BAK AMBALAJ SANAYI VE TICARET A.$'nin
05.08.2015 Tarihinde Yapilan 2014 Yilina Ait

Olagan Genel Kurul Toplantisi Sirasinda Pay Sahiplerimizden Gelen Sorulara Kurumsal
Yonetim Tebligi'nin 1.3.5 Maddesi Uyarinca Verilen Cevaplar

Isbu dokiiman 05 Adustos 2015 tarihinde saat 10.00’da yapilan Sirketimizin 2014 yili Olagan Genel
Kurul toplantisinin gériismeleri sirasinda pay sahiplerimiz tarafindan Divan Bagkanldi'na yoneltilen
sorularin giindemle ilgili olmamasi veya hemen cevap verilemeyecek kadar kapsamli olmasi nedeniyle
verilen ek cevaplar 03.01.2014 tarih ve 28871 sayili resmi gazetede yayinlanan Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun II-17.1 Kurumsal Yonetim Tebligi 1.3.5 no’lu maddesi uyarinca soruyu yonelten pay
sahipleriyle genel kurul tarihinden on beg giin iginde yazili olarak paylasilmistir. Bu cevaplara ek olarak
Sermaye Piyasasi Kurulu'nun yine ayni diizenlemesi uyarinca, Genel Kurul toplantisi sirasinda sorulan
tim sorular ve bu sorulara verilen cevaplar Sirket Yatinma iliskileri Birimi tarafindan asadidaki sekilde
dizenlenerek pay sahiplerimizin bilgilerinize sunulmustur.

Soruyu Soran Pay sahiplerimizden Sn. ibrahim KARABICAK:

Sirketin 5-6 yillik bilangolarina bakildiinda gerek briit karlilikta, gerek faaliyet karliiginda, gerek
EBITDA marjlarinda yildan yila bir daralma s6z konusudur. Son olarak 2014 yilinda bu oranlar en
distk seviyelerine ulagsmistir. Oranlardaki bu distisiin nedenlerini ayrintili bir bicinde madde madde
hangi kalemlerde artis/diisiis oldugunu 6grenmek istiyoruz.

2011 yilina ait mali tablo ve dipnotlarda satilan mamil maliyetinin detayr bulunmuyor. Bunun SPK
mevzuatina gore oldugu daha 6nceki goriismelerimizde bize sdylendi ve bu bilgi sirketin Yatirimci
Iliskileri Biriminden istendiginde verilemeyecedi belirtildi. 2012-2013-2014 yillarina ait satilan mamidil
maliyetinin detayini bulabiliyoruz, ancak satilan mamil maliyetindeki esas dislis 2011 yilina oranla
oldugu icin 2011 yilina ait Satilan mamil maliyetinin detayini ayrintili bir sekilde verilmesini istiyoruz.

Bunlarla birlikte 2013 yilindan 2014 vyilina gectigimizde satilan mamdil maliyetinin detayina ait
dipnotlarda diger maliyet kalemi diye bir kalem var. Bu dipnottaki diger maliyet kalemleri %15 -%20
artarken bu kalemde %75 oraninda bir artis s6z konusudur. Bu diger giderler kaleminin detayini
gormek istiyoruz. Bu kalemin 11,9 milyon TL tutarindan 20,4 milyon TL tutarina gikmasinin nedenleri
nelerdir.

Soruyu cevaplayan Sirket Genel Miidiirii ve ayni zamanda Yonetim Kurulu iiyesi Sn. Murat
YILDIZ;

Bak Ambalaj olarak, agiklanmasi gerekli olan bilgilerin tamamini zaten sizlerle paylasiyoruz. Yalnizca
ticari sir olarak addedilen konularda daha fazla bilgi paylasmamay tercih ediyoruz. ilave olarak séyle
bir bilgi vermek lazim sektdriimiizdeki tek halka agik sirket biziz. Bu gergevede sorularinizi kisaca
cevaplamaya calisalim.

2013 ve 2014 yillarinda gelisen kiresel ekonomi ile ticari iligki icerisinde oldugumuz firmalarin
beklentileri de gelisiyor ve degisiyor. Degisen bu beklentilerden en 6nemlisi galistigimiz firmalarin
bizden ilave indirimler talep ediliyor olmasidir. Sektordeki Yogun rekabet nedeni ile de bu ilave
indirimleri gergeklestirmek zorunda kalabiliyoruz.



Bunun disinda yaptigimiz calismalarda maliyetlerimizin artiyor gibi goriilmesinin bircok nedeni var.
Calisan-gelisen ekonomilerde misteri beklentilerinin cokca artiyor olmasi bizi burada bu beklentileri
karsilamak durumda birakiyor. Gegmiste istenmeyen kalite kontrol 6zellikleri bugin istenmeye
baslandi, gegcmiste istenmeyen musteri hizmetleri servisi son 2 -3 senede daha yogunlukla istenmeye
baslandi bunlardan dolayi ilave olarak artan maliyet yapilarnimiz s6z konusu olabiliyor.

Bakioglu Holding Mali isler ve Raporlama Grup Baskani Sn. Ozge ENGIN:

Degdinmis oldugunuz gelir tablosu kalemlerinin lzerinden isterseniz birkag 6zet dederlendirme yapalim.
Tahmin ediyorum dider ortaklarimizin da sorularina cevap verecektir. Aslinda séyleyeceklerim Murat
Bey'in acilis konusmasinda degdindigi bazi noktalari rakamlandirmaya yarayacaktir.

Gelir tablosuna baktigimizda hasilat rakamimizin 2014 yilinda 197 milyondan TL'den 245 milyona
ylikseldigini gorlyoruz. Bu yaklasik %25 oraninda bir artisa isaret ediyor. Bunun gerekcelerine
bakacak olursak %8'lik kismi yine faaliyet raporunda bilgi vermis oldugumuz tonaj artisindan
kaynaklaniyor. Yatirimlarimizi gayet iyi biliyorsunuz takip ettiginizi de biliyoruz. Dolayisiyla yatirimlarin
hayata gegmesi ile bir hacim biylimesi yasiyor ve buna badh olarak da ciromuz her sene artis
gosteriyor. Cirodaki artisin %8'i tonaj artisi, yek(n kismi da ihracatg bir sirket oldugumuz igin - 2014
yilinda Euro kurunun iyi bir seyir sergiledigdini de biliyoruz- Euro kur artisindan kaynaklanmaktadir.

Sadece Ciromuz yabanci paraya duyarl degil, ayni zamanda hammaddemizde ithal oldudu icin yine kur
duyarliidi s6z konusudur. Dolayisiyla nasil ciroda bir artis varsa hammaddemizde de benzer bir artisi
goriyoruz. Rakamsal olarak baktigimizda ciro %24 artiyor, satilan mamil maliyeti %25 artiyor.
Aradaki marj daralmasinin 1 puani buradan geliyor.

Buradaki gerekcelerden Murat Bey acilis konusmasinda bahsetti. Hammadde maliyetimiz petrol
fiyatlarina duyarli fakat fiyati etkileyen tek faktor petrol fiyatlari degildir. Bununla birlikte yonetim
giderlerinin de dagilimina baktigimizda 2014-2013 seyrinin hasilata oraninin ayni paralelde oldugunu
da goriiyoruz. Gider artislarina mutlak deger olarak bakiyor olmanin 6tesinde ayni zamanda o gider
artislarinin cironun igerisindeki payi ve porsiyonu da 6nemli. Dolayisiyla toplam giderlerimizin 2014 ve
2013 yilindaki seyrinin ayni oldugunu 6nemle sdylemek isterim.

Soruyu Soran Pay sahiplerimizden Sn. ibrahim KARABIGAK:

Bu konuda hem fikiriz, biz esas olarak 2011 yilina ait satilan mamil maliyetinin detayini 6§renmek
istiyoruz. Orada bir pazarlama giderlerinden kaynakl bir 6 milyonun smm‘ye eklenmesi tamam o bir iki
puanlik bir etkiye gelebilir. Ama %?24'den %18 ve devaminda da %15,8'e diistiyor. 2014-2013
arasindaki 1 puanlhk fark kabul edilebilir. Ama 2011-2012 arasindaki diisiis bizim asil 6érenmek
istedigimiz konu bu. Orada paritede de ¢ok fazla bir degisiklik yok. Petrol fiyatlari da diismis. Ne
sebeple 2011 yilinda olan karlliklar bu yildan sonra stirekli diistiyor?

Bakioglu Holding Yeminli Mali Miisaviri Sn. Biilent SONMEZ:

Bu Olagan Genel Kurul Toplantisi 2014 yili faaliyetlerinin gdzden gegiriimesine iligkindir. Bu baglamda
2011 yihna ait bilgileri bu yila ait genel kurul toplantisinda talep etmeniz gerekmektedir.

Soruyu Soran Pay sahiplerimizden Sn. ibrahim KARABICAK:

2014 yil mali tablo dipnotlarini inceledigimizde iliskili sirketlerden 91 milyon TL tutarinda bir mal ve
hizmet alimi gergeklestirildigini gérilyoruz. Burada grup sirketlerinden ciddi bir hammadde alimi var. Bu
baglamda satin alma prosesi nasil igliyor, bu alimlarda piyasa fiyatlamasi disina cikiliyor mu?



Birde ayni kapsamda Holdingden alinan danismanlik hizmetinin tutarn 4,9 milyon TL. Bu danismanlik
hizmeti Bak Ambalajin kendi basina yapamayacadi bir hizmet mi? Bu danismanlk hizmeti ne tir
danismanliklari icermektedir. Bu konuda Bilgi Edinme Kanunu cercevesinde ayrintii bilgi talep
ediyoruz.

Soruyu cevaplayan Sirket Genel Miidiirii ve ayni zamanda Yonetim Kurulu iiyesi Sn. Murat
YILDIZ;

Giinimuz rekabet ortaminda biz de tek tarafli bir sirketle ya da tek bir tedarikgi ile galismiyoruz. Hali
Hazirda 10'a yakin tedarikciden film alimi yapiyoruz. Bunlardan sadece bir tanesi Polibak'tir ve Polibak
Tirkiye'nin en iyi film Ureticilerinden biridir.

Bu noktada gegmise dogru da gitmek lazim. Polibak Kurulusundan bu yana Bak Ambalaj‘a film tedarik
etmek ile birlikte yillar igerisinde yeni miusterileri de portfoyline katarak sektortin lider film
ureticilerinden biri olmustur. Bak Ambalaj Polibak'in pek c¢ok misterisinden sadece bir tanesidir.
Polibak’in toplam satiglan igerisindeki Bak Ambalaj Payr %10 civarindadir. Bu durumda Polibak ile
iliskileri tek tarafli degerlendirmek dogru degildir. Diger bir yandan Polibak'in lojistik olarak cok yakin
olmasi nedeniyle musterilerimize en hizli ¢ozimi Polibak Uzerinden sadliyoruz. Cinki diger
tedarikcilerimiz Ortadogu, Avrupa hatta Hindistan gibi lokasyonlar da bulunmaktadir. Bu dogrultuda en
hizli ¢dziimii, en hizli sevkiyati ve esnek olmayi bu sekilde saglayabildigimiz icin bir dlclide Polibaktan
alimlarimiza devam ediyoruz. Isin kalite gostergesi de diger 6nemli bir kriterimizdir.

Tidm bunlarla birlikte bazi son kullanici misterilerimizde Polibak Griinleri tanimhdir. Polibak filmlerinin
kontratlarda, siparislerde tanimlanmasi bizim Polibak filimi kullanmamizin sebeplerinden biridir.

Isin Baska bir boyutu da isletme sermayemizin yiikselmemesi adina yiiklii stoklar tutmak istemiyoruz.
YUklu stok tutmamak igin en yakinimizdaki tedarikgi olan Polibaktan alim yapiyoruz.

Gegmiste doksanli yillara bakildidinda Polibak en biiyilik tedarikgimizken bugiin 10 farkli tedarikgi ile
daha calisiyoruz. Bu acidan bakildiinda da yaptigimiz alimlarin bir taraftan da glinimiz rekabet
kosullarina uygun oldugunu cok rahatlikla séyleyebiliriz.

Soruyu Soran Pay sahiplerimizden Sn. Haluk CAGAN:

Grup sirketlerinden yapilan ciddi hammadde alimlarinin - %60 varan bir oran- oldugu bir yapida
mesafeli bir iliski diinyadaki tabiri ile “arm’s length” prensibi cercevesinde satin alma prosesinin
aciklanmasini rica ediyoruz.

Soruyu cevaplayan Sirket Genel Miidiirii ve ayni zamanda Yonetim Kurulu liyesi Sn. Murat
YILDIZ;

Bakioglu sirketlerinin grup ici alim yapma zorunlulugu bulunmamaktadir. Bu konuda her sirket kendi
Ozgurliklerine sahiptir ve buna gére hareket ederek kar zarar tablosunu yonetir. Bu siireg igerisinde en
makul, en mantikl sirkette en az miisteri sikdyetine yol acabilecek, en hizli termin ile misteri
sevkiyatini sadlayabilecek ve sorunsuz bir sekilde isletme sermayemizi de diisiik seviyede tutabilecek
¢ozimleri Uretmek ile ylkimllyliz. Ben Bak Ambalajin Kar —zarar tablosunu yoneten kisi olarak bu
noktalara dikkat ediyorum. Bu noktada da yaptigimiz alimlarin her birinde fiyatlar da g6z 6niinde
tutuyoruz fakat fiyat her zaman tek giindem maddemiz olmuyor.

Tim bunlarla birlikte acilis konusmamda da bahsettim hammadde kaynakli sorunlar vardi. Ozellikle
gegen senenin son ceyreginde baslayan ve bu senenin ilk geyreginin sonunda iyice tavan yapan bir
tedarik sikintisi olustu. Bu noktada Polibak ile galisiyor olmasaydik e§er Bak Ambalaj’in tretimi sekteye
ugrayabilirdi. Bir de boyle bir gercegimiz var, ginki Uriin tedarik edebildik.



Kontratl olan tedarikgilerimizden -diger on tane tedarikciden bahsettim- bunlarin her biri taahhiit ettigi
teslim streleri ve teslim miktarlari hicbir sekilde uymadi. Boyle bir gercekten bahsediyoruz. Dedigim
gibi film alimlarint Misirdan, Ortadogu’dan, Avrupa’dan, Uzakdogu'dan yapiyoruz. Ve bunlarin
hicbirinde kontratlara bagh kalinmadi bu sikintih dénem igerisinde.

Soruyu Soran Pay sahiplerimizden Sn. Haluk (;AéAN:

Peki, Grup ici alimlarda suiistimal yapiimadidini yatirrmci nerden bilecek? Bir de Holding'den Alinan
Danismalik hizmeti adi altinda 5 milyon TL tutarinda bir édenti bulunmaktadir. Diinyada 160 IQ’su olan
Stephen Hawking var. Isterseniz ona soralim ya da IBM ile gidelim gériiselim. Ne tip Bir danismalik
aliyorsunuz her sene 5 milyon TL cok fazla degdil mi?7,5 milyon TL Karin aciklandigi tabloda 5 milyon
TL danismalik giderinin yiiksek bir tutar oldugunu distniyoruz.

Soruyu cevaplayan Bakioglu Holding Mali Isler ve Raporlama Grup Baskanmi Sn. Ozge
ENGIN:

Bak Ambalaj Bakioglu Holding'in istirakidir ve bir grup sirketidir. Dolayisi ile boyle bir bedel 6diyor
olmasi yasalarla da diizenlenmis kurallara bagl bulunmaktadir. Aslina bakarsaniz sunu soyleyebilirim;
Avrupa Ulkelerinde hangi fiyatlama mekanizmalari varsa Tirkiye'de de benzer uygulamalar gegerlidir.
Yatirrmcinin, paydasin kendini rahat hissetmesi ancak vyasalarla mimkindir. Bu yasalarin
gerekliliklerinin uygulanma zorunlulugu oldugu gibi ayni zamanda bir halka agik sirket oldugumuz igin
diger sirketlerden daha fazla denetime tabiyiz. Bak Ambalaj tam tasdik denetiminden, Bagimsiz
denetimden geciyor, her 3 aylik dénemde mali tablosunu paydagslan ile paylasiyor, ayni zamanda bir
grup sirketi oldugumuz icin Holding ic denetimi birimi tarafindan da denetleniyor ve bu séylemis
oldugunuz transfer fiyatlamasi kurallarina uyuluyor. Ayrica bu isin iki tarafi bulunmaktadir Murat Bey'in
soyledigi gibi, biz buglin Bak Ambalaji konusuyoruz ama ayni zamanda madalyonun 6bir tarafinda
Polibak var. Polibakin alim ve satislarinin da bu bahsetmis oldugunuz “arm'’s length” kurallarina uygun
oluyor olmasi lazim. Polibakda ayni sekilde vergi denetiminden geciyor. Polibak Buglin Bak ambalajdan
cok daha biiylik bir sirket statiisiinde ve Tiirk ticaret kanunu o bly(iklikteki sirketlerin ayni halka acik
sirketler gibi bagimsiz denetimden gec¢mesini zorunlu tutuyor. Dolayisiyla iki tarafli bir denetim
mekanizmasindan bahsediyoruz. Kendimizi nasil rahat hissedecediz sorusunun yanitini aslinda burada
sakli.

Bir Diger taraftan Halka Acgik sirket hem Ticaret yasalarina, Vergi Kanunlarina tabi hem de Sermaye
Piyasasl Kanununun radari ve filtresinde. Yani bir ticiincii kontrol mekanizmasi daha devrede. Iliskili
taraflar, yaygin ve siireklilik arz eden islemler, bu bahsetmis oldugunuz Polibak alimlari, Bareks alimlari
bunlarin emsallere uygun olduguna dair hem beyanlarimiz — ki bu yasal bir prosediirdiir- hem de
raporlarimiz yine yasalara uygun bir sekilde internette ortagimizin bilgisine sunulmaktadir.

Rakamlara gegersek; 2014 yilinda 91 milyonluk alimimiz var evet dogru.2013 yilinda da 77 milyondu
bu rakam. Yani mutlak deder olarak bakildiginda %18'lik bir artisa isaret etmektedir. Az evvel de
konustugumuz gibi ciromuz 2014 yilinda 2013 yilina gore %25 artti. Dolayisiyla buradan anlayacagimiz
sey sudur ki ciromuz %25 artiyor iken, grup igi aimlarimiz daha az artmaktadir.

Soruyu Soran Pay sahiplerimizden Sn. Haluk (;AGAN:

Briit kardaki artis cirodaki artis ile paralel dedildir. Bu oran ayni paralelde olmus olsaydi, 60 milyonun
Uzerinde bir kar rakami agiklamasi gerekirdi. Siz burada sadece sapma olarak %1'lik bir kismi
acikladiniz, kalan sapmalarin nedeni nelerdir?



Soruyu cevaplayan Bakioglu Holding Mali isler ve Raporlama Grup Baskani Sn. Ozge
ENGIN:

Gelir tablosunda da gorebilecediniz gibi 2013 yili briit kar rakami 33,8 milyon TL, 2014 yili gelir
tablosuna baktigimizda bu rakamin 38,8 milyon TL oldugunu gériiyoruz. Mutlak deder olarak artan bir
briit kar rakamini kosuyoruz.%15 oraninda bir artis s6z konusu.

Mali Tablo Dipnotlar, mali tablolardaki rakamlar izah eden rakamlardir. Dolayisiyla bu Mali Tablo
rakamlarini ekindeki dipnotlarla birlikte degerlendirmek daha dogru olacaktir. Bastan asadiya gelir
tablosuna baktifinizda aslinda séyledigimiz seyleri beraber goériyor olmamiz lazim. Artan bir ciroyu
konustuk, tonaj artisi dedik, kur artisi dedik, artan ciro ile paralel bir maliyet artisini konustuk,
dolayisiyla kar marjinda aslinda onceki senelere gére mutlak deder olarak artan bir kar marjini
konustuk. Yine gelir tablosunda en dibe indigimizde, gecen sene ile paralel bir marj ve gecen seneden
de mutlak deger olarak ¢ok daha yiiksek bir rakam gériiyoruz. Ilave olarak sunu da géz éniinde
bulundurmaniz gerek; clinkii 6nemli olan siirekliliktir. Sadece 2014 yilinin tek fotografi, dipte kar var,
dipte zarar var gibi degerlendirmemek gerek. Bilangoya ve Nakit akis tablosuna da bakmak gok daha
dogru bir analize isaret edecektir. Faaliyet raporunun74.sayfasinda, operasyonlardan elde edilen nakde
bakildiginda bir onceki seneye ve cok daha onceki senelere gore operasyonlardan daha fazla nakit
yarattigimizi da goriiyoruz. Sadece Bak Ambalaj Gelir tablosunu ve operasyon karliigini yonetmiyor.
Ayni zamanda bilanco yonetimi neticesinde operasyonlardan daha fazla nakit elde ediyor olmak,
srdrdlebilirlik agisindan, siz yatinmcilarimizin dederlendirmesi acgisindan ok &nemli kalemlerdir.
Burada gectigimiz seneye gore 10 milyon TL'den 13 Milyon TL'ye artan bir operasyon karliigini
goreceksiniz. Yani buradan anlamamiz gereken; Bak Ambalaj hem karini yodnetmis, hem de
bilangosunu ydnetmistir.

Bakioglu Holding Yeminli Mali Miisaviri Sn. Biillent SONMEZ:

Genel Midirimiz artan rekabet kosullarindan ve hammaddeden kaynaklanan sikintilardan bahsetti.
Her ciro artisi dogrudan kara yansimayabilir. Piyasadaki rekabetten dolayi kar oranlar diismesi cok
normaldir.

Soruyu cevaplayan Bakioglu Holding Mali Isler ve Raporlama Grup Baskanmi Sn. Ozge
ENGIN:

Son olarak satilan mamil maliyeti kirihmi igerisindeki diger kalemini sormustunuz. Dider kalemindeki
artislar; nakliye giderleri, silindir ve klise giderleri ve Uretilen mamdal maliyeti ile satilan mamul maliyeti
arasindaki fark yer aliyor. Bu 19 ve 20 no'lu dipnotta gordiigiiniiz maddeleri Gelir Tablosunda SMM,
Enerji, Amortisman vb. bircok kalem altinda da goriiyorsunuz. Nakliye giderlerinde artis yok, ayni
paraleldedir. Klise ve silindir giderleri 7 milyon TL'den 10 milyon TL'ye ¢ikmis. Uriin miksindeki degisim
de bu giderlerin degisiminde etkilidir.

Genel Kurul Toplantisi Sonrasinda Soruyu Yoénelten Pay Sahiplerine 15 (Onbes) Giin
Icinde Yazili Olarak iletilen Ek Cevap:

o Bak Ambalaj Sanayi ve Ticaret A.S. (Bak Ambalaj) Satin alma Siirecleri:

Bak Ambalaj San. Tic. A.S.'de satin alma faaliyetleri; muhteviyatinda kurallari ve is yapis adimlari
tanimlanmis, siireglerin igletilmesi, onay mekanizmalari, denetim noktalari ve raporlamalari tasarlanmis
yOnetim bilgi sistemleri (izerinden de adimlarinin izlenebildidi bir satin alma prosediirii izerinden
yuritidlmektedir.



Satin alma prosediriimiize goére; Bak Ambalaj bilinyesinde yapilan tim satin alma faaliyetleri,
kullanicilara tanimlanan yetki, gérev ve sorumluluk kriterleri cercevesince gergeklestiriimektedir. Anilan
prosedir uygulamamiza gore, satin alimlarda, belirlenen kriterlerde farkli tedarikgilerden toplanan
teklifler degerlendirilerek alim islemine karar verilmektedir.

Teklif toplama asamasinda tedarikgi ile goristlerek malzemenin birim fiyati, satin alma birimi, varsa
minimum siparis miktarni ve parti buylkligli ile teklifin gecerlilik siresi bilgileri toplanmaktadir.
Toplanan tekliflerde degerlendirmeler; birim fiyat karsilastirma yontemi ile beraber; stok durumu,
siparig bakiyeleri, Grlin adaglari, termin sireleri, hedef stok devir hizlari, 6nem diizeyi dikkate alinarak
Uretimin devamliligi, Ureticilerden alinmis miktarsal teyitle ve kalite kriterleri cercevesinde yapilir.

Tim satin alma siireci; ayni zamanda Bakioglu Holding ic denetim mekanizmasinca da kontrol
edilmekte, belirli araliklarla konulan kural ve prosedirlerin dodru sekilde yiritilip yuritiimedigi
denetlenmektedir.

o Bakioglu Holding A.S.’den Alinan Hizmetler:

Hem Diinya’da hem (lkemizde 6lgek ekonomisinden faydalanmak, pazarlama ve rekabet stratejisini
arttirmak, kontrol ve risk yonetimini etkin hale getirmek maksatlariyla dikey veya vyatay
organizasyonlar yaygin bir uygulamadir. Bilindidi lzere globallesme, gelisen bilgi teknolojilerinden
faydalanma, ortak strateji belirleme, planlama biitceleme ve koordinasyon ihtiyaci, uzmanlasma, grup
ici sinerjiyi artirma vb. nedenlerle gsirketlerdeki karar alma, yonetim ve kontrol sirecleri
merkezilestiriimektedir. Temel gaye; stratejik karar alma, planlama, koordinasyon, sermaye ve
denetim acisindan birlesmek suretiyle hem finansman ve yonetim yapilarinin giglenmesi, hem de bu
suretle ticari hayata ve rekabete daha giicli katiim sadlanarak globallesen diinyada yodun rekabet
ortaminda tek basina bir sirket olarak varlik gosteriimesinin getirecedi yliksek maliyetlerin
engellenmesidir. Bu kapsamda Sirketimiz de diger pek gok Holding istiraki olan sirket gibi, Holding
merkezlerinden hizmet almaktadir.

Sirketimiz Bak Ambalaj'in almis oldugu bu hizmetler, hizmetlerin kapsami, fiyatlandirmasi yasal
dizenlemeler paralelinde belirlenmektedir. Holding Sirketi'nden alinan hizmetlerde,

- Miilga 5422 sayilh Kurumiar Vergisi Kanunu 33 Seri NoTu Tebligi,

- 5520 sayili Kurumiar Vergisi Kanununun 1 Seri Nou Transfer Fiyatlandirmasi Yoluyla Ortiilii
Kazang Dagitimi Hakkinda Tebligi,

- 5520 sayili Kurumiar Vergisi Kanununun 1 Seri Nolu Kurumlar Vergisi Genel Tebligf

Hlkdmlerine uygun islemler tesis edilmistir.

Sirketimiz ayni zamanda zorunlu olmamasina ragmen belirlenen esaslarin kontrolii ve denetimini
saglamak anlaminda 18 Sira Nolu Serbest Muhasebecilik, Serbest Muhasebeci Mali Misavirlik ve
Yeminli Mali Misavirlik Kanunu Genel Tebligi hiikiimleri paralelinde “tam tasdik hizmeti” de almaktadir.
Tam tasdik uygulamasinda, bagimsiz Yeminli Mali miisavirlerden alinan hizmet kapsaminda, Sirketin
defter kayit ve bu kayitlara dayanak tegkil eden belgeleri ve bu kayitlar sonucunda ortaya gikan mali
tablolari; Vergi Yasalar, Tek Diizen Muhasebe Sistemi Uygulama Genel Tebligleri ile genel kabul
gérmis muhasebe ilkeleri agisindan da denetlenmektedir.

Bak Ambalajin Sermaye Piyasasi Kurulu Mevzuatina uygun olarak hazirlanmis ve denetlenmis Finansal
Tablo ve Dipnotlarinda; (2014 yili Faaliyet Raporumuzun 107. Sayfasinda) 15 no’lu “iligkili taraf
aciklamalar” notunda; iliskili taraflardan allm ve satim islemlerine ait bilgiler yer almaktadir. Séz
konusu tabloda Bakioglu Holding A.S.’den yapilan hizmet alim tutarlarina da yer verilmistir. 2013 ve
2014 Finansal Donemleri icin Bakioglu Holding A.S.'den gerceklestirilen alim rakamlan ( 2014:
4.879.056 TL, 2013: 4.227.113 TL) asadida tablo olarak sunulmaktadir:
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| Bakioglu Holding Alimlari | [ 4.227.113| | 4.879.056]
Bak Ambalaj Satis Miktan (KG) 18.713.734 15.026.073
Bak Ambalaj Satis Cirosu 197.419.724 245.618.410
Bak Ambalaj Satilan Malin Maliyeti -163.565.056 -206.746.491
Bak Ambalaj Ortalama Personel Sayisi 415 444
Bakioglu Holding Alimlari/Bak Ambalaj Satis Cirosu 2,14% 1,99%
Bakioglu Holding Alimlari/Bak Ambalaj Satilan
Malin Maliyeti 2,58% 2,36%

S6zii edilen toplam Holding giderlerine bakildiginda tutarsal olarak bir artis gériilmekle birlikte ciro ile
birlikte dederlendirildiginde %2,14 oranindan %1,99 seviyelerine geriledigi, maliyet ile birlikte
dederlendirildiginde de oranin, %2,58 oranindan %2,36 seviyelerinde oldugu gdzlenmektedir. Ayni
paralelde gelisen organizasyonel yapiya baglh olarak personel sayimiz da 415 kisiden 444 kisiye
yukselmistir. 2015 yilinin ilk altt ayinda bu rakam 545 kisi olarak gergeklesmistir. Gelisen
organizasyonel yapimiz, dinya piyasalarina erisimimiz, globallesen ve yodunlasan rekabet ve
dizenlemeler, glinimiiz is hayatinda daha da dikkat ve 6zenli olunmasini gerektirmekte, bu anlamda
farkll uzmanlklarin da yer aldigi yénetim kademelerinden asadida siralanan pek cok hizmetten
faydalanilmasi gerekliliini ortaya koymaktadir. So6zii edilen hizmetler, kurumsallasma ve
surdirilebilirlik strecinin bir geredidir. Bak Ambalaj olarak belirlenen hedeflere ulagmak ve
vizyonumuzu gercgeklestirmek icin en énemli adimlanimizdan biri de kurumsal yapimizdir.

Bakioglu Holding’ ten alinan anilan hizmet tutarlar farkl nitelik ve hizmet kalemlerinden olusmaktadir.
Verilen hizmet kalemlerine asadida yer verilmistir:

v' YOnetim hizmetleri ve koordinasyon hizmet bedeli; strateji ve vizyon belirleme, kisa vadeli is
planlarinin, uzun ve orta vadeli stratejik plan ve degerlendirmeleri, ortak kurum degerlerinin
ve kiltlriinin olusturulmasi, sirdirilebilirligin saglanmasina hizmet etmek (zere is yapis
sekillerinin tasarlanmasi, bilgi sistemlerinin glivenliginin saglanmasi, politika ve prosediirlerinin
olusturulmasi ve uygulandidinin kontrolii, yatinm fizibiliteleri ve yeni is kollar arastirma ve
gelistirme galismalari, planlama, koordinasyon, sevk ve idare islemleri,

v' Sirketin strateji, mali ve operasyonel performansinin takibi; siire¢ ve i¢ denetim faaliyetleri,
risk degerlendirme, finansal raporlama, biitce raporlama, muhasebe danismanlik hizmetleri

v' Sirketin yasal haklarinin korunmasi anlaminda her tirli hukuki destek ve yonlendirmenin
yapilmasina yonelik hukuk misavirligi hizmetleri, dava takibi yonetimi

v' Hazine ve nakit yonetimi; sermaye ve dis finans kaynaklarinin verimli bir gekilde kullaniminin
saglanmasi, kredi temin islemleri, kredi kefalet sistemi, alacaklarimizin glivencesini saglamaya
yonelik teminatlandirma politikalarinin tesis ve takibi

v'Insan kaynaklari, personel, ise alim, oryantasyon, egitim, organizasyonel gelisim, performans
artirma ve yonetimi programlarinin takibi, kurumsal iletisim hizmetleri,

v Is ve isci saghigini temin etmek icin ortak sadlik birimi hizmetleri

Halkla iligkiler, kurumsal ve sosyal sorumluluk projeleri, fuar katihm, basin iligkileri hizmetleri

v satin alma, fiyat arastirmasi, pazar arastirmasi, proje yonetim hizmetleri

\



e Grup Ici Mal ve Hizmet Alimlar::

Ambalaj sektoriiniin her alaninda faaliyet gosterebilmek amaciyla bagli oldugumuz Bakioglu Holding
A.S. tarafindan Bareks Plastik Film Ekstriizyon San. ve Tic. A.S., Enternasyonel Graviir Teknolojisi San.
ve Tic. A.S. ve Polibak Plastik Film San. ve Tic. A.S. sirketleri ambalaj sektériiniin farkli alanlarinda
faaliyet gostermek (izere kurulmuslardir. Bu sirketlerin kurulma amaci sadece Bak Ambalaj'a hizmet
etmek olmayip kendi alanlarinda da biylyerek kendi rekabet alanlari iginde (st seviyelere
cikabilmektir. Nitekim bu sirketlerin basarilari da sektérde bilinmektedir. Bu cercevede, liretim ve mal
kalitesini bildigimiz bu sirketlerden alim yapmamiz, ticari iliski icinde olmamiz dogaldir. Diger yandan,
uygulamada baska sektorlerde de grup sirketleri arasinda mal/hizmet alim ve/veya satim islemleriyle
siklikla karsilasilmaktadir. Nitekim Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan halka agik sirketlerin bagl
ortakliklar ve iligkili taraflariyla olan islemlerinin piyasa kosullarina uygunlugunu denetlemek amaciyla
bir takim zorunluluk ve diizenlemeler getirilmistir.

Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yayimlanan II-17.1 sayili Kurumsal Y6netim Teblidi'nin 10.
Maddesinde halka acglk sirketlerin yaygin ve sirekliik arz eden islemleri dizenlenmistir. Bu
dizenlemeye gore, halka acgik sirketlerin iliskili taraflari ile olan islemlerinin ancak %10 oranini asmasi
halinde islemlerin sartlarina ve piyasa kosullari ile karsilastirimasina dair bir rapor hazirlanacadi ve
raporun sonu¢ bolimiiniin kamuya sunulmasinin yeterli olacadi belirtilmistir. Sirketimiz tim bu
gereklilikleri yerine getirmekte ve siz dederli paydaslarimizin bilgisine internet sitemizde sunmaktadir.

Tum bu dizenlemeler yaninda, genel kurul toplantisinda bilgi talep etmis olmaniz sebebiyle, %10
oranini asmasa da dider iliskili taraflarimizla olan alim islemlerine iliskin ticari sir niteliginde olmayan
bilgileri de asadida dikkatinize sunuyoruz.

Ayni zamanda asadida belirlenen grup ici mal ve hizmet alimlarimiza iliskin olarak, gerceklestirilen fiyat
ve kosullarin yukarida siraladifimiz Kanun hikiim ve dizenlemelerine uygun esaslarda piyasa
kosullarina paralel emsal fiyatlarda tesis edildigini ve denetlendigini hatirlatir, bununla beraber birim
fiyatlar ticari sir kavrami kapsamina girdiginden iliskili taraflar dahil ve bunlarla sinirli olmaksizin tiim
tedarikgi ve/veya misterilerimizle olan birim fiyatlar ifsa etmemizin miimkin bulunmadigini belirtiriz.

> Polibak Plastik Film Sanayi A.S.’den (Polibak) Alimlar:

Tirkiye’'nin 6nde gelen plastik film reticilerinden biri olan Polibak; Izmir Atatiirk Organize Sanayi
Bolgesinde 150.000 m2 alan lzerinde kurulu tesislerinde 1994 yilindan beri BOPP ve CPP film dretimi
gergeklestirmektedir. Polibak; ayni bdlgede yer alan iki ayr isletmesinde toplam olarak yilda 80.000
ton BOPP, 15.000 ton Metalize BOPP ve 3.000 ton CPP film lretim kapasitesine sahiptir. Makine parki
BOPP, CPP modern ekstriizyon hatlari ve dilmeleri ile metalize Unitelerinden olugsmaktadir. 2014 yili
Tirkiye'nin 500 Bliylik Sanayi Kurulusu listesinde 290. sirada yer alan Polibak kendi alaninda basarili
Gizgisini devam ettirmektedir.

Sirketimizin iliskili tarafi Polibak Plastik Film A.S. ile 2013 ve 2014 yillarinda yapmis oldugu islemler, s6z
konusu sirketten tedarik edilmis olan baski ve laminasyon filmleri (BOPP ve CPP) ve ambalaj
koruyucularindan olugsmaktadir.

S6z konusu islemler sirketimizin ana faaliyet konusu olan Tifdruk baski, flekso baski ve baskisiz
ambalaj Uretimi icin gerekli olan hammadde tedarikini olusturmaktadir. Polibak A.S'den s6z konusu
alimlar dnceden belirlenmis fiyat listelerine gére sektordeki diger alim kosullari ile paralel esaslarda ve
emsallerde gerceklesmektedir.



Polibak’ tan yapilan alim islemlerinin detay! asagidaki gibidir:

Polibak Film A.S'den Yapilan Alimlar (TL.) % %
Film Alimlar 40.836.217 36.883.162
Plastik Baslik Alimlari* 1.310.000 1.375.515
Kiralama Hizmeti Alimi 267.416 224.445
Kantar, Su, Elektrik ve Benzeri Hizmetleri Alimi 414.583 374.174
Toplam | | 42.828.216 | | 38.857.297

*Bobinler {zerindeki plastik baslklar alindigi bedel (izerinden Polibak'a geri fatura edilerek
satiimaktadir.

Polibak’tan film alislari Euro olarak yapilmaktadir. Bu baglamda alimlar TL bazda karsilastirildidinda
2013 yihina goére %11 oraninda artiyor olsa da, almlarin Euro olarak yapildi§i géz o6niinde
bulunduruldugunda bu rakamlarin 2013 yilindan 2014 yilina artan kurun etkisini de barindirdi§i acikga
gorilmektedir.

2013 yilinda alimlarnin ortalama Euro Kuru 2,55 olarak gergeklesirken, 2014 yilinda bu rakam 2,91
olarak gerceklesmistir. 2013 Yilinda Film Alimlarinin Toplam Tutari 12.877.909 Euro iken, 2014 yilinda
bu rakam %3 oraninda diserek 12.438.923 Euro seviyelerine gerilemistir.

Polibak’tan film alim miktarlarina iliskin detaylar asagidaki gibidir;

Polibak Film A.S'den Film Alim Miktarlari (Ton m m
| BOPP ve CPP Film Alimlari | | 7.183' | 7.763|

Yukaridaki tablodan da goriilecedi gibi BAK Ambalaj satislarimiz 2013 Yilina gére miktarsal %8
oraninda artis gosterirken Polibak’tan alim miktarlarimizda ise %7 oraninda bir azalis goriilmektedir.

Sirketimizin Polibak alimlari film alimlarimizin yaklasik yarisini olusturmaktadir. Dider taraftan Bak
Ambalaj'in Polibak miisteri portfdyl icerisindeki payr % 11’ler civarindadir. Polibak’'in yeni yatinmi ile
birlikte bu pay % 10un altina gerileyecektir.

Polibak’'in Bak Ambalaj haricindeki diger musterilerine yaptigi satislar dederlendirildiginde, Bak
Ambalaj'a satis fiyatlari ortalamasi diger misterilerine yaptigi satis fiyatlari emsallerine uygunluk ve
paralellik gostermektedir. Bununla beraber birim fiyatlar ticari sir kavrami kapsamina girdiginden ve ek
olarak yapilan sbzlesmeler uyarinca ilgili taraflarla gizlilik ytkimlGligimiz bulundudundan iligkili
taraflar dahil ve bunlarla sinirli olmaksizin tim tedarikgi ve/veya misterilerimizle olan birim fiyatlari ifsa
etmemiz miimkiin bulunmamaktadir.

Polibak’in Urlnleri birgok miusterimiz tarafindan da 6zellikle tercih edilmektedir. Polibak alimlari
tamamen rekabetci ortam igerisinde gergeklesmektedir. Lokasyon olarak ayni bélgede galigiyor olmak,
nakliye avantajl, seri tedarik imkanlari, is yapis yontemini biliyor olmak ve satis sonrasi hizmetlerinin
yiksek kalitede olmasi ve kolayligi Grup Sirketimiz Polibak’tan alim yapilmasinin énemli nedenleridir.
Polibak’in yani sira, yaklasik 10 farkh film tedarikcimiz daha bulunmaktadir. Uretilecek malin nitelik,
termin ve verimliligi paralelinde sirketimiz alim segimi yapmaktadir.



> Bareks Plastik Film Ekstriizyon Sanayi ve Ticaret A.S.den (Bareks) Alimlar:

Bareks gok katl ekstriizyon olanadi ile 20 mikron ve 200 mikron arasindaki kalinliklarda, yilda 25.000
ton sadece baski ve laminasyon amagli, katma degeri yiiksek Polietilen film tretmektedir. izmir Atatiirk
Organize Sanayi Bolgesi'nde yer alan 10.000 metrekare kapall alana sahip tesisinde faaliyet
gostermektedir.

Sirketimiz, iligkili Kurulusu olan Bareks Plastik Film AS'den adirlikli olarak ana faaliyet konusu olan
Tifdruk baski, flekso baski ve baskisiz ambalaj Gretimi igin gerekli olan hammaddelerinden biri olan
polietilen film alimlarini gergeklestirmektedir. Bareks A.S'den s6z konusu alimlar énceden belirlenmis
fiyat listelerine gore sektordeki diger alim kosullari ile paralel esaslarda ve emsallerde
gergeklesmektedir.

Bareks' den yapilan alim islemlerinin detayr asagidaki gibidir:

Bareks Film A.S'den Yapilan Alimlar (TL.)
Film Alisi 26.899.514 22.073.773

| Toplam 26.899.514 | | 22.073.773|

Bareks Plastik Film'den yapilan hammadde alimlari agirlikli USD olarak yapilmakla beraber Euro ve TL
bazda da alimlar séz konusudur. 2013 Yili Miktarsal olarak inceledigimizde 2014 yili Polietilen Film
alimlarimiz 2013 yilina oranla %5 artis gdstermistir. Agirlikli alimlarin yapildi§i usd bazda da miktar
artisina paralel %5 artis goriilmektedir. Polietilen alimlarinin miktarsal ve orijinal para birimi bazinda
detay asagidaki gibidir:

Tutar (Orijinal Para Birimi
Bareks Film A.§'den Film Alimlari

usb 11.521.669 11.000.381
EUR 195.312 -
TL 1.091.866 1.036.701

Bareks Film A.S'den Film Alim Miktarlan (Ton)
Film Ahisi 4.871 4.652

Bareks'in Bak Ambalaj haricindeki diger musterilerine yaptigi satislar dederlendirildiginde, Bak
Ambalaj'a satis fiyatlari ortalamasi diger miisterilerine yaptigi satis fiyatlari emsallerine uygunluk ve
paralellik géstermektedir. Bununla beraber birim fiyatlar, ticari sir kavrami kapsamina girdiginden ve
ek olarak yapilan sozlesmeler uyarinca ilgili taraflarla gizlilik ylkimliligimiz bulundugundan iligkili
taraflar dahil ve bunlarla sinirll olmaksizin tiim tedarikgi ve/veya musterilerimizle olan birim fiyatlari ifsa
etmemiz mimkin bulunmamaktadir.

> Enternasyonel Graviir Teknolojisi Sanayi ve Ticaret A.S.’den Alimlar:

Enternasyonel Graviir Teknolojisi San. Tic. AS, 1998 yilinda kurulmus ve kisa siirede tamamlanan
biyik olcekli yatinmlarla Tirkiye'nin énde gelen rotogravir silindir dreticisi konumuna ulagmistir.
Enternasyonel Graviir, Izmir Cigli Atatiirk Organize Sanayi Bolgesi’ndeki 16.440m2 alan iizerine kurulu
tesislerinde faaliyetlerini slirdlirmektedir.
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Sirketimiz Iligkili Kurulusu olan Enternasyonel Graviir A.S'den alim iglemleri; ana faaliyet konumuz olan
ambalaj malzemesi basimi icin hazirlanan tasarimlarin baski makinalarina uygun ve silindir (izerine
renk uyumlulugunu saglayacak sekilde islenmesi, isleme sonucunun baski éncesi provalarinin alinarak
nihai silindir tedarikinden olusmaktadir.

Enternasyonel Graviir A.S'den yapilan alim islemlerinin detayi asagidaki gibidir:

Enternasyonel Graviir A.S'den Yapilan Alimlar (TL.)
Silindir ve Silindir isleme Hizmeti Alimi 11.748.316 7.367.299

Toplam 11.748.316 7.367.299

Enternasyonel Graviirin  Bak Ambalaj haricindeki diger mdisterilerine yapti§i satiglar
degerlendirildiginde, Bak Ambalaj'a satis fiyatlarn ortalamasi diger miisterilerine yaptigi satis fiyatlari
emsallerine uygunluk ve paralellik gostermektedir. Bununla beraber birim fiyatlar ticari sir kavrami
kapsamina girdijinden ve ek olarak vyapilan sozlesmeler uyarinca ilgili taraflarla gizlilik
ylkimlGligimiz bulundugundan iliskili taraflar dahil ve bunlarla sinirl olmaksizin tiim tedarikgi
ve/veya misterilerimizle olan birim fiyatlan ifsa etmemiz mimkiin bulunmamaktadir.

> Bak-net Iletisim ve Bilgi Giivenligi Pazarlama Sanayi Ticaret A.S.’den (Baknet)
Alimlar:

Sirketimizin donanim ve yaziim siirecleri Bak-Net Iletisim tarafindan yiiriitilmektedir. Bu baglamda
ERP projelerin yiritilmesi, kurulumu, aktivasyonu, aktivasyon sonrasi her tiirli yazilm destedi, bilgi
givenliginin tesissi ve politikalarin belirlenmesi, donanim siirecleri, Bilgi teknolojileri ile ilgili sabit
kiymet alimlari Bak-net Iletisim Tarafindan yapiimaktadir. Bak-Net Iletisim A.S'den yapilan alim
islemlerinin detay! asadidaki gibidir:

Bak-net Iletisim ve Bilgi Giivenligi A.S.'den Yapilan Alimlar (TL.) Im m

Sabit Kiymet Alim ve Kiralamalan 642.741 283.505
Teknik Danismanlik Hizmet Alimi 462.368 401.215
Toplam | | 1.105.109| | 684.720]
> Baksas Sigortacilik A.S.’den Alimlar:

Sirketimizin yangin, deprem ve bunun gibi dogal afetlere karsi sigortalama islemleri, mali mesuliyet
sigortalar, Grin sorumluluk sigortalari, seyahat sigortalari, triin nakliye sigortalar ve bunun gibi sirket
faaliyetlerindeki riskleri minimize etmek, varliklarimizin giivence altina alinmasina iliskin hizmetleri tesis
etmek anlaminda sigorta hizmetleri, iliskili kurulusumuz olan Baksas Sigorta A.§’den alinmaktadir.
Baksas Sigorta’dan alinan hizmetlerin tutar 2013 yilinda 1.473.212 TL, 2014 yilinda 1.356.140 TL
olarak gergeklesmistir.

> Bakis Yapi Insaat San. Tic. A.S."den Alimlar:

Bakis A.S. Bakioglu grubunun insaat ve yapim isleri ile istigal eden sirketidir. Sirketimizin Bakis
Yapi'dan almis oldudu ingaat, bakim ve onarim hizmetlerinin tutari 2013 yilinda 1.753.601 TL, 2014
yilinda 1.090.321 TL olarak gergeklegmistir.
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> Onsa Giivenlik Ltd.Sti‘den Alimlar:

Sirketimizin giivenlik hizmetleri, Bakioglu Grup Sirketlerinin givenlik hizmeti almis oldugu Onsa
Glvenlik Ltd.Sti'den alinmaktadir.

> Baktrans A.S.’den Alimlar:

Baktrans A.S. Bakioglu grubunun ulasim ve tasimacilik hizmetleriyle istigal eden sirketidir. Sirketimiz
2013-2014 yillarinda Baktrans A.S.den arag kiralama hizmetleri ile kargo ve tasgimacilik hizmetleri
temin etmistir.

> Egevizyon A.S.’den Alimlar:

Egevizyon A.S. Bakioglu grubunun medya ve yayincilik sektoériinde faaliyet gosteren sirketidir. 2013-
2014 yillarinda sirketimiz iligkili tarafi olan Egevizyon A.S.’den reklam hizmetleri temin etmistir.

> Ege Orman Vakfi Iktisadi Isletmesinden Alimlar:

Ege Orman Vakfi iktisadi Isletmesi, Bakioglu Holding Yénetim Kurulu Baskani Sn. Cem Bakioglu'nun
Vakif baskani oldugu Ege Orman Vakfi'na ait bir iktisadi isletmedir. 2013-2014 yillarinda sirketimiz
iliskili tarafi olan vakif iktisadi isletmesinden, temsil amaciyla tarim Grtnleri ( zeytin, zeytinyadi... vb.)
satin almistir.

Soruyu Soran Pay sahiplerimizden Sn. ibrahim KARABIGAK:

Petrol, parite ve déviz dalgalanmalari, sirketin kdr marjini nasil etkiliyor? 2015 ve sonrasinda ciro ve
karlihk hedefleri nasildir?

Soruyu Cevaplayan Bakioglu Holding Mali Isler ve Raporlama Grup Baskami Sn. Ozge
ENGIN:

Aslinda bu sorunun cevabi kismen verildi. Murat Bey acilis konugsmasinda hammaddemizin petrole bire
bir duyarli olmadigindan bahsetti. Dolayisiyla petrol fiyatinin diistisiinden dolayli olarak etkilendigimiz
dogru fakat 2014 yilinda ortalama petrol fiyatlar cok diismedi biliyorsunuz, Agustostan itibaren diisme
trendine girdi. Esas diistis 2015 ilk ceyregidir. Bizim hammadde fiyatlarimizi direkt olarak etkileyen
ICIS endeksine bakildidinda ise bir diisme olmadigini géreceksiniz. Dolayisiyla 2014 yili hammadde
maliyetlerinde boyle bir diisiis s6z konusu degildir.

Soruyu Cevaplayan Sirket Yonetim Kurulu Baskani Sn. Ali Enver BAKIOGLU:

Dederli paydaslarimiz bizim hammadde fiyatlarimiz petrol fiyati ile dogrudan iliskili degildir. Bizim
sektdriimzi ilgilendiren konu C3 propilen monomeri ve etilen monomeridir. Bunlar her ne kadar
petrol yan (rlnil olsalar da arz-talep dengesine gore pazarda hareket gérmektedirler. C3 propilen ve
etilen monom erlerini Petkim gibi, Basel gibi petrokimya tesisleri satin alr ve bunlan kraker
Uretimlerinden gecirerek bizim kullandigimiz  homopolimer dedigimiz, granil haldeki plastik
hammaddeyi imal ederler. Biz kontratlarimizi tamamiyla ICIS endeksine gore yapiyoruz. Bak Ambalajin
toplam satiglarinin yarisina yakini kontrath satistir ve kontrath satislar ICIS endeksine gére yapilir. ICIS
endeksi film fiyatlarinin belirleyicisidir. Bizim kullandigimiz endeks ICIS-homoinjection Europe veya
ICIS homoinjection Turkey'dir. Biz bu endeksleri kullanarak kontrat yapiyoruz. Soéyle bir &érnek
verelim;2012 senesinde Brand petrol 102 USD iken, monomer o tarihte 1.230 USD, ICIS homoinjection
Europe 1.386 Euro’dur.2015 yili Mart ayina geldigimizde brand petrol 56 USD'ye diisiiyor, monomer
860 USD, ICIS homoinjection Europe 1.260 Eurodur. Biz kontratlarimizi ICIS’e gére yapiyoruz ve bizim
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sektortiimiizde tim miusterilerin final fiyat belirleme bazi ICIS endeksidir. Son yillarda ICIS endeksi ve
petrol fiyatlarn arasindaki fark aleyhimize bir sekilde yiiksek seyretmekte ve biz ICIS endeksine gore
hareket ettigimiz icin bu anlamda petrol fiyatlari ile monomerin ve homopropilenin fiyatlari arasinda bir
korelasyon bulunmamaktadir. Hal bdyle olunca petrol imalati giinde 110 milyon varil oluyor olsa bile
C3 monomeri ile etilen monomer (retimi kisitli, propilen Gretimi de kisith oldugu icin, talepte hep arzin
lzerinde seyrettijinden 0&zellikle homopolimer imalatgilari petrol fiyatlarindan badimsiz, aradaki
marijlan kendi ellerinde tutmak gayreti icerisindelerdir. Zaten homopolimer (reticilerinin sayisi diinyada
iki elin parmaklarini gecmez. Bu arz talep dengesizli§i yiziinden Genel Mudiriimizin toplantida
belirttigi gibi 6zellikle Eylil 2014'den Nisan-Mayis 2015 dénemini arasinda arzin sinirli olmasi sebebiyle
birgok meslektasimiz hammaddeyi bile temin edemedi. Hammaddesizlikten (retim yapamadi ve
tesislerini kapatmak zorunda kaldilar. Ne mutlu ve sansliyiz ki biz Bak Ambalaj olarak Bakioglu Holding
grup sirketi olmamiz sebebiyle hammadde tedariki konusunda ne polietilende ne polipropilende higbir
sikinti yasamadik, masteri taahhltlerimizi sorunsuz bir sekilde yerine getirebildik ve higbir cezai
mueyyideye maruz kalmadik.

Paritenin disusu tabiki bizi olumsuz etkiliyor. Biz suanda Uretimden satiglarimizin %80'nini Bati Avrupa
Ulkelerine ihrag ediyoruz ve adirlikh satis para birimimiz de Euro’dur. Euro/Dolar paritesi Euro aleyhine
gelistiginde iki tane olumsuzlukla karsilagiyoruz. Birincisi bizim gelirlerimiz Euro giderlerimizin bir kismi
Dolar orjinli ve TL'dir. Euro deder kaybettigi zaman gelirlerimiz dodal olarak Euro/Dolar paritesindeki
olumsuzluk paralelinde negatif etkileniyor. Dolarla olan girdilerimiz de bu anlamda maliyet bacagini
olumsuz etkiliyor.

Son olarak Bak Ambalaj Tiirkiye Cumhuriyetinin en biiyiik ilk 192.ihracatgisidir. Thracat yapmanin ne
kadar zor oldugunu ancak o dinamiklerin icerisinde yasadiginiz zaman anlamak daha muUmkindir.
Tirkiye'de yizlerce sirket varken, bu listede yer alabiliyor olmanin ne kadar gurur verici oldugunu
Ozellikle ifade etmek isterim. Bu basarinin arkasinda da grup sinerjisi ve dikey entegrasyonun cok
O6nemli etkisi ve 6nemi vardir.

Cok rekabetci bir ortam igerisinde faaliyetlerimizi sirdiriyoruz. Karlliklarimizi bu seviyede tutmak igin
olagan Ustli yogun miicadele veriyoruz. Karliliklar her gecen giin eriyor ve erimeye de devam edecektir
bu globallesen dlinyada. Ticari sir kapsamana girmesi nedeniyle alt detaylarina giremem ama cok
bilyuk ihalelere, ¢ok uluslararasi dev kuruluslarin ihalelerine giriyoruz. Bu ihalelerde bu firmalar
eskiden 15-50 bolik-poércik firma iken birileri, birilerini satin aliyor, globallesiyor, bununla birlikte
eskiden 40 ayri misterimiz olan bir firma bir tane fon tarafindan satin alinarak bir araya getiriliyor ve
diinya devi haline geliyor. Bu dev 40 kat biiytikliigiinde ihale agiyor, biz de bu ihalelerin icerisinde yer
almak istiyoruz. Bu ihalelerin igerisinde yer alirken belli tavizler vermek zorunda kaliyoruz. Gerek yurt
icinde gerek yurtdisinda sirketimizin ciddi rekabet ettigi firmalar bulunmaktadir. Hal bdyle olunca
ihaleden alinan montanlar diisliyor, eskiden bir sipariste 20 ton-40 ton bastigimiz isler hayal oldu.
2011 yiindaki karlihdin temel sebeplerinden biri budur. Bugiine geldigimizde ayda 2.000 tona yakin
Uretim gergeklestiriyoruz fakat ortalama siparis miktarlarimiz 1 tonun altindadir. Yani eskiden bir isi bir
makinada 10-20 ton basarken, bugiin biz ortalama 1000 kg-1100 kg isler basabiliyoruz. Bunlar bitiin
setup maliyetlerini, Gretim maliyetlerini, fireleri arttinyor. Baski makinasina, laminasyon makinasina,
dilme makinasina eskiden bir tane blok 15 ton ig girip durussuz Uretimi tamamlayabiliyorduk. Bugiin
1000 Kg Uretim giriyoruz, 1000 kg Uretim 2 saatte tamamlandiktan sonra 1,5-2 saatlik is degisimi
dinamiginin icine girmek zorunda kaliyoruz. Bu rekabet ortaminda bu durumu degistirme sansimiz
olmadigi icin mevcut FAVOK'imiizii koruma gayreti igerisindeyiz. Bunu muhafaza etmenin temel
yoéntemlerinden bir tanesi Gretim montanini arttirmaktir. Bizim yatirnmci olmamizin ana nedeni budur.
Bizim mutlak rakam olarak karlliklar yerinde tutabilmemiz igin daha fazla lretim ve daha fazla ciro
yapabiliyor olmamiz gerekmektedir.
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Soruyu Soran Pay sahiplerimizden Sn. Fehmi KAYMAKGIOGLU:
Ilerleyen Yillarda Serbest Bolgede bir yatirim yapilmasi planlaniyor mu?
Soruyu cevaplayan Sirket Yonetim Kurulu Baskani Sn. Ali Enver BAKIOGLU:

Serbest Bolge'ye yatinm ile ilgili arastirmalarimiz devam ediyor. 2025 hedeflerimiz dogrultusunda,
sirketimizi bilyutmeyi planliyoruz. Kisa vadede dedil ama orta vadede belki satin almalar da
dislndlebilir. 12,8 milyar Euro'luk Avrupa esnek ambalaj pazarindan daha fazla pay almak igin
calisacagiz.
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