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DONEM REVIZYONU

Pinar Su Sanayi ve Ticaret A.S. (Pinar Su) icin 3 Mart 2014 tarihinde, Sermaye
Piyasasi Kurulu’nun ilgili direktifleri dogrultusunda ve tim sirketler igin 2013 yih
notlamalarn baz alinarak yapilan yeni metodoloji uygulamasiyla belilenmis olan
Kurumsal Yénetim Derecelendirme notu (87,83), 2014 yili verileri de incelenerek ve
sirketin isbirligiyle gergeklestirilen calisma sonucunda 91.65 olarak gincellenmistir.
Derecelendirme metodolojimizin (Bkz. Sayfa 5) temelini, Sermaye Piyasasi Kurulu
“Kurumsal Yénetim Ilkeleri” olusturmaktadir. SAHA bu derecelendirme calismasinda
Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 03.01.2014 tarihinde yayinladigi “Kurumsal Yénetim
Ilkeleri’ni baz alan metodolojisini ve yine SPK tarafindan Nisan 2013 tarihinde
belirlenen yeni baslik agirliklarini kullanmistir.

Ayrica, SAHA'nin 30 Ocak 2013 tarihinde yayinlamis oldugu Dinya Kurumsal
Yonetim Endeks’ine (WCGI) gbre Pinar Su Sanayi ve Ticaret A.S. 1. grup iginde yer
almaktadir. SAHA’'nin yayinladigi Dinya Kurumsal Yonetim Endeksi’'nin (WCGI)
detaylarina www.saharating.com adresinden ulasilabilir.

Pinar Su’nun kurumsal yénetim ilkelerine verdigi 6nem, bunu sirekli ve dinamik bir
slirec olarak yuriatmekteki isteklilik ve bu dogrultuda bir énceki derecelendirme
notunun tahsis edilmesinden bu yana gecen siire icinde gergeklestirmis oldugu
iyilestirmeler g6z 6nutne alinarak, sirketin kurumsal ydnetim derecelendirme notu
yukaridaki sekilde gincellenmistir.
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Bu not artisindaki temel faktérler sunlardir:

Yedi Uyeden olusan yénetim kurulunda iki kadin Uye bulunmakta olup
SPK'nin tavsiye niteligindeki, asgari %25 kadin Uye orani hedefi
yakalanmistir.

Sirketin cevre, doda, enerji tasarrufu ve editim konularinda politika ve
hedeflerinin  oldugu tespit edilmistir. Ayrica, sirketin bir sardardlebilirlik
raporu mevcut olup web sitesinden ilan edilmistir.

Yatirma lligkileri Béliminin, yil iginde Kurumsal Yénetim Komitesine
periyodik olarak raporlama yapmakta oldugu tespit edilmistir. Ayrica
Yatinrma Iliskileri Boélimi  yéneticisinin - Kurumsal Yénetim Tebliginde
belirtilen niteliklere sahip oldugu gézlemlenmistir.

Sermaye Piyasasi mevzuati uyarinca kamuya aciklanmasi gereken, &zel
durum ve dipnotlar harig finansal tablo bildirimleri Tarkge'nin yani sira es anl
Ingilizce olarak da KAP’ ta agiklanmaktadir.

Revize edilen ana bolim notlari sdyledir:

‘ V-V EN:ERINE]S Agirlik Not ‘

Pay Sahipleri %25 94,54
Kamuyu Aydinlatma %25 89,73
ve Seffaflik

Menfaat Sahipleri %15 94,31
Yonetim Kurulu %35 89,83
Toplam 91,65




Derecelendirme Metodplojisi

Saha Kurumsal Yonetim ve Kredi
Derecelendirme Hizmetleri A.S.'nin

kurumsal yodnetim derecelendirme
metodolojisi, Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun 03.01.2014 tarihinde
yayinladigi “Kurumsal Yonetim

Ilkeleri”ni baz alir.

Bu ilkeler, Dinya Bankasi, Ekonomik
Isbirligi ve Kalkinma Orgiitii (OECD) ve
bu iki Orgutin Ozel sektor
temsilcilerinin  katihmi  ile  birlikte
olusturdugu Global Kurumsal Yénetim
Forumu (GCGF) 6ncl calismalar temel
alinarak, Sermaye Piyasasi Kurulu
tarafindan kurulan komiteye Sermaye
Piyasasi Kurulu’nun, Istanbul Menkul
Kiymetler Borsasi'nin ve Turkiye
Kurumsal Yénetim Forumu’nun
uzmanlari ve temsilcileri dahil edilerek,
bir ¢ok akademisyen, 0zel sektor
temsilcisi, kamu kuruluglan ile cesitli
meslek o6rgdtlerinin gortis ve Onerileri
dikkate alindiktan sonra dlke
kosullarina géra uyarlanmistir.

SPK Kurumsal Yénetim Ilkeleri’nde yer
alan ana prensipler “uygula,
uygulamiyorsan acgikla” prensipleridir.
Ancak, bu prensiplerin bazilari zorunlu
olup bazilan tavsiye niteligindedir ve
uygulanip uygulanmamasi istege
baghdir. Bu lilkelerde yer alan
prensiplerin uygulanip
uygulanmadidina; uygulanmadi ise
buna iliskin gerekgeli agiklamaya, bu
prensiplere tam olarak uymama
dolayisiyla meydana gelen cikar
catismalarina ve gelecekte sirketin
ybénetim uygulamalarinda ilkelerde yer
alan prensipler c¢ergevesinde bir
degdisiklik  yapma planinin olup
olmadigina iliskin aciklamaya, yillik
faaliyet raporunda vyer verilmesi ve
ayrica kamuya aciklanmasi
gerekmektedir.

Ilkeler; pay sahipleri, kamuyu
aydinlatma ve seffaflik, menfaat
sahipleri, yénetim kurulu olmak (lizere
doért ana bélimden olusmaktadir.

Bu Ilkeler baz alinarak SAHA Kurumsal
Yonetim Derecelendirme metodolojisi
400+ mertebesinde alt kriter
belirlemistir. Her  bir  kriter,
derecelendirme stirecinde, sirket
yoneticileri tarafindan saglanan ve
kamunun kullanimina acik sirket
bilgileri kullanilarak degerlendirilir. Bu
kriterlerin bazilan basit bir Evet/Hayir
yanitiyla skorlanabildigi gibi, bazilar
daha ayrnintili agiklamalari gerektirir.

Derecelendirme notlari 1 (en zayif) ila
10 (en gugll) arasinda verilir.  En
yuksek (10) dereceyi elde edebilmek
icin sirketlerin SPK Kurumsal Yénetim
Ilkeleri'ne tam uyum gdéstermis olmasi
gerekir (notlarin daha aynntili bir
aciklamasi igin  bu raporun son
bélimine bakiniz).

Toplam derecelendirme notunu
belirlemede her bir ana bélim igin SPK
Kurumsal Yénetim ilkeleri'ne paralel
olarak asadidaki agirliklar kullanilir:

Pay Sahipleri: %25

Kamuyu Aydinlatma ve Seffaflik: %25
Menfaat Sahipleri: %15

Yonetim Kurulu: %35

Metodolojimizde her bir ana bolimin
alt basliklarina agirlik tahsis edilip
degerlendirme yapildiktan sonra nihai
“toplam” derecelendirme notuna
ulasilir.  Bunun igin, her bir bélime
verilen not belirlenmek suretiyle ilan
edilerek  “ilkeler"e uyum dizeyi
ayrintili olarak tespit edilmis olur.



Notlarin Anlami

Sirket SPK Kurumsal Yoénetim Ilkeleri’ne buyiik dlciide uyum saglamis ve
tim politika ve 6nlemleri uygulamaya sokmustur. Yodnetim ve ig kontrol
mekanizmalari etkin bir sekilde olusturulmus ve islemektedir. Tum
kurumsal yo6netim riskleri tespit edilmis ve aktif bir sekilde
yonetilimektedir. Pay ve menfaat sahiplerinin haklan en adil sekilde
gozetilmektedir; kamuyu aydinlatma ve seffaflik faaliyetleri en (st
dizeydedir, ve yonetim kurulunun yapi ve isleyisi en iyi uygulama
kategorisindedir. Bu alanlarda hemen hemen  higbir zaaf
bulunmamaktadir. IMKB Kurumsal Yonetim Endeksi'ne en Ust diizeyde
dahil edilmek hak edilmistir.

Sirket SPK Kurumsal Yénetim Ilkeleri'/ne énemli dlgide uyum saglamis ve
cogu gerekli politika ve 6nlemleri uygulamaya sokmustur. Yonetim ve ic
kontrol mekanizmalar, az sayida iyilestirmelere gerek duyulsa da etkin bir
sekilde olusturulmus ve islemektedir. Kurumsal yonetim risklerinin
cogunlugu tespit edilmis ve aktif bir sekilde yonetiimektedir. Pay ve
menfaat sahiplerinin haklan adil sekilde gozetilmektedir; kamuyu
aydinlatma ve seffaflik faaliyetleri st dizeydedir, ve yénetim kurulunun
yapi ve isleyisi saglam temellere dayandirniimistir. Cok biylk riskler teskil
etmese de, bu alanlarin biri veya birkaginda bazi iyilestirmeler gereklidir.
IMKB Kurumsal Yénetim Endeksi’ne dahil edilmek hak edilmistir.

Sirket SPK Kurumsal Yoénetim Ilkeleri’ne orta derecede uyum saglamis ve
gerekli politika ve dnlemlerin bir kismini uygulamaya sokmustur. Ydnetim
ve i¢ kontrol mekanizmalar, orta derecede olusturulmus ve islemekte,
ancak iyilestirmelere gerek vardir. Kurumsal yonetim risklerinin bir kismi
6 tespit edilmis ve aktif bir sekilde yonetilmektedir. Ulusal standartlara
kismen uyum sadlanmistir, ancak uluslararasi platformlarda bu
standartlarin gerisinde kalinabilir. Pay sahipleri; menfaat sahipleri;
kamuyu aydinlatma ve seffaflik; ve yénetim kurulu alanlarinin bazilarinda
iyilestirmeler gerekmektedir.

Sirket SPK Kurumsal Yénetim Ilkeleri'ne gereken asgari derecede uyum
saglamis ve gerekli politika ve 6nlemlerin standartlarin altinda bir kismini
uygulamaya sokmustur. Yoénetim ve i¢c kontrol mekanizmalari, gereken
asgari derecede olusturulmus, ancak tam etkin bir sekilde islememektedir.
Kurumsal y6énetim riskleri tamamen tespit edilmemis ve aktif bir sekilde
yonetilememektedir. Pay sahipleri; menfaat sahipleri; kamuyu aydinlatma
ve seffaflik; ve yonetim kurulu alanlarinin bazilarinda veya hepsinde dnemli
iyilestirmeler gerekmektedir.

Sirket SPK Kurumsal Yénetim ilkeleri'ne uyum saglamamistir ve gerekli
politika ve 6nlemleri zayiftir. Yonetim ve ig kontrol mekanizmalari, gerekli
etkinlikte olusturulmamistir.  Onemli kurumsal yénetim riskleri mevcut
<4 olup bu riskler aktif bir sekilde yonetiimemekte ve sirket kurumsal yénetim
ilkelerine duyarli dedildir. Pay sahipleri; menfaat sahipleri; kamuyu
aydinlatma ve seffaflik; ve ydnetim kurulu alanlarinin hepsinde 6nemli
zaaflar vardir. Yatinmci glveni zedelenebilir ve maddi zararlar olusabilir.




CEKINCELER

Bu Kurumsal Yénetim Derecelendirme Raporu, Sermaye Piyasasi Kurulu Kurumsal Yénetim ilkeleri baz
alinarak, hem Pinar Su Sanayi ve Ticaret A.S. isbirligiyle saglanan ve hem de Pinar Su Sanayi ve
Ticaret A.S 'nin kamunun kullanimina agik olarak yayinladigi bilgilere dayanilarak Saha Kurumsal
Yoénetim ve Kredi Derecelendirme A.S. tarafindan hazirlanmistir.

Bu rapor Saha A.S. analistleri tarafindan eldeki bilgi ve verilerin iyi niyet, bilgi birikimi ve deneyim ile
g6zimlenmesinden sonra ortaya gikmis olup, kurumlarin hissedar haklarina verdikleri 6nemin, kamuyu
aydinlatma faaliyetlerinin, menfaat sahipleri ile iliskilerinin ve ydnetim kurullarinin genel kredibilitesi
hakkinda bir goristir. Derecelendirme notu ise, derecelendirilen sirketin menkul kiymetleri igin asla
bir al/sat 6nerisi olamayacadi gibi, belli bir yatinma igin o yatinm aracinin uygun olup olmadigi
hakkinda bir yorum da dedildir. Bu sonuglar esas alinarak dogrudan veya dolayli olarak ugranabilecek
her turli maddi/manevi zararlardan ve masraflardan Saha A.S. sorumlu tutulamaz. Bu yorumlarin
Gglncl sahislara yanhs veya eksik aksettiriimesinden veya her ne sekilde olursa olsun dogacak
ihtilaflar da Saha A.S. analistlerinin sorumlulugu altinda dedildir.

Saha Kurumsal Yonetim ve Kredi Derecelendirme A.S. badimsizlik, tarafsizlik, seffaflik ve analitik
dogruluk ilkeleriyle hareket eder ve davranis kurallari olarak I0OSCO (Uluslararasi Sermaye Piyasalar
Komisyonu)'nun kurallarini aynen benimsemis ve web sitesinde yayinlamistir (www.saharating.com).

© 2014, Saha Kurumsal Yonetim ve Kredi Derecelendirme A.S.. Butin haklan sakhdir. Bu Kurumsal
Yoénetim Derecelendirme raporunda sunulan bilgilerin, Saha A.S.’nin ve Pinar Su Sanayi ve Ticaret A.S
‘nin izni olmaksizin yazili veya elektronik ortamda basiimasi, cogaltiimasi ve dagitiimasi yasaktir.
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