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1-GENEL BILGILER

Adel Kalemcilik Ticaret ve Sanayi A.S. nin (“Sirket”) faaliyet konusu aga¢ cidarli kursun, boya kalemleri
ve diger kirtasiye lirtinleri iiretimi, tesislerde imal edilen mamullerin satisin1 ve ihracatini yapmak, bununla
ilgili her tiirlii iptidai, yart mamul ve mamul maddeler ithal etmek, satin almak ve satmaktir.

Sirket, 17 Temmuz 1967 tarihinde kurulmus, ayni tarihte de Istanbul Sanayi Odas1 ve Istanbul Ticaret

Odas1’na 96078 sicil numarasi ile kaydolmustur.

Sirket’in genel merkezinin adresi asagidaki gibidir:
Esentepe Mah. Anadolu Cad. No:7
34870 Kartal, istanbul

45 yildir
sizlerle!
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Internet sitesi: www.adel.com.tr
Adel Danigma Hatti: 0850 224 23 35

1.1 SERMAYE YAPISI

Sirketimizin 30 Eylil 2014 tarihi itibartyla 7.875.000 TL olan sermayesi, 1.212.647,07 TL tutarindaki
1.212.647 adedi Yabanci Sermaye Mevzuat1 uyarinca nama yazili, 6.662.352,93 TL tutarindaki 6.662.353
adedi hamiline yazili hisselerden olusmaktadir.

Sermayenin %10’dan fazlasina sahip olan ortaklarin adlari (linvanlar1) ile paylarimin miktar1 ve

sermayedeki oranlar1 asagiya ¢ikartilmigtir. !

Ortagin Adi1/ Unvani Sahip Oldugu Pay Oran1 %
Anadolu Endiistri 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 402.782,07 511

Anadolu Enduistri
Holding A.S.

Halka Arz
Edilen Hisseler

Faber-Castell
Aktiengesellschaft

! Sirket’in sermaye yapisinda 2014 yili iginde herhangi bir degisiklik olmamustir.
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1.2 YONETIM KURULU
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: Salih Serdar BOLUKBASI
: Ibrahim YAZICI

. Tuncay OZILHAN

. Siileyman Vehbi YAZICI

. Giilsen Yazici

: Nilgiin YAZICI

. Tilay AKSOY

: Salih Metin ECEVIT

. Rolf SCHIFFERENS

: ANTON WOLFGANG GRAF von FABER-CASTELL
: Mehmet Hursit ZORLU

: Kamil Omer BOZER

: Hamit Sedat ERATALAR

Yénetim Kurulu Uyeleri 03.04.2014 tarihli Genel Kurul Toplantisi’nda bir yil i¢in segilmis olup gorev ve

yetkileri sirket esas sozlesmesi ve Tiirk Ticaret Kanunu hiikiimlerine gore belirlenmistir. Sirket temsiline

ait yetkileri gosterir 27 no’lu imza sirkiileri 29 Nisan 2014 tarih ve 8559 sayili Ticaret Sicil Gazetesi’nde

yayimlanmistir.

Yonetim Kurulu biinyesinde faaliyet gosteren komiteler agagidaki liyelerden olusmaktadir:

Denetim Komitesi Kurumsal Yoénetim Komitesi Riskin Erken Saptanmasi1 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 Miisavirlik A.S.
BJK Plaza, Siileyman Seba Caddesi No: 48 B Blok Kat 9
Akaretler, Besiktas 34357 Istanbul-Tiirkiye




1.4 ORGANIZASYON YAPISI
Sirketimizin merkezi Kartal-Istanbul adresindeki fabrika olup, ayrica Giresun’da lata fabrikas1 mevcuttur.

Sirketimizin bagkaca oOrgiiti olmayip, organizasyonu ve halen goérev basinda bulunan kisiler

asagida gosterilmistir.

Mesleki Tecriibesi

Kirtasiye Grubu Bagkan Yardimcisi Taner DURSUN 27 Y1l
Genel Miidiir Evrim HIZALER 17 Y1l
Mali Isler ve Muhasebe Direktorii Ceyhan BASTURK 17 Y1l
Satig Direktorii Mehmet Biilent BALKIS 28 Y1l
Thracat Miidiirii Burak ELMACI 17 Y1l
Tedarik Direktori Saip ABALI 25 Y1l
Insan Kaynaklar1 Miidiirii Ceylan HACIAHMETIBRAHIM 26 Y1l
Uretim Miidiirii Ozgiir EYUBOGLU 16 Y1l
Teknik Miidiir Adnan OZYOZGAT 35 Y1l
Giresun Fabrika Miidiirii Ali OCAK 31 Yil
Pazarlama Direktorii Emine Ayse KIRIMLI 24 Y1l
Satinalma Miidiirii (Ticari Girdiler) Saffet Mehdi TUFEKCI 21 Y1l
SatmalmaMiidiirii(Uretim Girdileri) Omer Suha TOPALAK 26 Yil
Lojistik Sistemleri Miidiirii Ozgiir ALTUNKAYA 11 Y1l
Pazarlama Miidiirii Miige Ozel EGILLI 18 yil
Pazarlama Miidiirii Ali Anil ATAL 12 Y1l
Pazar Gelistirme Miidiirii Osman Kemal AKYUZLU 19 Y1l
Satis Midiirii Ercan KESTANE 25 Y1l
Satis Midiirii [brahim Caner INCE 17 Y1l
Satis Sistemleri Miidiirii Yasemin BALCI 23 Y1l
Muhasebe Miidiirii Fatih CAKICI 17 Y1l
Bilgi Teknolojileri Miidiirii Tolga DEMIRBILEK 14 Y1l
I¢ Denetim Miidiirii Onur TUFANOGLU 8 Y1l

Ocak-Eyliil 2014 donemi ortalama ¢alisan sayis1 408 kisidir.

Sirket calisanlarina 2014 yili igin 262.530 TL tutarinda kidem tazminati karsilig1 ayrilmis, buna gore
toplam kidem tazminati karsiliklar1 5.318.814 TL’ ye ulagmustir.

Ocak-Eyliil 2014 yilinda calisanlara iicret, ikramiye ve sosyal yardim olarak yapilan 6demeler tutart bir
onceki yilin ayn1 donemine gore %17 oraninda bir artig gostererek 24.540.538 TL olmustur.

Ust diizey yoneticiler, Yonetim Kurulu Baskani, Kirtasiye Grubu Baskan Yardimcisi, Genel Miidiir ve
direktdrlerden olusmaktadir. Ust diizey yoneticilere saglanan ya da saglanacak olan faydalar Ocak-Eyliil
2014 donemi i¢in 3.031.805 TL dir.



2. FAALIYETLER

2.1 SIRKETIMIiZiN FAALIYET GOSTERDIGi SEKTOR VE BU SEKTOR iCERISINDEKI
YERI

Tiirkiye’nin geng niifus yapis1 ve Universiteler dahil egitim sistemindeki yaklasik 22 milyon &grenci
kirtasiye {irtinlerinin tiiketiminde istikrar saglamakta, gelecek i¢in de 6nemli biiyiime potansiyeli arz
etmektedir. Tam anlamiyla kiiresel rekabete agik olan Tiirkiye Kirtasiye Sektorii genelde ithalat agirlikli
olup cok sayida oyuncu, marka ve iiriin arasinda yogun bir rekabet yasanmaktadir. Ozellikle, basta Cin
olmak tizere Uzakdogu iilkeleri kaynakli diisiik fiyath iriinler fiyat rekabetini de gerektirmektedir. Bu
rekabet ortaminda, Adel okul ve ofis iirlinlerine odaklanarak uzun yillarin getirdigi bilgi birikimi ve
tecriibe ile pazarda lider konumuna yerlesmistir. Yerel iiretim olanagi ve yiiksek iiretim kapasitesi,
tiiketicilerin tercih ettigi markalara sahip olmasi, yiiksek iiriin kalitesi, dagitim etkinligi ve finansman giicii

Adel’in Ustiinlikleridir.

Sirketin ana iirlin grubu aga¢ cidarli kalemler (kursun kalemler ve boya kalemleri) olmakla birlikte, kegeli
kalemler, tilkenmez kalemler, mekanik kursun kalemler ve minleri, roller kalemler, suluboyalar, pastel
boyalar, silgiler ile guaj boya, parmak boyasi ve oyun hamuru da iiretmektedir ve bu iirlin gruplarinda da

pazarda 6nemli bir yeri vardir.

Sirket, gerek iiretimini yaptigi, gerekse de “Faber-Castell” markasi altinda ithalat ve dagitimini yaptigi
birgok iirtin grubunda 6nemli pazar paylarina sahiptir. Son yillarda ithal Faber-Castell {irtinlerinin sirket

cirosu i¢indeki pay1 ve pazardaki yayginlig1 giderek artmaktadir.

Tiiketici nezdinde yapilan pazar arastirmalart “Faber-Castell markasinin %100 bilinirlilige sahip
oldugunu ve konumlama olarak sektoriin agik ara en 6nde gelen markasi oldugunu ortaya koymaktadir.

“Adel* markasinin bilinirligi de olduk¢a yiiksektir.

Adel Kalemcilik, kendi iiretimi {riinlerin yanisira ithal Faber-Castell yazim, ¢izim geregleri ve sanat
uriinleri ile diger ithal kirtasiye triinlerini Tiirkiye ¢apinda 100‘e yakin toptanci bayisinin yanisira

dogrudan ¢alisilan perakendeciler iizerinden de tiiketicilere ulastirmaktadir.

Thracatta ise Adel 2014 yilinda 55 iilkeye yaklasik $5.166.269° lik satis gerceklestirmistir. Mamul {iriin
satiglarinin yaklasik %53’ “Adel markali standart {irtinlerden olusmaktadir. Adel, “Faber-Castell*

markasiyla tirettigi baz tirlinleri de diinyadaki Faber-Castell sirketlerine ihra¢ etmektedir.




2.2 2014 YILI BEKLENTILERI

Sirketimiz 2014 yili stratejik is plan1 gercevesinde, satis gelirlerinde bir onceki yil seviyesine yakin bir
biliylime 6ngérmekte olup, yurti¢i ve yurtdisi piyasalarda varligini arttiric1 pazarlama ve satig aktiviteleri
ile satiglarin1 gelistirmeyi hedeflemektedir. Satig gelirlerindeki artig ve yeni fabrika yatirimimiz ile taginma
siireci dolayisiyla ongoriilen bazi1 bir kerelige mahsus giderlerin etkisi gézoniinde bulunduruldugunda

FAVOK degerinin bir dnceki yila gére diisiik ¢ift haneli biiyiimesi beklenmektedir.

2013 yilinda Gebze/Cayirova bolgesinde insaatina baslanan yeni fabrika yatiriminin 2014 yili son
ceyreginde tamamlanmasi hedeflenmektedir. Sirketimiz baslamis oldugu verimlilik arttirict projelerini

yeni fabrikasinda hayata gegirmek i¢in tiim ¢abay1 gosterecektir.

Sirketimiz ayrica markalarina yapacagi yatirim, tiiketici ihtiyaclarina gore titizlikle sekillendirdigi yeni
iriin ¢aligmalari, tanzim teshir uygulamalar1 ile mali ve operasyonel verimlilik ¢alismalarini birlestirerek

biliylimenin devam etmesini amaglamaktadir.

2.3 KAPASITE ILE ILGILI BILGILER

Adel Kalemcilik’in Istanbul Kartal’daki fabrikasinin yillik agag cidarl kalem iiretim kapasitesi vardiyada
1.032.000 gros’tur (yaklagik 148.608.000 adet). Giresun’da 1980’de kurulan diger fabrikasinda ise
2.000.000 gros kalem latasinin yanisira 300.000 grosluk agac kalem iiretim kapasitesine sahiptir. Donem

icerisinde agag cidarli kalem tiretimi i¢in kapasite kullanim oran1 %120,74 olmustur.

Diger tirtinlerin yillik tiretim kapasiteleri asagidaki gibidir.

Kegeli kalemler 17.366.400 Adet
Suluboyalar 3.080.000 Kutu
Pastel boyalar 1.920.000 Kutu
Silgiler 576.000 Kutu
Tiikenmez kalemler 46.934.400 Adet
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2.4 YATIRIMLAR
Ocak-Eyliil 2014 doneminde toplam yatirim tutarimiz 33.959.611 TL. olup, gruplar itibariyla dagilimi

asagidaki gibidir.
TL
Bina ve Yeralti-Yeriistii Diizenlemeleri -
Makina ve Tesisler 1.784.674
Tasitlar -
Demirbaglar 2.682.068

Diger Maddi Olmayan Duran Varliklar 2.400.772

Yapilmakta Olan Yatirimlar 27.092.097

33.959.611
Makine ve tesis yatirimlari, yenileme ve verimlilik artis1 saglamaya yonelik harcamalardir.

2.5 ISTIRAKLER

Sirketimizin Tasfiye Halinde Anelsan Anadolu Elektronik Sanayi ve Ticaret A.S.’ye tarihi maliyet bedeli
olan 1.500 TL (%1,50), Ulkii 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
88.500.000 RUBLE (%50) istiraki mevcuttur.

2.6 URETIM VE SATISLAR

Uretimlerimize ait 2014 yili Ocak-Eyliil dsneminin 2013 yilinin ayni donemi ile karsilastirmali miktarsal

rakamlar: asagida gosterilmistir.

Mamul Grubu Birim 2013 2014
Agag Cidarh Kalemler Gros  1.079.120 1.376.883
Tiikenmez Kalemler Diizine 920.128  1.072.550
Kegeli Kalemler Adet 20.694.526 17.060.557
Plastik Silgiler Kutu 122.844 128.341
Pastel Boyalar Kutu  2.457.626  1.956.082
Suluboyalar Kutu  2.591.586  2.855.185
Min Tip  1.615.403  2.630.424
Roller Kalemler Adet  2.802.563  3.553.633
Guvas, Parmak Boya, Oyun Hamuru Kutu 690.967 750.638




I¢c Piyasa iiretimden satislarimiza ait 2013 yilinin ayn1 donemi ile karsilastirmali miktarsal rakamlar

asagida gosterilmistir.

Mamul Grubu Birim 2013 2014
Agag Cidarh Kalemler Gros  1.110.993 978.943
Tiikenmez Kalemler Diizine 963.797 1.039.022
Keceli Kalemler Adet 21.533.823 17.364.664
Plastik Silgiler Kutu 148.673 251.066
Pastel Boyalar Kutu  2.790.632  2.837.552
Suluboyalar Kutu  2.460.606 2.222.369
Min Tip 2.146.165  3.017.378
Roller Kalemler Adet  2.866.742  3.275.081
Guvas, Parmak Boya, Oyun Hamuru Kutu  1.036.570 932.359

Yurtdisina yapilan iretimden satislarimizin 2013 yilinin ayni dénemi ile karsilastirmali miktarsal

degerleri asagida gosterilmistir.

Mamul Grubu Birim 2013 2014
Agag Cidarh Kalemler Gros  193.732 226.721
Tiikenmez Kalemler Diizine 61.242 77.058
Kegeli Kalemler Adet  516.060 211.064
Plastik Silgiler Kutu 48.271 29.520
Pastel Boyalar Kutu  148.059 125.836
Suluboyalar Kutu  868.950 844.857
Roller Kalemler Adet 85.274 58.100
Guvas, Parmak Boya, Oyun Hamuru Kutu  101.163 43.037

2013 yili Ocak-Eylil doneminde $4.293.246 olan ihracat satisimiz, 2014 yilinin ayni doneminde
$5.166.269 olmustur.

Yurtdisi Satislar ($)
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2014 yihi ticari faaliyetlerimize iliskin net satis hasilatlarimizin, mahiyetlerine gore gegen yil ile

mukayeseli degerleri su sekildedir:

Net Satis Hasilat1 (TL)
250.000.000
201.368.021
200.000.000 ‘
166.221.661

150.000.000 A
@ Yurtici Satislar
o Yurtdis1 Satislar

100.000.000

50.000.000
8.210.387 10.967.996
0 _

01.01.2013-30.09.2013 Dénemi  01.01.2014-30.09.2014 Dinemi

01.01.2013-30.09.2013 01.01.2014-30.09.2014 ARTIS/AZALIS
Net Hasilat (TL) " . . .
DONEMI DONEMI (%)
Yurti¢i Satislar 166.221.661 201.368.021 21,1
Yurtdig1 Satiglar 8.210.387 10.967.996 33,6
Toplam 174.432.048 212.336.017 21,7

2.7 BAGISLAR

Sirketimizin 2014 yili igerisinde (vergiden muaf vakiflara) yaptig1 bagis tutar1 1.400.000 TL dir.

3. FINANSAL DURUM

3.1 GENEL DURUM

2014 yili ilk alt1 aylik doneme iliskin faaliyet sonuglarini gdsteren mali tablolar ile bunlara iliskin
aciklayici dipnotlar Faaliyet Raporu’nun ilgili boliimlerinde goriislerinize sunulmaktadir.

Sirket’in net satislarinin yaklasik %95’ yurtici piyasasina yonelik olup, agirlikli olarak toptanci kanali ile
gerceklestirmektedir. Satiglarin yaklagik %51°si tiretilen mamullerin satiglarindan kaynaklanmaktadir.
Sirket’in sattig1 ticari mallar ¢ok biiyiik oranda yurtdisi kaynaklidir. Adel Kalemcilik, 2014 yilinda net
cirosunu %22 artirarak net 212,3 milyon TL’ye ulastirmistir.



Briit kar %27 artigla 107 milyon TL olurken, faaliyet karimiz %32 oraninda artarak yaklasik 59 milyon TL
olmustur. Faaliyet kar marj1 %28 olarak ger¢eklesmistir. Bunun yani sira 2014 yilinda, net dénem kar1 40

milyon TL olarak gerceklesmistir.

Sirketimizde FAVOK (EBITDA), 1 Ocak- 30 Eyliil 2014 déneminde 65 milyon TL olarak gergeklesmis ve
bir énceki yilm ayni1 dénemine gore %37 oraninda artmis olup, FAVOK (EBITDA) marj1 %31 oraninda
gerceklesmistir.

Sirketimizin faaliyetlerindeki dénemsellik, yil igerisinde finansal tablolarina yansimaktadir. Ozellikle ticari
alacaklar ve finansal borglar yil igerisinde yliksek seyrederken yil sonunda ticari alacaklarin tahsilati ile
birlikte borglarda diisiis ger¢eklesmektedir. 30 Eyliil 2014 tarihli bilangoda yaklagik 50 milyon TL nakit
mevcuduna karsilik yaklasik 180 milyon TL tutarinda kisa vadeli finansal bor¢ bulunmaktadir. Kisa ve
uzun vadeli finansal borglarin toplami yaklasik 222 milyon TL olup, bu tutarin 63 milyon TL’lik kismi1
yatirim kredisinden olusmaktadir. Sirketimiz finansal riskleri yakindan takip etmekte ve bu tiir risklerin
Yonetim Kurulu ve Denetim Komitesi tarafindan belirlenen sinirlar i¢inde kalmasina 6zen gostermektedir.
Finansal tablo dipnotlarinda ¢esitli risklerle ilgili uygulanan temel politikalar agiklanmis, risklerin niteligi

ve diizeylerine iligkin bilgi verilmistir.




3.2 TEMEL RASYOLAR
Mali Veriler (TL)

Satis Gelirleri

Briit Kar

Faaliyet Kar1
FAVOK-EBITDA

Vergi Oncesi Kar

Net Donem Kari

Ozkaynak

Karhhik Oranlar

Briit Kar Marji

Faaliyet Kar Marji

Net Kar Marj1

Ozsermaye Karlihk Oram
Faaliyet Giderleri/Net Satislar
Fin. Gelir/Gider (Net)/Net Satislar
FAVOK-EBITDA Marji
Borc¢luluk Oranlari

Toplam Tic. Bor¢/Ozsermaye
Toplam Fin. Bor¢/Ozsermaye
Top. Tic.Bor¢+Top.Fin.Bor¢/Ozsermaye
Toplam Bor¢/ Toplam Aktifler
Ozkaynaklar /Toplam Aktifler

30 Eylil itibariyla Piyasa Degeri (TL)
(Hisse Sen. Fiyati x Odenmis Sermaye)

3.3 KAR DAGITIM POLITiKASI

Sirketimiz Tiirk Ticaret Kanunu hiikiimleri, Sermaye Piyasasi Diizenlemeleri, Vergi Diizenlemeleri ve
diger ilgili diizenlemeler ile Ana S6zlesmemizin kar dagitim ile ilgili maddesi ger¢evesinde kar dagitimi
yapmaktadir. Sirketimiz, her yil dagitilabilir karinin en az %50’si oranindaki tutarin nakit ve/veya bedelsiz
hisse olarak dagitilmasini hedeflemektedir. Bu kar dagitim politikasi; sirketin uzun dénemli biiylimesinin
gerektirecegi yatirim ve sair fon ihtiyacglari ile ekonomik kosullardaki olaganiistii gelismelerin getirecegi
0zel durumlara tabidir. Kar payi ile ilgili Yonetim Kurulu tarafindan her hesap donemi icin ayr karar alinir
ve Genel Kurul onayma sunulur. Kar payr dagitimima, en ge¢ Genel Kurul toplantisinin yapildigi yilin
sonuna kadar olmak kaydiyla, Genel Kurul tarafindan belirlenecek tarihte baslanir. Sirket yiiriirliikteki

mevzuat hiikiimlerine uygun olarak kar payi avansi dagitmayr veya kar paym esit veya farkli tutarh

taksitlerle ddemeyi degerlendirebilir.

1 Ocak -
30 Eyliil 2012
149.777.516
74.074.295
43.841.687
45.948.648
38.306.344
30.422.231
110.635.044

49,46%
29,27%
20,31%
27,50%
20,19%

3,13%
30,68%0

8,55%
86,16%0
94,72%
53,18%
46,82%

284.287.500
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1 Ocak -
30 Eyliil 2013
174.432.048
83.827.544
44.475.015
47.860.492
63.792.642
54.882.899
147.449.318

48,06%
25,50%
31,46%
37,22%
22,56%

1,38%
27,44%

7,43%
61,27%
68,70%
50,25%
49,75%

460.687.500

1 Ocak -

30 Eyliil 2014
212.336.017
106.685.207

58.662.205
65.388.674
49.780.070
40.235.114
162.498.945

50,24%
27,63%
18,95%
24,76%
22,62%

4,47%
30,79%

11,98%
136,35%
148,32%

62,74%

37,26%

393.750.000



Sirketimizce son ii¢ yi1lda ortaklara 6denmis sermaye {izerinden,;
2011 Y1l Karindan briit % 127,

2012 Yili Karindan briit % 153,

2013 Y1li Karindan ise briit % 254 oraninda temettii dagitilmistir.

Sirket” in 3 Nisan 2014 tarihinde gerceklesen Olagan Genel Kurul toplantisinda, 7 Mart 2014 tarihli
Yonetim Kurulu Karari’na istinaden SPK’nin 9 Ocak 2009 tarih ve 1/6 sayili kararina gore Seri:XI No:29
teblig hiikiimleri ¢ergevesinde tespit edilen karin dagitilmasi hususu goriisiilmiis olup, 2013 takvim yil
karindan; hisse senedi sahiplerine 6denmis sermayenin %254’ oraninda toplam briit 20.002.500 TL, net
17.002.125 TL temettii dagitilmasina karar verilmistir. Boylece 1 TL nominal degerli hisseye isabet eden
briit 2,54 TL (%254), net 2,159 TL (%215,09) oraninda temettii 3 Nisan 2014 tarihinde yapilan Olagan
Genel Kurul Toplantisi’nda alinan karar geregi 30 Mayis 2014 tarihinden itibaren nakden dagitilmaya

baslanmis ve 6deme 3 Haziran 2014 tarihinde tamamlanmistir.
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30.09.2014 TARIHINDE SONA EREN DONEME AiT
FINANSAL SONUCLARA ILISKIN
GENEL BIiLGILENDIRME YAZISI

1. FAALIYETLER

1.1 SIRKETIMIiZIN FAALIYET GOSTERDIGi SEKTOR VE BU SEKTOR iCERiSINDEKI
YERI

Tiirkiye’nin geng niifus yapis1 ve Universiteler dahil egitim sistemindeki yaklasik 22 milyon &grenci
kirtasiye {irtinlerinin tiiketiminde istikrar saglamakta, gelecek i¢in de 6nemli biiyliime potansiyeli arz
etmektedir. Tam anlamiyla kiiresel rekabete acik olan Tiirkiye Kirtasiye Sektorii genelde ithalat agirlikl
olup cok sayida oyuncu, marka ve iiriin arasinda yogun bir rekabet yasanmaktadir. Ozellikle, basta Cin
olmak tizere Uzakdogu iilkeleri kaynakli diistik fiyath iriinler fiyat rekabetini de gerektirmektedir. Bu
rekabet ortaminda, Adel okul ve ofis iriinlerine odaklanarak uzun yillarin getirdigi bilgi birikimi ve
tecriibe ile pazarda lider konumuna yerlesmistir. Yerel iiretim olanagi ve yiiksek iiretim kapasitesi,
tiiketicilerin tercih ettigi markalara sahip olmasi, yiiksek iirlin kalitesi, dagitim etkinligi ve finansman giicii

Adel’in Ustiinlikleridir.

Sirketin ana iirlin grubu aga¢ cidarl kalemler (kursun kalemler ve boya kalemleri) olmakla birlikte, kegeli
kalemler, tilkkenmez kalemler, mekanik kursun kalemler ve minleri, roller kalemler, suluboyalar, pastel
boyalar, silgiler ile guaj boya, parmak boyasi ve oyun hamuru da liretmektedir ve bu iiriin gruplarinda da

pazarda 6nemli bir yeri vardir.

Sirket, gerek iiretimini yaptigi, gerekse de “Faber-Castell” markasi altinda ithalat ve dagitimini yaptigi
bir¢ok iiriin grubunda 6nemli pazar paylarina sahiptir. Son yillarda ithal Faber-Castell iiriinlerinin girket

cirosu i¢indeki pay1 ve pazardaki yayginlig1 giderek artmaktadir.

Tiiketici nezdinde yapilan pazar arastirmalart “Faber-Castell markasinin %100 bilinirlilige sahip
oldugunu ve konumlama olarak sektoriin agik ara en 6nde gelen markasi oldugunu ortaya koymaktadir.

“Adel* markasinin bilinirligi de olduk¢a yiiksektir.
Adel Kalemcilik, kendi iiretimi iriinlerin yanisira ithal Faber-Castell yazim, ¢izim gerecleri ve sanat

driinleri ile diger ithal kirtasiye {irlinlerini Tiirkiye ¢apinda 100‘e yakin toptanci bayisinin yanisira

dogrudan ¢alisilan perakendeciler iizerinden de tiiketicilere ulastirmaktadir.

12



Ihracatta ise Adel 1 Ocak - 30 Eyliil 2014 déneminde yaklasik $5.166.269 ’lik satis gergeklestirmistir.
Mamul {iriin satiglarinin yaklagik %53’ “Adel* markali standart liriinlerden olusmaktadir. Adel, “Faber-

Castell* markasiyla tirettigi bazi liriinleri de diinyadaki Faber-Castell sirketlerine ihra¢ etmektedir.

2.2014 YILI BEKLENTILERI

Sirketimiz 2014 yili stratejik is plan1 gercevesinde, satis gelirlerinde bir dnceki yil seviyesine yakin bir
biliylime 6ngdrmekte olup, yurti¢i ve yurtdisi piyasalarda varligini arttirict pazarlama ve satig aktiviteleri
ile satiglarin1 gelistirmeyi hedeflemektedir. Satis gelirlerindeki artig ve yeni fabrika yatirimimiz ile taginma
siireci dolayisiyla 6ngoriilen baz1 bir kerelige mahsus giderlerin etkisi gézoniinde bulunduruldugunda

FAVOK degerinin bir 6nceki yila gore diisiik ¢ift haneli biiyiimesi beklenmektedir.

2013 yilinda Gebze/Cayirova bolgesinde ingaatina basglanan yeni fabrika yatirnminin 2014 yili son
ceyreginde tamamlanmasi hedeflenmektedir. Sirketimiz baslamis oldugu verimlilik arttirict projelerini

yeni fabrikasinda hayata gecirmek i¢in tiim ¢abay1 gosterecektir.

Sirketimiz ayrica markalarina yapacagi yatirim, tiiketici ihtiyaclarina gore titizlikle sekillendirdigi yeni
iriin ¢aligmalari, tanzim teshir uygulamalari ile mali ve operasyonel verimlilik ¢aligmalarini birlestirerek
biliylimenin devam etmesini amaglamaktadir.

3. URETIM VE SATISLAR

Uretimlerimize ait 2013 yilinin ayn1 donemi ile karsilastirmali miktarsal rakamlar asagida gosterilmistir.

Mamul Grubu Birim 2013 2014
Agac Cidarli Kalemler Gros 723.477 823.207
Tiikenmez Kalemler Diizine 749.781 918.388
Kegeli Kalemler Adet 14.579.508 13.976.728
Plastik Silgiler Kutu 85.010 92.197
Pastel Boyalar Kutu 1.907.220 1.483.071
Suluboyalar Kutu 1.812.106 2.076.567
Min Tiip 935.669  1.523.570
Roller Kalemler Adet 1992304  2.623.690

Guvas, Parmak Boya, Oyun Hamuru Kutu 452.414 553.535

13



I¢c Piyasa iiretimden satislarimiza ait 2013 yilinin ayn1 donemi ile karsilastirmali miktarsal rakamlara

asagida yer verilmistir.

Mamul Grubu Birim 2013 2014
Agag Cidarli Kalemler Gros  1.110.993 978.943
Tiikenmez Kalemler Diizine 963.797  1.039.022
Kegeli Kalemler Adet 21.533.823 17.364.664
Plastik Silgiler Kutu 148.673 251.066
Pastel Boyalar Kutu 2.790.632 2.837.552
Suluboyalar Kutu 2.460.606 2.222.369
Min Tip 2.146.165 3.017.378
Roller Kalemler Adet 2.866.742  3.275.081

Guvas, Parmak Boya, Oyun Hamuru Kutu  1.036.570 932.359

Yurtdisina yapilan iiretimden satiglarimizin 2013 yilinin ayn1 donemi ile karsilastirmali miktarsal degerleri

asagida gosterilmistir.

Mamul Grubu Birim 2013 2014
Agac Cidarli Kalemler Gros 193.732 226.721
Tiikenmez Kalemler Diizine  61.242 77.058
Kegeli Kalemler Adet 516.060 211.064
Plastik Silgiler Kutu  48.271 29.520
Pastel Boyalar Kutu 148.059 125.836
Suluboyalar Kutu 868.950 844.857
Roller Kalemler Adet  85.274 58.100

Guvas, Parmak Boya, Oyun Hamuru Kutu 101.163 43.037
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Ocak-Eyliil 2013 doneminde $4.293.246 olan ihracat satisimiz, 2014 yilinin ayn1 doneminde $5.166.269
olmustur. Yurtdis1 satiglarimiz 1 Ocak — 30 Eyliil 2014 doneminde 10.967.996 TL olarak ger¢eklesmis

olup, bir dnceki yilin ayn1 donemine gore TL bazinda % 34 biiylimiistiir.

Yurtdisi Satislar ($)

6.000.000
5.166.269

5.000.000 ‘
4.293.246

4.000.000

3.000.000

2.000.000

1.000.000

01.01.2013-30.09.2013 Dénemi 01.01.2014-30.09.2014 Dénemi

1 Ocak — 30 Eyliil 2014 doneminde yurti¢i net satislarimiz 201.368.021 TL ger¢eklesmis olup, bir dnceki
yilin ayn1 donemine gore %21 oraninda artmustir. ticari faaliyetlerimize iliskin net satis hasilatlarimizin,

mahiyetlerine gére gecen yil ile mukayeseli degerleri su sekildedir:

Net Satis Hasilati1 (TL)

250.000.000

201.368.021
200.000.000 A

166.221.661

150.000.000 A

@ Yurtici Satislar

o Yurtdis:1 Satislar
100.000.000

50.000.000

8.210.387 10.967.996

01.01.2013-30.09.2013 Donemi 01.01.2014-30.09.2014 Donemi

Toplam net satislarimiz asagidaki tablodan goriilecegi gibi, bir 6nceki yilin ayni donemine gore %22

oraninda artarak 212.336.017 TL olarak gerceklesmistir.

01.01.2013-30.09.2013 01.01.2014-30.09.2014 ARTIS/AZALIS
Net Hasilat (TL) e . .. .
DONEMI DONEMI (%)
Yurtigi Satiglar 166.221.661 201.368.021 21,1
Yurtdist Satislar 8.210.387 10.967.996 33,6
Toplam 174.432.048 212.336.017 21,7
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4. FINANSAL DURUM

1 Ocak-30 Eyliil 2014 dénemi faaliyet sonuglarini gosteren finansal tablolar ile bunlara iliskin agiklayici

dipnotlar Faaliyet Raporu’nun ilgili boliimlerinde goriislerinize sunulmaktadir Sirketimiz finansal riskleri
yakindan takip etmekte ve bu tiir risklerin Yonetim Kurulu ve Denetim Komitesi tarafindan belirlenen
sinirlar iginde kalmasina 6zen gostermektedir. Finansal tablo dipnotlarinda ¢esitli risklerle ilgili uygulanan

temel politikalar agiklanmas, risklerin niteligi ve diizeylerine iliskin bilgi verilmistir.

Adel Kalemcilik’in finansal sonuglarina iliskin bazi 6zet bilgiler ve rasyolar agsagida sunulmustur.

Mali Veriler (TL) 1 Ocak - 1 Ocak - 1 Ocak -

30 Eyliil 2012 30 Eyliil 2013 30 Eyliil 2014
Satis Gelirleri 149.777.516 174.432.048 212.336.017
Briit Kar 74.074.295 83.827.544 106.685.207
Faaliyet Kar 43.841.687 44.475.015 58.662.205
FAVOK-EBITDA 45.948.648 47.860.492 65.388.674
Vergi Oncesi Kar 38.306.344 63.792.642 49.780.070
Net Donem Kari 30.422.231 54.882.899 40.235.114
Ozkaynak 110.635.044 147.449.318 162.498.945
Karhhk Oranlari
Briit Kar Marji 49,46% 48,06% 50,24%
Faaliyet Kar Marji 29,27% 25,50% 27,63%
Net Kar Mariji 20,31% 31,46% 18,95%
(")zsermaye Karhhk Oram 27,50% 37,22% 24,76%
Faaliyet Giderleri/Net Satislar 20,19% 22,56% 22,62%
Fin. Gelir/Gider (Net)/Net Satislar 3,13% 1,38% 4,47%
FAVOK-EBITDA Marji 30,68% 27,44% 30,79%
Borc¢luluk Oranlari
Toplam Tic. Borg:/(")zsermaye 8,55% 7,43% 11,98%
Toplam Fin. Bor¢/Ozsermaye 86,16% 61,27% 136,35%
Top. Tic.Borg:+T0p.Fin.B0rg:/(")zsermaye 94,72% 68,70% 148,32%
Toplam Bor¢/ Toplam Aktifler 53,18% 50,25% 62,74%
(")zkaynaklar /Toplam Aktifler 46,82% 49,75% 37,26%
30 Eyliil itibariyla Piyasa Degeri (TL) 284.287.500 460.687.500 393.750.000

(Hisse Sen. Fiyat1 x Odenmis Sermaye)

Sirket’in net satiglarinin yaklasik %951 yurtigi piyasasina yonelik olup, agirlikli olarak toptanci kanali ile
gerceklestirmektedir. Satiglarin yaklasik %51°1 {iretilen mamullerin satiglarindan kaynaklanmaktadir.

Sirket’in sattig1 ticari mallar ¢ok biiyiik oranda yurtdis1 kaynaklidir.

Adel Kalemcilik, 1 Ocak - 30 Eyliil 2014 yilinda net cirosunu %22 artirarak net 212 milyon TL’ye

ulastirmistir.
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Briit kar %27 artigla 107 milyon TL olarak gerceklesmis, 2014 yili Ocak-Eyliil déoneminde briit kar
marjimiz %50 olmustur. Faaliyet karimiz %32 oraninda artarak yaklasik 59 milyon TL olmus, faaliyet kar
marj1 %28 olarak gergeklesmistir. Bunun yani sira 1 Ocak — 30 Eyliil 2014 doneminde, net donem kar1 40
milyon TL olarak gergeklesmistir.

Sirketimizde FAVOK (EBITDA), 1 Ocak- 30 Eyliil 2014 déneminde 65 milyon TL olarak gergeklesmis ve
bir &nceki yilm ayn1 donemine gore %37 oraninda artmis olup, FAVOK (EBITDA) marji %31 oraninda
gerceklesmistir.

Sirketimizin faaliyetlerindeki dénemsellik, y1l icerisinde finansal tablolara yansimaktadir. Ozellikle ticari
alacaklar ve finansal borglar yil igerisinde yiiksek seyrederken yil sonunda ticari alacaklarin tahsilati ile
birlikte bor¢larda diisiis gergeklesmektedir. 30 Eyliil 2014 tarihli bilangoda yaklasik 50 milyon TL nakit
mevcuduna karsilik yaklasik 180 milyon TL tutarinda kisa vadeli finansal bor¢ bulunmaktadir. Kisa ve
uzun vadeli finansal borglarin toplami yaklagik 222 milyon TL olup, bu tutarin 63 milyon TL’lik kismi

yatirim kredisinden olusmaktadir.

13 Eyliil 2011 tarihinde Rusya Federasyonu’nda sirketimiz ortaklarindan Faber-Castell AG ile miisterek
yonetime tabi ortaklik seklinde kurulan LLC Faber-Castell Anadolu’nun finansal sonuglar1 6zkaynak
yontemi ile mali tablolarimizda gosterilmektedir. LLC Faber-Castell Anadolu her nev’i kirtasiye
malzemeleri ve ofis malzemeleri, resim, sanat ve hobi malzemeleri, ¢esitli oyuncaklar ithal-ihra¢ etmek,

alim-satim ve dagitimini yapmak tizere kurulmustur.
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Sirketimizin LLC Faber-Castell Anadolu firmasina 88.500.000 RUBLE istiraki mevcuttur. 30 Eyliil 2014 ve
31 Aralik 2013 tarihleri itibariyla Sirket’in miisterek yonetime tabi ortaklig1 asagidaki gibidir:

30 Eyliil 2014 Pay (%) 31 Aralik 2013 Pay (%)

LLC Faber-Castell Anadolu 784.860 50,00 747.661 50,00

LLC Faber-Castell Anadolu’nun 30 Eyliil 2013 ve 31 Aralik 2013 tarihleri itibariyla varlik, yiikiimliiliik, net

satislar ve kar/(zararlar1) asagidaki gibidir:

30 Eyliil 2014 Varbhklar  Yiikiimliiliikler Net satislar Kar/(zarar)
LLC Faber-Castell Anadolu 8.156.787 6.387.103 9.120.701 (1.977.291)
31 Aralik 2013 Varliklar  Yiikiimliiliikler Net satislar Kar/(zarar)
LLC Faber-Castell Anadolu 5.470.833 4.858.967 8.814.895 (2.804.726)

LLC Faber-Castell Anadolu’nun 1 Ocak — 30 Eyliil 2014 donemi i¢in net satiglar1 9.120.701 TL bazinda
olarak gerceklesmistir. Sirketin ayni1 donem ic¢in TL bazinda 1.977.291 zarar1 bulunmaktadir.
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ADEL KALEMCILIK
30.09.2014 ve 31.12.2013 tarihleri itibariyla SPK Mevzuati Cercevesinde Uluslararasi Finansal

Raporlama Standartlarina gore Hazirlanms Bilango

(TL)
2014/9 2013/12 2014/9 2013/12
Varhklar Kaynaklar
Dénen varhklar: Kisa vadeli yiikiimliiliikler:
Nakit ve nakit benzerleri 50.235.229  38.699.751 Finansal borglar 179.891.732  25.555.716
Ticari alacaklar 198.273.276  22.765.089 Ticari borglar 19.461.504 9.601.500
-iliskili taraflardan ticari alacaklar 933.994 492,915 -iligkili taraflara ticari borglar 2.216.276 1.329.523
-Iligkili olmayan taraflardan ticari alacak ~ 197.339.282  22.272.174 -ligkili olmayan taraflara ticari borglar 17.245.228 8.271.977
Iliskili olmayan taraflardan diger alacaklar 1.162.509 797.601 Calsanlara saglanan faydalar kapsaminda borgl 323.923 329.842
Stoklar 90.987.234  76.190.352 {liskili olmayan taraflara diger borglar 1.903.990 2.340.224
Pesin 6denmis giderler 404.467 359.079 Donem kari vergi yiikiimliligi 3.678.455 -
Cari donem vergisiyle ilgili varlklar - 5.206.420 Diger karsiliklart 582.690 71.695
Diger donen varliklar 21.401.607  18.517.867 Calisanlara saglanan faydalara iligkin karsiliklar 2.191.558 348.020
Toplam donen varhiklar 362.464.322 162.536.159 Diger kisa vadeli yiikiimliiliikler 17.597.627 1.170.638
Toplam kisa vadeli yiikiimliiliikler 225.631.479 39.417.635
Duran varhklar:
Finansal yatirmmlar 233.985 233.985 Uzun vadeli yiikiimliiliikler:
Ozkaynak ydntemi ile degerlenen yatirmla 784.860 747.661 Borglanmalar 41.669.300  18.815.801
Maddi duran varliklar 58.996.434  30.524.973 Calisanlara saglanan faydalara iliskin karsiliklar 6.314.412 6.041.627
Maddi olmayan duran varliklar 3.919.749 2.232.857 Toplam uzun vadeli yiikiimliiliikler 47.983.712 24.857.428
Ertelenen vergi varhg 7.824.684 1.888.925
Pesin 6denmis giderler 85.844 70.194 Ozkaynaklar:
Diger duran varlklar 1.804.258 8.835.111 Odenmis sermaye 7.875.000 7.875.000
Toplam duran varhklar 73.649.814 44.533.706 Sermaye diizeltme farklari 13.374.985  13.374.985
Kar veya zararda yeniden smiflandmrilacak
birikmis diger kapsamh gelirler veya giderler
- Yabanci para ¢evrim farklar (357.080) 332.040
Kar veya zararda yeniden smiflandiriimayacak
birikmis diger kapsamh gelirler veya giderler
- Yeniden degerleme ve 6lgiim kayiplart (234.946) (395.595)
Kardan ayrilan kisitlannus yedekler 37.634.348 8.606.613
Gegmis yillar kart 63.971.524  63.339.658
Dénem kart 40.235.114  49.662.101
Toplam 6zkaynaklar 162.498.945 142.794.802
Toplam varliklar 436.114.136 207.069.865 Toplam kaynaklar 436.114.136 207.069.865
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ADEL KALEMCILIK
30.09.2014 ve 30.09.2013 tarihleri itibariyla Sona Eren Dokuz Aylhik Doneme ait

SPK Mevzuati Cercevesinde Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlarina gore Hazirlanms

Gelir Tablosu

(TL)
1 Ocak - 1 Temmuz - 1 Ocak - 1 Temmuz -
30 Eyliil 2014 30 Eyliil 2014 30 Eyliil 2013 30 Eyliil 2013

Hasilat 212.336.017 50.679.103 174.432.048 51.075.183
Satislarm maliyeti (-) (105.650.810)  (25.610.528)  (90.604.504)  (26.462.900)
Briit kar 106.685.207 25.068.575 83.827.544 24.612.283
Pazarlama, satis ve dagitim giderleri (-) (31.522.663)  (13.655.943)  (23.299.144) (8.609.915)
Genel yonetim giderleri (-) (13.497.464) (3.753.894)  (13.361.881) (3.875.469)
Esas faaliyetlerden diger gelirler 819.067 109.968 476.037 202.917
Esas faaliyetlerden diger giderler (-) (3.821.942) 2.765.774 (3.167.541) 1.331.181
Esas Faaliyet kan 58.662.205 10.534.480 44.475.015 13.660.997
Yatirm faaliyetlerinden gelirler 27.933 1.395 22.546.939 28.894
Yatirm faaliyetlerinden giderler (-) (59.450) (59.450) - -
Ozkaynak yontemiyle degerlenen (988.641) (156.539) (829.652) (141.422)

yatrimlarm zararlarmdan paylar
Finansman geliri/gideri 6ncesi faaliyet kar 57.642.047 10.319.886 66.192.302 13.548.469
Finansman gelirler 2.804.788 682.143 1.152.172 986.407
Finansman giderler (-) (10.666.765) (4.709.220) (3.551.832) (1.873.798)
Siirdiiriile n faaliyetler vergi dncesi kan 49.780.070 6.292.809 63.792.642 12.661.078
Siirdiiriile n faaliyetler vergi gideri (9.544.956)  (1.336.606)  (8.909.743)  (2.607.961)

- Donem vergi gideri (15.520.877) (3.718.834)  (12.917.599) (2.730.532)

- Ertelenmis vergi geliri 5.975.921 2.382.228 4.007.856 122.571
Donem kan 40.235.114 4.956.203 54.882.899 10.053.117
Pay basina kazang 5,1092 0,6294 6,9693 1,2766
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