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1-Sirketin faaliyet konusu :

Telekomiinikasyon alaninda g¢esitli teknoloji, ozellik ve kapasitelerde kablolu ve kablosuz
haberlesme sistemleri gelistiren, iireten ve bu iirlinleri yurti¢i ve yurtdisinda pazarlayan ve satis sonrasi
hizmet organizasyonlarin1 gergeklestiren Karel, ¢esitli 0lgeklerde her sektorden sirkete akilci
iletisim ¢oziimleri sunarak, Gartner Arastirma Sirketi’nin raporlarina gére son 5 yildir

Tiirkiye santral pazarinda liderligini siirdiirmektedir.

Karel, ana faaliyet konusu olan telekomiinikasyon alaninda iistyap1 sinifinda kiigiik, orta ve
bliyiik kapasitelerde 6zel telefon santrallar1 ve ¢evre birimleri, altyapr sinifinda ise kirsal alan
santrallart ve ara baglant1 santrallar1 tasarlamakta ve iiretmektedir. Karel, ¢esitli yabanci
firmalarla yiiriitmekte oldugu isbirlikleri sayesinde, iletisim altyapist konusunda telekom
operatorlerine, kamu kuruluslarina, belediyelere ve bankalara ve benzeri 6zel sektor

kuruluslarina anahtar teslimi projeler yapmaktadir.

Yurticinde ve yurtdisinda “Karel” markast ile satis yapan sirket, 2006 yilinda yapilan
arastirmaya gore Tiirkiye’nin en degerli PBX markasi se¢ilmistir. 20 yili agkin deneyimiyle
Tiirkiye’de elektronik haberlesme sistemlerine geg¢iste oncii olan Karel’in, 2007 yil1 itibariyle
yurti¢inde kurulu santral sayis1 500.000 adeti asmistir. Sirket 1990 yilindan itibaren Ortadogu
ve Afrika Bolgesinde 20’yi agkin iilkeye ihracat yapmaktadir. 2008 yili i¢in toplam telefon

santrali ve ¢evre birimi satig cirosu icerisinde ihracatin pay1 % 38’dir.

Giglii ArGe birimi ve esnek tasarim yetenegiyle, miisteri odakli iirlinler tasarlayan ve
gelistiren Karel, telekomiinikasyon elektronigi ArGe’sinde iilkemizde lider konumdadir.
Sirket, uzun yillar ortalamasi olarak tliretimden satiglarinin yiizde 10’unu ArGe yatirimlarina

harcamaktadir.

Sirket, Proje-Yatirnm Grubu ile, Tiirk Telekom, Avea, Tellcom gibi telekomiinikasyon
isletmecileri basta olmak iizere, anahtar teslimi sistemler ve iirlinler sunmaktadir. S6z konusu
projelerde, yurt dis1 ve yurt i¢inden teknoloji ve ¢oziim saglayici is ortaklariyla birlikte

calisilmakta ve bu firmalarla stratejik isbirlikleri ger¢eklestirilmektedir.

Karel, bir diger faaliyet alani olarak elektronik iiretim servisleri(EMS) konusunda
caligmaktadir. Bu faaliyet kapsaminda agirlikli olarak beyaz esya ve savunma sanayilerine

yonelik elektronik devre tasarimi ve iiretimi yapilmaktadir. EMS kapsamindaTiirkiye'de
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1-Sirketin faaliyet konusu (devam) :
Argelik ve Aselsan’a, yurtdisinda ise British AEP firmalarina hizmet veren sirket, yliksek

kaliteli tirtinleri, rekabet¢i fiyatlarla sunmaktadir.

1986 yilinda Tiirkiye’de elektronik haberlesme sistemleri tasarimi ve iiretimi yapmak iizere
kurulan Karel, Ekim 2006°da halka agilmistir. Karel’in hisselerinin %30,96’s1 IMKB’de islem

gormektedir.

2-Yonetim ve Denetim Kurulu Uyeleri ile Sirket Ust Yonetimi :
05.05.2006 tarihinde yapilan 12.05.2006 tarih ve 6555 sayili T.Ticaret Sicili Gazetesinde yaymlanan
2005 yili genel kurulumuzda Yonetim Kurulu ve Denetim Kurulu Uyelerimiz {i¢ y1l gorev yapmak

tizere secilmislerdir.

Yonetim Kurulu Uyeleri

Ali Sinan Tunaoglu Bagkan
Serdar Nuri Tunaoglu Bagkan Vekili
Sakir Yaman Tunaoglu Uye

Ismail Aydin Giinter Uye

Denetim Kurulu Uyeleri

Mehmet Haluk Arican

Cahit Ozer Topsever

Mehmet Melih Kizikl
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2-Yonetim ve Denetim Kurulu Uyeleri ile Sirket Ust Yonetimi (devam) :

Yoneticiler
Aziz Tung¢ Batum Uretim Direktorii
Abdurrahman Noyan Dingel Satig Direktorii
Mali ve Idari Isler
Mehmet Rifat Saydi e Jcarl 13
Direktorii
Caner Cinar Kalite Giivence Direktorii
Engin Ismail Sener Bolgeler Direktorti
Nursen Yildirim Pazarlama Direktorii
3-Ozet Finansal Veriler :
Ozet Finansal Veriler
(‘000 YTL) 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Hazir Degerler 1.450 1.486 2.934 2.859 8.013 21.871 21.231 31.106
Alacaklar 5.681 9.163 11.843 11.932 12.065 20.193 26.964 41.572
Stoklar 2.956 7.196 10.279 10.038 11.037 19.363 18.772 22.213
Duran Varliklar 1.865 14.805 20.792 23.147 20.418 25.078 31.141 33.950
Toplam Varliklar 11.951 32.649 45.848 47.977 51.533 86.505 98.108)  128.841
Finansal Borglar 4.329 3.723 4.357 2.165 7.582 10.678 10.035 18.824||
Toplam Yiikiimliiliikler 7.500 16.162 19.986 15.819 18.151 24.188 27.709 49.302"
Toplam Ozvarliklar 4.451 16.488 25.885 32.133 33.379 62.309 70.399 79.539)
Net Satis Geliri 32.318 39.681 54.963 61.784 49.707 61.689 77.373 92.696
||Brm Kar 8.961 12.780 16.530 19.197 16.814 20.496 17.618 21.137
Net Esas Faaliyet Kari 4.639 4.308 9.195 8.864 8.293 10.681 4.416 5.70
Vergi Oncesi Kar 2.151 3.479 7.877 8.470 9.569 12.573 9.107 9.012
Vergi Sonrasi Kar 1.636 2.807 7.116 6.248 8.074 11.864 8.085 9.141

* 1999-2001 yillari, o dénemde gegerli SPK mevzuatina gére hazirlanmis ve bagimsiz denetimden gegmistir.
** 2002-2007 yillari, o dénemde gecerli SPK mevzuatina gére hazirlanmis ve bagimsiz denetimden gegmistir.

***2008 dénemi, SPK'nin Seri XI No 29 Tebligine gére hazirlanmis ve bagimsiz denetimden gegmistir.
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4-2008 Y1l Finansal Performansi :

2008 yil1 ciromuz 2007 yili ciromuzdan YTL bazinda % 20, USD bazinda ise % 19 daha
fazla gergeklesmistir. 2008 yili briit karimiz % 22,8 olarak gercekleserek 2007 yilina gore
oransal olarak ayn1 kalmis, toplam briit karimiz cirodaki artisin etkisiyle % 20 artmustir.

2007 yili ArGe harcamamiz 6,5 Milyon YTL iken 2008 yilinda %24.4 artarak 8.1 Milyon
YTL’ye ulagsmistir. ArGe giderlerimiz ise 2007 yilindaki 2,6 Milyon YTL’den %116 artisla
2008 yilinda 5,6 Milyon YTL’ye ulasmistir. ArGe giderlerindeki bu artisin en 6énemli nedeni
2008 yili sonunda ArGe projelerimizle ilgili TMS 36’ya gore yapilan deger diisiikliigl testi
sonucunda ArGe aktifinden ayrilan deger diisiikligii gideridir. Diger bir neden ise biten
projelerin amortismana tabi olmasiyla ayrilan amortisman tutarindaki artistir.

Pazarlama Satis giderlerimiz ve Genel Yonetim giderlerimiz gegen sene ile kiyaslandiginda
strastyla %5,0 ve %4,0 artis gostermistir. ArGe giderlerindeki yiiksek artisin etkisiyle toplam
faaliyet giderlerimizin satiga oran1 2007 yilinda %17,1 iken 2008‘de %18,0’a yiikselmistir.

2008 yil1 vergi sonrast karimiz 9.141 bin YTL ger¢eklesmistir. Vergi sonrast karimizin satisa
orani %9.,9 dur. Bu degerler 2007 yilinda ise sirasiyla 8.085 bin YTL ve %10,4 diir.

2007 yilinda esas faaliyetten kaynaklanan net nakit 9.7 Milyon YTL iken bu tutar 2008 yil1
icin 10.8 Milyon YTL ye olarak ger¢eklesmistir.

5-2008 Y1l Finansal Durumu :

2007 yilinda 97.7 Milyon YTL olan aktif biiylikliiglimiiz 2008 yil1 sonunda 128.8 Milyon
YTL’ye ¢ikmistir. 2007 y1li sonunda isletme sermayesi ihtiyacimiz 37.2 Milyon YTL ile net
satisimizin %48.0’ine diger bir ifade ile 175 giinliik satisa denk diiserken 2008 yili sonunda
bu degerler sirasiyla, 42.8 Milyon YTL, %46.1 ve 168 giin seklinde gergeklesmistir. Isletme
sermayesi ihtiyacindaki bu iyilesme esas itibari ile ticari borglarin satisa oranindaki artistan
kaynaklanmustir.

2007 yil1 sonunda net para fazlasi 7.3 Milyon YTL’den 2008 y1l1 sonunda 8.3 Milyon YTL ye
ulagmistir.

Sirketin stok hari¢ donen varliklari, kisa vadeli bor¢larinin 1.7 katidir. Bu oran gegen yil sonu
i¢in 2.2 olarak ger¢eklesmistir.

Sirketin doviz bor¢ ve alacaklarinin 6nemli kismi1 ABD dolarindan olusmaktadir. Sirket doviz
bor¢ ve alacaklarim1 doviz cinsi bazinda dengeli tutarak kur riskine kars1 kendini
korumaktadir.

2007 yil sonu aktifin % 68.2°si donen varlik, % 31.8’1 duran varlik, pasifin % 72.0°1 6zvarlik,
% 28.0°1 dis kaynak iken bu degerler 2008 yili sonunda siras1 ile % 73.7, % 26.3, % 61.7 ve
% 38.3 olarak gerceklesmistir. Bu degerlere gore 2008 yili i¢in duran varliklarin tiimiiniin
Ozvarligin yaklasik %431 ile finanse edildigini varsaydigimizda, ozvarligin kalan yaklasik
%357’sinin donen varliklarin finansmaninda kullanildig1 sdylenebilir. Diger bir ifade ile donen
varliklarin % 48’1 6zvarlik ile finanse edilmektedir.

Donen varliklarin bir kisminin 6zvarlikla finanse ediliyor olmasi 6zvarlik karliligini olumsuz
etkilerken, piyasalardaki olumsuz gelismelere kars1 sirketi giiglii kilmaktadir.
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6-Kar Dagitim Politikas1 ve 2007 Yilinin Kar Dagitima:

Sermaye Piyasast Kurulu diizenlemeleri ve tebligleri dogrultusunda sirketin isletme sermayesi
ve yatirim gereksinimleri dikkate alinarak pay sahiplerinin yatirimlarina nakit ve/veya pay
olarak makul ve siirdiiriilebilir bir getiri saglanmasidir.

Sirket karinin dagitimini konusunda ana s6zlesmede herhangi bir imtiyaz bulunmamaktadir.
Ana sozlesmenin 14.maddesinde sirketin kar dagitim politikas1 agiklanmistir.

24.06.2008 tarihinde yapilan 2007 yili olagan genel kurulunda TTK 466. maddesi
cergevesinde vergi sonrasi ticari kar olan 4.010.155,17 YTL iizerinden %5 oraninda
200.507,76 YTL birinci tertip yasal yedek akce ayrilmasina, 2007 yil1 birinci temettii karsiligi
olan 3.155.398,00 YTL’nin pay olarak dagitilmasina, dagitimin sermayeye ilave yoluyla
bedelsiz pay seklinde olmasina, (Bu tutar 1,00 YTL nominal degerinde beher hisse i¢in net ve
briit esit olmak iizere yaklasik 0,14 YTL ye tekabiil etmektedir) Kalan karin olaganiistii yedek
olarak ayrilmasina karar verilmistir. 26.06.2008 tarihinde SPK’dan kayda alma yazis1 alinmig
ve 27.06.2008 de tescil islemi ile kar dagitimi gerceklestirilmistir.

7-Dénem icinde Esas Sozlesmede Yapilan Degisiklikler :

Haziran 2008 ara doneminde 24.06.2008 tarihinde yapilan 2007 yili olagan genel kurulu ile
Sirket ana sdézlesmemizin 6’nc1 maddesinin tadiline dair Sermaye Piyasasi Kurulu’nun
07.05.2008 tarih ve 7687 sayili yazilari ve Sanayi ve Ticaret Bakanlig1 I¢ Ticaret Genel
Miidiirliigii’niin 15.05.2008 tarih ve 2573 sayili yazilan ile izin verilen ana s6zlesmemizin
6’nc1 maddesinin tadil edilmistir.

8-Yapilan Arastirma ve Gelistirme Faaliyetleri :

Arastirma ve Gelistirme faaliyetlerimiz 23.05.2005 tarihinde bagli ortakligimiz olarak
kurulmus olan Karel Arge Sanayi ve Ticaret A.S. tarafindan yiiriitilmekteydi. 25.12.2007
tarithinde yapilan ve 6762 sayili Tiirk Ticaret Kanunu hiikiimlerine uygun olarak 27.12.2007
tarthinde tescil edilip 03.01.2008 tarih ve 6969 sayili Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetesinde
yayimlanan Olaganiistii Genel Kurul Karar1 ile sirketimiz Karel Arge San.ve Tic.A.S ile devir
alma yOntemi ile birlesmistir.

Sirketimiz; {iretimini ve ticaretini yapmakta oldugu ve gelecek yillarda, piyasaya sunmayi
planladig: {irtinlerle ilgili gelistirme harcamalarini, Maddi Olmayan Varliklar hesap grubu
altinda aktiflestirmektedir. Tiibitak biinyesindeki TEYDEB (Teknoloji ve Yenilik Destek
Programlar1 Baskanlig1) tarafindan onaylanarak mali destek alan ve ArGe gider indiriminen
yararlanan veya Gelir Idaresi Baskanligi (GIB) tarafindan onaylanan ve ArGe gider
indiriminen yararlanan bu projeler, gelistirme projeleridir ve TMS 38’in ilgili maddelerinde
belirtilen “maddi olmayan duran varlik” tanimina uymaktadir.
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8-Yapilan Arastirma ve Gelistirme Faaliyetleri (devam) :

Proje gelistirme faaliyetleri proje bazinda takip edilmektedir. ArGe harcamalarindan basarisiz
bulunan projelere ve destek amagcli faaliyetlere diisen maliyetler gider yazilmaktadir. Ugiincii
sahislara yapilan projelerin maliyetleri ise projeler satildiginda giderlestirilmektedir.
Sirketimiz kendisi i¢in gelistirdigi {irlinleri piyasanin gereksinimlerine gore belirlemektedir.
Pazarlama departmani piyasadaki hareketleri dikkate alip, gelistirilmesi gerekli yeni
tirtinleri ArGe departmanindan talep etmektedir. Bu talep iizerine ArGe, satis, pazarlama ve
iiretim departmanlari birlikte projeyi degerlendirip, tahmini iiretim maliyeti, birim satis fiyati,
pazar biiyiikligii, satis adedi tahminleri yapmakta ve bu kriterlere gore yapilabilir olan
projelerin baglatilmasina karar vermektedirler. Projeden beklenen tahmini gelirin bugiine
indirgenmis degeri proje maliyetini agiyorsa asan kisim derhal giderlestirilmektedir. Projenin
basarisindan kusku duyulur hale gelinirse proje maliyeti biitiinii ile gider kaydedilmektedir.
Bugiin itibariyle halen satis1 yapilmakta olan iiriinlere iliskin gelistirme faaliyetleri, ilgili
tiriinlerin ekonomik dmiirleri lizerinden itfa edilmekte, heniiz ticaretine baglanmamus {iriinlere
iliskin varliklar itfa edilmemektedir.

2008 yili igerisinde ArGe faaliyetlerimiz nedeniyle 8.060.706 YTL ArGe harcamasi
yapilmistir. Bu harcamanin 6.677.242 YTL kismu aktiflestirilmistir. Donem igindeki toplam
ArGe gideri ise 5.621.578 YTL olarak gergeklesmistir.

9-Yatirnmlardaki Gelismeler :

2008 yili igerisinde agagidaki maddi ve maddi olmayan varliklarimiz i¢in toplam 9.593.553
YTL yatirim yapilmistir.

Yatirim Turu TutarYTL
Makine ve cihazlar 689.098
Tasitlar 765.532
Doseme ve demirbaslar 353.086
Diger sabit kiymetler 135.010
Yapilmakta olan yatirimlar 897.329
Maddi Varlik Yatirimlar 2.840.055
Yatirim Turu Tutar YTL
Haklar 25.341
Aragtirma Gelistirme Projeleri 6.712.599
Ozel Maliyetler 15.558
Maddi Olmayan Varlik Yatirimlari 6.753.498

TOPLAM YATIRIM 9.593.553
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10-Tesvikler :

Yatirim Tesvik :

Sirketimizin 24.02.2005 tarih ve 78602 sayili1 Yatirim Tesvik Belgesi bulunmaktadir.

Belgemizin siiresi 13.03.2008 tarihinde 06.06.2009 tarihine kadar uzatilmis hem de makine
techizat listesine birtakim ilaveler yapilarak toplam yatirim tutar1 5.000.000 YTL'den
9.414.562 YTL'ye ¢ikarilarak revize edilmistir.

Yatirim Tesvik Belgesinin sirketimize sagladigi destek unsurlari; % 100 Gilimriik muafiyeti,
KDV istisnas1 ve ithalatta 6denmesi gereken KKDF ( Kaynak Kullanimi Destekleme Fonu )
muafiyetidir.

KDYV istisnasi ise sadece makine ve techizat icin gegerlidir ve Tesvik Belgesinin {izerinde
bunlarin neler oldugu belirtilmistir.

Arge Faaliyetimize Iliskin Tesvikler :

4691 sayili Kanunun gegici 2 nci maddesi uyarinca Bilkent Universitesi Kampiisiinde yerlesik
olan Ankara Teknoloji Gelistirme Bolgesi’'nde calisan Ar-Ge personelimizin arastirma
gelistirme gorevleri ile ilgili iicretlerinde gelir vergisi ve damga vergisi istisnasindan
yararlanilmigtir.

Ayrica Tiibitak destekli projelerimizin ve Gelir Idaresi Baskanlig1 tarafindan onaylanan ArGe
projelerimizin ArGe harcamalari i¢in %100 AR-GE gider indiriminden de yararlanilmigtir.

Yurtdisinda Yapilan Montaj Isleri ve Teknik Hizmetlerle Ilgili istisna Uygulamas::

5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanununda 5/1-h maddesine istinaden “ Yurt disinda yapilan
insaat , onarim, montaj isleri ile teknik hizmetlerden saglanarak Tiirkiye’de genel sonug
hesaplarina intikal ettirilen kazanglar” kurumlar vergisinden istisna edilmistir.

Serbest Bolge Faaliyetlerine iliskin Istisna Uygulamasi:

5084 sayili Kanun’la 3218 sayilt Serbest Bolgeler Kanunu’nun 6.maddesi degistirilmis ve
serbest bolgede faaliyet gosteren kullanicilar vergi kapsamima alinmistir, ancak 06.02.2004
tarthinden once faaliyet ruhsati almis olan firmalarin bu bdlgede yiirtittiikleri faaliyetlerden
elde ettikleri kazanglarin gelir veya kurumlar vergisinden miistesna oldugu miiktesep haklar
korunmustur.

Bu maddeye dayanarak serbest bolge faaliyetlerimizden kaynaklanan sirket gelirimiz
kurumlar vergisinden istisna edilmistir. 11.11.2008 tarihine kadar s6z konusu istisnadan
yaralanilmig olup bu tarih itibariyle faaliyet ruhsati siiremizin dolmasi sebebiyle serbest bolge
faaliyetimiz sonlandirilmistir.
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Ihracat ile Tlgili Gétiirii Gider Indirimi:

4108 sayil1 Kanunla Gelir Vergisi Kanununun 40 inc1 maddesinin 1 numarali bendine eklenen
bir hiikiimle, baz1 giderlerin Vergi Usul Kanununun ilgili hiikiimlerine gore tevsik
edilemedigi hallerde ticari kazancin tespitinde indirimine miisaade edilmistir. S6z konusu
asagidaki maddeye istinaden sirketimizde gotiirii gider indiriminden yararlanilmigtir.

"(fhracat, yurt disinda insaat, onarma, montaj ve tasimacilik faaliyetlerinde bulunan
miikellefler, bu bentte yazili giderlere ilaveten bu faaliyetlerden doviz olarak elde ettikleri
hasilatin binde besini asmamak sartiyla yurt disindaki bu islerle ilgili giderlerine karsilik
olmak tizere gotiirii olarak hesapladiklar1 giderleri de indirebilirler.)"

11-Kurumsal Yonetim Ilkelerine Uyum Beyam

Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan 10.12.2004 tarih ve 48/1588 sayili toplant1 karar1 geregi.
IMKB’de islem goren sirketlerin. Faaliyet Raporlari’nda ve Internet Sitelerinde Kurumsal
Yoénetim Ilkelerine Uyumla ilgili Beyan ve Uyum Raporlarma yer vermeleri uygun goriilmiis
ve bu cergevede uyum calismalar sirketimizde 2006 yilinda baglamis olup. Oniimiizdeki
donemlerde de siirdiiriilecektir. Sirketimiz; pay sahiplerinin haklari. kamunun aydinlatilmasi
ve seffafligin saglanmasi ile tiim paydaslarin esitligi. bilgilendirme sorumlulugu ¢ergevesinde
calismalarim stirdiirmektedir.

Kurumsal Yénetim ilkeleri uyum Raporumuz, sdzkonusu ilkeler hakkinda genis bilgi vermek
tizere www.karel.com.tr adresimizde yer almaktadir.



