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KURUMSAL OZET

Turkiye’nin ilk 6zel sektor kuseli karton Ureticisi Kartonsan,
1967 yilinda faaliyete ge¢mistir.

Liderlik, piyasa deneyimi ve bilgi birikimi, ileri teknolojiye dayali
iretim gucii ve nitelikli insan kaynadi Kartonsan’in rekabet
esigini ve stratejisini sekillendiren kurumsal temellerdir.

Kagit Uretiminin devlet eliyle yurittldigu bir piyasada girisimci

ve cesur bir yaklasimla kurulan Kartonsan, Tlrkiye'de faaliyete
gecen ilk 6zel kuseli karton Ureticisidir. Kartonsan, 51. faaliyet
yilinda da bu unvanin kendisine yukledigi sektorel sorumlulukla
hareket etmis; paydaslarinin ekonomik menfaatlerini sosyal
sorumluluklariyla dengeleyerek, dncu ve 6rnek kurumsal vatandas
kimligini gelecege tasimistir.

Turkiye kuseli karton sektdérinin lideri ve Uretim kapasitesi
itibaryla Avrupa’nin 4. blyuk ureticisi Kartonsan, Turkiye
ekonomisine yaptigi katkinin yani sira; Uretimde yUksek oranda
atik kagit kullanmasi, gevre dostu glincel Uretim teknolojilerini
Uretim ddngustinde igsellestirmesi ve yalin yonetim yapilanmasi
ile de 6n plana ¢ikmaktadir.

2018 yili verilerine gére Kartonsan TUrkiye kuseli karton
piyasasinda %40’lik paya sahiptir.

YUksek kaliteli, cevreci Grtnleri ve uzun soluklu musteri iligkileri
ile rekabette ayrisan Kartonsan, uluslararasi kuseli karton
piyasasinin da dnde gelen katilimcilarindandir. 2018 yilinda,
ihracatin Kartonsan’in toplam satislarindaki payr %19 olarak
gerceklesmistir.

Urlinleriyle, milyonlarca tiiketicinin yasam déngiistinde yer
alan Kartonsan, rakipsiz kalite standartlari, yiksek musteri
memnuniyeti ve Uretim-ticaret-lojistik glclyle seckinlesmektedir.

Kartonsan’in Urettigi kuseli karton, glinlik yasamda gida, ilag,
deterjan, kibrit, parfimeri, tekstil, kirtasiye, cam esya ve kuguk
beyaz esya ambalajlari, kitap ve defter kabi, oluklu laminasyon
gibi farkl alanlarda kullanim alani bulmaktadir.

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

Paydaslarinin menfaati ve strdlrulebilir toplam performans,
Kartonsan’in ekonomik ve ticari déngtde surekli gozettigi,
degismez hedeflerdir.

Diger taraftan Kartonsan, ekonomik, cevresel ve sosyal
sUrdUrulebilirligi uzun vadeli, saglikl ve karl performansinin
bilesenleri olarak gérmekte; kurumsal stratejisini bu temelde
sekillendirmektedir.

Liderlik, piyasa deneyimi ve bilgi birikimi, ileri teknolojiye dayali
Uretim gucu ve nitelikli insan kaynagi Kartonsan’in rekabet esigini
ve stratejisini sekillendiren en dnemli etmenler arasinda yer
almaktadir.

Kartonsan i¢in ¢evre ve ¢cevrenin korunmasi 6nemlidir.

Cevreyi koruma ve gevreye saygl Kartonsan’in ekonomik ve
ticari faaliyetlerinde kilit degere sahip iki kavramdir. Kartonsan,
faaliyet dongUsuinin dogal cevre Uzerinde olusturabilecegi
olasi olumsuzluklar, mimkun olan en dusuk seviyede tutmayi
amagclayan ¢ok yénlU calismalara imza atmaktadir.

Sektortinln rol modeli Kartonsan, dogaya olan saygisini Gretim
asamasinda mumkun olan en ylksek miktarda atik kagit
kullanarak ortaya koymaktadir. Uretiminde %94 mertebesinde
atik kagit kullanan Kartonsan, atik sularini en modern tekniklerle
aritarak yeniden kullanima vermekte, kendi enerjisini Uretmekte ve
tUrbin egzoz gazini buhar Uretmek icin degerlendirmektedir.

Kartonsan, faaliyetlerini dortll entegre yonetim sistemi
kapsaminda y(riten bir sanayi kurulusudur. Urlin kalitesine, dogal
kaynaklara, gevreye ve insana verdigi dnemin toplu bir ifadesi olan
Kartonsan Entegre Yonetim Sistemi,

¢ |SO 9001 Kalite Yonetimi,

* ISO 14001 Gevre Yonetimi ve

» OHSAS 18001 is Saghgi ve Glivenligi Yonetimi
* ISO 50001 Enerji Yénetimi

modullerinden olusmustur.

Kartonsan, basta egitim olmak (zere, pek ¢ok alanda sosyal
sorumluluk projeleri gergeklestirmekte, 6dedigi kurumlar
vergisiyle Ulkemizin makroekonomik yapisina katkida bulunmakta
ve Urettiginin bir b&lUmUdnU en genis anlamdaki paydas kitlesine
ulastirmaktadir.

Gicli mali yapi ve kesintisiz hissedar destegi
Kartonsan’in ana hissedari %77,60’lik pay ile Pak Toplulugu’dur.

1986 yilinda halka agilan Kartonsan’in hisseleri “KARTN” sembolU
ile Borsa istanbul (BIST) Ulusal Pazar’'nda islem gérmektedir.
Kartonsan hisse senedinin 2018 yili performansina dair 6zet
bilgiler bu raporun 124. sayfasinda sunulmustur.

Kartonsan’in Ortaklik Yapisi (31 Aralik 2018 itibariyla)

%22,40

%34,39
%0,01

%19,91

%23,28

M Pak Holding A.S. M Asil Gida ve Kimya San. ve Tic. AS.
Pak Gida Uretim ve Pazarlama A.S. Ml Oycan ithalat inracat ve Ticaret A.S.
I Diger Ortaklar (Halka Acik Kisim)
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YUKSEK VERIMLILIK

Kartonsan, uretimde yuksek oranda atik
kagit kullanmasi, cevre dostu guncel
uretim teknolojilerini uretim donglsunde
icsellestirmesi ve yalin yonetim yapilanmasi
ile de dne cikan, yuksek verimliligi
hedefleyen bir Ureticidir.
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SAYILARLA KARTONSAN

Kartonsan Fabrikasi
Tesis Alani

101.270 m?

Kapall Tesis Alani

337.390 m?
Ac¢ik Tesis Alani

438.660 m?

Toplam Tesis Alani

Uretim Hatlan ve
Yillik Uretim Kapasiteleri

KM1: 80.000 ton/yil

Yillik Uretim Kapasitesi

KM2: 160.000 ton/yil

Yillik Uretim Kapasitesi

Elektrik Enerijisi Uretim
Kapasitesi

528.000 kWs/gun
Gunluk Elektrik Enerjisi Uretim
Kapasitesi

193 milyon kWs/yil
Yillik Elektrik Enerjisi Uretim
Kapasitesi

18 milyon kWs/yil
Satilan Elektrik Enerjisi

Uriin Gami
Normprint
Exprint
Luxtriplex

Aritma Tesisi Kurulu
Kapasitesi

10.000 m3®/gilin

Taslama Kapasitesi

2.650 m?/yil

Yillik Taslama Kapasitesi

Toplam Uretim (bin ton - brit)

223 218

2017 2018

Toplam Uretim (%)

%33

%67

HKv1 lKM2

Toplam Uretim (%)

%12

%20
%68

I Normprint [ Exprint [ Luxtriplex
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Kartonsan Urlnleri 25’ten fazla tlkede insan hayatina deger katiyor

Avrupa’nin 6nde gelen kuseli karton Ureticileri arasinda yer alan
Kartonsan’in UrUnleri U¢ kitada 25'ten fazla Ulkeye ihra¢ edilmektedir.
Kartonsan'in yurt disi pazarinda yuksek paya sahip Ulkeler daha
dnceki yillarda oldugu gibi Bulgaristan, Yunanistan, ispanya,
Portekiz, ingiltere, Romanya ve Misir olmustur.
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» YUKSEK KALITE

YUksek kaliteli, gevreci urunleri ve uzun
soluklu musteri iliskileri ile rekabette ayrisan
Kartonsan, uluslararasi kuseli karton
piyasasinin lider katilimcilarindandir.
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KARTONSAN-BIR RETROSPEKTIF
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Kartonsan’in basari hikayesi...

1967 yilinda Kocaeli, Basiskele’deki
tesislerin temelinin atiimasiyla baslayan

ve 1970te Turkiye piyasasina ilk yerli
kuseli kartonun sunulmasi ile devam eden
Kartonsan’in basari hikayesi, gunumuzde,
Turkiye sinirlarini asan bir boyuta
ulasmistir.

1970

Kartonsan Ulkemizin ilk 6zel sektdr kuseli karton fabrikasi olarak
Uretime bagladil.

1980-1986

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

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

1986 yilinda Kartonsan halka acildi ve Sirket'in hisseleri BIST
Ulusal Pazar'da islem gdérmeye baslad.

1993

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

1995-1997

Kartonsan, 1995 yilinda dogalgaz ve motorinle calisabilen t¢
tdrbinle kendi elektrigini, atik 1sI kazanlari marifetiyle kendi
buharini Gretmeye basladi. 1997’de bir turbo-jenerator ve atik Isi
kazani ilave galismalari ile 19,2 MW gtlice ulasildl.

2002
Kartonsan aritma tesisindeki tevsi ¢alismasi tamamlandi.
2003

Kartonsan, Urettigi enerji fazlasini enterkonnekte sisteme satmaya
basladi.

Kartonsan’in Entegre Yoénetimi Sistemi (ISO 9001 Kalite Yonetim
Sistemi, ISO 14001 Cevre Yonetim Sistemi ve OHSAS 18001 is
Saghigi ve Guvenligi Yonetim Sistemi) uygulamalari Bureau Veritas
tarafindan onaylanarak belgelendirildi.

2006

Kartonsan hamur hazirlama boéliminde beyazlatma tesisi devreye
girdi. Boylece, ¢evreye duyarl galismalarda énemli bir adim
olarak, geri dontsumlU kagit kullanim orani blytk 6lgtde artirildr.

2009

Basariyla yurittlen projeyle, KM1’in kapasitesi %50 oraninda
artinldi ve Kartonsan’in toplam Uretim kapasitesi 180 bin ton/yila
ulasti.
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2010

Cevre duyarlihdi ve strdurulebilir dogal kaynaklarin desteklenmesi
yaklasimi gercevesinde Paper by Nature ve FSC-CoC sertifikasyon
calismalarina baslandi.

2012-2013

KM2’nin kapasitesinin yaklasik %50 artirimasina yonelik 16
milyon Euro’luk tedarik niyet mektubu 2012 yilinda Avusturyali
Andritz AG sirketi ile imzalandi, 2013 yiinda KM2 yatirm
calismalar strdaraldd.

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

2014

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

Tevsi yatinmi kapsaminda enetrji ve dogal kaynak tiketiminin
kontrol altina alinmasi ¢alismalar gergeklestirilerek, buhar
tUketimlerinin azaltimasina yonelik iyilestirmeler yapildi.

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

MBR sistemiyle atik suyun aritiimasinda bir Ust seviyeye cikilarak
ham su tUketimleri ciddi oranda azaltild.

2015

2015, tevsi ve modernizasyon yatirminin optimizasyon yil oldu ve
buna yoénelik calismalar gergeklestirildi.

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

2016

Uretimden musteri memnuniyetine kadar dnemli kazanimlar
saglayan Yalin Yénetim calismalarina baslandi.

2017

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

2018

Kartonsan, kilit 6nem tasiyan verimlilik projelerini hizla
tamamlarken, i¢ pazardaki liderligini korudu ve ihracat
pazarlarinda gucli varh@ini strdarda.
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YUKSEK PERFORMANS

GUclu temelleri Gzerinde verimliligi artirmaya \
ve blylUmeye odakli faaliyet gosteren . .
Kartonsan, hayata gecirdigi atilimlarla \ ‘

uretimin her cephesinde yukselen bir
performansa imza atmaktadir.
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URETIMDE KARTONSAN
KALITESI

Kartonsan’in Uretim politikasl, tUketiciye sunulan katma degeri her
yonuyle gelistirmeye ve yukseltmeye odaklidir.

Yasam kalitesine katkida bulunan, saglikli ve gevre dostu Grlnler
gelistirmek ve sunmak, Kartonsan'in tretim felsefesinin temelini
olusturmaktadir.

Kartonsan Uriinleri ve kullanim alanlari

Kartonsan, sektérde “dubleks (GD)” ve “tripleks (GT)” olarak
adlandinlan kuseli karton Uretmektedir.

Geri donUstUrllmUs kagittan kuseli karton Ureten Kartonsan,
genis Urtn portféyu ile farkl sektorlerin ambalaj ihtiyaclarina etkin
olarak cevap vermektedir.

Kartonsan Urlnleri, yaklasik 25’ten fazla Glkede on milyonlarca
tUketiciye ulasmakta ve gunlik hayatta gida, ilag, deterjan,

kibrit, parflimeri, tekstil, kirtasiye, cam esya ve klglk beyaz esya
ambalajlan, kitap ve defter kabi, oluklu laminasyon gibi farkli
alanlarda kullanim alani bulmaktadir.

Kartonsan Urtnlerini, degisen talep kosullari ve musteri
beklentileri ile kliresel ambalaj sektérindeki trendler 1siginda
gelistiriimektedir.

Kartonsan kuseli karton gesitlerinin gida maddeleri
ambalajlamasinda kullaniminin uygunlugu T.C. Gida, Tarm

ve Hayvancilik Bakanligi tarafindan onaylidir. Diger taraftan,
Kartonsan tarafindan uretilen kuseli kartonun kuru gidalar ile
dogrudan temas eden ambalajlarda kullaniminin BfR (Alman Risk
Degerlendirme Enstitlisl) normlarina uygunlugu da, bagimsiz
uluslararasi analiz kuruluslarinin raporlariyla belgelenmistir.

Musteri memnuniyetini her turlu faaliyetinde odak noktasi olarak
kabul eden Kartonsan, musterileriyle uzun vadeli ve strdurulebilir
is iliskileri kurmaya &énem veren bir sirkettir.

Kartonsan gelecekte de musteri taleplerine cevap vermeye
ve Urlin portfoylnl glincel ihtiyag ve beklentiler 1siginda
cesitlendirmeye devam edecektir.

MuUsteri memnuniyeti odagi

MUsteri memnuniyetini her turlu
faaliyetinde odak noktasi olarak kabul
eden Kartonsan, musterileriyle uzun vadel
ve surdurulebilir is iliskileri kurmaya dnem
veren bir sirkettir.

KARTONSAN’IN URUNLERI VE OZELLIKLERI

NORMPRINT

Cok katl kuseli karton olan Normprint, ambalaj islerinde ylksek
performans géstermektedir. Ust ylizeyine son kat olarak blade
kuse uygulamasi yapilmis, arka ylzu gri renkte olan Uriin; daha
az murekkeple parlak bir baski kalitesi ve iyi bir laklanabilirlik
ozelligi sunmaktadir.

EXPRINT

Exprint; her tUrli ambalaj ve detayli grafik islerinde Ust duzey
performans saglayan, gok katli kuseli bir kartondur. Uriin, daha
az murekkeple parlak bir baski kalitesi sunmakta, ylksek pliyaj
ve laklanabilirlik 6zelliklerini tasimaktadir. Arka yuzu gri renkte
olan Uranun Ust ylUzeyine son kat olarak blade kuse uygulamasi
yapilmistir.

LUXTRIPLEX

Luxtriplex, 6zel gun kartlari, reklam amagcl detayl grafik baski
ve her tiirlii ambalaj icin tercih edilmektedir. Urlin; yiiksek
pliyaj kabiliyetine sahip, daha az murekkeple parlak bir baski
kalitesi elde edilen, iyi bir laklanabilirlik 6zelligi bulunan, arka
yuzU beyaz, Ust ylizeye son kat olarak blade kuse uygulamasi
yapilmis, cok katli bir kuseli kartondur.

Uriinler ve giincel fiyatlar icin I(itfen
Kartonsan resmi web sitesini
(www.Kkartonsan.com.tr) ziyaret ediniz
veya barkodu tarayiciniza okutunuz.
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KARTONSAN ENTEGRE
YONETIM SISTEMI

Dortllh yonetim sistemi

Kartonsan, tum uretim surecleri ve idari
faaliyetlerinin tanimli, dlculebilir, izlenebilir,
analiz edilebilir ve gelistirilebilir oldugu
Entegre Yonetim Sistemi’ne sahiptir.

51 yildir yenilikgi, kaliteli ve 6zellikli Grin gamiyla, Turkiye
piyasasinin nitelikli kuse karton ihtiyacini karsilayan Kartonsan,
strdarulebilir ve glvenilir Grinler sunma hedefine hizmet eden
faaliyetlerini; verimlilik, etkinlik, mUsteri memnuniyeti ve karlilik
odaklarinda strdtrmektedir.

insana yarasir ve gagdas bir calisma ortamini strdUrmek,
memnuniyet seviyesi ylksek insan kaynaginin devamliligi ve
her tUrla kosulda gevrenin korunarak gelistiriimesi Kartonsan'in
sUrdUrUlebilirlik anlayisinin diger temelleridir.

Kartonsan, tim Uretim suregleri ve idari faaliyetlerinin tanimli,
olcllebilir, izlenebilir, analiz edilebilir ve gelistirilebilir oldugu
Entegre Yonetim Sistemi’ne sahiptir. Sirket, bu sistemi glincel
tutmaya yonelik proje ve yatinmlarini cok yonlu ve sistematik
olarak surdurmekte, kiresel trendlere uygun adimlari atmaktadir.

Kartonsan’in Entegre Yonetimi Sistemi dort yonetim sisteminin
birlesiminden olusmaktadir.

¢ |SO 9001 Kalite Yonetim Sistemi

* |SO 14001 Gevre Yonetim Sistemi

* OHSAS 18001 Is Sagligi ve Givenligi Yénetim Sistemi
¢ |ISO 50001 Enerji Yonetim Sistemi

Kartonsan’in Entegre Yonetim Sistemi’'nin devamliligi kapsaminda,
ilgili standartlarin yeniden belgelendirme denetimleri periyodik
olarak yapilmakta ve ilgili sirec¢ler tamamlanmaktadir.

Kartonsan 2018 yilinda, Entegre Yonetim Sisteminin sistematik
denetim ve uygulamalarini tamamlamis olup 2019 yilinda,
OHSAS 18001’in versiyon guncellemesi surecine girilmek Uzere
calismalara baslanmistir.
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KARTONSAN VE
SURDURULEBILIRLIK

Siirdirilebilirlik ekseninde degerlendirildiginde, Kartonsan,
%94 oraninda eski kagittan karton Ureten bir geri kazanim
sirketidir.

Kartonsan, Ulkemizin ilk 6zel sektdr kuseli karton Ureticisi ve
lideri olmanin bilinciyle hareket eden, isini surdurtlebilirligin tim
cephelerinde, sorumlulukla ytriten, énct ve kilavuz kimligini her
zaman koruyan bir Ureticidir.

iklim degisikligi ve sera gazi seviyesindeki artis: insanligin
gelecegini tehdit eden kritik gelismeler

Ekonomik blUyldmeyi, kalkinmayi, sosyal ve ¢evresel olgularin
1Isiginda ele alan strdurdlebilirlik, son yillarda etkisi tim gezegende
artan oranda hissedilen ve bilimsel galismalarla varligi ispatlanan
iklim degisikligi ile sera gazi seviyelerindeki artisa paralel olarak,
hukUmetlerin, uluslararasi inisiyatiflerin ve her dlgekten sirketin
gundemini mesgul etmektedir.

Dlnyada yasayan sekiz milyardan fazla insan, ekolojik ve

sosyal gevrelerinde bir seylerin dogal seyrinden uzaklastigini ve
degisimin hizlandigini gbzlemektedir. Bu kapsamda, farkli paydas
gruplarinin katimiyla sekillenen kiresel kamuoyu dogru ve kolektif
aksiyonlarin alinmasini beklemektedir.

Dinyanin ve insanligin gelecegdi ve 6zellikle iklim degisikligi
konusunda somut adimlar atan ve 6lgulebilir sonuglar treten
sirketler, kalaballk bir piyasada pozitif ayrnismakta ve toplumun
destegini cok daha gUcli almaktadirlar.

Yenilenebilir enerji kaynaklarinin artan oranda kullanimi, her
tdrden kaynakta verimliligin gelistiriimesi, dogaya karsi sorumlu
davranilmasi surdurulebilirlik agisindan énem taslyan kamusal ve
kurumsal aksiyon alanlari olarak 6ne ¢ikmaktadir.

Bunlara ek olarak, topluma deger sunma amaciyla tim maddi
kaynaklarin dogru ve etkin yonetimini &ngdren ekonomik
sUrdurulebilirlik ile saglkl bir yapinin olusmasinda toplumun
bir ferdi olan sirketlerin ¢esitli gdrevler Ustlendigi sosyal
surdUrdlebilirlik de ginumuzde 6nemini artirmaktadir.

Sirdurilebilir Kalkinma Hedefleri (SKH) ve stirdirilebilirlik

SKH, Birlesmis Milletler’e Uye Ulkelerin 2015 yilina kadar yerine
getirmek igin taahhttte bulundugu Binyil Kalkinma Hedeflerinin
Uzerine insa ettikleri ve yaygin kabul gérmus yeni aksiyon setidir.

2000 yilinda kabul edilen Binyil Kalkinma Hedefleri; yoksullugu,
achg, hastaliklar, toplumsal cinsiyet esitsizligini, su ve sihhi
kosullara erisme sorunlarini gidermek gibi pek gok konuyu

ele almistir. 2012 yilindaki Rio+20 Toplantisinda ise genis bir
paydas katiimi kapsaminda yeni hedefler setinin gelistiriimesi
kararlastirimis ve bu dogrultuda galismalara baslanmistir.
Kuresel 6zel sektorin gelistiriime sUrecine yiuksek oranda katilim
gosterdigi 17 Surdurtlebilir Kalkinma Hedefi, 2015 tarihinde
aciklanmistir.

BM Surdurilebilir Kalkinma Hedefleri

SKH, Birlesmis Milletler'e Uye Ulkelerin
2015 yilina kadar yerine getirmek igin
taahhutte bulundugu Binyil Kalkinma
Hedeflerinin Gzerine insa ettikleri ve yaygin
kabul gbrmus yeni aksiyon setidir.

SKH hakkinda ayrintili bilgi igin




Kartonsan Faaliyet Raporu 2018

15

Hedefler, yoksullugun ana nedenlerine ¢ozim bulmayi ve
evrensel bir ihtiyag olarak kalkinmayi herkes igin saglamay amag
edinmistir. SKH etrafinda saglanan global fikir birligi, yerklremizi
daha kapsayici ve surdurdlebilir bir bUytime patikasina
yonlendirmek icin dnemli bir ddnim noktasini isaret etmistir.

GUnumuzde, kiresel dlgekte onbinlerce sirket ve sivil toplum
kurulusu, SKH kapsaminda tanimlanan hedefler dogrultusunda
yeni ve heyecan verici siirecler yasamaktadir. islerin klasik yapilis
bicimi yeniden ve strdUrulebilirligin evrensel kriterleri i1siginda ele
alinmaktadir.

Sirdurilebilir gelisme ve kalkinma, Kartonsan’in stratejisinin
de temel bir 6gesidir.

Kartonsan surdurilebilirligi kisa, orta ve uzun vadeli karliligin
oldugu kadar paydas kitlesine deger sunmanin da baslica
araclarindan biri olarak kabul etmektedir.

Yarim asri askin bir stredir TUrkiye ekonomisine ve genis paydas
kitlesine katma deger Ureten Kartonsan’in uzun vadeli blylme
yol haritasini belirleyen en 6nemli etkenler; teknoloji, uzmanlik ve
deneyim ile desteklenen Uretim glicl, glcllt kurumsal yetkinlikleri
ve yetiskin insan kaynagidir.

Kartonsan, strdurulebilirligi, faaliyet déngUsi kapsaminda
ekonomik, ¢evresel ve sosyal eksenlerde i¢sellestirmis olup,
tasarladi§i cok sayida proje ve inisiyatifi paydaslari ile isbirligi
icinde hayata gecirmektedir.

Kartonsan, ¢evreye saygili ve duyarli bir kurumsal vatandastir.

Gelismis ve kuresel rekabette ayrisan Ulkelerde faaliyet gdsteren
kagit ve karton Ureticileri atik kagit kullanimina buyidk 6nem
vermektedir. Benzer sekilde, surdurUlebilir orman projeleri gibi
yenilikgi ve sorumlu projelere imza atilmaktadir.

Cevreyi koruma ve cevreye saygl Kartonsan’in ekonomik ve ticari
faaliyet donglstnde buyuk dneme sahip iki kavramdir.

Sorumluluk sahibi bir dretici olarak Kartonsan, dogaya olan
saygisini Uretim asamasinda mimkun olan en yUksek miktarda
atik kagit kullanarak ortaya koymaktadir. Avrupa ortalamasinin
Ustlinde seyreden atik kagit kullanma orani ile Kartonsan

ayni zamanda bir geri kazanim sirketidir. Kartonsan, ¢evreye
olasI olumsuz etkilerini en aza indirgemek adina ¢alismalarina
araliksiz devam edecek ve bu alandaki yatinmlarini kararllikla
sUrdurecektir.

Kartonsan 2018 yilinda kuseli karton Uretiminde toplam 213.507
ton atik kagit kullanmis, atik kagittan brit 217.607 ton kuseli
karton Uretmistir. Avrupa ortalamasinin Uzerinde atik kagit
kullanim oranlarina sahip olan Kartonsan’'da bu oran, 2018 yilinda
%94 (2017: %95) mertebesinde olmustur.

Paydaslarla igbirliginin dnemi

SurdUrdlebilirlik konusunda ¢ok yonlu is birlikleri gelistiren ve
paydaslariyla ortaklasa galismalar ylrUten Kartonsan, atik kagit
toplamaya yonelik olarak tedarik¢iler, belediyeler, organizasyonlar
ve diger kuruluslarla strekli iletisim igindedir.

Kartonsan’in strdUrUlebilirlik bashgr altindaki glincel kazanimlari
raporun Kartonsan ve Cevre basligi altinda dzetlenmistir.

KARTONSAN’IN SURDURULEBILIRLIK STRATEJISININ GUC ODAKLARI

Cevre yaklasimi
Cevreyi korumak ve her tarlt
dogal kaynagi daha optimal

kullanmak icin

O

Ar-Ge faaliyetleri

MuUsteri beklenti ve taleplerine
dogru ve hizli cevap vermek ve
rekabet esigini gelistirmek igin

Toplumsal katki

Uyesi oldugumuz topluma kalici
ve surekli katkida bulunmak icin

Kurumsal yonetim yaklasimi
Sorumluluk sahibi, yasa ve mevzuata
tam uyumlu kurumsal vatandas kimligini
gelecege tasimak icin

iK calismalari

insan kaynagini daha da
glgclendirmek ve yarinlarin
Kartonsan'ini insa etmek igin
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BASLICA FINANSAL GOSTERGELER VE RASYOLAR

Finansal Gostergeler

(Bin TL) 2017 2018
Net Satislar 479.477 637.093
Toplam Yurt Disi 89.142 102.219
Toplam Aktifler 375.565 487.899
Net Kar 38.427 113.502

Hisse Basina Kar
(Konsolide-1 TL nominal bedelli hisse basina) 2017 2018

Adi Hisse Senedi Sahiplerine 13,564477 40,00742

Temel Rasyolar

Likidite Oranlan 2017 (%) 2018 (%)
Cari Oran 3,17 4,00
Asit Test Orani 1,81 2,47
Nakit Oran 0,63 1,39
Karhhk Oranlari 2017 (%) 2018 (%)
Vergi Oncesi Kar/Net Satislar 10,0 20,9
Net Kar/Ozkaynaklar 12,3 27,8
Finansal Yapi Oranlari 2017 (%) 2018 (%)
Toplam Borglar/Ozkaynaklar 20,0 19,7
Kisa Vadeli Borglar / Ozkaynaklar 17,2 16,5
Uzun Vadeli Borclar / Ozkaynaklar 2,8 3,1

Surdurulebilir ve gucli paydas degeri

Kartonsan, ekonomik degiskenliklerin,
piyasalar Uzerinde Urettigi negatif baskiyi,
proaktif, esnek ve cevik pazarlama, Uretim
ve satis faaliyetleri ile bertaraf ederek
surdurudlebilir ve gucll paydas degeri
Uretmistir.
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Toplam Aktifler (milyon TL) Net Kar (milyon TL) Hisse Basina Net Kar (TL)
488 114 40
376
I 38 14
2017 2018 2017 2018 2017 2018
Net Satislar (milyon TL) Yurt ici Satislar (milyon TL) Yurt Disi Satislar (milyon TL)
637 535 102
89
479 I : I I I
2017 2018 2017 2018 2017 2018
Toplam Satislarin Uriin Bazl Dagiimi (%)  Satislarin Pazar Dagilimi (%) Yurt ici Satislarin Uriin Bazl Dagilimi (%)
%12 %19 %14

%20 %68 %81 %18 %68

W Normprint [l Exprint [ Luxtriplex M Yurtici [ Yurtdisi W Normprint [l Exprint [ Luxtriplex
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YONETIM KURULU
BASKANI’NIN MESAJI

Verimliligi artirmak ve blylimek

2018 yili temasini, guglt temellerimiz
Uzerinde verimliligi artirmak ve blyumek
eksenlerinde belirleyen Kartonsan,
hayata gecirdigi yatirmlarla Gretimin

her cephesinde verimliligi artirmayi
basarmistir.

Degerli Paydaslarimiz,
Daha giizel ve yasanilir bir diinya igin kuseli karton

Modern zamanlarda, tiketici markalarinin temel hedeflerinden biri
kullanilan ambalaj miktarini ve agirligini azaltmak olmustur. Bugin
ise ¢ok daha spesifik bir trendin dogumuna ve hizli ilerleyisine
taniklik ediyoruz. Artik miktar veya agirliktan gok, ambalajin geri
kazaniimasi ve ekonomik degeri, ana giindem maddesi haline
déntsmektedir.

GUnumuz ekonomik ve ticari ddngustnin en gevreci girdilerinden
olan kuseli karton, yiksek mukavemeti ve geri dontstmlu
hammadde icerigiyle, strdurUlebilir bir gelecedin insasinda
vazgecilemez bir malzeme olarak yUkselmektedir.

Kuseli karton daha guzel, daha temiz ve yasanilir bir diinya i¢in
temel bir girdi oldugu kadar, kiresel dlgekte buylk bir kirlilige
ve telafisi mimkun olmayan kayiplara yol agan fosil hammadde
icerikli ambalajlarin da temel bir alternatifidir.

Kartonsan, Turkiye’de kuseli karton demektir.

Turkiye ekonomisine ve paydaslarina kalici deger saglamanin
yani sira Ulkemiz sanayisinde de rol model olan Kartonsan, yarim
asri askin bir stredir mUsteri memnuniyetini her seyin Ustinde
tutan bakis acisini koruyarak hedeflerini hayata gegirmekte ve
Turkiye'nin ihtiyaci olan ¢evreci kuseli kartonu tUretmektedir.

51 yil 6nce, goérece sikintili bir ekonomik ortamda, girisimci ve
cesur bir 6zel sektor girisimi olarak dogan Kartonsan, bugln
ulastigr dretim seviyesi, entegre yonetim anlayisi ve geri déntsim
tesisi kimligi ile gelecegin piyasalarina sekil verecegi dustnulen
doéngusel ekonomik duzenin de yildiz sirketlerinden biri olmaya
adaydir ve gogu y6nUyle hazirdir.

Daha giiclii ve daha saglikli olabilmemiz icin

Hedeflerimize dogru ilerlerken, strdrilebilirligi ve distk karbon
ekonomisinin gerekliliklerini kilavuzumuz olarak gérmekte ve
kararli bir sekilde benimsemekteyiz. icinde bulundugumuz 21.
ylzyll, iklim degisikligi, dogal kaynaklarda hizli azalma ve artan
dinya nUfusunun ihtiyaglarinin karsilanmasi gibi cok sayida
parametreyi ayni anda ele almamizi gerektirmekte; bu durum
entegre duslnceyi ve yonetimi Kartonsan’in vazgecilmezi haline
getirmektedir.

Bu yalin gerceklerden hareketle, Kartonsan'in blyUme stratejisini
dort temel ilke Gzerinde yapilandirmis bulunuyoruz.

e Surdurulebilirlik yaklasiminin tedarik asamasindan, satis ve
satis sonrasi hizmetleri kapsayacak sekilde tim is sureclerimize
entegre edilmesi,

» Katma degerli kuseli karton Uretirken cevre ayak izimizin
azaltilmasi,

* Hammadde verimliligini gézeten, emisyonlarin azaltiimasini
amagclayan ve is sagligi ve glvenligine dncelik veren
sUrddrUlebilir Gretim kosullarinin saglanmasi,

e TUm paydaslarimiza ekonomik oldugu kadar sosyal deger
yaratarak, surekli gelisimin desteklenmesi.

Yonetim Kurulu olarak inancimiz odur ki, bu strateji ve
ekiplerimizin sabirli ve kararli ilerleyisi, Kartonsan’i Avrupa
piyasasinda oldugu kadar global arenada da ¢ok daha gicli ve
rekabetci bir konuma tasiyacaktir. Bu yaklasim ayni zamanda,
sektorimuzin karsi karsiya oldugu riskleri dogru yonetmemizde,
firsatlan belirlememizde ve bunlarn performansimiza
yansitmamizda da kilit rol oynayacaktir.

Kartonsan, 2018 yilinda, saglkh bir performansa imza atmistir.

Kartonsan’in 2018 yilinda elde ettigi performans, maddi ve maddi
olmayan varlklarimizi da yakindan ilgilendirmis ve toplam bir
basaryl ortaya koymustur.

2018 yili temasini, glcll temellerimiz Gzerinde verimliligi
artirmak ve bUylUmek eksenlerinde belirleyen Kartonsan, hayata
gecirdigi yatinmlarla Gretimin her cephesinde verimliligi artirmay
basarmistir.

Sirketimiz, kaliteli ve verimli Uretim ilkesi dogrultusunda yuratttgu
iyilestirme ve guncelleme yatinnmlarina kesintisiz devam etmis;
2018'’in degisken ve yer yer zor piyasa kosullarinda ig ve dis
talebi rasyonel ve musteri memnuniyetini gézeten bir yaklasimla
yonetmistir.
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Ulkemizin potansiyeline inaniyoruz

Turkiye ekonomisine yatinm yapmaya,
Uretmeye ve daha glzel bir gelecegin
insasiI surecinde Uzerimize duseni
yapmaya devam edecegiz.

Hissedar degerini gliclendirmek hedefi

Halk agik bir sirket olan Kartonsan hissedar degerini gelistirmeyi
temel hedeflerinden biri olarak kabul etmektedir.

Memnuniyetle ifade etmek isterim ki Turkiye'nin sanayisine
yaptigimiz yatinmlar ile bu eksende attigimiz kararli adimlar en
az operasyonel ve mali performansimiz kadar marka ve hissedar
degerimize katkida bulunmaktadir.

Kiresel ve ulusal ekonominin yer yer dalgali bir seyir izledigi 2018
yllinda da Kartonsan hisse senedi, yatirmcilarin ve analistlerin
gbzlnde glven, strddrulebilir hissedar dederi ve uzun vadeli
istikrar ile 6zdes goérulmeye devam etmistir.

insana yatinm, Kartonsan’in énceligidir.

insan kaynagimizi en dnemli varligimiz ve gelecegimizin mimarlari
olarak kabul ediyoruz. Gelecege odaklanirken, insan kaynagimizi
gelistirmeye, guincel yetkinliklerle donatmaya kararliyiz.

Egitim faaliyetlerimize blyldk énem veriyor, sektérimizde en
iyi uygulama olarak literatlire gegecegine inandigimiz projelerle
yarina ilerliyoruz. Diger taraftan, insan kaynagi alanindaki
yenilikgi yonetim uygulamalari ile markamiza arti deger katmayi
hedefliyoruz.

insan kaynagi diizieminde biyik énem verdigimiz bir diger konu
is saghgr ve glvenligidir. Is saghd ve givenligini is stirekliliginin
temeli olarak kabul ediyor, strec glvenligi alaninda surekli
ilerlemeler kaydediyoruz. iSG performans metriklerimizi dizenli
izliyor, denetimlerimizi periyodik olarak yapiyor ve gerekli
aksiyonlar proaktif bir sekilde aliyoruz.

Kiiresel ekonomide ihmh bilylime devam ederken gelecege
bakisimiz temkinlidir.

Mesajima son vermeden 6nce, bizi ¢cevreleyen ve ilerlememizi
belli dlgulerde etkileyebilen piyasalarin glincel durumuna dair kisa
tespitlerde bulunmak istiyorum.

2008 kuresel finansal krizinin Gzerinden 10 yiIl gegmis
olmasina ragmen, diinya ekonomisinin strddrulebilir bir
dengeye oturdugunu stylemek halen oldukga zordur. Gelismis
ekonomilerde ve &zellikle ABD’de buyime 2018 yili boyunca
farkli hizlarda devam etmis olsa da, kiresel ekonomiyi
olumsuz etkileme olasiligi bulunan bazi risklerin yeniden

arttigi gézlenmektedir. Orta Dogu’daki durum basta olmak

Uzere dunyanin farkll cografyalarindaki jeopolitik gelismeler,
kuresel ticareti kisitlayici hareketler, bazi gelismis pazarlarin
gorunUmundeki hizli bozulma, sikilasan para ve maliye politikalar
kUresel finansal piyasalari olumsuz etkileyebilecek baslica 6geler
arasindandir.

Bu durum, kuresel ve ulusal ekonomik biylme performansinin
2019 yilinda gérece hiz kesebilecedini ve bazi piyasalarda kisa
sUreli dalgalanmalarin ortaya ¢ikabilecegini isaret etmektedir. IMF,
2018-19 kuresel ekonomik blylmenin 2017 yill mertebesinde
seyredecegini ve %3,7 oraninda dengelenecegini tahmin
etmektedir.

Bdylesi bir arka planin varliginda Kartonsan, yarim asirlik bir
sUregcte insa ettigi gucll genetik yapisi temelinde ilerlemesini
temkinli, riske odakli ancak kararl bir sekilde strdUrecektir.

Kisa vadede dalgalanmalar ve durgunluklar yasansa da Ulkemizin
ve dolayisiyla gevre cografyamizin arz ettigi potansiyele inaniyoruz.
iste bu inangla, Tlrkiye ekonomisine yatinm yapmaya, (retmeye
ve daha glizel bir gelecegin insasi slirecinde Uzerimize dlseni
yapmaya devam edecegiz.

Katkilar icin tim paydaslarimiza tesekkiir ederiz.

Takim calismasinda kaydettikleri basariyla seckinlesen
Sirketimizin yonetim ekipleri ile galisanlarimizin, Yénetim
Kurulumuzun kilavuzlugunda, Kartonsan’i hedeflerine kolaylikla
ulastiracagina ytrekten inaniyorum.

Daha surdurtlebilir, daha temiz ve daha yasanilir bir diinya insa
etme gabalanmiza, katkilariniz ve guigli desteginize 6nimizdeki
ddnemde ¢ok daha fazla ihtiyag duyacagimizi ifade ederek
mesajima son verirken sahsim ve Yoénetim Kurulu adina, yerli

ve yabanci musterilerimiz, yatinmcilanimiz, tedarikgilerimiz ve
calisanlanmiz basta olmak Uzere tim paydaslarimiza en igten
tesekkurlerimi sunuyorum.

Saygilanmla,
W]M
Prof. Dr. Unal Bozkurt

Yonetim Kurulu Baskani
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GENEL MUDUR’UN
DEGERLENDIRMESI

Sektoriun lideri

Ulkemiz karton sektdriiniin degismez ve
dogal lideri Kartonsan, 2018 yilinda, bir
kez daha basaril sonuclara imza atmistir.

Yarnim asr agkin bir siiredir, Tlrkiye piyasasina kuseli karton
saglayan Kartonsan, 2018 yilinda kaydettigi performans ile
degisken ve yer yer zorlu piyasa kosullarinda da siirdriilebilir
katma deger liretme giiciine sahip oldugunu bir kez daha
ortaya koymustur.

Gicli temeller, saglikh performans

Kartonsan’in 51 yillik gecmisi, Turkiye'nin cumhuriyet donemi
ekonomik tarihinin 6nemli donemlerine taniklik etmistir.
Kartonsan, iktisadi darbogaz yillarinda kurulmus, ithal
ikamesinden liberal ekonomiye gecise kadar uzanan bir surecte,
her bir dénemin kendine 6zgl dinamiklerini dogru yoneterek
gunumuze ulasmistir.

Ulkemiz karton sektériiniin degismez ve dogal lideri Kartonsan,
2018 yilinda, bir kez daha basarili sonuclara imza atmistir. 2018
yilinin yer yer zorlu ve dalgali piyasa kosullarinda, saglam mali
yapisi ve kurumsal 6ngori yetkinligi ile riskleri basariyla yonetmis
ve blyume stratejisini 6dtUnsuz uygulamistir.

Kartonsan, Turkiye ekonomisinin yaz aylarinda karsilastigi ve déviz
kurlarinin hizli bir sekilde ylkselmesine neden olan ekonomik
degiskenliklerin, piyasalar Gzerinde Urettigi negatif baskiy,
proaktif, esnek ve gevik pazarlama, Uretim ve satis faaliyetleri ile
bertaraf etmis; saglikli ciro ve kar rakamlar Gretmistir.

Kartonsan’in konsolide net satis tutar 2018 yilinda bir dnceki

yila gére %32,9 artarak 637,1 milyon TL mertebesinde
gerceklesmistir. Sirketimizin konsolide brit satis kari gecen yila
gore %103,9 artisla yaklasik 160,5 milyon TL olmus; konsolide
faaliyet karimiz yaklasik 129,2 milyon TL ve ddénem net karimiz ise
113,5 milyon TL olarak gerceklesmistir.

Bu sonuglara gore 2018 yili 6zkaynak karlihdi %28, aktif karlihgi
%23 ve 1 TL nominal bedelli hisse basina konsolide kar 40,00 TL
olmustur.

Artan satis ciromuz ve karliligimiz sonucunda Kartonsan’in net
isletme sermayesi ve kullanilabilir fon tutarlarinda da artislar
gozlenmistir. Tim bu gelismeler, Kartonsan’in likidite, mali blnye
ve diger finansal analiz oranlarina da olumlu yénde yansimistir.

Tirkiye pazar payimiz 2018 yilinda %40 olarak gerceklesmistir.

Kuseli karton brit Uretimimizin 217.607 ton olarak gerceklestigi
2018 yilinda, toplam konsolide Urin satisimiz 221 bin tona
ulasmistir. Kartonsan'in yurt ici pazar payl %40’a yUkselmistir.

Avrupa’nin 4. blyUk kuseli karton Ureticisi olan Kartonsan,
Turkiye kuseli karton sektérindeki liderligini araliksiz strddrmenin
gururunu yasamaktadir. Bu strdUrtlebilir performansi insa eden
Sirketimiz yonetimine ve tUm calisanlarina bu vesileyle degerli ve
Ozverili mesaileri icin tesekkr etmek isterim.

Kartonsan 2018’de uretiminin %19’unu ihra¢ etmistir.

2018 yil sonu itibariyla ihracatimiz 23,8 milyon dolar olarak
gerceklesmistir. ihracat tonajimiz 38 bin ton olurken, Kartonsan’in
kuseli karton Urtnleri, 3 kitada milyonlarca tiketicinin gunlik
yasaminda gida ambalajindan ila¢ kutusuna ve kitap kabina kadar
farkl kullanim alanlarinda gérevler Ustlenmistir.

Kartonsan, 2018 yilinda yurt disi piyasalardaki varligini gelistirmeyi
hedefleyen calismalarini stirdUrmustUr. Yurt disi mUsteri portfoyu
yonelik atilimlar gerceklestirilirken, karton ambalaj Ureticisi
uluslararasi matbaalarla uzun vadeli is iligkilerinin gelistirilmesi

ve bu matbaalarin kuseli tedarikgileri arasinda yer alinmasi
hedeflerine yonelik faaliyetler devam etmistir.

Bu dogrultuda, en uygun naviun kosullarinin saglanmasi, yliksek
mdusteri memnuniyetinin strdtrtlmesi ve verimliligin gelistirilmesi
ihracattaki ana odaklarimiz olmaya devam etmistir.

2018 yilinda kiiresel kuseli karton piyasasina hakim olan
kosullar, ihracat calismalarimizi desteklemistir.

Kuresel kuseli karton piyasasi genel olarak olumlu bir gelisme
sergilerken, ana ihra¢ pazarimiz olan Avrupa’da ekonomik
toparlanma 2018’de de devam etmistir. Bu durum kuseli karton
talebinin Avrupa genelinde canl seyretmesini desteklemistir.

Urlinlerimizi 25'ten fazla ilkeye ihrag ettigimiz 2018 yilinda,
Bulgaristan, Yunanistan, Fransa, italya, ispanya, Portekiz, ingiltere
ve Misir gorece yuksek hacimlere ulastigimiz Glkeler arasinda ilk
siralarda yer almistir.

Kartonsan Avrupa, Akdeniz ve Karadeniz havzalarinin tam
ortasinda konumlanmis, énemli lojistik avantajlara sahip bir
tedarikgidir. Hedefimiz, 2019 ve sonrasinda Turkiye'ye komsu
bolgelerde kuseli karton talep ve arzinda yasanacak degisime
paralel olarak, Kartonsan markall trtnleri daha ¢ok sayida
Ulkeye ihrag etmektir. Kartonsan 2019 yilinda ihracat alanindaki
calismalarini gelistirmeye devam ederken, aralarinda Urdiin,
Polonya ve Fas’in da yer aldigi yeni pazarlara girmeyi ve Rusya
pazarini yeniden canlandiriimayi hedefleyecektir.
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Kartonsan gelismeye odaklidir.

is ilkelerimiz blylme yolcugumuzda bize
kilavuzluk etmeye devam ettigi middetce,
Kartonsan sektorunun lideri olarak kuresel
kuseli karton piyasasindaki ilerlemesini
surdurecektir.

Yatinm harcamalarimiz 2018 yilinda 21,7 milyon TL olarak
gerceklesmistir.

Sirketimiz, 2018 yili stratejik yatinm planinda éngdrdlgu projeleri
basariyla tamamlamistir. 2014 yilinda tamamladigimiz KM2

tevsi yatinminin devam projeleri ile periyodik 6zellik arz eden
guncelleme yatinmlarinin 2018 yilinda gergeklestirilen diliminin
toplam tutari 21,7 milyon TL olmustur.

2018 yilinda hayata gecirdigimiz yatinmlarin tamami Kartonsan’da
verimliligi daha ileri boyutlara tasimanin yani sira toplam kalite

ile ciktlyl maksimize etmeyi hedeflemistir. Verimliligin Gretim ve
ticaret dongUistinin her noktasinda artinimasini ana hedef olarak
tayin ederken, farkli fonksiyonlardaki otomasyon seviyesinin
gelistiriimesi de bir diger temel hedef olarak gbzetilmistir.

Barkod Projesi, uctan uca verimlilik ve etkinlik artisi
saglamistir.

2018 yilinin bir diger 6nemli kazanimi Kartonsan’da ugtan
uca verimlilige ve etkinlige degerli katkilarda bulunan Barkod
Projesinin devreye alinmasi olmustur.

Yeni sistem ile siparisten tedarike kadar tim Uretim ve ticaret
doéngusy, tek bir platform Gzerinden koordine ve takip edilmeye
baslanmis, dretim ve Urln izleme suregleri olasi insan hatalarindan
arindinimistir. Sistem, siparisten lojistige giden suregte verimlilige
ve musteri memnuniyetine katkida bulunmakla kalmamis, ayni
zamanda Uretim firelerini de azaltimamiza katkida bulunmustur.

insan kaynagimiz gelecegimizin mimarlaridir.

insan kaynaklari alaninda yiiksek performans kdiltiirii olusturmak
hedefiyle hareket eden Kartonsan; calisan haklarinin korunup
gOzetildigi, her seviyeden yetenegin gelistirildigi, kadin ve

erkek calisanlara firsat esitligi saglandigi, is saghgi ve gtvenligi
konularinda en iyi standartlarin yasatildigi bir is ortamini
stirdrmeyi hedeflemektedir.

Bu hedef dogrultusunda, ¢alisan memnuniyetini dikkatle
izZlenmesi gereken bir parametre olarak degerlendiriyoruz

ve bu alanda yeni atiimlanmiza devam ediyoruz. Kartonsan
calisanlannin karar alma sureclerine artan oranda katilmalarina
imkan sunan ydnetsel sistemlerin devreye alinmasi; yalin yonetim
uygulamalari ve 5 S gibi performans degerlendirme sistemlerinin
son dénemde artan oranda gunlik yasamimizda kullaniimasini
degerli kazanimlar olarak goriyoruz.

Gelecek hedeflerine ulasmada insan kaynagini basari formulindn
belkemigi olarak kabul eden Kartonsan, bu alana odaklanmaya ve
yatinmlarini strdtirmeye kararhdir.

2019 yilinda...

Piyasa kosullarinin yer yer dalgalanmalar arz edecegini
6ngordugimuiz 2019 yilina dair temel hedefimiz, ic ve dis
piyasanin kuseli karton ihtiyacini, dengeli ve risk yonetimine
oncelik veren bir yaklasimla karsilamaktir.

Diger taraftan, 2018 yilinda tamamlamis oldugumuz verimlilik
artisina yonelik yatinmlarimizin Uretim dongimuzUi ivmeleyecegine
ve maliyet tabanimizi cok daha rekabetci bir noktada
dengelememize imkan sunacagina ve ek bir kazanim olarak
metriklerimize yansiyacagina inaniyoruz.

2019 yiinda dikkatle ele alacagimiz bir diger konu, hammadde
fiyatlarindaki yukari yonlU seyir ve tedarikteki olasi sikinti olacaktir.
Atk kagit tedarikinde son dénemde izlenen darbogazlarin ve fiyat
artislarinin Gretimimize etkisini mumkdn olan en distk dlzeyde
tutmak adina ¢ok yonlt calismalarimizi ve istirakimiz Donkasan ile
isbirligimizi proaktif bir strateji kapsaminda strdlrecegiz.

Kartonsan liretmeye ve paylasmaya odaklidir.

Seffaflik ve hesap verilebilirlik, dogruluk ve glvenilirlik, cevre ve
topluma karsi sorumluluk, kaliteden 6din vermemek temelleri
Uzerine kurulu is ilkelerimiz blylme yolcugumuzda bize
kilavuzluk etmeye devam ettigi middetce, Kartonsan sektériiniin
lideri olarak kuresel kuseli karton piyasasindaki ilerlemesini
surdurecektir.

Vizyonumuz dogrultusundaki yolculugumuzda bizimle hareket
eden ve Ozverili mesaileriyle performansimiza katki saglayan
Kartonsan calisanlari basta olmak tzere; yerli ve yabanci
musterilerimize, tedarikgilerimize, hissedarimiz Pak Topluluguna
ve Yonetim Kurulumuza tesekkUr eder ve saygilarimi sunarim.

Haluk iber
Yénetim Kurulu Uyesi ve Genel Mudir
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KARTONSAN
YONETIM KURULU

Unal Bozkurt
Yonetim Kurulu Baskani

Asl Balkir
Yénetim Kurulu Baskan Yardimcisi

Suleyman Kaya
Yonetim Kurulu Baskan Yardimcisi

Babiir Gokcek
Yénetim Kurulu Uyesi

Sinan Ercan Gulcur
Yénetim Kurulu Uyesi

Mehmet imregiin
Yénetim Kurulu Uyesi

Hatice Canan Pak imregiin
Yénetim Kurulu Uyesi

Ali Ersin Guredin
(Mart 2018 itibariyla Ahmet Goksel Yucel)
Yoénetim Kurulu Bagimsiz Uyesi

Tamer Kocel
(Mart 2018 itibarlyla Stileyman Kadri Mirze)
Yoénetim Kurulu Bagimsiz Uyesi

Haluk iber
Yoénetim Kurulu Uyesi ve Genel Miidir
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KARTONSAN
UST YONETIMI

Haluk iber
Genel Mudur

Umit Ozkan
Fabrika Mudurt

Volkan Turt
Uretim MGdUrG

Guven Sanlh
Teknik Mudur

Umit Dincol
Uretim Hizmetleri MUdir

Rasit Kemal Ozkirim
Pazarlama MudurU

Sadiye Basak Kaya
insan Kaynaklari ve Kalite Sistemleri Midir(

Atiye S. Tugtekin
Satinalma Mudurt

Biilent Koru
Mali isler MUdurd
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UrUnIerine, milyonlarca tuketicinin
yasam dongusunde yer alan Kartonsan, -
rakipsiz kalite standartlari, yuksek musteri
memnuniyeti ve Uretim-ticaret-lojistik
gucuyle seckinlesmektedir.
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SEKTOREL GORUNUM

Artan ihracat hacmi

2018 yilinda, Turkiye kuseli karton
sektoru kaliteli urun yapisi ve Ulkemizin
sundugu lojistik avantajlar en dogru
sekilde kullanarak ihracatini artirmayi
surdurmustur.

Kiresel kuseli karton sektoriinde biliyiime devam ediyor.

2018 yilinda kuresel kuseli karton endustrisinde yeniden
yapilanmalar, sirket birlesmeleri ve global isbirlikleri &nemli oranda
artmigtir.

ECMA’'nin yayinladigi glincel raporda, kuseli karton endUstrisinin,
kuresel Olcekli bir pazara dogru evrildigi tespiti yapilmaktadir.
Antlantigin iki yakasinda gbzlenen sirket entegrasyonlarinin
yaninda, gerek ABD’li gerekse Avrupali Ureticilerin Gretim
faaliyetlerini deniz asin noktalara dogru genislettikleri dikkat
cekmektedir.

Sektdrun gelecekteki gérinimuni belirleyecek olan bir

diger gelisme Orta ve Dogu Avrupa’da devam etmekte

olan yeni yatinmlardir. Polonya ve GCekya’daki yatinmlar ve

tevsi galismalar bunun en glizel 6rnekleridir. Diger taraftan
Avrupa ¢apinda yurttiimekte olan verimlilik artirici yatinmlar

ve rasyonalizasyon ¢alismalarinin sonucunda, 6zellikle Bati
Avrupa’da entegrasyonlarin artmasina ve yer yer Uretim tesislerinin
kapanmasina yol agmaktadir.

ECMA Raporu’na gore Turkiye, Avrupa kuseli karton kutu
endustrisindeki buytmenin itici glict konumunu korumaktadir.
Turkiye ve Ispanya bu gériinimde pozitif bir potansiyel
sunarken, Turkiye’'nin blylme orani %5’in Gstlinde olup,
Avrupa ortalamasinin tzerindedir. Avrupa kuseli karton
piyasasinda liderlik %24 ile Almanya’nin olurken, bu Ulkeyi
italya (%14), ingiltere (%13) ve Fransa (%12) takip etmektedir.
Turkiye, %11’lik pazar paylyla, siralamada 5.’dir. Rapora gore,
2011-2016 arasinda %7,4 blyUmus olan Turkiye pazarinin,
2016-2021 déneminde %4,7 oraninda blylme kaydedecegi
ongortlmektedir. ECMA, son dénemde azalis trendinde olan
kuseli karton kutu fiyatlarinin bu egilimi koruyacagini tahmin
etmektedir.

Klresel piyasayi etkileyen ve sekillendiren bir diger konu tlketici
aliskanliklarindaki degisim ve perakende kaliplarinin arz ettigi
dinamiklerdir. Bu kapsamda, e-ticaret, ¢cevreye yonelik koruyucu
akimlar, plastik kirliligi vb. basliklar kiresel 6lgekte kuseli karton
kullaniminin gelecegini belirleyecekler dissal gugler olmaya
adaydir.

-
-
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Kuseli karton, geri donistiiriilebilme 6zelligi ile ambalaj
sektérunun birinci tercihi olmaya adaydir.

Son dénemde, butin dinyada, Ureticilerin, perakendecilerin,
STK’nin ve tuketicilerin en 6nemli tartisma konularindan birisi
de ambalaj malzemelerinin niteligi ve ¢evre Uzerindeki olumsuz
etkileridir.

Ambalajlarin, kullanim émurlerinin sonunda geri déndsidmlerinin
saglanabilmesi temel ve belirleyici bir konudur. Bu kapsamda,
kiresel dlgekli markalarin, tiketim ekseninde karsilastigi en
©®nemli sorun, okyanuslarda blyUk oranli kirlilige yol agan plastik
ambalajlar ve dzellikle plastik siselerdir. Bu durum, déngusel
ekonominin temel tartisma konularindan birini olusturmakta, cevre
aktivistleri tarafindan yUksek profilli kampanyalarla gindeme
tasinmaktadir.

Karton, buyutk 6lgtde, geri dondsttrdlmas, elyaftan Uretilen bir
hammaddeye (odun) dayanmaktadir. Bu durum, hammaddenin
kullanim dmrinU uzatmakta ve degerini artirmaktadir. Yenilenebilir
kaynaklarin kullanimi, déngtsel ekonominin temel ilkelerinden biri
olup karton ambalajin lehine olan bir durumu isaret etmektedir.
Plastik ambalaj ise neredeyse tamamen fosil kaynaklara dayalidir
ve dUslk oranda geri donustUrUlebilir igerige sahiptir.

Ambalaj atiklarinin geri dénusttridlme slrecleri incelendiginde,
kagit ve kartonun, atik hiyerarsisinde ylUksek performans gosteren
Urlnler oldugu gdrilmektedir. Eurostat’in 2016 yilinda yayinladigi
verilere gore, kagit ve karton ambalajin geri ddntisim orani %82,6
iken, ayni oran plastik icin %39,8’dir.

Teknik olarak gogu plastik geri dénUsturllebilme kapasitesi
sunmaktadir. Ancak pratikte plastik atiklarin baytk boélimd,
hacmen toplanmaya deger degildir. PET icecek siseleri gibi bazi

O6geler yaygin olarak geri dontsturtlmekle beraber diger plastik
ambalajlarin toplanmasi gok zordur. Yine Eurostat verilerine gore
¢Op depolama alanlarina yilda 4,6 milyon ton plastik ve 3,3 milyon
ton kagit ve karton atilmaktadir. Gevrenin kirletiimesi ekseninde
plastik ambalaj en blyUk sorunu olusturmaktadir.

Avrupa Cevre Ajansi'nin verilerine gdre, Avrupa sahillerinde
toplanan ¢oplerin %82’si plastik, sadece %2’si kagit ve kartondur.

Deniz ve okyanuslara ulasan plastik deniz kuslari, baliklar ve
diger organizmalar tarafindan yutulmakta ve insan besin zincirine
girmektedir.

Sonug olarak, karton, teknik ve estetik nitelikleri nedeniyle gok
cesitli uygulamalara imkan sunan ve plastik ambalaji ikame
edebilecek bir Urlin olarak konumlanmaktadir. Sundugu ¢cok
sayida fayda kartonu, déngusel ekonominin temel paketleme
secenegi haline getirebilecektir.

2018 yil, Turkiye kuseli karton sektorii acisindan iki farkli
donemde yasanmistir.

Turkiye kuseli karton sektdrinde, 2017 yilinda gelisen olumlu
piyasa kosullar 2018 yilinin ilk yarisinda da devam etmistir. ic ve
dis faktorlere bagli talep genislemesine paralel olarak ilimli hacim
artislan yasanmis ve satis fiyatlarinda dengeli bir seyir izlenmistir.

Yilin ikinci yarisinda ise gérindm dalgali bir seyir arz etmistir.
AgJustos ayinda, doviz kurlarinda meydana gelen ani ylkselis,
piyasayl olumsuz etkilemis, bu stregte yerli Ureticiler, basta dogal
gaz olmak Uzere ithal girdi maliyetlerindeki artiglarin yarattigi
baskiyla karsi karsiya kalmislardir. Bu gelismelerin sonucunda,
kuseli karton fiyatlar yukarn yonlu bir seyir izlemistir.

Ayni sUrecte, ithal karton fiyatlarinda da énemli oranda yUkselme
yasanmis ve ithal kartona olan talep hizl bir sekilde dismustur. Bu
durum, fiyati gérece artmis olmakla birlikte yerli kuseli kartonun
piyasada avantajli bir konuma gegmesine neden olmustur.

Ekim ayindan itibaren déviz fiyatlarinin yeniden asagi yénde
hareket etmesi ile beraber, piyasada gorece bir rahatlama ve
fiyatlarda asagi dogru gevseme izlenmistir.

2018 yilinda, Turkiye kuseli karton piyasasinda buyuk dlgekli bir
kapasite artisi veya yapisal degisim yasanmazken, sektor, kaliteli
UrGn yapisi ve Tlrkiye'nin lojistik avantajlarini en dogru sekilde
kullanarak ihracatini artirmayi strddrmdastr.

Gelecege bakis

2018 yilinin son ¢eyreginde arz ve talep cephesinde ortaya
cikan dengenin 2019’un ilk gceyredinde de devam edecegi
dustnulmektedir.

Yilin devaminda ise gerek Turkiye ekonomisinin blylime
performansi gerekse kuresel gelismeler kuseli karton
sektorlnd etkilemeye adaydir. Diger taraftan, Avrupa’daki
ekonomik toparlanmanin 2019 yilinda yavaslayacagi
dUsUnUldiginde, Turk kuseli karton Ureticilerinin ihracat
acisindan blylime yonunde zorlanacaklarini sdéylemek yanlis
olmayacaktir.
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2018 YILI DEGERLENDIRMESI

KAZANIMLAR, STRATEJILER VE GELECEGE BAKIS

Mali gucu yuksek, verimli bir sirket

Kartonsan, 2018 yilinda kapasitesini
mumkun olan en yuksek verimde
kullanarak muUsterilerinden gelen talebi
eksiksiz ve zamaninda karsilamistir.

2018 yilinda Kartonsan’in briit tGretimi 217.607 ton olurken,
toplam konsolide net satislar 221 bin ton, konsolide net satis
hasilati ise 637,1 milyon TL olarak gerceklesmistir.

Kartonsan, 2018 yilinda lretim ve ticaret déngusiind,
kapasitesini mimkiin olan en yliksek verimde kullanarak
ve musterilerinden gelen talebi eksiksiz ve zamaninda
karsilayarak isletmeyi sturdirmustiir.

Ozetle Kartonsan, yer yer zorlu bir piyasa ikliminin varliginda,
2018 yilini verimli, maliyet tabanini kontrol altinda tutabilen,
mali glicii yliksek ve karh bir sirket olarak geride birakmistir.

2018 yilhinin degisken piyasa kosullarinda...

2018 yiinda hammadde fiyatlarinda gérulen ylkselme trendi

ve yilin &zellikle ikinci yarisinda déviz kurlaninda goézlenen hizli
artis, Kartonsan'in girdi fiyatlarinin 6nemli oranda yukselmesine
yol agmistir. Bu konjonkttrde Kartonsan, maliyetlerindeki artisi
gecikmeli bir yaklasimla fiyatlarina yansitmis; ek olarak, tretim
maliyetlerinde meydana gelen artiglan satis fiyatlarina kismen
yansitarak, kilit paydas kitlesi olan musterilerini korumaya yonelik
kararl bir yaklasim sergilemistir.

Kartonsan, istikrarli ve siirdiiriilebilir performansini
korumustur.

Kartonsan, yil boyunca dunya ve Turkiye piyasasini yakindan
takip ederek gelismelere ve piyasa kosullarina aktif ve riske
duyarll bir yénetim yaklasimi ile cevap vermistir. Sirket, gtcld mali
yapisi ve ideal noktalarda dengeledigi Uretim-pazarlama-satis
stratejisinin varliginda, i¢ ve dis piyasalarin sundugu is firsatlarini
dogru degerlendirmis; kurumsal hedefleri dahilindeki ilerlemesini
sturdUrmustdr.

2018 yiinda Kartonsan'in brtt Uretimi 217.607 ton olurken,
toplam konsolide net satislan 221 bin ton, konsolide net satis
hasilati ise 637,1 milyon TL olarak gerceklesmistir. Kartonsan,
ayni dénemde, i¢ piyasaya konsolide bazda toplam 163,4 bin ton
kuseli karton satisi yapmistir.

Agustos ayinda kurlarda izlenen hizli artisin ve periyodik
makine durusunun etkisiyle gorece yavaslayan yurt ici satiglar,
Ekim ayi sonrasinda i¢ piyasa gézlenen toparlanma ile yeni bir
ivme kazandirmistir. Ozetlenen piyasa gelismeleri nedeniyle,
Kartonsan’in 2018 yili satis tonaji yila ait hedefin %4,7 altinda
kalmistir. Buna karsin, Sirket’in konsolide net satis hasilati 637,1
milyon TL ile 2017’nin %32,9 Uzerinde gergeklesmistir.

Kartonsan, genis ve kaliteli trlin gamiyla farkli sektorlerden
bircok Griiniin ambalaj ihtiyacina cevap vermeye devam
etmektedir.

Kartonsan 2018 yilinda satislarinin %81’ini i¢ pazara
gerceklestirmistir. Kartonsan’in 2018 yili TUrkiye pazar payl %40
mertebesinde dengelenmistir.

2018 yilinda, kiresel piyasalardaki rekabet kosullari, yurt

ici piyasada ozellikle yilin ilk yarisinda gdzlenen ithal karton
rekabeti, hammadde fiyatlarindaki ylkselme egilimi ve Agustos-
EylUl aylarinda déviz kurlarinda yasanan hizli artisin varliginda,
Kartonsan’in i¢ pazar pay! 6nceki yillarin seviyesini korumustur.

Kartonsan genis ve kaliteli Grin gamiyla farkl sektdrlerden birgok
Urdnun ambalaj ihtiyacina cevap vermektedir. Kartonsan’in
gunlik hayatta kullanilan ve bUyUk bolimuna gida Grtnlerinin
olusturdugu Urtnleri arasinda ilag, deterjan, kibrit, parfimeri,
tekstil, oluklu laminasyon, kirtasiye ambalajlari, kitap ve defter
kaplari, cam esya ve klUclk beyaz esya ambalajlari gibi Grtnler yer
almaktadir.

ihracatta siirdiiriilebilir performans

Avrupa’nin 6nde gelen kuseli karton Ureticileri arasinda yer alan
Kartonsan, 2018 yilinda hedeflerine uygun seyreden bir ihracat
tonajina ulasmistir. 2018 yilinda 38 bin ton ihracat gerceklestiren
Kartonsan’in ihracat geliri ise ayni dénemde 23,8 milyon dolar
olmustur. ihracatin Kartonsan’in toplam satislarindaki payt %19
olmustur.

Kartonsan Urtnleri U¢ kitada 25'ten fazla Ulkeye ihrag
edilmektedir. Kartonsan’in yurt disi pazarinda yliksek paya sahip
Ulkeler daha 6nceki yillarda oldugu gibi Bulgaristan, Yunanistan,
ispanya, Portekiz, ingiltere, Romanya ve Misir olmustur.
Kartonsan’in uyguladidi etkin strateji sayesinde, 2018 yilinda Misir
pazarindaki aktivite canlandiriimis ve satis tonajinda ytkselisler
izlenmistir.

Kartonsan’'in ihra¢ pazarlarindaki vazgecilmez hedefi karton
ambalaj Ureticisi matbaalarla uzun vadeli is iligkileri gelistirmek ve
matbaalarin daimi tedarikg¢ileri arasinda yer almaktir. Kartonsan,
s6z konusu hedefler dogrultusunda kaliteli ve etkin hizmet
anlayisindan 6dun vermeden, musterilerinin ihtiyaclarina yonelik
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strekli gozUmler gelistirmektedir. Sirket, ihracat calismalarinda
her zaman oldugu gibi yine uygun navlun kosullari hedefi

ve performanstaki verimlilige odakli bakis agisiyla adimlarini
atmaktadir.

Kartonsan 2019 ve sonrasinda da ihracat performansini
gelistirmeyi sUrdUrecek; piyasalardaki dalgalanmalarin

etkisini en aza indirmek adina her tlirli kosula karsin tedbirli,
direncli ve rekabet edebilir seviyede olmayi 6ngéren ihracat
stratejisini 6dUnsUz uygulayacaktir. Kartonsan bu stratejik

bakis dogrultusunda 2019 yilinda da yurt disi pazar gesitlemesi
calismalarina devam edecektir. Urdiin, hedeflenen piyasalardan
biri olup, ilk temaslar olumlu sonuglar Uretmeye baslamistir.
Sirketin, gelistirme calismalan diger piyasalar arasinda israil,
Polonya ve Fas’i saymak mumkun olup, gelecek donemde Rusya
pazarinin da yeniden canlandiriimasi hedeflenmektedir.

Normprint, Tuirkiye’nin en cok tercih edilen kuseli kartonu
olmaya devam ediyor.

Yarim asri askin bir stredir TUrkiye kuseli karton pazarinin dogal
lideri olan Kartonsan’in GrUnleri i¢ ve dis piyasadaki muUsteriler
tarafindan surekli artan bir ilgi ve taleple karsilanmaktadir.

Kartonsan yenilikcilige ve kaliteye odakli trtin taahhidu
kapsaminda, daha iyiyi en uygun kosullarda tliketiciye sunmak
icin calismaktadir.

Ar-Ge faaliyetlerinin dnemli bir kismi Sirket'in strdurulebilir ve
yenilik¢i Urlinler sunma hedefine hizmet ederken, her turli dogal
kaynagin optimal verimlilikte kullanimina yonelik ¢alismalar

verimlilik, etkinlik, mUsteri memnuniyeti ve karliliga strekli katkida
bulunmaktadir.

Kartonsan Urtnleri icinde Normprint 2018 yilinda da %68 pay
ile en ¢ok satilan Urlin olmayi strddrmustir. Normprint'i sirasiyla
%20 ile Exprint ve %12 ile Luxtriplex takip etmistir.

Yil boyunca en buytk talep artisi Normprint tipi kartonda
g6zlenmistir. Basta ihracatta kullanilan yas sebze meyve kasalari
olmak Uzere, Normprint'in kullanimi ¢esitli alanlarda artmaya
devam etmis ve buyUk bir talep gormustur.

Plastik hammaddeli ambalajlarin kiresel 6lgekte yol actigi
blydk kirliligin varliginda énimuzdeki dénemde karton ve kagit
ambalajlarin artan oranda talep gérmesi beklenmektedir.

Misteri memnuniyetini stirekli koruma ve gelistirme hedefine
uygun pazarlama ve satis calismalari

Kartonsan’in dncelikli ve degismez hedefi, Grlnlerinin dizenli
kullanicisi olan yurt igi ve yurt disi musterilerinin taleplerini,
eksiksiz ve zamaninda karsilamaktir.

Musterileriyle uzun yillara dayal gu¢lu is iliskileri insa eden
Kartonsan, pazar kosullarini yakindan ve dizenli olarak takip
etmekte; ana paydas gruplarindan birini olusturan musterilerinin
memnuniyetini her tirll kosulda gézetmektedir. Kartonsan, is
iliskileri kapsaminda, musterilerinin piyasalarin arz edebilecegdi
olumsuzluklardan korunmalarini saglayacak ticari uygulamalarn da
hayata gecirmektedir.




30

Faaliyet Raporu 2018 Kartonsan

2018 YILI DEGERLENDIRMESI

KAZANIMLAR, STRATEJILER VE GELECEGE BAKIS

Kapi teslimi satis uygulamasi

Kartonsan 2018 yilinda da nakliye dahil
kap! teslimi satis uygulamalarina devam
etmis, kredi kartli satislarda ise taksitli
satis olanagi ile muUsterilerine vade imkani
tanimayi surdurmustur.

2018 yiinda Kartonsan, bu kapsamda, yilin 6zellikle ikinci
yarisinda ortaya ¢ikan maliyet yUkselislerini gecikmeli ve kismi
olarak fiyatlarina yansitmis ve Ekim ayinda fiyatlarini yukar yonlu
ayarlamistir. Takiben piyasa kosullarinin gdérece dengelenmesi
ve maliyetlerin dismeye baslamasi karsisinda, Kartonsan fiyat
indirimleri ve pesin satis iskonto oranlarinda iyilestirmelere
giderek musterilerine sundugu faydayi daha da pekistirmistir. Bu
kapsamda pesin satislara uygulanan indirim orani aylik %3’ten
%6'’ya yukseltilmistir. Kartonsan, Kasim ve Aralik ayinda da fiyat
seviyelerini asag yonlU olarak revize etmistir.

I HJ]I]
wil i dils

Gerek teslimatta gerek 6demelerde musterilerine sundugu
degeri maksimum seviyeye ¢ikarmayi hedefleyerek hareket
eden Kartonsan'in bu yaklasimi musterileri tarafindan takdirle
karsilanmis ve musteri memnuniyetine katkida bulunmustur.

Kartonsan 2018 yilinda da nakliye dahil kapi teslimi satis
uygulamalarina devam etmis, kredi kartli satislarda ise taksitli satis
olanag ile musterilerine vade imkani tanimayi sirdirmdstar.

Kartonsan 2018 yilinda verimlilik artirici yatirnmlara
odaklanmistir.

Greycon Projesi

Kartonsan, 2014 yilinda tamamladigi KM2 tevsi projesini takiben,
toplam kaliteyi ve toplam ¢iktlyr maksimize edecek galismalara
odaklanmistir.

Bu kapsamda verimliligin her cephede artinimasi ana hedef olarak
tayin edilmis, Uretim parkinin daha verimli calismasini saglanmasi
ve farkli fonksiyonlardaki otomasyon seviyesinin artirimasi ise
kurumsal vizyon olarak belirlenmistir.
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Sirket, 2018 yilinda, finansal oldugu kadar dogal sermayeye de
katkida bulunmayi éngdren verim artirici projeleri ve yatinmlari
basariyla hayata gecirmistir. Kartonsan 2018 yilinda toplam 21,7
milyon TL’lik yatinm harcamasi gergeklestirilmistir.

Yatinm calismalarindan satirbaslari asagida 6zetlenmistir.

Kartonsan Enerji Santralinde tamamlanan yatirimla, atik i1sidan
sagladigi faydayi artirmigtir.

Kartonsan yil boyunca énemli bir maliyet kalemi olan eneriji
giderlerini dUsUrmeyi ve disa bagimliligi azaltmayi hedefleyen
projeler Uzerinde galismalar yUritmasttr. TUrbin bacalarindan
¢ikan atik 1sinin artan oranda degerlendiriimesine ydnelik proje,
2018 yiinda tamamlanmistir. Kartonsan, projenin tamamlanmasi
ile birlikte, atik 1slyr buhar Gretiminde ¢ok daha verimli seviyelerde
kullanmaya baslamis, atmosfere saldigi i1si miktarinda da dusls
saglamistir.

Kartonsan, buhar Utretimini daha verimli hale getirmek adina atil
durumdaki tarbin 8n isitici sistemlerini de yenilemistir. Yenileme
yatinmi sonucunda, Kartonsan’in buhar Gretmek i¢in harcadigi
enerji minimum seviyeye ¢ekilmis; projenin geri dontsu hizli bir
sekilde saglanarak basaril bir sonuca daha imza atilmistir.

Barkod Projesi, 2018 yilinda devreye alinmistir.

Kartonsan, siparisten tedarike kadar Uretim ve ticaret déngusunu
tek bir platform Uzerinden koordine ve takip imkani sunan Barkod
Projesini 2018 yili Haziran ayinda devreye almistir.

Barkod altyapisi, musteri siparisinin kabulinden baslayarak

her adimda uretimin net ve detayli olarak planlanmasina imkan
sunmustur. MUsteriye teslimat tarihlerinde eskiye oranla cok
daha etkin bir planlama altyapisi sunan proje kapsaminda
Kartonsan Uretim sahasindaki tim bilgi transferlerini barkodlarla
gerceklestirmeye baslamistir.

Uretim ve (rlin izleme siireclerini olasi insan hatalarindan
arindiran sistem, siparisten lojistige giden surecte verimliligi ve
musteri memnuniyetine katkida bulunmustur. Bu proje ayni

zamanda Uretim firelerinin azaltimasinda da énemli rol oynamistir.

Kartonsan, KM2’nin kontroldrlerinin yenilenmesi siirecini
2018’de tamamlamistir.

Kartonsan, KM2 Uretim hatti kapsaminda son iki kontrolor
Unitesinin guncellemesini de yapmistir. Gergeklestirilen bu
yatinmla, KM2 hattinin kontrol6rlerinin en gtincel versiyonla
yenilenmesi sureci de tamamlanmistir.

2018 yilinda, 2 kompresor ve ilgili otomasyon sistemi
yenilemistir.

Kartonsan, zaman icinde kullanim émrint tamamlamis olan ya
da yeni ¢ikan teknolojilerin varliginda verimi azalan sistemleri de
planli olarak yenilemektedir. Bu dogrultudaki yatinm calismalari
kapsaminda 2 kompresdr yenilenmis; kompresoérlerin yénetimini
saglayan otomasyon sistemi yatirimi tamamlanmistir.

KM1’de kullanilan chiller sistemi degistirilirken, ayni Gretim
hattinda kullanilan eski tip buytk motorlar verimli motorlarla
degistirilmistir.

51. ECMA Kongresinin destekgisi

Kartonsan 2018 yilinda 51.’si duzenlenen,
“Thinking Beyond the Board,
Performance in a Changing Market”
temall ECMA Kongresi'ne, destekgi olarak
katilmistir.

Kartonsan 2018 yilinda ECMA’'nin Riga’da diizenlenen 51. Yillik
Kongresi'ne katilmistir.

Kartonsan ihracat ¢alismalari ekseninde énemli bir platform olarak
gordugu kiresel fuarlara, kongre ve calistaylara sistematik katilim
saglamakta; pazarlama galismalarini uluslararasi platformlarda
¢ok yonlu olarak gergeklestirmektedir.

Kartonsan 2018 yilinda 51.’si dizenlenen ECMA Kongresi'ne,
destekei olarak katilmistir. “Thinking Beyond the Board,
Performance in a Changing Market” temali kongrede kuresel
kuseli karton endustrisini ilgilendiren ¢cok sayida baslik, katilimcilar
tarafindan tartisiima imkani bulmustur.

Kartonsan’in, yarim asirlik basari 6ykUsinU gergeklestirdigi bir
sunum ile paylasma imkani buldugu kongrede, ayni zamanda
ECMA’nin yeni katim stratejisi Uyelerle paylasiimis ve Avrupa
Karton Milkemmeliyet Odulleri dagitiimistir.

Kartonsan, yurt ici etkinliklere de destek vermeye ve aktif olarak
katiimaya devam etmistir. Bu kapsamda, BASEV’in 2 yilda bir
dizenledigi Uluslararasi BASEV Kongresi’'nin ana sponsorlugunu
Ustlenmis ve katiim saglamistir.

Kartonsan, 2018 yilinda geleneksel bir organizasyona déntsen
bir ziyaret kapsaminda, KASAD Y&netim Kurulu Uyelerini, Pak
Toplulugu’'nun Yunanistan'daki istiraki MEL’in tesislerinde
agirlamistir.

Kartonsan’in gelecek hedefleri
Kartonsan 2019 ve takip eden yillarda;

» Verimlilik ekseninde Uretim kapasitesini gelistirmeyi,

* rekabet glctnu artirmayi,

» sUrdurdlebilir blylUmeyi destekleyecek mali ve operasyonel
performansini gelistirmeyi,

* hissedar ve yatinmcilari dahil olmak Uzere tim paydaslari
icin gUcli deger Uretmeyi

hedeflemektedir.

Kartonsan, ek olarak, 2019 yilinda verimlilik odakli calismalarini
yayginlastirmayi, faaliyet dongustinde optimizasyon imkanlarini
daha da gelistirmeyi 6ngdrmektedir.

Turkiye kuseli karton piyasasinda lider konumunu surduren
Kartonsan’in basarisinda, trin yelpazesinin kalitesi, Uretim
kapasitesinin gtict ve verimliligi ile strdurulebilirlige odakli
kurumsal stratejisi kilit nemli rol oynamaktadir.
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KARTONSAN VE CEVRE

Cevre duyarhhgi ylksek bir tretici

Cevre duyarliigr yuksek bir Uretici

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

Gergekligi bilimsel galismalarla kanitlanmis ve insanhgin
gelecegine dair nemli ve temel bir risk oldugu kabul edilen iklim

degisikligi, kiresel karton endUstrisini yakindan ilgilendirmektedir.

Gezegenimizin iklimi son dénemde hizli bir degisim
sergilemektedir. Aciklanan bilimsel dlgtmlere gére son yuzyilda
hava sicaklidi 0,74 °C artmistir. Dinya tarihinin kaydedilen

en sicak on yilina ait degerler, 2000'li yillarda 6lgllmus,

2014 kaydedilen en sicak yil olmustur. Arktik Bolgedeki

deniz buzullarinda, 6nemli oranda azalma meydana gelirken,
atmosferdeki karbondioksit orani son 650 bin yilin en yiksek
seviyesinde seyretmektedir.

Hikimetleraras iklim Degisikligi Paneli (IPCC) tarafindan
yayinlanan rapora gore gézlenen klresel iIsinmanin ana nedeni,
insan eliyle yurdttlen faaliyetler ve bu faaliyetler sonucunda
atmosfere salinan sera gazlandir. Atmosferdeki sera gazi
seviyesindeki artis, kiresel iklim degisikligi ve 1sinma kanallyla
gezegenimizin iklim sistemini ve ekosistemi etkileyecek,

geri donUst mimkdn olmayan yikimlar ve degisimler ortaya
¢ikabilecektir.

iklim degisikliginin yavaslatiimasi her seyden énce sera gazi
emisyonlarinin disirilmesini gerektirmektedir. insanligin
gelecegini ve surdurdlebilirligi tehdit eden bu durum, yer kirede
faaliyet gosteren tim ekonomik aktorler agisindan goz ardi
edilemeyecek 6nem ve 6ncelikte bir risktir.

Karton endUstrisi 6zelinde konu degerlendirdiginde, sektorin,
uzun sUreden beri gevre ve iklim degisikligi Uzerindeki olasi
etkilerini kontrol altina almak ve azaltmak adina énemli adimlar
attigi izlenmektedir. Karton endUstrisi Uretim sireclerinde ortaya
¢ikan sera gazi salimlarinin teknolojik yeniliklerle azaltimasinin
yani sira, sellloz yerine atik kagidin artan oranda hammadde
olarak kullanimi bdytk 6nem tasimaktadir. Gerek gelismis
gerekse gelismekte olan piyasalarda faaliyet gésteren kuseli
karton Ureticilerinin strdurdlebilir orman yénetimi, atik kagit
kullanimi, yenilenebilir enerji kullanimi vb. konularda yogun ve
sistematik ¢abalar sarf etmektedir.

Gevre duyarliigi yiksek bir Uretici olan Kartonsan, ¢evre kirliligine
neden olmamayi ve bu kapsamda yasal mevzuata uygun
calismayi temel bir ilke olarak benimsemistir.

Kartonsan Uretim proseslerinde %82 ila %100 arasinda degisen
oranlarda eski kagit kullanmaktadir. T.C. Cevre ve Sehircilik
Bakanligi tarafindan verilen Cevre izin ve Lisans’'na sahip

Kartonsan’in sellloz-eski kagit kullanimina ait baslica géstergeleri asagidaki tabloda sunulmustur.

URUN CINSI (Kg) 2014 2015 2016 2017 2018
Sellloz 559.371 314.418 1.801.354 2.657.701 1.547.731
Odun Hamuru - - 1.802.264 12.369.282 13.118.954
ithal Hurda Kagit 9.762.896 5.478.950 29.644.364 38.761.951 29.201.117
Yerli Hurda Kagrt 121.599.125 180.381.363 174.750.213 181.111.147 167.373.112
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olan Kartonsan, atik kagit organizasyonu ve tedarigine yonelik
olarak istirak sirketi DONKASAN ile isbirligi icinde faaliyet
gostermektedir.

2018 yilinda Kartonsan'in kuseli karton Gretiminde kullandig
toplam atik kagit miktari 213.507 ton olmustur.

Enerji Uretiminde kaydedilen gelismeler

Kartonsan, 1995'ten bu yana elektrik kesintilerinin ve voltaj
oynamalarinin neden oldugu Uretim kayiplarini énlemek, fire ve
kalite sorunlarini en aza indirmek amaciyla kendi elektrik ve buhar
enerjisini Uretmektedir. Kartonsan kojenerasyon santralinde,
minimum ve temiz dogal kaynak kullanimi ile maksimum elektrik
ve buhar Uretiminin saglanmasina yénelik galismalar 2018 yilinda
devam etmistir.

Dogalgaz ve motorinle ¢alisabilen dort adet turbinle yillik 193
milyon kW elektrik enerjisi Uretim kapasitesine sahip olan
Kartonsan, Urettigi elektrik enerjisi fazlasini da enterkonekte
sistem Uzerinden satmaktadir.

Kartonsan’in hammaddeden sonraki ikinci buyUk kalemi olan
enerji konusunda 2018 yilinda hayata gegirilen verimlilik projesi
cercevesinde, kojenerasyon santralinde bulunan 4 adet tirbinde
atik i1sly1 su i1sitma sistemlerinde kullanarak ek bir buhar tasarrufu
saglayacak bir dénustm tamamlanmistir. Proje, glinde 45 ton
buhar, dolayisiyla yaklasik 3.250 m3/glin dogalgaz tasarrufu
saglanmistir.

Kartonsan, 2018 yili igin planladigi yatinm kapsaminda, eneriji
santralindeki 1 no’lu tdrbinini degistirmis ve kurulu gticini 5.200
kW’den 5.500 kW'’ye yUkseltmistir.

Atik suyun geri kazanilmasi, Kartonsan’in buylik basarilara
imza attigi bir alandir.

Dogal kaynak tiketimlerini azaltma galismalarina stratejik blytme
planlar kapsaminda surduren Kartonsan, MBR sistemine sahip
Atiksu Aritma Tesisi’nin etkin kullanimina 2018 yilinda devam
etmistir. Sirket, yil boyunca, Uretim déngustnden ¢ikan atik suyu
%60 mertebesinde geri kazanmis ve yeniden kullanmistir.

Ton basina 5,88 m® su tiiketimi

2018 yilinda gergeklestirdigi iyilestirme ve verimlilik galismalari
ile bir ton karton Uretmek igin tUm tesiste kullandigi temiz su
miktarini 8,95 m¥ten (2007-2017 ortalamasi) 2018'de 5,88 m*e
dusuren Kartonsan bu alandaki galismalarina devam etmektedir.
Kartonsan, Uretim sUrecinde ton basina sarf ettigi su seviyesi ile
gerek Uzak Dogu’daki gerekse Avrupa’daki rakiplerine goére gok
daha iyi bir noktada bulunmaktadir.

Kartonsan, gelecek dénemlerde de sistematik ve planli calismalari
ile dogal kaynak tUketimini azaltmaya, her tlrlU kaynakta verimliligi
artirmaya ve daha ylksek geri kazanim oranlarina ulasmaya
devam edecektir.

FSC-CoC sertifikasyonu

Kartonsan, orman alanlarinin korunmasi ve gelistiriimesi
calismalari gercevesinde 2011 yilinda aldigi FSC-CoC
sertifikasyonuna ydnelik mevzuat dogrultusunda ylkumldltklerini
yerine getirmis ve 2018 yilinda denetimden gegerek yeni dbnem
akreditasyonunu almistir. Kartonsan, Gretimde kullandigi selliloz
hammaddesini, FSC sertifikall kaynaklardan tedarik etmektedir.
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KARTONSAN VE INSAN
KAYNAGI

insan kaynag, Kartonsan'in stirdirdlebilir liderliginin en énemli
bilesenlerindendir.

Kartonsan insan kaynagi, kurum kdltirine derinden bagli,
Uretimin glcune inanan, arastiran ve gelistiren, ilerlemeyi en genis
anlamda topluma olan sorumluluk olarak benimsemis fertlerden
olusmaktadir.

Kartonsan’da 2018 yil sonu itibariyla 268 kisi calismaktadir.

CGalisanlarin 98’si beyaz yakall, 170’i mavi yakali, 21’i kadin

ve 247’si erkektir. Sirket'te tUm personel tam zamanli olarak
calismaktadir. 2018 yil sonu itibariyle Kartonsan’da calisanlarin
yas ortalamalari;

25 yas altl %2,95

26-35 yas arasl % 39,20

36-45 tas aras| %36,20

46 yas ve Ustl %21,65

olarak dagilmaktadir. Ek olarak 2018 yil sonu itibariyla, Kartonsan
Kocaeli Fabrikasi’'nda, daimi muteahhitlik hizmeti sunan firmalarda
131 kisi calismaktadir.

Kartonsan, insan kaynaginin sirdirilebilir yapisini gelistirmeye
odaklidir.

Kartonsan’da son donemde hayata gecirilen kapasite artisina
karsilik, gerceklestirilen modernizasyon ve otomasyon projeleri,
insan kaynagindaki artisin sinirli seviyede olmasini desteklemistir.

Kapasite artisina paralel, Uretim ve ticaret ddngustnde goérev
alan toplam insan kaynaginda herhangi bir artis yasanmazken,
muteahhitten saglanan lojistik ve benzeri tamamlayici hizmetlerde
istihdam edilen calisan sayisinda goérece artis gerceklesmistir.

2018 yilinda insan kaynagi alaninda yasanan bir diger gelisme,
Kartonsan’da Uretim 6ncesi planlama ve teknik bakim destek
gruplarinda goérev alan mthendis kadrolarinin gtglendiriimesidir.
Sirket’in, mUhendis kadrolari, 2018 yilinda toplam 5 kisinin
katilimiyla daha da blytrken, gelecedin Kartonsan'ina yonelik
Onemli bir adim daha atiimustir.

Egitim calismalarinin desteginde saglanan siirekli gelisme

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

Calisanlarin kisisel gelisimlerine ve kariyer hedeflerine yonelik
gelistirilen egitim galismalari, ayni zamanda, Kartonsan'in ihtiyac
ve faaliyetleri de dikkate alinarak tasarlanmaktadir. S6z konusu
egitim calismalari, insan kaynaginin sektérde farklilasmasi ve
bilgisinin pekistiriimesini de amaglamaktadir.

Zengin bir gesitlilige sahip olan Kartonsan egitim programlari
Kartonsan’in strdurtlebilir gelecegine, deger Uretme ve rekabet
glclerine de katkida bulunmaktir.
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Calisan basina egitim: 17,56 saat/adam

kartonsan’da 2018 yilinda 37 adet egitim
calismasi gerceklestirilmis, toplam 7.024
saat egitim verilmistir.

2018 yilinda Kartonsan’da

15 adet is saghgi ve givenligi (ISG),

* 3 adet gevre,

¢ 3 adet enerji,

¢ 3 adet yalin yonetim ve

* 13 adet teknik

konularda olmak Uzere toplam 37 adet egitim calismasi
gerceklestirilmistir.

Kartonsan’da ayni dénem itibariyla, mtteahhit calisanlar da dahil
olmak, Uzere toplam 7.024 saat egitim verilmis; calisan basina
egitim sUresi 17,56 saat/adam olarak gergeklesmistir.

2018 yilinda kisi basina egitim siresi hedeflere uygun olarak
gerceklesmis ve 2017 yilina oranla %8 artis gostermistir.

Ogrenci ve yeni mezunlara destek

Kartonsan, 6grencilerin ve yeni mezunlarin hem mesleki
gelisimlerine katki saglamak, hem de is hayatina katilimlarini
desteklemek amaciyla Sirket blnyesinde staj imkanlari
sunmaktadir.

2018 yilinda Sirket'te toplam 20 meslek lisesi, teknik lise, meslek
ylksek okulu ve Universite lisans 6grencisi stajini tamamlamistir.

Giclu sendikal iliskiler, 6rnek sanayici kimlik

Turk sanayiinin 6rnek ve koklU bir Gyesi Kartonsan, uzun yillara
dayanan bir sendikal iliski gelenegine sahiptir. Sendikal iliskiler,
Kartonsan’in birincil paydas gruplarindan olan ¢alisanlari ile
diyalog kurdugu vazgecilmez bir iletisim kanalini olusturmaktadir.
Yeni dénem toplu is s6zlesmesi gorismeleri Eyltl 2018'de
baslamis olup muzakerelerin tamamlanmasi ve Seltloz is
Sendikas! ile TiS imzalanmasi beklenmektedir.

2018 yil sonu itibaryla Kartonsan’da 167 sendikall ¢alisan
bulunmaktadir.

Kartonsan calisan memnuniyetini gelistirmeye yonelik
calismalar ylratmektedir.

Kartonsan 2018 yilinda ¢alisan memnuniyetini gelistirmeyi ve
insana sunulan degeri pekistirmeyi hedefleyen galismalara devam
etmistir. Kartonsan blnyesinde gerceklestirilen sosyal ve kiltirel
faaliyetler kapsaminda, Sirket ¢alisanlari ve ailelerinin katilimiyla
Eskisehir'e kulttr turu dizenlenmistir. Sirket calisanlarinin bldytk
ilgisi ile karsilanan bu organizasyonun benzerlerinin dnimdzdeki
ddénemde de surdUrtlmesi ve farkli illere kultUr gezilerinin
organize edilmesi hedeflenmektedir.

Kartonsan Bireysel Oneri Sistemi

Kartonsan’da 2017 yilinda hayata gecirilen Bireysel Oneri Sistemi
kapsamindaki ¢alismalara 2018 yilinda tim hiziyla devam
edilmistir. insan kaynaginin yenilikci ve iyilestirici fikirleri ile
Kartonsan’a katkida bulunabilmesini amagclayan Bireysel Oneri
Sistemi, Kartonsan ¢alisanlarinin gerek kendi yUrUttikleri islerle
ilgili gerekse farkli bir konuda 6neride bulunmalarina imkan
sunmaktadir.

Onerilerini, Sirket ist yénetiminin de katildi§i bir ortamda sunma
imkani bulan Kartonsan c¢alisanlari, iyilestirmeye acik alanlara
dair énerilerinin kabul edilmesi ve uygulanmasi durumunda
odullendiriimektedir. Katilimin her dénem arttigi sistemin daha
da gelisecegi ve galisan memnuniyetine artan oranda katkida
bulunacag 6ngorilmektedir.

Bireysel Oneri Sistemi’ne iletilen dneri sayisi 2018 yilinda bir
oOnceki yila oranla %36 artis gostermistir.

Kartonsan’da is saghgi ve glivenligi

Kartonsan’'da is sagligi ve giivenligi calismalari, insan Kaynaklari
ve Kalite Sistemleri Departmaninin sorumlulugunda ve
koordinasyonunda yUruatilmektedir.

Her turll kosulda is sagligi ve glvenligi kriterlerini tam ve eksiksiz
olarak saglamak Kartonsan’in vazgegilmez hedefidir. Kartonsan

is Saghg ve Glvenligi Kurulu 2018 yilinda da sistematik ve etkin
calismalarnni sirddrmustur. Bu kapsamda is kazalarinin azaltiimasi
amaciyla egitim, iyilestirme, calisan saglik taramalari gibi dizeltici
ve Onleyici calismalar gerceklestirilmistir.

Ayrica yine is saghgi ve guvenligi calismalar dogrultusunda,
Kartonsan Fabrikasi’'nin fiziksel kosullar ve teknik altyapisi
periyodik olarak kontrol edilmektedir. Fabrikanin bilgilendirme ve
uyar sistemlerinin gelistiriimesi, sorunlu kisimlarin belirlenerek,
¢dztmlenmesine ydnelik calismalar gergeklestirilmistir.

Kartonsan’in is saglhgi ve guvenligi konusundaki temel hedefi;
her kosulda mevzuata tam uyum saglamak ve gerekli kriterleri
eksiksiz sekilde karsilamaktir.

Kartonsan temel demografik veriler* 2017 2018
Toplam galisan sayis| 403 398
Kartonsan 266 268
Erkek 243 247
Kadin 23 21
Yas ortalamasi (yil) 37,78 38
Egitim durumuna iliskin veriler 2017 2018
YUksek lisans ve doktora 9 12
Lisans 46 50
Meslek ylksekokulu 60 62
Lise 134 129
ilkégretim 17 15
1 yabanci dil bilen 50 50
2 veya daha fazla yabanci dil bilen 5 5

*Aksi belirtilmedigi stirece kisi sayisidir.
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KARTONSAN’DA YALIN
YONETiIM CALISMALARI

Yalin Yénetim Kartonsan i¢in stirekli bir iyilestirmedir ve son iki
yildir gelisme trendi yakalanmistir.

Yalin yonetim; sureclerde uygulanabilen, organizasyonun
basarisinin ve etkinliginin artinimasina yardimci olan temel
prensiplerden olusmaktadir. Yalin ydnetim yaklasimlari;

* is akisini dlzenleyerek hiz ve esneklik saglamakta;
* maliyetlerin dUsUrtlmesine olanak taniyarak sirketin rekabet
glclnU artirmaktadir.

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

Kartonsan 2018 yilinda yalin yénetim calismalarina devam
etmistir.

2016 yilinda baglattigi yalin yonetim galismalarina 2018 yilinda
da devam eden Kartonsan, verimlilik, insan kaynagi, mUsteri
memnuniyeti, dretim gibi ¢esitli alanlarda yeni kazanimlar elde
etmeye devam etmistir.

Kartonsan, sirket geneline yayilan ve kurumsal tecrtibenin
insasinda 6nemli bir araca dénusen Yalin Yonetim yaklasimi
kapsaminda agilan her 5S ve Kaizen projesi ile ileriye dogru kararli
adimlar atmaktadir.

Yalin yonetim yaklasimi kapsaminda yUrdttlen Kaizen
uygulamalari, 2018 yilinda, muteahhitlerin de 6neri sunmaya
baslamasiyla katilim ve etki alani agisindan daha da genis bir etki
alanina ulasmistir.

Yalin YOonetim yaklasimi

Kartonsan, sirket geneline yayilan ve
kurumsal tecrlbenin insasinda dnemli bir
araca donusen Yalin Yonetim yaklasimi
kapsaminda acilan her 5S ve Kaizen
projesi ile ileriye dogru kararli adimlar
atmaktadir.

Deger akis calismalari

Kartonsan, 2018 yilinda, toplam verimlilige blylk katkida bulunan
deger akis calismalari yGratmUstUr. Yénetsel kararlara destek
sunan gok sayida ¢iktinin Gretildigi bu calismalar, Kartonsan’da
Uretim ¢evrim sureleri yeni bir standarda kavusturulmustur.

Mdsterilere, cok daha planli bir satin alma strecinde hizmet
sunulmaya baslanmis; pazarlama ve Uretim planlanmasinin
yani sira stok yonetiminin optimizasyonu anlaminda da faydalar
saglanmistir.

Deger akis galismalar sonucunda, Kartonsan dénemsel Uretim
planlamasi yetkinligini daha da glg¢lendirmis; misteriye ¢ok daha
kesin teslimat zamanlamasi veriimeye baslanmistir.

Deger akis ¢alismalari sonucunda Kartonsan, Uretim-ticaret
déngusunl daha dusuk bir Grin stoku seviyesinde dengelemis,
maliyet optimizasyonu adina yeni kazanimlar elde etmistir.
Hammadde ve kimyasallarda da gereksiz stoklar ortadan
kaldirlmis; maliyet kontrollne ekstra katki saglanmistir.

Deger akis galismalarinin bir diger ciktisi, ayni Gretim sUrecleri
kapsaminda bakim verimliliginin artirlmasi suretiyle, Kalite 3 Grln
miktarinda saglanan dusustar.

5S Uygulamalari

Kartonsan 2018 yilinda ¢alisan memnuniyetini artirmaya, calisma
ortamini iyilestirmeye ve galisma verimliligini yUkseltmeye yonelik
58S projelerine devam edilmistir. Bu baglamda galisanlarin aktif
katiimiyla depo ve ambarlarda iyilestirmeler gerceklestiriimisi
temizlik seviyesi daha da yUkseltilmis, fabrika yemekhaneleri ve
sosyal alanlari yenilenmis ve tim galisanlarin kullanimina agik yeni
ve zengin icerik sunan bir kitiphane hizmete alinmistir.
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KURUMSAL SOSYAL
SORUMLULUK

2018 yilinda Kartonsan, sosyal sorumluluk ¢calismalarinda
egitim ve cevre konularina odaklanmis, ytiriittiigii projeler ile
toplumsal gelisime olumlu katkilar saglamistir.

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

Kartonsan, sosyal sorumluluk alanindaki faaliyetlerini uzun soluklu
ve toplum icin kalici deger Uretmeyi hedefleyen bir yaklasimla
tasarlamakta ve hayata gegirmektedir. Kartonsan egitim ve gevre
alaninda yurittdgu sosyal sorumluluk calismalari ile toplumsal
gelisime katkida bulunmakta, tlkemizin cagdas medeniyetler
seviyesine ulagsmasini desteklemektedir.

Basiskele Mevkii ilkdgretim Okulu Projesi

i

Kartonsan Fabrikas’’nin yer aldigi Kocaeli, Basiskele mevkiinde
iIlkdgretim Okulu binasinin insasi 2012 yilinin ilk ceyreginde
tamamlanmistir. 16 derslikli okul faaliyetlerini sirdUrmektedir.

Kartonsan ilkégretim Okulu - Kullar Kéyii, Kocaeli

Kartonsan Fabrikasi’'nin faaliyet gosterdigi Kocaeli’'nin Kullar
Koyl’nde bulunan Kartonsan ilkégretim Okulu’'na destegini
sUrdUrmektedir.

Kartonsan verdigi destegin yani sira bu iki okulun 8grencilerine
cevre ve enerji gibi konularda yillik bazda egitim sunmaktadir.

Ambalaj atiklarinin geri kazanimina destek

Turkiye’de uygulanmakta olan ambalaj atiklarinin kontrolt
ybnetmeligi cergevesinde; bir ambalaj atigi geri kazanim firmasi
olarak da faaliyet gdstermekte olan Kartonsan, bunyesinde
degerlendiremedigi ve faaliyetlerinden kaynaklanan ambalaj
atiklarini toplayarak lisansli geri kazanim firmalarina vermektedir.

Cevre Giiniinde Kocaeli il Cevre ve Sehircilik Miidiirligii ile
isbirligi

5 Haziran Gevre GUnU kapsaminda Kocaeli il Cevre ve Sehircilik
MUdUrltgu tarafindan organize edilen etkinliklere Kartonsan
kurdugu stand ile destek vermistir.

KSO Sahabettin Bilgisu Cevre Odiilii

24 ,Saﬁ(beﬁm Likgrot

EMIZ U
Lo s

16 MAYIS

Kartonsan’in gevre politikalar ve bu kapsamdaki uygulamalar
2018 yiinda Kocaeli Sanayi Odasi tarafindan verilen Sahabettin
Bilgisu Cevre Odili ile taglandinimistir.

2018 yilinda gergeklestirilen bagis miktarlar asagidaki tabloda
Ozetlenmistir.

Yardim edilen Tutar
Universite, orta ve ilk gretim 523.979
okullarina bagislar

Dernek ve vakiflara bagislar (Egitim, 115.170
spor, sektorel ve sosyal amacli)

Diger Kurum ve Kuruluslara Bagislar 9.864
Sosyal amagl bagislar 84.270
Toplam 733.283
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SELKA iC VE DIS TICARET A.S.

Kaliteli Grun yelpazesi

Selka, matbaa, ambalaj ve karton
sektorlerinin kuse karton ihtiyacini kaliteli
urun yelpazesi ile hizli, ekonomik ve en
mukemmel sekilde karsilamay temel
prensip olarak benimsemistir.

1991 yilinda kurulmus olan Selka i¢ ve Dis Ticaret A.S. (Selka)
kuse karton ticareti alaninda faaliyetlerini strdidrmektedir. Selka,
Turkiye'deki matbaa, ambalaj ve karton sektoriindeki diger
firmalarin kuse karton ihtiyag ve beklentilerini higbir miktar
kisitlamasi olmaksizin kaliteli Grin yelpazesi ile hizli, ekonomik
ve en mUkemmel sekilde karsilamayi temel prensibi olarak
benimsemistir.

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

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

Selka, pazarlama ve satis hizmetlerini yir(tt(ig Istanbul-
Sefakdy’de bulunan tesisleriyle Kartonsan’a lojistik destek
saglamaktadir.

Selka’nin 2017 yil sonunda 38.272 ton olan kuseli karton satisi
2018 yil sonu itibaryla 166 ton artarak, 38.438 ton olarak
gerceklesmistir. Ayni donemde Sirket'in toplam cirosu %50 artisla
yaklasik 114,1 milyon TL olarak kaydedilmistir.

Sirketin vergi 6ncesi dénem net kari 2018 yili hedeflerinin
Uzerinde gercekleserek 8,04 milyon TL olmustur.

Selka’nin 2017 ve 2018 yillan mukayeseli net satis miktarlari ve
tutarlar asagida belirtiimektedir:

Ocak-Aralik 2017
Satis Miktari (ton)

Ocak-Aralik 2017
Satis Tutan (TL)

Ocak-Aralik 2018
Satis Miktari (ton)

Ocak-Aralik 2018
Satis Tutarn (TL)

K1-K2 karton
K3 karton
ithal karton
Toplam

8.779
14.466
156.027
38.272

17.786.913
23.184.830
34.752.535
75.724.278

7.692
10.610
20.136
38.438

23.276.524
24.309.170
66.458.048
114.043.742
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DONKASAN DONUSTURULEN ATIK KAGIT

SAN. VE TiC. A.S.

Daha yuksek bir kapasiteye erismek icin

DONKASAN, gerceklestirdigi altyap
yatinmlari sayesinde 2019 yilinda daha
yuksek bir kapasiteye erismeyi ve daha
da verimli calisan bir sirkete donusmeyi
hedeflemektedir.

1978 yilinda kurulan Ddnkasan DonUstlrtlen Atik Kagit Sanayi
ve Ticaret A.S. (DONKASAN), atik kagidin toplanmas, tlrlerine
gbre ayristiriimasi ve kagit/karton Uretimi igin geri dénlistme
hazirlanmasi islemlerini gergeklestirmektedir.

istanbul, Esenyurt’taki tesisinde faaliyetlerine devam etmekte olan
DONKASAN, 2017 yilinda 22 bin ton hurda kagit satisi ile 14,8
milyon TL net hasilat elde etmistir. Sirket, 2018 yilinda 36 bin ton
hurda kagit satisi gerceklestirerek yaklasik 26,7 milyon TL net
hasilat saglamistir.

2017 tefrik hizmet gelirleri 4.593 ton iken 2018 yilinda 3.643 Ton
olmus ve yaklasik 1,1 milyon TL net satis hasilati elde edilmistir.
Sirketin dénem net kéari 2018 yili 246,3 Bin TL olmustur.

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

Ocak-Aralik 2017
Satis Miktari (ton)

Ocak-Aralik 2017
Satis Tutari (TL)

Ocak-Aralik 2018
Satis Miktari (ton)

Ocak-Aralik 2018
Satis Tutan (TL)

Hurda kagit
Tefrik hizmet gelirleri
Toplam

21.552
4.593
26.145

14.773.582
1.316.976
16.089.558

36.460
3.643
40.103

26.659.525
1.139.141
27.798.666
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YONETIM KURULUNUN YILLIK FAALIYET RAPORUNA
ILISKIN BAGIMSIZ DENETCIi RAPORU

G UR EL I
VEMINLT MAL] MOSAVIRLIK 3 4; /
BAGIMSIZ DENETIM #
HIZMETLERI AS.

Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi Yonetim Kurulu’ na
Gorus

Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi Sirketinin 01.01.2018-31.12.2018 hesap ddnemine iliskin yillik faaliyet raporunu
denetlemis bulunuyoruz.

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

Gorisiin Dayanagi

Yaptigimiz bagimsiz denetim, Kamu Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlan Kurumu (KGK) tarafindan yayimlanan Tirkiye Denetim
Standartlarinin bir pargasi olan Bagimsiz Denetim Standartlarina (BDS’lere) uygun olarak yurttilmustir. Bu Standartlar kapsamindaki
sorumluluklarimiz, raporumuzun Bagimsiz Denetcinin Yillik Faaliyet Raporunun Bagimsiz Denetimine iliskin Sorumluluklarn bélimiinde
ayrintill bir sekilde agiklanmistir. KGK tarafindan yayimlanan Bagimsiz Denetgiler igin Etik Kurallar (Etik Kurallar) ve bagimsiz denetimle
ilgili mevzuatta yer alan etik hilkimlere uygun olarak Sirketten bagimsiz oldugumuzu beyan ederiz. Etik Kurallar ve mevzuat kapsamindaki
etige iliskin diger sorumluluklar da tarafimizca yerine getirilmistir. Bagimsiz denetim sirasinda elde ettigimiz bagimsiz denetim kanitlarinin,
goristimUzin olusturulmasi igin yeterli ve uygun bir dayanak olusturduguna inaniyoruz.

Tam Set Finansal Tablolara iliskin Denetci Goriisiimiiz

Sirketin 01.01.2018-31.12.2018 hesap dénemine iliskin tam set finansal tablolari hakkinda 19.02.2019 tarihli denetc¢i raporumuzda olumlu
gorus bildirmis bulunuyoruz.

Yénetim Kurulunun Yillik Faaliyet Raporuna iliskin Sorumlulugu

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

a) Yillik faaliyet raporunu bilango giinini izleyen ilk Uc ay iginde hazirlar ve genel kurula sunar.

b) Yillik faaliyet raporunu; sirketin o yila ait faaliyetlerinin akisi ile her ydnuyle finansal durumunu dogru, eksiksiz, dolambagsiz, gercege
uygun ve dUrUst bir sekilde yansitacak sekilde hazirlar. Bu raporda finansal durum, finansal tablolara gére degerlendirilir. Raporda
ayrica, sirketin gelismesine ve karsilasmasi muhtemel risklere de acikga isaret olunur. Bu konulara iliskin yonetim kurulunun
degerlendirmesi de raporda yer alir.
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c) Faaliyet raporu ayrica asagidaki hususlari da icerir:
- Faaliyet yilinin sona ermesinden sonra sirkette meydana gelen ve 6zel 6nem tasiyan olaylar,
- Sirketin arastirma ve gelistirme calismalari,
- Yonetim kurulu Uyeleri ile Ust dlzey yoneticilere 6denen Ucret, prim, ikramiye gibi mali menfaatler, ddenekler, yolculuk, konaklama ve
temsil giderleri, ayni ve nakdi imkanlar, sigortalar ve benzeri teminatlar.

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

Bagimsiz Denetginin Yillik Faaliyet Raporunun Bagimsiz Denetimine iliskin Sorumlulugu

Amacimiz, TTK htkdmleri cergevesinde yillik faaliyet raporu icinde yer alan finansal bilgiler ile Yonetim Kurulunun yaptigi irdelemelerin,
Sirketin denetlenen finansal tablolariyla ve bagimsiz denetim sirasinda elde ettigimiz bilgilerle tutarl olup olmadigi ve gergegi yansitip
yansitmadigi hakkinda goris vermek ve bu gérisimuzu igeren bir rapor diizenlemektir.

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

Bu bagimsiz denetimi yiriitiip sonuclandiran sorumiu denetci Mustafa Ozgiir Ginel’ dir.

GURELI YEMINLI MALI MUSAVIRLIK VE BAGIMSIZ DENETIM HIZMETLERI A. S.
endent Member of BAKER TILLY INTERNATIONAL
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KARTONSAN KARTON SANAYI VE TICARET A.S.

1 Ocak - 31 Aralik 2018 D&nemine Ait
Konsolide Finansal Tablolar ve Bagimsiz Denetci Raporu
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Bagimsiz Denetci Raporu

Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi
Yénetim Kurulu’na;

Konsolide Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetimi

Goris

GUREL I

YEMINLI MALI MOSAVIRLIK
BAGIMSIZ DENETIM
HIZMETLERI A.S.

34/

Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi ile bagl ortakliklarinin (Grup) 31 Aralik 2018 tarihli konsolide finansal durum tablosu ile ayni tarihte sona
eren hesap donemine ait; konsolide kar veya zarar ve diger kapsamli gelir tablosu, konsolide 6zkaynak degisim tablosu ve konsolide nakit akis tablosu ile
onemli muhasebe politikalarinin 6zeti de dahil olmak Uzere konsolide finansal tablo dipnotlarindan olusan finansal tablolarini denetlemis bulunuyoruz.

Gorlsimuze gore ilisikteki konsolide finansal tablolar, Toplulugun 31 Aralik 2018 tarihi itibariyla konsolide finansal durumunu ve ayni tarihte sona eren
hesap dénemine ait konsolide finansal performansini ve konsolide nakit akislarini, Tlrkiye Muhasebe Standartlarina (TMS’lere) uygun olarak tim dnemli

yOnleriyle ger¢cede uygun bir bicimde sunmaktadir.

Goruslin Dayanagi

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

bir pargasi olan Bagimsiz Denetim Standartlarina (BDS’lere) uygun olarak ylrGtdlmustir. Bu Standartlar kapsamindaki sorumluluklarimiz, raporumuzun
Bagimsiz Denetcinin Konsolide Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetimine iliskin Sorumluluklan bélimiinde ayrintili bir sekilde aciklanmistir. KGK tarafindan
yayimlanan Bagimsiz Denetciler icin Etik Kurallar (Etik Kurallar) ile konsolide finansal tablolarin bagimsiz denetimiyle ilgili mevzuatta yer alan etik hiikiimlere
uygun olarak Grup'tan bagimsiz oldugumuzu beyan ederiz. Etik Kurallar ve mevzuat kapsamindaki etide iliskin diger sorumluluklar da tarafimizca yerine
getirilmistir. Bagimsiz denetim sirasinda elde ettigimiz bagimsiz denetim kanitlarinin, gérisimuzin olusturulmasi icin yeterli ve uygun bir dayanak

olusturduguna inaniyoruz.

Kilit Denetim Konulan

Kilit denetim konulari, mesleki muhakememize gére cari ddneme ait konsolide finansal tablolarin bagimsiz denetiminde en gok dnem arz eden konulardir.
Kilit denetim konulari, bir biitlin olarak konsolide finansal tablolarin bagimsiz denetimi ¢cercevesinde ve konsolide finansal tablolara iliskin géristimuzin
olusturulmasinda ele alinmis olup, bu konular hakkinda ayri bir gorus bildirmiyoruz.

Ticari Alacaklar

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

Kilit Denetim Konusu

Denetimimizde Konunun Nasil Ele Alindigi

Ticari alacaklar Grup’un aktif blyUkliginin énemli bir kismini
olusturmaktadir. Grup ydnetimi ticari alacaklarla ilgili stpheli ticari alacak
karsiligr hesaplarken bazi tahmin ve varsayimlar kullanmistir. Grup’un
kullanmis oldugu bu tahmin ve varsayimlarin degerlendiriimesi, ticari
alacaklarin bakiyelerinin dogrulanmasi ve ticari alacaklarin reeskontunun

hesaplanmasi tarafimizca kilit bir denetim konusu olarak degerlendirilmistir.

Denetim prosedurlerimiz Ticari Alacaklar'in dogrulugunu sorgulamak
Uzerine tasarlanmistir.

Tasarladigimiz denetim prosedUrlerimizin bir pargasi olarak;

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

- Ticari alacaklarin reeskont galismalari temin edilmis hesaplanan vadeler ve
kullanilan reeskont oranlari,

- Ticari Alacaklar’'in detay listesi temin edilerek, Grup kayitlarinda yer alan
Ticari Alacaklar bakiyesini olusturan alici firmalarla yazili mutabakatlar
yapiimis veya alternatif method uygulanarak bilango tarihi sonrasindaki
odemeler ile kontrol edilmistir. Uzun streden beri tahsil edilmeyen alacaklar
mevcut ise nedenleri arastinimistir.

Grup’un ticari alacaklardaki deger dUsUklUgu hesaplamasi da ayrica
tarafimizca

degerlendirilmistir.
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Stoklar

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

Kilit Denetim Konusu

Denetimimizde Konunun Nasil Ele Alindigi

Stoklar, Mali Tablolar'da maliyetin ya da net gergeklesebilir dederin dislk
olani ile degerlenmektedir.

Grup stoklarin maliyetinin hesaplamasinda aylik agirlikli ortalama maliyet
yontemini uygulamaktadir.

Grup’un maliyet hesaplamasi, stok deger dusUkligu politikasi, stok deger
dUsUklGgu karsihidinin belirlenmesi ve stoklarin degerlenmesi tarafimizca
kilit bir denetim konusu olarak degerlendirilmistir.

Denetim prosedUrlerimiz stoklarin net gergeklesebilir degerini ve deger
dUsUkIGgu hesaplamalarini sorgulamak Uzerine tasarlanmistir.

Tasarladigimiz denetim prosedUrlerimizin bir pargasi olarak;

- Genel ya da Urlin bazinda brit satis karindaki degisiklikler isiginda net
gergeklesebilir deger karsiliklarina ihtiyag olup olmadig,

- Bilango tarihi sonrasi ddnemde satis faturasi 6rnekleri incelenmis
ve bu faturalardaki birim fiyatlar bilango dénemindeki birim fiyatlar ile
karsilastirlarak,

- Stok kalemleri yaslandirma calismasina tabi tutularak dnceki dénemlerden
devir gelen satis kabiliyetini kaybetmis hareketsiz stok olup olmadig
incelenerek,

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

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

- Grup’un stok deger disUkIUgu calismasi temin edilmis ve

degerlendirilmistir.

Maddi Duran Varliklar

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

Kilit Denetim Konusu

Denetimimizde Konunun Nasil Ele Alindid

Grup’un konsolide finansal tablolarinda, 187.952.091 TL tutarinda
maddi duran varliklari bulunmakta olup, Grup maddi duran varliklarinin
amortismanlarini dogrusal amortisman yontemi kullanarak ve maddi duran
varliklari igin bazi tahminleri yaparak hesaplamaktadir. Ayrica Grup yénetimi
her dénem maddi duran varliklarinda degder disUkIGgu olup olmadigini
g6zlemlemektedir.

Grup’un amortisman hesaplarken kullanmis oldugu muhasebe tahminleri ve
bu tahminlere bagli olarak hesaplamis oldugu amortisman hesaplamalari ve
ayrica deger disUkligu galismalari tarafimizca kilit bir denetim konusu olarak
belirlenmistir.

Denetim prosedurlerimiz maddi duran varliklarin amortisman hesaplamalarini
ve deger disUkliguni sorgulamak UGizerine tasarlanmistir.

Tasarladigimiz denetim prosedUrlerimizin bir pargasi olarak;

- Grup’un deger dusUkligund test etme modelini elestirel bir bicimde ele
aldik ve faaliyet bazinda indirgenmis nakit akis tahminlerini ve sirketin
gecgmis finansal performanslarini inceledi. Grup’un tahminlerinde kullanmis
oldugu blylme oranlarinin, iskonto oranlarinin ve temel bazi varsayimlarinin
hassasiyetini degerlendirebilmek igin yapilan deger dusiklugd modeli
yeniden hesaplanarak,

- Grup’un maddi duran varliklar igin kullanmis oldugu tahminlerin énceki
donemlerle tutarliligi,

- Grup’un amortisman hesaplama galismalari temin edilerek amortisman
calismasi yeniden hesaplanarak,

degerlendirilmigtir.
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Hasilat

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

Kilit Denetim Konusu Denetimimizde Konunun Nasil Ele Alindigi

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

Tasarladigimiz denetim prosedUrlerimizin bir pargasi olarak;

- Hasilat stirecine iliskin grubun satis ve teslimat prosedurleri incelenerek ve
gbzlemlenerek,

- ProsedUrlerimiz risk ve mulkiyetin devredilmemis oldugu durumlar

da kapsayacak sekilde genisletiimis olup 6érneklem olarak bazi satis
islemlerinin fatura ve irsaliye tarihi, ambar ¢ikis ve teslim evraklari kontrol
edilerek fiili teslimin bilanco tarihi dncesi yapilip yapiimadigi,

- Sene sonunu takip eden doénemde gerceklesen iadelere maddi dogrulama
prosedurleri uygulanarak, yil igerisinde hasilatin uygun sekilde kayitlara
alinip alinmadig,

degerlendirilmistir.

Yénetimin ve Ust Yonetimden Sorumlu Olanlarin Finansal Tablolara iliskin Sorumluluklari

Grup y6netimi; konsolide finansal tablolarin TMS’lere uygun olarak hazirlanmasindan, gergege uygun bir bigimde sunumundan ve hata veya hile kaynakli
onemli yanhislik icermeyecek sekilde hazirlanmasi igin gerekli gérdtigu i¢ kontrolden sorumludur.

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

Ust ydnetimden sorumlu olanlar, Toplulugun finansal raporlama siirecinin gézetiminden sorumludur.

Bagimsiz Denetginin Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetimine iliskin Sorumluluklar

Bir bagimsiz denetimde, biz bagimsiz denetgilerin sorumluluklan sunlardir:

Amacimiz, bir butln olarak konsolide finansal tablolarin hata veya hile kaynakli énemli yanlislik icerip igermedigine iliskin makul glivence elde etmek ve
gOrlstimizi igeren bir bagimsiz denetgi raporu dlizenlemektir. BDS'lere uygun olarak yUrGttlen bir bagimsiz denetim sonucunda verilen makul glivence;
ylUksek bir glivence seviyesidir ancak, var olan énemli bir yanlisigin her zaman tespit edilecegini garanti etmez. Yanlisliklar hata veya hile kaynakli olabilir.
Yanlisliklarin, tek basina veya toplu olarak, finansal tablo kullanicilarinin bu konsolide tablolara istinaden alacaklar ekonomik kararlar etkilemesi makul

olclde bekleniyorsa bu yanligliklar &nemli olarak kabul edilir.

BDS’lere uygun olarak ydrdtllen bagimsiz denetimin geregi olarak, bagimsiz denetim boyunca mesleki muhakememizi kullanmakta ve mesleki
sUpheciligimizi sirdirmekteyiz. Tarafimizca ayrica:

Konsolide finansal tablolardaki hata veya hile kaynakli “énemli yanlislik” riskleri belirlenmekte ve degerlendiriimekte; bu risklere karsilik veren denetim
prosedurleri tasarlanmakta ve uygulanmakta ve goérisimize dayanak teskil edecek yeterli ve uygun denetim kaniti elde edilmektedir. (Hile; muvazaa,
sahtekarlik, kasitl ihmal, gercege aykiri beyan veya i¢ kontrol ihlali fiillerini igerebildiginden, hile kaynakli dnemli bir yanlisligi tespit edememe riski, hata
kaynakli nemli bir yanlishgdi tespit edememe riskinden ylksektir.)

Toplulugun i¢ kontrolinln etkinligine iliskin bir gérus bildirmek amaciyla degil ama duruma uygun denetim prosedUrlerini tasarlamak amaciyla denetimle
ilgili ic kontrol degerlendirilmektedir.

Yénetim tarafindan kullanilan muhasebe politikalarinin uygunlugu ile yapilan muhasebe tahminlerinin ve ilgili agiklamalarin makul olup olmadigi
degerlendirilmektedir.
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Elde edilen denetim kanitlarina dayanarak, Toplulugun surekliligini devam ettirme kabiliyetine iliskin ciddi stiphe olusturabilecek olay veya sartlarla ilgili
onemli bir belirsizligin mevcut olup olmadigi hakkinda ve yénetimin isletmenin surekliligi esasini kullanmasinin uygunlugu hakkinda sonuca variimaktadir.
Onemli bir belirsizligin mevcut oldugu sonucuna varmamiz halinde, raporumuzda, konsolide finansal tablolardaki ilgili agiklamalara dikkat cekmemiz ya
da bu agiklamalarin yetersiz olmasi durumunda olumlu gorus disinda bir géris vermemiz gerekmektedir. Vardigimiz sonuglar, bagimsiz denetci raporu
tarihine kadar elde edilen denetim kanitlarina dayanmaktadir. Bununla birlikte, gelecekteki olay veya sartlar Toplulugun strekliligini sona erdirebilir.

Konsolide finansal tablolarin, agiklamalar dahil olmak Gzere, genel sunumu, yapisi ve iceridi ile bu tablolarin, temelini olusturan islem ve olaylar gercege
uygun sunumu saglayacak sekilde yansitip yansitmadidi degerlendiriimektedir.

Konsolide finansal tablolar hakkinda gérus vermek amaciyla, grup igerisindeki isletmelere veya faaliyet bolimlerine iliskin finansal bilgiler hakkinda yeterli
ve uygun denetim kaniti elde edilmektedir. Grup denetiminin yénlendirilmesinden, gdzetiminden ve yuritilmesinden sorumluyuz. Verdigimiz denetim
goérustnden de tek basimiza sorumluyuz.

Diger hususlarn yani sira, denetim sirasinda tespit ettigimiz dnemli ic kontrol eksiklikleri dahil olmak Uzere, bagimsiz denetimin planlanan kapsami ve
zamanlamasi ile dSnemli denetim bulgularini Ust yonetimden sorumlu olanlara bildirmekteyiz.

Bagimsizlida iliskin etik hiikiimlere uygunluk sagladigimizi st yonetimden sorumlu olanlara bildirmis bulunmaktayiz. Ayrica bagimsizlik Uzerinde etkisi
oldugu dustnulebilecek tim iligkiler ve diger hususlar ile varsa, ilgili dnlemleri Ust yonetimden sorumlu olanlara iletmis bulunmaktayiz.

Ust yénetimden sorumlu olanlara bildirilen konular arasindan, cari déneme ait konsolide finansal tablolarin bagimsiz denetiminde en ¢ok énem arz
eden konulari yani kilit denetim konularini belirlemekteyiz. Mevzuatin konunun kamuya agiklanmasina izin vermedigi durumlarda veya konuyu kamuya
aclklamanin doduracagi olumsuz sonuglarin, kamuya aciklamanin doguracadi kamu yararini asacaginin makul sekilde beklendigi oldukga istisnai
durumlarda, ilgili hususun bagimsiz denetgi raporumuzda bildirilmemesine karar verebiliriz.

Mevzuattan Kaynaklanan Diger Yiikiimlilikler

1) 6102 sayil Turk Ticaret Kanunu’nun (“TTK”) 398’inci maddesinin dérdincu fikrasi uyarinca diizenlenen Riskin Erken Saptanmasi Sistemi ve Komitesi
Hakkinda Denetci Raporu 19 Subat 2019 tarihinde Sirket'in Yonetim Kurulu'na sunulmustur.

2) TTK'nin 402’'nci maddesinin dérdunci fikrasi uyarinca Toplulugun 1 Ocak - 31 Aralik 2018 hesap déneminde defter tutma dizeninin, finansal
tablolarin, kanun ile Topluluga bagl sirketlerin esas sdzlesmelerinde finansal raporlamaya iliskin hiikiimlerine uygun olmadidina dair dnemli bir hususa

rastlanmamistir.

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

Bu badimsiz denetimi yiritlp sonuglandiran sorumlu denetci Mustafa Ongr Gunel'dir.

GURELI YEMINLi MALI MUSAVIRLIK VE BAGIMSIZ DENETIM HIZMETLERI A.S.
Emper of BAKER TILLY INTERNATIONAL
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31 Aralik 2018 ve 2017 Hesap D6nemlerine Ait
Konsolide Finansal Durum Tablolari (Bilangolar)

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

(Bagimsiz (Bagimsiz
denetimden denetimden
Dipnot gecmis) gecmis)

Referanslari

31 Aralik 2018

31 Aralik 2017

VARLIKLAR

Donen varliklar

Nakit ve nakit benzerleri 4 93.925.629 33.866.079
Ticari alacaklar 5-6 64.882.123 56.630.987
- lliskili taraflardan ticari alacaklar 5 3.326.112 4.472.469
- lliskili olmayan taraflardan ticari alacaklar 6 61.556.011 52.158.518
Diger alacaklar 8 243.663 728.837
- lliskili olmayan taraflardan diger alacaklar 8 243.663 728.837
Stoklar 9 103.454.020 73.184.935
Pesin 6denmis giderler 517 7.091.001 6.351.437
- lliskili taraflara pesin 6denmis giderler 5 1.239.119 3.222.637
- lliskili olmayan taraflara pesin édenmis giderler 17 5.851.882 3.128.800
Diger donen varliklar 17 13.225 248.294
- lliskili olmayan taraflardan diger dénen varliklar 17 13.225 248.294
Toplam doénen varliklar 269.609.661 171.010.569
Duran varliklar
Diger alacaklar 8 15.619 14.920
- lliskili olmayan taraflardan diger alacaklar 8 15.619 14.920
Yatirm amagcli gayrimenkuller 10 229.270 229.270
Maddi duran varliklar 11 187.952.091 188.824.076
- Arazi ve arsalar 24.059.097 24.059.097
- Yeralti ve yer(sti dizenleri 2.204.643 1.970.799
- Binalar 29.147.305 25.374.994
- Tesis makine ve cihazlar 123.113.610 129.202.714
- Tasitlar 1.367.130 716.404
- Mobilya ve demirbaslar 6.515.441 2.932.905
- Ozel maliyetler 123.917 145.475
- Yapilmakta olan yatinmliar 624.736 3.5621.981
- Diger maddi duran varliklar 796.212 899.707
Maddi olmayan duran varliklar 12 4.948.585 847.316
- Diger maddi olmayan duran varliklar 12 4.948.585 847.316
Pesin 6denmis giderler 17 5.556.352 3.729.744
- lliskili olmayan taraflara pesin 6denmis giderler 17 5.656.352 3.729.744
Ertelenmis vergi varlig 25 19.587.402 10.909.550
Toplam duran varliklar 218.289.319 204.554.876
Toplam varliklar 487.898.980 375.565.445

ilisikteki dipnotlar konsolide finansal tablolarin tamamlayici pargasini olustururlar.



Kartonsan Faaliyet Raporu 2018 49

KARTONSAN KARTON SANAYIi VE TICARET A.S.

31 Aralik 2018 ve 2017 Hesap D6nemlerine Ait
Konsolide Finansal Durum Tablolari (Bilancgolar)

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

(Bagimsiz (Bagimsiz
denetimden denetimden
Dipnot gecmis) gecmis)

Referanslari

31 Aralik 2018

31 Aralik 2017

KAYNAKLAR

Kisa vadeli yukiimliliikler

Kisa vadeli bor¢lanmalar 7 713.512 101.947
- lliskili olmayan taraflara kisa vadeli borclanmalar 7 713.512 101.947
- Banka kredileri 7 713.512 -
- Finansal Kiralama lslemlerinden Borglar 7 - 101.947
Ticari borglar 5-6 52.283.578 42.387.267
- lliskili taraflara ticari borglar 5 41.729 36.138
- lliskili olmayan taraflara ticari borclar 6 52.241.849 42.351.129
Galisanlara saglanan faydalar kapsaminda borglar 2.351.857 2.868.411
Diger borglar 5-8 4.996.270 1.5681.244
- lliskili taraflara diger borglar 5 17.287 15.706
- lliskili olmayan taraflara diger borglar 8 4.978.983 1.565.538
Ddnem kar vergi yukimlalagu 25 1.572.820 2.030.012
Kisa vadeli karsiliklar 14-16 5.461.285 4.994.670
- Calisanlara saglanan faydalara iliskin kisa vadeli karsiliklar 16 1.5655.187 644.899
- Diger kisa vadeli karsiliklar 14 3.906.098 4.349.771
Toplam kisa vadeli ylikiimliliikler 67.379.322 53.963.551
Uzun vadeli ylikiimliiliikler
Uzun vadeli karsiliklar 16 9.925.980 8.638.813
- Calisanlara saglanan faydalara iliskin uzun vadeli karsiliklar 16 9.925.980 8.638.813
Ertelenmis vergi yukimlaliagu 25 2.871.680 -
Toplam uzun vadeli yilikiimliillikler 12.797.660 8.638.813
Ozkaynaklar
Ana ortakliga ait 6zkaynaklar 407.586.337 312.871.220
Odenmis sermaye 18 2.837.014 2.837.014
Sermaye duzeltme farklari 18 93.298.657 93.298.657
Paylara iliskin primler 7.529 7.529
Kar veya zararda yeniden siniflandiriimayacak birikmis diger kapsamli
gelirler ve giderler 18 (1.302.312) (1.530.351)
- Tanimlanmig fayda planlari yeniden 6lgim kayiplari 18 (1.302.312) (1.630.351)
Kéardan ayrilan kisitlanmis yedekler 18 29.619.682 27.729.168
- Sermaye eklenecek gayrimenkul veya istirak kazanci 18 2.315.343 2.315.343
- Yasal yedekler 18 27.304.339 25.413.825
Gegmis yillar karlan 169.624.160 152.102.490
Net donem Kkari 113.501.607 38.426.713
Kontrol giicii olmayan paylar 135.661 91.861
Toplam 6zkaynaklar 407.721.998 312.963.081
TOPLAM KAYNAKLAR 487.898.980 375.565.445

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

31 Aralik 2018 ve 2017 Tarihlerinde Sona Eren Ddnemlere Ait
Konsolide Kar veya Zarar ve Diger Kapsamli Gelir Tablolari

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

(Bagimsiz (Bagimsiz
denetimden gecmis) denetimden gecmis)
Dipnot 1 Ocak - 1 Ocak -
Referanslari 31 Aralik 2018 31 Aralik 2017
Hasllat 19 637.093.284 479.476.905
Satislann maliyeti (-) 19 (476.584.019) (400.751.516)
Brit kar 160.509.265 78.725.389
Genel yonetim giderleri (-) 20 (16.721.741) (13.269.847)
Pazarlama giderleri (-) 20 (21.907.345) (20.344.458)
Esas faaliyetlerden diger gelirler 22 31.786.342 19.632.643
Esas faaliyetlerden diger giderler (-) 22 (24.443.009) (9.716.589)
Esas faaliyet kari 129.223.512 55.027.138
Yatinm faaliyetlerinden gelirler 23 34.762.404 3.735.495
Yatinm faaliyetlerinden giderler (-) 23 (18.773.239) (1.040.502)
Finansman gideri 6ncesi faaliyet kari 145.212.677 57.722.131
Finansman giderleri (-) 24 (12.008.174) (9.978.023)
Siirdiiriilen faaliyetler vergi oncesi kar 133.204.503 47.744.108
Sirdiriilen faaliyetler vergi (gideri)/geliri 25 (19.652.767) (9.280.795)
- Dénem vergi gideri (-) 25 (25.518.696) (3.381.430)
- Ertelenmis vergi (gideri)/geliri 25 5.865.929 (5.899.365)
Siirdiiriilen faaliyetlerden donem kari 113.551.736 38.463.313
Do6nem karinin dagilimi
- Kontrol glict olmayan paylar 50.129 36.600
- Ana ortaklik paylari 113.501.607 38.426.713
Pay basina kazang¢ 26 40,00742 13,54477
- Surdurulen faaliyetlerden pay basina kazang 26 40,00742 18,54477
Diger kapsaml gelir
Kar veya zararda yeniden siniflandirimayacaklar:
Tanimlanmis fayda planlari yeniden dlgim kayiplari 18 228.039 (194.773)
Diger kapsaml gelir 228.039 (194.773)
Toplam kapsamh gelir 113.779.775 38.268.540
Toplam kapsamli gelirin dagilimi
- Kontrol glict olmayan paylar 50.129 36.600
- Ana ortaklik paylari 118.729.646 38.231.940

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

31 Aralik 2018 ve 2017 Tarihlerinde Sona Eren Donemlere Ait
Konsolide Ozkaynaklar Degisim Tablolari

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

Onceki donem - 31 Aralik 2017 (Bagimsiz Denetimden Gecmis)

Kar veya
zararda yeniden
siniflandiriimayacak
birikmis diger
kapsaml gelirler
veya giderler

Birikmis Karlar

Tanimlanmis Kardan Kontrol
Sermaye Pay ihrac fayda planlar Ayrilan Ana Guci
Odenmis Diizeltme  pirimleri/ yeniden dlciim  Kisitlanmis Gecmis Netdonem ortakhgaait Olmayan
Sermaye farklari iskontolar kazanc/kayiplari yedekler yillar kan kari/zaran ozkaynaklar paylar Ozkaynaklar
Donem basi
bakiyeler 2.837.014 93.298.657 7.529 (1.335.578) 26.695.093 159.378.512 2.903.493 283.784.720 65.255 283.849.975
Transferler - - - - 1.034.075 1.869.418  (2.903.493) - - -
Toplam
kapsamli gelir - - - (194.773) - - 38426.713  38.231.940 36.600  38.268.540
Kar paylarn - (9.145.440) - (9.145.440) (9.994)  (9.155.434)
Doénem sonu
bakiyeler 2.837.014 93.298.657 7.529 (1.530.351) 27.729.168 152.102.490 38.426.713 312.871.220 91.861 312.963.081
Cari donem - 31 Aralik 2018 (Bagimsiz Denetimden Gecmis)
Kar veya
zararda yeniden
siniflandiriimayacak
birikmis diger
kapsaml gelirler
veya giderler Birikmis Karlar
Tanimlanmis Kardan Kontrol
Sermaye Pay ihrac fayda planlar Ayrilan Ana Gicil
Odenmis Diizeltme  pirimleri/ yeniden dlciim  Kisitlanmis Gecmis Netdonem ortakhga ait Olmayan
Sermaye farklari iskontolar kazanc/kayiplari yedekler yillar kan kari/zaran o6zkaynaklar paylar Ozkaynaklar
Donem basi
bakiyeler 2.837.014 93.298.657 7.529 (1.530.351) 27.729.168 152.102.490 38.426.713 312.871.220 91.861 312.963.081
Muhasebe
Politikalarindaki
Zorunlu
Degisikliklere iliskin
Duzeltmeler - - - - - (699.927) 59.448 (640.479) - (640.479)
Diizeltmelerden
Sonraki Tutar 2.837.014 93.298.657 7.529 (1.530.351) 27.729.168 151.402.563 38.486.161 312.230.741 91.861 312.322.602
Transferler - - - - 1.890.514  36.536.199 (38.426.713) - - -
Toplam
kapsamli gelir - - - 228.039 - - 113.442.159 113.670.198 50.129 113.720.327
Kar paylari - (18.314.602) - (18.314.602) (6.329) (18.320.931)
Ddénem sonu
bakiyeler 2.837.014 93.298.657 7.529 (1.302.312) 29.619.682 169.624.160 113.501.607 407.586.337 135.661 407.721.998

ilisikteki dipnotlar konsolide finansal tablolarin tamamlayici pargasini olustururlar.



52 Faaliyet Raporu 2018 Kartonsan

KARTONSAN KARTON SANAYI VE TICARET A.S.

31 Aralik 2018 ve 2017 Tarihlerinde Sona Eren Donemlere Ait
Konsolide Nakit Akis Tablolari

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

(Bagimsiz (Bagimsiz
Dipnot denetimden gecmis denetimden gecmis
Referanslan 1 Ocak - 31 Aralik 2018 1 Ocak - 31 Aralik 2017

A. ISLETME FAALIYETLERINDEN NAKIT AKISLARI 105.072.939 67.117.275
Do6nem kari 113.551.736 38.463.313
- Surddrdlen faaliyetlerden dénem kari 113.551.736 38.463.313
Do6nem kari mutabakati ile ilgili diizeltmeler: 51.434.454 40.347.438
Amortisman ve itfa paylan ile ilgili dlizeltmeler 11,12, 21 26.860.385 25.585.850
Deger dusuklugu (iptali )ile ilgili dizeltmeler 190.994 (85.906)
- Alacaklarda deger duslklGgu (iptali) ile ilgili dtizeltmeler (6.500) (17.822)
- Stok deger dstikltgu (iptali) ile ilgili diizeltmeler 197.494 (68.084)
Karsiliklar ile ilgili dizeltmeler 1.344.398 935.268
- Calisanlara saglanan faydalara iliskin karsiliklar (iptali) ile ilgili dtizeltmeler 2.487.998 223.029
- Genel Kkarsiliklar (iptali) ile ilgili dtizeltmeler - (2.293.5600)
- Muhtemel Risklericin Ayrilan Sebest Karsiliklar (iptali) ile ilgili diizeltmeler (699.927) -
- Diger karsiliklar (iptalleri) ile ilgili diizeltmeler (443.673) 3.005.739
Faiz gelirleri ve giderleri ile ilgili diizeltmeler 3.690.650 5.326.723
- Faiz gelirleri ile ilgili dtizeltmeler (4.333.588) (1.723.306)
- Faiz giderleri ile ilgili dizeltmeler 24 12.008.174 9.978.023
- Vadeli alimlardan kaynaklanan ertelenmis finansman gideri 22 3.802.800 2.508.804
- Vadeli satislardan kaynaklanan kazaniimamis finansman geliri 22 (7.786.736) (5.436.798)
Vergi gideri ile ilgili dizeltmeler 25 19.652.767 9.280.795
Duran varliklarin elden ¢ikarilmasindan kaynaklanan dizeltmeler (304.740) (695.292)
- Maddi duran varliklarin elden ¢ikarilmasindan kaynaklanan (kazanclar) ile ilgili dizeltmeler (804.740) (695.292)
isletme sermayesinde gerceklesen degisimler: (25.921.862) (7.174.392)
Ticari alacaklardaki azalis/(artisla) ilgili dizeltmeler (8.315.689) (11.909.473)
- lligkili taraflardan ticari alacaklardaki azalis (artis) 1.146.357 (3.751.646)
- lligkili olmayan taraflardan ticari alacaklardaki azalis (artis) (9.462.046) (8.157.927)
Faaliyetlerle ilgili diger alacaklardaki azalis (artis) ile ilgili dizeltmeler 484.475 1.334.705
- lliskili olmayan taraflardan faaliyetlerle ilgili diger alacaklardaki azalis (artis) 484.475 1.334.706
Stoklardaki artisla ilgili dlizeltmeler (30.466.579) (9.859.077)
Pesin ddenmis giderlerdeki azalis (artis) (739.564) (3.439.590)
Ticari bor¢lardaki (azalis)/artisla ilgili dizeltmeler 9.984.701 16.493.478
- lliskili taraflara ticari borglardaki artis (azalis) 5,591 199
- lliskili olmayan taraflara ticari borglardaki artis (azalis) 9.979.110 16.493.279
Calisanlara saglanan faydalar kapsaminda borgclardaki artis (azalis) (516.554) 76.538
Faaliyetler ile ligili diger borclardaki artis (azalis) ile ilgili diizeltmeler 3.415.026 376.059
- lliskili taraflara faaliyetlerle ilgili diger borglardaki artis (azalis) 1.581 3.630
- lliskili olmayan taraflara faaliyetlerle ilgili diger borclardaki artis (azalis) 3.413.445 372.429
isletme sermayesinde gergeklesen diger artis (azalis) ile ilgili diizeltmeler 232.322 (247.032)
- Faaliyetlerle ilgili diger varliklardaki azalis/(artis) 232.322 (247.032)
Faaliyetlerden elde edilen nakit akislan 139.064.328 71.636.359
Odenen faiz (15.899.364) (8.526.322)
Alinan faiz 7.883.863 5.443.937
Vergi 6demeleri 25 (25.975.888) (1.436.699)
B. YATIRIM FAALIYETLERINDEN KAYNAKLANAN NAKIT AKISLARI (27.421.648) (10.541.533)
Maddi ve maddi olmayan duran varliklarin satisindan kaynaklanan nakit girisleri 591.594 1.163.902
- Maddi duran varliklarin satisindan kaynaklanan nakit girisleri 591.5694 1.163.902
Maddi ve maddi olmayan duran varliklarin alimindan kaynaklanan nakit ¢ikislar (30.376.523) (11.544.160)
- Maddi duran varlik alimindan kaynaklanan nakit ¢ikislari 11 (25.856.223) (11.611.594)
- Maddi olmayan duran varlik alimindan kaynaklanan nakit ¢ikislari 12 (4.520.300) (32.566)
Verilen nakit avans ve borglardan geri 6demeler (1.826.608) (1.627.240)
- Diger verilen nakit avans ve borglardan geri ddemeler (1.826.608) (1.627.240)
Alinan faiz 4.189.889 1.465.965
C. FINANSMAN FAALIYETLERINDEN NAKIT AKISLARI (17.709.366) (38.049.401)
Borclanmadan kaynaklanan nakit girisleri 611.565 1.375.000
- Kredilerden nakit girisleri 611.565 1.375.000
Borg 6demelerine iliskin nakit ¢ikislari - (26.269.932)
- Kredi geri 6demelerine iliskin nakit cikislari - (26.269.932)
Odenen temettuiler (18.320.931) (9.155.434)
Odenen faiz - (3.999.035)
YABANCI PARA CEVRIM FARKLARININ ETKiSINDEN ONCE NAKIT VE NAKIT BENZERLERINDEKI NET (AZALIS) 59.941.925 18.526.341
DONEM BASI NAKIT VE NAKIT BENZERLERI 4 33.674.942 15.148.601
DONEM SONU NAKIT VE NAKIT BENZERLERI 4 93.616.867 33.674.942

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

1 Ocak - 31 Aralik 2018 Ddnemine Ait
Konsolide Finansal Tablolara iliskin Aciklayici Dipnotlar

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

DIPNOT 1 - SIRKETIN ORGANIZASYONU VE FAALIYET KONUSU

Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.3.’nin (“Sirket” veya “Kartonsan”) faaliyet konusu kuse karton Uretimi ve ticaretidir. Kartonsan
Sermaye Piyasasi Kurul'una (“SPK”) kayttli olup, hisseleri 1985 yilindan beri Borsa istanbul A.S.’de (“BIAS”) islem gdrmektedir. Hisselerinin
tamami BIAS’A kote edilmis olup yildiz pazarda islem gormektedir. Kartonsan'in halka aciklik orani % 22,40 olup, Sirket’in nihai kontrolu
PAK Grubu sirketleri vasitasiyla PAK Ailesi Uyelerindedir (Dipnot 18).

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

Tam konsolidasyona tabi bagl ortakliklarin 31 Aralik 2018 ve 31 Aralik 2017 tarihleri itibaryla detaylari asagidaki gibidir:

Sirket’in ortaklik payi

Sirket unvani Faaliyet konusu 31 Aralik 2018 31 Aralik 2017
Selka g ve Dis Ticaret A.S. (“Selka”) Kuse karton ticareti %99,37 %99,37
Dénkasan DonUsturdlen Atk Kagit San. ve Tic. A.S. Hurda kagrt Uretimi ve ticareti

(“Donkasan”) %100,00 %100,00

Bundan boyle konsolide finansal tablolar ve agiklayici notlarinda Sirket ve bagli ortakliklar “Grup” olarak adlandirilacaktir.
Grup’un 31 Aralik 2018 tarihi itibariyla calisan personel sayisi taseron isgileri hari¢ 306 kisidir. (31 Aralik 2017: 313).

Bu konsolide finansal tablolar yayimlanmak tzere Yénetim Kurulu’nun 19 Subat 2018 tarihli YK/2019-02 sayili toplantisinda onaylanmis ve
Yénetim Kurulu adina Yénetim Kurulu Uyesi ve Genel Midiir Haluk iber ile Yénetim Kurulu Baskani Unal Bozkurt tarafindan imzalanmistir.

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

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

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

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

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

2.1.2 Fonksiyonel ve raporlama para birimi

Sirket’in finansal tablolarinda yer alan kalemler, faaliyet gésterdigi ekonominin para birimi (fonksiyonel para birimi) olan Turk Lirasi (“TL”)
cinsinden o6l¢ulmektedir. Finansal tablolar Sirket'in raporlama para birimi olan TL cinsinden sunulmustur.
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KARTONSAN KARTON SANAYi VE TICARET A.S.

1 Ocak - 31 Aralik 2018 Dénemine Ait
Konsolide Finansal Tablolara iliskin Aciklayici Dipnotlar

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

2.1.3 Karsilastirmali bilgiler ve 6nceki dénem tarihli finansal tablolarin dizeltiimesi

Finansal durum ve performans trendlerinin tespitine imkan vermek lzere, Grup’un cari ddénem konsolide finansal tablolari &nceki ddnemle
karsilastirmali olarak hazirlanmaktadir. Cari ddnem konsolide finansal tablolarin sunumu ile uygunluk saglanmasi agisindan karsilastirmali
bilgiler gerekli gorildiginde yeniden siniflandirilir.

2.1.4 Konsolidasyon

Konsolidasyona iliskin esaslar

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

Baglh Ortakliklar

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

Bagl Ortakliklara ait bilangolar ve gelir tablolari tam konsolidasyon yéntemi kullanilarak konsolide edilmis olup Kartonsan ve Bagl
Ortakliklarin sahip oldugu paylarin kayitli istirak degerleri, ilgili 6zkaynaklar ile karsilikli olarak netlestiriimistir. Kartonsan ile Bagh Ortakliklar
arasindaki grup ici islemler ve bakiyeler konsolidasyon islemi sirasinda netlestirilmistir. Kartonsan’in sahip oldugu hisselerin kayitli
degerleri ve bunlardan kaynaklanan temettiler, ilgili 6zkaynaklar ve gelir tablosu hesaplarindan netlestirilmistir. Bagh Ortakliklar, faaliyetleri
Uzerindeki kontroliin Grup’a transfer oldugu tarihten itibaren konsolidasyon kapsamina alinmis ve kontrollin ortadan kalktidi tarihte de
konsolidasyon kapsamindan gikartilmistir. Bagl ortaklidin net varliklarn ve faaliyet sonuglarinda ana ortaklik disi paya sahip hissedarlarin
paylari, konsolide bilango ve gelir tablosunda “Kontrol glict olmayan paylar” olarak gosterilir.

Tam konsolidasyona tabi bagli ortakliklarin detaylari asagidaki gibidir:

Sirket’in Ortaklik Payi

31 Aralik 2018 31 Aralik 2017
Dogrudan ve Dogrudan ve
dolayh Etkin dolayh Etkin
Sirket unvani Sermayesi ortaklik orani ortaklik orani ortaklik orani ortaklik orani
Selka 1.250.000 %99,37 %99,37 %99,37 %99,37
Ddénkasan 93.152 %100,00 %100,00 %100,00 %100,00

2.1.5 Onemli muhasebe degderlendirme, tahmin ve varsayimlari

Konsolide finansal tablolarin hazirlanmasinda Grup yénetiminin, raporlanan varlik ve yikUmlUlUk tutarlarini etkileyecek, bilanco tarihi
itibariyla vukuu muhtemel yokimlUlik ve taahhutleri ve raporlama dénemi itibariyla gelir ve gider tutarlarini belirleyen varsayimlar

ve tahminler yapmasi gerekmektedir. Gergeklesmis sonuclar tahminlerden farkli olabilmektedir. Tahminler dizenli olarak gdzden
geciriimekte, gerekli diizeltmeler yapiimakta ve gerceklestikleri ddnemde kar veya zarar tablosuna yansitiimaktadirlar.



Kartonsan Faaliyet Raporu 2018 55

KARTONSAN KARTON SANAYi VE TICARET A.S.

1 Ocak - 31 Aralik 2018 Ddnemine Ait
Konsolide Finansal Tablolara iliskin Aciklayici Dipnotlar

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

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

Ertelenmis vergi varligi

Grup vergiye esas finansal tablolar ile TMS’ye gére hazirlanmis finansal tablolari arasindaki farkliiklardan kaynaklanan gegici zamanlama
farklar igin ertelenmis vergi varligi ve yukimlGliglu muhasebelestirmektedir. Grup’un gelecekte olusacak karlardan indirilebilecek
kullaniimamis mali zararlar ve yatinm indirimden kaynaklanan indirilebilir gegici farklardan olusan ertelenmis vergi varliklar bulunmaktadir.
Grup, s6z konusu ertelenmis vergi varliklarini muhasebelestirirken, gelecekteki kar projeksiyonlarini ve cari dénemlerde olusan

zararlarin son kullanilabilecegi tarihleri g6z 6ntinde bulundurulmustur (Dipnot 25). Bu konu ile ilgili olusan nihai vergisel sonuglarin
baslangicta kaydedilen tutarlardan farkli oldugu durumlarda, bu farklar belirlendigi donemlerdeki gelir vergisi ve ertelenmis vergi varlik ve
yukamlaluklerini etkileyebilecektir.

Indirimli Kurumlar Vergisi Uygulamasi

Dipnot 13’te agiklandigi Uzere, Grup, yapilan degerlendirme neticesinde, 5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanununun 32/A maddesi
cercevesinde cari ve muteakip dénemlerde indirimli kurumlar vergisinden yararlanilabilecegini 6ngorerek, tesvik kapsamindaki
yatinm harcamalari toplaminin % 15 ine tekabUl eden ve detay asadida gdsterilen tutarlarda TL ertelenmis vergi varli§i hesaplayarak,
mali tablolara dahil etmistir. (Dipnot 25). Tamamlama ekspertizi Nisan 2018 ayinda tamamlanmistir. Toplam yatinm harcamasi tutari
139.662.402.-TL dir.

31.12.2018 31.12.2017

Ertelenmis Vergi Varligi  Ertelenmis Vergi Varligi

Devreden ( Dénem basi) 19.917.081 19.321.170
Yatinm indirimi Endekslemesi 8.477.041 -
Harcama Tutari/Duzeltme - 1.628.190
Vergi indirimi Olarak Yararlanilan (3.142.291) (1.032.279)
Bakiye (D6nem Sonu) 25.251.831 19.917.081

2.2 Yeni standartlar, degisiklikler ve yorumlar

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

a) Yayinlanan ama yirirlige girmemis ve erken uygulamaya konulmayan TFRS’ler

Raporlama tarihi itibariyla yayimlanmis fakat hentiz yirUrlige girmemis ve erken uygulanmasina izin verilmekle birlikte Grup tarafindan
erken uygulanmayan yeni standartlar, yorumlar ve degisiklikler asagidaki gibidir. Grup aksi belirtimedikge yeni standart ve yorumlarin
ylrdrlige girmesinden sonra konsolide finansal tablolarini ve dipnotlarini etkileyecek gerekli degisiklikleri yapacaktir.

TFRS 16 Kiralamalar

KGK tarafindan TFRS 16 “Kiralamalar” Standardi 16 Nisan 2018 tarihinde yayinlanmistir. Bu Standart kiralama islemlerinin
muhasebelestirmesinin diizenlendigi mevcut UMS 17 “Kiralama islemleri” Standardinin, UFRS Yorum 4 “Bir Anlasmanin Kiralama islemi
icerip icermediginin Belirlenmesi” ve UMS Yorum 15 “Faaliyet Kiralamalari — Tesvikler” yorumlarinin yerini aimakta ve UMS 40 “Yatinm
Amagcl Gayrimenkuller” Standardinda da degisiklikler yapiimasina neden olmustur. TFRS 16, kiracilar agisindan mevcut uygulama olan
finansal kiralama islemlerinin bilangoda ve faaliyet kiralamasina iliskin yokidmldliklerin bilango disinda izlenmesi seklindeki ikili muhasebe
modelini ortadan kaldirmaktadir. Bunun yerine, tim kiralamalar icin mevcut finansal kiralama muhasebesine benzer olarak bilanco bazli
tekil bir muhasebe modeli ortaya koyulmaktadir. Kiraya verenler igcin muhasebelestirme mevcut uygulamalara benzer sekilde devam
etmektedir. TFRS 16, 1 Ocak 2019 tarihinde ve sonrasinda baslayan yillik hesap dénemleri icin gecerli olmakla birlikte TFRS 15 “Musteri
Sozlesmelerinden Hasilat” standardini uygulamaya baslayan isletmeler igin erken uygulamaya izin verilmektedir. Grup, TFRS 16’nin
uygulanmasinin konsolide finansal tablolari Uzerindeki muhtemel etkilerini degerlendirmektedir.
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TFRS Yorum 23 Vergi uygulamalarindaki belirsizlikler

KGK tarafindan 24 Mayis 2018’de gelir vergilerinin hesaplanmasina iliskin belirsizliklerin finansal tablolara nasil yansitilacagini belirlemek
lizere TFRS Yorum 23 “Gelir Vergisi Uygulamalarina lliskin Belirsizlikler” Yorumu yayimlanmistir. Belirli bir islem veya duruma vergi
dtzenlemelerinin nasil uygulanacagina veya vergi otoritesinin bir sirketin vergi islemlerini kabul edip etmeyecegine yonelik belirsizlikler
bulunabilir. TMS 12 “Gelir Vergileri”, cari ve ertelenmis verginin nasil hesaplanacagina agiklik getirmekle birlikte, ancak bunlara iliskin
belirsizliklerin etkilerinin finansal tablolara nasil yansitilacagina yonelik rehberlik saglamamaktadir. TFRS Yorum 23, gelir vergilerinin
muhasebelestirmesinde gelir vergilerine iliskin belirsizligin etkilerinin finansal tablolara nasil yansitilacagini agikliga kavusturmak suretiyle
TMS 12'de yer alan huktmlere ilave gereklilikler getirmektedir. Bu Yorumun yUrirlUk tarihi 1 Ocak 2019 ve sonrasinda baslayan
raporlama dénemleri olmakla birlikte, erken uygulanmasina izin verilmektedir. Grup, TFRS Yorum 23’lin uygulanmasinin konsolide
finansal tablolar Uzerindeki muhtemel etkilerini degerlendirmektedir.

TFRS 9'daki degisiklikler- Negatif Tazminata Yol Acan Erken Odemeler

KGK tarafindan Aralik 2017’de finansal araglarin muhasebelestiriimesine yonelik agiklik kazandirmak tzere TFRS 9’un gerekliliklerini
degistirmistir. Erken 6dendiginde negatif tazminata neden olan finansal varliklar, TFRS 9’un diger ilgili gerekliliklerini karsilamasi
durumunda itfa edilmis maliyeti Uzerinden veya gercege uygun deger farklar diger kapsamli gelire yansitilarak olgulebilir. TFRS 9 uyarinca,
sOzlesmesi erken sona erdirildiginde, henliz 6denmemis anapara ve faiz tutarini blylk olgliide yansitan ‘makul bir ilave bedel’ 6denmesini
gerektiren erken ddeme opsiyonu igeren finansal varliklar bu kriteri karsilamaktadir.

Bu degisiklik, 1 Ocak 2019 tarihinde ve sonrasinda baslayan yillik hesap dénemleri igin gegerli olup, erken uygulanmasina izin
verilimektedir.

Grup, TFRS 9 degisikliginin uygulanmasinin konsolide finansal tablolar Uzerindeki muhtemel etkilerini degerlendirmektedir.
TMS 28’deki degisiklikler- istiraklerdeki ve Is Ortakliklarindaki Uzun Dénemli Yatirimlar

KGK tarafindan Aralik 2017’de istiraklerdeki ve is ortakliklarindaki yatirmlardan 6zkaynak yonteminin uygulanmadigdi diger finansal
araglarin 6lgimuinde de TFRS 9'un uygulanmasi gerektigine agiklik getirmek tzere TMS 28’de degisiklik yapilmistir. Bu yatinmlar,
esasinda, isletmenin istiraklerdeki veya is ortakliklarindaki net yatinminin bir pargasini olusturan uzun dénemli elde tutulan paylandir.

Bir isletme, TMS 28'in ilgili paragraflarini uygulamadan énce, bu tlr uzun dénemli yatinmlarin 6lgimuinde TFRS 9’u uygular. TFRS 9
uygulandiginda, uzun vadeli yatinmlarin defter degerinde TMS 28’in uygulanmasindan kaynaklanan herhangi bir dizeltme yapiimaz. Bu
degisiklik, 1 Ocak 2019 tarihinde ve sonrasinda baslayan yillik hesap dénemleri i¢in gecerli olup, erken uygulanmasina izin verilmektedir.

Grup, TMS 28 degisikliginin uygulanmasinin konsolide finansal tablolari Uzerindeki muhtemel etkilerini degerlendirmektedir.

b) Uluslararasi Muhasebe Standartlan Kurulu (UMSK) tarafindan yayimlanmis fakat KGK tarafindan heniiz yayimlanmamis yeni ve
glincellenmis standartlar ve yorumlar

Asagida listelenen yeni standartlar, yorumlar ve mevcut Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlar’ndaki (“UFRS”) degisiklikler
Uluslararasi Muhsebe Standartlar Kurulu (“UMSK?”) tarafindan yayinlanmis fakat bu yeni standartlar, yorumlar ve degisiklikler hentiz
KGK tarafindan TFRS'ye uyarlanmamistir/yayinlanmamistir ve bu sebeple TFRS’nin bir pargasini olusturmazlar. Buna bagl olarak UMSK
tarafindan yayimlanan fakat halihazirda KGK tarafindan yayimlanmayan standartlara UFRS veya UMS seklinde atifta bulunulmaktadir.
Grup, konsolide finansal tablolarinda ve dipnotlarda gerekli degisiklikleri bu standart ve yorumlar TFRS’de yirUrlige girdikten sonra
yapacakitir.

Yillik iyilestirmeler - 2015-2017 Dénemi
UFRS’deki iyilestirmeler

Halihazirda yirirliikte olan standartlar icin yayinlanan “UFRS’de Yillik lyilestirmeler / 2015-2017 Dénemi” asagdida sunulmustur.
Bu degisiklikler 1 Ocak 2019 tarihinden itibaren gegerli olup erken uygulamaya izin verilmektedir. UFRS’lerdeki bu degisikliklerin
uygulanmasinin, Grup’un konsolide finansal tablolari Gzerinde énemli bir etkisinin olmasi beklenmemektedir.



Kartonsan Faaliyet Raporu 2018 57

KARTONSAN KARTON SANAYi VE TICARET A.S.

1 Ocak - 31 Aralik 2018 Ddnemine Ait
Konsolide Finansal Tablolara iliskin Aciklayici Dipnotlar

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

UFRS 3 Isletme Birlesmeleri ve UFRS 11 Mlisterek Anlasmalar

UFRS 3 ve UFRS 11, isletme tanimini karsilayan musterek bir operasyonda sahip olunan paylardaki artisini nasil muhasebelestirecegine
aclklik getirmek Uzere degistirilmistir. MUsterek taraflardan biri kontrol glictnu elde ettiginde, bu islem asamali olarak gergeklesen isletme
birlesmesi olarak dikkate alinarak satin alan tarafin &nceden sahip oldugu payi gercede uygun degeriyle yeniden dlcmesi gerekecektir.
Taraflardan birinin mUsterek kontroll devam ettiginde (ya da musterek kontroll elde ettiginde) daha 6nce sahip olunan payin yeniden
Ol¢llmesi gerekmemektedir.

UMS 12 Gelir Vergileri

UMS 12 temettllerden kaynaklanan gelir vergilerinin (6zkaynak olarak siniflandirilan finansal araglara yapilan 6demeler de dahil olmak
Uzere) isletmenin dagitilabilir k&r tutarini olusturan islemlerle tutarli olarak (6rnegin; kar veya zararda, diger kapsamli gelir unsurlari
icerisinde veya 6zkaynaklarda), muhasebelestiriimesini agikliga kavusturmak Uzere degistiriimistir.

b) UMSK tarafindan yayimlanmis fakat KGK tarafindan henliz yayimlanmams yeni ve glincellenmis standartlar ve yorumlar
UMS 23 Borglanma Maliyetleri

UMS 23, finansman faaliyetlerinin tek bir merkezden ylritildigu durumlarda aktiflestirilebilir borglanma maliyetlerinin hesaplanmasinda
kullanilan genel amacli borclanma havuzuna, halihazirda gelistirme asamasinda olan veya insaati devam eden 6zellikli varliklarin
finansmani icin dogrudan borglanilan tutarlarin dahil edilmemesi gerektigine aciklik kazandirmak Uzere degistiriimistir. Kullanima veya
satisa hazir olan dzellikli varliklarin — veya 6zellikli varlik kapsamina girmeyen herhangi bir varligin - finansmani igin direkt borglanilan
tutarlar ise genel amagli borglanma havuzuna dahil edilmelidir.

UMS 19’daki degisiklikler-Planda Yapilan Degisiklik, Kiiglilme veya Yukumluliklerin Yerine Getirilmesi

UMSK tarafindan 7 Subat 2018’de, Planda Yapilan Degisiklik, Kigtlme veya YUkUmlUllklerin Yerine Getirilmesi (UMS 19'daki
Degisiklikler) baslikli degisiklik yayimlanmistir. Yapilan degisiklikle, planda yasanan bir degisikligin veya kic¢ulmenin yani sira
yukumlalUklerin yerine getirilmesinin muhasebelestiriimesine aciklik getiriimektedir. Bir sirket bundan sonra dénemin hizmet maliyetini
ve net faiz maliyetini belirlemek icin glincellenen cari aktleryal varsayimlari kullanacak ve plana iliskin herhangi bir yaktmlGligin yerine
getirilmesinde ortaya ¢ikan kazang veya zararlarin hesaplanmasinda varlik tavanindan kaynaklanan etkiyi dikkate almayacak olup, bu
durumun etkileri diger kapsamli gelir icerisinde ayri olarak ele alinacaktir. Bu degisiklik, 1 Ocak 2019 tarihinde ve sonrasinda baslayan
yillik hesap dénemleri i¢in gecerli olup, erken uygulanmasina izin verilmektedir.

Grup, UMS 19 degisikliginin uygulanmasinin konsolide finansal tablolari Gzerindeki muhtemel etkilerini degerlendirmektedir.
Kavramsal Cerceve (giincellenmis)

Guncellenen Kavramsal Gergeve UMSK tarafindan 28 Mart 2018 tarihinde yayimlanmistir. Kavramsal Cerceve; UMSK'ya yeni UFRS’leri
gelistirirken finansal raporlamalarina rehberlik saglayacak olan temel gerceveyi ortaya koymaktadir. Kavramsal Gerceve; standartlarin
kavramsal olarak tutarli olmasini ve benzer islemlerin ayni sekilde ele alinmasini saglamaya yardimci olmakta ve boylece yatinmcilar, borg
verenler ve kredi veren diger taraflar icin faydal bilgiler saglamaktadir.Kavramsal Cercgeve, sirketlere, belirli bir islem igin herhangi bir
UFRS’nin uygulanabilir olmadigi durumlarda muhasebe politikalar gelistirmelerine ve daha genis bir bicimde, paydaslarin bu standartlari
anlamalarina ve yorumlamalarina yardimci olmaktadir. Gincellenen Kavramsal Gergeve ise dnceki versiyonundan daha kapsamli olup,
UMSK’ya standartlarin olusturulmasinda gerekli olan tim araglarin saglanmasini amaclamaktadir. Glincellenen Kavramsal Cerceve
finansal raporlamanin amacindan baslayarak sunum ve agiklamalara kadar standart olusturulmasinin tim yonlerini kapsamaktadir.
Guncellenen Kavramsal Gergeve, belirli bir islem igin herhangi bir UFRS’nin uygulanabilir olmadigi durumlarda muhasebe politikalarini
gelistirmek icin Kavramsal Cerceve'yi kullanan sirketler icin, erken uygulamaya izin verilmekle birlikte, 1 Ocak 2020 tarihinde ve sonrasinda
baslayan yillik hesap dénemlerinden itibaren gecerli olacaktir.
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UFRS 17 Sigorta Sozlesmeleri

18 Mayis 2017’de, UMSK tarafindan UFRS 17 Sigorta Sézlesmeleri standardi yayimlanmistir. Sigorta sdzlesmeleri icin uluslararasi
gecerlilikte ilk standart olan UFRS 17, yatinmcilarin ve ilgili diger kisilerin sigortacilarin maruz kaldigi riskleri, karliliklarini ve finansal
durumunu daha iyi anlamalarini kolaylastiracaktir. UFRS 17, 2004 yilinda gegcici bir standart olarak getirilen UFRS 4’0n yerini almistir. UFRS
4, sirketlerin yerel muhasebe standartlarini kullanarak sigorta s6zlesmelerinin muhasebelestirmelerine izin verdiginden uygulamalarda

cok cesitli muhasebe yaklasimlarinin kullanilmasina neden olmustur. Bunun sonucu olarak, yatinmcilarin benzer sirketlerin finansal
performanslarini karsilastirmalari gtclesmistir. UFRS 17, tim sigorta s6zlesmelerinin tutarli bir sekilde muhasebelestiriimesini ve hem
yatirmcilar hem de sigorta sirketleri agisindan UFRS 4’Un yol actigr karsilastinlabilirlik sorununu ¢ézmektedir. Yeni standarda gore, sigorta
yUkdmldlukleri tarihi maliyet yerine guincel deg@erler kullanilarak muhasebelestirilecektir. Bu bilgiler dlizenli olarak giincelleneceginden
finansal tablo kullanicilarina daha yararli bilgiler saglayacaktir. UFRS 17’nin yUrUrlik tarihi 1 Ocak 2021 tarihinde ve sonrasinda baslayan
raporlama dénemleri olmakla birlikte, erken uygulanmasina izin veriimektedir.

Grup, UFRS 17’nin uygulanmasinin konsolide finansal tablolari tzerindeki muhtemel etkilerini degerlendirmektedir.
2.3 Muhasebe politikalarinda degisiklikler

Muhasebe politikalarinda dnemli degisiklikler gegcmise donik olarak uygulanmakta ve dnceki donem finansal tablolar yeniden
duzenlenmektedir.

2.4 Muhasebe tahminlerindeki degisiklikler ve hatalar

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

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

1 Ocak - 31 Aralik 2018 ddénemine ait konsolide finansal tablolarin hazirlanmasi sirasinda kullanilan énemli tahminler 1 Ocak - 31 Aralik
2017 dénemine ait finansal tablolarin hazirlanmasi sirasinda kullanilan tahminlerle tutarlidir. Tespit edilen dnemli hatalar gecmise dénuk
olarak duzeltilir ve 6nceki donem finansal tablolari yeniden dizenlenir.

2.5 Onemli muhasebe politikalarinin 6zeti
Netlestirme/mahsup

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

Gelir kaydedilmesi

Grup, asagida yer alan bes asamall model kapsaminda hasilati finansal tablolarinda muhasebelestirmektedir.
- Mdsteriler ile yapilan s6zlesmelerin tanimlanmasi

- Sozlesmelerdeki edim yukdmldlUklerinin tanimlanmasi

- Sozlesmelerdeki islem bedelinin belirflenmesi

- Islem bedelinin edim yukimliliklerine dagitiimasi

- Haslilatin muhasebelestiriimesi

Grup, musterilerle yapilan her bir sézlesmede taahhdit ettigi mal veya hizmetleri degerlendirerek, s6z konusu mal veya hizmetleri
devretmeye yonelik verdigi her bir taahhldU ayr bir edim yukimltlagl olarak belirlemektedir.
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Her bir edim yukUmItligu igin, edim ylkimlGlugundn zamana yayili olarak mi yoksa belirli bir anda mi yerine getirilecegi s6zlesme
baslangicinda belirlenir. Sirket, bir mal veya hizmetin kontrolini zamanla devreder ve dolayisiyla ilgili satislara iliskin edim yukdmluldklerini
zamana yaylli olarak yerine getirirse, stz konusu edim ydkumlUlUklerinin tamamen yerine getiriimesine yonelik ilerlemeyi dlgerek hasilati
zamana yayil olarak finansal tablolara alir.

Grup, taahh(t edilmis bir mal veya hizmeti mUsterisine devrederek edim yUkimlGlugunu yerine getirdiginde veya getirdikge, bu edim
yUkamlalugune tekabil eden islem bedelini hasilat olarak finansal tablolarina kaydeder. Mal veya hizmetlerin kontroll musterilerin eline
gectiginde (veya gectikce) mal veya hizmet devredilmis olur.

Sirket, satisi yapilan mal veya hizmetin kontrolindn muUsteriye devrini degerlendirirken,

a) Sirket'in mal veya hizmete iliskin tahsil hakkina sahipligi,

b) Musterinin mal veya hizmetin yasal mulkiyetine sahipligi,

d
e) Musterinin mal veya hizmeti kabul etmesi kosullarnni dikkate alir.

)

c) Mal veya hizmetin zilyetliginin devri,
) MUsterinin mal veya hizmetin mlkiyetine sahip olmaktan dogan &nemli risk ve getirilere sahipligi,
)

Grup, hasilatin icerisinde énemli bir finansman unsuru bulunmasi durumunda, hasilat degeri gelecekte olusacak tahsilatlarin, finansman
unsuru icerisinde yer alan faiz orani ile indirgenmesi ile tespit edilir. Fark, tahakkuk esasina gore esas faaliyetlerden diger gelirler olarak
ilgili donemlere kaydedilir.(Dipnot 22).

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

Stoklar

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

Stoklar, maliyetlerin ya da net gergeklesebilir dederin disuik olani ile degerlenmektedir. Stoklarin maliyeti; tim satin alma maliyetlerini,
ddnulstlirme maliyetlerini ve stoklarin mevcut durumuna ve konumuna getirilmesi igin katlanilan diger maliyetleri igerir. Stoklarin
donustlirme maliyetleri; direkt isgilik giderleri gibi, Uretimle dogrudan iliskili maliyetleri kapsar. Bu maliyetler ayrica ilk madde ve
malzemenin mamule donustlridlmesinde katlanilan sabit ve degisken genel Uretim giderlerinden sistematik bir sekilde dagitilan tutarlarn da
icerir.

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

Maddi duran varliklar

Maddi duran varliklar, maliyet degerlerinden birikmis amortisman ve mevcutsa deder disukligunin indirilmesi sonucunda olusan net
degerleri ile konsolide finansal tablolara yansitilir.
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Amortisman, dogrusal amortisman yontemi ile, her bir aktifin maliyetini iz bedel degerine getirmek lzere ekonomik dmdrler esas alinarak
asagidaki oranlara gére hesaplanmaktadir.

2018 2017
Cinsi Oran (%) Oran (%)
Binalar 2-25 2-25
Yeralti ve Yerustt Duzenleri 4-6,67 4-6,67
Tesis, Makine ve Cihazlar 6,67 -25 6,67 - 25
Doseme ve Demirbaslar 20-33 20-33
Tasitlar 20-25 20-25
Ozel Maliyetler 20 20
Diger Maddi Duran Varliklar 10-20 10-20

Sabit kiymetlerin satisi dolayisiyla olusan kér ve zararlar net defter degerleriyle satis fiyatinin karsilastirimasi sonucunda belirlenir ve faaliyet
karina dahil edilir. Bakim ve onarim giderleri gerceklestigi tarihte gider yazilir. Eger bakim ve onarim gideri ilgili aktifte genisleme veya gozle
gorundr bir gelisme sagliyorsa aktiflestirilir (Dipnot 11).

Maddi olmayan duran varliklar

Grup’un maddi olmayan duran varliklari, satin alma yoluyla iktisap edilmis bilgisayar yazilimlarindan olusmaktadir. Maddi olmayan duran
varliklar, maliyet degerinden, birikmis itfa ve tikenme paylari ile mevcutsa deger distkligunuin indiriimesi sonrasinda olusan net degerleri
ile gosterilirler. Bu varliklar beklenen faydali dmurlerine goére dogrusal amortisman yontemi kullanilarak itfaya tabi tutulur. Amortisman
oranlar %20 ile %33 arasindadir. Beklenen faydali émir ve amortisman yéntemi, tahminlerde ortaya ¢ikan degisikliklerin olasi etkilerini
tespit etmek amaciyla her yil gbzden gecirilir ve tahminlerdeki degisiklikler ileriye donlUk olarak muhasebelestirilir (Dipnot 12).

Varliklarda deger dusikligu

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

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

Nakit Ureten birim diger varlik veya varlik gruplarindan buyuk dlglide bagimsiz olarak surekli kullanimindan nakit girisi saglanan en kiictk
aynistinlabilir varlik grubunu ifade etmektedir.

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

Finansal Kiralama:

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

Kiralayanin malin tim risk ve faydalarini elinde bulundurdugu kira stzlesmeleri operasyonel kiralama olarak adlandirilir. Bir operasyonel
kiralama icin yapilan kiralama 6demeleri, kiralama suresi boyunca normal yonteme gore gider olarak kayitlara alinmaktadir. Grup’un en
onemli operasyonel kiralamasi sirket merkezine iliskindir. Sirket merkezine iliskin olarak dénemdeki kira gideri 714.180 TL olup, faaliyet
giderleri arasinda muhasebelestiriimektedir. (1 Ocak - 31 Aralik 2017: 619.296 TL).

Nakit ve nakit benzerleri

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

Ticari alacaklar

Ticari alacaklar musterilere satilan ticari mal ya da saglanan hizmetler sonucu ortaya gikan misterilerden alacaklardir. Eger ticari
alacaklarin tahsilati icin beklenen sure 1 yil ya da daha kisa ise, bu alacaklar kisa vadeli alacaklar olarak siniflandinlirlar. Aksi halde, uzun
vadeli alacaklar olarak siniflandirilirlar. Ticari alacaklar deftere ilk gercede uygun degerleriyle kaydedilir ve izleyen dénemlerde etkin faiz
orani kullanilarak iskonto edilmis degerinden deger dlstkligu karsihgr dustlerek takip edilir (Dipnot 6).

Ticari borglar

Ticari borglar, isletmenin olagan faaliyetleri icin tedarikgilerden saglanan mal ve hizmetlere iliskin yapilmasi zorunlu 6demeleri ifade
etmektedir. Eger ticari borglarin denmesi igin beklenen stire 1 yil ya da daha kisa ise, bu borglar kisa vadeli borglar olarak siniflandirilirlar.
Aksi halde, uzun vadeli borglar olarak siniflandirilirlar.

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

Kur degisiminin etkileri

Yil igerisinde gergeklesen doviz islemleri, islem tarihindeki kurlar kullanilarak Tirk Lirasi’na ¢evrilmektedir. Bilangoda yer alan dovize bagh
varlik ve borglar, bilanco tarihinde gecerli olan kurlar kullanilarak TUrk Liras’'na ¢evrilmistir. Bu cevirimden ve dévizli islemlerin tahsil/
tediyelerinden kaynaklanan kambiyo karlari/zararlari gelir tablosunda yer almaktadir.

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

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

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

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

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

Karsiliklar, kosullu varlik ve borglar

Grup’un, gegmis olaylardan kaynaklanan mevcut bir yukimlaliganin bulunmasi, bu yukdmldligan yerine getirilmesi icin ekonomik fayda
iceren kaynaklarin isletmeden ¢ikmasinin muhtemel olmasi ve séz konusu yukumlulik tutarinin guvenilir bir bicimde tahmin edilebiliyor
olmasi durumunda ilgili yoktmlUlik, karsilik olarak finansal tablolara alinir.
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Sarta bagl yikamlalikler, ekonomik fayda iceren kaynaklarin isletmeden ¢ikma ihtimalinin muhtemel hale gelip gelmediginin tespiti
amaciyla surekli olarak degerlendirmeye tabi tutulur. Sarta bagl yukidmildlik olarak isleme tabi tutulan kalemler igin gelecekte ekonomik
fayda iceren kaynaklarn isletmeden ¢ikma ihtimalinin muhtemel hale gelmesi durumunda, bu sarta bagl yuktmlultk, gtvenilir tahmin
yaplimadigi durumlar harig, olasiliktaki degisikligin meydana geldigi dénemin finansal tablolarinda karsilik olarak kayitlara alinir.

Grup sarta bagh yikumlultklerin muhtemel hale geldigi ancak ekonomik fayda igeren kaynaklarin tutar hakkinda gtvenilir tahminin
yapllmamasi durumunda ilgili yukamlaliaga dipnotlarda gdstermektedir.

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

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

iliskili taraflar

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

Devlet tesvik ve yardimlari

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

Kurum kazanci tizerinden hesaplanan vergiler

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

Cari dénem vergi ydkdmldliga

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

Ertelenmis vergi

Ertelenmis vergi yukimltlagu veya varligi, varliklarin ve yikumlulUklerin finansal tablolarda gosterilen tutarlari ile yasal vergi matrahi
hesabinda dikkate alinan tutarlan arasindaki gegici farkliliklarin bilango yontemine gore vergi etkilerinin yasalasmis vergi oranlar dikkate
alinarak hesaplanmasiyla belirlenmektedir.

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

Serefiye veya isletme birlesmeleri disinda varlik veya yukumlUlUklerin ilk defa finansal tablolara alinmasindan dolayi olusan ve hem ticari
hem de finansal kar veya zarari etkilemeyen gegici zamanlama farklarina iliskin ertelenmis vergi ykumlaligu veya varligi hesaplanmaz.
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Ertelenmis vergi yukdmlulukleri, Grup’un gegici farkliliklarin ortadan kalkmasini kontrol edebildigi ve yakin gelecekte bu farkin ortadan
kalkma olasiliginin distk oldugu durumlar haricinde, bagl ortaklik ve istiraklerdeki yatinmlar ve is ortakliklarindaki paylar ile iliskilendirilen
vergilendirilebilir gegici farklarnn timu i¢in hesaplanir. Bu tUr yatinm ve paylar ile iliskilendirilen indirilebilir gegici farklardan kaynaklanan
ertelenmis vergi varliklari, yakin gelecekte vergiye tabi yeterli kar elde etmek suretiyle bu farklardan yararlanmanin kuvvetle muhtemel
olmasi ve gelecekte bu farklarin ortadan kalkmasinin muhtemel olmasi sartiyla hesaplanmaktadir.

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

Ertelenmis vergi varliklar ve yakimlUlUkleri varliklarin gergeklesecegi veya yukimltlUklerin yerine getirildigi ddnemde gegerli olmasi
beklenen ve bilango tarihi itibaryla kanunlasmis veya 6nemli dlgtide kanunlasmis vergi oranlari (vergi dUzenlemeleri) Uzerinden hesaplanir.
Ertelenmis vergi varliklari ve ylkimliltklerinin hesaplanmasi sirasinda, Grup’un bilango tarihi itibariyla varliklarinin defter degerini geri
kazanma ya da yukdmluliklerini yerine getirmesi icin tahmin ettigi yontemlerin vergi sonuglari dikkate alinir (Dipnot 25).

Dénem cari vergi gideri ve ertelenmis vergi gelir/gideri

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

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

Vergi varlik ve ylktmllliklerinde netlestirme

Odenecek kurumlar vergisi tutarlari, pesin ddenen kurumlar vergisi tutarlariyla iliskili oldugu igin bilancoda netlestiriimektedir. Ertelenmis
vergi aktif ve pasifi de ayni sekilde netlestiriimektedir (Dipnot 25).

Emeklilik ve kidem tazminati karsiligi

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

Konsolide finansal tablolarda kidem tazminati yakimlUlugu, gelecek yillarda 6denecek emeklilik tazminatinin bilango tarihindeki degerinin
hesaplanmasi amaciyla enflasyon oranindan arindinimis uygun faiz orani ile iskonto edilmesi ile bulunan tutar olarak finansal tablolara
yansitiimistir. Emeklilik tazminat giderine dahil edilen faiz maliyeti faaliyet sonuglarinda kidem tazminati gideri olarak gésterilmektedir.
Galisanlara saglanan faydalara iliskin yukumldltklerle ilgili olarak yapilan hesaplamalarda ortaya ¢ikan aktleryal kayip ve kazanclar,
dogrudan dézsermaye igerisinde muhasebelestiriimektedir (Dipnot 16).

Nakit akis tablosu

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

Yatinm amach gayrimenkuller
Grup’un yatinm amagcli gayrimenkulleri arsalardan olusmaktadir.

Yatirnnm amacli gayrimenkuller, kira veya deger artis kazanci elde etmek amaciyla elde tutulan gayrimenkuller olup, maliyet bedeli ile
finansal tablolarda gosterilmektedir.
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Yatinm amagh gayrimenkullerin kullanim disi kalmalar veya satiimalan durumunda, bilangodan cikartilirlar. Bu gayrimenkullerin satimlarindan
dogan kar veya zarar gelir tablosunda gosterilir (Dipnot 10).

Sermaye ve temettller

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

2.6 Karsilastirmal Bilgiler ve Onceki Dénem Tarihli Finansal Tablolarin Diizeltiimesi

Finansal durum ve performans trendlerinin tespitine imkan vermek lzere, cari ddnem finansal tablolarn 6nceki dénemle karsilastirmali

olarak hazirlanmaktadir. Finansal tablo kalemlerinin gdsterimi veya siniflandiriimasi degistiginde karsilastirilabilirligi saglamak amaciyla,
onceki ddnem finansal tablolan da buna uygun olarak yeniden siniflandirilir.

Sirket, 1 Ocak 2018 tarihinde baslayan hesap déneminde TFRS 9 Finansal Araglar ve TFRS 15 MUsteri S6zlesmelerinden Hasllat
Standartlarini uygulamistir.

TFRS 9 Finansal Araglar Standardi uygulamasinda Sirket, siniflandirma ve 6lgim (deger dusukligu dahil) degisiklikleri ile ilgili dnceki
dénemlere iliskin karsilastirmali bilgileri yeniden dizenlememesine izin veren muafiyetten yararlanmistir. TFRS 9’un uygulanmasindan
kaynaklanan finansal varliklarin ve finansal ydkdmlUlUklerin kayith degerindeki farkliliklar 1 Ocak 2018 tarihi itibaryla gegmis yillar karlari
icerisinde muhasebelestirilmistir.

Sirket, TFRS 15 Musteri S6zlesmelerinden Hasllat Standardini 1 Ocak 2018 tarihinde ilk defa uygulamanin kiimulatif etkisiyle geriye donuik
olarak uygulamistir. ilk defa uygulama sonucu olusan kiimUlatif etki fark diizeltmesi olarak 1 Ocak 2018 tarihi itibariyla gegmis villar karlari
icerisinde muhasebelestiriimis olup, dnceki dénemlere iliskin karsilastirmali bilgiler yeniden dtzenlenmemistir.

TFRS 9 ve TFRS 15'in uygulamasinin 31 Aralik 2018 tarihli finansal durum tablosu etkileri asagida sunulmustur. Standartlarin
uygulamasinin 6zet diger kapsamli gelir tablosu ve konsolide nakit akis tablosuna énemli etkisi bulunmamaktadir.

Finansal Durum Tablosu

31 Aralik 2018 TFRS 9 TFRS 15 31 Aralik 2018
(etkiler harig) Etkileri Etkileri (etkiler dahil)
VARLIKLAR
Doénen varliklar
Nakit ve nakit benzerleri 93.992.513 (66.884) - 93.925.629
Ticari alacaklar 65.455.718 (45.592) (528.003) 64.882.123
Diger Alacaklar 243.663 - - 243.663
Stoklar 103.454.020 - - 103.454.020
Pesin 6denmis giderler 7.091.001 - - 7.091.001
Diger donen varliklar 13.225 - - 18.225
Toplam donen varlklar 270.250.140 (112.476) (528.003) 269.609.061
Duran varliklar
Diger alacaklar 15.619 - - 15.619
Yatinm amagli gayrimenkuller 229.270 - - 229.270
Maddi duran varliklar 187.952.091 - - 187.952.091
Maddi olmayan duran varliklar 4.948.585 - - 4.948.585
Pesin 6denmis giderler 5.556.352 - - 5.556.352
Ertelenmis vergi varligi 19.5691.362 12.977 (16.937) 19.687.402
Toplam duran varliklar 218.293.279 12.977 (16.937) 218.289.319
TOPLAM VARLIKLAR 488.543.419 (99.499) (544.940) 487.898.980
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31 Aralik 2018 TFRS 9 TFRS 15 31 Aralik 2018
(etkiler harig) Etkileri Etkileri (etkiler dahil)
KAYNAKLAR
Kisa vadeli yukiimliliikler
Kisa vadeli bor¢lanmalar 713.512 - - 713.512
Ticari borglar 52.283.578 - - 52.283.578
Calisanlara saglanan faydalar kapsaminda borglar 2.351.857 - - 2.351.857
Diger borglar 4.996.270 - - 4.996.270
Doénem kari vergi yuokimlalagua 1.572.820 - - 1.72.820
Kisa vadeli karsiliklar 5.461.285 - - 5.461.285
Toplam kisa vadeli ylikiimliiltikler 67.379.322 - - 67.379.322
Uzun vadeli yukiimlulikler
Uzun vadeli karsiliklar 9.925.980 - - 9.925.980
Ertelenmis vergi yUkimlulugu 2.871.680 - - 2.871.680
Toplam uzun vadeli ylikiimliiliikler 12.797.660 - - 12.797.660
OZKAYNAKLAR
Odenmis sermaye 2.837.014 - - 2.837.014
Sermaye dlzeltme farklari 93.298.657 - - 93.298.657
Paylara iliskin primler (iskontolar) 7.529 - - 7.529
- Tanimlanmis fayda planlari yeniden élgim kazanclari
(kayiplarr) (1.302.312) - - (1.302.312)
Kardan ayrilan kisitlanmis yedekler 29.619.682 - - 29.619.682
Gecgmis yillar kérlar veya zararlari 170.324.087 (94.939) (604.988) 169.624.160
Net dbnem kari veya zarari 113.446.119 (4.560) 60.048 113.501.607
Kontrol giicii olmayan paylar 135.661 - - 135.661
Toplam 6zkaynaklar 408.366.437 (99.499) (544.940) 407.721.998
TOPLAM KAYNAKLAR 488.543.419 (99.499) (544.940) 487.898.980
Kar ve Zarar Tablosu
01 Ocak -
01 Ocak - TFRS 9 TFRS 15 31 Aralik 2018
31 Aralik 2018 Etkileri Etkileri (etkiler haric)
Hasilat 637.016.299 - 76.985 637.093.284
Satislarin maliyeti (-) (476.584.019) - - (476.584.019)
Brit kar (zarar) 160.432.280 - 76.985 160.509.265
Genel yonetim giderleri (-) (16.721.741) - - (16.721.741)
Pazarlama giderleri (-) (21.907.345) - - (21.907.345)
Esas faaliyetlerden diger gelirler 31.786.342 - - 31.786.342
Esas faaliyetlerden diger giderler (-) (24.443.009) - (24.443.009)
Esas faaliyet kan (zarari) 129.146.527 - 76.985 129.223.512
Yatirim faaliyetlerinden gelirler 34.762.404 - - 34.762.40
Yatinm faaliyetlerinden giderler (-) (18.773.239) - - (18.773.239)
Finansman geliri (gideri) 6ncesi faaliyet kari (zarari) 145.135.692 - 76.985 145.212.677
Finansman giderleri (-) (11.990.637) (17.537) - (12.008.174)
Siirdiiriilen faaliyetler vergi 6ncesi kari (zarari) 133.145.055 (17.537) 76.985 133.204.503
Siirdiriilen faaliyetler vergi geliri (gideri) (19.648.807) 12.977 (16.937) (19.652.767)
Doénem kari (zarari) 113.496.248 (4.560) 60.048 113.551.736
Diger kapsamli gelir (gider) 228.039 - - 228.039
Toplam kapsamli gelir (gider) 113.724.287 (4.560) 60.048 113.779.775
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Konsolide Finansal Tablolara iliskin Aciklayici Dipnotlar

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

TFRS 9 Finansal Araglar Etkiler Olcimii

Sirket, TFRS 9’un yeni beklenen kredi zararlari modeline uygun olarak finansal varliklara iliskin deger dusiklugu ayirma metodolojisinde
degisiklik yapmistir. S6z konusu degisikligin Sirket'in 1 Ocak 2018 tarihli gegmis yillar kérlarina etkisi asagidaki gibidir:

1 Ocak 2018
Gecmis yillar kérlar - 31 Aralik 2017 170.324.087
Ticari faaliyetlerinden alacaklara iliskin
stipheli alacak karsiligindaki artis (45.592)
Bankalardaki mevduata iliskin TFRS 9 Kapsamindaki diizeltme azalis (49.346)
TFRS 9 uyarinca gecmis yil diizeltmelerinin toplam etkisi (94.939)
Gecmis yillar karlan - 1 Ocak 2018 - (TFRS 9 etkileri dahil TFRS 15 etkileri haric) 170.229.148

TFRS 15 Musteri S6zlesmelerinden Hasilat - Etkiler

TFRS 15 Musteri S6zlesmelerinden Hasllat Standardinin uygulamasinin Sirket’in 1 Ocak 2018 tarihli gegmis yillar karlan Uzerindeki etkileri
asagidaki gibidir:

1 Ocak 2018
Gecmis yillar karlan - 1 Ocak 2018 - (TFRS 9 etkileri dahil TFRS 15 etkileri haric) 170.229.148
Satis ladeleri TFRS 15 etkisi (604.988)
TFRS15 uyarinca gecmis yil diizeltmelerinin toplam etkisi (604.988)
Gecmis yillar karlar — 1 Ocak 2018 - (TFRS 9 ve TFRS 15 etkileri dahil) 169.624.160

DIPNOT 3 - BOLUMLERE GORE RAPORLAMA

Turkiye'de kurulmus olan Grup’un faaliyet konusu kuseli karton Uretimi ve ticaretidir. Grup’un faaliyet alani, Grtnlerin niteligi ve ekonomik
ozellikleri, Gretim sUrecleri, mUsterilerin risklerine gére siniflandirimasi ve Urtnlerin dagitiminda kullanilan yontemler benzerdir. Ayrica,
Grup’un organizasyon yapisi, Grup’un farkli faaliyetleri iceren ayr bdlimler halinde ydnetilmesi yerine tek bir faaliyetin ydnetilmesi seklinde
olusturulmustur. Bu sebeplerden dolayi, Grup’un operasyonlari tek bir faaliyet bolimU olarak kabul edilmekte ve Grup’un faaliyet sonuglari,
bu faaliyetlere tahsis edilecek kaynaklarin tespiti ve bu faaliyetlerin performanslarinin incelenmesi bu ¢ercevede degerlendiriimektedir.

DIPNOT 4 - NAKIT VE NAKIT BENZERLERI

31 Aralik 2018 31 Aralik 2017

Kasa 119.395 110.114
Bankalar

- Vadesiz mevduat - TL 2.643.810 2.238.495

- Vadesiz mevduat - Yabanci para 5.287.014 846.573

- Vadeli mevduat - TL 31.606.612 20.130.973

- Vadeli mevduat - Yabanci para 52.5695.305 10.5639.924

- Banka Kredi Karti Alacagi 1.673.493 -

Toplam 93.925.629 33.866.079

31 Aralik 2018 tarihi itibaryla vadeli mevduatlarin ortalama vadesi 29 gindur (31 Aralik 2017: 23 gun).

31 Aralik 2018 tarihi itibariyla 31.606.612 TL (31 Aralik 2017: 20.130.973 TL) tutanindaki TL cinsinden vadeli mevduatlarnn faiz orani yillik
% 23 olarak gerceklesmistir (31 Aralik 2017: % 14,75). 31 Aralik 2018 tarihi itibanyla 52.595.305 TL yabanci para cinsinden mevduatlarin
yillik agirlikli ortalama faiz orani yillik % 3,32 olarak gergeklesmistir. (31 Aralik 2017: 10.539.924 TL tutanndaki yabanci para cinsinden
vadeli mevduat bulunmakta olup, yillik agirlikli ortalama faiz orani % 0,24 olarak gergeklesmistir.)
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(Tutarlar aksi belirtiimedikge TUrk Lirasi (“TL") olarak ifade edilmistir.)

31 Aralik 2018 ve 2017 tarihleri itibariyla nakit akis tablolarina konu olan nakit ve nakit benzerleri asagidaki gibidir:

1 Ocak -
31 Aralik 2018

1 Ocak -
31 Aralik 2017

Nakit ve nakit benzerleri 93.925.629 33.866.079
Faiz tahakkuku (-) (308.762) (191.137)
Nakit akim tablosu nakit ve nakit benzerleri 93.616.867 33.674.942

DIPNOT 5 - iLISKILi TARAF AGIKLAMALARI

a) iliskili taraflardan ticari alacaklar

Mel Macedonian Paper Mills S.S.A

31 Aralik 2018

3.326.112

31 Aralik 2017

4.472.469

Toplam

3.326.112

4.472.469

b) iliskili taraflara pesin 6denmis giderler

Mel Macedonian Paper Mills S.S.A

31 Aralik 2018

1.239.119

31 Aralik 2017

3.222.637

Toplam

1.239.119

3.222.637

c) lliskili taraflara ticari borglar

31 Aralik 2018

31 Aralik 2017

Ece Ticari Gayrimenkul Yatirm ve Yonetim Hizmetleri A.S. 34.692 30.999
Pak Holding A.S. 7.037 5.139
Toplam 41.729 36.138

d) iliskili taraflara diger borglar

31 Aralik 2018

31 Aralik 2017

Ortaklar (Temettl) 17.287 15.706
Toplam 17.287 15.706

e) iliskili taraflara mal ve hizmet satislari
1 Ocak - 1 Ocak -

31 Aralik 2018

31 Aralik 2017

Mel Macedonian Paper Mills S.S.A 5.510.531 9.653.973
Huiseyin Kalkavan ins.San.Tic.A.S. - 287
Toplam 5.510.531 9.654.260
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f) iliskili taraflardan mal ve hizmet alimlar

1 Ocak -
31 Aralik 2018

1 Ocak -
31 Aralik 2017

Mel Macedonian Paper Mills S.S.A 43.291.448 21.655.906
Ece Plaza Yonetimi A.S. 9 1.068.503 934.536
Oycan ith. ihr. ve Tic. A.S. ) - 296.802
Huseyin Kalkavan ins.San.Tic.A.S. 4.000 72.475
Pak Holding A.S. ™) 22.932 19.841
Pak Gida A.S. 2.427 7.035
Toplam 44.389.310 22.986.595
('Hukuk musavirlik hizmeti yansitmasindan olusmaktadir.
(")Pak is Merkezi kira ve aidatindan olusmaktadir.
"I Krediye iliskin faiz giderlerinden olusmaktadir.

g) Ust yonetime saglanan faydalar

1 Ocak - 1 Ocak -

31 Aralik 2018 31 Aralik 2017

Ust ydnetime saglanan faydalar 2.597.747 2.280.725

1 Ocak - 31 Aralik 2018 ve 2017 dénemleri igerisinde Ust yonetime sadlanan faydalarin tamami kisa vadeli faydalardir ve Ucret, prim, isten
ayrilma nedeniyle saglanan faydalar ve diger 6demeleri icermektedir. 1 Ocak - 31 Aralik 2018 ve 2017 ddnemleri icerisinde isten ayriima
sonrasi faydalar, hisse bazli 6demeler ve diger uzun vadeli faydalar bulunmamaktadir.

DIPNOT 6 - TICARi ALACAK VE BORCLAR

a) iliskili olmayan taraflardan ticari alacaklar 31 Aralik 2018 31 Aralik 2017

Alicilar 60.973.159 52.577.109
Alacak senetleri 2.143.460 1.110.468
Eksi: Tahakkuk etmemis finansman geliri (461.527) (390.474)
Eksi: SUpheli ticari alacaklar karsilig! (1.099.081) (1.138.585)
Toplam 61.556.011 52.158.518

Ticari alacaklarin ortalama vadesi 20 glin olup (31 Aralik 2017: 22 giin), kullanilan yillik etkin faiz oranlar asagidaki gibidir:

31 Aralik 2018 31 Aralik 2017

TL usD EUR DIGER TL uUsD EUR DIGER

Alacaklar % 23 % 3 0 % 1,17 % 14 % 2 0 % 0,77

31 Aralik 2018 tarihi itibaryla Grup, ticari alacaklarina karsilik 35.566.890 TL (31 Aralik 2017: 34.095.261 TL) tutarinda ipotek ve teminat
mektubunu elinde bulundurmaktadir.
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Supheli ticari alacak karsiliginin dénem icindeki hareketleri asagidaki gibidir:

31 Aralik 2018 31 Aralik 2017

1 Ocak 1.138.585 1.156.407
Yil igerisindeki artis 142.363 53.592
Tahsilatlar (181.867) (71.414)
Toplam 1.099.081 1.138.585

b) iliskili olmayan taraflara ticari borclar

31 Aralik 2018 31 Aralik 2017

Saticilar 52.527.859 42.548.749
Eksi: tahakkuk etmemis finansman gideri (286.010) (197.620)
Toplam 52.241.849 42.351.129
Ticari borg¢larin ortalama vadesi 21 giin olup (31 Aralik 2017: 22 gln), kullanilan yillik etkin faiz oranlar asagidaki gibidir:
31 Aralik 2018 31 Aralik 2017
TL UsD EUR DIGER TL usb EUR DIGER
Ticari Borglar % 23 % 3 0 % 1,17 % 14 % 2 0 % 0,77

DIiPNOT 7 - KISA VADELi BORGLANMALAR

31 Aralik 2018 31 Aralik 2017

Kisa vadeli finansal krediler 713.512 -
Kisa vadeli finansal kiralama borglari - 101.947
Toplam 713.512 101.947
Kisa vadeli finansal kiralama borglarina iliskin detaylar asagidaki gibidir:
31 Aralik 2018 31 Aralik 2017
Minimum finansal Toplam Minimum finansal Toplam

kiralama 6demesi Faiz yukimliiliik

kiralama 6demesi Faiz yukimliliik

Fin. kir. borg. - - -

107.156 (56.209) 101.947

107.156 (5.209) 101.947
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DIPNOT 8 - DIGER ALACAK VE BORCLAR

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

a) iliskili olmayan taraflardan kisa vadeli
diger alacaklar

31 Aralik 2018

31 Aralik 2017

Vergi dairesinden vergi iadesi alacaklari 190.769 697.296
Personelden alacaklar 51.546 30.374
Verilen depozito ve teminatlar 1.348 1.167
Toplam 243.663 728.837

b) iliskili olmayan taraflardan uzun vadeli
diger alacaklar
Verilen depozito ve teminatlar

31 Aralik 2018

15.619

31 Aralik 2017

14.920

Toplam

15.619

14.920

c) iliskili olmayan taraflara diger borglar

31 Aralik 2018

31 Aralik 2017

Odenecek vergi, harg ve kesintiler 2.195.683 1.185.636
Alinan siparis avanslari 2.783.300 379.902
Toplam 4.978.983 1.565.538

DIPNOT 9 - STOKLAR

31 Aralik 2018

31 Aralik 2017

ilk madde ve malzeme 23.693.316 23.393.654
Yan mamuller 511.432 901.762
Mamuller 52.025.096 28.706.672
Ticari mallar 11.941.910 8.022.398
Diger stoklar 15.483.288 12.163.977
Stok deger dustklugu karsiligi (201.022) (3.528)
Toplam 103.454.020 73.184.935

1 Ocak - 31 Aralik 2018 doneminde 299.103.487 TL (1 Ocak - 31 Aralik 2017: 291.357.285 TL) tutarindaki stok maliyeti satislarin maliyeti

icerisinde giderlestirilmistir (Dipnot 19 ve 21).
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Stok deger distklugu karsiligindaki hareketler asagidaki gibidir:

31 Aralik 2018 31 Aralik 2017
1 Ocak (3.528) (71.612)
Satislar nedeniyle gelir tablosuna intikal 3.528 71.612
Cari dénemde ayrilan karsilik (-) (201.022) (3.528)
Toplam (201.022) (3.528)

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

1 Ocak - 1 Ocak -

31 Aralik 2018 31 Aralik 2017

Maliyet bedeli (2.129.895) (133.999)
Net gerceklesebilir deger 1.928.873 130.471
Ayrilan karsilik (201.022) (3.528)

YUkumlulikler karsiliginda teminat olarak verilmis stok bulunmamaktadir.
DIiPNOT 10 - YATIRIM AMAGCLI GAYRIMENKULLER

Yatinm amagcli gayrimenkullerin tutar 229.270 TL’dir (31 Aralik 2017: 229.270 TL). Dénem igerisinde yatinm amacl gayrimenkullere iliskin
hareket bulunmamaktadir (1 Ocak - 31 Aralik 2017: Yoktur).

Yatinm amaglh gayrimenkuller maliyet bedeli ile finansal tablolarda yer almistir. Yatinm amagli gayrimenkullerin gergege uygun degeri
249.000 TL’dir. Yatinm amacli gayrimenkuliin gercege uygun degeri SPK lisansli TSKB Gayrimenkul Degerleme A.S. tarafindan 22 Subat
2008 tarihinde yapilan ekspertiz raporundaki deger dikkate alinarak Grup yénetimince dngorilmustir. TSKB Gayrimenkul Degerleme
A.S. tarafindan tespit edilen deger 249.000 TL olup Grup ydnetimi stz konusu gayrimenkulin Sazlidere baraj havzasinda kalmasi
ve Uzerinde imar kisti bulunmasi sebebiyle 22 Subat 2008 sonrasinda bu gayrimenkullin degerinde 6nemli bir degdisiklik
olmadigini distinmektedir.
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DIPNOT 11 - MADDi DURAN VARLIKLAR

1 Ocak 2018 Girigler Cikislar Transferler 31 Aralik 2018
Maliyet:
Arsalar 24.059.097 - - - 24.059.097
Yer alti ve yerUstu duzenleri 7.018.490 182.615 - 296.240 7.497.345
Binalar 51.524.433 2.112.892 - 2.854.019 56.491.344
Makine tesis ve cihazlar 506.097.617 8.682.185 (281.425) 9.160.817 523.659.194
Tasitlar 1.366.134 794.667 - - 2.160.801
Doseme ve demirbaslar 14.273.006 4.513.944 (54.158) - 18.732.792
Ozel maliyetler 469.514 13.048 - - 482.562
Diger maddi duran varliklar 1.188.737 37.700 (57.750) - 1.118.687
Yapilmakta olan yatirimlar 3.521.981 9.413.831 - (12.311.076) 624.736
609.469.009 25.750.882 (393.333) - 634.826.558
Birikmis amortisman:
Yer alti ve yerUstd dlzenleri (5.047.691) (245.011) - - (5.292.702)
Binalar (26.149.439) (1.194.600) - - (27.344.039)
Makine tesis ve cihazlar (376.894.903) (23.805.067) 154.812 (426) (400.545.584)
Tasitlar (649.730) (143.941) - - (793.671)
Doseme ve demirbaslar (11.340.101) (925.049) 47.373 426 (12.217.351)
Ozel maliyetler (324.039) (34.606) - - (358.645)
Diger maddi duran varliklar (239.030) (93.080) 9.635 - (322.475)
(420.644.933) (26.441.354) 211.820 - (446.874.467)

Net defter degeri

188.824.076

187.952.091
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1 Ocak 2017 Girisgler Cikislar Transferler 31 Aralik 2017
Maliyet:
Arsalar 24.059.097 - - - 24.059.097
Yer alti ve yerUstu duzenleri 6.929.997 - - 88.493 7.018.490
Binalar 47.268.731 - - 4.255.702 51.524.433
Makine tesis ve cihazlar 503.681.167 5.989.725 (485.448) (3.087.827) 506.097.617
Tasitlar 1.337.429 28.705 - - 1.366.134
Déseme ve demirbaslar 13.546.845 726.161 - - 14.273.006
Ozel maliyetler 374.939 94.575 - - 469.514
Diger maddi duran varliklar 1.319.166 28.083 (208.512) - 1.138.737
Yapilmakta olan yatirmlar 134.004 4.644.345 - (1.256.368) 3.521.981
598.651.375 11.511.594 (693.960) - 609.469.009
Birikmis amortisman:
Yer alti ve yerUstl dizenleri (4.829.255) (218.436) - - (5.047.691)
Binalar (23.929.539) (1.393.867) - (826.033) (26.149.439)
Makine tesis ve cihazlar (355.184.403) (22.745.530) 209.423 825.607 (376.894.903)
Tasitlar (585.784) (63.946) - - (649.730)
Déseme ve demirbaslar (10.689.388) (651.139) - 426 (11.340.101)
Ozel maliyetler (297.412) (26.627) - - (324.039)
Diger maddi duran varliklar (159.445) (95.512) 15.927 - (239.030)
(395.675.226) (25.195.057) 225.350 - (420.644.933)

Net defter degeri

202.976.149

188.824.076

31 Aralik 2018 tarihleri itibariyla dénem icinde finansal kiralama yoluyla iktisap edilen makine ve cihaz bulunmamaktadir. (31 Aralk

2017:393.898 TL dir.)

Doénem amortisman giderinin 25.542.117 TL’si (1 Ocak - 31 Aralik 2017: 24.720.102 TL) satislarin maliyetine, 261.945 TL’si (1 Ocak - 31
Aralik 2017: 268.420 TL) pazarlama giderlerine ve 637.292 TL'si (1 Ocak - 31 Aralik 2017: 206.535 TL) ise genel yonetim giderlerine

dahil edilmistir. (Dipnot: 19-20)
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DIPNOT 12 - MADDi OLMAYAN DURAN VARLIKLAR

1 Ocak 2017 Girisler Cikiglar 31 Aralik 2018
Maliyet:
Haklar ve bilgisayar yazilimlari 3.337.527 4.520.300 - 7.857.827
3.337.527 4.520.300 - 7.857.827
Birikmis itfa pay:
Haklar ve bilgisayar yazilimlari (2.490.211) (419.031) - (2.909.242)
(2.490.211) (419.031) - (2.909.242)
Net defter degeri 847.316 4.948.585
1 Ocak 2017 Girisler Cikislar 31 Aralik 2017
Maliyet:
Haklar ve bilgisayar yazilimlari 3.304.961 32.566 - 3.337.527
3.304.961 32.566 - 3.337.527
Birikmis itfa payi:
Haklar ve bilgisayar yazilimlari (2.099.418) (390.793) - (2.490.211)
(2.099.418) (390.793) - (2.490.211)
Net defter degeri 1.205.543 847.316

419.031 TL (1 Ocak-31 Aralik 2017: 390.793 TL) tutarindaki dénem itfa payi giderinin tamami, satislarin maliyetine dahil edilmistir.
DIiPNOT 13 - DEVLET TESVIK VE YARDIMLARI

Grup, Uretim tesisisin modernizasyonunu saglamak ve tesisin faaliyetlerini devam ettirmesine yonelik bazi yatirimlarin “Yatinm Tesvik
Belgesine” baglanmasi amaciyla 2018 yilinda Sanayi ve Teknoloji bakanhdina basvuruda bulunmustur. Basvuru ve akabinde yapilan
tadil basvurusu neticesinde 18.10.2018 Tarih B137821 numarali nihai yatinm tesvik belgesi dizenlenmistir. Tesvik belgesi kapsaminda
yapilacak yatinmla ilgili olarak asagidaki tesvikler saglanmistir.

- Yatinm Dénemi: 09.04.2018-09.04.2021

- KDV stisnasi

- GUmruk Vergisi Muafiyeti

- Vergi indirimi Oran % 50 YKO: % 15

18.10.2018 Tarih B137821 Tesvik belgesi kapsaminda gergeklestiriimesi dngdrilen harcama toplami 130.138.000 TL olup, ddbnemde
gerceklestirilen harcama tutari 1.662.467 TL dir.

Grup 6 Subat 2016 tarih ve C110178 nolu yatinm tesvik belgesinin tamamlama vizesinin yapiimasi amaciyla Agustos 2016 ayinda
Ekonomi Bakanligina bagvurmustur. Ekonomi bakanliginca Temmuz 2017 ayinda tamamlama ekspertizi yapiimistir. Tamamlama
ekspertizinin sonucu Nisan 2018 tarihinde Grup’a teblig edilmistir.
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Grup, s6z konusu yatirnm tesvik belgesinin tamamlama expertizinin neticesinde, 5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanununun 32/A maddesi
cercevesinde cari ve muteakip dénemlerde indirimli kurumlar vergisinden yararlanilabilecegini ngorerek, tesvik kapsamindaki
yatinm harcamalari toplaminin % 15 ine tekabul eden ve detayl asagida gdsterilen tutarlarda TL ertelenmis vergi varligi hesaplayarak,
mali tablolara dahil etmistir. (Dipnot 25). Tamamlama ekspertizi Nisan 2018 ayinda tamamlanmistir. Toplam yatinm harcamasi tutar
139.662.402.-TL dir.
31.12.2018 31.12.2017

Ertelenmis Vergi Varhgi

Ertelenmis Vergi Varligi

Devreden ( Dénem basi) 19.917.081 19.321.170
Yatinim indirimi Endekslemesi 8.477.041 -
Harcama Tutari/Dizeltme - 1.628.190
Vergi indirimi Olarak Yararlanilan (8.142.291) (1.032.279)
Bakiye (D6nem Sonu) 25.251.831 19.917.081

DIPNOT 14 - KARSILIKLAR, KOSULLU VARLIK VE BORGLAR

Diger kisa vadeli karsiliklar

31 Aralik 2018

31 Aralik 2017

Dava Karsiligi 1.915.490 2.694.667
ihracat iskonto gider karsiliklari 689.325 650.335
ihracat komisyonu gider karsiligi 949.939 733.427
Diger borg gider karsiliklari 351.344 271.342
Toplam 3.906.098 4.349.771

Diger karsiliklarin dénem igindeki hareketleri asagidaki gibidir:

31 Aralik 2018

31 Aralik 2017

1 Ocak 4.349.771 1.344.032
Odeme ve iptaller (4.349.771) (1.344.032)
ilave karsilik gideri 3.906.098 4.349.771
Toplam 3.906.098 4.349.771

Grup yetkili avukatlarindan alinan yazi neticesinde, Grup aleyhinde veya lehinde agilan ve 31 Aralik 2018 tarihi itibaryla devam eden davalara

iliskin bilgiler asagida gdsterilmistir:

1. Kocaeli Bliyliksehir Belediyesi ISU tarafindan tahakkuk ettirilen 1.587.697 TL ve 732.559 TL tutarlarindaki kirlilik ylikii tahakkuklarinin iptali
icin Kocaeli Bilyliksehir Belediyesi ISU Genel Midirliigi aleyhine Kocaeli Asliye Ticaret Mahkemesinde sirasiyla 2016/455 E ve 2015/445 E
sayill davalar agilmistir. 2015/445 E sayill davada ilk derece mahkemesince sirket aleyhine karar verilmistir. 2016/455 E sayili davada ilk derece
mahkemesince kismen kabul ve kismen red karar verilmistir. Grup yonetimince yapilan degerlendirme ve ISU genel miidirligi ile yapilan
gdrismeler neticesinde, her iki dava igin toplam 1.915.490 TL tutar Uzerinden uzlasma saglanmis olup, taraflar sulh yoluyla davadan feragat
etme karar almiglastir. Uzlasilan tutar 13.02.2019 tarihinde iSU’ya Odenmistir. S6z konusu tutar kadar konsolide finansal tablolarda karsilik

ayrimistr.

2. Grup'un fabrikasinda calisan iscilerin bagl oldugu toplu sézlesme yapmaya yetkili sendika Tiirkiye Selliloz Kagtt, Agac ve Mamulleri isgileri
(Selliloz-is) sendikasidir. Yetkili isci sendikas ile 2 yillik stirelerle gecerli olan toplu is sézlesmeleri yapilmaktadir. 1 Eyliil 2016 - 31 Agustos 2018
dénemini kapsayan toplu is s6zlesmesi 31 Agustos 2018 tarihinde sona ermistir. Taraflar yeniden 2 yillik ddnem icin s6zlesme yapmak Uzere
03 Ekim 2018 tarihinde gortsmelere baslamislardir. 12 Subat 2019 tarihi itibanyla ilgili sendika tarafindan grev karari alinarak Grup’a teblig
edilmistir. Sellilozls sendikasi 12 Subat 2019 tarihinde aldigi karar ile 8 Mart 2019 tarih ve 08:00 itibanyla grevin uygulamaya konulacagini ilan

etmistir. Grup’tan kaynak ¢ikisina yonelik olarak 754.593 TL tutarinda konsolide finansal tablolarda karsilik ayrilmistir.
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3. Sirketin 2017 ve 2018 yillarinda enerji santralinde kullanmak igin s6zlesme kapsaminda gaz tedarik ettigi OMV Eneriji Tic. A.S ile (OMV) Dogal
Gaz Alim Sézlesmesi (S6zlesme) 2018 yili sonu itibariyle sona ermistir. OMV, S6zlesme sona erdikten sonra 08.02.2019 tarihinde gonderdigi
yaziile OMV'nin gaz tedarik ettigi GAZPROM sirketinin, ithalat fiyat formUline uyguladigi % 10,25 oranindaki indirimin geriye donuk isletilmek
Uzere kaldinimasi i¢in 2015 yilinda uluslararasi tahkime basvuru yaptigi, Tahkimin 2017 yilindan gegerli olmak Uzere s6z konusu % 10,25
lik oranin iptal edilmesine karar verdigi, s¢z konusu indirimin kaldinlmasi ve gegmise yoénelik yansitimasi durumunda sirketimize sattigi gaz
miktarina gore hesapladigi 2.723.528 USD (faiz ve masraflar hari¢c KDV dahil) tutan sirketimizden talep edecegini beyan ve iddia etmistir.

Grup yonetimi, talebin sézlesmeye aykir oldugu, tutarnn ihtilafli oldugu, sz konusu bedelin henliz istenebilir durumda olmadig, béyle bir
yUukUimlUlagun hentiz OMV tarafindan ydklenilmemis oldugu gdrisiindedir. Grup Hukuk Koordinatorligu’'nin séz konusu sézlesme ve ihtilaf
konusu ticari islem Uizerinde detayli incelemesi devam etmektedir. Agiklanan nedenlerden dolayl Grup’tan kaynak gikisana yonelik konsolide
finansal tablolarda karsilik ayriimamistir.

d) Teminat rehin ve ipoteklerin Oz kaynaklara Orani

31 Aralik 2018 ve 31 Aralik 2017 tarihleri itibaryla Grup’un misterilerden aldigi teminat/rehin/ipotek (“TRI”) pozisyonu asagidaki gibidir:

31 Aralik 2018 31 Aralik 2017
Orrijinal Orijinal TL Orrijinal TL
para cinsi tutari karsiligi tutari karsihigi
Alinan TRIi TL 27.410.720 27.410.720 23.215.720 23.215.720
Avro 7.920.000 47.741.760 11.810.000 53.328.055
ingiliz Sterlini 900.000 5.987.520 800.000 4.064.240
ABD Dolari 950.000 4.997.855 1.680.000 6.336.792
Toplam 86.137.855 86.944.807

31 Aralik 2018 ve 31 Aralik 2017 tarihleri itibaryla Grup’un saticilardan aldidi teminat/rehin/ipotek (“TRI”) pozisyonu asagdidaki gibidir:

31 Aralik 2018 31 Aralik 2017
Orijinal Orijinal TL Orijinal TL
para cinsi tutari karsiligi tutari karsilig
Alinan TRIi TL 1.371.378 1.371.378 1.504.221 1.504.221
Avro 32.050 193.195 127.300 574.8283
ABD Dolari 28.894 152.008 - -

Toplam 1.716.581 2.879.044
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31 Aralik 2018 ve 31 Aralik 2017 tarihleri itibaryla Grup’un verilen teminat/rehin/ipotek (“TRI”) pozisyonu asagdidaki gibidir:

31 Aralik 2018 31 Aralik 2017
Orijinal Orijinal TL Orijinal TL
para cinsi tutan karsiligi tutan karsiligi

A. Kendituzel kisiligi adina vermis oldugu TRi'lerin
toplam tutar TL 10.083.656 10.083.656 9.146.923 9.146.923
ABD Dolari - - - -
Avro 75.000 452.100 75.000 338.662
B. Olagan ticari faaliyetlerinin yUrttilmesi amaciyla
diger
3. Kisilerin borcunu temin amaciyla vermis oldugu
TRi’lerin toplam tutari - - - -
C. Diger verilen TRI'lerin toplam tutar
i. Ana ortaklik lehine vermis oldugu TR’lerin toplam
tutarn - - -
ii. Diger grup sirketleri lehine vermis oldugu
TRP'lerin toplam tutar - - - -
iii. B maddesi kapsamina girmeyen 3. kisiler lehine
vermis oldugu TRi’lerin toplam tutar - - - -

Toplam 10.535.756 9.485.585

Grup’un vermis oldugu diger TRi’lerin Grup dzkaynaklarina orani 31 Aralik 2018 tarihi itibariyla % 0’dir (31 Aralik 2017: % 0).

DIPNOT 15 - TAAHHUTLER
31 Aralik 2018 ve 31 Aralik 2017 tarihleri itibariyla Grup’un taahhUtleri asagida gdsterilmistir:

a) ilk madde ve malzeme alim sdzlesmeleri

31 Aralik 2018 31 Aralik 2017

Bir yila kadar 31.482.813 8.092.084

Toplam 31.482.813 8.092.084
b) Makine ve cihaz alim sézlesmeleri

31 Aralik 2018 31 Aralik 2017

Bir yila kadar 4.713.781 8.131.260

Toplam 4.713.781 8.131.260

c) Hizmet alim sézlesmeleri
31 Aralik 2018 31 Aralik 2017
Bir yila kadar 8.007.853 3.028.670

Toplam 8.007.853 3.028.670
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DIPNOT 16 - GALISANLARA SAGLANAN FAYDALAR

Calisanlara saglanan faydalar iliskin kisa vadeli karsiliklar

31 Aralik 2018

31 Aralik 2017

ikramiye ve Ucret karsiligi 926.150 182.889
Yillik izin karsihg 629.037 462.010
Toplam 1.555.187 644.899

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

31 Aralik 2018

31 Aralik 2017

1 Ocak 644.899 885.270
Karsilik gideri 1.5655.187 644.899
Yapilan 6demeler (644.899) (885.270)
Toplam 1.555.187 644.899

Calisanlara saglanan faydalar iliskin uzun vadeli karsiliklar

Kidem tazminati karsilig

31 Aralik 2018

9.925.980

31 Aralik 2017

8.638.813

8.638.813

Toplam 9.925.980

Kidem tazminati karsiligi asagidaki aciklamalar ¢cergevesinde hesaplanmaktadir.

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

Odenecek tazminat her hizmet yili icin bir aylik maas kadardir ve bu tutar 31 Aralik 2018 tarihi itibaryla 5.434,42 (31 Aralik 2017: 4.732,48
TL) ile sinirlandirnimistir. Kidem tazminati yakimlUlugu yasal olarak herhangi bir fonlamaya tabi degildir ve herhangi bir fonlama sarti
bulunmamaktadr.

Kidem tazminati karsiligi calisanlarin emekliligi halinde 6denmesi gerekecek muhtemel yukimltligtn buglnki degerinin tahminiyle
hesaplanir. SPK Finansal Raporlama Standartlari, Grup’un kidem tazminati karsiligini tahmin etmek icin aktier degerleme yontemlerinin
gelistiriimesini dngérmektedir. Toplam ylkdmlUligdn hesaplanmasinda asagdida yer alan aktler dngoérdler kullanimistir:

31 Aralik 2018 31 Aralik 2017
iskonto orani 3,96 3,69
Emeklilik olasiliginin tahmini igin devir hizi orani 97,30 97,41

Temel varsayim, her yillik hizmet icin belirlenen tavan karsiliginin enflasyon ile orantili olarak artmasidir. Béylece uygulanan iskonto orani
enflasyonun beklenen etkilerinden arnindirimis gergek orani gosterir. Sirket’in kidem tazminati karsiligi, kidem tazminati tavani her alti ayda
bir ayarlandidi icin, 1 Ocak 2019 tarihinden itibaren gecerli olan 6.017,60 TL (1 Ocak 2018: 5.001,76 TL) Uzerinden hesaplanmaktadir.
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Kidem tazminati karsiliginin dénem igindeki hareketleri asagidaki gibidir:

31 Aralik 2018

31 Aralik 2017

1 Ocak 8.638.813 7.930.046
Hizmet maliyeti 1.188.887 999.695
Faiz maliyeti 1.786.676 1.079.851
Aktleryal kayip (Dipnot 18) (287.796) 245.367
Yapilan 6demeler (1.400.600) (1.616.146)
Toplam 9.925.980 8.638.813

DIPNOT 17 - PESIN ODENMIi$S GIDERLER VE DIGER DONEN VARLIKLAR

a) iliskili olmayan taraflara kisa vadeli pesin 6édenmis giderler

31 Aralik 2018

31 Aralik 2017

Pesin 6denen diger giderler* 2.748.404 2.269.936
Verilen siparis avanslari 3.103.478 858.864
Toplam 5.851.882 3.128.800

*Gelecek aylara ait pesin 6denmis sigorta, bakim onarim ve abonelik giderlerinden olusmaktadir.

b) iliskili olmayan taraflardan diger dénen varliklar

31 Aralik 2018

31 Aralik 2017

Devreden KDV - 208.781
Diger 18.225 39.513
Toplam 13.225 248.294

c) iliskili olmayan taraflara uzun vadeli pesin 6édenmis giderler

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

31 Aralik 2018

5.556.352

31 Aralik 2017

3.729.744

Toplam

5.556.352

3.729.744
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DiPNOT 18 - SERMAYE, YEDEKLER VE DIGER OZKAYNAK KALEMLERI
a) Odenmis sermaye ve sermaye diizeltme farklari

Sirket’in 31 Aralik 2018 (Rapor tarihi itibariyle) ve 31 Aralik 2017 tarihleri itibariyla hissedarlarn ve 6denmis sermaye i¢indeki paylari tarihi
degerlerle asagidaki gibidir:

31 Aralik 2018 Ortakhk pay (%) 31 Aralik 2017 Ortakhik payi (%)
Pak Holding A.S. 975.590 34,39 975.590 34,39
Asil Gida ve Kimya San. ve Tic. A.S. 660.522 23,28 593.059 20,90
Pak Gida Uretim ve Pazarlama A.S. 564.903 19,91 564.903 19,91
Oycan ithalat ihracat ve Ticaret A.S. 403 0,01 403 0,01
Diger Ortaklar (Halka Agik Kisim) 635.596 22,40 703.059 24,79
Odenmis sermaye 2.837.014 100,00 2.837.014 100,00
Sermaye duzeltme farklar 93.298.657 93.298.657
Toplam 96.135.671 96.135.671

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

Sirket ana s6zlesmesine gore

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

S6z konusu sermayeyi temsil senetlerin 200 adet payl A Grubu (imtiyazll) hisselerden olusmaktadir. S6z konusu hisselerin kar dagitimda
imtiyazlar bulunmaktadir. Sirket ana sézlesmesinin 25. maddesine gore; birinci temettlinin hesabina esas alinan safi kardan ddenmis
sermayenin yiizde 10'u indirildikten sonra kalan kisim {zerinden %5 oraninda A Grubu (imtiyazli) Hisse senetleri sahiplerine temett(
dagitiimaktadir.
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b) Kardan ayrilan kisitlanmis yedekler

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

Yukarida bahsi gecen yedeklerin SPK Finansal Raporlama Standartlar uyarinca “Kéardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler” igerisinde
siniflandinimasi gerekmektedir. 31 Aralik 2018 ve 31 Aralik 2017 tarihleri itibariyla kardan ayrilan kisitlanmis yedeklerin detayl asagida
sunulmustur:

31 Aralik 2018 31 Aralik 2017
Yasal yedekler 27.304.339 25.413.825
Sermayeye eklenecek istirak ve gayrimenkul satis kazanglar 2.3156.343 2.315.343
Toplam 29.619.682 27.729.168

c) Kar payi dagitimi

SPK’'nin 27 Ocak 2010 tarihli 02/51 sayili toplantisinda alinan karar geregince; halka agik anonim ortakliklarin 2009 yili faaliyetlerinden
elde ettikleri karlarin dagitim esaslarinin belirlenmesine iliskin olarak, paylar borsada islem géren halka agik anonim ortakliklar icin
yapllacak temettl dagitimi konusunda herhangi bir asgari kar dagitim zorunlulugu getirilmemesine; bu kapsamda, kar dagitiminin SPK’nin
[-19.1 sayil Tebligi'nde yer alan esaslar, Ticaret Kanunu mevzuati, ortakliklarin esas s6zlesmelerinde bulunan hiuktmler ve sirketler
tarafindan kamuya agiklanmis olan kar dagitim politikalari cergevesinde gergeklestiriimesine karar verilmistir.

6102 sayili Turk Ticaret Kanunu’na (TTK) gore ayrilmasi gereken yedek akgeler ile esas s6zlesmede veya kar dagitim politikasinda pay
sahipleri i¢in belirlenen kar payi ayriimadikga; baska yedek akge ayriimasina, ertesi yila kar aktariimasina ve intifa senedi sahiplerine,
yonetim kurulu Uyelerine, ortaklik calisanlarina ve pay sahibi disindaki kisilere kardan pay dagditimasina karar verilemez. Ayrica kar dagitim
politikasinda pay sahipleri igin belirlenen kar payl nakden 6édenmedikge bu kisilere kardan pay dagitilamaz.

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

Grup’un 31 Aralik 2018 tarihi itibariyla net dagrtilabilir ddnem kari ve kar dagitimina konu edilebilecek diger kaynaklarin toplam tutari
275.654.180 TL'dir (31 Aralik 2017: 183.057.616 TL). Grup’un kar dagitimina konu edilebilecek diger kaynaklarinin toplam tutari Grup’un
yasal kayitlarindaki tutarlar ile sinirlhidir. Sirket'in yasal kayitlarinda cari dénemde 102.449.415 TL net dénem kar olusmustur. 31 Aralik 2018 tarihi
itibaryla yasal kayitlarda yer alan kér dagitimina konu edilebilecek diger kaynaklarin toplam tutarn 187.583.702 TL'dir (31 Aralik 2017:
105.134.287 TL). Dagitima konu edilebilecek toplam tutarin hesabinda sermaye enflasyon dlizeltmesi farklari ile sermayeye eklemek
amaciyla fon olarak tutulan gayrimenkul satis kazanci istisnasi tutarlar dikkate alinmamistir.
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d) Kar veya zararda yeniden siniflandiriimayacak birikmis diger kapsamli gelirler ve giderler

Ozkaynaklar icerisinde “Diger kayiplar’ altinda muhasebelestirilen aktiieryal kayiplara iliskin hareketler asagida gosteriimistir.

31 Aralik 2018

31 Aralik 2017

1 Ocak (1.530.351) (1.335.578)
Aktleryal kayip 287.796 (245.367)
Aktleryal kayip - vergi etkisi (Dipnot 25) (59.757) 50.594
Toplam (1.302.312) (1.530.351)
DIPNOT 19 - HASILAT VE SATISLARIN MALIYETI
1 Ocak - 1 Ocak -
31 Aralik 2018 31 Aralik 2017
Yurt ici satislar 625.274.446 448.339.613
Yurt digi satislar 102.219.069 89.142.145
Diger gelirler 4.138.323 3.229.372
Satistan iadeler (-) (877.429) (1.290.410)
Satis iskontolari (-) (560.114.839) (24.868.812)
Diger indirimler (-) (43.546.286) (35.075.003)
Hasilat, net 637.093.284 479.476.905
1 Ocak - 1 Ocak -

Satislarin maliyeti:

31 Aralik 2018

31 Aralik 2017

Kullanilan hammadde ve Yari mamul stok degisimi (299.103.487) (281.481.882)
Genel Uretim giderleri (58.650.848) (44.595.019)
Amortisman ve itfa payi giderleri (25.961.146) (25.110.895)
Calisanlara saglanan faydalar (28.183.014) (25.250.015)
Satilan ticari mallarin maliyeti (60.014.488) (21.352.820)
Diger satislarin maliyeti (4.671.0306) (2.960.885)

Satislarin maliyeti

Briit kar

(476.584.019)

160.509.265

(400.751.516)

78.725.389
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DIPNOT 20 - GENEL YONETiIM GIiDERLERIi VE PAZARLAMA GiDERLERI

a) Genel yonetim giderleri

Calisanlara saglanan faydalar
Kidem tazminati giderleri

Disaridan saglanan fayda ve hizmetler

Bagis ve yardim giderleri
Birlik Oda ve Aidat Giderleri
Kiralama Giderleri

Vergi, resim ve harglar
Amortisman ve itfa payi gideri
Diger giderler

Toplam

b) Pazarlama giderleri

Nakliye gideri

Calisanlara saglanan faydalar
ihracat gideri

Kiralama Giderleri

Odenen Tazminatlar ve indirimler
Vergi, resim ve harglar
Amortisman ve itfa payi gideri
Diger giderler

Toplam

1 Ocak -
31 Aralik 2018

(7.851.978
(2.975.564
(1.957.814

)
)
)
)
555. 435)
)
)
)
)

(16.721.741)

1 Ocak -
31 Aralik 2018

(16.111.189)
(2.369.692)
(1.054.317)

192.663)

335.845)

159.775)

261.945)

(1.421.919)

(
(
(
(

(21.907.345)

1 Ocak -
31 Aralik 2017

(7.556.795)
(2.079.545)
(1.349.260)

(24.056)
(267.063)
(647.135)
(313.339)
(206.535)
(826.119)

(13.269.847)

1 Ocak -
31 Aralik 2017

(15.124.874)
(2.042.899)
(1.182.889)

(159.580)
(111.202)
)
)

(268.420
(1.454.594

(20.344.458)
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DIPNOT 21 - NiTELIKLERINE GORE GIDERLER

Kullanilan hammadde ve Yar mamul stok degisimi
Satilan ticari mallarin maliyeti

Disaridan Saglanan Fayda ve Hizmetler
Calisanlara saglanan faydalar
Amortisman ve itfa payi gideri

Nakliye Giderleri

Diger Satislarin Maliyeti

Kidem Tazminati Giderleri

ihracat Giderleri

Birlik, Oda ve Aidat Giderleri

Odenen Tazminatlar ve indirimler
Kiralama Giderleri

Vergi Resim Harg Giderleri

Bagis ve Yardim Giderleri

Diger Giderler

Toplam

DIPNOT 22 - ESAS FAALIYETLERDEN DIiGER GELIR VE GIDERLER

Esas faaliyetlerden diger gelirler

Kur farki geliri (Ticari alacak ve borglar)
Satislardan elimine edilen faiz

Tesvik, Prim ve Tazminat Gelirleri
Hurda satis gelirleri

Konusu Kalmayan Karsilik iptal Gelirleri
Vade farki gelirleri

Sigorta tazminat gelirleri

Diger

Toplam

Esas faaliyetlerden diger gelirler

Kur farki geliri (Ticari alacak ve borglar)
Alimlardan elimine edilen faiz

Dava karsilik giderleri

Supheli alacak karsilik giderleri

Sabit kiymet satis ve hasar giderleri
Diger

Toplam

1 Ocak -
31 Aralik 2018

(299.103.487)
(60.014.488)
(60.608.662)
(38.404.684)
(26.860.383)
(16.111.189)
(4.671.036)
(2.975.564)
(1.054.317)
(555.435)
(335.845)
(957.013)
(904.989)
(649.013)
(2.007.000)

(515.213.105)

1 Ocak -
31 Aralik 2018

21.136.223
7.786.736
638.753
928.040
26.074
813.043
457.473

31.786.342

1 Ocak -
31 Aralik 2018

(19.942.445
(3.802.800

(96.771

= — =

(600.993

(24.443.009)

1 Ocak -
31 Aralik 2017

(281.481.882)
(21.352.820)
(45.944.279)
(34.849.709)
(25.585.850)
(15.124.874)
(2.960.885)
(2.079.545)
(1.182.889)
(267.063)
(655.017)
(424.541)
(24.056)
(2.432.411)

(434.365.821)

1 Ocak -
31 Aralik 2017

7.757.363
5.436.798
2.265.406
502.157
2.364.914
67.707
20.664
1.217.634

19.632.643

1 Ocak -
31 Aralik 2017

(3.108.273)
(2.508.804)
(2.694.667)
(53.592)
(134.862)
(1.216.391)

(9.716.589)
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DIPNOT 23 - YATIRIM FAALIYETLERINDEN GELIRLER VE GIDERLER

Yatirim faaliyetlerinden gelirler
Kur farki gelir (Ticari alacak ve borglar harig)
Faiz geliri

Sabit kiymet satis karlar

Toplam

Yatirim faaliyetlerinden giderler
Kur farki gideri (Ticari alacak ve borglar harig)
Toplam

DIPNOT 24 - FINANSMAN GiDERLERI

Kredi karti komisyonlari

Kur farki giderleri

Faiz giderleri

TFRS 9 kapsami banka mevduat
risk gideri

Diger

Toplam

DIPNOT 25 - GELIR VERGILERI (ERTELENMIS VARLIK VE YUKUMLULUKLER DAHIL)

31 Aralik 2018 ve 31 Aralik 2017 tarihleri itibariyla bilangolarda yer alan dénem kari vergi yakumlulugu asagidaki gibidir:

1 Ocak -
31 Aralik 2018

30.150.150
4.307.514
304.740

34.762.404

1 Ocak -
31 Aralik 2018

(18.773.239)

(18.773.239)

1 Ocak -
31 Aralik 2018

(11.834.085)

(16.603)

(17.537)
(139.949)

(12.008.174)

31 Aralik 2018

1 Ocak -
31 Aralik 2017

1.384.604
1.655.599
695.292

3.735.495

1 Ocak -
31 Aralik 2017

(1.040.502)

(1.040.502)

1 Ocak -
31 Aralik 2017

(5.860.736)

(3.691.000)
(313.812)

(112.475)

(9.978.023)

31 Aralik 2017

Cari donem vergi karsilgi 25.518.696 3.381.430
Eksi: pesin 6denen vergi ve fonlar (23.945.876) (1.351.418)
Donem kari vergi yukimlaliagi 1.572.820 2.030.012
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1 Ocak - 31 Aralik 2018 ve 2017 dbnemlerine ait kar veya zarar ve diger kapsamli gelir tablolarinda yer alan vergi giderleri asagidaki
gibidir:

1 Ocak - 1 Ocak -

31 Aralik 2018 31 Aralik 2017

Doénem vergi gideri (-) (25.518.696) (3.381.430)
Ertelenmis vergi (gideri)/geliri 5.865.929 (5.899.365)
Toplam vergi (gideri)/geliri (19.652.767) (9.280.795)

a) Kurumlar vergisi

Kurumlar Vergisi Kanunu 13 Haziran 2006 tarih ve 5520 sayili yasa ile degismistir. S6z konusu 5520 sayili yeni Kurumlar Vergisi
Kanunu’'nun pek ¢ok hikmi 1 Ocak 2006 tarihinden gegerli olmak Uzere yararltge girmistir. Buna gore Turkiye'de kurumlar vergisi orani
%20'dir. ( 2018-2019 ve 2020 yillarr icin kurumlar vergisi orani % 22 olarak uygulanacaktir.) (31 Aralik 2017: %20).

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

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

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

30 Aralik 2003 tarihinde Resmi Gazete’de yayimlanan, 5024 sayili Vergi Usul Kanunu, Gelir Vergisi Kanunu ve Kurumlar Vergisi
Kanunu’nda Degisiklik Yapilmasi Hakkinda Kanun (“56024 sayili Kanun”), kazanclarini bilango esasina gore tespit eden gelir veya kurumlar
vergisi mUkelleflerin finansal tablolarini 1 Ocak 2004 tarihinden baslayarak enflasyon dizeltmesine tabi tutmasini &ngérmektedir. Anilan
yasa hiikmiine gére enflasyon diizeltmesi yapilabilmesi son 36 aylik kiimiilatif enflasyon oraninin (DIE TEFE artis oraninin) %100’0 ve son
12 aylik enflasyon oraninin (DIE TEFE artis oraninin) %10’u asmasi gerekmektedir. 2004 yilindan sonra sz konusu sartlar saglanmadigi
icin enflasyon diuzeltmesi yapilmamistir.

Sirketler Gger aylik mali kérlari Gzerinden %20 oraninda ( 2018-2019 ve 2020 yillari i¢in vergi orani % 22 olarak uygulanacaktir.) gegici
vergi hesaplar ve o dénemi izleyen ikinci ayin 14 Gncl ginlne kadar beyan edip 17 inci gint aksamina kadar 6derler. Yl icinde 6denen
gecici vergi o yila ait olup izleyen yil verilecek kurumlar vergisi beyannamesi Uzerinden hesaplanacak kurumlar vergisinden mahsup edilir.
Mahsuba ragmen 6denmis gegici vergi tutar kalmis ise bu tutar nakden iade alinabilecegi gibi devlete karsi olan herhangi bir baska mali
borca da mahsup edilebilir.

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

Vergi incelemesine yetkili makamlar bes yil zarfinda muhasebe kayitlarnini inceleyebilir ve hatall islem tespit edilirse 6denecek yapilacak
vergi tarhiyati nedeniyle vergi miktarlar degisebilir.

Turk vergi mevzuatina goére beyanname Uzerinde gdsterilen mali zararlar 5 yil asmamak kaydiyla ddnem kurum kazancindan indirilebilirler.
Ancak, mali zararlar, gegmis yil karlarindan mahsup edilemez.
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1 Ocak - 31 Aralik 2018 ve 2017 dénemlerine ait beklenen ve gergeklesen vergi gideri mutabakati asagidaki gibidir:

1 Ocak -
31 Aralik 2018

1 Ocak -
31 Aralik 2017

Vergi dncesi kar 138.204.503 47.744.108
YUrurllkteki vergi oranlarn Gzerinden hesaplanan vergi gideri (-) (29.304.991) (9.548.822)
Yatinm indirimindeki degisimin etkisi 10.139.508 595.911
Dava Kkarsilignin etkisi (592.827) -
Deger artis kazanci istisnasinda degisen indirim oranindan

Kaynaklanan giderlerin etkisi (926.490)
Kanunen kabul edilmeyen giderlerin etkisi (243.985) (169.467)
Diger 349.528 768.073
Toplam vergi geliri (19.652.767) (9.280.795)

b) Ertelenmis vergi

Grup, ertelenmis vergi varlik ve yikumlulUklerini, bilango kalemlerinin Sermaye Piyasasi Kurulu'nca yayimlanan finansal raporlama
standartlar ve Vergi Usul Kanunu’na gére hazirlanan yasal finansal tablolar arasindaki farkl degerlendirmelerin sonucunda ortaya ¢ikan
gegcici farklarin etkilerini dikkate alarak hesaplamaktadir. 31 Aralik 2018 ve 31 Aralik 2017 tarihleri itibariyla ertelenmis vergi varlik ve

yUkamlaluklerinin yGrarlUkteki vergi oranlar kullanilarak hazirlanan dékimu asagidaki gibidir.

Toplam

gecici farklar

Ertelenmis vergi
varhklari/(yukiimliliikleri)

31 Aralik 2018

31 Aralik 2017

31 Aralik 2018

31 Aralik 2017

Yatirim indirimi (168.345.538) (132.780.539) 25.251.831 19.917.081
Maddi ve maddi olmayan duran varliklar 63.922.822 65.679.835 (11.210.535) (11.713.324)
Calisanlara saglanan faydalara iliskin

karsiliklar (9.925.980) (8.638.813) 2.061.010 1.781.293
Mali zararlar (112.830) (305.241) 24.823 61.048
Stoklar (379.654) 97.442 83.524 (21.438)
Tahakkuk etmemis finansman geliri (162.659) (179.757) 35.785 39.547
Sipheli ticari alacaklar karsilgi (189.294) (146.977) 37.858 29.396
Dava Gider Karsiliklari - (2.694.667) - 592.827
Diger, net (1.961.029) (1.014.181) 431.426 223.120
Ertelenmis vergi varligi, net 16.715.722 10.909.550

Ertelenmis vergi varliklarinin dénem icindeki hareketleri asagidaki gibidir:

31 Aralik 2018

31 Aralik 2017

1 Ocak 10.909.550 16.758.321
Kér veya zarar tablosu ile iliskilendirilen 5.865.929 (5.899.365)
Ozsermaye altinda siniflandirilan akttieryal kayiplarin vergi etkisi (Dipnot 18) (59.757) 50.594
Toplam 16.715.722 10.909.550
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DIPNOT 26 - PAY BASINA KAZANG

1 Ocak - 1 Ocak -
31 Aralik 2018 31 Aralik 2017
Ana ortakliga ait dénem kari 113.501.607 38.426.713
Doénem icinde mevcut hisselerin agirlikli ortalama adedi 2.837.014 2.837.014
Pay basina kazanc 40,00742 13,54477
DIPNOT 27 - FINANSAL ARAGLAR
a) Finansal araclarin siniflandinimasi
31 Aralik 2018 31 Aralik 2017
Krediler ve alacaklar
Nakit ve nakit benzerleri 93.925.629 33.866.079
Ticari alacaklar 64.882.123 56.630.987
Toplam 158.807.752 90.497.066

Etkin faiz ydontemi ile degerlenen finansal ylkimlalikler

31 Aralik 2018

31 Aralik 2017

Ticari borglar 52.283.578 42.387.267
Borclanmalar 713.512 101.947
Toplam 52.997.090 42.489.214

b) Finansal araglarin gercede uygun degeri

31 Aralik 2018 ve 31 Aralik 2017 tarihleri itibariyla gergege uygun degeriyle olgllen finansal varlik ve yikidmlulikler bulunmamaktadir.

DIPNOT 28 - FINANSAL ARAGLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYi

28.1 Finansal risk faktorleri

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

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

etkilerini asgari seviyeye indirmek Uzerine odaklanmaktadir.

a) Piyasa riski

aa) Kur riski

Sirket, ABD Dolari ve Avro basta olmak Uzere yabanci paralardan kaynaklanan kur riskine maruz kalmaktadir. Yabanci para kur riski kayitli
varlik ve yikumlulUklerden kaynaklanmaktadir. S6z konusu kur riski, ddviz pozisyonunun analiz edilmesi ile takip edilmektedir.
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31 Aralik 2018 ve 31 Aralik 2017 tarihleri itibariyla déviz pozisyonu tablolari asagidaki gibidir:

31 Aralik 2018

TL Karsilig
(fonksiyonel
para birimi)

ABD Dolari

Avro

Diger

1. Ticari Alacaklar

2a. Parasal Finansal Varliklar

2b. Parasal Olmayan Finansal Varliklar
3. Diger

4. Donen Varliklar Toplami (1+2+3)
5. Ticari Alacaklar

6a. Parasal Finansal Varliklar

Bb. Parasal Olmayan Finansal Varliklar
7. Diger

8. Duran Varliklar Toplami (5+6+7)
9. Toplam Varliklar (4+8)

10. Ticari Borglar

11. Finansal Yukumlulukler

12a. Parasal Olan Diger YUkUmlulUkler
12b. Parasal Olmayan Diger YUk.

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

15. Finansal Yukumludltkler

16a. Parasal Olan Diger YUk.

16b. Parasal Olmayan Diger YUk.

17. Uzun Vadeli Yik. Toplami (14+15+16)
18. Toplam Yiikiimliiliikler (13+17)

19. Bilanco disi Tiirev Araclarinin Net Varlik/(Yiikiimliiliik)

Pozisyonu (19a-19b)

19a. Hedge Edilen Toplam Varlik Tutar

19b. Hedge Edilen Toplam YuUk. Tutan

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

21. Parasal Kalemler Net Yabanci Para Varlik/ (yiikimliliik)

pozisyonu (1+2a+5+6a-10-11-12a-14-15-16a)

22. Déviz Hedge’i icin Kullanilan Finansal Araclarin Toplam

Gercege Uygun Degeri
23. Doviz Varliklarin Hedge Edilen Kisminin Tutan

23. Doviz Yiikiimliiliiklerin Hedge Edilen Kisminin Tutarn

23. ihracat
24. ithalat

24.503.199
61.461.076

85.964.275

5.5566.352

5.556.352
91.520.627
27.445.185

27.445.185

27.445.185

64.075.442

64.075.442

113.139.742
152.011.634

253.061
4.535.089

4.788.150

715.854

715.854
5.504.004
1.872.475

1.872.475

1.872.475

3.631.529

3.631.529

3.042.385
6.412.134

3.512.341

6.207.777

9.720.118

297.000

297.000

10.017.118
2.875.231

2.875.231

2.875.231

7.141.887

7.141.887

16.013.213
21.477.571

300.547
27.388

327.935

327.935
31.932

296.003

296.003

1.465.170
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KARTONSAN KARTON SANAYI VE TICARET A.S.

1 Ocak - 31 Aralik 2018 Dénemine Ait
Konsolide Finansal Tablolara iliskin Aciklayici Dipnotlar

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

31 Aralik 2017

TL Karsihgi

(fonksiyonel

para birimi) ABD Dolari Avro Diger
1. Ticari Alacaklar 23.238.711 170.563 4.758.192 218.441
2a. Parasal Finansal Varliklar 11.412.620 439.762 2.149.685 9.251
2b. Parasal Olmayan Finansal Varliklar -
3. Diger 3.922.429 47.806 828.726 -
4. Donen Varliklar Toplami (1+2+3) 38.573.760 658.131 7.736.603 227.692
5. Ticari Alacaklar - - - -
6a. Parasal Finansal Varliklar - - - -
6b. Parasal Olmayan Finansal Varliklar - - - -
7.  Diger 3.387.807 820.356 65.000 -
8. Duran Varliklar Toplami (5+6+7) 3.387.807 820.356 65.000 -
9. Toplam Varlklar (4+8) 41.961.567 1.478.487 7.801.603 227.692
10. Ticari Borglar 23.165.725 2.575.675 2.913.968 49.171
11. Finansal YUkumlultkler 101.947 - 22.536 -
12a. Parasal Olan Diger YUkumlUlUkler - - - -
12b. Parasal Olmayan Diger YUk. - - - -
13. Kisa Vadeli Yiik. Toplami (10+11+12) 23.267.672 2.575.675 2.936.504 49.171
14. Ticari Borglar - - - -
15. Finansal YUukumlulukler - - - -
16a. Parasal Olan Diger YUk. - - - -
16b. Parasal Olmayan Diger YUk. - - - -
17. Uzun Vadeli Yiik. Toplami (14+15+16) - - - -
18. Toplam Yiikiimliiliikler (13+17) 23.267.672 2.575.675 2.936.504 49.171
19. Bilanco disi Tiirev Araclarinin Net Varlik/(Yukiimliiliik)

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

(9-18+19) 18.693.895 (1.097.188) 4.865.099 178.521
21. Parasal Kalemler Net Yabanci Para Varlik/(ytikiimliliik)

pozisyonu (1+2a+5+6a-10-11-12a-14-15-16a) 18.693.895 (1.097.188) 4.865.099 178.521
22, Déviz Hedge’i icin Kullanilan Finansal Araglarin Toplam

Gercege Uygun Degeri - - - -
23. Doviz Varliklarin Hedge Edilen Kisminin Tutari - - - -
23. Doviz Yikiimliiliiklerin Hedge Edilen Kisminin Tutan - - - -
23. ihracat 95.382.452 4.585.454 17.915.152 2.006.779
24. ithalat 102.443.654 7.519.096 17.981.948 139
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KARTONSAN KARTON SANAYIi VE TICARET A.S.

1 Ocak - 31 Aralik 2018 Dénemine Ait
Konsolide Finansal Tablolara iliskin Aciklayici Dipnotlar

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

31 Aralik 2018 ve 31 Aralik 2017 tarihleri itibariyla déviz kuru duyarlilik analizi tablolar asagidaki gibidir:

31 Aralik 2018

Kar/(zarar) Ozkaynaklar
Yabanci Yabanci Yabanci Yabanci
paranin deger paranin deger paranin deger paranin deger
kazanmasi kaybetmesi kazanmasi kaybetmesi

ABD Dolari kurunun ortalama %10 degismesi halinde:
1. ABD Dolari net varlik/(yakumlalagu) 1.908.732 (1.908.732) - -
2. ABD Dolari riskinden korunan kisim (-) - - - -

3. ABD Dolari net etki (1+2) 1.908.732 (1.908.732) - -

Avro kurunun ortalama %10 degismesi halinde:
4. Avro net varlik/(yukdmlalagu) 4.302.022 (4.302.022) - -
5. Avro riskinden korunan kisim (-) - - - -

6. Avro net etki (4+5) 4.302.022  (4.302.022) - -

Diger doviz kurlarinin ortalama %10 degismesi halinde:
7. Diger doviz net varlik/(yakumlalagu) 196.791 (196.791) - -
8. Diger doviz kuru riskinden korunan kisim (-) - - - -

9 Diger doviz varliklari net etkisi (7+8) 196.791 (196.791) - -

Toplam (3+6+9) 6.407.545  (6.407.545) - -

31 Aralik 2017

Kar/(zarar) Ozkaynaklar
Yabanci Yabanci Yabanci Yabanci
paranin deger paranin deger paranin deger paranin deger
kazanmasi kaybetmesi kazanmasi kaybetmesi

ABD Dolari kurunun ortalama %10 degismesi halinde:
1. ABD Dolari net varlik/(yakumlaligu) (415.600) 415.600 - -
2. ABD Dolari riskinden korunan kisim (-) - - - -

3. ABD Dolari net etki (1+2) (415.600) 415.600 - -

Avro kurunun ortalama %10 degismesi halinde:
4. Avro net varlik/(yukdmlalagu) 2.194.426 (2.194.426) - -
5. Avro riskinden korunan kisim (-) - - - -

6. Avro net etki (4+5) 2.194.426  (2.194.426) - -

Diger doviz kurlarinin ortalama %10 degismesi halinde:
7. Diger doviz net varlik/(yakumlalagu) 90.564 (90.564) - -
8. Diger doviz kuru riskinden korunan kisim (-) -

9 Diger doviz varliklari net etkisi (7+8) 90.564 (90.564) - -

Toplam (3+6+9) 1.869.390  (1.869.390) - -
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KARTONSAN KARTON SANAYi VE TICARET A.S.

1 Ocak - 31 Aralik 2018 Dénemine Ait
Konsolide Finansal Tablolara iliskin Aciklayici Dipnotlar

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

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

Finansal varliklarin sahipligi, karsi tarafin s6zlesmeyi yerine getirememe riskini beraberinde getirir. Sirket'in kredi riski, agirlikl olarak ticari
alacaklardan dogmaktadir. Sirket, musterilerden dodabilecek bu riski, muUsteriler igin belirlenen kredi limitlerini takip ederek yonetmektedir.
Kredi limitlerinin kullanimi Sirket tarafindan strekli olarak izlenmekte ve misterinin finansal pozisyonu, gegmis tecribeler ve diger faktorler
g6z dnune alinarak musterinin kredi kalitesi strekli degerlendirilmektedir. Ticari alacaklar Sirket politikalar ve prosedurleri dikkate alinarak
degerlendiriimekte ve bu dogrultuda slUpheli alacak karsiligi ayrildiktan sonra bilangoda net olarak gdsterilmektedir.

Ticari alacaklar Diger alacaklar Bankalardaki
31 Aralik 2018 iliskili taraf Diger iliskili taraf Diger mevduat Toplam
Raporlama tarihi itibariyla
maruz kalinan azami kredi riski
(A+B+C+D) 3.326.112 61.556.011 - 259.282 93.806.234 158.947.639
- Azami riskin teminat, vs.
ile giivence altina alinmis kismi - 35.566.890 - - - 35.566.890

A. Vadesi gecmemis ya da deger
disukligine ugramamis finansal
varliklarin net defter degeri 3.326.112  58.284.195 - 259.282 93.806.234 155.675.823
B. Vadesi gecmis ancak deger
distkligine ugramamis
varliklarin net defter degeri - 3.271.816 - - - 3.271.816
C. Deger dusukligune ugrayan
varliklarin net defter degerleri - - - - - -
- Vadesi gecmis (brtit defter
degeri) - 1.099.081 1.099.081
- Deger dusuklugu (-) - (1.099.081) - - - (1.099.081)
- Net degerin teminat, vs. ile
glvence altina alinmis kismi - - - - - -
- Vadesi gecmemis (brtit defter
degeri)
- Deger dlsukltgu (-) - - - - - -
- Net degerin teminat, vs. ile
guivence altina alinmis kismi - - - - - -
D. Bilan¢o disi kredi riski iceren
unsurlar - - - - - -

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

1 Ocak - 31 Aralik 2018 Ddnemine Ait
Konsolide Finansal Tablolara iliskin Aciklayici Dipnotlar

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

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

A. Vadesi gecmemis ya da deger
distklugine ugramamis finansal
varliklarin net defter degeri 4472469 28.128.104 - 743.757 33.755.965 67.100.295
B. Vadesi gegmis ancak deger
distklugine ugramamis
varliklarin net defter degeri - 24.030.414 - - - 24.030.414
C. Deger dusukliglne ugrayan
varliklarin net defter degerleri - - - - - -
- Vadesi gecmis (brtit defter
degderi) - 1.138.685 1.138.5685
- Deger dusUkItugu (-) - (1.138.585) - - - (1.138.585)
- Net degerin teminat, vs. ile
glivence altina alinmis kismi - - - - - -
- Vadesi gegmemis (brtit defter
degderi)
- Deger dusUklItgu (-) - - - - - -
- Net degerin teminat, vs. ile
glvence altina alinmis kismi - - - - - -
D. Bilango disi kredi riski iceren
unsurlar - - - - - -

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

1 Ocak - 31 Aralik 2018 Dénemine Ait
Konsolide Finansal Tablolara iliskin Aciklayici Dipnotlar

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

31 Aralik 2018 tarihi itibaryla 3.271.816 TL (31 Aralik 2017: 24.030.414 TL) tutarindaki ticari alacaklarin vadesi gegmis ancak deger
dustkligine ugramamistir. S6z konusu ticari alacaklar, gegmisteki borglarini gecikme olmaksizin 6deyen birbirlerinden bagimsiz
musterilerden olusmaktadir. Ayrica s6z konusu alacaklarin 1.601.184 TL’si (31 Aralik 2017: 1.994.759 TL) teminat altina alinmistir. Vadesi
gecmis ancak deger disUkligine ugramamis ticari alacaklarin yaslandirmasi asagidaki gibidir:

31 Aralik 2018 31 Aralik 2017
Vadesi Uzerinden 1-30 giin gegmis 3.009.364 22.697.968
Vadesi Uzerinden 1-3 ay ge¢mis 89.400 1.332.446
Vadesi Uzerinden 3-12 ay ge¢cmis 173.052 -
Vadesi Uzerinden 1-5 yil gegcmis . -
Vadesini 5 yildan fazla ge¢mis . R
Toplam 3.271.816 24.030.414

c) Likidite Riski

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

31 Aralik 2018 ve 31 Aralik 2017 tarihleri itibariyla bilangoya yansiyan tlrev olmayan finansal yukimluliklerin vadelerine gére analizi
asagidaki gibidir:

Sozlesme
uyarinca nakit
Defter cikislar toplami 3 aydan 3-12 1-5 yil 5 Yildan
31 Aralik 2018 degeri (I+1+11+1V) kisa () ay arasi (ll) arasi (lll) uzun (IV)
Tiirev olmayan finansal yikiimliliikler:
Banka kredileri 713.512 713.512 713.512 - - -
Ticari borglar 52.283.578 52.569.588 52.569.588 - - -
Calisanlara saglanan faydalar
kapsaminda borgclar 2.351.857 2.351.857 2.351.857 - -
Diger borglar 4.996.270 4.996.270 4.996.270 - - -

Toplam 60.345.217 60.631.227 60.631.227 - - -
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1 Ocak - 31 Aralik 2018 Dénemine Ait
Konsolide Finansal Tablolara lliskin A¢iklayici Dipnotlar
(Tutarlar aksi belirtiimedikge TUrk Lirasi (“TL") olarak ifade edilmistir.)
Sozlesme
uyarinca nakit
Defter cikislar toplami 3 aydan 3-12 1-5 yil 5 Yildan
31 Aralik 2017 degeri (I+1+1+1V) kisa (I) ay arasi (ll) arasi (Ill) uzun (IV)
Tiirev olmayan finansal yukumliiliikler:
Finansal Kiralama islemlerinden Borclar 101.947 107.156 107.156 -
Ticari borglar 42.387.267 42.584.887  42.584.887 - - -
Calisanlara saglanan faydalar
kapsaminda borclar 2.868.411 2.868.411 2.868.411 - - -
Diger borglar 1.681.244 1.5681.244 1.681.244 - - -
Toplam 46.938.869 47.141.698 47.141.698 - - -

28.2 Sermaye Risk Yonetimi

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

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

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

31 Aralik 2018 ve 31 Aralik 2017 tarihleri itibariyla net borg/sermaye oranlari asagidaki gibidir:

31 Aralik 2018

31 Aralik 2017

Toplam borglar 80.176.982 62.602.364
Eksi: nakit ve nakit benzerleri (Dipnot 4) (98.925.629) (33.866.079)
Net borg (13.748.647) 28.736.285
Toplam 6zkaynaklar 407.721.998 312.963.081
Toplam sermaye 393.973.351 341.699.366
Net borc/sermaye orani - % 8,41

DIPNOT 29 - RAPORLAMA DONEMINDEN SONRAKIi OLAYLAR
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2018 Yili Kar Payr Dagitim Tablosu

KARTONSAN KARTON SANAYi VE TICARET A.S. 2018 YILI KAR PAYI DAGITIM TABLOSU

2018 yili karindan Ana s6zlesmemizin 25. maddesi hiikiimleri g6z 6niine alinarak, kar dagitim dnerisi asagida gosterilmistir.Tetkik ve tasviplerinize

arz olunur.
1- Odenmis/Cikariimis Sermaye 2.837.014,21
2- Genel Kanuni Yedek Akge (Yasal Kayitlara Gore) 2.593.834,25

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

Safi kardan yasal yedek akge ve 6denmis
sermayenin %10’u indirildikten sonra kalan
karin %5’ (A grubu) imtiyazli hisse senedi
sahiplerine 6denir.

SPK’Ya Gore Yasal Kayitlara
(YK) Gore

3. D6nem Kari 133.204.503,00 125.662.644,68
4. Vergiler (-) 19.652.767,00 23.213.230,15
5. Net D6nem Karn (1) 113.501.607,00 102.449.414,53
6. Gecmis Yillar Zararlan (-) 0,00 0,00
7. Genel Kanuni Yedek Akce (-) 0,00 0,00
8. NET DAGITILABILIR DONEM KARI 113.501.607,00 102.449.414,53
9. Yil icinde Yapilan Bagislar (+) 733.283,49
10. Bagislar Eklenmis Net Dagitilabilir Donem Kan 114.234.890,49
11. Ortaklara Birinci Kar Payi 5.711.744,52

Nakit 5.711.744,52

Bedelsiz 0

Toplam 5.711.744,52
12, imtiyazli Pay Sahiplerine Dagrtilan Kar Payi 5.697.559,45
13. Dagitilan Diger Kar Payi 4.558.047,56

Yénetim Kurulu Uyelerine 4.558.047,56
14. intifa Senedi Sahiplerine Dagitilan Kar Payi 0
15. | Ortaklara ikinci Kar Pay 15.863.725,81
16. Genel Kanuni Yedek Akce 3.168.922,66
17. Statii Yedekleri
18. | Ozel Yedekler
19. | OLAGANUSTU YEDEK 78.501.607,00 67.449.414,53
20. Dagitilmasi Ongériilen Diger Kaynaklar 0,00 0,00

(1) Ortakhigin net dénem kar 113.551.736 TL (133.204.503-19.652.767) olup, bu tutarin 50.129 TL'lik kismi kontrol glici olmayan paylara isabet ettigi igin, 113.501.607 TL
tutarindaki ana ortakliga ait net dénem kari esas alinmistir.

KAR PAYI ORANLARI TABLOSU

TOPLAM DAGITILAN
KAR PAYI / NET

3 DAGITILABILIR 1 TL NOMINAL DEGERLIi PAYA iSABET
TOPLAM DAGITILAN KAR PAYI DONEM KARI EDEN KAR PAYI
GRUBU NAKIT (TL) BEDELSIZ (TL) ORANI (%) TUTARI (TL) ORANI (%)
A 4.842.938,46 4,26685 | 2.421.469,2304932 %242.146.923,05
NET B 18.339.136,85 16,15760 6,4642432 %646,42
TOPLAM 23.182.075,31
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Mevzuat Uyarinca Aciklanmasi Gereken Diger Bilgiler ve Hususlar

1) GENEL BILGILER;

a) Sirketin Faaliyet Alani: Sirket mulkiyetine sahip oldugu ve Kullar KéyU/Kocaeli adresinde bulunan fabrikasinda kuseli karton sektoriinde
imalat isi ile istigal etmekte ve Urettigi mallarin yurt ici ve yurt disinda ticaretini yapmaktadir. Bununla beraber imalat igin ihtiyag duydugu
elektrik ve buhar ihtiyacini, sahibi bulundugu Otoprodktor Lisansi ¢cergevesinde dogalgaz ¢evrim santrali ile saglamakta ve ihtiyag disi
elektrik enerjisini ise elektrik piyasasi mevzuati cercevesinde satmaktadir. Sirket Uretim faaliyetlerini Kullar Kéyt/Kocaeli fabrikasinda
surdiriirken, genel mudurlik, mali isler, pazarlama ve satinalma faaliyetlerini Gayrettepe/istanbul adresinde bulunan “ Genel Mid(irliik”
ofisinde siirdiirmektedir. Sirketin ayrica Sefakdy/istanbul adresinde milkiyetine sahip oldugu satis yeri ve depo olarak kullandidi bir subesi
bulunmaktadir.

Genel Mudiirlik:
Prof. Dr. Bulent Tarcan Cad. Engin Pak is Merk. No: 5 Kat: 3 Gayrettepe/Besiktas/iSTANBUL

Tel: (0212) 273 20 00
Faks: (0212) 27321 70
Web: www.kartonsan.com.tr
Fabrika:

Yaylacik Mahallesi, KaramUrsel Caddesi, No: 300 41140 Kullar/Basiskele/Kocaeli
Tel: (0262) 349 61 50
Faks: (0262) 349 33 00
Satis Yeri:

Maresal Fevzi Cakmak Cad. No: 1 Sefakdy/istanbul

Tel: (0212) 598 95 35
Faks: (0212) 598 95 36
Vergi Dairesi: Buyuk Mukellefler
Vergi Sicil No: 5260057491

Ticaret Sicil No: 95869/41270

Mersis No: 0526005749100010
Sirketin Odenmis Sermayesi: 2.837.014,21 TL
Sirketin Odenmis Sermayesi: 283.701.421 Adet Pay
Sirket Sermayesini Temsil Eden Paylar

A Grubu Hisse Senetleri 200 Adet

B Grubu Hisse Senetleri 283.701.221 Adet

A Grubu Hisse Senetlerinin Kar Pay imtiyazi bulunmakta Olup, Oy Hakki imtiyazi bulunmamaktadir.
b) Ortaklik Yapisi, Yonetim ve Bagimsiz Denetciye iliskin Bilgiler:

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

31 Aralik 2018 Ortaklik payi 31 Aralik 2017  Ortaklik pay!

(%) (%)

Pak Holding A.S. 975.590 34,39 975.590 34,39
Asil Gida ve Kimya San. ve Tic. A.S. 660.522 23,28 593.059 20,90
Pak Gida Uretim ve Pazarlama A.S. 564.903 19,91 564.903 19,91
Oycan ithalat ihracat ve Ticaret A.S. 403 0,01 403 0,01
Diger Ortaklar (Halka Acik Kisim) 635.596 22,40 703.059 24,79

Toplam Sermaye 2.837.014 100,00 2.837.014 100,00
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Sirketin 6denmis sermayesi 2.837.014,21-TL olup, her biri 0,01-TL degerinde 283.701.421-adet paydan olusmaktadir.

Sirketin esas s6zlesmesinin Madde: 8 - Madde: 14 arasinda goére yonetim kurulu ve denetleme kurulu ile ilgili dGzenlemeler bulunmaktadir.
Yonetim kurulunun yapisi, ¢alisma esaslari ve olusturulan komitelerle ilgili olarak raporun “Kurumsal Yénetim” Baslikl bélimunde
aciklamalar yapilmistir.

Tiirk Ticaret Kanununa Gére Bagimsiz Denetgi *

Adi Soyadi Gorevi Gorev Siiresi  Gorev Siresi Secildigi
Baslangici Sonu Tarih
Gureli Yeminli Mali Musavirlik ve Bagimsiz Denetim Hizmetleri A.S. Bagimsiz Denetgi 01.01.2018 31.12.2018 29.03.2018

* Gureli Yeminli Mali MUsavirlik ve Bagimsiz Denetim Hizmetleri A.S. ayrica SPK mevzuati gergevesinde sirketin segmis oldugu Bagimsiz Denetim Kurulusudur.
c) Istirak (MUsterek Y®netime Tabi Ortaklik) ve Baglh Ortakliklara iliskin Bilgiler:
Sirketin asagida ortaklik yapilar gosterilen sirketlerde payr bulunmaktadir.

Selka i¢ ve Dis Ticaret A.S.

Ortak Adi Soyadi/Unvani Ortaklik Payi Orani (%)
Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.S. 1.242.088,75 99,37
Diger Gergek ve Tuzel Kisi Ortaklar 7.911,25 0,63
Toplam 1.250.000,00 100

Donkasan Donustiiriilen Atik Kagit San. ve Tic. A.S. **

Ortak Adi Soyadi/Unvani Ortaklik Payi Orani (%)
Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.S. 93.152 100
Toplam 93.152 100

**10.06.2015 tarihinde minfesih Donkasan DonUsen Kag. Ham. San. ve Tic. A.S.’nin tam bolinmeye tabi tutulmasi sonucunda tescil olmustur.
2) PAZAR DURUMU, FAALIYETLER VE BEKLENTILER
a) Pazar Durumu ve Uygulanan Satis Politikalar:

Sirket kurulus tarihi olan 1967 den beri kuseli karton sektdriinde faaliyet gostermektedir. Kartonsan’in ana Urdnleri geri dondsttrdlmus
kagittan Uretilen ve sektdrde Dublex (GD) ve Triplex (GT) olarak bilinen kuseli kartonlardir. Kuseli karton sektort agirlikli olarak gida ve ilag
sektdriine ambalaj malzemesi saglamaktadir. insanlarin glinlilk hayatta kullandigi ve bilyiik bélimind gida Grinlerinin olusturdugu Griinler
arasinda ilag, deterjan, kibrit, parfimeri, tekstil, oluklu laminasyon, kirtasiye ambalajlari, kitap ve defter kabi, cam esya ve kiclk beyaz

esya ambalajlari sayilabilir. Farkli sektorlerde kullanim alanlar bulunan kartonsan urtnlerinin, gida maddeleri ambalajlamasinda kullanim
uygunlugu T.C. Tarm ve Koy Isleri Bakanliginca onaylanmistir. Kartonsan Grlnlerinin kuru gidalar ile dogrudan temas eden ambalajlarda
kullaniminin BFR (Alman Risk degerlendirme Enstitisu) tavsiyelerine uygunlugu cesitli uluslararasi analiz kuruluslarinin raporlariyla
belgelenmistir.

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

b) Uygulanan Yatirnm ve Kar Dagitim Politikalari

Sirketin planlamakta oldugu yatinmlar genelde tesisin idamesine yonelik yatinmlardan olusmaktadir. Bununla birlikte 2014 yilinda Uretim
tesisimizdeki 2 numarali karton Uretim hattinda (KM 2) kalite iyilestirmesi ve kapasite artisi saglayan modernizasyon ve tevsi yatirmi
yapilmistir. Yatinm sonucunda Kartonsan ulastigi yaklasik toplam 250 bin ton/yil Uretim kapasitesiyle Avrupa’nin dérdlincd en blyuk kuseli
karton Ureticisi konumuna yUkselmistir.
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Kartonsan yatirnmlarini Uretim ve operasyonlarinin gevresel etkilerinin strekli azaltiimasi hedefi ile batincul bir strateji kapsaminda
gerceklestirmektedir. Sirketimizin yillar itibariyle gergeklestirdigi yatinmlar hakkindaki 6zet bilgiler ile gelecegi yonelik planlarina iliskin
olarak faaliyet raporunun dnceki bolimlerinde detayli olarak aciklamalara yer verilmistir.

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

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

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

Bu ¢ercevede sirketimizin bir dnceki yil karindan, cari yilda yapilacak kéar payr dagitim onerisi, cari yilin faaliyet raporunda ayri bir bolim
olarak yer almakta ve Genel Kurul 6ncesi pay sahiplerinin ve kamuoyunun bilgisine sunulmaktadir.

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

Kar pay! dagitimi yasal sureleri icinde gerceklestiriimektedir.

Genel Kurulda aksine bir karar alinmadigi slrece pay sahiplerimizin olasi beklentileri ve blylme stratejileri arasinda bir denge gozetilerek
kar payl dagitiimaya devam edilecektir. Sirketimizin 29.03.2018 tarihinde yapilan Olagan Genel kurul kararina gére; 02.04.2018 tarihinde
nakit brut kar dagitimi yapiimasina karar verilmistir.

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

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

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

Bununla birlikte bu politika i¢ ve dis ekonomik kosullardaki gelismeler ile sirketimizin yatinm firsatlar ve finansman olanaklarina gére her yil
yeniden gbzden gecirilecektir. Genel Kurulda aksine bir karar alinmadigi stirece pay sahiplerimizin olasi beklentileri ve bliylime stratejileri
arasinda bir denge gézetilerek ilgili yasal dlizenlemelere gére bulunan dagditilabilir karin %5’i oraninda asgari kar payi olarak dagitiimasina
devam edilecektir. Bu ¢cercevede dénem karindan yapilacak kar payr dagitim dnerisine, faaliyet raporunda ayr bir bélim olarak yer
verilerek, Genel Kurul éncesi pay sahiplerinin ve kamuoyunun bilgisine sunulacaktir.

Kar Payinin Hesaplanmasi, Odenme Sekli ve Dagitimina iliskin Esaslar

Sirket dénem karindan yapilacak kar payinin hesaplanmasinda Sirket esas sézlesmesi, Sirket Kar Dagitim Politikasi, Sermaye Piyasasi
Mevzuati, Tlirk Ticaret Kanunu ve Sermaye Piyasasi Kurulu’nun kar payi dagitim esaslarina ve dlizenlemelerine uyulur. Buna gdére;

a) Kéar payi dagitim tarihi itibariyle, mevcut paylarin timtine, paylarin ihrag ve iktisap tarihleri dikkate alinmaksizin, paylari oraninda esit
olarak dagitilir. (Sirket esas sézlesmesinde belirtilen A grubu paylarin kér payi imtiyazina iliskin haklar saklidir.)
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b) Kar payi, dagitimina karar verilen genel kurul toplantisinda karara baglanmak sartiyla tek taksitte nakden 6denmesi politika olarak
benimsenmistir. Bununla birlikte Sermaye Piyasasi Mevzuati, Tlrk Ticaret Kanunu ve Sermaye Piyasasi Kurulu’'nun kar payi dagitim
esaslarina ve sermaye artisi esaslarina uyulmak sartiyla kar payinin taksitle 6denmesine ya da bedelsiz hisse senedi seklinde dagitiimasina
Yénetim Kurulunun teklifi ile genel kurul tarafindan karar verilebilir.

c) Kéar payi sirket esas sézlesmesinin 25. maddesine gére hesaplanarak en ge¢ dagitim karari verilen genel kurul toplantisinin yapildigi
hesap dénemi sonu itibariyle dagttilir.

Sirket esas sbzlesmesinin 25. maddesi asagida gdsterilmistir.

Madde: 25- Sirketin bir bilango dénemindeki faaliyetlerinden elde ettigi gelirlerden, édenen veya tahakkuk ettirilmesi gereken her tlirl(i
masraflar, amortismanlar, 6denen prim ve ikramiyeler, ayrilmasi gereken karsiliklar, vergi ve benzeri mali yikiamldlikler ile varsa gegcmis yil
zararlari indirildikten sonra geriye kalan miktar, safi karini teskil eder.

a) Odenmis Sermayesinin 1/5’ini buluncaya kadar y(izde 5 kanuni yedek akge ayrilir.
b) Geri kalan kismindan, Sermaye Piyasasi Kurulunun tespit ettigi miktar ve oranda birinci temetti aynilir ve dagttilir.

c) Yukarida bentlerde belirtilen %5 kanuni yedek akge ile birinci temettl ayrildiktan ve nakden édendikten sonra, birinci temettindn
hesabina esas alinan meblagdan 6denmis sermayenin ylzde 10’u indirildikten sonra;

i) Yizde 5’i (A) Grubu hamiline yazili pay sahiplerine dagitilmak Cizere,
ii) Kalan kismin genel Kurulca takdir edilecek miktari, bagimsiz Uyeler harig ybnetim kurulu (yelerine denmek Uizere ayrilir.

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

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

Yasa hikmdi ile ayriimasi gereken yedek akgeler ile esas s6zlesmede pay sahipleri icin belirlenen birinci temettl ayrimadikga, baska
yedek akce ayrilmasina, ertesi yila kar aktarimasina ve birinci temett(i 6denmedikce Yénetim Kurulu Uyeleri ile memur, miistahdem
ve iscilere, intifa/kurucu intifa senedi sahiplerine, imtiyazli pay sahiplerine, ¢esitli amaglarla kurulmus vakiflara ve benzer nitelikteki kisi/
kurumlara ké&rdan pay dagitiimasina karar verilemez.

d) Kér Payi Avansi Dagitiimasi Uygulamasina lliskin Esaslar asadida gésterilmistir.

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

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

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

e) Dagtilabilir karin matrahi Sirket ana s6zlesmesi, Sermaye Piyasasi Mevzuati, Tlrk Ticaret Kanunu dlizenlemeleri gercevesinde tespit
edilir. ligili diizenlemeler cercevesinde badislar dagitilabilir kérin matrahina eklenir.

3) FINANSMAN KAYNAKLARI VE RiSK YONETIM POLITIKALARI

Sirket 2014 yilinda gergeklestirdigi modernizasyon yatinmini 6z kaynaklardan finanse etmistir. Ancak yapilan yatinmin bUydkItgu ve yatinm
sUresindeki Uretim ve satis bazl azalmalara bagli olarak finansman ihtiyaci hasil olmus, stz konusu ihtiya¢ ana ortakliklardan déviz ve TL
cinsinden kredi kullanilarak giderilmistir. Hali hazirda sirketin kullanmis faizli bir kredi bulunmamaktadir. Sirketin uzun yillar ortalamasi,
sirketin 6z varliklar gugli ve nakit yaratma guct ylksek gergeklesmektedir. Bu sebeple dis finansman ihtiyaci olusmamaktadir. Sirket,
ihtiyag fazlasi fonlarini finansal sistem icerisinde vadeli TL ve Vadeli ddviz tevdiat olarak degerlendirmektedir. Sirketin muhtemel mali

riski, kur ve faiz riskidir. Sirketin gerek yurt disi alacaklarini gerekse doviz tevdiat hesaplarinda bulunan yabanci para cinsinden olusan
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mevduatlari, kur degisimlerine bagl olarak risk tasimaktadir. Sirketin yabanci para cinsinden varliklari, yabanci para borglarindan fazla
oldugu igin kur ylkselmeleri sirket lehine, kur dismeleri ise sirket aleyhine sonuglar verecektir.

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

i¢ kontrol sistemimizin denetlenmesi ile ilgili olarak ISO 9001, ISO 14001 ve OHSAS 18001 kalite belgelerinin vize edilmesi amaciyla
bagimsiz dis denetgiler tarafindan denetimler yapiimakta ve goritlen uygunsuzluklar sirket Ust diizey yonetimine bildiriimektedir.

4) ISLETMENIN GELIiSiMi HAKKINDA YAPILAN ONGORULER

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

Faaliyet raporunun 6nceki bolimlerinde sirketimizin hedef ve beklentilerine iliskin degerlendirmelere yer verilmistir.
5) ISLETMENIN FAALIYET GOSTERDIGi SEKTOR VE BU SEKTOR iCERISINDEKI YERi HAKKINDA BiLGi

Sirket kurulus tarihi olan 1967 den beri kuseli karton sektdriinde faaliyet gdstermektedir. Kartonsan’in ana Grinleri geri dondsttrdlmas
kagit, az miktarda sellloz ve diger kuse kimyasallari kullanilarak Uretilen ve sektdérde Dublex (GD) ve Triplex (GT) olarak bilinen kuseli
kartonlardir. Kuseli karton sektdrii agirlikl olarak gida ve ilag sektdriine ambalaj malzemesi saglamaktadir. insanlarin giinliik hayatta
kullandigi ve blyUk bolimini gida Grdnlerinin olusturdugu Urlnler arasinda ilag, deterjan, kibrit, parfiUmeri, tekstil, oluklu laminasyon,
kirtasiye ambalajlar, kitap ve defter kabi, cam esya ve klc¢uk beyaz esya ambalajlari sayilabilir. Farkl sektérlerde kullanim alanlari
bulunan kartonsan Uriinlerinin, gida maddeleri ambalajlamasinda kullanim uygunlugu T.C. Tanm ve Koy isleri Bakanliginca onaylanmistir.
Kartonsan Urtnlerinin kuru gidalar ile dogrudan temas eden ambalajlarda kullaniminin BFR (Alman Risk degerlendirme Enstitlsu)
tavsiyelerine uygunlugu cesitli uluslararasi analiz kuruluslarinin raporlariyla belgelenmistir.

Kartonsan yillik Gretim hacmi ile Turkiye'nin en blyUk ve Avrupa’nin 4’4ncl en blytk kuseli karton dreticisi konumundadir. Kartonsan
arUnleri Avrasya’nin genis cografyasina yayllmis bir misteri kitlesine ulasmaktadir. Yillar itibariyle degismekle beraber sirketimiz Gretiminin
yaklasik %60-80’lik bir kismini yurt ici piyasada sattigindan yurt ici Pazar pay1 %30-45 civarinda bulunmaktadir. Kuseli karton sektoriintin
ithalat hacimleri doviz kuruna ve yurt disi karton Ureticilerinin fiyatlama politikalarina son derece bagl gergeklesmekte, doviz kurundaki
degisime gdre sektdre ithal karton giris miktarlar dénemsel olarak degismektedir.

Sirketimizin sektor icerisindeki yeri ve sektore iliskin bilgiler faaliyet raporunun énceki boélimlerinde detayli olarak aciklanmistir.
6) YATIRIMLARDAKI GELISMELER, TESVIKLERDEN YARARLANMA DURUMU

Sirketin planlamakta oldugu yatinmlar genelde tesisin idamesine yénelik yatinmlardan olusmaktadir. Bununla birlikte 2014 yilinda Uretim
tesisimizdeki 2 numarali karton Uretim hattinda (KM 2) kalite iyilestirmesi ve kapasite artisi saglayan modernizasyon ve tevsi yatirnmi
yaplimistir. S6z konusu yatinrmin 139,7 milyon TL'lik kismi yatinm tesvik belgesi kapsaminda gergeklestirilmistir. Yatinm sonucunda
Kartonsan ulastigl yaklasik toplam 250 bin ton/yil Uretim kapasitesiyle Avrupa’nin dérdincl en blyuk kuseli karton dreticisi konumuna
ylkselmistir. Hali hazirdaki yatinmlar tesisin idamesine, kalite ve verimlilik artislarina iliskin olarak olmaktadir.

Nisan 2018 ayinda modernizasyon kapsaminda bazi yatinm projelerinin yatinm tesvik belgesine baglanmasi amaciyla Tesvik Uygulama
Genel MUdurltigu’ne basvurulmustur. Yatinmlar tesvik belgesi kapsamina alinmis ancak tutar hatasindan dolayi tesvik belgesinin tadil
edilmesi amaciyla tekrar basvuru yapilmistir. T.C. Sanayi ve Teknoloji Bakanhdi Tesvik Uygulama Genel Midurligi’ne yapilan “yatinm
tesvik belgesinin tadil basvurusu”, ilgili kurum tarafindan uygun bulunarak onaylanmis ve 08.06.2018 Tarih ve A137821 sayili 3 Yil sureli
tesvik belgesi iptal edilerek yerine 18.10.2018 Tarih ve B137821 sayil 3 yil sureli tesvik belgesi dUzenlenmistir.

18.10.2018 Tarih ve B137821 sayili 3 yil streli tesvik belgesi ekinde 32.928.750 TL tutarinda yerli makine ve techizat listesi ve 14.854.553
dolar tutarinda ithal Makine ve teghizat listesi bulunmaktadir. Tesvik belgesinde yer alan yatiima baslama tarihi 09.04.2018 olup, yatirim
bitis tarihi 09.04.2021 olarak belirlenmistir. Yatinmlarin tamami 6z kaynaklardan karsilanacaktir. Yatinm tesvik belgesi kapsamindaki
yatinmlar i¢in; yatinm tutar Gzerinden %15 yatinma katki orani ve %50 Kurumlar Vergisi indirimi, Katma Deger Vergisi istisnasi ve GUmrik
Vergisi Muafiyeti saglanmistir.
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7) ISLETMENIN URETIM BiRIMLERININ NIiTELIKLERI, KAPASITE KULLANIM ORANLARI VE ONCEKIi YIL iLE
KARSILASTIRILMASI

Sirket Kullar Kéyu/Kocaeli adresinde bulunan fabrikasinda kuse karton ve tesis icin gerekli olan elektrik enerjisini elektrik Gretim lisansi
cercevesinde Uretmektedir. Sirketin yillik kuseli karton teorik Uretim kapasitesi yaklasik 240.000-Ton/yil olarak hesaplanmaktadir.
(31.12.2017: 240.000-Ton/Y1l) 2018 yili ile 2017 yilinin Uretim ve satis miktarlarn asagida gosterilmistir. 31.12.2018 tarihi itibariyle net
kapasite kullanim oraninin yaklasik %86 oldugu goérilmektedir. (31.12.2017: %88).

Sirketin net Uretim miktarlar asagida agiklanmistir.

31 Aralik 2018 31 Aralik 2017
Kuse Karton (ton) 206.854 210.861
Elektrik Uretimi (10° KWh) 138.247 146.913

8) KONSOLIDE SATISLARA iLiSKIN ACIKLAMALAR

Sirketin 2018-2017 yillarinin konsolide net satis miktar karsilastirmasi asagidaki gibidir.

31 Aralik 2018 31 Aralik 2017
Satis Miktarlari
Kuse Karton (ton) 221.051 237.952
Elektrik Satislari (10°KWh) 17.424 19.225
Hurda Kagit Satislari (ton) 5.695 4,154

2017 yihnda déneminde konsolide net hasilatimiz 479.476.905-TL iken 2018 yilinda konsolide net hasilatimiz 637.093.284-TL olarak
gerceklesmistir.

9) KONSOLIDE MALi TABLOLARA iLiSKiN FINANSAL RASYOLAR

Likidite Oranlari 31.12.2018  31.12.2017
Cari Oran Doénen Varliklar/KVY Kaynak 4,00 3,17
Asit Test Orani (Donen Varliklar-Stoklar)/KVY Kaynak 2,47 1,81
Stoklar/Cari Aktif Stoklar/Dénen Varliklar 0,38 0,43
isletme Sermayesi Doénen Varliklar(Nakit ve Hb hari¢)-KVY Borg (Krediler harig) 109.018.222  83.282.886
Nakit Oran (Hazir Degerler)/KVY Kaynak 1,39 0,63
Mali Biinye Oranlari

Finansal Kaldirag (KV+UV Yab. Kaynaklar)/Aktif 0,16 0,17
Toplam Borglar/Ozkaynak 0,20 0,20
Kisa Vadeli Borglar/Ozkaynak 0,17 0,17
Uzun Vadeli Borclar/Ozkaynak 0,03 0,03

Duran Varliklar/Ozkaynak 0,54 0,65
Finansal Borglar/Ozkaynak -
Karhlik Oranlar

Aktif Devir Hizi Net Satislar/Aktif Toplami 1,31 1,28
Brit Kar Mariji Brit Satis Kari/Net Satislar 0,25 0,16
Aktif Verimliligi Net Kar/Aktif Toplami 0,23 0,10
Net Kar/Net Satislar 0,18 0,08
Vergi Oncesi Kar/Net Satislar 0,21 0,10
Net Kar/Ozkaynaklar 0,278 0,12
Faaliyet Kari/Satis Hasllati 0,20 0,11
Hisse Basina Net Kar 40,01 13,54
Nakit Varliklar 93.925.629 33.866.079
Finansal Borglar 713.512 101.947
Net Finansal Pozisyon 93.212.117  33.764.132
Ticari Alacaklar 64.882.123  56.630.987
Diger Alacaklar 259.282 743.757
Stoklar 1038.454.020 73.184.935
Ticari Borglar 52.283.578 42.387.267

Diger Borglar 7.348.127 4.449.655
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10) UST YONETIMDE YIL iCINDE YAPILAN DEGiSiKLIKLER VE HALEN GOREV BASINDA BULUNANLARA iLiSKiN
ACIKLAMALAR

Doénem igerisinde Ust ydnetimde herhangi bir degisiklik yasanmamistir. Sirketimizin Genel Mudurine iliskin bilgiler asagida gosterilmistir.
Sirketimizin Genel MUddrine iliskin bilgiler asagida gosterilmistir.

Haluk iBER-Yonetim Kurulu Uyesi ve Genel Midiir

15.07.1959 dogumludur. I.T.U. Kimya Miihendisligi Bolimd’nden lisans, Maine Universitesi’nden yiiksek lisans mezunudur. is hayatina
1987 yilinda Seka A.S.’de baslamistir. 1991-2002 yillar arasinda Sirketimizin gesitli kademelerinde galismistir. 2002-2012 yillan arasinda
Sirketimizde Genel MidUr Yardimcisi olarak gdrev almistir. Sirketimizde 01.10.2012 Tarihinden itibaren Sirketimizde Genel MidUr olarak
gbrev almaktadir. 2005 yilinda secildigi, Sirketimizin Yénetim Kurulu Uyeligi gérevi halen devam etmektedir. Ayrica Sirketimiz bagl
ortakliklarindan Selka ic ve Dis Ticaret A.S. ile D&nkasan Dénistiirilen Atik Kagit San. ve Tic. A.S.’de de ydnetim kurulu Uyesi olarak gérev
almaktadir.

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

Sirketin taseron isgileri hari¢ 31.12.2018 tarihi itibariyle ortalama konsolide personel sayisi 306 kisidir. (31.12.2017: 313 Kisi)

Sirketimizin fabrikasinda ¢alisan iscilerin bagl oldugu toplu sézlesme yapmaya yetkili sendika TUrkiye Seltiloz Kagit, Aga¢ ve Mamulleri
i$gileri (Seliiloz-is) sendikasidir. Yetkili isgi sendikasi ile 2 yillik strelerle gegerli olan toplu is sézlesmeleri yapilmaktadir. 1 Eyltl 2016 -

31 Agustos 2018 donemini kapsayan toplu is s6zlesmesi 31 Agustos 2018 tarihinde sona ermistir. Taraflar yeniden 2 yillik dénem igin
s6zlesme yapmak Uzere 03 Ekim 2018 tarihinde gérismelere baslamislardir. 12 Subat 2019 tarihi itibariyla ilgili sendika tarafindan grev
karari alinarak sirketimize teblig edilmistir. Selliloz-Is sendikasi 12 Subat 2019 tarihinde aldi§i karar ile 8 Mart 2019 tarih ve 08:00 itibariyla
grevin uygulamaya konulacagini ilan etmistir. Raporumuz tarihi itibariyle, yetkili isci sendikasi olan Seliiloz-Iis sendikas ile gériismeler
devam etmektedir.

12) YIL iCERISINDE YAPILAN BAGISLARA iLiSKiN BiLGILER:

Sirket spor, egitim ve kiltlr alaninda faaliyet gdsteren dernek vakif ve okullara katkida bulunmaktadir. 2018 yilinda yapilan olagan genel
kurul toplantisinda yillik bagis sinir 750.000 TL olarak belirlenmistir. (2017: 750.000 TL)

2018 yili igerisinde yapilan bagis ve yardimlarin detay asagida gosterilmistir.

Yardimlar (TL) 31.12.2018 31.12.2017
Universite, Ortadgretim ve ilkdgretim Okullarina Bagislar 523.979 13.806
Dernek ve Vakiflara Bagislar (Egitim, Spor ve Sosyal Amagli) 115.170 50.411
Sosyal Amagl Bagislar 84.270 68.045
Diger Kurum ve Kuruluslara Bagislar 9.864 -
Toplam 733.283 132.262

13) GRUBUN iC DENETIM VE RiSK YONETIM SISTEMLERININ ANA UNSURLARINA iLiSKIN ACIKLAMALAR:

Sirketimiz Denetim Komitesi ve Bagimsiz denetgisi tarafindan; yapilan islemler ve faaliyetlerin gerek yasal mevzuata gerekse de sirket
politikalarina uygunlugu hususunda ilgili denetimler yapilmaktadir. 2013 yilinda ayrica Riskin Erken Saptanmasi Komitesi olusturularak
goreve baslamistir. Komite 2018 yili icerisinde 6 defa toplanti yaparak, olusturdugu raporu yonetim kuruluna sunmustur. Finansal risklerle
ilgili olarak raporun énceki boltimlerinde yer alan mali tablo dipnotlarinda acgiklamalar yapiimistir. Riskin erken saptanmasi komitesi 2018
yilina iliskin olarak hazirladigi raporu, yonetim kuruluna sunmustur.
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14) ARASTIRMA VE GELISTIRME FAALIYETLERINE iLiSKIiN ACIKLAMALAR:

Sirketimizde bir Ar-Ge bolimu bulunmamaktadir. Yapilan faaliyetler Grtn kalitesinin test edilmesine ve iyilestirmesine yonelik olmaktadir.
15) DONEM iCERISINDE YAPILAN ESAS SOZLESME DEGiSIKLIKLERi VE NEDENLERI:

Sirketimiz cari ddnemde herhangi bir esas st6zlesme degisikligi gerceklestirmemistir.

16) ILISKILI TARAF iSLEMLERI

Sirketimizin iliskili taraflar ile gerceklestirdigi islemler, faaliyet raporunun énceki béliimlerinde yer alan Mali Tablolara iliskin Aciklayici
Notlar balimiinde DIPNOT 5 bélimiinde detayl olarak verilmistir. TUrk Ticaret Kanunu’nun 199’uncu Maddesi Kapsaminda Hazirlanan
Bagl Sirket Raporuna ilerleyen béluimlerde verilmistir.

17) SIRKET BiLGILENDIRME POLITIKASI

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

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

Sirketimiz, ihrag ettigi sermaye piyasasi araclarinin degerini etkileyici ve sirketimiz ile ilgili menfaat sahipleri arasinda firsat esitsizligine
neden olmayacak, gizli olmayan ve/veya ticari sir kavramina girmeyen, yasal mevzuatin 6ngérdligl agiklama ve bilgilendirmenin yani sira,
kurumsal yonetim ilkelerinin 6zline uygun olarak, menfaat sahiplerine, sirketin ge¢mis performansi ile gelecek beklentilerine iliskin bilgi ve
gelismeler hakkinda adil, zamaninda, dogru, eksiksiz, anlasilabilir, analiz edilebilir ve kolay erisilebilir finansal ve finansal olmayan bilgiler
konusunda, ilgili menfaat sahiplerinin kendi aralarindaki firsat esitligini bozmadan zamaninda, dogru ve tam olarak bilgilendirilmesini
hedeflemektedir.

I- BILGILENDIRME POLITIKASINDA KULLANILACAK YONTEM VE ARACLAR

Sermaye Piyasasi Mevzuati ve TTK hiklimleri sakli kalmak (zere, sirketimiz tarafindan kullanilan temel bilgilendirme arag ve yontemleri
asagida sayilmstir;

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

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

c. T. Ticaret Sicili Gazetesi, Turkiye Capinda Dagitimi Yapilan Glnliik Gazeteler ve Dergiler vasitasiyla yapilan duyurular ve agiklamalar,
d. Yazili ve gérsel medya vasitasiyla yapilan basin aciklamalan ve Rbportajlar,

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

f. Kurumsal internet Sitesi, Faaliyet Raporlari, Genel Kurul Bilgilendirme Doktimanlarn, Genel Kurul Toplantilan, Telefon, elektronik posta
(“e-posta”), faks, SMS ve cep telefonu vs. iletisim araclari.
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II- BZEL DURUM ACIKLAMALARININ VE BILGILENDIRMELERIN KAMUYA ACIKLANMASINA iLiSKIN ESASLAR
Ozel Durumlann Kamuya agiklanmasindan Sermaye Piyasasi Mevzuatinin belirledigi kurullara uyulur.

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

icsel bilgiler ve bu bilgilere iliskin daha 6nce kamuya aciklanan hususlardaki degisiklikler ortaya ciktigindan yada dgrenildiginde

kamuya aciklanir. Sirket, sermaye piyasasi mevzuatinin dlizenlemeleri gcergevesinde; mesru ¢ikarlarinin zarar gérmemesi, yatinmcilarin
yaniltilmamasi, zarar gérmemesi ve i¢sel bilgilerdeki gizliligin saglanmasi sarti ile i¢sel bilgilerin kamuya agiklanmasini erteleyebilir. Sirket,
icsel bilginin kamuya agiklanmasini ertelemeye karar vermesi halinde, ertelenen bilgi, ertelemenin ortaklhigin yasal haklarinin korunmasina
etkisi, yatinmcilarin yaniltiimasi riskini olusturmadigi ve erteleme sdresince bu bilginin gizliliginin korunmasi icin ne gibi tedbirleri aldigini
Yénetim Kurulu Karari’na veya Yénetim Kurulu tarafindan yetki verilmis ise yetki verilen kisinin yazili onayina baglar.

Sirket tarafindan is akdi ile veya baska bir sekilde kendilerine bagli olarak ¢alisan ve i¢sel bilgilere erisimi olan kigileri, Merkezi Kayit
Kurulusu A.S.’ye bildirir ve bu bilgilerde degisiklik olmasi durumunda en geg 2 is glini icinde gerekli gtincellemeyi yapacaktir. S6z konusu
kisilerin listesi ayni zamanda sirketin kurumsal internet sitesinde kamuya aciklar.

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

Onceden yapilmis olan Ozel Durum Aciklamalarinda meydana gelen gelismeler ve degisiklikler stirekli olarak glincellenerek kamuya
duyurulur. Daha énce 6zel durum agiklamasi yoluyla kamuya duyurulan ve hentiz sonuglanmamis bir hususta herhangi bir gelisme olmaz
ise, bu durum konuya iliskin son 6zel durum agiklama tarihinden itibaren altmisar glinlik stirelerde gerekgeleri ile birlikte kamuya agiklanir.

Ozel durumlarin kamuya aciklanmasina kadar gizliligin saglanmasina yénelik olarak aciklamalarin &grenildigi veya gerceklestigi anda
mevzuattaki sinirlamalar haric derhal yapilmasi esastir. Bununla birlikte icsel Bilgilere erisimi listesinde yer olmayan kisilerin s6z konusu
aciklamalara ulasmasini engelleyici gtivenlik tedbirleri alinir. Gizliligin saglanmasi amaciyla s6z konusu bilgi ve belgelerin fiziki ve elektronik
dosyalarina ulasim kisitlanir ve sifrelenir. icsel bilgilere erisimi olan kisilerin bu bilgilerle ilgili olarak kanun ve ilgili mevzuatta yer alan
ylkumldltklerinden ve bu bilgilerin kétlye kullaniimasindan ve haksiz menfaat saglanmasi ile ilgili yaptinmlardan haberdar olmasi saglanir.

Ill- IHRAC EDILEN SERMAYE PiYASASI ARACLARI iLE iLGILi OLAGANDISI FiYAT VE MIKTAR HAREKETLERI, HABER VE
SOYLENTILERIN DOGRULANMASINA iLiSKIN ESASLAR

Sirket, ihrag ettigi sermaye piyasasi araglarinin fiyat ve islem hacimlerinde olagan piyasa kosullari ile agiklanamayan degisimler oldugundan
Borsa Istanbul A.S.’nin talebi lizerine Ozel Durum Aciklamasi yaparak, kamuya hentiz agiklanmamis 6zel durumiarin olup olmadigi belirtilir
ve Sermaye Piyasasi Mevzuati dlizenlemeleri cergevesinde varsa agiklanmamis tlim 6zel durumlar kamuya agiklanir.

ihrag edilen sermaye piyasasi araglari ile ilgili olarak, s6z konusu araglarin degerini, fiyatini veya yatinmcilarin yatinm kararlarini etkileyecek
6neme sahip, basin yayin organlari veya diger iletisim yollariyla ilk kez kamuya duyurulan veya daha énce kamuya duyurulmus bilgilerden
farkl icerikteki haber veya séylentilerin varligi ve sirket tarafindan égrenildigi takdirde bunlarin dogru veya yeterli olup olmadigi konusunda
Sermaye Piyasasi Mevzuati cercevesinde derhal kamuya aciklama yapilir. Kamuya aciklanmamus bilgilere dayanilarak, sirket hakkinda
yapilan yorum, analiz, degerlendirme ve tahminler bu kapsamda dederlendiriimez.

Sirket hakkinda basin yayin organlarinda veya internet sitelerinde yer alan haber ve sdylentilerle ilgili olarak, sirket yatinmci iliskileri bolimd,
s6z konusu bilgileri 6grendigi andan itibaren, s6z konusu haber ve soylentileri mevzuatta belirtilen nemlilik derecesine gbre degerlendirir.
S6z konusu degerlendirme sonucunda, Ozel Durum Aciklamasi yapilmasi gerektigi kanaatine varirsa, sirket yénetimini bilgilendirir ve Ozel
Durum Agiklamasi yapilarak kamunun bilgilendirilmesi saglanir.
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IV- GELECEGE YONELIK DEGERLENDIRMELERIN KAMUYA ACIKLANMASINA iLiSKIN ESASLAR

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

Sirketin gelecege ydnelik degerlendirmeler, sirket ydnetimi tarafindan en fazla yilda 4 defa kamuya agiklanir. S6z konusu agiklama
Sermaye Piyasasi Kurulunun finansal tablolara iliskin dlizenlemeleri gcercevesinde ilan edilen faaliyet raporlari yada Kamuya Aydinlatma
Platformunda (KAP) aciklanmis olmasi sartiyla yatinmcilari bilgilendirilmesine iliskin sunumlar araciligiyla da yapilabilir. Kamuya aciklanan
gelecege yonelik degerlendirmelerde 6nemli bir degisiklik ortaya ¢iktiginda yada daha énce kamuya agiklanan hususlar ile gerceklesmeler
arasinda 6nemli 6lgtide bir farklilik bulunmasi halinde, bu farkliigin nedenlerine de yer verecek sekilde Sermaye Piyasasi Mevzuati
cercevesinde ek agiklama yapilir. Bu madde kapsaminda hazirlanan faaliyet raporlari ve duyurular, aciklamanin yapildigi tarihi takip eden
ilk is gunu sirketin kurumsal internet sitesinde de ilan edilir.

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

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

V- iDARi SORUMLULUGU BULUNAN KISILER VE BU KISILERIN iSLEMLERININ KAMUYA ACIKLANMASI
Sermaye Piyasasi Mevzuatina gére idari sorumlulugu bulunan kisiler asagida sayilmistir;
a) Sirket Yénetim Kurulu Uyeleri

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

c) Idari sorumlulugu bulunan Kisi ile yakindan iliskili kisiler,

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

c2) Idari sorumlulugu bulunan kisiler veya c1 bendinde sayilan kisiler tarafindan idari sorumiuluklari (stlenilen veya dogrudan ya da dolayl
olarak bu Kisiler tarafindan kontrol edilen veya bu kisiler yararina kurulmus olan veya ekonomik c¢ikarlari esas olarak bu Kisilerin ekonomik
cikarlari ile ayni olan tlzel Kisi, kurum, kurulus ve ortakliklar,

c3) Sirketin, Sermaye Piyasasi Mevzuati diizenlemelerine gére hazirlanmis bulunan son yillik finansal durum tablosundaki aktif toplaminin
%10 veya daha fazlasini olusturan bagl ortakliklarinin, Yénetim kurulu lyelerini ve Yénetim Kurulu Uyesi Olmadigi halde, i¢sel bilgilere
dogrudan yada dolayli olarak dlizenli bir sekilde erisen ve sirketin gelecekteki gelisimini ve ticari hedeflerini etkileyen idari kararlari verme
yetkisi olan Kisiler.

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

Sermaye Piyasasi dlizenlemeleri gcercevesinde idari sorumlulugu bulunan kisiler ve bunlarla yakindan iliskili kisiler ile sirketimizin ana
ortakligi tarafindan, sermayeyi temsil eden paylar ve bu paylara dayali diger sermaye piyasasi araglarina iliskin olarak gerceklestirilen tiim
islemler, séz konusu idari sorumlulugu bulunan Kisilerin her biri hesabina yapilan islemlerin toplam tutari bir takvim yili icerisinde Sermaye
Piyasasi Kurulu tebliglerinde belirtilen tutara ulasirsa islemi yapan tarafindan kamuya aciklanir. slemlerin toplam tutan, idari sorumiulugu
bulunan kisiler ve bunlarla yakindan iliskili kisilerin her biri tarafindan gerceklestirilen tim islemler toplanarak hesaplanir.

[dari sorumlulugu bulunan Kisiler ve bunlarla yakindan iliskili kisiler ile ihragginin ana ortakhigi tarafindan sermayeyi temsil eden paylar
ve bu paylara dayali diger sermaye piyasasi araglarina iliskin olarak gerceklestirilecek ve Sermaye Piyasasi Kurulu tebliglerinde belirtilen
tutan asan tim islemler, satis sonrasinda yapilacak agiklamadan ayri olarak, her bir islemden asgari olarak 1 is gtini 6nce satis miktari
belirtiimeksizin kamuya agiklanir.
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VI- GENEL KURUL TOPLANTILARI VE SERMAYE PiYASASI ARACI iIHRACINA AIT BILGILERIN ACIKLANMASINA ILiSKIN
HUSUSLAR

Genel Kurul Toplantilari ve Sermaye Piyasasi aracglarinin ihracina iliskin yapilan bildirim ve aciklamalarda Sirket ana s6zlesmesi, Sirket
Genel Kurul Ig Yénergesi, Ticaret Kanunu ve Sermaye Piyasasi Mevzuatinda belirlenen ilan siirelerine ve asgari aciklanmasi gereken
bilgilerin verilmesi zorunluluklarina uyulur. S6z konusu bilgi ve belgeler sirketin kurumsal internet sitesinde ayrica ilan edilir.

Vil- YATIRIMCI BiLGILENDIRME TOPLANTILARI VE DIGER HUSUSLAR

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

Periyodik mali tablo ve agiklayici notlar, Sirketimizin gergek finansal durumunu gdésterecek sekilde, mevcut yasal mevzuat gergevesinde
hazirlanmakta ve mevzuatin 6ngdrdligt dénemlerde bagimsiz denetimden gecirilerek kamuya agiklanmaktadir.

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

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

Henlz kamuya agiklanmamis ve sirketimiz ile ilgili menfaat sahipleri arasinda firsat esitligini bozacak sekilde menfaat sahiplerinden
gelen bilgi talepleri degerlendirme disinda birakilmakta, bunun haricinde kamuya agiklanmis bilgilerle ilgili olarak detay bilgiler dileyen
hissedarlarimiz ile talep edilen her tirli iletisim araclari ile paylasiimaktadir.

Sirketimiz internet sitesinde, sirket hakkinda gtincel veri ve bilgilere yer verilmekte, yatinmcilarin ihtivac duyduklan bilgi ve belgeler
“Yatinmci lliskileri” linki altinda yayinlanmaktadir. Sirket ile ilgili menfaat sahipleri arasinda iliskiyi saglamak (izere Yatinmet iligkileri bolimi
kurulmus olup, bu boltim aracihigi ile menfaat sahiplerinin bilgilendiriimesi saglanmaktadir. S6z konusu birime ulasan ve bilgilendirme
talepli toplanti istekleri, sirket yonetimine iletilerek uygun toplanti takviminin belirlenmesine miiteakip gerceklestiriimektedir.

Bilgilendirme toplantilari, genel kurul toplantilan, faaliyet raporlar, sirket yénetimince yapilan gazete ve dergilerde yapilan agiklamalar, 6zel
durum aciklamalar, kamuya agiklanan sunum ve raporlar, kamunun erisiminin saglanmasi icin Sirket ana s6zlesmesi, Sirket Genel Kurul g
Yénergesi, Ticaret Kanunu ve Sermaye Piyasasi Mevzuatinda belirlenen yontemlere ilave olarak, sirketin kurumsal internet sitesinde ayrica
ilan edilir.

18) KURUMSAL YONETIM

Béliim I - Kurumsal Yénetim ilkelerine Uyum Beyani

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

Sirketimiz, Kurumsal Yénetim llkelerini hem sirket hem de pay sahipleri acisindan son derece olumiu gérmektedir. Sirket acisindan
Kurumsal Yénetim ilkelerinin benimsenmis olmasinin dtisiik sermaye maliyeti, finansman imkanlarinin ve likiditenin artmas, sirket imajinin
ylkselmesi, yerli ve yabanci yatinmcilarin sirketimize ilgisinin artmasi yoéntinde énemli firsatlar yaratacagi dustiniimektedir. Pay sahipleri
acisindan haklarini daha kolay kullanabilecekleri daha seffaf bir ydnetim ve daha ¢ok bilgi sahibi olduklari bir yapi olusacaktir. Bu da pay
sahipleri igin tercih nedeni olacaktir

Sirketimiz Sermaye Piyasasi Mevzuatinca uygulanmasi zorunlu ilkelere eksiksiz uyumu saglamistir. Uygulanmasi zorunlu olup da
uygulanmayan ilke bulunmamaktadir. II-17.1 sayill Kurumsal Yénetim Tebliginin 6. Maddesi kapsaminda istisna tutulan herhangi bir ilke
bulunmamaktadir.
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Bunun yaninda uygulanmasi zorunlu olmayan kurumsal yénetim ilkelerinden sirketimizin rekabet gucuind, ticari sirlarini, ortaklar arasinda
firsat esitsizligine yol acacak bilgileri etkilemeyecek olanlarin uygulanmasi ilke olarak kabul edilmistir. Kurumsal Yénetim Komitesince her
yil uyum calismalari yapilimakta ve ilkeler gézden gecirilmektedir.

Sermaye Piyasasi Kurulu 10.01.2019 Tarih ve 2/49 sayili Karari ile II-17.1 sayili Kurumsal Y6netim Tebligi uyarinca yapilan Kurumsal
Yénetim Uyum Raporlamasinin KAP Platformu lzerinden Kurumsal Yénetim Uyum Raporu (URF) ve Kurumsal Yénetim Bilgi Formu
(KYBF) sablonlar kullanilarak yapilmasina karar vermistir. Sirketimizin 2018 yili dénemine ait Kurumsal Yénetim Uyum Raporu (URF) ile
Sirketimizdeki kurumsal yénetim uygulamalarina iliskin gtincel bilgilerin yer aldigi Kurumsal Yénetim Bilgi Formu’na (KYBF) “https.//www.
kap.org.tr/tr/sirket-bilgileri/ozet/99 7-kartonsan-karton-sanayi-ve-ticaret-a-s” adresinden ulasilabilir.

Boliim Il - Pay Sahipleri
2.1. Yatinmai iliskileri Boliimii

Sirketimizin pay sahipleri ile olan iliskileri 2009 &ncesi yillarda Mali isler MidUrliigi tarafindan ydritilmekteyken yine Mali isler Mudirligi
blinyesinde 2009 yilinda “ Pay Sahipleriyle iliskiler Birimi (Yatirmer iliskileri B&Iimd)” kurulmustur. S6z konusu bdlimain iletisim yapisi ve
detay bilgileri asagida gosterilmistir.

Yatinmet iliskileri BoIUmU 1 yonetici ve 1 eleman olmak lizere 2 personelden olusmakta ve Kurumsal Yénetim Komitesine bagli olarak
gbrev yapmaktadir. Yatinmoai iliskileri BSIUm{ Yoneticisi ayni zamanda 28.03.2014 tarihinden itibaren Kurumsal Yénetim Komitesi Uyesi
olarak goérev almaya baslamistir.

Adi Soyadi Gorevi Telefon ve Faks E-posta Adres
Meltem DOGAN  Yatinmoi iliskileri B&Iim Tel: (0212) 273 20 00 (309 Dahili)  meltem@kartonsan.com.tr  Prof. Dr. Bilent Tarcan Cad. Engin
Elemani Faks: (0212) 273 21 64 Pak is Merk. No: 5 K: 3 Gayrettepe/
Besiktas/Istanbul
Bilent YILMAZ  Yatinmei lliskileri Bélim Tel: (0212) 273 20 00 (302 Dahili)  byilmaz@kartonsan.com.tr ~ Prof. Dr. Bilent Tarcan Cad. Engin
Ydneticisi Faks: (0212) 273 21 64 Pak is Merk. No: 5 K: 3 Gayrettepe/
Besiktas/Istanbul

Yatinmoer iliskileri bolim yéneticisi Blilent YILMAZ Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisansina, Sermaye Piyasasi ileri Diizey Lisansina
(Lisans No: 205478) ve Kurumsal Yénetim Derecelendirme Lisansina (Lisans No: 700657) sahiptir.

Yatinmet iliskileri bdlimii; Pay sahiplerinin bilgilendiriimesi faaliyetleri, pay sahiplerinin hak kullanimlarinin kolaylastirimasi, genel kurul
toplantisinin gergeklestiriimesi ve kamuyu aydinlatma esaslari ile ilgili olarak yapilan agiklamalar konusunda 2018 yilinda galismalar
yiritmeye devam etmistir. 2017 yilinda yapilan galismalarla ilgili olarak hazirlanan “Yatinmei lliskileri Balima 2017 Yili Faaliyet Raporu”
13.02.2018 tarihinde yénetim kuruluna sunulmustur. 2018 yilinda yapilan calismalarla ilgili olarak hazirlanan “Yatinmai iliskileri B&IGmu
2018 Yili Faaliyet Raporu” 19.02.2019 tarihinde yénetim kuruluna sunulmustur.

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

Bu amagla sirketimiz ile ilgili menfaat sahiplerinin sirket ile ilgili her tiirli konularda bilgi almalarini saglamak tzere; Yatinmoci iliskileri
Bolumanun iletisim bilgileri sirket internet sitesinde, Yillik Faaliyet Raporlarinda ve KAP platformunda kamuoyuna agiklanmistir.

iliskili menfaat sahiplerinin her tirli bilgi talepleri igin telefon, e-mail ve faks iletisim kanallari olusturulmustur.

2018 yilinda Yatinmei iliskiler BalimUine e-mail ve telefon yoluyla 72 adet soru gelmistir. Gelen sorular sézIii ve mail olarak cevaplanmistir.
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Sorularin igerik olarak dagilimi asagida gosterilmistir.

Talep Edilen Bilgi Adet % Orani
Sermaye Artisi ve Kayitl Sermaye Tavani ile iigili Bilgi Talepleri 27 %38
Hisse Fiyatlari Artis ve Disus Sebepleri 19 %26
Genel Kurul ve Ortaklik Haklari Bilgi Talepleri 11 %15
Mali Tablolarla ilgili Bilgi Talepleri 13 %18
Temettli Odenmesi ile ilgili Bilgi Talepleri 2 %3
72 %100

Yatirmcilar tarafindan sorulan sorularin dnemli bir kismi, donemsel kér, hisse senedi fiyat hareketleri, kayith sermaye tavani ylkseltiimesi
ve sermaye artigl ile ilgili olmustur. Geri kalan sorular ise mali tablo hakkinda bilgi talepleri ve temettl dagitim konularina iliskindir.
Yatirmcilarin bélimumdize ilettigi yazili veya sézli sorular Sermaye Piyasasi Kurulu mevzuatina uygun olarak hentiz kamuya agiklanmamis
konular ile ilgili ise s6z konusu soru, gerekc¢esi de belirtilerek cevaplanmamakta, kamuya agiklanmis bilgiler cercevesinde bir soru ise, pay
sahiplerinin bilgilendiriimesi saglanmaktadir.

Genel bilgilendirme yontemi olarak Kamuya Aydinlatma Platformu’nda yapilan (KAP) 6zel durum agiklamalari kullaniimakta olup &zel
durum aciklamalarimiz ayni zamanda internet sitemizde, Merkezi Kayit Kurulusunun e-sirket platformunda yaymlanmistir. 2018 Yilinda
toplam 12 adet Ozel Durum Aciklamasi yapilmistir.

2.2, Pay Sahiplerinin Bilgi Edinme Haklarinin Kullanimi

Sirketimiz Sermaye Piyasasi mevzuatina uygun olarak “Bilgilendirme Politikasi” olusturarak kamuya agiklamistir. S8z konusu politikaya
KAP’tan (Kamuyu Aydinlatma Platformu: “https://www.kap.org.tr/tr/sirket-bilgileri/ozet/997-kartonsan-karton-sanayi-ve-ticaret-a-s”) ve
sirketimizin internet sitesinden http://kartonsan.com.tr/tr/page.php?id=41 adresinden ulasilabilmektedir.

Sirketimiz, ihrag ettigi sermaye piyasasi araglarinin degerini etkileyici ve sirketimiz ile ilgili menfaat sahipleri arasinda firsat esitsizligine
neden olmayacak, gizli olmayan ve/veya ticari sir kavramina girmeyen, yasal mevzuatin dngdrdigu agiklama ve bilgilendirmenin yani sira,
kurumsal yonetim ilkelerinin 6zine uygun olarak, menfaat sahiplerine, sirketin ge¢cmis performansi ile gelecek beklentilerine iliskin bilgi ve
gelismeler hakkinda adil, zamaninda, dogru, eksiksiz, anlasilabilir, analiz edilebilir ve kolay erisilebilir finansal ve finansal olmayan bilgiler
konusunda, ilgili menfaat sahiplerinin kendi aralarindaki firsat esitligini bozmadan zamaninda, dogru ve tam olarak bilgilendiriimesini
hedeflemektedir.

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

Henliz kamuya agiklanmamis ve sirketimiz ile ilgili menfaat sahipleri arasinda firsat esitligini bozacak sekilde menfaat sahiplerinden
gelen bilgi talepleri degerlendirme disinda birakilmakta, bunun haricinde kamuya agiklanmis bilgilerle ilgili olarak detay bilgiler dileyen
hissedarlarimiz ile talep edilen her tlrlU iletisim araglari ile paylasiimaktadir.

Sirketimiz internet sitesinde, sirket hakkinda gtincel veri ve bilgilere yer verilmekte, yatinmcilarin ihtiyag duyduklar bilgi ve belgeler
“Yatinmoai lliskileri” linki altinda yayinlanmaktadir. Sirket ile ilgili menfaat sahipleri arasinda iliskiyi saglamak Gizere Yatinmeai iliskileri BSIGm
kurulmus olup, bu birim araciligi ile menfaat sahiplerinin bilgilendirilmesi saglanmaktadir. S6z konusu birime ulasan ve bilgilendirme talepli
toplanti istekleri, sirket ydnetimine iletilerek uygun toplanti takviminin belirlenmesine muteakip gerceklestiriimektedir.

Bilgilendirme toplantilari, genel kurul toplantilari, faaliyet raporlari, sirket yonetimince yapilan gazete ve dergilerde yapilan aciklamalar, 6zel
durum aciklamalari, kamuya agiklanan sunum ve raporlar, kamunun erisiminin saglanmasi icin Sirket esas stzlesmesi, Sirket Genel Kurul
ic Yénergesi, Ticaret Kanunu ve Sermaye Piyasasi Mevzuatinda belirlenen ydntemlere ilave olarak, sirketin kurumsal internet sitesinde
ayrica ilan edilmektedir.



110 Faaliyet Raporu 2018 Kartonsan

Mevzuat Uyarinca Aciklanmasi Gereken Diger Bilgiler ve Hususlar

Sirketimizde her pay sahibinin bilgi alma ve inceleme hakki vardir. Bilgi alma ve inceleme hakki, sirket esas s6zlesmemizde veya sirket
organlarimizin herhangi birinin karariyla kaldirnimamis ve sinirlandiriimamistir. Sirketimiz bilgi edinme ve inceleme hakki gergevesinde
Sermaye Piyasasi Mevzuati geregince kamuya aciklanmamis bilgi talepleri ile pay sahipleri arasinda firsat esitsizligine yol agacak olanlar
haricinde kalan konulardaki taleplerin tamami yanitlanarak pay sahipleri bilgilendiriimektedir. S6z konusu bilgilendirme sirketimizin
Yatinmoai iliskileri BSIUm tarafindan yerine getirilmektedir. Sirketin internet sitesinde pay sahipligi haklarinin kullanimini etkileyebilecek
nitelikteki kararlar gncel olarak ilan edilmektedir.

Sirketimiz esas sdzlesmesinde her bir pay sahibinin belirli olaylarin incelenmesi igin bireysel olarak ¢zel denetim isteme hakkini veya
glindemde yer almasa dahi bireysel olarak genel kuruldan talep edebilmesine olanak sagdlayan bir hikim bulunmamaktadir. Sirket

esas sOzlesmesinde hukim bulunmayan hallerde Turk Ticaret Kanunu ve Sermaye Piyasasi Mevzuati hikUmleri uygulanmaktadir.
Sirketimiz her yil hem Sermaye Piyasasi Mevzuati gergevesinde Bagimsiz Denetime tabi tutulmakta hem de Vergi Kanunlari gergevesinde
denetimden gecmektedir. Sirketimizde Pay sahipligi haklarinin kullanimini (mevzuata aykirilik teskil etmeyen ve pay sahipleri arasinda
firsat esitsizligine yol agmayacak haklar) engelleyici herhangi sirket karari ve esas s6zlesme hikmi bulunmamaktadir. Bu ¢ercevede
bireysel Ozel Denetim hakkinin kullaniimasi, hedeflenen fayda ve sirkete saglayacagdi maliyet unsurlarl da géz éniinde bulundurularak
gerekli gérilmemektedir. Ancak pay sahiplerinin gogunlugunun yazili olarak sirkete basvurusu, genel kurulda géristlmek Uzere glindem
maddesi olusturulabilmekte ve genel kurulda karar veriimek sartiyla 6zel denetim yaptinimasi hakki kullanilabilmektedir

2.3. Genel Kurul Toplantilan

Sirketimiz 2018 yilinda 2017 yili faaliyetine iliskin Olagan Genel Kurulunu 29.03.2018 tarihinde elektronik ve fiziki ortamda esanli
olarak gerceklestirmistir. Toplantiya medyadan herhangi bir fiziki katiim gerceklesmemistir. Yonetim kontrolinu elinde bulunduran
paylar haricinde diger ortaklar ve menfaat sahipleri de genel kurula katilmislardir. Genel Kurulda toplam 283.701.421-Adet hisse
senedinden; itibari degeri toplam 2.149.814,01-TL olan 214.981.401- adet payin katiimi sonucu %75,78 oranindaki bir cogunluk ile
hem fiziki hem elektronik ortamda toplanti yapilmistir. Sirketimizin Genel Kurul toplantisi icin esas sdzlesmesinde 6zel bir toplanti nisabi
belirlenmemis olup, toplanti ve karar nisaplarinda Turk Ticaret Kanunu’nun hdktmleri uygulanmistir. Toplantilara iliskin davetler, kanun
ve esas sOzlesmede dngorlldigu gibi ve glindemi de ihtiva edecek sekilde TUrkiye Ticaret Sicil Gazetesinin 01.03.2018 tarihli 9527
saylll nUshasinda, Milliyet ve Dlinya Gazetesinin 03.03.2018 tarihli nishalarinda, sirketin internet sitesinde (www.kartonsan.com.tr),
Kamuyu Aydinlatma Platformunda (“https://www.kap.org.tr/tr/sirket-bilgileri/ozet/997-kartonsan-karton-sanayi-ve-ticaret-a-s”), Merkezi
Kayit Kurulusunun Elektronik Genel Kurul Sisteminde (EGKS), genel kurul toplantisindan en az 21 glin dnce ilan edilerek sUresi iginde
yapllmistir. Sirketimizin nama yazili hisse senetleri mevcut olmadigindan ayrica bir davet sekli yapiimamistir.

Bu davet ilaninda genel kurulun yeri, glin ve saati, genel kurul toplantisina katilacak vekiller igin vekaletname 6rnegi, toplantiya giris

icin yerine getiriimesi gerekenler ve 2017 yili faaliyetlerine ait mali tablolar, yonetim kurulu, bagimsiz denetgi raporunun hangi tarihte ve
nerede ortaklarin incelemesine hazir bulundurulacagr hususlarinda bilgilere yer verilmistir. Ayrica kurumsal yonetim ilkeleri geregince
hazirlanan diger belgelerle beraber genel kurul belgeleri, sirketin internet sitesinde yatinmcilara 6zel bir bélimde ayrica ilan edilmistir. S6z
konusu dokUmanlar genel kurul toplantisindan 15 giin dnce ortaklarin incelemelerine sunulmustur. Genel kurul toplantisinda yonetim
kurulu Gyeleri, bagimsiz denetgci temsilcisi ve finansal tablolarin hazirlanmasinda sorumlulugu bulunan mali isler bolimu yetkilileri gerekli
bilgilendirmeleri yapmak ve sorulani cevaplamak Uzere hazir bulunmuslardir. Ortaklar, genel kurulda s6z alarak gérUs ve temennilerini
aciklamislardir. Ortaklar tarafindan toplanti sirasinda sorulan sozIi sorular, divan baskani tarafindan ilgililere s6z verilmek suretiyle toplanti
sirasinda yanitlanmistir. Ortakla genel kurul toplantisinda yazili soru sorma haklarini kullanmamislardir. Bu sebeple Yatirima iliskileri
Boluma tarafindan herhangi bir yazili cevap verilmemistir.

Donem icerisinde pay sahipleri tarafindan dzel denetci talebi yapiimamistir.
iIgiIi genel kurul toplantisinda pay sahipleri tarafindan giindem &nerisi verilmemistir.

Genel kurul toplantisinda dénem igerisinde yapilan bagislarla ilgili olarak bilgi verilmistir. S6z konusu bagdislarla ilgili olarak ayri bir gindem
maddesi olusturulmustur. Sermaye Piyasasi Mevzuati geregince dénem igerisindeki yapilacak bagislarla ilgili olarak genel kurul tarafindan
tavan tutan belirlenmistir.
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Genel kurul toplantisinda Yénetim Hakimiyetini Elinde Bulunduran Pay Sahiplerinin, Yénetim Kurulu Uyelerinin, Ust Diizey Yéneticilerin,
Bunlarin Es ve ikinci Dereceye Kadar Kan ve Sihri Yakinlarinin, Sirket veya Bagli Ortakliklari ile Cikar Catismasina Neden Olabilecek
Nitelikte islem Yapabilmesi ve Rekabet Edebilmesi Hususlari ile ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati ve Tiirk Ticaret Kanununun 395. ve 396.
Maddeleri Uyarinca Genel Kurulun Bilgilendirilmesi ve Séz Konusu islemlere izin Verilmesi Hususu ile ilgili olarak ayri bir giindem maddesi
olusturularak, s6z konusu iznin genel kurulca verilmesi saglanmistir.

Genel kurul toplanti tutanaklari, genel kurul katihm cetvelleri sirket merkezinde, sirket internet sitemizde (www.kartonsan.com.tr), Merkezi
Kayit Kurulusunun e-sirket uygulamasinda ve Kamuyu Aydinlatma Platformunda (“https://www.kap.org.tr/tr/sirket-bilgileri/ozet/997-
kartonsan-karton-sanayi-ve-ticaret-a-s”) yayinlanarak pay sahiplerinin incelemesine acik tutulmaktadir

2.4. Oy Haklari ve Azlik Haklari
Sirketimizin esas s6zlesmesine gdre oy hakkinda imtiyaz saglayan bir diizenleme bulunmamaktadir.

Sirket genel kurul toplantilarinda oy hakkinin kullaniimasini zorlastirici uygulamalardan kaginiimaktadir. Bu baglamda sirketin oydan
yoksun hisse senedi de bulunmamaktadir. Pay sahipleri genel kurul toplantilarinda serbestge oylarini kullanmaktadir. Sinir 6tesi de dahil
olmak Uzere her pay sahibine oy hakkini en kolay ve uygun sekilde kullanma firsati saglanmasi, ilke olarak kabul edilmistir. Sirketimize bu
baglamda genel kurula katiimak ve oy kullanmak isteyen herhangi bir pay sahibinin basvurusu olmamistir.

Sirketin hakimiyet iliskisine sahip karsilikli istirak iliskisi olan bir istirak veya bagl ortakligi bulunmamaktadir. ileriki ddnemlerde karsilikli

istirak iliskisinin dogdugu bir durum ortaya ¢iktigi takdirde nisap olusturmak gibi, gok zaruri durumlar ortaya gikmadikca, karsilikli istirak
iliskisi icerisinde bulunulan istirak veya bagl ortakligin sirketin genel kurulunda oy haklarini kullanmamasi ve bu durumun ilgili mevzuat
hikidmlerine uygun olarak kamuya aciklanmasi ilke olarak kabul edilmistir.

Azlik haklarinin kullandirnimasi ile ilgili olarak sirket esas s6zlesmesinde bir dizenleme bulunmamaktadir. Ana s6zlesmede hikim
bulunmayan hallerde Turk Ticaret Kanunu ve Sermaye Piyasasi mevzuati dizenlemeleri gegerli olmaktadir. Sirketimiz tarafindan azlik
haklarinin kullanimi agisindan ilgili mevzuatin yeterli oldugu kabul edilmektedir.

2.5. Kar Payi Hakki

Sirketimiz hisse senetlerinden A grubu paylar, kar payl dagitiminda imtiyaza sahiptirler. S6z konusu paylarin kag adet oldugu ve kar payi
imtiyazinin hesaplanma sekli, sirket esas s6zlesmesinde detayli olarak gosterilmistir.

A grubu hisse senedi sahiplerine Birinci temettl miktarinin hesaplanmasina esas alinan dagitilabilir kardan, 8denmis sermayenin ylzde
10’u indirildikten sonra kalan kismin ylzde 5'i her yil kar payi olarak dagitiimaktadir. Ayrica, birinci temettli dagitimina karar verildigi
takdirde Genel kurul tarafindan belirlenecek belirli bir tutar ise Yénetim Kurulu Uyelerine kar payi olarak dagitiimaktadir.

29.03.2018 Tarihinde yapilan genel kurul toplantisinda; 02.04.2018 tarihinde nakit br(it temettl daditimasina karar verilmistir.

Sirketin belirli ve tutarl bir kar dagitim politikasi bulunmaktadir. 2009 yilinda olusturularak 2008 Faaliyet yilina iliskin genel kurul
toplantisinda pay sahiplerinin bilgisine ve onayina sunulan kar dagitim politikasi; Sermaye Piyasasi Kurulunun Kurumsal Yénetim ilkeleri
Tebligi dizenlemeleri cergevesinde 2014 yilinda revize edilerek kamuya agiklanmis, 2013 yilina iliskin olarak olusturulan Yillik Faaliyet
Raporunda menfaat sahiplerinin bilgisine sunulmus ve 27.03.2014 tarihinde yapilan genel kurulun bilgi ve onayina sunulmustur. Kar
dagitim politikasina sirket internet sitesinden (www.kartonsan.com.tr), Merkezi Kayit Kurulusunun e-sirket uygulamasindan ve Kamuyu
Aydinlatma Platformundan (“https://www.kap.org.tr/tr/sirket-bilgileri/ozet/997-kartonsan-karton-sanayi-ve-ticaret-a-s”) ulasilabilmektedir.
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2.6. Paylarin Devri

Sirketimiz hisse senetlerinin tamami, hamiline yazili hisselerden olusmaktadir. Sirket esas sézlesmesinde pay devrini kisitlayici veya
zorlayicr hiktUmler bulunmamaktadir.

BOLUM Ill- KAMUYU AYDINLATMA VE SEFFAFLIK
3.1. Kurumsal internet Sitesi ve icerigi

Kamunun aydinlatiimasinda ve tim menfaat sahiplerinin bilgilendiriimesinde sirketimiz internet sitesi ve Merkezi Kayit Kurulusunun e-sirket
uygulamasi aktif olarak kullaniimaktadir. Sitede kamunun bilgisine sunulan tim bilgilerin gtincel olmasina azami gayret gosterilmekte

ve guncelligi saglanmaktadir. Mevzuat htkimleri geregince yapiimis olan aciklamalar, agiklamalarin yapildigi sekli ile sirketin internet
sitesinde ilan edilmektedir. Sirketin kullandigi fatura, irsaliye, antetli kagit vs. gibi basili belgeler tGzerinde sirketin internet sitesinin adresi yer
almaktadir.

Sirketimizin internet adresi “www.kartonsan.com.tr’dir. Merkezi kayit kurulusunun e-sirket uygulamasi ile ilgili adresi: https://e-sirket.mkk.
com.tr/esir/Dashboard.jsp#/sirketbilgileri/ 10916’dir. Sirketimizin internet sitesinde hissedarlarimizin diizenli ve kolay ulasimlarini saglamak
amaciyla yatinmeci iliskileri linki olusturulmustur. Bu link altinda; mevzuat uyarinca agiklanmasi zorunlu bilgilerin yani sira; sirketin ticaret
sicili bilgileri, son durum itibariyla ortaklik ve yonetim yapisi, imtiyazli paylar hakkinda detayl bilgi, sirket esas s6zlesmesinin son hali, 6zel
durum aciklamalari, finansal raporlar, faaliyet raporlari, oldugu takdirde izahnameler ve halka arz sirkUlerleri, genel kurul toplantilarinin
gundemleri, katilanlar cetvelleri ve toplanti tutanaklari, vekaleten oy kullanma formu, oldugu takdirde ¢agr yoluyla hisse senedi veya
vekalet toplanmasinda hazirlanan zorunlu bilgi formlar ve benzeri formlar, kar dagitim politikasi, bilgilendirme politikasi, Kurumsal Yénetim
ilkeleri Uyum raporlari, icsel Bilgilere Erisimi olanlar listeleri, yer almaktadir. Hali hazirda internet sitesinde ilan edilen bilgi ve belgelerin
yeterli oldugu dusUnulmektedir. Sermaye Piyasasi Kurulunun ilan edilmesini zorunlu kildigi tim belgeler ve ilanlar sirketin internet sitesinde
eksiksiz ilan edilmektedir.

Sirketimizin internet sitesinde sadece ortaklik yapisi ilan edilmektedir. Dolayl ve karsilikli istirak iliskilerinden arindirimak sureti ile

gercek kisi pay sahiplerinin pay bilgileri ilan ediimemektedir. Sirketimiz hisse senetlerinden A grubu paylar, kér payr dagitiminda imtiyaza
sahiptirler. S6z konusu paylarin kag adet oldugu ve kar pay! imtiyazinin hesaplanma sekli, sirket esas s6zlesmesinde detayl olarak
gosterilmistir. Bunun haricinde sirketimiz hem gergek kisilere ulasincaya kadar ortaklik bilgilerine sahip olmadigindan, hem de bu bilgilerin
guncelliginin saglamasinin zorlugu acgisindan s6z konusu bilgilerin agiklanmasini tercih etmemektedir.

Sirketimiz internet sitesi ingilizce olarak da gérintiilenebilmektedir. Ancak yatirmer iliskileri ile ilgili bilgiler sadece Turkge dilinde ilan
edilmektedir. Sirketimizin ingilizce dilinde hazirlanan faaliyet raporlari internet sitemizde ilan edilmektedir.

3.2. Faaliyet Raporu

Sirketimiz Y®énetim Kurulu tarafindan her yil genel kurul toplantisindan énce Kurumsal Yénetim ilkelerinde sayilan bilgileri de kapsayan
detayli faaliyet raporu hazirlanarak ilgili menfaat sahiplerinin bilgisine hem basili yayin olarak hem de sirketin internet sitesinde ilanen
sunmaktadir. Ayrica mevzuat geregince 3’er aylik donemler halinde II-14.1 teblig huktmleri gercevesinde Faaliyet Raporlar hazirlanarak
kamuya ilan edilmektedir.

S6z konusu raporlarin sirket faaliyetleri hakkinda detay bilgiler igermesine ve s6z konusu bilgilerin sirketin finansal durumu ve faaliyet
sonuglart ile uyumlu olmasina azami 6zen gosterilmektedir.

Sirketimizin hazirladigi faaliyet raporlarinda yonetim kurulu Uyeleri ve yoneticilerin sirket disinda ydrttikleri gérevier hakkinda bilgiye yer
verilmemektedir. Bagimsiz yonetim kurulu Uyelerinin bagimsizlik beyanlari faaliyet raporlarinda yer almaktadir.

Sirketimizin Yonetim Kurulu Uyeleri arasindan olusturulan komitelerin yapisi ve Uyeleri hakkinda faaliyet raporlarinda bilgi veriimektedir.
Bunun haricinde toplanma sikligi, yurttllen faaliyetlerle ilgili bilgilere ve ¢alisma esaslarina ve komitelerin etkinligine iliskin yonetim
kurulunun degerlendirmelerine yer veriimemektedir. S6z konusu verilerin agiklanmasinin menfaat sahipleri agisindan bir énemi olmadig
dusunulmektedir. Bu agidan bu bilgiler faaliyet raporlarina konmamaktadir.
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Yoénetim kurulunun yil icerisinde yaptigi toplanti sayisi faaliyet raporlarinda yer almaktadir. S6z konusu Uyelerin detay bazinda toplantiya
katihm durumuna ise yer veriimemektedir. Sirketimiz esas stzlesmesine gore Yonetim Kurulu cogunlukla toplanir ve toplantida bulunan
Uyelerin gogunlugu ile karar alir. Bu baglamda Uyelerin toplantiya katihm durumlart ile ilgili faaliyet raporlarinda bilgiler verilmesinin,
menfaat sahipleri agisindan bir 6nemi olmadigi disuntlmektedir. Bu agidan bu bilgiler faaliyet raporlarina dahil edilmemektedir.

Sirketimizin kurulusundan bu yana Yénetim Kurulu Uyeleri ile ilgili olarak énemli nitelikte bir yaptinm ve ceza islemi olusmamistir.
Sirketimizce gelecekte bu tir islemlerin olmasi durumunda (6nemlilik seviyesi cergevesinde), kamuoyunun bilgilendirilmesi ilke olarak
kabul edilmistir.

Sirket faaliyetlerini Gnemli derecede etkileyebilecek mevzuat degisiklikleri olustugu takdirde (6nemlilik seviyesi gergevesinde) kamuoyunun
bilgilendirilmesi ilke olarak kabul edilmistir

Sirketimizin Mali Tablolarina iliskin hazirladidi aciklayici dipnotlarinda Sirket aleyhine agilan dnemli davalar ve olasi sonuglari hakkinda
bilgiler yer almakta olup, stz konusu dipnotlar ayni zamanda yillik faaliyet raporlarinda yer almaktadir.

Sirketimizin kurulusundan bu yana yatinm danismanligi ve derecelendirme gibi konularda hizmet aldigi kurumlarla arasinda ¢ikar
catismalari olusmamistir. S6z konusu sirketler ile sirketimiz arasinda gelecekte olusabilecek ¢ikar gatismalar hakkinda, sirketimizin rekabet
glicunu ve ticari sirlarini etkilememesi esas olmak Uzere (6nemlilik seviyesi gergevesinde), kamuoyunun bilgilendirilmesi ilke olarak kabul
edilmistir.

Sirketimizin Mali Tablolarina iliskin hazirladigi agiklayici dipnotlarinda sirket ve sirketin istirak ve bagli ortakliklari ile ilgili bilgiler yer almakta
olup, s6z konusu dipnotlar ayni zamanda faaliyet raporlarinda yer almaktadir.

Sirketimizin sermayeye dogrudan katilim oranin %5’ astigr karsilikli istirak iliskisi bulunmadigindan, faaliyet raporlarinda bu tdr bir bilgiye
yer veriimemektedir.

Sirketimizin hazirladigi yillik faaliyet raporlarinda calisanlarin sosyal haklari, mesleki egitim ile ilgili bilgilere, toplumsal ve ¢evresel sonug
doguran sirket faaliyetlerine iliskin bilgilere, sirketin kurumsal sosyal sorumluluk faaliyetleri hakkindaki bilgilere yer verilmektedir.

Her yil olagan genel kurul toplantilarinda Kurumsal Yénetim ilkelerinin 1.3.6 numarali bélimiinde yer alan hususlarla ilgili bilgilendirme
yapilmaktadir. Bu nedenle s6z konusu hususlarin Yillik Faaliyet Raporlarinda ayn bir bélim olarak yer almasina sirketimizce [Gzum
gorulmemektedir.

BOLUM IV - MENFAAT SAHIPLERI
4.1. Menfaat Sahiplerinin Bilgilendirilmesi

Sirketimiz islem ve faaliyetlerinde menfaat sahiplerinin mevzuat ve karsilikli sbzlesmelerle dizenlenen haklarini, hakkaniyet cergevesinde
eksiksiz olarak kullandirmayi esas olarak kabul etmistir. Menfaat sahiplerinin haklarinin mevzuat ve karsilikli sézlesmelerle ile korunmadigi
durumlarda, menfaat sahiplerinin gikarlarinin iyi niyet kurallar ve hakkaniyet ¢ercevesinde ve de sirket imkanlari dlgtsiinde korunmasi ilke
olarak kabul edilmistir.

Sirketimiz faaliyetleri igerisinde, menfaat sahiplerinin mevzuat ve sdézlesmelerle korunan haklarinin ihlali ile sonuglanacak bir islemin
bulunmasi durumunda olusturulmus bir mekanizma bulunmamaktadir. Sirketimiz hakkaniyet ¢cercevesinde tim menfaat sahiplerinin yasal
ve sbzlesmeden dogan haklarini, eksiksiz olarak kullandirmayi esas olarak benimsemektedir. Sirketimizin galisanlarina yénelik tazminat
politikasi bulunmamaktadir.

Sirketimiz faaliyetleri ile ilgili olarak tim menfaat sahiplerinin haklarinin korunmasi ve sirket politikalari ve prosedurleri ile ilgili olarak
bilgilendirilmesi, esas olarak kabul edilmistir. Bu amagcla, gerek paydaslarin, gerek galisanlarin, gerek tedarik¢i ve musterilerin gerekse de
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kamunun etkin bir sekilde bilgilendirilmesi, sirket bilgilendirme politikasi ¢cercevesinde yerine getiriimektedir. Bu amagla olusturulan sirket
bilgilendirme politikasina sirket internet sitesinden (www.kartonsan.com.tr), Merkezi Kayit Kurulusunun e-sirket uygulamasindan (https://e-
sirket.mkk.com.tr/esir/Dashboard.jsp#/sirketbilgileri/10916) ve Kamuyu Aydinlatma Platformundan (“https://www.kap.org.tr/tr/sirket-
bilgileri/ozet/997-kartonsan-karton-sanayi-ve-ticaret-a-s”) ulasilabilmektedir.

Sirketimizin i¢ iletisim kanallari, her tirli menfaat sahibinin ulasimina acik olarak olusturulmus ve iletisim bilgileri ayni zamanda sirketin
internet sitesinde ilan edilmistir. S6z konusu menfaat sahiplerinin, Kurumsal Yénetim Komitesi veya Denetimden Sorumlu Komite ile
iletisime gegmesini zorlastirici herhangi bir sirket uygulamasi bulunmamaktadir. S6z konusu komitelere tim menfaat sahipleri diledikleri
iletisim yontemi ile ulasabilmektedir.

Sirketimiz menfaat sahipleri arasinda olusabilecek ¢ikar ¢catismalari ile ilgili olarak, her bir menfaat sahibinin her bir hakkinin bagimsiz
olarak korunmasi hedef olarak kabul edilmistir.

4.2. Menfaat Sahiplerinin Yonetime Katilimi

Sirketimiz gesitli kademedeki personelin yonetime katilmasi amaciyla departman bazinda temsilin saglandigi, her ay dizenli olarak
departman muddurleri ile Ust dizey yoneticilerin katildigr ydonetim toplantilar yapmakta ve bu toplantilarda ilgili konular hakkinda goris

alis verisinde bulunulmaktadir. S6z konusu toplantilarda c¢alisanlarin, musteri beklentilerinin ve tedarikgilerin géruslerinin, talep ve
beklentilerinin yonetime iletiimesi saglanmaktadir. Alinan kararlar, boltmler tarafindan uygulanmaktadir. Sirketimizin tim faaliyet ve
stirecleri, ISO 9001 Kalite Yénetim Sistemi, ISO 14001 Cevre Yénetim Sistemi, ISO 50001 Enerji Yonetimi Sistemi ve OHSAS 18001 s
Saghgi ve Guvenligi Yonetim Sistemi baglaminda proseddurlere baglanarak ¢alisanlarin bilgilendiriimesi saglanmistir. Calisanlarin katiimi ile
ilgili olarak esas s6zlesmede herhangi bir hiikim bulunmamaktadir.

4.3. insan Kaynaklari Politikasi

Sirket ise alim politikasi olusturarak dogru ise dogru insan tercihi ile calisanlarin kariyer hedefleri ile birlikte kisisel yeterliliklerini de dikkate
alarak, ayni durumdaki personele firsat esitligi saglamaktadir

Yonetici gorev degisikliklerinin sirket yonetiminde aksakliga sebep olabilecedi dngdrilen durumlarda, yeni géreviendirilecek yoneticilerin
belirlenmesi hususunda kariyer planlamasi ve olasi senaryolar &nceden yapilarak planlamalara gidilmektedir

Personel alimi ile ilgili kistaslar, yazill hale getirilerek belirlenmis ve personel alimlarinda bu 6lgUtlere uyulmasi saglanmistir

Galisanlarin bilgi ve becerileri ile kisisel gelisimlerini artirmaya ydnelik egitim planlari yapiimakta ve uygulanmaktadir. Her yil yapilacak
egitimler, bir dnceki yilda planlanmaktadir. Calisanlara saglanan tim haklarda adil davraniimasi, sirketimizce kabul edilerek
uygulanmaktadir

Sirketin finansal durumu ile ilgili olarak hazirlanan raporlar sirketin internet sitesinde, yillik faaliyet raporlarinda ilan edilmektedir. Tim
menfaat sahiplerinin bu metinlere kolayca ve maliyetsiz ulasabilmesi mimkun hale getirilmistir. Calisanlarla dénemsel olarak Ucret, kariyer,
egitim ve saglik gibi konularda bilgilendirme yapilmaktadir. Calisanlarla ilgili olarak alinan kararlar veya calisanlari ilgilendiren gelismeler
e-mail yoluyla, ilan panolarinda ilan edilmek suretiyle veya calisan sendika temsilcilerine bildiriimektedir. S6z konusu kararlarla ilgili olarak
sendikanin gdrUsleri yonetimimizce degerlendiriimektedir.

Sirket galisanlarinin gérev tanimlari, ISO 9001 Kalite Yonetim Sistemi, ISO 14001 Gevre Yonetim Sistemi, ISO 50001 Enerji Yonetimi
Sistemi ve OHSAS 18001 is Saglig ve Givenligi Yonetim Sistemi cercevesinde yazili kurallara baglanarak calisanlara duyurulmustur.
CGalisanlara verilen Ucret ve diger menfaatlerin belirlenmesinde performans ve verimlilik esas alinmaktadir. Sirketimizin, galisanlarina yonelik
olarak hisse senedi edindirme planlarn bulunmamaktadir.
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Sirket, calisanlar arasinda irk, din, dil ve cinsiyet ayrimi yapilmamasi ve ¢alisanlarin sirket ici fiziksel, ruhsal ve duygusal kot muamelelere
karsi korunmasi igin her tarlt 6nlemi almis olup uygulamaktadir. Bu amagla c¢alisanlar tarafindan irk, din, dil ve cinsiyet ayrimi konularinda
herhangi bir sikayet iletiimemistir. Sirketimiz, kanunlarin hak tanidigi her tirli dernek kurma 6zgUrligua ve toplu is s6zlesmesi hakkini
etkin bir bigimde tanimaktadir. Sirketin fabrikasinda isci sendikasi faaliyette bulunmakta olup s6z konusu sendika ile toplu s6zlesmeler
yapilmaktadir

Galisanlarla iliskiler insan Kaynaklan Departmani tarafindan yiriitiimektedir. Ayrica sendikali personel icin de sendika isyeri temsilcileri
bulunmaktadir.

Sirket, calisanlar igin guvenli gcalisma ortaminin hazirlanmasi igin gerekli tim onlemleri almaya azami gayret gostermekte, calisanlar icin
uygun calisma kosullarinin olusturulmasini hedeflemektedir. Sirket bu yéndeki uygulamalarint OHSAS 18001 is Saghig ve Givenligi
Yonetim Sistemi gergevesinde gergeklestirmektedir.

Sirket, MUsterilerinin istek ve beklentileri dogrultusunda, Kartonsan Urln ve hizmet kalitesini strekli gelistirmeyi politika olarak
benimsemistir. Urettigi mal ve hizmetlerin kalite standartlarinin korunmasina biyiik ézen géstermektedir.

Musteri ve tedarikgilerin ile ilgili ticari sir kapsamindaki bilgilerin gizliligine 6zen gostererek, bu bilgilere yetkisiz kisilerin ulasabilmesini
engelleyecek gerekli yetki ve gorev tanimlarini olusturmustur.

4.4, Etik Kurallar ve Sosyal Sorumluluk

Sirket Yonetim Kurulu tarafindan sirket ve ¢alisanlar icin tanimlanmis ve gerek calisanlara ve gerek kamuya agiklanmis etik kurallarla ilgili
dizenlemeler bulunmamaktadir. Bununla birlikte ¢alisanlar i¢in gérev tanimlari olusturulmus ve ¢alisma hayatinda kabul gérmus prensipler
dogrultusunda s6z ve davranislarinda yasalara, ahlaki degerlere, orf ve adetlere, gevreye saygili hareket etmeleri saglanmakta olup, sirket
toplu is sdzlesme metininde ve calisan el kitabinda da calisma etigi genel kurallari belirlenmistir.

Sirketimiz gevreye, tlketiciye, kamu saghgina iliskin dizenlemeler ile etik kurallara etkin bir sekilde uymaktadir.

Sirketimiz Bureau Veritas tarafindan denetime tabi tutulan; ISO 9001 Kalite Yonetim Sistemi, ISO 14001 Cevre Yénetim Sistemi, ISO
50001 Enerji Yénetimi Sistemi ve OHSAS 18001 Is Sagligi ve Glivenligi Yonetim Sistemi belgelerine sahiptir. Bu sistemin gerekliliklerini
yerine getirmek igin yapilmasi gereken tim faaliyetleri ylrUterek gerek galisanlarimizin glivenligi ve gerekse de gevre ye olan duyarliigimiz
konusunda azami 6zen gosterilmeye ¢alisiimaktadir.

Atk su Uretim tesisi ile proses suyunun dogrudan desarji &nlenmekte ve atik su aritim tesis ¢ikis degerleri stirekli kontrol edilmektedir.
Diger atiklar lisansli firmalara verilerek ve lisansli firmalarca geri kazanimi ve imhasi saglanarak cevre kirliligi ile micadele edilmektedir.

Sirketimiz karton Uretiminde %90 oraninda atik kagit kullanarak ekonomiye ve ormanlarin korunmasina katki saglamaktadir.

Fabrika Uretim sahasi ve gevresinde gece ve gunduz gurltl seviyesinin dlctimU yaptirnimakta, gurlltt seviyesinin yasal limitler icinde
kalmasi icin ¢calisiimaktadir.

Sirketimiz, dogalgaz kullanimi ile elektrik enerjisi Ureterek ve gerekli emisyon dlglimlerini zamaninda yaptirarak cevre kirliliginin en aza
indirilmesine katkida bulunmaktadir.

Sirketimiz, ayrica Uretim tesislerinin bulundugu bdlgede bulunan spor kullUplerine, belediyelere, kamu kurumlarina, dernek ve vakiflara
sosyal amagli yardim saglamaktadir.

Sirketimiz irtikap ve risvet de dahil olmak Uzere yolsuzlugun her trllstyle micadele icin i¢ kontrol sistemini olusturmus ve etkin bir
sekilde uygulamaktadir.

Sirket, uluslararasi gegerlilige sahip her tlrlG insan haklarina tanimakta, destek olmakta ve saygl gostermektedir.
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BOLUM V - YONETIM KURULU
5.1. Yonetim Kurulunun Yapisi ve Olusumu

Yonetim Kurulunun olusumu sirket esas sdzlesmesinin 8’inci maddesinde detayl olarak dizenlenmis olup, s6z konusu madde metni
asagida gosterilmistir.

Yonetim Kurulu

Madde: 8- Sirketi; Genel Kurul tarafindan segilecek en az 7 (yedi), en gok 11 (onbir) Gyeden kurulu bir Yonetim Kurulu idare ve temsil eder.
Yonetim kurulu Uye sayisi; Gyelerin verimli ve yapici galismalar yapmalarina, hizli ve rasyonel kararlar almalarina ve komitelerin olusumuna
ve calismalarini etkin bir sekilde organize etmelerine imkan saglayacak sekilde belirlenir.

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

Yoénetim Kurulu Uyeleri her yil aralarinda bir baskan ve bulunmadigi zamanlarda sirasi ile bagkana vekalet etmek Uzere iki baskan vekili
seger.

Genel Kurul gerekli gorirse Yonetim Kurulu Gyelerini her zaman degistirebilir. Gérevine son verilen Uyenin tazminat isteme hakki yoktur.

Yonetim Kurulu

Adi Soyadi Gorevi Gorev Siiresi Gorev Siiresi ~ Yeniden Secildigi Yeni Gorev
Baslangici Sonu Tarih Siiresi
Unal Bozkurt Yonetim Kurulu Baskani 05.10.2000 29.03.2019 29.03.2018 1YIL
Asli Balkir Y&netim Kurulu Baskan Yardimcisi 02.08.2001 29.03.2019 29.03.2018 1YIL
Slleyman Kaya Yénetim Kurulu Baskan Yardimcisi 06.02.2006 29.03.2019 29.03.2018 1VYIL
Sinan Ercan Glgur Yénetim Kurulu Uyesi 05.10.2000 29.03.2019 29.03.2018 1VYIL
Babulr Gokcek Yénetim Kurulu Uyesi 06.02.2006 29.03.2019 29.08.2018 1YIL
Mehmet imregiin Yonetim Kurulu Uyesi 21.03.2011 29.03.2019 29.03.2018 1YIL
Hatice Canan Pak imregiin Yénetim Kurulu Uyesi 01.10.2012 29.03.2019 29.03.2018 1YIL
Haluk iber Yonetim Kurulu Uyesi ve Genel Madir 02.03.2006 29.03.2019 29.03.2018 1YIL
Ali Ersin Guredin* Yénetim Kurulu Bagimsiz Uyesi 02.05.2012 29.03.2018 - -
Tamer Kogel* Yénetim Kurulu Bagimsiz Uyesi 02.05.2012 29.03.2018 - -
Ahmet Goksel Yicel Yénetim Kurulu Bagimsiz Uyesi 29.03.2018 29.03.2019 29.03.2018 1VYIL
Sutleyman Kadri Mirze Yénetim Kurulu Bagimsiz Uyesi 29.03.2018 29.03.2019 29.03.2018 1YIL

* Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi olarak gérev alabilecek azami stire dolmus oldugundan, gérev siiresi sonunda yeniden aday gdsterilmemislerdir.

Yonetim kurulu 31.12.2018 tarihine kadar yil icerisinde 18 adet toplanti gergeklestirmistir. Yonetim kurulu Gyelerinin yonetim kurulu
toplantilarina ortalama katilim orani 2018 yili i¢in %93 olarak gerceklesmistir. Yil igerisinde alinan kararlarin tamami yerine getirilmistir.

Sirketimizin hazirlayarak kamuoyuna agikladigi Genel Kurul Bilgilendirme dokimanlarinda Yénetim Kurulu Uyelerinin 6zgegmislerine
yer verilmektedir. Bagimsiz yonetim kurulu Uyelerinden Ali Ersin Guredin ve Tamer Kogel'in bagimsiz yonetim kurulu Uyesi olarak gérev
alabilecekleri azami slre dolmus olup, yerlerine Ahmet Goksel YUcel ve Stleyman Kadri Mirze segilmislerdir. S6z konusu Genel Kurul
Bilgilendirme dokUmanlarina sirketimizin internet sitesinden, Kamuyu Aydinlatma Platformu (“https://www.kap.org.tr/tr/sirket-bilgileri/
ozet/997-kartonsan-karton-sanayi-ve-ticaret-a-s”) ve e-sirket uygulamasindan ulasilabilmektedir. (http://kartonsan.com.tr/tr/page.
php?id=47 yada https://e-sirket. mkk.com.tr/esir/Dashboard.jsp#/belge-goruntuleme/10916)
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Sermaye Piyasasi Mevzuati gergevesinde bagimsiz yonetim kurulu Gyelikleri ile ilgili olarak, Kurumsal Yénetim Komitesi 2018 yilinda

2 bagimsiz yonetim kurulu Gyesini 19.02.2018 tarihinde belirleyerek, 22.02.2018 tarihinde ydnetim kuruluna sunmustur. S6z konusu
bagimsiz Uyeler, bagimsizlik beyanlarini sirkete vermis olup, dénem icerisinde bagimsizhigi ortadan kaldiran bir durum ortaya ¢ikmamistir.
Bagimsiz yonetim kurulu Uyeleri asagida yer alan bagimsizlik beyanlarini sirkete vermislerdir.

Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi Bagimsiziik Beyani

Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.S.(Sirket) Yonetim Kurulunda, mevzuat, esas s6zlesme ve Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan ilan
edilen Kurumsal Yénetim ilkelerinde belirlenen kriterler kapsaminda “bagimsiz (iye” olarak gérev yapmaya aday oldugumu, bu kapsamda;

Sirket, sirketin iliskili taraflarindan biri veya sirket sermayesinde dogrudan veya dolayli olarak %5 veya daha fazla paya sahip hissedarlarin
y6netim veya sermaye bakimindan iliskili oldugu tlizel kisiler ile kendim, esim ve Ug¢lincl dereceye kadar kan ve sihri hisimlarim arasinda,
son bes yil icinde, dogrudan veya dolayl istihdam, sermaye veya énemli nitelikte ticari iliski kurulmadigini,

Son bes yil igerisinde, basta sirketin denetimini, derecelendiriimesini ve danismanligini yapan sirketler olmak (izere, yapilan anlasmalar
cercevesinde sirketin faaliyet ve organizasyonunun tamamini veya belli bir bolimdnu ydrdten sirketlerde calismadigimi ve yénetim kurulu
liyesi olarak gérev almadigimi,

Son bes yil icerisinde, sirkete 8nemli élglide hizmet ve (rln saglayan firmalarin herhangi birisinde ortak, ¢alisan veya yonetim kurulu Uiyesi
olmadigimi,

Sirket sermayesinde sahip oldugum payin oraninin %1’den az oldugunu ve bu paylarin imtiyazli olmadigini/Sirket sermayesinde pay sahibi
olmadigimi,

Ekte yer alan 6zgegmisimde gdriilecegi Uizere bagimsiz ybnetim kurulu Uyeligi sebebiyle Uistlenecegim gdérevleri geregdi gibi yerine
getirecek mesleki egitim, bilgi ve tecriibeye sahip oldugumu,

Bagl bulundugum mevzuata uygun olmak sartiyla, Universite Ogretim Uyeligi haric, bagimsiz yénetim kurulu (yesi olarak secildikten
sonra, Kamu kurum ve kuruluslarinda tam zamanli olarak galismayacagimi,

Gelir Vergisi Kanunu’na gdre Tlirkiye'de yerlesik sayildigimi,

Sirket faaliyetlerine olumlu katkilarda bulunabilecedimi, sirket ortaklarn arasindaki ¢ikar catismalarinda tarafsiziigimi koruyacagimi, menfaat
sahiplerinin haklarini dikkate alarak ézglrce karar verecegimi,

Sirket faaliyetlerinin isleyisini takip edebilecek ve Ustlendigim gérevlerin gereklerini tam olarak yerine getirebilecek dlglide sirket islerine
zaman ayiracagimi,

Mevzuat ve sirket ana sézlesmesi cercevesinde beyan ve taahhtit ederim
Tarih -Adi Soyadi-imza”

Yonetim kurulu Uyelerinin sirket disinda baska goérevleri alabilmeleri hususu ayrica kural ve kaidelere baglanmamakla beraber, genel kurul
toplantilarinda ayri bir gindem maddesi halinde ortaklarin bilgisine ve onayina sunulmaktadir.

Sirket Yonetim kurulunda kadin Gye orani hedefi belirlememistir. Uzun yillardir en az 2 kadin Gye yonetim kurulunda gérev almaktadir.
Kadin Uye orani yoninde asgari bir hedef belirlenmediginden herhangi hedeflere ulasma hususu ayrica degerlendiriimemektedir.
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5.2. Yonetim Kurulunun Faaliyet Esaslari

Yonetim Kurulunun faaliyet esaslari sirket esas s6zlesmesinin 9. ve 10. maddelerinde detayl olarak dizenlenmis olup, s6z konusu madde
metinleri asagida gosterilmistir.

Yénetim Kurulu’nun Goérev ve Yetkileri ve Bunlarin Devri

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

Sermaye Piyasasi Mevzuati ve Kurumsal Yonetim llkeleri gcercevesinde gerekli Komiteler olusturulur. Kurumsal Yénetim Komitesinin iki
tiyeden olusmasi halinde her ikisi, ikiden fazla tyesinin bulunmasi halinde Uyelerin cogunlugu, icrada gdrevii olmayan ydnetim kurulu
tiyelerinden olusur.

Yénetim Kurulu Uyeleri aralarinda is bélimdiine karar vermeye, kendi lyeleri icinden veya Ust dlizey ybneticilerinden icra komitesi segmeye
ve genel muddr tayin etmeye yetkilidir. Ttrk Ticaret Kanunu’nun 367. maddesi hiikimleri saklidir.

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

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

Yénetim Kurulu’nun Tahvil ve Diger Sermaye Piyasasi Araclarini ihrag Yetkisi

Madde: 10 - Sirket Tlrk Ticaret Kanunu, Sermaye Piyasasi Kanunu ve ilgili mevzuat htikimlerine uyarak yurt icinde ve yurt disinda
satilmak Uizere tahvil ve sermaye piyasasi araci niteligindeki diger borclanma senetlerini ihrag edebilir. Yonetim Kurulu Sermaye Piyasasi
Kanunu gergevesinde tahvil ve sermaye piyasasi araci niteligindeki diger borglanma senetlerini ihrag yetkisine siiresiz sahiptir. Bu takdirde,
Tlrk Ticaret Kanunu htkumleri uygulanmaz

Yénetim Kurulu Toplantilari ile ilgili olarak sirket esas s6zlesmesinin 11. maddesinde asagidaki dlizenlemeler yapilmustir.
Yénetim Kurulu Toplantilari

Madde: 11 - Yénetim Kurulu ayda en az bir defa olmak Uzere, gbrevierini etkin olarak yerine getirebilecedi siklikta toplanir. Yénetim Kurulu
Baskani, diger yonetim kurulu lyeleri ve icra komitesi baskani ile gérliserek ydnetim kurulu toplantilarinin gtindemini belirler. Toplantilar
Sirket merkezinde yapilir. Ancak Yénetim Kurulu karari ile toplantilarin Sirket merkezi disinda baska bir yerde veya uzaktan erisim saglayan
her tirlt teknolojik yéntemle de yapiimasi mimkunddr. Yénetim Kurulunda her Uyenin bir oy hakki bulunur. Yénetim Kurulu tye tam
sayisinin gogunlugu ile toplanir ve toplantida bulunan Uyelerin cogunlugu ile karar alir.

Sirketimiz Yénetim Kurulu faaliyetlerini seffaf, hesap verebilir, adil ve sorumlu bir sekilde yurttme ilkesini benimsemis ve uygulamaktadir.
Yonetim kurulu 2018 yilinda 18 adet toplanti gergeklestirmistir. Toplantlya mazereti olmayan (Saglik ve yurt disinda olma durumlari vs.)
tam Uyeler katilmiglardir. Dénem icerisinde alinan kararlarin tima toplantiya katilanlarin oy birligi ile alinmistir. Bu nedenle kararlarda
herhangi bir muhalefet serhi karar zaptina gegirilmemistir.

Sirketimiz Yénetim Kurulu Gyeleri arasinda gérev dagilimi bulunmamakla beraber, olusturulan komiteler hakkinda faaliyet raporlarinda ve
sirketin internet sitesinde aciklama yapilmaktadir.

Yonetim kurulu Uyelerinin gorevleri esnasindaki kusurlar ile sirkette sebep olacaklar zararlarla ilgili olarak herhangi bir sigorta
yapiimamistir.
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Sirketimiz Yénetim Kurulu tarafindan her yil Genel Kurul toplantisini miteakip sirket temsil ve idaresi ile ilgili olarak yazili imza sirkUleri
diizenlenmektedir. S6z konusu imza sirkillerinde hic kimseye tek basina sirketi temsil etme yetkisi verimemektedir. Onemli nitelikteki is
ve islemler farkl imza guruplari tarafindan en az 2 imza sahibinin imzasi ile yapilabilmektedir. Sirketimizde hi¢ kimsenin tek basina sinirsiz
karar verme yetkisi bulunmamaktadir.

Sirketimizde yonetim kurulu baskani ile genel midur ayni kisi degildir. Uzun yillar boyunca uygulama da bu sekilde gergeklesmistir.

Gelecekte icra baskani ile yonetim kurulu baskaninin ayni kisi olmasi s6z konusu olsa bile bu durumun, menfaat sahiplerinin haklarini
etkileyici bir husus olacagi distnulmemektedir. Bu nedenle konu ile ilgili ortaklarin bilgilendiriimesi ve faaliyet raporlarinda agiklama
yapilmasi gerekmeyecektir.

Sirketimiz Yénetim Kurulu Uyeleri arasindan Kurumsal Yénetim Komitesi olusturulmustur. Bu komiteye bagl olarak Yatinmet iliskileri
BoIUmG de olusturulmustur. Olasi anlasmazliklarin giderilmesinde ve ¢dzime ulastirimasinda sirketimiz Yénetim Kurulu, éncu rol
oynamay! kabul etmistir.

5.3. Yonetim Kurulu Biinyesinde Olusturulan Komitelerin Sayi, Yapi ve Bagimsizligi

Sirketimiz Yonetim Kurulu Uyeleri arasindan Denetim Komitesi, Riskin Erken Saptanmasi Komitesi ve Kurumsal Yonetim Komitesi
olusturulmustur. Aday Gésterme Komitesi ve Ucret Komitesi olusturulmamis olup, Kurumsal Yénetim Komitesinin bu gérevleri de yerine
getirmesi benimsenmistir. Riskin Erken Saptanmasi Komitesi, Denetim Komitesi ve Kurumsal Yénetim Komitesinin hangi tyelerden
olusacagi ve de Komitelerin ¢calisma esaslar Yonetim Kurulu tarafindan belirlenerek kamuya aciklanmistir.

Denetim Komitesi toplamda 2 (iyeden teskil ettirilmis olup, 2 lyelige de Bagimsiz Uyeler segilmistir. Baskan da dogal olarak Bagimsiz Uye
olmustur.

Kurumsal Yonetim Komitesi 4 tiyeden (3 Uye Yonetim Kurulu Uyesi ve 1 Uye Yatinmci iliskileri Birim Yéneticisi) ve Riskin Erken
Saptanmasi Komitesi 3 Uyeden teskil ettiriimis olup, s6z konusu komitelerin timuintn baskanliklarina Bagimsiz Yénetim Kurulu Gyeleri
secilmistir.

Sirketimizin 2018 yilindaki gérev yapan komiteleri asagida gosterilmistir

Denetim Komitesi

Adi Soyadi Gorevi Gorev Siiresi Gorev Siresi Yeniden Secildigi Yeni Gorev
Baslangici Sonu Tarih Siiresi
Ali Ersin Guredin* Denetim Komitesi Baskani 04.05.2012 10.04.2018 - -
Tamer Kogel™ Denetim Komitesi Uyesi 04.05.2012 10.04.2018 - -
Ahmet Goksel Yiicel Denetim Komitesi Baskani 10.04.2018 10.04.2019 10.04.2018 1YIL
Suleyman Kadri Mirze Denetim Komitesi Uyesi 10.04.2018 10.04.2019 10.04.2018 1YIL

* Bagimsiz Yénetim Kurulu Uyesi olarak gérev alabilecek azami stire dolmus oldugundan, gérev siiresi sonunda yeniden aday gésterilmemislerdir.

Kurumsal Yonetim Komitesi

Adi Soyadi Gorevi Gorev Suresi Gorev Siiresi  Yeniden Secildigi Yeni Gorev
Baslangici Sonu Tarih Siiresi
Tamer Kogel ™ * Kurumsal Yonetim Komitesi Baskani 04.05.2012 10.04.2018 - -
Suleyman Kadri Mirze Kurumsal Yonetim Komitesi Baskani 10.04.2018 10.04.2019 10.04.2018 1YIL
Asli Balkir Kurumsal Yénetim Komitesi Uyesi 09.04.2013 10.04.2019 10.04.2018 1YIL
Suleyman Kaya Kurumsal Yénetim Komitesi Uyesi* 09.04.2013 10.04.2019 10.04.2018 1YIL
Bulent Yilmaz* Kurumsal Yénetim Komitesi Uyesi 28.03.2014 10.04.2019 10.04.2018 1VIL

*Yénetim Kurulu Uyesi Olmayip Yatirima iliskileri Bolim Yoneticisidir.
** Bagimsiz Yénetim Kurulu Uyesi olarak gérev alabilecek azami stire dolmus oldugundan, gérev siiresi sonunda yeniden aday gésterilmemislerdir.
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Riskin Erken Saptanmasi Komitesi

Adi Soyadi Gorevi Gorev Siresi Gorev Siresi Yeniden Yeni Gorev
Baslangici Sonu Secildigi Tarih Siiresi
Ali Ersin GUredin* Riskin Erken Saptanmasi Komitesi Bsk. 09.04.2013 10.04.2018 - -
Ahmet Goksel Ylcel Riskin Erken Saptanmasi Komitesi Bsk. 10.04.2018 10.04.2019 10.04.2018 1VIL
Mehmet imregiin Riskin Erken Saptanmasi Komitesi Uyesi 09.04.2013 10.04.2019 10.04.2018 1VIL
Sinan Ercan Glgur Riskin Erken Saptanmasi Komitesi Uyesi 28.03.2014 10.04.2019 10.04.2018 1VIL

* Bagimsiz Yénetim Kurulu Uyesi olarak gérev alabilecek azami stire dolmus oldugundan, gérev siiresi sonunda yeniden aday gésterilmemislerdir.
icra Baskani/genel miidir ya da diger icraci Uyeler komitelerde gérev almamislardir.,

Sirketimiz Yonetim Kurulunun yapilanmasi geredi Bagimsiz Yénetim Kurulu Uye sayisi, 2 kisiden ibarettir. Olusturulan komitelerin en
az baskanlari ve Denetim Komitesinin tamaminin bagimsiz dyelerden olusmasi gerektiginden, bir Yonetim Kurulu Uyesinin birden fazla
komitede gorev almamasi ilkesi yerine getirilememistir. Bir bagimsiz Yonetim Kurulu Gyemiz, 2 ayr komitede gbrev almak zorunda
kalmaktadir.

Sirketimiz Yénetim Kurulu Gyeleri arasindan olusturulan Komitelerle ilgili galisma esaslari yazili hale getirilmistir. Komitelerin gtincel galisma
esaslarina sirketimizin internet sitesinden (http://kartonsan.com.tr/tr/page.php?id=37), Kamuyu Aydinlatma Platformu (“https://www.kap.
org.tr/tr/sirket-bilgileri/ozet/997-kartonsan-karton-sanayi-ve-ticaret-a-s”) ve e-sirket uygulamasindan ulasilabilmektedir. (http://kartonsan.
com.tr/tr/page.php?id=47 yada https://e-sirket.mkk.com.tr/esir/Dashboard.jsp#/belge-goruntuleme/10916)

S6z konusu esaslar dahilinde tim komiteler gdrevlerini yerine getirebilmeleri icin gerekli gordukleri yoneticiyi toplantilarina davet
edebilmekte ve gorUslerini alabilmektedirler. Ayrica komite faaliyetleri icin gerekli finansal kaynak da Yonetim Kurulu tarafindan
saglanmaktadir.

Komitelerin galisma esaslari tim komiteler gorevlerini yerine getirebilmek icin gerekli gérdikleri danismanlik hizmetlerini, bedeli sirket
tarafindan karsilanmak sartiyla temin edebilmektedirler.

Sirketimiz Yénetim Kurulu Gyeleri arasindan olusturulan Komiteler tim calismalarini yazili hale getirerek kaydini tutmaktadir. Bu konuda
yazili hale getirilen galisma esaslarina uyarlar. Komiteler faaliyetleri ile ilgili olarak yonetim kuruluna diizenli olarak raporlama yaparlar.

Riskin Erken Saptanmasi Komitesi Hari¢ diger Komiteler, en az U¢ ayda bir olmak Uzere yilda en az dort defa sirket merkezinde
toplanmaktadir. Riskin Erken Saptanmasi Komitesi gorev ve sorumluluklarinin gerektirdigi siklik ile toplanabilmektedir. Riskin Erken
Saptanmasi Komitesi 2018 yilinda 6 defa toplanti gergeklestirmistir.

5.4. Risk Yonetimi ve i¢c Kontrol Mekanizmasi

Sirketimiz 2013 yilindan baslayarak Riskin Erken Saptanmasi Komitesi olusturulmasina karar vermistir. S6z konusu komite 3 kisiden

teskil ettiriimis olup, komite baskani bagimsiz yonetim kurulu Uyesi olmustur. Yonetim kurulu her yil yapilanmasi geregi komiteyi, yonetim
kurulu Uye segimlerine bagl olarak yeniden teskil ettirmektedir. Komite belirlenen gorevier gergevesinde gdrev yapmaktadir. Komite, her yil
igerisinde olusturdugu raporunu yil sonlarinda ydnetim kuruluna sunmaktadir.

Sirketimiz ic kontrol sistemleri olusturularak uygulamaktadir. i¢ kontrol sistemimizin denetlenmesi ile ilgili olarak ISO 9001 Kalite Yénetim
Sistemi, ISO 14001 Cevre Yénetim Sistemi, ISO 50001 Eneriji Yénetimi Sistemi ve OHSAS 18001 is Sagligi ve Glvenligi Yénetim

Sistemi kalite belgelerinin vize edilmesi amaciyla bagimsiz dis denetgiler tarafindan denetimler yapilmakta ve gérulen uygunsuzluklar sirket
Ust dizey yonetimine bildirilmektedir. Cok yonlU iletisimle bildirilen problemlerin ¢6zUm yollar aranmakta ve politikalar olusturulmaktadir.
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Yonetim Kurulu risk yonetim mekanizmasinin olusturulmasi ile i¢ kontrol mekanizmasinin dénemsel olarak denetlenmesini ve surekli
iyilestirilmesi faaliyetini benimsemektedir. S6z konusu i¢ kontrollerin sonuglari hakkinda faaliyet raporlarinda bilgi verilmesi, sirket
yoénetimimizce tercih edilmemektedir. Bu sebeple yillik faaliyet raporlarinda aciklanmamaktadir

5.5. Sirketin Stratejik Hedefleri

Sirketimiz Yénetim Kurulu sirketin stratejik hedeflerini bir dnceki yil tanimlamakta, bu amaclara ulasilabilmesi igin gereklik insan ve
finansal kaynagini belirlemektedir. Donemsel (aylik ve 3 aylik ve yillik periyotlarda) olarak stz konusu hedeflere ulasilip ulasiimadigi kontrol
edilmektedir.

Sirketimiz Yonetim Kurulu faaliyetlerini seffaf, hesap verebilir, adil ve sorumlu bir sekilde yiritme ilkesini benimsemis ve uygulamaktadir.

Sirketimiz Yénetim Kurulu her tirll islem ve eylemlerinde mevzuata, esas s6zlesmeye ve sirket i¢ diizenlemelerine ve olusturulan
politikalara uygunlugu gozetmektedir.

5.6. Mali Haklar

Yonetim Kurulunun mali haklarina iliskin sirket esas s6zlesmesinin 12’nci maddesinde dizenleme bulunmakta olup madde metni asagida
gosterilmistir.

Yénetim Kurulu Uyelerinin Mali Haklar

Madde: 12- Yénetim Kurulu Baskan ve Uyelerine sadlanan (cret, huzur hakki, ikramiye ve prim 6demelerine ve miktarlarina Sermaye
Piyasasi mevzuati ve Kurumsal Yénetim ilkelerine uygun sekilde Genel Kurul tarafindan karar verilir.

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

Yoénetim Kurulu Uyelerinin ve Ust dlzey ydneticilerin Ucretlendirme esaslari yazili hale getirilmis ve Olagan Genel Kurul toplantilarinda
ayr bir madde olarak ortaklarin bilgisine sunularak pay sahiplerine bu konuda goéris bildirme imkani taninmistir. S6z konusu politikaya;
sirket internet sitesinden (www.kartonsan.com.tr), Merkezi Kayit Kurulusunun e-sirket uygulamasindan (https://e-sirket.mkk.com.tr/
esir/Dashboard.jsp#/sirketbilgileri/10916) ve Kamuyu Aydinlatma Platformundan (“https://www.kap.org.tr/tr/sirket-bilgileri/ozet/997-
kartonsan-karton-sanayi-ve-ticaret-a-s”) ulasilabilmektedir.

Yénetim Kurulumuz yapilanmasi geregi ayn bir Ucret Komitesi olusturulmasini tercih etmemis, Kurumsal Yénetim ilkeleri gercevesinde bu
komitelere tanimlanan yapiimasi zorunlu goérevlerin, Kurumsal Yonetim Komitesi tarafindan yerine getiriimesine karar vermistir.

Kurumsal Yonetim Komitesi Kurumsal Yénetim ilkelerinden Sermaye Piyasasi Kurulunca uygulanmasi zorunlu olan maddeleri yerine
getirecek, henlz zorunluluk getirilmeyen maddelerle ilgili olarak bir faaliyette bulunmayacaktir.

Bagimsiz Yonetim Kurulu Gyelerinin Ucretlendirmesinde hisse senedi opsiyonlari veya sirketin performansina dayali 6deme planlari
kullaniimamistir. Bagimsiz Yonetim Kurulu Gyelerinin Ucretlerinin bagimsizliklarini koruyacak diizeyde olmasina gayret gosterilmistir. Genel
kurul tarafindan bagimsiz tyelere aylik Ucret 6denmesi kararlastirimistir.

Sirketimizin Yénetim Kurulu Uyelerine veya Ust Diizey Yéneticilerine borg- kredi kullandirmasi, lehine teminat veya kefalet vermesi seklinde
bir uygulamasi bulunmamaktadir. S6z konusu islemlerin yapilmamasi ilke olarak yonetim kurulumuzca kabul edilmistir.

Sirketimiz Yonetim Kurulu Uyelerine verilen Ucretler ve saglanan tim menfaatler ara donem ve yillik faaliyet raporlarinda ve sirketin internet
sitesinde yer almaktadir. Kisi bazinda agiklama yapiimamakla beraber asgari Yonetim Kurulu- Ust dlizey yonetici ayrimina yer verilmektedir.
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19) TURK TICARET KANUNU’NUN 199’UNCU MADDESiI KAPSAMINDA HAZIRLANAN BAGLI SIRKET RAPORU

1 Temmuz 2012 tarihinde yUrtrlige giren 6102 sayili Tlrk Ticaret Kanunu’nun 199’uncu maddesi uyarinca, Kartonsan Karton Sanayi ve
Ticaret A.S. Yonetim Kurulu, faaliyet yilinin ilk ¢ ayr icinde, gegmis faaliyet yilinda sirketin hakim ortagdi ve hakim ortagina bagl sirketlerle
iliskileri hakkinda bir rapor diizenlemek ve bu raporun sonug kismina faaliyet raporunda yer vermekle yukumladur.

Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.S. Yonetim Kurulu tarafindan hazirlanan 28 Subat 2019 tarihli Rapor’'da;

“Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.S.(Bagli Sirket)'nin hakim sirket Asil Gida ve Kimya San ve Tic. A.S.(Hakim Sirket) ve Pak Holding
A.S. ile ve iki sirketin dogrudan veya dolayli olarak bagl sirketi konumundaki sirketler gergeklestirilen islemlerin gerceklestirildigi tarihte,
bilgimiz dahilinde olan hal ve sartlara gére, her bir hukuki islemde uygun bir karsi edim saglanmistir. Alinan veya alinmasindan kaginilan bir
onlem ve bu cercevede sirketin herhangi bir zaran bulunmamaktadir.

Sirketimiz, hakim sirket ve ona bagli sirketlerle 01.01.2018 - 31.12.2018 faaliyet yilinda yapilan tim islemlerde Tarafimizca bilinen hal ve
sartlara gore, hakim sirketin yonlendiriimesiyle hakim sirketin ya da ona bagli bir sirketin yararina yapilan hukuki islemler de 2018 faaliyet
yilinda hakim sirketin ya da ona bagl sirketin yararina alinan veya alinmasindan kaginilan, tim onlemler degerlendirilmistir. 2018 faaliyet
yilina iliskin olarak bilinen hal ve sartlara gore olusan bir islemden dolayi Sirketimizin bdyle bir zarara ugramadigini ve menfaat temin
edilmedigini hakim ortagin elde ettigi menfaatlerin veya zararin denklestirilmesinin stz konusu olmadigini beyan ederiz.”

denilmektedir.
20) YONETIM KURULU VE UST DUZEY YONETICi GELIRLERI VE UCRET POLITIKASI

Kartonsan da gérev yapan Yonetim Kurulu Uyelerimiz ve Ust Diizey Yoneticilerimiz asagidaki aciklamalarda belirtilen gelirleri elde
etmektedirler.

Yénetim Kurulu Uyelerine Saglanan Menfaatler
e Huzur Hakki

Genel Kurul’da miktari belirlenir.

(Huzur Hakki Odemeleri)

Gelir Vergisi Kanununun 61/4. maddesine gore ydnetim kurulu baskan ve Uyelerine bu sifatlari nedeniyle ddenen veya saglanan para
ayin ve menfaatler (huzur haklar) tcret olarak nitelendiriimektedir. Sirketin diger ¢alisanlarina yapilan Ucret 6demeleri gibi, ydnetim kurulu
baskan ve Uyelerine yapilan huzur hakki 6demeleri de stopaj yoluyla Vergilendiriimektedir.

o Temetti Odemesi

Her yil Yapilan “Genel Kurul Toplantisinda” sirket esas s6zlesmesinin 25. maddesi ¢cercevesinde Genel Kurul tarafindan belirlenir.
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Ust Diizey Yoneticilere Saglanan Menfaatler
Yoénetim Kurulu Uyesi olan Genel MUdUr ve Genel MUdUr Yardimcilarinin, Yonetim Kurulu Gyeligi yaninda asagdida siralanan gelirleri vardir;

e Aylik Ucret (Yillik olarak belirlenir.)

* Bir aylik Ucret tutarinda ikramiye, (yilda 4 adet verilir.)

e Basari Primi (Yil sonunda, bir kez verilir.)

e Kidem Tesvik ikramiyesi (5,10, 15, 20, 25'’inci yillarda, 1 maas ile 2,5 kat maas arasinda verilir.)
* Ferdi Kaza ve Saglik Sigortasi

* Gorev Geregi Tahsis Edilen Arag ve Demirbaslar.

Ust diizey ydneticilere ve Yénetim Kurulu Uyelerine dénemde saglanan (Yénetim kurulu temettl &demeleri haric Uicret ve huzur hakki
odemeleri) menfaatleri asagida gosterilmistir.

31.12.2018 31.12.2017
Ust Diizey Yéneticilere Saglanan Faydalar 2.414.205 2.040.880
Yénetim Kurulu Uyelerine Saglanan Faydalar 183.542 239.845
Toplam 2.597.747 2.280.725

21) DIGER HUSUSLAR
* Sirketin iktisap ettigi kendi payl bulunmamaktadir.

* Sirket aleyhine acilan ve sirketin mali durumunu etkileyecek nitelikteki davalar ve olasi sonuglart hakkinda mali tablo dipnotlarinda
“Karsiliklar, Kosullu ve Borglar” Boliumtnde(Dipnot 14) agiklama yapiimistir.

Sirketimiz sermayesinin tamaminin sirkette var ve mevcut oldugu, sirket sermayesinin karsiliksiz kalma yada borca batik olma gibi bir
husus bulunmamaktadir.

Faaliyet ddoneminden sonra sirkette meydana gelen, faaliyet raporunun énceki sayfalarinda agiklanmayan ve 6nem tasiyan herhangi bir
husus bulunmamaktadir.

2018 Yilinda sirketin fabrikasinda Kocaeli Bllyiiksehir Belediyesi, Basiskele Belediyesi ile Cevre ve Sehircilik il MUdrligi’'nce Gretim
faaliyetlerimizin sonucu olusan atik ve Kirlilik ile ilgili rutin denetimler gerceklestiriimeye devam edilmistir. Sayilan kurumlar haricinde
herhangi bir kamu kurumu tarafindan sirketimiz nezdinde denetim faaliyeti gergeklestiriimemistir.

Mevzuat hikimlerine aykir uygulamalar nedeniyle sirket ve ydnetim organi Uyeleri hakkinda herhangi bir idari yada adli yaptinm
uygulanmamistir.

2018 Yilinda Olaganustt Genel Kurul toplantisi yapiimamistir.
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Hissedarlara Bilgi

Hisse Senetlerinin islem Gordiigii Borsa

Kartonsan A.S.’nin hisse senetleri Borsa istanbul A.S. (BiST)'nin Ulusal Pazarinda KARTN semboll ile islem gdérmektedir. Hisse senetlerine
iliskin bilgiler, glnlUk gazetelerin ekonomi sayfalarinda ve yatirnm sirketlerinin internet portallarinda yayinlanmaktadir.

Kartonsan yillik raporlari ve diger bilgiler asagidaki adresten temin edilebilecegi gibi Sirket’in www.kartonsan.com.tr adresinde yayinda
bulunan web sitesinden de elde edilebilir.

Kartonsan Yatirimci iliskileri
Prof. Dr. Billent Tarcan Cad. Engin Pak Is Merk. No: 5 K: 3 Gayrettepe/Besiktas/istanbul
Bagimsiz Denetci

Gureli Yeminli Mali Musavirlik Ve Bagimsiz Denetim Hizmetleri A.S.

Spine Tower Bliylikdere Cad. No: 243 Kat: 25-26 34398 Sariyer / Istanbul
Tel: (212) 285 01 50

Faks: (212) 285 03 40

Vergi Tasdiki

Gureli Yeminli Mali Musavirlik Ve Bagimsiz Denetim Hizmetleri A.S.

Spine Tower Bliylikdere Cad. No: 243 Kat: 25-26 34398 Sariyer / Istanbul
Tel: (212) 285 01 50

Faks: (212) 285 03 40

Yilik Olagan Genel Kurul

Kartonsan A.S.’nin Yillik Olagan Genel Kurulu 28 Mart 2019 glint saat 10:30’da Point Hotel Barbaros Esentepe Yildiz Posta Caddesi No:
29 Sigli/istanbul adresinde yapilacaktir.

Kartonsan Hisse Senedinin 2018 Yili Performansi

Kartonsan’in yil sonu bilangosuna gore 6denmis sermayesi 2.837.014,21 TL'dir. Sirket sermayesi 283.701.421 adet hisseye bdlinmUs
olup, bunlarin 200°U A, 283.701.221’i B tertip hisse senedidir.

KARTONSAN HiSSE SENEDININ 2018 YILI PERFORMANSI
(BIST GENEL ENDEKSI ILE KIYASLI)
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Hisse senedinin yil icindeki en distk fiyatl 244,30 TL; en yUksek DONEM EN DUSUK TL EN YUKSEK TL
fiyati ise 380,40 TL olarak gerceklesmistir. Hisse senedinin 02.01.2018 30.03.2018 272,06 299,17
2018 yilinda kaydettigi ortalama fiyat 297,27 TL olmustur. Hisse 02.04.2018 29.06.2018 244,30 275,30
senedinin en duslk ve en yUksek fiyatlar yanda verilmistir. 02.07.2018 28.09.2018 257,00 380,40

01.10.2018 31.12.2018 311,60 368,70
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