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KISACA KARTONSAN

1970 yilindan bu yana, yukselen kalite standartlari ve artan
Uretim kapasitesiyle Turkiye'ye hizmet sunmakta olan
Kartonsan, ginimuzde Ulkemizin en bayuk, Avrupa'nin
ise altinci blyUk kuseli karton Ureticisidir. Ilk olmanin vermis
oldugu bilingle hareket eden ve 6nci kimligini her zaman
koruyan Kartonsan, sektortndn lider sirketi konumundadir.

Her gecen yil satis ve ihracat miktarini artiran Kartonsan'in
2007 verilerine gore Ulkemiz kuseli karton pazarindaki pay!
%35 iken, toplam satislarinda ihracatin payi yaklasik
%30'dur. Sirketin bir dnceki yila oranla blylik miktarda
artan ihracatl “i¢ pazardaki liderligini pekistirip, dis pazarlarda
daha glgli olmak™ hedefine dogru emin adimlarla
yUradiagundn bir gostergesidir.

Teknoloji, uzmanlik ve deneyimin vermis oldugu gugcle
gelisip tlke ekonomisine katma deger yaratan Kartonsan,
pazar taleplerini en etkin bigcimde karsilamanin 6tesinde,
sahip oldugu yonetim sistemleriyle bircok kurulusa 6rnek
olmaktadir. Gegtigimiz yil bir kez daha ISO 9001: 2000
Kalite Yonetim Sistemi, ISO 14001 Cevre Yonetim Sistemi
ve OHSAS 18001 Is Saghg ve Guvenligi Yonetim Sistemi
ile belgelenen Kartonsan Entegre Yonetim Sistemi
Ulkemizde bu alandaki az sayida uygulamadan biridir.

Faaliyetlerini strdurirken dogaya verilen zarar mtumkdn
olan en az seviyeye indirmeyi amaclayan Kartonsan, gcevre
dostu Uretim siregleri uygulamaya, mimkdn olan en
yuksek miktarda atik kagit kullanmaya ve kendi enerjisini
Uretmeye O6zen gostermektedir.
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TARIHCE

TURKIYE KARTON PIYASASININ SUREKLI LIDERI KARTONSAN 2007 YILINDA
TARIHINDE BIR REKORA IMZA ATARAK 12 ULKEYE 40.000 TONUN UZERINDE

IHRACAT GERCEKLESTIRMISTIR.

1970 Kartonsan'in Uretime gegmesiyle TUrkiye yerli kuseli
kartonla tanisti.

1980 Onuncu yilini tamamlayan Kartonsan, blyime
programi ¢ercevesinde ikinci Uretim bandi olan KM2'nin
proje calismalarina basladi.

1985 Sirketin aritma tesisleri faaliyete gegti.

1986 Turkiye'nin ilk kuseli karton Ureticisi olarak halka
acildr.

Planlama galismalari tamamlanarak faaliyete gegen KM2
hatti Kartonsan'in Uretim kapasitesinin %160 artmasini
sagladi.

1995 Kurulusunun 25. yilini kutlayan Kartonsan igin yenilikler
ve odiillerle dolu bir yil oldu. Ug adet eneriji triblinini iceren
enerji santrali faaliyetlerine baslarken, cevreye verdigi
dnem, Kocaeli Sanayi Odasi'nca Yesil Baca, Istanbul Sanayi
Odasi'nca Cevre Tesvik 6dulleriyle taglandi.

1996 Enerji santralinde bir turbo-jenerator ve atik 1si kazani
ilave ¢alismalari baslarken, makinelerde Uretim artisini
saglayacak olan modernizasyon galismalari igin digmeye
basildi.

1997 Tevsi yatinimi tamamlanan enerji santrali, 19,2 MW
kurulu guctyle elektrik ve buhar UGretmeye basladi.

2002 Arntma tesisindeki tevsi galismasi tamamlandi.

2003 Kendi enerjisini tUreten Kartonsan, elektrik santralinin
Urettigi enerjinin kullanim disinda kalanini enterkonekte
sisteme satmaya basladi. Satislarindaki ihracat miktarini
%23'e ¢lkaran Sirket, bu blyuk atakla 15,7 milyon dolarlik
ihracat yapt.

Bureau Veritas firmasi Kartonsan'in Entegre Yonetimi
Sistemi uygulamalarinin kalitesinin ISO 9001: 2000 Kalite
Yoénetim Sistemi, ISO 14001 Cevre Yonetim Sistemi ve
OHSAS 18001 Is Saghgi ve Glvenligi Yonetim Sistemi igin
uygun bulup belgeledi.

2006 Kartonsan gevreye duyarl uygulamalarina bir yenisini
daha ekleyerek hamur hazirlama boéliminde beyazlatma
tesisini devreye soktu. Boylece geri dontsimli kagit
kullanim orani blyUk olgtide artmis oldu.

2007 Turkiye karton piyasasinin surekli lideri Kartonsan
tarihinde bir rekora imza atarak 12 Ulkeye 40.000 tonun
Uzerinde ihracat gerceklestirdi.

Sirket, basta Uretim hatlari ve enerji tesisleri olmak Gzere
farkl konulardaki yenileme yatirimlarina devam etti.

KARTONSAN KARTON SANAYi VE TICARET A.S. 20.03.2008 TARIHLI OLAGAN GENEL KURUL GUNDEMI

1. Agilis, Baskanlik Divani segimi ve Genel Kurul Toplanti
Tutanagimin Baskanlik Divani'nca imzalanmasi hususunda
yetki verilmesi,

2. 2007 yili faaliyet ve hesaplari hakkinda Yénetim Kurulu,
Denetciler ve Bagimsiz Dis Denetleme Kurulusu raporlarinin
okunmasi, gortsulmesi, onaylanmasi ve yil icerisinde
yapilan bagislar hakkinda bilgi verilmesi,

3. 2007 yili Bilango ve Gelir Tablosunun okunmasi,
gorUstlmesi ve onaylanmasi,

4. Yonetim Kurulu Uyeleri ile Denetgilerin Sirket'in 2007
yili faaliyetlerinden dolayi ibra edilmeleri,
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5. Yonetim Kurulu'nca hazirlanan 2007 yili Kar Dagitim
Onerisinin okunmasi, 6neri tzerinde varsa degisiklik
tekliflerinin gortsulmesi, onaylanmasi veya degistirilecek
sekilde kabull yahut reddi ve kér dagitim tarihinin tespiti,
6. Yonetim Kurulu Uyelerinin segimi ve onaylanmasi,

7. Gorev sureleri sona ermis olan Denetgilerin segilmesi,
8. Yonetim Kurulu Uyeleri ve Denetgilerin Gcretlerinin
tespiti, )

9. Yonetim Kurulu Uyelerine, Sirket'in faaliyet konusuna
giren isleri bizzat veya baskalari adina yapmalari, bu tr
isleri yapan sirketlere ortak olabilmeleri ve diger islemleri
yapabilmeleri konusunda, Turk Ticaret Kanunu'nun 334.
ve 335. maddeleri uyarinca izin verilmesi.



KARTONSAN'DA URETIM

GERI DONUSTURULMUS KAGITTAN URETILEN VE SEKTORDE “DUBLEKS
(GD)” VE “TRIPLEKS (GT)” OLARAK BILINEN KUSELI KARTONLAR

KARTONSAN'IN ANA URUNLERIDIR.

Kartonsan trin gami ve ozellikleri

Geri donustlirilmUs kagittan Uretilen ve sektdrde “dubleks
(GD)" ve "tripleks (GT)" olarak bilinen kuseli kartonlar
Kartonsan'in ana drnleridir.

EKOPRINT

Ekonomik bir karton ttirl olan Ekoprint, mat kuseli ve arka
yUzU gri olan bir GrindUr. Bu Grdndn ana kullanim alanlari
cok iyi baski ve laklama gerektirmeyen kutu uygulamalaridir.

Gramajlari: 300, 350, 400 gr/m?

NORMPRINT

Ambalaj islerinde ylksek performans gdsteren bu Urln,
daha az murekkeple parlak bir baski ve iyi bir laklanabilirlik
sag@layabilmektedir. Arka yUzU gri olan Normprint Grunleri,
st ylzeyine son kat olarak blade kuse uygulamasi yapiimis
cok katli kuseli kartonlardir.

Gramaijlari: 225, 300, 350, 400, 450 gr/m?

EXPRINT

Her tlrlG ambalaj ve detayl grafik isleri igin ylksek
performansli, gok katli kuseli bir karton olan Exprint'in yapisi
itibariyle pliyaj kabiliyeti yUksektir. Daha az murekkeple
parlak bir baski ve iyi bir laklanabilirlik saglayan bu trtnlerin
arka yUzU gri renkte olup, Ust ylizeye son kat olarak blade
kuse uygulamasi yapiimistir.

Gramaijlarr: 225, 250, 300, 350, 400, 450 gr/m?

LUXTRIPLEX

Ozel giin kartlari, reklam amacli detayl grafik baski ve her
tUrll ambalaj igin tercih edilen, arka yuzl beyaz, Ust ylzeye
son kat olarak blade kuse uygulamasi yapiimis ¢ok katl bir
kuseli kartondur. Yapisi itibariyle pliyaj kabiliyeti ylksek
olan bu rin daha az murekkeple parlak bir baski ve iyi bir
laklanabilirlik 6zelligine sahiptir.

Gramaijlarr: 225, 250, 300, 350, 400, 450 gr/m?

Tesis Alani
Toplam alan: 438.660 m?
Kapah alan: 91.695 m?

Elektrik Enerjisi Uretim Kapasitesi
Giinliik: 480.000 KWs/giin
Yillik: 130 milyon KWs/yil

Taslama Kapasitesi
2.650 m2/yil

Uretim Hatlari ve Giinliik Kapasiteleri
KM1: 150 ton/giin
KM2: 350 ton/giin

Aritma Tesisi
Kapasite: 5.000 m3/giin
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LIDER KONUM

Turkiye'de lider, Avrupa‘'da ise 6. buyuk uretici olan
Kartonsan, kapasite ve kalite olarak donusturulmius kagittan
uretim yapan onemli bir uretici olarak degerlendiriimektedir.







BASLICA GOSTERGELER

KARTONSAN'IN 2007 YILI SONU ITIBARI ILE TOPLAM NET SATISLARI
121 MILYON YTL OLURKEN, ELDE EDILEN NET KAR 14 MILYON YTL
OLARAK KAYDEDILMISTIR.

FINANSAL GOSTERGELER (Aksi Belirtimedikge Bin YTL)

Toplam Net Satislar 121.862 121.361
Toplam Ihracat (ihrag Kayitli Satislar Dahil) 36.733 41.216
Toplam Aktifler 219.931 185.409
Net Kar 14.966 14.103

HISSE BASINA KAR (Konsolide) (1-YTL Nominal Bedelli Hisse igin)

Adi Hisse Senedi Sahiplerine 6,08 YTL 5,96 YTL
Imtiyazli (A Grubu) Hisse Senedi Sahiplerine 6,08 YTL 5,96 YTL
Toplam Net Satiglar Toplam ihracat Toplam Aktifler Net Kar
(Bin YTL) (Bin YTL) (Bin YTL) (Bin YTL)
T 41.216 219.931 14.966
14.103
3733 185.409
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TEMEL RASYOLAR

LIKIDITE ORANLARI 2006 2007
Cari Oran 7,41 3,30
Asit Test Orani 6,23 2,41
Nakit Oran 4,95 1,36

KARLILIK ORANLARI (%)

Vergi Oncesi Kar/Net Satiglar 14 14

Vergi Oncesi Kar/Oz Kaynaklar 8 11

FINANSAL YAPI ORANLARI (%)
Toplam Borglar/Oz Kaynaklar I 24

Kisa Vadeli Borglar/Oz Kaynaklar 9 21

l:;i:;?. Kartonsan hisse senetleri IMKB'de “KARTN" sembolli ile islem gérmektedir.
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ORNEK KURUM

Kartonsan seffaf yapisi ve etik degerlere baghhgi ile
sektorune ornek olma bilinci ile hareket etmektedir.
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BASKAN MESAJI

DEGERLI ORTAKLARIMIZ, MUSTERILERIMIZ VE CALISANLARIMIZ,

LIDERLiIK GUCU VE SORUMLULUKLARI BERABERINDE GETIRIR...

GERIDE BIRAKTIGIMIZ YIL, KUSELI KARTON SEKTORUNUN LIDER SIRKETI
KARTONSAN ICIN, ISTIKRARIN VE BUYUMENIN SURDURULDUGU BIR YIL
OLMUSTUR. UZUN YILLARA DAYALI DENEYIMINI GUCLU YONETIM
UYGULAMALARI ILE BIRLESTIREN SIRKETiIMiZ MALI VE OPERASYONEL
BASARISINI DAHA YUKARILARA TASIRKEN, KURUMSAL HEDEFLERINI BIR
KEZ DAHA BASARI ILE GERCEKLESTIRMISTIR.

SEKTORUNUN ULKEMIZDEKI iLK TEMSILCISI OLAN VE KURULDUGU
GUNDEN BERI LIDER KONUMUNU SURDUREN SIRKETIMiz, HEM ULKE
EKONOMISINE DEGER YARATMAYA HEM DE TOPLUMA KARSI
SORUMLULUGUNU EKSIKSiZ YERINE GETIRMEYE DEVAM ETMEKTEDIR.

LIDERLIGIN GUCU OLDUGU KADAR AGIR SORUMLULUKLARI DA
BERABERINDE GETIRDIGINI HIC BIR ZAMAN UNUTMUYORUZ. SEFFAF
YAPIMIZ VE ETIK DEGERLERE OLAN BAGLILIGIMIZLA FAALIYETLERIMIZI
SURDURURKEN, SEKTORE ORNEK OLMA BILINCIMizi KORUMAKTA VE
BUNU ALDIGIMIZ HER KARARDA HATIRLAMAKTAYIZ.
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KOKLU KURUMSAL KIMLIGI, USTUN URETIM GUCU, SAGLIKLI MALI YAPISI,
YUKSEK KALITE STANDARTLARI, TOPLUMA VE CEVREYE KARSI
SORUIVILULUGU ETIK iS ILKELERINE BAGLILIGI, EKONOMIYE VE TOPLUMA
SUREKLI DEGER YARATMASI VE BUNU SURDURULEBILIR BiR STRATEJI
KAPSAMINDA GERCEKLESTIRMESI KARTONSAN'IN TEMEL OZELLIKLERIDIR.

Ekonomik ortam degiskenlikler gostermistir.

2002 yilindan baslayarak istikrarli bir sekilde blytyen ve
tim ddnyanin dikkatini Gzerine toplayan Turkiye ekonomisi
icin 2007, blUylUmenin strdurdldtgu, ancak hedeflerin tam
olarak gerceklesemedigi bir yil olmustur.

e Yilin Gglncl geyredinde %2 gibi disuk bir seviyeye
gerileyen blylme, olasi bazi risklerin habercisi niteliginde
degerlendirilmelidir. Yilin tamami i¢in blylimenin %5
seviyelerinde gerceklesmesi beklenmektedir. Diger taraftan
vurgulanmasi gereken bir konu Turkiye'nin tarihinde ilk kez
24 ceyrek déonem boyunca slrekli blylme kaydetmis
bulunmasidir.

e Doviz fiyatlarinda yasanan blyUk dists ve buna bagli
olarak ihracat sektorlerinde gorilen sikintilara ragmen,
2007'de tim mal gruplarinda dis satim daha once
gorilmemis oranlarda artmistir.

* Enflasyon 2007'de %4'lik resmi hedefin Gstinde
gerceklesmis ve UFE'de %5.94, TUFE'de ise %8.39
olmustur.

2006 boyunca en ¢ok endise edilen konulardan biri olan
cari aglk 2007'de de artmaya devam etmistir. Her ne kadar
cari a¢i§in finansmani konusunda bir sikinti yasanmamis
ise de uluslararasi piyasalardaki dalgalanmalar dikkate
alindiinda yuksek cari agik, ekonomi igin bir risk olmaya
devam etmektedir. Cari a¢igin dogru politikalarla yonetiliyor
olmasi kisa vadeli riskleri ortadan kaldirsa da, orta ve uzun
vadede dinya ekonomisinde gorulebilecek dalgalanmalar,
TUrkiye ekonomisinin yoninU ve cari acigin finansmani
Uzerinde belirleyici olacaktir.

Karton sektoriinde durum

2007 yilinda Ulkemiz kuseli karton sektdriinde yasanan en
blylk sorun, dislk seviyelerde seyreden dodviz kurlarinin
ithal Urlnlerin fiyatlarini disurerek, yerli Grtnlere karsi
rekabet guglerini artirmasi olmustur. Bu durumun bir diger
onemli sonucu ihracat yapan basim firmalarinin ihracat
baglantilarini azaltmalari ve i¢ piyasaya yonelmeleri seklinde
ortaya ¢lkmistir.

Ulkemiz sinirlari disinda yasanan en énemli gelisme ise
Avrupa'nin buyuk Ureticilerinden Reno de Medici ile
Cascades'in birlesme karari almasidir. Birlesme karari
sonucu iki firmanin Uretimlerinin tek kanaldan satilacak
olmasi, pazardaki arz-talep dengesi agisindan olumlu
sonuglar doguracaktir. Ayrica bu gelisme, Avrupali karton
kullanicilarinin birinci ve ikinci blyuk Ureticinin yaninda
alternatif tedarikgi arayisina girmelerine de yol agmistir.

Kuseli karton talebinin artmaya devam ettigi diinya pazarinda
baslica hammadde olan hurda kagit fiyatlarinda bir artis
gorilmektedir. Ustelik bu artis, yasanan tek negatif gelisme
degildir. Global ekonomide yasanan canlilik, hammadde
tedarikgilerinin basta Cin olmak Uzere blyUk pazarlara
oncelik vermesine neden olmustur. Bu nedenle sdz konusu
gelisme, Turk Ureticisi igin potansiyel bir hammadde
sikintisina isaret etmektedir.

Ozelliklerimiz ve davranis sekillerimiz Kartonsan'i farkh
bir yerde konumluyor.

Kokla kurumsal kimligi, Gstln Uretim gtcd, saghkh mali
yapisl, yuksek kalite standartlari, topluma ve ¢evreye karsi
sorumlulugu, etik is ilkelerine baghhdi, ekonomiye ve
topluma stirekli deger yaratmasi ve bunu surdurdlebilir bir
strateji kapsaminda gergeklestirmesi Kartonsan'in temel
ozellikleridir.
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BASKAN MESAJI

YETKIN INSAN KAYNAGIMIZ, GUVENLE OZDES MARKAMIZ VE
URUNUMUZUN ULUSLARARASI KABUL GORIVIUS KALITESI, YOGUN
REKABETIN YASANDIGI TURKIYE KUSELI KARTON SEKTORUNDE EMIN
ADIMLARLA VE ISTIKRARLI BIR SEKILDE BUYUMEMIZ ICIN GEREKLI ALT

YAPIY| BiZE SUNMAKTADIR.

Kartonsan, insana ve gevreye verilen dGnemin onlne hig
bir degerin gegmedigi bir felsefeye sahiptir. Tim Uretim
sUreclerinde goz 6ninde tutulan bu iki unsur, sirketimizi
daha guglu kilmakta ve bizlere ticari bir kurum olmanin
Otesinde 6nemli bir vizyon kazandirmaktadir.

Sirketimiz, attigi adimlarin sektorln trendlerini belirlediginin
bilinciyle, ylksek is glvenligi, saglikl galisma sartlari ve
gevreye verilen zararin en aza indirildigi Gretim sUreclerine
Ozen gostermektedir. Yiksek atik kagit kullanim orani,
aritma tesisi ve atik filtrasyonu bu baglamda en énem
verdigimiz konulardandir. Ote yandan Sirketimiz verimli
enerji kullanimi ve enerji kaynaklarinin gesitlendirilmesi
konularinda da oldukga duyarli davranmaktadir. Bu baglamda
Kartonsan uzun yillardir kendi enerjisini kendi tretmekte,
kullanim disi enerjiyi satarak gerek Turkiye ekonomisine
gerekse kendi ortagi ve galisani icin deger yaratmaktadir.
Yukarida 6zetledigim tim bu 6zellik ve davranis sekillerimiz,
Kartonsan'i gerek sektoriinde gerekse genis anlamda Tirk
sanayinde Ozellikli bir yerde konumlamaktadir.

Gelecege bakarken

Gelecegde ait 6ngortlerimiz olumludur. Kartonsan lider ve
glcli piyasa konumunu slrdirmeye odakli ve kararli bir
sirkettir. Yetkin insan kaynagimiz, givenle 6zdes markamiz
ve Urindmdizin uluslararasi kabul gérmUs kalitesi, yogun
rekabetin yasandigi TUrkiye kuseli karton sektériinde emin
adimlarla ve istikrarli bir sekilde biytmemiz igin gerekli alt
yaply! bize sunmaktadir.

12 Kartonsan Faaliyet Raporu 2007

2007 yilinda Uretim sUreglerimizin verimliligini artirmaya
yonelik olarak gercgeklestirdigimiz galismalarimizi
onUmuUzdeki yillarda yeni asamalara tasiyacagiz. Bir diger
hedefimiz, Kartonsan markasinin uluslararasi pazardaki
bilinirliligini ve gicunl yodun pazarlama ve tanitim
faaliyetleriyle daha da gelistirmektir. Global arenada yasanan
yogun rekabet ile basa ¢cikmanin tek yolu, gerek ulusal
gerekse uluslararasi piyasalarin sundugu is olanaklarini en
hizli ve en gevik bir sekilde dederlendirebilmekten
gecmektedir.

Kartonsan olarak hedefimiz ortaklarimizin, musterilerimizin,
galisanlarimizin ve iginde yasadigimiz toplumun daha iyi
bir gelecek insa etmesine yardimci olmaktir. Siz
paydaslarimiz bize destegdinizi strdirdigd middetce
Kartonsan, Turkiye'de lider, diinyada kaliteli Grlin ve hizmet
anlayisiyla tercih edilen bir Uretici olmayi strdirecektir.

Saygilarimla,
W

S. Ercan GULGCUR
Yoénetim Kurulu Baskani



VONETIM KURULU

Yonetim Kurulu

Sinan Ercan Gulgur Yonetim Kurulu Baskani

Prof. Dr. Unal Bozkurt Yénetim Kurulu Baskan Yardimcisi

Dr. Oktay Duran Yonetim Kurulu Baskan Yardimcisi

Asli Balkir Yonetim Kurulu Uyesi

Hatice Canan Pak Yonetim Kurulu Uyesi (16 Mart 2007 tarihine kadar)
Bihlun Tamayligil Yénetim Kurulu Uyesi

Ufuk Saka Yoénetim Kurulu Uyesi

Babiir Gokgek Yénetim Kurulu Uyesi

Sener Canpolat Yénetim Kurulu Uyesi (16 Mart 2007 tarihinden itibaren)
Canan Tomasoglu Yénetim Kurulu Uyesi (16 Mart 2007 tarihinden itibaren)
Mehmet Talu Uray Yonetim Kurulu Uyesi ve Genel Mdiir

Siileyman Kaya Yonetim Kurulu Uyesi ve Genel Miidiir Yardimcisi
Haluk iber Yonetim Kurulu Uyesi ve Genel Miidiir Yardimcisi

Denetciler

Hakan Hasan Ari
Sileyman Berat Akerman
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GENERMUDURUNIDECERIENDIRVIES]

DEGERLI IS ORTAKLARIMIZ, SEVGILI MESAI ARKADASLARIM,

VERIMLI VE KARLI BiR YILI DAHA GERIDE BIRAKTIK.

KUSELI KARTON SEKTORUNUN GLOBAL ANLAMDA BUYUMEYE DEVAM
ETTIGI 2007 YILINDA, KARTONSAN PiYASALARDAKI DEGIiSiMi ONGORME
YETKINLIGI, GUCLU MALI YAPISI VE OPERASYONEL VERIMLILIGIYLE BIR
KEZ DAHA KARLI BIR FAALIYET YILINI GERIDE BIRAKMISTIR. BRUT URETIMIN
153.595 TON OLARAK GERCEKLESTIGI 2007 YILINDA, KARTONSAN, %35'LiK
PAZAR PAY! ILE TURKIYE KUSELI KARTON SEKTORUNDEKI LIDERLIGINI
KORUMAKTADIR.

2007 YILI SATISIMIZ 136.997 TONA ULASMIS BULUNMAKTADIR. TOPLAM
CIROMUZ iSE 118,3 MILYON YTL OLARAK GERCEKLESMISTIR.

BRUT KAR MARJIMIZ %19 OLURKEN, KONSOLIDE NET KARIMIZ 16,9
MILYON YTL OLARAK KAYDEDILMISTIR. GERIDE BIRAKTIGIMIZ YIL
OZKAYNAK KARLILIGIMIZ %11, AKTIF KARLILIGIMIZ %8 VE HISSE BASINA
KONSOLIDE KARIMIZ ISE 0,06 YTL OLARAK GERCEKLESMISTIR.

Kartonsan Avrupa liginde 6. sirada yer almaktadir.

Turkiye'de lider, Avrupa'da ise 6. blyUk Uretici olan Kartonsan, kapasite ve kalite olarak donUstirtlmis kagittan tretim
yapan onemli bir Uretici olarak degderlendiriimektedir. Degisim ve gelisim temellerinde kurulu, kokli bir gegmise sahip
olan Sirketimiz, tstlendigi misyonun bilinci ile sektore dnderlik etmeye devam etmektedir. Ulkemizde uzun yillardan beri
sektortnln lideri olan Kartonsan, ttim birimlerince benimsenmis kurum kdltirQ, is etigine baghhgr ve glcli vizyonu ile
uluslararasi piyasalardaki yerini her gecen gltin daha da giclendirmektedir.

Uretmeyi ve deger yaratmayi tilkemize olan sorumlulugumuz olarak goriiyoruz. Bu dogrultuda, en verimli tiretim modellerini
benimsiyor, Uretimimizdeki etkinligi artirici yatirrmlarimiza devam ediyoruz. Bu hedefi gerceklestirirken, bize gl¢ katan
ve slrekli destek veren paydaslarimiza karsi seffaf, net ve 6zenli tavrimizi strdirlyoruz. Hi¢ stphesiz bu tavrimizin
temellerinde yatan en énemli unsur kurum kultirimuze ve stratejilerimize olan baghligimiz ve politikalarimizdan 6din
vermeyisimizdir.
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ULKEMIZDE UZUN YILLARDAN BERI SEKTORUNUN LIDERI OLAN
KARTONSAN, TUIVI BIRIMLERINCE BENIMSENMI$ KURUM KULTURU,

IS ETIGINE BAGLILIGI VE GUCLU VIiZYONU ILE ULUSLARARASI
PIYASALARDAKI YERINI HER GECEN GUN DAHA DA GUCLENDIRMEKTEDIR.

Degisken bir ortamda saglanan istikrarl biiyime
2007 yili gerek dinyada gerekse Turkiye'de ekonomik ve
siyasi agidan degisken ve dalgali bir yil olarak hatirlanacaktir.

Yilin son ¢eyregine yaklasirken, ABD konut sektdriinde
ortaya ¢ikan derin kriz diinya para ve sermaye piyasalarinda
dalgalanmalara yol agmis; tim belli basl borsa endeksleri
onemli kayiplar yasamistir. Dalgalanmalarin Turkiye
ekonomisine etkileri gérece sinirl kalirken, tlkemizde 2007
yilinda yasanan genel se¢im ve cumhurbaskanligi segim
sUregcleri ile terdr olaylari ve sinir Otesi operasyon tartismalari
2007 yili ekonomi gergeklesmelerinin hedeflerin altinda
kalmasina neden olan baslica konular olmustur.

Kartonsan yilin 6zellikle ikinci yarisinda doruk noktasina
ulasan bu konjonkturt basariyla yénetmis; 2007 yili
Sirketimiz igin gelisimin strdtgu énemli bir faaliyet donemi
olmustur.

2007 yilinda Kartonsan Uretim kapasitesini en yiksek
verimle kullanmaya odaklanmis ve bu anlamda ¢ok basarili
sonuglar elde etmistir. Uretim duruslarinin mimkin olan
en az seviyeye indiriimesine yonelik sistemli ¢calismalarimiz
sonucunda yil toplaminda % 10'luk (13.939 ton) kapasite
artisi saglanmistir.

Degisen ortamda dinamiklerin iyi okunabilmesi ve iyi
planlanan satis organizasyonumuzun da katkisiyla, i¢ pazar-
dis pazar dengesi ideal bir sekilde korunmus, dogru zamanli
yapilan hamlelerle Kartonsan Urettigini satabilen, verimli
ve karli bir sirket olma d6zelligini strdirmastar.

2007 Kartonsan icin ihracat yilidir

2007 yilinda Kartonsan, 40.000 tonun (zerinde ihracat
gerceklestirerek kurum tarihindeki en ytksek dis satimini
gerceklestirmistir.

Ukrayna, Bulgaristan, Rusya ve Yunanistan basta olmak
Uzere 12 Ulkeye gergeklestirilen ihracatimiz Sirketimizin
Avrupa pazarindaki gtigld konumunun bir gdstergesidir. Bu
Ulkelerden Yunanistan ve Rusya bizim igin yeni pazarlardir.
Yunanistan ve Rusya'ya sirasiyla 8.000 ve 1.800 ton olarak
gerceklesen ihracat miktarlarimiz bu Ulkelerde ne denli hizli

blyudigimuzin birer kanitidir. Mevcut ihracat pazar
portfoylne ek olarak, Karadeniz kiyisindaki tlkelerde
gelismeyi 6ngdren Kartonsan, ihracatini dengeli bir sekilde
gelistirmeye kararlidir.

Yatirnmlarimizla iiretim gliciimiizii yeniliyoruz

Yenilik ve degisim Kartonsan'in kurum kulttriinde tartisiimaz
bir yere sahiptir. Bu bilingle her gegen gln sahip oldugu
teknolojiyi ve bilgi birikimini daha ileriye tasiyan, buradan
aldigr glict bir rekabet avantajina dondsturen sirketimiz
degisen sektorel kosullara uyumlu bir yatinm programi
izlemektedir.

Kartonsan'in artan karlliginda énemli bir etken olan yatirm
programimizin temelinde hi¢ stiphesiz her tarll kaynak
kullaniminda tasarrufa gidilmesi, maliyetlerin dtstrilmesi,
verimliligin artirlmasi ve daha yUksek kaliteli Gretime
ulasilmasi hedefleri yatmaktadir.

Bu dogrultuda 2007 vyih icin gergeklestirdigimiz yatirim
miktari 5 milyon YTL'yi bulmustur. Toplam ciromuzdan
%4,5'lik bir pay alan yatinmlarimizin zamaninda ve belirlenen
bltcede tamamlanmasi Sirketimiz igin ayri bir gurur
kaynagidir.

Global anlamdaki blyUmesini strdtren kuseli karton
sektorline olan talebin dntimuzdeki yillarda da slrecegi
varsayllmaktadir. Bizleri Gretim kapasitemizi arttirmaya
yonelten bu canliligin dogru okunmasi ve yatirimlarin dikkatli
bir risk algilamasiyla yapilmasi Kartonsan'in énemle Uzerinde
durdugu bir diger konudur. Uzun vadeli karlilik ve
surduarulebilirlik en 6nemli kriterler olarak Kartonsan'in
yatinm kararlarina 6nimUtzdeki dénemde de yon verecektir.

Cevreye saygiyi temel alan is anlayisimiz

Dunyayi ve gevremizi gelistirmek, korumak ve gelecek
nesillere yasanilir bir diinya birakmak zorundayiz. YerkUrenin
karsi karsiya kaldigi cevre sorunlari ve iklim degisikligi
insanhgin ondndeki en temel sorun niteligindedir. Bu
noktada basta biz sanayi sirketleri olmak Uzere herkese
onemli gorevler distigine inaniyorum.
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GENEL MUDUR'UN DEGERLENDIRMESI

KARTONSAN'IN BASARISININ TEMELINDE; SEFFAFLIK VE HESAP
VEREBILIRLIK, DOGRULUK VE GUVENILIRLIK CEVRE VE TOPLUMA KARSI
SORUMLULUK, KALITEDEN ODUN VERMEMEK UZERINE KURULU IS

ILKELERI YER ALMAKTADIR.

Kartonsan igin gevreye duyulan saygi bir zorunluluk olmanin
Otesinde Sirketimizin iginde var oldugu ve faaliyet gosterdigi
topluma olan énemli bir taahhtdl ve kurumsal bir vatandas
olarak ddevidir. Uretimimizin tim asamalarinda tzerinde
dikkatle durdugumuz bu sorumlulukla, gevreye verilen
zararin en aza indirilmesi ve Uretim slirecinin gevre
Uzerindeki olumsuz etkilerinin Ustesinden gelinmesi kurum
politikamizin ayrilmaz bir parcasidir. Tim calisanlarimiz
tarafindan da benimsenmis olan bu bilincin daha ileri
g6tlrtlmesi kurumumuzun ana hedeflerinden birisi olmaya
devam etmektedir.

Kartonsan, gevre politikalarinin dnemli bir yansimasi olarak
Uretiminde teknolojisinin imkan tanidigi en ytksek oranda
atik kagidi kullanmaktadir. Kartonsan Gretimde kullandigi
atik kagit oranini her gegen giin daha da artirmak istegindedir
ve bu orani mimkin olan en ylUksek dlzeye tasimak
sirketimizin en énem verdigi konulardandir.

Kartonsan'in (izerinde hassasiyetle durdugu bir diger konu
ise enerjidir. Sirketimiz, sadece kendi enerjisini tretmekle
kalmayip var olan kaynaklarin en etkin sekilde kullanimiyla
hem operasyonel basarisini artirmaya hem de ¢evreye ve
Ulke ekonomisine olan sorumlulugunu yerine getirmeye
calismaktadir. Bu hedefle kurulu enerji Gretim tesislerimizin
sUrekli yenilenmesi ve tesislerden alinan verimin en yiksek
dlzeye c¢ikarilmasi temel dnceligimizdir.

Gelecege haziriz ancak ¢ok daha fazla calismamiz
gerekiyor...

Degisen global trendler paralelinde, gelecek icin kendimizi
konumlandirmamiz ve is platformumuzu daha da
gUglendirecek yeni stratejiler belirlememiz kaginilmazdir.
Stratejik hedeflerimizi firsatlarla birlestirerek basarilarimizin
surekliligini saglama yontnde emin adimlarla ilerlemekteyiz.
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Artik gok iyi bilinmektedir ki finansal gli¢ ve basari
sUrdUrUlebilirlik igin tek basina yeterli degildir. Faaliyet
alanimizda guicli performansimizi devam ettirmek igin
gerekli tim 6zellik ve donanima sahip bulunmaktayiz.
Kartonsan'in basarisinin temelinde;

e seffaflik ve hesap verebilirlik

e dogruluk ve glvenilirlik

e cevre ve topluma karsi sorumluluk

e kaliteden 6din vermemek

Uzerine kurulu is ilkeleri yer almaktadir.

Bu ilkeler tim galisanlarimiz tarafindan benimsenmekte
ve uygulanmaktadir. Her gecen yil yikselen basari
grafigimizde bu ilkelerin sekillendirdigi kurumsal kdltdrimize
olan baglligimizin yadsinamaz bir payi vardir. Sektordntn
saygin ve gUglu bir kurulusu olarak global anlamda ilerlemeye
devam ederken, edindigimiz misyon ve sorumluluklarimizin
bilinciyle daha ¢ok galisiyoruz.

Ortak hedeflerimize birlikte kostugumuz Kartonsan ailesine
ve Kartonsan kalitesini tercih eden tim musterilerimize
en igten tesekkuUrlerimi sunar, ortaklarimiz ve Yonetim
Kurulumuzu saygiyla selamlarim.

?_l

Mehmet Talu URAY
Yonetim Kurulu Uyesi ve Genel Midur

Saygilarimla,




VONETIV

Mehmet Talu Uray Genel Mudur
Siileyman Kaya Genel Mudir Yardimcisi
Haluk iber Genel Miidiir Yardimcis
Biilent Koru Mali [sler Madurd

Kaya Saricali Bilisim Sistemleri Mdur(
Atiye S. Poyrazoglu Satinalma Madurd
R. Kemal Ozkirim Pazarlama Mid(irii
Biilent Kaya Uretim Midr(

Umit Ozkan Uretim Hizmetleri Miiduri
Ayhan Ergin Teknik Hizmetler Mudart

Yalgin Ozel insan Kaynaklar ve Kalite Sistemleri Midiirii
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DUNYVA VE TURKIVE EXONOMIS]

DUNYA EKONOMISi BUYUME HIZI YAVASLIYOR.

2007 YILINDA GLOBAL PIYASALARDA YASANAN DALGALANMA, SON
YILLARDA SUREKLI BUYUME GOSTEREN DUNYA EKONOMISI HAKKINDAKI
ONGORULERIN DEGISMESINE NEDEN OLMUSTUR.

2007 YILININ iKiNCi YARISINDA ABD KONUT PiYASASI BUYUK BIR KRizZE
GIRMISTIR. ULUSLARARASI BANKALAR BASTA OLMAK UZERE, GLOBAL
SERMAYE VE PARA PIYASALARINDAKI BIRCOK OYUNCUYU DERINDEN
ETKILEYEN VE BUYUK OLCEKLi ZARARLARA NEDEN OLAN DALGALANMA,
KREDi HACIMLERININ DARALMASINA VE GLOBAL NAKIT HAREKETLERININ
YON DEGISTIRMESINE NEDEN OLMUSTUR. ABD SERMAYE VE KREDI
PIYASALARINDA YASANAN SORUN GORUNENDEN BUYUKTUR. KRIZIN
ILK ASAMASI GERIDE KALMIS OLSA DA ONUMUZDEKiI DONEMDE ORTAYA
CIKMASI BEKLENEN GECIKMELI ETKILERININ DUNYA EKONOMISINE
YANSIMALARININ BUYUMEYIi YAVASLATICI YONDE OLACAGI
DUSUNULMEKTEDIR.

Toplam ihracat Toplam ithalat
(Milyar ABD Dolari) (Milyar ABD Dolar)
107 170
M M
85 137
74 [ 117
63 98
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2007 TURK EKONOMISI ICIN, ICERIDE VE DISARIDA YASANAN
OLUMSUZLUKLARA RAGMEN BUYUMENIN DEVAM ETTIGI

BIR YIL OLMUSTUR.

Gelismekte olan tlkeler 2007 yilinda yasanan global
dalgalanmalari basariyla yonetmislerdir. Genel anlamda
gelismekte olan Ulkeler son on yilda uyguladiklari dikkatli
ve surekli ekonomi yénetimi politikalarinin meyvelerini
toplamislardir. Potansiyel bazi kirilganliklara karsin,
gelismekte olan Ulkelerin basarili performanslarini
strdirmeleri ve dliinya ekonomisine gucli katkilarini devam
ettirmeleri beklenmektedir.

Uluslararasi para ve sermaye piyasalarindaki kisa sureli
dalgalanmalarin tekrar etmesi bir diger olasiliktir. Global
goriinimu etkileyecek risk faktorleri arasinda, Orta Dogu
basta olmak lzere dinyanin farkli boélgelerinde yasanan
catismalar ile petrol ve gida fiyatlarindaki ytkselme egilimi
on plana gikmaktadir. Yakin zamanda 100 dolar ile tarihin
en ylUksek seviyesine ulasmis bulunan petrol fiyatlari risk
unsuru olmaya devam etmektedir.

Oniuimiizdeki yillarda gelismekte olan Ulkelerin ve yiikselen
ekonomilerin hizla blylmesine olanak taniyabilecek
kosullarin strdurllebilmesi global blylme agisindan blylk
onem tasimaktadir.

Tirkiye son 24 ¢ceyrek boyunca araliksiz biiyiime
kaydetmistir.

2007 Turk ekonomisi igin, igeride ve disarida yasanan
olumsuzluklara ragmen blylUmenin devam ettigi bir yil
olmustur. Birinci geyrekte %6,8, ikinci gceyrekte %4,1 olan
blylme orani, Gglncl ¢eyrekte %2'ye gerilemistir. Yil
bazinda %5'in biraz altinda gergeklesmesi beklenen biytime
orani hedeflenenin altinda kalmistir.

Geride biraktigimiz yil enflasyondaki dists de hedeflerin
gerisinde kalmistir. Yil genelinde enflasyon tek haneli
rakamlarda seyretmis olsa da 2007 i¢in ongorilen %4'lUk
oran tutturulamamistir. UFE ve TUFE'deki artis sirastyla
%5,94 ve %8,39'a gerilemistir. Gegmis donemlere oranla
enflasyonun dusurilmesi konusunda 6nemli mesafeler
alinmasina karsin, enflasyon hala ytksektir.

Sanayi Uretimindeki artisin srdigu, imalat sanayinin
kapasite kullaniminin %90'lar civarinda seyrettigi 2007
yilinda issizlik oraninda dlsts gozlenmistir. Gegtigimiz
yilsonu itibariyle %9,9 olan issizlik orani 2007 yilinin Eyldl
ayinda %9,2 olarak aciklanmistir.

Turkiye'nin ihracati 2007 yilinda %25,3 artis gosterirken
ithalattaki artis %21,8 olmustur. Yil sonu verilerine gore
2007 yili ihracat hacmi 107,1 milyar dolara, ithalat hacmi
ise 170 milyar dolara ulasmis bulunmaktadir. Ayni dénem
de dis ticaret agigl % 16,3 oraninda artarak 62,8 milyar
dolara ytkselmistir. 2006 yilinda %61,3 olan ihracatin ithalati
karsilama orani, 2007 yilinda %63 olarak gerceklesmistir.

AB'nin Turkiye'nin ihracatindaki agirhg devam etmektedir.
Bir 6nceki yila gore AB Ulkelerine yapilan ihracat %26
artarak 60,4 milyon dolar olarak gergeklesmistir.

2006 yilinda 32,8 milyar dolar diizeyinde olan cari acik 2007
yili sonunda 38 milyar dolara ulasmistir. Diger taraftan i
borg stoku %.1,5 artisla 255,3 milyar YTL'ye, dis borg stoku
ise 3. ceyrek itibariyla 237,3 milyar dolara gikmistir.

Turk lirasi yil boyunca ylUksek degerini korumustur. Yila
1,41 YTL civarinda baglayan ABD Dolari 28 Aralik 2007
tarihinde 1,1708 YTL'ye kadar gerilemistir. 2006 yili sonunda
1,8660 YTL olan Euro kuru ise ayni tarihte 1,6976 YTL
olmustur.

Siyasi istikrarin saglam bir goriiniim arz ettigi Turkiye
uluslararasi sermaye acisindan bir cazibe merkezi olmaya
devam etmektedir. Onemli olan husus yabanci sermayenin
sabit sermaye yatirimlarina yoneltilmesidir. Bunun igin
gerekli olan yapisal reformlarin her alanda vakit gegirilmeden
tamamlanmasi ve yatinm ortaminin uluslararasi rekabete
uygun hale getirilmesi gerekmektedir.

Turkiye ekonomisinin en énemli riskleri cari acik ve
uluslararasi likidite dengeleri olmaya devam etmektedir.
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SIEQORERGENSVERERRENDIER

2007 YILINDA TURKIYE KUSELi KARTON SEKTORUNDEKI GELISME
SURMUSTUR.

2006 YILINDA %2,4 BUYUYEN AVRUPA KARTON PAZARINDA URETIM
4,3 MILYON TON OLARAK GERCEKLESMISTIR.

CANLI BIR SEYIR IZLEYEN TURKIYE KUSELI KARTON PAZARI 2000-2006
DONEMINDE AVRUPA ORTALAMASININ OLDUKCA UZERINDE BIR BUYUME
KAYDETMISTIR. 2007 YILI VERILERI HENUZ KESINLESMIS OLMAMAKLA
BIRLIKTE TURKIYE'DE KUSELI KARTON SEKTORUNUN CANLILIGINI
KORUDUGU GOZLENMEKTEDIR. SEKTORUN BU GORUNUMUNU
ONUMUZDEKi DONEMLERDE DE SURDURMESI BEKLENMEKTEDIR. GLOBAL
EKONOMIDEKiI BUYUME VE ULUSLARARASI TICARETTEKI OLUMLU
GELISMELER, SON YILLARDA TURKIYE'DEN GERGEKLESTIRILEN iHRACATIN
DA ONEMLI ORANDA ARTMASINA YOL ACMISTIR.
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YAPILAN BUYUK YATIRIMLARIN ETKISIYLE, DIGER DUNYA PAZARLARINDA
OLDUGU GIBI CEVREMIZDE DE UZAK DOGULU URETICILERIN ETKISININ

ARTTIGI GOZLENMEKTEDIR.

Turkiye'de yerli Uretimin i¢ pazar talebini karsilayamamasi
nedeniyle karton ithalatinin artan oranda sirmesi
beklenmektedir. Onlimizdeki yillarda Avrupa'da bir Gretim
artisi beklenmediginden, artan ihtiyacin Uzak Dogu
Ulkelerinden ithalat yoluyla karsilanmasi kaginilmazdir.

Uzak Dogulu ireticilerin rolii

Burada dikkatle Gzerinde durulmasi gereken konu ithalatin
yerli Uretici Gzerindeki etkisidir. Her ne kadar 2007 yili igin
gecerli olmasa da, gectigimiz yillarda damping seviyesinde
satis yapan Uzak Dogulu Ureticilerinin yeniden bu konuma
gelmesi yerli sanayi Uzerinde tamir edilemez hasarlara
neden olabilecektir.

Artan uluslararasi talebin etkisiyle, rekabetteki fiyat baskisi
gbrece olarak ortadan kalksa bile, asiri degerli YTL g6z
onlne alindiginda durum Turk dreticiler igin ¢ok da cazip
degildir. Burada Turkiye'nin politik ve ekonomik istikrari
devreye girmektedir. Yakin zamanda birgok zorlu
dénemecten gecen Uretici daha rekabetgi davranabilmek
igin OnUNnU gormek istemekte ve Ozellikle kurlarda istikrar
beklemektedir.

Global anlamda yasanan canlilik karton sektérimUz igin
olumlu bir parametredir. Diger taraftan global bir tehdit
olarak algilanan Cinli Ureticilerin Ulke ici yUksek talep
nedeniyle uluslararasi piyasalarda beklendigi 6lglide etkin
olmadiklari gérdlmektedir.

Ancak bu durum orta ve uzun vadede degisecektir.
Avrupa'daki kliglk ve verimsiz hatlarin gectigimiz yillarda
kapanmasinin ardindan yeni makine siparisinde de eskiye
oranla azalma gdrilmesi bu durumun en net gostergesidir.
Keza Avrupa'daki bu duraganliga karsin Cin'de artan bir
kapasite s6z konusudur.

2007'de;

e Hurda kagit bazli kuseli karton tretiminde Avrupa'nin
ikinci ve UglncU bUyudk Ureticileri birlesme kararr almistir.
Birlesme iki firmanin Grindn0 tek kanaldan satmalari
sonucunu doguracaktir. Bu durum pazardaki arz talep
dengesi agisindan olumlu sonuglari beraberinde getirecektir.
Bunun en somut 6rnedi alternatif tedarikgi arayisina giren
Avrupali kullanicilardan Kartonsan'a ulasan taleplerde gorllen
artistir.

e Yunanistan, Rusya gibi yeni pazarlara yonelim tlkemizden
yapilan kuseli karton ihracatina olumlu yansimaktadir. Bu
dinamik pazarlardaki gliclenmenin stirmesi llkemiz kuseli
karton sektorU icin dnemli bir potansiyele isaret etmektedir.
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KARTONSANDA 2007 VIL
FRALIVETLER]

KARTONSAN TURKIYE'DE GERi DONUSUMLU KAGITTAN URETILEN KUSELI
KARTON TUKETiMININ %35'iNi TEK BASINA KARSILAMAKTADIR.*

KARTONSAN GUNLUK HAYATIMIZDA

GENIS URUN GAMIYLA KARTONSAN COK FARKLI SEKTORLERDEN BIR
COK URUNUN AMBALAJLAMA [HTIYACINI KARSILAMAKTADIR. GUNLUK
HAYATTA KULLANILAN VE BUYUK BOLUMUNU GIDA URUNLERININ
OLUSTURDUGU URUNLER ARASINDA ILAC, DETERJAN, KIBRIT,
PARFUMERI, TEKSTIL, OLUKLU LAMINASYON, KIRTASIYE AMBALAJLARI,

KITAP VE DEFTER KABI, CAM ESYA VE KUCUK BEYAZ ESYA AMBALAJLARI
GELMEKTEDIR.

*CEPI verilerine gore

Kartonsan’in Toplam Satiglari Kartonsan’in Toplam Satiglari Kartonsan’in Briit Uretimi
(Milyon YTL) (Bin ton) (Bin ton)
121
119 118 153 152 151 149 154
] — A o - — 140 Bl
104 ]
m B
04 (113 06 07 04 05 06 07 04 05 06 07
O il I A i il I il I
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Hedeflere ulasilan bir yil

Kartonsan 2007 yilinda da Urettigini satan konumunu

strdlirmuUstUr. Kartonsan'in brit Gretimi 153.595 ton

olmustur. Sirketin toplam satislari (karton satislari) ise
118,3 milyon YTL olarak gergeklesmistir.

2007 yil programi toplam satis 6ngorisu, 2006 yilinda en
disuk seviyenin altina inen stoklarin yerine konulmasi
hedeflenerek olusturulmustur. Yilsonunda bu hedefe
ulasildigr ve eksik kalan stoklarin tamamlandigi
goritlmektedir. Dogru planlanmis Gretim, etkin stok politikasi
ve dikkatli pazarlama faaliyetleri ic pazardan gelen talebin
2007 yilinda da sorunsuz olarak karsilanmasini saglamistir.

Kartonsan 2007 yilinda satislarinin %70'ini i¢ pazara,
%30'unu dis pazara gergeklestirmistir.

Bugtine dek kaydedilen en yuiksek ihracat tonaji
2007 yilinda Kartonsan'in ihracati 40.000 tonu (2006 yilinda
36.800 ton) asmis ve 25,1 milyon dolarlik (2006 yilinda
20,3 milyon dolar) ihracat geliri kaydedilmistir. Bu sonug
Kartonsan'in bugline dek kaydettigi en ylksek ihracat tonaji
ve en yUksek ihracat gelirine isaret etmektedir.

Kartonsan'in ihracatta ulastigi rekor seviye son yillarda

uyguladigi proaktif pazarlama ve satis faaliyetlerinin bir
sonucudur.

Kartonsan’in Toplam ihracati

(Milyon YTL) (Bin ton)
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Kartonsan’in Toplam ihracati

Avrupa pazarinda gUcli bir konuma sahip olan Kartonsan
2007'de 12 Ulkeye ihracat gergeklestirmistir. Balkanlar,
Rusya ve Ukrayna Sirketin ana ihracat pazarlarini
olusturmaktadir. Bu ulkelerden Yunanistan ve Rusya
Kartonsan igin yeni pazarlardir. Sirket Yunanistan ve
Rusya'ya sirasiyla 8.000 ve 1.800 ton ihracat yapmistir.
Mevcut ihracat portfdyline ek olarak, Karadeniz kiyisindaki
Ulkelerde gelismeyi dngdren Kartonsan ihracatini dengeli
bir sekilde blyttmeye kararhdir.

2008 yilinda Kartonsan, distk doviz kurunun satis gelirleri
Uzerinde olusturabilecegi olasi etkilerini, i¢ ve dis satim
hacimlerini ayarlayarak ve Uretim fazlasini i¢ pazara vererek
yonetmeyi planlanmaktadir.

ihracatin Griin gami bazinda kombinasyonu incelendiginde
2007 yilinda ilk sirayr %62 ile Exprint'in aldigl, sirasiyla
%27 ve %11 paylar ile Normprint ve Luxtriplex'in en ¢ok
talep goren urtnler oldugu gortlmektedir.

Kartonsan gerek temsilcilikleri gerekse dogrudan musteri
ziyaretleri ile yogun pazarlama calismalarina devam
etmektedir.

2007 yilinda Avrupa'nin en blytk ikinci ve UGglncU karton
Ureticisi tek bir ¢ati altinda birlesmesi Kartonsan'in Avrupa
liginde bir basamak yikselmesini saglamis ve ayni zamanda
yeni ihracat olanaklari yaratmistir. Kartonsan, bu gelismenin
yarattigi yeni is olanaklarini en iyi sekilde degerlendirmeye
ve Avrupa'da yeni musterilere ulasmaya odaklidir.

(%)
40
37 .l
30 (Yurt Disl)
70 (Yurt Igi)
06 07
R I
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KARTONSAN'DA 2007 YILI FAALIYETLERI

Miisteri memnuniyetini esas alan pazarlama faaliyetleri
Kartonsan'in Uretim ve ticaret dongusu, en kaliteli Grinin
musterilere en uygun fiyatla sunulmasi esasina dayalidir.
Buna ek olarak Sirket lojistik ve zamanlamaya buyik énem
vermekte, musteri ihtiyaglarinin en iyi sekilde
cevaplanmasini titizlikle gdzetmektedir.

Entegre bir streg olarak isleyen bu unsurlarin her biri
Kartonsan'in blyUk hassasiyet gosterdigi konu basliklaridir.

Musteri isteklerine hizli ve eksiksiz cevap verebilmek
amaclyla

e etkin Uretim planlamas;,

e yveni Urln gelistirme,

e yeterli miktarda stok bulundurma,

e denge fiyat seviyelerinin tespiti,

e uygun 6deme kosullarinin belirlenmesi
Kartonsan'in satis ve pazarlama politikalarinin ana
belirleyicilerini olusturmaktadir.

Msterilerimize daha iyi ddeme kosullari saglamak hedefiyle
Kartonsan musterilerine daha da iyi ddeme kosullari
saglamak hedefiyle iki bankayla isbirligine gitmis;
Kartonsan'dan alimlarda kullanilacak kredili hesaplarin
acllmasi galismasini tamamlanmistir.

Yil iginde doviz kurlarinda gortilen gelismeler nedeniyle
gorece yulksek seviyede kalan Grln fiyatlari, yilin ikinci
yarisinda uygulamaya koyulan pesin 6deme indirimlerinin
artirlmasi galismasiyla daha uygun seviyelere gekilmis ve
muUsterilerin bu yondeki talepleri karsilanmistir.

Musterisini dinlemeye ve anlamaya 6zen gosteren
bir tretici

Kartonsan 2007 yilinda da Istanbul ve disindaki misterileriyle
temaslarini sGrdUrmuUsttr. Pazarlama galismalari kapsaminda
Sirket, satislarinin %80'ini gergeklestiren musterilerini yil
icinde en az iki kez ziyaret ederek talep ve dislncelerini
tespit etmekte, Urlnler ve piyasa trendleri konusunda bilgi
aktarmaktadir.

Kartonsan yurt disindaki bazi mUsterilerini palet ambalajlar
konusundaki sikayetleri ele alarak palet ayaklarinin ve palet
ayak yuksekliginin Euro-palet standartlarinda tretiimesine
baslamistir.
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Drupa'ya hazirlaniyoruz

Kartonsan, uluslararasi tanitim ve pazarlama girisimleri
kapsaminda 29 Mayis-11 Haziran 2008'de Almanya'nin
Dusseldorf kentinde dizenlenecek olan Drupa Fuari'na
katilacaktir.

Drupa dinyanin en bUyUk kagit Grtnleri ve baski endUstrisi
fuar olup, sektér trendlerinin belirlendigi, en yeni Grin ve
teknolojilerin sunuldugu bir bulusma noktasidir.

Ik kez 2004 yilinda Drupa'ya katilan Kartonsan bu ikinci
katiiminda daha da iddiali hedeflerle uluslararasi musteri
kitlesiyle bulusacaktir.

Dusuk maliyetli, verimli tretim

Yatinm hacmi ve Olcedi itibariyle kuseli karton sektorinin
en temel 6zelligi Uretim kapasitelerinin yavas ve uzun
vadede artmasidir. Bu dogal durum, Uretimin talepteki
degismelere hemen cevap verememesinin temel nedenini
olusturmaktadir.

Kartonsan bu sektérel gergegin 1si§inda, kisa ve orta vadede
karlihgr korumak ve artirmanin yolunun tretim verimliligini
ylkseltmekten ve maliyet egrisini mimkin olan en disuk
seviyede yonetmekten gegtiginin bilincindedir.

Kartonsan oncelikle en ylksek ciroyu saglayacak satis
profilini olusturmaya ve en ylksek imalata ulasmay
hedeflemektedir. Bu kapsamda Sirket, planl ve plansiz
Uretim duruslarini en aza indirmeye ve maliyetleri districu
yatinmlar gergeklestirmeye oncelik vermektedir.

2007 yilinda Kartonsan Uretim duruslarini etkin bir sekilde
yonetmesi toplam Uretimin artisindaki dnemli faktorlerden
biri olmustur.



KARTONSAN'IN URETIM VE TICARET DONGUSU, EN KALITELI URUNUN
MUSTERILERE EN UYGUN FIYATLA SUNULMASI ESASINA DAYALIDIR.
BUNA EK OLARAK SIRKET LOJISTIK VE ZAMANLAMAYA BUYUK ONEM
VERMEKTE, MUSTERI IHTIYACLARININ EN 1YI SEKILDE CEVAPLANMASINI

TITIZLIKLE GOZETIVIEKTEDIR

Stratejik yatirinm plani

Kartonsan 2007 yilinda da stratejik yatinm planina uygun
olarak Uretim-gevre-insan dongusunde toplam c¢iktiyl ve
kaliteyi artirmaya odakli yatinm calismalarina ara vermeden
devam etmistir. Kartonsan'da 2007 yilinda gercgeklestirilen
yatirim harcamalarinin toplam tutari 5 milyon YTL olmustur.

Yatinmlardan satirbaslar

2007 yilinda baslayan ve tamamlanan yatinmlar

* NUkleer manyetik rezonans (yakit polarizasyonu) sistemi
TUrbinlerin ve dogalgaz kazaninin yakit hatlarina yakit
polarizasyon sistemlerinin montajini dngdren bu galisma
ile yakitta homojen bir dagilim ve dolayisi ile verimli yanma
saglanmistir.

e KM2 bobin makinesi lazer kontrolld fren sistemi

KM2 bobin makinesinde bobin/jumbo kesim galismalarinda
el ile fren kontroll yerine otomatik kontrol sistemine
gecilmistir. Bu yatinm standart makine hizina ulasilarak
verimliligin artmasini saglamistir. Yatinim ile saglanan bu
iyilesme, balata ve tambur kullanim émurlerinin uzamasini
ve dolayisiyla maliyetlerde distst de hedeflemistir.

e Salmastra sistemlerinin iyilestiriimesi

Bakim periyotlarinin uzatiimasi suretiyle bakim maliyetlerinin
dUsUrtlmesi ve enerji tiketiminin azaltilmasini hedefleyen
projede 3. adim uygulamalari tamamlanmistir.

2006 yilinda baslayan ve 2007 yilinda tamamlanan
yatirnmlar:

e Enerji santrall yuksek gerilim kesicilerinin degisimi
Enerji santralinda bulunan ve tesis-galisan glvenligini
tehlikeye sokan kesicilerin degistirilmesini éngodren proje
2007 yili basinda tamamlanmistir.

e Enerji santrall yUksek gerilim sistemine parafudr tesisi
kurulmasi

Jeneratdrlerin yanma sebeplerinden biri olan yiksek gerilimi
toprada desarj etmeyi saglayan ve ayni zamanda tesis
glvenligine de dnemli katkida bulunan parafudr tesisi 2007
yil basinda devreye alinmistir.

Devam eden yatirimlar

e KM2 recine dairesi kontrol sisteminin otomasyon
platformuna alinmasi

Bu proje ile halen roleli kontrol sistemi ile calisan recine
ve sap hazirlama istasyonlarinin otomasyon platformuna
alinmasi saglanacak; izlenebilirlik ve tiketimlerin
arsivlenmesi mimkun hale gelecektir.

e Aydinlatma sistemlerinin modernizasyonu

Proje, fabrika igerisinde ve ¢evre aydinlatmasinda kullanilan
lambalarin yiksek verimli lambalarla degisimini
ongormektedir. Calisma tamamlandiginda Kartonsan verimli
ve ekonomik bir aydinlatma sistemine kavusmus olacaktir.

e KM1 algak gerilim sisteminin modernizasyonu

Calisma ile KM1 hattinin kurulusunda yapilan algak gerilim
sistemleri modernize edilecek; bakimi kolay, verimli ve
emniyetli bir sisteme kavusulacaktir.

e Tlrbinlerin otomasyon sistemlerinin yenilenmesi
(TTS-4' e gecilmesi) (2 takim)

Turbinlerin mevcut kontrol sistemi olan TTS-2 yerine Uretici
firma tarafindan yenilenen versiyona (TTS-4) gecis
yapilacaktir. Glncellenen kontrol sistemi yaninda daha
verimli calismayi saglayacak olan donanimlarin bir kismi
da yenilenecektir. Yapilacak yenileme calisabilirligin ve
dolayisi verimliligin artmasini saglayacaktir.

e KM1 buhar kondense sisteminin modernizasyonu
Proje kapsaminda KM1'e yeni bir kapall haube sistemi
eklenecektir. Ayni galisma kapsaminda isi geri kazanma
sisteminde mevcut ekipmanlarin, kapasite ve teknolojik
acgidan yenilenmeleri de tamamlanacaktir. S6z konusu proje
ile spesifik buhar tiketiminde azalma hedeflenmektedir.

e DCS sistemi S400 IO Unitelerinin modernizasyonu
1996 yilinda kurulan DCS sisteminin teknolojik olarak
omrind tamamlayan S400 1O Unitelerinin bir kismi S800
tipi 10 Uniteleri ile degistirilecektir. Calisma sonucunda
kontrol sisteminin kapasitesi artirilacaktir. Agiga gikacak
olan S400 Uniteleri ise diger Uniteler igin yedek olarak
degerlendirilecektir.
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KARTONSAN'DA 2007 YILI FAALIYETLERI

Insan kaynagi: Kartonsan'in siirekli basarisinin
mimarlari

Kartonsan'in liderlik basarisinin arkasinda

e kurum kultlridne derinden bagli,

e (iretimin glclne inanan,

¢ sadece Uretmekle kalmayip arastiran, gelistiren,

¢ ilerlemeyi topluma karsi edinilmis bir sorumluluk olarak
goren

insan kaynagi vardir.

Kartonsan'da 2007 itibariyle 232 kisi calismaktadir.
Kartonsan galisanlarinin %13,8'i Genel Mudurlagan farkl
birimlerinde, %886,2'si ise Kocaeli'ndeki fabrikada gorev
yapmaktadir. Calisanlarin %34,5'i beyaz, %65,5'i ise mavi
yakalidir.

Sirket, calisanlarinin teknik ve mesleki yetkinliklerini glincel
tutmaya blyUk 6nem vermektedir. Sirket 2007 yilinda da
calisanlarina mesleki ve teknik egitim imkénlarn sunmaya
devam etmistir. Calisan basina egitim slresi 11,5 saat
olurken, 33 farkli editim calismasi diizenlenmistir.

Kartonsan galisanlarinin %56,5'i sendikalidir. Sirket, 2007
yilinda sendikali calisanlarina mevcut toplu is sdzlesmesi
hakUmlerini eksiksiz uygulamistir.

Kartonsan'in enerji politikasi

Kartonsan, kaliteli ve kesintisiz enerji Uretimini olanakli
kilmak ve dogal kaynaklar en etkin bir sekilde kullanmak
amaciyla kendi elektrik ve buhar enerjisini Gretmektedir.

Dogal gaz kullanarak dort adet turbo-jenerator ve atik Isi
kazani ile elektrik Ureten ve Uretim fazlasini enterkonekte
sistem Uzerinden satan Kartonsan, 2006 yili Kasim ayinda
devreye soktugu 3 tlrbin ile galisma politikasina devam
etmistir. Agustos-Kasim doneminde meydana gelen
dogalgaz kazan arizasi nedeniyle 4 tlrbin ile calisiimis; yeni
kazanin montajl ile birlikte Aralik 2007 itibariyle tekrar 3
tlrbin ile galisma esasina dondlmustdr.

Kartonsan 2007 yilinda toplam 125,5 milyon KWs elektrik
enerjisi Uretmis ve 21,3 milyon KWs elektrik enerjisi
satmistir. Kartonsan degisen piyasa kosullarini sdrekli
izlemeye ve enerji politikasini en dogru sekilde tasarlamaya
odaklidir.
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Kaliteli triinler - kaliteli yasam

insanligin yasam kalitesini artiran saglikli ve cevre dostu
Urtnler sunmak Kartonsan'in tretim politikasinin temelini
olusturur. Kartonsan, Urtin ve faaliyetlerindeki kaliteyi, is
gUvenligi kurallari cergevesinde, gevreye olumsuz etkilerini
en aza indirerek ve topluma surekli katkida bulunarak
strdidrmeyi hedeflemektedir.

5.000 m3/glin kapasiteli bir aritma sistemine sahip olan
tesislerinde gevre dostu Uretim uygulamalariyla dikkat
ceken Kartonsan, Uretimde ylksek oranda atik kagit
kullanmakta, her yil glincelledigi yatirnm programiyla
Uretiminin gevreye verebilecedi olasi zarari en aza indirmeye
yonelik pek gok yatirimi hayata gecirmektedir. Kartonsan,
2007 yilinda calisanlarina is saghgi ve givenligi konusunda
1,563 adam-saat egitim vermistir.

Uglﬁ entegre yonetim sistemi
Kartonsan her tirll faaliyetini Ugli Entegre Yonetim Sistemi
kapsaminda yuritmektedir.

Sistem,

¢ |SO 9001: 2000 Kalite Yonetim Sistemi,

¢ |SO 14001 Cevre Yonetim Sistemi,

e OHSAS 18001 is Saghgi ve Givenligi Yonetim Sistemi
belgelerini icermektedir.

TUrkiye'de lider ve diinya pazarlarinda rekabetgi konumunu
strdirmeyi hedefleyen Kartonsan, kalite-gevre-is saglgi
ve glvenligi politikasi ¢cercevesinde,

e Kalite-Cevre-Is Sagligi ve Glvenligi Yénetim Sistemlerinin
etkinligini dogru insan,uygun teknoloji ve gerekli mali
kaynaklari kullanarak surekli iyilestirmeyi,

e Msterilerin istek ve beklentileri dogrultusunda, Grin ve
hizmet kalitesini strekli gelistirmeyi,

e Calisanlarin tUm faaliyetlerinde is saglidi ve glvenligine
onem vererek, surekli egitim ile dgrenen, gelisen, paylasan
ve katimcl bir organizasyon olmays,

e Cevre kirliligini dnlemeyi, dogal kaynaklari etkin ve verimli
kullanmayi, geri dondsimlt hammadde ve geri kazanilabilir
Urln dretimini,

e TUm faaliyetlerde ilgili yasa, yurdrlikteki mevzuat, ISO
9001 Kalite Yonetim Sistemi, ISO 14001 Cevre Yonetim
Sistemi ve OHSAS 18001 Is Saghg ve Glvenligi Yonetim
Sistemi standartlarina ve diger gerekliliklere uymayi,

e Cok yonli iletisimle muUsterileri, tedarikgileri, galisanlari,
ortaklari ve toplumun gliven ve memnuniyetlerini
strdirmeyi

taahhUt etmektedir.



KARTONSAN, EGITIM VE SPOR BASTA OLMAK UZERE CESITLI ALANLARA
GONULLU DESTEK OLARAK TOPLUMA KATKI CALISMALARINI ARALIKSIZ

SURDURMEKTEDIR.

2007 yili Ocak ayinda 3 vyillik stresi dolan ISO 9001:2000,
ISO 14001:2004 ve OHSAS 18001 belgelerinin yenilenmesi
calismalari kapsaminda, Bureau Veritas firmasi tarafindan
yeniden belgelendirme denetimleri gergeklestirilmis ve
ISO 9001:2000, ISO 14001:2004 ve OHSAS 18001 belgeleri
yenilemigtir.

Kartonsan igin ulasilan bu standartlar yeterli olmayip, bu
alanlarda kendini gelistirmeye ve surekli olarak daha iyiye
ulasmaya odakhdir.

Toplumsal katki calismalari devam ediyor

Kartonsan, egitim ve spor basta olmak Uzere ¢esitli alanlara
gonulll destek olarak topluma katki calismalarini araliksiz
surddrmektedir.

Kartonsan llkdgretim Okulu biinyesinde anaokulu agimistir.
2007 yilinda bu alanda gerceklestirilen en dnemli ¢alisma
Kullar Kéyl'nde bulunan Kartonsan Ilkégretim Okulu
blnyesinde agllan anaokuludur. lkégretim okulu biinyesinde
bulunan kullanim disi bir binanin i¢ donanimi tamamen
yenilenmis; iyi bir anaokulu igin gerekli tim arag-gereg,
kitap-defter, masa-sandalye, oyuncak ve benzeri malzeme
temin edilmistir. Anaokulu 2007-2008 6gretim yilinda
egitime baslamistir.

Atik kagit toplama organizasyonuna destek
Kartonsan'in atik kagit toplama kutusu temin ederek destek
vermekte oldugu Kocaeli Valiligi Il Cevre Mudurliga'nin
oncultindeki atik kagit toplama organizasyonu farkl kurum
ve sirketlerde galisanlarin ¢gevre konusundaki duyarliligini
artirmayl amaglamaktadir.

Kartonsan, toplumsal katki ¢alismalari kapsaminda Kullar
Koyi'nde bulunan Kartonsan ilkégretim Okulu'na
sponsorlugunu 2007 yilinda da slrdirmus; topluma katkiyi
hedefleyen diger gcalismalari kapsaminda 137 bin YTL
kaynak aktarimi gergeklestirmistir.

IK temel demografik veriler

2006 2007

Ortalama Ortalama

Toplam ¢alisan sayis: 465 421
Muteahhit: 194 189
Kartonsan: 271 232
Erkek: 245 208
Kadin: 26 24
Yas ortalamasi: 39 38
IK egitim durumuna iligkin veriler

2006 2007
YUksek lisans ve doktora 9 10
Lisans 37 33
Meslek ytksek okulu 22 25
Lise 161 139
ikagretim 42 25
1 yabanci dil bilen 32 30
2+ yabanci dil bilen 4 4
Yardimlar (YTL)
Universite, ortadgretim ve
ilkdgretim okullarina bagislar 123.042,14
Dernek ve vakiflara bagislar* 12.528,09
Diger kurum ve kuruluslara bagislar 1.434,31
Toplam 137.004,54
* Egitim, spor ve sosyal amagli

SELKA i¢ ve Dis Ticaret A.S.

SELKA Ig ve Dig Ticaret A.S., Kartonsan'in SELKA Holding
A.S. vasitaslyla pay sahibi oldugu dolayli bir istirakidir.
Standart disi satislarda Kartonsan'in en blyuk destekgisi
durumunda olan SELKA, Istanbul, Sefakéy'deki depolama
tesisiyle Kartonsan'a lojistik hizmetler sunmaktadir.

2007 yilinda da hedeflenen satis miktarlarina ulasan SELKA,

cirosunu bir 6énceki yila oranla %26 oraninda, dénem karini
ise (2006 yili istirak satisi harig) %27 oraninda artirmistir.
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Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.S.
Denetciler Raporu Ozeti

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

A- Ortakhigin

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

2- Merkezi: Istanbul

3- Cikarilmis sermayesi: 2.837.014,21 YTL

4- Faaliyet konusu: Kuse karton Uretimi ve ana s6zlesmede yazili diger isler.
B- Denetgiler

1- Adi soyadi: Stleyman Berat Akerman Hakan Hasan Ari

2- Gorev sUresi: 01.01.2007-31.12.2007 01.01.2007-31.12.2007
3- Ortak olup olmadig: Ortak Degil Ortak Degil

Sirket Personeli Degil Sirket Personeli Degil

C- Katilinan Yonetim Kurulu Toplantilari

Ana sdzlesme uyarinca ayda en az bir defa toplanmasi gereken Yonetim Kurulu 2007 yilinda 25 defa toplanti yapmistir. Bu
toplantilarin tamamina Denetleme Kurulumuz davet edilmis ve goriisme konusunu kapsayan dosyalar tarafimiza tevdi
edilmistir. S6z0 edilen toplantilarin bir kisminda Denetleme Kurulumuz hazir bulunmustur.

D- Hesaplar Defter ve Belgeler Uzerinde Yapilan incelemeler

Denetleme Kurulumuz, Sirketimiz Uretim, satis, satinalma, karllik ve yatirim calismalarini kapsayan ve Yoénetim Kurulunca
tarafimiza gonderilen aylik faaliyet raporlarini incelemek ve Yonetim Kurulu toplantilarina istirak etmek suretiyle sirket
faaliyetleri, muhasebe ve kayit dlzeni hakkinda devamli bilgi edinmis ve 3, 6, 9 ve 12'inci aylarin son haftalarinda tetkik ve
kontrollerde bulunmus, kayitlarin zamaninda ve muntazam tutuldugu sonucuna varmistir.

E- Vezne Kontrolleri ve Sonuglari
TUrk Ticaret Kanunu'nun 353. maddesinin 3 no'lu bendi uyarinca 2007 yilinda 4 defa kasa sayimi yapilmis ve kontrollerde
mevcut kayitlara gére herhangi bir noksanlik ve hata gortdlmemistir.

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

G- Sikayetler ve Yolsuzluklar
Denetleme Kurulumuza 2007 yilinda hicbir sikayet intikal etmemis, herhangi bir yolsuzluk ve usulsizlik duyulmamistir.

Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.S.'nin 01.01.2007-31.12.2007 dénemi hesap islemlerini Tlrk Ticaret Kanunu, Ortaklik
Esas Sozlesmesi ve diger mevzuat ile ilgili genel kabul gérmis, muhasebe ilke ve standartlarina gére incelemis
bulunmaktayiz.

Gorasumize gore igerigini benimsedigimiz ekli 31.12.2007 tarihi itibariyle dizenlenmis Bilango ortakhigin anilan tarihteki mali
durumunu 01.01.2007-31.12.2007 dénemine ait Gelir Tablosu, anilan déneme ait faaliyet sonuglarini gercege uygun ve
dogru olarak yansitmakta, karin dagitim Onerisi yasalara ve ortaklik esas sdzlesmesine uygun bulunmaktadir. Bilango ve
Gelir Tablosunun onaylanmasini ve Yénetim Kurulunun aklanmasini onaylariniza arz ederiz.

Denetgi i %

Sileyman Berat Akerman Hakan Hasan Ari
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Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.S.

Bagimsiz Denetimden Ge¢mis Bilanco

(Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri: Xl No: 25 tebligi kapsaminda diizenlenmistir.)

(Aksi belirtilmedikgce Yeni Turk Lirasi)

Cari Donem

Onceki Dénem

31.12.2007 31.12.2006

VARLIKLAR

Cari/Donen Varliklar 105,405,720 125,057,450
Hazir Degerler 43,579,117 83,437,349

Menkul Kiymetler (Net) 43 1

Ticari Alacaklar (Net) 15,934,406 15,850,611

Finansal Kiralama Alacaklari (Net) - -

lliskili Taraflardan Alacaklar (Net) 1,315,850 131,643

Diger Alacaklar (Net) - 7,874

Canli Varliklar (Net) - -

Stoklar (Net) 28,308,603 20,022,162

Devam Eden insaat Sdzlesmelerinden Alacaklar (Net) - -

Ertelenen Vergi Varliklari - -

Diger Cari/Dénen Varliklar 16,267,701 5,607,810

Cari Olmayan/Duran Varliklar 80,002,953 94,874,011
Ticari Alacaklar (Net) 6,909 7,029

Finansal Kiralama Alacaklari (Net) - -

lliskili Taraflardan Alacaklar (Net) - -

Diger Alacaklar (Net) - -

Finansal Varliklar (Net) 12,609,102 25,378,778

Yatirnm Amagli Gayrimenkuller (Net) 5,263,475 5,263,475

Maddi Varliklar (Net) 61,914,082 63,927,463

Maddi Olmayan Varliklar (Net) 208,837 297,024

Ertelenen Vergi Varliklari - -

Diger Cari Olmayan/Duran Varliklar 548 242

Toplam Varliklar 185,408,673 219,931,461
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Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.S.

Bagimsiz Denetimden Ge¢mis Bilanco

(Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri: Xl No: 25 tebligi kapsaminda diizenlenmistir.)

(Aksi belirtilmedikce Yeni Turk Lirasi))

Cari Donem

Onceki Donem

31.12.2007 31.12.2006
YUKUMLULUKLER 36,225,321 22,471,819
Kisa Vadeli Yuktumlultkler 31,940,761 16,872,046
Finansal Borglar (Net) 270,851 1,100
Uzun Vadeli Finansal Borglarin Kisa Vadeli Kisimlari (Net) - -
Finansal Kiralama Islemlerinden Borglar (Net) - -
Ticari Borglar (Net) 5,098,554 5,349,974
iliskili Taraflara Borglar (Net) 3,529,294 3,436,683
Diger Finansal Yukidmlaltkler (Net) - -
Alinan Avanslar 181,597 138,406
Devam Eden insaat Sdzlesmeleri Hakedis Bedelleri - -
Borg Karsiliklar 12,353,502 5,278,517
Ertelenen Vergi Yukumlalagu - -
Diger Yukumlultkler (Net) 10,506,963 2,667,366
Uzun Vadeli Yuktumlultkler 4,284,560 5,699,773
Finansal Borglar - -
Finansal Kiralama Islemlerinden Borglar - -
Ticari Borglar - -
lliskili Taraflara Borglar - -
Diger Finansal Yukidmlaltkler (Net) - -
Alinan Avanslar - -
Borg Karsiliklari 3,168,241 3,956,235
Ertelenen Vergi YUkumlultugu 1,116,176 1,643,395
Diger Yukuamlultkler 143 143
ANA ORTAKLIK DISI PAYLAR
OZSERMAYE 149,183,352 197,459,642
Sermaye 96,135,672 108,973,453
Karsilikli Istirak Sermaye Diizeltmesi - -
Sermaye Yedekleri 464,112 464,112
Hisse Senetleri Ihra¢ Primleri 464,112 464,112
Hisse Senedi Iptal Karlari - -
Yeniden Degerleme Fonu - -
Finansal Varliklar Deger Artis Fonu - -
Oz Sermaye Enflasyon Dizeltmesi Farklari - -
Birikmis Karlar Zararlar ve Yasal Yedekler 26,061,533 77,012,625
Yasal Yedekler 20,215,653 7,113,216
Statl Yedekleri - -
OlaganUstlu Yedekler 4,360,035 69,899,409
Ozel Yedekler - -
Sermayeye Eklenecek Istirak Hisseleri ve
Gayrimenkul Satis Kazanglari 1,485,845 -
Yabanci Para Cevrim Farklari - -
Net Donem Kari/Zarari 14,102,896 14,965,588
Gecmis Yillar Kar/Zararlari 12,419,139 (3,956,136)
Toplam Oz Sermaye ve Yukumlulikler 185,408,673 219,931,461
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Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.S.
Bagimsiz Denetimden Ge¢mis Gelir Tablosu
(Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri: Xl No: 25 tebligi kapsaminda diizenlenmistir.)

(Aksi belirtiimedikce Yeni Turk Lirasi)

Cari Donem
01.01.2007-31.12.2007

Onceki Dénem
01.01.2006-31.12.2006

ESAS FAALIYET GELIRLERI

Satis Gelirleri (Net)

Satislarin Maliyeti (-)

Esas faaliyetlerden Diger Gelirler/Faiz+temettl+kira (net)
BRUT SATIS KARI/ZARARI

Faaliyet Giderleri (-)

NET ESAS FAALIYET KARI/ZARARI
Diger Faaliyetlerden Gelir ve Karlar
Diger Faaliyetlerden Gider ve Zararlar (-)
Finansman Giderleri (-)

FAALIYET KARI/ZARARI

Net Parasal Pozisyon Kar/Zarari

VERGI ONCESI KAR/ZARARI

Vergiler

NET DONEM KARI/ZARARI

34 Kartonsan Faaliyet Raporu 2007

121,360,961
(98,711,743)
22,649,218
(12,080,616)
10,568,602
19,921,586
(11,570,423)
(1,773,386)
17,146,379
17,146,379
(3,043,483)
14,102,896

121,862,486
(105,645,714)
16,216,772
(8,798,008)
7,418,764
19,077,101
(8,105,021)
(1,644,415)
16,746,429
16,746,429
(1,780,841)
14,965,588



Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.S.
Bagimsiz Denetgi Raporu

Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi
Yoénetim Kuruluna;

Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi'nin (Kartonsan, Isletme) 31 Aralik 2007 tarihi itibariyle hazirlanan ve ekte yer alan
konsolide bilangosunu, ayni tarihte sona eren yillara ait konsolide gelir tablosunu, 6z sermaye degdisim tablosunu ve nakit akim tablosunu,
onemli muhasebe politikalarinin 6zetini ve dipnotlari denetlemis bulunuyoruz.

Finansal Tablolara ilgili Olarak igletme Yénetiminin Sorumlulugu

Isletme yonetimi finansal tablolarin Sermaye Piyasasi Kurulunca yayimlanan finansal raporlama standartlarina gére hazirlanmasi ve durdst
bir sekilde sunumundan sorumludur. Bu sorumluluk, finansal tablolarin hata ve/veya hile ve usulsizlikten kaynaklanan énemli yanhsliklar
icermeyecek bicimde hazirlanarak, gercedi dirist bir sekilde yansitmasini saglamak amaciyla gerekli i¢ kontrol sisteminin tasarlanmasini,
uygulanmasini ve devam ettirilmesini, kosullarin gerektirdigi muhasebe tahminlerinin yapilmasini ve uygun muhasebe politikalarinin
secilmesini icermektedir.

Bagimsiz Denetim Kurulusunun Sorumlulugu

Sorumlulugumuz, yaptigimiz bagimsiz denetime dayanarak bu finansal tablolar hakkinda goris bildirmektir. Bagimsiz denetimimiz, Sermaye
Piyasasi Kurulunca yayimlanan bagimsiz denetim standartlarina uygun olarak gerceklestiriimistir. Bu standartlar, etik ilkelere uyulmasini ve
bagimsiz denetimin, finansal tablolarin gercegdi dogru ve dirist bir bicimde yansitip yansitmadigl konusunda makul bir glivenceyi saglamak
Uzere planlanarak yUrittlmesini gerektirmektedir. Bagimsiz denetimimiz, finansal tablolardaki tutarlar ve dipnotlar ile ilgili bagimsiz denetim
kaniti toplamak amaciyla, bagimsiz denetim tekniklerinin kullaniimasini igermektedir. Bagimsiz denetim tekniklerinin segimi, finansal
tablolarin hata ve/veya hileden ve usulsizlikten kaynaklanip kaynaklanmadigi hususu da dahil olmak Gzere dnemli yanlhslik icerip
icermedigine dair risk degerlendirmesini de kapsayacak sekilde, mesleki kanaatimize gore yapiimistir. Bu risk dederlendirmesinde,
isletmenin i¢ kontrol sistemi goz 6énlinde bulundurulmustur. Ancak, amacimiz i¢ kontrol sisteminin etkinligi hakkinda goéris vermek degil,
bagimsiz denetim tekniklerini kosullara uygun olarak tasarlamak amaciyla, isletme yonetimi tarafindan hazirlanan finansal tablolar ile i¢
kontrol sistemi arasindaki iliskiyi ortaya koymaktir. Bagimsiz denetimimiz, ayrica isletme yonetimi tarafindan benimsenen muhasebe
politikalari ile yapilan énemli muhasebe tahminlerinin ve finansal tablolarin bir bitln olarak sunumunun uygunlugunun degerlendiriimesini
icermektedir.

Bagimsiz denetim sirasinda temin ettigimiz bagimsiz denetim kanitlarinin, gértisimdzin olusturulmasina yeterli ve uygun bir dayanak
olusturduguna inaniyoruz.

Goriis

Gorlstimuze gore, ilisikteki finansal tablolar, Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret Anonim $Sirketi'nin 31 Aralik 2007 tarihi itibariyle finansal
durumunu, ayni tarihte sona eren yillara ait finansal performansini ve nakit akimlarini, Sermaye Piyasasi Kurulunca yayimlanan finansal
raporlama standartlari gergevesinde dogru ve durlst bir bicimde yansitmaktadir.

Sonucu Etkilemeyen, Dikkat Cekilmek istenen Husus
Gorisumuzu etkilememekle birlikte asagidaki hususlar, ilisikteki mali tablolarin daha agik yorumlanabilir ve anlasilabilir olmasi agisindan
Onem arzetmektedir.

Bagl ortaklik Selka Holding A.S. ve Ana ortaklik Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.S. Genel Kurullari Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 9
Agustos 2007 tarih 29/821 sayili iznini takiben 18 Eyltl 2007 tarihinde yapmis olduklari olagantsti genel kurul toplantilarinda, Selka Holding
A.S.'nin tasfiyesiz infisah ederek 5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanunu’'nun 18-19-20. maddeleri uyarinca Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret
A.S. ile birlesmesi konusunda karar vermislerdir. Birlesme isleminde her iki sirketin 30 Nisan 2007 tarihli mali tablolari baz alinmistir.
Birlesme islemi 2 Ekim 2007 tarihinde ticaret siciline tescil edilerek 8 Ekim 2007 tarihinde Turkiye Ticaret Sicil Gazetesinde yayinlanmistir.
Birlesme islemi dolayisiyla Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.S.'nin 2.835.000 YTL olan gikariimis sermayesi 2.014,21 YTL artisla
2.837.014,21 YTL'ye artinilmistir. Artirilan bu sermaye, Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.S.'nin mevcut ortaklarinin yeni pay alma
haklarinin kisitlanmasi suretiyle ve Selka Holding A.S. ‘den devralinan 6zvarliklarla karsilanmistir. Bu birlesme islemi sonucunda Minfesih
Selka Holding A.S.'nin solo mali tablolarinda yer alan 1 Ocak 2007-2 Ekim 2007 dénem kari 20.930.201 YTL Ana ortaklik Kartonsan Karton
Sanayi ve Ticaret A.S.'nin Vergi Usul Kanunu ve Turk Ticaret Kanunu Hikimlerince hazirlanan mali tablolarinda (yasal kayitlar) Gegmis Yil
Karlarinda 1.01.2007-2 Ekim 2007 doénemi kéar olarak tasniflenmis ve 23 Ekim 2007 tarihli Karton Sanayi ve Ticaret A.S. Genel Kurulu
neticesinde, 24 Ekim 2007 tarihinde yapilan kar dagitimina konu edilmistir. Minfesih Selka Holding A.S.'nin birlesme tarihi 2 Ekim 2007
tarihine kadar olan doneme iliskin kar 2 Ekim 2007 tarihi oncesinde Selka Holding A.S.'nin bagli ortaklik olarak Kartonsan A.S."ye konsolide
edilmis olmasi nedeniyle ekli konsolide mali tablolarda gelir tablosunda dénem kari icerisinde yer almaktadir. Yasal mali tablolarda Gegmis
Yil karlarindan yapilmis olan kar dagitimi ekli 7 Ocak 2007-31 Aralik 2007 konsolide mali tablolarinda bu karin dénem kari icerisinde yer
almasi nedeniyle dogal olarak dénem karindan karsilanmis bulunmaktadir. (Bkz: Ozkaynak Degisim Tablosu) Bu nedenle ekli konsolide mali
tablolarda gelir tablosunda dénem kéar 37.854.276 YTL, bilangoda ise 16.924.075 YTL olarak yer almaktadir. Aradaki fark Selka Holding
A.S.'nin 1 Ocak 2007-2 Ekim 2007 donemine iliskin kari olan 20.930.201 YTL'nin 24 Ekim 2007 tarihinde dagitiimasindan
kaynaklanmaktadir.

An Independent Member of BAKER TILLY INTERNATIONAL ) )
GURELI YEMINLI MALI MUSAVIRLIK VE BAGIMSIZ DENETIM HIZMETLERI AS.

Dr. M. Ozgiir GUNEL
Sorumlu Ortak Bas Denetgi

istanbul, 15 Subat 2008
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Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.S.
Bagimsiz Denetimden Ge¢cmis Konsolide Bilanco

(Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri: Xl No: 25 tebligi kapsaminda diizenlenmistir.)

(Aksi belirtilmedikgce Yeni Turk Lirasi)

Dipnot Cari Dénem Onceki Dénem
Referanslari 31.12.2007 31.12.2006

VARLIKLAR

Cari/Donen Varliklar 114,249,646 134,151,144
Hazir Degerler Not:4 47,763,290 89,644,016

Menkul Kiymetler (Net) Not:5 257,543 80,120

Ticari Alacaklar (Net) Not:7 18,458,788 16,619,123

Finansal Kiralama Alacaklari (Net) Not:8 - -

iliskili Taraflardan Alacaklar (Net) Not:9 5,751 626,201

Diger Alacaklar (Net) Not:10 - 7,874

Canl Varliklar (Net) Not:11 - -

Stoklar (Net) Not:12 30,788,414 20,966,532

Devam Eden Insaat Sézlesmelerinden Alacaklar (Net) Not:13 - -

Ertelenen Vergi Varliklari Not:14 - -

Diger Cari/Donen Varliklar Not:15 16,975,860 6,207,278

Cari Olmayan/Duran Varliklar 75,341,051 77,864,492
Ticari Alacaklar (Net) Not:7 6,909 7,029

Finansal Kiralama Alacaklari (Net) Not:8 - -

iliskili Taraflardan Alacaklar (Net) Not:9 - -

Diger Alacaklar (Net) Not:10 - -

Finansal Varliklar (Net) Not:16 21 21

Pozitif/Negatif Serefiye (Net) Not:17 4,871,796 4,871,796

Yatinm Amagch Gayrimenkuller (Net) Not:18 5,263,475 5,263,475

Maddi Varliklar (Net) Not:19 64,983,976 67,410,325

Maddi Olmayan Varliklar (Net) Not:20 214,326 311,604

Ertelenen Vergi Varliklari Not:14 - -

Diger Cari Olmayan/Duran Varliklar Not:15 548 242

Toplam Varliklar 189,590,697 212,015,636

ilisik agiklayici notlar bu tablolarin tamamlayicisidir.
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Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.S.

Bagimsiz Denetimden Ge¢gmis Konsolide Bilango

(Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri: Xl No: 25 tebligi kapsaminda diizenlenmistir.)
(Aksi belirtilmedikce Yeni Ttrk Lirasi)

Dipnot Cari Donem Onceki Dénem
Referanslari 31.12.2007 31.12.2006

YUKUMLULUKLER 36,011,932 22,182,182
Kisa Vadeli Yukimlulikler 31,531,668 16,360,311
Finansal Borglar (Net) Not:6 270,851 1,100

Uzun Vadeli Finansal Borglarin Kisa Vadeli Kisimlari (Net) Not:6 - -

Finansal Kiralama Islemlerinden Borclar (Net) Not:8 - -

Ticari Borglar (Net) Not:7 7,129,790 5,729,655

iliskili Taraflara Borglar (Net) Not:9 359,923 1,751,833

Diger Finansal YUkdmlalikler (Net) Not:10 - -

Alinan Avanslar Not:21 184,475 142,411

Devam Eden insaat Sézlesmeleri Hakedis Bedelleri Not:13 - -

Borg Karsiliklari Not:23 12,971,736 5,845,698

Ertelenen Vergi Yukimlalagu Not:14 - -

Diger Yuktumlultkler (Net) Not:15 10,614,893 2,889,614

Uzun Vadeli Yukamlaltkler 4,480,264 5,821,871
Finansal Borglar Not:6 - -

Finansal Kiralama iglemlerinden Borglar Not:8 - -

Ticari Borglar Not:7 - -

iliskili Taraflara Borglar Not:9 - -

Diger Finansal YUkdmlultkler (Net) Not:10 - -

Alinan Avanslar Not:21 - -

Borg¢ Karsiliklari Not:23 3,413,661 4,170,560

Ertelenen Vergi Yakimlulagu Not:14 1,066,460 1,651,168

Diger Yukdmlalukler Not:15 143 143

ANA ORTAKLIK DISI PAYLAR Not:24 38,297 149,293
OZSERMAYE 153,540,468 189,684,161
Sermaye Not:25 2,837,014 2,835,000

Karsilikli istirak Sermaye Dizeltmesi - (480,368)

Sermaye Yedekleri Not:26 100,777,776 114,989,157

Hisse Senetleri ihrag Primleri 7,529 7,529

Hisse Senedi Iptal Karlari - -

Yeniden Degerleme Fonu - -

Finansal Varliklar Deger Artis Fonu - -

0Oz Sermaye Enflasyon Diizeltmesi Farklari 100,770,247 114,981,628

Birikmis Karlar Zararlar ve Yasal Yedekler Not:27 21,693,542 52,556,078

Yasal Yedekler 17,907,688 6,239,467

Statl Yedekleri - -

OlaganUstU Yedekler 1,470,511 45,487,113

Ozel Yedekler - -

Sermayeye Eklenecek istirak Hisseleri ve

Gayrimenkul Satis Kazanglari 2,315,343 829,498

Yabanci Para Cevrim Farklari - -

Net Donem Kari/Zarari Not:26 16,924,075 17,242,877

Gecgmis Yillar Kar/Zararlari Not:28 11,308,061 2,541,417

Toplam Oz Sermaye ve Yukiamlalikler 189,590,697 212,015,636

ilisik agiklayici notlar bu tablolarin tamamlayicisidir.
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Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.S.

Bagimsiz Denetimden Gegmis Konsolide Gelir Tablosu
(Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri: Xl No: 25 tebligi kapsaminda diizenlenmistir.)

(Aksi belirtiimedikce Yeni Turk Lirasi)

Cari Donem

Onceki Dénem

Dipnot 01.01.2007 01.01.2006
Referanslari 31.12.2007 31.12.2006
ESAS FAALIYET GELIRLERI
Satis Gelirleri (Net) Not:36 127,237,284 128,602,999
Satiglarin Maliyeti () Not:36 (101,614,644) (109,107,509)
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler/Faiz+Temetti+Kira (net) Not:36 - -
BRUT SATIS KARI/ZARARI Not:36 25,622,640 19,495,490
Faaliyet Giderleri (-) Not:37 (13,571,917) (10,138,095)
NET ESAS FAALIYET KARI/ZARARI 12,050,723 9,357,395
Diger Faaliyetlerden Gelir ve Karlar Not:38 49,648,198 20,114,820
Diger Faaliyetlerden Gider ve Zararlar (-) Not:38 (13,399,425) (8,136,629)
Finansman Giderleri (-) Not:39 (1,780,339) (1,647,317)
FAALIYET KARI/ZARARI 46,519,157 19,688,269
Net Parasal Pozisyon Kér/Zarari Not:40 - -
ANA ORTAKLIK DISI PAY (6,588) (16,705)
VERGI ONCESI KAR/ZARARI 46,512,569 19,671,564
Vergiler Not:41 (8,658,293) (2,428,687)
NET DONEM KARI/ZARARI 37,854,276 17,242,877
HISSE BASINA KAZANC: Beheri 0,01 YTL nominal
degerindeki hisse basina karhlik: Not:42 0.1334 0.0608

ilisik agiklayici notlar bu tablolarin tamamlayicisidir.
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Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.S.

Bagimsiz Denetimden Ge¢mis Konsolide Nakit Akim Tablosu
(Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri: Xl No: 25 tebligi kapsaminda diizenlenmistir.)
(Aksi belirtilmedikce Yeni Ttrk Lirasi)

Bagimsiz Denetimden Gegmis

Dipnot Referanslari 31.12.2007 31.12.2006
A) ESAS FAALIYETLERDEN KAYNAKLANAN NAKIT AKIMLARI
37,854,276 17,242,877
Net Donem Kari
Duzeltmeler: Not:19 Not:20 7,534,979 9,788,941
Amortisman (+) Not:23 (756,899) 478,989
Kidem Tazminati Karsiligindaki Artis (+) Not:7 Not:9 (33,448) 246,901
Alacaklar Reeskont Tutari (+) 81,840 35,087
Cari Dénem Supheli Alacak Karsiligr (+) - -
Konusu Kalmayan Stpheli Alacak Karsiligr () Not:12 3,383 -
Stok Deger Dusuklugu Karsihgr (+) Not:9 12 (64,900)
Borglar Prekontu (-) Not:16 - -
istirak Deger Disukluga Karsihgr (+) - -
Kur Farklarindan Dogan Zarar (+) - -
Menkul Kiymet veya Uzun Vadeli Yatirrmlardan
Elde Edilen Kazanclar (-) 44,684,143 27,727,895
isletme Sermayesinde Degisikler Oncesi Faaliyet Kari (+) Not:7, Not:9 Not:10 (1,259,613) (4,795,355)
Ticari Islemlerdeki ve Diger Alacaklardaki Artis (-) Not:12 (9,825,265) 11,417,898
Stoklarda Azalis (+) (177,423) 1,757,459
Alim Satim Amacl Menkul Kiymetlerdeki Artis (-) Not:7 Not:9 50,277 1,260,817
Ticari Borglardaki Azalis (-)
Esas Faaliyet ile Ilgili Olugan Nakit (+)
Faiz Odemeleri (-)
Vergi Odemeleri (-) 23,334,720 889,059
isletme Sermayesinde Diger Artislar/Azalislar (+)/(-) 56,806,839 38,257,773
Esas Faaliyetlerden Kaynaklanan Net Nakit
B) YATIRIM FAALIYETLERINDEN KAYNAKLANAN
NAKIT AKIMI - -
Not:19 Not:20 (5,166,648) (7,761,218)
Mali Duran Varlik Alimlari Neti (-) Not: 18 Not:19 Not:20 155,297 36,136

Maddi Duran Varlik Alimlari (-)

Maddi duran varlik ¢ikislari net deg@eri (+) - -
Tahsil Edilen Faizler (+) (5,011,352) (7,725,081)
Tahsil Edilen Temettiler (+)

Yatinm faaliyetlerinde kullanilan nakit

C) FINANSMAN FAALIYETLERINDEN KAYNAKLANAN
NAKIT AKIMLARI - -

Not:6 269,751 1,100

Not:6 - -
Hisse Senedi Ihraglan Nedeniyle Olusan Nakit Girigleri (+) (93,945,964) (4,546,553)
Kisa Vadeli Mali Borglardaki Artis (+) (93,676,213) (4,545,453)
Uzun Vadeli Mali Borglardaki Artis (+) (41,880,726) 25,987,239
Odenen Temettiiler (-)
Finansman Faaliyetlerden Kaynaklanan Nakit Not:4 89,644,016 63,656,777
Nakit ve Benzerlerinde Meydana Gelen Net Artis Not:4 47,763,290 89,644,016

ilisik agiklayici notlar bu tablolarin tamamlayicisidir.
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Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.S.

Bagimsiz Denetimden Konsolide Oz Sermaye Degisim Tablosu
(Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri: Xl No: 25 tebligi kapsaminda diizenlenmistir.)
(Aksi belirtiimedikce Yeni Turk Lirasi)

Sermaye
Karsilikli Eklenecek
Istirak Ozsermaye Istirak Net
Sermaye Emisyon Diizeltme Yasal Olaganistu Satis Dénem Birikmis Ozkaynak
Sermaye Diizeltmesi Primi Farklari Yedekler Yedekler Kazanci Kari/Zarari _Karlar/Zararlar Toplami
31.12.2005 2,025,000 (362,620) 7,529 113,919,493 4,846,569 36,252,292 15,298,894 2,994,268 174,981,425
Transfer 1,392,898 9,234,821 (15,298,894) 4,671,175 -
Sermaye Artisi -
Isletmenin Sahip Oldugu Kendi Hisse
Senetleri Degisimi 19,500 1,062,135 1,081,635
Temetti (4,546,553)  (4,546,553)
Donem Kari/(Zarari) - 17,242,877 17,242,877
Sermayeye Eklenecek Gayrimenkul ve
Istirak Sat. Kaz. 1,639,498 (677,473) 1,062,025
Transfer 1,639,498  (1,639,498) -
Sermaye Artisi 810,000 (137,248) (810,000) (137,248)
31.12.2006 2,835,000 (480,368) 7,529 114,981,628 6,239,467 45,487,113 829,498 17,242,877 2,541,417 189,684,161
Sermaye
Karsilikli Eklenecek
Istirak Ozsermaye Istirak Net
Sermaye Emisyon Diizeltme Yasal Olaganistu Satis Dénem Birikmis Ozkaynak
Sermaye Diizeltmesi Primi Farklari Yedekler Yedekler Kazanci Kari/Zarari_Karlar/Zararlar Toplami
31.12.2006 2,835,000 (480,368) 7,529 114,981,628 6,239,467 45,487,113 829,498 17,242,877 2,541,417 189,684,161
Transfer 1,496,590 9,831,974 (17,242,877) 5,914,313 -
Isletme Birlesmesi 2,014 3,628,167 (3,628,167) 2,014
Isletmenin Sahip Oldugu Kendi Hisse
Senetleri Degisimi 480,368 6,650,880 788,695 (440,637) 10,980,930 18,460,136
Temetti Dagitimi 29.05.2007 1,343,243  (14,566,608) (4,390,754) (17,614,119)
Doénem Kari/(Zaran) 37,854,276 37,854,276
Transfer (20,930,201) 20,930,201 -
Temettt Dagitimi 24.10.2007 (20,862,261) 8,039,793 (42,469,498) - (21,039,879) (76,331,845)
Sermayeye Eklenecek Gayrimenkul ve
Istirak Sat. Kaz. - 1,485,845 1,485,845
Sermaye Artis -
31.12.2007 2,837,014 - 7,529 100,770,247 17,907,688 1,470,511 2,315,343 16,924,075 11,308,061 153,540,468

ilisik agiklayici notlar bu tablolarin tamamlayicisidir.
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1. SIRKET'IN ORGANIZASYONU VE FAALIYET KONUSU

Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.S. (Sirket) 1967 yilinda Turkiye'de kurulmus olup faaliyet konusu; kuse karton Gretimi
ve Sirket ana sézlesmesinde yazili diger islerdir. Sirket Sermaye Piyasasi Kurulu'na (SPK) kayitl olup hisselerinin %93l
Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi'nda islem goéren statlsiine sahiptir.

Sirket'in 2007 yilinda ¢alisan ortalama personel sayisi 233'tur. (2006: 277) Sirket'in ticari sicile kayith adresi Prof. Dr. Bllent
Tarcan Sok. No: 5 Pak is Merk. Kat: 3 Gayrettepe/istanbul'dur. Sirketin ana merkezi istanbul olup Kullar K&y 41001
Kocaeli'nde fabrikasi bulunmaktadir.

Sirketin 31.12.2007 ve 31.12.2006 tarihleri itibariyle ortaklik yapisi asagidaki gibidir.

31.12.2007

Ortak Adi Pay Orani Hisse Tutari (Nominal-YTL) Hisse Tutar (Dilzeltilmis-YTL)
Pak Holding A.S. %28,93 820.711 27.810.791
Pak Gida Uretim ve Pazarlama A.S. %19,91 564.903 19.142.426
Asil Gida ve Kimya San. ve Tic. A.S. %17,59 498.717 16.899.633
Ovycan Ithalat ihracat ve Ticaret A.S. %2,94 83.300 2.822.722
Diger %30,63 869.383 29.460.101
Toplam %100 2.837.014 96.135.673
31.12.2006

Ortak Adi Pay Orani Hisse Tutari (Nominal-YTL) Hisse Tutar (Dlzeltilmis-YTL)
Pak Holding A.S. %28,95 820.711 31.546.981
Pak Gida Uretim ve Pazarlama A.S. %19,93 564.903 21.714.097
Selka Holding A.S. %16,94 480.368 18.460.103
Oycan lIthalat Ihracat ve Ticaret A.S. %2,94 83.300 3.201.936
Alfamer Gida ve Kimya San. A.S. %0,50 14.147 543.791
Diger %30,74 871.571 33.506.545
Toplam %100 2.835.000 108.973.453

31 Aralik 2007 ve 31 Aralik 2006 tarihleri itibariyle Sirket'in bagl ortaklik ve misterek yonetime tabi tesebbUslerinin detayi
asagidaki gibidir.

31 Aralik 2007

Nominal YTL Uzerinden Kartonsan Doénkasan Selka i¢ Dis
Oran (%) Kayith YTL Oran (%) Kayith YTL Oran (%) Kayith YTL
Kartonsan - - 50 3.239.675 99,27 8.437.544
Diger 100  95.647.585 50 3.239.675 0,73 62.047
Toplam Sermaye 100  95.647.585 100 6.479.350 100 8.499.591
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Dénem icerisinde Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.S. ile stiraki Selka Holding A.S. Tiirk Ticaret Kanunu, Sermaye
Piyasasi Kanunu ve diger yasal diizenlemelere gdre kdilliyen devir alinmasi yoluyla birlesmislerdir. S6z konusu birlesme ile
ilgili genel kurul kararlari 02.10.2007 Tarihinde ticaret sicilinde tescil edilerek, 08.10.2007 Tarih ve 6911 Sayil Tirkiye Ticaret
Sicil Gazetesinde ilan edilmistir.

31 Aralik 2006

Nominal YTL Uzerinden Kartonsan Donkasan Selka Holding Selka i¢ Dis
Oran Kayith Oran Kayith Oran Kayith Oran Kayith
(%) YTL (%) YTL (%) YTL (%) YTL
Kartonsan - - 49  3.174.882 99,64 21.578.822 - -
Selka Holding 16,94 18.460.103 1 64.793 - - 99,27 8.437.544
Diger 83,06 89.840.564 50 3.239.675 0.36 77.964 0,73 62.047
Toplam Sermaye 100 108.300.667 100  6.479.350 100 21.656.786 100 8.499.591

Daha 6nceden sirketin karsilikli istirak iliskisinde bulundugu Selka Holding A.S. 16.04.2007 tarihi itibariyle sahibi oldugu
Sirketindeki ortaklik paylarinin tamamini Pak Grubu firmalarindan Asil Gida ve Kimya San. ve Tic. A.S.'ye 13.04.2007
tarihinde IMKB'de 2. seansta olusan agirlikli ortalama fiyat izerinden (Beher 1-YTL nominal bedel igin 92,75-YTL) toplam
44.554.132-YTL pesin bedel ile satmistir. Satis sonrasinda Selka Holding A.S.'nin sirketin ortaklik payi kalmamis, Asil Gida
ve Kimya San. ve Tic. A.S.'nin Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.S.'ndeki istirak orani %0,65ten %17,59'a ylkselmistir.

Sirketin ile Bagh ortakhigr Selka Holding A.S. arasinda karsilikli istirak iliskisinden kaynaklanan Sermaye eliminasyonu revize
edilerek mali tablolara yansitiimistir.

Bundan bdyle konsolide mali tablolarda ve dipnotlarinda Sirket ve bagl ortakliklari “Topluluk” olarak adlandirilacaktir.
2. MALI TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKIN ESASLAR

2.01. Uygulanan Muhasebe Standartlari
Topluluk defterlerini ve yasal mali tablolarini Tirk Ticaret Kanunu ve vergi mevzuatinca belirlenen muhasebe ilkelerine
uygun olarak tutmakta ve hazirlamaktadir.

Topluluk mali tablolari, Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK) tarafindan yayimlanan muhasebe ve raporlama ilkelerine (SPK
Muhasebe Standartlari) uygun olarak hazirlanmistir. SPK XI-25 no.lu "Sermaye Piyasalarinda Muhasebe Standartlar"
tebliginde kapsamli bir muhasebe ilkeleri seti yayinlamistir. SPK, 17 Mart 2005 tarihinde almis oldugu bir kararla, Tirkiye'de
faaliyette bulunan ve SPK Muhasebe Standartlari'na uygun mali tablo hazirlayan sirketler igin, 1 Ocak 2005 tarihinden
itibaren gecerli olmak Uzere enflasyon muhasebesi uygulamasinin gerekli olmadigini ilan etmistir. Mali tablolar ve dipnotlar,
SPK tarafindan 20 Aralik 2004 tarihli duyuru ile uygulanmasi zorunlu kilinan formatlara uygun olarak sunulmustur.

2.02. Yiiksek Enflasyon Dénemlerinde Mali Tablolarin Diizeltilmesi

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (SPK), 15 Kasim 2003 tarihli Seri XI, No: 25 “Sermaye Piyasasinda Muhasebe Standartlari
Hakkinda Teblig"i (Teblig) 1 Ocak 2005 tarihinden sonra sona eren ilk ara mali tablolardan gecerli olmak Uzere yUrUrlige
girmistir. Teblig'e gore dileyen isletmeler, 31 Aralik 2003 tarihinde veya daha sonra sona eren vyillik veya ara hesap
doéneminden baslamak Uzere, bu Teblig hikimlerini uygulamaya baslayabilirler. Bunun yani sira, Teblig'in Otuz dérdincl
Kisim- Muhtelif Hikimler Ek Madde 1, mali tablo ve raporlarin zorunlu olarak bu Teblig hiikiimlerince diizenlenecegi ilk
hesap déneminin basina kadar gegen slre zarfinda, mali tablo ve raporlarin Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlari’'na
(UFRS) gore diizenlenmesinin ve kamuya agiklanmasinin Teblig'de 6ngdrilen dizenleme ve ilan ydkdmlultklerinin yerine
getirilmesi htikminde oldugunu belirtmektedir.

Yeni Tark lirasinin 31 Aralik 2004 tarihi itibariyle alim glclinde olusan dedisim sonucunda mali tablolardaki enflasyon

etkilerinin giderilmesi, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (SPK), 15 Kasim 2003 tarihli Seri XI, No: 25 “Sermaye Piyasasinda
Muhasebe Standartlari Hakkinda Tebli§"ine dayanmaktadir. Teblig'e gore, hiperenflasyonist bir ekonomiye ait para birimiyle
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hazirlanan mali tablolar, bilanco tarihinde gecerli olan alim glictiinde, ge¢gmis raporlama dénemlerine ait rakamlar da yine son
bilango tarihinde gegerli endeksle dizeltiimek suretiyle ifade edilmelidir.

Yillik bilango tarihindeki fiyat endeksi rakaminin ilgili hesap dénemi dahil dnceki Uglincl hesap déneminin basindaki fiyat
endeksi rakaminin iki katini asmasi ve ilgili dénemin bilango tarihindeki fiyat endeksi rakaminin, hesap déneminin basina
gore %10 veya daha fazla bir oranda artmasi halinde iginde bulunulan yillik hesap déneminden itibaren ylksek enflasyon
doénemi baslar. Yukarida belirtilen streden daha kisa bir strede fiyat endeksi rakaminin iki katina ulasmasi halinde de yillik
mali tablo tarihi itibariyle ylksek enflasyon donemi baslar.

Endeksleme islemi, Devlet Istatistik Enstitlist (DIE) tarafindan agiklanan ve Ulke ¢apinda gegerli olan Toptan Esya Fiyat
Endeksi (TEFE)'nin esas alindigi dlzeltme katsayilari ile yapilmaktadir.

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 17.03.2005 tarih 11/367 no.lu karari ile ylksek enflasyon dénemi 2005 yili itibariyle sona ermis
olup 01.01.2005 tarihinden itibaren ekli mali tablolar herhangi bir diizeltme islemine tabi tutulmamistir. Ekli mali tablolardaki
parasal olmayan kiymetler 31.12.2004 tarihine kadar tasinmis degerleri Uzerinden mali tablolarda yer almaktadir.

Yukarida bahsi gecen duzeltme ile ilgili 6Gnemli uygulamalar asagidaki gibidir:

e Hiperenflasyonist bir ekonominin para biriminde hazirlanmis mali tablolar, bilango tarihinde gegerli olan alim gtctnde,
gecmis raporlama dénemlerine ait dederler ise, yine en son bilanco tarihine endekslenerek ifade edilmektedir.

e Parasal varlik ve borglar, halihazirda, bilango tarihindeki parasal birim ile ifade edildiginden, endekslenmemektedir.

e Parasal olmayan varlik ve borglar ile 6zsermaye hesaplari, ilgili aylik dizeltme katsayilari kullanilarak endekslenmektedir.
Maddi ve maddi olmayan duran varlik alimlari aktife girdigi yilin ilgili ayinin dizeltme katsayilari ile endekslenmektedir.

e Gelir tablosundaki tim kalemler, ilgili ayin diizeltme katsayilari kullanilarak endekslenmektedir.

e Onceki dénem mali tablolari, en son bilanco tarihindeki alim giicline getiren genel enflasyon endeksi kullanilarak
dlzeltilmektedir.

e Enflasyonun net parasal pozisyon Uzerindeki etkisi, gelir tablosuna net parasal kazang veya zarar olarak dahil edilmistir.
e Sermaye kalemlerinin dizeltiminden yeniden dederlemeden dolayi olusan sermayeye bedelsiz ilavelerin etkileri iptal
edilmis ancak gecmis yil kérlari ve benzeri kalemlerin etkileri yasal tarihinden itibaren dtzeltiimistir.

2.03. Konsolidasyon Esaslari

Bagl Ortakliklar, Sirket’in ya dogrudan ve/veya dolayll olarak kendisine ait olan hisseler neticesinde sirketlerdeki hisselerle
ilgili oy kullanma hakkinin %50'den fazlasini kullanma yetkisi kanaliyla; veya oy kullanma hakkinin %50'den fazlasini
kullanma yetkisine sahip olmamakla birlikte mali ve isletme politikalari Uzerinde fiili hakimiyet etkisini kullanmak suretiyle
mali ve isletme politikalarini Sirket'in menfaatleri dogrultusunda kontrol etme yetkisi ve glicline sahip oldugu sirketleri ifade
eder.

31 Aralik 2007

Nominal YTL Uzerinden Kartonsan Donkasan Selka i¢ Dis
Oran (%) Kayith YTL Oran (%) Kayith YTL Oran (%) Kayith YTL
Kartonsan - - 50 3.239.675 99,27 8.437.544
Diger 100  96.135.672 50 3.239.675 0,73 62.047
Toplam Sermaye 100 96.135.672 100 6.479.350 100 8.499.591

Daha 6nceden sirketin karsilikli istirak iliskisinde bulundugu Selka Holding A.S. 16.04.2007 tarihi itibariyle sahibi oldugu
sirketin ortaklik paylarinin tamamini Pak Grubu firmalarindan Asil Gida ve Kimya San. ve Tic. A.S."ye 13.04.2007 tarihinde
IMKB'de 2. seansta olusan agirlikli ortalama fiyat Gizerinden (Beher 1-YTL nominal bedel igin 92,75-YTL) toplam 44.554.132-
YTL pesin bedel ile satmistir. Satis sonrasinda Selka Holding A.S.'nin Sirketindeki ortaklik payr kalmamis, Asil Gida ve Kimya
San. ve Tic. A.S.'nin Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.S.'ndeki istirak orani %0,65ten %17,59'a ylkselmistir.
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Dénem icerisinde Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.S. ile stiraki Selka Holding A.S. Tiirk Ticaret Kanunu, Sermaye
Piyasasi Kanunu ve diger yasal diizenlemelere gdre kdilliyen devir alinmasi yoluyla birlesmislerdir. S6z konusu birlesme ile
ilgili genel kurul kararlari 02.10.2007 Tarihinde ticaret sicilinde tescil edilerek, 08.10.2007 Tarih ve 6911 Sayil Tirkiye Ticaret
Sicil Gazetesinde ilan edilmistir. Birlesme sonucunda Selka Holding A.S.'nin Bagli ortakhigi olan Selka I¢ ve Dis Ticaret A.S.
sirketinin bagl ortakligi konumuna gelmistir.

31 Aralik 2006

Nominal YTL Uzerinden Kartonsan Donkasan Selka Holding Selka i¢ Dis
Oran Kayith Oran Kayith Oran Kayith Oran Kayith
(%) YTL (%) YTL (%) YTL (%) YTL
Kartonsan - - 49  3.174.882 99,64 21.578.822 - -
Selka Holding 16,94 18.322.889 1 64.793 - - 99,27 8.437.544
Diger 83,06  89.840.564 50 3.239.675 0.36 77.964 0,73 62.047
Toplam Sermaye 100 108.163.453 100  6.479.350 100 21.656.786 100 8.499.591

Sirketin karsilikli istirak iliskisinde bulundugu Selka I¢ ve Dis Ticaret A.S. 11.08.2006 tarihi itibariyle sahibi oldugu
Sirketindeki ortaklik paylarinin tamamini yine Sirketin ortaklarindan olan Oycan Ithalat Ihracat ve Ticaret A.S.'ye 10.08.2006
tarihinde IMKB'de 2. seansta olusan agirlikli ortalama fiyat tizerinden (Beher 1-YTL nominal bedel igin 159,04-YTL) toplam
3.101.299,50-YTL pesin bedel ile satmistir. Satis sonrasinda Selka Ig ve Dig Ticaret A.S.'nin Sirketindeki ortaklik payi
kalmamis, Oycan Ithalat Ihracat ve Ticaret A.S.'nin Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.S.'ndeki istirak orani %1,98'den
%2,94'e ylkselmistir.

Sirketin ile Bagh ortakh@ ” Selka I¢ ve Dis Ticaret A.S. arasinda karsilikli istirak iliskisinden kaynaklanan Sermaye
eliminasyonu revize edilerek mali tablolara yansitiimistir.

Konsolide islemi éncelikle Selka Holding ve Selka I¢ ve Dis Tic. A.S. arasinda yapilmistir. Daha sonra Dénkasan A.S.'nin
musterek yonetime tabi sirket olmasi nedeniyle %50'si mali tablolara aktarilmis ve Kartonsan A.S. blinyesinde tim sirketler
konsolide edilmistir. Selka Holding A.S. ile Kartonsan A.S. “32. Isletme Birlesmeleri” baslikli bdlimde aciklandigr tizere
devir yoluyla Kartonsan A.S. blnyesinde birlesmistir.

Azinlik haklari, azinlik hissedarlarinin bagli ortakliklarin net aktiflerdeki ve dénem faaliyet sonuglarindaki payini gdsterir. Bu
detaylar konsolide bilango ve gelir tablosunda ayri olarak gdsterilir. Azinlik haklarina ait zararlar bagli ortakliklarin hisselerine
ait azinlk ¢ikarlarindan fazla ise, azinigin baglayici yikimlUtltkleri olmadigi takdirde azinliklara ait zararlar gogunlugun ¢ikarlari
aleyhine sonuglanabilir.

Konsolide mali tablolarda, iktisap edilen Toplulugun net varliklarinin makul degerindeki payi ile satin alma fiyati arasindaki
farki gosteren pozitif serefiye ve negatif serefiye, 31 Aralik 2004 tarihinden once gerceklesen satin almalara iliskin ise
aktiflestiriimis ve dogrusal amortisman yontemi kullanilarak faydali émri Uzerinden 31 Aralik 2004 tarihine kadar pozitif
serefiye itfa payi gider, negatif serefiye itfa payi gelir yazilmak suretiyle gelir tablosu ile iliskilendiriimistir. SPK 25 Nolu
Teblig - “Isletme Birlesmeleri” cercevesinde 30 Haziran 2004 tarihinden sonra gerceklesen satin almalardan kaynaklanan
pozitif serefiye icin amortisman muhasebesi uygulanmamakta, hesaplanan pozitif serefiye gdzden gecirilerek varsa deger
disUklUgu ayrilmaktadir. Yine ayni tarihten sonra gergeklesen satin almalara iliskin iktisap edilen tanimlanabilir varlik ve
borclarin makul degerinde Toplulugun payinin iktisap maliyetini asmasi, diger bir ifadeyle negatif serefiye olusmasi s6z
konusu ise bu tutar olustugu déonemde gelir olarak kaydedilmektedir.

Buna gore, topluluk 31 Aralik 2004 tarihinden sonra sona eren ilk yillik hesap déneminin basindan itibaren (1 Ocak 2005), 31
Aralik 2004 tarihinden 6nce gergeklesmis islemlerden dogan pozitif serefiye tutarini itfa etmeyi durdurmus, yine ayni
standart geregdince, 6nceki donemlerde gergeklesen iktisaplardan kaynaklanan negatif serefiyenin net kayith tutar “Gegmis
Yillar Karlari” hesabi ile iliskilendiriimek suretiyle duzeltilmistir.
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2.04. Karsilastirmali Bilgiler ve Onceki Dénem Tarihli Mali Tablolarin Diizeltilmesi
Gerektigi durumlarda cari ddénem mali tablolarindaki siniflandirma degisiklikleri, tutarli olmasi agisindan énceki dénem mali
tablolarina da uygulanir.

2.05. Netlestirme/Mahsup

Mali tablolarda yer alan finansal varliklar ve yuktumldlikler, ilgili degerleri netlestirmeye izin veren yasal bir yetkinin olmasi ve
degderlerin net olarak gosterilmesi hususunda bir niyetin olmasi ya da varligin gergeklesmesi ile borcun yerine getiriimesinin
ayni anda olmasi durumunda mali tablolarda net degerleri Gzerinden gosterilmektedirler.

3. UYGULANAN DEGERLEME iLKELERI/MUHASEBE POLITIKALARI

3.01. Hasilat
Gelirler alinan veya alinacak olan bedelin gergede uygun degeri ile 6lclllr. Net satislar, teslim edilen mallarin fatura
bedelinden iskontolar ve satis iadelerinin distlmesi ile bulunmustur.

Mal satisina iliskin hasilat, asagidaki tim kosullar yerine geldiginde finansal tablolara yansitilir.

(a) Isletmenin mallarinin sahipligi ile ilgili dGnemli risk ve getirileri aliclya devretmis olmasi;

(b) Isletmenin satilan mallar (zerinde etkin bir kontroli veya sahipligin genel olarak gerektirdigi sekilde bir yénetim etkinligini
sturdirmemesi;

(c) Hasllat tutarinin guivenilir bicimde olculebilmesi

(d) Isleme iliskin ekonomik yararlarin isletmece elde edilmesinin muhtemel olmasi;

(e) Isleme iliskin yiiklenilen veya y(klenilecek olan maliyetlerin giivenilir bicimde dlgiilebilmesi.

(f) Faiz geliri, kalan anapara bakiyesi ve ilgili finansal varliktan beklenen dmri boyunca elde edilecek tahmini nakit girislerini
s6z konusu varligin net defter dederine getiren efektif faiz oranina gore ilgili ddonemde tahakkuk ettirilir.

3.02. Stoklar

Stoklar elde etme maliyeti veya net gergeklesebilir degerin disutk olaniyla mali tablolara yansitilir. Maliyet aylik agirlikli
ortalama maliyet metodu ile hesaplanmaktadir. Stoklar borglanma maliyetlerini icermez. Net gergeklesebilir deger satis
fiyatindan stoklar satisa hazir hale getirebilmek igin yapilan giderlerle pazarlama ve satis giderleri disuldUkten sonraki
degerdir.

3.03. Maddi Varliklar

Maddi varliklar, 1 Ocak 2005 tarihinden 6nce satin alinan kalemler igin 31 Aralik 2004 tarihi itibariyle enflasyonun etkilerine
gbre dizeltiimis maliyet degerlerinden, 2005 ve sonrasi yillarda alinan kalemler icin satin alim maliyet de@erlerinden birikmis
amortisman ve kalici deger kayiplari dusulerek yansitilir.

Amortisman, normal amortisman metodu ile, her bir aktifin maliyetini iz bedel dederine getirmek lGzere ekonomik émurler
esas alinarak asagidaki oranlara goére hesaplanmaktadir.

Cinsi 31.12.2007 Oran (%) 31.12.2006 Oran (%)
Binalar 2 2
Yeralti ve YerUstl DUzenleri 4 4
Makine ve Tesisler 10 10
Doseme ve Demirbaslar 20 20
Nakil Vasitalari 20 20

Arazi ve arsalar igin sinirsiz dmdurleri olmasi sebebiyle amortisman ayrilmamaktadir.

Sabit kiymetlerin satisi dolayisiyla olusan kér ve zararlar net defter degerleriyle satis fiyatinin karsilastiriimasi sonucunda
belirlenir ve faaliyet karina dahil edilir.
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Bakim ve onarim giderleri gerceklestigi tarihte gider yazilir. E§er bakim ve onarim gideri ilgili aktifte genisleme veya gozle
gorlnlr bir gelisme sagliyorsa aktiflestirilir.

3.04. Maddi Olmayan Varlklar

Maddi olmayan varliklar, 1 Ocak 2005 tarihinden 6nce satin alinan kalemler icin 31 Aralik 2004 tarihi itibariyle enflasyonun
etkilerine gore duzeltiimis maliyet degerlerinden, 2005 ve sonrasi yillarda alinan kalemler icin satin aim maliyet
degerlerinden birikmis amortisman ve kalici deder kayiplari distlerek yansitilir.

Maddi olmayan duran varliklar haklar; 6zel maliyet ve maddi olmayan diger duran varliklar igermektedir.

Maddi olmayan duran varliklar maliyetten itfa ve tikenme paylarinin diisiilmesiyle ifade edilir. Itfa ve tikenme paylar bes
yillik sGrede normal amortisman yontemiyle hesaplanmaktadir.

3.05. Varliklarda Deger Dusukliagii

Maddi duran varliklar ile maddi olmayan duran varliklari da iceren diger duran varliklarin kayitli degerlerinin herhangi bir olay
ve degisiklik sonucunda geri kazanim tutarlarinin altinda kalip kalmadidi incelenir. Net satis fiyati ile kullanim degerinin
yUksek olani olarak belirlenen geri kazanim tutarinin, kayitli degerin altinda kalmasi durumunda, kayitl degeri geri kazanim
tutarina getirecek deger dtstkligl mali tablolara dahil edilir.

3.06. Borglanma Maliyetleri

Borclanma giderleri genel olarak olustuklari tarihte giderlestiriimektedirler. Borglanma giderleri, bir varligin elde edilmesiyle,
yapimiyla veya Uretimiyle dogrudan iliskilendirilebiliyor ise aktiflestiriimektedirler. Borglanma giderlerinin aktiflestiriimesi, ilgili
varligin kullanima hazir olma sireci devam ettigi ve masraflar ile borglanma giderleri gergeklestigi zaman baslamaktadir.
Borglanma giderleri, varliklarin amaglanan kullanima hazir oluncaya kadar aktiflestiriimektedirler. Borglanma giderleri, faiz
giderleri ve borglanma ile ilgili diger maliyetleri icermektedir.

3.07. Finansal Araclar

Finansal varliklar ilk kayit tarihinde islem tarihi esasina gore kayith degerleri ile muhasebelestirilirler. ik kayit tarihinden
sonraki raporlama dénemlerinde, Toplulugun vade sonuna kadar elinde tutma niyet ve glicl olan finansal varliklar, iskonto
edilmis maliyet degerleri Uzerinden deder disuklugu dikkate alinarak degerlenirler.

Vadeye kadar elde tutulacak finansal varliklar haricinde kalan alim satim amacli finansal varliklar ve satiimaya hazir finansal
varliklar olarak siniflanir ve bilango tarihindeki rayi¢ degerleri ile degerlendirilirler. Alim satim amacl finansal varliklardan
kaynaklanan gerceklesmemis kar ve zararlar ddnem kér zararinda muhasebelestirilir. Satilmaya hazir finansal varliklardan
kaynaklanan gergeklesmemis kér ve zararlar ise, satisa ya da strekli deger distklugUine karar verilene kadar, 6zkaynaklar
altinda muhasebelestirilir ve satista ya da deger distkliginde daha dnce 6zkaynaklar iginde olusan kimulatif kar/zarar
doénem kar zararina intikal ettirilir.

1 Ocak 2005 tarihinden 6nce elde edilen ve aktif bir piyasada olusmus piyasa fiyati olmayan ve diger dederleme yontemleri
kullanilarak piyasa degeri tespit edilemeyen satiimaya hazir finansal varliklar, 31 Aralik 2004 tarihi itibariyle dizeltilmis
degerleri ile 1 Ocak 2005 tarihinden sonra elde edilen satilmaya hazir finansal varliklar ise elde etme degerleri ile ekli
konsolide mali tablolarda gosterilmistir.

Asagida her mali enstrimanin gergede uygun tahmini degerlerini belirlemede kullanilan yontemler ve varsayimlar
belirtilmistir.

Nakit ve nakit benzeri kalemler

Yabanci para cinsinden olan kasa ve banka bakiyeleri cari ddnem sonu kurundan degerlenmislerdir. Bilangodaki nakit ile
bankadaki mevduatin mevcut dederi, bu varliklarin ger¢cege uygun tahmini degerleridir.
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Ticari alacaklar

Ticari alacaklar, gerceklesebilir degerleriyle, etkin faiz orani ile iskonto edilmis net gerceklesebilir degerlerinden olasi stpheli
alacaklara iliskin karsiliklarin distlmesi suretiyle gosterilmektedir. SUpheli alacaklara iliskin karsiliklar, Topluluk Yonetimi'nce
tahsil edilemeyen alacaklarin tutari, alinan teminatlar, gegmis tecriibeler isiginda ve mevcut ekonomik kosullar gdzéntinde
bulundurularak ayrilmaktadir. Tahsil edilemeyecek alacaklar, tahsil edilemeyecekleri anlasildidi yilda zarar kaydedilmektedir.

Kullanilan krediler

Kullanilan krediler, kullanildiklari tarihte gegerli olan faiz oranlarina tabidir. Banka kredileri elde edilen nakit tutarindan
muhasebelestirilirler. Finansman giderleri tahakkuk esasina gére muhasebelestirilir ve olustuklari ddnemde 6denmeyen
kisim bilangodaki kredi tutarina eklenir.

Tahsilat riski

Toplulugun tahsilat riski esas olarak ticari alacaklarindan dogabilmektedir. Ticari alacaklarin tamamina yakini igin yeterli
teminat alinmis musterilerden alacaklardan olusmakta olup, sirket musterileri Uzerinde etkili bir kontrol sistemi kurmustur.
Bu islemlerden dogan kredi riski yonetimce takip edilmektedir ve her bir borglu icin bu riskler sinirlandirilmistir. Toplulugun
onemli tutarlarda az sayida muUsteri yerine, ¢ok sayida mUsteriden alacakli olmasi nedeniyle énemli bir ticari alacak riski
bulunmamaktadir. Ticari alacaklar, Topluluk ydnetimince gecmis tecrlbeler ve cari ekonomik durum gdzoéniine alinarak
degerlendiriimekte ve uygun oranda slUpheli alacak karsiligi ayrildiktan sonra bilangoda net olarak gdsterilmektedir.

Likidite riski

Topluluk genellikle kisa vadeli finansal enstriimanlarini nakde gevirerek; érnegdin alacaklarini tahsil ederek, menkul
kiymetlerini elden cikararak kendisine fon yaratmaktadir. Bu enstrimanlardan elde edilen tutarlar gercege uygun
degerleriyle kayitlarda yer almaktadir.

3.08. isletme Birlesmeleri

Dénem icerisinde Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.S. ile Istiraki Selka Holding A.S. Turk Ticaret Kanunu, Sermaye
Piyasasi Kanunu ve diger yasal dizenlemelere gére kdilliyen devir alinmasi yoluyla birlesmislerdir. S6z konusu birlesme ile
ilgili genel kurul kararlari 02.10.2007 Tarihinde ticaret sicilinde tescil edilerek, 08.10.2007 Tarih ve 6911 Sayili Turkiye Ticaret
Sicil Gazetesinde ilan edilmistir. “32. Isletme Birlesmeleri” bolimde detayli agiklama yapiimistir.

3.09. Kur Degisiminin Etkileri

Topluluk, yabanci para cinsinden yapilan islemleri ve bakiyeleri YTL'ye gevirirken islem tarihinde gecerli olan ilgili kurlari esas
almaktadir. Bilangoda yer alan yabanci para birimi bazindaki parasal varliklar ve borglar bilango tarihindeki déviz kurlari
kullanilarak YTL'ye cevrilmistir. Yabanci para cinsinden olan islemlerin YTL'ye gevrilmesinden veya parasal kalemlerin ifade
edilmesinden dogan kur farki gider veya gelirleri ilgili donemde gelir tablosuna yansitilmaktadir.

3.10. Hisse Basina Kazanc¢/Kayip
Hisse basina kazang/kayip, ddnem net karinin/zararinin, dénem boyunca piyasada bulunan hisse senetlerinin agirlikli
ortalama sayisina bolinmesi ile bulunmaktadir.

3.11. Bilang¢o Tarihinden Sonraki Olaylar

Topluluk; bilango tarihinden sonraki dizeltme gerektiren olaylarin ortaya ¢ikmasi durumunda, mali tablolara alinan tutarlari bu
yeni duruma uygun sekilde dizeltmekle yUkimltdur. Bilango tarihinden sonra ortaya gikan dizeltme gerektirmeyen
hususlar, mali tablo kullanicilarinin ekonomik kararlarini etkileyen hususlar olmalar halinde mali tablo dipnotlarinda agiklanir.

3.12. Karsiliklar, Sarta Bagh Yiikiimliiliikler ve Sarta Bagh Varliklar

Karsiliklar ancak Toplulugun gegcmisten gelen ve halen devam etmekte olan bir yikimlGligi (yasal ya da yapisal) varsa, bu
yUkumlultk sebebiyle isletmeye ekonomik ¢ikar saglayan kaynaklarin elden ¢ikarilma olasiligi mevcutsa ve yakumlaltigun
tutari glvenilir bir sekilde belirlenebiliyorsa kayitlara alinmaktadir. Paranin zaman icindeki deger kaybi 6nem kazandiginda,
karsiliklar ileride olusmasi muhtemel giderleri buglnki piyasa dederlerine getiren ve gereken durumlarda yiukimlilige ozel
riskleri de igeren vergi 6ncesi bir iskonto oraniyla indirgenmis degeriyle yansitiimaktadir. Indirgenmenin kullanildig
durumlarda, karsiliklardaki zaman farkindan kaynaklanan artis faiz gideri olarak kayitlara alinmaktadir. Karsilik olarak mali
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tablolara alinmasi gerekli tutarin belirlenmesinde, bilango tarihi itibariyle mevcut yikimlulugin ifa edilmesi igin gerekli
harcama tutarinin en gercekgi tahmini esas alinir. Bu tahmin yapilirken mevcut tim riskler ve belirsizlikler g6z é6ntinde
bulundurulmalidir.

Sarta bagl yuktmlilikler ve varliklar mali tablolara alinmmamakta ve mali tablo dipnotlarinda agiklanmaktadir. Sarta bagh
yUkdmlltk olarak isleme tabi tutulan kalemler igin gelecekte ekonomik fayda iceren kaynaklarin isletmeden ¢ikma
ihtimalinin muhtemel hale gelmesi durumunda, bu sarta bagh yikimlulik, gtvenilir tahminin yapilamadigr durumlar harig,
olasiliktaki degisikligin oldugu dénemin mali tablolarinda karsilik olarak mali tablolara alinir.

3.13. Muhasebe Politikalari, Muhasebe Tahminlerinde Degisiklik ve Hatalar
Mali tablolarin hazirlanmasinda ve sunulmasinda, kullanilan ilkeler, esaslar, varsayimlar ve kurallar, SPK muhasebe
standartlari ve SPK'nin Seri: XlI, No: 25 sayil tebligine uygun olarak belirlenmekte ve tutarl bir sekilde uygulanmaktadir.

Gerekli olmasi veya Toplulugun mali durumu, performansi veya nakit akimlar Gzerindeki islemlerin ve olaylarin etkilerinin
mali tablolarda daha uygun ve givenilir bir sunumu sonucunu doguracak nitelikte ise muhasebe politikalarinda degisiklik
yapilir. Muhasebe politikalarinda yapilan degisikliklerin 6nceki donemleri etkilemesi durumunda, s6z konusu politika hep
kullanimdaymis gibi mali tablolarda geriye donik olarak da uygulanir.

Yapilan politika degisikliginin uygulanmasi, gelecek dénemlere de yansimasi durumunda, ilgili politika degdisikliginin etkileri,
degisikligin yapildigi dénemlerde mali tablolara alinir.

Muhasebe tahminleri, gtvenilir bilgilere ve makul tahmin yontemlerine dayanilarak yapilir. Ancak, tahminin yapildigi
kosullarda degisiklik olmasi, yeni bir bilgi edinilmesi veya ilave gelismelerin ortaya ¢gikmasi sonucunda tahminler gézden
gecirilir. Muhasebe tahminindeki degisikligin etkisi, yalnizca bir doneme iliskinse, degisikligin yapildigi cari dénemde,
gelecek donemlere de iliskinse, hem degisikligin yapildigi donemde hem de gelecek donemlerde, ileriye yonelik olarak,
doénem kari veya zararinin belirlenmesinde dikkate alinacak sekilde mali tablolara yansitilir.

Muhasebe politikalarinin yanhs uygulanmasi, bilgilerin yanlis yorumlanmasi, dikkatten kagmasi ve matematiksel hatalarin
olmasi durumunda, hata tutari geriye donuk olarak dikkate alinir. Hatanin fark edildigi dénemde kéar veya zararin
belirlenmesinde dikkate alinmaz. Hatanin niteligi, dnceki dénemlerdeki dizeltmelerin toplam tutari, karsilastirmali bilgi
verilen her dénemdeki diizeltme tutarlari konularinda agiklama yapilir.

3.14. Kiralama islemleri

Finansal kiralamayla elde edilen varliklar, alim tarihindeki gergege uygun degerleriyle Topluluga ait bir varlik olarak géralUr.
Kiralayana kars! yuktumlulik, bilangoda finansal kiralama yUkiumlaliga olarak gosterilir. Toplam finansal kiralama taahhidu ile
varligin gergege uygun degeri arasindaki farkin olusturdugu finansal giderler, her muhasebe dénemine disen ytukimlaligin
sabit faiz orani ile dagitiimasi suretiyle kiralama slresi boyunca olustugu déneme ait gelir tablosuna kaydedilir.

3.15. lliskili Taraflar

Bu rapor kapsaminda Toplulugun hissedarlari, Kartonsan Grubu Sirketleri; bunlarin yoneticileri ayrica bu sirketler tarafindan
kontrol edilen veya onlarla ilgili olan diger sirketler iliskili kurulus olarak kabul edilmistir. iliskili taraflarla olan islemler mali
tablo dipnotlarinda aciklanir.

3.16. Finansal Bilgilerin Béliimlere Gore Raporlanmasi
Sirket ve bagli ortakliklan kuse karton sektortinde faaliyet gdsterdiginden dolayi finansal bilgilerini bélimlere gore
raporlamamistir.

3.17. insaat Sézlesmeleri

Toplulugun faaliyet konusu geregi insaat sozlesmelerine iliskin hikiimler kapsaminda dederlenebilecek herhangi bir islemi
bulunmamaktadir.
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3.18. Durdurulan Faaliyetler

Isletmelerin, durdurulan faaliyetle dogrudan iliskilendirilebilen varliklarinin hemen hemen bitinine iliskin baglayici bir satis
sOzlesmesine taraf olmasi ya da ydnetim kurulu veya benzer nitelikteki ydonetim organinin durdurma ile ilgili olarak ayrintil
ve resmi bir plani onaylamasi veya s6z konusu planla ilgili duyuru yapmasi halinde kamuya agiklama yapilir. Durdurulan
faaliyetlerin mali tablolara alinma ve degerleme prensipleri konusunda varliklarda deger distkliga, karsiliklar, sarta bagli
varlik ve yUkimlultkler, maddi varliklar ve galisanlara saglanan faydalar kapsamindaki ilgili hiikiimlere uyulur.

3.19. Devlet Tesvik ve Yardimlar
HUkUmet tesvikleri, Toplulugun bu tesviklerle ilgili gerekleri yerine getirdigi ve bu tesvikin alinacagi ile ilgili makul bir sebep
olusmadigi slrece muhasebelestiriimez.

Bu tesvikler karsilamalar beklenen maliyetlerle eslesecek sekilde ilgili ddnemde gelir olarak muhasebelestirilir. Hikimetin
sagladigi tesviklerden elde edilen gelir uygun bir gider kaleminden indirim olarak muhasebelestirilir.

3.20. Yatinm Amach Gayrimenkuller

Yatinm amacl gayrimenkuller kira ve/veya sermaye kazanci elde etmek amaciyla elde tutulan gayrimenkulleri ifade
etmektedir. Normal is akisi gergevesinde kisa vadede satmak amacindan ziyade uzun vadede sermaye kazanci elde etmek
amaclyla tutulan araziler ile gelecekte nasil kullanilacagina karar verilmemis araziler yatirrm amagl gayrimenkul olarak kabul
edilmektedir.

Yatirnm amagcl gayrimenkuller ancak gayrimenkul ile ilgili potansiyel bir ekonomik faydanin ileride isletmeye girmesinin
muhtemel olmasi ve yatinm amagch gayrimenkulin maliyetinin gtvenilir bir sekilde dlgllebilmesi halinde mali tablolara
alinmaktadir.

3.21. Kurum Kazanci Uzerinden Hesaplanan Vergiler

Topluluk, Kurumlar Vergisi Kanunu'na tabidir. Toplulugun Kurum Kazanci Uzerinden istisna mahiyetindeki kazanglar
disUldikten ve ilave mahiyetindeki gider kalemleri eklendikten sonra ortaya gikan matrah Gzerinden %20 oraninda kurumlar
vergisi hesaplanmaktadir.

Ortaklara kar dagitimi nedeniyle olusacak gelir vergisi kar dagitimi esnasinda muhasebelestirilir.

3.22. Calisanlara Saglanan Faydalar/Kidem Tazminatlan

Ydrdrlukteki kanunlara gore, Topluluk, emeklilik dolayisiyla veya istifa ve is kanununda belirtilen davranislar disindaki
sebeplerle istihdami sona eren calisanlara belirli bir toplu 6deme yapmakla yikimltddr. S6z konusu 6édeme tutarlari bilango
tarihi itibariyle gecerli olan kidem tazminat tavani esas alinarak hesaplanir. Kidem tazminati karsiligi, tim calisanlarin
emeklilikleri dolayisiyla ileride dogacak yukUumlaltk tutarlar buginkl net degerine gore hesaplanarak ilisikteki mali tablolarda
yansitiimistir.

3.23. Emeklilik Planlar:
Toplulugun emeklilik planlari baslikli kisim kapsaminda dederlemeye tabi tutulacak islemi bulunmamaktadir.

3.24 Tarimsal Faaliyetler
Toplulugun faaliyet konusu geregi tarimsal faaliyetler kapsaminda herhangi bir islemi bulunmamaktadir.

3.25. Nakit Akim Tablosu

Nakit ve nakit benzeri dederler bilangoda maliyet degerleri ile yansitiimaktadirlar. Nakit akim tablosu i¢in nakit ve nakit
benzeri degerler eldeki nakit, banka mevduatlari ve likiditesi yuksek yatinmlari icermektedir.
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4. HAZIR DEGERLER

Toplulugun 31.12.2007 ve 31.12.2006 tarihleri itibariyle Hazir Degerleri asagidaki gibidir:

Hesap ismi 31.12.2007 31.12.2006
Nakit 50.744 40.557
Bankalar (Vadeli) 44.619.936 87.981.298
Bankalar (Vadesiz) 3.092.610 1.622.161
Toplam 47.763.290 89.644.016

Vadeli mevduatlar maksimum 30 glin vadeli olup, faiz orani YTL mevduat icin Brit %15-17; Déviz Tevdiat igin Brit %2,50-
5,35 arasinda degismektedir.

5. MENKUL KIYMETLER

Toplulugun 31.12.2007 ve 31.12.2006 tarihleri itibariyle Menkul Kiymetleri asagidaki gibidir:

Hesap ismi 31.12.2007 31.12.2006
Satilmaya Hazir Finansal Varliklar (Hisse Senetleri) 1 1
Kamu Kesimi Tahvil, Senet ve Bonolari 257.542 80.119
Toplam 257.543 80.120

6. FINANSAL BORCLAR

31.12.2007 tarihi itibariyle Finansal Borglari asagidaki gibidir:

31.12.2007

Nev'i Doviz Tutari YTL Tutan Faiz Orani (%)
Spot Kredi - 270.851 Faizsiz
Toplam 270.851

31.12.2006

Nev'i Doviz Tutari YTL Tutari Faiz Orani (%)
Spot Kredi - 1.100 Faizsiz
Toplam 1.100
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7. TICARI ALACAK VE BORCLAR

Toplulugun 31.12.2007 ve 31.12.2006 tarihleri itibariyle Ticari Alacaklar asagidaki gibidir:

Hesap ismi 31.12.2007 31.12.2006
Kisa Vadeli Uzun Vadeli Kisa Vadeli Uzun Vadeli

Ticari alacaklar (Grup disi) 18.396.387 16.812.505
Alacak Senetleri 428.506 206.156
Alacak Reeskontu (-) (366.105) (399.553)
Verilen Depozito ve Teminatlar 0 6.909 15 7.029
Stpheli Ticari Alacaklar 238.454 205.434
SUpheli Ticari Alacak Karsiligr (-) (238.454) (205.434)
Toplam 18.458.788 6.909 16.619.123 7.029
Toplulugun 31.12.2007 ve 31.12.2006 tarihleri itibariyle Ticari Borglari asagidaki gibidir ;
Hesap Ismi 31.12.2007 31.12.2006
Ticari borglar (Grup disi) 7.131.762 5.731.460
Alinan Depozito ve Teminatlar 0 12.000
Borg Prekontu (-) (155.355) (155.367)
Diger 153.383 141.562
Toplam 7.129.790 5.729.655
Alacaklara karsilik olarak alinan teminatlarin niteligi ve tutarlari asagidaki gibidir:

31.12.2007 31.12.2006
Cinsi YTL USD EURO YTL UsD EURO
Teminat Senetleri 100.000 450.000 0 110.000 450.000 0
Teminat Cekleri 270.000 0 0 70.000 0 0
Kefalet 10.000 0 0 10.000 0 0
Teminat Mektubu  16.544.100 455.000 69.000 15.174.600 426.000 69.000
Toplam 16.924.100 905.000 69.000 15.364.600 876.000 69.000

8. FINANSAL KIRALAMA ALACAKLARI VE BORCLARI

Toplulugun 31.12.2007 ve 31.12.2006 tarihleri itibariyle Toplulugun Finansal Kiralama Alacagi ve Borcu bulunmamaktadir.

9. iLiSKILI TARAFLARDAN ALACAKLAR VE BORCLAR

31.12.2007 ve 31.12.2006 tarihleri itibariyle iliskili taraflardan alacaklar ve borglar asagidaki gibidir:

31.12.2007
Alacaklar Borglar
1) iligkili Taraflar Ticari Ticari Olmayan Ticari Ticari Olmayan
Ortaklar - 359.923
Olmuksa - -
Donkasan - -
Personel 5.751 -
Toplam 5.751 -
Genel Toplam 5.751 359.923
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31.12.2006
Alacaklar Borglar

1) iliskili Taraflar Ticari Ticari Olmayan Ticari Ticari Olmayan
Ortaklar - - - 65.062
Olmuksa 626.201 - - -
Donkasan - - 1.686.771 -
Personel - - - -
Toplam 626.201 - 1.686.771 65.062
Genel Toplam 626.201 1.751.833

10. DIGER ALACAKLAR VE BORGLAR

31.12.2007 ve 31.12.2006 tarihleri itibariyle Diger Alacaklar asagidaki gibidir. 31.12.2007 ve 31.12.2006 tarihleri itibariyle

Diger Borglar hesabinda bakiye bulunmamaktadir.

Alacaklar

Hesap Ismi 31.12.2007 31.12.2006
Diger 0 7.874
SuUpheli Diger Alacaklar 48.820 0
Sutpheli Diger Alacaklar Karsihg (-) (48.820) 0
Toplam 0 7.874
11. CANLI VARLIKLAR

31.12.2007 ve 31.12.2006 tarihleri itibariyle Canl Varligi bulunmamaktadir.

12. STOKLAR

31.12.2007 ve 31.12.2006 tarihleri itibariyle Stoklar asagidaki gibidir:

Hesap Ismi 31.12.2007 31.12.2006
Ik Madde ve Malzeme 13.033.542 11.312.672
Yart Mamuller 547.959 605.261
Mamuller 14.618.686 7.792.183
Ticari Mallar 1.974.185 701.937
Diger Stoklar 102.532 115.379
Stok Deger DusUklugu Karsiligr (-) (3.383) 0
Verilen Siparis Avanslari 514.893 439.100
Toplam 30.788.414 20.966.532

13. DEVAM EDEN INSAAT S(")ZLE§MELERi HAKEDIS BEDELLERI
Toplulugun faaliyet alanina insaat girmediginden bdyle bir islem ve bakiye bulunmamaktadir.

14. ERTELENEN VERGI VARLIKLARI VE YUKUMLULUKLERI

Kurumlar Vergisi:

Topluluk, Turkiye'de gegerli olan kurumlar vergisine tabidir. Toplulugun cari dénem faaliyet sonuglarina iliskin tahmini vergi
yukdmlltkleri icin ekli mali tablolarda gerekli karsiliklar ayrilmistir.

Vergiye tabi kurum kazanci Uzerinden tahakkuk ettirilecek kurumlar vergisi, ticari kazancin tespitinde gider yazilan vergi
matrahindan indirilemeyen giderlerin eklenmesi ve yurtiginde yerlesik sirketlerden alinan temettiler, vergiye tabi olmayan
gelirler ve kullanilan yatirim indirimleri disdildikten sonra kalan matrah Gzerinden hesaplanmaktadir.

52 Kartonsan Faaliyet Raporu 2007



Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.S.
31 Aralik 2007 Tarihi itibariyle Konsolide Mali Tablolara iliskin Dipnotlar
(Para Birimi- Aksi belirtilmedik¢e Yeni Turk Lirasi — YTL)

21 Haziran 2006 tarihli resmi gazetede yayinlanarak yirirlige giren 5520 Sayili Kurumlar Vergisi kanunu ile kurumlar vergisi
orani %20 olarak tespit edilmistir.

Vergi mevzuati uyarinca Uger aylik donemler itibariyle olusan kazanglar Uzerinden %20 oraninda gecici vergi hesaplanarak
6denmekte, 6denen tutarlar yillik kazang Uzerinden hesaplanan vergiden mahsup edilmektedir. Kurumlar vergisi, ilgili oldugu
hesap déneminin sonunu takip eden dordincl ayin yirminci glinl aksamina kadar beyan edilmekte ve ilgili ayin sonuna
kadar tek taksitte 6denmektedir.

Gerekli sartlarin yerine getirilmesi halinde istirak hissesi ve gayrimenkul satislarindan dogan kazancin % 75'lik kismi
Kurumlar Vergisinden muaftir.

Kurumlar vergisine tabi kazancin belirlenmesinde dikkate alinan yatinm indirimi uygulamasina 2006 yilinda fillen son verilmis
olup 2005 yilindan devir gelen yatirim indiriminden yararlanma 3 yil slre ile sinirlanmistir. Sirketin 2005 yilindan devir gelen
yatirim indirimi bulunmamaktadir.

Kurumlar Vergisi Kanunu'na gore beyanname Uzerinde gosterilen mali zararlar 5 yill asmamak kaydiyla dénemin kurumlar
vergisi matrahindan indirilebilir. Beyanlar ve ilgili muhasebe kayitlari vergi dairesince bes yil igerisinde incelenebilmekte ve
vergi hesaplari kontrol edilebilmektedir.

Sirketin vergiye esas yasal mali tablolari ile SPK Seri XI No: 25 sayili teblige gore hazirlanmis mali tablolari arasindaki
farklliklardan kaynaklanan gecici zamanlama farkliliklari igin ertelenmis vergi aktifi ve pasifini muhasebelestirmektedir.
Sozkonusu farkliliklar genellikle bazi gelir ve gider kalemlerinin vergiye esas tutarlar ile SPK Seri X| No: 25 sayili teblige gore
hazirlanmis mali tablolarda farkli ddnemlerde yer almasindan veya farkli degerlenmesinden kaynaklanmaktadir.

Ertelenmis vergiye ve kurumsal vergiye baz teskil eden kalemler asadida belirtilmistir

31.12.2007 31.12.2006

Birikmis Gegici Ertelenmis Vergi Birikmis Gegici  Ertelenmis Vergi

Farklar Alacagi/(Borcu) Farklar Alacagi/(Borcu)

Sabit Kiymetler 11.760.320 (2.352.064) 12.857.739 (2.571.549)

Reeskont Gideri 366.105 73.221 399.553 79.911

Kidem Tazminati Karsiligi 3.413.661 682.732 3.845.202 834.112

Prekont Geliri 155.355 (31.071) 155.367 (31.073)

Kur Farki 439 (88) 7.097 1.419

Diger Karsilik Gideri 2.317.409 463.482 16.674 3.335

SUpheli Alacak Karsilig 68.070 13.614 0

Stok 418.570 83.714 163.383 32.677

Toplam Ertelenmis Vergi Alacagi/(Borcu) (1.066.460) (1.651.168)
31.12.2006 Tarihi Itibariyle Ertelenmis Vergi YukimIGlagua( 1.651.168)
Cari Donem Ertelenmis Vergi Geliri/(Gideri) 584.708
31.12.2007 Tarihi Itibariyle Ertelenmis Vergi Yukimlulig (1.066.460)
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15. DIGER CARIi/CARi OLMAYAN VARLIKLAR VE KISA/UZUN VADELi YUKUMLULUKLER

Diger Cari Varliklar (Kisa Vadeli)

31.12.2007 ve 31.12.2006 tarihleri itibariyle Diger Cari Varliklar asagidaki gibidir:

Hesap Ismi 31.12.2007 31.12.2006
Gelecek Aylara Ait Giderler 95.402 92.481
Devreden KDV 1.170.095 210.830
Diger KDV 1.559.450 1.142.066
Is Avanslari 100

Pesin Odenen Vergiler 14.150.813 4.761.591
Diger 0 552
Toplam 16.975.860 6.207.278
Diger Cari Olmayan Varliklar (Uzun Vadeli)

Sirketin 31.12.2007 tarihi itibariyle Diger Cari Olmayan Varliklari: 548-YTL (31.12.2006: 242 YTL)

Diger Yiikimiliiliikler (Kisa Vadeli)

}:Iesap ismi 31.12.2007 31.12.2006
Odenecek Vergi, Harc ve Diger Kesintiler 9.047.910 1.734.818
Diger KDV 1.559.450 1.142.065
Diger 7.533 12.731
Toplam 10.614.893 2.889.614
Diger Yukumlultkler (Uzun Vadeli)

Hesap Ismi 31.12.2007 31.12.2006
Kamuya Olan Ertelenmis veya Taksitlendirilmis Borglar 143 143
Toplam 143 143
16. FINANSAL VARLIKLAR

31.12.2007 ve 31.12.2006 tarihleri itibariyle Finansal Varliklar asagidaki gibidir:

Hesap Ismi 31.12.2007 31.12.2006
Sekav Sellloz ve Kagit Sanayi Vakfi 21 21
Toplam 21 21

17. POZITiF/NEGATIF SEREFIYE

Pozitif Serefiye

Bagl Ortaklik 01.01.2007 Acilis ilave 31.12.2007 Bakiye
Selka ic ve Dis Ticaret 4.871.796 - 4.871.796
Toplam 4.871.796 - 4.871.796
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18. YATIRIM AMACLI GAYRIMENKULLER

Toplulugun 31.12.2007 ve 31.12.2006 tarihleri itibariyle yatirm amagli olarak elinde bulundurdugu gayrimenkullerin listesi

asagida belirtildigi gibidir.

Alis Duzeltilmis
ili ilgesi Koyl Mevkii Tapu m2  Alis Tarihi Maliyet Deger
istanbul Gaziosmanpasa Hacimasli Koruluk 16.600,00 02.03.1998 24.900 229.270
Kirklareli Luleburgaz ~ B.Karistiran Ugurludere 57.800,00 28.04.1998 230.040 2.036.458
Kirklareli Lileburgaz  B.Karistiran Ug@urludere 15.800,00 10.06.1997 19.391 289.247
Kirklareli Lileburgaz  B.Karistiran Ug@urludere 42.200,00 10.06.1997 51.792 772.545
Kirklareli Lileburgaz  B.Karistiran Ug@urludere 42.750,00 10.06.1997 58.903 878.604
Kirklareli LUleburgaz ~ B.Karistiran Ugurludere 41.850,00 10.06.1997 72.085 912.741
Kirklareli LUleburgaz ~ B.Karistiran Ugurludere 4.050,00 17.06.1997 4.971 74.142
Kirklareli LUleburgaz  B.Karistiran Ugurludere 2.000,00 28.04.1998 7.960 70.467
Toplam 470.042 5.263.475
19. MADDI VARLIKLAR
Cari ve Onceki Dénem icerisinde maddi varlik hareketleri asagidaki gibidir;
31.12.2007
Aktif Deger
Hesap Adi 31.12.2006 Alis Transfer Satis 31.12.2007
Arsa ve Araziler 5.259.621 0 0 150.323 5.109.298
Yeralti ve Yeristl Dizenleri 4.918.520 122.397 0 0 5.040.917
Binalar 44.422.426 61.071 0 0 44.483.497
Makina Tesis Cihazlar 273.428.764 838.957 6.910.251 120.794 281.057.178
Nakil Vasitalari 1.975.220 100.975 0 232.813 1.843.382
Doseme Demirbaslar 8.775.243 426.385 0 284.759 8.916.869
Diger Maddi Duran Varliklar 9.285 50.000 0 0 59.285
Yapilmakta Olan Yatirimlar 5.452.261 2.147.337 (6.910.251) 0 689.347
Verilen Siparis Avanslari 414.518 1.337.092 0 0 1.751.610
Toplam 344.655.858 5.084.214 0 788.689 348.951.383
Birikmis Amortismanlar
Hesap Adi 31.12.2006 Dénem Amort. Transfer Satig 31.12.2007
Arsa ve Araziler 0 0 0 0 0
Yeralti ve Yeristl Dizenleri 3.678.754 149.452 0 0 3.828.206
Binalar 15.624.776 889.318 0 16.514.094
Makina Tesis Cihazlar 248.322.207 5.892.390 120.791 254.093.806
Nakil Vasitalari 1.458.919 174.219 229.022 1.404.116
Doseme Demirbaslar 8.151.592 248.929 283.580 8.116.941
Diger Maddi Duran Varliklar 9.285 959 0 0 10.244
Toplam 277.245.533 7.355.267 0 633.393 283.967.407
Net Deger 67.410.325 155.296 64.983.976
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31.12.2006

Aktif Deger

Hesap Adi 31.12.2005 Alis Transfer Satis 31.12.2006
Arsa ve Araziler 5.259.621 0 0 0 5.259.621
Yeralti ve Yeristl Dizenleri 4.880.297 38.223 0 0 4.918.520
Binalar 44.422.458 0 0 32 44.422 426
Makina Tesis Cihazlar 269.659.426 271.418 3.914.848 416.928 273.428.764
Nakil Vasitalan 1.835.553 313.314 173.647 1.975.220
Doéseme Demirbaslar 8.653.942 160.069 38.768 8.775.243
Diger Maddi Duran Varliklar 9.285 9.285
Yapilmakta Olan Yatirimlar 1.277.604 8.089.505 (1.752.247) 5.452.261
Verilen Siparis Avanslari 1.5638.311 1.038.808 (2.162.601) 414.518
Toplam 337.536.497 9.911.337 0 629.375 344.655.858
Birikmis Amortismanlar

Hesap Adi 31.12.2005 Dénem Amort. Transfer Satis 31.12.2006
Arsa ve Araziler 0 0 0 0

Yeralti ve YerUstu Duzenleri 3.537.673 141.081 3.678.754
Binalar 14.735.497 889.279 15.624.776
Makina Tesis Cihazlar 240.439.823 8.157.472 275.088 248.322.207
Nakil Vasitalari 1.477.164 165.384 183.629 1.458.919
Doéseme Demirbaslar 8.023.530 262.632 134.570 8.151.5692
Diger Maddi Duran Varliklar 9.285 9.285
Toplam 268.222.972 9.615.848 0 593.287 277.245.533
Net Deger 69.313.525 36.088 67.410.325
20. MADDIi OLMAYAN VARLIKLAR

31.12.2007

Aktif Deger

Hesap Adi 31.12.2006 Alis Transfer Satis 31.12.2007
Haklar 856.005 82.873 8.711 947.589
Ozel Maliyetler 107.410 0 107.410
Diger Maddi Olmayan MDV 8.711 0 (8711) 0 0
Toplam 972.126 82.873 0 0 1.054.999
Birikmis Amortismanlar

Hesap Adi 31.12.2006 Dénem Amort. Transfer Satis 31.12.2007
Haklar 590.858 161.944 8.712 0 761.514
Ozel Maliyetler 60.951 18.208 0 79.159
Diger Maddi Olmayan MDV 8.712 0 -8.712 0 0
Toplam 660.521 180.152 0 0 840.673
Net Deger 311.604 214.326
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31.12.2006

Aktif Deger

Hesap Adi 31.12.2005 Alis Transfer Satig 31.12.2006
Haklar 843.574 9.530 2.900 856.004
Ozel Maliyetler 107.410 0 107.410
Diger Maddi Olmayan MDV 8.711 0 8.711
Toplam 959.695 9.530 2.900 0 972.125
Birikmis Amortismanlar

Hesap Adi 31.12.2005 Dénem Amort. Transfer Satig 31.12.2006
Haklar 435.976 154.882 590.858
Ozel Maliyetler 42.743 18.208 60.951
Diger Maddi Olmayan MDV 8.712 0 8.712
Toplam 487.431 173.533 0 0 660.521
Net Deger 472.264 311.604
21. ALINAN AVANSLAR

31.12.2007 ve 31.12.2006 tarihleri itibariyle Alinan Avanslar asagidaki gibidir:

Alinan Avanslar 31.12.2007 31.12.2006
Alinan Siparis Avanslari 184.475 142.411
Toplam 184.475 142.411

22. EMEKLILIK PLANLARI

Toplulugun emeklilik planlari baslikli kisim kapsaminda dederlemeye tabi tutulacak islemi bulunmamaktadir.

23. BORC KARSILIKLARI

31.12.2007 ve 31.12.2006 tarihleri itibariyle Bor¢ Karsiliklari asagidaki gibidir:

Kisa Vadeli 31.12.2007 31.12.2006
Vergi Karsiligi 9.243.001 4.130.269
Maliyet ve Diger Gider Karsiligi 3.728.735 1.715.429
Toplam 12.971.736 5.845.698
Uzun Vadeli 31.12.2007 31.12.2006
Kidem Tazminati Karsiligi 3.413.661 4.170.560
Toplam 3.413.661 4.170.560

Kidem Tazminati Karsilhig

Turkiye'de mevcut kanunlar gergevesinde, Topluluk bir yillik hizmet sUresini dolduran ve herhangi bir gegerli nedene bagl
olmaksizin isine son verilen, askerlik hizmeti i¢in géreve gagrilan, vefat eden, erkekler igin 25 kadinlar igin 20 yillik hizmet
sUresini dolduran ya da emeklilik yasina gelmis (kadinlarda 58, erkeklerde 60 yas) personeline kidem tazminati 6demesi

yapilmasi zorunludur.

Kidem tazminati ddemeleri, her hizmet yili icin 30 giinliik briit maas Gzerinden hesaplanmaktadir. lgili bilango tarihi itibariyle
odenecek kidem tazminati, 2.030,19-YTL tavanina tabidir (31 Aralik 2006: 1.857,44-YTL).
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TUrkiye'de kidem tazminati karsiligi igin fon olusturma zorunlulugu olmadigindan dolayl mali tablolarda herhangi bir 6zel fon
ayrilmamistir.

Net farki reel iskonto oranini veren tahmini bir enflasyon beklentisi ve uygun bir iskonto orani belirlenmelidir. Hesaplanan
reel iskonto orani gelecekte 6denecek kidem tazminati ddemelerinin bilango tarihi itibariyle buglinkU degerlerinin
hesaplanmasinda kullaniimalidir.

Istege bagli isten ayrilmalar neticesinde édenmeyip, Topluluda kalacak olan kidem tazminati tutarlarinin tahmini orani da
dikkate alinmalidir.

Sonug olarak, 31 Aralik 2007 itibariyle 3.413.661-YTL tutarindaki (2006: 4.170.560-YTL) Toplulugun elemanlarinin
gelecekteki emekliliginden kaynaklanan tahmini yikimlaligane iliskin karsilik, buglnk degerlerinin tahmin edilmesi yoluyla

ekli mali tablolara yansitilmistir. iskonto orani olarak 5,71 kullaniimistir.

Kidem tazminati hareketi asagidaki gibidir;

Tutar
1 Ocak 2007 Itibariyle Karsilik 4.170.560
iptal Edilen Karsiliklar (756.899)
31 Aralik 2007 ltibariyle Karsilik 3.413.661
24. ANA ORTAKLIK DISI PAYLAR/ANA ORTAKLIK DISI KAR ZARAR
31.12.2007 ve 31.12.20086 tarihleri itibariyle Ana Ortaklik disi paylari asagidaki gibidir:
Hesap Ismi 31.12.2007 31.12.2006
Ana Ortaklik Disi Paylar 38.297 149.293
Toplam 38.297 149.293
25. SERMAYE/KARSILIKLI iSTIRAK SERMAYE DUZELTMESI
31.12.2007 ve 31.12.2006 tarihleri itibariyla Toplulugun sermaye ve ortaklik yapisi asagidaki gibidir;
31.12.2007
Ortak Adi Pay Orani Hisse Tutari (Nominal-YTL) Hisse Tutari (Dizeltilmis-YTL)
Pak Holding A.S. %28,93 820.711 27.810.791
Pak Gida Uretim ve Pazarlama A.S. %19,91 564.903 19.142.426
Asil Gida ve Kimya San. ve Tic. A.S. %17,59 498.717 16.899.633
Oycan Ithalat Ihracat ve Ticaret A.S. %2,94 83.300 2.822.722
Diger %30,63 869.383 29.460.101
Toplam %100 2.837.014 96.135.673

Daha 6nceden sirketin karsilikli istirak iliskisinde bulundugu Selka Holding A.S. 16.04.2007 tarihi itibariyle sahibi oldugu
Sirketindeki ortaklik paylarinin tamamini Pak Grubu firmalarindan Asil Gida ve Kimya San. ve Tic. A.$S.'ye 13.04.2007
tarihinde IMKB'de 2. seansta olusan agirlikli ortalama fiyat Gzerinden (Beher 1-YTL nominal bedel igin 92,75-YTL) toplam
44.554.132-YTL pesin bedel ile satmistir. Satis sonrasinda Selka Holding A.S.'nin Sirketindeki ortaklik payr kalmamis, Asil
Gida ve Kimya San. ve Tic. A.S.'nin Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.S.'ndeki istirak orani %0,65'ten %17,59'a
yukselmistir.
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Doénem icerisinde Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.S. ile Istiraki Selka Holding A.S. Tirk Ticaret Kanunu, Sermaye
Piyasasi Kanunu ve diger yasal diizenlemelere gdre kdilliyen devir alinmasi yoluyla birlesmislerdir. S6z konusu birlesme ile
ilgili genel kurul kararlari 02.10.2007 Tarihinde ticaret sicilinde tescil edilerek, 08.10.2007 Tarih ve 6911 Sayih Tirkiye Ticaret
Sicil Gazetesinde ilan edilmistir.

31.12.2006

Ortak Adi Pay Orani Hisse Tutari (Nominal-YTL) Hisse Tutari (Duzeltilmig-YTL)
Pak Holding A.S. %28,95 820.711 31.546.981
Pak Gida Uretim ve Pazarlama A.S. %19,93 564.903 21.714.097
Selka Holding A.S. %16,94 480.368 18.460.103
Oycan lIthalat Ihracat ve Ticaret A.S. %2,94 83.300 3.201.936
Alfamer Gida ve Kimya San. A.S. %0,50 14.147 543.791
Diger %30,74 871.571 33.506.545
Toplam %100 2.835.000 108.973.453

Sirketin karsilikli istirak iliskisinde bulundugu Selka I¢ ve Dis Ticaret A.S. 11.08.2006 tarihi itibariyle sahibi oldugu
Sirketindeki ortaklik paylarinin tamamini yine Sirketin ortaklarindan olan Oycan Ithalat Ihracat ve Ticaret A.S.'ye 10.08.2006
tarihinde IMKB'de 2. seansta olusan agirlikli ortalama fiyat tizerinden (Beher 1-YTL nominal bedel igin 159,041-YTL) toplam
3.101.299,50-YTL pesin bedel ile satmistir. Satis sonrasinda Selka Ig ve Dis Ticaret A.S.'nin Sirketindeki ortaklik payi
kalmamis, Oycan Ithalat Ihracat ve Ticaret A.S.'nin Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.S.'ndeki istirak orani %1,98'den
%2,94'e ylkselmistir.

Sirketin ile Bagh ortakhg Selka I¢ ve Dis Ticaret A.S. arasinda karsilikli istirak iliskisinden kaynaklanan Sermaye eliminasyonu
revize edilerek mali tablolara yansitilimistir.

Sirket 29.11.2006 Tarihli Yonetim Kurulu kararr ile 100.000.000-YTL kayith sermaye tavani igerisinde 2.025.000-YTL olan
ddenmis sermayesini 810.000-YTL (tamam Istirak Satis Kazanc Istisnasindan karsilanmak tizere) bedelsiz artirilarak (%40
Oraninda) 2.835.000-YTL ye ¢ikariimasina karar vermistir. Sermaye artirnm islemleri 27.12.2006 tarihinde ticaret sicilinde
tescil edilerek tamamlanmistir.

Sirketin ile Bagh Ortakligi Selka Holding A.S. arasinda karsilikli istirak iliskisinden kaynaklanan karsilikli istirak sermaye
dlzeltmesi tutari cari ddnemde yapilan 810.000-YTL'lik sermaye artinmi ile iliskili olarak 137.248-YTL tutarinda artirilarak
revize edilmistir.

26. SERMAYE YEDEKLERI

Seri: XI, No: 25 sayill teblig uyarinca enflasyona gore dlzeltilen ilk mali tablo diizenlenmesi sonucunda 6z sermaye
kalemlerinden “Sermaye, Emisyon Primi, Yasal Yedekler, Stati Yedekleri, Ozel Yedekler ve Olaganistii Yedekler”
kalemlerine bilangoda kayith degerleri ile yer verilir. Bu hesap kalemlerinin dizeltilme farklari toplu halde 6z sermaye grubu
icinde "0z sermaye enflasyon dlzeltmesi farklari” hesabinda yer alir.

Oz sermaye enflasyon dizeltmesi farklar sadece bedelsiz sermaye artinmi veya zarar mahsubunda; olaganistii yedeklerin
kayitll degerleri ise, bedelsiz sermaye artirimi, nakit kar dagitimi ya da zarar mahsubunda kullanilabilecektir.
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Yukaridaki hususa gore Toplulugun Seri: XI, No: 25 sayili tebligine gore kar dagitiminda esas alinacak 6z sermaye tablosu 31
Aralik 2007 ve 31 Aralik 2006 tarihleri itibariyle asagidaki gibidir.

31.12.2007
31.12.2007
31.12.2007 31.12.2007 Ozsermaye Enflasyon
Tarihi Duzeltilmis Duzeltmesi Farki
Sermaye 2.837.014 96.135.672 93.298.658
Hisse Senedi Ihrag Primleri 7.529 464.112 456.583
Ozsermaye Enflasyon Dlzeltmesi Farklari 100.770.247 0
Yasal yedekler 17.907.688 20.562.659 2.654.971
Olaganistl Yedekler 1.470.511 5.830.546 4.360.035
Sermayeye Eklenecek Gayrimenkul ve ist. His. Sat. Kaz. 2.315.343 2.315.343 0
Net Dénem Kari 16.924.075 16.924.075 0
Gegmis Yil Karlari/(Zararlari) 11.308.061 11.308.061 0
Toplam Oz Sermaye 153.540.468 153.540.468 100.770.247
31.12.2006
31.12.2006
31.12.2006 31.12.2006 Ozsermaye Enflasyon
Tarihi Duzeltilmis Duzeltmesi Farki
Sermaye 2.835.000 108.973.453 106.138.453
Karsilikli istirak Sermaye Dizeltmesi (480.368) (18.460.136) (17.979.768)
Hisse Senedi ihrag Primleri 7.529 464.112 456.583
Ozsermaye Enflasyon Duzeltmesi Farklari 114.981.628 0 0
Yasal Yedekler 6.239.467 7.252.482 1.013.015
OlaganUstlu Yedekler 45.487.113 70.840.458 25.353.345
Sermayeye Eklenecek Gayrimenkul ve Ist. His. Sat. Kaz. 829.498 829.498 0
Net Dénem Kari 17.242.877 17.242.877 0
Gecmis Yl Karlar/(Zararlari) 2.541.417 2.541.417 0
Toplam Oz Sermaye 189.684.161 189.684.161 114.981.628

27. KAR YEDEKLERI

Turk Ticaret Kanunu'na gore yasal yedek akgeler, birinci ve ikinci tertip yasal yedek akcelerden olusmaktadir. Birinci tertip
yasal yedek akgeler, tarihi ya da tescil edilmis Topluluk sermayesinin %20'sine ulasincaya kadar yasal donem karinin %5’
oraninda ayriimaktadir. ikinci tertip yasal yedek akceler, Topluluk sermayesinin %5'ini asan tiim kar pay! dagrtimlarinin

% 10'u oraninda ayrilmaktadir. Birinci ve ikinci tertip yasal yedek akgeler, toplam sermayenin %50'sini asmadi§i slrece
da@itilamazlar, ancak ihtiyari yedek akgelerin tikenmesi halinde zararlarin karsilanmasinda kullanilabilirler. 31 Aralik 2006
tarihinde Toplulugun yedek akgeleri 6.239.467-YTL olup 31 Aralik 2007 tarihi mali tablolarinda Toplulugun yasal yedekleri
toplami 17.907.688-YTL dir. Toplulugun ayrica 31.12.2006 tarihinde 45.487.113-YTL, 31.12.2007 tarihinde ise 1.470.511-
YTL tutarinda olaganisti yedegdi bulunmaktadir. Sirketin dolayli istiraklerinden Selka I¢ ve Dis Ticaret A.S. elinde
bulundurdugu Kartonsan A.S. hisselerini 2006 yili icerisinde satmis ve bu satis sonucunda olusan istirak satis kazancinin
Kurumlar vergisine gore istisna edebilecedi kismi olan 829.498-YTL istirak satis kazanci mali tablolarda Sermayeye

eklenecek gayrimenkul satis kazanci istisnasi olarak gosterilmistir. Sirket 2007 yili igerisinde satisini gerceklestirdigi arsa ile
ilgili olarak 1.981.126-YTL tutarinda Gayrimenkul Satis Kari Hesaplamis ve soz konusu gayrimenkul satis karinin Kurumlar
vergisine gore istisna edebilecedi %75'lik kismi olan 1.485.845 YTL'yi mali tablolarda sermayeye eklenecek gayrimenkul
satis kazanci istisnasi olmak Uzere toplam 2.315.343-YTL'yi Sermayeye eklenecek gayrimenkul ve istirak satis kazanci
istisnasi olarak gostermistir.
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Ayrica Sirket istiraki olan Selka Holding A.S. elinde bulundurdugu Kartonsan A.S. hisselerini 2007 yili igerisinde satmis ve bu
satls sonucunda olusan istirak satis kazancinin Kurumlar vergisine gore istisna edebilecedi %75'lik kismi olan 17.681.255-
YTL istirak satis kazancini 30.06.2007 tarihli mali tablolarinda Sermayeye eklenecek gayrimenkul ve istirak satis kazanci
istisnasi olarak gostermisken donemde istisna uygulama hakkindan vazgegerek olusan satis kazancinin tamamini gelir

tablosuna yansitmistir. (Duzeltiimis degerlere Not 26°da yer verilmistir.)

28. GECMIS YIL KAR/ZARARLARI

Seri: XI, No: 25 sayili Teblig Kisim Onbes madde 399 uyarinca enflasyona gore duzeltilen ilk mali tablo denklestirme

isleminde ortaya ¢ikan ve “gegmis yillar zarari”nda izlenen tutarin, SPK'nin kér dagitimina iliskin dtzenlemeleri

gercevesinde, enflasyona gore dizeltilmis mali tablolara gore dagitilabilecek kar rakami bulunurken indirim kalemi olarak
dikkate alinmasi esastir. Bununla birlikte, “gec¢mis yillar zarari”nda izlenen s6z konusu tutar, varsa donem kéari ve
da@itilmamis gegmis yil kérlari, kalan zarar miktarinin ise siraslyla olaganUstl yedek akgeler, yasal yedek akgeler, 6zkaynak
kalemlerinin enflasyon muhasebesine gore dizeltiimesinden kaynaklanan sermaye yedeklerinden mahsup edilmesi

mumkin bulunmaktadir.

Halka acgik sirketler, temettl dagitimlarini SPK'nin 6ngoérdigu sekilde asagidaki gibi yaparlar:

Tebli§ uyarinca hazirlanan mali tablolar esas alinarak hesaplanan kérlar dikkate alinmak Uzere, dagitilabilir karin en az %20'si
oraninda kar dagitimi zorunlulugu getirilmistir. Bu dagitim, sirketlerin genel kurullarinin alacagi karara bagl olarak nakit olarak
ya da dagitilabilir karin %20'sinden asadl olmamak Uzere bedelsiz hisse senedi olarak ya da belli oranda nakit, belli oranda

bedelsiz hisse senedi daditiimasi suretiyle gerceklestirilebilecektir.

29. YABANCI PARA POZiSYONU

Topluluk tarafindan tutulan yabanci para varliklarin ve borglarin kayith tutarlar yabanci para cinslerine gére asagidaki gibidir:

Kasa ve Bankadaki Yabanci Paralar:

31.12.2007

Doviz Doviz Tutar YTL Karsihigi
Kasa 1.978
usD 803 935
EUR 610 1.043
Banka 18.642.502
UsSD 1.436.400 1.672.975
EUR 9.922.539 16.969.526
Toplam 18.644.180
31.12.2006

Doviz Doviz Tutar YTL Karsihigi
Kasa 1.501
uSh 803 1.128
EUR 201 373
Banka 42.643.082
usD 19.225.700 27.023.644
EUR 8.433.866 15.615.303
Ingiliz Sterlini 1.500 4.135
Toplam 42.644.583
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Alicilar:
31.12.2007
Doviz Doviz Tutar YTL Karsihgi
UsSD 2.275.912 2.650.755
EUR 33.057 56.535
Toplam 2.707.290
31.12.2006
Doviz Doviz Tutar YTL Karsihig
usD 2.248.950 4.004.483
EUR 2.022.647 3.744.932
Toplam 7.749.415
Saticilar:
31.12.2007
Doviz Doéviz Tutari YTL Karsihgi
usSD 56 65
EUR 811.897 1.395.164
Toplam 1.395.229
31.12.2006
Doviz Doviz Tutar YTL Karsihgi
UsSD 31.580 44.604
EUR 773.304 1.438.655
Toplam 1.483.259
NET DOViz POZISYONU 31.12.2007

Cinsi Doviz Tutar YTL Karsilhigi
USD Net Déviz Pozisyonu Fazlasi/(Agigi) UsD 3.713.059 4.324.599
EURO Net Déviz Pozisyonu Fazlasi/(Agigi) EURO 9.144.310 15.631.940
NET DOViz POZISYONU 31.12.2006

Cinsi Doviz Tutar YTL Karsihgi
USD Net Doviz Pozisyonu Fazlasi/(Agigi) UsSD 21.443.873 30.984.651
EURO Net Déviz Pozisyonu Fazlasi/(Acigi) EURO 9.683.410 17.921.953
GBP Net Déviz Pozisyonu Fazlasi/(Agigi) GBP 1.500 4.135
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30. DEVLET TESVIK VE YARDIMLARI

Toplulugun, 31.12.2007 tarihi itibariyle yararlandigi devlet tesvik ve yardimlar asagidaki gibidir.

Tesvik Belge Tarih ve No (Ek7) 17.04.2006 Tarih 83648 Sayili
Yatirima Baslama Tarihi 17.04.2006

Bitis Tarihi 27.03.2008

Yatirimin Sektorl ve Konusu Kagit - Oluklu Mukavva, Kagit, Karton, Kutu
Cinsi Kalite Duzeltme-Modernizasyon
Yeri Kocaeli - Gelismis Yore

Yatirnim Tutari 7.579.000,00 YTL

Yatirimin Finansmani %100 Ozkaynaklar

Yatirimin Yararlanacagi Tesvik %100 GUmrak Muafiyeti
Ihracat Taahhidu -0-

Déviz Kullanimi 3.970.764 ABD $

Tesvik Belge Tarih ve No (Ek7) 18.12.2007 Tarih 88699 Sayili
Yatirima Baslama Tarihi 03.08.2007

Bitis Tarihi 03.08.2009

Yatirimin Sektorl ve Konusu Enerji-Genel

Cinsi Yenileme

Yeri Kocaeli - izmit

Yatirnim Tutari 7.000.000,00 YTL

Yatirimin Finansmani %100 Ozkaynaklar

Yatirimin Yararlanacag Tesvik %100 GUmriak Muafiyeti
Ihracat Taahhidu -0-

Déviz Kullanimi 4.779.320 ABD $

31. KARSILIKLAR, SARTA BAGLI VARLIK VE YUKUMLULUKLER

Saticilardan Alinan Teminatlar

31.12.2007

Teminat Cinsi Tutari Do6viz Cinsi
Teminat Mektubu 630.004 EURO
Teminat Mektubu 50.217 YTL
Teminat Mektubu 65.340 usD
Teminat Senedi 428.895 YTL
Teminat Senedi 57.000 usD
Teminat Cekleri 428.436 YTL
ipotek Belgesi 2.000 YTL
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31.12.2006

Teminat Cinsi Tutan Doviz Cinsi
Teminat Mektubu 260.756 EURO
Teminat Mektubu 54.310 YTL
Teminat Mektubu 52.100 usb
Teminat Senedi 228.896 YTL
Teminat Senedi 57.000 usb
Teminat Cekleri 340.736 YTL
ipotek Belgesi 2.000 YTL

Sarta bagh olaylar;
31.12.2007

1- Kocaeli Is Mahkemesinde 1997/388 esas sayi ile yine SSK tarafindan sirket aleyhine acilan ve calisan Nevzat Kardiiz'iin
22.08.1993 tarihinde gegirdigi ve %25 maluliyetli sonuglanan is kazasi sebebiyle agilan ricu davasidir. 28.12.2006 tarihli
celsede dava talep gibi karar verildi. Sirket tarafindan temyiz edildi. Dosyanin Yargitay'dan donlsl bekleniyor.

2- Kocaeli 3. Is mahkemesinde 2005/763 E sayi ile Recep Kesicioglu tarafindan 08.06.2005 tarihinde acilan fazlaya iliskin
talep ve dava hakki sakli tutularak 400-YTL kidem tazminati 200-YTL ihbar tazminati, 100 YTL yillik Gcretli izin alacagr 100
YTL resmi ve dini bayram Ucret alacagi 250-YTL kotd niyet tazminati olmak Gzere toplam 1.050-YTL tazminat istemli agilan
dava. 22.06.2006 tarihinde yapilan durusmada davanin kismen kabullne karar verilmistir. Karar Yargitay tarafindan da
onaylanmistir. Toplam 12.791,15-YTL 15.06.2007 tarihinde 6denerek dosya kapatiimistir. Odenen tutar ve islemis faizi icin
diger davali Enmak Makine Elektrik San. Tic. Ltd. Sti.'ne ricu edilerek icra takibine gecilmistir. Enmak Makine Elektrik San.
Tic. Ltd. Sti.'nden alacakli olunan tutarlar igin karsilik ayrilarak mali tablolara yansitilmistir.

3- Kocaeli 2. Is mahkemesinde 2006/135 E sayi ile Fevzi Ciftci tarafindan 06.03.2006 tarihinde acllan fazlaya iliskin talep ve
dava hakki sakli tutularak 100-YTL kidem tazminati 200-YTL ihbar tazminati istemli agilan dava. 18.04.2006 tarihinden
itibaren mahkeme safhasi baslamis olup, 20.07.2006 tarihinde davanin reddine karar verilmistir. Davaci tarafca dosya
26.07.2006 tarihinde temyiz edilmistir. S6z konusu mahkeme karari Yargitay tarafindan da onanarak kesinlesmis ve dosya
kapanmistir.

4- [stanbul Asliye 2. Ticaret mahkemesinin 2003-250 esas nosunda kayitl olarak Kartonsan A.S. tarafindan evvelce nakde
tahvil edilen cem’an 37.150-YTL'lik banka teminat mektubunun masraf ve faizleri ile birlikte tahsili zmminda Hayat Kimya
A.S. tarafindan Kartonsan A.S. aleyhine acilmis olan dava Kartonsan A.S. aleyhine neticelenmistir. Karar temyiz edilmis olup
Yargitay tarafindan da onaylanmistir. Dosya borcu dénem igerisinde dédenerek dava sonuclanmistir.

5- Hayat Kimya A.S. tarafindan Kartonsan A.S. aleyhinde mukerrer olarak édediklerini iddia ettikleri 26.223-YTL'nin masraf
ve faizi ile birlikte istirdadi talebiyle Istanbul Asliye 6. Ticaret mahkemesinin 2003-997 esas nosundan kayitli olarak agilan bir
dava devam etmektedir.

6- Mopak Kagit ve Karton San. ve Tic. A.S. aleyhinde Istanbul 2. Fikri ve sinai haklar hukuk mahkemesinde sirketin tescilli
markalarina benzer olarak kullanmakta olduklari markalarin iptali zmminda bir dava ile ilgili olarak karsilikli agilan davalarin
reddine karar verilerek karsilikli agilan davalar sona ermistir.

7- Kocaeli 3. Is mahkemesinde 2006/236 E sayi ile Ayhan Ongiin tarafindan 20.03.2006 tarihinde agilan fazlaya iliskin talep
ve dava hakki sakli tutularak 250-YTL kidem tazminati 200-YTL ihbar tazminati, 100 YTL yillik Gcretli izin alacagi 100 YTL
resmi ve dini bayram Ucret alacagi 100-YTL fazla calisma Ucreti olmak Uzere toplam 750-YTL tazminat istemli acilan davanin
08.10.2007 tarihli durusmada kismen kabullne iliskin karar verilmistir. 1.455,01-YTL kidem tazminatinin is akdinin fesih
tarihi olan 05.01.2005 tarihinden itibaren bankalarca mevduata uygulanan en ylksek faiz orani ile tahsiline, fazlaya iliskin
taleplerin reddine karar verilmistir. Dava Yargitay asamasinda devam etmekte olup yargitaydan donisut beklenmektedir.
Mali tablolarda s6z konusu dosya borcu tutarinda karsilik ayriimistir.
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8- Kocaeli 3. Is mahkemesinde 2006/237 E sayi ile Kamil Ozkul tarafindan 20.03.2006 tarihinde acilan fazlaya iliskin talep ve
dava hakki sakli tutularak 250-YTL kidem tazminati,200-YTL ihbar tazminati, 100 YTL yillik Gcretli izin alacagi 100 YTL resmi
ve dini bayram Ucret alacagi 100-YTL fazla calisma Ucreti olmak tzere toplam 750-YTL tazminat istemli agilan davanin
08.10.2007 tarihli durusmada kismen kabullne iliskin karar verilmistir. 1.592,67-YTL kidem tazminatinin is akdinin fesih
tarihi olan 13.01.2005 tarihinden itibaren bankalarca mevduata uygulanan en ytksek faiz orani ile tahsiline, 401,95 YTL yillik
izin Ucretinin davalilardan alinarak davaciya verilmesine ve fazlaya iliskin taleplerin reddine karar verilmistir. Dava Yargitay
asamasinda devam etmekte olup yargitaydan dontst beklenmektedir. Mali tablolarda séz konusu dosya borcu tutarinda
karsilik ayrilmistir.

9- Kocaeli 3. Is mahkemesinde 2006/238 E sayi ile Nurettin Bekil tarafindan 20.03.2006 tarihinde agilan fazlaya iliskin talep
ve dava hakki sakli tutularak 250-YTL kidem tazminati 200-YTL ihbar tazminati ,1700 YTL yillik Geretli izin alacagr 100 YTL
resmi ve dini bayram Ucret alacagl 100-YTL fazla galisma Ucreti olmak Uzere toplam 750-YTL tazminat istemli agilan davanin
08.10.2007 tarihli durusmada kismen kabuline iliskin karar verilmistir. 3.198,51-YTL kidem tazminatinin is akdinin fesih
tarihi olan 13.01.2005 tarihinden itibaren bankalarca mevduata uygulanan en yUksek faiz orani ile birlikte 954,56 YTL ihbar
tazminati, 1.811,75-YTL fazla calisma Ucreti, 136,77-YTL vyillik izin Ucreti, 411,47-YTL genel tatil Ucretinin yasal faizi ile
davalilardan alinarak davaciya veriimesine ve fazlaya iliskin taleplerin reddine karar verilmistir. Dava Yargitay asamasinda
devam etmekte olup yargitaydan donisu beklenmektedir. Mali tablolarda s6z konusu dosya borcu tutarinda karsilik
aynilmistir.

10- Kocaeli 3. Is mahkemesinde 2006/239 E sayi ile Tunay Kaynaker tarafindan 20.03.2006 tarihinde acilan fazlaya iliskin
talep ve dava hakki sakli tutularak 250-YTL kidem tazminati 200-YTL ihbar tazminati 100 YTL yillik Gceretli izin alacagr 100
YTL resmi ve dini bayram Ucret alacagl 100-YTL fazla ¢alisma Ucreti olmak Uzere toplam 750-YTL tazminat istemli agilan
davanin 08.10.2007 tarihli durusmada kismen kabullne iliskin karar verilmistir. 1.511,45-YTL kidem tazminatinin is akdinin
fesih tarihi olan 05.01.2005 tarihinden itibaren bankalarca mevduata uygulanan en yUksek faiz orani ile birlikte 234,47-YTL
yillik izin Gereti yasal faizi ile davalilardan alinarak davaciya verilmesine ve fazlaya iliskin taleplerin reddine karar verilmistir.
Dava Yargitay asamasinda devam etmekte olup yargitaydan donusl beklenmektedir. Mali tablolarda s6z konusu dosya
borcu tutarinda karsilik ayriimistir.

11- Istanbul 7. Is mahkemesinde 2006/151 E sayi ile Candan Ufuk Tanrisever tarafindan agilan fazlaya iliskin talep ve dava
hakki sakli tutularak 200-YTL 4 aylk Gcret alacagl, 500-YTL kidem tazminati 500-YTL ihbar tazminati 300 YTL vyillik Gcretli izin
alacagi olmak Uzere toplam 1.500-YTL istemli agilan dava. Dava sirket aleyhine sonuglanmis olup mali tablolarda karsilik
ayrilmistir. Karar yargitayda temyiz edilmis olup dosyanin Yargitaydan dondsi beklenmektedir.

12- Kocaeli 3. Is mahkemesinde 2006/684 E sayi ile Murat Altintas tarafindan agilan fazlaya iliskin talep ve dava hakki sakli
tutularak 100-YTL kidem tazminati 2.000-YTL ihbar tazminati olmak Uzere toplam 2.100-YTL istemli agilan davanin
19.09.2007 tarihli durusmada kabultne iliskin karar verilmistir. 36.755-YTL kidem tazminati alacagi, 6.454-YTL ihbar
tazminati alacagi olmak Uzere toplam brit 43.209-YTL'nin kidem tazminati i¢in fesih tarihi olan 01.09.2006 tarihinden
itibaren bankalarca mevduata uygulanan en ylksek faizi, diger alacaklari icin 2.000-YTL'lik bolimUne 15.09.2006 tarihinden
itibaren, 4.454-YTL'lik bélimUne 1slah tarihi olan 11.09.2007 tarihinden itibaren yasal faiziyle birlikte davalidan alinip davaciya
verilmesine karar verilmistir. Dava sirket aleyhine sonuclandiginda mali tablolarda karsilik ayrilmistir. Karar yargitayda temyiz
edilmis olup dosyanin Yargitaydan donusu beklenmektedir.

13- Kocaeli 2. Is mahkemesinde 2006/956 E sayi ile Yiimaz Kurt tarafindan agilan fazlaya iliskin talep ve dava hakki sakli
tutularak 500-YTL kidem tazminati 250-YTL ihbar tazminati, 200 YTL fazla ¢alisma Ucreti ve 100 YTL Resmi ve Dini bayram
Ucreti olmak Uzere toplam 1.050-YTL istemli agilan davanin 16.10.2007 tarihli durusmada kismen kabultine iliskin karar
verilmistir. 4.883,58-YTL kidem tazminatinin fesih tarihi olan 31.01.2005 tarihinden itibaren bankalarca mevduata uygulanan
en yUksek mevduat faiz orani ile birlikte, toplam brit 2.521,31-YTL tutarindaki diger alacaklarinin 550-YTL sinin 21.11.2006
tarihinden itibaren 1.971,31-YTL sinin islah tarihi olan 21.08.2007 tarihinden itibaren isleyecek yasal faiziyle birlikte davalidan
alinip davaciya verilmesine karar verilmistir. Dava Yargitay asamasinda devam etmekte olup yargitaydan dondsU
beklenmektedir. Mali tablolarda s6z konusu dosya borcu tutarinda karsilik ayrnilmistir.
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14- Enmak Makine Elektrik San. Tic. Ltd. Sti. calisanlarindan Engin Cetinkaya tarafindan Kocaeli is Mahkemesinde 2006/955
E Savyi ile fazlaya iliskin dava ve alacak hakki sakli kalmak Gzere 100 YTL kidem tazminati, 400 YTL ihbar Tazminati istemli
acllan davanin 16.10.2007 tarihli durusmada kabuliine iliskin karar verilmistir. 7.415,21-YTL kidem tazminati alacagi icin fesih
tarihi olan 31.01.2005 tarihinden itibaren bankalarca mevduata uygulanan en yUksek faizi, diger alacaklari igin 400-YTL'lik
bdlimuine 21.11.2006 tarihinden itibaren, 863.36-YTL'lik bélimine islah tarihi olan 25.07.2007 tarihinden itibaren yasal
faiziyle birlikte davalidan alinip davaciya verilmesine karar verilmistir. Dava Yargitay asamasinda devam etmekte olup
yargitaydan donlsU beklenmektedir. Mali tablolarda s6z konusu dosya borcu tutarinda karsilik ayrilmistir.

15- Kocaeli 1. Is Mahkemesinde 2007/6 E. say! ile Ihsan Turkoz tarafindan Kartonsan A.S. ve SSK Baskanligi Sigorta Isleri
Genel Mid.'ne 03.05.1990-14.09.1995 tarihleri arasinda galismasina iliskin sigortaliligin tespiti istemli dava. Durusma Tarihi:
11.02.2008.

16- Kocaeli 2. Iis Mahkemesinde 2007/342 E. sayi ile Kadir Demir tarafindan fazlaya iliskin talep ve dava hakkini sakli tutarak
simdilik 100 YTL kidem tazminati 900 YTL ihbar tazminati istemli davanin 18.09.2007 tarihli durusmada davanin kismen
kabullne iliskin karar verilmistir. 100-YTL kidem tazminati alacagi igin fesih tarihi olan 18.08.2006 tarihinden itibaren
bankalarca mevduata uygulanan en ylksek faiziyle birlikte davalidan alinip davaciya veriimesine karar verilmistir. Dava sirket
aleyhine sonuglandigindan mali tablolarda karsilik ayrilmistir. Karar yargitayda temyiz edilmis olup dosyanin Yargitaydan
donisi beklenmektedir.

17- Kocaeli 5. Icra Miid.nde 2007/2819 E. sayisi ile Enmak Makina Elektrik San. Tic. Ltd. Sti. aleyhine 04.05.2007 tarihinde
35.985 YTL asil alacak 179 YTL islemis faiz 36.164 YTL toplam Uzerinden rlcu alacagi takibe gegildi. S6z konusu icra takibi
kesinlesmis olup alacagin tahsiline galisiimaktadir. Bu amagla borg¢lu adresinde haciz islemi gergeklestiriimistir. S6z konusu
alacak igin mali tablolarda karsilik ayrilmistir.

18- Eski sirket calisanlarindan Mustafa Tuncay Baser'in kendisine Kidem Tesvik Ikramiyesi ddenmesi zmninda Istanbul 8. Is
Mahkemesi 2007/67 Esas No.lu agmis oldugu dava devam etmektedir.

19- Kocaeli 2. ve 3. Is mahkemesinde sirket aleyhine acilmis bulunan toplam 34 adet ise iade davasi bulunmaktadir. Séz
konusu davalarda mahkeme sirket aleyhine karar vererek ise iadelerine karar vermistir. Karar Sirketince temyiz edilmis olup
Yargitay asamasli 34 galisan igin de sirket aleyhine sonuclanmistir. S6z konusu calisanlarla ilgili olarak ise baslatiimamalarina
sirket yonetimince karar verilmis ve Kasim 2007 ve Ocak 2008 tarihlerinde s6z konusu galisanlara mahkeme kararlari
cercevesinde ddeme yapllarak dava dosyalari kapatiimistir. Dava dosyasi geredi Ocak 2008 ayinda yapilan ddemelerle ilgili
olarak s6z konusu galisanlarin alacaklari Aralik 2007 ayinda muhasebe kayitlarinda tahakkuk ettirilmistir.

20- Sirkete 19.250-YTL borcu bulunan Komsas Ambalaj San. A.S. hakkinda Icra takibine baslanmistir. S6z konusu alacak
tutari kadar karsilik ayrilarak mali tablolara yansitiimistir.

31.12.2006

1. Kocaeli 3. is mahkemesinde 2005/429 E sayi ile Ufuk Dedeoglu tarafindan 04.05.2005 tarihinde acilan fazlaya iliskin talep
ve dava hakki sakli tutularak 100.-YTL kidem tazminati 50-YTL Ucret alacagi 50-YTL Gcretli izin alacagi 50-YTL bayram, hafta
tatili ve resmi tatil alacaklari 50-YTL fazla mesai alacadi olmak Uzere toplam 300-YTL tazminat ve alacak istemli agilan
davada davaciya 3.474 YTL édenmesine karar verilmistir. Is bu karar temyiz edilmis olup mali tablolarda 3.474 YTL karsilik
ayrilmistir.

2. Kocaeli 3. Is mahkemesinde 2005/763 E sayi ile Recep Kesicioglu tarafindan 08.06.2005 tarihinde acilan fazlaya iliskin
talep ve dava hakki sakli tutularak 400-YTL kidem tazminati 200-YTL ihbar tazminati ,1700 YTL yillik Gcretli izin alacagr 100
YTL resmi ve dini bayram Ucret alacagi 250-YTL kotl niyet tazminati olmak Uzere toplam 1.050-YTL tazminat istemli agilan
dava. 22.06.2006 tarihinde yapilan durusmada davanin kismen kabulline karar verilmistir. S6z konusu karar 17.07.2006
tarihinde tehiri icra talepli olarak temyiz edilmis olup, temyiz sonucu beklenmektedir. Mali tablolarda 12.000 YTL karsihk
ayriimistir.
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3. Kocaeli 2. Is mahkemesinde 2006/135 E sayi ile Fevzi Ciftgi tarafindan 06.03.2006 tarihinde agilan fazlaya iliskin talep ve
dava hakki sakli tutularak 100-YTL kidem tazminati 200-YTL ihbar tazminati istemli agilan dava. 18.04.2006 tarihinden
itibaren mahkeme safhasi baslamis olup, 20.07.2006 tarihinde davanin reddine karar verilmistir. Davaci tarafga dosya
26.07.2006 tarihinde temyiz edilmistir. Dosyanin Yargitay'dan dondsU beklenmektedir.

4. [stanbul Asliye 2. Ticaret mahkemesinin 2003-250 esas nosunda kayitl olarak Kartonsan A.S. tarafindan evvelce nakde
tahvil edilen cem’an 37.150-YTL'lik banka teminat mektubunun masraf ve faizleri ile birlikte tahsili zmminda Hayat Kimya
A.S. tarafindan Kartonsan A.S. aleyhine acilmis olan dava Kartonsan A.S. aleyhine neticelenmistir. Karar temyiz edilmis olup
yargitay karari beklenmektedir.

5. Hayat Kimya A.S. tarafindan Kartonsan A.S. aleyhinde mikerrer olarak 6dediklerini iddia ettikleri 26.223-YTL'nin masraf
ve faizi ile birlikte istirdadi talebiyle Istanbul Asliye 6. Ticaret mahkemesinin 2003-997 esas nosundan kayitl olarak agilan bir
dava devam etmektedir.

6. Mopak Kagit ve Karton San. ve Tic. A.S. aleyhinde Istanbul 2. Fikri ve sinai haklar hukuk mahkemesinde sirketin tescilli
markalarina benzer olarak kullanmakta olduklari markalarin iptali zimminda bir dava ile ilgili olarak karsilikli agilan davalarin
reddine karar verilmistir. Kararin tebligati hentz yapilmamistir.

7. Sirket eski calisanlarindan Ilknur Karaaslan'in is akdi evvelce Sirketince feshedilmis olup, bunun Gzerine llknur Karaaslan
tarafindan Istanbul 1'inci Is mahkemesinde 2006/316 Esas numarali ise iade davasi acilmis olup, dava devam etmektedir.

8. Kocaeli 3. Is mahkemesinde 2006/236 E sayi ile Ayhan Onguin tarafindan 20.03.2006 tarihinde agilan fazlaya iliskin talep
ve dava hakki sakli tutularak 250-YTL kidem tazminati 200-YTL ihbar tazminati 100 YTL yillik Gcretli izin alacagi 100 YTL
resmi ve dini bayram Ucret alacadl 100-YTL fazla galisma Ucreti olmak Uzere toplam 750-YTL tazminat istemli agilan dava.
Dosya bilirkisiye tevdii edilmis olup durusma tarihi 04.04.2007'dir.

9. Kocaeli 3. Is mahkemesinde 2006/237 E sayi ile Kamil Ozkul tarafindan 20.03.2006 tarihinde acilan fazlaya iliskin talep ve
dava hakki sakli tutularak 250-YTL kidem tazminat,200-YTL ihbar tazminati, 100 YTL yillik Gcretli izin alacagi 100 YTL resmi
ve dini bayram Ucret alacagi 100-YTL fazla calisma Ucreti olmak Uzere toplam 750-YTL tazminat istemli acilan dava. Dosya
bilirkisiye tevdii edilmis olup durusma tarihi 04.04.2007 dir.

10. Kocaeli 3. Is mahkemesinde 2006/238 E sayi ile Nurettin Bekil tarafindan 20.03.2006 tarihinde acilan fazlaya iliskin talep
ve dava hakki sakli tutularak 250-YTL kidem tazminati 200-YTL ihbar tazminati 100 YTL yillik Gcretli izin alacag 100 YTL
resmi ve dini bayram Ucret alacagdi 100-YTL fazla calisma Ucreti olmak Uzere toplam 750-YTL tazminat istemli agilan dava.
Dosya bilirkisiye tevdii edilmis olup durusma tarihi 04.04.2007'dir.

11. Kocaeli 3. Is mahkemesinde 2006/239 E sayi ile Tunay Kaynaker tarafindan 20.03.2006 tarihinde agilan fazlaya iliskin
talep ve dava hakki sakli tutularak 250-YTL kidem tazminati 200-YTL ihbar tazminati 100 YTL yillik Gcretli izin alacagi 100
YTL resmi ve dini bayram Ucret alacagi 100-YTL fazla galisma Ucreti olmak Uzere toplam 750-YTL tazminat istemli agilan
dava. Dosya bilirkisiye tevdii edilmis olup durusma tarihi 04.04.2007"dir.

12. Istanbul 7. Is mahkemesinde 2006/151 E sayi ile Candan Ufuk Tanrisever tarafindan agilan fazlaya iliskin talep ve dava
hakki sakli tutularak 200-YTL 4 aylk Gcret alacagl, 500-YTL kidem tazminati 500-YTL ihbar tazminati 300 YTL vyillik Gcretli izin
alacagi olmak Uzere toplam 1.500-YTL istemli agilan dava. Dava sirket aleyhine sonuglanmis olup mali tablolarda karsilik
ayrilmistir. Karar yargitayda temyiz edilmis olup dosyanin Yargitaydan dondsi beklenmektedir.

13. Kocaeli 3. Is mahkemesinde 2006/684 E sayi ile Murat Altintas tarafindan agilan fazlaya iliskin talep ve dava hakki sakli

tutularak 100-YTL kidem tazminati 2.000-YTL ihbar tazminati olmak Uzere toplam 2.100-YTL istemli agilan davada devam
etmektedir. Durusma tarihi 15.03.2007.
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14. Kocaeli 2. is mahkemesinde 2006/955 E sayi ile Yilmaz Kurt tarafindan acilan fazlaya iliskin talep ve dava hakki sakli

tutularak 500-YTL kidem tazminati 250-YTL ihbar tazminati, 200 YTL fazla ¢alisma Ucreti ve 100 YTL Resmi ve Dini bayram
Ucreti olmak Uzere toplam 1.050-YTL istemli acilan davada devam etmektedir.

AKTiF DEGERLER UZERINDEKi SIGORTA TUTARI

31.12.2007

Sigortalanan Sigortalayan Sigortaya Esas Sigorta Sigorta
Aktifin Cinsi Sirket Alinan Tutar Baslangi¢ Tarihi Bitig Tarihi
Bina Aksigorta A.S. 27.955.724- USD 01.01.2007 01.01.2008
Bina Aksigorta A.S. 1.432.500-YTL 01.01.2007 01.01.2008
Makina Teghizat Aksigorta A.S.  145.399.936- USD 01.01.2007 01.01.2008
Makina Techizat Aksigorta A.S. 1.336.150-YTL 01.01.2007 01.01.2008
Demirbaslar Aksigorta A.S. 365.000- USD 01.01.2007 01.01.2008
Demirbaslar Aksigorta A.S. 900.000-YTL 01.01.2007 01.01.2008
Emtea Aksigorta A.S. 15.550.000- USD 01.01.2007 01.01.2008
Emtea Aksigorta A.S. 900.000-YTL 01.01.2007 01.01.2008
Kéar Kaybi Aksigorta A.S. 20.000.000- USD 01.01.2007 01.01.2008
Kéar Kaybi Aksigorta A.S. 325.855-YTL 01.01.2007 01.01.2008
Tasitlar Aksigorta A.S. 1.389.153-YTL 01.01.2007 01.01.2008
Kasa Aksigorta A.S. 111.500- USD 01.01.2007 01.01.2008
Kasa Aksigorta A.S. 62.500-YTL 01.01.2007 01.01.2008
Ferdi Kaza Aksigorta A.S. 1.500.000- USD 01.01.2007 01.01.2008
Ferdi Kaza Aksigorta A.S. 6.069.500-YTL 01.01.2007 01.01.2008
isveren Mali Mes. Aksigorta A.S. 140.000- USD 01.01.2007 01.01.2008
isveren Mali Mes. Aksigorta A.S. 854.463-YTL 01.01.2007 01.01.2008
3. Sahis Mali Mes . Aksigorta A.S. 60.000- USD 01.01.2007 01.01.2008
3. Sahis Mali Mes. Aksigorta A.S. 980.000-YTL 01.01.2007 01.01.2008
Emniyeti Suistimal Aksigorta A.S. 100.000- USD 01.01.2007 01.01.2008
Tasinan Para Aksigorta A.S. 91.000- USD 01.01.2007 01.01.2008
Elektronik Cihaz Aksigorta A.S. 1.615.820- USD 01.01.2007 01.01.2008
Makina Kirilmasi Aksigorta A.S. 40.611.114- USD 01.01.2007 01.01.2008
Makina Kirilmasi Aksigorta A.S. 1.203.000-YTL 01.01.2007 01.01.2008
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31.12.2006

Sigortalanan Sigortalayan Sigortaya Esas Sigorta Sigorta
Aktifin Cinsi Sirket Alinan Tutar Baslangi¢ Tarihi Bitis Tarihi
Bina Aksigorta A.S. 28.029.559- USD 01.01.2006 01.01.2007
Bina Aksigorta A.S. 1.382.500-YTL 01.01.2006 01.01.2007
Makina Teghizat Aksigorta A.S.  145.394.936- USD 01.01.2006 01.01.2007
Makina Techizat Aksigorta A.S. 2.590.350-YTL 01.01.2006 01.01.2007
Demirbaslar Aksigorta A.S. 365.000- USD 01.01.2006 01.01.2007
Demirbaslar Aksigorta A.S. 273.000-YTL 01.01.2006 01.01.2007
Emtea Aksigorta A.S. 19.531.471- USD 01.01.2006 01.01.2007
Emtea Aksigorta A.S. 900.000-YTL 01.01.2006 01.01.2007
Kéar Kaybi Aksigorta A.S. 20.000.000- USD 01.01.2006 01.01.2007
Kéar Kaybi Aksigorta A.S. 325.855-YTL 01.01.2006 01.01.2007
Tasitlar Aksigorta A.S. 1.364.709-YTL 01.01.2006 01.01.2007
Kasa Aksigorta A.S. 138.000- USD 01.01.2006 01.01.2007
Kasa Aksigorta A.S. 62.500-YTL 01.01.2006 01.01.2007
Ferdi Kaza Aksigorta A.S. 1.575.000- USD 01.01.2006 01.01.2007
Ferdi Kaza Aksigorta A.S. 6.073.500-YTL 01.01.2006 01.01.2007
isveren Mali Mes. Aksigorta A.S. 140.000- USD 01.01.2006 01.01.2007
isveren Mali Mes. Aksigorta A.S. 854.463-YTL 01.01.2006 01.01.2007
3. Sahis Mali Mes. Aksigorta A.S. 60.000- USD 01.01.2006 01.01.2007
3. Sahis Mali Mes. Aksigorta A.S. 950.000-YTL 01.01.2006 01.01.2007
Emniyeti Suistimal Aksigorta A.S. 100.000- USD 01.01.2006 01.01.2007
Tasinan Para Aksigorta A.S. 86.000- USD 01.01.2006 01.01.2007
Elektronik Cihaz Aksigorta A.S. 1.601.670- USD 01.01.2006 01.01.2007
Makina Kirilmasi Aksigorta A.S. 40.611.114- USD 01.01.2006 01.01.2007
Makina Kirilmasi Aksigorta A.S. 1.200.000-YTL 01.01.2006 01.01.2007
Pasifte yer almayan taahhdtlerin toplam tutari asagidaki gibidir:

31.12.2007

Cinsi Baslangi¢ Tarihi  Sona Erme Tarihi Kime Verildigi Doviz Tutari
Akreditif TaahhUtleri EUR 01.01.2008 31.03.2008 Muhtelif 885.982
Akreditif Taahhutleri USD 01.01.2008 31.03.2008 Muhtelif 625.639
Akreditif TaahhUtleri SFR 01.01.2008 31.03.2008 Muhtelif 13.770
31.12.2006

Cinsi Baslangi¢ Tarihi Sona Erme Tarihi Kime Verildigi Do6viz Tutari
Akreditif Taahhutleri EUR 01.01.2007 31.03.2007 Muhtelif 465.595
Akreditif Taahhutleri USD 01.01.2007 31.03.2007 Muhtelif 416.000
Akreditif TaahhUtleri SFR 01.01.2007 31.03.2007 Muhtelif 420.000
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Aktif degerler (izerinde mevcut bulunan toplam ipotek ve teminat;

31.12.2007

Kime Verildigi Verilig Fek Edilecegi Tarihi
ipotek/Teminat Verildigi Ne icin Tarihi Tarih Tutarl
Teminat Mek. Derince Gum. Mud Teminat 22.08.2000 Slresiz 100.000
Teminat Mek. Derince Gum. Mud Teminat 11.01.2005 Slresiz 250.000
Teminat Mek. Derince GUm. Mud Teminat 11.01.2005 Slresiz 200.000
Teminat Mek. Korfez Elektrik. A.S. Teminat 05.03.1999 Suresiz 52.250
Teminat Mek. Korfez Elektrik.A.S. Teminat 17.06.2003 Suresiz 30.123
Teminat Mek. Korfez Elektrik. A.S. Teminat 26.11.2004 Suresiz 14.350
Teminat Mek. Kocaeli Elekt. A.S. Teminat 01.04.1993 Suresiz 4.500
Teminat Mek. Kadikdy 2. cra Mid. Teminat 28.11.2007 Suresiz 22.500
Teminat Mek. Kadikdy 11. Icra Md. Teminat 27.02.2007 Slresiz 15.000
Teminat Senedi Dow Turkiye Kimya A.S. Teminat 24.10.2007 01.11.2009 67.260
Teminat Senedi Dow Tirkiye Kimya A.S. Teminat 30.09.2005 Suresiz 26.000
Teminat Mek. Bogazici K.V.Dairesi Teminat 01.10.2003 Slresiz 100.000
Toplam 881.983
31.12.2006

Kime Verildigi Verilis Fek Edilecegi Tarihi
ipotek/Teminat Verildigi Ne Icin Tarihi Tarih Tutar!
Teminat Mek. Derince GUim. Mud Teminat 22.08.2000 Slresiz 100.000
Teminat Mek. Derince Guim. Mud Teminat 11.01.2005 Slresiz 250.000
Teminat Mek. Derince Gim. Mud Teminat 11.01.2005 Suresiz 200.000
Teminat Mek. Haydarpasa Gim. Mud. Teminat 16.04.1992 Slresiz 26
Teminat Mek. Haydarpasa Gim. Mdd. Teminat 28.05.1992 Suresiz 57
Teminat Mek. Korfez Elektrik. A.S. Teminat 05.03.1999 Slresiz 52.250
Teminat Mek. Korfez Elektrik. A.S. Teminat 17.06.2003 Slresiz 30.123
Teminat Mek. Korfez Elektrik. A.S. Teminat 26.11.2004 Slresiz 14.350
Teminat Mek. Kocaeli Elekt. A.S. Teminat 01.04.1993 Slresiz 4.500
Teminat Mek. Kadikdy 4. icra Mid. Teminat 08.12.2005 Suresiz 102.850
Teminat Mek. Kadikdy 2. icra Mid. Teminat 24.07.2006 Stresiz 12.000
Teminat Mek. Dow Tirkiye Kimya A.S. Teminat 30.09.2005 Suresiz 26.000
Teminat Mek. SIMS Ltd. Sti. Teminat 19.12.2006 1 Ay 35.500
Teminat Mek. Bogazici K.V.Dairesi Teminat 01.10.2003 Suresiz 100.000
Toplam 927.656

32. iISLETME BIRLESMELERI

Bagl ortaklik Selka Holding A.S.'nin (SELKA) 30 Nisan 2007 tarihli mali tablolari Gzerinden mevcut varlik ve
yukdmlltklerinin bir kil halinde 5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanunu'nun 18-19 ve 20. maddeleri ile Tirk Ticaret

Kanunu'nun (“TTK") 451 ve diger ilgili maddeleri ve Sermaye Piyasasi Kurulu Mevzuati gergevesinde Ana ortaklik Kartonsan

Karton Sanayi ve Ticaret A.S. (KARTONSAN) tarafindan devir alinmasi suretiyle birlesmesi i¢cin Rekabet Kurumunun

07.08.2007 tarih ve B.50.0.REK.0.06.00.00-120/669 sayil yazisi ve Sermaye Piyasasi Kurulunun 09.08.2007 Tarih ve 29/821
sayili kararlari gergevesinde izin alinmasini miteakip SELKA ile KARTONSAN'In, 18 Eylll 2007 tarihinde yapilan OlaganUstu

Genel Kurul Toplantilarinda yukarida belirtilen hikimler ¢cergevesinde SELKA'nin tim aktif ve pasifleriyle beraber

KARTONSAN'a katillarak KARTONSAN ile devir yoluyla birlesmesine karar verilmistir. S6z konusu birlesmeye iliskin genel
kurul kararlari 2 Ekim 2007 tarihinde ticaret siciline tescil edilerek 08.10.2007 tarihli Turkiye Ticaret Sicil Gazetesinde

yaymlanmistir.
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Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.S.

31 Aralik 2007 Tarihi itibariyle Konsolide Mali Tablolara iliskin Dipnotlar

(Para Birimi- Aksi belirtilmedik¢e Yeni Turk Lirasi — YTL)

Birlesme sozlesmesi ve genel kurul kararlari gergevesinde Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.S. 2.835.000 YTL olan
cikarnlmis sermayesi, birlesme dolayisiyla 2.014,21 YTL artisla 2.837.014,21 YTL'ye cikarnlmistir. Artirilan 2.014,21-YTL
sermaye, Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.S.'nin mevcut ortaklarinin yeni pay alma haklarinin kisitlanmasi suretiyle ve
SELKA'nin KARTONSAN harici ortaklarina verilmistir. Arttirilan sermaye tutari SELKA’dan devralinan Oz varliklardan

karsilanmistir.

Bu birlesme islemi sonucunda Mnfesih Selka Holding A.S.'nin solo mali tablolarinda yer alan 01.01.2007- 02.10.2007
doénem kéari 20.930.201 YTL Ana ortaklik Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.S.'nin Vergi Usul Kanunu ve Turk Ticaret
Kanunu HukUmlerince hazirlanan mali tablolarinda (yasal kayitlar) Gegmis Yil Karlarinda tasniflenmis ve 24.10.2007 tarihinde
yapilan kér dagitimina konu edilmistir. Mlnfesih Selka Holding A.S.'nin birlesme tarihi 02.10.2007 tarihine iliskin dénem kar
bu tarih dncesinde Selka Holding A.S.'nin bagdli ortaklik olarak Kartonsan A.S.'ye konsolide edilmis olmasi nedeniyle ekli
konsolide mali tablolarda gelir tablosunda donem kari igerisinde yer almaktadir. Yasal mali tablolarda Gegmis Yil karlarindan
yapilmis olan kéar dagitimi konsolide mali tablolarda bu karin donem kari igerisinde yer almasi nedeniyle donem karindan
karsilanmis bulunmaktadir. (Bkz: Ozkaynak Degisim Tablosu) Bu nedenle ekli konsolide mali tablolarda gelir tablosunda
doénem kari 37.854.276 YTL, bilangoda ise 16.924.075 YTL olarak yer almaktadir. Aradaki fark Selka Holding A.S.'nin

01.01.2007/02.10.2007 dénemine iliskin kér olan 20.930.201 YTL'nin 24.10.2007 tarihinde dagrtilmasindan

kaynaklanmaktadir.

33. BOLUMLERE GORE RAPORLAMA
Topluluk bélimlere gore raporlama yapmamistir.

34. BILANCO TARiIHINDEN SONRAKi OLAYLAR

Bilanco Tarihinden sonra ortaya ¢ikan ve Mali tablolari dnemli derecede etkileyen bir husus bulunmamaktadir.

35. DURDURULAN FAALIYETLER
Bilanco tarihi itibariyle Toplulugun durdurulan faaliyeti yoktur.

36. ESAS FAALIYET GELIRLERI

Satiglar 01.01.2007 01.01.2006

31.12.2007 31.12.2006
Yurtici satislar 88.553.298 96.961.263
Yurtdisi satislar 41.215.673 36.732.397
Diger satiglar 3.5617.176 3.006.483
Indirimler (6.048.863) (8.097.144)
Satis Gelirleri (Net) 127.237.284 128.602.999
Satislarin Maliyeti (101.614.644) (109.107.509)
Brit Esas Faaliyet Kari/Zarari 25.622.640 19.495.490
Uretim Miktarlar 01.01.2007 01.01.2006

31.12.2007 31.12.2006
Kuse Karton (Ton) 145.833 132.894
Hurda Kagit (Ton) 99.258 91.228
Elektrik (103Kwh) 125.777 88.826
Satis Miktarlar 01.01.2007 01.01.2006

31.12.2007 31.12.2006
Kuse Karton (Ton) 137.014 152.037
Hurda Kagit (Ton) 92.704 92.703
Elektrik Satislar (103Kwh) 21.318 22.637
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(Para Birimi- Aksi belirtilmedik¢e Yeni Turk Lirasi — YTL)

37. FAALIYET GIiDERLERI

01.01.2007 01.01.2006
Hesap ismi 31.12.2007 31.12.2006
Pazarlama satis dagitim giderleri (4.082.785) (3.830.108)
Genel Yonetim Giderleri (9.489.132) (6.307.987)
Toplam Faaliyet Giderleri (13.571.917) (10.138.095)
38. DIGER FAALIYETLERDEN GELIR/GIDER VE KAR/ZARARLAR

01.01.2007 01.01.2006
Diger gelirler: 31.12.2007 31.12.2006
Faiz Geliri 17.105.285 14.039.075
Kur farki gelirleri 4.583.279 3.982.448
Menkul Kiymet Satis Karlari 23.485.049 306.073
Reeskont faiz gelirleri 554.908 308.020
Konusu Kalmayan Kidem Tazminat Karsiligi 28.471 0
Diger 3.891.206 1.479.204
Toplam Diger gelirler: 49.648.198 20.114.820
Diger giderler:
Kur Farki Giderleri (11.871.447) (5.981.801)
Reeskont faiz giderleri (521.472) (490.020)
Calismayan Kisim Gider ve Zararlari (514.717) (1.488.941)
Diger (491.789) (175.867)
Toplam Diger Giderler: (13.399.425) (8.136.629)
Diger gelirler/(giderler)- net 36.248.773 11.978.191
39. FINANSMAN GIiDERLERI
Finansman Giderleri: 01.01.2007 01.01.2006

31.12.2007 31.12.2006
Kisa Vadeli Borglanma Gideri (1.780.339) (1.647.317)
Toplam Finansman Gideri (1.780.339) (1.647.317)

40. NET PARASAL POZiISYON KAR/ZARARI

SPK 17.03.2005 tarihinde , 2005 yilinda mali tablolarin enflasyona gére dizeltiimesi uygulamasina son verildigini kamuoyuna
duyurmustur. Anilan SPK tebligi uyarinca 1 Ocak 2005 tarihinden itibaren enflasyon muhasebesi uygulamasi yapiimadigi
igin, 01.01.2007 - 31.12.2007 déneminde parasal kazang kayip olusmamaktadir.

41. VERGILER
01.01.2007 01.01.2006
31.12.2007 31.12.2006
Kurumlar Vergisi Karsihdi (Gideri) (9.243.001) (4.130.269)
Ertelenen Vergi Geliri/(Gideri) 584.708 1.701.582
Toplam Vergi Geliri/(Gideri) (8.658.293) (2.428.687)

42. HISSE BASINA KAZANG

Konsolide gelir tablolarinda belirtilen hisse basina kazang, net karin ilgili ddnem iginde mevcut hisse senetlerinin agirlikli

ortalama adedine bolinmesi ile tespit edilir.
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Sirketler mevcut hissedarlara birikmis karlardan hisseleri oraninda hisse dagitarak (“Bedelsiz Hisseler”) sermayelerini
arttirabilir. Hisse basina kar hesaplanirken, bu bedelsiz hisse ihraci ¢ikarilmis hisseler olarak sayilir. Dolayisiyla hisse basina
kar hesaplamasinda kullanilan agirlikli hisse adedi ortalamasi, hisselerin bedelsiz olarak ¢ikarilmasini geriye dontk olarak
uygulamak suretiyle elde edilir.

Sirket 28.06.2006 Tarihinde yapilan 05.07.2006 tarihinde tescil edilen ve 10.07.2006 Tarih 6595 sayili Ticaret Sicil Gazetesi
ile ilan edilen OlaganUstl genel kurul kararina ve 27.12.2006 tarihinde tescil edilen sermaye artisina ve 02.10.2007 tarihinde
tescil edilen Birlesme nedeniyle Sermaye artisina gore sirketin 6denmis sermayesini temsil eden pay adedini asagida
gosterilen sekilde belirlenmistir.

Sirket Ana Sozlesmesine Gore

Pay Adeti 283.701.421
Her Payin Nominal Tutari 0,01-YTL
Toplam Nominal Tutar 2.837.014,21-YTL

Hisse basina esas kazang, hissedarlara ait net karin ¢ikarilmis adi hisselerin agirlikli ortalama adedine boélinmesi ile
hesaplanmaktadir. 2007 Yilinda Birlesme Islemi nedeniyle yapilan 2.014,21-YTL ye nominal sermayeye temsil eden hisse
senetleri 2007 yili karindan kistel yevmiye hesabi yapiimaksizin kar payi alacaklarindan 2007 yili agirlikli hisse senedi adedi
283.801.421 olarak dikkate alinmistir.

Sirketin yeni ana s¢zlesmesine goére her bir birim pay 0,01-YTL nominal bedele isabet etmesine ragmen, hem gegmis
yillarla karsilastirma saglanabilmesi ve Istanbul Menkul Kiymetler Borsasinda 1-YTL nominal bedele isabet eden degerler
Gzerinden ifade edilmesi nedeniyle hisse basina kazang 1-YTL nominal bedele isabet eden hisse senetlerinin agirlikli
ortalama adetlerine gdre hisse basina kazang asagidaki sekilde hesaplanmistir.

31.12.2007 31.12.2006
Hissedarlara Ait Net Kar 37.854.276 17.242.877
Beheri 0,01-YTL Nominal Degerli Hisselerin Agirlikli Ortalama Adedi 283.701.421 283.500.000
Hisse Basina Kar (YTL) 0,1234 0,0608

Miunfesih Selka Holding A.S.'nin 01.01.2007/02.10.2007 dénemine iliskin olarak Seri XI No: 25 Tebli§ kapsaminda
hesaplanan dénem kari ekli konsolide mali tablolarda bu tarihler arasinda Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.S. ile
konsolide edilmis olmasi nedeniyle, Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.$.'nin konsolide gelir tablosunda dénem kari
icerisinde yer almaktadir. Selka Holding A.S.'nin 2007 yili yasal kayitlarda yer alan donem net kart KARTONSAN'a devir
oldugundan ve KARTONSAN tarafindan bu karin 21.039.878,88-YTL'lik kismi 24.10.2007 tarihinde yapilan kar dagitimina
tabi tutuldugundan konsolide bilangoda yer alan donem net kéari ile konsolide gelir tablosunda yer alan dénem net kar
tutarlari arasinda toplam 20.930.201-YTL tutarinda fark olusmustur.

Konsolide bilangoda yer alan net donem kéari Uzerinden yukaridaki oranlar hesaplandiginda hisse basina kar tutarlari asagidaki
gibi hesaplanmaktadir.

31 Aralik 2007 31 Aralik 2006
Hissedarlara Ait Bilangoda Yer Alan Net Kar 16.924.075 17.242.877
Beheri 0,01-YTL Nominal Degerli Hisselerin Agirlikli Ortalama Adedi 283.701.421 283.500.000
Hisse Basina Kar (YTL) 0,0596 0,0608

43. NAKIT AKIM TABLOSU
Nakit akim tablosu mali tablolar ile birlikte gosterilmistir. Nakit akim tablosu Konsolide Gelir Tablosunda yer alan net donem
kari dikkate alinarak dizenlenmistir.
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44. MALI TABLOLARI ONEMLI OLGUDE ETKILEYEN YA DA MALI TABLOLARIN ACIK, YORUMLANABILIR VE
ANLASILABILIR OLMASI ACISINDAN ACIKLANMASI GEREKLi OLAN DIGER HUSUSLAR

1- Sirketinin Bagh Ortakhigi Olan Selka Holding A.S. ile birlesmesi 02.10.2007 tarihinde ticaret sicilinde tescil edildikten sonra
23.10.2007 Tarihli Olaganustt Genel Kurul Toplantisinda; Sirket 6z kaynak hesaplarinda yer alan toplam Brit 72.500.000-
YTL'nin ortaklara kar payi olarak dagitilmasina, kar dagitimina 24.10.2007 tarihinde baslaniimasina iliskin kar dagitim onerisi
miuzakere edilerek, Sirket Oz kaynak hesaplarinda yer alan;

a) Enflasyondan arindiriimis OlaganUstl Yedeklerden Il. Tertip Yedek akge ayrildiktan sonra Briit: 38.232.035,00-YTL,

b) Oz Sermaye hesaplarinin enflasyona gére diizeltiimesi sonucu olusan diizeltme farklarinin dagitima tabi tutulmasi
sebebiyle 6denmesi gereken Kurumlar Vergisi karsili§i ayrildiktan sonra Brit: 15.327.374,67-YTL

c) Sirketinin 02.10.2007 Tarihinde TTK 451'inci maddesi geregince devraldigi Selka Holding A.S."nin bilangosundan
devreden 21.039.878,88-YTL Gegmis Donem Karlarindan Il. Tertip Yedek akge ayrildiktan sonra Brit: 18.940.590,33-YTL,

olmak Uzere toplam Briit: 72.500.000-YTL nin kar payi olarak nakden dagitiimasina ve kér dagitimina 24.10.2007 tarihinde
baslaniimasina karar verilmistir. S6z konusu karin dagitimina 24.10.2007 tarihi itibariyle baslanmistir.

2- Sirketin istiraki olan Selka Holding A.S. elinde bulundurdugu Kartonsan A.S. hisselerini 2007 yili igerisinde satmis ve bu
satis sonucunda olusan istirak satis kazancinin Kurumlar vergisine gore istisna edebilecedi % 75'lik kismi olan 17.681.255-
YTL'lik kismini 30.06.2007 tarihli mali tablolarinda “Sermayeye eklenecek gayrimenkul ve istirak satis kazanci” olarak
ayirmis ve gelir tablosunda kér olarak gostermemistir. Ancak cari dénemde; secimlik hak olan bu istisna uygulanmasindan
vazgecilerek, 30.06.2007 tarihli mali tablolarda daha dnce “Sermayeye Eklenecek istirak Hisseleri ve Gayrimenkul Satis
Kazanclan” hesabinda gosterilen 17.681.255-YTL'lik satis kazancinin tamami 31.12.2007 tarihli konsolide gelir tablosunda
yer almistir.
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2007 Y1l Kér Dagitim Tablosu (YTL)

2007 yil karindan Ana s6zlesmemizin 25. maddesi hikimleri goz 6nline alinarak, kar dagitim onerisi asagida gosterilmistir. Kar
dagitimina 24.03.2008 tarihinde baslanilmasi onerisi tetkik ve tasviplerinize arz olunur.

1- Odenmis/Cikarilimis Sermaye
2- Toplam Yasal Yedek Akce

Esas Sozlesme Uyarinca Kar Dagitimda Imtiyaz
Var Ise S6z Konusu Imtiyaza iliskin Bilgi

2.837.014,21
2.5693.834,25

Safi kéardan yasal yedek akge 6denmis sermayenin %10'u

indirildikten sonra kalan karin %5'i (A grubu) imtiyazli
hisse senedi sahiplerine 6denir.

SPK'Ya Gore Yasal Kayitlara (YK) Gore

3- Donem Karn 20.509.513,00 22.079.044,46
4-  Odenecek Vergiler (-) 3.585.438,00 3.567.596,94
5-  Net Dénem Kari 16.924.075,00 18.5611.447,52
6-  Gegmis Yillar Zararlari () 0,00 0,00
7-  Birinci Tertip Yasal Yedek (-) 0,00 0,00
8- Diger Indirimler ) 1.487.859,00 1.485.844,50

Konsolidasyona Dahil Istirakin Dagitim Karari

Alinmamis Dagrtilabilir Kar Tutar (-) 1.487.859,00

Gayrimenkul Satis Kazanci Istisnasi (-) 0,00 1.485.844,50
9-  Net Dagitilabilir Dénem Kari 15.436.216,00 17.025.603,02
10- Vil Igerisinde Yapilan Bagislar 137.004,54
11- Birinci Temettiinin Hasaplanacagdl Bagislar Eklenmis

Net Dagitilabilir Donem Kari 16.573.220,54
12- Ortaklara Birinci Temettu 3.114.644,11

Nakit 3.114.644,11

Bedelsiz 0

Toplam 3.114.644,11
13- Imtiyazli Hisse Senedi Sahiplerine Dagitilan Temettd 837.095,08
14~ Yonetim Kurulu Uyelerine Temettl 669.676,06
15- Intifa Senedi Sahiplerine Temettl 0

16- Ortaklara Ikinci Temetti
Nakit
Bedelsiz
Toplam
17- lkinci Tertip Yasal Yedek Akce
18- Statl Yedekleri
19- Ozel Yedekler
20- OLAGANUSTU YEDEK
21- Dagrtilmasi Ongorilen Diger Kaynaklar
Gecgmis Yillar Karlari
Olaganusti Yedekler
Kanun ve Esas Sozlesme Uyarinca Dagitilabilir Diger Yedekler

iCMAL KAR PAY!I DAGITIMLARI

Toplam Brut Temettu

10.869.301,21
10.869.301,21
0
10.869.301,21
1.534.886,56

Vergi Kesintisi Toplam Net

Temettl

- Adi Hisse Senetleri 13.983.946,60 2.097.591,99 11.886.354,61

- Imtiyazli (A Grubu) Hisse Senetleri 837.095,08 125.564,26 711.530,82

- Yonetim Kurulu Temettl 669.676,06 100.451,41 569.224,65
TOPLAM 15.490.717,74 2.323.607,66 13.167.110,08
PAY BASINA TEMETTU BILGILERI GRUBU TOPLAM 1-YTL NOMINAL DEGERLI HISSEYE

TEMETTU ISABET EDEN TEMETTU
TUTARI (YTL) ORAN (%) BRUT
Imtiyazli (A Grubu) Hisse Senedi Sahiplerine 837.095,08 418.547,54 %41.854.754,22
B Grubu Hisse Senedi Sahiplerine 13.983.945,32 4,92911 %492,91
TOPLAM 14.821.040,40
NET imtiyazli (A Grubu) Hisse Senedi Sahiplerine 711.530,82 355.765,41 %35.576.541,22
B Grubu Hisse Senedi Sahiplerine 11.886.354,61 4,18974 %418,97

TOPLAM

12.5697.885,43

DAGITILAN KAR PAYININ BAGISLAR EKLENMIiS NET DAGITILABILIR DONEM KARINA ORANI

ORTAKLARA DAGITILAN
KAR PAYI TUTARI (YTL)

'ORTAKLARA DAGITILAN KAR PAYININ BAGISLAR
EKLENMIS NET DAGITILABILIR DONEM KARINA ORANI (%)

13.983.945,32

%89,79
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1. KURUMSAL YONETIM iLKELERINE UYUM BEYANI
Sirketimiz 2007 yili faaliyet ddneminde Kurumsal Yénetim llkelerinde yer alan prensiplerin mevcut piyasa yapisi ve ortaklik
yapisi gergevesinde uygulanmasina calismaktadir.

Sirketimiz, Kurumsal Yoénetim llkelerini hem sirket hem de pay sahipleri agisindan son derece olumlu gérmektedir. Sirket
agisindan Kurumsal Yénetim Ilkelerinin benimsenmis olmasinin diisiik sermaye maliyeti, finansman imkanlarinin ve
likiditenin artmasi, sirket imajinin yikselmesi, yerli ve yabanci yatinmcilarin sirketimize ilgisinin artmasi yoninde 6énemli
firsatlar yaratacagi distntlmektedir. Pay sahipleri agisindan haklarini daha kolay kullanabilecekleri daha seffaf bir yonetim ve
daha ¢ok bilgi sahibi olduklari bir yapi olusacaktir. Bu da pay sahipleri icin tercih nedeni olacaktir.

Sirketimiz pay sahipleriyle olan iliskilerini Mali Isler Miidirligi tarafindan yiritmektedir. Mali isler Mudiirligi'nce pay
sahiplerinin bilgi isteme taleplerine cevap verilmekte ve genel kurullar, hisse senetleri, kar dagitim onerileri vs. gibi
konularda bilgilendiriimeleri saglanmaktadir. Sirket ana s¢zlesmesine gére pay sahiplerinin haklarini kisitlayici (genel kurula
katihm hakki, oy hakki, kér payi hakki, paylarin devri vs gibi) hikimler bulunmamaktadir. Her yil detayl olarak hazirlanan
faaliyet raporlari ve yasal mevzuat geregdi agiklanmasi zorunlu olan haller igin yapilan 6zel durum aciklamalariyla pay
sahiplerinin haklari korunmakta ve pay sahiplerinin bilgilendiriimesi saglanmaktadir.

Sirketimiz kamuyu aydinlatma ve seffaflik konularinda SPK'nin diizenlemeleri kapsaminda olmasi sebebiyle yasal
yUkumllUklerini eksiksiz olarak yerine getirmekte, donemsel olarak mali tablolarini, dipnotlarini, Bagimsiz Denetim
Raporlarini kamuya agiklamaktadir. Ayrica olaganisti durumlar séz konusu oldugunda Istanbul Menkul Kiymetler
Borsasi'nda 6zel durum agiklamalari yapmaktadir. Sirketimizin internet sitesi araciligi ile hem pay sahiplerinin hem de
kamunun sirketimizle gok yonll baglanti kurmasi saglanmaktadir. Sirketimizin bunun disinda bir bilgilendirme politikasi
olusturulmamis olup bu konudaki yasal dizenlemeler yeterli gértlmektedir.

Sirketimiz menfaat sahipleri iliskileri acisindan; calisanlarinin yénetime katihmini saglayici alt kurullar olusturarak sirket
yonetimine katiimi desteklemektedir.

Sirketimiz olusturdugu insan kaynaklari politikasini internet sitesinde kamuya agiklamistir.

Mdsterileri ile olan iliskilerinde ise mUsteri memnuniyeti ilkesini 6n planda tutmakta mdsterilerin talep ve beklentilerini
dénemsel olarak yaptigi misteri anketleri ile 6lgmekte ve bu yénde kararlar olusturmaktadir.

BOLUM I - PAY SAHIPLERI

2. Pay Sabhipleri ile iligkiler Birimi

Sirketimizin pay sahipleri ile olan iliskileri icin 6zel bir birim olusturulmamis olup pay sahipleri ile olan iliskiler Mali isler
MUdurlagu tarafindan ydrattimektedir. Bunun nedeni yatirimeilarin sirketimize yogun bir bilgi ve soru basvurusunda
bulunmamasidir. Yatirmcilarimiz tarafindan Mali Isler Mudrligimuze 2007 yilinda yaklasik olarak 300 adet soru gelmistir.
Bu sorulardan Sermaye Piyasasi Mevzuati geredince kamuya agiklanmamis bilgi talepleri cevaplandiriimamakta, bunun
haricinde kalan diger kar payi ve hisse senetleri ile ilgili konulardaki sorularin tamami yanitlanarak pay sahipleri
bilgilendiriimektedir.

3. Pay Sahiplerinin Bilgi Edinme Haklarinin Kullanimi

Sirketimizin pay sahipleri sirketimize telefon ve faks yoluyla ulasarak bilgi taleplerini ve sorularini iletmektedirler. Yatinmcilar
tarafindan sirketimize 2007 yilinda yaklasik 300 adet soru sorulmus olup sorularin tamamina yakin bir kismi, donemsel kar,
hisse senedi fiyat hareketleri, kayith sermaye tavani ylkseltiimesi ve sermaye artisi ile ilgili olmustur. Geri kalan sorular ise
merkezi kaydilestirme ve hisse senedi degisim islemleri ile temettd dagitim konularina iliskindir. Bu tUr sorulara verilen
cevaplar Sermaye Piyasas! Kurulu mevzuatina uygun olarak henliz kamuya agiklanmamissa cevaplanmamakta, kamuya
aciklanmis bilgiler ise pay sahiplerinin istifadesine sunulmaktadir.

Genel bilgilendirme yéntemi olarak Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi’'nda ¢zel durum agiklamalari kullaniimakta olup

elektronik ortam kullanimimiz 2007 yilinda artan bir oranda etkinlesmistir. Ozel durum agiklamalarimiz ayni zamanda internet
sitemizde de yayinlanmaktadir.
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Sirketimizin ana sézlesmesinde; bireysel bir hak olarak “6zel denetgi atanmasi talebi” diizenlenmemis olup ana sézlesmede
thUm bulunmayan hallerde Turk Ticaret Kanunu'nun ilgili maddeleri dikkate alinmaktadir. Sirketimize 2007 yili icerisinde
"Ozel Denetgi Tayin Talebinde” bulunulmamistir.

4. Genel Kurul Bilgileri

Sirketimiz 2007 yilinda 2006 yili faaliyetine iliskin Olagan Genel Kurulunu 16.03.2007 tarihinde gergeklestirmistir. Genel
Kurulda toplam 283.500.000 adet hisse senedinden 196.763.799 adedinin katilimi sonucu %69,41 oranindaki bir cogunluk
ile toplanti yapiimistir. Sirketimizin Genel Kurul toplantilari igin ana sézlesmesinde Ozel bir toplanti nisabi belilenmemis olup
toplanti ve karar nisaplarinda Tirk Ticaret Kanunu'nun hikimleri uygulanmaktadir. Toplantilara iliskin davetler Istanbul
Menkul Kiymetler Borsasi'nda ve 2 adet ulusal gazetede ilan yoluyla yapilmistir. Bu davet ilanlarinda genel kurulun yeri, gin
ve saati, genel kurul toplantisina katilacak vekiller i¢in vekaletname 6rnegi, toplantiya giris igin ortaklik paylarini gosterir
belgeleri hangi tarihe kadar ibraz edecekleri ve 2006 yili faaliyetlerine ait mali tablolar, yonetim kurulu, bagimsiz denetgi ve
murakip raporlarinin hangi tarihte ve nerede ortaklarin incelemesine hazir bulundurulacagi hususlarinda bilgilere yer
verilmistir.

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

2006 yilina iliskin olarak yapilan genel kurulda pay sahipleri tarafindan herhangi bir soru sorulmamis olup genel kurul
glndemine iliskin yazili dneriler verilmistir. Verilen oneriler genel kurul oyuna sunulmus ve oy birligi ile kabul edilmistir.
Sirketimizin ana sézlesmesinin “yonetim kurulunun gérev ve yetkilerini diizenleyen” maddesinde genel kurul se¢iminden
sonra yonetim kurulunun ilk toplantisinda vazife taksimi yapilmasi éngortlmektedir. Buna gore bdlinme, dnemli tutarda mal
varligi alimi, satimi, kiralanmasi vs. énemli nitelikte kararlar yonetim kurulunun yetkisine devredildiginden Turk Ticaret
Kanunu'nun amir htktmleri sakli kalmak kaydi ile ana s6zlesmede bu islemlerin genel kurulun karari ile yapilmasina dair
baska bir hikim bulunmamaktadir.

Sirketimiz genel kurula katilimi kolaylastirmak icin ana sézlesmeye uygun olarak hesap dénemi sonundan itibaren 3 ay
igerisinde, sirket merkezinin bulundugu yerde, onceki yillar katihm sayilari ve ulasim imkanlari da dikkate alinarak uygun
Ozellikte bir mekanda yapiimaktadir.

Sirketimizin genel kurul toplanti tutanaklari sirket merkezinde ve internet sitemizde pay sahiplerinin incelemesine agik
tutulmaktadir

Bagl ortaklik Selka Holding A.S.'nin (SELKA) 30 Nisan 2007 tarihli mali tablolari Gzerinden mevcut varlik ve
yukUmlUltklerinin bir kil halinde 5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanunu'nun 18-19 ve 20. maddeleri ile Turk Ticaret
Kanunu'nun (“TTK") 451 ve diger ilgili maddeleri ve Sermaye Piyasasi Kurulu Mevzuati gergevesinde Ana ortaklik Kartonsan
Karton Sanayi ve Ticaret A.S. (Kartonsan) tarafindan devir alinmasi suretiyle birlesmesi i¢cin Rekabet Kurumu'nun 07.08.2007
tarih ve B.50.0.REK.0.06.00.00-120/669 savyili yazisi ve Sermaye Piyasas! Kurulu'nun 09.08.2007 Tarih ve 29/821 sayili
kararlari gergevesinde izin alinmasini muteakip SELKA ile Kartonsan'in, 18 Eylil 2007 tarihinde yapilan Olaganuistl Genel
Kurul Toplantilarinda yukarida belirtilen hikimler ¢ercevesinde SELKA'nin tim aktif ve pasifleriyle beraber Kartonsan'a
katilarak Kartonsan ile devir yoluyla birlesmesine karar verilmistir.

Bu amacla 18.09.2007 tarihinde olagantstl genel kurul toplantisi gergeklestiriimistir. S6z konusu genel kurul toplantisi
birlesme islemi oy birligi ile kabul edilmistir.

S6z konusu birlesmeye iliskin genel kurul karari 2 Ekim 2007 tarihinde ticaret siciline tescil edilerek 08.10.2007 tarihli
Tarkiye Ticaret Sicil Gazetesinde yayinlanmistir.

Birlesme sozlesmesi ve genel kurul kararlari gergevesinde Kartonsan 2.835.000 YTL olan gikariimis sermayesi, birlesme
dolayisiyla 2.014,21 YTL artigla 2.837.014,21 YTL'ye ¢ikarilmistir. Artirllan 2.014,21 YTL sermaye, Kartonsan'in mevcut

ortaklarinin yeni pay alma haklarinin kisitlanmasi suretiyle ve SELKA'nin Kartonsan harici ortaklarina verilmistir. Arttirilan
sermaye tutari SELKA’dan devralinan 6z varliklardan karsilanmistir.
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Sirketimiz ayrica birlesme neticesinde Selka'dan devir eden olaganlstl yedeklerden, gegmis yillar karlarindan ve sirket 6z
kaynak hesaplarinda bulunan fonlardan hissedarlara temettl dagitiimasi amaciyla 23.10.2007 tarihinde yeniden olaganUstu
genel kurul toplantisi daha gercgeklestirmis olup, s6z konusu toplantida 6z kaynak hesaplarinda bulunan fonlardan

hissedarlara temettd dagitimi yapiimasi ve karin dagitimina 24.10.2007 tarihinde baslanilmasi oy birligi ile kabul edilmistir.

5. Oy Haklari ve Azinlik Haklar

Sirketimizin ana sézlesmesine gore olagan ve olaganlstt genel kurul toplantilarinda her hissenin bir adet oy hakki
bulunmakta olup, oyda imtiyazl hisse bulunmamaktadir. Genel Kurul toplantilarinda oylar agik ve el kaldirmak suretiyle
kullaniimaktadir. Ancak toplantida hazir bulunan ortaklarin % 10’unun talebi ile gizli oya basvurulacagl éngoralmustar.
Sirketin karsilikli istirak iliskisine sahip ortaklari genel kurulda oy kullanmaktadir. Sirket yonetim kurulunda azinlk paylari
temsil edilmemekte olup sirketimizin genel kurul toplantilarinda birikimli oy kullanma ydntemine yer veriimemektedir.

6. Kar Dagitim Politikasi ve Kar Dagitim Zamani

2007 Yilinda yapilan olagan genel kurul toplantisinda sirketimizin kar dagitim politikasi hakkinda genel kurul giindemine
madde eklenerek ortaklarin bilgilendirilmesi saglanmistir. Olagan genel kurulda ortaklarin bilgisine sunuldugu Uzere villar
itibariyle tutarh olarak uygulanmakta olan bir kar dagitim politikasi mevcuttur. Sirketimizin ilgili yila ait dagrtilacak kari;
mevzuat htktmleri de géz 6ndnde bulundurularak, yonetim kurulunun teklifi Gzerine genel kurulda pay sahipleri tarafindan
belirlenmektedir.

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

Sirketimizin kar dagitim politikasi, dagrtilabilir kardan Sermaye Piyasasi mevzuatinin 6ngérdigl asgari oranda kar payi
dagitmak seklindedir. Bununla birlikte bu politika i¢ ve dis ekonomik kosullardaki gelismeler ile sirketimizin yatirim firsatlari
ve finansman olanaklarina gore her yil yeniden gézden gegirilmektedir.

Bu gergevede Sirketimizin 2007 yili karindan, 2008 yilinda yapilacak kar payi dagitim énerisi, faaliyet raporunda ayri bir
bolim olarak yer almaktadir ve Genel Kurul dncesi pay sahiplerinin ve kamuoyunun bilgisine sunulmustur.

Sirketimizin ana sézlesmesine gore, A grubu hisse senetlerinin kar payi imtiyazi bulunmaktadir. Ayrica, birinci temettl
dagitimina karar verildigi takdirde yonetim kurulu tyelerine de kar payi dagitiimaktadir. Birinci temettld miktarinin
hesaplanmasina esas alinan dagitilabilir kardan, ddenmis sermayenin % 10’u indirildikten sonra kalan kismin %5'i A grubu
hisse senedi sahiplerine, %4'0 ise yonetim kurulu Uyelerine kér payi olarak dagitiimaktadir.

Kar payi dagitimi yasal sireleri iginde gergeklestiriimektedir.

Sermaye Piyasasi Kurulu 2007 ve izleyen yillarda kurumsal yonetim ilkelerinin uygulamasi gergevesinde kar dagitim
zorunlulugunu kaldirsa dahi, Genel Kurulda aksine bir karar alinmadidi slirece pay sahiplerimizin olasi beklentileri ve blylime
stratejileri arasinda bir denge gozetilerek kar payi dagitiimaya devam edilecektir.

7. Paylarin Devri
Sirketimizin sermayesini temsil eden hisse senetlerinin tamami hamiline yazili hisse senetlerinden olusmakta olup paylarin
devri hususunda ana s6zlesmede kisitlayici hikiimler bulunmamaktadir.

BOLUM Il - KAMUYU AYDINLATMA VE SEFFAFLIK
8. Sirket Bilgilendirme Politikasi
Mevzuatla belirlenen hususlar disinda kamuya agiklanacak bilgilerle ilgili olarak bir bilgilendirme politikasi olusturulmamistir.

Mevzuatin agiklanmasini zorunlu kildigi bilgiler yeterli ve detayli gortldiginden dolayi bir bilgilendirme politikasi olusturulma
yoluna gidilmemistir.
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9. Ozel Durum Aciklamalar

Sirketimizin 2007 yilinda yaklasik 20 adet 6zel durum agiklamasi olmustur. Kamuyu Aydinlatma Esaslari gergevesinde 6zel
durum agiklamalarimizin tamami yasal mevzuata uygun olarak siresinde yapilmistir. Ozel durum agiklamalarimiz Istanbul
Menkul Kiymetler Borsasi ile birlikte sirketimizin internet sitesinde ayrica hissedarlarimizin ve kamunun bilgisine
sunulmustur.

10. Sirket internet Sitesi ve icerigi

Sirketimizin internet adresi “www.kartonsan.com.tr”dir. Sirketimizin internet sitesinde hissedarlarimizin dizenli ve kolay
ulasimlarini saglamak amaciyla yatinmei iliskileri linki olusturulmustur. Bu link altinda SPK Kurumsal Yénetim llkeleri I.
bdlim madde 1.11.5'te sayilan bilgilerden; gecmise yonelik ana sdzlesme degisiklikleri ile ilgili ticaret sicil gazeteleri harig
olmak Uzere tUm bilgi, rapor ve aciklamalar yer almaktadir.

11. Gercek Kisi Nihai Hakim Pay Sahibi/Sahiplerinin Aciklanmasi

Sirketimizin gercek kisi nihai hakim pay sahiplerinin dolayli ve karsilikli istirak iliskilerinden arindiriimak suretiyle kamuya
acgiklama yapiimamaktadir. Sirketimizin dénemsel mali tablolari ve bu tablolara iliskin dipnot ve raporlarinda sadece karsilikli
istirak iliskilerinden arindirilan ortaklik yapisi (nihai gercek kisilere kadar gitmeden) yer almakta olup bu raporlar Istanbul
Menkul Kiymetler Borsasi'nda ve Sirketimizin internet sitesinde kamuya agiklanmaktadir.

12. iceriden Ogrenebilecek Durumda Olan Kisilerin Kamuya Duyurulmasi
Sirketimizin internet sitesinde ve faaliyet raporumuzda; sirketimizin faaliyetleri ile ilgili bolim madurleri ile genel midur ve
genel mudur yardimcilarimiz ve yonetim kurulu Gyelerinin listesi yer almaktadir.

BOLUM Ill - MENFAAT SAHIPLERI

13. Menfaat Sahiplerinin Bilgilendirilmesi

Sirketimiz faaliyetleri ile ilgili olarak menfaat sahipleri gerek genel kurullar, gerek de kamuyu aydinlatma esaslari
gercevesinde 6zel durum agiklamalari yoluyla bilgilendirilmektedirler. Bu bilgilendirmeler faaliyet raporlari ve bu raporlarin
ayni zamanda yayinlandidi internet sitemiz ile Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi araciligi ile yapilmaktadir.

14. Menfaat Sahiplerinin Yonetime Katilimi

Sirketimiz cesitli kademedeki personelin yonetime katilmasi amaciyla departman bazinda temsil edinilen, her ay dizenli
olarak departman muddrleri ile Ust duzey yoneticilerin katildigi icra kurulu toplantilari yapmakta ve bu toplantilarda ilgili
konular hakkinda goris alis verisinde bulunulmaktadir. Alinan kararlar bolimler tarafindan uygulanmaktadir.

15. insan Kaynaklan Politikasi

Sirketimiz tim faaliyetlerinde is sagligi ve glvenligine énem vererek, sirekli egitim ile 6grenen gelisen ve katilimcihdin 6n
planda tutuldugu bir insan kaynaklari politikasi olusturmustur. Sirket ise alim politikasi olusturarak dogru ise dogru insan
tercihi ile calisanlarin kariyer hedefleri ile birlikte kisisel yeterliliklerini de dikkate alinarak ayni durumdaki personele firsat
esitligi saglamaktadir. Personel alimi ile ilgili kistaslar yazili hale getirilmis ve personel alimlarinda bu kistaslara uyulmasi
saglanmistir. Calisanlarin bilgi ve becerileri ile kisisel gelisimlerini artirmaya yonelik egitim planlar yapiimakta ve
uygulanmaktadir. Sirket galisanlarinin gérev tanimlari yazili olarak belirlenmis ve verimliligi artirici ve galisma kosullarinda
iyilestirme saglayici dnlemler alinmaya devam edilmektedir. Calisanlarin moral isteklendirmelerinin yliksek tutulabilmesi
amaclyla dénemsel olarak sosyal organizasyonlar yapilmakta ve galisan mutlulugu artirilmaya galisilmaktadir.

16.Miisteri ve Tedarikgilerle iliskiler Hakkinda Bilgiler

Sirketimiz gerek musterileri gerekse de tedarikgileri ile ilgili olarak, memnuniyetlerini artirmak amaciyla ¢ok yonli iletisim ile
talep ve beklentilere cevap vermeye galismaktadir. Bu amagla musteri ve tedarikgiler ile ilgili olarak ziyaretler yapilarak ve
musteri anketleri diizenlenerek talep ve beklentiler ilk elden 6grenilmekte ve ¢dzim yollari aranmaktadir. Sirketimizin
Urettigi Granlerle ilgili olarak direkt misteri sikayetlerinin alindigi bir bdlim (Insan Kaynaklari ve Kalite Sistemleri Mudurligu)
olusturulmustur. Bu birime her tirlU iletisim araciligi ile kolayca ulasim saglanmistir. Yapilan incelemeler sonucunda
Uretimden kaynaklanan kalite yetersizlikleri derhal telafi edilmektedir.
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17. Sosyal Sorumluluk

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

Sirketimiz BVQI tarafindan verilen 1ISO 14001 gevre yonetim sistemi ve OHSAS 18001 Is Saghgi ve Guvenligi sistemi
belgelerine sahiptir. Bu sistemin gerekliliklerini yerine getirmek igin yapilmasi gereken tiim faaliyetleri yUriterek gerek
calisanlarimizin glvenligi ve gerekse de ¢evre ye olan duyarliigimiz konusunda azami 6zen gosterilmeye calisiimaktadir.
Atik su Uretim tesisi ile proses suyunun dogrudan desarji Onlenmekte ve atik su aritim tesis ¢ikis de@erleri strekli kontrol
edilmektedir. Diger atiklar lisansh firmalara verilerek ve lisansli firmalarca geri kazanimi ve imhasi sadlanarak cevre kirliligi ile
mucadele edilmektedir.

Sirketimiz karton Uretiminde %90 oraninda atik kagit kullanarak ekonomiye ve ormanlarin korunmasina katki saglamaktadir.
Her yil fabrika Gretim sahasi ve ¢evresinde gece ve glndlz gurdltl seviyesinin 6lcimU yapilarak gurdltl seviyesinin yasal
limitler icinde kalmasina galisiimaktadir.

Sirketimiz dogalgaz kullanarak elektrik enerjisi Ureterek ve gerekli emisyon dlglimlerini zamaninda yaptirarak gevre kirliliginin
en aza indiriimesine katkida bulunmaktadir.

Sirketimiz aleyhine gevreye verilen zararlardan dolayi agiimis bir dava bulunmamaktadir.

Sirketimiz ayrica Uretim tesislerinin bulundugu boélgede bulunan spor kullplerine, belediyelere, kamu kurumlarina, dernek ve
vakiflara sosyal amacl yardim saglamaktadir.

BOLUM IV - YONETIM KURULU
18.Yonetim Kurulunun Yapisi, Olusumu ve Bagimsiz Uyeler
Sirket yonetim kurulu asagidaki isimlerden olusmaktadir:

Baskan (Murahhas Aza): Sinan Ercan Glgur

Baskan Vekili: Prof. Dr. Unal Bozkurt

Baskan Vekili: Dr. Oktay Duran

Uye: Asli Balkir

Uye: Bihlun Tamaylgil

Uye: Babur Gokgek

Uye: Ufuk Saka

Uye: Canan Tomasoglu

Uye: Sener Canpolat

Uye: Haluk Iber

Uye: Siileyman Kaya

Uye: Mehmet Talu Uray

Sn. Mehmet Talu Uray (Genel MUdr), Sn. Siileyman Kaya (Genel Midir Yardimcisi) ve Sn. Haluk Iber (Genel Mudur
Yardimcisi) ayni zamanda icrada gorev almaktadir. Diger yonetim kurulu Uyeleri icrada gorev almamaktadir.

Sirket ana sézlesmesinde yonetim kurulu Gyelerinin sirket disinda baska goérev veya gorevler almasini sinirlayici hikimler
bulunmamaktadir. Sirket Genel Kurulu tarafindan her yil TTK'nin 334 ve 335'inci maddesinde sayilan yetkiler yonetim
kuruluna verilmektedir. Bu yetkilerin yonetim kurulu Gyelerine verilmesinin nedeni yonetim kurulu Gyelerinin sirket disinda
baska gorev ve gorevler almaya yonetim kurulu Uyeliginden 6nce baslamis olmasindan kaynaklanmaktadir.

Sirket ana sézlesmesinde yonetim kurulu Gyelerinin bagimsizlik konular ele alinmamis olmakla birlikte, hissedarlari temsi
eden Uyelerle beraber bagimsiz Uyeler de gorev yapmaktadir. Bagimsiz Uyeler sektérde uzman kisilerden olusmakta olup
bilgi, beceri ve deneyimleri ile sirket menfaatleri ve pay sahiplerinin gikarlarini korumak esas gayesi ile hareket
etmektedirler.
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19. Yonetim Kurulu Uyelerinin Nitelikleri

Sirketin ana sdzlesmesinde yonetim kurulu Gyelerinin secim kriterleri hususunda bir dlizenleme mevcut olmamakla birlikte
mevcut yonetim kurulu Gyelerimiz SPK Kurumsal Yonetim llkeleri IV. Bdliminin 3.1.1, 3.1.2 ve 3.1.5 maddelerinde yer
alan ilkelerle ortismektedir. S6z konusu kriterlere uymayan yonetim kurulu Gyemiz bulunmamaktadir.

20. Sirketin Misyon ve Vizyonu ile Stratejik Hedefleri

Sirketimiz misyon ve vizyonunu ISO 9001 kalite belgesi kapsaminda sirket politikasi olarak belirlemis, internet sitesi ve
faaliyet raporlarinda yayinlamistir. Buna gére sirketin Kalite-Cevre-is Saghgi ve Giivenligi politikasi asagidaki gibidir;
Karton Uretimi yapmakta olan Kartonsan triin ve faaliyetlerindeki kaliteyi, is glvenligi kurallar cergevesinde ve cevreye
olumsuz etkilerini en aza indirgeyerek sirdirmeyi hedeflemekte olup, bu hedeflere ulasmak icin Entegre Yonetim
Sistemi’ni kurmus ve uygulamaktadir.

Bu dogrultuda, biz Kartonsan'lilar ana faaliyet kolumuz olan kuse karton Uretiminde TUrkiye'de lider, Dlnya'da rekabetgi
olma konumumuzu sirdlirmeyi hedefleyerek;

e Kalite-Cevre-lIs Saglgi ve Guvenligi Yonetim Sistemlerinin etkinligini dogru insan, uygun teknoloji ve gerekli mali kaynaklari
kullanarak surekli iyilestirmeyi,

* MUsterilerimizin istek ve beklentileri dogrultusunda, Kartonsan Uriin ve hizmet kalitesini slrekli gelistirmeyi,

e Calisanlarimizin tim faaliyetlerinde is sagligi ve givenligine dnem vererek, slrekli egitim ile 6grenen, gelisen, paylasan ve
katilmci bir organizasyon olmays,

e Cevre kirliligini 6nlemeyi, dogal kaynaklari etkin ve verimli kullanmayi, geri déntstimli hammadde ve geri kazanilabilir Grin
Gretimini,

e TUm faaliyetlerimizde ilgili yasa, yurlrlikteki mevzuatlar, ISO 9001 Kalite Yénetim Sistemi, ISO 14001 Cevre Yonetim
Sistemi ve OHSAS 18001 Is Saghgi ve Glvenligi Yonetim Sistemi standartlarina ve diger gerekliliklere uymayi,

e Cok yonli iletisimle musterilerimiz, tedarikgilerimiz, galisanlarimiz, ortaklarimiz ve toplumun gliven ve memnuniyetlerini
devam ettirmeyi
taahhUt etmektedir.

Departman yoneticileri ve st dlzey yoneticiler tarafindan olusturulan stratejik hedefler her yil bitge calismalari
cercevesinde ydnetim kuruluna sunularak onaylanmaktadir. Isleyis siirecinde departman hedefleri tst diizey yoneticiler
tarafindan degerlendirilerek sirket nihai hedefleri olusturulur. Olusturulan ve onaylanan hedefler her ay yénetim kurulu
toplantilarinda degerlendiriimektedir.

21. Risk Yonetim ve i¢c Kontrol Mekanizmasi

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

ic kontrol sistemimizin denetlenmesi ile ilgili olarak 1ISO 9001, ISO 14001 ve OHSAS 18001 kalite belgeleri ile ilgili olarak
bagimsiz dis denetgiler tarafindan denetimler yapilmakta ve gorilen uygunsuzluklar sirket Ust dlizey yonetimine
bildiriimektedir. Cok yonlU iletisimle bildirilen problemlerin ¢ézim yollarn aranmakta ve politikalar olusturulmaktadir.

22. Yonetim Kurulu Uyeleri ile Yoneticilerin Yetki ve Sorumluluklari

Sirketimizin ana sézlesmesinde ydnetim kurulunun vazife ve salahiyetleri hakkinda hikimler mevcuttur. Diger yoneticilerin
yetki ve sorumluluklari ana s¢zlesmede yer almamakla birlikte sirketimiz genelinde tim calisanlar igin Ust dlizey yoneticiler
de dahil olmak Uzere yetki ve sorumluluklarini gdsteren gorev tanimlari belirlenmistir.
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23. Yonetim Kurulunun Faaliyet Esaslari

Sirket ana sdzlesmesine gore; Yonetim Kurulu toplantilari gerek goriildikce her zaman yapilabilecedi gibi en az ayda bir
yapilma mecburiyeti bulunmaktadir. 2007 yilinda en az ayda bir defa olmak Uzere toplam 25 adet Yonetim Kurulu toplantisi
yapilmistir.

Uyeler Genel Mudurltk sekreterligi tarafindan toplantilara yazili olarak davet edilmektedir. Toplanti glindemi Yénetim Kurulu
Baskaninin Uyeler ile yaptigi gorismeler ile belirlenmektedir. Yonetim Kurulu kararlarinin gegerli olabilmesi igin ana
sozlesmede dizenlemeler mevcut olup, buna gére halen 12 Gyeden olusan Yonetim Kurulunun almis oldugu kararlarin
gecerli olabilmesi i¢in salt cogunlukla toplanilmasi ve ¢ogunlukla karar lehinde oy kullaniimis olmasi zorunlulugu
bulunmaktadir.

Yoénetim Kurulu Gyelerinin her zaman karar aleyhine onaylamama ve muhalefet serhi koyma haklar bulunmaktadir. Sirket
ana sozlesmesine gore Yonetim Kurulu Uyelerinin kararlari veto haklari dizenlenmemistir.

24. Sirketle Muamele Yapma ve Rekabet Yasag

Sirketimizin ana s6zlesmesinde yonetim kurulu Uyeleri icin donem iginde sirketle islem yapma ve rekabet yasagdi ile ilgili
dizenlemeler mevcut olmayip Turk Ticaret Kanunu'nun ilgili htkimleri uygulanmaktadir. Sirketimizin genel kurulunda verilen
onergeler sonucunda Yonetim Kurulu Uyelerine TTK'nin 334 ve 335. maddelerinde sayilan yetkiler yénetim kurulu tiyelerine
verilmistir.

Her ne kadar Yénetim Kurulu Uyelerinin sirketimizle ticari iliskileri bulunmakta ise de bu bakimdan kendilerine sirket
tarafindan ayricalikli bir muamele yapiimamaktadir. MUsterilerin tabi oldugu norm, prosedur ve haklar Yonetim Kurulu
Uyeleri icin de uygulanmaktadir.

25. Etik Kurallar

Sirket yonetim kurulu tarafindan sirket ve calisanlari igin tanimlanmis ve gerek calisanlara ve kamuya agiklanmis etik
kurallarla ilgili dizenlemeler bulunmamaktadir. Bununla birlikte galisanlar igin gorev tanimlari olusturulmus ve galisma
hayatinda kabul gérmus prensipler dogrultusunda s6z ve davranislarinda yasalara, ahlaki degerlere, orf ve adetlere, cevreye
saygill hareket etmeleri saglanmaktadir.

26. Yonetim Kurulunda Olusturulan Komitelerin Sayi, Yapi ve Bagimsizligi
Yonetim Kurulunca 2 kisiden olusan denetim komitesi olusturulmustur. Bunun haricinde kurumsal yonetim komitesi ve
baskaca komiteler olusturulmamistir.

Denetim komitesi 3 ayda bir toplanmakta olup 2 tGyeden olusmaktadir. Denetim komitesi faaliyetlerini genel kabul gormds
ilkelere gore surdurmekte olup bunun haricinde takip edecegdi prosedurlerin yazili oldugu bir dizenleme bulunmamaktadir.
Denetim komitesi Uyeleri icraci olmayan, konusunda yetkin Uyelerden secilmektedir.

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

27. Yonetim Kuruluna Saglanan Mali Haklar

Yoénetim kurulu Uyelerine saglanacak hak, menfaat ve Ucretlerin belirlenmesinde performansa dayali bir 6dullendirme
uygulanmamaktadir.

Sirket ana s6zlesmesine gore; yonetim kurulu Gyelerine her yil birinci temettinlin hesabina esas alinan kardan édenmis
sermayenin % 10'u indirildikten sonra kalan kismin %4'0 tutarinda yonetim kurulu Gyelerini kar payi verilmektedir. Ayrica
yonetim kurulu Uyelerine verilecek huzur haklarinin tutari her yil genel kurul tarafindan belirlenmektedir. Sirket yonetim
kuruluna genel kurul kararina gére 2007 yili igin aylik 250 YTL brut Gcret 6denmistir.
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Hissedarlara Bilgi

Borsa

Kartonsan A.S.nin hisseleri Istanbul Menkul Kiymetler
Borsasi (IMKB) Ulusal Pazarinda KARTN semboli ile islem
gormektedir. Hisse senetlerine iliskin bilgiler, glinlik
gazetelerin ekonomi sayfalarinda ve yatirm sirketlerinin
internet portallarinda yayinlanmaktadir.

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

Kartonsan Yatirimei iligkileri

Prof. Dr. Bllent Tarcan Sokak No: 5
Pak Is Merkezi Kat: 3

Gayrettepe 34349 Istanbul

Yillik Olagan Genel Kurul

Kartonsan A.S.nin Yillik Olagan Genel Kurulu 20 Mart 2008
Persembe glinl saat 10.30'da Divan City BlyUkdere Cad.
No: 84 Gayrettepe 34349 istanbul adresinde yapilacaktir.
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HISSE FiYATLARI
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Bagimsiz Denetgi

Gureli Yeminli Mali Misavirlik ve Bagimsiz
Denetim Hizmetleri A.S.

An independent member of Baker Tilly International
Beybi Giz Plaza Dereboyu Caddesi Meydan Sokak
No: 28 Kat: 19 Maslak Istanbul

Tel: (212) 290 37 60

Faks: (212) 290 37 96

Vergi Tasdiki

Gdreli Yeminli Mali Musavirlik ve Bagimsiz
Denetim Hizmetleri A.S.

An independent member of Baker Tilly International
Beybi Giz Plaza Dereboyu Caddesi Meydan Sokak
No: 28 Kat: 19 Maslak Istanbul

Tel: (212) 290 37 60

Faks: (212) 290 37 96

Kartonsan Hisse Senedinin 2007 Yili Performansi
Kartonsan'in yil sonu bilangosuna gére 6denmis sermayesi
2.837.014,21 YTL'dir. Sirket sermayesi 283.701.421 adet
hisseye bolinmus olup, bunlarin 200G A, 283.701.221' B
tertip hisse senedidir.

Kartonsan hisse senedinin 2007 yili performansini gésteren
grafik (IMKB genel endeksi ile kiyasl olarak) asagdida
sunulmustur.

58.000
56.000
54.000
52.000
50.000

48.000

en ylksek fiyati ise 151 YTL olarak gerceklesmistir.
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Hisse senedinin yil icindeki en dustik fiyati 60,50 YTL; YTL EN DUSUK EN YUKSEK
01.01.2007-31.03.2007 81,50 151,00
Hisse senedinin 2007 yilinda kaydettigi ortalama fiyat 86,45 01.04.2007-30.06.2007 87,00 105,00
YTL olmustur. Hisse senedinin en dislk ve en yuksek 01.07.2007-30.09.2007 77,00 92,50
01.10.2007-31.12.2007 60,50 99,00

fiyatlar yanda verilmistir.
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iletisim

Genel Mudiirliik

Prof. Dr. Bllent Tarcan Sokak No: 5

Pak Is Merkezi, Kat: 3

Gayrettepe 34349, Istanbul

Telefon: (212) 273 20 00 (pbx)

Faks: (212) 273 21 70 (Genel),
(212) 273 21 60 (Pazarlama),
(212) 273 21 63 (Satinalma)

Fabrika

Kullar Koéyd, 41270 Izmit, Kocaeli
Telefon: (262) 349 61 50

Faks:  (262) 349 33 00

Web'de Kartonsan www.kartonsan.com.tr

internetten Kartonsan’la yazismak icin:

Genel kartonsan@kartonsan.com.tr
Siparis orders@kartonsan.com.tr

Pazarlama pazarlama@kartonsan.com.tr
Satinalma satinalma@kartonsan.com.tr

insan Kaynaklari insankaynaklari@kartonsan.com.tr
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