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Yonetim Kurulu Bagkani Mesaji

Degerli Ortaklarimiz,

2007 yilinda Turkiye ekonomisinde, yurtdigsinda mortgage piyasasinda yasanan so-
runlar, petrol fiyatlannda gérilen artig, yurticinde ise secim stregleri, referandum ve
Irak’in kuzeyine sinir dtesi operasyon vb. gelismeler etkili olmustur. ihracattaki gucli
artiglara ragmen yUksek seyreden cari acik bu yil da kaygl uyandirmaya devam etmis-
tir. 2002 yiinin ik ¢eyreginde baslayan araliksiz biytme sureci 2007 yilinin Ggtncu
ceyreginden itibaren giderek yavaslama egilimine girmistir.

Dunya ekonomisi perspektifinden bakildiginda ise, 2008 yil igin tUm uluslararasi ku-
ruluslarin 6ngortsu bir yavaslama olacagi yonindedir. Dinya 8lgeginde talebin canli
tutulmasinda birinci dncelige sahip olan ABD ekonomisinin performansi diinyada ya-
sanacak ekonomik blytmeyi de etkileyecektir. Bu kapsamda bir diger kaygr kaynagi
ise petrol fiyatlarinda son yillarda yasanan artiglardir.

2002 yilindan itibaren kuresel likiditenin artmasi Turkiye’nin de aralarinda yer aldigi
gelismekte olan Ulkelerin ekonomik buyldmelerine énemli destek saglamistir. Ancak
ABD kaynakli yUksek riskli konut kredileriyle baglayan ve giderek derinlesme egilimi
goOsteren sorunlar, uluslararasi finansal piyasalarda fonlarin, gelismis Ulke pazarlarina
dénmesi ve dolayisiyla uzun suredir devam eden likidite bollugunun sona ermesi ih-
timalini ortaya ¢ikarmaktadir. Dolayisiyla, 2008 yill ekonomik dnlemler, yapisal reform-
lar, dis ticaret gelismeleri ve likidite agisindan son derece dikkatli olunmasi gereken
bir yil olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

2007 yilinda ytzde 6,2 blylyen temizlik kagitlar pazannda en fazla buylyen seg-
ment ylzde 14,6 ile havlu segmenti olmustur. Tuvalet kagidi ylzde 7,7 ile en fazla bU-
ylyen ikinci segment olurken, pecete, mendil ve kutu mendil segmentleri kligilmUs-
tdr. Sektdrde tonaj bazinda satiglarin ylzde 54’0 tuvalet kagidi kategorisinde gergek-
lesirken, havlu kategorisi payini artirmis ve toplam satiglar iginde ylizde 19 paya ulas-
mistir. Pecete kategorisi ylzde 24 paya sahiptir. Mendil segmenti kiculmekle birlikte
toplam satiglar icinde ylzde 3 paya sahip olmustur. 2007 yilinda sektérde dénustur-
me (konverting) tesisi yatinmi yapan ve hayata gegiren tek firma Viking Kagit olmus-
tur. 2007 yiinin ikinci yarisinda devreye giren bu yeni yatirm ile Viking Kagit, yuvar-
lak Uriin konverting kapasitesini ylzde 120 oraninda artirmig, pazara daha kaliteli ve
farklilasmis Urtnler sunma imkani yaratiimistir.

Ozel markalarin payinin her gegen giin artmasi, sektérdeki Ureticileri ¢zel marka reka-
betine girmeye zorlamistir. Viking Kagit, 2007 yilinda yaptigi atak ile bazi buytk mar-
ketler icin dzel Urln Uretmeye baslamistir. Viking Kagit, 2007 yilinda basta Avrupa ve
Bagimsiz Turk Devletleri olmak tzere 20’yi askin Ulkeye 15 milyon Dolar’in tzerinde ih-
racat gerceklestirmistir. 2008 yilinin Sirketimiz ve tUm paydaslanmiz i¢in son derece
basarall bir yil olmasini diler, 6zveriyle gorevlerini yerine getiren Sirketimiz ¢alisanlar-
na, musterilerimize, hissedar ve is ortaklarimiza tesekkUrlerimi sunarim.

Saygilarimla,

Taskin TUGLULAR
Yoénetim Kurulu Bagkani
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04 VIKING KAGIT VE SELULOZ A.S.
2 Mayis 2008 Tarihli Olagan Genel Kurul Toplant1 Giindemi

Toplant yeri: Efes Ishan1 1379 Sok. No: 57/1-A Kat: 7 Alsancak / [zmir
Toplant1 saati: 14.00

Baskanlik Divani secimi,

Zabitlarin imzalanmasi icin Baskanhk Divanina Yetki verilmest,

Yonetim Kurulu Raporu, Murakip Raporu ve Bagimsiz Dis Denetim Kurulus Raporunun okunmast ve miizakeresi,

Sermaye Piyasast Kurulu'na ve Istanbul Menkul Kiymetler Borsasina gonderilen 2007 yili kar/zarar hesab1 ve sirket bilancosunun
tasdiki, Yonetim Kurulu Uyeleri ve Murakiplarin ibrast,

Yonetim Kurulunca secilen Bagimsiz Dis Denetim Kurulusunun ve gorev siiresinin tasvibi,

Yonetim kurulu Uyelerine 6denecek tucretin tesbiti konusunda muzakere ve karar,

Sirket Ana Sozlesmesinin 13. Maddesi uyarinca murakip adedinin tesbiti, gorev streleri dolan murakiplar yerine yeniden secim
yapilmasi ve gorev surelerinin tesbiti,

Murakip ticretinin tesbiti konusunda muizakere ve karar,

Sermaye Piyasast Kurulu'nun 05.09.2005 tarih ve 35/1105 sayili karart uyarinca Uluslararast Muhasebe Standartlar/Uluslararast
Finansal Raporlama Standartlarina (UMS/UFRS) uygun olarak hazirlanmis 31.12.2007 tarihli konsolide olmayan bilancomuz dikkate
aliarak, Turk Ticaret Kanununun (TTK) 324. maddesi kapsaminda, konunun genel kurulun bilgisine sunulmasi,

Y1l icinde yapilan bagislara iliskin ortaklara bilgi sunulmast,

Y1l kar1 konusunda mtizakere ve karar,

Sirketimizin, 2008 ve izleyen yillara iliskin kar dagitim politikalarmin ortaklarin bilgisine sunulmast,

2008 y1ili temettilerine mahsuben, Sermaye Piyasast Kanununun 15. Maddesi ve Sermaye Piyasast Kurulu'nun Seri:IV, No: 27
Tebliginin 9. maddesi cercevesinde, ortaklara temettit avansi dagitilmast konusunda, Yonetim Kurulu'na yetki verilmesi ve ayni
madde uyarinca, dagitilacak temettti avansinin, ilgili hesap donemi sonunda yeterli kar olusmamasi veya zarar olusmasi
durumlarinda, bir ¢nceki yila ait bilancoda yer alan olaganustu yedek akcelerden ya da olaganustu yedek akce tutarinin zarari
karsilamaya yeterli olmamas1 durumunda ayni Tebligin 10'uncu maddesi uyarinca temettit avansi karsiliginda alinan teminatin
paraya cevrilip gelir kaydedilerek bu tutardan mahsup edilecegi hususu konusunda muzakere ve karar,

T.T.K 334. ve 335. Maddeleri uyarinca Yonetim Kuruluna yetki verilmesi,

Dilekler,




VIKING KAGIT VE SELULOZ A.S.
2007 YILI FAALIYET RAPORU

a) Raporun Doénemi : 01.01.2007 - 31.12.2007

b) Ortakligin Unvam : VIKING KAGIT VE SELULOZ AS.
Cikarilmis Sermayesi : 50.000.000,00 YTL
Kayitli Sermayesi : 80.000.000,00 YTL

¢) Yonetim Kurulu Uyeleri:

Ad1 Soyad1 Unvan Gorev Sureleri

Taskin TUGLULAR Baskan (02.05.2007- Uc Y1)
B. Safa OCAK Baskan Vekili (02.05.2007- Uc Y1)
Mehmet AKTAS Uye (02.05.2007- U¢ Y1)
Yilmaz GOKOGLU Uye (02.05.2007- Ug Yil)
Hakk: Hikmet ALTAN Uye (02.05.2007- Ug Y1)
Ahmet Olcay SUNUCU Uye (02.05.2007- Ug Y1)
Korkmaz ILKORUR Uye (02.05.2007- Uc Y1)

Yetki Sinirlari:
Gerek Yonetim Kurulu Baskani ve gerekse Yonetim Kurulu Uyeleri, Tiirk Ticaret Kanunu'nun ve Sirket Esas Sozlesmesi'nin 10. ve 11. mad-

delerinde ongorulen yetkilere sahiptir.

Denetim Kurulu Uyeleri

Ad1 Soyadi Atanma Tarihi Gorev Suresi
Turgut SARIOGLU 02.05.2007 1 Yil
Ebgti Senem DEMIRKAN 02.05.2007 1yl

Yetki Sinirlari:

Denetim Kurulu Uyeleri Sirket Esas Sozlesmesinin 13. maddesinde ongorulen yetkilere sahiptir.

d) Sirketin Performansim Etkileyen Etmenler:

Turkiye’de hizla gelisen temizlik kagitlarn pazar1 2007 yilinda miktar bazinda % 6,2’lik (ACNielsen) bir buytime saglamustir. Sirket toplam 39.708
ton satis gerceklestirmis, sirketin toplam satis tonaji icerisinde % 49 olan temizlik kagitlart paymi % 52’ye ¢tkarmistir. Turkiye temizlik kagitla-
11 pazarinda sirketimiz mendilsiz pazar payr % 13,8 olmustur. Yurtdisi pazarlarda da mevcut portfoyunti elinde tutan sirket kapasite kullanim
oranini en ust seviyede tutmustur. Sirket buytyen temizlik kagitlar1 pazarinda gticunt artirmak icin 2007 yilinda dtz ve yuvarlak arun hatla-
rinda kapasite artist yaurimlarim gerceklestirmistir. Ontimuzdeki donemlerde maliyet iyilestirme ¢alismalarina agirhik vererek daha karh bir du-

ruma gelmeyi hedeflemektedir.
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e) Isletmenin Finansman Kaynaklari ve Risk Yonetim Politikalar1:
Sirket faaliyetleri ve kullandig1 finansal bor¢lardan dolayi, bor¢ ve sermaye piyasast fiyatlarindaki, doviz kurlan ile faiz oranlarindaki degi-
simlerin etkileri dahil cesitli finansal risklere maruz kalmaktadir. Sirket'in risk yonetim programi, mali piyasalarin belirsizligine odaklan-

makta olup, Sirket'in mali performansi tizerindeki muhtemel olumsuz etkilerin en aza indirgenmesini amaclamistir.
f) Isletmenin Kurulun Muhasebe Standartlar: Cercevesinde Mali Tablolara Alinmayan Degerleri:
Sirket'in temizlik kagitlan sektoriinde tic markas: bulunmaktadir: "Lily", "Senso" ve "Select". Bu markalarla ilgili herhangi bir deger mali

tablolarda yer almamakla birlikte, kendi sektorlerinde taninan markalar olmasi sebebiyle bir deger tasidiklart muhakkaktr.

g) Donem Icinde Yapilan Esas Sozlesme Degisiklikleri:

Donem i¢inde esas sozlesmede degisiklik olmamustir.

h) Cikarilmis Sermaye Piyasas1 Araclar:
Sirketimizin 31.12.2007 tarihi itibariyle beheri 1 YKr. nominal degerde 5.000.000.000 adet hamiline yazih hisse senedi mevcuttur.

1) Yatirimlar:
Buytiyen temizlik kagitlari pazarinda daha aktif yer almak ve kapasite artirimi amaciyla, ozellikle duz ve yuvarlak uriin hatlarinda sabit kiy-
met yatirnmlarini gerceklestirmistir. Yatirim indirimi istisnasindan yararlanilmamistir.

i) Uretim:

Isletmenin kapasite kullanim oranlar:

Fiili
Uretim Kapasitesi ~ Uretim Miktar Kapasite Kullanim
(Ton / Y1l) (Ton / Yil) Oran1 (%)

Yar1 Mamul Kagit 42.000 40.062 95,4

Temizlik Kagitlari Mamul Urtinleri 34.004 20.844 61,3

2006 yilinda 57.497 ton olan uretim 2007 yilinda 60.906 ton olarak gerceklesmistir.




j) Sauslar:
Satis bilgilerinin 2006 yil1 ile karsilastirmasi:

Satis Miktar1 (Ton) 2007 2006
Yurtici satislar 27.387 29.574
Yurtdist satislar 12.321 10.416
Toplam 39.708 39.990
2007 2006
Thracat ($) 15.114.491 11.639.795

Hammadde verimliligi 2007 yilinda % 94 olarak gerceklesmistir.

k) Finansal Rasyolar:

2007 2006
(%) (%)

Cari oran: Doénen Varhiklar 75,0 96,2
Kisa Vadeli Borclar

Likidite Oran: Donen Varliklar-Stoklar 447 68,9
Kisa Vadeli Borclar

Nakit Orani: Hazir Degerler+Menkul 0,5 4.4
Kiymetler
Kisa Vadeli Borg¢lar

Karlhilik Oranu: Brut Satis Kar1 24,8 34,2
Net Satislar

Mamul Stok Devir Hizi: Satilan Malin Maliyeti 32,91 41,2

Ortalama Mamul Stok

1) Sirketin mali yapisim dizeltmek icin alinmasi disiniilen 6nlemler:

i. Sirket, yurtdisi satislarinda ozellikle katkisi yuksek bitmis turtinlere ve isletmenin kapasite kullanimmi artirmaya yonelik pazarlama fa-
aliyetlerine ontumuizdeki donemlerde daha cok agirhk vermeyi planlamaktadir. Bununla birlikte ihracatta etkin tahsilat sistemine énem ve-
rilecek ve pesin satislara agirlik verilecektir. Tam bu calismalarin sonucunda, sirket ontimuzdeki donemlerde operasyonlarinda daha da
karli bir duruma gelmeyi hedeflemektedir.

ii. Nakit akisinin daha saglikl hale getirilmesine yonelik olarak baslatilan etkin tahsilat sistemine gelecek donemlerde daha da énem verilerek

devam ettirilmesi ve stok tutma surelerinin de olabildigince azaltilmasiyla net isletme sermayesine olumlu katki saglanmasi planlanmaktadir.
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m) Ust yonetim:

Ad1 Soyadi

Yildirnm CULLU
Ziyanur HASBAY
Ahmet OYMACI
Ahmet SENYASA

Gorev

Genel Mudur

Satis Genel Muduri

Mali Isler ve Finans Direktoru (12.02.2008 tarihinde atanmstir.)
Fabrika Direktoru

Sirketimiz tim yoneticileri gorevlerinin gerektirdigi ytksek tahsil ve is tecrubesine sahiptirler.

n) Personel:

Sirketimizde 2007 yilinda calisan personelin ortalama sayisi, memur 174 ve is¢i 149 olmak tzere toplam 323 kisidir.

Sirketimizde yurtrlikte olan toplu sozlesme yoktur.

Personele 01.01.2007 - 31.12.2007 tarihlerini kapsayacak sekilde kumulatif yuzde 10,50 maas artis1 saglanmstir.

o) Kar'in Dagitim:

Sirketimizin 2007 yili faaliyetlerinin zarar ile sonuclanmis olmasi nedeniyle, anilan doneme iliskin olarak kar dagitimi s6z konusu

olmamaktadir.
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10 Tarihce ve Sirket Hakkinda Bilgiler

Urkiye'nin ilk 6zel kagit fabrikasi olan Viking Kagit ve Seliloz A.S., 1969 yilinda

izmir'in Aliaga ilgesinde, 250,000 metrekare alana kurulmustur. 1982 yilindan bu
yana Yasar Grubu bunyesinde bulunan Viking Kagit faaliyetine Endustriyel Kagrtlar
alaninda baslamis, 1996 yilinda temizlik kagitlan mamul ve yari mamul sektérine
girmistir.

Viking Kagit, temizlik kagitlar sektoriinde tuvalet kagidi, havlu, pecete ve kutu men-
dilden olusan Urtn portfoylint “Lily” ve “Senso” markalarn altinda nihai tuketiciye
sunmaktadir. Ayrica “Ev Disi Kullanim” olarak adlandirilan otel, restoran, hastane,
kurum ve kurulusglar gibi toplu tiketim noktalarina “Select” markasi altinda temizlik
kagidi drtnlerini ulastirmaktadir.

Temizlik kagitlarinda sektoriinde her zaman ilk siralarda yer almayi basaran ve yati-
rimlanyla son teknolojiyi stirekli takip eden Viking tuketicilere ilkleri sunmayi hedef-
lemistir. 1999 yilinda pamuk katkili Lily Extra Cotton Urin grubu, segimli yaprakli
havlusu Lily Extra Havlu, 2003 yilinda U¢ katl ve Aleovera katkil tuvalet kagidi ve
havlu Urtnleri ilk Viking Kagit tarafindan Uretilmeye baslamistir.

Yurt ¢capinda 5 bdlge mudirligu ve 1 adet zincir magaza mudirligu altinda 7 ulu-
sal zincir ve 78 bayisi ile 80 binin Uzerinde satis noktasina ulagsmaktadir. Ayrica ih-
racata yonelik olarak ihracat mudurligu faaliyet géstermekte ve 20’yi agkin Ulkeye
J ihracat yapilmaktadir.




Jasama artilar katqg,-

Sektoérel Bakis ve Egilimler

emizlik Kagitlan Sektord, tlketici bilincinin her gecen yil artmasi, tuketici egilim-
lerinin ve profilinin degismesiyle, en hizli blylyen sektdrlerden biri olmayi strdur-
mektedir.

2006 yilindan 2007 yilina ylzde 6,2 buylyen sektérde en fazla blyldyen segment
ylUzde 14,6 ile Havlu segmenti olmustur. Tuvalet Kagidi yizde 7,7 ile en fazla bU-
yuyen ikinci segment olurken, Pecete, Mendil ve Kutu Mendil segmentleri kigul-
mustar.

Sektdrde tonaj bazinda satislann ylzde 54’0 Tuvalet Kagidi kategorisinde gercekle-
sirken, Havlu kategorisi payini artirmis ve toplam satiglar i¢inde ylzde 19 paya ulas-
mistir. Pecete kategorisi ylzde 24 paya sahiptir. Mendil segmenti kliglimekle birlik-
te toplam satiglar icinde ytzde 3 paya sahip olmustur.

Pazardaki rekabetin fiyat yogun rekabete dontsmesiyle firma karlliklar dtismustur.
Ozellikle deger katilmis premium Grlnlerin fiyat rekabetine dahil olmasi orta ve eko-
nomik segmentteki markalar olumsuz etkilemistir. 32’li Tuvalet Kagidi ve 12’li Hav-
lu Grdnlerinin pazara girmesiyle birim rulo fiyatlarinda yasanan disus tiketici agisin-
dan olumlu olmakla birlikte, Ureticilerin karliigina olumsuz yansimistir.

Premium markalara yapilan reklam ve tanitim yatirimlari, tiketicilerin satin alma ka-
rarlarinda etkili olmus, segmentler bazinda gecismeler yasanmistir. Ekonomik seg-
mentin pay! bu gelismelerden olumsuz etkilenmis ve bu segment pay kaybetmistir.

2007 yilinda sektdrde donlstirme tesisi yatinmi yapan ve hayata gegiren tek firma

Viking Kagit olmustur. 2007 yilinin ikinci yarisinda devreye giren bu yeni yatinm ile

Viking Kagrt, yuvarlak driin konverting kapasitesini ytizde 120 oraninda artirmis, pa-
zara daha kaliteli ve farklilasmig UrUnler sunma imkani
yaratiimistir.

Ozel markalarin payinin her gegen giin artmasi, sek-
tordeki Ureticileri 6zel marka rekabetine girmeye zor-
lamistir. Viking Kagit, 2007 yilinda yaptigi atak ile bazi
bUyUk marketler icin 6zel Grlin Gretmeye baslamistir.

Ev Digl Kullanim pazarinin son yillarda yasadigi biyU-
meyi sUrdUrmesi firmalarin bu kanala verdigi agirhgin
artmasina neden olmus, bu kanalda da fiyat rekabeti
tetiklenmigtir. 2006 yilinda EDK pazarina Urln arz et-
meyen bazi firmalar 2007 yilinda baska sektorlerle
yaptiklarn baglantilarla birlikte destekleyici Urtnlerle
pazara giris yapmiglardir.

Ozellikle jumbo endustriyel Grlinlerde yasanan biy-
me ve cesitlendirme, Uretici firmalar bu yéne yatirm
yapmaya zorlamistir. Arz artisi ile birlikte gelen fiyat re-
kabeti cirolarin gectigimiz yillara gére daha az artma-
sinda etkili olmustur.
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Toplam Kalite

Viking Kagit ve Sellloz A.S. mevcut olan ISO 9001:1994 Kalite Yonetim Sistem bel-
gesini 2003 yilinda Toplam Kalite Yonetimi’nin esaslarini ve hedeflerle ydnetilen su-
reg bazl ydnetimi temel alan ISO 9001:2000 Kalite Yonetim Sistem belgesini alarak
revize etmistir. 2006 yill Agustos ayinda BVQI tarafindan yapilan yeniden belgelen-
dirme denetimi sonunda belge gecerliligi 2009 yilina kadar uzatilimigtir.

Arastirma-Gelistirme Faaliyetleri

2006 yili sonu itibariyle emziren annelere yonelik gégus pedleri piyasaya strtimustir.
Cift katl havlu ve tuvalet kagitlanmizda isim ve ambalaj konfigrasyonu degisikligine gi-
dilmistir. Ozellikle "Lily Bio" triinlerle gevreye ve dogaya verilen &nem vurgulanmistir.

Yeni Uriinler

Turkiye Temizlik Kagitlar Sektorl’ne birgok “ilkler” kazandiran Viking Kagit, sekto-
rinde bir ilke daha imza atarak Lily semsiye markasi altinda yaratilan 3 alt marka ile
premium’dan orta-alt segmente kadar tim segmentlere Urtn arzi gerceklestirmeye
baglamistir.

2007 yilinda tamamlanan konumlama calismalar neticesinde, Lily Plus, Lily Extra
Care/Lily Extra Power ve Lily Bio markal Grlnlerini yenilenen Urin ve ambalajlar ile
raflara gikaran Viking Kagit, tuketicilerin Lily markal GruUnler ile ilgili net ayristirma
yapmasini saglamistir.

Temizlik Kagitlan Sektéri’nde yalnizca Viking Kagit'ta bulunan Murekkep Giderme
Tesisi ile kagitlar cok daha kaliteli olarak geri kazanan ve bu Urlnleri Lily Bio mar-
kasl altinda “Doga Dostu” sloganiyla tiketici karsisina ¢gikaran Viking Kagit, cevreye
olan duyarliigini bir kez daha ispatlamistir.

Sektdrde arzin artmasi ile birlikte rekabetin artmasi yenilenmis ve farklilagsmig Grin-
lerin pazara sunulmasinda etkilidir. Coklu ambalajlara olan talebin artmasi sonucu
Viking Kagit asagidaki Urtnleri portfdye eklemistir.

Lily Plus Tuvalet Kagidi 32’li

Lily Extra Care Tuvalet Kagidi 32’li
Lily Bio Tuvalet Kagidi 32’li

Lily Plus Havlu 8’li

Lily Extra Power Havlu 8'li

Lily Bio Havlu 8’li

Select “Yeni Dokulu” Pegete

insan Kaynaklar
Tlrkiye kagit sektdériinin 6nde gelen sirketlerinden Viking Kagit ve Seltloz A.S. bir
Yasar Toplulugu Uyesi olarak “insan” unsurunun basarinin temelinde asil gi¢ ol-
duguna inanir, insan kaynaklari politikalari ve uygulamalarini “insan” unsuruna ve-
rilen deger bilinci Uzerine ve rekabet glcumuzU gelistirecek sekilde uygular ve ko-
rur. leri seviyedeki teknolojisini uygun insan kaynag ile birlestirerek, verimliligini
artiracagina inanir. Egitime, bilgiye ve 6grenmeye verdigimiz énem yolumuza isik
tutar.

exira
care



Viking Kagit ¢alisanlari olarak, sahip olmayi ve gelistirmeyi disindigimuz temel
yetkinliklerimiz sunlardir;

® Hedef Odaklilik
e Ekip Calismasi

e Yenilikgilik

* MUsteri Odaklilik
e Guvenilirlik

o jletisim

Topluluk Uyesi olarak yoneticilerimizin kariyer gelisimlerinde temel yetkinliklerimizle
birlikte sahip olmalarini istedigimiz liderlik yetkinlikleri sunlardir:

® Analiz ve Sentez

® Yonlendiricilik

® Planlama ve Organizasyon
e Katiimcilik ve Ekip Yonetimi
o jletisim ve ikna Etme

® Degisim Yonetimi

Sosyal ve Kiiltiirel Aktiviteler

Viking Kagit, her yil “Aga¢ Bayrami” diizenleyerek ¢evrenin agaclandirimasina calis-
maktadir. Ayrica motivasyon ve iletisimi artirarak, verimli is sonugclari elde etmek
amaciyla c¢alisanlar arasinda cesitli sosyal ve kulturel aktiviteler dizenlenmektedir.

Operasyonel Maliyet iyilegtirme ve Verimlilik Projeleri

Yasar Toplulugu bunyesinde surekli iyilestirme kdlttrindn bir geregi olarak “Operas-
yonel Maliyet lyilestirme” sistemi Viking Kagit'ta Subat 2007 tarihinden itibaren uy-
gulanmaya baglanmig, operasyonel maliyetlerde 2007 icin belirlenen tasarruf hedef-
leri agllarak ulagiimistir.

2005 yilindan itibaren Yasar Toplulugu sirketlerinde verimliligi artirmaya yonelik ca-
lismalarr tesvik etmek ve ddillendirmek amaciyla dizenlenen “Yasar Toplulugu Ve-
rimlilik Yansmasi’na 2005, 2006 ve 2007 yillarinda Viking Kagit katiimig, 2005 yilin-
da 2 proje, 2006 yiinda 1 proje, 2007 yiinda 2 proje ilk 10 derece arasina girerek
odal almigtir.

2007 Yilinda Alinan Odiiller

e {zmir Ticaret Odasi; 2006 Yill Déviz Kazandirici Hizmet Altin Madalyasi

» Ege Bolgesi Sanayi Odasi; Kagit ve Kagit Urlinleri Sanayii Meslek Grubunda En
Yilksek Ihracati Gerceklestiren firmalar arasinda Birinci Derece Basar

* Ege Bolgesi Sanayi Odasi; 10 Vildir Araliksiz Olarak Gerceklestirdigi ihracat ile il-
gili 6dula

* Ege Bolgesi Sanayi Odasli; 2006 Yill Ege Bélgesi’nde Kagit ve Kagit Urlinleri Sanayi
Meslek grubunda En Fazla istihdami gerceklestiren firmalar arasinda 1. Derece Basgari
» Ege Bolgesi Sanayi Odasi; 2006 Yilinda Ege Bolgesi'nde Kagit ve Kagit Uriinleri
Sanayi Meslek grubunda En YUksek Yatirnmi Gergeklestiren firmalar arasinda 2. De-
dece Basari
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Kurumsal Yonetim Ilkeleri Uyum Raporu

1) Kurumsal Yoénetim Ilkeleri Uyum Beyanu:

VIKING KAGIT VE SELULOZ A.S. ("Sirket") 31 Aralik 2007 tarihinde sona eren faali-
yet doneminde, asagida belirtilen hususlar disinda Sermaye Piyasas1 Kurulu ("SPK") ta-
rafindan yayimlanan Kurumsal Yonetim llkeleri'ne uymaktadir ve bunlar1 uygulamak-
tadir.

a) Birikimli oy kullanma yontemi
b) Bagimsiz tiye
¢) Azinhk paylarinin Yonetim Kurulu'nda temsili

Kismen veya tamamen uyulmayan soz konusu hususlarin nitelikleri ve gerekceleri rapo-
run ilgili bolumlerinde aciklanmistir. Donem icinde, kurumsal yonetim konusunda egitim!
faaliyetlerine katilinmus, Sirket esas sozlesmesi, prosedur ve uygulamalarinda ilkelere uy-
gunluk bakimindan tarama calismalar1 yapilmis ve iyilestirilmesi gereken konular belir-

lenmistir.
BOLUM I - PAY SAHIPLERI

2) Pay Sahipleri ile Iliskiler Birimi:

Sirketimizde pay sahipleri ile iliskiler departmani bulunmamakla beraber s6z konusu go-
rev Mali Isler Departmani tarafindan yurittlmektedir. Calismalar esnasinda tim Yasar
Grubu sirketleri gibi, Yasar Grubunun konu ile ilgili merkezi departmanlarindan destek
alinmaktadir. Sirketimiz Mali Isler Departmani pay sahipleri ile iliskiler kapsaminda asa-
gidaki gorevleri yurutmektedir (Yetkililer: Mali Isler ve Finans Direktoru, Muhasebe!
Muduri -0232 6160600):

a) Pay sahiplerine iliskin kayitlarin saghkli, giivenli ve giincel olarak tutulmasini sagla-
mak;

b) Sirket ile ilgili kamuya aciklanmamus, gizli ve ticari sir niteligindeki bilgiler hari¢ ol-
mak tzere, pay sahiplerinin yazih bilgi taleplerini yanitlamak;

c) Genel kurul toplantusmin yurtrlikteki mevzuata, esas sozlesmeye ve diger sirket ici
duzenlemelere uygun olarak yapilmasini saglamak;

d) Genel kurul toplantisinda, pay sahiplerinin yararlanabilecegi dokiimanlarin Sirketin
diger birimleri ile iletisime gecerek hazirlanmasini saglamak;

e) Oylama sonuclarinin kaydinin tutulmasini saglamak,

f) Mevzuat ve sirketin bilgilendirme politikas: dahil, kamuyu aydinlatma ile ilgili her ttir-
Lt hususu izlemek.

Pay sahipleri tarafindan donem icerisinde herhangi bir yazili basvuru gelmemistir. Diger
taraftan pay sahiplerinden cok sayida sifahi olarak bilgi talebi gelmektedir, fakat bu tur

basvurulara iliskin istatistiki veri bulunmamaktadir.

3) Pay Sahiplerinin Bilgi Edinme Haklarinin Kullanimi:

Pay sahiplerinin bilgi alma ve inceleme hakkinin kullaniminda ana prensip, pay sahipleri
arasinda ayrim yapilmamasidir. Pay sahipligi haklarnmn saglikh olarak kullamlabilmesi
icin gerekli olan butiin bilgi ve belgeler web sitemiz vasitasiyla pay sahiplerinin kullani-
mina esit bir sekilde sunulmaktadir. 2007 faaliyet yili icerisinde bilgi edinmeye yonelik
basvurulara iligskin sayisal bilgi 2 no'lu maddede verilmistir. S6z konusu bilgi talepleri ge-




nellikle genel kurul tarihi, sermaye artirimlar: ve bedelsiz hisse senetleri, kar dagitim gi-
bi konulara iliskin olmustur. Tum bilgi alma talepleri, ticari sir veya korunmaya deger bir
sirket menfaati kapsaminda olanlar disinda, pay sahipleri arasinda ayrim yapilmaksizin
kamuya daha once 6zel durum aciklamalari vasitasiyla yapilan aciklamalar paralelinde ce-
vaplanmaktadir. TTK ve SPK diizenlemelerinin gerekli kildigi pay sahipligi haklarmin
kullanimin etkileyecek gelismeler ¢zel durum aciklamalari, gazete ilanlar1 ve posta vasi-
tast ile duyurulmaktadir. Ozel denet¢i atanmast talebi sirket ana sozlesmesinde bireysel
bir talep hakki olarak tanimlanmamakla birlikte 2007 y1li icerisinde pay sahiplerinden bu
yonde bir talep gelmemistir.

4) Genel Kurul Bilgileri:

2007 yih icerisinde 2006 yih olagan genel kurul toplantis1 02.05.2007 tarihinde diizen-
lenmistir. Olagan ve olagantistii genel kurul toplantilarinda sirket sermayesinin cogunlu-
guna sahip pay sahiplerinin veya vekillerinin bulunmalar ve kararlarin toplantida hazir
bulunanlarin ekseriyeti ile verilmesi lazimdir. 1k toplanuda gerekli nisabin saglanamama-
s1 durumunda ikinci bir toplanu tertip edilir ve bu toplanuda kararlar TTK’nin 6ngordu-
g1 nisap ve ekseriyetle alinir. 2006 yili olagan genel kurul toplantisinda toplanti ve karar

nisabi sirket sermayesinin ytizde 53,87’sidir.

Toplantiya menfaat sahipleri ve medya katilmamistir. Genel kurul toplantisina davet Yo-
netim Kurulu tarafindan yapilmistir. Pay sahiplerinin yani sira toplantilara bagimsiz de-
netim sirketi yetkilileri de yazilh olarak davet edilmektedir. Sirket genel kurulunun top-
lantiya davetine iliskin ilan, ilan ve toplant1 gini hari¢c olmak tizere toplant1 guntunden 15
gtin once Turkiye Ticaret Sicil Gazetesi'nde ("TTSG") yapilmistir. Bununla birlikte toplan-
t1 ilan1 web sitemizde ve mahalli gazetede de ilan edilmis ve adresi kayith pay sahiplerine
mektup gonderilmesi suretiyle toplanti ginu, yeri ve gtindemi bildirilmistir. Genel kurul
toplantist 6ncesi toplanti yeri, tarihi ve gindemi, Yonetim Kurulu'nun genel kurula suna-
cagl kar dagiim teklifi, Yonetim Kurulu'nca secilen bagimsiz denetim sirketi ¢zel durum
aciklamalari ile kamuya duyurulur.

Sirket faaliyet raporu, sirket merkezinde ve internet sitesinde genel kuruldan 15 gun once
ortaklarin bilgisine acik bulundurulur. Genel kurul toplanusinda, gundemde yer alan ko-
nular tarafsiz ve ayrintih bir sekilde, acik ve anlasilabilir bir yontemle aktarilir; pay sahip-
lerine esit sartlar altinda dustncelerini aciklama ve soru sorma imkani verilir ve saglikli bir

tartisma ortami yaratlhr.

Ana sozlesmede bolunme, onemli tutarda malvarlhig alimi, satimi, kiralanmasi vb. énem-
li nitelikteki kararlarin genel kurulda alinmasi konusunda bir hukum yoktur. Bu tir ka-
rarlar Sirket faaliyetlerinin olagan akisinin devamini saglamak amaciyla ortaklarin yuzde
52,87'sinin temsil edildigi Yonetim Kurulu tarafindan SPK diizenlemeleri, TTK ve vergi
mevzuati goz ontnde bulundurularak alinmakta ve kararin alinmasini takiben 6zel durum
aciklamasi vasitasiyla kamuoyuna duyurulmaktadir. Genel kurul toplantilarina pay sahip-
lerinin katithminin kolaylastirilmasina yonelik olarak yukarida bahsedilen iletisim kanal-
larinin etkin bir sekilde kullaniminin yaninda pay sahiplerinin genel kurulun yapilacag
yere ulasiminin gerceklesmesi icin cesitli kolayliklar saglanmaktadir. Genel kurul tutanak-
lar1 Sirket merkezinde pay sahiplerine stirekli acik tutulmaktadir. Ayrica Sirket'in son 3
yila iliskin genel kurul tutanaklarina, internet sitemizin (www.viking.com.tr) Yaurimei Ilis-
kileri boltimunden de ulasilabilmektedir.
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5) Oy Haklar1 ve Azinlik Haklar:

Yonetim Kurulu'na aday gosterme konusunda imtiyaz mevcut degildir. Oy hakkimin kul-
lanimina iliskin olarak, sirket ana sozlesmesinde pay sahibi olmayan kisinin temsilci ola-
rak vekaleten oy kullanmasini engelleyen huikimler yer almamaktadir. Mevzuat ve esas
sozlesmede yer alan hitktimler sakli kalmak tizere genel kurul toplantisinda oylama acik
ve el kaldirmak suretiyle yapilir. Pay sahiplerinin talep etmesi halinde oylamanin sekli ge-
nel kurul tarafindan belirlenir.

Sirket’in karsilikh istirak icinde oldugu bir sirket bulunmamaktadir. Yonetim Kurulu'nda
bagimsiz uye bulunmamaktadir. (Yonetim Kurulu tyelerine iliskin aciklamalar icin 18
no'lu maddeye bakiniz.) Azinlik haklar1 Yonetim Kurulu'nda temsil edilmemektedir. Sir-
ketimiz buinyesinde azinlik haklar ve kullanimi tim halka acik sirketlerin tabi oldugu
Sermaye Piyasast Kanunu'nun 11. maddesi ile paralel olarak uygulanmaktadir. Sirketimiz
ana sozlesmesinde su an icin birikimli oy sisteminin kullanilmasina olanak veren bir hu-

kum yer almamaktadir.

6) Kar Dagitim Politikas1 ve Kar Dagitim Zamani:

Kar payinda herhangi bir imtiyaz bulunmamaktadir. Sirketimizin kar dagitim konusunda-
ki genel politikas1 Sirket'in finansal pozisyonu, yapilacak olan yatirimlar ile diger fon ih-
tiyaclari, sektortn icinde bulundugu kosullar, ekonomik ortam, Sermaye Piyasast Mev-
zuat1 ve Vergi Mevzuati goz ontinde bulundurularak kar dagitimi yapilmasi yonundedir.
Kar dagitim oraninin mevcut durumda Sermaye Piyasast Mevzuati cercevesinde yuzde 20!
oraninda oldugu dikkate alindiginda, bundan sonraki donemlerde de asgari bu oran ol-
mak uzere kar payl dagiumi yapilmast ongorilmektedir. Ancak her yil itibariyle fiili kar

dagitim oranlarinin tespiti yukarida anilan hususlar dikkate alinarak gerceklestirilecektir.

Sirket kar pay1 avansina iliskin olarak ana sozlesme vasitasiyla Yonetim Kuruluna yetki
vermistir. Avans verilmesine iliskin yetkinin kullanimi Yonetim Kurulu tarafindan mevcut
mevzuat ve ekonomik ortam cercevesinde degerlendirilir. Kar dagitim yontem ve stirecle-
ri Turk Ticaret Kanunu, Sermaye Piyasast Kurulu duizenlemeleri ve Sirket ana sozlesme-
sinde yer alan htiktmlerle belirlenmistir. Belirlenen kar dagitim politikas: paralelinde her
faaliyet doneminde Yonetim Kurulu tarafindan konuya iligskin karara varilmasinin akabin-

de 6zel durum aciklamasi vasitasiyla kamuoyuna duyuru yapihr.

Yonetim Kurulu'nun kar dagitim tutarina iliskin karari genel kurulun onayina sunulur ve;
onaylanan temettt tutarina pay sahiplerine dagitimi genel kurul toplantisinda, SPK'nm|
Seri: IV, No: 27 Tebligi cercevesinde, belirlenen stire icerisinde yapilir. Sirket'in 2006 y1-
lina iliskin olarak dagitilabilir kari ¢ikmamasi dolayisiyla herhangi bir kar dagitimi soz ko-

nusu olmamistir.

7) Paylarin Devri:

Sirket ana sozlesmesinde pay devrini kisitlayan herhangi bir hukim bulunmamaktadir.
BOLUM II - KAMUYU AYDINLATMA VE SEFFAFLIK
8)Sirket Bilgilendirme Politikasi:

Kurumsal Yonetim Ilkeleri 1T Bolim, Madde 1.2’de tanimlanan sekilde olusturulmus ve
kamuya aciklanmis bir bilgilendirme politikas: bulunmamakla birlikte sirket, tim pay sa-




hipleri ve menfaat sahiplerini SPK’nin Seri: VIII, No: 39 sayih Ozel Durumlarin Kamuya
Aciklanmasina lliskin Esaslar Tebligi cercevesinde bilgilendirmektedir. Bilgilendirme su-
reci, Sirket Yonetim Kurulu, Genel Mudtr Yildinm Cullu, Mali Isler ve Finans Direktorit
Ahmet Oymaci, Muhasebe Miduri Ahmet Oncel ve Muhasebe Ekip Lideri Ozgir Cahm-
cioglu tarafindan koordineli olarak aciklamadan yararlanacak kisi ve kuruluslarin karar,
vermelerine yardimci olacak sekilde, zamaninda, dogru, eksiksiz, anlasilabilir, yorumla-
nabilir, dusuk maliyetle esit olarak kolay erisilebilir bir bi¢cimde yurutilmektedir. Sir-
ket'in 3'er aylik Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlar1 uyarinca hazirlanan mali
tablolar1 ve tamamlayic1 dipnotlar SPK'nin duzenlemeleri uyarinca bagimsiz denetimden

gectikten sonra kamuoyuna duyurulur.

9) Ozel Durum Aciklamalari:

Sirket tarafindan 2007 faaliyet yili icerisinde yapilan 6zel durum aciklamalarmimn sayist
22'dir. Soz konusu aciklamalarin hicbirine iliskin olarak SPK ve/veya IMKB'den ek acik-
lama talebi gelmemistir. Sirket'in kamuyu aydinlatma ihlali olmamistir. Yabanci borsalar-
da kote sermaye piyasasi aracimiz bulunmadigindan ilave kamuyu aydinlatma yukumli-

lugumutiz dogmamaktadir.

10) Sirket Internet Sitesi ve Icerigi:

Sirketin internet sitesi (www.viking.com.tr) Kurumsal Yonetim lIlkeleri, Kamuyu Aydin-
latma Esaslar1 ve Araclan Bolumu, 1.11.5 maddesinde ongorulen sekil ve icerikte Turkee
ve Ingilizce olarak yapilandirilmis olup, aktif olarak kullanilmaktadir. Web sitemizin da-
ha iyi hizmet vermesine yonelik calismalarimiz ise surekli olarak devam edecektir.

11) Gercek Kisi Nihai Hakim Pay Sahibi/Sahiplerinin Ac¢iklanmasi:
Sirket'in 31.12.2007 tarihi itibariyle sermaye yapis1 asagidaki gibidir:

Hissedarlar YTL Hisse (%)
Yasar Holding A.S. 26.433.775,95 52.87
Diger 23.566.224,05 47.13
Toplam 50.000.000,00 100,00

Yukarida goruldugii tizere, Yasar Holding A.S. sermayenin ytizde 52.87’sine sahiptir. Ya-
sar Holding A.S.’nin dogrudan/dolayl olarak kontrolit Yasar Ailesi'me aittir

12) Iceriden Ogrenebilecek Durumda Olan Kisilerin Kamuya Duyurulmasi:

Rapor tarihi itibariyle iceriden ¢grenebilecek durumda olan kisiler asagida gosterilmistir.
Bu kapsamdaki kisiler her yil faaliyet raporlarinda ve web sitemizde de kamuya duyurul-
maktadir.

Tum Yonetim Kurulu uyeleri ve murakiplar;

Yildinm Cullu (Genel Mudur)

Ziyanur Hasbay (Satis Genel Muduri)

Ahmet Oymaci (Mali Isler ve Finans Direktori) (12.02.2008 tarihinde atanmistir.)
Ahmet Oncel (Muhasebe Mudura)

Ozgur Calimcioglu  (Muhasebe Ekip Lideri)

Talar Gul (Sor. Ortak Basdenet¢i-Bagimsiz Denetim)

Bagimsiz Denetim firmasinin ilgili ¢calisanlar
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BOLUM III - MENFAAT SAHIPLERI (PAYDASLAR)

13) Menfaat Sahiplerinin Bilgilendirilmesi:

Menfaat sahipleri, SPK duzenlemeleri, TTK, Rekabet Kanunu, vergi kanunlari, Bor¢lar Kanu-
nu cercevesinde SPK'nin Ozel Durum Aciklamalar vasitasiyla Sirket'in ticari sir niteliginde bu-
lunan bilgiler haricinde bilgilendirilmektedir.Yapilan toplantilarla, sirketin mevcut durumu
hakkinda sirket calisanlar bilgilendirilmektedir. Ayrica sirketimiz'de sef, muhendis ve kilit
personelin katilimiyla yilda iki kez Yonetimi Gozden Gegirme Toplantilart yapilmaktadir. Bu-
nun disinda ek bilgi verilmesi gerekli durumlarda sirketimiz calisanlara sirket ici ilan panola-
11 yoluyla duyurularda bulunmaktadir. Ayrica musteri ve tedarikgilerle yapilan toplantilarda

sirket hakkinda yapilan Ozel Durum Aciklamalar kapsaminda gerekli bilgiler verilmektedir.

14) Menfaat Sahiplerinin Yonetime Katilimi:

Menfaat sahipleri Sirket yonetimine genel kurul toplantilarinda 6neri getirmek suretiyle
katilmaktadirlar. Ayrica Sirket ¢alisanlarinin gortslerinin Sirket’in hiyerarsik yapisi cerge-
vesinde ust kademelere iletilmesinin yani sira 2004 yilinda baslatilan bir uygulama ile ca-
lisanlarin gorus ve onerilerinin yonetimle paylasilabilmesi icin her seviyede sirket calisa-

ninin katilabildigi serbest sohbet toplantist diizenlenmistir.

15) Insan Kaynaklar1 Politikasi:

Insan Kaynaklari'nin temel misyonu yenilikci, toplam kalite anlayisimi ilke edinmis, degi-
sime ve gelisime kolaylikla ayak uydurarak, global anlamda rekabet avantaji saglayan In-
san Kaynaklar Yonetimi'ni surdiirebilmektir. Insan Kaynaklari ile ilgili temel politikalar
tim calisanlara imza karsihiginda verilen Personel Yonetmeligi'nde acikca yer almaktadir.
Personel Yonetmeligi, temel politikalar ile birlikte calisma sureleri, ise alimdaki stire¢ ve
prensipler, is sozlesmesinin sonlandirilmast ve disiplin yonetmeligi hakkindaki bilgileri

icerir.

Temel politikalarimiz:

a) Sirket'te personel kadrolari, isletme ekonomisi kriterleri ile tespit edilmektedir ve onur-
lu calismanin ancak verimli ¢alisma ile mimkin oldugunu tim calisanlar kabul eder.

b) Personelin gelismesini saglamak amaciyla her kademede tespit edilen plan cercevesin-
de Sirket ici ve dist egitim programlar uygulanir.

¢) Organizasyon i¢indeki terfi ve atamalarda firsat esitligi gozetilir, atamalar prensip ola-
rak sirket ici personel arasindan yapilir.

d) Gelisim planlari uygulanarak, kariyer planlama sistemiyle potansiyeli olan personele
ytkselme olanaklar en genis bicimde saglanir.

e) Personelin performans degerlendirmesi, hedeflerin gerceklestirilmesi ve yetkinlik baz
alinarak yapilir.

f) En ust kademeden baslayarak en alt kademeye kadar her pozisyon icin is tanimlar ve|
performans standartlart doktmanlastirilir ve personel degerlendirmesinde bu sistem baz
olarak kullanilir.

g) Calisan Gorusu Anketi periyodik olarak her yil uygulanarak calisma kosullari, yonetim,
sosyal aktiviteler, tcret, egitim, performans degerlendirme, kariyer planlama, katilimci
yonetim ve Sirket memnuniyeti konularinda ¢alisanlarin fikirleri alinir. Alman geri bildi-
rimler dogrultusunda iyilestirme cahsmalar1 yapilir.

h) Guvenli calisma ortam ve kosullarinin saglanmast Sirketimizin cok onem verdigi bir

konudur. Isci Saghg ve Guvenligi Yonetmeligi cercevesinde mesleki risklerin onlenmesi,




saglik ve guvenligin korunmasi, risk ve kaza faktorlerinin ortadan kaldirilabilmesi icin
tim yasal tedbirler alinir. Duzenli toplantilarla iyilestirme calismalar: strekli devam eder.
i) Sirketimizde ¢ahsanlarm dil, 1k, renk, cinsiyet, siyasi dusunce, felsefe, inang, din, mez-
hep ve benzeri sebeplerle ayinm gozetilmeksizin esit uygulama gormesi prensibi esastir.
Calisanlarin bu temel anayasal hakkinin korunmasi i¢in gerekli tedbirler alinmustir.

Sirketimizde 2007 i¢inde ¢alisan temsilcisi belirlenmistir. Ttm calisanlar sirket prosedur-
leri, organizasyon degisiklikleri, hak ve menfaatlerdeki degisiklikler ve calisanlart ilgilendi-
ren uygulamalar ve kararlar hakkinda yazili olarak hazirlanmus Bildiri Yonetmeligi cerceve-
sinde hazirlanan Yonetmelik ve Bildiriler ile intranet ve duyuru panolar1 araciligiyla cesitli
konularda bilgilendirilirler. Bugtine kadar Viking Kagit yonetimine ve insan kaynaklar de-
partmanina, calisanlardan ayrimcilik konusunda herhangi bir sikayet gelmemistir.

16) Musteri ve Tedarikgilerle Iliskiler Hakkinda Bilgiler:

Sirketimizde ISO 9001:2000 Kalite Yonetim Sistemi geregi "Miisteri Memnuniyeti [zleme
Prosedira" olusturulmustur. Bu prosediire gore bir musteri sikayeti soz konusu oldugun-
da alinan sikayet Kalite Guvence Mudurlugu'ne iletilir. Sikayet ile ilgili laboratuvar aras-
tirmasl yapilarak misteri magduriyetini gidermek icin gerekirse musteri ziyareti diizenle-
nir, teknik servis verilerek sorun ¢ozulmeye cahisilir. Sikayette musteri hakh bulundugu
taktirde trin iade alinir veya ticari avantajlarla musteri zarari telafi edilir. Yilda bir defa
da sirketin musterilerce nasil algilandigini ol¢timlemek icin "Musteri Memnuniyeti Anke-
ti" duzenlenir. Tedarikgiler ile de Viking'in ¢alisma anlayist bir "is ortakhg" seklindedir.
Giris kalite kontrolde bir uygunsuzluk saptandiginda tedarikeiye bilgi verilir, gerekirse
ortak toplant yapilarak gerekli duzeltici faaliyetler planlanir.

17) Sosyal Sorumluluk:

Her yil "Agac Bayram1" duzenlenerek cevrenin agaclandirilmasina calisilmaktadir. Temiz-
lik Kagitlar Pazarlama Mudurlugu brosur bastirarak "Ev Dis1 Kurumlara hurda kagit ham-
maddesi kullanilarak uretilmis temizlik kagitlar1 kullaniminin cevre ve ormanlarin korun-
mast bakimindan énemini" vurgulayan calismalar yapmistir. Aliaga Belediyesi tarafindan
Diinya Bankasi ve Avrupa Birligi'nin yardimlarint alarak, ilcede issizlik sorununun ¢ozul-
mesi, issiz isguictl vasiflarinin kuvvetlendirilmesi amaciyla egitim alaninda projeler basla-
tilmistir. BELMEK (Beceri ve Meslek Edindirme Kurslar) projesi issizlere ve mesleklerin-
de yetersiz olan kisilere yonelik mesleki egitim, kurs, staj ve istthdam1 planlayan girisim-
ler icermektedir. Proje ayrica meslek lisesi laboratuvar ve atolyeleri teknoloji ve donani-
min da ytkseltmeyi hedefleyen ¢alismalar icermektedir. Uretimi ve istihdami destekle-
yen diger bir proje ilcede is elbisesi tireten bir fabrika agmak ve alt gelir grubunda bulu-
nan 100 bayana istthdam olanagi yaratmakur. Faaliyetlerimizin cevresel etkisine iliskin
olarak on arastirma ve nihai cevresel etki degerlendirme raporlarimiz bulunmaktadir. Ay-
rica faaliyet doneminde cesitli sosyal kurum ve kuruluslara bagislar yapilmistir.

BOLUM IV - YONETIM KURULU

18) Yonetim Kurulu Yapisi, Olusumu ve Bagimsiz Uyeler:

Yonetim Kurulu, genel kurulda pay sahiplerinin kendisine vermis oldugu yetki dogrultu-
sunda, mevzuat, esas sozlesme, sirket ici duzenlemeler ve politikalar cercevesinde yetki ve
sorumluluklarini kullanir ve Sirketi temsil eder.
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Sirket Yonetim Kurulu'nda icraci tiye olmamakla beraber Yonetim Kurulu uyeleri sunlardir:

Taskin Tuglular Yonetim Kurulu Bagskam

B. Safa Ocak Yénetim Kurulu Baskan Vekili
Mehmet Aktas Yonetim Kurulu Uyesi

Yilmaz Gokoglu Yonetim Kurulu Uyesi

Hakki Hikmet Altan Yonetim Kurulu Uyesi

Ahmet Olcay Sunucu Yonetim Kurulu Uyesi
Korkmaz [lkorur Yonetim Kurulu Uyesi

* Sirket Genel Mudurlugu gorevini Yildirnm Cullu ve Ziyanur Hasbay (Satis Genel Mudu-
i) yuritmektedir.

* Sirket'in Yonetim Kurulu'nda bagimsiz tye bulunmamaktadir.

* Yonetim Kurulu uyelerinin TTK'nin 334 ve 335. maddelerinde belirtilen faaliyetleri ye-
rine getirmeleri Genel Kurul onaymna baglidir. Bahsi gecen faaliyetler haricinde Yonetim
Kurulu uyelerinin faaliyetlerine iliskin herhangi bir kisitlama mevcut degildir.

19) Yonetim Kurulu Uyelerinin Nitelikleri:

Yonetim Kurulu tiyelerinin se¢ciminde kurulun en tst duzeyde etki ve etkinlik saglayacak
sekilde yapilandinlmasina ozen gosterilir. Bu amacla genel esaslari Sirket ana sozlesme-
sinde yer almamakla birlikte Yonetim Kurulu tiyeligine prensip olarak, SPK Kurumsal Yo-
netim llkeleri IV. Bolumi'nin 3.1.1, 3.1.2 ve 3.1.3 no'lu maddelerinde belirlenen kriter-
lerde tiyelerin secimine 6zen gosterilmektedir. Sirket Yonetim Kurulu'nun 13.03.2006 ta-
rihli toplantisinda Kurumsal Yonetim Komitesi olusturulmus olup, guncel gelisme ve de-
gisimler paralelinde yonetim kurulu tyeleri icin egitim ve uyum programlar uygulanmak-
tadir.

20) Sirketin Misyon ve Vizyonu ile Stratejik Hedefleri:

Sirket'in misyonu “Sagladigl hijyen ve pratiklik ile toplumun yasam kalitesini arttiran,
gunltk hayati kolaylastiran temizlik kagidi urtinlerini sunmakur. Vizyonu ise Temizlik
Kagitlar sektortnde surekli gelisen ve degisime uyum saglayan, cevre ve saglik bilincine;
onem veren, musterilerine ve calisanlarina deger yaratan bir organizasyon olarak, tlkenin
onde gelen kuruluslan arasinda yer almaktr.” Bu misyon ve vizyonun gerceklesmesini
saglayan temel stratejiye iliskin faaliyet ve sonuclar, Yonetim Kurulu'nca diizenli olarak iz-

lenip degerlendirilmektedir.

21) Risk Yonetimi ve i¢ Kontrol Mekanizmas:

Yonetim Kurulu, risk yonetimine iliskin faaliyetleri esas itibariyle denetimden sorumlu
komite vasitasiyla gozetir. Denetimden sorumlu komite soz konusu fonksiyonu yerine ge-
tirirken, mali isler genel mudur yardimciliginin, bagimsiz denetim ve yeminli mali mtisa-

virlik kapsaminda tasdik islemlerini gerceklestiren kuruluslarin bulgularindan faydalanir.

22) Yonetim Kurulu Uyeleri ile Yoneticilerin Yetki ve Sorumluluklar:

Yonetim Kurulu ile yoneticiler faaliyetlerini esitlikei, seffaf, hesap verebilir ve sorumlu bir
sekilde yuruttr. Bunun saglanabilmesi adina TTK'nin amir hukumleri gecerli olmakla be-
raber Yonetim Kurulu yetki ve sorumluluklarinin esaslar: sirket ana sozlesmesinde Mad-
de 10'da su sekilde duizenlenmistir: "Sirketin idaresi ve disariya karsi temsil ve ilzami Ida-
re Meclisi'ne aittir. Idare Meclisi Idare Meclisi Uyeleri arasindan Murahhas Aza/Azalar ata-




yabilir. Idare Meclisi kendisine ait olan idare ve temsil yetkisini Murahhas Aza/Azalara ve-
ya pay sahibi olmalar1 zorunlu olmayan Miudurlere devredebilir. Sirket tarafindan verile-
cek butun belgelerin ve yapilacak sozlesmelerin gecerli olabilmesi i¢in bunlarin sirketin
resmi unvam altina konmus ve sirketi ilzam selahiyetli Idare Meclisi Baskani veya Murah-
has Aza'nm munferit veya iki Idare Meclisi Uyesi'nin musterek veya Idare Meclisi'nce ta-
yin ve tesbit edilecek kisilerin Idare Meclisi'nce tayin ve tesbit edilecek sekildeki imzala-
rin1 tasimalar sarttir."

23) Yonetim Kurulu'nun Faaliyet Esaslari:

Yonetim Kurulu calisma esaslari Sirket esas sozlesmesi Madde 12'de asagidaki sekliyle dui-
zenlenmistir: "Yonetim Kurulu Sirket isleri gerektirdikce toplanacaktr. Yonetim Kurulu
toplantilari sirketin idare merkezinde yapilir. Bununla beraber toplantilar, Yonetim Kuru-
lu uyelerinin ittifakla verdikleri yazili muvafakatla Turkiye icinde veya disinda baska bir
yerde de yapilabilir. Yonetim Kurulu, Bagskani'nin ¢agrisi tizerine veya baskan vekilinin
veya herhangi bir Yonetim Kurulu Uyesi'nin yazih talebi uzerine toplanir. Her toplant du-
yurusu en az bir hafta evvel ucak taahhutlu mektupla bildirilecek ve muzakere konusu
maddeleri gosteren Guindemi ihtiva edecektir. Yonetim Kurulu kararlart mutlak cogunluk
sistemi ile alinir. Kurul tiye sayisinin ekseriyeti ile toplandig takdirde, kararlarin tam tye
sayisinin ekseriyetini teskil eden oylarm ittifak: ile alinmasi mecburidir. Kurul toplantla-
rinda Baskan veya Murahhas tyenin hazir bulunmas: sartur. Uyelerden herhangi biri top-
lant1 talebinde bulunmaksizin Yonetim Kurulu kararlari, bir veya birkac tiyenin muayyen
bir hususa dair yapug yazili teklife diger uyelerin tamaminin yazili muvafakatlar alinmak
suretiyle de verilebilir. Bu maddede aksine hukim bulunmayan hususlarda TTK'nin 330.
maddesi hukmu uygulanacaktir."

Yonetim Kurulu ¢alisma esaslart ve 2007 yih faaliyet donemi ¢alismalarina iliskin detay-

lar sunlardir:

Faaliyet donemi i¢cinde Yonetim Kurulu 30 defa toplanmistir. Yonetim Kurulu sekreterya-
s1 bulunmamaktadir. Toplantilara genellikle buttun tuyeler katilmaktadirlar. 2007 y1l1 faali-
yet donemi icerisinde herhangi bir muhalif kalinan konu olmamistir. Yonetim Kurulu Ku-
rumsal Yonetim Ilkeleri'nin 1V.2.17.4 hukumlerinde yer alan konularda toplantlara fiili
katthmda bulunmustur. Toplanti esnasinda sorulan sorular zapta gecmemektedir. Yone-

tim Kurulu uyelerine agirhkl oy ve/veya veto hakki taninmamistir.

24) Sirketle Muamele Yapma ve Rekabet Yasagi:

Sirket'in 2007 yili igerisinde gerceklestirilen 2006 yilina iliskin genel kurulunda, Yonetim!
Kurulu'na Tirk Ticaret Kanunu'nun 334. ve 335. maddesini ilgilendiren konularda yetki
verilmis olmakla beraber, donem icerisinde Yonetim Kurulu Uyelerinden herhangi biri,
kendi veya baskasi namina bizzat veya dolayisiyla Sirket'le Sirket konusuna giren herhan-

gi bir ticari muamele yapmamistir.

25) Etik Kurallar:

Sirketimiz tim Yasar Grubu sirketlerinde benimsenmis olan, yasalara ve ahlaki kurallara
uygun davranan, aktif politikaya girmeden tlke sorunlarina kayitsiz kalmayan, cevreye ve
dogaya deger veren bir yaklasimla hizmet ve mal uretimini benimseyen temel degerler cer-
cevesinde faaliyetlerini surdurmektedir. Soz konusu degerler tiim calisanlar tarafindan bi-
linmektedir. Bunun yanisira Kurumsal Yonetim anlayis1 cercevesinde sirketin etik kural-

larinin olusturulmasi icin gerekli calismalara da devam edilmektedir.
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26) Yonetim Kurulu'nda Olusturulan Komitelerin Say1, Yap1 ve Bagimsizlig::

Sirketimizde denetimden sorumlu komite ve kurumsal yonetimden sorumlu komite ol-
mak tzere iki adet komite olusturulmustur. 2007 faaliyet y1il1 icerisinde Denetim Komite-
si dort defa toplanmis ve tger aylik donemlerde sirket yoneticilerinden faaliyetler ve i¢
kontrol sistemlerine iliskin, bagimsiz denetcilerden de denetim bulgularina iliskin bilgiler
alinmistir. Komite ortakhigin muhasebe sistemi, finansal bilgilerin kamuya aciklanmasi,
bagimsiz denetimi ve i¢ kontrol sisteminin isleyisinin ve etkinliginin gozetimini yapar; ba-
gimsiz denetim kurulusunun secimi, bagimsiz denetim stirecinin baslatilmasi ve bagimsiz
denetim kurulusunun calismalar1 komitenin gozetiminde gerceklestirilir; kamuya acikla-
nacak yillik ve ara mali tablolarin gercege uygunluguna ve dogruluguna iliskin olarak Yo-
netim Kurulu'na bildirir. Denetim komitesi tyeleri Saymn Taskin Tuglular ve Saym B. Sa-
fa Ocak'tr. Sirket Yonetim Kurulu'nda bagimsiz tiye bulunmamasindan dolay1 denetim
komitesi icraci olmayan tiyelerden olusmaktadir. Yonetim Kurulu'nun hicbir tiyesi birden
fazla komitede yer almamaktadir. Sirket Kurumsal Yonetim Komitesi 13.3.2006 tarihli
Yonetim Kurulu karari ile kurulmustur. Kurumsal Yonetim Komitesi'nin Baskanlhigi'na Sa-
yin Mehmet Aktas ve uyeligine Sayin Hakk: Hikmet Altan secilmistir. Kurumsal Yonetim
Komitesi Sirket'te Kurumsal Yonetim Ilkeleri'nin uygulanip uygulanmadigi ve bu prensip-
lere tam olarak uymama dolayisiyla meydana gelen olumsuzluklar belirler ve Yonetim
Kurulu'na iyilestirici énlemler alinmasini 6nerir, pay sahipleri ile iliskilere iliskin ¢alisma-
lar1 koordine eder, Yoénetim Kurulu'na uygun adaylarin saptanmasi, degerlendirilmest,
egitilmesi ve odullendirilmesi konularinda seffaf bir sistemin olusturulmasi ve bu husus-
ta politika ve stratejiler belirlenmesi konularinda calismalar yapar, Yonetim Kurulu tye-

lerinin ve yoneticilerin sayis1 konusunda 6neriler gelistirir.

27) Yonetim Kurulu'na Saglanan Mali Haklar:

Sirket esas sozlesmesi Madde 11'de yer aldig gibi, Sirket Yonetim Kurulu tyeleri Genel
Kurul'ca belirlenen tutarda huzur hakk: almaktadir. 2007 yili faaliyetleri icin belirlenen
huzur hakk: tutar aylik brut 650 YTL'dir. Sirket Yonetim Kurulu tyeleri icin ayrica per-
formansa dayali bir odillendirme mekanizmasi bulunmamaktadir. Sirketimiz herhangi bir
Yonetim Kurulu tiyesine ve yoneticisine dogrudan veya dolayl olarak bor¢ vermemekte ve
kredi kullandirmamaktadir.




Denetci Raporu

VIKING KAGIT VE SELULOZ A.S. GENEL KURULU'NA
Unvani:

Merkezi:

Sermayesi:

Faaliyet Konusu:

Denetcilerin adi, gorev sureleri, ortak olup olmadiklari:

Katilinan Yonetim Kurulu ve yapilan Denetleme Kurulu Toplantlar sayist:
Ortaklik hesaplari, defter ve belgeleri tizerinde yapilan incelemenin kapsami,
hangi tarihlerde inceleme yapildig: ve varilan sonug:

Turk Ticaret Kanunwnun 353. maddesinin 1. fikrasinin 3 numarali

bendi geregince ortaklik veznesinde yapilan sayimlarin sayist ve sonuclar:
Turk Ticaret Kanununun 353. maddesinin 1. fikrasinin 4 numarali

bendi geregince yapilan inceleme tarihleri ve sonuclart:

Intikal eden sikayet ve yolsuzluklar ve bunlar hakkinda yapilan islemler:

Viking Kagit ve Seliloz A.S.

Sehit Fethi Bey Caddesi No: 120 1ZMIR
50.000.000 YTL

Kagit imalati ve satist

Turgut Sarioglu

(02.05.2007 - Bir y1l) ortak degil
Ebgt Senem Demirkan
(02.05.2007 - Bir y1l) ortak degil

Yonetim Kurulu Toplantist 30

Denetleme Kurulu Toplantist = 12

Her ayin sonunda nakit, ¢ek, senet, mak
buz sayimi yapilmis, kayit ve belgeler
ornekleme yontemiyle taranmis,

herhangi bir usulstizluge rastlanmamustir.

12 defa sayim yapilmis herhangi bir

usulsuzluk gortilmemistir.

Her ayin sonunda inceleme yapilmus,
tereddut edilen hususlarda mitalaa
verilmis, herhangi bir usulsuzluk
gorulmemistir.

Intikal etmemistir.

Viking Kagit ve Selilloz Anonim Sirketi'nin 01.01.2007-31.12.2007 donemi hesap ve islemlerini, Turk Ticaret Kanunu, ortakligin esas

sozlesmesi ve diger mevzuat ile genel kabul gormiis muhasebe ilke ve standartlarina gore incelemis bulunmaktayiz.

Gorustimuze gore, icerigini benimsedigimiz ekli 31.12.2007 tarihi itibari ile dtizenlenmis bilanco, ortakligin anilan tarihteki mali durumunu;

01.01.2007-31.12.2007 donemine ait gelir tablosu, anilan doneme ait faaliyet sonugclarin gercege uygun ve dogru olarak yansitmaktadir.

Bilanconun ve gelir tablosunun onaylanmasini ve Yonetim Kurulunun aklanmasini oylariniza arz ederiz.

Saygilarimizla,

Denetci
Turgut SARIOGLU

Ebgii Senem DEMIRKAN
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VIKING KAGIT VE SELULOZ A.S.

1 OCAK - 31 ARALIK 2007 HESAP DONEMINE AIT
FINANSAL TABLOLAR VE
BAGIMSIZ DENETIM RAPORU
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Basaran Nas Bagimsiz Denetim
ve Serbest Muhasebeci Mali
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BJK Plaza, Stilleyman Seba Caddesi
No: 48 B Blok Kat 9 Akaretler
Besiktas 34357 Istanbul-Turkey
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Telephone: +90 (212) 326 6060
Facsimile: +90 (212) 326 6050

BAGIMSIZ DENETIM RAPORU

Viking Kagit ve Seluloz A.S.
Yonetim Kuruluma

1. Viking Kagt ve Selilloz A.S. nin (“Sirket”) 31 Aralik 2007 tarihi itibariyle hazirlanan ve ekte yer alan bilancosunu, ayni tarihte sona eren yila ait
gelir tablosunu, 6zsermaye degisim tablosunu ve nakit akim tablosunu, 6nemli muhasebe politikalarinin 6zetini ve dipnotlar denetlemis bulunu-
yoruz.

Finansal Tablolarla Ilgili Olarak Sirket Yonetiminin Sorumlulugu

2. Sirket yonetimi finansal tablolarin Sermaye Piyasast Kurulu'nca yayimlanan finansal raporlama standartlarina gore hazirlanmasi ve durust bir,
sekilde sunumundan sorumludur. Bu sorumluluk, finansal tablolarn hata ve/veya hile ve usulstuzltkten kaynaklanan énemli yanhshklar icerme-
yecek bicimde hazirlanarak, gercegi drtist bir sekilde yansitmasini saglamak amaciyla gerekli i¢c kontrol sisteminin tasarlanmasini, uygulanmasi-
n1 ve devam ettirilmesini, kosullarin gerektirdigi muhasebe tahminlerinin yapilmasii ve uygun muhasebe politikalarinin secilmesini icermekte-

dir.
Bagimsiz Denetim Kurulusunun Sorumlulugu

3. Sorumlulugumuz, yapugimiz bagimsiz denetime dayanarak bu finansal tablolar hakkinda gorus bildirmektir. Bagimsiz denetimimiz, Sermaye
Piyasast Kurulu'nca yayimlanan bagimsiz denetim standartlarina uygun olarak gerceklestirilmistir. Bu standartlar, etik ilkelere uyulmasini ve ba-
gimsiz denetimin, finansal tablolarin gercegi dogru ve durtst bir bicimde yansitip yansitmadigi konusunda makul bir giivenceyi saglamak tzere
planlanarak yurattlmesini gerektirmektedir.

Bagimsiz denetimimiz, finansal tablolardaki tutarlar ve dipnotlar ile ilgili bagimsiz denetim kaniti toplamak amaciyla, bagimsiz denetim teknikle-
rinin kullanilmasini icermektedir. Bagimsiz denetim tekniklerinin secimi, finansal tablolarin hata ve/veya hileden ve usulsiizlukten kaynaklanip
kaynaklanmadigi hususu da dahil olmak tizere onemli yanhshk icerip icermedigine dair risk degerlendirmesini de kapsayacak sekilde, mesleki ka-
naatimize gore yapilmstir. Bu risk degerlendirmesinde, Sirket'in i¢c kontrol sistemi géz ontinde bulundurulmustur. Ancak, amacimiz i¢c kontrol
sisteminin etkinligi hakkinda gorus vermek degil, bagimsiz denetim tekniklerini kosullara uygun olarak tasarlamak amaciyla, Sirket yonetimi ta-
rafindan hazirlanan finansal tablolar ile i¢ kontrol sistemi arasindaki iliskiyi ortaya koymakur. Bagimsiz denetimimiz, ayrica Sirket yonetimi tara-
findan benimsenen muhasebe politikalari ile yapilan énemli muhasebe tahminlerinin ve finansal tablolarm bir buttin olarak sunumunun uygun-
lugunun degerlendirilmesini icermektedir.

Bagimsiz denetim sirasinda temin ettigimiz bagimsiz denetim kanitlarinin, gértstumiizin olusturulmasina yeterli ve uygun bir dayanak olusturdu-
guna inaniyoruz.




Gorus

4. Gorusumuze gore, ilisikteki finansal tablolar, Viking Kagut ve Seliloz A.S.'nin 31 Aralik 2007 tarihi itibariyle finansal durumunu, ayni tarihte
sona eren yila ait finansal performansin ve nakit akimlarini, Sermaye Piyasast Kurulunca yayimlanan finansal raporlama standartlar: (bkz. Dipnot
2) cercevesinde dogru ve durust bir bicimde yansitmaktadir.

Gorust etkilemeyen husus

5.2 ve 44 no’lu dipnotlarda da belirtildigi uizere 31 Aralik 2007 itibariyle Sirket'in kisa vadeli yukamlultkleri, toplam doénen varliklarini 8.891.617
YTL tutarinda asmis ve net donem zarari 14.828.602 YTL olarak gerceklesmistir. Bu durum Sirket'in stirekliligini devam ettirme kabiliyeti tizerin-
de onemli bir belirsizligin varlhigina isaret etmektedir. Buna istinaden, Sirket yonetiminin, 44 no’lu dipnotta agiklandig tzere, Sirket'in streklili-
gini devam ettirme konusunda bir yonetim plani bulunmakur. Bu 6nlemlerin yani sira Sirket'in ana ortagi durumunda olan Yasar Holding A.S.,
Sirket'in finansal yapisinin gticlenmesi ve Sirket'in mevcut olan ticari ve ticari olmayan borclarini 6demekte herhangi bir gticlitkle karsilasmama-
s1 ve ddemelerini zamaninda gerceklestirmesi icin Sirket'e gerekli kaynak ve destegin saglanacagini taahhut etmistir.

Basaran Nas Bagimsiz Denetim ve
Serbest Muhasebeci Mali Miisavirlik A.S.
a member of

PricewaterhouseCoopers

Talar Gil, SMMM
Sorumlu Ortak, Basdenetci

Istanbul, 13 Mart 2008
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VIKING KAGIT VE SELULOZ A.S.

1 OCAK -

31 ARALIK 2007 VE 2006 HESAP DONEMLERINE AIT

MALI TABLOLAR

ICINDEKILER SAYFA
BILANCOLAR 30-31
GELIR TABLOLARI 32
OZSERMAYE DEGISIM TABLOLARI 33
NAKIT AKIM TABLOLARI 34
MALI TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR 35-73
DIPNOT 1 SIRKET'IN ORGANIZASYONU VE FAALIYET KONUSU 35
DIPNOT 2 MALI TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR 35-36
DIPNOT 3  UYGULANAN DEGERLEME ILKELERI/ MUHASEBE POLITIKALARI 36-46
DIPNOT 4  HAZIR DEGERLER 46
DIPNOT 5 MENKUL KIYMETLER (NET) 46
DIPNOT 6  FINANSAL BORCLAR 47-49
DIPNOT 7 TICARI ALACAK VE BORCLAR 49-51
DIPNOT 8  FINANSAL KIRALAMA ALACAKLARI VE BORCLARI 51
DIPNOT 9  ILISKILI TARAFLARDAN ALACAKLAR VE BORCLAR 51-55
DIPNOT 10 DIGER ALACAKLAR VE BORCLAR 55
DIPNOT 11 CANLI VARLIKLAR 55
DIPNOT 12 STOKLAR 55
DIPNOT 13 DEVAM EDEN INSAAT SOZLESMELERI ALACAKLARI VE HAKEDIS BEDELLERI 55
DIPNOT 14 ERTELENEN VERGI VARLIKLARI VE YUKUMLULUKLERI 56
DIPNOT 15 DIGER CARI/ CARI OLMAYAN VARLIKLAR VE KISA/ UZUN VADELI YUKUMLULUKLER 57
DIPNOT 16 FINANSAL VARLIKLAR 57
DIPNOT 17 POZITIF/ NEGATIF SEREFIYE 57
DIPNOT 18 YATIRIM AMACLI GAYRIMENKULLER 57
DIPNOT 19 MADDI VARLIKLAR 58-60
DIPNOT 20 MADDI OLMAYAN VARLIKLAR 60
DIPNOT 21 ALINAN AVANSLAR 60
DIPNOT 22 EMEKLILIK PLANLARI 61
DIPNOT 23 BORC KARSILIKLARI 61-62
DIPNOT 24 ANA ORTAKLIK DISI PAYLAR/ ANA ORTAKLIK DISI KAR/ ZARAR 62
DIPNOT 25 SERMAYE/ KARSILIKLI ISTIRAK SERMAYE DUZELTMESI 63
DIPNOT 26 SERMAYE YEDEKLERI 63
DIPNOT 27 KAR YEDEKLERI 63
DIPNOT 28 GECMIS YILLAR KAR/ ZARARLARI 63
DIPNOT 29 YABANCI PARA POZISYONU 64-65
DIPNOT 30 DEVLET TESVIK VE YARDIMLARI 65
DIPNOT 31 KARSILIKLAR, SARTA BAGLI VARLIK VE YUKUMLULUKLER 65-66
DIPNOT 32 ISLETME BIRLESMELERI 66
DIPNOT 33 BOLUMLERE GORE RAPORLAMA 66
DIPNOT 34 BILANCO TARIHINDEN SONRAKI OLAYLAR 66
DIPNOT 35 DURDURULAN FAALIYETLER 66
DIPNOT 36 ESAS FAALIYET GELIRLERI 67
DIPNOT 37 FAALIYET GIDERLERI 67
DIPNOT 38 DIGER FAALIYETLERDEN GELIR/ GIDER VE KAR/ ZARARLAR 68
DIPNOT 39 FINANSMAN GIDERLERI 68
DIPNOT 40 NET PARASAL POZISYON KAR/ ZARARI 68
DIPNOT 41 VERGILER 69-71
DIPNOT 42 HISSE BASINA KAYIP 71
DIPNOT 43 NAKIT AKIM TABLOLARI 71
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VIKING KAGIT VE SELULOZ A.S.

31 ARALIK 2007 VE 2006 TARIHLERI ITIBARIYLE

BILANCOLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikce Yeni Turk Lirasi (‘YTL") olarak ifade edilmistir.)

Dipnotlar 31 Aralik 2007 31 Aralik 2006
VARLIKLAR
Donen varliklar 26.729.496 26.954.040
Hazir degerler 4 195.595 1.234.699
Menkul kiymetler- net 5 - -
Ticari alacaklar- net 7 13.502.375 15.998.426
Finansal kiralama alacaklari- net 8 - -
1liskili taraflardan alacaklar- net 9 1.434.785 1.498.233
Diger alacaklar- net 10 691.661 97.913
Canli varliklar- net 11 - -
Stoklar- net 12 10.796.825 7.649.325
Devam eden insaat sozlesmelerinden alacaklar- net 13 - -
Ertelenen vergi varliklar: 14 - -
Diger donen varliklar 15 108.255 475.444
Duran varhiklar 81.538.121 74.858.923
Ticari alacaklar- net 7 9.251 8.752
Finansal kiralama alacaklari- net 8 - -
1ligkili taraflardan alacaklar- net 9 - -
Diger alacaklar- net 10 - -
Finansal varliklar- net 16 - -
Pozitif/ negatif serefiye- net 17 - -
Yatirim amacli gayrimenkuller- net 18 - -
Maddi varliklar- net 19 81.287.921 74.556.050
Maddi olmayan varliklar- net 20 240.949 253.990
Ertelenen vergi varliklar 14 - 40.131
Diger duran varhklar 15 - -
TOPLAM VARLIKLAR 108.267.617 101.812.963

1 Ocak - 31 Aralik 2007 hesap donemine iliskin mali tablolar, Yonetim Kurulu tarafindan 13 Mart 2008 tarihinde onaylanmustir.

Izleyen dipnotlar mali tablolarin ayrilmaz parcasini olustururlar.




VIKING KAGIT VE SELULOZ A.S.
31 ARALIK 2007 VE 2006 TARIHLERI ITIBARIYLE
BILANCOLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikce Yeni Tiirk Lirast (“YTL") olarak ifade edilmistir.)

Dipnotlar 31 Aralik 2007 31 Aralik 2006

YUKUMLULUKLER
Kisa vadeli yukiumlulitkler 35.621.113 28.007.036
Finansal borclar- net 6 11.280.359 1.722.697
Uzun vadeli finansal bor¢larin kisa vadeli kisimlari- net 6 5.711.296 9.670.313
Finansal kiralama islemlerinden bor¢lar- net 8 79.189 203.976
Diger finansal yukumlulukler- net 10 - -
Ticari borclar- net 7 14.337.363 12.912.628
1liskili taraflara borclar- net 9 3.076.503 2.447.950
Alinan avanslar 21 535.689 355.883
Devam eden insaat sozlesmeleri hakedis bedelleri- net 13 - -
Borc karsiliklart 23 220.662 201.504
Ertelenen vergi yukumlultgu 14 - -
Diger yukumlulitkler- net 10 380.052 492.085
Uzun vadeli yikimliuliukler 48.668.354 50.138.070
Finansal bor¢lar- net 6 42.878.000 42.878.000
Finansal kiralama islemlerinden bor¢lar- net 8 29.053 66.918
Diger finansal yukumlultikler- net 10 - -
Ticari borclar- net 7 3.373.833 525.208
1ligkili taraflara borclar- net 9 - 5.324.940
Alinan avanslar 21 - -
Bor¢ karsiliklar 23 1.368.438 1.343.004
Ertelenen vergi yukumlualuga 14 1.019.030 -
Diger yuikumlilukler- net 10 - -
ANA ORTAKLIK DISI PAYLAR 24 - -
OZSERMAYE 28 23.978.150 23.667.857
Sermaye 25 50.000.000 39.712.680
Karsilikh istirak sermaye duzeltmesi 25 - -
Sermaye yedekleri 26-28 (4.094.718) (7.464.725)
Hisse senetleri ihra¢ primleri 26-28 71.146 40.805
Hisse senedi iptal karlart - -
Yeniden degerleme fonu 19 17.838.745 14.499.079
Finansal varliklar deger artis fonu - -
Ozsermaye enflasyon duzeltmesi farklart 26-28 (22.004.609) (22.004.609)
Kar yedekleri - -
Yasal yedekler - -
Statt yedekleri - -
Olaganustu yedekler - -
Ozel yedekler - -
Sermayeye eklenecek istirak hisseleri ve gayrimenkul

satis kazanclar - -
Yabanci para cevrim farklar - -
Net donem zarar1 (14.828.602) (11.743.788)
Gecmis yillar (zararlar)/ karlar 26-28 (7.098.530) 3.163.690
TOPLAM OZSERMAYE VE YUKUMLULUKLER 108.267.617 101.812.963
Karsiliklar, sarta bagh varlik ve ytkumlulukler 31

Izleyen dipnotlar mali tablolarin ayrilmaz parcasini olustururlar.
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VIKING KAGIT VE SELULOZ A.S.
1 OCAK - 31 ARALIK 2007 VE 2006 HESAP DONEMLERINE AIT
GELIR TABLOLARI

(Tutarlar aksi belirtilmedikce Yeni Tiirk Lirast (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)

1 Ocak- 1 Ocak-
Dipnotlar 31 Aralik 2007 31 Aralik 2006

ESAS FAALIYET GELIRLERI
Saus gelirleri- net 36 91.857.906 93.188.726
Satislarin maliyeti 36 (69.076.819) (61.317.398)
Hizmet gelirleri- net 36 - -
Esas faaliyetlerden diger gelirler- net 36 - -
BRUT ESAS FAALIYET KARI 36 22.781.087 31.871.328
Faaliyet giderleri 37 (28.971.507) (28.150.083)
NET ESAS FAALIYET (ZARARI)/ KARIL (6.190.420) 3.721.245
Diger faaliyetlerden gelir ve karlar 38 11.368.008 9.401.513
Diger faaliyetlerden gider ve zararlar 38 (211.980) (881.993)
Finansman giderleri 39 (19.120.359) (23.339.732)
FAALIYET ZARARI (14.154.751) (11.098.967)
Net parasal pozisyon kar/ zarar 40 - -
Ana ortaklik disi kar/ zarar 24 - -
VERGI ONCESI ZARAR (14.154.751) (11.098.967)
Vergiler 41 (673.851) (644.821)
NET DONEM ZARARI (14.828.602) (11.743.788)
HISSE BASINA KAYIP 42 (0,3386) (0,2681)

Izleyen dipnotlar mali tablolarin ayrilmaz parcasini olustururlar.
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VIKING KAGIT VE SELULOZ A.S.
1 OCAK - 31 ARALIK 2007 VE 2006 HESAP DONEMLERINE AIT
NAKIT AKIM TABLOLARI

(Tutarlar aksi belirtilmedikce Yeni Tiirk Lirast (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)

1 Ocak- 1 Ocak-
Dipnotlar 31 Aralik 2007 31 Aralik 2006
Isletme faaliyetleri:
Vergi oncesi zarar (14.154.751) (11.098.967)
Vergi oncesi zarar ile isletme faaliyetlerinden saglanan/
(kullanilan) net nakit mutabakat: icin gerekli diuzeltmeler:
Amortisman ve itfa paylar 19-20 6.105.572 5.554.367
Kidem tazminati karsihg 23 493.736 283.037
Stipheli alacak karsilig 38 3.452 23.816
Maddi varlik deger dusuklugu iptali 38 (399.492) -
Maddi varlik satis kar 38 (38.626) (84.718)
Satilmaya hazir finansal varlik deger dusuklugu 38 - 178.499
Faiz geliri 38 (73.939) (12.136)
Faiz gideri 39 13.031.693 7.972.783
Finansal borclarin kur farki (kazanct)/ kaybi (1.142.208) 2.285.146
3.825.437 5.101.827
Varlik ve ytikimliklerdeki degisimler:
Kisa vadeli ticari alacaklardaki degisim 7 2.496.051 (374.530)
Uzun vadeli ticari alacaklardaki degisim 7 (499) 2.774
[liskili taraflardan alacaklardaki degisim 9 63.448 131.180
Stoklardaki degisim 12 (3.147.500) (2.128.668)
Diger alacaklardaki degisim 10 (593.748) 150.878
Diger donen varliklardaki degisim 15 367.189 (144.848)
Kisa vadeli ticari borclardaki degisim 7 1.424.735 215.698
lliskili taraflara bor¢lardaki degisim 1.132.127 (939.720)
Kisa vadeli alinan avanslardaki degisim 21 179.806 (2.212.309)
Borg karsiliklarindaki degisim 23 19.158 6.432
Diger kisa vadeli yakumluluklerdeki degisim 10 (112.033) (2.202.296)
Odenen kidem tazminati 23 (468.302) (78.053)
Uzun vadeli ticari borclardaki degisim 7 2.848.625 525.208
Isletme faaliyetlerinden saglanan/ (kullanilan) net nakit 8.034.494 (1.946.427)
Yaurim faaliyetleri:
Maddi ve maddi olmayan varlik alimlar 19-20 (7.243.425) (2.447.352)
Maddi varlik satis hasilati 63.685 84.718
Tahsil edilen faiz 73.939 11.584
Yatinim faaliyetlerinde kullanilan net nakit (7.105.801) (2.351.050)
Finansman faaliyetlerindeki degisimler:
Sermaye artisi 25 10.287.320 -
Banka kredilerindeki artis 7.161.892 12.715.648
Finansal kiralama borclarindaki (azals)/ artis 8 (162.652) 140.600
llisikili taraflara finansal borclardaki azals (5.828.514) (2.787.673)
Odenen faiz (13.425.843) (4.990.059)
Finansman faaliyetlerinde (kullanilan)/ saglanan net nakit (1.967.797) 5.078.516
Nakit ve nakit benzeri degerlerdeki (azalis)/ artig- net (1.039.104) 781.039
Nakit ve nakit benzeri degerlerin donem bas: bakiyesi 4 1.234.699 453.660
Nakit ve nakit benzeri degerlerin déonem sonu bakiyesi 4 195.595 1.234.699

Izleyen dipnotlar mali tablolarin ayrilmaz parcasini olustururlar.




VIKING KAGIT VE SELULOZ A.S.
1 OCAK - 31 ARALIK 2007 VE 2006 HESAP DONEMLERINE AIT
MALI TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikce Yeni Tiirk Lirast (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 1 - SIRKET'IN ORGANIZASYONU VE FAALIYET KONUSU

Viking Kagut ve Seluloz A.S.nin (“Sirket”) fiili faaliyet konusu, yurtici ve yurtdisi piyasalarda satilmak tizere yarimamul ve mamiil temizlik kagid
uretimi, satist ve pazarlamasini gerceklestirmektir. Sirket, yurtdisina satmak amaciyla uretmis oldugu temizlik ve endustriyel kagitlarin buytik bir,
kisminin satisini Yasar Grubu sirketlerinden Yasar Dis Ticaret A.S. vasitastyla yapmaktadir (Dipnot 9).

Sirket, Sermaye Piyasast Kurulu'na (“SPK”) kayithdir ve hisseleri, Istanbul Menkul Kiymetler Borsasinda (“IMKB”) Ekim 1994 tarihinden itibaren|
islem gormektedir. 31 Aralik 2007 itibariyle, IMKB'ye kayith % 46,13 oraminda (2006: % 46,13) hissesi mevcuttur. Sirket'in niha-
i ana ortag Yasar Holding A.S.dir (Dipnot 25).

Sirket, Turkiye’de kayith olup kayith ofis adresi asagidaki gibidir:

Sehit Fethi Bey Caddesi No: 120
Alsancak- [zmir

DIPNOT 2 - MALI TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR
2.1 Sirket’in Surekliligi

llisikteki mali tablolar Sirketin surekliligi esasina gore hazirlanmistir. Sirket'in 31 Aralik 2007 tarihi itibariyle kisa vadeli yukumluliikleri, toplam|
donen varliklarini 8.891.617 YTL tutarinda asmis ve net donem zarar 14.828.602 YTL olarak gerceklesmistir. Bu durum, Sirket'in stirekliligini
devam ettirme kabiliyeti tizerinde onemli bir belirsizligin varhgina isaret etmektedir. Bununla birlikte, Dipnot 44’te de aciklandig tizere Sirket yo-
netimi, Sirket'in stirekliligini devam ettirme konusunda bir takim ¢nlemler almistir.

Bu onlemlerin yanisira, Sirket'in ana ortagi durumunda olan Yasar Holding A.S., Sirket'in mali yapisinin gticlenmesini ve Sirket'in mevcut olan ti-
cari ve ticari olmayan bor¢larint 6demekte herhangi bir guclikle karsilasmamast ve ddemelerini zamaninda gerceklestirmesi icin Sirket'e gerekli
kaynak ve destegin saglanacagini taahhut etmistir. Buna gore, Sirket yonetimi ve ana ortagy, Sirket'in éngorulebilecek gelecegi icin faaliyetlerine
devam edebilecegine inanmaktadirlar.

2.2 Uygulanan Muhasebe Standartlar:

Sirket'in mali tablolar1, SPK tarafindan yayimlanan finansal raporlama standartlarina (“SPK Muhasebe Standartlar1”) uygun olarak hazirlanmustir.
SPK XI-25 No'lu “Sermaye Piyasalarinda Muhasebe Standartlar1” tebliginde (“Teblig”) kapsaml bir muhasebe ilkeleri seti yayimlamistir. Anilan teb-
ligde, alternatif olarak Uluslararast Muhasebe Standartlart Kurulu (“IASB”) tarafindan ¢ikarlmis olan Uluslararas: Finansal Raporlama Standartla-
r’'nin (“UFRS”) uygulanmasinin da, SPK Muhasebe Standartlar’na uyulmus sayilacag: belirtilmistir.

SPK, 17 Mart 2005 tarihinde almis oldugu bir kararla, Turkiye’'de faaliyette bulunan ve SPK Muhasebe Standartlar’na uygun mali tablo hazirla-
yan sirketler icin, 1 Ocak 2005 tarihinden itibaren gecerli olmak tizere enflasyon muhasebesi uygulamasinin gerekli olmadigini ilan etmistir. Do-
layisiyla mali tablolarda, 1 Ocak 2005 tarihinden baslamak kaydiyla, IASB tarafindan yayimlanmis 29 No’lu “Yuksek Enflasyonlu Ekonomilerde
Finansal Raporlama” standardi (“UMS 29”) uygulanmamistir.

Mali tablolar ve ilgili dipnotlar yukarida bahsedilen SPK'nin izin verdigi alternatif uygulama cercevesinde ve SPK tarafindan 10 Arahk 2004 tarih-
li duyuru ile uygulanmasi zorunlu kilinan formatlara uygun olarak sunulmustur.

Mali tablolar, makul degerleri ile gosterilen arazi ve arsalar, binalar ve yerutstii dtizenleri, makine, tesis ve cihazlar ile yine makul degerleri ile ta-
sinan finansal varlik ve yukamluliklerin disinda, tarihi maliyet esas1 baz alinarak Yeni Turk Lirast (“YTL”) olarak hazirlanmistir.
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VIKING KAGIT VE SELULOZ A.S.
1 OCAK - 31 ARALIK 2007 VE 2006 HESAP DONEMLERINE AIT
MALI TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikce Yeni Tiirk Lirast (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 2 - MALI TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR (Devami1)

2.3 Yiiksek Enflasyon Donemlerinde Mali Tablolarin Duizeltilmesi

1 Ocak - 31 Aralik 2007 ve 2006 hesap donemlerine enflasyon duzeltmesi yapilmamustir.

2.4 Konsolidasyon Esaslar1

Sirket'in konsolide ettigi finansal varligi bulunmamaktadir (2006: Yoktur).

2.5 Karsilastirmali Bilgiler ve Onceki Dénem Tarihli Mali Tablolarin Diizeltilmesi

Mali durum ve performans trendlerinin tespitine imkan vermek tizere, Sirket'in mali tablolart onceki donemle karsilastirmali hazirlanmaktadir.
Sirket, 31 Aralik 2007 tarihi itibariyle bilancosunu 31 Aralik 2006 tarihi itibariyle hazirlanmis bilancosu ile; 1 Ocak- 31 Aralik 2007 hesap done-
mine ait gelir, nakit akim ve 6zsermaye degisim tablolarini ise 1 Ocak- 31 Aralik 2006 hesap doénemi ile karsilastirmali olarak diizenlemistir.
Cari donem mali tablolarin sunumu ile uygunluk saglanmasi acisindan karsilastirmali bilgiler gerekli gorulduginde yeniden simflandirilmistir.
2.6 Netlestirme/ mahsup

Icerik ve tutar itibariyle 6nem arz eden her tirlii kalem, benzer nitelikte dahi olsa, mali tablolarda ayr gosterilir. Onemli olmayan tutarlar, esaslart
veya fonksiyonlar1 acismdan birbirine benzeyen kalemler itibariyle toplulastinlarak gosterilir. Islem ve olaymn ¢zuntin mahsubu gerekli kilmas: so-
nucunda, bu islem ve olaymn net tutarlan tuzerinden gosterilmesi veya varliklarn, deger dusuklugu dustldikten sonraki tutarlari tizerinden izlen-
mesi, mahsup edilmeme kurahnin ihlali olarak degerlendirilmez. Sirket'in normal is akist icinde gerceklestirdigi islemler sonucunda, “Hasilat” bas-
likli kisimda tanimlanan gelirler disinda elde ettigi gelirler, islem veya olayin 6ziine uygun olmasi sartiyla net degerleri tizerinden gosterilir.
DIPNOT 3 - UYGULANAN DEGERLEME ILKELERI/ MUHASEBE POLITIKALARI

Mali tablolarin hazirlanmasinda izlenen ¢énemli muhasebe politikalar asagida 6zetlenmistir:

i Hasilat

Satis gelirleri, uruniin teslimi veya hizmetin verilmesi, trtinle ilgili onemli risk ve getirilerin alictya nakledilmis olmast, gelir tutariin guvenilir bir,
sekilde olculebilmesi ve islemle ilgili ekonomik faydalarin Sirket tarafindan elde edileceginin kuvvetle muhtemel olmasi tizerine alinan veya alina-
bilecek bedelin makul degeri tizerinden tahakkuk esasina gore kayitlara alinir. Net sauslar, mal sauslarindan iade, indirim ve komisyonlarin du-

stilmesi suretiyle bulunmustur (Dipnot 36). Sirket tarafindan elde edilen diger gelirlerden faiz gelirleri etkin faiz getirisi yontemi tizerinden hesap-
lanarak tahakkuk esasina gore gelir yazilmaktadir (Dipnot 38).




VIKING KAGIT VE SELULOZ A.S.
1 OCAK - 31 ARALIK 2007 VE 2006 HESAP DONEMLERINE AIT
MALI TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikce Yeni Tiirk Lirast (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 3 - UYGULANAN DEGERLEME ILKELERI/ MUHASEBE POLITIKALARI (Devami)
ii. Stoklar

Stoklar, maliyetin veya net gerceklesebilir degerin duisiik olani ile degerlenir. Net gerceklesebilir deger, isin normal akist icinde tahmini satis fiya-
tndan satist gerceklestirmek icin gerekli tahmini satis maliyeti toplamimin indirilmesiyle elde edilen tutardir. Stoklarin maliyeti tiim satin alma ma-
liyetlerini ve stoklarin mevcut durumuna ve konumuna getirilmesi icin katlanilan diger maliyetleri icerir. Sirket’in tesislerinde ve depolarinda bu-
lunan stoklarin birim maliyeti, hareketli agirlikli ortalama maliyet yontemi ile belirlenmektedir (Dipnot 12).

iii. Maddi varhiklar

Arazi ve arsalar, binalar ve yerusti duzenleri ile makine, tesis ve cihazlar, 31 Aralik 2007 tarihi itibariyle bagimsiz uzman degerleme kurulusu ta-
rafindan yapilan degerleme calismalarinda tespit edilen makul degerleri tizerinden mali tablolara yansitilmistir. Arazi ve arsalar, binalar ve yerts-
ti duzenleri ile makine, tesis ve cihazlar disindaki, 1 Ocak 2005 tarihinden once elde edilen diger butin maddi varliklar 31 Aralik 2004 tarihin-
deki alim guct ile ifade edilmis maliyetlerinden, 1 Ocak 2005 tarihinden sonra elde edilen kalemler ise elde etme maliyetlerinden bu tarihe kadar:
birikmis amortisman dustlerek ifade edilmistir (Dipnot 19). Maddi varliklarin artik degerlerinin énemli tutarda olmadig tahmin edilmektedir.

Maddi varliklarda, soz konusu yeniden degerleme sonucu meydana gelen artislar, bilan¢oda ¢zsermaye grubunda yer alan yeniden degerleme fo-
nu hesabia alacak kaydedilmektedir. Ayni varligin bir oénceki donemdeki artislarina karsilik gelen azalislar fondan dusulmus; diger tim azalislar,
ise gelir tablosuna yansitilmistir. Her donem, yeniden degerlenmis varlik tizerinden hesaplanan amortisman (gelir tablosuna yansitilan amortis-
man) ile varhgmm 31 Aralik 2004 tarihindeki alim guict ile ifade edilen 31 Aralik 2007 tarihi itibariyle maliyeti tizerinden ayrilan amortisman ara-
sindaki fark yeniden degerleme fonundan gecmis yillar zararlarina transfer edilmistir.

Maddi varliklar, kapasitelerinin tam olarak kullanilmaya hazir oldugu ve fiziksel durumlarinin belirlenen tiretim kapasitesini karsilayacagi durum-
larda aktiflestirilir ve itfa edilmeye baslanirlar.

Yeniden degerlenmis ya da elde etme maliyeti ile ifade edilen maddi varliklarin tizerinden dogrusal amortisman yontemi uygulanarak amortisman
hesaplanmistir (Dipnot 19). Arazi ve arsalar sonsuz 6mre sahip olduklar varsayilarak amortismana tabi tutulmamistir. Maddi varliklarin yaklasik
ekonomik omurleri asagidaki gibidir:

Yillar
Binalar ve yerustu duzenleri 20-50
Makina, tesis ve cihazlar 3-30
Tasit araclar 5
Doseme ve demirbaslar 5
Diger maddi varliklar 9-30

Bir maddi varligin tasidigr degerin varhigin geri kazamlabilir degerinden daha ytksek oldugu durumlarda maddi varlik karsilik ayrilarak geri ka-
zamlabilir degerine indirilir.
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DIPNOT 3 - UYGULANAN DEGERLEME ILKELERI/ MUHASEBE POLITIKALARI (Devami)
iii. Maddi varliklar (Devami)

Maddi varliklarin elden ¢ikarilmasinda elde edilen kar ya da zarar, maddi varhigin tasidig degere gore belirlenir ve ilgili gelir ve gider hesaplarina
kaydedilir. Yeniden degerlenmis maddi varhgmn elden ¢ikarilmasinda, elden ¢ikarlan maddi varlikla ilgili yeniden degerleme fonu gecmis yillar za-
rarlari hesabina aktarilmistir.

Bakim ve onarim giderleri olustuklart donemin gelir tablosuna gider olarak kaydedilirler. Baslica yenilemeler ile ilgili maliyetler ise maddi varhigin
gelecekte, yenilemeden onceki durumundan daha iyi bir performans ile ekonomik yarar saglamasi beklenen durumlarda o varligin maliyetine ek-
lenirler. Sirket, aktiflestirmeden sonraki harcamalar kapsamindaki degistirilen parcalarin diger boliumlerden bagimsiz bir seklide amortismana ta-
bi tutulup tutulmadigina bakmaksizin tasinan degerlerini bilancodan ¢ikarir. Varligin maliyetine eklenen soz konusu aktiflestirme sonrasi harca-
malar, ilgili varhgin ekonomik omtirleri cercevesinde amortismana tabi tutulurlar.

iv. Maddi olmayan varliklar

Maddi olmayan varliklar, iktisap edilmis haklari, bilgi sistemlerini ve bilgisayar yazihmlarini icermektedir. Bunlar, 1 Ocak 2005 tarihinden énce!
iktisap edilen kalemler icin YTL'nin 31 Arahk 2004 tarihindeki alim guctiyle ifade edilen diizeltilmis elde etme maliyetleri tizerinden, 1 Ocak 2005
tarihinden sonra iktisap edilen kalemler icin ise elde etme maliyetleri tizerinden, birikmis itfa paylari ve mevcutsa kalict deger dusuklugunin in-
dirilmesi sonrasinda olusan net degeri ile mali tablolara yansitilmaktadir. Maddi olmayan varliklarin, hurda degerlerinin 6nemli tutarda olmadi-
g1 tahmin edilmistir.

Maddi olmayan varliklar elde etme maliyetleri tizerinden, elde etme tarihinden itibaren 5 yil icerisinde dogrusal itfa yontemi ile itfa edilirler. De-
ger dusuklugunun olmasi durumunda maddi olmayan varliklarm kayith degeri, geri kazanilabilir tutara indirilir (Dipnot 20).

v. Varliklarda deger dusuklugu

Sirket, ertelenen vergi varliklar (Dipnot 14), makul degerleri ile gosterilen finansal varliklar ve yeniden degerlenmis tutarlar ile gosterilen mad-
di varliklar disinda kalan her varlik icin her bir bilanco tarihinde, ilgili varliklara iliskin deger kaybinin olduguna dair herhangi bir gosterge olup
olmadigini degerlendirir. Eger boyle bir gosterge mevcutsa, o varligin geri kazanilabilir tutari tahmin edilir. Kullanima hazir olmayan maddi olma-
yan varliklarda ise geri kazanilabilir tutar her bir bilanco tarihinde tahmin edilir. Eger soz konusu varligin veya o varliga ait nakit treten herhan-
gi bir biriminin kayith degeri, kullamim veya satis yoluyla geri kazanilacak tutarindan yiksekse deger dusuklugu meydana gelmistir. Deger diisiik-
lugu kayiplart gelir tablosunda muhasebelestirilir.

Bir varlikta olusan deger dustiklugu kaybi, o varligin geri kazanilabilir tutarindaki miiteakip artisin, deger dustukliginun kayitlara alinmasin iz-
leyen donemlerde ortaya cikan bir olayla iliskilendirilebilmesi durumunda daha 6nce deger dustuklugu ayrilan tutart gecmeyecek sekilde geri cev-
rilir.

vi. Borclanma maliyetleri ve alinan krediler

Banka kredileri, alindiklan tarihlerde, alinan kredi tutarindan islem masraflari ¢ikartldiktan sonraki degerleriyle kaydedilir (Dipnot 6). Banka kre-
dileri, sonradan etkin faiz yontemi kullanilarak iskonto edilmis maliyet degeri uzerinden gosterilir. Islem masraflarn dusuldukten sonra kalan tu-
tar ile iskonto edilmis maliyet degeri arasindaki fark, gelir tablosuna kredi donemi stiresince finansman maliyeti olarak yansitilir. Kredilerden kay-
naklanan finansman maliyeti, olustugunda gelir tablosuna yansitilir (Dipnot 39). Banka kredilerin vadeleri bilanco tarihinden itibaren 12 aydan
kisa ise, kisa vadeli yukumlulukler icerisinde, 12 aydan fazla ise uzun vadeli yukumlultikler icerisinde gosterilmektedir.
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vii. Finansal varliklar

Finansal varliklarin smiflandirilmasi, yatirmlarin hangi amag icin elde edilmesine bagli olarak belirlenmektedir. Sirket yonetimi, finansal varligin
siniflandirilmasini ilk elde edildigi tarihte yapmakta ve bu simiflandirmayr her bilanco doneminde tekrar degerlendirmektedir. Sirket, finansal var-
liklarim asagidaki gibi simiflandirmistir:

a) Alacaklar

Alacaklar, etkin bir piyasada kote olmayan ve sabit veya belirli 6demelerden olusan turev olmayan finansal varliklardan olusmaktadir. Alacaklar,
alim-satim amactyla tutulmadan, Sirket'in herhangi bir bor¢luya dogrudan mal veya hizmet tedarik ettiginde ortaya ¢ikmaktadir. Vadeleri bilanco
tarihinden itibaren 12 aydan kisa ise, bu varliklar donen varliklar icinde, 12 aydan fazla ise duran varliklar icinde gosterilmektedir. Alacaklar, ilk
olarak makul deger ve ilgili finansal varlikla direkt olarak iliskilendirilebilen islem masraflar1 da dahil olmak tizere maliyet bedelleri tizerinden ma-
li tablolara alinir ve sonradan etkin faiz yontemi kullanilarak iskonto edilmis maliyet degeri tizerinden gosterilir. Alacaklar, bilancoda ticari alacak-
lar ve diger alacaklar icerisine dahil edilmistir.

Sirket’in, 6denmesi gereken meblaglari tahsil edemeyecek oldugunu gosteren bir durumun soz konusu olmasi halinde ticari alacaklar icin bir ala-
cak risk karsihg olusturulur. Soz konusu bu karsihgin tutari, alacagin kayith degeri ile tahsili mimkun tutar arasindaki farkur. Tahsili mumkun:
tutar, teminatlardan ve giivencelerden tahsil edilebilecek meblaglar da dahil olmak tizere tum nakit akislarinin, olusan ticari alacagin orijinal et-
kin faiz orani esas alinarak iskonto edilen degeridir.

Deger dusuklugu tutari, zarar yazilmasindan sonra olusacak bir durum dolayisiyla azalirsa, soz konusu tutar, cari dénemde diger gelirlere
yansitilir.

b) Saulmaya hazir finansal varhiklar

Likidite ihtiyacimin karsilanmasina yonelik olarak veya faiz oranlarindaki degisimler nedeniyle satilabilecek olan ve belirli bir siire gozetilmeksizin,
elde tutulan ve bagka bir simiflandirmaya tabi tutulamayan finansal araclar, saulmaya hazir finansal varliklar olarak simiflandinlmistir. Bunlar, yo-
netimin bilanco tarihinden sonraki 12 aydan daha kisa bir stire icin finansal araci elde tutma niyeti olmadikea veya isletme sermayesinin artiril-
mas1 amactyla satisina ihtiyac duyulmayacaksa, ki bu durumda donen varliklar icine dahil edilir, duran varliklara dahil edilmistir.

Sirket yonetimi, bu finansal araglarn siniflandirmasin satin aldiklar tarihte uygun bir sekilde yapmakta olup duzenli olarak bu siniflandirmay:
gozden gecirmektedir.

Tum finansal varliklar, ilk olarak bedelin makul degeri olan ve varlikla ilgili satin alma masraflar1 da dahil olmak tizere maliyet bedelleri tizerin-
den gosterilmektedir. Sirket'in % 20’nin altinda sermaye payina sahip oldugu finansal varliklarin borsaya kayith herhangi bir rayic degerinin ol-
madigl, makul degerin hesaplanmasinda kullamlan diger yontemlerin uygun olmamasi veya islememesi nedeniyle makul bir deger tahmininin ya-
pilamamasi ve makul degerin guvenilir bir sekilde ol¢ulemedigi durumlarda finansal varhigin kayith degeri, 1 Ocak 2005 tarihinden once iktisap
edilen kalemler icin YTL'nin 31 Aralik 2004 tarihindeki ahm giictyle ifade edilen dtizeltilmis elde etme maliyeti tizerinden, 1 Ocak 2005 tarihin-
den sonra iktisap edilen kalemler icin ise elde etme maliyeti tizerinden, mevcutsa, her iki durumda da kalict deger dusukligintn ¢ikarilmast su-
retiyle degerlenmistir (Dipnot 16).
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DIPNOT 3 - UYGULANAN DEGERLEME ILKELERI/ MUHASEBE POLITIKALARI (Devami)
viii. Tiirev finansal araclar

Turev finansal araclar ilk olarak kayda alinmalarinda elde etme maliyeti ile, kayda alinmalarini izleyen donemlerde ise makul degerleri ile deger-
lenmektedir. Sirket'in turev finansal araclarini yabanci para swap islemleri olusturmaktadir (Dipnot 6).

Sirket, turev sozlesmesi yapildig tarihte, kayith bir varhigin veya yuktumlulugun veya belirli bir riskle iliskisi kurulabilen ve gerceklesmesi muhte-
mel olan islemlerin rayi¢ deger degisikligi riskinden kaynaklanan ve kar/zarar etkileyebilecek degismelere karst korunmay1 saglayan islemleri (ra-

yi¢ deger degisikligi riskinden korunma) oldugunu belirlemektedir.

Sirket, her donem sonunda tiirev finansal araclarin makul degeri ile kayda alindig: tarihteki degeri arasinda olusan kur farklarn ve faiz giderini ge-
lir tablosunda diger faaliyetlerden gelir/ gider ve kar/ zararlar (Dipnot 38) ile finansman giderleri (Dipnot 39) icerisinde muhasebelestirilmektedir.

ix. Isletme birlesmeleri

Yoktur (2006: Yoktur).

X. Kur degisiminin etkileri

Yabanci para cinsinden yapilan islemler, islemin yapildigr guinkii doviz kurlarindan YTLye cevrilmistir. Bilancoda yer alan yabanci para birimi ba-
zindaki parasal varlik ve yuktumlultkler, bilanco tarihideki doviz kurlar kullanilarak YTL'ye cevrilmistir. Yabanci para ile ifade edilen parasal var-
lik ve yuktmluliklerin cevrimlerinden dogan kur fark: gelir ve giderleri, gelir tablosuna yansitilmistir.

xi. Hisse basina kayip

Gelir tablosunda belirtilen hisse basina kayip, dénem net zararinin, déonem boyunca piyasada bulunan hisse senetlerinin agirlikli ortalama sayisi-
na bolinmesi ile bulunmustur (Dipnot 42).

Sirketler, mevcut hissedarlara birikmis karlardan hisseleri oraninda hisse dagitarak (“Bedelsiz Hisseler”) sermayelerini arturabilir. Hisse basina ka-
y1p hesaplanirken, bu bedelsiz hisse ihraci ¢ikarilmis hisseler olarak sayilir. Dolayisiyla hisse basina kayip hesaplamasinda kullanilan agirlikli his-
se adedi ortalamasi, hisselerin bedelsiz olarak ¢ikarilmasini geriye dontik olarak uygulamak suretiyle elde edilir.

xii. Bilanco tarihinden sonraki olaylar

Bilanco tarihinden sonraki olaylar; donem karina iliskin herhangi bir duyuru veya diger secilmis finansal bilgilerin kamuya aciklanmasindan son-
ra ortaya ¢ikmus olsalar bile, bilanco tarihi ile bilanconun yaymmu icin yetkilendirilme tarihi arasindaki tim olaylart kapsar (Dipnot 34).

Sirket; bilanco tarihinden sonraki duzeltme gerektiren olaylarin ortaya ¢tkmast durumunda, mali tablolara alinan tutarlar: bu yeni duruma uygun,
sekilde duzeltir. Bilanco tarihinden sonra ortaya ¢ikan duzeltme gerektirmeyen hususlar, mali tablo kullanicilarinin ekonomik kararlarini etkile-
yen hususlar olmalar1 halinde mali tablo dipnotlarinda aciklanir.
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xiii. Karsiliklar, sarta bagh varliklar ve sarta bagh yukumlulikler

Herhangi bir karsilik tutarinin mali tablolara alinabilmesi icin; Sirket'in gecmis olaylardan kaynaklanan mevcut bir hukuki veya kurucu yukum-
lulugun bulunmasi, bu yikumlulugun yerine getirilmesi icin ekonomik fayda iceren kaynaklarn isletmeden ¢itkmasimin muhtemel olmasi ve soz
konusu yukamlultk tutarimin gavenilir bir bicimde tahmin edilebiliyor olmas: gerekmektedir.

Paranin zaman degerinin etkisinin énemli oldugu durumlarda, karsilik tutari; yikamlalugun yerine getirilmesi icin gerekli olmast beklenen gider-
lerin bugtnku degeri olarak belirlenir. Karsiliklarin bugunku degerlerine indirgenmesinde kullanilacak iskonto oraninin belirlenmesinde, ilgili pi-
yasalarda olusan faiz orani ile soz konusu yukamlulikle ilgili risk dikkate alinir. Soz konusu iskonto oranin vergi 6ncesi oran olmasi sartur. S6z
konusu iskonto orani, gelecekteki nakit akimlarinin tahminiyle ilgili riski icermez.

Gecmis olaylardan kaynaklanan ve mevcudiyeti Sirket'in tam olarak kontrolinde bulunmayan gelecekteki bir veya daha fazla kesin olmayan ola-
yin gerceklesip gerceklesmemesi ile teyit edilebilmesi miimkiin varliklar ve yuktmlulikler, sarta bagh varliklar ve ytikiimlulukler olarak degerlen-
dirilmekte ve mali tablolara dahil edilmemektedir (Dipnot 31).

Xiv. Mubhasebe politikalar1, muhasebe tahminlerinde degisiklik ve hatalar

Olmasi durumunda muhasebe politikalarinda yapilan onemli degisiklikler ve tespit edilen énemli muhasebe hatalar1 geriye dontik olarak uygula-
nir ve onceki donem mali tablolar yeniden diizenlenir. Muhasebe tahminlerindeki degisiklikler, yalnizca bir doneme iliskin ise, degisikligin ya-
pildigr cari donemde, gelecek donemlere iliskin ise, hem degisikligin yapildigi donemde hem de gelecek dénemde, ileriye yonelik olarak uygula-
nir.

XV. Kiralama islemleri

Sirket'in esas olarak mulkiyetin tiim risk ve odullerini tsttine aldigi maddi varlik kiralamas, finansal kiralama seklinde simiflandirihr (Dipnot 8).
Finansal kiralamalar, kiralama doneminin basinda kiralanmis olan varligin rayic degerinden veya asgari kira ¢demelerinin o gunku indirgenmis
degerinden duisiik olani tizerinden kaydedilir. Her bir kira 6demesi, bakiye borg tizerinde sabit bir oranin elde edilmesi amaciyla bor¢ ve finansal
masraflar arasinda tahsis edilir. Finansal masraflar dustlditkten sonra ilgili finansal kiralama borclari, finansal kiralama bor¢lari olarak kayitlara
alinir. Finansman maliyetinin faiz unsuru, kira donemi boyunca gelir tablosuna gider olarak yansitilir. Finansal kiralama yolu ile saun alinan mad-
di varliklar, sahipligin kiralama sozlesmesi sonunda Sirket'e gececegi varsamuyla, varligin tahmini ekonomik ¢émrii tizerinden amortismana tabi tu-
tulur (Dipnot 19).

Finansal kiralamadan dogan borclar, ilgili maddi varligin satin alma degeri tizerinden mali tablolara yazilir. Kira sozlesmesinden dogan faiz ode-
meleri ise, kira donemi boyunca gelir tablosunda gider olarak gosterilir.

Miilkiyete ait risk ve odullerin énemli bir kisminin kiralayana ait oldugu kiralama islemi, isletme kiralamasi olarak siniflandirilir. Isletme kiralar
(kiralayandan alinan tesvikler duisiildikten sonra) olarak yapilan ddemeler, kira donemi boyunca dogrusal yontem ile gelir tablosuna gider olarak
kaydedilir.
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XVi. 1ligkili taraflar

Bu mali tablolar acisindan, Sirket personeli, ortaklar, tist diizey yonetim kadrosu ve yonetim kurulu tiyeleri, yakin aile tuyeleri ve bunlar tarafin-
dan kontrol edilen veya onlara bagh sirketler, istirak ve ortakhklar iligkili taraflar olarak kabul ve ifade edilmislerdir (Dipnot 9).

xvii. Finansal bilgilerin bolimlere gore raporlanmasi

Sirket sadece Turkiye’de ve sadece kagit uretimi alaninda faaliyet gosterdigi icin finansal bilgilerini bolimlere gore raporlamamistir.

xviii. Insaat sozlesmeleri

Yoktur (2006: Yoktur).

Xix. Durdurulan faaliyetler

Yoktur (2006: Yoktur).

XX. Devlet tesvik ve yardimlar:

Yoktur (2006: Yoktur).

XXi. Yatirim amach gayrimenkuller

Yoktur (2006: Yoktur).

Xxii. Kurum kazanci tuzerinden hesaplanan vergiler

Donemin kar ve zarar tzerindeki gelir vergisi ytuktumlalugu, cari yil vergisi ve ertelenen vergiyi icermektedir. Cari yil vergi yukumlulugi, donem
karmin vergiye tabi olan kismi tizerinden ve bilanco tarihinde gecerli olan vergi oranlari ile hesaplanan vergi yukamluluguni icermektedir (Dip-
not 41). Gecmis yillardaki vergi yukuamlilugi ile ilgili duzeltme kayitlar ise diger faaliyerlerde gider ve zarar kalemi alunda muhasebelestirmek-
tedir.

Ertelenen vergi yukumlulugu veya varligy, varliklarn ve yukamlultklerin mali tablolarda gosterilen degerleri ile yasal vergi matrahi hesabinda dik-
kate alinan tutarlar arasindaki gecici farkliliklarin bilanco yontemine gore vergi etkilerinin yasalasmus vergi oranlar1 dikkate alinarak hesaplanma-
styla belirlenmektedir (Dipnot 14).

Ertelenen vergi varligr veya yuktmlulugi, soz konusu gecici farklarin ortadan kalkacag ilerideki donemlerde 6denecek vergi tutarlarinda yapa-
caklar1 tahmin edilen artis ve azahs oranlarda mali tablolara yansitilmaktadirlar. Ertelenen vergi ytkiumlulugt, tiim vergilendirilebilir gecici fark-
lar icin hesaplanirken ertelenen vergi varhg gelecekte vergiye tabi kar elde etmek suretiyle indirilebilir gecici farklardan yararlanmanin kuvvetle

muhtemel olmasi sartiyla mali tablolara almir. Ertelenen vergi varliginm bir kismimin veya tamamimn saglayacag) faydamn elde edilmesine imkan:
verecek duizeyde mali kar elde etmenin muhtemel olmadig 6lcude, ertelenen vergi varhgimn kayith degeri azaltihr (Dipnot 14).
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xxiii. Calisanlara saglanan faydalar/ kidem tazminatlar:

Yururlukteki kanunlara gore; Sirket, emeklilik dolayisiyla veya istifa ve Is Kanunu'nda belirtilen davramslar disindaki sebeplerle istihdami sona
eren calisanlarina belirli bir toplu ¢deme yapmakla yukumludur. Kidem tazminati karsiligi, tum calisanlarin emeklilikleri dolayisiyla ileride doga-
cak yukumlulik tutarlarinin aktter varsayimlar uyarinca net bugtnkii degerine gore indirgenmis tutari tizerinden hesaplanmis ve mali tablolara
yansitilmistir (Dipnot 23).

XXiv. Emeklilik planlar1

Yoktur (2006: Yoktur).

XXV. Tarimsal faaliyetler

Yoktur (2006: Yoktur).

XXVi. Nakit akim tablosu

Nakit akim tablosunda, doneme iliskin nakit akimlan isletme, yatirim ve finansman faaliyetlerine dayali bir bicimde simiflandirlarak raporlanir.
(Dipnot 43). Isletme faaliyetlerden kaynaklanan nakit akimlari, Sirket’in faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akimlarini gosterir. Yatirim faaliyetle-
riyle ilgili nakit akimlari, Sirket'in yatirim faaliyetlerinde (maddi ve maddi olmayan varlik yatirimlar ile finansal yatirimlar) kullandig ve elde et-
tigi nakit akimlarini gosterir. Finansman faaliyetlerine iliskin nakit akimlari, Sirket'in finansman faaliyetlerinde kullandig) kaynaklari ve bu kay-
naklarin geri 6demelerini gosterir. Nakit ve nakit benzeri degerler, nakit ve banka mevduat ile tutar belirli nakde kolayca cevrilebilen ytiiksek li-
kiditeye sahip ve vadesi 3 ay veya daha kisa olan yatirimlar icermektedir (Dipnot 4).

xxvii.  Finansal araclar ve finansal risk yonetimi

Sirket; faaliyetleri ve kullandig finansal borclardan dolay, kagit ve seluloz piyasa fiyatlarindaki, bor¢ ve sermaye piyasasi fiyatlarindaki, doviz kur-
lar1 ile faiz oranlarindaki degisimlerin etkileri dahil cesitli finansal risklere maruz kalmaktadir. Sirket'in toptan risk yonetim programi, mali piya-
salarin ongortlemezligine odaklanmakta olup, Sirket'in mali performansi tizerindeki muhtemel olumsuz etkilerin en aza indirgenmesini amacla-
mstir.

Risk yonetimi, Yonetim Kurulu tarafindan onaylanan politikalar ¢ercevesinde uygulanmaktadir.

Piyasa riski

i. Faiz oram riski

Sirket, faiz oranlarindaki degismelerin faiz unsuru tasiyan varhk ve ytikimltlukler tizerindeki etkisinden dolay: faiz orani riskine maruz kalmak-

tadir. S6z konusu faiz orani riski, faiz orami duyarlihig: olan varhk ve ytukiimluluklerini dengelemek suretiyle olusan dogal tedbirlerle yonetilmek-
tedir.
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VIKING KAGIT VE SELULOZ A.S.
1 OCAK - 31 ARALIK 2007 VE 2006 HESAP DONEMLERINE AIT
MALI TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikce Yeni Tiirk Lirast (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 3 - UYGULANAN DEGERLEME ILKELERI/ MUHASEBE POLITIKALARI (Devami)

XXVii. Finansal araclar ve finansal risk yonetimi (Devami)

Piyasa riski (Devamt)

ii. Doviz kuru riski

Sirket, doviz cinsinden borclu veya alacakl bulunulan meblaglarin YTL'ye cevrilmesinden dolay: kur degisiklerinden dogan doviz kuru riskine
maruz kalmaktadir. Mevcut riskler, Denetim Komitesi ve Yonetim Kurulu'nca yapilan, duzenli toplantilarda izlenmekte ve Sirket'in doviz pozis-
yonu ve kur degisimlerinin finansal etkileri yakindan takip edilmektedir. Soz konusu riskten oturu, Sirket gerekli gordugu olctide tirev enstru-
manlarini kullanmaktadir (Dipnot 29).

iii. Fiyat riski

Sirket'in operasyonel karliigi ve operasyonlarindan sagladigr nakit akimlari, faaliyet gosterilen temizlik kagidi sektoriindeki rekabet ve hammad-
de fiyatlarindaki degisime gore degiskenlik gosteren kagit fiyatlarindan etkilenmekte olup, Sirket yonetimi tarafindan soz konusu fiyatlar yakin-
dan takip edilmekte ve maliyetlerin fiyat tizerindeki baskisini indirgemek amaciyla maliyet iyilestirici 6nlemler alinmaktadir. Mevcut riskler De-
netim Komitesi ve Yonetim Kurulu'nca yapilan duzenli toplanularda izlenmektedir.

Sermaye riski yonetimi

Sermayeyi yonetirken Sirket'in hedefleri, ortaklarina getiri ve fayda saglamak ile sermaye maliyetini azaltmak amaciyla en uygun sermaye yapisiy-
la Sirket'in faaliyetlerinin devamini saglayabilmektir.

Sermaye yapisini korumak veya yeniden duzenlemek icin Sirket ortaklara 6denen temettti tutarim degistirebilir, sermayeyi hissedarlara iade ede-
bilir, yeni hisseler ¢ikarabilir ve borclanmay1 azaltmak icin varliklarin satabilir.

Sektordeki diger sirketlerle paralel olarak Sirket sermayeyi bor¢/ 6zsermaye oranini kullanarak izler. Bu oran net borcun toplam 6zsermayeye bo-
ltinmesiyle bulunur. Net borg, nakit ve nakit benzeri degerlerin toplam bor¢ tutarindan (bilancoda gosterildigi gibi kredileri, ticari ve iligkili taraf-
lara borglan icerir) dustlmesiyle hesaplanir.

31 Aralik 2007 31 Aralik 2006
Toplam borclar 80.765.596 75.752.630
Eksi: Nakit ve nakit benzeri degerler (Dipnot 4) (195.595) (1.234.699)
Net borg 80.570.001 74.517.931
Toplam 6zsermaye 23.978.150 23.667.857
Bor¢/ 6zsermaye orani 2,50 2,30

Sirket yonetimi, finansal borclarinin 6zsermayeye oranini sektordeki diger sirketlere paralel olarak ve makul bir aralikta tutmay politika olarak
belirlemistir. Bu amacla Sirket, Dipnot 44’te detayli olarak agiklanan bir yonetim plani hazirlamistir.




VIKING KAGIT VE SELULOZ A.S.
1 OCAK - 31 ARALIK 2007 VE 2006 HESAP DONEMLERINE AIT
MALI TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikce Yeni Tiirk Lirast (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 3 - UYGULANAN DEGERLEME ILKELERI/ MUHASEBE POLITIKALARI (Devami)
XXVii. Finansal araclar ve finansal risk yonetimi (Devami)
Likidite riski

Thtiyath likidite riski yonetimi, yeterli ¢l¢tuide nakit ve menkul kiymet tutmay, yeterli miktarda kredi islemleri ile fon kaynaklarinin kullamlabilir-
ligini ve piyasa pozisyonlarim kapatabilme gticuni ifade eder.

Mevcut ve ilerideki muhtemel bor¢ gereksinimlerinin fonlanabilme riski, Sirket'in ana ortag1 Yasar Holding A.S. ile birlikte, yeterli sayida ve yiik-
sek kalitedeki kredi saglayicilarnin erisilebilirliginin surekli kilinmast suretiyle yonetilmektedir. Sirket yonetimi, kesintisiz likiditasyonu saglamak
icin musteri alacaklariin vadesinde tahsil edilmesi konusunda yakin takip yapmakta, tahsilatlardaki gecikmenin Sirket'e finansal herhangi bir ytk
getirmemesi icin yogun olarak calismakta ve de bankalarla yapilan calismalar sonucunda Sirket'in ihtiyac duymast halinde kullanima hazir nakdi
ve gayrinakdi kredi limitleri belirlemektedir. Ayrica, Sirket'in ana ortagl durumunda olan Yasar Holding A.S., Sirket'in mevcut olan ticari ve tica-
ri olmayan borclarint 6demekte herhangi bir giicliukle karsilasmamasi ve zamaninda ddemelerini gerceklestirmesi i¢in Sirket'e gerekli kaynak ve
destegin saglanacagini taahhut etmistir.

Sirket'in 31 Aralik 2007 tarihinde 1 yildan uzun vadeli 46.280.886 YTL tutarinda finansal borcu bulunmaktadir (2006: 48.795.066 YTL) (Dipnot.
6, 8,7 ve9). 31 Aralik 2007 tarihinde Sirket'in 1 yildan uzun vadeli finansal varlig1, 9.251 YTL tutarindaki ticari alacaklaridir (2006: 8.752 YTL)
(Dipnot 7).

Kredi riski

Finansal araclan elinde bulundurmak, kars: tarafin anlasmanin gereklerini yerine getirememe riskini de tasimaktadir. Sirket yonetimi bu riskleri,
her anlasmada bulunan kars: taraf (iliskili taraflar hari¢) icin ortalama riski kisitlayarak ve gerektigi takdirde teminat alarak karsilamaktadir. Sir-
ket, bayilerinden ve direkt musterilerinden dogabilecek bu riski, belirlenen kredi limitlerini alinan teminatlar ile simirlayarak ve teminat tutarlari-
ni1 sik arahiklarla guncelleyerek yonetmektedir. Kredi limitlerinin kullanimu Sirket tarafindan stirekli olarak izlenmekte ve musterinin finansal po-
zisyonu, gecmis tecriibeler ve diger faktorler goz ontine alinarak musterinin kredi kalitesi surekli degerlendirilmektedir. Ticari alacaklar, Sirket yo-
netimince gecmis tecrubeler ve cari ekonomik durum gozoniine alinarak degerlendirilmekte ve uygun miktarda stipheli alacak karsihgr ayrildik-
tan sonra bilancoda net olarak gosterilmektedir (Dipnot 7).

xxviii.  Finansal araclarin makul degeri

Makul deger, finansal araclarin, zorunlu bir saus veya tasfiye islemi disinda gonullii taraflar arasindaki bir cari islemde, el degistirebilecegi tutar,
olup, eger varsa teskilatlanmus bir piyasada islem goren fiyau ile en iyi sekilde belirlenir.

Finansal araglarin tahmini makul bedelleri, Sirket tarafindan mevcut piyasa bilgileri ve uygun degerleme yontemleri kullanilarak tespit olunmus-
tur. Ancak piyasa bilgilerini degerlendirip makul degerleri tahmin edebilmek yorum ve muhakeme gerektirmektedir. Buna bagh olarak burada su-

nulan tahminler, Sirket'in cari bir piyasa isleminde elde edebilecegi degerlerin gostergesi olmayabilir.

Asagidaki yontem ve varsayimlar, makul degeri belirlenebilen finansal araclarin makul degerinin tahmininde kullanmilmistur:
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VIKING KAGIT VE SELULOZ A.S.
1 OCAK - 31 ARALIK 2007 VE 2006 HESAP DONEMLERINE AIT
MALI TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikce Yeni Tiirk Lirast (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 3 - UYGULANAN DEGERLEME ILKELERI/ MUHASEBE POLITIKALARI (Devami)
XXViii. Finansal araclarin makul degeri (Devami)
Finansal varliklar

Y1l sonu kurlariyla cevrilen dovize dayali olan bakiyelerin makul degerlerinin, kayith degerlerine yaklastigi kabul edilmektedir. Hazir degerlerin
makul bedellerinin kisa vadeli olmalar dolayisiyla kayith degerlerine yaklastigi kabul edilmektedir. Ticari alacaklarin ve ilgili stpheli alacak kar-
siliklarmin kayith degerlerinin makul degerlerini gosterdigi tahmin edilmektedir. Borsaya kayith olmayan satlmaya hazir finansal varliklarin ise
maliyetleri, varsa, deger dustklugu cikarilmis degerleri makul degerleri olarak kabul edilmektedir.

Finansal yiikimliliikler

Banka kredilerinin makul degerleri Dipnot 6’da aciklanmustir. Ticari ve iliskili taraflara borglar ile diger parasal borclarin iskonto edilmis kayith
degerleri ile birlikte makul degerlerine yaklasik tutarlar tizerinden gosterildigi tahmin edilmektedir.

XXiX. Onemli muhasebe tahminleri ve kararlar

Mali tablolarin hazirlanmasi, bilanco tarihi itibariyle raporlanan varliklar ve ytikumlultiklerin tutarlarini, sarta bagh varhklarn ve yikumlilikle-
rin actklamasini ve hesap donemi boyunca raporlanan gelir ve giderlerin tutarlarini etkileyebilecek tahmin ve varsayimlarin kullamlmasini gerek-
tirmektedir. Bu tahmin ve varsayimlar, Sirket yonetiminin mevcut olaylar ve islemlere iliskin en iyi bilgilerine dayanmasia ragmen, fiili sonuclar’
varsayimlardan farklilik gosterebilir. Sirket'in énemli muhasebe tahmini asagidaki gibidir:

Gelir vergileri

Nihai vergi tutarina olan etkileri kesinlesmeyen ilgili bir cok islem ve hesaplama normal is akisi sirasinda gerceklesmekte olup bu gibi durumlar
gelir vergisi karsilig1 belirlenmesi sirasinda onemli muhakemelerin kullanilmasini gerektirmektedir. Sirket, vergisel olaylarin sonucunda 6denme-
si tahmin edilen ek vergilerin olusturdugu vergi yukimliklerini kayitlarma almaktadir. Sirket ontimizdeki donemlerde faydalanabilecegi, mali
zararlardan dogan ertelenen vergi alacaklarinin tamaminin bu varliklarin gelecekteki kullanimlarinin kuvvetle muhtemel olmamasi nedeniyle ka-
yitlarina almamisur (Dipnot 14). Bu konular ile ilgili olusan nihai vergisel sonuglarmn, baslangicta kaydedilen tutarlardan farkl oldugu durumlar-
da, bu farklar belirlendigi donemlerdeki gelir vergisi karsihigi ve ertelenen vergi bakiyelerini etkileyebilecektir.

DIPNOT 4 - HAZIR DEGERLER

31 Aralik 2007 31 Aralik 2006
Nakit 2.760 7.048
Bankalar 192.835 1.227.651
- YTL vadesiz mevduatlar 139.328 84.578
- Yabanci para vadesiz mevduatlar 53.507 613.073
- YTL vadeli mevduat - 530.000
195.595 1.234.699

DIPNOT 5 - MENKUL KIYMETLER (NET)

Yoktur (2006: Yoktur).
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VIKING KAGIT VE SELULOZ A.S.
1 OCAK - 31 ARALIK 2007 VE 2006 HESAP DONEMLERINE AIT
MALI TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikce Yeni Tiirk Lirast (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 6 - FINANSAL BORCLAR (Devami)

Sirket ile Morgan Stanley Bank International Limited, Morgan Stanley & Co. International Limited ve garantdr Yasar Grubu sirketleri (Yasar Hol-
ding A.S., Yasar Birlesik Pazarlama Dagiim Turizm ve Ticaret A.S., Camli Yem Besicilik Sanayi ve Ticaret A.S., Pinar Stit Mamuilleri Sanayi A.S.,
Pmar Entegre Et ve Un Sanayi A.S., Piar Su Sanayi ve Ticaret A.S., DYO Boya Fabrikalar Sanayi ve Ticaret A.S.), arasinda 27 Eylul 2006 tarihin-
de imzalanan ve 27 Eylul 2013 vadeli 22 milyon Euro tutardaki kredi anlasmasina iliskin olarak Morgan Stanley & Co. International Limited ile
ISDA master anlasmasi, ekleri ve swap teyid dokumanlarini imzalamak suretiyle, Euribor + % 5,60 faiz oranina sahip 22 milyon Euro tutarinda-
ki krediyi, YTL swap egrisi + % 8,50 faiz oranina sahip 42.878.000 YTL ile “swap” etmistir. Bu swap ve kredi islemlerinden kaynaklanan kayip:
ve kazanclar, cari donem gelir tablosunda, diger faaliyetlerden gelir/ gider ve kar/ zararlar (Dipnot 38) ile finansman giderleri (Dipnot 39) iceri-
sinde muhasebelestirilmistir. 31 Aralik 2007 tarihi itibariyle swap islemlerinin toplam kontrat tutar1 80.502.400 YTL'dir (2006: 83.611.000 YTL).

Sirket'in s6z konusu finansal kurulustan almis oldugu 22 milyon Euro tutarindaki kredi ile ilgili olarak; Sirket'in ana ortag: olan Yasar Holding
A.S. nin uymasi gereken bazi finansal oranlar bulunmaktadir. Yasar Holding A.S.’nin 31 Aralik 2007 tarihinde sona eren yila iliskin konsolide ma-
li tablolar bagimsiz denetimden gecmemis olmakla birlikte, Sirket yonetimi yaptigi on calismalar neticesinde s6z konusu kriterlerinin karsilana-
bilecegini ongormektedir.

Sirket'in kredi ve finansal borclar ile ilgili vermis oldugu teminatlar 19 ve 31 no’lu dipnotlarda aciklanmustir.

31 Aralik 2007 ve 2006 tarihleri itibariyle, Sirket'in degisken ve sabit faiz oranh finansal borclarinin faiz oranm yenileme tarihlerinine gore hazr-
lanmis vade kirilimi asagidaki gibidir:

3 aya 3 ay

kadar 1 y1l aras1 Toplam
- 31 Aralik 2007:
Degisken faiz oranh finansal borclar 48.589.296 - 48.589.296
Sabit faiz oranh finansal borclar - - 11.280.359
Toplam 59.869.655
- 31 Aralik 2006:

Degisken faiz oranh finansal borclar 52.548.314 - 52.548.313
Sabit faiz oranl finansal borclar - - 1.722.697

Toplam 54.271.010
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(Tutarlar aksi belirtilmedikce Yeni Tiirk Lirast (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 6 - FINANSAL BORCLAR (Devami)

Sirket'in yapmus oldugu faiz duyarlilik analizine gore, 31 Aralik 2007 tarihi itibariyle, faiz oranlarinda % 1'lik bir artis soz konusu olsaydi ve di-
ger tum degiskenler sabit kalsayd, degisken faiz oranh kredilerden kaynaklanan faiz gideri sonucu net donem zarari 455.990 YTL (2006: 490.593
YTL) daha fazla olurdu.

Banka kredilerinin tasinan ve makul degerleri asagidaki gibidir:

Tasman Deger Makul Deger
31 Aralik 2007 31 Aralik 2006 31 Aralik 2007 31 Aralik 2006
Banka kredileri 59.869.655 54.271.010 60.015.501 54.648.320

Kredilerinin makul degerleri, Euro ve ABD Dolan krediler icin sirasiyla yillik % 4,54 ve % 4,98 etkin agirlikli faiz oranlar kullamilarak iskonto
edilmis nakit akim yontemi ile belirlenmistir (2006: sirasiyla yillik % 3,99 ve % 5,26).

DIPNOT 7 - TICARI ALACAK VE BORCLAR

31 Aralik 2007 31 Aralik 2006
a) Kisa vadeli ticari alacaklar:

Musteri cari hesaplari 7.654.921 9.488.548
Vadeli cekler 6.423.569 7.125.156
14.078.490 16.613.704
Tenzil: Supheli alacak karsilig (243.601) (241.434)

Vadeli satislardan kaynaklanan tahakkuk
etmemis finansal gelir (332.514) (373.844)
13.502.375 15.998.426

31 Aralik 2007 tarihi itibariyle, YTL ve ABD Dolari cinsinden kisa vadeli ticari alacaklar icin hesaplanan tahakkuk etmemis finansal gelir icin kul-
lanilan etkin agirlikh ortalama faiz oram yillik sirasiyla % 15,86 ve % 4,63 (2006: sirasiyla yillik % 18,84 ve % 5,34) olup alacaklarin agirhkh or-
talama vadeleri 2 ay icerisindedir (2006: 2 ay).

Supheli alacak karsihginin cari yil icerisindeki hareketleri asagidaki gibidir:

2007 2006
1 Ocak 241.434 474.792
Ayrilan karsilik tutart (Dipnot 38) 3.452 23.816
Cari y1l icerisinde tahsil edilen (Dipnot 38) - (257.174)
Cari yil icerisinde silinen (1.285) -

31 Aralik 243.601 241.434
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VIKING KAGIT VE SELULOZ A.S.
1 OCAK - 31 ARALIK 2007 VE 2006 HESAP DONEMLERINE AIT
MALI TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikce Yeni Tiirk Lirast (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 7 - TICARI ALACAK VE BORCLAR (Devami)
a) Kisa vadeli ticari alacaklar (Devami):

Uretim, dagiim ve cesitli saug noktalarim kapsayan Sirket'in genis ve dagilmis musteri yelpazesinden dolayn, ticari alacaklarinin konsantrasyon ris-
ki sinirhidir. Sirket'in ticari alacaklarini tahsil etmedeki gecmis deneyimi goz ontunde bulundurularak gerekli karsilik ayrilmistir. Bu nedenle yone-
tim ayrilmis olan stupheli alacaklarin disinda herhangi bir ek stupheli alacak riskinin Sirket'in ticari alacaklarinda yer almadigina inanmaktadir.

Sirket'in alacaklar temel olarak mamuil ve yarimamul temizlik kagidi satislarindan dogmaktadir. 31 Aralik 2007 tarihi itibariyle tizerinden karsi-
lik ayrilmamus, bayilerden ve zincir magazalardan olan toplam 13.834.889 YTL (2006: 16.372.270 YTL) tutarindaki alacagin bir kismi, toplam
7.458.108 YTL (2006: 7.380.950 YTL) tutarindaki kefalet ve teminat mektubu ile garanti aluna alinmis olup (Dipnot 31) teminat asan alacak ba-
kiyesi 6.376.781 YTL'dir (2006: 8.991.320 YTL). Sirket yonetimi bu tutar ile ilgili gecmis deneyimlerini goz onunde bulundurarak bir tahsilat
problemi yasamayacagini ongormektedir.

31 Aralik 2007 tarihi itibariyle 1.121.604 YTL (2006: 1.622.643 YTL) tutarindaki ticari alacak vade tarihinde tahsil edilememis olup soz konusu
alacaklarla ilgili olarak Sirket’in almis oldugu 320.000 YTL tutarinda (2006: 380.000 YTL) teminat bulunmaktadir. Sirket tarafindan bu alacaklar,
icin aynlms karsilik tutar 243.601 YTL (2006: 241.434 YTL)'dir.

31 Arahk 2007 ve 2006 tarihleri itibariyle vadesi gecen alacaklarin yaslandirmas: asagidaki gibidir:

31 Aralik 2007 31 Aralik 2006
0-3 ay arasi 734.531 1.299.603
3-6 ay arast 56.099 -
6 aydan uzun 330.974 323.040
1.121.604 1.622.643
b) Uzun vadeli ticari alacaklar:
Verilen depozito ve teminatlar 9.251 8.752
9.251 8.752
c) Kisa vadeli ticari borglar:
Saticilara borclar 7.596.370 4.615.264
Borg senetleri 6.774.008 8.197.639
Alinan depozito ve teminatlar - 140.560
14.370.378 12.953.463
Tenzil: Vadeli alimlardan kaynaklanan
tahakkuk etmemis finansal gider (33.015) (40.835)

14.337.363 12.912.628




VIKING KAGIT VE SELULOZ A.S.
1 OCAK - 31 ARALIK 2007 VE 2006 HESAP DONEMLERINE AIT
MALI TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikce Yeni Tiirk Lirast (“YTL") olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 7 - TICARI ALACAK VE BORCLAR (Devami)

c) Kisa vadeli ticari borclar (Devami):

31 Aralik 2007 tarihi itibariyle YTL, ABD Dolar ve Euro cinsinden kisa vadeli ticari borclar i¢cin hesaplanan tahakkuk etmemis finansal gider icin
kullanilan etkin agirhikli ortalama faiz oram sirasiyla yillik % 15,37, % 4,23 ve % 4,39 (2006: sirasiyla yilik % 19,01, % 5,35 ve % 3,81) olup
bor¢larin agirlikli ortalama vadeleri 1 ay icerisindedir (2006: 2 ay).

31 Aralik 2007 31 Aralik 2006

d) Uzun vadeli ticari borclar:

Bor¢ senetleri 3.373.833 525.208

3.373.833 525.208

31 Aralik 2007 tarihi itibariyle uzun vadeli ticari bor¢lar Sirket'in sabit kiymet yatirimlarina iliskin borclardan olusmaktadir. Ilgili bor¢larin vade-
leri 5 y1l olup (2006: 3 yil) etkin agirhikh ortalama faiz oran1 % 6,02dir (2006: % 8,46).

DIPNOT 8 - FINANSAL KIRALAMA ALACAKLARI VE BORCLARI

31 Aralik 2007 31 Aralik 2006
ABD YTL ABD YTL
Euro Dolart karsilig1 Euro Dolan karsilig1
Kisa vadeli 34.127 17.880 79.189 72.440 49.696 203.976
Uzun vadeli 16.988 - 29.053 22.569 17.880 66.918
51.115 17.880 108.242 95.009 67.576 270.894

Finansal kiralama yukuamlualukleri Sirket'in almis oldugu is makineleri ile ilgili olup etkin agirlikli ortalama faiz oranlari Euro ve ABD dolan cin-
sinden ytkumliltkler icin sirasiyla yillik % 5,63 ve % 7,21 (2006: sirasiyla yillik % 4,47 ve % 4,53), vadeleri ise 2010 yilidir (2006: 2008 yil).
DIPNOT 9 - ILISKILI TARAFLARDAN ALACAKLAR VE BORCLAR

Donem sonlar itibariyle iligkili taraflardan alacaklar ve iliskili taraflara borclar bakiyeleri ile donem iclerinde iligkili taraflarla yapilan onemli is-
lemlerin 6zeti asagida sunulmustur:

i) 1liskili taraflarin bakiyeleri:

31 Aralik 2007 31 Aralik 2006

a) Iliskili taraflardan alacaklar:

Yasar Dis Ticaret A.S. 1.273.079 1.452.080
Diger 161.706 46.153
1.434.785 1.498.233

Yasar Dis Ticaret A.S.’den olan alacaklar, Sirket'in yurtdist satislarinin énemli bir kisminin bu firma vasitasiyla yapilmasindan kaynaklanmaktadir.
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VIKING KAGIT VE SELULOZ A.S.
1 OCAK - 31 ARALIK 2007 VE 2006 HESAP DONEMLERINE AIT
MALI TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikce Yeni Tiirk Lirast (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 9 - ILISKILI TARAFLARDAN ALACAKLAR VE BORCLAR (Devam1)

i) lligkili taraflarin bakiyeleri (Devami):

31 Aralik 2007 31 Aralik 2006

b) Iliskili taraflara kisa vadeli borclar:
Yasar Dis Ticaret A.S. 1.606.968 963.025

Yasar Birlesik Pazarlama Dagitim

Turizm ve Ticaret A.S. (“YBP”) 543.225 114.077
Yasar Holding A.S. 382.967 1.282.107
Piar Su Sanayi ve Ticaret A.S. (“Pinar Su”) 120.739 -
Pmar Sut Mamtilleri Sanayii A.S. (“Pinar Sut”) 99.569 -
Pinar Entegre Et ve Un Sanayi A.S. (“Pmar Et”) 91.576 -
Diger 231.459 88.741
3.076.503 2.447.950

Yasar Dis Ticaret A.S.’ye olan borclar, Sirket'in bu firma vasitasiyla yapugi yurtdist hammadde alimlarindan, Yasar Holding A.S’ye olan bor¢lar ise,
damsmanlik ve istisare hizmeti bedellerinden olusmaktadir. Ayrica, Pinar Su, Pinar St ve Piar Et’e olan borclar, Sirket'in cesitli bankalardan al-
mis oldugu kredilerle ilgili olarak bu firmalarin kestigi kefalet bedellerinden olusmaktadir.

c) Iliskili taraflara uzun vadeli borclar:

Yasar Holding A.S. - 5.324.940

- 5.324.940

31 Aralik 2006 tarihi itibariyle iliskili taraflara uzun vadeli borclar bakiyesinin 2.876.014 Euro karsilig1 5.324.940 YTL'si, Sirket'in ana ortag Ya-
sar Holding A.S. tarafindan uluslararasi piyasalardan saglanip Sirket'e ayni kosullarda devredilen tahvil ihracindan kaynaklanan borcun anapara-
sindan olusmaktadir. S6z konusu borcun vadesi 10 Agustos 2011 olup yillik faiz oran1 % 9,97°dir.

ii) Iliskili taraflar ile yapilan islemler:

1 Ocak- 1 Ocak-
31 Aralik 2007 31 Aralik 2006

a) Iliskili taraflara yapilan mal satislari:
Yasar Dis Ticaret A.S. 15.513.954 14.279.490
Diger 786.877 73.677

16.300.831 14.353.167




VIKING KAGIT VE SELULOZ A.S.

1 OCAK - 31 ARALIK 2007 VE 2006 HESAP DONEMLERINE AIT

MALI TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikce Yeni Tiirk Lirast (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 9 - ILISKILI TARAFLARDAN ALACAKLAR VE BORCLAR (Devam1)

ii) Iligkili taraflar ile yapilan islemler (Devami):

1 Ocak-
31 Aralik 2007

1 Ocak-
31 Aralik 2006

b) Iliskili taraflara yapilan hizmet sauslari:

Yasar Holding A.S. 60.654 92.413
Diger 62.697 35.517
123.351 127.930
¢) Iligkili taraflardan yapilan mal alimlar1:
Yasar Dis Ticaret A.S. 2.707.368 2.994.714
Diger 67.831 35.677
2.775.199 3.030.391
Sirket, Yasar Dis Ticaret A.S. araciligiyla yurtdisindan hammadde alimi yapmaktadir.
d) 1liskili taraflardan yapilan hizmet ahmlar:
Yasar Holding A.S. 1.346.949 1.254.956
Yasar Dis Ticaret A.S. 308.224 282.315
YBP 252.585 130.796
Bintur Turizm ve Catering Hizmetleri Tic. A.S. 76.928 577.130
Diger 77.832 71.627
2.062.518 2.316.824
Yasar Holding A.S.’den yapilan damismanlik ve istisare hizmetlerinden bedellerinden olusmaktadir.
e) Iliskili taraflardan yapilan maddi varhik alimlari:
Yasar Holding A.S. 66.492 112.769
Diger 1.895 1.185
68.387 113.954
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VIKING KAGIT VE SELULOZ A.S.
1 OCAK - 31 ARALIK 2007 VE 2006 HESAP DONEMLERINE AIT
MALI TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikce Yeni Tiirk Lirast (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 9 - ILISKILI TARAFLARDAN ALACAKLAR VE BORCLAR (Devami)

ii) Iliskili taraflar ile yapilan islemler (Devami):

1 Ocak- 1 Ocak-
31 Aralik 2007 31 Aralik 2006

f) Iliskili taraflardan saglanan finansman gelirleri:
Yasar Holding A.S. 968.514 -
Dyo Boya Fabrikalar Sanayi ve Ticaret A.S. (“Dyo Boya”) 209.996 -
Diger 180.253 -
1.358.763 -

Dipnot 31’de aciklandig tizere, finansman gelirleri, Yasar Grubu sirketlerinin uluslararasi piyasalardan ve finansal kuruluslardan saglamis olduk-
lar1 ve Sirket'in garantor olarak kauldig kredilerin kefalet gelirlerinden olusmakta olup (Dipnot 38) ilgili hesaplamalarda kullanilan kefalet komis-
yon orant % 0,75°dir (2006: % 0,75).

g) 1liskili taraflara 6denen finansman giderleri:

Yasar Holding A.S. 666.597 2.586.985
YBP 170.028 -
Yasar Dis Ticaret A.S. 128.192 -
Caml Yem Besicilik Sanayi ve Ticaret A.S. (“Camli Yem”) 122.621 -
Pinar Stit 112.844 -
Pinar Su 103.213 -
Pinar Et 98.567 -
Dyo Boya 92.223 -
Diger 25.279 11.228

1.519.564 2.598.213

Sirket, Yasar Holding A.S.'den devralinan kredilerle ile ilgili olusan 237.102 YTL (2006: 1.332.678 YTL) tutarindaki finansman giderini donemin
finansman giderleri icerisinde muhasebelestirmis olup (Dipnot 39) Sirket'in cesitli bankalardan almis oldugu ve Yasar Holding A.S.'nin kefil oldu-
gu kredilerle ilgili olarak 339.412 YTL (2006: 995.389 YTL) tutarinda kefalet gideri ve Yasar Holding A.S.’ye olan ticari bor¢lar ile ilgili 90.083
YTL (2006: 258.918 YTL) vade fark: gideri bulunmaktadir. YBP, Camli Yem, Pinar Sut, Pinar Su, Pinar Et ve DYO Boya'dan kaynaklanan finans-
man giderleri ise Dipnot 31°de a¢iklandig uzere Sirket'in uluslararasi piyasalardan ve finansal kuruluslardan saglamis oldugu ve Yasar grubu sir-
ketlerinin garantor olarak katldig kredilerin kefalet giderinden olusmakta olup (Dipnot 39) ilgili hesaplamalarda kullanilan kefalet komisyon ora-
n1 % 0,75'dir (2006: % 0,75).

h) iliskili taraflara verilen kefaletler:

Sirket, 31 Aralik 2007 tarihi itbariyle Yasar grubu sirketlerinden Yasar Holding A.S., Caml Yem Besicilik Sanayi ve Ticaret A.S., Dyo Boya Fabri-
kalar1 Sanayi ve Ticaret A.S., Pinar Sut Mamtilleri Sanayii A.S., Pinar Su Sanayi ve Ticaret A.S., Pinar Entegre Et ve Un Sanayi A.S. ve Yasar Birle-
sik Pazarlama Dagitim Turizm ve Ticaret A.S.’nin uluslararasi piyasalardan ve finansal kuruluslardan saglamis oldugu toplam 297 milyon Euro!
karsiligr 507.929.400 YTL (2006: 297 milyon Euro karsiligi 549.895.500 YTL) tutarindaki kredilere garantor olarak katilmistir (Dipnot 31).




VIKING KAGIT VE SELULOZ A.S.
1 OCAK - 31 ARALIK 2007 VE 2006 HESAP DONEMLERINE AIT
MALI TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikce Yeni Tiirk Lirast (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 9 - ILISKILI TARAFLARDAN ALACAKLAR VE BORCLAR (Devami)

ii) Iligkili taraflar ile yapilan islemler (Devami):

1 Ocak -
31 Aralik 2007

1 Ocak -
31 Aralik 2006

1) Ust diizey yoneticilere saglanan faydalar:

Yoneticilere saglanan menfaatler

430.058

390.374

DIPNOT 10 - DIGER ALACAKLAR VE BORCLAR

31 Aralik 2007

31 Aralik 2006

a) Kisa Vadeli Diger Alacaklar:

Devreden Katma Deger Vergisi (‘KDV”) 680.488 93.675

Diger 11.173 4.238
691.661 97.913

b) Kisa Vadeli Diger Borclar:

Odenecek vergi harg ve diger kesintiler 380.052 492.085
380.052 492.085

DIPNOT 11 - CANLI VARLIKLAR

Yoktur (2006: Yoktur).

DIPNOT 12 - STOKLAR

31 Aralik 2007

31 Aralik 2006

Hammadeler 3.292.554 2.846.563
Yart mamuller 873.246 1.250.576
Mamuller 2.505.200 1.750.704
Ticari mallar 281.654 144.077
Yoldaki mallar ve verilen siparis avanslari 2.613.018 917.375
Yedek parca ve digerleri 1.231.153 740.030

10.796.825 7.649.325

Yoktur (2006: Yoktur).

Cari donem icerisinde giderlestirilen stok maliyeti tutar1 39.685.818 YTL'dir (2006: 37.163.799 YTL).

DIPNOT 13 - DEVAM EDEN INSAAT SOZLESMELERI ALACAKLARI VE HAKEDIS BEDELLERI
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VIKING KAGIT VE SELULOZ A.S.
1 OCAK - 31 ARALIK 2007 VE 2006 HESAP DONEMLERINE AIT
MALI TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikce Yeni Tiirk Lirast (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 14 - ERTELENEN VERGI VARLIKLARI VE YUKUMLULUKLERI

Sirket ertelenen gelir vergisi varhik ve yuktumluliklerini, bilanco kalemlerinde SPK Muhasebe Standartlar: ve Vergi Usul Kanunu arasmdaki farkly
degerlendirmelerin sonucunda ortaya ¢ikan gecici farklarin etkilerini dikkate alarak hesaplamaktadir.

Miiteakip donemlerde gerceklesecek gecici farklar tizerinden yukimlilik metoduna gore hesaplanan ertelenen vergi varliklan ve yukamlulikle-
ri icin uygulanan oran % 20’dir (2006: % 20).

31 Aralik 2007 ve 2006 tarihleri itibariyle birikmis gecici farklar ve ertelenen vergi varlik ve yikumlultklerinin bilanco tarihleri itibariyle ytrtr-
ltkteki vergi oranlari kullanilarak hesaplamalarinin dokumi asagidaki gibidir:

(Indirilebilir)/ vergilendirilebilir Ertelenen vergi varliklary/
gecici farklar (yukimlilukler)

31 Aralik 2007 31 Aralik 2006 31 Aralik 2007 31 Aralik 2006

Maddi ve maddi olmayan varlik farklar (16.222.149) (18.296.887) 3.244.430 3.659.377

Kidem tazminati karsihg (Dipnot 23) (1.368.438) (1.343.004) 273.688 268.601

Tahakkuk etmemis finansal gider-net (299.499) (333.009) 59.900 66.602
Arazi, bina ve makina ve ekipmanlarin

yeniden degerlenmesi 21.818.561 18.093.585 (3.266.974) (2.733.507)

Sirket miuteakip yillarda mahsup edilebilir mali zararlardan, maddi ve maddi olmayan varliklarin kimi gecici zamanlama farkhiliklarindan ve satl-
maya hazir finansal varlik deger dusuklugunden kaynaklanan toplam 8.308.010 YTL (2006: 6.188.567 YTL) tutarindaki ertelenen vergi varligini
gelecekte faydalanilmasi kesin olmadig icin muhasebenin ihtiyathlik prensibi dahilinde kayitlarina almamistir.

31 Aralik 2007 ve 2006 tarihleri itibariyle mali tablolara yansitilmayan ve tzerinden ertelenen vergi varligl hesaplanmayan mahsup edilebilecek
mali zararlarnn en son kullanim yillarina gore dagilimi asagidaki gibidir:

En son kullanim yili 31 Aralik 2007 31 Aralik 2006
2007 - 1.589.887
2008 4.578.180 4.578.180
2010 4.305.120 4.305.120
2011 11.490.829 11.490.829
2012 16.859.462 -

37.233.591 21.964.016

Ertelenen vergi hareket tablosu asagida belirtilmistir:

2007 2006
1 Ocak 40.131 536.045
Yeniden degerleme fonuna verilen (Dipnot 19) (385.310) 148.907
Cari yil gelir tablosuna bor¢ kaydi (Dipnot 41) (673.851) (644.821)

31 Aralik (1.019.030) 40.131




VIKING KAGIT VE SELULOZ A.S.
1 OCAK - 31 ARALIK 2007 VE 2006 HESAP DONEMLERINE AIT
MALI TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikce Yeni Tiirk Lirast (“YTL") olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 15 - DIGER CARI/ CARI OLMAYAN VARLIKLAR VE KISA/ UZUN VADELI YUKUMLULUKLER

31 Aralik 2007 31 Aralik 2006

Diger Donen Varliklar:

Pesin 6denen giderler

108.255 475.444

108.255 475.444

DIPNOT 16 - FINANSAL VARLIKLAR
Satilmaya hazir finansal varliklar:

31Arahik 2007

YTL QOran %

31 Aralik 2006

YTL Oran %

Desa Enerji Elektrik Uretimi
Otoproduktor Grubu A.S. - 0,67

- 1,33

dirgenmis nakit akim yontemi kullanilarak elde edilmis makul degeri ile mali tablolara yansitilmistir.

DIPNOT 17 - POZITIF/ NEGATIF SEREFIYE

Yoktur (2006: Yoktur).

DIPNOT 18 - YATIRIM AMACLI GAYRIMENKULLER

Yoktur (2006: Yoktur).

31 Aralik 2007 tarihi itibariyle, Sirketin satlmaya hazir finansal varhg konumundaki Desa Enerji Elektrik Uretimi Otoprodiiktor Grubu A.S. in-
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VIKING KAGIT VE SELULOZ A.S.
1 OCAK - 31 ARALIK 2007 VE 2006 HESAP DONEMLERINE AIT
MALI TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikce Yeni Tiirk Lirast (“YTL") olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 19 - MADDI VARLIKLAR (Devami)

1 Ocak 2006 31 Aralik 2006
Acihis ilaveler Cikislar Transferler Kapanis
Maliyet degeri/ yeniden degerlenmis deger:
Arazi ve arsalar 6.695.808 - - - 6.695.808
Binalar ve yerustu duzenleri 19.155.410 82.797 - - 19.238.207
Makine, tesis ve cihazlar 03.817.127 1.382.655 - 453.732 95.653.514
Tasit araclar 1.900.893 - (269.955) - 1.630.938
Doseme ve demirbaslar 2.915.554 184.424 - - 3.099.978
Diger maddi varliklar 9.555.318 2.766 - - 9.558.084
Yapilmakta olan yatirmlar
ve verilen avanslar - 674.853 - (453.732) 221.121
134.040.110 2.327.495 (269.955) - 136.097.650
Tenzil: Birikmis amortisman:
Binalar ve yerustt duzenleri (8.587.293) (629.103) - - (9.216.396)
Makine, tesis ve cihazlar (40.506.120) (4.208.581) - - (44.714.701)
Tasit araglar (1.391.782) (177.321) 269.955 - (1.299.148)
Doseme ve demirbaslar (2.763.890) (59.828) - - (2.823.718)
Diger maddi varhklar (3.088.454) (399.183) - - (3.487.637)
(56.337.539) (5.474.016) 269.955 - (61.541.600)
Net defter degeri 77.702.571 74.556.050

31 Aralik 2007 tarihi itibariyle, Sirket'in almis oldugu kredilere istinaden arazi ve arsalar, binalar ile makina, tesis ve cihazlar tzerine ilgili kredi
kurulusuna verilen 6.000.000 ABD Dolar1 ve 5.460.598 Euro tutarinda cesitli derecelerde ipotekleri bulunmaktadir (2006: 6.000.000 ABD Dola-
11 ve 5.460.598 Euro) (Dipnot 31). Sirket'in maddi varliklari ile ilgili duzenlenmis sigorta policeleri uzerinde, kredi iliskisi i¢erisinde bulunulan;
ilgili finansal kurulus lehine daim-i mirtein sifau bulunmaktadir.

Donemin amortisman ve itfa pay1 maliyetlerinin 5.731.434 YTL'si (2006: 5.215.552 YTL) uretim maliyetine, 181.585 YTL'si (2006: 164.696 YTL)
genel yonetim giderlerine (Dipnot 37) ve 192.553 YTL’si (2006: 174.119 YTL) satis, pazarlama ve dagitim giderlerine (Dipnot 37) dagitilmustir.

Piyasa degerlemesi

Sirket'in daha once en son 31 Aralik 2004 tarihinde yeniden degerlemeye tabi tutulmus olan arazi ve arsalari, binalar ve yerustu diizenleri ile en;
son 31 Aralik 2005 tarihinde yeniden degerlemeye tabi tutulmus olan makine, tesis ve cihazlari, 31 Aralik 2007 tarihi itibariyle bagimsiz profes-
yonel degerleme sirketince deger tespitine tabi tutulmustur. Bagimsiz profesyonel degerleme sirketi arazi ve arsa degerlerini, piyasa degerlerini baz
alarak tespit etmis, binalar ve yertsti diizenlerinin rayic degerini tespit ederken ise cevrede emsal teskil edebilecek bir alim/ saimin gerceklesme-
mesi nedeniyle yipranma pay1 dusilmus yeniden insa etme (maliyet) varsayimini kullanmistir. Makine, tesis ve cihazlarin deger tespiti, halihazir-
daki kullanim amaciyla rayic bedel tizerinden yapilmstir.
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VIKING KAGIT VE SELULOZ A.S.

1 OCAK - 31 ARALIK 2007 VE 2006 HESAP DONEMLERINE AIT
MALI TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikce Yeni Tiirk Lirast (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 19 - MADDI VARLIKLAR (Devami1)

31 Aralk 2007 ve 2006 tarihleri itibariyle arazi ve arsalar, binalar ve yertstit duzenleri ile makine, tesis ve cihazlarin yeniden degerleme hareket

tablosu asagidadir:

2007 2006
1 Ocak 14.499.079 15.830.094
Arazi ve arsalar, binalar ve yertsti diizenleri ile
makine, tesis ve cihazlarin yeniden degerlemesinden
kaynaklanan fon artsi 5.206.544 -
Yeniden degerleme fonu artisi tizerinden hesaplanan
ertelenen vergi (Dipnot 14) (829.780)
Arazilerin yeniden degerleme fonu tizerinden
hesaplanan ertelenen vergi (Dipnot 14) - (295.070)
Amortisman transferi tizerinden hesaplanan
ertelenen vergi (Dipnot 14) 444.470 443.977
Birikmis zararlara siniflandirilan yeniden degerleme
fonundan dogan amortisman (1.481.568) (1.479.922)
31 Arahik 17.838.745 14.499.079
DIPNOT 20 - MADDI OLMAYAN VARLIKLAR
1 Ocak 2007 31 Aralik 2007
Acihis ilaveler Kapanis
Haklar- yazilimlar 969.473 80.084 1.049.557
Tenzil: Birikmis itfa paylart (715.483) (93.125) (808.608)
Net defter degeri 253.990 240.949
1 Ocak 2006 31 Aralik 2006
Acilis ilaveler Kapanis
Haklar- yazilimlar 849.616 119.857 969.473
Tenzil: Birikmis itfa paylari (635.132) (80.351) (715.483)
Net defter degeri 214.484 253.990

DIPNOT 21 - ALINAN AVANSLAR

31 Aralik 2007

31 Aralik 2006

Alinan siparis avanslari

535.689

355.883

535.689

355.883

Alinan siparis avanslarinin ortalama vadeleri 1 ay icerisindedir (2006: 1 ay).




VIKING KAGIT VE SELULOZ A.S.

1 OCAK - 31 ARALIK 2007 VE 2006 HESAP DONEMLERINE AIT

MALI TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikce Yeni Tiirk Lirast (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 22 - EMEKLILIK PLANLARI

Dipnot 23 - Bor¢ Karsiliklari'nda a¢iklanan kidem tazminat karsiligy disinda Sirket tarafindan yapilmis herhangi bir emeklilik taahhudii anlasma-

st yoktur.

DIPNOT 23 - BORC KARSILIKLARI

31 Aralik 2007

31 Aralik 2006

a) Kisa vadeli bor¢ karsiliklar:

Sarta bagl gider karsihigr (Dipnot 31) 206.613 200.000
Diger 14.049 1.504
220.662 201.504

Sarta bagl gider karsihiginin cari yil icerisindeki hareketleri asagidaki gibidir:
2007 2006
1 Ocak 200.000 93.448
Ayrlan karsilik tutar (Dipnot 38) 6.613 123.000
Konusu kalmayan karsiliklar - (16.448)
31 Arahik 206.613 200.000

31 Aralik 2007

31 Aralik 2006

b) Uzun vadeli bor¢ karsiliklar::

Kidem tazminau karsilig

1.368.438

1.343.004

1.368.438

1.343.004

Kidem tazminat karsihg asagidaki aciklamalar cercevesinde ayrilmaktadir.

Turk Is Kanunu'na gore, Sirket bir senesini doldurmus olan ve Sirket'le iliskisi kesilen veya emekli olan 25 hizmet (kadinlarda 20) yilimi doldu-
ran ve emekliligini kazanan (kadinlar icin 58 yasinda, erkekler i¢in 60 yasinda), askere cagrilan veya vefat eden personeli icin kidem tazminati
odemekle miikelleftir.

Odenecek tazminat her hizmet yili i¢in bir aylik maas kadardir ve bu tutar 31 Arahik 2007 tarihi itibariyle 2.030,19 YTL (2006: 1.857,44 YTL) ile
simirlandirlmistir.

Kidem tazminati yukumlulugi yasal olarak herhangi bir fonlamaya tabi degildir ve herhangi bir fonlama sarti bulunmamaktadir. Kidem tazmina-
t1 karsihg calisanlarin emekliligi halinde odenmesi gerekecek muhtemel ytiktimlilugun bugiinki degerinin tahminiyle hesaplanir.

SPK Muhasebe Standartlari, Sirket'in kidem tazminati karsiligini tahmin etmek icin akttier degerleme yontemlerinin gelistirilmesini 6ngormekte-
dir. Buna gore toplam yitktimlulugun hesaplanmasinda asagida yer alan aktter ongoriler kullanilmistir:
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VIKING KAGIT VE SELULOZ A.S.
1 OCAK - 31 ARALIK 2007 VE 2006 HESAP DONEMLERINE AIT
MALI TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikce Yeni Tiirk Lirast (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 23 - BORC KARSILIKLARI (Devami)

b) Uzun vadeli bor¢ karsiliklar1 (Devami):

31 Aralik 2007 31 Aralik 2006
Iskonto oram (%) 571 571
Emeklilik olasiligr (%) 96,1 95,7

Temel varsayim, her yillik hizmet icin belirlenen tavan karsihiginin enflasyon ile oranuli olarak artmasidir. Boylece uygulanan iskonto orani enf-
lasyonun beklenen etkilerinden arindirilmis gercek orani gosterir. Sirket'in kidem tazminati karsiligi, kidem tazminati tavan her alti ayda bir ayar-
landig icin, 1 Ocak 2008 tarihinden itibaren gecerli olan 2.087,92 YTL (1 Ocak 2007: 1.960,69 YTL) tizerinden hesaplanmaktadir.

Kidem tazminati karsihginin cari yil icindeki hareketleri asagidaki gibidir:

2007 2006
1 Ocak 1.343.004 1.138.020
Faiz maliyeti 76.686 64.981
Aktuieryal zararlar 209.770 3.510
Donem icindeki artis 207.280 214.546
Donem icinde ¢édenen (468.302) (78.053)
31 Aralik 1.368.438 1.343.004

Faiz maliyeti, akttieryal zararlar ile donem icindeki artis toplam1 493.736 YTL (2006: 283.037 YTL) tutarinda olup genel yonetim giderlerine;
dahil edilmistir (Dipnot 37).

DIPNOT 24 - ANA ORTAKLIK DISI PAYLAR/ ANA ORTAKLIK DISI KAR/ ZARAR

Yoktur (2006: Yoktur).




VIKING KAGIT VE SELULOZ A.S.
1 OCAK - 31 ARALIK 2007 VE 2006 HESAP DONEMLERINE AIT
MALI TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikce Yeni Tiirk Lirast (“YTL") olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 25 - SERMAYE/ KARSILIKLI ISTIRAK SERMAYE DUZELTMESI

Sirket’in 31 Aralik 2007 ve 2006 tarihlerindeki hissedarlan ve sermaye icindeki paylarn tarihi degerlerle asagidaki gibidir:

31 Aralik 2007 31 Aralik 2006
Pay Pay Pay Pay
Oram (%) Tutan Oram (%) Tutan
Yasar Holding A.S. 52,87 26.433.776 52,87 20.995.122
Halka arz 46,13 23.066.224 46,13 18.320.431
Diger 1,00 500.000 1,00 397.127
100,00 50.000.000 100,00 39.712.680
Sermaye diizeltmesi (22.004.609) (22.004.609)
Toplam sermaye 27.995.391 17.708.071

Sirket sermayesinin 10.287.320 YTL nakden arurilarak 39.712.680 YTL'den 50.000.000 YTL'ye ¢ikarilmasi karart 9 Agustos 2007 tarihinde lzmir,
Ticaret Sicil Memurlugu'nca tescil edilmis, dolayisiyla sermaye artisi bu tarihte gerceklesmistir.

Beheri 1 YTL olan 50.000.000 adet (2006: 39.712.680 adet) hisse bulunmaktadir. Farkh hisse gruplar ve hissedarlara verilen herhangi bir imti-
yaz yoktur. Sermaye diizeltme farklari, donem sonundaki satin alma guctinde, nakit sermaye artirimlarinin endekslenmesinin etkisini temsil et-
mektedir.

71.146 YTL (2006: 40.805 YTL) tutarindaki emisyon primi ise Sirket'in halka arz edilen hisselerinin nominal tutar ile saus tutar1 arasindaki far-
k1 temsil etmektedir.

DIPNOT 26 - 27 - 28 SERMAYE YEDEKLERI, KAR YEDEKLERI, GECMIS YILLAR KAR/ ZARARLARI

Kanuni defterlerdeki birikmis karlar, asagida belirtilen kanuni yedeklerle ilgili hitktm haricinde dagiulabilirler. Tturk Ticaret Kanunu’na gore ya-
sal yedekler birinci ve ikinci tertip yasal yedekler olmak tzere ikiye ayrilir. Turk Ticaret Kanunu'na gore birinci tertip yasal yedekler, sirketin oden-
mis sermayesinin % 20’sine ulasilincaya kadar, kanuni net karin % 5’i olarak ayrilir. Ikinci tertip yasal yedekler ise 6denmis sermayenin %5’ini
asan dagitilan karmn % 10'udur. Turk Ticaret Kanunu'na gore, yasal yedekler ddenmis sermayenin % 50’sini ge¢medigi stirece sadece zararlar net-
lestirmek icin kullamlabilir, bunun disinda herhangi bir sekilde kullanilmasi mumbkin degildir.

Halka acik sirketler, temetttt dagiimlarini SPK’nin 6ngordugi sekilde asagidaki gibi yaparlar:

SPK'nin 8 Ocak 2008 tarihli 4/138 sayih karar geregince 1 Ocak 2008 tarihinden itibaren gecerli olmak tizere paylari borsada islem goren ano-
nim ortakliklar icin, asgari kar dagitim orani % 20 (2006: % 20) olarak uygulanacakur. Buna gore bu dagiimin sirketlerin genel kurullarinda ala-
caklan karara bagl olarak nakit ya da temetttinun sermayeye eklenmesi suretiyle ihrac edilecek paylarin bedelsiz olarak ortaklara dagitilmasina ya
da belli oranda nakit, belli oranda bedelsiz pay dagitilmas: suretiyle gerceklestirilebilmesine; belirlenecek birinci temettit tutarinin mevcut dden-
mis/cikarilmis sermayelerinin % 5’inden az olmasi durumunda, s6z konusu tutarin dagitilmadan ortaklik biinyesinde birakilabilmesine imkan ve-
rilmis ancak bir 6nceki doneme iliskin temettti dagitimini gerceklestirmeden sermaye artirimi yapan ve bu nedenle paylari "eski" ve "yeni" seklin-
de ayrilan anonim ortakliklardan, 2007 yili faaliyetleri sonucunda elde ettikleri donem karindan temettit dagitacaklarin, hesaplayacaklar birinci
temettilytt nakden dagitilmalar zorunlulugu getirilmistir.
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VIKING KAGIT VE SELULOZ A.S.
1 OCAK - 31 ARALIK 2007 VE 2006 HESAP DONEMLERINE AIT
MALI TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikce Yeni Tiirk Lirast (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 29 - YABANCI PARA POZISYONU

31 Aralik 2007

YTL
ABD Dolarn Euro Diger karsilig1
Varhiklar
Hazir degerler 45.941 - - 53.507
Ticari alacaklar 244.566 13.508 - 307.947
1liskili taraflardan alacaklar 22.560 398.379 243.130 1.273.080
313.067 411.887 1.634.534
Yikimlilikler
Kisa vadeli krediler (9.537.658) - - (11.108.510)
Finansal kiralama yukumlulukleri (17.880) (51.115) - (108.242)
Uzun vadeli kredilerin kisa vadeli kisimlart (1.048.757) (1.550.674) - (3.873.451)
Ticari borclar (6.735.790) (3.175.868) (28.444) (13.320.726)
1liskili taraflara borclar (1.028.519) - - (1.197.916)
Alman avanslar (14.927) (9.773) - (34.099)
Uzun vadeli krediler - (22.000.000) - (37.624.400)
(18.383.531) (26.787.430) (67.267.344)
(18.070.464) (26.375.543) (65.632.810)
Bilanco dis1 kalemler
Turev finansal araclardan dogan alacaklar - 22.600.585 - 38.651.520
Net yabanc1 para yiikimliilitk pozisyonu (18.070.464) (3.774.958) (26.981.290)
31 Aralik 2006
YTL
ABD Dolan Euro Diger karsilign
Varliklar
Hazir degerler 165.306 205.136 330 613.073
Ticari alacaklar 39.651 14.030 - 81.710
1liskili taraflardan alacaklar 21.328 354.486 277.765 1.452.080
Maddi varhklar - 65.625 - 121.505
226.285 639.277 2.268.368
Yitkimliilikler
Kisa vadeli krediler (1.225.595) - - (1.722.697)
Finansal kiralama islemlerinden bor¢lar (67.576) (95.009) - (270.894)
Uzun vadeli kredilerin kisa vadeli kistmlar1 (2.099.026) (2.415.475) - (7.422.643)
Ticari borclar (5.650.353) (537.632) (1.264) (8.941.047)
1ligkili taraflara borclar (641.604) (3.147.996) - (6.730.352)
Alman avanslar (2.286) - - (3.213)
Uzun vadeli krediler - (22.000.000) - (40.733.000)
(9.686.440) (28.196.112) (65.823.846)
(9.460.155) (27.556.835) (63.555.478)
Bilanco dist kalemler
Turev finansal araclardan dogan alacaklar - 22.524.525 - 41.704.158

Net yabanc1 para yikimlilik pozisyonu (9.460.155) (5.032.310)

(21.851.320)




VIKING KAGIT VE SELULOZ A.S.
1 OCAK - 31 ARALIK 2007 VE 2006 HESAP DONEMLERINE AIT
MALI TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikce Yeni Tiirk Lirast (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 29 - YABANCI PARA POZISYONU (Devami)

Sirket'in doviz pozisyonu ile ilgili kur riski duyarhlik analizi asagida aciklanmaktadir:

31 Aralik 2007 tarihi itibariyle YTL, ABD Dolari, Euro ve Ingiliz Sterlini karsisinda ayni anda % 10 oraninda deger kaybetseydi ve diger tiim de-
giskenler sabit kalsayd, bu para birimlerinde olan varlik ve yukumluliiklerden dogan net kur fark: zarar1 sonucu net zarar 2.697.940 YTL (2006:
2.282.249 YTL) daha fazla olacakt.

31 Aralik 2007 tarihi itibariyle YTL, ABD Dolar1 karsisinda % 10 oraninda deger kaybetseydi ve diger tim degiskenler sabit kalsaydi, Amerikan
Dolart para biriminde olan varlik ve ytkumluluklerden dogan net kur fark: zarar1 sonucu net zarar 2.104.667 YTL (2006: 1.329.721 YTL) daha

fazla olacaku.

31 Aralik 2007 tarihi itibariyle YTL, Euro karsisinda % 10 oraninda deger kaybetseydi ve diger ttim degiskenler ayn1 kalsaydi, Euro para birimin-
de olan varlik ve yukumlultklerden dogan net kur fark: zararn sonucu net zarar 645.590 YTL (2006: 1.028.848 YTL) daha fazla olacaku.

31 Aralik 2007 tarihi itibariyle YTL, Ingiliz Sterlin karsisinda % 10 oraninda deger kaybetseydi ve diger tim degiskenler ayni kalsayd, Ingiliz Ster-
lini para biriminde olan varlik ve yukumliltklerden dogan net kur farki zarar1 sonucu net zarar 52.317 YTL (2006: 76.320 YTL) daha az olacakut.

DIPNOT 30 - DEVLET TESVIK VE YARDIMLARI

Yoktur (2006: Yoktur).

DIPNOT 31 - KARSILIKLAR, SARTA BAGLI VARLIK VE YUKUMLULUKLER

31 Aralik 2007 31 Aralik 2006
a) Alinan teminatlar:

Alinan kefaletler 56.025.983 53.095.597
Alinan teminat mektuplari 5.728.500 5.930.580
Alinan ipotekler 1.924.608 1.450.370
63.679.091 60.476.547

b) Verilen teminatlar:
Verilen kefaletler 510.745.884 556.573.809
Verilen ipotekler 16.326.915 18.543.897
Verilen teminat mektuplar 2.132.297 318.640
Diger - 94.312
529.205.096 575.530.658

31 Aralik 2007 tarihi itibariyle verilen kefaletlerin ¢nemli bir kismi, Yasar Holding A.S., Camli Yem Besicilik Sanayi ve Ticaret A.S., Dyo Boya, P1-
nar Stt Mamuilleri Sanayii A.S., Pinar Su, Pinar Entegre Et ve Un Sanayi A.S. ve YBP'nin uluslararas: piyasalardan ve finansal kuruluslardan sagla-
mus oldugu toplam 297 milyon Euro karsiligi 507.929.400 YTL tutarindaki kredilere, Sirket'in sayilan grup sirketleriyle birlikte garantor olmasin-
dan kaynaklanmaktadir (2006: 297 milyon Euro karsiligi 549.895.500 YTL).
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VIKING KAGIT VE SELULOZ A.S.
1 OCAK - 31 ARALIK 2007 VE 2006 HESAP DONEMLERINE AIT
MALI TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikce Yeni Tiirk Lirast (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 31 - KARSILIKLAR, SARTA BAGLI VARLIK VE YUKUMLULUKLER (Devami1)

Sirket aleyhine acilmis 206.613 YTL (2006: 200.000 YTL) tutarinda muhtelif davalar bulunmakta olup tamamu icin gerekli karsilik mali tablolar-
da aynlmusur. Ote yandan, Sirket aleyhine hisse senetlerinin sausi siirecinde baz1 bilgilerin gizlendigi iddias: ile yaunmcilann ugramis oldugu za-
rarin faizi ile beraber tazmini amaciyla 972.761 YTL (2006: 972.761 YTL) tutarinda dava acilmistir. Sirket yonetimi ve hukuk muisaviri ad1 gecen
davalarin iceriklerinden ve benzer ictihatlardan dolay: Sirket lehine sonuglanacag: kanaatinde olduklarindan ilisikteki mali tablolarda herhangi bir
karsilik ayrilmamistir.

31 Aralik 2007 tarihi itibariyle Sirket'in 8.518 koli tutarinda satis taahhtuidtt bulunmaktadir (2006: Yoktur). Ayrica, Sirket'in hammadde alimlari-
na iliskin alim taahhttleri toplami 31 Aralik 2007 tarihi itibariyle 3.593.911 ABD Dolar1 ve 407.996 Euro karsilig1 toplam 4.883.582 YTL tutarin-
dadir (2006: 827.412 ABD dolar karsihg 1.163.010 YTL)

Alinan kefalet ile verilen ipotekler ve kefaletler, Sirket'in temin ettigi kredilere istinaden kullanilmis oldugundan vadeleri ilgili kredilerin vadeleri
ile sinirlandirilmistir.

DIPNOT 32 - ISLETME BIRLESMELERI

Yoktur (2006: Yoktur).

DIPNOT 33 - BOLUMLERE GORE RAPORLAMA

Sirket sadece Turkiye’de ve sadece kagit uretimi alaninda faaliyet gosterdigi icin finansal bilgilerini bolumlere gore raporlamamistir (2006: Yok-
tur).

DIPNOT 34 - BILANCO TARIHINDEN SONRAKI OLAYLAR

Yoktur (2006: Yoktur).

DIPNOT 35 - DURDURULAN FAALIYETLER

Yoktur (2006: Yoktur).
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MALI TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikce Yeni Tiirk Lirast (“YTL") olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 36 - ESAS FAALIYET GELIRLERI

1 Ocak -
31 Aralik 2007

1 Ocak -
31 Aralik 2006

Yurtici satislar
Yurtdis: satislar

122.180.840
19.549.022

116.416.365
16.722.108

Tenzil: Iskontolar
ladeler

(49.212.695)
(659.261)

(38.975.095)
(974.652)

Net satislar

Sauslarin maliyeti

91.857.906

(69.076.819)

93.188.726

(61.317.398)

Briit esas faaliyet kar1

22.781.087

31.871.328

DIPNOT 37 - FAALIYET GIDERLERI

1 Ocak -
31 Aralik 2007

1 Ocak -
31 Aralik 2006

Satis, pazarlama ve dagitim giderleri:

Reklam 11.993.367 13.256.269
Tasima 5.152.300 4.930.054
Personel 2.881.212 2.750.598
Enerji 585.034 537.980
Amortisman 192.553 174.119
Diger 2.697.457 1.701.977
23.501.923 23.350.997

Genel yonetim giderleri:
Personel 2.007.196 1.830.137
Danismanlik ve istisare 1.356.306 1.342.550
Kidem tazminati 493.736 283.037
Disardan alinan hizmetler 325.269 330.715
Amortisman 181.585 164.696
Sigorta 148.692 149.804
Haberlesme 134.912 92.726
Vergi, resim ve harclar 122.074 103.199
Enerji 119.535 133.166
Temsil ve agirlama 108.296 89.227
Diger 471.983 279.829
5.469.584 4.799.086
Toplam faaliyet giderleri 28.971.507 28.150.083
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DIPNOT 38 - DIGER FAALIYETLERDEN GELIR/ GIDER VE KAR/ ZARARLAR

1 Ocak-
31 Aralik 2007

1 Ocak-
31 Aralik 2006

Diger faaliyetlerden gelir ve karlar:

31 Aralik 2007

Kur fark: geliri 8.266.093 7.202.082
Kefalet geliri 1.356.426 -
Vade fark: geliri 844.897 552.561
Maddi varlik deger dusuklagu iptali 399.492 -
Faiz geliri 73.939 12.136
Sigorta hasar tazminat 56.860 153.819
Maddi varhk satis kar1 38.626 84.718
Kredi erken odeme indirimi - 639.549
Stpheli alacak karsihig iptali - 257.174
Diger 331.675 499.474
11.368.008 9.401.513
Diger faaliyetlerden gider ve zararlar:

Dava ve ceza giderleri (58.038) -
Ozel iletisim vergisi (38.076) (39.093)
Vergi ve SSK borclar gecikme zammu (12.525) (406.569)
Dava karsiliklar (6.613) (123.000)
Stipheli alacak karsilig (3.452) (23.816)
Satilmaya hazir finansal varlik deger dusuklugu - (178.499)
Diger (93.276) (111.016)
(211.980) (881.993)

DIPNOT 39 - FINANSMAN GIDERLERI
1 Ocak- 1 Ocak-

31 Aralik 2006

Swap isleminden kaynaklanan faiz gideri 8.089.772 2.247.670
Faiz gideri 4.941.921 5.725.113
Swap isleminden kaynaklanan kur fark: gideri 3.108.600 2.145.000
Kefalet ve banka komisyonlar 1.324.051 1.840.994
Kur fark: gideri 1.046.464 10.644.804
Vade fark: gideri 609.551 736.151

19.120.359 23.339.732

Yoktur (2006: Yoktur).

DIPNOT 40 - NET PARASAL POZISYON KAR/ ZARARI




VIKING KAGIT VE SELULOZ A.S.
1 OCAK - 31 ARALIK 2007 VE 2006 HESAP DONEMLERINE AIT
MALI TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Yeni Turk Lirasi (“YTL") olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 41 - VERGILER

1 Ocak - 31 Aralik 2007 ve 2006 hesap donemlerine ait gelir tablolarmda yer alan vergi gideri asagida 6zetlenmistir:

1 Ocak - 1 Ocak -

31 Aralik 2007 31 Aralik 2006

- Ertelenen vergi gideri 673.851 644.821
Toplam vergi gideri 673.851 644.821

Turkiye'de, kurumlar vergisi oran1 2007 yili icin % 20°dir (2006: % 20). Kurumlar vergisi oran1 kurumlarin ticari kazancina vergi yasalar1 gere-
gince indirimi kabul edilmeyen giderlerin ilave edilmesi, vergi yasalarinda yer alan istisna (istirak kazanclar istisnasi, yaturim indirimi istisnast vb.)
ve indirimlerin (AR-GE indirimi gibi) indirilmesi sonucu bulunacak vergi matrahina uygulanir. Kar dagiulmadig takdirde baska bir vergi oden-
memektedir (GVK Gecici 61. madde kapsaminda yararlanilan yatirim indirimi istisnasi olmasi halinde yararlamlan istisna tutarn tizerinden hesap-
lanip odenen % 19,8 (2006: % 19,8) oranindaki stopaj haric).

8 Nisan 2006 tarihinde Resmi Gazete’de yayimlanarak yurtrlige giren 5479 Sayih Kanun ile 193 sayili Gelir Vergisi Kanunu'nda yapilan degisik-
likler neticesinde; kurumlar vergisi miikellefleri; 31 Aralik 2005 tarihi itibariyle mevcut olup, gelecek donemlerde yararlanabilecekleri yatirm in-
dirimi istisnasi tutarlar ile; 24 Nisan 2003 tarihinden once yapilan muracaatlara istinaden diizenlenen yatirim tesvik belgeleri kapsaminda, 193
sayili Gelir Vergisi Kanununun 9 Nisan 2003 tarihli ve 4842 sayil Kanun’la ytrtrlitkten kaldirlmadan énceki ilgili maddeleri cercevesinde bas-
lanmus olan yatirimlar icin belge kapsaminda 1 Ocak 2006 tarihinden sonra yapacaklar yatrimlari ve 193 sayili Gelir Vergisi Kanununun miilga
19 uncu maddesi kapsaminda 1 Ocak 2006 tarihinden once baslanan yatinmlarla ilgili olarak, yatirimla iktisadi ve teknik bakimdan buttnlik arz
edip bu tarihten sonra yapilan yatirimlar nedeniyle, 31 Aralik 2005 tarihi itibariyle ytrtrlukte bulunan mevzuat huktimlerine gore hesaplayacak-
lar1 yatirim indirimi istisnasi tutarlarini, yine bu tarihteki mevzuat hitkiimleri (vergi oranina iliskin htiktimler dahil) cercevesinde sadece 2006,
2007 ve 2008 yillarina ait kazanclarindan indirebilirler.

Turkiye'deki bir isyeri ya da daimi temsilcisi aracihigy ile gelir elde eden kurumlar ile Ttrkiye’de yerlesik kurumlara 6denen kar paylarindan (te-
mettiiler) stopaj yapilmaz. Bunlarin disinda kalanlara yapilan temettti 6demeleri % 15 oraninda stopaja tabidir (2006: % 15). Karin sermayeye ila-
vesi, kar dagitimi sayillmaz ve stopaj uygulanmaz.

Sirketler ucer aylik mali karlar1 tizerinden % 20 (2006: % 20) oraninda gecici vergi hesaplar ve o donemi izleyen ikinci ayin 14’tinct giintune ka-
dar beyan edip 17‘nci giinti aksamina kadar oderler. Y1l i¢inde odenen gecici vergi o yila ait olup izleyen yil verilecek kurumlar vergisi beyanna-
mesi tizerinden hesaplanacak kurumlar vergisinden mahsup edilir. Mahsuba ragmen 6denmis gecici vergi tutari kalmis ise bu tutar nakden iade
alinabilecegi gibi devlete kars: olan herhangi bir baska mali borca da mahsup edilebilir.

Turkiye'de ddenecek vergiler konusunda vergi otoritesi ile mutabakat saglamak gibi bir uygulama bulunmamaktadir. Kurumlar vergisi beyanna-
meleri hesap doneminin kapandigr ay1 takip eden dordtnct aymn 25’inci guinti aksamina kadar bagl bulunulan vergi dairesine verilir. Bununla be-
raber, vergi incelemesine yetkili makamlar bes y1l zarfinda muhasebe kayitlarini inceleyebilir ve hatali islem tespit edilirse 0denecek vergi miktar-
lar1 degisebilir.
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VIKING KAGIT VE SELULOZ A.S.
1 OCAK - 31 ARALIK 2007 VE 2006 HESAP DONEMLERINE AIT
MALI TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikce Yeni Tiirk Lirast (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 41 - VERGILER (Devami)

Turk vergi mevzuatina gore beyanname tizerinde gosterilen mali zararlar 5 yili asmamak kaydiyla donem kurum kazancindan indirilebilirler. An-
cak, mali zararlar, gecmis yil karlarindan mahsup edilemez.

Kurumlar Vergisi Kanunu'nda kurumlara yonelik bir¢ok istisna bulunmaktadir. Bu istisnalardan Sirket’e iliskin olanlar1 asagida aciklanmustir:

5520 Sayih Kurumlar Vergisi Kanunu'na gore kurumlarin en az iki tam yil streyle aktiflerinde yer alan istirak hisselerinin, gayrimenkullerinin,
ruchan hakki, kurucu senedi ve intifa senetleri sausindan dogan kazanclarinin % 75’1 21 Haziran 2006 tarihinden baslayarak kurumlar vergisin-
den istisnadir. Istisnadan yararlanmak icin soz konusu kazancin pasifte bir fon hesabinda tutulmasi ve 5 yil stire ile isletmeden cekilmemesi ge-
rekmektedir. Satis bedelinin satisin yapildig: yili izleyen ikinci takvim yil sonuna kadar tahsil edilmesi gerekir.

Kurumlarin tam mukellefiyete tabi bir bagka kurumun sermayesine istirakten elde ettikleri temettit kazanclari (yatirim fonlarinin katlma belgele-
ri ile yaurim ortakliklar hisse senetlerinden elde edilen kar paylar1 hari¢) kurumlar vergisinden istisnadir.

Transfer fivatlandirmas

5520 sayih Kurumlar Vergisi Kanununun transfer fiyatlamast ile ilgili yeni diizenlemeler getiren 13. maddesi 1 Ocak 2007 tarihi itibariyle ytrtir-
luge girmis bulunmaktadir. AB ve OECD transfer fiyatlandirmasi rehberini esas alan ilgili madde ile birlikte transfer fiyatlamast ile ilgili dtzenle-
melerde ciddi degisiklikler yapilmistir. Bu cercevede, kurumlarm iliskili kisilerle yaptiklari mal veya hizmet alim ya da satimlarinda emsallerine:
uygun olarak tespit edecekleri bedel veya fiyat kullanmalari gerekmektedir. Emsallere uygunluk ilkesi, iliskili kisilerle yapilan mal veya hizmet
alim ya da sauminda uygulanan fiyat veya bedelin, aralarinda boyle bir iliskinin bulunmamasi durumunda olusacak fiyat veya bedele uygun ol-
masini ifade etmektedir. Kurumlar iliskili kisiler ile gerceklestirdigi islemlerde uygulanacak emsaline uygun fiyat veya bedelleri ilgili kanunda be-
lirtilen yontemlerden islemin mahiyetine en uygun olanini kullanmak suretiyle tespit edeceklerdir. Emsaline uygunluk ilkesi dogrultusunda tes-
pit edilen fiyat ve bedellere iliskin hesaplamalara ait kayit, cetvel ve belgelerin ispat edici kagitlar olarak kurumlar tarafindan saklanmas: zorunlu
kilmmustir. Ayrica, kurumlar bir hesap donemi icerisinde iliskili kisiler ile yaptiklar islemlere iliskin olarak bilgi ve belgeleri icerecek sekilde bir
rapor hazirlayacaklardir.

Emsallere uygunluk ilkesine aykir1 olarak tespit edilen bedel veya fiyat tizerinden mal veya hizmet alim ya da sauminda bulunulmasi halinde ka-
zancin tamamen veya kismen transfer fiyatlamasi yoluyla ortulu olarak dagiulmis sayilacakur. Tamamen veya kismen transfer fiyatlandirmasi yo-
luyla ortult olarak dagitilan kazang 13 tinctt maddede belirtilen sartlarin gerceklestigi hesap doneminin son gunti itibariyle dagitilmis kar pay1 ve-
ya dar mukellefler i¢cin ana merkeze aktarilan tutar sayilacakur. Transfer fiyatlandirmasi yoluyla dagiilmis kar payinin net kar pay: tutar olarak
kabul edilmesi ve brute tamamlanmasi sonucu bulunan tutar tizerinden ortaklarin hukuki niteligine gore belirlenen oranlarda vergi kesintisi ya-
pilacaktir. Daha once yapilan vergilendirme islemleri, taraf olan mukellefler nezdinde buna gore diizeltilecektir. Ancak, bu duzeltmenin yapilabil-
mesi icin ortili kazang dagitan kurum adina tarh edilen vergilerin kesinlesmis ve ddenmis olmast gerekmektedir. Ortuli kazang dagitilan kurum
nezdinde yapilacak duzeltmede dikkate alinacak tutar, kesinlesen ve 6denen tutar olacaktir.

Transfer fiyatlamasi ile ilgili huktimlerin 1 Ocak 2007 tarihi itibariyle yurirluge girmesinden sonra uygulamaya aciklik getirmek amaciyla Maliye:
Bakanlig1 tarafindan 18 Kasim 2007 tarihinde Transfer Fiyatlandirmas: Yoluyla Ortulu Kazang Dagiimi Hakkinda Genel Teblig (Seri No: 1) ya-
yimlanmstir.




VIKING KAGIT VE SELULOZ A.S.
1 OCAK - 31 ARALIK 2007 VE 2006 HESAP DONEMLERINE AIT
MALI TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikce Yeni Tiirk Lirast (“YTL") olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 41 - VERGILER (Devami)

1 Ocak - 31 Aralik 2007 ve 2006 hesap donemlerine ait vergi gider mutabakat1 asagidaki gibidir:

1 Ocak- 1 Ocak-

31 Aralik 2007 31 Aralik 2006

Vergi oncesi zarar (14.154.751) (11.098.967)
Yururliikteki vergi oranlari kullanilarak hesaplanan vergi 2.830.950 2.219.793
Indirilecek gelirler 686.275 164.635
Uzerinden ertelenen vergi varligi hesaplanmayan gecici farklar (3.371.892) (2.274.517)
Kanunen kabul edilmeyen giderler (277.914) (281.297)
Amortisman transferinin etkisi (444.470) (443.977)
Kurumlar vergisi oranindaki degisikligin etkisi - (79.614)
Diger (96.800) 50.156
Vergi gideri (673.851) (644.821)

DIPNOT 42 - HISSE BASINA KAYIP

Kar dagitimi i¢in, oncelikle Turk Ticaret Kanunu duzenlemeleri uyarinca yasal kayitlar tizerinden yedek akce ayrilmasi, Teblig uyarinca duizeltil-
mis mali tablolarda bulunan net dagitilabilir kar tizerinden dagitilacak tutarin tamamu, yasal net dagitilabilir kardan karsilanabiliyorsa bu tutarin
tamami, yasal kayitlarda yer alan tutardan karsilanamiyorsa yasal kayitlardaki net dagitilabilir tutarn tamamimin dagitilmas: gerekmektedir.

Hisse basina esas kayip, hissedarlara ait net zararin ¢ikarilmis adi hisselerin s6z konusu donemdeki agirlikli ortalama adedine bolunmesi ile he-
saplanir.

1 Ocak - 1 Ocak -

31 Aralhik 2007 31 Aralik 2006

Net donem zarari A 14.828.602 11.743.788
Adi hisselerin agirlikhi ortalama adedi B 43.799.424 43.799.424
Nominal degeri 1 YTL olan hisse basina kayip A/B 0,3386 0,2681

DIPNOT 43 - NAKIT AKIM TABLOLARI

Nakit akim tablolart mali tablolarla birlikte sunulmustur (bkz. Sayfa 5).
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VIKING KAGIT VE SELULOZ A.S.
1 OCAK - 31 ARALIK 2007 VE 2006 HESAP DONEMLERINE AIT
MALI TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikce Yeni Tiirk Lirast (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 44 - MALI TABLOLARI ONEMLI OLCUDE ETKILEYEN YA DA MALI TABLOLARIN ACIK, YORUMLANABILIR VE ANLASI-
LABILIR OLMASI ACISINDAN ACIKLANMASI GEREKLI OLAN DIGER HUSUSLAR

Yonetim planlari:

Sirket'in 31 Aralik 2007 tarihi itibariyle ¢nemli bir kismui finansal borclardan olusan, kisa vadeli yukamlulukleri toplam donen varliklarim
8.891.617 YTL tutarinda asmis ve net donem zarar 14.828.602 YTL olarak gerceklesmistir. Buna istinaden, Sirket yonetimi, isletmenin stireklili-
gi ile ilgili belirsizligi onlemek amaci ile bir dizi 6nlemler almis ve bir plan olusturmustur. Buna gore:

i. Temizlik kagitlan pazarmin ve Sirket satislarinin 2005 ve 2006 yillarinda gostermis oldugu buytime, satislarda katkis: ytksek olan temizlik
kagitlar tranlerine agirlik verilmesi ile gerceklesmistir. Pazarn ti¢ yildir % 10'un tzerinde, Sirket'in ise pazarin tzerinde bir oranla buiytimesiyle;
yuvarlak uriin hatt tiretim kapasitesi yetersiz kalmis, bu nedenle 2006 Kasim ayinda yeni yuvarlak tirtin hatti yaurimi yapilmast icin Yonetim Ku-
rulu karar alinmis olup soz konusu yuvarlak trtin hatti yaurimi 2007 Haziran itibariyle tamamlanmus olup tiretim faaliyetine baslamis bulunmak-
tadir.

Buna istinaden, Sirket yurtdis: satislarinda ozellikle katkisi yitksek bitmis trtinlere ve isletmenin kapasite kullanimim artirmaya yonelik pazarla-
ma faaliyetlerine ontimuzdeki donemlerde daha ¢ok agirlik vermeyi ongormektedir. Bunun yam sira, ihracatta etkin tahsilat sistemine énem veri-
lerek pesin satislara agirlik verilmesi de planlanmaktadir. Ttim bu calismalarin sonucunda, Sirket'in ¢éntimuzdeki donemlerde operasyonlarinda
daha da karl bir duruma gelmesi hedeflenmektedir.

ii. 2008 yih biitce doneminde satis miktar ytiksek olan ancak hasilat ve kar anlaminda daha duistik kar marji saglayan trtinlerin yerine daha st
segmentte bulunan ve daha cok karlihk saglayacak olan urtnlerin satisina yonelik olarak yeni bir satis stratejisi planlanmistir. Bu amacla televiz-
yon reklamlarina baslanilmis olup pazarlama butcesi cercevesinde televizyon reklamlarini destekleyici aktivitelere de agirlik verilecektir.

iii. Yukarida bahsedildigi tizere 2007 yili icerisinde yapilan yatirimla konverting tesisi kapasitesi artinlmistir. Turkiye’de faaliyet gosteren ve ¢cok
yaygin olan zincir magazalarin biriyle tuvalet kagidi, havlu ve pecete trtnlerinin 6zel trtn seklinde tedariki hususunda anlasmaya varilmis olup
yapilan yatirimla olusan kapasitenin daha etkin ve daha verimli kullanilmasina katk: saglanacakur. Benzer bir yapida ihracat kanalinda da ozel
drin yapimasina baslanilmistir.

iv.  Sirket, kapasite kullanimini artirmak ve enerji yogunlugunu dustirerek maliyet yapisini iyilestirmek icin yapilan yatirimlar neticesinde 6zel-
likle 2004 y1ili sonlarindan itibaren dogalgazin Sirket'e kazandirilmasiyla énemli olctide tasarruf saglamaya baglamis ve enerji yogunlugunu sekto-
runde en iyi azaltan sirket olarak Enerji Bakanhigi Enerji Isleri Ettt Idaresi Genel Mudurlugu tarafindan odullendirilmistir. Sirket onumuzdeki do-
nemlerde de enerji maliyetlerini daha da dustirmeye yonelik olarak “Kombine Enerji Santrali” tesisi i¢cin on inceleme ve degerlendirme ¢alismala-
rina baslamistir. Bunlarin yani sira “Murekkep Giderme Tesisinde” gelistirilen uygulamalarla tiretim stireclerinde de 6nemli bir tasarruf saglanms
ve benzer iyilestirme calismalarina Sirket genelinde artan bir hassasiyetle devam edilmektedir.




VIKING KAGIT VE SELULOZ A.S.
1 OCAK - 31 ARALIK 2007 VE 2006 HESAP DONEMLERINE AIT
MALI TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Yeni Turk Lirasi (“YTL") olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 44 - MALI TABLOLARI ONEMLI OLCUDE ETKILEYEN YA DA MALI TABLOLARIN ACIK, YORUMLANABILIR VE ANLASI-
LABILIR OLMASI ACISINDAN ACIKLANMASI GEREKLI OLAN DIGER HUSUSLAR (Devamu)

Yonetim planlar1 (Devami):

v.  Yukaridaki planlarin yani sira; Sirket Yonetim Kurulu; 12 Mart 2007 tarih ve 2007/5 sayil kararina istinaden, 39.712.680 YTL olan cikaril-
mis sermayenin, tamami nakten olmak tzere 10.287.320 YTL artirilmak suretiyle 50.000.000 YTL'ye ytikseltilmesine karar vermis ve 6 Nisan
2007 tarihinde konu ile ilgili SPK’ya basvuru yapilmistir. Ortaklar 27 Haziran 2007 - 11 Temmuz 2007 tarihleri arasinda yeni pay alma haklar-
1 kullanmuglar, 17 Temmuz 2007 - 19 Temmuz 2007 tarihleri arasindaki halka arz sturesi tamamlanmistir.

Sermaye Piyasast Kurulu'ndan 7 Agustos 2007 tarihinde alinan sermaye artirmminin tamamlandigina iliskin tescile mesnet belge ile Izmir Ticaret
Sicil Memurlugunca artirilan sermaye 9 Agustos 2007 tarihinde tescil edilmistir.

Sirket yonetiminin, isletmenin strekliliginin saglanmasi amaci ile almis oldugu, yukarnda aciklanan, onlemlerin yanisira Sirket'in ana ortagi duru-
munda olan Yasar Holding A.S., Sirket'in mali yapisinin guclenmesini ve Sirket'in mevcut olan ticari ve ticari olmayan bor¢larin ddemekte her-
hangi bir guclukle karsilasmamasi ve zamaninda 6demelerini gerceklestirmesi icin Sirket'e gerekli kaynak ve destegin saglanacagini taahhut etmis-
tir. Buna gore, Sirket yonetimi ve ana ortagi, Sirket'in ongorulebilecek gelecegi icin faaliyetlerine devam edebilecegine inanmaktadirlar.
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