6.2.3. TIhragermmn yonetim orgam tarafindan gelecege yonelik onemli yatirmlar hakknda
ihraggr’yr baglayici olarak alinan kararlar, yapilan sézlesmeler ve diger girisimler hakkmda
bilgi:

Son yillarda tesisin idamesine yonelik yatinmlar yapilmakta olup, is bu izahname tarihi itibaryle
alinan 6nemli yatinm kararlan bulunmamaktadir.

7. FAALIYETLER HAKKINDA GENEL BiLGIiLER

7.1. Ana faaliyet alanlar:

7.1.1. Izahname’de yer almasi gereken finansal tablo donemleri itibariyla ana iiriin/hizmet
kategorilerini de icerecek sekilde [hraggi faaliyetleri hakkinda bilgi:

1967 yilinda kurulan Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.S., Tiirkiye'nin ilk ozel sektor kuseli
karton fiireticisi olup, 1970 yilinda Kocaeli — Basiskele’deki tesisinde {iretime baglamstir. Sirket,
kuseli karton iiretimini agirlikli olarak atik kagit kullanarak gergeklestirmekte ve tirettigi Urtinleri
hem yurt i¢i hem de ihra¢ pazarlarina sunmaktadir.

Uretim tesisinde hali hazirda kurulu kapasite yillik yaklasik 240.000 ton/y1l olup, modern altyapis,
enerji verimliligi ¢aligmalan ve siirdiiriilebilir iretim uygulamalan ile sektérde 6nemli {ireticiler
arasinda yer almaktadir. Sirketin 2 ayn karton tiretim hatti bulunmakta olup, iki hattin toplam yihk
kuseli karton teorik iretim kapasitesi yaklasik 240.000 Ton/yil olarak hesaplanmaktadir. Siket
26.07.2024 Tarihli 6zel durum agiklamasinda belirttigi tizere 1 nolu karton iiretim hattinda (KM1),
ileride baska yeni bir tasarrufta bulununcaya kadar karton tretim faaliyetinin siiresiz olarak
durdurulmasina karar verilmistir. Durdurulan 1 nolu karton tiretim hattimin teorik yillik kapasitesi

yaklagik 80.000 Ton’dur.

Sirket, Otoprodiiktdr lisans1 kapsaminda faaliyet gosteren dofalgaz ¢evrim santrali ile elekirik
enerjisi ihtiyacimin énemli bir kismini karsilamakta, ihtiyag fazlas: tiretimi ise piyasaya satmaktadir.

Faaliyetlerini 1SO 9001, ISO 14001, ISO 45001 ve 1SO 50001 standartlarini kapsayan Entegre
Ydonetim Sistemi ¢ergevesinde yiiriiten Kartonsan, ¢evre yonetimi, enerji verimliligi ve is glivenligi
alanlarinda siirekli iyilestirme ¢ahigmalann ile kiiresel rekabette siirdiiriilebilir biiytimeyi

hedeflemektedir.

Izahnamede yer alan finansal tablo dénemleri itibariyle Sirket, liretim kapasitesini geligtirmek ve
verimliligi artirmak amaciyla cesitli yatinmlar gergeklestirmigtir. Sirket’in hali hazirda yatmm
dénemi devam eden herhangi bir Yatinm Tegvik Belgesi bulunmamaktadir. 2022 ve dncesi yillarda
yapilan yatinnmlarla ilgili olan 08.10.2018 Tarih B137821 Tesvik belgesinin belge yatirim siiresi
sona ermis olup, tamamlama ekspertizi i¢in Nisan 2024 tarihinde T.C. Tesvik Uygulama Genel
Miidirliigiine bagvuru yapilmistir. Sirketin tamamlama vizesi yapilmis olan Yatinm Tegvik
Belgeleri ile ilgili olarak ileriki tarihlerde peyder pey yararlanabilecegi toplam vergi indirimi
(Kurumlar Vergisi) tutar1 30 Haziran 2025 tarihi itibariyle 166.370.692 TL dir.

Sirket’in Giretim kapasitesi ve kapasite kullamm oranlar izahnamede yer verilen donemler itibariyle

asagida gosterilmektedir.
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Yil / Dénem Uretizoln(;;[l)]z)isitesi Kapasite Kullanim Oram (%) TOplamU]i:iiitml?('f:::)Kam"
| 2022 | 240.000 | 90 | 215.960 ]
[ 2023 I 240.000 | 49 | 118320 |
[ 2024 I 240.000 | 73 I 176.197 ]
J 30.06.2025 I 240.000 [ 60 I 71.811 |

30.06.2025 tarihi itibariyla Sirket’in toplam ihracat1 585.766.086 TL, toplam ithalati 249.456.878;
31.12.2024 tarihi itibariyla toplam ihracati 907.442.386 TL, toplam ithalati 844.975.352 TL;
31.12.2023 tarihi itibariyla toplam ihracati 550.427.910 TL, toplam ithalati 733.971.454 TL;
31.12.2022 tarihi itibariyla ise toplam ihracat1 1.113.518.917 TL, toplam ithalat: 1.440.549.283 TL

olarak gergeklesmistir.

Sirket’in ana iiriinleri geri doniistiiriilmiis kagittan iiretilen ve sektérde Dublex (GD) ve Triplex
(GT) olarak bilinen kuseli kartonlardir. Normprint, Exprint ve Luxtriplex gibi farkl1 gramaj, renk ve
ozelliklerde kuseli karton markali tiriinleri bulunmaktadir. Bu iiriinler, ambalaj, gida, kozmetik, ilag
ve ¢esitli endiistriyel sektdrlerde kullanilmakta olup hem yurt i¢i hem de ihra¢ pazarlanna
sunulmaktadir.

Sirket’in izahnamede yer alan finansal tablo donemleri itibariyle kategori bazinda gelirlerinin
dagilimi asagidaki sekildedir.

~ T =
I(leg Hasiat | 4199002 | *+31.12.2023 | **31.12.2024 | **%30.06.2024 | **+30.06.2025

Kuse Karton 6.470.336.896 | 3.547.696.110 | 3.831.796.390 | 2.500.155.732 1.928.353.398
Elektrik Satigi 84.658.919 33.484.307 38.922.574 47.880.898 22.994.476
TOPLAM 6.554.995.815 | 3.581.180.417 | 3.870.718.964 | 2.548.036.630 1.951.347.874

*3] Aralik 2023 1arihi itibarwyla satin alma giicii esasina gore ifade edilmigtir.
**3) drahk 2024 turiki itibarvla satin alma giicii esasina gore ifade edilmigtir.
*** 30 Haziran 2025 1aribi itibarivle satin alma giicii esasina gore ifade edilmistir.

Kartonsan’in ana iiriinleri geri doniistiiriilmiis kdgittan tiretilen ve sektdrde Dublex (GD) ve Triplex
(GT) olarak bilinen kuseli kartonlardir, Normprint, Exprint ve Luxtriplex gibi farkli gramaj, renk ve
ozelliklerde kuseli karton markal: iirtinleri bulunmaktadar.

Normprint, (ist yiizeye uygulanan ¢ok katli pigment kuse sayesinde yiiksek baski kalitesi saglayan
bir kartondur. Kuse isleminin son kati “Blade” teknolojisi ile ger¢eklestirilmekte olup, bu sayede
daha az miirekkep kullanimiyla parlak bask: elde edilmekte ve yiiksek laklanabilirlik' saglanmakta
olup firiin, ambalaj islerinde basariyla kullamlabilmektedir. Arka yiiz gri renkte olup, ada
maddeleri ambalajlamasinda kullanim uygunlugu Tarnim ve Koy Isleri Bakanhi tarafindan

U Laklanabilirlik: karton viizeyinin iizerine uygulanan parlak veya mat koruyucu kaplamaye (lak) kabul edebilme ve bu kaplamanin
viizeve diizgiin sekilde yavilip yapisabilme dzelligini ifade etmektedir.
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onaylanmustur, Uriiniin standart gramaijlani 180, 200, 225, 250, 280, 300, 320, 350, 375, 400, 450 ve
500 gr/m? dir.

Exprint, iist yiizeye uygulanan ¢ok kath pigment kuse sayesinde yiiksek bask kalitesi saglayan bir
kartondur. Kuse isleminin son kat1 “Blade” teknolojisi ile gergeklestirilmektedir. Bu sayede daha az
miirekkep kullanimiyla parlak baski elde edilmekte ve yiiksek laklanabilirlik saglanmaktadir.
Harman yapisi sayesinde pliyaj? kabiliyeti yiiksek olup, detayll baskilar igin ideal bir iriin
niteliginde olup her tiirlii ambalaj ve grafik bask: islerinde basariyla kullamlabilmektedir. Arkayiiz
gri renkte olup, gida maddeleri ambalajlamasinda kullanim uygunlugu Tarnim ve Koy Isleri
Bakanlig tarafindan onaylanmistir. Uriintin standart gramajlan 225, 250, 280, 300, 350, 400 ve 450
gr/m? dir.

Luxtriplex, iist yiizeye uygulanan ¢ok katli pigment kuse sayesinde yiiksek baski kalitesi saglayan
bir kartondur. Kuse isleminin son kat1 “Blade” teknolojisi ile yapilmakta olup, bu sayede daha az
miirekkep kullanimyla parlak bask: elde edilmekte ve yiiksek laklanabilirlik saglanmaktadir.
Harman yapis: sebebiyle piliyaj kabiliyeti yiiksek olan Luxtriplex, detayh baskilar igin ideal bir
iiriindiir. Arka yiiziiniin beyaz renkte olmasi, {iriinii 6zellikle ilag, kozmetik ve gida ambalajlan ile
Kartpostal, 6zel giin kartlari ve reklam amagh grafik baski iglerinde tercih edilebilir hale
getirmektedir. Gida maddeleri ambalajlamasinda kullanim uygunlugu, Tarim ve Koy Isleri
Bakanlif1 tarafindan onaylanmustir. Luxtriplex’in Standart Gramajlan 225, 250, 280, 300. 350, 400
ve 450 Gr/M*'dir.

Sirket, bu iiriinlerin iiretiminde agirhkh olarak geri doniistiiriilmiis kagit kullanmakta ve firetimini
hem yurt i¢i hem de yurt dis1 pazarlara sunmaktadir.

7.1.2. Arastirma ve gelistirme siireci devam eden onemli nitelikte iiriin ve hizmetler ile soz
konusu iiriin ve hizmetlere iliskin arastirma ve gelistirme siirecinde gelinen asama hakkmda
ticari sirr1 ac1ga ¢ikarmayacak nitelikte kamuya duyurulmus bilgi:

Yoktur.

2 Pliyaj: kartonun katlunma iglemine wvgunlugunu ve bu islem swasinda yiizeyin kwrimadan veya gatlamadan sekil alabilme
ozelligini ifade etmektedir.
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7.2. Bashca sektirler/pazarlar:

7.2.1. Faaliyet gosterilen sektorler/pazarlar ve fhracer’min bu sektirlerdeki/pazarlardaki yeri
ile avantaj ve dezavantajlar hakkinda bilgi:

Sirket kagit ve karton iiretim sektdriinde faaliyet gostermektedir. Isbu bolimde Istanbul Sanayi
Odas! tarafindan hazirlanan Mart 2025 tarihli Kagit, Kagit Uriinleri ve Basim Sanayi Sektor
Raporu’ndan® alinan bilgilere yer verilecektir.

Kagit ve kagit tirlinleri sanayi, agirlikh olarak cesitli agag tirleri ve az miktarda da jiit, kendir,
kamis gibi y1llik bitkilerden seliiloz, odun hamuru iiretilmesi ile bu ara triinlerin ve diger Snemli bir
hammadde olan ve kullamlmis kagitlanin geri déniisiimiiyle elde edilen atk kagidin (hurda kafit
olarak da tanimlanmaktadir) gesitli mekanik ve kimyasal iglemlerle kagida doniistiiriilmesine kadar
gegen agamalar1 igeren sanayi koludur.

A) Diinya Kagit ve Kagit Uriinleri Sanayi

Diinyada kagit iiretiminde iki temel hammadde kullanilmaktadir. Bunlardan ilki agaglardan (ve
diger bitkilerden) elde edilen kagit hamurudur. Ikincisi ise atik kagitlardir. Toplam hammadde
iiretimi ve tilketimi i¢inde atik kagitlarin payi artmaktadir. Agaglardan kagit hamuru tretimi 2015-
2023 arasinda dalgalanma gdstermistir. 2015 yilinda toplam 165,1 milyon ton olan kagit hamuru
tiretimi 2023 yilinda 174,9 milyon ton olmustur.

Kagit tiretiminde kullanilan ikinci 6nemli hammadde atik kagitlardir. Atik kagitlann hammadde
olarak kullamnu 2015-2023 yillar1 arasinda dalgalanma géstererek artmugtir. 2015 yihinda 22825
milyon ton olan atik kagit kullanimi 2023 yilinda 237,4 milyon ton olarak gerceklesmistir. Iki
hammadde i¢inde atik kagitlarin tilketimdeki pay: 2015 yilinda yiizde 58 iken 2023 yihinda yizde
58,3’e yiikselmistir.

Diinya kagit ve karton iirlinleri liretimi istikrarh ve kademeli artiggm siirdlirmektedir. Bununla
birlikte 2018-2023 doneminde yasanan ekonomik ve jeopolitik gelismeler ile talepte ve iiretimde
dalgalanmalar yasanmistir. 2018 yilinda 410 milyon ton olan tiretim 2022 yilinda 432 milyon tona
cikmis, 2023 yilinda ise 427,2 milyon tona diismiistiir.

Diinya kagit ve kagit iriinleri tikketiminde 2018-2023 doneminde artis yasanmugtir. 2018 yilmda
405,9 milyon ton olan tiiketim 2022 yilinda 427,7 milyon ton ve 2023 yilinda ise 423 milyon ton
olmustur. En yiiksek tiiketim kagit ve kartondan ambalaj triinlerinde gergeklesmektedir. Kagit ve
kartondan ambalajlar tiiketimi 2023 yilinda 275,6 milyon tondur. Ambalaj riinleri iginde ise oluklu
mukavvadan ambalajlar tiiketimi artmaktadir, Kagit tiiketiminde ikinci buylik grubu grafik, yaz ve
baski kagitlar olusturmaktadir. Bu diriin grubunda tiiketim gerilemeye devam etmektedir. Temizlik

3 Kaynak: https://www.iso.orgtr/vavinlarimiz/detay’i=PnJ9w+ SsnbU=
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kagitlan titketimi kademeli ve istikrarhi bir artig gostermektedir. Diger kagit ve karton iriinleri
tilketiminde ise goreceli olarak bir duraganlagsma yasanmaktadir.

Diinya kagit ve kagit tiriinleri tretim kapasitesi 2023 yilinda 490 milyon tona yiikselmigtir. 2024-
2026 déneminde yeni kapasite yatimlarinin 8 milyon ton olacagi ongoriilmektedir. Yeni
kapasitelerin Cin, Hindistan, Brezilya, Endonezya, Polonya agirlikli olacagi goriilmektedir. Bazi
gelismis iilkelerde ise kapasitelerde simrh diistisler planlanmaktadir.

Diinya kagit sanayi ihracat 2015 yilinda 172,15 milyar dolar iken 2023 yilinda 205,58 milyar
dolara yiikselmigtir. 2023 yil verileri itibariyle en ¢ok ticaret yapilan alt grup 93,94 milyar dolarile
kagut ve kartonlardir. ikinci en ¢ok ihracati yapilan ana grup temizlik kagitlari, hijyen kagitlar ve
bebek bezleridir. Bu ana grupta 2023 yilinda ihracat 37,95 milyar dolar olmustur. Kagit ve
kartondan ambalaj triinleri ticareti 3. ana grubu olusturmaktadir. Ambalaj malzemeleri ihracati
2023’te 31,36 milyar dolar olmustur. Cin, Almanya ve ABD en biiyiik 3 ihracatgidir. Ik iig tilkeyi
gorece yitksek ihracatlan ile Isveg, Kanada, italya ve Polonya izlemektedir. Isveg ve Kanada orman
varliklan ve kagit hamuru tiretimleri ile nemli bir alt yapiya sahiptir. Italya ve Polonya ise orman
varliklar1 ve kagit hamuru iiretim kapasiteleri gorece smirh olsa da kagit ve kagit driinlerinde
onemli iiretici ve ihracatci tlkelerdir. Bu iilkeleri Fransa, Finlandiya, Hollanda, Belgika, Ispanya ve
Avusturya gibi geleneksel iiretici ve ticaret yapan iilkeler izlemektedir. Tamami Avrupali bu iilkeler
icinde Hollanda ve Belgika daha gok ticarete aracilik etmektedir. Endonezya, Cek Cumhuriyeti ve
Tiirkiye son donemde iiretim kapasitesi, iiretimleri ve ihracatlar1 ile Snemli geligme gdsteren
tilkelerdir. Ardindan geleneksel iiretici ve ihracat¢1 olan Birlesik Krallik, Giiney Kore ve Japonya
gelmektedir. Bu iilkelerin ihracatlan duragan bir seyir gostermektedir. Meksika, Hindistan, Vietnam
ve Brezilya ihracatlanni artiran geligsen ilkelerdir. Malezya, Macaristan, Tayland, Slovakya,
Slovenya, Giiney Afrika, Romanya ve Sirbistan da kagit ve kagit tirtinleri kapasitelerini artirarak
ihracat pazarlarinda daha ¢ok yer almaktadirlar.

Diinya kagit ve kagt iirtinleri sanayinde ¢ok sayida 6nemli Ithalatg: Gilke bulunmaktadir. ABD ve
Almanya en biiyiik iki ithalatgi konumundadir. Fransa, Birlesik Krallik, Kanada, ftalya ve Cinilk
iki iitkeyi takip eden biiyiik ithalatg: iilkelerdir. Meksika, Hollanda, Polonya, Belgika ve [spanya
gorece yitksek ithalatlan ile siralanmaktadirlar. Meksika ve Polonya’min ithalatlan artig egilimi
gostermektedir. Vietnam. Hindistan, Tiirkiye ve Cek Cumbhuriyeti ardindan siralanan ilkelerdir.
Hizhi ekonomik biiyiimeleri ile bu iilkelerin kagit ve kagit iiriinleri pazarlan ile ithalatlar:
ortalamamn iizerinde biiyiimektedir. Japonya, Avusturya, Isvigre, Avustralya ve Giiney Kore
geleneksel ithalatg1 gelismis iilkelerdir. Bu ilkelerin ithalatlan genel olarak duragan seyir
gostermektedir. Macaristan, Tayland ve Malezya hizl biiytiyen gelisen iilkeler pazarlandir. BAE
pazari da hizli biiyiimektedir. Filipinler, Romanya ve Endonezya ile Suudi Arabistan pazarlan ve
ithalatlan da ortalamanin iizerinde bilyiimektedir. Portekiz, Danimarka, Yunanistan, irlanda, Hong
Kong, Misir, Singapur, Giiney Afrika, Norveg ve Slovakya 1 milyar dolarin {izerinde kagit ve kagit
tiriinleri ithalat: yapan diger ilkelerdir. Tiirkiye kagit ve kagit iiriinleri sanayi ihracati 2015-2023
yillar1 arasinda gosterdigi artig ile diinya ihracati iginde giderek daha yiiksek pay almaktadir. Bu
gelismeler cergevesinde 2015-2023 doneminde diinya kagit ve kagit tirlinleri ticareti i¢inde alian
pay 0,57 puan artmugtir. 2015 yihnda yiizde 1,14 olan diinya ihracat igindeki pay 2023 yilimnda
yiizde 1,71°e yiikselmistir.
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B) Tiirkiye’de Kagit ve Kagit Uriinleri Sanayinin Temel Gostergeleri

Kagit ve kagit tirlinleri sanayinde girisim sayilarinda 6nemli bir artis yasanmugtir. 2015 yilinda
girisim say1s1 3.217 iken 2023°te 5.256 olarak ger¢eklesmistir.

Kagit ve kagit driinleri sanayinde toplam galisan sayis1 yiikselme egilimi i¢inde olmustur. Mevcut
firmalann olceklerinde bityiimeler yasanmustir. Istihdam 2015 yilinda 68.062 iken 2023 yilinda

97.517 olmustur.

Kagit ve kagt {irlinleri sanayinde 2015 yilinda 27,87 milyar TL olan firetim degeri 2023 yilinda
394,2 milyar TL olarak gergeklesmistir. Uretim degeri 2015-2023 arasinda ABD dolan cinsinden de

11,26 milyar dolardan 16,8 milyar dolara ylikselmistir.

Yaratilan katma deger 2015 yihnda 5,76 milyar TL iken 2023 yilinda 91,81 milyar TL'ye
yiikselmistir. ABD dolan cinsinden yapilan hesaplamalarda yaratilan katma deger 2,12 milyar
dolardan 3,91 milyar dolara ¢ikmustir. Kagit ve kagt iirlinleri sanayinde katma deger yaratma oram
ortalama ylizde 23-25 arasindadr.

Kagit sanayinin imalat sanayinin genelinden aldig1 paylardaki gelismeler soyledir; 2015-2023 yillari
déneminde girisim sayisimn pay1 yiizde 0,86°dan yiizde 1,14’¢ yiikselmistir. Istihdam igindeki pay
ise 2015 yilinda yiizde 1,74 iken 2023 yilinda yiizde 1,92°ye yiikselmigtir. Uretim degeri, katma
deger ve ciro paylari 2015 yilindan sonra artig egilimi iginde olmus ve 2021 yilinda en yiiksek

paylara ulasilmisgtir.

Kagit ve kait tirlinleri sanayi iiretimi miktar olarak 2015-2023 arasinda yiizde 30,5 artmigtir. Kat
ve kagt {iriinleri sanayinde istihdam artis1 2015-2023 arasinda ylizde 43,1 olarak gergeklesmistir.
2015-2023 arasindaki isgiicti verimliligi yiizde 8,8 azalmistir. Kagit ve karton iiretim kapasitesi
2023 yihinda 7,015 milyon ton olmustur. Uretim kapasitesi yillik 100 bin ton ve iizerinde olan 20
fabrikada 5,19 milyon ton kapasite mevcuttur. Yillik iiretim kapasitesi 50-100 bin ton arasinda olan
18 fabrikanin toplam iiretim kapasitesi 1,30 milyon tondur.

2015 yilinda 3,75 milyon ton olan {iretim 2022 yihinda 5,4 milyon tona kadar yiikselmig, 2023
yilinda ise 5,24 milyon tona inmistir. Tilketimde benzer bir biiyiime gostermektedir. 2015 yilmda
5,86 milyon tona olan tiikketim kademeli bir artig gdstermis ve 2022 yilinda 7.26 milyon tona kadar
yiikseldikten sonra 2023 yilinda 6,92 milyon ton olmustur,

Tiirkiye'nin kagit ve kagit diriinleri ihracati 2015 yilindan bu yana kademeli ve istikrarh bir artig
gostermektedir. Toplam ihracat 2015 yi1linda 906.606 ton iken 2022 yilinda 1,63 milyon ton ile en
yitksek seviyesine ¢ikmugtir. 2023 yilinda kiirese] ticaretteki daralmaya bagli olarak kafit ve kafit
tirlinleri ithracat1 1,52 milyon tona gerilemistir.

Tiirkiye'nin kafit ve kagit iiriinleri ithalati 2015 yilindan sonra duraganlasmis ve dalgalanma
egilimi icinde 2023 yih itibariyle gerilemistir. Yurtici tiketimdeki artiga ragmen yine yurtiginde
olusturulan 6nemli ilave ve yeni kapasiteler ile saglanan Gretim artisi, ithalati simrlamaya
baslaristir. Toplam ithalat 2015 yilinda 2,92 milyon ton iken 2023 yilinda ithalat 2,69 milyon tona
inmigtir.

Kagit ve kagut tiriinleri ihracat: 2015 yilinda 1,97 milyar dolar iken 2022 yilinda 3.72 milyar dolar
ile en yiiksek seviyesine gikmgtir. 2023 yilinda kiirese] ticaretteki daralma sonucu Tiirkiye’nin
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kagit ve kagit tirtinleri ihracati da gerilemis ve 3,51 milyar dolar olmustur. Kagit ve kagt iriinleri
ihracatimin Tiirkiye'nin toplam ihracati igindeki pay: da 2015-2023 doneminde yiikselmigtir. 2015
yilinda yiizde 1,3 olan pay 2022 yilinda yiizde 1,46°ya kadar yiikselmis, 2023 yilinda ise yiizde 1,37
olmustur.

Kagit ve kagit iiriinleri sanayi ihracati ok genis bir pazar yelpazesine sahip bulunmaktadir. Hemen
tiim cografyalara ve iilkelere ihracat gergeklestirilmektedir. Bununla birlikte ihracatta alti ana grup
bulunmaktadir. Bunlar; Avrupa ve Ingiltere, komsu iilkeler, yakin iilkeler, Amerika kitasi, Orta
Asya lilkeleri ve Afrika iilkeleridir.

Kagt ve kagt iirtinleri ithalat1 2015-2020 arasinda genel olarak dalgalanma gdstermis ve durafan
kalmistir. Ithalat kuvvetli i¢ ve dis talebe bagh olarak sigrama gostermis ve 2022 yilinda 4,14
milyar dolar ile en yiiksek seviyesine ¢ikmugtir. 2023 yilinda ise ithalat 3,17 milyar dolara inmigtir.
Kagit ve kagt iiriinleri ithalatimin Tiirkiye nin toplam ithalat1 igindeki pay1 2023 yilinda yiizde (,88
ile son 9 yilin en diigiik seviyesine inmistir.

Tirkiye'nin en yiksek ithalat gergeklestirdigi iirlin grubu bir-iki ylizii kaolin veya inorganik
maddeler ile sivanmis olan kafitlardir. Bu iiriin grubunda goérece ¢ok sayida iilkeden ithalat
yapilmaktadir. Bununla birlikte en ¢ok ithalat yapilan iilke Cin’dir. Finlandiya ve Isvec ikinci ve
ficiincii sirada yer almaktadirlar. Finlandiya ve Isve¢ orman varhiklar ile énemli iiretici iilkelerdir.
ik ti¢ tlkeyi gorece yiksek ithalatlar ile Almanya, Birlesik Krallik, Italya, Slovenya, Ispanya ve
Sirbistan izlemektedir. Bu iilkelerin tamami AB iilkeleridir. Giiney Kore, Yunanistan ve ABD bagta
olmak iizere diger ¢ok sayida iilkeden de azalan Slgeklerde ithalat yapilmakiadir.

C) Kagit Sanayinde Temel Gelisme ve Rekabet Unsurlar

Kagt ve kagt iiriinleri sanayinde firma dlgeklerinin yapisi kiigiik ve orta Slgekli firmalar ile birlkte
biiyiik 6lgekli ok sayida firmay: da kapsamaktadir. Sanayide 1-9 kisi arasinda istihdama sahip olan
4.028 mikro firma faaliyet gostermektedir. 10-49 ¢alisana sahip firmalann sayis1 890°dir. 272 adet
49-250 caligana sahip orta &lgekli firma vardir. Birgogu yabanci sermayeli firma olmak iizere
sanayide bilyiik 6lgekli 66 firma bulunmaktadir.

Tiirkiye kagit ve kagit iriinleri sanayinde temel rekabet unsurlarmin baginda iiretim maliyetleri
gelmektedir. Sanayinin kullandif1 girdiler ile hizmetlerin énemli bir béliimii dogrudan veya dolayh
olarak ithalata bagimhdir veya doviz cinsinden fiyatlanmaktadir. Seliilloz tamamen, atik kagitlar
buyiik olciide, enerjide dogalgaz dogrudan, elektriin bir kism ithalata bagimlidir. Tagimacihk
maliyetleri de dolayli olarak ithalata bagimlidir. Kullanilan ithal kimyasallarin maliyetleri de yine
yurtdisgina bagimhdir. Bu cergevede Tiirkiye’de kagit ve karton sanayinin {iretim maliyetleri
Sncelikle doviz kurlarindaki gelismelere asirt bagimlidir.

Kagit-karton iiretiminde kullanilan hammadde biiyukltgti artmaktadir. 2015 yihinda 3,75 milyonton
olan hammadde kullanimi 2023 yilinda 5,24 milyon tona yiikselmistir. 2023 yilinda kagit-karton
harman bilesimi veya kullanilan hammaddelerin dagiliminda hurda veya atik kagatlar 3,79 milyon
ton ile yiizde 72,3 pay almugtir. Seliiloz kullamm 2023 yilinda 1,34 milyon ton ile yiizde 25.6 pay
almistir. Dolgu maddeleri kullanmimi 2023 yilinda 103.603 ton olmustur.
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Kagut tiretiminde kullanilan atik kagit bityiikliigti 2015 yilinda 2,79 milyon ton iken. 2023 yilinda
3,79 milyon ton olmustur. Yurti¢i atik kagit kullammu 2,62 milyon ton olmug ve pay1 yiizde 69.1'e
inmistir. Ithal atik kagit kullanimu ise 1,16 milyon ton ve pay1 30,9’a yiikselmistir. 2023 yihnda
183,4 milyon dolar tutarinda atik kagit ithal edilmigtir.

Tiirkiye kagit ve kagit iriinleri sanayinin rekabet unsurlan iginde dezavantaja sahip oldugu alanlarin
en 6nemlisi hammadde tedarikinde yurtdisina bagimh olmasidir. Kagit temel hammaddesi olan
seliloz (kagit hamuru) Tiirkiye’de ¢ok kiigikk Olgekte {iretilmektedir ve bilyiik dlgiide ithal
edilmektedir.

Diinyada seliiloz iiretimi igin odun kaynaklarinda yiizde 36 pay: ile endistriyel ormanlar
(plantasyonlar) ilk siray1 almaktadir. Diinyada artan egilim kagit tiretiminde kullanilacak seliloz
hammaddesi i¢in endiistriyel ormanlar kurulmas: ve yetistirilmesidir. Endiistriyel ormanlar hzh
gelisen agag tiirlerinden olusturulmaktadir. Endiistriyel ormanlar hektarda yillik ortalama hacim
gelisimi en az 10 m3/ha olan yiiksek bilyiime hizlarina sahip agag tiirleriyle kurulan ve 10-30 yilda,
amaca gore baz tiirlerde 10 yildan az siirede hasat edilen ticari plantasyonlardir. Endiistriyel odun
{iretiminin dogal ormanlardan plantasyon ormanlarma kaymasimn 2030’larda yiizde 40’a,
2050’]lerde ise yiizde 75’e ¢ikacag: tahmin edilmektedir.

Seliiloz ve Kagit Sanayi Vakfi verilerine gore Tiirkiye’de 2023 yili itibariyle 153.500 ton seliloz
firetim kapasitesi bulunmaktadir. 2023 yihnda seliiloz iiretimi 35.000 ton olarak gerceklesmistir. Bu
nedenle Tirkiye kagit sanayi kagit ve kagt {iriinleri tiretiminde kullamlan seltilozun tamamin ithal
etmektedir. 2023 yihinda 1,14 milyar dolar tutarinda 1,61 milyon ton seliiloz ithalati gergeklegmigtir.

2023 yilinda Tiirkiye’nin orman varhklarmm biiyiikliigti 23,36 milyon hekardir. Tirkiye alan
itibariyle goreceli genis bir orman varligina sahip olmakla birlikte, 6zellikle endiistriyel hammadde
iiretiminde kullanilacak kalitede orman varhklar1 siuirli kalmaktadir. Kagithk odun iiretimi farkl
kalitelerde olmak iizere 2022 yilinda 5,39 milyon metrekiip ve 2023 yilimda 3,16 milyon metrekiip
olarak gergeklesmigtir.

Gerek ithalata dayali hammadde saglanmasindaki gelismeler ve gerekse gelecekte devam etmesi
beklenen talep artisi dikkate alindiginda, i piyasadan siirdiiriilebilir hammadde saglanabilmesinin
yolu 6zel endiistriyel plantasyonlardan gegmektedir.

Tiirkiye’de kagit tiretimi igin kullanilan atik kagit toplami 2023 yilinda 3,79 milyon tona ulagmigtir.
Yurticinde toplanan atik kagitlar artis gostermektedir. 2021 yihinda 3,74 milyon ton olarak
gerceklesmistir. Tiirkiye’de toplanan atik kagitlarin biiyiikliigt kadar kalitesi de dnem tasimaktadir.
Tiirkiye'de toplanan atik kagitlarin kalitesi genellikle diisiik olmaktadir. Tiirkiyede atik kagitlarin
toplanmasinda yerel ydnetimler biiyiik islev gormektedir. Ancak tim atiklar karigik olarak
toplanmakta ve yeterli kalitede olmamaktadir. Yurtiginde titketilen 6,92 milyon tonu agkin kagidin
500 bin tonunun arsivlendigi varsayim ile ¢ikan 6.42 milyon ton kagidin dnemli bir bdliimiiniin
geri doniistiiriilmesi gerekmektedir.

Tiirkiye'de atik kagit geri dontisiim sanayinde son yillarda tegviklerin de etkisi ile birlikte Snemli
yatirimlar gergeklestirilmistir. Buna bagh olarak 2023 yihinda geri doniigim kapasitesi 5,4 milyon
tona ulagmistir. 2023 yilinda 5,15 milyon ton kagidin geri doniisimii gergeklestirilmistir. Devam
eden yatirimlar ile 2026 yilinda kapasite 8,74 milyon tona yiikselecektir.
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D) Sirket’in Sektor Igerisindeki Yeri ile Avantaj ve Dezavantajlan

1967 yilinda kurulan Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.$., Tiirkiye’nin ilk 6zel sektor kugeli
karton iireticisi olup, 1970 yilinda Kocaeli — Bagiskele’deki tesisinde tretime baglamustir. Sirket,
kugeli karton iiretimini agirlikli olarak atik kagit kullanarak gergeklestirmekte ve direttigi Urlinleri
hem yurt i¢i hem de ihrag pazarlarina sunmaktadir. Kartonsan’in ana triinleri geri donistiiriilmiis
kagittan tretilen ve sektérde Dublex (GD) ve Triplex (GT) olarak bilinen kuseli kartonlardr.
insanlarin giinliik hayatta kullandig1 kuseli karton iiriinleri arasinda gida, ilag, deterjan, parfiimeri,
tekstil, cam esya ve kiigiik elektrikli esya ambalajlari, oluklu mukavva laminasyonu, kitap ve defter

kaplar1 sayilabilir.

Uretim tesisinde hali hazirda kurulu kapasite yillik yaklagik 240.000 ton/yil olup, modern altyapis,
enerji verimliligi gahismalan ve siirdiiriilebilir tiretim uygulamalan ile sektdrde onemli uireticiler
arasinda yer almaktadir. Sirket’in 2 ayr1 karton iiretim hatt1 bulunmakta olup, iki hattin toplam yilhk
kugeli karton teorik tiretim kapasitesi yaklagik 240.000 Ton/y1l olarak hesaplanmaktadir. Sitket
26.07.2024 Tarihli 6zel durum agiklamasinda belirttigi iizere 1 nolu karton iiretim hattinda (KM1),
ileride baska yeni bir tasarrufta bulununcaya kadar karton iiretim faaliyetinin siiresiz olarak
durdurulmasina karar verilmistir. Durdurulan 1 nolu karton iiretim hatinin teorik y1lhk kapasitesinin
yaklasik 80.000 Ton/’dur. Kartonsan kurulu teorik kapasitesi ile uzun yillar Tiirkiye’nin en biiyiik
karton {ireticisi iken, son birkag yilda yeni yerli iiretim kapasitelerinin devreye alinmasi ile lider
iiretici olma vasfin1 kaybetmis olmasina ragmen Tiirkiye’nin 6énde gelen kuseli karton ireticileri
arasinda yer almaktadir.

Kartonsan’in {iretim yerinin liman ve ticaret merkezi olan Istanbul’a yakin olmas: sebebiyle yutti¢i
ve yurtdis1 pazarlara kolay ulagim imkanina sahiptir.

2024 y1l1 ilk ¢eyreginden itibaren Tiirkiye karton ambalaj pazarinda talep tarafinda goriilen daralma,
2025 yili ilk geyreginin baglarinda yerini ihmh biiyiimeye biraksa da geyrek sonuna dogru tekrar
durapanlasma belirtileri gorilmeye baglanmug ve yilin ikinci ¢eyre§i bu durgunluk artarak
stirmiigtiir. Belirgin bir yiikselige gegemeyen talebin yam sira yurtdisi pazarlarda da kullanlan
karton ambalaj talebinin diisiik seyretmesi toplam talebin azalmasina neden olmaktadir. Uzakdogu
menseili birincil elyaf bazli karton fiyatlanimin geri déniistimlti karton fiyatlarina yaklagmasi,
Avrupa mengeili karton {ireticilerinin uyguladig: diisiik fiyat politikasi. yurtiginde doviz kurlanmn
gorece digilk kur seviyelerinde seyretmesinin de etkisi ile. ithal kartonlarn gorece diisiik
maliyetlerle ithal edilebilir olmasi. yerli iiretimin rekabet giiciinii olumsuz yonde etkilemektedir.
Diger taraftan karton sektdriiyle aym geri déntisttiriilebilir k&gt ham maddelerini kullanan oluklu
mukavva sektdriindeki kapasite artislan da geri doniistiriilebilir kagitlarin fiyatin artirarak, karton
iiretim sektoriindeki maliyetlerin de yiikselmesine neden olmaktadir. Yurti¢i ve yurtdisi
pazarlardaki rekabetci satig fiyat politikalar: ve buna karsilik enflasyonun da etkisi ile artan iiretim
maliyetleri sektdr karhliklarni olumsuz etkilemektedir. Disiik talep, artan arz, ithal alternatif
tiriinlerin rekabeti ve artan maliyetler sonucunda sirket agisindan 2023 yilinda baslayan ve 2024 ve
2025 yillan itibariyle devam eden bir karlihk sorunu ortaya ¢ikarmigtir.
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7.2.2. izahname’de yer almasi gereken finansal tablo dénemleri itibaryla fhrager’min net satig
tutarinin faaliyet alanina ve pazarin cografi yapisia gore dagihm hakkinda bilgi:

Sirket’in son ii¢ hesap donemi itibariyle cografi yapiya gére net satis dagihmi asagidaki tabloda
gosterilmistir. Kartonsan, Kocaeli — Bagiskele’deki iiretim tesislerinde {rettigi kuseli karton
{irtinlerinin 6nemli bir bolimiinii yurt i¢i pazarlara sunarken, ihracatlanim o6zellikle komsu ve
geleneksel ihracat pazari olan Balkan iilkelerine (6r. Bulgaristan, Romanya), Dogu Avmpa
pazarlarina (6rn. Ukrayna, Rusya) ve zamanla kuzey Afrika ve Akdeniz iilkelerine (6r. Musir,
Ispanya, Italya) yonlendirmektedir. Sirket tiriinlerini giiniimiizde 31 farkl: {ilkeye ihra¢ etmektedir.

Sirket’in 30.06.2025 dénemi itibariyla elde ettigi toplam net hasilatin %75°1 i¢ piyasadan, geriye
kalan %25°lik kismu ise ihra¢ pazarlardan gelmektedir. Son ii¢ hesap dénemi toplam haslat
paylarina bakildiginda, i¢ pazar oram toplam net hasilata oram 2024 senesinde %79, 2023 senesinde
%83 ve 2022 senesinde %82 olarak gergeklesmisgtir.

Satislar (TL) %31.12.2022 | **31.12.2023 | **31.12.2024 | ***30.06.2025 | ***30.06.2024
Yurti¢i Pazar
Almanya 3.344.587 723.758 0 0 0
" Avusturya 1.707.859 0 0 0 0
Azerbaycan 31.742.686 17.917.605 16.194.620 6.647.959 9.900.906
Bulgaristan 170.070.685 71.799.762 72.687.998 35.869.533 44.909.734
Cezayir 2.241.715 0 0 0 0
Fas 42.565.002 14.738.734 36.781.739 18.742.152 14.738.425
Filistin 27.225.298 18.446.424 18405311 | 2213169 | 10902296
Fransa 19.921.324 11.754.125 12.936.515 5.877.127 8.174.594
Gircistan 55.755.571 11.599.322 8.707.570 4.484.634 9.929.500 |
Hirvatistan 3.546.891 6.601.156 3.058.629 1.736.445 2332212
ingiltere 18.240.409 3.399.449 33.776.906 61.498.388 3.224.608 |
Ispanya 113.265.048 65.880.699 152.057.294 112.673.374 115.720.954
israil 60.247.844 28.519.194 10.037.895 0 12.848.010
italya 15.644.947 42.618.310 73.174.248 58.304.677 47.976.095
Makedonya 8.639.554 5.890.376 5.659.579 3.732.568 2.804.622
Mistr 11.074.413 0 10.984.551 4.829.463 4.400.817
Portekiz 68.716.069 17.703.118 111.837.993 5.940.204 10.968.343
Romanya 68.525.572 34.028.267 74.477.203 22.014.848 55.475.192
Rusya Fed. 214568463 | 111.744.841 82.054.166 10.558.388 © 48.318.353
| Sirbistan 12.021.683 10.337.744 13.530.556 9.076.114 7.972.198
Ukrayna 6.378.143 718.425 1.682.989 0 1010992 |
Urdiin 2.968.785 0 3.889.088 5.424.369 0
Yunanistan 216392430 | 117.925.568 118.071.152 97.337.297 84.561.652
Hollanda 0 3.197.081 1.685470 |  1.196.649 0
Kibris 0 251.537 0 0 0
“Polonya 0 20.943.489 23.054.942 17.645.070 14.712.557
ABD 0 0 735.255 0 0
Bosna Hersek 0 0 486.044 0935925 622.113
Hong Kong 0 0 5.943.807 2.097.050 o |
60
Q INTEGRAY 7
Kartonsap Karton Sanay| ve Ticaret A.§. integr: }\‘atmr:\:w‘ gerldr A.S.

e




[ Trak 0 0 236.856 0 0o
Macaristan 0 0 1.868.329 1.640.057 0
TOPLAM 1.174.804.978 | 616.738.984 794.016.705 490.475460 | 511.504.173 |

*3] Aralik 2023 tarihi itibariyla satin alma giicii esasing gore ifade edilmigtir.
**3] Araltk 2024 tariki itibarivia satin alma giicii esasina gore ifade edilmigtir.
**% 30) Haziran 2025 tarihi itibarivie sann alma giicii esasina gore ifade edilmigtir.

7.3. Madde 7.1.1 ve 7.2.°de sayilan bilgilerin olaganiistii unsurlardan etkilenme durumu
hakkinda bilgi:

isbu izahnamenin 5. boliimiinde, ihraggiya ve faaliyetlerine iliskin riskler, ihrageimin iginde
bulundugu sektore iliskin riskler, ihrag edilecek paylara iliskin riskler ve bunlar diginda kalan riskler
(likidite riski, kur riski, kredi riski, sermaye riski) ile bu risklerin olasi etkileri agiklanmugtur. 1lgili
boliimde yer alan risk faktérleri disinda herhangi bir unsur bulunmadig: degerlendirilmektedir.

Sel, deprem, yangin gibi olaganiistii durumlarda Sirket’in faaliyet gosterdigi pazarlarda daralma
yasanmasi muhtemeldir. Sirket’in faaliyet alam olan kuseli karton sektorli, dogrudan temel gda
maddelerinden sayilmamakla birlikte, ambalaj sektoriinde gida, saghk ve temizlik gibi 6ncelikli
alanlara hizmet verdiginden, bu sektérlerdeki talep degisimleri $irket’in satiglarimi etkileyebilir.

Ek olarak, bu tiir olaganiistii durumlar Sirket’in {iretim tesisleri veya iiretime destek saglayan
tedarik zincirini de olumsuz ydnde etkileyebilir. Kocaeli’de bulunan tretim tesisinde
gerceklesebilecek idretim kesintileri veya hammadde tedarikindeki aksamalar, (rlin teslimat
siirelerini ve miisteri taleplerinin kargilanmasini zorlagtirabilir.

7.4. Thragemm ticari faaliyetleri ve karhhigi acisindan dnemli olan patent, lisans, smai-ticari,
finansal vb. anlagmalar ile ihra¢oimin faaliyetlerinin ve finansal durumunun ne él¢iide bu
anlasmalara bagh olduguna ya da yeni iiretim siireclerine iliskin dzet bilgi:

Yoktur.

7.5. Ihragcinin rekabet konumuna iliskin olarak yaptig: agiklamalarin dayanag:

Yoktur.

7.6. Son 12 ayda finansal durumu énemli dl¢iide etkilemis veya etkileyebilecek, ise ara verme

haline iliskin bilgiler:
Y oktur.
8. GRUP HAKKINDA BILGILER

8.1. Thracer’nin dahil oldugu grup hakkinda dzet bilgi, grup sirketlerinin faaliyet konular,
ihracqiyla olan iligkileri ve ihra¢ginin grup igindeki yeri:

Sirket sermayesinin %34,39 una sahip olan Pak Holding A.$.’de bulunmaktadir. Pak Holding, grup
sirketleri arasinda stratejik bir konuma sahiptir ve Kartonsan'in faaliyetlerine yon vermektedir.
Aynica, Kartonsan sermayesindeki diger 6nemli paydaslar arasinda %24.45 hisse ile Asil Holding
A.S. ve %19.,29 hisse ile Pak Gida Uretim ve Pazarlama A.S. yer almaktadir. Bu ii¢ ana paydasin
toplam sermayedeki payr %78,13 olup, geri kalan %21,87°lik kisim *“Diger (halka agik kisim)”
hissedarlar tarafindan olusturulmaktadir.
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Pak Holding, diinya genelinde yaklagik 2.000 ¢alisam ile faaliyet gosteren ve 130°dan fazla iilkeye
jhracat gerceklestiren gok sektdrlii bir gruptur. Holding, basta gida, ambalaj, tarim ve hayvanalik
ile emlak sektorleri olmak iizere genis bir is alaninda faaliyet gostermektedir. Grup sirketlerinin
sinerjisi ve kaynak paylagimi, Kartonsan’in kuse karton iretimi ve ticaretindeki etkinligini
artirmakta ve sirketin siirdiiriilebilir bityiime hedeflerine katki saglamaktadar.

Kartonsan, grup igindeki iiretim ve ticaret faaliyetlerinin odak noktasi olarak kuge karton
sektoriinde uzmanlagmis olup, %99,47 oramindaki bagl ortakligi Selka I¢ ve Dis Ticaret A.S.
aracih@iyla driinlerinin yurt i¢i ve yurt dist pazarlarda dagitimim gerceklestirmektedir. Bu yapi,
Kartonsan’in sektérdeki rekabet giiciinii ve pazar payim artirmaktadir.

9. MADDi DURAN VARLIKLAR HAKKINDA BiLGILER
9.1. Maddi duran varhklar hakkinda bilgiler:

9.1.1. izahnamede yer almasi gereken son finansal tablo tarihi itibariyle ihragcimn finansal
kiralama yolu ile edinilmis bulunanlar dahil olmak iizere sahip oldugu ve yonetim kurulu
karar uyarmea ibragqr tarafindan edinilmesi planlanan 6nemli maddi duran varhklara
iligkin bilgi:

31.12.2022 tarihli finansal tablolara TMS 29 kapsaminda enflasyon muhasebesi uygulanmis olup,
stz konusu tablolar 2023 yili satin alma giicii esasina gore ifade edilmigtir. 31.12.2023 ve
31.12.2024 tarihli finansal tablolara da TMS 29 kapsaminda enflasyon muhasebesi uygulanmis ve
2024 yil sonu satin alma giicli esasina gdre sunulmustur. 30.06.2025 ve 30.06.2024 tarihli
karsilastirmali finansal tablolar ise TMS 29 kapsaminda 30.06.2025 satin alma giicii esasina gore
ifade edilmistir. Sirket’in izahnamede yer alan finansal tablo dénemleri itibariyle maddi duran

varliklarinin dagilim asagidaki tabloda yer almaktadur.

(TL) *31.12.2022 *%31.12.2023 *%31.12.2024 **%30.06.2024 *%%30.06.2025
Maliyet )
Arsalar 213.082.960 307.646.557 104.297.642 358.943.330 121.688.157 |
Yeralt ve Yeristii 129.751.002 191.502.353 184.498.453 223.680.929 215.261.598

| Diizenleri

Binalar 856.733.912 1.305.822.387 1.280.692.748 1.535.281.869 1.495.525.515
Makine Tesis ve 7.320.134.588 | 10.781.527.138 10.911.647.660 12.700.961.205 12.724.040.148
Cihazlar 3
Tasitlar 19.156.056 27.746.770 24.626.415 | 32.504.256 14.997.526
Doseme ve 254.920.775 381.619.181 379.203.221 446.356.434 443.041.000
Demirbaslar |
Ozel Maliyetler 5.061.976 7.328.620 7.317.255 8.561.915 8.643.705
Diger Maddi 11.021.183 16.541.189 10.631.044 19.504.324 315.016
Duran Varliklar |
Yapilmakta Olan 2.788.432 75.383 106.477 123.955 270.577
Yatirimlar
Toplam 8.812.650.884 | 13.019.809.578 | 12.903.020.915 | 15.325.918.217 | 15.023.783.42
Birikmis
Amortismanlar
Yeraltt ve Yeriistil (93.824.321) (141.351.514) (145.151.429) (168.510.770} (172.540.074)
Diizenleri )
Binalar (481.488.383) (721.314.610) (753.502.414) (874.405.063) (894.207.113)
Makine Tesis ve (6.269.057.782) | (9.389.806.322) | (9.726.320.995) | (11.185.815.387) | (11.442.050.713)
Cihazlar
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(TL) *31,12.2022 *%31.12.2023 *%31.12.2024 *%%3(0,06.2024 *%%3(),06.2025

| Tagitlar | (13.779.398) (21.356.321) (19.490.352) (25.592.671) (14.419.296)

Diseme ve (205.446.042) (316.307.625) (331.095.943) (379.461.026) (391.893.686)
' Demirbaglar

Ozel Maliyetler (4.871.913) (7.127.106) | (7.156.802) (8.362.521) (8.399.795T|

Diger Maddi (4.173.185) (7.005.776) (4.722.169) (8.904.075) (269.723)

Duran Varliklar

Toplam (7.072.641.024) | (10.604.269.274) | (10.987.440.104) | (12.651.051.513) | (12.923.780.460)

Net Defter Degeri 1.740.009.860 2.415.540.304 1.915.580.811 2.674.866.704 2.100.002.782

*3] Aralk 2023 warihi itiharla sahn alma giicii esasina gore ifade edilmistir.
**3] Arahk 2024 tarihi itibarivla satn alma giici esasina gore ifade edilmistir.
*** 30) Haziran 2025 tarihi itibarivie sann alma giicii esasia gore ifade edilmigtir.

Edinilmesi Planlanan Maddi Duran Varhklara Iliskin Bilgiler

Son yillarda tesisin idamesine yénelik yatinmlar yapilmakta olup, isbu izahname tarihi itibariyle
alinan nemli yatinim kararlar: bulunmamaktadir.

Finansal ya da Faaliyet Kiralamas: Yoluyla Edinilen Maddi Duran Varliklara Iliskin Bilgiler
Yoktur.

9.1.2. ihragernin maddi duran varhklarmm kullammm etkileyecek gevre ile ilgili tim -
hususlar hakkmda bilgi:

Sirketimiz, ¢evre mevzuati kapsaninda belirlenmis tiim yiikiimliilikleri eksiksiz bir gekilde yerine
getirmektedir. T.C. Cevre, Sehircilik ve Iklim Degisikligi Bakanhg tarafindan verilen Cevre Izin ve
Lisans Belgesi Kartonsan’da gegerlidir ve bu kapsamda igletmemiz gevreye duyarh tiretim ilkeleri
cergevesinde faaliyet gostermektedir.

Kartonsan, kuseli karton {iretiminde dogal kaynak kullammini minimalize etmek adna
sirddriilebilir uygulamalara &nem vermektedir. 30.06.2025 tarihi itibariyle kullandifi toplam
hammadde miktarinin yaklasik %30’u) atik kagit hammaddesinden olusmaktadir. Bu geri doniigim
odakl: tiretim yaklagimiyla ekonomiye katki saglamaktadir,

Ayrica, iiretim prosesleri sirasinda olugan su tiiketiminin geri kazammima yonelik etkili adimlar

atilmaktadir. Atiksu tesisimizdeki ileri artim teknolojileri sayesinde de aritilan suyun yeniden
kullanim orani 2024 yilinda %9 iken 2025 yilinda %19 oranmna yiikselerek temiz su tasarmfu

artmastir.

Enerji yonetiminde ise Sirket, kendi iiretim enerjisini ve buharim entegre sistemler aracihifyla
temin etmektedir.

Bunun yani sira, Sirketimiz siirdiriilebilirlik yonetimini kurumsal yapisina entegre etmis olup,
Entegre Ydnetim Sistemi kapsaminda 1SO 14001 Cevre Y&netim Sistemi belgelendirmesine
sahiptir ve CSY (Cevresel Sirdiiriilebilirlik) performans gostergelerini yillik entegre faaliyet
raporlarinda kargilagtirmal: tablolarla kamuoyuna agiklamaktadir.

9.1.3. Maddi duran varliklar iizerinde yer alan kisitlamalar, ayni haklar ve ipotek tutarlari
hakkinda bilgi:

izahnamede yer verilen son finansal tablo donemi olan 30.06.2025 tarihi itibariyla Sirket sadece
kendi tiizel kisiligi adina 19.430.264 TL ve 5.610.000 Avro teminat vermis olup. iigiincii kigiler
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lehine herhangi bir teminat, rehin ya da ipotek verilmemistir. Verilen teminat, rehin ve ipoteklerde
{zahname tarihi itibantyla herhangi bir degigiklik olmamustir.

9.1.4. Maddi duran varhiklarin rayi¢/gercege uygun degerinin bilinmesi halinde rayi¢ deger ve
dayandig: deger tespit raporu hakkinda bilgi:

Sirket’in envanterinde kayith bulunan maddi duran varliklarin rayic/gergege uygun bedelinin
saptanmas1 i¢in yapilmig Sirket’in finansal tablolarinda “Maddi Duran Varliklar-Binalar” kalemi
altinda raporlanan gayrimenkuliin pazar degeri Kurul tarafindan yetkilendirilen ve listeye alman
TSKB Gayrimenkul Degerleme A.S. tarafindan hazirlanan gayrimenkul degerleme raporlan ile
tespit edilmis olup, TSKB Gayrimenkul Degerleme A.S. hazirlanan en giincel tarihli degerleme
raporuna iligkin bilgilere asagida yer verilmektedir.

Gayrimenkuliin Rayi¢ Degeri Hakkinda Bilgi

Cinsi Edinme | Ekspertiz ?::fl:imz Rapo:': Simflandinlmast Degerleme  Fon
Tal‘ihi Degel‘i (TL) Tlltarl (TL)
Numarasi
Arsa ve
Binadan 30.07.2024-
362.665.000 ; : :
Olusan 1998 6 2024A673 Maddi Duran Varlik
Gayrimenkul

*Maddi duran varhiklar finansal tablolarda malivet yéntemine gore raporlandigindan, degerleme fon uari finunsal

tablolara vansitdmamigtir.
9.2. Maddi olmayan duran varhklar hakkinda bilgi:

9.2.1. ihraga bilgi dokiimaninda yer almasi gereken finansal tablo dénemleri itibaryla
ihraccinin sahip oldugu maddi olmayan duran varhklarin kempozisyonu hakkinda bilgi:

31.12.2022 tarihli finansal tablolara TMS 29 kapsaminda enflasyon muhasebesi uygulanmis olup,
s6z konusu tablolar 2023 yili satin alma giicii esasma gore ifade edilmigtir. 31.12.2023 ve
31.12.2024 tarihli finansal tablolara da TMS 29 kapsaminda enflasyon muhasebesi uygulanmig ve
2024 yil sonu satin alma giici esasina gére sunulmustur. 30.06.2025 ve 30.06.2024 tarihli
karsilagtirmal1 finansal tablolar ise TMS 29 kapsaminda 30.06.2025 satin alma giicli esasina gore
ifade edilmistir. Sirket’in izahnamede yer alan finansal tablo dénemleri itibariyle maddi olmayan
duran varliklarina iliskin bilgileri agagidaki tabloda yer almaktadir.

Maddi ~ Olmayan  Duran| ., 155099 | #431,12.2023 | **31.12.2024 | #%%30.06.2024 | ***30.06.2015
Varhklar (TL)

Maliyet ]
Haklar ve Bilgisayar Yazihmlar 73.286.671 | 105.814.940 106.515.258 124.285.349 123.884.303

Birikmis itfa Paylan
Haklar ve Bilgisayar Yazihmlan | (52.726.899) | (80.705.971) (83.894.873) (96.092.960) (99.347.768)

Net Defter Degeri 11.585.034 25.108.969 22.620.385 28.192.389 24.536.835 |
*3] Arahk 2023 tarihi itibarwvla sann alma giicii esasina gore ifade edilmigtir.
*¥3] Aralik 2024 tarihi itibarvla saun alma giicii esasina gare ifade edilmistir.
**% 30) Haziran 2025 tarihi itibarivie satin alma giicii esasina gore ifade edilmistir.




9.2.2. Maddi olmayan duran varhklarin, ihragemmn faaliyetleri icerisindeki rolii ve
faaliyetlerin maddi olmayan duran varhklara bagimhhk derecesi hakkinda bilgiler:

Yoktur.

9.2.3. isletme i¢i yaratilan maddi olmayan duran varhklarm bulunmasi halinde, ihrag¢: bilgi
dokiimaninda yer almasi gereken finansal tablo dénemleri itibariyla bu varbklar i¢in yapilan
gelistirme harcamalarinin detay: hakkinda bilgi:

Yoktur.

9.2.4, Maddi olmayan duran varhklarm rayig/gercege uygun degerinin bilinmesi halinde rayi¢
deger ve dayandi@) deger tespit raporu hakkinda bilgi:

Yoktur.

9.2.5. Maddi olmayan duran varliklarin kullanimmi veya satisim kisitlayan sozlesmeler veya
diger kasitlayici hiikiimler hakkinda bilgi:

Yoktur.

9.2.6. Maddi olmayan duran varliklar igerisinde serefiye kaleminin bulunmasi halinde,
ihrage1 bilgi dokiimaninda yer almasi gereken finansal tablo dénemleri itibariyla serefiye
edinimine yol acan islemler hakkinda bilgi:

Sirketin izahnamede yer alan finansal tablo dénemleri itibariyle serefiye edinimi bulunmamaktadir.

10. FAALIYETLERE VE FINANSAL DURUMA iLiSKiN DEGERLENDIiRMELER

10.1. Finansal durum:

10.1.1. ihrace’mn Izahname’de yer almasi gereken finansal tablo dénemleri itibaryla
finansal durumu, finansal durumunda yilldan yila meydana gelen degisiklikler ve bu
degisikliklerin nedenleri:

Sirket’in 31.12.2022, 31.12.2023, 31.12.2024 ve 30.06.2025 tarihlerine ait konsolide finansal

tablolar1 ve bunlara iliskin dipnotlar ile bagimsiz denetim raporlan www.kartonsan.com.tr ve
www.kap.gov.tr internet sitesinde yer almakta almaktadir.

“31.12.2022 tarihli finansal tablolara TMS 29 kapsaminda enflasyon muhasebesi uygulannuy olup,
soz konusu tablolar 2023 yili satn alma giicii esasina gore ifade edilmistir. 31.12.2023 ve
31.12.2024 tarihli finansal tablolara da TMS 29 kapsanunda enflasyon muhasebesi uygulanmig ve
2024 wil sonu satin alma giicii esasina gore sunulmugtur. 30.06.2025 ve 31.12.2024 taribli
karsilastirmalt finansal tablolar ise TMS 29 kapsaminda 30.06.2025 satin alma giicii esasina gore
ifade edilmistir.”

Izahnamede yer alan dénemler itibariyle finansal durum tablosuna asagida yer verilmektedir.
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Bagimsiz Bagimsiz Bagimsiz Smirh Bagimsiz
Denetimden Denetimden Denetimden Denetimden Denetimden
Gecmis Gecmis Gegmis Gegmis Gegmis
(TMS 29 (TMS 29 (TMS 29 (TMS 29 (TMS29
Finansal Durum Sonrasi*) Sonrasi**) Sonrasi**) Sonrasi***) Sonrasi**)
| Tablosu (TL) 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 31.12.2024 30.06.2025
Dénen Varhklar 2.245.704.887 | 1.479.148.275 | 1.529.862.422 1.784.950.617 1.355.008.672
Nakit ve Benzerleri 625.235.359 137.324.746 202.187.567 235.900.182 27.381.145
Ticari Alacaklar 337.331.919 340.152.478 210.392.568 245.473.279 435.773.245
Diger Alacaklar 37.885.832 42.381.620 22.873.039 26.686.874 34.188.7127
Stoklar 1.086.458.628 805.914.153 951.433.814 1.110.075.227 755.322.760
Pesin Odenmis
Giderler 87.230.688 55.093411 12.297.881 14.348.417 49.255.001
Diger Dénen
Varliklar 71.562.461 98.281.867 130.677.553 152.466.638 53.087.194
Duran Varhklar 1.845.038.465 | 2.8374.803.533 | 2.395.126.782 2.794.488.556 2.789.778.551
Diger Alacaklar 146.682 584.282 584.282 681.705 230932 |
Yatinm Amagh -
Gayrimenkuller 3.744.069 5.405.641 - -
Maddi Duran
Varliklar 1.740.009.860 | 2.415.540.304 | 1.915.580.811 2.234.983.424 2.100.002.782
Kullanim Hakki
Varhklari 15.201.350 25.693.113 26.636.110 31.077.396 34.720.667
Maddi Olmayan
Duran Varhklar 20.559.772 25.108.968 22.620.385 26.392.092 24.536.335
Pesin Odenmis
Giderler 63.352.190 51.957.629 28.719.524 33.508.197 36.461.011
Ertelenmis Vergi
Varligi 2.024.542 350.513.596 400.985.670 467.845.742 593.826.624
TOPLAM
VARLIKLAR 4.090.743.352 | 4.353.951.808 | 3.924.989.204 4.579.439.173 4.144.787.223
Kisa Vadeli
Yiikiimliilikler 556.208.135 764.825.940 | 1.077.296.860 1.256.924.591 1.142.655.174
Kisa Vadeli
Bor¢lanmalar 2.036.455 1.087.094 441.692.929 515.340.501 428.169.220 |
Kiralama
Islemlerinden 1.700.709 i i - i
Kaynaklanan o
Yiikiimliiliikler
Ticari Borglar 467.180.725 663.786.998 512.707.054 598.195.473 603.779.414
Calisanlara Saglanan
Faydalar 14.509.773 30.695.335 18.098.641 21.116.396 25.385.637
Kapsaminda Borglar
Diger Borglar 45.719.399 42.395.298 61.420.596 71.661.823 21.481.041
Donem Kar1 Vergi
Yiikomlolizo 3.104.842 5.663.862 3.652.267 4.261.244 5.925.557
Kisa Vadeli
Karsiliklar 23.656.941 | 51197353 | 39725373 46.349.154 35.196.892
Uzun Vadeli
Yiikiimliiliikler 231.140.208 145.183.743 70.954.937 82.785.915 339.524.026
Uzun Vadeli
Borg¢lanmalar 6.267.893 9.958.308 9.291.382 10.840.621 270.336.428 |
Kiralama
Islemlerinden
Kaynaklanan 313.542 i ) - )
Yiikiimliliikler
Uzun Vadeli
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Karsiliklar 78.372.171 87.651.377 56.195.573 65.565.584 54.990.177 |

Ertelenmis Vergi

Yilkimlaliigi 146.500.144 47.574.058 5.467.982 6.379.710 14.197.221

OZKAYNAKLAR 3.303.395.009 | 3.443.942.125 | 2.776.737.407 3.239.728.667 2.662.608.023

Ana Ortaklia Ait

Ozkaynaklar 3.301.687.144 | 3.442.225.288 | 2.775.318.527 3.238.073.204 2.661.313.§12

(Odenmis Sermaye 75.000.000 75.000.000 75.000.000 75.000.000 75.000.000

Sermaye Diizeltme

Farklar 580.247.842 871.038.781 871.038.781 1.028.780.630 1.028.780.630

Paylara iligkin

Primler/(iskontolar) 7.579.137 10.942.662 10.942.662 12.767.234 12.767.234

Kar veya Zararda

Yeniden

Smiflandiriimayacak

Birikmis Diger

Kapsamh Gelirler

veya Giderler (35.221.801) (67.939.876) (82.367.941) (96.101.914) (81.673.592)

Kardan Ayrilan

Kisitlanmis Yedekler 533.837.394 814.849.537 817.496.766 953.805.608 1.085.688.092
~Gegmis Vil 1603320119 | 2.633.983209 | 1.734.560.620 | 2027800311y 150731960

Kar/(Zararlar)

Dénem Net

(Zarari)/Kari 536.924.453 | (895.649.025) | (651.352.361) (759.958.405) (589.980.512)

Kontrol Giicii

Olmayan Paylar 1.707.865 1.716.837 1.418.880 1.655.463 1.294.211

TOPLAM

KAYNAKLAR 4.090.743.352 | 4.353.951.808 | 3.924.989.204 4.579.439.173 4.144.787.123

*3] Araltk 2023 tarihi itibarvla satin alma giicii esasina gore ifade edilmistir.
**%3] Aralk 2024 tarihi itibariyla satin alina giicti esasima gore ifade edilmistir.
**% 30 Haziran 2025 tarihi itibariyle satin alma giicii esusina gore ifade edilmistir.

Dénen Varhklar

Sirketin dénen varliklar1 2022 yilinda 2.245.704.887 TL iken, 2023 yihinda %34,1 oranmda
azalarak 1.479.148.275 TL seviyesine gerilemistir. 2024 yilinda %34 oraminda artis gdsteren ddnen
varliklar 1.529.862.422 TL olarak gergeklesmistir. 30.06.2025 doneminde ise %1 1.4 oraninda azalig
ile 1.355.008.672 TL seviyesine gerilemisgtir.

Nakit ve Benzerleri

Nakit ve nakit benzerleri 2022 yilinda 625.235.359 TL seviyesindeyken, 2023 yilinda %78.0
oraninda azahs gostererek 137.324.746 TL seviyesine dismiistiir. 2024 yilinda %47.2 oraninda art1g
kaydederek 202.187.567 TL seviyesine ulasan nakit ve nakit benzerleri, 30.06.2025 déneminde ise
%86,5 oraninda azalis ile 27.381.745 TL seviyesine gerilemistir.

Ticari Alacaklar

Ticari alacaklar 2022 yihnda 337.331.919 TL iken, 2023 yihnda %0,8 oraninda artis ile
340.152.478 TL seviyesine yiikselmistir. 2024 yilinda %38,1 oraminda azahs ile 210.392.568 TL
seviyesine gerileyen ticari alacaklar, 30.06.2025 doneminde ise %107,1 oraminda artig gostererek

435.773.245 TL seviyesine ulagmgtir.
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Diger Alacaklar

Diger alacaklar 2022 yilinda 37.885.832 TL seviyesindeyken, 2023 yilinda %11,9 oraninda arti ile
42.381.620 TL olarak gergeklesmistir. 2024 yilinda %46,0 oraninda azalis kaydederek 22.873.039
TL seviyesine gerileyen diger alacaklar, 30.06.2025 déneminde ise %49,5 oraninda artis ile

34.188.727 TL seviyesine yiikselmigtir.

Stoklar

Stoklar 2022 yilinda 1.086.458.628 TL olarak ger¢eklesmis, 2023 yilinda %25,8 oraninda azalis ile
805.914.153 TL seviyesine gerilemistir. 2024 yilinda %18,1 oraninda artis gostererek 951.433.814
TL seviyesine ¢ikan stoklar, 30.06.2025 déneminde ise %20,6 oraminda azahs ile 755.322.760 TL

seviyesine gerilemistir.
Pesin Odenmis Giderler
Pesin 8denmis giderler 2022 yilinda 87.230.688 TL iken, 2023 yilinda %36,8 oraninda azalis ile

55.093.411 TL seviyesine diigmiistiir. 2024 yilinda %77,7 oraminda azahs gostererek 12.297.881 TL
seviyesine gerileyen pesin ddenmis giderler, 30.06.2025 doneminde ise %300,5 oraminda artig ile

49.255.001 TL seviyesine yiikselmistir.

Diger Dénen Varhklar

Diger donen varliklar 2022 yilinda 71.562.461 TL seviyesinde iken, 2023 yilinda %37,3 oranmda
artis ile 98.281.867 TL seviyesine yiikselmistir. 2024 yilinda %33,0 oraninda artis kaydederek
130.677.553 TL seviyesine ulasan diger dénen varliklar, 30.06.2025 doneminde ise %59.4 oranmda

azaligile 53.087.194 TL seviyesine gerilemistir.

Duran Varhklar

Sirketin duran varliklar1 2022 yilinda 1.845.038.465 TL iken, 2023 yilinda %55,8 oraninda arti
gostererek 2.874.803.533 TL seviyesine yiikselmistir. 2024 yilinda %16,7 oraminda azahs ile
2.395.126.782 TL seviyesine gerileyen duran varliklar, 30.06.2025 doneminde ise %16,5 oranmda
artis kaydederek 2.789.778.551 TL seviyesine ulagmgtir.

Diger Alacaklar

Diger alacaklar 2022 yilinda 146.682 TL iken, 2023 yilinda %298,3 oraninda artis ile 584.282 TL
seviyesine yiikselmistir. 2024 yilinda degismeyerek aym seviyede kalmug, 30.06.2025 doéneminde
ise %60,5 oraninda azalis ile 230.932 TL seviyesine gerilemigtir.

Yatirm Amach Gayrimenkuller

Yatinm amagh gayrimenkuller 2022 yilinda 3.744.069 TL olarak gergeklesmis, 2023 yihnda %44,4
oraninda artis ile 5.405.641 TL seviyesine ulasmugtir. 2024 yih itibartyla tabloda herhangi bir deger

bulunmamaktadir.
Maddi Duran Varhklar

Maddi duran varhklar 2022 yihinda 1.740.009.860 TL seviyesindeyken, 2023 yilinda %38.8
oraninda artis ile 2.415.540.304 TL seviyesine yiikselmistir. 2024 yilinda %20,7 oraminda azalig
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kaydederek 1.915.580.811 TL seviyesine gerileyen bu kalem, 30.06.2025 ddneminde %9,6
oraninda artis ile 2.100.002.782 TL seviyesine ulagmagtir.

Kullamim Hakk Varhklan

Kullanim hakki varliklari 2022 yilinda 15.201.350 TL olarak ger¢eklesmis, 2023 yilinda %69,0
oraninda artis ile 25.693.113 TL seviyesine yiikselmistir. 2024 yilinda %3,7 oraninda arti ile
26.636.110 TL seviyesine ulasan bu kalem, 30.06.2025 déneminde ise %30,4 oraninda artis ile

34.720.667 TL seviyesine yiikselmistir.
Maddi Olmayan Duran Varhklar

Maddi olmayan duran varliklar 2022 yilinda 20.559.772 TL iken, 2023 yihinda %22,1 oraninda artig
ile 25.108.968 TL seviyesine ulagmistir. 2024 yili itibariyla tabloda herhangi bir deger
bulunmamaktadir, ancak 30.06.2025 déneminde 24.536.535 TL seviyesinde gergeklesmistir.

Pesin Odenmis Giderler

Pesin 6denmis giderler 2022 yilinda 63.352.190 TL seviyesindeyken, 2023 yilinda %18,0 oraninda
azalis ile 51.957.629 TL seviyesine diigmiistiir. 2024 yilinda %44,7 oraninda azahs ile 28.719.524
TL seviyesine gerileyen bu kalem, 30.06.2025 déneminde ise %27,0 oraninda artis kaydederek
36.461.011 TL seviyesine yiikselmistir.

Ertelenmis Vergi Varh@

Ertelenmis vergi varhg 2022 yilinda 2.024.542 TL seviyesindeyken, 2023 yilinda %17.213,2
oraninda artis ile 350.513.596 TL seviyesine ulagmistir. 2024 yilinda %14,4 oraminda artig
kaydederek 400.985.670 TL seviyesine yiikselmis, 30.06.2025 déneminde ise %48,1 oramnda artig
ile 593.826.624 TL seviyesine ulagmugtir.

Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler

Sirketin kisa vadeli yiikiimliiliikleri 2022 yihinda 556.208.135 TL olarak gerceklesmis, 2023 yilinda
%37,5 oraminda artig ile 764.825.940 TL seviyesine yiikselmistir. 2024 yilinda %40,9 oraninda arti
kaydederek 1.077.296.860 TL seviyesine ulasan kisa vadeli ytikiimliiliikler, 30.06.2025 doneminde
ise %6,1 oraninda artig ile 1.142.655.174 TL seviyesine yiikselmistir.

Kisa Vadeli Bor¢lanmalar

Kisa vadeli bor¢lanmalar 2022 yilinda 2.036.455 TL iken, 2023 yilinda %46.6 oraminda azahs ile
1.087.094 TL seviyesine gerilemistir. 2024 yilinda ise onceki doneme gore %40.530,6 oraninda
artis ile 441.692.929 TL seviyesine ulasmigtir. 30.06.2025 déneminde ise %3,1 oraminda azahsile
428.169.220 TL seviyesine gerilemigtir.

Kiralama Islemlerinden Kaynaklanan Yiikiimliiliikler

2022 yihnda 1.700.709 TL seviyesinde gergeklesen kiralama islemlerinden kaynaklanan
yikiimliiliikler, 2023 yilinda tamamen sona ermis olup (%100 azalig), sonraki donemlerde tabloda
herhangi bir deger bulunmamaktadir.
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Ticari Borglar

Ticari borglar 2022 yilinda 467.180.725 TL olarak gergeklesmis, 2023 yilinda %42,1 oraninda arti
ile 663.786.998 TL seviyesine yiikselmigtir. 2024 yilinda %22,8 oraninda azalig ile 512.707.054 TL
seviyesine gerileyen ticari borglar, 30.06.2025 déneminde ise %17,8 oraninda artis ile 603.779.414

TL seviyesine ylikselmistir.
Cahganlara Saglanan Fayda Borglan

Calisanlara saglanan faydalar kapsaminda borglar 2022 yilinda 14.509.773 TL iken, 2023 yilinda
%111,5 oraninda artis ile 30.695.335 TL seviyesine yiikselmistir. 2024 yilinda %41,0 oraninda
azahs ile 18.098.641 TL seviyesine gerileyen bu kalem, 30.06.2025 déneminde ise %40,3 oraninda
artis kaydederek 25.385.637 TL seviyesine ulasmstir.

Diger Borglar

Diger borglar 2022 yilinda 45.719.399 TL seviyesindeyken, 2023 yilinda %7,3 oraninda azali ile
42.395.298 TL seviyesine gerilemistir. 2024 yilinda %44,9 oraninda artis ile 61.420.596 TL
seviyesine yiikselen diger borglar, 30.06.2025 déneminde ise %65,0 oraninda azalis ile 21.481.041

TL seviyesine gerilemigtir.
Dinem Kari Vergi Yiikiimliiliigii

Dénem kari vergi yiikiimliiliigii 2022 yilinda 3.104.842 TL iken, 2023 yihinda %82,4 oraninda arti§
ile 5.663.862 TL seviyesine yiikselmigtir. 2024 yilinda %35,5 oraminda azahs ile 3.652.267 TL
seviyesine gerileyen bu kalem, 30.06.2025 ddéneminde ise %62,2 oraninda artis ile 5.925.557 TL

seviyesine ulagmigtir.
Kisa Vadeli Karsihklar

Kisa vadeli karsiliklar 2022 yilinda 23.656.941 TL iken, 2023 yilinda %10,4 oraninda azahs ile
21.197.353 TL seviyesine gerilemigtir. 2024 yilinda %87,4 oraninda artis kaydederek 39.725.373
TL seviyesine yiikselen kisa vadeli karsiliklar, 30.06.2025 doneminde ise %11.4 oraninda azalile
35.196.892 TL seviyesine gerilemistir.

Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler

Uzun vadeli ylikimliilikler 2022 yihnda 231.140.208 TL seviyesindeyken, 2023 yilinda %3719
oraninda azalisla 145.183.743 TL seviyesine gerilemistir. 2024 yilinda %51,13 oraminda azlig
gostererek 70.954.937 TL’ye diigen bu kalem, 30.06.2025 déneminde ise %378,51 oraninda artig
kaydederek 339.524.026 TL seviyesine yiikselmistir.

Uzun Vadeli Bor¢lanmalar

Uzun vadeli bor¢lanmalar 2022 yilinda 6.267.893 TL iken, 2023 yilinda %58,9 oraninda artisla
9.958.308 TL seviyesinde gergeklesmistir. 2024 yilinda %6,7 oraninda azahsla 9.291.382 TL
seviyesine gerileyen bu kalem, 30.06.2025 doneminde ise %2.809,5 oraminda artis gostererek

270.336.428 TL seviyesine ulagmistr.
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Uzun Vadeli Kargithklar

Uzun vadeli karsiliklar 2022 yilinda 78.372.171 TL seviyesinde iken, 2023 yilinda %11,8 oraninda
artisla 87.651.377 TL’ye yiikselmigtir. 2024 yihinda %35,9 oraminda azalis kaydederek 56.195.573
TL seviyesine gerileyen bu kalem, 30.06.2025 doéneminde ise %2,] orammnda azalis gostererek
54.990.377 TL seviyesinde gerceklesmistir.

Ertelenmis Vergi Yiikiimliiliiii

Ertelenmis vergi yiikiimliliigii 2022 yilinda 146.500.144 TL seviyesindeyken, 2023 yilinda %67,53
oraninda azalisla 47.574.058 TL seviyesine diismiigtiir. 2024 yilinda %88,51 oraminda azahs
kaydederek 5.467.982 TL’ye gerileyen bu kalem, 30.06.2025 déneminde ise %159.6 oraninda artig

gostererek 14.197.221 TL seviyesine ylikselmistir.

Yurti¢i ve yurtdisi pazarlardaki rekabetgi satig fiyat politikalar1 ve buna karsihk enflasyonun da
etkisi ile artan {iretim maliyetleri sektdr karliliklarini olumsuz etkilemektedir. Diisiik talep, artan
arz, ithal alternatif triinlerin rekabeti ve artan maliyetler sonucunda sirketimizde 2023 yilinda
baglayan ve 2024 ile 2025 yillan itibariyla devam eden karhlik sorunu ortaya ¢ikarmaktadir. Mali
tablolara iliskin olarak yukanda agiklanan oran ve verilerin, briit karlilik, net isleme
kisa ve wuzun vadeli bor¢larin artist kavramlari ile birlikte

sermayesindeki azalig,

anlamlandirilmalidir.

Ozet Finansal Bor¢lanma

“31.12.2022 tarihli finansal tablolara TMS 29 kapsanunda enflasyon muhasebesi uygulanmy olup.
50z konusu tablolar 2023 yili satm alma giicii esasima gore ifade edilmigtir. 31.12.2023 ve
31.12.2024 tarihli finansal tablolara da TMS 29 kapsaminda enflasyon muhasebesi uygulanmy ve
2024 il sonu satm alma giicii esasma gore sunulmugtur. 30.06.2025 ve 31.12.2024 larihli
karsilastirmali finansal 1ablolar ise TMS 29 kapsaminda 30.06.2025 satin alma giicii esasina gire
ifude edilmistir.” lzahnamede yer alan donemler itibarivle Ozet Finansal Bor¢lanma tablosu

asagida yer almaktadir.

(TL) *31.12.2022 #%31.12.2023 **31.12.2024 | #**31.12.2024 | ***30.06.2025
Toplam Borglar 787.348.343 910.009.683 1.148.251.797 | 1.339.710.506 | 1.482.179.200
Nakit ve Nakit Benzerleri (625.235.359) (137.324.746) (202.187.567) | (235.900.182) | (27.381.745)
Net Bor¢ 162.112.984 772.684.937 946.064.230 | 1.103.810.324 | 1.454.797.455
Toplam Ozkaynaklar 3.303.395.009 3.443.942.125| 2.776.737.407 | 3.239.728.667 | 2.662.608.023
Toplam Sermave 3.465.507.993 4.216.627.062 | 3.722.801.637 | 4.343.538.991 | 4.117.405.478
Net Borg / Sermaye Oram 4,68% 18,32% - 2541% 25,41 % 35,33 % |

31.12.2022 tarihi itibarniyla Sirket’in net borcu 162 milyon TL olup, net bor¢/sermaye orani %04,68
seviyesindedir. Ancak takip eden donemlerde toplam borglardaki artis ve nakit varliklardaki azalma
sonucunda net borg tutann 31.12.2023 itibariyla 772,7 milyon TL’ye, 31.12.2024 itibartyla 946,1
milyon TL’ye ve 30.06.2025 itibariyla 1.454,8 milyon TL’ye yikselmistir. Aym donemde
ozkaynaklar 3,3 milyar TL seviyesinden 2,66 milyar TL’ye gerilemis olup. net bor¢/sermaye orani
30.06.2025 tarihi itibanyla %35.33 seviyesine gikmustir.
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10.2. Faaliyet sonuglari:

10.2.1. ihrager’nin izahname’de yer almasi gereken finansal tablo donemleri itibariyla faaliyet

sonuglarmna iliskin bilgi:
Sirketin 31.12.2022, 31.12.2023, 31.12.2024 ve 30.06.2025 tarihlerine ait konsolide finansal

tablolan ve bunlara iligkin dipnotlar ile bagimsiz denetim raporlann www kartonsan.com.tr ve
www.kap.gov.tr internet sitesinde yer almakta almaktadir.

“31.12.2022 tarihli finansal tablolara TMS 29 kapsaminda enflasyon muhasebesi uygulanmis olup,
siz konusu tablolar 2023 yili satn alma giicii esasina gore ifade edilmigtir. 31.12.2023 ve
31.12.2024 1arihli finansal tablolara da TMS 29 kapsanunda enflasyon muhasebesi uygulanmig ve
2024 yil sonu satn alma giicii esasma gore sunulmugtur. 30.06.2025 ve 30.06.2024 tarihli
karsilastirmali finansal tablolar ise TMS 29 kapsaminda 30.06.2025 sahin alma giicii esasina gre

ifade edilmigtir.”

Izahnamede yer alan donemler itibariyle gelir tablosuna asagida yer verilmektedir.

Bagimsiz Bagimsiz Bagimsiz Smirh Simirls Denetinden
Denetimden Denetimden Denetimden Denetimden ,
. Gegmis Gecmis Gecmis Gegmis (ﬁ?smzl;
Gelir Tablosu (TL) (TMS 29 (TMS 29 (TMS 29 (TMS 29 Sonras*+*)
Sonrasi*) Sonrasi**) Sonrast**) Sonrasi***) .
31,12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.06.2024 30.062025
Hasilat 6.554.995.815 |  3.581.180.417 3.870.718.964 2.548.036.630 1.951.347.874
Satiglarin Maliyeti (5.165.683.515) | (4.247.452.441) | (4.267.588.507) (2.882.835.885) | (2.483.017.926)
Briit Kar 1.389.312.300 (666.272.024) (396.869.543) (334.799.255) (531.670.052)
gf;j,;.“"“'“’ (97.193.299) | (165.057.103) |  (168.954.568) (98.585.671) (531.670052)
Pazarlama Giderleri (127.248.032) (146.708.360) (206.581.812) (140.344.919) | (105.029.178)
S el 241.972.472 168.388.384 97.821.136 58.561.527 82.477.562
Diger Gelirler |
Esas Faaliyetlerden s
Diger Gidurler (140.728.491) (364.717.542) (162.919.730) (89.946.990) | (165.246,883)
ESAS FAALIYET
(ZARARI) / KARI 1.266.114.950 | (1.174.366.645) (837.504.517) (605.115.308) | (812.921.551)
Yatirm
Faaliyetlerinden 299.522.224 246.997.643 274.836.279 17.878.305 44.64.158
Gelirler
Yatirm
Faaliyetlerinden (21.468.611) (22.159.063) (9.485.571) (841.379)
; (821.782)
Giderler
FINANSMAN
L . (21.468.611) |  (049.528.065) |  (572.153.809) (588.078.382) (769.105.175)
ONCESi FAALIYET it et o . S
ZARARI / KARI |
Finansman Giderleri (83.750.970) (77.494.182) (317.897.628) (160.329.808) (163.571.839)
Fﬁ;ﬁi‘}f)'(aza“c / (570.707.555) |  (275.459.381) 70.680.209 32.503.867 167.193.621
SURDURULEN
FAALIYETLER
VERG] ONCESI 889.710.038 | (1.302.481.628) (819.371.228) (715.904.323) (765.489393)
(ZARARI) / KARI
Siirdiiriilen
Faaliyetler Vergi (352.010.198) 406.083.648 167.720.910 150.516.070 175.147.629
Gideri |
Dénem Vergi Gideri (244.412.615) (17.753.878) | (13.164.653) (4.618.865) (13.773.527)
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[ Bafimsiz Bagimsiz Bagimsiz | Sinirh Sunirh Denetimden

Denetimden Denetimden Denetimden Denetimden .,

. Gegmis Gegmis Gegmis Gecmis (,ﬁzcsm;;

Gelir Tablosu (TL) (TMS 29 (TMS 29 (TMS 29 (TMS 29 Sonts ™)

Sonrasi*) Sonrast**) Sonrasi**) Sonrasi***) onras

31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.06.2024 30.06.2025

/r'fg'l'g::]‘s Vergi Geliri (107.597.583) | 423.837.526 180.885.563 155.134.935 188.921.156

F{:g:‘:}em Kan/ 537.609.840 |  (896.397.980) |  (651.650.318) (565.388.253) (590.341.764)
Diger Kapsamli Gelir

Kismi

Kar/Zararda Yeniden

Siniflandirilmayacaklar (22.366.024) (17.087.072) (14.428.065) 1.399.417 14.428.322

Diger Kapsamh Gelir (22.366.024) (17.087.072) (14.428.065) 1.399.417 14.428.322

Toplam Kapsamh Gelir 515.333.816 (913.485.052) (666.078.383) {563.988.836) (575.913.442)

*3] Araltk 2023 tarihi itibarivia satin alma giicii esasma gére ifade edilmistir.
*+3] Arahk 2024 tariki itibariyla satin alma giicii esasina gore ifade edilmistir.
*%+ 30) Haziran 2023 tarihi itibarivie satin alma giicii esasina gore ifade edilmigtir.

Briit Kirihk Marji

Briit karlihk marji 2022 yilinda %21,2 seviyesinde ger¢eklesmistir. 2023 yilinda satig hasilatindaki
daralma ve maliyetlerdeki artisin etkisiyle %-18,6 seviyesine gerilemistir. 2024 yilinda simirli bir
toparlanma gostererek %-10,2 seviyesinde gergeklesmistir. 30.06.2024 doneminde %-31,4
seviyesinde olan briit karlilik marji, 30.06.2025 déneminde ise satiy maliyetlerindeki yiikseligin
etkisiyle %-26,8 seviyesinde gerceklesmistir.

Esas Faaliyet Kar Marj:

Esas faaliyet kir marj1 2022 yilinda %19,3 seviyesinde gergeklesmistir. 2023 yilinda faaliyet
giderlerindeki artis ve cirodaki diigiis nedeniyle %-32,8 seviyesine gerilemistir. 2024 y1linda %-21,6
seviyesinde gergeklesen marj, 30.06.2024 doneminde %-23,7 seviyesinde iken 30.06.2025
doéneminde ise operasyonel karlhihktaki zayiflamanin etkisiyle %-41,0 seviyesine gerilemistir.

Finansman Gideri Oncesi Faaliyet Kir Marj

Finansman gideri oncesi faaliyet kir marji 2022 yilinda %-0,3 seviyesinde gergeklesmistir. 2023
yilinda %-26,5 seviyesine gerilemigtir. 2024 yilinda %-14,8 seviyesine diigen marj, 30.06.2024
déneminde %-33,7 seviyesinde gergeklesmis, 30.06.2025 déneminde ise finansman giderlerindeki

yiikselisin de etkisiyle %-38,8 seviyesine gerilemistir.
Vergi Oneesi Kar Marj
Vergi oncesi kdr marji 2022 yilinda %13,6 seviyesinde gergeklesmistir. 2023 yilinda %-36,4

seviyesine gerilemistir. 2024 yilinda %-21,2 seviyesinde olan marj, 30.06.2024 déneminde %-28,1
seviyesinde, 30.06.2025 doneminde ise %-38,6 seviyesinde gergeklesmistir.

Net Donem Kéir Marji

Net dénem kir marji 2022 yihinda %8,2 seviyesinde gergeklesmistir. 2023 yilinda %-25,0
seviyesine gerilemistir. 2024 yilinda %-16,8 seviyesinde olan net dénem kar marji, 30.06.2024
doneminde %-25,8 seviyesinde, 30.06.2025 doneminde ise %-30,0 seviyesinde gergeklesmistir.
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10.2.2. Net satislar veya gelirlerde meydana gelen énemli degisiklikler ile bu degisikliklerin
nedenlerine iliskin aciklama:

“31.12.2022 tarihli finansal tablolara TMS 29 kapsaminda enflasyon muhasebesi uygulanmis olup,
soz konusu tablolar 2023 yili satm alma giicii esasina gore ifade edilmistir. 31.12.2023 ve
31.12.2024 tarihli finansal tablolara da TMS 29 kapsaminda enflasyon muhasebesi uygulanmig ve
2024 yil sonu satn alma giicii esasina gore sunulmugtur. 30.06.2025 ve 30.06.2024 1arihli
karsilastirmali finansal tablolar ise TMS 29 kapsanunda 30.06.2025 satin alma giicii esasina gire
ifade edilmigtir. *

izahnamede yer alan finansal tablo donemleri itibariyle satis ve satig maliyetinin kirithm agajida

yer almaktadir.

SATISLAR VE
SATISLARIN *31.12.2022 | **31.12.2023 *%31,12.2024 | ***30.06.2024 | ***30.06.2025
MALIYETI (TL)

Hasilat ]

| Yurt Igi Satiglar 5.996.358.515 | 3.551.912.261 3.920.755.470 | 2.457.353.833 | 1.957.583.130

' Yurt Dis1 Satiglar 1.174.804.978 |  616.738.984 794.016.705 |  511.504.173 |  490.475460 |
Diger Gelirler 88.149.811 42.423.234 48.165.460 31.523.191 26.715482 |
Satistan ladeler (-) (14.840.459) (9.311.219) (59.549.378) | (15.987.381) | (22.342.019) |
Satis iskontolar (-) (316.196.609) | (184.694.676) (283.264.042) | (152.475.700) | (163.163.357) |
Diger Indirimler (-) | (373.280.421) | (435.888.167) (549.405.251) | (283.881.486) | (337.920.822)
Hasilat, Net | 6.554.995.815 | 3.581.180.417 3.870.718.964 | 2.548.036.630 | 1.951.347874

*3] Araltk 2023 tarihi itibarivia satin alma giicii esasina gore ifade edilmistir,
3] Araltk 2024 tarihi itibarnlu sahin alma giicli esasma gére ifade edilmistir.
*¥4 30) Haziran 2025 arihi itibarivie satn alma giicti esasina gove ifade edilmigtir.

Sirket’in hasilati son {i¢ yillik dénemde dalgal bir seyir izlemistir. 2022 yilinda 6.555 milyon TL
olarak gerceklesen net hasilat, 2023 yilinda %453 oraninda azalarak 3.581 milyon TL'ye
gerilemigtir. 2024 yihnda ise %8,1 oraminda artig gostererek 3.871 milyon TL seviyesine
yiikselmigtir. 2025 yilinm ilk alti ayinda elde edilen 1.951 milyon TL'lik net hasilat ise gegen yilin
ayn1 dénemine goére %23,4 oraninda gerilemeye isaret etmektedir.

Yurt i¢i satislar, toplam hasilatin ana kaynagim olusturmaya devam etmistir. 2022 yilinda 5.996
milyon TL olan yurt i¢i satiglar, 2023 yilinda %40.8 azahsla 3.552 milyon TL ye gerilemistir. 2024
yilinda %10,4 artisla 3.921 milyon TL seviyesine yitkselen yurt i¢i satiglar, 2025 yilinm ilk
yansinda 1.958 milyon TL olarak gergeklesmis ve gecen yilin aym donemine kiyasla %20,3
oraninda diislis gostermistir.

Yurt dis satislar ise daha simirh bir paya sahip olup, 2022 yihinda 1.175 milyon TL seviyesindeyken
2023 yilinda %47,5 azaligla 617 milyon TL’ye gerilemistir. 2024 yilinda %28,7 oraninda arti
kaydederek 794 milyon TL’ye yiikselen yurt dig1 satiglar, 2025 yilimn ilk alt: ayinda 490 milyonTL
olarak gergeklesmis ve gecen yilin ayn1 donemine kiyasla %4,1 oraninda azahs gostermistir.

Satitan iadeler, satis iskontolar1 ve diger indirimler kalemleri dénemler itibariyla dalgali bir seyir
izlemistir. 2022 yilinda toplam 738 milyon TL seviyesinde ger¢eklesen bu kalem, 2023 yilinda
%12,9 oraninda azalarak 642 milyon TL’ye gerilemistir. 2024 yilinda %38.,9 oraninda artigla §92
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milyon TL’ye yiikselen indirimler, 2025 yitlimmn ilk yanisinda 523 milyon TL olarak gergeklesmis ve
gecen yihin ayni dénemine gére %18,7 oraninda azalig gdstermistir.

Sonug olarak, Sirket’in satig gelirleri agirhikli olarak yurt igi satiglardan kaynaklanmakta olup, yurt
dis1 satiglarin toplam igindeki payr 2022°de %17,9 seviyesindeyken 2024’te %20,5’e yikselmis,
2025 yilimn ilk yansinda ise %20,1 seviyesinde ger¢eklesmistir. Bu durum, yurt digi satiglrn
toplam hasilat igerisindeki payinin gorece artmakla birlikte, satis hacimlerindeki dalgalanmalhinn
net hasilat iizerinde belirleyici oldugunu ortaya koymaktadir.

Yurtici ve yurtdisi pazarlardaki rekabet¢i satis fiyat politikalar ve buna karsihk enflasyonun da
etkisi ile artan iiretim maliyetleri sektor karliliklarim olumsuz etkilemektedir. Diigiik talep, artan
arz, ithal alternatif iiriinlerin rekabeti ve artan maliyetler sonucunda karton sektoriinde 2023 y1lnda
baslayan ve 2024 ile 2025 yillani itibariyla devam eden karlilik sorunu ortaya gikmaktadir. Mali
tablolara iliskin olarak yukanda agiklanan oran ve verilerin, briit karhlik, net isleime
sermayesindeki azahs, kisa ve uzun vadeli borglarn artisi  kavramlari ile  birlkte

anlamlandiriimalidir.
10.2.3. ihracer’min, izahname’de yer almasi gereken finansal tablo dénemleri itibaryla

meydana gelen faaliyetlerini dogrudan veya dolayh olarak onemli derecede etkilemis veya
etkileyebilecek kamusal, ekonomik, finansal veya parasal politikalar hakkinda bilgiler:

Sirket'in operasyonlarimi finansal tablo donemleri itibariyla dogrudan veya dolayh olarak onemli
dlciide etkileyen kamusal, ekonomik veya parasal nitelikte bir gelisme meydana gelmemistir. Siket
hem yurti¢i hem de yurtdis1 satis gelirlerinden elde ettigi hasilat ile faaliyetlerini siirdirtlebilir

sekilde devam ettirmistir.

10.3. Thrager’nmin borgluluk durumu

Sirket'in stmrh bagimsiz denetimden gegmis 30.06.2025 tarihi itibariyle borgluluk durumu asajida
belirtilmistir.

Sirket’in kiralama islemleri disinda uzun vadeli finansal borcu bulunmamaktadir. Sirket'in kisa
vadeli degisken faizli finansal borcu bulunmaktadir. Sirket’in elinde bulundurdugu likidite ve
finansal alacaklari kisa ve uzun vadeli finansal borglan kapatmada yeterlidir.

Bor¢luluk Durumu (TL) 30.06.2025 ]
Kisa vadeli yiik@imliiliikler 1.142.655.174 ]
Garantih 3
Teminath 257.650.586
Garantisiz/Teminatsiz 885.005.128
| Uzun vadeli yiikiimliliikler (uzun vadeli bor¢larm kisa vadeli kisimlar haru,} 339.524.026 ]
 Garantili ) R
Teminath N _
Garantisiz/Teminatsiz 339.524.026

| Kisa ve Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler Toplam1 B 1.482.179.200
Ozkaynaklar 2.662.608.023
Odenmis/gikarilmis sermaye 75.000.000
Sermaye diizeltme farklan 1.028.780.630
Paylara iliskin primler/(iskontolar) 12.767.234
Kar veya zararda yeniden simiflandinimayacak birikmis diger kapsamh gelirler (81.673.592)
veva giderler
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Kardan ayrilan kisitlanmis yedekler 1.085.688.092
Gegmis yillar karlan 1.130.731.960
Net donem zarari (589.980.512)
TOPLAM KAYNAKLAR 4.144.787.223
Net Bor¢luluk Durumu (TL)

A. Nakit 27.381.745
B. Nakit Benzerleri -

C. Alim Satim Amach Finansal Varliklar -

D. Likidite (A+B+C) 27.381.745
E. Kisa Vadeli Finansal Alacaklar ]
F. Kisa Vadeli Banka Kredileri 428.169.220
G. Uzun Vadeli Banka Kredilerinin Kisa Vadeli Kism) -

H. Diger Kisa Vadeli Finansal Bor¢lar

I. Kisa Vadeli Finansal Borclar (F+G+H) 428.169.220
J. Kisa Vadeli Net Finansal Bor¢luluk (J-E-D) ) 455.550.965
K. Uzun Vadeli Banka Kredileri 270.336.428
L. Tahviller -

M. Digier Uzun Vadeli Krediler . -

N. Uzun Vadeli Finansal Bor¢luluk (K+L+M) 270.336.428
0. Net Finansal Bor¢luluk (J+N) 698.505.648

11. IHRACCININ FON KAYNLARI

11.1. isletme Sermayesi Beyam

Sirket'in net igletme sermayesini (Donen Varliklar-Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler) seklinde

hesaplamaktadir.

izahnamede yer alan finansal tablo donemleri itibariyle hesaplanan net isletme sermayesi tutarlar
asagidaki tabloda yer verilmistir. Sirket’in igletme sermayesi, meveut ytikiimliiliiklerini kargilamada

yeterlidir.

TL *31.12.2022 %*%31.12.2023 *%3]1,12.2024 | *%*31,12.2024 | ***30.06.2025
Dénen Varliklar 2.245.704.887 1.479.148.275 1.529.862.422 1.784.950.617 1.355.008.672
Kisa Vadeli

Y iikiimliilikler 556.208.135 764.825.940 1.077.296.860 1.256.924.591 1.142.655.174
Donen Varliklar/Kisa

Vadeli Yiikiimliiliikler 4,04 1,93 1,42 1,42 1,19
(Cari Oran)

*3] Aralik 2023 tarihi itibaryla satin alma giicii esusing gore ifade edilmistir.
**31 draltk 2024 tarihi itibarivla satin alma giicii esasina gore ifade edilmistir.
*%% 30 Haziran 2025 tarihi itibarivle satin alma giicii esasina gire ifade edilmistir.

12. EGiLiM BILGILERi

12.1. Uretim, satis, stoklar, maliyetler ve satis fiyatlarinda gériilen onemli en son egilimler

hakkinda bilgi:

Sirket, Tiirkiye’de kugeli karton iiretiminde geri doniigtiirilmiig kagt kullanarak Normprint, Exprint
ve Luxtriplex markalan altinda iiretim gergeklestirmektedir.

Son yillarda Tiirkiye'de kdgit ve karton tiiketiminde artis, ambalaj sektoriiniin biiylimesine ivme
kazandirirken, hammadde temininde yasanan kiiresel dalgalanmalar ve ithalata bagimh bazi tiretim
girdileri, maliyetlerde artisa yol agmaktadir. Bu artig hem stok degerlemelerinde hem de iiriin satig

76

k,l.\»i‘;
r

Kartonsan l?’ton Sandyi ve Ticaret A.S.

~fi

o

Jatirm MERRGTD)

TiRIN AN

L




fiyatlarinda yukari yonli bask: yaratmaktadir. Ayrica, doviz kurlarindaki oynaklik da maliyet ve
fiyatlamalar {izerinde dnemli bir etkiye sahiptir.

12.2. ihra¢eimn beklentilerini dnemli dl¢iide etkileyebilecek egilimler, belirsizlikler, talepler,
taahhiitler veya olaylar hakkinda bilgiler:

Tiirkiye’deki makroekonomik gelismeler, jeopolitik riskler ve kiiresel ekonomik dalgalanmalar,
Sirket’in faaliyetlerini dogrudan etkilemeye devam etmektedir. Ozellikle yiiksek enflasyon, ddviz
kurlarindaki oynaklik, enerji fiyatlarindaki dalgalanmalar ve faiz oranlarindaki degisiklikler, firetim
maliyetleri ve karlihk tizerinde belirleyici rol oynamaktadir.

Sirket'in faaliyetlerini ve beklentilerini etkileyebilecek baglica eilimler ve risk unsurlar sunlardir:

o Sirket, iiretimde kullandif1 geri doniistiirilmiis kagit ve diger bazi hammaddelerde iigiincti
taraf tedarikcilere bagimlidir ve bu bagimlihigin siirmesi beklenmektedir.

e Hammadde ve enerji maliyetlerindeki dalgalanmalar, {iriin fiyatlarini artirma kabiliyetini
sinirlayabilir, bu da karlilik tizerinde bask1 yaratabilir.

o Enerji ihtiyaci dopalgaz ¢evrim santrali aracihifiyla karsilanmakta olup, dogalgaz
fiyatlarindaki artig tiretim maliyetlerini dogrudan etkilemektedir.

e Yurt disi pazarlara bagimh satiglar, doviz kurlanindaki dalgalanmalar ve dis ticaretieki
korumac: politikalar nedeniyle risk tasimaktadir.

o Ambalaj scktoriindeki rekabet kosullarimin yogunlugu, fiyat politikalar ve kapasite artiglan
Sirket’in rekabet giiciinii olumsuz etkileyebilir.

o Cevre mevzuat: ve siirdiiriilebilirlik standartlarina uyum igin yapilmas gereken yatinmlar. ek
maliyetler dogurabilmektedir.

e Siber saldin, sistem arizasi veya veri kayiplan, iiretim ve sevkiyat siireglerinde kesinti riski
olusturabilir.

e Marka degerinde veya miisteri tercihinde yasanabilecek degisiklikler satiglar1 olumsuz

etkileyebilir.
e Dogal afetler (6zellikle deprem) iiretim tesislerinde kesinti riskini artirmaktadir.

e Yasal diizenlemelerdeki degisiklikler, ézellikle atik yonetimi, gevre, enerji ve is giivenligi
alanlarinda, Sirket’in maliyet yapisim etkilemektedir.

Finansal risk unsurlan da Sirket’in faaliyetlerini etkileyebilecek diizeydedir:
« Déviz cinsinden hammadde temini nedeniyle kur riski mevcuttur.
« Ticari alacaklara bagh olarak tahsilat ve kredi riski bulunmaktadir.

« Likidite yonetiminde, tahsilat gecikmeleri veya piyasadaki dalgalanmalar finansal yapiy1

olumsuz etkileyebilir.
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13. KAR TAHMINLERI VE BEKLENTILERI

13.1. ihragemimn kar beklentileri ile i¢inde bulunulan ya da takip eden hesap donemlerine
iligkin kar tahminleri:

Yoktur.

13.2. ihra¢cinin kar tahminleri ve beklentilerine esas teskil eden varsayimlar:
Yoktur.

13.3. Kar tahmin ve beklentilerine iliskin bagimsiz giivence raporu:

Yoktur.

13.4. Kar tahmini veya beklentilerinin, gegmis finansal bilgilerle karsilastirilabilecek sekilde
hazirlandigina iliskin aciklama:

Yoktur.

13.5. Daha once yapilmis kar tahminleri ile bu tahminlerin isbu izahname tarihi itibariyle
hala dogru olup olmadig1 hakkinda bilgi:

Yoktur.
14. iDARI YAPI, YONETiM ORGANLARI VE UST DUZEY YONETICILER

14.1. ihraccimin genel organizasyon semasi:

Sirket'in organizasyon semasi agagida verilmektedir:

KARTONSAN A.S. ORGANIZASYON
SEMASI

YONETIM KURULU

GENEL MUDUR

FABRIKA MERKEZ OFIS INSAN KAYNAKLAR! VE
KALITE S1S. MUDURU

YONETICI ASISTANI

GRETIM MUDURU MALIISLER SATINALMA MUDORU PAZARLAMA
MUDURD MUDURL]
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14.2. idari yapr:

14.2.1. ihrac¢i’mn yonetim kurulu iiyeleri hakkinda bilgi:

Yénetim Kurulu tyeleri sirketin 28.03.2025 tarihli olagan genel kurul toplantisinda 1 yilhfna

se¢ilmislerdir.
Son Bes Ylda Gnore-v Sermaye Payi
adi Gorevi is Adresi Ihraggida S:?Zfs:,’
Soyadi $ Ustlendigi iy (TL) (%)
. Gorev
Gorevler P
Siiresi
Prof. Biilent Tarcan
) Yénetim Cad. Engin Pak Is .
C];]r\leriz Kurulu Merkezi No:5 K:3 Ku:j‘]):%mz“ gi 1Yil/7 Ay - -
& Bagkani Gayrettepe/Begiktag Y
/istanbul/Turkive
Yonetim Prof. Biilent Tarcan Y énetim
) Kurulu Cad. Engin Pak Is | Kurulu Uyeligi
ASHEAISIE Baskan Merkezi No:5 K:3 ve Bagkan Vil /7 Ay . )
Yardimaist | Gayrettepe/Begiktas | Yardimciligi
{Istanbul/Tiirkiye
Yonetim | Prof. Biilent Tarcan
Siileyman Kurulu Cad. Engin Pak g Yénetim
Kaya Bagkan Merkezi No:5 K:3 | Kurulu Uyeligi Yil/7 Ay BT L
Yardimcisi | Gayrettepe/Besiktag
/Istanbul/Tiirkive
) Y énetim Prof. Biilent Tarcan Yonetim
Unal Cad. Engin Pak is | Kurulu Uyeligi
Bozkurt ]Slr::l Merkezi No:5 K:3 ve Baskan 1Yil/7 Ay 132,181 L
yes Gayrettepe/Begiktag | Yardmmcili1
/istanbul/Tiirkiye N
Yénetim Prof. Biilent Tarcan
Mehmet Cad. Engin Pak is Y énetim
Imregiin %ur:;:] Merkezi No:5 K:3 | Kurulu Uyeligi Wil/7 Ay 26,436 0
Y Gayrettepe/Besiktas
/istanbul/ Tiirkiye
Hatice Y énetim Prof. Biilent Tarcan
Cad. Engin Pak g Yénetim
Cj?::: .Pl;ﬁk ISH::J Merkezi No:5 K:3 | Kurulu Uyeligi Il (7 & ) i
& ¥ Gayrettepe/Begiktas
/istanbul/Tiirkive
] Yénetim Prof. Biilent Tarcan Yé6netim
Umit Cad. Engin Pak Is | Kurulu Uyeligi
Ozkan Ifjur::l Merkezi No:5 K:3 ve Genel IYil/7 Ay ) )
¥ Gayrettepe/Besiktas Miidiir
fistanbul/Tiirkive
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Son Bes Yilda (Eorey Sermaye Payi
Adi B i ; ihraccida S]'(lrem d
Soyad: Gorevl Is Adresi Ustlendigi Gﬁlan (TL) (%)
M drev
Gorevler .
Siiresi
Bagimsiz | Prof. Biilent Tarcan
Recep Yénetim Cad. Engin Pak g
Bildk | Kumls | MerkeziNosks3 |  Yokur | IYI/TAY ) ]
Uyesi Gayrettepe/Besiktag
/Istanbul/Tiirkiye
Bagimsiz | Prof. Biilent Tarcan
N Yénetim Cad. Engin Pak i
Riiya Eser Kurulu Merkezi No:5 K:3 Yoktur. IYil/7 Ay - -
Uyesi Gayrettepe/Besiktag
fistanbul/Tirkiye B
Bagimsiz | Prof. Biilent Tarcan
Ali Ersin Yonetim Cad. Engin Pak Is
Giiredin Kurulu Merkezi No:5 K:3 RL IVi/7 Ay ) )
Uyesi Gayrettepe/Begiktag
/istanbul/Tiirkiye
Ahmet Bagimsiz | Prof. Biilent Tarcan
Yonetim Cad. Engin Pak Is )
oo | Kunly | Merkezi Nois K23 Yokur. bl 7 15 ] ;
g Uyesi Gayrettepe/Begiktas
L /Istanbul/Tirkive - N
14.2.2. Yénetimde soz sahibi olan personel hakkinda bilgi:
| : Sermaye ]
o, | G sop b il lhwte | oy
4 I (TL) | (%)
Umit \;glre:]? Prof. Biilent Tarcan Cad. Engin Pak Is
o P Merkezi No:5 K:3 Yionetim Kurulu Uyeligi - -
Ozkan Uyesi/Genel ; ; oy
Miidiir Gayrettepe/Besiktas/Istanbul/Tiirkiye

14.2.3. Ihrace1 son 5 yil igerisinde kurulmus ise fhraggr’min kuruculari hakkinda bilgi:

Yoktur.

14.2.4. ihracer’nin meveut yonetim Kurulu iiyeleri ve yonetimde sdz sahibi olan personel ile
ihracger son 5 yil igerisinde kurulmus ise kurucularmn birbiriyle akrabalhk iligkileri hakkmda

bilgi:

Yonetim Kurulu iiyelerimizden Mehmet Imregiin ile Hatice Canan Pak Imregiin, 1. derece akrabalik
(evlilik bagi-es) iligkisine sahiptir.

14.3. ihracer’min yonetim kurulu iiyeleri ile yénetimde séz sahibi olan personelin yonetim ve

uzmanlik deneyimleri hakkinda bilgi:

Yonetim Kurulu:

Ilker Cengiz

Kartonsa
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ilker Cengiz, 1997 yilinda Istanbul Universitesi Hukuk Fakiiltesinden mezun olduktan sonra 1998
yilinda avukatlik stajimi tamamlayarak, aym yil ticaret ve sirketler hukuku alaninda uzmanlagmig
olan Cosar Ortak Avukathk Birosunda is hayatina baglamistir. 14 yil avukat ve y&netici avukat
olarak gorev yaptiktan sonra, 2012 yilinda Pak Sirketler Toplulugu biinyesine katilmistir. Pak
Holding A.S.’de Grup Hukuk Direktorliigii gorevini yiiriitmekte olan Ilker Cengiz, Pak Sirketler
Toplulugu grup sirketleri olan Ece Ticari Gayrimenkul ve Yatinm ve Yonetim Hiz. A.$.’de 2016
yihndan itibaren ydnetim kurulu {iyesi, Integro Gida San ve Tic. A.$.’de 2020 yilindan itibaren
yonetim kurulu bagkan yardimcisi, Selka I¢ ve Dis Ticaret A.S.2de Agustos 2024 yih itibariyle
yonetim kurulu iiyesi ve Kartonsan Karton San. ve Tic. A.S.’de 2020 tarihinden itibaren y&netim
kurulu iiyesi ve Temmuz 2024 yil1 itibariyle de yonetim kurulu bagkan: olarak gérev yapmaktadir.

Ash Balkir

Liseyi Robert Collegede bitirdikten sonra iniversite tahsilini Kent Universitesi Elektronik
Fakiiltesinde tamamlamistir. 1981-1985 Yillar1 arasinda Pesasg Pak Elektrik San ve Tic A.S. de,
1984-1985 doneminde ise Tekafa¢ Tekirdag Aga¢ San ve Tic. A.S. de gorev yapmustir. 1995
Yilinda Pak Grubunda calismaya baglamis olup tiim grup sirketlerinde y6netim kurulu tyesi olarak
grev yapmustir. Halen Pak Sirketler Toplulugunda Bilisim ve Satin almadan sorumlu Icra Kurulu
tiyesidir. 2001 yilindan itibaren Sirketimizde Yonetim Kurulu Uyesi ve 2010 yilindan beri de
Yénetim Kurulu Baskan Yardimcisidir. Ayrica Sirketimizin bagh ortakligi Selka I¢ ve Dis Tic.
A.S.’de de 2001 yilindan itibaren Yonetim Kurulu Uyeligi ve 2010 yilindan bu yana da Yonetim
Kurulu Bagskan Yardimcihigi gorevini siirdiirmektedir.

Siileyman Kaya

istanbul Erkek Lisesini bitirdikten sonra lisans egitimini I.T.U Makine Fakiiltesinde, Yiiksek Lisans
Egitimini ise Almanya’min Aachen Teknik Universitesinde tamamlamustir. 1983-1996 yillari
arasinda Sirketimizin gesitli kademelerinde gérev almistir. 1996-Subat 2012 tarihleri arasmnda
Sirketimizde Genel Miidiir Yardimeciligs gorevini siirdiirmiigtiir. 2006 yilindan beri Sirketimizde
Yonetim Kurulu Uyesi (2014 yilindan beri Yonetim Kurulu Bagkan Yardimeisi) olarak gorev
yapmaktadir. 2006 yihnda segildigi Sirketimizin bagl: ortag: Selka I¢ ve Dis Tic. A.S.de Yonetim
Kurulu Uyeligi (2014 Yihndan beri Yonetim Kurulu Baskam) ve 2011-2015 yillan arasmda
Sirketimizin miinfesih istiraklerinden Donkasan Dontistimlii Kagit San. ve Tic. A.§. de Yonctim
Kurulu Uyesi olarak gorev almigtir. 2015 yilinda Donkasan Déniisiimlii Kagit San. Ve Tic. A.$ nin
tam boliinmesi sonucu kurulan sirketimizin bagh ortaklig: olan Donkasan Déniistiiriilen Atik Kagit
San. ve Tic. A.S de Yonetim Kurulu Bagkan: olarak gérev almaya devam etmektedir. Ayrica halen
Pak Grubuna baghh Mel S.A-Yunanistan Sirketinin Yonetim Kurulu Uyesi ve Ulke Midiirii, Ekim
2012 tarihinden itibaren Pak Grubu Karton ve Esnek Ambalaj Grup Miidiiri olarak da gorev

almaktadir.
Unal Bozkurt

1.0 iktisat Fakiiltesini bitirmis, daha sonra Isletme Fakiiltesi Isletme Iktisad: Enstitiisii Sertifika
Programindan mezun olmustur. 1969 yihinda 1.U Isletme Fakiiltesi Finans Ana Bilim Dalinda
arastirma gorevlisi olarak ¢aligmaya baglamistir, 1974 yihinda A.B.D de Indiana University den
M.B.A. derecesi almistir. Doktorasma I.U Isletme Fakiiltesinde tamamladiktan sonra, Isletme




Fakiiltesinde Ogretim Uyesi olarak ¢ahgmaya devam etmistir. Ote yandan 6zel sektérde ¢esitli smai
firmalar ve bankalarda farkhi projeler ve egitim programlarmda gorev almistir. 1984 yilinda Pak
Grubu sirketlerinde damsman olarak ¢alisgmaya baglamis olup, bu gorevi halen devam etmektedir.
Bu gérevinin yam sira banka (Tekstilbank), menkul kiymet araci kurulumlar (Meksa Mernkul
Degerler A.S.), Tekstil Leasing A.S. de ve mali enformasyon sirketi (Finar A.S.) Yénetim Kunlu
Uyesi olarak gorev yapmistir. 2006 yilinda, profesor olarak gorev yaptigi 1.U Isletme Fakiiltesinden
emekli olmustur. 100’e yakin makalesi ve telif veya ceviri seklinde 5 kitab: bulunmaktadir. Halen
Pak Grubu Sirketlerinde yonetim kurulu iiyesi olarak gorev yapmaktadir. 2000 yilindan beri
Sirketimizde Yonetim Kurulu Uyesi olup Yonetim Kurulu Bagkan Yardimciligi ve Denetim
Komitesi Uyeligi gorevlerinde bulunmustur. 2014-2024 Yillan arasinda sirketimizde Yo6netim
Kurulu Bagkam olarak gérev almustir. 2000 Yilinda segildigi Sirketimizin bagli ortakhg: Selka Ig ve
Dis Ticaret A.S. de yonetim kurulu iiyeligi devam etmekte olup, aym sekilde 2014 yilindan bu yana
SELKA'da Yénetim Kurulu Bagkan Yardimcihigi Gorevini devam ettirmektedir. Sirketimizin
miinfesih istiraklerinden Donkasan Déntistimlii Kagit San. ve Tic. A.§. de Yonetim Kurulu Uyesi

olarak gorev almistir.
Mehmet imregiin

I.T.0°den Makine Miihendisi olarak mezun olduktan sonra, Ingiltere Imperial Collegede lleri
Uygulamali Mekanik Master diplomas: almig ve 1984 yilinda yine ayni iniversitede Doktorasini
tamamlamistir. 1985 yilinda Vibrasyon Miihendisligi Yazilimi ve Damsmanh konusunda
uzmanlasmis olan ICATS sirketini kurmus ve 2010 yilina kadar yonetmistir. Aym zamanda
Imperial Collegeda Mithendislik Dinamigi Profesorii olarak akademik kariyerine devam etmis ve
Rolls Royce Universite Teknoloji Merkezi Direktorliigiinii yiiriitmistir. Tim bu gorevlerinden
Tiirkiyeye kesin doniig yapmasi nedeniyle aynlmistir. Uluslararas: akademik dergilerde yaynlanmisg
300’den fazla bilimsel makalesi ve 3 patenti bulunmaktadir. 2009 yilindan itibaren Pak Gribu
sirketlerinde y&netim kurulu bagkam olarak gorev yapmaktadir. 2011 yilindan beri $irketimizde
Yonetim Kurulu iiyesi olarak gorev almaktadir.

Hatice Canan Pak Imregiin

Canan Pak imregiin, Alman Lisesini bitirdikten sonra lisan egitimini American College in Paris ve
Bogazi¢i Universitesinde tamamlamistir. Is hayatma Pak Gida Uretim ve Pazarlama A.S. de
baslamis, daha sonra tiim Pak Toplulugu sirketlerinde gérev yapmistir. Halen Topluluk sirketlerinde
Yonetim Kurulu Baskant Yardimciligi gorevlerini siirdiirmektedir. Daha dnceki yillarda da cesithi
tarihlerde yiiriittiigii Kartonsan Yonetim Kurulu tiyeligine ise 01.10.2012 tarihinde yeniden segilmis
olup, s6z konusu tarihten bu yana bu gorevi siirdiirmektedir.

Umit Ozkan

i.T.U Endiistri Miihendisligi mezunudur. 2002-2020 yillar1 arasinda Kartonsan Karton San. ve Tic.
AS.’nin gesitli kademelerinde ¢aligmugtir. 2015-2020 yillari arasinda Kartonsan Karton San. ve Tic.
AS.'de Fabrika Mudiirii olarak gbrev almigtir. 2021 y1li bagindan itibaren Selka I¢ ve Dis Ticaret
AS.’de Yénetim Kurulu Uyesi ve Genel Miidiir olarak gorev almigtir Agustos 2024 ay1 sonu
itibariyle Genel Miidiir makaminin kaldinlmas: ile bu gorevden ayrilmis olup, Yonetim Kunlu
Uyesi olarak gorev almaya devam etmektedir. Ayrica 2015 yilinda Donkasan Doniisiimlii Kagit
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San. Ve Tic. AS.’nin tam béliinmesi sonucu kurulan, Kartonsan Karton San. ve Tic. AS.’nin bagh
ortaklig1 olan Dénkasan Déniistiiriilen Auk Kagit San. ve Tic. A.§ de Yonetim Kurulu iiyesi olarak
gorev almaya devam etmektedir. Agustos 2024 ayindan itibaren Kartonsan Karton Sanayi ve
Ticaret A.S de Yonetim Kurulu Uyesi ve Eyliil 2024 ayindan itibaren Genel Miidiir unvan ile giirev

yapmaktadir.
Recep Bildik

Sermaye piyasalarinda 25 yili askin bir tecriibeye sahip olan ve 2021 yilinda akademiye gegmeden
once en son Borsa Istanbul’da Uluslararas: Iligkiler direktorii olarak gorev yapan Dog.Dr. Recep
Bildik, Borsa Istanbul biinyesinde Hisse Senetleri Piyasast, Is Gelistirme ve Pazarlama, Uriin
Gelistirme ve Ozel Projeler ve Ozel Pazar gibi birgok boltimde yoneticilik pozisyonlarinda bulundu.
Hisse senetleri piyasasinda regiilasyon ve operasyon, gozetim, ilk elektronik alim-satim sisteminin
kurulmasi, yeni iiriinlerin ve pazarlarin olusturulmasi, yenilikgi girisimlerin ve KOBI’lerin
finansmanina yo6nelik diinyada bir borsa biinyesindeki ilk érneklerden olan Ozel Pazar’in kurulmast,
islami Finans ve Siirdiiriilebilirlik-ESG gibi birgok alanda katkilar sagladi. 2010-2011 déneminde
Takasbank Yonetim Kurulu'nda Denetgi iiye olarak gorev yapti. Onceki yillarda merkezi New
York’ta bulunan Global Association of Risk Professionals (GARP) adli meslek orgiitiinde risk
ybnetimi tizerine galisti. Chicago Universitesi ve DePaul Universitesi Finans Boliimlerinde doktora
sonrasi arastirma programi kapsaminda misafir 6gretim gorevlisi olarak c¢aligti. Finans ve sermaye
piyasalarn alaninda ulusal ve uluslararas: hakemli akademik dergilerde yaymlanmg caligmalari
bulunan Recep Bildik 2005 yilinda Finans dalinda dogent iinvamm aldi. Recep Bildik 2017 yilinda
akademik finans alaminda diinyanin en bityiik birliklerinden biri olan Financial Management
Association’in yonetim kurulu tiyeligine segildi. 2016-2020 yillan arasinda uluslararasi S3CI
endeksli Borsa Istanbul Review dergisinde yénetici editdr olarak gorev yapti. 2018-2020 yillar:
arasinda TUBITAK Girisim Sermayesi Destekleme Grubu Yiiriitme Kurulu tiyesi ve DEIK Yurtdist
Yatirimlar Is Konseyi yonetim kurulu {iyesi olarak ve 2015-2019 yillari arasinda Harvard Mezunlar
Dernegi Tiirkiye bagkam olarak gérev yapti. Halen iilke delegesi olarak atanmig oldugu Avmupa
Komisyonu’nun Horizon 2020 Cergeve Programi’nda yer alan KOBI ve Risk Sermayesi Komitesi
iiyeliginin yanisira, TOBB Girisim Sermayesi Sektor Meclisi, DEIK Kamu-Ozel Isbirligi (PPP)
Komitesi, TUBITAK Girisimcilik Destekleme Grubu Yirtitme Kurulu, Acibadem Universitesi
Kulugka Merkezi Degerlendirme Komitesi, Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakanlig Ulusal Maden,
Kaynak ve Rezerv Raporlama Komisyonu(UMREK), Tiirkiye Madenciler Dernegi Sorumlu Maden
Inisiyatifi Damisma Kurulu ve CGE Evaluation Kurumsal Yonetim Degerlendirme Merkezi
Danisma Kurulu, Global Finance Journal Editérler Kurulu, International Journal of Islamic and
Middle Eastern Finance and Management Editorler Kurulu ve BDDK Dergisi Editorler Kunlu
tiyeliklerini stirdiiren Dr. Bildik aym zamanda Tiirkiye Smai Kalkinma Bankas: istiraki Yatirim
Varlik Kiralama A.S, Tirkiye Risk Yoneticileri Dernegi, Harvard Alumni Association, Harvard
Club of Turkey ve GlobalWE-Harvard Alumni for Global Womens Empowerment gibi kurum ve
kuruluglarda yénetim kurulu iiyesi olarak gorev yapmaktadir. Yiksek &frenimini Istanbul
Universitesi iktisat Fakiiltesi Maliye Béliimii’'nde tamamladiktan sonra, ayni iiniversitenin Isleime
Fakiiltesi Finans Ana Bilim Dali’ndan yiiksek lisans ve doktora derecelerini alan Recep Bildik
burslu olarak kabul edildigi Harvard Universitesi Kennedy School of Government’tan Kamu
Yénetimi yiiksek lisans derecesine de sahiptir. Kennedy School’un yamsira Harvard Business
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School ve MIT Sloan School of Management’ta yonetim, liderlik, yonetim kurulu ve girisimcilik
iizerine de egitim gormiistiir. Dog.Dr. Recep Bildik halen tam zamanl 6gretim iiyesi olarak gdrev
yaptig1 Istanbul Ticaret Universitesi Bankacilik ve Finans Bolimii’niin yamsira 2006 yilindan bu
yana kismi zamanh olarak goérev yaptifa Kog Universitesi Iktisadi ve 1dari Bilimler Fakiiltesi’nde de
finans alaninda dersler vermektedir.

Riiya Eser

Istanbul Universitesi Iktisat Fakiiltesimi bitirmis, ardindan yiiksek lisansini ayni iiniversitenin
Sosyal Bilimler Enstitiisii isletme Finansmam Programi’nda tamamlamugtir. Ayrica Ingilterede
Birmingham Universitesi'nde Para Banka ve Finans iizerine yiiksek lisans yapmistir. Daha sonra
doktora derecesini Yildiz Teknik Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Iktisat Boliimii'nden
almustir. Bunlarin yam sira, SMMM ruhsatina, bagimsiz denet¢i belgesine ve Sermaye Piyasast
Lisanslama Sicil ve Egitim Kurulusunun vermis oldugu lisans belgelerine sahip bulunmaktadar. Is
yasamina 1985 yilinda T. Vakiflar Bankas: A.S.’de mali analist yardimcisi olarak baslamug, 1987-
2013 yillan arasinda Sermaye Piyasasi Kurulu'nda uzman ve basuzman olarak arastirma ve
denetleme dairelerinde ¢alisms, 2013-2017 yillarinda Giireli YMM ve Bagimsiz Denetim
Hizmetleri A.S.’de Kalite Kontrol ve Kurumsal Y¢netim Direktdrii gorevinde bulunmusgtur. Diger
yandan 2016-2018 yillar1 arasinda Tiirkiye Sermaye Piyasalart Birligi'nde Bagimsiz YOnetim
Kurulu Uyeligi yapmugtir. Sermaye piyasalari, bagimsiz denetim, kompleksite iktisadi konularinda
dergilerde ve kitap boliimlerinde yayinlanan makaleleri ile bilimsel toplantilarda sunulan ve basilan
bildirileri bulunmaktadir. Halen yar zamanli 6gretim gorevlisi olarak, Mimar Sinan Giizel Sanatlar
Universitesi Istatistik Bolimii'nde lisans programinda ve Istanbul Kiiltiir Universitesi Para ve
Sermaye Piyasalan yiiksek lisans programinda sermaye piyasasi ve risk analizi ile ilgili dersler
vermektedir.

Ali Ersin Giiredin

A. Ersin Giiredin orta ve lise 6grenimini Istanbul Alman Lisesinde siirdiirdiikten sonra, 1964 yilinda
Almanya’da Ludwig Maximilian Universitaet, Miinchen’de Iktisat dgrenimine baslammg, 1965
yilinda Istanbul Universitesi Iktisat Fakiiltesine gegis yapmistir. 1969 yilinda 1.U. Iktisat Fakiiltesi
Isletme-Maliye disiplininden mezun olmugstur. Mezuniyet sonrasi Eyliil 1969°da 1.0, Isletme
Fakiiltesinde akademik yasamina baslamis,1972 yihinda doktorasim tamamlamsg, 1976 yilinda
istanbul Universitesinde Dogent olmustur. Ali Ersin Giiredin 1978-1981 yillan arasinda A.BD.
Roosevelt University, Chicago? da Dogent dgretim iiyesi olarak gérev yapms, iilkesine dondiikten
sonra 1982 yilinda Istanbul Universitesi tarafindan Profesdrliige yiikseltilmistir. Ali Ersin Giiredin
2008 Nisan ayma kadar 1.U. Isletme Fakiiltesi Muhasebe-Denetim Ana Bilim dalinda tam zamanl
ogretim tiyesi olarak gdrev yapmstir. Fiili 6gretim tyeligi siiresi i¢inde ve emekli olduktan sonra
da, Bogazi¢i Universitesi Ingilizce lisans ve gesitli Vakif Universiteleri yiiksek lisans ve doktora
programlarinda Ingilizce ve Tirk¢e dillerinde Finansal Raporlama, Maliyet ve Y&nelim
Muhasebesi, Denetim, Biitgeleme ve Kontrol, Hileli Finansal Raporlama ve I¢ Kontrol Sistemleri?
konularinda yan zamanh 6gretim {iyesi olarak dersler vermistir. Ali Ersin Giiredin (TC Kimlik No:
33985754644) Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.§ 02.05.2012 tarihli Genel Kurul
Toplantisinda Yonetim Kurulu Bagimsiz Uyeligine segilmis; 2017 Faaliyet yilina iligkin 29.03.2018
tarihli olagan Genel Kurul Toplantisina kadar 6 y1l siire ile yonetim kurulu bagimsiz tiyelik gorevini
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yiiriitmiigtiir. Almanca ve Ingilizce bilen Ali Ersin Giiredin’in denetim ve muhasebe dallarinda
cesitli makaleleri ve Uygulamali Maliyet ve Yonetim Muhasebesi [ortak yayn, 5. Baski 2008] ve
Denetim ve Giivence Hizmetleri [15. Baski 2020] isimli kitaplan yayinlanmistir.

Ahmet Sera Ozbasar

Egitim, Akcakoca Ilkokulu Izmit (1958), Talas Amerikan Orta Okulu (1963), Tarsus Amerkan
Lisesi (1966), Lisans diploma, Istanbul Universitesi Iktisat Fakiiltesi, Isletme ve Istatistik
Disiplinleri (1971), MBA diploma, University of California at Los Angeles, Anderson School of
Management, General Management (1975), Doktora diploma, Istanbul Universitesi, Isletme
Fakiiltesi, Yonetim ve Organizasyon (1976), Universite Dogentlik Belgesi, Universitelerarass
Kurul. Yénetim ve Organizasyon dali (2006), 1SO 9000 Assessor Certificate #RPA 157, Rowe
Parker Associates, UK (1994). TS-ISO 14000 Cevre Yonetim Sistemleri Deneticisi Belge No.
CTY.98.39 Tirk Standartlart Enstitiisti (1998). Is Deneyimi (sondan kronolojik sira) 2000 y1li ve
sonras1 Istanbul Bilgi, Kiiltiir, Altinbas, Yeditepe, Okan, Bahgesehir, Beykent, Avrupa Letke
Universiteleri ve Istanbul Teknik Universitesi yiiksek lisans ve doktora diizeylerinde Tiirkge ve
ingilizce Isletme Yonetimi, Genel Yonetim ve Organizasyon, Stratejik Yonetim, Isletme ve
Yénetim Simiilasyonu, Uluslararast Isletmecilik, Cok Uluslu Sirket Yénetimi, Global Endistrilerde
Stratejik Yonetim, Cagdas Yonetim Yaklagimlari, Insan Kaynaklar1 Yénetimi, Organizasyonlarda
Davranig, Toplam Kalite Yonetimi, Yonetim Teorisi, Cagdag Yonetim Teknikleri, Sosyal
Sorumluluk dersleri vermistir. 2 1990 -2000 yillar1 arasinda Bagimsiz Yonetim Damgmanlig
Yabanct ve yerli konaklama ve hizmet kuruluglarina Stratejik Yonetim, Insan Kaynaklar Yonetimi,
Kalite ve Cevre Sistemleri Yénetimi, Orgiitsel Kiiltiir, Degisim Yonetimi, Orgiitsel ve Yonetim
Gelistirme, Yonetim Oyunlan konularinda yabanci ve yerli zincirlere damsmanlik Tiirkiye'de
hizmet endiistrisinde ve turizm alaninda ilk ISO 9000 (TSE) ve seyahat endiistrisinde ilk 1SO 14000
(TSE) belgelendirilmesi damismanligi. Tiirkiye’de konaklama isletmeleri igin 6zel yazilmis ilk
yonetim oyunu, perakende ve imalat igletmeleri i¢in yazilmmg yonetim  simiilasyonu
uygulamalar1.1990 yili 6ncesi SQ Mart Kalite Yénetim Sistemleri A.§. Yonetim Kurulu Baskan
Vekili, ISO 9000 ve Kalibrasyon Hizmetleri, Danimarka Ortakligi. Tekirova Turizm Yatirimlar
A.S. Genel Miidiir, konaklama tesisi proje tasarumi ve gelistirilmesi, yapilabilirlik etiidii, Avrupah
kuruluslarla yénetim anlasmasi miizakereleri ve sozlesme yonetimi, santiye mobilizasyonu. T.C.
Turizm Bankas1 A.S. Marmara Bolge Miidiir Vekili ve Genel Miidiir Damsmam ve Turban Déviz
Hizmetleri A.S. Murahhas aza. Atakdy Turizm Tesisleri A.S. Yénetim Kurulu Bagkan Yardimast,
iIk modern aligveris merkezi, marina, iki uluslararas: otel projesinin gelistirilmesi, yapilabilirlik
etiitleri, yonetim sistemlerinin tasarimi ve pazarlama organizasyonu. A.R. Carmikli Holding A.S.
Planlama ve Is Gelistirme Koordinatérii, Yurt digt miiteahhitlik Hizmetleri, Suudi Arabistan ve
Korfez iilkeleri is gelistirme faaliyetleri, Istanbul’da konut yatiimi projeleri pazarlamasi. Y6netim
Gelistirme A.S. Yoénetim Damigmanligi, Yonetim Kurulu Bagkani. Istanbul Universitesi, Isleime
Fakiiltesi, Yonetim ve Organizasyon Kiirsiisii Doktor Asistan.
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Yonetimde S6z Sahibi Olan Personel:
Umit Ozkan

I.T.U Endiistri Miihendisligi mezunudur. 2002-2020 yillar1 arasinda Kartonsan Karton San. ve Tic.
AS. nin gesitli kademelerinde ¢alismigtir. 2015-2020 yillan arasinda Kartonsan Karton San. ve Tic.
AS.'de Fabrika Miidiirii olarak gorev almistir. 2021 yih basindan itibaren Selka I¢ ve Dis Ticaret
AS.’de Yénetim Kurulu Uyesi ve Genel Miidiir olarak gdrev almistir Agustos 2024 ay1 sonu
itibariyle Genel Miidiir makammin kaldinlmas: ile bu gérevden aynlmis olup, Yonetim Kurulu
Uyesi olarak gorev almaya devam etmektedir. Aynica 2015 yilinda Dénkasan Dontigiimlii Kagit
San. Ve Tic. AS.’nin tam bdliinmesi sonucu kurulan, Kartonsan Karton San. ve Tic. AS.’nin bagh
ortaklig1 olan Donkasan Déniistiiriilen Atik Kagit San. ve Tic. A.S de Yonetim Kurulu iiyesi olarak
gorev almaya devam etmektedir. Agustos 2024 ayindan itibaren Kartonsan Karton Sanayi ve
Ticaret A.S de Yénetim Kurulu Uyesi ve Eyliil 2024 ayindan itibaren Genel Miidiir unvan ile gérev

yapmaktadir.

14.4. Yonetim kurulu iiyeleri ile yonetimde s6z sahibi olan personelin son durum da déhil
olmak iizere son bes yilda, yonetim ve denetim kurullarinda bulundugu veya ortag: olduu
biitiin sirketlerin unvanlary, bu sirketlerdeki sermaye paylar1 ve bu yénetim ve denefim
kurullarindaki iiyeliginin veya ortakhgmin halen devam edip etmedigine dair bilgi:

Grup icinde Aldign
Gorevler ve Sirket Grup Disinda Aldifa Sermaye Payi
Ad Soyadi Gorevi Unvani Gorevler ve Sirket [

Unvam (TL) (%)

Yoénetim Kurulu Bagkan
Yardmcist: Integro Gida
Sanayi ve Ticaret A.S.
Yonetim Kurulu Bagkan
Yrd.: Ece Ticari

Gayrimenkul Yat.ve
Yénetim Yon.Hizm.A.S.
Iiker Cengiz Kurulu Yénetim Kurulu Uyesi: - - -
Bagkani Pak Holding A.S.

Yénetim Kurulu Uyesi:
Selka i¢ ve Dig Ticaret
AS.

Grup Hukuk Igleri
Direkt6ri: Pak Holding
AS.
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Asl Balkir

Y Onetim
Kurulu
Baskan Vekili

Yédnetim Kurulu Bagkani:
Pinat Gida Sanayi ve
Ticaret A.S.
Ynetim Kurulu Bagkan
Yrd.: Selka i¢ ve Dis
Ticaret A.S.
Yonetim Kurulu Bagkan
Yrd.: Pak Holding A.S.
Yo6netim Kurulu Bagkan
Yrd.: Asil Holding A.S.
Yonetim Kurulu Bagkan
Yrd.: Oycan ith.ihr.ve
Ticaret A.S.
Yonetim Kurulu Bagkan
Yrd.: As Gida Uretim ve
Paz. A.S.
Yonetim Kurulu Bagkan
Yrd.: Pak fhracat A.S.
Yénetim Kurulu Uyesi:
Pak Gida Uretim ve
Pazarlama A.S.
Yénetim Kurulu Uyesi:
Ece Ticari Gayrimenkul
Yat.ve Yon, Hizm.A.S.
Yénetim Kurulu Uyesi:
Nepa Ydnetim
Danigmanhgi A.S.
Yénetim Kurulu Uyesi:
Nevpak Gida ve Kimya
San.ve Tic. A.S.
Yanetim Kurulu Uyesi:
Bati Riva Turizm ve Ingaat
AS.

Siileyman Kaya

Y onetim
Kurulu
Baskan Vekili

Yonetim Kurulu Baskani;
Selka I¢ ve Dis Ticaret
AS.

Yonetim Kurulu Bagkan
Yrd.: intermat Ambalaj ve
Matb. San. Ve Tic. A.S.
Ambalaj Grubu Bagkani:
Pak Holding A.S.

Unal Bozkurt

Y 6netim
Kurulu Uyesi

Yénetim Kurulu Bagkan
Yrd.: Selka ig ve Dig
Ticaret A.S.
Yénetim Kurulu Uyesi:
Nepa Yonetim
Damigsmanhgi A.S.
Yénetim Kurulu Uyesi:
Bat1 Riva Turizm ve Insaat
AS.

Yénetim Kurulu Uyesi:
Oycan Ith.ihr.ve Ticaret
AS.

Yénetim Kurulu Uyesi:
Nevpak Gida ve Kimya
San.ve Tic. A.S.
Yonetim Kurulu Uyesi:
Pak Holding A.S.
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Yénetim Kurulu Uyesi:
Asil Holding A.S.
Yénetim Kurulu Uyesi:
Pinat Gida Sanayi ve
Ticaret A.S.
Yonetim Kurulu Uyesi: As
Gida Uretim ve Paz. A.S.
Yéonetim Kurulu Uyesi:
Ece Ticari Gayrimenkul
Yatirtm ve Yon. Hizm.
AS.

Yénetim Kurulu Bagkani:
Pak Holding A.S. -

Yénetim Kurulu Bagkan:
Asil Holding A.S.

Y énetim Kurulu Bagkant:
Pak Gida Uretim ve
Pazarlama A.S.

Y dnetim Kurulu Bagkani:
Oycan Ith.ihr.ve Ticaret
AS.

Yé6netim Kurulu Baskani;
Ece Ticari Gayrimenkul
Yat.ve Yon. Hizm.A.S.
Yonetim Kurulu Bagkan

Yrd.: Nepa Yonetim - -
Damismanhig A.S.
Y 6netim Kurulu Bagkan
Yrd.: Nevpak Gida ve
Kimya San.ve Tic. A.S.
Yonetim Kurulu Bagkan
Yrd.: Bati1 Riva Turizm ve
insaat A.S.
Yo6netim Kurulu Bagkan.
Yrd.: Pinat Gida Sanayi ve
Ticaret A.S.
Yonetim Kurulu Uyesi: As

Gida Uretim ve Paz. A.S.

Yénetim Kurulu Uyesi:
Pak fhracat A.S.

Mehmet Yonetim
imregiin Kurulu Uyesi

Yonetim Kurulu Bagkani:
Nepa Yo6netim -
Danigsmanlig A.S.
Yo6netim Kurulu Bagkani:
Nevpak Gida ve Kimya
San.ve Tic. A.S.
Yonetim Kurulu Bagkani;
Bati Riva Turizm ve insaat
Hatice Canan Yo6netim AS.

Pak imregiin Kurulu Uyesi Yonetim Kurulu Bagkan
Yrd.: Pak Gada Uretim ve
Pazarlama A.S.
Yénetim Kurulu Uyesi:
Oycan ith.ihr.ve Ticaret
AS.

Yénetim Kurulu Uyesi:
Pak Holding A.S.
Y énetim Kurulu Uyesi:
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Asil Holding A.S.
Yénetim Kurulu Uyesi:
Pinat Gida Sanayi ve

Ticaret A.S.
Yénetim Kurulu Uyesi:

Pak jhracat A.S. o
o Yénetim Yonetim Kurulu Uyeligi; .
Umit Ozkan . Selka I¢ ve Dis Ticaret - -
Kurulu Uyesi
AS.
Is Yatmm Ortakhg:

A.S-
Y 6netim Kurulu
Uyeligi
CGE
Siirdiiriilebilirlik
Degerlendirme ve
Yazihm Hizmetleri
A.S. Yonetim Kurulu
Uyeligi,
istanbul Ticaret
Universitesi Isletme
Fakiiltesi Finans ve

Bankacilik Bolimii-
Bagimsiz Ogretim Uyesi
Recep Bildik Yénetim - Kog Universitesi - -
Kurulu Uyesi Isletme Fakiltesi
Isletme Enstitiisii-

Yan Zanlanll
Ogretim Uyesi

Sermaye Piyasasi
Danismanligi -Beta
Teknoloji A.S,
Seyidoglu Otomotiv
ve Yedek Parga A.S

Ayrica cesitli STK ve
Meslek Orgiitlerinde
Gontilli Cahigmalar

Marbas Menkul
Degerler A.S-
Bagimsiz Yonetim
Kurulu Uyesi
Gedik Yatinim
Menkul Degerler
A.S.- Bagimsiz
Bagimsiz Yonetim Kurulu
Riiya Eser Yénetim Uyesi
Kurulu Uyesi Inveo Yatirim
Holding A.$.-
Bagimsiz Yonetim
Kurulu Uyesi
Mimar Sinan Glizel
Sanatlar Universitesi-
Yar1 Zamanh

Opretim Uyesi
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r—
Ali Ersin Bagimsiz
Giiredin Y6netim : - - -
Kurulu Uyesi
Ahmet Sera Bagimsiz ) 'Istar!bul. l%n]g] '
Ozbasar Yonetim - Universitesi-Ogretim - -
Kurulu Uyesi Gorevlisi

14.5. Son 5 yilda, ihrageinin yonetim kurulu iiyeleri ile yonetimde yetkili olan personelden
alnan, ilgili Kisiler hakkinda sermaye piyasasi mevzuati, 5411 sayih Bankacihk Kanunu
ve/veya Tiirk Ceza Kanununun 53 iincii maddesinde belirtilen siireler ge¢mis olsa bile; kasten
islenen bir suctan dolay bes yil veya daha fazla siireyle hapis cezasina ya da zimmet, irtikip,
riisvet, hrsizhk, dolandiricihik, sahtecilik, giiveni kétiiye kullanma, hileli iflas, ibaleye fesat
karistirma, verileri yok etme veya degistirme, banka veya kredi kartlarmin kotiye
kullamilmasi, kacakeihk, vergi kagakeihig veya haksiz mal edinme suclarindan dolay: alinmig
cezai kovusturma ve/veya hiikiimliiliigiiniin ve ortakhk isleri ile ilgili olarak taraf olunan
dava konusu hukuki uyusmazhk ve/veya kesinlesmis hiikiim bulunup bulunmadiina dair
bilgi:

Y oktur.

14.6. Son 5 yilda, ihragcimin mevcut yonetim Kkurulu iiyeleri ile yonetimde soz sahibi olan
personele iliskin yargi makamlarinca, kamu idarelerince veya meslek kuruluslarinca kamuya
duyurulmus davalar/su¢ duyurular ve yaptinmlar hakkinda bilgi:

Yoktur.

14.7. Son 5 yilda, ortakhgin meveut yonetim kurulu iiyeleri ile yonetimde séz sahibi olan
personelin, yonetim ve denetim kurulu iiyeleri ile yonetimde soz sahibi oldugu sirketlerin
iflas, kayyuma devir ve tasfiyeleri hakkinda ayrintih bilgi:

Yoktur.

14.8. Son 5 yilda, ortakh@in mevcut yonetim kurulu iiyeleri ile yonetimde sdz sahibi olan
personelin herhangi bir ortakhktaki yonetim ve denetim kurulu iiyeligine veya ihracgidaki
diger yonetim gorevlerine, mahkemeler veya kamu otoriteleri tarafindan son verilip
verilmedigine dair ayrintili bilgi:

Yoktur.

14.9. Yonetim Kkurulu iiyeleri, yonetimde soz sahibi personel ile ihracei son 5 yil icerisinde
kurulmus ise kurucularin ihragciya karsi gorevleri ile sahsi gikarlari arasindaki ¢ikar
¢atismalarina iliskin bilgi:

Yoktur.
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14.9.1. Yinetim kurulu iiyeleri, yonetimde siz sahibi personel ile ihracei son 5 yil icerisinde
kurulmus ise kurucularin yonetim kurulunda veya iist yonetimde gorev almalan igin, ana
hissedarlar, miisteriler, tedarikg¢iler veya baska kisilerle yapilan anlagmalar hakkinda bilgi:

Yoktur,

14.9.2. ihracaimin gkardigi ve yonetim Kkurulu iiyeleri, yonetimde soz sahibi personel ile
ihracer son 5 yil igerisinde kurulmus ise kurucularin sahip oldugu sermaye piyasasi
araclarimin satis1 konusunda belirli bir siire i¢in bu Kisilere getirilmis simirlamalar hakkmnda

ayrintih bilgi:
Yoktur.
15. UCRET VE BENZERI MENFAATLER

15.1. Son yilik hesap donemi itibariyle ihragcinin yonetim kurulu iiyeleri ile yonetimde siz
sahibi personelinin; ihrag¢1 ve bagh ortakhiklarma verdikleri her tiirlii hizmetler igin soz
konusu kisilere 6denen iicretler (sarta bagh veya ertelenmis ddemeler dihil) ve saglanan

benzeri menfaatler:
Sirket Yonetim Kurulu Uyeleri ve iist diizey yoneticilerine 31.12.2024 tarihinde sona eren mali yil

iginde toplam 28.415.154 TL tutarinda 6deme yapilmustir. S6z konusu faydalar, icret, prim, isten
ayrilma nedeniyle saglanan faydalar ve diger 6demelerden olusmaktadir.

15.2. Son yillik hesap dénemi itibariyle ihra¢¢inin yonetim kurulu iiyeleri ile yonetimde sz
sahibi personeline emeklilik ayhg, kidem tazminati veya benzeri menfaatleri édeyebilmek
icin ihraceinm veya bagh ortakliklarimin ayirmis oldugu veya tahakkuk ettirdikleri toplam
tutarlar:

Yoktur.

16. YONETIM KURULU UYGULAMALARI

16.1. ihrager’min yénetim kurulu iiyeleri ile yonetimde soz sahibi olan personelin gorev siiresi
ile bu gorevde bulundugu doneme iliskin bilgiler:

Yonetim Kurulu

R . ; Goreyv Siiresi /
Adi Soyadi Son Bes Yilda lhraggida Ustlendidi Gorevler Kalan Gorev
) Stiresi
ilker Cengiz Yénetim Kurulu Uyesi 1Yil/7 Ay
Ash Balkir Yonetim Kurulu Uyeligi ve Bagkan Yardimcihig 1Y1l/7 Ay
Stileyman Kaya Yénetim Kurulu Uyeligi 1Yil/7 Ay
| Unal Bozkurt Yonetim Kurulu Uyeligi ve Bagkan Yardimeihia IYil/7 Ay
Mehmet Imregiin ] Yonetim Kurulu Uyeligi 1Y1l/ 7 Ay
Hatice Canan Pak imregiin Yonetim Kurulu Uyeligi 1Y1l/7 Ay
Umit Ozkan Yonetim Kurulu Uyeligi ve Genel Midiir 111/ 7 Ay
Recep Bildik . Yoktur. 1Yil/7 Ay
Riiya Eser Yoktur, 1Yil/7 Ay B
Ali Ersin Giiredin Yoktur. 1Yil/7 Ay |
__Ahmet Sera Ozbagar Yoktur. 1WYl/7Ay
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Yonetimde Stz Sahibi Personel

o - - " Gorev Siiresi /
Ad: Soyadi Son Bes Yilda l"hrac;glda Ustlendigi Kalan Girev
Gorevler .
Siiresi
Umit Ozkan Y 6netim Kurulu"U.yehgl ve Genel Y11/ 7 Ay
Miidiir

16.2. Tamamlanan son finansal tablo donemi itibariyla Ihracer ve bagh ortakhklar
tarafindan, yonetim kurulu iiyelerine ve yonetimde soz sahibi personele, is iliskisi sona
erdirildiginde yapilacak 6demelere/saglanacak faydalara iliskin stzlesmeler hakkinda bilgi
veya bulunmadigina dair ifade:

Sirket’in yonetim kurulu iiyelerinin ve yonetimde soz sahibi personelinin is akdinin ortaklik
tarafindan feshedilmesi durumunda, 4857 sayili Is Kanunu gercevesinde kidem ve ihbar tazminats,
hak edilmis izin iicreti vb. ddeme yiikiimluligi ile is sézlesmesinden kaynakli 6deme ytikiimliligii
dogabilecektir. Bunlarin diginda is sézlesmesinden kaynakli 6deme ytkimliligi bulunmamaktadir.
16.3. hrager’min denetimden sorumlu komite iiyeleri ile diger komite iiyelerinin ady, soyad ve
bu komitelerin girev tanimlar:

Esas Sozlesme'nin "Yonetim Kurulunun Toplantilan, Toplantilari, Toplanti ve Karar Nisab1"
baslikl: 11. maddesi uyarinca yénetim kurulu, gérev ve sorumluluklarint saglikl bir bigimde yerine
getirmek igin Kurul tarafindan yayimlanan Kurumsal Yonetim Ilkeleri gergevesinde olusturulmas:
gereken komiteleri olusturur.

Sermaye Piyasasi Kanunu, Tirk Ticaret Kanunu ve Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 1-17.1 saytli
Kurumsal Yonetim Tebligi'ne uyum saglanmasi amaciyla, Sirket, Denetim Komitesi, Kurumsal
Yénetim Komitesi ve Riskin Erken Saptanmasi Komitesi olmak iizere toplamda ii¢ komite
bulunmaktadir. Aday Gosterme Komitesi ve Ucret Komitesi gorevleri, Kurumsal Yonetim Komitesi
tarafindan yonetilmektedir.

Komitelerin iiyeleri ve gorev tammlar: agagidaki gibidir:

Denetimden Komitesi

Komite Baskam ~ Ali Ersin Giiredin / Bagimsiz Yénetim Kurulu Uyesi |
Komite Uyesi Riiya Eser / Bagimsiz Yonetim Kurulu U_yesi -
Komite Uyesi Recep Bildik/ Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi

Denetim Komitesi, Kurumsal Yénetim Tebligi ve bu diizenlemede yer alan esaslara uygun olarak
Sirket'in finansal ve operasyonel faaliyetlerinin saghkli bir sekilde gozetilmesini teminen girev
yapar. Yonetim kuruluna bagh olarak gorev yapan Denetim Komitesi'nin amaci; Sirket muhasebe
sisteminin, finansal bilgilerin kamuya agiklanmasinin, bagimsiz denetiminin igleyisinin ve
etkinliginin gézetimini saglamak olup, her tiirlii ig-dis veya bagimsiz denetimin yeterli ve geffafbir
sekilde yapilmas igin gerekli tiim tedbirlerin ahnmasindan sorumludur. Denetim Komitesi. sermaye
piyasasi mevzuatinda yer alan diizenleme, hiikiim ve prensipler ¢ergevesinde olusturulmugtur.

Y '
Integra Yat}nm Menkul [?ﬁg‘egeé A 5/ |
f': 4 ] . _aj@T!RJM MENKUL DZLERY 5
\ /_7:_-/({ u@hq:zh S Spinl Towe

7 &) 2 « ,

B < iSTANBUL

-




Denetim Komitesi, ydnetim kuruluna bagh olarak gorev yapar. Bununla birlikte Denetim Komitesi
kendi yetki ve sorumluluunda hareket eder, yonetim kuruluna tavsiyelerde bulunur ve gerekli
hallerde rapor hazirlayarak y6netim kurulunun goriisiine sunar. Ancak nihai karar sorumlulugu her
zaman ySnetim kuruluna aittir. Denetim Komitesi, Sirket ana s6zlesmesine uygun olarak iki tiyeden
olugur. Uyelerin tamami bagimsiz yonetim kurulu iiyelerinden olugur. Denetim Komitesi bagkanhif
gdrevi bagimsiz y6netim kurulu iiyeleri arasindan segilmis kisi tarafindan yerine getirilir. Denetim
Komitesi bagkammin segiminde; iiyenin daha 6nce benzer bir gorevde bulunmus, mali tablolan
analiz edebilecek bilgi birikimine sahip ve muhasebe standartlarina vakif olmasmna 6zen gdsterilir.
Denetim Komitesi'nin ¢alisma siiresi, yonetim kurulu tarafindan yénetim kurulunun galigma stiresi
ile uyumlu sekilde belirlenir. Denetim Komitesi, her yil olagan genel kurul toplantisindan sonra
yapilacak ilk y6netim kurulu toplantisinda tekrar belirlenir. Siiresi dolan iye tekrar secilebilir. Yil
icerisinde, bogalan komite iiyeligine, uygun ozelliklere haiz bir tiye yonetim kurulu onay1 ile atamr.
Denetim Komitesi’ndeki bu degisiklik, yapilacak ilk olagan genel kurul toplantisinda ortaklarn
bilgisine sunulur. Denetim Komitesi, yonetim kurulu tarafindan olusturulur ve yetkilendirilir. Bu
kapsamda, komitenin gdrevlerini yerine getirmesi icin gereken her tiirld kaynak ve destek yonetim
kurulu tarafindan saglamr. Denetim Komitesi, gerekli gordiiii yoneticiyi toplantilarina davet
edebilir ve goriislerini alabilir. Denetim Komitesi, Sirket'in icradan sorumlu tist yonetimini finansal
raporlamaya iliskin olarak gdzetim altinda tutabilir, sorgulayabilir, diizeltici dnlemler alinmasim
talep edebilir ve bu dnlemleri denetleyebilir. Denetim Komitesi, Sirket ¢alisanlarini veya igtirakler
dahil Sirket ile iligkili kisi ve kuruluglarin temsilcilerini, i¢ ve dis denetgileri ve konusunda uzman
kisileri toplantilarina davet ederek bilgi alabilir. Denetim Komitesi gérevini ve faaliyetlerini etkili
ve verimli bir sekilde yerine getirmesi igin ihtiya¢ duydugunda masraflan §irket tarafindan
karsilanacak sekilde digaridan damgmanlik alabilmesi hususunda yetkilendirilmistir.

Denetim Komitesi, ii¢ ayda bir olmak iizere yilda en az dért kez toplanir. Denetim Komitesi, ihtiyag
halinde, komite ¢aligmalarnin etkinligi i¢in gerek gortldiigii hallerde herhangi bir siklkta
toplanabilir. Denetim Komitesi Baskam en az bir hafta dnceden yapacag bildirim ile her zaman
Denetim Komitesi'ni toplantiya ¢agirabilir. Denetim Komitesi toplantilarinin zamanlamas: miimkiin
oldugunca yonetim kurulu toplantilarmin zamanlamast ile uyumlu olur. Denetim Komitesi, tiyelerin
tamaminin katilimi ile toplamr. Kararlar, oy birligi ile alimr. Denetim Komitesi'nin toplanma yeri,
giinil ve saati komite bagkani tarafindan belirlenir ve komite iiyelerine yonetim kurulu sekreteryasi
tarafindan duyurulur. Denetim Komitesi toplantilarinda alian kararlar, y6netim kurulu sekreteryas
tarafindan yazih hale getirilir, toplantiya katilan komite {iyeleri tarafindan imzalamr ve kararlar en
az 5 yil siire ile saklanir. Denetim Komitesi, kendi gorev ve sorumluluk alamyla ilgili olarak ulastig1
tespit ve Gnerileri hazirlanacak yazili bir rapor ile yonetim kuruluna sunar. Denetim Komitesi
bagkam, komite toplantisimin Ozetini yonetim kurulu tyelerine yazih olarak bildirir wveya
bildirilmesini saglar. Denetim Komitesi gerekli gordiigli yoneticiyi. i¢ ve bafimsiz denetgileri
toplantilarina davet edebilir ve goriislerini alabilir. Denetim Komitesi faaliyetleriyle ilgili olarak
ihtiya¢ gordiigii konularda bagimsiz uzman goriislerinden yararlanabilir. Denetim Komitesinin
ihtiya¢ duydugu danmgmanlhik hizmetlerinin maliyeti Sirket tarafindan karsilanacak olup, Denelim
Komitesi gorevini yerine getirirken gerekli olabilecek diger her tiirlii kaynak ve destek yonetim
kurulu tarafindan saglanacaktir. Gerekli goriilmesi halinde bagimsiz denetim kurulusu. Denetim
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Komitesi'nin yaptigi mali tablolara iliskin degerlendirme toplantilarina istirak eder ve calismasi
hakkinda bilgi verir.

« Denetim Komitesi, periyodik olarak kamuya aciklanan mali tablolarm ve dipnotlarmin
yiiriirliikteki mevzuat ve uluslararasi muhasebe standartlarina uygunlugunu denetler. Sirket'in
izledigi muhasebe ilkelerine ve gergege uygunlugu ve dogruluguna iliskin, Sirket'in bagimsiz dig
denetim sirketinin ve Sirket yoneticilerinin goriiglerini alir ve kendi degerlendirmeleri ile birlikte
yonetim kuruluna yazili bildirir. Sirket'in mali tablolarimn hazirlanmasim ve Sirket faaliyetlerini
onemli 6lciide etkileyecek muhasebe politikalarinda ve prensiplerinde, i¢ kontrol sisteminde ve
mevzuatta meydana gelen degisiklikleri gerektiginde bagimsiz denetim kurulusu ile beraber inceler
ve yonetim kuruluna raporlar. Faaliyet raporunu gozden gegirerek burada yer alan bilgilerin
Denetim Komitesi'nin sahip oldugu bilgilere gore dogru ve tutarl olup olmadigim gdzden gegirir.
Bagimsiz denetim kurulusunun goriisinii de alarak kendi degerlendirmeleriyle birlikte yonetim
kuruluna yazili olarak bildirir. Ortaklar ve menfaat sahiplerinden gelen mali tablolan etkileyecek
derecede onemli olan sikdyetleri inceler ve sonuca baglar. Hukuki sorunlarn gdzden gegirir ve
bunlanin mali tablolar iizerindeki etkisini arastinir. Varlik ve kaynaklarin degerlemesi, garanti ve
kefaletler, sosyal sorumluluklarin yerine getirilmesi, dava kargiliklars, diger yiikiimliiliikler ve sarta
bagli olaylar gibi muhasebe kayitlarina aktaniimasinda Sirket yonetiminin degerlendirmesine ve
kararina birakilmis islemleri gézden gegirir. Konu hakkindaki goriiglerini yonetim kurulu ile
paylasir.

» Bagimsiz denetim kurulusunun seg¢imi, degisimi, denetim sozlesmelerinin hazirlanarak bagimsiz
denetim siirecinin baglatilmas1 ve bagimsiz denetim kurulusunun her asamadaki ¢aligmalar1
Denetim Komitesi'nin gozetiminde gerceklestirili. Bagimsiz dis  denetgiler tarafindan
gerceklestirilen denetimler esnasinda veya sonucunda tespit edilen &nemli sorunlarin ve bu
sorunlarin giderilmesi ile ilgili dnerilerinin zamaninda Denetim Komitesi'nin bilgisine ulagmasim
ve tartistimasim saglar. Bagimsiz dis denetgiler ile toplanarak, Denetim Komitesi'nin weya
denetgilerin 6zel olarak goriigiilmesini istedigi konulan goriigiir. Bagimsiz dis denetgilerin 6nerdigi
denetim kapsamim ve denetim siirecini inceler, ¢alismalarina engel tegkil eden hususlar hakkmda
yonetim kurulunu bilgilendirir. Bagimsiz denetim sirketi ile ilgili biitgelenmis her tiirlii tcret ve

tazminat: inceler ve onaylar.

* Sirket'in i¢ denetimden sorumlu birimi tarafindan gergeklestirilen denetimler esnasinda veya
sonucunda tespit edilen onemli sorunlarin ve bu sorunlann giderilmesi ile ilgili onerilerinin
zamaninda Denetim Komitesimin bilgisine ulagmasimi ve tartisiimasim saglar. Ic denetim
faaliyetlerinin etkinligini gdzden gegirir, gorevin seffaf olarak yapilmasi i¢in gerekli tedbirlerin
alinmasim saglar. Caligma sistematigin etkinligi ve i¢ denetgilerin ¢alismalarini sinirlayan veya
calismalarina engel teskil eden hususlar hakkinda y&netim kurulunu bilgilendirir ve Onerilerde
bulunur. Denetim Komitesi'nin veya i¢ denetgilerin dzel olarak goriigiilmesini istedigi konular igin
ayrica toplanarak goriigiir. Sirket’in i¢ kontrol sistemine iliskin ortaklar ve menfaat sahiplerinden
gelecek sikayetleri inceler, degerlendirir ve sonuglandirir. Sirket faaliyetlerinin yiirtirliikieki
mevzuatlara ve Sirket igi diizenlemelere uygun olarak yiriitiiliip yiiriitiilmedigini gozetir.
Muhasebe, i¢ kontrol, bagimsiz denetim ve mevzuata uyum ile ilgili olarak Sirkete ulaan
sikayetleri gizlilik ilkesi igerisinde incelenmesini ve Yénetim Kurulu’na raporlanmasim saglar.
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« Denetim Komitesi'nin gérev ve sorumlulugu, yénetim kurulunun TTK'dan dogan sorumlulugunu
ortadan kaldirmaz. Bu diizenleme yonetim kurulunun karan ile yiiriirlige girer ve Denetim
Komitesi'nce uygulamir. Bu komitenin gérev ve ¢aligma esaslar, mevzuattan kaynaklanacak
degisiklik ve giincellemelere bagl olarak yonetim kurulunun onayiyla yiiriirliige girer.

Kurumsal Yénetim Komitesi

Komite Bagkani Ahmet Sera Ozbasar / Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi
Komite Uyesi Recep Bildik / Bagimsiz Yénetim Kurulu Uyesi
Komite Uvesi Unal Bozurt / Yénetim Kurulu Uyesi

Komite Uyesi i Biilent Yilmaz / Yatinme iligkileri Yoneticisi

Kurumsal Yonetim Komitesi’nin baslica amaci; Sirketimizde kurumsal yonetim ilkelerinin
uygulanip uygulanmadigini, uygulanmiyor ise gerekgesini ve bu prensiplere tam olarak uymama,
dolayisiyla meydana gelen ¢ikar ¢atigmalanm tespit ederek, Yonetim Kurulu’na kurumsal yOnetim
uygulamalanim iyilestirici tavsiyelerde bulunmak. Ayrica Sirketimizde SPK’mn ilgili Tebligi
kapsaminda Aday Gosterme Komitesi ve Ucret Komitesi gorevlerini yerine getirmek.

Kurumsal Yénetim Komitesi en az iki yonetim kurulu iiyesi ile Yatiimer iligkileri Bélimi
Yoneticisi’'nden olusur. Kurumsal Yo6netim Komitesi baskam bagimsiz yonetim kurulu yeleri
arasmdan segilir. Icra baskanmi veya genel miidiir Kurumsal Yonetim Komitesi’nde gorev alamaz.
Kurumsal Yonetim Komitesi Yatinmei Iliskileri Bolimii Yoneticisi haricinde iki liyeden olusmas:
halinde her ikisi, Yatinmei Iliskileri B&liimii Yéneticisi haricinde ikiden fazla {iyesinin bulunmasi
halinde iiyelerin ¢opunlugu, icrada gorevli olmayan Y&netim Kurulu tiyelerinden segilir. Komite
fiyeleri yonetim kurulu tarafindan her y1l, en ge¢ Sirket’in olagan genel kurul toplantisini takip eden
ilk yonetim kurulu toplantisinda belirlenir. Gorev siiresi sona eren yonetim kurulu tiyeleri yeniden
gorevlendirilebilir. Komite’nin iyeleri olanaklar dahilinde, yiiriitmede gorevli olmayan Kkisiler
arasindan segilir. Komite'de, muhasebe, finans, hukuk, denetim vb. alanlarda uzman kisiler gorev
alabilir. Komite, gorevlerinin gerektirdigi siklikla, Sirket merkezinde veya komite iyelerinin
bulundugu baska bir yerde toplanabilir. Komite, iiyelerinin salt ¢ogunlugunun mevcudiyetiyle
toplanir ve karar alir. Uyelerin oy birligiyle toplant: harici karar almasi miimkiindiir. Komite yapmis
oldupu tiim cahsmalari yazihi hale getirir, kaydim tutar ve komite ¢aligmalan ile komite
toplantilarina iliskin sonuglari igeren bilgileri yonetim kuruluna raporlama yapar. Komite, kendi
gérev ve sorumluluk alantyla ilgili tespit ve onerileri derhal yonetim kuruluna yazili olarak bildirir.

Kurumsal Yonetim Komitesi asagidakilerle sinirh olmamak tizere su gorevleri yerine getirir:

» Kurumsal yonetim ilkelerinin uygulanip uygulanmadigim, uygulanmiyor ise gerekgesini ve bu
prensiplere tam olarak uymama dolayisiyla meydana gelen ¢ikar catigmalanm tespit ederek,
Yénetim Kurulu'na kurumsal yénetim uygulamalarini iyilestirici tavsiyelerde bulunmak.

» Yatinmeci iliskileri biriminin ¢aligmalarimi gézetmek.

« Yatinme: lliskileri Béliimii tarafindan hazirlanacak raporlama ve agiklamalar inceleyerek
aciklama ve raporlarda yer alan bilgilerin Kurumsal Yonetim Komitesi’ne iletilen bilgiler
cercevesinde dogrulugunu ve bu bilgilerle tutarhhfim degerlendirmek,
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« Kamuya agiklanacak “Kurumsal Yénetim Ilkelerine Uyum Raporu” nu gozden gegirerek, burada
yer alan bilgilerin Komite’nin sahip oldugu bilgilere gére dogru ve tutarli olup olmadigin: kontrol
etmek.

« Kurumsal Yonetim Ilkeleri’nin  Sirket igerisinde gelistirilmesini, benimsenmesini ve
uygulanmasim saglamak, uygulanamadigi konularda ¢alisma yaparak, Yonetim Kurulu’na uyum
derecesini iyilestirici onerilerde bulunmak.

+ Diinyada Kurumsal Yonetim Ilkeleri’ni takip ederek, gerekli unsurlarn Sirket biinyesinde
uygulanmas1 amaciyla Yonetim Kurulu’na oneride bulunmak.

SPK diizenlemelerinde aday gosterme ve iicret komitesi igin dngoriillen gorevler de Sirketimizde
Kurumsal Yonetim Komitesi tarafindan yerine getirilmekte olup, Komite'nin bu kapsamdaki
gorevleri ise agagidaki gibidir:

« Yonetim Kurulu’na ve idari sorumlulugu bulunan yéneticilik pozisyonlarina uygun adaylarin
saptanmasi, degerlendirilmesi ve egitilmesi konularinda seffaf bir sistem olusturmak ve bu hususta
politika ve stratejiler belirlenmesi konularinda ¢alismalar yapmak.

« Yonetim Kurulu'na ve idari sorumlulugu bulunan yéneticilik pozisyonlarina uygun adaylarn
saptanmasi, degerlendirilmesi ve egitilmesi konularinda seffaf bir sistem olusturmak ve bu hususta
politika ve stratejiler belirlenmesi konularinda ¢aligmalar yapmak.

« Bagimsiz yénetim kurulu iiyeliklerinde bosalma olmasi durumunda, asgari bagimsiz liye sayisinin
yeniden saglanmasim teminen, yapilacak ilk genel kurul toplantisina kadar gorev yapmak iizere,
bosalan iiyeliklere bagimsiz iiye segimi igin degerlendirme yaparak sonucunu ydnetim kuruluna
yazilt olarak iletmek.

» Yonetim Kurulu’nun yapist ve verimliligi hakkinda diizenli degerlendirmeler yapmak ve bu
konularda yapilabilecek degisikliklere iligkin tavsiyelerini Yonetim Kurulu'na sunmak.

« Yonetim Kurulu iyelerinin ve ist diizey yoneticilerin performans degerlendirme ve kariyer
planlamas: konusundaki yaklagmm, ilke ve uygulamalanm belirlemek ve bunlarin gdzetimini
yapmak.

« Yonetim Kurulu iiyelerinin ve iist diizey yOneticilerin ticretlendirme esaslarina iligkin &nerilerini,
sirketin uzun vadeli hedeflerini dikkate alarak belirlemek ve bunlarin gdzetimini yapmak.

« Sirketin ve iiyenin performans: ile baglantili olacak sekilde iicretlendirmede kullamlabilecek
Olgiitleri belirlemek.

« Kriterlere ulasma derecesi dikkate alinarak, Yonetim Kurulu iiyelerine ve lst diizey ydneticilere
verilecek iicretlere iliskin dnerilerini Yonetim Kurulu’na sunmak.

Komite’nin gorevlerini yerine getirmesi igin gereken her tiirlii kaynak ve destek ydnetim kurulu
tarafindan saglanir. Komite, gerekli gordiigti yoneticileri toplantilarina davet edebilir ve goriiglerini
alabilir. Komite gerektiginde konusunda uzman kisilerin goriiglerinden yararlanir.
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Riskin Erken Saptanmasi Komitesi

Komite Bagkam L Riiya Eser / Bafimsiz Yonetim Kurulu Uyesi H
Komite Uyesi Siileyman Kaya / Y 6netim Kurulq_Uyesi
Komite Uyesi Unal Bozkurt / Yonetim Kurulu Uyesi

Risk Komitesi’nin baslhica amacy; Sirketin varligini, gelismesini ve devamim tehlikeye diisiirebilecek
stratejik, operasyonel, finansal, hukuki ve sair her tiirlii riskin erken tespiti, degerlendirilmesi, etki
ve olasihklarinin hesaplanmasi; bu risklerin Sirketin kurumsal risk alma profiline uygun olarak
yonetilmesi, raporlanmasi, tespit edilen risklerle ilgili gerekli onlemlerin uygulanmasi, karar
mekanizmalannda dikkate alinmasi ve bu dogrultuda etkin i¢ kontrol sistemlerinin olugturulmasi ve
entegrasyonu konularinda Yonetim Kurulu’na tavsiye ve onerilerde bulunmaktir.

Riskin Erken Saptanmasi1 Komitesi en az iki iiyeden olugur. Riskin Erken Saptanmasi Komitesi
baskan: bagimsiz iiyelerden segilir. Riskin Erken Saptanmasi Komitesi’nin iki {iyeden olusmasi
halinde her ikisi, ikiden fazla iiyesinin bulunmasi halinde iyelerin gogunlugu, icrada gorevli
olmayan Yonetim Kurulu iiyelerinden segilir. Yonetim kurulu iiyesi olmayan konusunda uzman
kisiler de komiteye iiye olarak atanabilir. Icra bagkam veya genel miidiir Riskin Erken Saptanmas
Komitesi’nde gdrev alamaz.

Risk Komitesi, iiyelerinin salt gogunlugunun mevcudiyetiyle toplanir ve karar alir. Uyelerin oy
birligiyle toplanti harici karar almasi miimkiindiir. Risk Komitesi, gérevlerinin gerektirdigi siklikla,
Sirket merkezinde veya Risk Komitesi iiyelerinin bulundugu baska bir yerde toplanabilir. Toplanti
ve karar nisabi iiye toplam sayisimin salt ¢ogunlugudur.

Risk Komitesi yapmis oldugu tim galigmalar1 yazili hale getirir, kaydim tutar ve Risk Komitesi
calismalan ile Risk Komitesi toplantilarina iliskin sonuglar igeren bilgileri yonetim kuruluna
raporlama yapar. Risk Komitesi, kendi gorev ve sorumluluk alanyla ilgili tespit ve dnerileri derhal
yonetim kuruluna yazili olarak bildirir. Risk Komitesi’nin kararlari Y6netim Kurulu'na tavsiye
niteliginde olup, ilgili konularda nihai karar mercii Y6netim Kuruluw’dur.

Risk Komitesi asagidakilerle sinirli olmamak iizere su gorevleri yerine getirir:

« Sirketin varhgm, gelismesini ve devamim tehlikeye diisiirebilecek tiim risklerin, meydana gelme
olasiliklarinin ve etkilerinin degerlendirilerek tanimlanmasi,

» Teknik iflasin erken teshisi ve Yénetim Kurulu’nun bu konuda uyanlmasi, onlemlere iliskin dneri
gelistirilmesi,

« Risk 6l¢iim modellerinin ve risk yonetim sistemlerinin olugturulmas: ve etkinliklerinin en az ylda
bir kez gbzden gegirilmesi,

« Risklerin olciilmesi, izlenmesi ve risk unsurlarimin Karar siireglerinde kullamimasma yonelik
olarak Yonetim Kurulu’na bilgi verilmesi ve gerekli uyarilarda bulunulmasi,

« Yénetim Kuruluna risk yénetim uygulamalar ve modellerini iyilestirici tavsiyelerde bulunulmasi,
« Risk y®netimi politikalar1 ve uygulamalanmn tim Sirket birim ve ¢ahsanlan tarafindan

benimsenmesi ve uygulanmasi konularinda gerekli gahismalarin yapilmasi.
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« SPK diizenlemeleri ve Tiirk Ticaret Kanunu ile komiteye verilen/verilecek diger gorevleri yerine
getirmek,

Risk Komitesi’nin gorevlerini yerine getirmesi i¢in gereken her tiirlii kaynak ve destek yonetim
kurulu tarafindan saglamr. Risk Komitesi, gerekli gordiigii yoneticiyi toplantilarina davet edebilir ve
goriiglerini alabilir. Risk Komitesi gerektiginde konusunda uzman kisilerin goriislerinden yararlamr.
Risk Komitesi kendi yetki ve sorumlulugunda hareket eder, her iki ayda bir durum degerlendirmesi,
tavsiye ve oOnerilerini igeren bir rapor hazirlayarak yonetim kuruluna sunar. Yonetim kuruluna
sunulan sdz konusu raporlar bagimsiz denet¢iye de iletilir. Nihai karar sorumlulugu yonetim

kuruluna aittir.

16.4. ihraccmn  Kurulun kurumsal yénetim ilkeleri karsgisindaki durumunun
degerlendirilmesi hakkinda a¢iklama:

3 Ocak 2014 tarih ve 28871 sayili Resmi Gazete "de yayinlanan Sermaye Piyasas: Kurulu’nun II-
17.1 sayili Kurumsal Yénetim Tebligi’nin 5°inci maddesinin ikinci fikrasi ile SPK’nin 16.01.2025
tarih ve 2025/3 sayili biilteninde de duyuruldugu iizere Sirket, Kurumsal Yonetim Ilkeleri'nin
uygulanmasi kapsaminda birinci grupta yer almaktadir.

Sirket, Kurumsal Yonetim Tebligi kapsaminda zorunlu olan ilkelere tam olarak uyum
saglamaktadir. Sirket'in yonetim uygulamalarinda Kurumsal Yonetim Tebligi'nde yer alan ilkeler
cergevesinde yapilmasi 6ngoriilen bir degisiklik bulunmamaktadir. Sirket'in tabi oldugu kurumsal
yonetim ilkeleri yapisinin gelistirilmesine iligkin ¢aligmalar stirdiiriilmektedir.

Sirket’in Kurumsal Ilkere Uyum Raporlar1 www.kap.org.ir web adresinde yaynlanmaktadir.
Sirket’in finansal tablo donemleri itibariyle Kurumsal Yonetim Ilkeleri Uyum Raporlari'na asajida

verilen linklerden ulagilabilir.

Uy“'ﬁ;‘;‘;’]ﬂ‘“““ Agiklamaya iliskin URL adresi Raporun KAP agiklama Tarihi
31.12.2022 https://www kap.org.tr/tr/Bildirim/ 1122024 08.03.2023
31.12.2023 https://www kap.org.ir/tr/Bildirim/1294595 04.06.2024 -
31.12.2024 hitps://www kap.ore.tr/tr/Bildirim/1402470 07.03.2025

16.5. Kurul diizenlemeleri uyarinca kurulmasi zorunlu olan ihra¢er’min pay sahipleri ile
iliskiler biriminin faaliyetleri ile bu birimin yoneticisi hakkinda bilgi:

Sirket’in Yatinmei Iliskileri Béliimii'niin baslica gorevleri sunlardir;

a) Yatinmcilar ile ortaklik arasinda yapilan yazigmalar ile diger bilgi ve belgelere iliskin
kayitlarin saghikly, giivenli ve glincel olarak tutulmasint saglamak.

b) Ortakhik pay sahiplerinin ortaklik ile ilgili yazil bilgi taleplerini yamtlamak.

¢) Genel kurul toplantis1 ile ilgili olarak pay sahiplerinin bilgi ve incelemesine sunulmas:
gereken dokiimanlann hazirlamak ve genel kurul toplantismin ilgili mevzuata, esas
sozlesmeye ve diger ortaklik i¢i diizenlemelere uygun olarak yapilmasim saglayacak
tedbirleri almak.

d) Kurumsal ydnetim ve kamuyu aydinlatma ile ilgili her tlirlii husus da dahil olmak iizere
sermaye piyasas1 mevzuatindan kaynaklanan yiikiimlaliklerin yerine getirilmesini gézetmek

ve izlemek.
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Birimde ¢alisan personelin iletisim bilgileri su sekildedir:

Ad/ Sahip Oldugu
Unvam Sermaye Piyasasi Adresi E-posta Tel
Soyad .
Lisanslari B 1
Sermaye Piyasasi |
Faaliyetleri Diizey 3 | Prof. Biilent Tarcan
" Yatirimei | (Lisans No: 205478), | Cad. Engin Pak Is T 5
53:;;‘; iligkileri | Kurumsal Yénetim | Merkezi No:5 K:3 b—“:ﬁg;::::%:ﬁ;f’;‘—" 0212 27320 00
Yoneticisi Derecelendirme Gayrettepe/Besiktas/ SRS T
Lisansi (Lisans No: Istanbul/Tirkiye
700657)

17. PERSONEL HAKKINDA BILGILER

17.1. izahname’de yer alan her bir finansal tablo dénemi igin ortalama olarak veya dinem
sonlar itibariyle personel sayisi, bu sayida goriilen nemli degisiklikler ile miimkiin ve Gnemli
ise belli bash faaliyet alanlar1 ve cografi bolge itibariyle personelin dagihm hakkmda
aciklama:

Sirket’in izahnamede yer alan 31.12.2022, 31.12.2023, 31.12.2024 ve 30.06.2025 tarihli finansal

tablo dénemleri itibariyle dénem sonu personel sayilar cografi ve faaliyet alanina gére agagidaki
tabloda gosterilmistir. Sirket’in Kocaeli’de yer alan iiretim tesisi ve Istanbul’daki genel miidiirliik

ofisi bulunmaktadir.

Kartonsan 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 | 30.06.2025
Istar.lbu] Sefakdy Satis ve Depo 14 14 1 12
Ofisi B
Ista-n!)ul Esenyurt Atik Kagit 21 1 1| )
Tesisi * o - ]
Istanbul Genel Miidiirliik Ofisi 31 30 31 25 |
Koc.a.eh (Basiskele) Uretim 235 220 17 173
Tesisi

Beyaz Yaka 65 60 53 54
Mavi Yaka 170 160 118 119
TOPLAM 301 285 214 210

29.11.2024 Tarihli Kap agiklamasinda belirtildigi iizere tesisin faaliyeti durdurulmug ve 30.12.2024
Tarihli KAP agiklamasinda belirtildigi iizere tesis satilmugtir. 11.04.2025 Tarihli Kap agiklamas: ile
tesisin bulundugu sube kapatildig: bilgisi kamuoyuna bildirilmistir.

17.2. Pay sahipligi ve pay opsiyonlar::

17.2.1. Yénetim kurulu iiyelerinin ihra¢er’nin paylarina yonelik sahip olduklari opsiyonlar
hakkmnda bilgi:

Yoktur.

17.2.2. Yonetimde soz sahibi olan personelin Ihra¢er’min paylarina yénelik sahip olduklan
opsiyonlar hakkinda bilgi:

Yoktur.
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17.2.3. Personelin ihrag¢r’ya fon saglamasimi miimkiin kilan her tiirlii anlagma hakkimnda
bilgi:

Yoktur.

18. ANA PAY SAHIPLERI

18.1. ihraccinmn bilgisi déihilinde son genel kurul toplantisi ve son durum itibariyle
sermayedeki veya toplam oy hakki igindeki paylar1 dogrudan veya dolayh olarak %3 ve
fazlas1 olan gercek ve tiizel kisiler ayr olarak gosterilmek kaydiyla ortakhk yapisi veya biyle
kisiler yoksa bulunmadigina dair ifade:

Sirket’in 28.03.2025 tarihinde gerceklestirilen son genel kurul toplantist ve son durum itibariyle
sermayedeki veya toplam oy hakk igindeki paylar dogrudan veya dolayl olarak %5 ve fazlasi olan
gercek ve tiizel kisilere iligkin bilgi asagida temin edilmektedir.

Sermaye Pay1/ Oy Hakki

Ortak Adi/ Ticaret Unvam Son Genel Kurul 28.03.2025 S

e L Son Durum Itibariyle
Tarihi Itibarivle
(TL) (%) (TL) (%)

Pak Holding A.S. 25.790.930,00 34,39 25.790.930,00 34,39
Asil Holding A.S. 18.337.578,79 24,45 18.337.578.,79 24,45
Pak Gida Uretim ve Pazarlama A.S. 14.468.564,22 19,29 14.468.564,22 19,29
| Diger 16.402.926,99 21,87 16.402.926,99 - 2187
| Toplam 75.000.000,00 100,00 75.000.000,00 100,00

Sirket sermayesinde %35’ten fazla paysa sahip olan tiizel kisi ortaklara iligkin sermaye yapilari
asagidaki tablolarda gosterilmistir.

Pak Holding A.S. Sermaye ve Ortakbk Yapisi
. , Pay Tutar - Oy Hakki Oram
Ortak Adi/ Ticaret Unvanm (TL) Pay Orani (%) . (%)
Fatma Oya Pak 1.417.91742 19,69 1949
Ovycan ithalat Thracat ve Tic. A.S. 1.409.089,08 19,57 1957
Hatice Canan Pak Imregiin 1.096.033,34 15,22 1522
Nevpak Gida ve Kimya San. ve Tic. A.S. 1.055.272,86 14,66 14.66
Mep Yonetim Danigmanlifn A.S. ! 723.668,80 10,05 1005
Saziment Emel Okan | 198.040,16 | 2.75 275
Diger 1.299.978 34 18,06 | 1806
Toplam 7.200.000,00 100,00 10000
Asil Holding A.S. Sermaye ve Ortaklik Yapist ==
Ortak Adi/ Ticaret Unvam Pa)i.gf; an Pay Oram (%) Oy Ha(l::l) SEal
Hatice Canan Pak imregiin 15.912.060,91 44 20 4420
Fatma Oya Pak 4.486.015,22 12,46 1246
Mehmet Nevzat Pisak 4.085.192,13 11,35 1135
Emine Gokgek 2.102.900,19 5,84 584
Saziment Emel Okan 1.068.330,60 2,97 297
Ash Balkir 827.11440 2,30 230
Zeynep Vanh 827.114,40 2,30 230
Pak Holding A.S. 810.965,40 2,25 225
Mehmet Imregiin 809.155,22 225 225
Diger 5.071.151,53 14,08 1408
100
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