yedekleri
11. Ozel yedekler
OLAGANUSTU YEDEKLER

~

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

C. HISSE BASINA KAR (TL/%)
- Adi hisse senedi sahiplerine
- imtiyazli hisse senedi sahiplerine

D. HIiSSE BASINA KAR PAYI (TL/%)
- Adi hisse senedi sahiplerine (Brit)
- Adi hisse senedi sahiplerine (Net)
- imtiyazli hisse senedi sahiplerine (Brit)
- imtiyazli hisse senedi sahiplerine (Net)

5.335.834.000.000
510.601.000.000
407.227.000.000

2.126.250.000.000
519.968.850.000

5.235,49
259.985.475,00

1050,00
1.015.87
259.985.475,00
251.635.947,07

16.855.539.000.000

10.601.877.000.000

2.646.218.850.000

415.975.080.000

296.094.393.000

7.243.588.677.000

523,54%
25,998,547,50%

105,00%
101,58%
25,998,547,50%
251.5635,95






ADRES VE TELEFONLAR

Genel Miidiirliik

Altan Erbulak Sokak No:10

Maya Han Kat: 2-3-4 34349 Gayrettepe/istanbul
Telefon :(0212) 217 70 10 (10 Hat)
Fax (Gn. Md.) - (0212) 217 67 12

Fax (Pazarlama Md.) : (0212) 217 67 09

Fax (Satinalma Md.) : (0212) 217 67 23

http: //www.kartonsan.com

e-mail: Kartonsan(dkartonsan.com.tr

Fabrika

Kullar Koyd 41001 Kocaeli
Telefon : (0262) 349 61 50 (10 Hat)
Telefax : (0262) 349 33 00



www.kartonsan.com



