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1-GENEL BILGILER

Adel Kalemcilik Ticaret ve Sanayi A.S.'nin (“Sirket”) faaliyet konusu adacg cidarli kursun,
boya kalemleri ve diger kirtasiye Grinleri tretimi, tesislerde imal edilen mamullerin satisini
ve ihracatini yapmak, bununla ilgili her tarld iptidai, yari mamul ve mamul maddeler ithal
etmek, satin almak ve satmaktir.

Sirket, 17 Temmuz 1967 tarihinde kurulmus, ayni tarihte de Istanbul Sanayi Odasi ve

Istanbul Ticaret Odasi’'na 96078 sicil numarasi ile kaydolmustur.
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Sirket’in genel merkezinin adresi asagidaki gibidir:
Esentepe Mah. Anadolu Cad. No:7
34870 Kartal, Istanbul
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1.1 SERMAYE YAPISI

Sirketimizin 31 Mart 2015 tarihi itibariyla 7.875.000 TL olan sermayesi, 1.212.647,07 TL
tutarindaki 1.212.647 adedi Yabanci Sermaye Mevzuati uyarinca nama yazih, 6.662.352,93
TL tutarindaki 6.662.353 adedi hamiline yazili hisselerden olusmaktadir.

Sermayenin %10’dan fazlasina sahip olan ortaklarin adlar (Gnvanlan) ile paylarinin miktari

ve sermayedeki oranlari asagiya cikartilmistir. *

Ortadin Adi / Unvani Sahip Oldudu Pay Orani %
Anadolu Endustri Holding A.S. 4.479.717,93 56,89
Faber-Castell Aktiengesellschaft 1.212.647,07 15,40
Halka Arz Edilen Hisseler 1.779.852,93 22,60
Diger 402.782,07 5,11

Anadolu Endiistri
Holding A.S.

Halka Arz
Edilen Hisseler

Faber-Castell
Aktiengesellschaft



http://www.adel.com.tr/

1.2 YONETIM KURULU

Baskan : Salih Serdar BOLUKBASI
Baskan Vekili : Ibrahim YAZICI

Uye : Tuncay OZILHAN

Uye : Sileyman Vehbi YAZICI
Uye : Gilsen YAZICI

Uye : Nilglin YAZICI

Uye : Tulay AKSOY

Uye : Salih Metin ECEVIT

Uye : Rolf SCHIFFERENS
Uye : Stephan ROSEN

Uye : Mehmet Hursit ZORLU
Bagimsiz Uye : Kamil Omer BOZER
Bagimsiz Uye : Hamit Sedat ERATALAR

Yénetim Kurulu Uyeleri 09.04.2015 tarihli Genel Kurul Toplantisi’nda bir yil icin secilmis olup
gérev ve yetkileri sirket esas sdzlesmesi ve Tilrk Ticaret Kanunu hukimlerine gore
belirlenmistir. Sirketin 2014 yili faaliyetlerine iliskin 09.04.2015 tarihinde gerceklesen Genel
Kurul Toplantisi, 27.04.2015 tarihinde Istanbul Ticaret Sicili Muadurligu tarafindan tescil
edilmigtir.

Yonetim Kurulu binyesinde faaliyet gosteren komiteler asagidaki tyelerden olusmaktadir:

Denetim Komitesi Kurumsal Yonetim Riskin Erken Saptanmasi

Komitesi Komitesi

Kamil Omer Bozer-Baskan | Hamit Sedat Eratalar-Baskan | Kamil Omer Bozer-Baskan

Hamit Sedat Eratalar-Uye | Salih Metin Ecevit-Uye Salih Metin Ecevit-Uye

Ceyhan Bastiirk-Uye Mehmet Hursit Zorlu-Uye

1.3 BAGIMSIZ DENETIM FIRMASI

Basaran Nas Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci
Mali MUsavirlik A.S.

BJK Plaza, Sileyman Seba Caddesi No: 48 B Blok Kat 9
Akaretler, Besiktas 34357 Istanbul-Tiirkiye

! Sirket’in sermaye yapisinda 2015 yili iginde herhangi bir degisiklik olmamustir.
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1.4 ORGANIZASYON YAPISI

Sirketimizin merkezi Kartal-Istanbul adresindeki fabrika olup, ayrica Giresun’da lata fabrikasi
mevcuttur.

Sirketimizin baskaca 6rgutl olmayip, organizasyonu ve halen gérev basinda bulunan kisiler

asadida gosterilmistir.

Mesleki Tecriibesi

Kirtasiye Grubu Baskan Yardimcisi Taner DURSUN 28 vil
Genel Mudur Evrim HIZALER AYDIN 18 Yil
Mali isler ve Muhasebe Direktoérii Ceyhan BASTURK 18 Vil
Satis Direktoru Mehmet Bulent BALKIS 29 il
Tedarik Direktdru Saip ABALI 26 Yil
Pazarlama Direkt6ri Emine Ayse KIRIMLI 25 il
Insan Kaynaklar Direktérii Ceylan HACIAHMETIBRAHIM 27 vl
Teknik Direktor Ozgiir EYUBOGLU 17 il
Proje Mudurd Adnan OZYOZGAT 36 il
Giresun Fabrika Mudiru Ali OCAK 32Vl
Satinalma Muduru Omer Suha TOPALAK 27 Yil
Satis Madari Ercan KESTANE 26 Yil
Satis Sistemleri Mudiri Yasemin COKSIRIN 24 vl
Satinalma Muduri Saffet Mehdi TUFEKGCI 22 il
Pazar Gelistirme Mudiri Osman Kemal AKYUZLU 20 il
Pazarlama Mudiirii Mige OZEL EGILLI 19 vl
Uretim Maduard Ilker OZTURK 18 vil
Satis Madiiri Ibrahim Caner INCE 18 Yil
Ihracat Miduri Burak ELMACI 18 vl
Muhasebe Mudiri Fatih CAKICI 18 vil
Bilgi Teknolojileri Mudiri Tolga DEMIRBILEK 15 vil
Pazarlama Muaddiri Ali Anil ATAL 13Vl
Lojistik Sistemleri Miduri Ozglir ALTUNKAYA 12yl
ic Denetim Mudiri Onur TUFANOGLU ol




Ocak-Mart 2015 dénemi ortalama calisan sayisi 411 Kisidir. Sirket calisanlarina 2015 yili igin
36.108 TL tutarinda kidem tazminati karsihdi ayrilmis, buna gére toplam kidem tazminati
karsiliklari 5.758.650 TL'ye ulagsmistir.

Ocak-Mart 2015 yilinda calisanlara ucret, ikramiye ve sosyal yardim olarak yapilan édemeler
tutar bir énceki yilin ayni dénemine goére %13 oraninda bir artis gdstererek 9.969.738 TL

olmustur.

Ust diizey yoneticiler, Yonetim Kurulu Baskani, Kirtasiye Grubu Baskan Yardimcisi, Genel
Midir ve direktdrlerden olusmaktadir. Ust diizey ydneticilere sadlanan ya da saglanacak
olan faydalar Ocak-Mart 2015 dénemi igin 1.728.795 TL'dir.

2. FAALIYETLER

2.1 SIRKETIMIZIN FAALIYET GOSTERDIGI SEKTOR VE BU SEKTOR ICERISINDEKi
YERI

Turkiye’nin geng niifus yapisi ve Universiteler dahil egitim sistemindeki yaklasik 22 milyon

ogrenci kirtasiye Urinlerinin tiketiminde istikrar saglamakta, gelecek igin de énemli bliylime
potansiyeli arz etmektedir. Tam anlamiyla klresel rekabete acik olan Tirkiye Kirtasiye
Sektorl genelde ithalat agirlikh olup ¢cok sayida oyuncu, marka ve Grin arasinda yogun bir
rekabet yasanmaktadir. Ozellikle, basta Cin olmak lizere Uzakdogu tilkeleri kaynakh diisiik
fiyath Grlnler fiyat rekabetini de gerektirmektedir. Bu rekabet ortaminda, Adel okul ve ofis
Urinlerine odaklanarak uzun yillarin getirdigi bilgi birikimi ve tecrlbe ile pazarda lider
konumuna yerlesmistir. Yerel tretim olanagi ve yuksek Uretim kapasitesi, tiketicilerin tercih

ettigi markalara sahip olmasi, ylksek Urin kalitesi, dagitim etkinligi ve finansman guci

Adel’in Ustunltkleridir.




Sirketin ana Grin grubu agac cidarli kalemler (kursun kalemler ve boya kalemleri) olmakla
birlikte, kecgeli kalemler, tikenmez kalemler, mekanik kursun kalemler ve minleri, roller
kalemler, suluboyalar, pastel boyalar, silgiler ile guaj boya, parmak boyasi ve oyun hamuru

da Uretmektedir ve bu urln gruplarinda da pazarda énemli bir yeri vardir.

Sirket, gerek dretimini yaptigi, gerekse de “Faber-Castell” markasi altinda ithalat ve
dagitimini yaptigi bircok Urliin grubunda onemli pazar paylarina sahiptir. Son yillarda ithal
Faber-Castell Urlnlerinin sirket cirosu igindeki payr ve pazardaki yayginhdr giderek

artmaktadir.

Tiketici nezdinde yapilan pazar arastirmalari “Faber-Castell® markasinin %100 bilinirlilige
sahip oldugunu ve konumlama olarak sektdriin acik ara en 6nde gelen markasi oldugunu

ortaya koymaktadir. “Adel™ markasinin bilinirligi de oldukga yiksektir.

Adel Kalemcilik, kendi Gretimi Grinlerin yanisira ithal Faber-Castell yazim, gizim gerecleri ve
sanat Urlnleri ile diger ithal kirtasiye Urlnlerini Turkiye capinda 100'e yakin toptanci
bayisinin  yanisira dodgrudan calisilan perakendeciler Uzerinden de tlketicilere

ulastirmaktadir.

Ihracatta ise Adel 2015 yilinda 26 ilkeye yaklasik $1.200.917' lik satis gerceklestirmistir.
Mamul Urldn satiglarinin yaklasik %644 “Adel* markali standart Grinlerden olusmaktadir.
Adel, “Faber-Castell®* markasiyla Urettigi bazi Grlnleri de dinyadaki Faber-Castell
sirketlerine ihrag etmektedir.

2.2 2015 YILI BEKLENTILERI

Sirketimiz 2015 yili stratejik is plani gercevesinde, satis gelirlerinde bir 6nceki yil seviyesine
yakin bir blylime o6ngdrmekte olup, vyurtici ve yurtdisi piyasalarda varligini arttirici
pazarlama ve satis aktiviteleri ile satislarini gelistirmeyi hedeflemektedir.

Sirketimizin aktifine kayith Kocaeli ili, Cayirova ilcesi, Sekerpinar Koyl, 1.Bolge bucadi,
Yedipinarlar mevkiide bulunan arazisi Uzerinde yapilan yeni fabrika insaatinin ilave islerle
birlikte gecici kabuli 31.03.2015 tarihinde gergeklestirilmistir. Devam etmekte olan yasal
izin slrecinin tamamlanmasini takiben tasinma sureci planlanacaktir. Sirketimiz baslamis
oldugu verimlilik arttirici projelerini yeni fabrikasinda hayata gecirmek icin tim cabayi

gOsterecektir.




Sirketimiz ayrica

sekillendirdigi yeni Urin cgalismalari, tanzim teshir uygulamalar ile mali ve operasyonel

verimlilik calismalarini birlestirerek bliylimenin devam etmesini amaclamaktadir.

markalarina yapacadi yatirim,

2.3 KAPASITE ILE ILGILI BILGILER

Adel Kalemcilik’in Istanbul Kartal’daki fabrikasinin yillik agag cidarli kalem tretim kapasitesi
vardiyada 1.032.000 gros'tur (yaklasik 148.608.000 adet). Dénem igerisinde agac cidarli

kalem Uretimi icin kapasite kullanim orani %166 olmustur.

Adel Kalemcilik’in Istanbul Kartal’daki fabrikasinin tek vardiyada yillik Gretim kapasitesi

baslica Grin gruplari bazinda sdyledir;

Adacg cidarh kalemler

Kegeli kalemler
Suluboyalar
Pastel boyalar
Silgiler

Tukenmez kalemler

2.4 YATIRIMLAR

Ocak-Mart 2015 déneminde toplam yatirnrm tutarimiz 9.223.366 TL. olup, gruplar itibariyla

1.032.000 Gros
17.366.400 Adet
3.080.000 Kutu
1.920.000 Kutu
576.000 Kutu
46.934.400 Adet

dagihmi asagidaki gibidir.

Makine ve tesis yatirimlari, yenileme ve verimlilik artisi saglamaya yonelik harcamalardir.

ihtiyaclarina gore titizlikle

TL

Bina ve Yeralti-YerUstl Dizenlemeleri -
Makina ve Tesisler 157.007
Tagsitlar 38.808
Demirbaslar 1.133.708
Diger Maddi Olmayan Duran Varliklar 36.355
Yapilmakta Olan Yatirimlar 7.857.488

9.223.366




2.5 ISTIRAKLER

Sirketimizin Tasfiye Halinde Anelsan Anadolu Elektronik Sanayi
maliyet bedeli olan 1.500 TL (%1,50), Ulki Kirtasiye Tic. ve San. A.S.’ye tarihi maliyet
bedeli olan 138.000,98 TL (%7,67) ve Rusya Federasyonu, Moskova merkezli kurulan LLC
Faber-Castell Anadolu firmasina 126.000.000 RUBLE (%50) istiraki mevcuttur.

ve Ticaret A.S.’ye tarihi

2.6 URETIM VE SATISLAR
Uretimlerimize ait 2015 yili Ocak-Mart déneminin 2014 yilinin ayni dénemi ile karsilastirmali

miktarsal rakamlar asagida gosterilmistir.

Mamul Grubu Birim 2014 2015
Adac Cidarl Kalemler Gros 402.076 428.410
Tukenmez Kalemler Duzine 423.954 549.602
Kegeli Kalemler Adet 6.814.268 4.667.323
Plastik Silgiler Kutu 37.588 58.127
Pastel Boyalar Kutu 740.813 1.029.551
Suluboyalar Kutu 1.043.394 1.356.912
Min Tiap 273.024 877.314
Roller Kalemler Adet 915.178 1.942.906
Guvas, Parmak Boya, Oyun Hamuru  Kutu 247.658 263.128

Ic Piyasa iretimden satiglarimiza ait 2014 yilinin ayni dénemi ile karsilastirmali miktarsal

rakamlar asagida gosterilmistir.

Mamul Grubu Birim 2014 2015
Adac Cidarl Kalemler Gros 216.371 264.114
Tukenmez Kalemler Diazine 364.431 414.233
Kegeli Kalemler Adet 9.497.673 10.292.557
Plastik Silgiler Kutu 77.915 57.037
Pastel Boyalar Kutu 1.912.870 1.730.533
Suluboyalar Kutu 1.423.352 1.280.334
Min Tiap 420.985 872.550
Roller Kalemler Adet 986.008 1.052.391
Guvas, Parmak Boya, Oyun Hamuru Kutu 162.784 345.357




Yurtdisina yapilan Uretimden satislarimizin 2014 yilinin ayni dénemi ile karsilastirmali

miktarsal dederleri asagida gosterilmistir.

Mamul Grubu Birim 2014 2015
Adac Cidarli Kalemler Gros 31.734 59.601
Tukenmez Kalemler Duzine 16.417 29.527
Kecgeli Kalemler Adet 22.212 25.542
Plastik Silgiler Kutu 1.341 3.342
Pastel Boyalar Kutu 20.490 20.632
Suluboyalar Kutu 101.715 211.084
Roller Kalemler Adet 10.000 17.100
Guvas, Parmak Boya, Oyun Hamuru Kutu 4.190 13.718

2014 yili Ocak-Mart dbéneminde $685.471 olan ihracat satisimiz, 2015 yilinin ayni
déneminde $1.200.917 olmustur.

1.500.000

1.200.917
1.300.000

685.471
1.100.000

900.000

700.000

500.000

300.000

100.000 B Yurtdisi Satislar ($)

01.01.2014-31.03.2014 01.01.2015-31.03.2015
Doénemi Dénemi

2015 yili ticari faaliyetlerimize iliskin net satis hasilatlarimizin, mahiyetlerine gére gegen yil

ile mukayeseli dederleri su sekildedir:

63.299.596 75.685.243

I vurtici Satislar
B Yurtdisi Satiglar

1.525.089 2.946.650
01.01.2014-31.03.2014 01.01.2015-31.03.2015
Donemi Donemi




01.01.2014- 01.01.2015-
ARTIS/AZALIS
Net Hasilat (TL) 31.03.2014 31.03.2015 %)
.. . . . (+]
DONEMi DONEMi
Yurtici Satislar 63.299.596 75.685.243 19,6
Yurtdigi Satislar 1.525.089 2.946.650 93,2
Toplam 64.824.685 78.631.893 21,3

2.7 BAGISLAR
Sirketimizin 2015 yili icerisinde (vergiden muaf vakiflara) yaptigi bagis tutari 500.000 TL'dir.

3. FINANSAL DURUM

3.1 GENEL DURUM

2015 yili ilk Gg ayhk déneme iliskin faaliyet sonucglarini gésteren mali tablolar ile bunlara
iliskin aciklayici dipnotlar Faaliyet Raporu’nun ilgili bélimlerinde gérislerinize sunulmaktadir.
Sirket'in net satislarinin yaklasik %96’s1 yurtici piyasasina yoénelik olup, agirlikh olarak
toptanci kanali ile gerceklestirmektedir. Satislarin yaklasik %52’'si Uretilen mamullerin
satislarindan kaynaklanmaktadir. Sirket’in sattigi ticari mallar ¢ok blylk oranda yurtdisi
kaynaklidir. Adel Kalemcilik, 2015 yilinda net cirosunu %21 artirarak net 78,6 milyon TL'ye

ulastirmistir.

Brit kar %25 artisla 40 milyon TL olurken, faaliyet kdrimiz %46 oraninda artarak yaklasik
17,5 milyon TL olmustur. Faaliyet kar marji %22 olarak gergeklesmistir. Bunun yani sira

2014 yilinda, net donem kari 12 milyon TL olarak gerceklesmistir.

Sirketimizde FAVOK (EBITDA), 1 Ocak- 31 Mart 2015 déneminde 20,2 milyon TL olarak
gerceklesmis ve bir dnceki yilin ayni dénemine gére %44 oraninda artmis olup, FAVOK

(EBITDA) marji %26 oraninda gerceklesmistir.

Sirketimizin faaliyetlerindeki dénemsellik, yil igerisinde finansal tablolarina yansimaktadir.
Ozellikle ticari alacaklar ve finansal borglar yil icerisinde yiiksek seyrederken yil sonunda
ticari alacaklarin tahsilati ile birlikte borglarda disis gerceklesmektedir. 31 Mart 2015 tarihli
bilangoda yaklasik 30 milyon TL nakit mevcuduna karsilik yaklasik 150 milyon TL tutarinda
kisa vadeli finansal bor¢ bulunmaktadir. Kisa ve uzun vadeli finansal borglarin toplami
yaklasik 183 milyon TL olup, bu tutarin 54 milyon TL'lik kismi yatirm kredisinden
olusmaktadir. Sirketimiz finansal riskleri yakindan takip etmekte ve bu tir risklerin Yénetim
Kurulu ve Denetim Komitesi tarafindan belirlenen sinirlar iginde kalmasina &6zen
gbstermektedir. Finansal tablo dipnotlarinda gesitli risklerle ilgili uygulanan temel politikalar

aciklanmis, risklerin niteligi ve dlizeylerine iliskin bilgi verilmistir.




3.2 TEMEL RASYOLAR

Mali Veriler (TL)

1 Ocak -
31 Mart 2013

1 Ocak -

31 Mart 2014

1 Ocak -

31 Mart 2015

Satis Gelirleri 52.138.881 64.824.685 78.631.893
Brit Kar 26.071.083 32.030.278 40.132.033
Faaliyet Kar 11.592.251 12.021.261 17.520.316
FAVOK-EBITDA 12.761.452 14.028.601 20.205.543
Vergi Oncesi Kar 10.668.086 11.314.711 15.395.296
Net D6nem Kari 8.463.479 8.247.327 12.071.315
Ozkaynak 112.948.815 150.974.394 161.229.444
Karlihk Oranlar

Brit Kar Marji 50,00% 49,41% 51,04%
Faaliyet Kar Mariji 22,23% 18,54% 22,28%
Net Kar Marji 16,23% 12,72% 15,35%
Ozsermaye Karlilik Orani 7,49% 5,46% 7,49%
Faaliyet Giderleri/Net Satiglar 27,77% 30,87% 28,76%
Fin. Gelir/Gider (Net)/Net Satislar 0,80% 0,38% 2,54%
FAVOK-EBITDA Marji 24,48% 21,64% 25,70%
Borgluluk Oranlari

Toplam Tic. Bor¢/Ozsermaye 8,50% 10,23% 13,39%
Toplam Fin. Borg/Ozsermaye 39,28% 86,86% 113,65%
Top. Tic.Bor¢+Top.Fin.Bor¢/Ozsermaye 37,80% 97,09% 127,04%
Toplam Borg/ Toplam Aktifler 31,04% 64,53% 67,89%
Ozkaynaklar /Toplam Aktifler 54,55% 35,47% 32,11%
31 Aralik itibariyla Piyasa Degeri (TL) 415.406.250 374.850.000 451.237.500

(Hisse Sen. Fiyati x Odenmis Sermaye)
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3.3 KAR DAGITIM POLITIKASI

Sirketimiz Turk Ticaret Kanunu hikimleri, Sermaye Piyasasi Dulzenlemeleri, Vergi
Duzenlemeleri ve diger ilgili dizenlemeler ile Ana Soézlesmemizin kar dagitimi ile ilgili
maddesi cercevesinde kar dagitimi yapmaktadir. Sirketimiz, her yil dagitilabilir kdrinin en az
%50’si oranindaki tutarin nakit ve/veya bedelsiz hisse olarak dagitiimasini hedeflemektedir.
Bu kar dagitim politikasi; sirketin uzun doénemli bliyimesinin gerektirecedi yatirim ve sair
fon ihtiyaclar ile ekonomik kosullardaki olagantstli gelismelerin getirecegi 6zel durumlara
tabidir. Kar payi ile ilgili Yonetim Kurulu tarafindan her hesap dénemi icin ayri karar alinir ve
Genel Kurul onayina sunulur. Kar pay! dagitimina, en geg Genel Kurul toplantisinin yapildigi
yiin sonuna kadar olmak kaydiyla, Genel Kurul tarafindan belirlenecek tarihte baslanir.
Sirket yururlukteki mevzuat hiikiimlerine uygun olarak kar payi avansi dagitmayi veya kar
payini esit veya farkl tutarli taksitlerle 6demeyi dederlendirebilir.

Sirketimizce son (g yilda ortaklara 6édenmis sermaye lzerinden; 2011 Yili Karindan brit %
127, 2012 Yih Karindan brit % 153, 2013 Yili Karindan ise brit % 254 oraninda temetti
dagitilmistir.

Sirket’ in 9 Nisan 2015 tarihinde gergeklesen Olagan Genel Kurul toplantisinda, 13 Mart
2015 tarihli Yonetim Kurulu Karari'na istinaden SPK'nin 9 Ocak 2009 tarih ve 1/6 sayil
kararina gore Seri:XI No:29 teblig hikimleri cercevesinde tespit edilen karin dagitiimasi
hususu goérustlmis olup, 2014 takvim vyili karindan; hisse senedi sahiplerine ddenmis
sermayenin %178’i oraninda toplam brit 14.017.500 TL, net 11.914.875 TL temettd
dagitiimasina karar verilmistir. Boylece 1 TL nominal dederli hisseye isabet eden brit 1,78
TL (%178), net 1,513 TL (%151,3) oraninda temettd 9 Nisan 2015 tarihinde yapilan Olagan
Genel Kurul Toplantisi’'nda alinan karar geregi 29 Mayis 2015 tarihinden itibaren nakden

dagitilacaktir.
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