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ARA DONEM FAALIYET RAPORU UYGUNLUGU HAKKINDA
SINIRLI DENETIM RAPORU

Karel Elektronik Sanayi ve Ticaret A.S.
Yonetim Kurulu’na

Karel Elektronik Sanayi ve Ticaret A.$.’nin (“Sirket™) 30 Haziran 2014 tarihi itibariyla hazirlanan ara
donem faaliyet raporunda yer alan finansal bilgilerin, sinrli denetimden gegmis ara dénem finansal
tablolar ile tutarli olup olmadifinin siurl denetimini yapmakla gorevlendirilmis bulunuyoruz. Rapor
konusu ara dénem Faaliyet Raporu Sirket yonetiminin sorumlulugundadir. Smuli denetim yapan kurulug
olarak lzerimize diisen sorumluluk, ara dénem faaliyet raporunda yer alan finansal bilgilerin, siurl
denetimden geemis ve 11 AZustos 2014 tarihli sinirli denetim raporuna konu olan ara dénem finansal
tablolar ve agiklayici notlar ile tutarli olup olmadigina iliskin ulasilan sonucun agiklanmasidir.

Siirh denetim, Sinirh Bagimsiz Denetim Standardi (“SBDS™) 2410 “Ara Donem Finansal Bilgilerin,
Isletmenin Yillk Finansal Tablolarmm Bagmsiz Denetimini Yiiriiten Denetgi Tarafindan Smirh
Bagimsiz Denetimi’ne uygun olarak ylirittiilmiigtiir. Simrht denetimimiz, ara donem faaliyet raporunda yer
alan finansal bilgilerin smirl: denetimden ge¢mis ara donem finansal tablolar ve agiklayici notlar ile
tutarh olup olmadigima iligkin incelemeyi kapsamaktadir. Ara dénem finansal bilgilerin sinirh
denetiminin kapsanu; Bagimsiz Denetim Standartlan’na uygun olarak yapilan ve amaci finansal tablolar
hakkinda bir gorils bildirmek olan bagimsiz denetimin kapsamina kiyasla énemli 6lgiide dardir. Sonug
olarak ara dénem finansal bilgilerin smil denetimi, denetim sirketinin, bir bagimsiz denetimde
belirlenebilecek tiim &nemli hususlara vakif olabilecegine iliskin bir giivence saglamamaktadir. Bu
sebeple, bir bagimsiz denetim goriisi bildirmemekteyiz.

Sinirl: denetimimiz sonucunda, iligikteki ara dénem faaliyet raporunda yer alan finansal bilgilerin sinirli
denetimden ge¢mis ara donem finansal tablolar ve agiklayict notlarda verilen bilgiler ile, tiim Snemli
yonleriyle, tutarh olmadigna dair herhangi bir hususa rastlanilmamustir.
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1-Genel Bilgiler

Hesap Dénemi 01.01.2014 - 30.06.2014
Ticaret Unvam KAREL ELEKTRONIK SANAYI VE TICARET AS.
Ticaret Sicil No 265912 - 213484

Kore Sehitleri Caddesi Yzb. Kaya Aldogan Sokak No:16

Sirket Merkez Adresi Zincirlikuyu / SISLI 34394 istanbul
Telefon No (0212) 35548 00
Fax No (0212) 27540 01
Web Sitesi www.karel.com.tr

2-Sirket’in Faaliyet Konusu

Telekomiinikasyon alaninda gesitli teknoloji, 6zellik ve kapasitelerde kablolu ve kablosuz haberlesme sistemleri
gelistiren, tlireten ve bu iriinleri yurtici ve yurtdisinda pazarlayan ve satig sonrasi hizmet organizasyonlarini
gerceklestiren Karel, Uluslar aras1t MZA Arastirma Sirketi’nin raporlarina gore son 3 yildir Tiirkiye telefon

santrali pazarinda liderligini siirdlirmektedir.

Karel, ana faaliyet konusu olan telekomiinikasyon alaninda {istyap: sinifinda kiigiik, orta ve biiylik kapasitelerde
ve cesitli teknolojilerde 6zel telefon santralleri ve gevre birimleri, altyap: sinifinda ise kirsal alan santralleri ve

ara baglanti santralleri tasarlamakta ve tiretmektedir.

Yurti¢inde ve yurtdiginda “Karel” markasi ile satis yapan Sirket, 2006 yilinda yapilan arastirmaya gore
Tiirkiye’nin en degerli PBX(telefon santrali) markasi secilmistir. 25 yili agkin deneyimiyle Tiirkiye’de elektronik
haberlesme sistemlerine gegiste dncii olan Karel, yurt iginde 550.000 adetten fazla kurulu santrale sahiptir. Sirket
tirtinlerini agirlikli olarak Asya, Afrika, Yakindogu ve Ortadogu bolgelerinde olmak iizere 25°1 agkin {ilkeye
ihrag etmektedir.

Gigli ArGe birimi ve esnek tasarim yetenegiyle, miisteri odakli iiriinler tasarlayan ve gelistiren Karel,
telekomiinikasyon elektronigi ArGe’sinde iilkemizde lider konumdadir. Sirket, uzun yillar ortalamasi olarak

iiretimden satiglarinin ylizde 10’unu ArGe yatirimlarina harcamaktadir.

Karel haberlesme elektronigi konusundaki ArGe birikimini kendi {iriinlerinin yanisira agirlikli olarak savunma
sanayiine yonelik olmak f{izere disartya yapilan projelerde de kullanmakta ve bu sayede ArGe verimini

arttirmaktadir.
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2-Sirket’in Faaliyet Konusu (devami)

Sirket, Kurumsal Projeler Grubu ile, basta Tiirk Telekom, Avea, Tellcom gibi telekomiinikasyon isletmecileri
olmak {izere, kurumsal miisterilere anahtar teslimi sistemler ve {irlinler sunmaktadir. S6z konusu projelerde,
yurtdig1 ve yurtiginden teknoloji ve ¢6zliim saglayici is ortaklariyla 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 iirlinleri, rekabetci fiyatlarla sunmaktadir.

Karel, teknolojide ve tiiketici beklentilerinde yasanan gelismelere bagli olarak haberlesme sistemlerini
tamamlayict bir nitelik kazanmaya baglayan goriintii ve gilivenlik sistemleri konusunu da faaliyet alani igine
almmustir. Hazirliklar: biiyiik 6l¢iide tamamlanarak saha testlerine ve 6n satisina baglanan goriintli ve giivenlik

iiriinlerinin yaygin olarak satisina 2011 yilinin Mayis ayinda baglanmustir.

1986 yilinda Tiirkiye’de elektronik haberlesme sistemleri tasarimi ve iiretimi yapmak iizere kurulan Karel, Ekim

2006°da halka agilmustir. Karel’in hisselerinin %30,96’s1 IMKB’de islem gérmektedir.

7 Mayis 2010 tarihinde ortak olunan Amerika Birlesik Devletleri’nde kurulan yazilim firmasi eZuce Inc.
sirketinin 17 Ocak 2014 tarihli 4.224.654,79 USD’lik primli sermaye artirimina, 330.624,66 USD’lik kismu faiz
dahil istirak alacagimizdan mahsup edilmek iizere, %19,66 oraninda ve 830.624,66 USD tutarinda, 22 Mayis
2014 tarihli 1.000.000,00 USD’lik sermaye artirimina %50 oraninda ve 500.000,00 USD tutarinda katilinmis, bu
islem sonucu %31,91 olan istirak pay oranimiz %28,67’ye dismiistiir. Sirket eZuce Inc. yonetim kurulunda 1
iiye ile temsil edilmektedir. eZuce Inc., Web ve IP teknolojileri kullanarak is siireclerini tiimlesik iletigim orgiisii
iizerinden kurumsal operasyona entegre eden ¢oziimler liretmeyi hedefleyen bir yazilim firmasidir. eZuce Inc. ile
igbirliginin ArGe ve pazarlama alanlarina da yansimasi dngoriilmektedir. Bu ¢er¢evede eZuce Inc. tarafindan

Karel’in donanim giicii ve pazar bilgisiyle desteklenerek gelistirilecek olan tiimlesik iletisim ¢oziimleri Karel

markasiyla yazilim veya donanim entegreli ¢oziimler olarak tiim diinya pazarlarina sunulabilecektir.

3- Sirket’in Sermaye ve Ortakhik Yapisi

Ortaklar Sermaye Tutar1 (TL) Pay1 (%)
Ali Sinan Tunaoglu 12.402.611,15 22,97
Serdar Nuri Tunaoglu 12.424.634,38 23,01
Sakir Yaman Tunaoglu 12.424.637,28 23,01
Meral Giinsel Tunaoglu 10.382,45 0,02
Fatma Sedef Tunaoglu 22.026,18 0,03
Halka Agik Kisim 16.715.708,56 30,96
TOPLAM 54.000.000,00 100,00
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3- Sirket’in Sermaye ve Ortakhk Yapis1 (devami)

A ve B pay gruplar1 oy kullanmada imtiyaz sahibi olup, A Grubu paylarin her birinin 100 (yiiz), B Grubu
paylarin her birinin ise 25 (yirmibes) oy hakk: vardir. A ve B pay gruplarinin Sirket Yonetim Kurulu’na
aday gosterebilme ve secilebilme imtiyazi da olup; A grubu pay maliklerine ti¢ (3), dort (4) veya bes (5), B

grubu pay maliklerine ise iki (2) aday gosterebilme ve segilebilme hakki taninmustir.

4- Yonetim Kurulu, Komiteler ve Sirket Ust Yonetimi

24.07.2012 tarihinde yapilan 02.08.2012 tarih ve 8125 sayili T.Ticaret Sicili Gazetesinde yayinlanan 2011 yili
Olagan Genel Kurulumuzda Yénetim Kurulu Uyelerimiz 2014 yilina ait Olagan Genel Kurul’un yapilacagi
siireye kadar gorev yapmak lizere secilmiglerdir. 27.07.2012 tarih ve 2012/15 nolu yonetim kurulu karariyla
Kurumsal Yonetim Komitesi, Denetim Komitesi ve Kurumsal Yonetim Komitesi biinyesinde; Aday Gdsterme
Komitesi, Riskin Erken Saptanmasi Komitesi ve Ucret Komitesi segilmis, 09.08.2012 tarih ve 8130 sayili
T.Ticaret Sicili Gazetesinde yaymlanmistir. Yonetim Kurulu Baskam ve Uyeleri, Tiirk Ticaret Kanunu’nun ilgili

maddeleri ve Sirket Esas S6zlesmesi’nin 7-8. maddelerinde belirtilen yetkilere haizdir.

Yoénetim Kurulu Uyeleri

Ali Sinan Tunaoglu Bagkan
Serdar Nuri Tunaoglu Bagkan Vekili
Sakir Yaman Tunaoglu Uye
Ismail Aydin Giinter Uye
Refik Zekai Diri Uye
Mete Kabatepe Bagimsiz Uye
Engin Arikan Bagimsiz Uye

Denetim Komitesi Uyeleri

Engin Arikan Baskan

Mete Kabatepe Uye
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4- Yonetim Kurulu, Komiteler ve Sirket Ust Yonetimi (devami)

Kurumsal Yonetim Komitesi Uyeleri

Mete Kabatepe Baskan
Ismail Aydin Giinter Uye
Mehmet Rifat Saydi Uye

Riskin Erken Saptanmas1 Komitesi Uyeleri

Engin Arikan Bagkan
Mete Kabatepe Uye
Ismail Aydin Giinter Uye
Mehmet Rifat Saydi Uye
Yoneticiler
Serdar Nuri Tunaoglu Genel Miidiir
Genel Miidiir Yrd.

Ali Osman Duman (Uriin Yo6netim, Satis ve Pazarlama)

Kanal ve Bolgeler

Abdurrahman Noyan Dingel Satis Direktorii

Mehmet Rifat Saydi Mali ve Idari Isler Direktorii
Caner Cinar Kalite Direktorii
Nursen Yildirim Pazarlama Direktorii
Senih Basol Savunma Sanayii Coziimleri

Direktori

Goriintiilii Tletisim ve Giivenlik

Kerem Irten Sistemleri Direktori

Murad Ismet Arsan ArGe Miihendislik Direktori




KAREL ELEKTRONIK SANAYI VE TICARET A.S. Sayfa No: 7

11-14.1 SAYILI SERMAYE PiYA§ASINDA FINANSAL RAPORLAMAYA iLiSKIiN
ESASLAR TEBLIGI’NE iISTINADEN HAZIRLANMIS
YONETIM KURULU FAALIYET RAPORU
5- Yonetim Orgam Uyeleri ile Ust Diizey Yoneticilere Saglanan Mali Haklar

Sirket’in 30 Haziran 2014 tarihinde sona eren donemde Yonetim Kurulu iiyeleri ve iist diizey yoOneticilere

sagladig1 faydalar toplami 3.276.758 TL’dir (1 Ocak - 30 Haziran 2013: 2.773.231 TL).

6- Yapilan Bagislar
2014 yil1 ilk alt1 ay i¢inde vergi muafiyetini haiz vakif ve derneklere yapilan bagis 7.867 TL dir.

7- Personel Sayisi

30 Haziran 2014 itibariyle donem i¢inde ¢alisan ortalama personel sayis1 1.275 kisidir.
8- Toplu Sozlesme Uygulamalari ve Calisanlara Saglanan Haklar
Sirket personeli ile ilgili herhangi bir toplu is sdzlesme uygulamasi bulunmamaktadir. Personelimize yasal

mevzuat kapsaminda sosyal haklar1 diizenli ve periyodik olarak saglanmaktadir.

9-Ozet Finansal Veriler

Ozet Finansal Veriler
(‘000 TL) 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014-Q2

Hazir Degerler **** 21.231 31.106 33.597 114.035 30.897 56.818 63.121 82.944
Alacaklar 26.964 41.572 40.797 62.880 66.692 66.380 79.772 63.023
Stoklar 18.772 22213 33.344 38.773 52.853 57.251 62.774 69.662
[Duran Varliklar 31.141 33.950 37.429 44.682 57.154 65.075 78.416 85.053
Toplam Varhklar 98.108 128.841 145.166) 260.370 207.596 245.524 284.083 284.497
Finansal Borglar 10.035 18.824 10.537 100.998 43.584 66.881 86.543 100.111
Toplam Yiikiimliiliikler 27.709 49.302 50.753 146.471 82.238 107.358 132.143 144.205
Toplam Ozvarhiklar 70.399 79.539 94.413 113.899 125.359 138.166 151.940 156.47§
INet Satis Geliri 77.373 92.696 108.551 137314 147.620 169.939 182.491 92.726
Briit Kar 17.618 21.137 28.012 38.050 36.187 37.030 45.807 19.642
INet Esas Faaliyet Kar1 4.416 5.706 12.814 19.235 11.048 9.558 19.869 5.059
Vergi Oncesi Kar 9.107 9.012 16.169 22.709 9.425 12.906 11.499 3.871
Vergi Sonras1 Kar 8.085 9.141 14.874 19.512 11.531 12.880 14.094 4.87
* 2007 yil1, o donemde gegerli SPK mevzuatina gore hazirlanmis ve bagimsiz denetimden ge¢mistir.

** 2008, 2009, 2010, 2011 ve 2012 dénemi SPK'nin Seri XI No 29 Tebligine gore hazirlanmig ve bagimsiz denetimden gegmistir.
*¥*% 2013 ve 2014-Q2 donemi, SPK’nin II-14.1 sayili tebligine gore hazirlanmis ve bagimsiz denetimden gegmistir.

**** Finansal yatirimlar, 2010 doneminde Hazir degerler igerisinde gosterilmistir.
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10-2014 i1k Yar1 Finansal Performansi
2014 y1li ilk yar1 ciromuz 2013 y1l1 ilk yar1 ciromuzdan TL bazinda %14,8 fazla gergeklesirken, USD bazinda ise

%2,9 daha az gergeklesmistir. 2014 yil1 ilk yar1 briit kar oranimiz dnceki yilin ayn1 dénemine oranla 3,8 puan

artarak %25,0’den %21,2’ye diismiistiir.

2013 yil1 ilk alt1 ay sonu itibariyle ArGe harcamamiz 11,1 Milyon TL iken 2014 yili altinc1 ay sonunda %11,8
artarak 12,4 Milyon TL’ye ulagsmistir. ArGe giderlerimiz 2013 yili ilk yarisinda 14,3 Milyon TL iken 2014
yilinin aynt déneminde %21,0 artarak 17,4 Milyon TL olarak ger¢eklesmistir.

2014 yili 6 aylik Pazarlama giderlerimiz, gegen senenin ayni dénemine kiyasla degismezken, Genel Yo6netim
giderlerimiz gegen senenin ayni donemine kiyasla %7,7 azalis gostermistir. 2013 yili ilk yaris1 sonunda %17,7

olan toplam faaliyet giderlerimizin satiga oran1 2014 y1l1 ilk yaris1 sonunda %18,7’ye yiikselmistir.

2014 y1l1 ikinci geyreginde vergi sonrasi karimiz gegen senenin ayni dénemine gore %27,2 azalarak 4,9 Milyon
TL olarak gergeklesmistir. Vergi sonrasi karimizin satiga orani %5,3°tlir. Bu degerler 2013 yilinin aym

doneminde ise sirasiyla 6,7 Milyon TL ve %8,3 tiir.

2013 yil1 6 aylik donem igin esas faaliyetten kaynaklanan net nakit 12,2 Milyon TL iken bu tutar 2014 yili ayn
donemi igin 18,7 Milyon TL olarak ger¢eklesmistir.
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11-2014 ilk Yar1 Finansal Durumu

2013 yili sonunda 284,1 Milyon TL olan aktif bilyiikliiglimiiz 0,4 Milyon TL ve %0,1 artarak 2014 yil1 ikinci
¢eyregi sonunda 300,7 Milyon TL’ye yiikselmistir.

2013 y1l1 sonunda isletme sermayesi ihtiyacimiz 112,5 Milyon TL ile net satisimizin %61,6’sina diger bir ifade
ile 225 giinliik satiga denk diiserken 2014 yili ikinci ¢eyregi sonunda bu degerler sirasiyla, 103,6 Milyon TL,
%55,8 ve 204 giin seklinde gerceklesmistir.

Sirket’in stok hari¢ donen varliklari, kisa vadeli borglarinin 1,3 kati olup bu oran gegen yil sonu yine 1,2 olarak

gerceklesmistir.

Sirket’in doviz bor¢ ve alacaklarinin 6nemli kismi ABD dolarindan olusmaktadir. Sirket d6éviz bor¢ ve
alacaklarin1 doviz cinsi bazinda dengeli tutarak kur riskine karsi kendini korumaktadir. Sirket déviz pozisyonunu
dengelerken yerine koyma maliyeti ve getirisi doviz veya dovize indeksli olan stok ve siparig avansi gibi parasal

olmayan kalemleri de dikkate almaktadir.

2013 yil sonu aktifin %72,4’li donen varlik, %27,6’s1 duran varlik, pasifin %53,5’1 6zvarlik, %46,5’1 dis kaynak
iken bu degerler 2014 yili ikinci ¢eyregi sonunda sirast ile %71,7, %28,3, %52,0 ve %48,0 olarak
gerceklesmistir. Bu degerlere gore 2013 yili igin duran varliklarin tiimiiniin 6zvarligin yaklasik %54,4°1 ile
finanse edildigini varsaydigimizda, 6zvarligin kalan yaklagik %45,6’sinin donen varliklarin finansmaninda
kullanildig1 séylenebilir. Diger bir ifade ile donen varliklarin %33,1°1 6zvarlik ile finanse edilmektedir. Dénen
varliklarin bir parcasi olan hazir degerlerin tamamini donen varliklardan cikartirsak, bu oran % 53.,8’¢

yiikselmektedir.

Donen varliklarin bir kisminin 6zvarlikla finanse ediliyor olmasi 6zvarlik karliligimi olumsuz etkilerken,
piyasalardaki olumsuz gelismelere kars1 Sirket’i giiglii kilmakta, Sirket’in biiylimek i¢in igletme sermayesi ve
yatirirm sermayesi ihtiyacini hizli karsilayabilmesi i¢in imkan yaratmakta, Sirket’in yatirim finansmani i¢in

bor¢lanma kapasitesini yiiksek tutmasini saglamaktadir.
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12-Kar Dagitim Politikasi ve 2013 Yilinin Kar Dagitim

Sermaye Piyasast Kurulu diizenlemeleri ve tebligleri dogrultusunda Sirket’in 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 sdzlesmenin

14.maddesinde Sirket’in kar dagitim politikas1 agiklanmustir.

03.04.2014 tarihinde, 2013 yil1 genel kuruluna sunulmak iizere, SPK hiikiimlerine gére hazirlanmis olan kardan,
236.500,21 TL’lik birinci tertip yasal yedek akgenin diisiilmesinden sonra kalanin 13.857.682,22 TL olduguna,
ticari kardan birinci tertip yasal yedek akgenin diisiilmesinden sonra kalanin 4.493.503,92 TL olduguna, bu iki
kardan diisiik olan 4.493.503,92 TL’ nin net dagitilabilir donem kar1 olarak alinmasina, 2013 yil1 birinci temettii
karsilig1 olan 4.320.000,00 TL’nin pay olarak dagitilmasina, dagitimin sermayeye ilave yoluyla bedelsiz pay

seklinde olmasina, kalan karin olaganiistii yedek olarak ayrilmasina dair yonetim kurulu karart alinmistir.

13-Dénem Icinde Esas S6zlesmede Yapilan Degisiklikler
03.04.2014 tarihinde alinan yonetim kurulu karartyla, 20 Agustos 2014 tarihinde yapilacak 2013 yili genel
kuruluna sunulmak tizere, 6102 sayili Tiirk Ticaret Kanunu’na uyum amaciyla Sirket esas sdzlesmesinin ilgili

maddelerinin tadiline katilanlarin oybirligiyle karar verilmistir.
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14-Yapilan Arastirma ve Gelistirme Faaliyetleri

Sirketimiz; {iretimini ve ticaretini yapmakta oldugu ve gelecek yillarda piyasaya sunmayi planladig: iiriinlerle
ilgili gelistirme harcamalarini, Maddi Olmayan Varliklar hesap grubu altinda aktiflestirmektedir. Tiibitak
biinyesindeki TEYDEB (Teknoloji ve Yenilik Destek Programlart Bagkanligi) tarafindan onaylanarak mali
destek alan ve ArGe gider indiriminden yararlanan veya Gelir Idaresi Baskanligi (GIB) tarafindan onaylanan ve
ArGe gider indiriminden yararlanan bu projeler, gelistirme projeleridir ve TMS 38’in ilgili maddelerinde

belirtilen “maddi olmayan duran varlik” tanimima uymaktadir.

Proje gelistirme faaliyetleri proje bazinda takip edilmektedir. ArGe harcamalarindan basarisiz bulunan projelere
ve destek amacli faaliyetlere diisen maliyetler gider yazilmaktadir. Ugiincii sahislara yapilan projelerin
maliyetleri ise stoklarda takip edilmekte, projeler satildiginda giderlestirilmektedir. Sirketimiz kendisi i¢in
gelistirdigi iirlinleri piyasanin gereksinimlerine gore belirlemektedir. Pazarlama departmani piyasadaki
hareketleri dikkate alip, gelistirilmesi gerekli yeni iiriinleri ArGe departmanindan talep etmektedir. Bu talep
lizerine ArGe, satis, pazarlama ve liretim departmanlari birlikte projeyi degerlendirip, tahmini iiretim maliyeti,
birim satis fiyati, pazar biyiikliigii, satis adedi tahminleri yapmakta ve bu kriterlere gore yapilabilir olan
projelerin baslatilmasina karar vermektedirler. Projeden beklenen tahmini gelirin bugiine 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 iiriinlere
iliskin gelistirme faaliyetleri, ilgili iiriinlerin ekonomik dmiirleri {izerinden itfa edilmektedir. Heniiz satisa hazir

hale gelmemis {iriinlere iligkin varliklar ise itfa edilmemektedir.

30 Haziran 2014 doéneminde ArGe faaliyetlerimiz nedeniyle 12,4 Milyon TL ArGe harcamasi yapilmistir. Bu
harcamanin 9,1 Milyon TL’lik kismi1 aktiflestirilmistir. Donem i¢indeki toplam ArGe gideri ise 8,0 Milyon TL

olarak gerceklesmistir.
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15-Yatinnmlardaki Gelismeler

30 Haziran 2014 doneminde agagidaki maddi ve maddi olmayan varliklarimiz i¢in toplam 13.652.959 TL yatirim

yapilmistir.

Yatirim Tiirii TutarTL
Makine ve cihazlar 3.413.253
Tagitlar 264.629
Doéseme ve demirbaslar 281.144
Ozel Maliyetler 156.706
Yapilmakta olan yatirimlar -
Diger sabit kiymetler 111.433
Maddi Varlik Yatirimlari 4.227.165
Yatirim Tiirii TutarTL
Haklar 297.710
Arastirma Gelistirme Projeleri 9.128.084
Diger Maddi Olmayan Duran Varliklar -
Maddi Olmayan Varlik Yatirimlari 9.425.794
TOPLAM YATIRIM 13.652.959

16-Tesvikler
Yatirim Tesvik Belgesi

Yaptigimiz bagvuru sonucunda 19.07.2013 tarih ve 111189 sayili yatirim tesvik belgesi diizenlenerek
Sirket’imize teblig edilmistir. Ilgili yatirrm tesvik belgesinde yer alan 6zet bilgiler su sekildedir;

Yatirimin Cinsi ~ : Tevsi

Baglama Tarihi  :20.06.2013

Bitis Tarihi :20.06.2016

Toplam Yatirim : 12.831.665 TL

Destek Unsurlar1 :Giimriik Vergisi Muafiyeti, KDV Istisnasi, Kurumlar Vergisi indirimi, Sigorta Primi Isveren

Hissesi Destegi
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16-Tesvikler (Devam)
Arge Faaliyetimize iliskin Tesvikler

4691 sayili Kanunun gecici 2 nci maddesi uyarinca Bilkent Universitesi Kampiisiinde yerlesik olan Ankara
Teknoloji Gelistirme Bolgesi’'nde ¢alisan Ar-Ge personelimizin arastirma gelistirme gorevleri ile ilgili

licretlerinde gelir vergisi ve damga vergisi istisnasindan yararlanilmistir.

Ayrica Tiibitak destekli projelerimizin ve Gelir idaresi Bagkanlig1 tarafindan onaylanan ArGe projelerimizin

ArGe harcamalari igin %100 AR-GE gider indiriminden de yararlanilmistir.

17- Sirket’in Risk Yonetim Politikasi

Sermaye risk yonetimi

Sirket sermaye yonetiminde, bir yandan faaliyetlerinin devamliligini saglayarak ortaklara getiri ve diger
hissedarlara fayda saglayabilmek, diger yandan da hizmetleri risk seviyesine uygun bir sekilde fiyatlandirarak
karliligint arttirmay1 hedeflemektedir. Sirket sermaye miktarini risk diizeyi ile orantili olarak belirlemektedir.
Ekonomik kosullara ve varliklarin risk karakterine gore Sirket 6zkaynaklarin yapisini diizenlemektedir. Sirket’in
yonetim kurulu sermaye yapisint her ¢eyrek dénem sonunda inceler. Bu incelemeler sirasinda yonetim kurulu,
sermaye maliyeti ile birlikte riskleri degerlendirir ve sermaye yonetimini bor¢/sermaye oranini kullanarak izler.
Bu oran, net borcun toplam sermayeye bolinmesiyle bulunur. Net borg, nakit ve nakit benzeri degerlerinin
toplam borg (bilangoda belirtilen kisa ve uzun vadeli finansal yiikiimliiliikler toplami) tutarindan diigiilmesiyle
hesaplanir. Toplam sermaye, bilangoda belirtilen 6zkaynaklarin toplamidir. 2014 yilinda Sirket’in stratejisi

degismemistir.

Kredi riski yOnetimi

Sirket hazir degerleri ¢ok subeli bankalarda yiiksek getiri ile birlikte risk faktorii de dikkate alinarak
tutulmaktadir. Finansal aracin taraflarindan birinin sézlesmeye bagl yiikiimliiliigiinii yerine getirememesi
nedeniyle Sirket’e finansal bir kayip olusturmasi riski, kredi riski olarak tanimlanir. Sirket, iglemlerini yalnizca
kredi giivenirliligi olan taraflarla gerceklestirme ve miimkiin oldugu durumlarda, yeterli teminat elde etme
yoluyla kredi riskini azaltmaya caligmaktadir. Sirket’in maruz kaldigi kredi riskleri ve miisterilerin kredi
dereceleri devamli olarak izlenmektedir. Yurtigi satiglarin bir kismi dogrudan biiyilk miisterilere acgik hesap
seklinde yapilmakta ve vadesinde tahsil edilmektedir. Bayi kanali ile yapilan satiglarda bayilerden teminat
alinarak alacaginin 6nemli kismi teminat altina alinmakta, vade asimlar1 oldugunda ise mal sevkiyat1 kesilip,
teminat artirimina ve tahsilatin hizlandirilmasi yoniinde tavir alip, olusan risk bertaraf edilmeye ¢alisilmaktadir.

Yurtdist miisterilere esas itibari ile akreditif veya vesaik mukabili mal satilmaktaysa da, kiiclik tutarlarda agik
hesaplara donemsel olarak onay verilebilmekte, devlet ihalelerinde ise acik hesap mal satis1 yapilmaktadir.
Vadesi gecmis ancak deger diisiikliigiine ugramamus ticari alacaklar, Sirket yonetimince ge¢mis tecriibeler ve
cari ekonomik durum gbz Oniine alinarak degerlendirilmekte ve uygun oranda siipheli alacak karsiligi
ayrildiktan sonra bilangoda net olarak gosterilmektedir. Sirket yonetimi ayrilan karsiliklar diginda Sirket’in ticari

alacaklari ile ilgili ek risk 6ngérmemektedir.
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Likidite risk yOnetimi

Likidite riski yonetimi ile ilgili esas sorumluluk,Yonetim Kurulu’na aittir. Sirket’in, likit varliklarinin (dénen
varliklar-stoklar), kisa vadeli bor¢larinin {izerinde olan kisimlari, 30 Haziran 2014’te 30.132.045 TL ve 31
Aralik 2013’te 25.029.438 TL’dir. Sirket likit yapisini koruyarak, kredi piyasasinda ve genel ekonomide
¢ikabilen nakit sikigikliklarina karsi kendini koruyabilmektedir.

Kur riski yonetimi

Yabanci para cinsinden iglemler, kur riskinin olugmasina sebebiyet vermektedir. Sirket yabanci para riskini
Ol¢erken, yerine koyma maliyeti doviz olan parasal olmayan kalemleri de dikkate almaktadir. Sirket’in 30
Haziran 2014 tarihi itibari ile parasal kalemler net yabanci para noksani 80.735.481 TL (31 Aralik 2013:
66.499.936 TL yabanci para noksant) 30 Haziran 2014 tarihi itibari ile parasal olmayan kalemler dahil net
yabanci para noksant ise 76.637.261 TL’dir (31 Aralik 2013: 64.533.217 TL yabanci para noksanti).

Faiz orani riski yonetimi

Sirket’in sabit ve degisken faiz oranlari iizerinden bor¢lanmasi, Sirket’i faiz orani riskine maruz birakmaktadir.
S6z konusu risk, sabit ve degisken oranli bor¢lar arasinda uygun bir dagilim yapilmak suretiyle, yonetilmektedir.
Riskten korunma stratejileri, faiz orani beklentisi ve tanimli olan risk ile uyumlu olmasi igin diizenli olarak
degerlendirilmektedir. Bdylece optimal riskten korunma stratejisinin olusturulmasi, gerek bilangonun
pozisyonunun gozden gecirilmesi gerekse faiz harcamalarinin farkli faiz oranlarinda kontrol altinda tutulmasi
amaglanmaktadir. Sirket’in 30 Haziran 2014 tarihi itibari ile finansal yiikiimliiliikleri finansal varliklarindan fazla

olup faize dayali net para noksan1 25.292.006 TL (31 Aralik 2013: 32.970.051 TL net para noksani) dir.

18- Kurumsal Yénetim Ilkeleri Uyum Raporu
Kurumsal Yénetim Ilkeleri Uyum Raporumuz, sdzkonusu ilkeler hakkinda genis bilgi vermek iizere Sirket’imiz

internet sitesinde (www.karel.com.tr) “yatirime1 kdsesi”’nde yer almaktadir.






