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1-Sirketin faaliyet konusu :

Telekomiinikasyon alaninda ¢esitli teknoloji, 6zellik ve kapasitelerde kablolu ve kablosuz
haberlesme sistemleri gelistiren, iireten ve bu iirlinleri yurti¢i ve yurtdisinda pazarlayan ve
satig sonrasi hizmet organizasyonlarini gerceklestiren Karel, Gartner Arastirma Sirketi’nin

raporlarina gore son 5 yildir Tiirkiye telefon santrali pazarinda liderligini siirdiirmektedir.

Karel, ana faaliyet konusu olan telekomiinikasyon alaninda iistyap1 sinifinda kiigiik, orta ve
biiyiik kapasitelerde ve ¢esitli teknolojilerde 6zel telefon santralleri ve ¢evre birimleri, altyap:

smifinda ise kirsal alan santralleri ve ara baglant: santralleri tasarlamakta ve tiretmektedir.

Yurtigcinde ve yurtdisinda “Karel” markasi ile satis yapan sirket, 2006 yilinda yapilan
arastirmaya gore Tiirkiye’nin en degerli PBX(telefon santrali) markasi se¢ilmistir. 20 yih
askin deneyimiyle Tiirkiye’de elektronik haberlesme sistemlerine geciste oncii olan Karel,
yurticinde 500.000 adetten fazla kurulu santrale sahiptir. Sirket iiriinlerini agirlikli olarak
Asya, Afrika, Yakindogu ve Ortadogu bolgelerinde olmak {izere 20’y1 askin iilkeye ihrag

etmektedir.

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

harcamaktadir.

Sirket, Kurumsal Projeler Grubu ile, basta Tirk Telekom, Avea, Tellcom gibi
telekomiinikasyon isletmecileri olmak iizere, kurumsal miisterilere anahtar teslimi sistemler
ve tlirtinler sunmaktadir. S6z konusu projelerde, yurt dist ve yurt i¢inden teknoloji ve ¢6ziim
saglayic1 ig ortaklartyla birlikte ¢alisilmakta ve bu firmalarla stratejik isbirlikleri
gerceklestirilmektedir.

Karel, bir diger faaliyet alani olarak elektronik iiretim servisleri(EMS) konusunda
caligmaktadir. Bu faaliyet kapsaminda agirlikli olarak beyaz esya ve savunma sanayiine
yonelik elektronik devre tasarimi ve iiretimi yapilmaktadir. EMS kapsaminda Tiirkiye'de
Arcelik ve Aselsan’a, yurtdisinda ise British AEP firmalarina hizmet veren sirket, yiiksek

kaliteli tirtinleri, rekabetgi fiyatlarla sunmaktadir.
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1-Sirketin faaliyet konusu (devam) :
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.

7 Mayis 2010 tarihinde Amerika Birlesik Devletleri’'nde yeni kurulan yazilim firmasi eZuce
Inc. firmasima % 32,26 oraninda ortak olunmustur. Sirket eZuce Inc. yonetim kurulunda 1
yOneticisi ile temsil edilmektedir. eZuce Inc., Web ve IP teknolojileri kullanarak is siireclerini
timlesik iletisim Orgiisii lizerinden kurumsal operasyona entegre eden ¢oziimler iiretmeyi
hedefleyen bir yazilim firmasidir. eZuce Inc. ile isbirliginin ArGe ve pazarlama alanlarina da
yansimasi Ongoriilmektedir. Bu ¢ergevede eZuce Inc. tarafindan Karel’in donanim giicii ve
pazar bilgisiyle desteklenerek gelistirilecek olan tiimlesik iletisim ¢oziimleri Karel markasiyla

yazilim veya donanim entegreli ¢dzlimler olarak tiim diinya pazarlarina sunulabilecektir.

2-Yonetim ve Denetim Kurulu Uyeleri ile Sirket Ust Yonetimi :

27.05.2009 tarihinde yapilan 11.06.2009 tarih ve 7330 sayili T.Ticaret Sicili Gazetesinde
yayinlanan 2008 yili Olagan Genel Kurulumuzda Yonetim Kurulu ve Denetim Kurulu
Uyelerimiz 2011 yilma ait Olagan Genel Kurul’un yapilacag: siireye kadar gorev yapmak

tizere secilmislerdir.

Yonetim Kurulu Uyeleri

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

Ismail Aydin Giinter Bagimsiz Uye

Denetim Kurulu Uyeleri
Mehmet Haluk Arican

Cahit Ozer Topsever

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

Yoneticiler

Serdar Nuri Tunaoglu Genel Miidiir

Genel Midir Yrd.

Ali Osman Duman (Stratejik Plan. ve Is Gel.)

Aziz Tung¢ Batum Uretim Direktorii
Abdurrahman Noyan Dingel Satig Direktorii
Mehmet Rifat Saydi Mali])\;:eﬁzrriﬁisler
Caner Cinar Kalite Giivence Direktorii
Engin Ismail Sener Bolgeler Direktorii
Nursen Yildirim Pazarlama Direktorii

3-Ozet Finansal Veriler :

Sayfa No: 5§

Ozet Finansal Veriler

(‘000 TL) 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010-Q3
Hazir Degerler 2.934 2.859 8.013] 21.871 21.231 31.106 33.597 86.075
IAlacaklar 11.843 11.932 12.065 20.193 26.964 41.572 42.085 43.345
Stoklar 10.279 10.038 11.037 19.363 18.772 22.213 33.344 46.856
Duran Varliklar 20.792 23.147| 20.418 25.078 31.141 33.950 37.429 42.4041
Toplam Varliklar 45.848 47.977 51.533 86.505 98.108 128.841 146.455 218.681
Finansal Borglar 4.357 2.165 7.582 10.678 10.035 18.824 10.537 70.587|
Toplam Yiikiimliiliikler 19.986 15.819 18.151 24.188 27.709 49.302 52.041 114.361
Toplam Ozvarliklar 25.885 32.133 33.379 62.309 70.399 79.539 94.414 104.31d
Net Satis Geliri 54.963 61.784 49.707 61.689 77.373 92.696 108.551 79.295
"Br[]t Kar 16.530 19.197 16.814 20.496 17.618 21.137 28.012 21.321
Net Esas Faaliyet Kari 9.195 8.864 8.293 10.681 4.416 5.706 12.814 7.658
\Vergi Oncesi Kar 7.877 8.470 9.569 12.573 9.107 9.012 16.169 11.233
IVergi Sonrasi Kar 7.116 6.248 8.074 11.864 8.085 9.141 14.874 9.977|

*

2003-2007 yillar, o ddnemde gegerli SPK mevzuatina gére hazirlanmis ve bagimsiz denetimden gegmistir.

** 2008 ve 2009 dénemi SPK'nin Seri XI No 29 Tebligine gére hazirlanmis ve bagimsiz denetimden gegmistir.

** 2010-Q3 dénemi, SPK'nin Seri XI No 29 Tebligine gére hazirlanmig ve bagimsiz denetimden gegmemistir.
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4-2010 Ugiincii Ceyrek Finansal Performansi :

2010 tigiincii ¢eyrek ciromuz 2009 iiglincii ¢eyrek ciromuzdan TL bazinda %4, USD bazinda
ise %7 daha fazla gerceklesmistir. 2010 ilk dokuz aylik briit kar oranimiz 6nceki yilin ayni
donemine oranla 0,8 puan artarak %26,1’den %?26,9’a yiikselmistir. 2010 yili ilk ii¢
ceyreginde olusan toplam briit kar tutarimiz cirodaki artisin da etkisiyle 2009 yilinin ayni
donemine oranla TL bazinda %7, USD bazinda %10 artmistir.

2009 ilk dokuz ay sonu itibariyle ArGe harcamamiz 7,3 Milyon TL iken 2010 yil1 dokuzuncu
ay sonunda %35 artarak 9,8 Milyon TL’ye ulagmistir. ArGe giderlerimiz ise 2009 ilk ii¢
ceyreginde 3,5 Milyon TL iken 2010 yilinin ayn1 déneminde %24,6 artarak 4,4 Milyon TL

olarak gerceklesmistir.

2010 ilk dokuz aylik Pazarlama Satis giderlerimiz gecen senenin ayni donemine kiyasla %4,2
artarken, Genel YOnetim giderlerimiz gegcen senenin ayni donemine kiyasla %6,6 artis
gostermistir. 2009 yil1 ilk dokuz ay1 sonunda %16,8 olan toplam faaliyet giderlerimizin satiga
oran1 2010 yili ilk ii¢ ¢eyregi sonunda %17,8’e yiikselmistir. Bu artis 2010 yil1 ilk dokuz
ayinda cirodaki artisin faaliyet giderlerindeki artistan oransal olarak daha az olmasiyla

agiklanabilir.

2010 ilk ii¢ ceyreginde vergi sonrast karimiz 9.977 bin TL olarak gerceklesmistir. Vergi
sonrast karimizin satisa oram1 %12,6 dir. Bu degerler 2009 yilinin ayni déneminde ise

strastyla 11.278 bin TL ve %14,8 dir.

2009 yil1 ilk dokuz ayda esas faaliyetten kaynaklanan net nakit 13.5 Milyon TL iken bu tutar
2010 y1l1 ayn1 donemi i¢in 5.6 Milyon TL olarak gerceklesmistir.

5-2010 Ugiincii Ceyrek Finansal Durumu :

2009 yil1 sonunda 146.2 Milyon TL olan aktif biiyiikliigiimiiz 2010 y1l1 ilk dokuz ay1 sonunda
218.7 Milyon TL’ye ¢ikmistir. 2009 yil1 sonunda isletme sermayesi ihtiyacimiz 43.9 Milyon
TL ile net satisimizin %40.4’line diger bir ifade ile 147 giinliik satisa denk diiserken 2010 y1l1
ilk dokuz ay1 sonunda bu degerler sirasiyla, 56.6 Milyon TL, %53,5 ve 195 giin seklinde
gerceklesmistir. Alacak ve stoklardaki artisi, ticari borglardaki artis dengeleyemedigi i¢in
isletme sermayesi ihtiyacit mutlak deger ve oransal olarak artmistir. 2009 yil1 sonunda net para
fazlas1 19.5 Milyon TL’den 2010 y1l1 ilk {i¢ ¢ceyregi sonunda 12.1 Milyon TL’ye gerilemistir.
Sirketin stok hari¢ donen varliklari, kisa vadeli borglarinin 1.4 kat1 olup bu oran gegen yil

sonu 1,7 olarak gerceklesmistir.
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5-2010 Ugiincii Ceyrek Finansal Durumu (devam) :

Sirketin doviz bor¢ ve alacaklarinin 6nemli kismi1 ABD dolarindan olusmaktadir. Sirket doviz
bor¢ ve alacaklarimi doviz cinsi bazinda dengeli tutarak kur riskine kars1 kendini
korumaktadir. Sirket doviz pozisyonunu dengelerken yerine koyma maliyeti ve getirisi doviz
veya dovize indeksli olan stok ve siparig avansi gibi parasal olmayan kalemleri de dikkate

almaktadir.

2009 yil sonu aktifin %74,5’1 donen varlik, %25,5’1 duran varlik, pasifin %64,5’1 6zvarlik,
%35,5’1 dis kaynak iken bu degerler 2010 yil1 ilk dokuz ay1 sonunda sirast ile %80,6, %19,4,
%47,7 ve %52,3 olarak gerceklesmistir. Bu degerlere gore 2010 yili i¢in duran varliklarin
timiinliin 6zvarligin yaklasik %40,7°S1 ile finanse edildigini varsaydigimizda, 6zvarhigin
kalan yaklasik %59,3’{iniin donen varliklarin finansmaninda kullanildig1 sdylenebilir. Diger
bir ifade ile donen varliklarin %52,3’{ 6zvarlik ile finanse edilmektedir. Donen varliklarin bir
parcasi olan hazir degerlerin krediye es deger olan kismini ¢ikarttigimizda, bu oran % 58.6’ya

yiikselmektedir.

Donen varliklarin bir kisminin 6zvarlikla finanse ediliyor olmas1 6zvarlik karliligint olumsuz

etkilerken, piyasalardaki olumsuz gelismelere kars1 sirketi giiglii kilmaktadir.

6-Kar Dagitim Politikasi ve 2009 Yilinin Kar Dagitimi:
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 karmin dagitimini konusunda ana sézlesmede herhangi bir imtiyaz bulunmamaktadir.

Ana sozlesmenin 14.maddesinde sirketin kar dagitim politikas1 agiklanmaistir.

14.05.2010 tarihinde yapilan 2009 yili Olagan Genel Kurul toplantisinda, SPK’nin
27.10.2010 tarih ve 02/51 sayili karartyla paylari borsada islem goren halka agik anonim
ortakliklar igin yapilacak temettii dagitimi konusunda herhangi bir asgari kar dagitim
zorunlulugu getirilmemesinden Otiirli net dagitilabilir kar olan yasal kayitlara gore
13.607.265,08 TL ve SPK hiikiimlerine gore 14.158.260,15 TL’nin tamaminin olaganiisti

yedek olarak ayrilmasina karar verilmistir.
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7-Sermaye Arttirimi:

14.05.2010 tarihinde yapilan 2009 yili Olagan Genel Kurul toplantisinda, Sirketimizin
30.000.000,00 TL olan sermayesinin 37.500.000,00 TL’ye ¢ikartilmasina, sermayeye
eklenecek olan 7.500.000,00 TL’nin 253.652,00 TL’sinin Enflasyon Diizeltmesi’nden,
7.246.348,00 TL’sinin ise Emisyon Primi’nden karsilanmasina, dagitiminin bedelsiz pay
seklinde olmasina (Bu tutar 1,00 TL nominal degerinde beher hisse i¢in net ve briit esit olmak
tizere 0,25 TL ye tekabiil etmektedir) karar verilmistir. 21.05.2010 tarihinde SPK’dan kayda

alma yazist alinmig ve 27.05.2010°da tescil islemi ile sermaye arttirim1 gergeklestirilmistir

8-Dénem i¢inde Esas Sozlesmede Yapilan Degisiklikler :

14.05.2010 tarihinde yapilan 2009 yili Olagan Genel Kurulu ile Sirket ana sézlesmemizin
3’lincii ve 6°’nc1 maddelerinin tadiline iliskin olarak Sermaye Piyasast Kurulu’nun 13.04.2010
tarih ve 3833 sayili yazis1 ve Sanayi ve Ticaret Bakanligi i¢ Ticaret Genel Miidiirliigii niin
15.04.2010 tarih ve 2180 sayili yazisi ile izin verilen ana sézlesmemizin 3’lincli ve 6’nci

maddeleri tadil edilmistir.

9-Yapilan Arastirma ve Gelistirme Faaliyetleri :

Sirketimiz; tiretimini 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 Bagkanlig1) tarafindan onaylanarak mali destek alan ve ArGe gider indiriminen
yararlanan veya Gelir Idaresi Baskanhign (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.

Proje gelistirme faaliyetleri proje bazinda takip edilmektedir. ArGe harcamalarindan basarisiz
bulunan projelere ve destek amagh faaliyetlere diisen maliyetler gider yazilmaktadir. Ugiincii
sahislara yapilan projelerin maliyetleri ise stoklarda takip edilmekte, projeler satildiginda
giderlestirilmektedir. Sirketimiz kendisi i¢in gelistirdigi iiriinleri piyasanin gereksinimlerine
gore belirlemektedir. Pazarlama departmani piyasadaki hareketleri dikkate alip, gelistirilmesi
gerekli yeni triinleri ArGe departmanindan talep etmektedir. Bu talep lizerine ArGe, satis,
pazarlama ve iiretim departmanlar1 birlikte projeyi degerlendirip, tahmini iiretim maliyeti,
birim satis fiyati, pazar biiyiikliigii, satis adedi tahminleri yapmakta ve bu kriterlere gore

yapilabilir olan projelerin baglatilmasina karar vermektedirler. Projeden beklenen tahmini
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9-Yapilan Arastirma ve Gelistirme Faaliyetleri (devam) :

gelirin  bugline indirgenmis degeri proje maliyetini asiyorsa asan kisim derhal
giderlestirilmektedir. Projenin basarisindan kusku duyulur hale gelinirse proje maliyeti biitiinii
ile gider kaydedilmektedir. Bugiin itibariyle halen satis1 yapilmakta olan firiinlere iliskin
gelistirme faaliyetleri, ilgili irlinlerin ekonomik &miirleri tizerinden itfa edilmektedir. Heniiz

satisa hazir hale gelmemis tiriinlere iligkin varliklar ise itfa edilmemektedir.

30.09.2010 doneminde ArGe faaliyetlerimiz nedeniyle 9.775.083 TL ArGe harcamasi
yapilmistir. Bu harcamanin 6.697.135 TL’lik kismi aktiflestirilmistir. Donem igindeki toplam
ArGe gideri ise 4.402.886 TL olarak ger¢eklesmistir.

10-Yatirnmlardaki Gelismeler :
30 Eylil 2010 doneminde asagidaki maddi ve maddi olmayan varliklarimiz i¢in toplam

5.528.798 TL yatirim yapilmistir.

Yatirim Tiirti TutarTL
Makine ve cihazlar 526.801
Tasitlar 516.035
Doseme ve demirbaslar 313.072
Diger sabit kiymetler 104.202
Maddi Varlik Yatirimlar 1.460.110
Yatinm Tiru Tutar TL
Haklar 276.582
Arastirma Gelistirme Projeleri 6.697.133
Ozel Maliyetler 187.447
Maddi Olmayan Varlik Yatirimlari 7.161.162

TOPLAM YATIRIM 8.621.272
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11-Tesvikler :

Dahilde isleme Belgesi :
21 Temmuz 2008 tarihli 2008/D1-03 110 no’lu dahilde isleme belgemizin siiresi 21 Nisan
2010 tarihinde dolmus olup 21 Ekim 2010 tarihine uzatilmistir. S6z konusu belge ile %5

teminat 6denerek KDV muafiyeti saglanmaktadir.

Yatirinm Tesvik Belgesi :

“Radyo ve Televizyon Vericileri ile Telefon ve Telgraf Hatti Techizat: Imalati” konulu yeni
yatirmrmimizin “Yatirim Tegvik Belgesi’ne baglanmasi ile ilgili T.C. Hazine Miistesarligi’na
yaptigimiz basvuru sonucunda; T.C. Hazine Miistesarligi’nca 18.01.2010 tarih ve 95247 nolu
yatirrm tesvik belgesi diizenlenerek sirketimize teblig edilmistir. Ilgili yatirim tesvik

belgesinde yer alan 6zet bilgiler su sekildedir;

Yatirimin Cinsi  : Tevsi

Yatirimin Yeri  : Ankara

Yatirinmin konusu : Radyo ve Televizyon Vericileri ile telefon ve telgraf hatt1 techizati imalati
Baslama Tarihi  :29.12.2009

Bitis Tarihi :29.12.2011

Toplam Yatirnrm :7.511.894 TL

Destek Unsurlar1 :Giimriik Vergisi Muafiyeti, KDV Istisnasi, Kurumlar Vergisi Indirimi,

Sigorta Primi Isveren Hissesi Destegi

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 1ilgili ticretlerinde 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 yararlanilmistir.
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.
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12-Kurumsal Yonetim Ilkelerine Uyum Beyam

Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan 10.12.2004 tarih ve 48/1588 sayil1 toplant1 karar1 geregi
IMKB’de islem goéren sirketlerin, Faaliyet Raporlari’'nda ve Internet Sitelerinde Kurumsal
Yonetim Ilkelerine Uyumla Ilgili Beyan ve Uyum Raporlarina yer vermeleri uygun goriilmiis
ve bu cergevede uyum calismalar sirketimizde 2006 yilinda baslamis olup. Oniimiizdeki
donemlerde de siirdiiriilecektir. Sirketimiz; pay sahiplerinin haklari kamunun aydinlatilmasi
ve seffafligin saglanmasi ile tiim paydaslarin esitligi bilgilendirme sorumlulugu ¢ergevesinde

caligsmalarini siirdiirmektedir.

Kurumsal Yénetim ilkeleri uyum Raporumuz, sdzkonusu ilkeler hakkinda genis bilgi vermek

tizere www.karel.com.tr adresimizde yer almaktadir.



