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VIKiNG KAGIT VE SELULOZ A.S.

31 MART 2008 VE 2007 TARIHLERI iTIBARIYLE

BILANCOLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedik¢e Yeni Tiirk Liras1 (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)

Cari Donem

Gecmis Donem

Dipnotlar 31 Mart 2008 31 Arahik 2007

VARLIKLAR
Donen varhklar 34.687.089 26.729.496
Nakit ve Nakit Benzerleri 6 945.827 195.595
Finansal Yatirimlar 7 - -
Finans Sektorii Faaliyetlerinden Alacaklar 12 - -
Ticari alacaklar 10 22.323.437 14.749.229
- Iligkili taraflardan ticari alacaklar 10 1.502.318 1.298.290
- Diger ticari alacaklar 10 20.821.119 13.450.939
Diger Alacaklar 11 212.489 187.961
Stoklar 13 9.766.493 10.546.774
Canli varliklar 14 - -
Diger donen varliklar 26 1.438.843 1.049.937
34.687.089 26.729.496
Satis Amaciyla Elde Tutulan Duran Varliklar 34 - -
Duran varhiklar 80.202.693 81.538.121
Ticari Alacaklar 10 - -
Finans Sektorii Faaliyetlerinden Alacaklar 12 - -
Diger Alacaklar 11 26.628 9.251
Finansal Yatirimlar 7 - -
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatirimlar 16 - -
Canl Varliklar 14 - -
Yatirnm Amagli Gayrimenkuller 17 - -
Maddi Duran Varliklar 18 79.586.115 81.287.921
Maddi Olmayan Duran Varliklar 19 567.994 240.949
Serefiye 20 - -
Ertelenmis Vergi Varligi 35 - -
Diger Duran Varliklar 26 21.956 -
TOPLAM VARLIKLAR 114.889.782 108.267.617

1 Ocak - 31 Mart 2008 hesap donemine iliskin mali

22 Mayis 2008 tarihinde onaylanmustir.

tablolar, YOnetim

Izleyen dipnotlar mali tablolarin ayrilmaz parcasini olustururlar.

Kurulu tarafindan



VIKiNG KAGIT VE SELULOZ A.S.

31 MART 2008 VE 2007 TARIHLERI iTIBARIYLE

BILANCOLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedik¢e Yeni Tiirk Liras1 (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)

Cari Donem

Gecmis Donem

Dipnotlar 31 Mart 2008 31 Arahk 2007
KAYNAKLAR
Kisa vadeli yiikiimliiliikler 48.801.972 35.621.113
Finansal Borglar 8 21.665.419 17.070.843
Diger Finansal Yiikiimliiliikler 9 - -
Ticari Borglar 10 16.114.846 16.066.744
- Iliskili taraflara ticari bor¢lar 10 2.592.656 1.729.381
- Diger ticari borglar 10 13.522.190 14.337.363
Diger Borglar 11 7.237.941 1.347.123
Finans Sektorii Faaliyetlerinden Borglar 12 - -
Devlet Tesvik ve Yardimlart 21 - -
Donem Kar1 Vergi Yikimliligii 22 - -
Borg karsiliklari 22 433.207 220.692
Diger Kisa Vadeli Yikiimliiliikler 26 3.350.559 915.711
48.801.972 35.621.113
Satis Amaciyla Elde Tutulan Duran Varliklara
Iliskin Yiikiimliliikler 34 - -
Uzun vadeli yiikiimliiliikler 49.169.473 48.668.354
Finansal Borglar 8 42.906.108 42.907.053
Diger Finansal Yiikiimliiliikler 9 - -
Ticari Borglar 10 3.763.223 3.373.833
Diger Borglar 11 - -
Finans Sektorii Faaliyetlerinden Borglar 12 - -
Devlet Tesvik ve Yardimlari 21 - -
Borg¢ karsiliklari 22 - -
Calisanlara Saglanan Faydalara Iliskin Karsiliklar 24 1.374.600 1.368.438
Ertelenmis Vergi Yikiimlilagi 35 1.125.542 1.019.030
Diger Uzun Vadeli Yiikiimliliikler 26 - -
OZKAYNAKLAR
ANA ORTAKLIGA AIT OZKAYNAKLAR 27 16.918.337 23.978.150
Odenmis Sermaye 27 50.000.000 50.000.000
Karsilikli istirak sermaye diizeltmesi (-) 27 - -
Ozsermaye enflasyon diizeltmesi farklart 27 (22.004.609) (22.004.609)
Hisse senetleri ihrag primleri 27 71.146 71.146
Deger artis fonlari 27 17.321.259 17.838.745
Yabanci para ¢evrim farklari 27 - -
Kardan ayrilan kisitlanmis yedekler 27 - -
Gecmis yillar zararlari 27 (21.280.274) (7.098.530)
Net donem Zarari 27 (7.189.185) (14.828.602)
Azmlhik Paylar 27 - -
TOPLAM KAYNAKLAR 114.889.782 108.267.617
Karsiliklar, sarta bagli varlik ve yiikiimliilikkler 23

Izleyen dipnotlar mali tablolarin ayrilmaz pargasini olustururlar.



VIKiNG KAGIT VE SELULOZ A.S.

1 OCAK - 31 MART 2008 VE 2007 HESAP DONEMLERINE AiT

GELIR TABLOLARI

(Tutarlar aksi belirtilmedik¢e Yeni Tiirk Liras1 (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)

Cari Donem Geg¢mis Donem

1 Ocak - 1 Ocak -

Dipnotlar 31 Mart 2008 31 Mart 2007
SURDURULEN FAALIYETLER
Satig gelirleri 28 26.186.969 23.419.846
Satiglarin maliyeti (-) 28 (17.941.431) (16.793.721)
Ticari faaliyetlerden briit zarar 8.245.538 6.626.125
Faiz, iicret, prim, komisyon, ve diger gelirler 28 - -
Faiz, licret, prim, komisyon, ve diger giderler (-) 28 - -
Finans sektorii faaliyetlerden briit kar/zarar - -
BRUT KAR / ZARAR 28 8.245.538 6.626.125
Pazarlama, satis ve dagitim giderleri (-) 29 (6.409.237) (4.977.742)
Genel yonetim giderleri (-) 29 (1.928.551) (1.409.868)
Arastirma ve gelistirme giderleri (-) 29 - -
Diger faaliyet gelirleri 31 216.986 112.973
Diger faaliyet giderleri (-) 31 (47.389) (23.725)
FAALIYET KARI / ZARARI 77.347 327.763
Ozkaynak yéntemiyle degerlenen yatirimlarin
kar/zararlarindaki paylar 27 -
(Esas faaliyet dis1) finansal gelirler 32 7.337.961 1.129.621
(Esas faaliyet dis1) finansal giderler (-) 33 (14.368.609) (4.318.581)
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESI
ZARARI (6.953.301) (2.861.197)
Siirdiiriilen faaliyetler vergi gelir / gideri (235.884) (81.235)
- Dénem vergi gelir / gideri 35 - -
- Ertelenmis vergi gelir / gideri 35 (235.884) (81.235)
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM ZARARI (7.189.185) (2.942.432)
DURDURULAN FAALIYETLER
Durdurulan faaliyetler vergi sonrasi donem
kar1/ zarari - -
DONEM ZARARI (7.189.185) (2.942.432)
Doénem kar / zararmin dagihmi
Aznlik Paylart - -
Ana ortaklik paylar1 - -
Hisse basina kayip (0.14) 0.07)
Seyreltilmis hisse basina kayip (0.14) (0.07)
Siirdiiriilen faaliyetlerden hisse basina kayip (0.14) (0.07)
Siirdiiriilen faaliyetlerden seyreltilmis hisse basina kayip (0.14) (0.07)

Takip eden dipnotlar mali tablolarin tamamlayici pargasini olugtururlar.



VIKiNG KAGIT VE SELULOZ A.S.

1 OCAK - 31 MART 2008 VE 2007 HESAP DONEMLERINE AIT

OZSERMAYE DEGIiSiM TABLOLARI
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Yeni Tiirk Lirast (“°YTL”) olarak ifade edilmistir.)

} Gecmis yilllar
Hisse senetleri Yeniden Ozsermaye enflasyon Net donem karlart/  Ozsermaye
Sermaye ihrag¢ primleri degerleme fonu diizeltmesi farklar zararl (zararlari) toplami
1 Ocak 2008 50.000.000 71.146 17.838.745 (22.004.609) (14.828.602) (7.098.530) 23.978.150
Donem zararinin gegmis yillar karlarina transferi - - - - 14.828.602 (14.828.602) -
Amortisman transferi (Dipnot 18) - - (646.858) - - 646.858 -
Yeniden degerleme fonu iizerinden
hesaplanan ertelenen vergi (Dipnot 35) - - 129.372 - - - 129.372
Net donem zarari - - - - (7.189.185) -(7.189.185)
31 Mart 2008 50.000.000 71.146 17.321.259  (22.004.609) (7.189.185) (21.280.274)  16.918.337
Gecmis yillar
Hisse senetleri Yeniden Ozsermaye enflasyon Net donem karlary  Ozsermaye
Sermaye ihrac primleri degerleme fonu diizeltmesi farklar zararl (zararlar) toplam
1 Ocak 2007 39.712.680 40.805 14.499.079 (22.004.609) (11.743.788) 3.163.690 23.667.857
Sermaye artigt (Dipnot 27) - - - - - - -
Donem zararinin gegmis yillar karlarina transferi - - - - 11.743.788 (11.743.788) -
Yeniden degerleme fonu artis1 (Dipnot 18) - - - - - - -
Amortisman transferi (Dipnot 18) - - (378.181) - - 378.181 -
Yeniden degerleme fonu iizerinden
hesaplanan ertelenen vergi- net (Dipnot 35) - - 113.454 - - - 113.454
Net donem zarar1 - - - - (2.942.432) -(2.942.432)
31 Mart 2007 39.712.680 40.805 14.234.352 (22.004.609) (2.942.432) (8.201.917)  20.838.879

Izleyen dipnotlar mali tablolarin ayrilmaz pargasini olustururlar.



VIKiNG KAGIT VE SELULOZ A.S.

1 OCAK - 31 MART 2008 VE 2007 HESAP DONEMLERINE AiT

NAKIT AKIM TABLOLARI
(Tutarlar aksi belirtiimedikge Yeni Tiirk Lirast (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)
1 Ocak- 1 Ocak-

Dipnotlar 31 Mart 2008 31 Mart 2007
Isletme faaliyetleri:
Vergi Oncesi zarar (6.953.301) (2.861.196)
Vergi 6ncesi zarar ile isletme faaliyetlerinden saglanan/
(kullanilan) net nakit mutabakati icin gerekli diizeltmeler:
Amortisman ve itfa paylar 18-19 1.898.818 1.421.771
Kidem tazminati karsilig1 23 99.347 98.260
Stipheli alacak karsilig1 10 - 3.452
Maddi varlik satig kar1 31 (82.941) (15.507)
Faiz geliri 32 (95.939) (14.258)
Faiz gideri 33 3.164.752 3.414.329

(1.969.264) 2.046.851

Varlik ve yiikiimliiklerdeki degisimler:
Kisa vadeli ticari alacaklardaki degisim 10 (7.370.180) (6.277.755)
Uzun vadeli ticari alacaklardaki degisim 10 - (2.500)
[liskili taraflardan alacaklardaki degisim 37 (204.028) (569.779)
Stoklardaki degisim 13 780.281 361.875
Diger alacaklardaki degisim 11 (8.655) 86.080
Diger donen varliklardaki degisim 26 (388.906) (305.312)
Kisa vadeli ticari bor¢lardaki degisim 10 (815.172) 707.255
[liskili taraflara borglardaki degisim 10 863.275 (868.369)
Kisa vadeli alinan avanslardaki degisim 26 2.488.309 (193.771)
Borg karsiliklarindaki degisim 22 212.514 156.387
Diger kisa vadeli yiikiimliiliiklerdeki degisim 26 (53.460) 29.619
Uzun vadeli ticari borglardaki degisim 10 389.390 (122.497)
Isletme faaliyetlerinden saglanan/ (kullamlan) net nakit (6.075.897) (4.951.916)
Yatirim faaliyetleri:
Maddi ve maddi olmayan varlik alimlari 18-19 155.458 (1.448.941)
Maddi varlik satis hasilati 84.795 34.648
Tahsil edilen faiz 95.939 14.258
Yatirim faaliyetlerinde kullanilan net nakit 336.193 (1.400.035)
Finansman faaliyetlerindeki degisimler:
Banka kredilerindeki artig 8 4.626.736 7.807.552
Finansal kiralama borglarindaki (azalig)/ artig 8 (32.161) (71.572)
Mlisikili taraflara finansal borglardaki azalis 37 5.890.818 5.002.175
Odenen faiz (3.995.457) (6.622.967)
Finansman faaliyetlerinde (kullanilan)/ saglanan net nakit 6.489.936 6.115.188
Nakit ve nakit benzeri degerlerdeki (azalis)/ artig- net 750.232 (236.763)
Nakit ve nakit benzeri degerlerin donem basi bakiyesi 6 195.595 1.234.699
Nakit ve nakit benzeri degerlerin donem sonu bakiyesi 6 945.827 997.936

Izleyen dipnotlar mali tablolarin ayrilmaz parcasini olustururlar.



VIKiNG KAGIT VE SELULOZ A.S.

1 OCAK - 31 MART 2008 VE 2007 HESAP DONEMLERINE AiT

MALI TABLOLARA iLIiSKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtiimedikge Yeni Tiirk Lirast (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)

DIiPNOT 1 - SIRKET’IN ORGANIZASYONU VE FAALIYET KONUSU

Viking Kagit ve Seliiloz A.S.’nin (“Sirket”) fiili faaliyet konusu, yurtici ve yurtdis1 piyasalarda satilmak
lizere yarimamiil ve mamiil temizlik kagidi iiretimi, satis1 ve pazarlamasini gergeklestirmektir. Sirket,
yurtdisina satmak amaciyla tiretmis oldugu temizlik ve endiistriyel kagitlarin biiylik bir kisminin satigini
Yasar grubu sirketlerinden Yasar Dis Ticaret A.S. vasitastyla yapmaktadir (Dipnot 37).

Sirket, Sermaye Piyasasi Kurulu’na (“SPK”) kayithdir ve hisseleri, istanbul Menkul Kiymetler
Borsasi’nda (“IMKB”) Ekim 1994 tarihinden itibaren islem gormektedir. 31 Mart 2008 itibariyle,
IMKB’ye kayith %46,13 oraninda (2007: %46,13) hissesi mevcuttur. Sirket’in nihai ana ortag1 Yasar
Holding A.S.’dir (Dipnot 27).

Sirket, Tiirkiye’de kayitli olup kayitli ofis adresi agagidaki gibidir:

Sehit Fethi Bey Caddesi No: 120
Alsancak- [zmir

DIPNOT 2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIiN ESASLAR
2.1 Sirket’in Siirekliligi

Ilisikteki mali tablolar Sirket’in siirekliligi esasina gdre hazirlanmistir. Sirket’in 31 Mart 2008 tarihi
itibariyle kisa vadeli yilikiimliilikleri, toplam donen varliklarin1 14.114.883 YTL tutarinda agmis ve net
donem zarar1 7.189.185 YTL olarak ger¢eklesmistir. Bu durum, Sirket’in siirekliligini devam ettirme
kabiliyeti {izerinde dnemli bir belirsizligin varligina isaret etmektedir. Bununla birlikte, Dipnot 41°de de
aciklandig1 tizere Sirket yonetimi, Sirket’in siirekliligini devam ettirme konusunda bir takim onlemler
almustir.

Bu onlemlerin yanisira, Sirket’in ana ortagi durumunda olan Yasar Holding A.S., Sirket’in mali
yapisinin giiglenmesini ve Sirket’in mevcut olan ticari ve ticari olmayan borglarin1 6demekte herhangi
bir giicliikkle karsilagsmamasi ve 6demelerini zamaninda gerceklestirmesi icin Sirket’e gerekli kaynak ve
destegin saglanacagini taahhiit etmistir. Buna gore, Sirket ydnetimi ve ana ortagi, Sirket’in
ongoriilebilecek gelecegi igin faaliyetlerine devam edebilecegine inanmaktadirlar.

2.2 Uygulanan Muhasebe Standartlar

Sirket finansal tablolarini, Sermaye Piyasasi Kurulu (“SPK”) tarafindan yayimlanan Seri: XI, No:29
sayili “Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya Iliskin Esaslar Tebligi” ¢ercevesinde, Uluslararasi
Muhasebe Standartlart Kurulu (“IASB”) tarafindan g¢ikarilmis olan Uluslararas1 Finansal Raporlama
Standartlari’na (“UFRS”) uygun olarak hazirlamaktadir.

SPK, 17 Mart 2005 tarihinde almis oldugu bir kararla, Tiirkiye’de faaliyette bulunan ve SPK
Muhasebe Standartlari’na uygun mali tablo hazirlayan sirketler i¢in, 1 Ocak 2005 tarihinden itibaren
gecerli olmak {izere enflasyon muhasebesi uygulamasinin gerekli olmadigini ilan etmistir. Dolayistyla
mali tablolarda, 1 Ocak 2005 tarihinden baslamak kaydiyla, IASB tarafindan yayimlanmis 29 No’lu
“Yiiksek Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal Raporlama” standardi (“UMS 29”) uygulanmamustir.

Mali tablolar ve ilgili dipnotlar SPK’nin 17.04.2008 tarih ve 11/467 sayili karar ile uygulanmasi
zorunlu kilian formatlara uygun olarak sunulmustur.

Mali tablolar, makul degerleri ile gdsterilen arazi ve arsalar, binalar ve yeriistii diizenleri, makine, tesis
ve cihazlar ile yine makul degerleri ile taginan finansal varlik ve yiikiimliiliiklerin disinda, tarihi maliyet
esas1 baz alinarak Yeni Tiirk Lirasi (“YTL”) olarak hazirlanmustir.



VIKiNG KAGIT VE SELULOZ A.S.

1 OCAK - 31 MART 2008 VE 2007 HESAP DONEMLERINE AiT

MALI TABLOLARA iLIiSKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtiimedikge Yeni Tiirk Lirast (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)

DIiPNOT 2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR (Devami)

2.3  Yiiksek Enflasyon Donemlerinde Mali Tablolarin Diizeltilmesi

1 Ocak- 31 Mart 2008 ve 31 Aralik 2007 hesap donemlerine enflasyon diizeltmesi yapilmamaistir.
2.4 Konsolidasyon Esaslan

Sirket’in konsolide ettigi finansal varligi bulunmamaktadir (2007: Y oktur).

2.5 Karsilastirmah Bilgiler ve Onceki Dénem Tarihli Mali Tablolarin Diizeltilmesi

Mali durum ve performans trendlerinin tespitine imkan vermek {izere, Sirket’in mali tablolar1 6nceki
donemle karsilastirmali hazirlanmaktadir. Sirket, 31 Mart 2008 tarihi itibariyle bilangosunu
31 Aralik 2007 tarihi itibariyle hazirlanmig bilangosu ile; 1 Ocak- 31 Mart 2008 hesap donemine ait
gelir, nakit akim ve 6zsermaye degisim tablolarini ise 1 Ocak- 31 Mart 2007 hesap donemi ile
karsilagtirmali olarak diizenlemistir. Cari donem mali tablolarin sunumu ile uygunluk saglanmasi
acisindan karsilagtirmali bilgiler gerekli goriildiigiinde yeniden siniflandirilmistir.

2.6 Netlestirme/ mahsup

Icerik ve tutar itibariyle 6nem arz eden her tiirlii kalem, benzer nitelikte dahi olsa, mali tablolarda ayr1
gosterilir. Onemli olmayan tutarlar, esaslari veya fonksiyonlar1 agisindan birbirine benzeyen kalemler
itibariyle toplulastirilarak gosterilir. Islem ve olaymn 6ziiniin mahsubu gerekli kilmasi sonucunda, bu
islem ve olayin net tutarlar {izerinden gosterilmesi veya varliklarin, deger diistikliigii diisiildiikten
sonraki tutarlari iizerinden izlenmesi, mahsup edilmeme kuralinin ihlali olarak degerlendirilmez.
Sirket’in normal is akigi i¢inde gergeklestirdigi islemler sonucunda, “Hasilat” baslikli kisimda
tanimlanan gelirler disinda elde ettigi gelirler, islem veya olayin 6ziine uygun olmasi sartiyla net
degerleri lizerinden gosterilir.

2.7 Uygulanan Degerleme ilkeleri / Muhasebe Politikalar
Mali tablolarin hazirlanmasinda izlenen 6nemli muhasebe politikalar1 asagida 6zetlenmistir:
i. Hasilat

Satig gelirleri, iirlinlin teslimi veya hizmetin verilmesi, triinle ilgili 6nemli risk ve getirilerin alictya
nakledilmis olmasi, gelir tutarinin giivenilir bir sekilde Olgiilebilmesi ve islemle ilgili ekonomik
faydalarin Sirket tarafindan elde edileceginin kuvvetle muhtemel olmasi iizerine alinan veya
almabilecek bedelin makul degeri iizerinden tahakkuk esasina gore kayitlara alinir. Net satiglar, mal
satiglarindan iade, indirim ve komisyonlarin diisiilmesi suretiyle bulunmustur (Dipnot 28). Sirket
tarafindan elde edilen diger gelirlerden faiz gelirleri etkin faiz getirisi yontemi {izerinden hesaplanarak
tahakkuk esasina gore gelir yazilmaktadir (Dipnot 32).
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ii. Stoklar

Stoklar, maliyetin veya net gerceklesebilir degerin diisiik olani ile degerlenir. Net gerceklesebilir
deger, isin normal akis1 icinde tahmini satig fiyatindan satig1 gergeklestirmek i¢in gerekli tahmini satig
maliyeti toplaminin indirilmesiyle elde edilen tutardir. Stoklarin maliyeti tiim satin alma maliyetlerini
ve stoklarm mevcut durumuna ve konumuna getirilmesi i¢in katlanilan diger maliyetleri igerir.
Sirket’in tesislerinde ve depolarinda bulunan stoklarin birim maliyeti, hareketli agirlikli ortalama
maliyet yontemi ile belirlenmektedir (Dipnot 13).

iii. = Maddi varhklar

Arazi ve arsalar, binalar ve yeriistii diizenleri ile makine, tesis ve cihazlar, 31 Aralik 2007 tarihi itibariyle
bagimsiz uzman degerleme kurulusu tarafindan yapilan degerleme ¢aligsmalarinda tespit edilen makul
degerleri lizerinden mali tablolara yansitilmistir. Arazi ve arsalar, binalar ve yeriistii diizenleri ile makine,
tesis ve cihazlar disindaki, 1 Ocak 2005 tarihinden once elde edilen diger biitlin maddi varliklar
31 Aralik 2004 tarihindeki alim giicii ile ifade edilmis maliyetlerinden, 1 Ocak 2005 tarihinden sonra
elde edilen kalemler ise elde etme maliyetlerinden bu tarihe kadar birikmis amortisman diisiilerek ifade
edilmistir (Dipnot 18). Maddi varliklarin artik degerlerinin 6nemli tutarda olmadigi tahmin edilmektedir.

Maddi varliklarda, s6z konusu yeniden degerleme sonucu meydana gelen artiglar, bilangoda 6zsermaye
grubunda yer alan yeniden degerleme fonu hesabina alacak kaydedilmektedir. Ayn1 varligin bir dnceki
donemdeki artiglarina karsilik gelen azaliglar fondan diistilmiis; diger tiim azaliglar ise gelir tablosuna
yansitilmistir. Her dénem, yeniden degerlenmis varlik {izerinden hesaplanan amortisman (gelir tablosuna
yansitilan amortisman) ile varligin 31 Aralik 2004 tarihindeki alim giicii ile ifade edilen
31 Mart 2008 tarihi itibariyle maliyeti iizerinden ayrilan amortisman arasindaki fark yeniden degerleme
fonundan ge¢mis yillar zararlarina transfer edilmistir.

Maddi varliklar, kapasitelerinin tam olarak kullanilmaya hazir oldugu ve fiziksel durumlarinin belirlenen
iiretim kapasitesini karsilayacagi durumlarda aktiflestirilir ve itfa edilmeye baslanirlar.

Yeniden degerlenmis ya da elde etme maliyeti ile ifade edilen maddi varliklarin {izerinden dogrusal
amortisman yontemi uygulanarak amortisman hesaplanmigtir (Dipnot 18). Arazi ve arsalar sonsuz dmre
sahip olduklar1 varsayilarak amortismana tabi tutulmamistir. Maddi varliklarin yaklasik ekonomik
Omiirleri asagidaki gibidir:

Yillar
Binalar ve yeriistii diizenleri 20-50
Makina, tesis ve cihazlar 3-30
Tasit araglari 5
Doseme ve demirbaslar 5
Diger maddi varliklar 9-30

Bir maddi varligm tasidig1 degerin varligin geri kazanilabilir degerinden daha yiiksek oldugu durumlarda
maddi varlik karsilik ayrilarak geri kazanilabilir degerine indirilir.
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iii. Maddi varliklar (Devami)

Maddi varliklarin elden ¢ikarilmasinda elde edilen kar ya da zarar, maddi varligin tasidig1 degere gore
belirlenir ve ilgili gelir ve gider hesaplarina kaydedilir. Yeniden degerlenmis maddi varligin elden
cikarilmasinda, elden ¢ikarilan maddi varlikla ilgili yeniden degerleme fonu ge¢mis yillar zararlar
hesabina aktarilmustir.

Bakim ve onarim giderleri olustuklar1 donemin gelir tablosuna gider olarak kaydedilirler. Baslica
yenilemeler ile ilgili maliyetler ise maddi varligin gelecekte, yenilemeden 6nceki durumundan daha iyi
bir performans ile ekonomik yarar saglamasi beklenen durumlarda o varligin maliyetine eklenirler.
Sirket, aktiflestirmeden sonraki harcamalar kapsamindaki degistirilen pargalarin diger boliimlerden
bagimsiz bir seklide amortismana tabi tutulup tutulmadigina bakmaksizin taginan degerlerini
bilangodan ¢ikarir. Varligin maliyetine eklenen s6z konusu aktiflestirme sonrasi harcamalar, ilgili
varligin ekonomik dmiirleri ¢ergevesinde amortismana tabi tutulurlar.

iv.  Maddi olmayan varlhklar

Maddi olmayan varliklar, iktisap edilmis haklari, bilgi sistemlerini ve bilgisayar yazilimlarini
icermektedir. Bunlar, 1 Ocak 2005 tarihinden once iktisap edilen kalemler i¢in YTL nin 31 Aralik 2004
tarihindeki alim giiciiyle ifade edilen diizeltilmis elde etme maliyetleri iizerinden, 1 Ocak 2005
tarihinden sonra iktisap edilen kalemler igin ise elde etme maliyetleri {izerinden, birikmis itfa paylan ve
mevcutsa kalict deger diigiikliigiiniin indirilmesi sonrasinda olusan net degeri ile mali tablolara
yansitilmaktadir. Maddi olmayan varliklarin, hurda degerlerinin Onemli tutarda olmadigi tahmin
edilmigtir.

Maddi olmayan varliklar elde etme maliyetleri lizerinden, elde etme tarihinden itibaren 5 yil igerisinde
dogrusal itfa yontemi ile itfa edilirler. Deger diisiikliigiiniin olmasi durumunda maddi olmayan
varliklarin kayith degeri, geri kazanilabilir tutara indirilir (Dipnot 19).

V. Varhiklarda deger diisiikliigii

Sirket, ertelenen vergi varliklar1 (Dipnot 35), makul degerleri ile gosterilen finansal varliklart ve
yeniden degerlenmis tutarlari ile gosterilen maddi varliklar disinda kalan her varlik i¢in her bir bilango
tarihinde, ilgili varliklara iliskin deger kaybmin olduguna dair herhangi bir gosterge olup olmadigini
degerlendirir. Eger boyle bir gosterge mevcutsa, o varligin geri kazanilabilir tutar1 tahmin edilir.
Kullanima hazir olmayan maddi olmayan varliklarda ise geri kazanilabilir tutar her bir bilango tarihinde
tahmin edilir. Eger s6z konusu varligin veya o varlia ait nakit {ireten herhangi bir biriminin kayitl
degeri, kullanim veya satig yoluyla geri kazanilacak tutarindan yiiksekse deger diisiikliigii meydana
gelmistir. Deger diisiikligi kayiplar gelir tablosunda muhasebelestirilir.

Bir varlikta olusan deger diisiikliigli kaybi, o varligin geri kazanilabilir tutarindaki miiteakip artisin,
deger diiglikliigiiniin kayitlara almmasin1 izleyen donemlerde ortaya ¢ikan bir olayla
iligkilendirilebilmesi durumunda daha 6nce deger diigiikligii ayrilan tutar1 gegmeyecek sekilde geri
cevrilir.

vi.  Bor¢lanma maliyetleri ve alinan krediler

Banka kredileri, alindiklar tarihlerde, alinan kredi tutarindan islem masraflar ¢ikartildiktan sonraki
degerleriyle kaydedilir (Dipnot 8). Banka kredileri, sonradan etkin faiz yontemi kullanilarak iskonto
edilmis maliyet degeri iizerinden gosterilir. Islem masraflar1 diisiildiikten sonra kalan tutar ile iskonto
edilmis maliyet degeri arasindaki fark, gelir tablosuna kredi dénemi siiresince finansman maliyeti
olarak yansitilir. Kredilerden kaynaklanan finansman maliyeti, olustugunda gelir tablosuna yansitilir
(Dipnot 33). Banka kredilerin vadeleri bilango tarihinden itibaren 12 aydan kisa ise, kisa vadeli
yukiimliiliikkler igerisinde, 12 aydan fazla ise uzun vadeli yiikiimliiliikler icerisinde gosterilmektedir.
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vii.

Finansal varhklar

Finansal varliklarin smiflandirilmasi, yatirimlarin hangi amag¢ icin elde edilmesine bagl olarak
belirlenmektedir. Sirket yonetimi, finansal varligin siniflandirilmasini ilk elde edildigi tarihte yapmakta
ve bu smiflandirmay1 her bilango doneminde tekrar degerlendirmektedir. Sirket, finansal varliklarini
asagidaki gibi siniflandirmustir:

a)

b)

Alacaklar

Alacaklar, etkin bir piyasada kote olmayan ve sabit veya belirli 6demelerden olusan tiirev
olmayan finansal varliklardan olusmaktadir. Alacaklar, alim-satim amaciyla tutulmadan,
Sirket’in herhangi bir bor¢luya dogrudan mal veya hizmet tedarik ettiginde ortaya ¢ikmaktadir.
Vadeleri bilango tarihinden itibaren 12 aydan kisa ise, bu varliklar dénen varliklar i¢inde, 12
aydan fazla ise duran varliklar i¢inde gosterilmektedir. Alacaklar, ilk olarak makul deger ve ilgili
finansal varlikla direkt olarak iliskilendirilebilen islem masraflar1 da dahil olmak {izere maliyet
bedelleri {izerinden mali tablolara alimir ve sonradan etkin faiz yontemi kullanilarak iskonto
edilmis maliyet degeri lizerinden gosterilir. Alacaklar, bilangoda ticari alacaklar ve diger
alacaklar icerisine dahil edilmistir.

Sirket’in, 6denmesi gereken meblaglari tahsil edemeyecek oldugunu gosteren bir durumun séz
konusu olmasi halinde ticari alacaklar igin bir alacak risk karsilig1 olusturulur. S6z konusu bu
karsiligin tutari, alacagin kayith degeri ile tahsili miimkiin tutar arasindaki farktir. Tahsili
miimkiin tutar, teminatlardan ve giivencelerden tahsil edilebilecek meblaglar da dahil olmak
iizere tiim nakit akiglarinin, olusan ticari alacagin orijinal etkin faiz orami esas aliarak iskonto
edilen degeridir.

Deger diisiikliigli tutari, zarar yazilmasindan sonra olusacak bir durum dolayisiyla azalirsa, s6z
konusu tutar, cari donemde diger gelirlere yansitilir.

Satilmaya hazir finansal varliklar

Likidite ihtiyacinin karsilanmasina yonelik olarak veya faiz oranlarindaki degisimler nedeniyle
satilabilecek olan ve belirli bir stire gdzetilmeksizin elde tutulan ve baska bir siniflandirmaya tabi
tutulamayan finansal araclar, satilmaya hazir finansal varliklar olarak siiflandirilmigtir. Bunlar,
yonetimin bilango tarihinden sonraki 12 aydan daha kisa bir siire i¢in finansal araci elde tutma
niyeti olmadikg¢a veya isletme sermayesinin arttirilmasi amaciyla satigina ihtiya¢ duyulmayacaksa,
ki bu durumda dénen varliklar i¢ine dahil edilir, duran varliklara dahil edilmistir.

Sirket yonetimi, bu finansal araglarin siniflandirmasini satin aldiklar tarihte uygun bir sekilde
yapmakta olup diizenli olarak bu siniflandirmay1 gézden gecirmektedir.

Tiim finansal varliklar, ilk olarak bedelin makul degeri olan ve varlikla ilgili satin alma masraflari
da dahil olmak {izere maliyet bedelleri iizerinden gosterilmektedir. Sirket’in %20’nin altinda
sermaye payma sahip oldugu finansal varliklarm borsaya kayitli herhangi bir rayi¢ degerinin
olmadigi, makul degerin hesaplanmasinda kullanilan diger yontemlerin uygun olmamasi veya
islememesi nedeniyle makul bir deger tahmininin yapilamamasi ve makul degerin giivenilir bir
sekilde olglilemedigi durumlarda finansal varligin kayitli degeri, 1 Ocak 2005 tarihinden once
iktisap edilen kalemler i¢in YTL’nin 31 Aralik 2004 tarihindeki alim giiciiyle ifade edilen
diizeltilmis elde etme maliyeti iizerinden, 1 Ocak 2005 tarihinden sonra iktisap edilen kalemler
icin ise elde etme maliyeti iizerinden, mevcutsa, her iki durumda da kalic1 deger diisiikliigliniin
¢ikarilmasi suretiyle degerlenmistir (Dipnot 7).
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viii. Tiirev finansal araclar

Tiirev finansal araclar ilk olarak kayda alinmalarinda elde etme maliyeti ile, kayda alinmalarini izleyen
donemlerde ise makul degerleri ile degerlenmektedir. Sirket’in tiirev finansal araclarini yabanci para
swap islemleri olusturmaktadir (Dipnot 8).

Sirket, tiirev s6zlesmesi yapildig tarihte, kayitl bir varligin veya yiikiimliiliigiin veya belirli bir riskle
iliskisi kurulabilen ve gerceklesmesi muhtemel olan islemlerin rayi¢ deger degisikligi riskinden
kaynaklanan ve kar/zarar1 etkileyebilecek degismelere karsi korunmay1 saglayan islemleri (rayic deger
degisikligi riskinden korunma) oldugunu belirlemektedir.

Sirket, her dénem sonunda tiirev finansal araglarin makul degeri ile kayda alindig: tarihteki degeri
arasinda olugan kur farklar ve faiz giderini gelir tablosunda diger faaliyetlerden gelir/ gider ve
kar/ zararlar (Dipnot 31-32) ile finansman giderleri (Dipnot 33) icerisinde muhasebelestirilmektedir.

ix.  Isletme birlesmeleri
Yoktur (2007: Yoktur).
X. Kur degisiminin etkileri

Yabanci para cinsinden yapilan iglemler, islemin yapildig: giinkii déviz kurlarindan YTL’ye ¢evrilmistir.
Bilangoda yer alan yabanci para birimi bazindaki parasal varlik ve ylikiimliiliikler, bilango tarihideki
doviz kurlar1 kullanilarak YTL’ye ¢evrilmistir. Yabanci para ile ifade edilen parasal varlik ve
yiiktimliiliiklerin ¢evrimlerinden dogan kur farki gelir ve giderleri, gelir tablosuna yansitilmigtir.

xi.  Hisse basina kayip

Gelir tablosunda belirtilen hisse basina kayip, donem net zararinin, ddonem boyunca piyasada bulunan
hisse senetlerinin agirlikli ortalama sayisina boliinmesi ile bulunmustur (Dipnot 36).

Sirketler, mevcut hissedarlara birikmis karlardan hisseleri oraninda hisse dagitarak (“Bedelsiz
Hisseler”) sermayelerini arttirabilir. Hisse basina kayip hesaplanirken, bu bedelsiz hisse ihraci
cikarilmis hisseler olarak sayilir. Dolayisiyla hisse basina kayip hesaplamasinda kullanilan agirlikli
hisse adedi ortalamasi, hisselerin bedelsiz olarak ¢ikarilmasini geriye doniik olarak uygulamak
suretiyle elde edilir.

xii. Bilanco tarihinden sonraki olaylar

Bilango tarihinden sonraki olaylar; donem karina iligkin herhangi bir duyuru veya diger secilmis
finansal bilgilerin kamuya agiklanmasindan sonra ortaya ¢ikmis olsalar bile, bilango tarihi ile
bilangonun yayimi i¢in yetkilendirilme tarihi arasindaki tiim olaylar1 kapsar (Dipnot 40).

Sirket; bilanco tarihinden sonraki diizeltme gerektiren olaylarin ortaya ¢ikmasi durumunda, mali
tablolara alinan tutarlar1 bu yeni duruma uygun sekilde diizeltir. Bilango tarihinden sonra ortaya ¢ikan
diizeltme gerektirmeyen hususlar, mali tablo kullanicilarinin ekonomik kararlarini etkileyen hususlar
olmalari halinde mali tablo dipnotlarinda agiklanir.
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xiii. Karsiliklar, sarta bagh varhiklar ve sarta bagh yiikiimliiliikler

Herhangi bir karsilik tutarinin mali tablolara alinabilmesi i¢in; Sirket’in ge¢mis olaylardan
kaynaklanan mevcut bir hukuki veya kurucu yiikiimliiligiin bulunmasi, bu yiikiimliliigiin yerine
getirilmesi i¢in ekonomik fayda iceren kaynaklarin igletmeden ¢ikmasinin muhtemel olmasi ve sz
konusu yiikiimliiliik tutarinin giivenilir bir bigimde tahmin edilebiliyor olmasi gerekmektedir.

Paranin zaman degerinin etkisinin énemli oldugu durumlarda, karsilik tutari; yiikiimliligiin yerine
getirilmesi i¢in gerekli olmasi beklenen giderlerin bugilinkii degeri olarak belirlenir. Karsiliklarin
bugiinkii degerlerine indirgenmesinde kullanilacak iskonto oraninin belirlenmesinde, ilgili piyasalarda
olusan faiz oram ile s6z konusu yikiimliiliikle ilgili risk dikkate alinir. S6z konusu iskonto oranin
vergi Oncesi oran olmasi sarttir. S6z konusu iskonto orani, gelecekteki nakit akimlarinin tahminiyle
ilgili riski icermez.

Gecgmis olaylardan kaynaklanan ve mevcudiyeti Sirket’in tam olarak kontroliinde bulunmayan
gelecekteki bir veya daha fazla kesin olmayan olayin gerceklesip gergeklesmemesi ile teyit
edilebilmesi miimkiin varliklar ve yiikiimliiliikler, sarta bagh varliklar ve yiikiimliiliikkler olarak
degerlendirilmekte ve mali tablolara dahil edilmemektedir (Dipnot 23).

xiv. Muhasebe politikalari, muhasebe tahminlerinde degisiklik ve hatalar

Olmasi durumunda muhasebe politikalarinda yapilan 6nemli degisiklikler ve tespit edilen 6nemli
muhasebe hatalar1 geriye doniik olarak uygulanir ve dnceki donem mali tablolar1 yeniden diizenlenir.
Muhasebe tahminlerindeki degisiklikler, yalnizca bir doneme iliskin ise, degisikligin yapildig1 cari
donemde, gelecek donemlere iliskin ise, hem degisikligin yapildigi donemde hem de gelecek
donemde, ileriye yonelik olarak uygulanir.

xv. Kiralama islemleri

Sirket’in esas olarak miilkiyetin tiim risk ve Odiillerini iistiine aldig1 maddi varlik kiralamasi, finansal
kiralama seklinde simiflandirilir (Dipnot 8). Finansal kiralamalar, kiralama doneminin basinda
kiralanmis olan varligin rayi¢ degerinden veya asgari kira &demelerinin o giinkii indirgenmis
degerinden diisiik olani {izerinden kaydedilir. Her bir kira ddemesi, bakiye bor¢ iizerinde sabit bir
oranin elde edilmesi amaciyla bor¢ ve finansal masraflar arasinda tahsis edilir. Finansal masraflar
diisiildiikten sonra ilgili finansal kiralama borglari, finansal kiralama borglar1 olarak kayitlara alinir.
Finansman maliyetinin faiz unsuru, kira donemi boyunca gelir tablosuna gider olarak yansitilir.
Finansal kiralama yolu ile satin alinan maddi varliklar, sahipligin kiralama s6zlesmesi sonunda Sirket’e
gececegi varsamiyla, varligin tahmini ekonomik émrii {izerinden amortismana tabi tutulur (Dipnot 18).

Finansal kiralamadan dogan borglar, ilgili maddi varligin satin alma degeri {izerinden mali tablolara
yazilir. Kira sézlesmesinden dogan faiz 6demeleri ise, kira donemi boyunca gelir tablosunda gider
olarak gosterilir.

Miilkiyete ait risk ve odiillerin 6nemli bir kisminin kiralayana ait oldugu kiralama islemi, isletme
kiralamas1 olarak siniflandirilir. Isletme kiralar1 (kiralayandan alinan tesvikler diisiildiikten sonra)
olarak yapilan 6demeler, kira donemi boyunca dogrusal yontem ile gelir tablosuna gider olarak
kaydedilir.
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xvi. Iliskili taraflar

Bu mali tablolar agisindan, Sirket personeli, ortaklar, iist diizey yonetim kadrosu ve yonetim kurulu
tiyeleri, yakin aile liyeleri ve bunlar tarafindan kontrol edilen veya onlara bagh sirketler, istirak ve
ortakliklar iligkili taraflar olarak kabul ve ifade edilmislerdir (Dipnot 37).

xvii. Finansal bilgilerin boliimlere gore raporlanmasi

Sirket sadece Tiirkiye’de ve sadece kagit iiretimi alaninda faaliyet gdsterdigi icin finansal bilgilerini
boliimlere gore raporlamamustir.

xviii. Insaat s6zlesmeleri

Yoktur (2007: Y oktur).

xix. Durdurulan faaliyetler

Yoktur (2007: Y oktur).

xx. Devlet tesvik ve yardimlar

Yoktur (2007: Y oktur).

xxi. Yatirnm amach gayrimenkuller

Yoktur (2007: Yoktur).

xxii. Kurum kazanci iizerinden hesaplanan vergiler

Donemin kar ve zaran iizerindeki gelir vergisi yiikiimliiliigii, cari y1l vergisi ve ertelenen vergiyi
icermektedir. Cari y1l vergi yiikiimliliigii, donem karinin vergiye tabi olan kismi {izerinden ve bilango
tarihinde gegerli olan vergi oranlart ile hesaplanan vergi yikiimliliigiinii icermektedir (Dipnot 35).
Gegmis yillardaki vergi yiikiimliiliigii ile ilgili diizeltme kayitlar ise diger faaliyerlerde gider ve zarar
kalemi altinda muhasebelestirmektedir.

Ertelenen vergi yiikiimliiliigii veya varligi, varliklarin ve yiikiimliiliiklerin mali tablolarda gosterilen
degerleri ile yasal vergi matrahi hesabinda dikkate alinan tutarlari arasindaki gegici farkliliklarin
bilango yontemine goére vergi etkilerinin yasalagsmis vergi oranlari dikkate alinarak hesaplanmasiyla
belirlenmektedir (Dipnot 35).

Ertelenen vergi varligi veya yiikiimliiliigli, s6z konusu gecici farklarin ortadan kalkacagi ilerideki
donemlerde Odenecek vergi tutarlarinda yapacaklari tahmin edilen artis ve azalis oranlarinda mali
tablolara yansitilmaktadirlar. Ertelenen vergi yiikiimliiliigii, tim vergilendirilebilir gecici farklar i¢in
hesaplanirken ertelenen vergi varligi gelecekte vergiye tabi kar elde etmek suretiyle indirilebilir gegici
farklardan yararlanmanin kuvvetle muhtemel olmasi sartryla mali tablolara alinir. Ertelenen vergi
varliginin bir kisminin veya tamaminin saglayacagi faydanin elde edilmesine imkan verecek diizeyde
mali kar elde etmenin muhtemel olmadig1 6lgiide, ertelenen vergi varligmin kayitli degeri azaltilir
(Dipnot 35).
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VIKiNG KAGIT VE SELULOZ A.S.

1 OCAK - 31 MART 2008 VE 2007 HESAP DONEMLERINE AiT

MALI TABLOLARA iLIiSKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtiimedikge Yeni Tiirk Lirast (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR (Devami)
2.7 Uygulanan Degerleme ilkeleri / Muhasebe Politikalar1 (Devam)
xxiii. Calisanlara saglanan faydalar/ kidem tazminatlar:

Yiiriirliikteki kanunlara gore; Sirket, emeklilik dolayistyla veya istifa ve Is Kanunu’nda belirtilen
davranislar disindaki sebeplerle istihdami sona eren calisanlarina belirli bir toplu 6deme yapmakla
yiikimliidiir. Kidem tazminati karsiligi, tiim calisanlarin emeklilikleri dolayisiyla ileride dogacak
yikiimliilik tutarlarmin aktiier varsayimlar uyarinca net bugiinkii degerine gore indirgenmis tutari
izerinden hesaplanmis ve mali tablolara yansitilmistir (Dipnot 22).

xxiv. EmekKlilik planlar
Yoktur (2007: Y oktur).
xxv. Tarimsal faaliyetler
Yoktur (2007: Yoktur).
xxvi. Nakit akim tablosu

Nakit akim tablosunda, doneme iligkin nakit akimlar1 igletme, yatirim ve finansman faaliyetlerine dayali
bir bicimde simflandirilarak raporlanir. isletme faaliyetlerden kaynaklanan nakit akimlari, Sirket’in
faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akimlarini gosterir. Yatirim faaliyetleriyle ilgili nakit akimlari,
Sirket’in yatinm faaliyetlerinde (maddi ve maddi olmayan varlik yatirimlan ile finansal yatirimlar)
kullandig1r ve elde ettigi nakit akimlarimi gosterir. Finansman faaliyetlerine iliskin nakit akimlari,
Sirket’in finansman faaliyetlerinde kullandig1 kaynaklari ve bu kaynaklarin geri 6demelerini gosterir.
Nakit ve nakit benzeri degerler, nakit ve banka mevduati ile tutar1 belirli nakde kolayca g¢evrilebilen
yiiksek likiditeye sahip ve vadesi 3 ay veya daha kisa olan yatinmlart icermektedir
(Dipnot 6).

xxvii. Finansal araclar ve finansal risk yonetimi

Sirket; faaliyetleri ve kullandig1 finansal bor¢lardan dolayi, kagit ve seliiloz piyasa fiyatlarindaki, borg ve
sermaye piyasasi fiyatlarindaki, doviz kurlan ile faiz oranlarindaki degisimlerin etkileri dahil cesitli
finansal risklere maruz kalmaktadir. Sirket’in toptan risk yoOnetim programi, mali piyasalarin
ongoriilemezligine odaklanmakta olup, Sirket’in mali performansi iizerindeki muhtemel olumsuz
etkilerin en aza indirgenmesini amaglamistir.

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

Piyasa riski

i. Faiz orani riski

Sirket, faiz oranlarindaki degigmelerin faiz unsuru tagiyan varlik ve yiikiimliiliikler iizerindeki etkisinden

dolay1 faiz orani riskine maruz kalmaktadir. S6z konusu faiz orani riski, faiz orani1 duyarliligi olan varlik
ve yukiimliiliikklerini dengelemek suretiyle olusan dogal tedbirlerle yonetilmektedir.
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VIKiNG KAGIT VE SELULOZ A.S.

1 OCAK - 31 MART 2008 VE 2007 HESAP DONEMLERINE AiT

MALI TABLOLARA iLIiSKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtiimedikge Yeni Tiirk Lirast (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR (Devami)
2.7 Uygulanan Degerleme ilkeleri / Muhasebe Politikalar1 (Devam)

xxvii. Finansal araglar ve finansal risk yonetimi (Devami)

Piyasa riski (Devami)

ii. Déviz kuru riski

Sirket, doviz cinsinden borglu veya alacakli bulunulan meblaglarin YTL ye ¢evrilmesinden dolay1 kur
degisiklerinden dogan doviz kuru riskine maruz kalmaktadir. Mevcut riskler, Denetim Komitesi ve
Yonetim Kurulu'nca yapilan, diizenli toplantilarda izlenmekte ve Sirket’in ddviz pozisyonu ve kur
degisimlerinin finansal etkileri yakindan takip edilmektedir. S6z konusu riskten otiirii, Sirket gerekli
gordiigii olciide tiirev enstriimanlarini kullanmaktadir (Dipnot 38).

iii. Fiyat riski

Sirket’in operasyonel karliligit ve operasyonlarindan sagladigi nakit akimlari, faaliyet gosterilen
temizlik kagidi sektoriindeki rekabet ve hammadde fiyatlarindaki degisime gore degiskenlik gésteren
kagit fiyatlarindan etkilenmekte olup, Sirket yonetimi tarafindan séz konusu fiyatlar yakindan takip
edilmekte ve maliyetlerin fiyat iizerindeki baskisini indirgemek amaciyla maliyet iyilestirici onlemler
almmaktadir. Mevcut riskler Denetim Komitesi ve Yonetim Kurulu’nca yapilan diizenli toplantilarda
izlenmektedir.

Sermaye riski yonetimi

Sermayeyi yonetirken Sirket’in hedefleri, ortaklarina getiri ve fayda saglamak ile sermaye maliyetini
azaltmak amaciyla en uygun sermaye yapisiyla Sirket’in faaliyetlerinin devamini saglayabilmektir.

Sermaye yapisint korumak veya yeniden diizenlemek i¢in Sirket ortaklara ddenen temettii tutarini
degistirebilir, sermayeyi hissedarlara iade edebilir, yeni hisseler ¢ikarabilir ve bor¢glanmay1 azaltmak
icin varliklarini satabilir.

Sektordeki diger sirketlerle paralel olarak Sirket sermayeyi bor¢/ 6zsermaye oranini kullanarak izler.
Bu oran net borcun toplam &zsermayeye boliinmesiyle bulunur. Net borg, nakit ve nakit benzeri
degerlerin toplam borg¢ tutarindan (bilangcoda gosterildigi gibi kredileri, ticari ve iligkili taraflara
borglari igerir) diisiilmesiyle hesaplanir.

31 Mart 2008 31 Aralik 2007
Toplam borglar 91.687.536 80.765.596
Eksi: Nakit ve nakit benzeri degerler (Dipnot 6) (945.827) (195.595)
Net borg 90.741.709 80.570.001
Toplam 6zsermaye 16.918.337 23.978.150
Bor¢/ 6zsermaye orani 5,36 2,50

Sirket yonetimi, finansal borglarinin 6zsermayeye oranini sektordeki diger sirketlere paralel olarak ve
makul bir aralikta tutmay1 politika olarak belirlemistir. Bu amagla Sirket, Dipnot 41°de detayli olarak
aciklanan bir yonetim plani hazirlamistir.
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VIKiNG KAGIT VE SELULOZ A.S.

1 OCAK - 31 MART 2008 VE 2007 HESAP DONEMLERINE AiT

MALI TABLOLARA iLIiSKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtiimedikge Yeni Tiirk Lirast (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR (Devami)
2.7 Uygulanan Degerleme ilkeleri / Muhasebe Politikalar1 (Devam)

xxvii. Finansal araglar ve finansal risk yonetimi (Devami)
Likidite riski
Ihtiyatli likidite riski yonetimi, yeterli l¢iide nakit ve menkul kiymet tutmayi, yeterli miktarda kredi

islemleri ile fon kaynaklarmin kullanilabilirligini ve piyasa pozisyonlarini kapatabilme giiciinii ifade
eder.

Mevcut ve ilerideki muhtemel borg gereksinimlerinin fonlanabilme riski, Sirket’in ana ortagi Yasar
Holding A.S. ile birlikte, yeterli sayida ve yiiksek kalitedeki kredi saglayicilarinin erisilebilirliginin
stirekli kilinmasi suretiyle yonetilmektedir. Sirket yonetimi, kesintisiz likiditasyonu saglamak igin
miisteri alacaklarinin vadesinde tahsil edilmesi konusunda yakin takip yapmakta, tahsilatlardaki
gecikmenin Sirket’e finansal herhangi bir yiik getirmemesi i¢in yogun olarak caligmakta ve de
bankalarla yapilan ¢alismalar sonucunda Sirket’in ihtiya¢ duymasi halinde kullanima hazir nakdi ve
gayrinakdi kredi limitleri belirlemektedir. Ayrica, Sirket’in ana ortagi durumunda olan Yasar Holding
A.S., Sirket’in mevcut olan ticari ve ticari olmayan bor¢larini 6demekte herhangi bir giicliikle
karsilasmamasi ve zamaninda 6demelerini gerceklestirmesi i¢in Sirket’e gerekli kaynak ve destegin
saglanacagini taahhiit etmistir.

Sirket’in 31 Mart 2008 tarihinde 1 yildan uzun vadeli 46.669.331YTL tutarinda finansal borcu
bulunmaktadir (2007: 46.280.886 YTL) (Dipnot 8, 10). 31 Mart 2008 tarihinde Sirket’in 1 yildan uzun
vadeli finansal varligi, 26.628 YTL tutarindaki ticari alacaklaridir (2007: 9.251 YTL) (Dipnot 10).

Kredi riski

Finansal araglar1 elinde bulundurmak, karsi tarafin anlagsmanin gereklerini yerine getirememe riskini
de tagimaktadir. Sirket yonetimi bu riskleri, her anlagsmada bulunan kars: taraf (iliskili taraflar harig)
icin ortalama riski kisitlayarak ve gerektigi takdirde teminat alarak karsilamaktadir. Sirket,
bayilerinden ve direkt miisterilerinden dogabilecek bu riski, belirlenen kredi limitlerini alinan
teminatlar ile sinirlayarak ve teminat tutarlarin1 sik araliklarla giincelleyerek yonetmektedir. Kredi
limitlerinin kullanimi Sirket tarafindan siirekli olarak izlenmekte ve miisterinin finansal pozisyonu,
gecmis tecrilbeler ve diger faktorler goz Oniine alinarak miisterinin kredi kalitesi siirekli
degerlendirilmektedir. Ticari alacaklar, Sirket yonetimince gegmis tecriibeler ve cari ekonomik durum
gbzOnline alinarak degerlendirilmekte ve uygun miktarda siipheli alacak karsiligi ayrildiktan sonra
bilangoda net olarak gosterilmektedir (Dipnot 10).

xxviii. Finansal arac¢larin makul degeri

Makul deger, finansal araglarin, zorunlu bir satig veya tasfiye islemi disinda goniillii taraflar arasindaki
bir cari islemde, el degistirebilecegi tutar olup, eger varsa teskilatlanmis bir piyasada islem goren fiyati
ile en iyi sekilde belirlenir.

Finansal araglarin tahmini makul bedelleri, Sirket tarafindan mevcut piyasa bilgileri ve uygun degerleme
yontemleri kullanilarak tespit olunmustur. Ancak piyasa bilgilerini degerlendirip makul degerleri tahmin
edebilmek yorum ve muhakeme gerektirmektedir. Buna bagli olarak burada sunulan tahminler, Sirket’in
cari bir piyasa isleminde elde edebilecegi degerlerin gostergesi olmayabilir.

Asagidaki yontem ve varsayimlar, makul degeri belirlenebilen finansal araglarin makul degerinin
tahmininde kullanilmistir:
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MALI TABLOLARA iLIiSKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
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DIPNOT 2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR (Devami)

2.7 Uygulanan Degerleme ilkeleri / Muhasebe Politikalar1 (Devam)
xxviii. Finansal arac¢larin makul degeri (Devami)
Finansal varliklar

Yil sonu kurlariyla gevrilen dovize dayali olan bakiyelerin makul degerlerinin, kayitli degerlerine
yaklastig1 kabul edilmektedir. Hazir degerlerin makul bedellerinin kisa vadeli olmalar1 dolayisiyla kayith
degerlerine yaklastig1 kabul edilmektedir. Ticari alacaklarin ve ilgili stipheli alacak karsiliklarinin kayitl
degerlerinin makul degerlerini gosterdigi tahmin edilmektedir. Borsaya kayitli olmayan satilmaya hazir
finansal varliklarin ise maliyetleri, varsa, deger diigiikliigii ¢ikarilmis degerleri makul degerleri olarak
kabul edilmektedir.

Finansal yiikiimliiliikler

Banka kredilerinin makul degerleri Dipnot 8’de agiklanmistir. Ticari ve iliskili taraflara borglar ile diger
parasal bor¢larin iskonto edilmis kayitli degerleri ile birlikte makul degerlerine yaklasik tutarlar
tizerinden gosterildigi tahmin edilmektedir.

xxix. Onemli muhasebe tahminleri ve kararlar

Mali tablolarin hazirlanmasi, bilango tarihi itibariyle raporlanan varliklar ve yiikiimliiliiklerin
tutarlarii, sarta bagli varliklarin ve yiikiimliiliiklerin agiklamasinm1i ve hesap donemi boyunca
raporlanan gelir ve giderlerin tutarlarini etkileyebilecek tahmin ve varsayimlarin kullanilmasini
gerektirmektedir. Bu tahmin ve varsayimlar, Sirket yonetiminin mevcut olaylar ve islemlere iliskin en
iyl bilgilerine dayanmasina ragmen, fiili sonuglar varsayimlardan farklilik gosterebilir. Sirket’in
o6nemli muhasebe tahmini asagidaki gibidir:

Gelir vergileri

Nihai vergi tutarina olan etkileri kesinlesmeyen ilgili bir ¢ok islem ve hesaplama normal is akist
sirasinda gergeklesmekte olup bu gibi durumlar gelir vergisi karsiligi belirlenmesi sirasinda 6nemli
muhakemelerin kullanilmasini gerektirmektedir. Sirket, vergisel olaylarin sonucunda 6denmesi tahmin
edilen ek vergilerin olusturdugu vergi yiikiimliiklerini kayitlaria almaktadir. Sirket oniimiizdeki
donemlerde faydalanabilecegi, mali zararlardan dogan ertelenen vergi alacaklarmin tamaminin bu
varliklarin gelecekteki kullanimlarmin kuvvetle muhtemel olmamasi nedeniyle kayitlarina almamigtir
(Dipnot 35). Bu konular ile ilgili olusan nihai vergisel sonuglarin, baslangigta kaydedilen tutarlardan
farkli oldugu durumlarda, bu farklar belirlendigi donemlerdeki gelir vergisi karsilig1 ve ertelenen vergi
bakiyelerini etkileyebilecektir.

DiPNOT 3 - iSLETME BIRLESMELERI

Yoktur (2007: Y oktur).

DIPNOT 4 — iS ORTAKLIKLARI

Yoktur (2007: Yoktur).

DIPNOT 5 - BOLUMLERE GORE RAPORLAMA

Sirket sadece Tiirkiye’de ve sadece kagit iiretimi alaninda faaliyet gdsterdigi i¢in finansal bilgilerini
boliimlere gore raporlamamistir (2007: Y oktur).
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VIKiNG KAGIT VE SELULOZ A.S.

1 OCAK - 31 MART 2008 VE 2007 HESAP DONEMLERINE AiT

MALI TABLOLARA iLIiSKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Yeni Tiirk Lirast (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 6 - NAKIT VE NAKIT BENZERLERI

31 Mart 2008 31 Arahk 2007
Nakit 6.649 2.760
Bankalar 939.178 192.835
- YTL vadesiz mevduatlar 128.378 139.328
- Yabanci para vadesiz mevduatlar 800 53.507
- YTL vadeli mevduat 810.000 -
945.827 195.595
DIiPNOT 7 - FINANSAL YATIRIMLAR
Satilmaya hazir finansal varhklar:
31 Mart 2008 31 Aralik 2007
YTL Oran % YTL Oran %
Desa Enerji Elektrik Uretimi
Otoprodiiktdr Grubu A.S. - 0,67 - 0,67

31 Mart 2008 tarihi itibariyle, Sirket’in satilmaya hazir finansal varlig1 konumundaki Desa Enerji
Elektrik Uretimi Otoprodiiktdr Grubu A.S. indirgenmis nakit akim yontemi kullanilarak elde edilmis
makul degeri ile mali tablolara yansitilmisgtir.
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VIKiNG KAGIT VE SELULOZ A.S.

1 OCAK - 31 MART 2008 VE 2007 HESAP DONEMLERINE AIT

MALI TABLOLARA iLISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar, aksi belirtilmedikge Yeni Tiirk Lirasi (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 8 - FINANSAL BORCLAR

Yillik etkin agirhkh ortalama faiz oram (%)

Orjinal para birimi

YTL Karsihig1

31 Mart 2008 31 Arahk 2007

31 Mart 2008 31 Arahk 2007

31 Mart 2008 31 Arahk 2007

Kisa vadeli krediler:
ABD dolar1 krediler 5,99 6,34 15.451.445 9.537.658 19.723.770 11.108.510
YTL krediler - - - - 187.013 171.849
19.910.783 11.280.359
Uzun vadeli kredilerin kisa donem taksitleri:
Euro krediler (*) 9,62 9,74 489.673 1.550.674 986.985 2.651.964
ABD dolari krediler (**) 9,08 10,39 509.712 1.048.757 650.647 1.221.487
Tiirev finansal araclardan dogan borg¢lar:
Yabanci para swap islemleri - - - - 69.030 1.837.845
1.706.662 5.711.296
Kisa vadeli finansal kiralama borclar:
Euro Finansal Kiralama Borglari - - 20.930 34.127 42.187 58.354
ABD dolari Finansal Kiralama Borglari - - 4.534 17.880 5,787 20.834
47.974 79.188
Toplam kisa vadeli finansal borc¢lar 21.665.419 17.070.843
Uzun vadeli krediler:
Euro krediler (*) 10,33 10,35 22.000.000 22.000.000 44.343.200 37.624.400
Tiirev finansal araclardan dogan borg¢lar:
Yabanci para swap islemleri - - - - (1.465.200) 5.253.600
Uzun vadeli finansal kiralama borg¢lar:
Euro krediler (*) - - 13,945 16.988 28.108 29.053
ABD dolar krediler (**) - - - - - -
Toplam uzun vadeli krediler 42.906.108 42.907.053

*) Euro krediler, faiz oran1 Euribor+%3,25- %5,60 ’a gore alt1 ayda bir degisen faiz oranl1 kredileri igermektedir (2007: Euribor+%3,25 - %5,60).

(**)  ABD Dolari krediler, faiz orani Libor+%3,25’e gore alt1 ayda bir degisen faiz oranli kredileri icermektedir (2007: Libor+%3,25).
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VIKiNG KAGIT VE SELULOZ A.S.

1 OCAK - 31 MART 2008 VE 2007 HESAP DONEMLERINE AIT

MALI TABLOLARA iLIiSKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar, aksi belirtilmedikge Yeni Tiirk Lirasi (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 8 - FINANSAL BORCLAR (Devami)

Sirket ile Morgan Stanley Bank International Limited, Morgan Stanley & Co. International Limited ve
garantdr Yasar grubu sirketleri (Yasar Holding A.S., Yasar Birlesik Pazarlama Dagitim Turizm ve Ticaret
A.S., Camli Yem Besicilik Sanayi ve Ticaret A.S., Pinar Siit Mamiilleri Sanayi A.S., Pinar Entegre Et ve Un
Sanayi A.S., Pmar Su Sanayi ve Ticaret A.S., DYO Boya Fabrikalar1 Sanayi ve Ticaret A.S.), arasinda 27
Eyliil 2006 tarihinde imzalanan ve 27 Eyliil 2013 vadeli 22 milyon Euro tutardaki kredi anlagmasina iliskin
olarak Morgan Stanley & Co. International Limited ile ISDA master anlasmasi, ekleri ve swap teyid
dokiimanlarin1 imzalamak suretiyle, Euribor + %5,60 faiz oranina sahip 22 milyon Euro tutarindaki krediyi,
YTL swap egrisi + %8,50 faiz oranma sahip 42.878.000 YTL ile “swap” etmistir. Bu swap ve kredi
islemlerinden kaynaklanan kayip ve kazanglar, cari donem gelir tablosunda, finansman gelirleri (Dipnot 32)
ile finansman giderleri (Dipnot 33) igerisinde muhasebelestirilmistir. 31 Mart 2008 tarihi itibariyle swap
islemlerinin toplam kontrat tutar1 87.221.200 YTL’dir (2007: 80.502.400 YTL).

Sirket’in kredi ve finansal borg¢lar ile ilgili vermis oldugu teminatlar 23 no’lu dipnotda agiklanmustir.

31 Mart 2008 ve 2007 tarihleri itibariyle, Sirket’in degisken ve sabit faiz oranli finansal borglarmin faiz orani
yenileme tarihlerinine gore hazirlanmis vade kirtlimi agagidaki gibidir:

3 aya 3 ay

kadar 1 yil arasi Toplam
- 31 Mart 2008:
Degisken faiz oranli finansal borglar 44.660.743 - 44.660.743
Sabit faiz oranli finansal borglar - - 19.910.783
Toplam 64.571.526
- 31 Arahk 2007:
Degisken faiz oranli finansal borglar 48.589.296 - 48.589.296
Sabit faiz oranl finansal borglar - - 11.280.359
Toplam 59.869.655

Finansal kiralama yiikiimliiliikleri Sirket’in almis oldugu is makineleri ile ilgili olup etkin agirlikli ortalama
faiz oranlar1 Euro ve ABD dolar cinsinden yikiimliliikler i¢in sirasiyla yillik %5,63 ve %7,21 (2007:
sirastyla yillik %5,63 ve %7,21), vadeleri ise 2010 yilidir (2007: 2010 yil1).

DIPNOT 9 - DIGER FINANSAL YUKUMLULUKLER

Yoktur (2007: Y oktur).
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VIKiNG KAGIT VE SELULOZ A.S.

1 OCAK - 31 MART 2008 VE 2007 HESAP DONEMLERINE AIT

MALI TABLOLARA iLIiSKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar, aksi belirtilmedikge Yeni Tiirk Lirasi (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)

DIiPNOT 10 - TICARI ALACAK VE BORCLAR
31 Mart 2008 31 Aralik 2008

a) Kisa vadeli ticari alacaklar:

Iliskili taraflardan ticari alacaklar 1.502.318 1.298.290
- Yasar Dis Ticaret A.S. 1.482.295 1.273.079
- Diger 20.023 25.211
Miisteri cari hesaplar 12.318.951 7.654.921
Vadeli ¢ekler 9.267.407 6.423.569
23.088.676 15.376.780
Tenzil: Siipheli alacak karsilig1 (243.601) (243.601)
Vadeli satislardan kaynaklanan tahakkuk
etmemis finansal gelir (521.638) (383.950)
22.323.437 14.749.229

Iligkili taraflardan olan ticari alacaklarin detayr Dipnot 37° de agiklanmistir. 31 Mart 2008 tarihi itibariyle,
kisa vadeli YTL ticari alacaklar i¢in hesaplanan tahakkuk etmemis finansal gelir i¢in kullanilan etkin
agirlikli ortalama faiz orani yillik %16,73 (2007: yillik %15,86) olup alacaklarin agirlikli ortalama vadeleri 2
ay icerisindedir (2007: 2 ay).

Stipheli alacak karsiligimin cari yil i¢erisindeki hareketleri asagidaki gibidir:

2008 2007
1 Ocak (243.601) (241.434)
Ayrilan kargilik tutar1 (Dipnot 31) - 3.452
Cari y1l igerisinde tahsil edilen (Dipnot 31) - -
31 Mart (243.601) (244.886)

Uretim, dagitim ve gesitli satis noktalarini kapsayan Sirket’in genis ve dagilmis miisteri yelpazesinden dolayi,
ticari alacaklarinin konsantrasyon riski sinirhidir. Sirket’in ticari alacaklarini tahsil etmedeki gegmis deneyimi
g6z Oniinde bulundurularak gerekli karsilik ayrilmistir. Bu nedenle yonetim ayrilmis olan siipheli alacaklarin
disinda herhangi bir ek siipheli alacak riskinin Sirket’in ticari alacaklarinda yer almadigina inanmaktadir.
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VIKiNG KAGIT VE SELULOZ A.S.

1 OCAK - 31 MART 2008 VE 2007 HESAP DONEMLERINE AIT

MALI TABLOLARA iLIiSKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar, aksi belirtilmedikge Yeni Tiirk Lirasi (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 10 - TICARIi ALACAK VE BORCLAR (Devami)

31 Mart 2008 ve 2007 tarihleri itibariyle vadesi gecen alacaklarin yaslandirmasi asagidaki gibidir:

31 Mart 2008 31 Aralik 2007

0-3 ay aras1 1.186.264 734.531
3-6 ay arasi 841 56.099
6 aydan uzun 1.630 330.974
1.188.735 1.121.604

b) Uzun vadeli ticari alacaklar:

Yoktur (2007: Yoktur).

31 Mart 2008 31 Aralik 2007

¢) Kisa vadeli ticari borg¢lar:

[liskili taraflara ticari borglar 2.592.656 1.729.381
Yasar Dig Ticaret A.S. 2.502.025 1.606.968
Diger 90.631 122,413
Saticilara borglar 7.744.949 7.596.370
Borg senetleri 5.836.952 6.774.008
Alinan depozito ve teminatlar - -
16.174.557 16.099.758
Tenzil: Vadeli alimlardan kaynaklanan
tahakkuk etmemis finansal gider (59.711) (33.014)
16.114.846 16.066.744

[liskili taraflara olan ticari borglarm detay1 Dipnot 37’ de aciklanmistir. 31 Mart 2008 tarihi itibariyle YTL,
cinsinden kisa vadeli ticari borglar i¢cin hesaplanan tahakkuk etmemis finansal gider i¢in kullanilan etkin
agirlikli ortalama faiz orani yillik %16,63 (2007: yillik %15,37) olup borglarin agirlikli ortalama vadeleri 1
ay igerisindedir (2007: 1 ay).

31 Mart 2008 31 Arahik 2007

d) Uzun vadeli ticari borg¢lar:

Borg senetleri 3.763.223 3.373.833

3.763.223 3.373.833

31 Mart 2008 tarihi itibariyle uzun vadeli ticari bor¢lar Sirket’in sabit kiymet yatirimlarina iligkin borglardan
olugmaktadir. Ilgili bor¢larin vadeleri 4 yil olup (2007: 5 yil) etkin agirlikli ortalama faiz orani %6,02°dir
(2007: %6,02).
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VIKiNG KAGIT VE SELULOZ A.S.

1 OCAK - 31 MART 2008 VE 2007 HESAP DONEMLERINE AIT

MALI TABLOLARA iLIiSKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar, aksi belirtilmedikge Yeni Tiirk Lirasi (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)

DIiPNOT 11 - DIiGER ALACAK VE BORCLAR
31 Mart 2008

31 Arahik 2007

Diger Kisa Vadeli Alacaklar:

[liskili taraflardan ticari olmayan alacaklar 169.745 136.494
Dyo Boya A.S. 169.745 136.494
Diger cesitli alacaklar 42.744 51.466

212.489 187.961
Diger Uzun Vadeli Alacaklar:
Gelecek yillara ait giderler 15.377 -
Verilen depozito ve teminatlar 11.252 9.251
26.628 9.251
Diger Kisa Vadeli Borg¢lar:
[liskili taraflara ticari olmayan borglar 7.237.941 1.347.123
Yasar Holding 6.904.082 382.967
Pinar Su A.S. 138.770 120.739
YBP 92.692 543.225
Pmnar Et 21.660 91.576
Diger 80.737 208.616
Diger ¢esitli boglar - -
7.237.941 1.347.123

[liskili taraflara olan ticari olmayan borglarin detay1 Dipnot 37’ de agiklanmustir.

DIPNOT 12 — FINANS SEKTORU FAALIYETLERINDEN ALACAK VE BORCLAR

Yoktur (2007: Yoktur).

DIiPNOT 13 - STOKLAR
31 Mart 2008

31 Arahik 2007

Hammadeler 4.300.650 3.292.554
Yar1 mamuller 797.098 873.246
Mamuller 3.159.359 2.505.200
Ticari mallar 188.500 281.654
Yedek parca ve digerleri 1.320.886 3.594.120

9.766.493 10.546.774

Cari donem igerisinde giderlestirilen stok maliyeti tutar1 10.880.363 YTL dir (2007: 9.603.203 YTL).
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VIKiNG KAGIT VE SELULOZ A.S.

1 OCAK - 31 MART 2008 VE 2007 HESAP DONEMLERINE AIT

MALI TABLOLARA iLISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar, aksi belirtilmedikge Yeni Tiirk Lirast (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 14 — CANLI VARLIKLAR
Yoktur (2007: Y oktur).
DIPNOT 15 - DEVAM EDEN INSAAT SOZLESMELERINE ILISKIN VARLIKLAR

Yoktur (2007: Y oktur).

DIiPNOT 16 - OZKAYNAK YONTEMIYLE DEGERLENEN YATIRIMLAR

Yoktur (2007: Yoktur).
DIPNOT 17 — YATIRIM AMACLI GAYRIMENKULLER

Yoktur (2007: Y oktur).
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VIKiNG KAGIT VE SELULOZ A.S.

1 OCAK - 31 MART 2008 VE 2007 HESAP DONEMLERINE AIT

MALI TABLOLARA iLIiSKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar, aksi belirtilmedikge Yeni Tiirk Lirasi (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)

DiPNOT 18 - MADDI DURAN VARLIKLAR

1 Ocak 2008 Yeniden Deger diisiikliigii 31 Mart 2008
Acilis ilaveler Cikaslar Transferler degerleme iptali (Dipnot 31) Kapanis
Maliyet degeri/ vyeniden degerlenmis deger:
Arazi ve arsalar 8.106.000 - - - - 8.106.000
Binalar ve yeriistii diizenleri 22.036.401 56.548 (454.146) - - - 21.638.803
Makine, tesis ve cihazlar 104.228.803 43.589 (1.633.268) (2.780) - - 102.636.344
Tasit araglari 1.543.434 - (211.653) - - - 1.331.781
Doseme ve demirbaglar 3.220.412 36.146 - - - 3.256.558
Diger maddi varliklar 9.558.084 - - - - 9.558.084
Yapilmakta olan yatirimlar
ve verilen avanslar - 19.175 2.780 - - 21.955
148.693.134 155.458 (2.299.067) - - - 146.549.525
Tenzil: Birikmis amortisman:
Binalar ve yertistii diizenleri (9.849.401) (211.306) 454.146 - - - (9.606.561)
Makine, tesis ve cihazlar (49.445.103) (1.491.042) 1.632.780 - - - (49.303.365)
Tasit araglari (1.392.000) (32.606) 210.287 - - - (1.214.319)
Déseme ve demirbaglar (2.831.890) (20.660) - - - (2.852.550)
Diger maddi varliklar (3.886.819) (99.796) - - - (3.986.615)
(67.405.213) (1.855.410) 2.297.213 - - - 66.963.410
Net defter degeri 81.287.921 79.586.115
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VIKiNG KAGIT VE SELULOZ A.S.

1 OCAK - 31 MART 2008 VE 2007 HESAP DONEMLERINE AIT

MALI TABLOLARA iLIiSKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar, aksi belirtilmedikge Yeni Tiirk Lirasi (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 18 - MADDI DURAN VARLIKLAR (Devami)

1 Ocak 2007 31 Mart 2007
Acilig ilaveler Cikislar Transferler Kapanis
Maliyet degeri/ yeniden degerlenmis deger:
Arazi ve arsalar 6.695.808 - - - 6.695.808
Binalar ve yertistii diizenleri 19.238.207 - - - 19.238.207
Makine, tesis ve cihazlar 95.653.514 59.815 (19.302) - 95.694.027
Tasit araglari 1.630.938 - (68.656) - 1.562.282
Doseme ve demirbaglar 3.099.978 22.088 - - 3.122.066
Diger maddi varliklar 9.558.084 - - - 9.558.084
Yapilmakta olan yatirimlar
ve verilen avanslar 221.121 1.367.037 (87.958) - 1.588.158
136.097.650 1.448.940 (87.958) - 137.458.632
Tenzil: Birikmis amortisman:
Binalar ve yeriistii diizenleri (9.216.396) (156.107) - - (9.372.503)
Makine, tesis ve cihazlar (44.714.701) (1.079.879) 161 - (45.794.419)
Tasit araglari (1.299.148) (44.330)  68.656 - (1.274.822)
Déseme ve demirbaglar (2.823.718) (19.139) - - (2.842.857)
Diger maddi varliklar (3.487.637) (99.938) - - (3.587.575)
(61.541.600) (1.399.393) 68.817 - (62.872.176)
Net defter degeri 74.556.050 74.586.456

31 Mart 2008 tarihi itibariyle, Sirket’in almis oldugu kredilere istinaden arazi ve arsalar, binalar ile makina,
tesis ve cihazlar tizerine ilgili kredi kurulusuna verilen 6.000.000 ABD Dolar1 ve 5.460.598 Euro tutarinda
cesitli derecelerde ipotekleri bulunmaktadir (2007: 6.000.000 ABD Dolar1 ve 5.460.598 Euro) (Dipnot 31).
Sirket’in maddi varliklari ile ilgili diizenlenmis sigorta poligeleri lizerinde, kredi iligkisi icerisinde bulunulan
ilgili finansal kurulus lehine daim-i miirtein sifatt bulunmaktadir.

Donemin amortisman ve itfa pay1 maliyetlerinin 1.790.344 YTL’si (2007: 1.330.599 YTL) iiretim aliyetine,
53.629 YTL’si (2007: 44.279 YTL) genel yonetim giderlerine (Dipnot 29) ve 54.845 YTL’si (2006: 46.893
YTL) satig, pazarlama ve dagitim giderlerine (Dipnot 29) dagitilmistir.

Pivasa degerlemesi

Sirket’in daha 6nce en son 31 Aralik 2004 tarihinde yeniden degerlemeye tabi tutulmus olan arazi ve arsalari,
binalar1 ve yerdistii diizenleri ile en son 31 Aralik 2005 tarihinde yeniden degerlemeye tabi tutulmus olan
makine, tesis ve cihazlari, 31 Aralik 2007 tarihi itibariyle bagimsiz profesyonel degerleme sirketince deger
tespitine tabi tutulmustur. Bagimsiz profesyonel degerleme sirketi arazi ve arsa degerlerini, piyasa
degerlerini baz alarak tespit etmis, binalar ve yeriistii diizenlerinin rayi¢ degerini tespit ederken ise ¢evrede
emsal teskil edebilecek bir alim/ satimin gergeklesmemesi nedeniyle yipranma payi diisiilmiis yeniden insa
etme (maliyet) varsayimint kullanmigtir. Makine, tesis ve cihazlarin deger tespiti, halihazirdaki kullanim
amactyla rayi¢ bedel ilizerinden yapilmigtir.

31 Mart 2008 ve 2007 tarihleri itibariyle arazi ve arsalar, binalar ve yeriistli diizenleri ile makine, tesis ve
cihazlarm yeniden degerleme hareket tablosu asagidadir:
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VIKiNG KAGIT VE SELULOZ A.S.

1 OCAK - 31 MART 2008 VE 2007 HESAP DONEMLERINE AIT

MALI TABLOLARA iLIiSKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar, aksi belirtilmedikge Yeni Tiirk Lirasi (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 18 - MADDIi DURAN VARLIKLAR (Devami)

2008 2007
1 Ocak 17.838.745 14.499.079
Amortisman transferi iizerinden hesaplanan
ertelenen vergi (Dipnot 35) 129.372 113.454
Birikmis zararlara simiflandirilan yeniden degerleme
fonundan dogan amortisman (646.858) (378.181)
31 Mart 17.321.259 14.234.352
DIPNOT 19 - MADDi OLMAYAN DURAN VARLIKLAR
1 Ocak 2008 31 Mart 2008
Acilis ilaveler Kapans
Haklar- yazilimlar 1.049.557 370.453 1.420.010
Tenzil: Birikmis itfa paylart (808.608) (43.408) (852.016)
Net defter degeri 240.949 567.994
1 Ocak 2007 31 Mart 2007
Acihs ilaveler Kapanis
Haklar- yazilimlar 969.473 969.473
Tenzil: Birikmis itfa paylart (715.483) (22.378) (737.861)
Net defter degeri 253.990 231.612

DIiPNOT 20 — SEREFIYE

Yoktur (2007: Yoktur).

DIPNOT 21 - DEVLET TESViK VE YARDIMLARI

Yoktur (2007: Y oktur).

DIPNOT 22 - KARSILIKLAR, KOSULLU VARLIK VE YUKUMLULUKLER

31 Mart 2008

31 Arahik 2007

a) Kisa vadeli bor¢ karsiliklari:

Sarta bagl gider karsiligi (Dipnot 23) 210.977 206.613
Diger 222.230 14.079
433.207 220.692
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VIKiNG KAGIT VE SELULOZ A.S.

1 OCAK - 31 MART 2008 VE 2007 HESAP DONEMLERINE AIT

MALI TABLOLARA iLIiSKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar, aksi belirtilmedikge Yeni Tiirk Lirasi (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)

DIiPNOT 22 —- KARSILIKLAR, KOSULLU VARLIK VE YUKUMLULUKLER (Devam)

Sarta bagli gider karsiliginin cari y1l icerisindeki hareketleri asagidaki gibidir:

2008 2007
1 Ocak 206.613 93.448
Ayrilan karsilik tutar1 (Dipnot 31) 4.364 123.000
Konusu kalmayan karsiliklar - (16.448)
31 Mart 210.997 200.000
DiPNOT 23 - TAAHHUTLER
31 Mart 2008 31 Aralik 2007
a) Alinan teminatlar:
Alnan kefaletler 73.012.464 56.025.983
Alinan teminat mektuplari 6.688.500 5.728.500
Alman ipotekler 2.057.318 1.924.608
81.758.282 63.679.091
b) Verilen teminatlar:
Verilen kefaletler 601.821.689 510.745.884
Verilen ipotekler 18.665.381 16.326.915
Verilen teminat mektuplari 2.156.298 2.132.297
Diger - -
622.643.368 529.205.096

31 Mart 2008 tarihi itibariyle verilen kefaletlerin dnemli bir kismi, Yasar Holding A.S., Camli Yem Besicilik
Sanayi ve Ticaret A.S., Dyo Boya, Pmar Siit Mamiilleri Sanayii A.S., Pmar Su, Pinar Entegre Et ve Un
Sanayi A.S. ve YBP’nin uluslararas: piyasalardan ve finansal kuruluslardan saglamis oldugu toplam 297
milyon Euro karsiligi 598.633.200 YTL tutarindaki kredilere, Sirket’in sayilan grup sirketleriyle birlikte
garantor olmasindan kaynaklanmaktadir (2007: 297 milyon Euro karsilig1 507.929.400 YTL).

Sirket aleyhine acilmis 210.977 YTL (2007: 206.613 YTL) tutarinda mubhtelif davalar bulunmakta olup
tamamu icin gerekli karsilik mali tablolarda ayrilmistir. Ote yandan, Sirket aleyhine hisse senetlerinin satisi
siirecinde baz1 bilgilerin gizlendigi iddiasi ile yatirimeilarin ugramis oldugu zararin faizi ile beraber tazmini
amaciyla 972.761 YTL (2007: 972.761 YTL) tutarinda dava agilmistir. Sirket yonetimi ve hukuk miisaviri
ad1 gecen davalarin igeriklerinden ve benzer igtihatlardan dolay1 Sirket lehine sonuglanacagi kanaatinde
olduklarindan ilisikteki mali tablolarda herhangi bir karsilik ayrilmamustir.

31 Mart 2008 tarihi itibariyle Sirket’in 3.522 koli tutarinda satig taahhiidii bulunmaktadir (2007: 8.518).
Ayrica, Sirket’in hammadde alimlarina iliskin alim taahhiitleri toplami 31 Mart 2008 tarihi itibariyle
3.593.911 ABD Dolar1 ve 407.996 Euro karsilig1 toplam 5.409.984 YTL tutarindadir (2007: 3.593.911 ABD
dolar1 ve 407.996 Euro karsilig1 4.883.582 YTL). Alinan kefalet ile verilen ipotekler ve kefaletler, Sirket’in
temin ettigi kredilere istinaden kullanilmis oldugundan vadeleri ilgili kredilerin vadeleri ile
sintrlandirilmistir.
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VIKiNG KAGIT VE SELULOZ A.S.

1 OCAK - 31 MART 2008 VE 2007 HESAP DONEMLERINE AIT

MALI TABLOLARA iLIiSKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar, aksi belirtilmedikge Yeni Tiirk Lirasi (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 24 — CALISANLARA SAGLANAN FAYDALAR
31 Mart 2008 31 Arahk 2007

Kidem tazminati karsiligi 1.374.600 1.368.438

1.374.600 1.368.438

Kidem tazminati karsilig1 agagidaki agiklamalar ¢ergcevesinde ayrilmaktadir.

Tiirk Is Kanunu’na gére, Sirket bir senesini doldurmus olan ve Sirket’le iliskisi kesilen veya emekli olan 25
hizmet (kadinlarda 20) yilini1 dolduran ve emekliligini kazanan (kadinlar i¢in 58 yasinda, erkekler i¢in 60
yasinda), askere ¢agrilan veya vefat eden personeli i¢cin kidem tazminati 6demekle miikelleftir.

Odenecek tazminat her hizmet yili icin bir aylik maas kadardir ve bu tutar 31 Mart 2008 tarihi itibariyle
2.087,92 YTL (2007: 2.030,19 YTL) ile sinirlandirilmustir.

Kidem tazminat1 yiikiimliiliigli yasal olarak herhangi bir fonlamaya tabi degildir ve herhangi bir fonlama
sarti bulunmamaktadir. Kidem tazminati karsiligi calisanlarin emekliligi halinde &denmesi gerekecek
muhtemel yiikiimliiliigiin bugilinkii degerinin tahminiyle hesaplanir.

SPK Muhasebe Standartlari, Sirket’in kidem tazminati karsiigimi tahmin etmek igin aktiier degerleme
yontemlerinin gelistirilmesini ongérmektedir. Buna gore toplam yiikiimliiliigiin hesaplanmasinda asagida yer
alan aktiier ongoriiler kullanilmisgtir:

31 Mart 2008 31 Aralik 2007
Iskonto oran1 (%) 5,71 5,71
Emeklilik olasilig1 (%) 96,1 95,7

Temel varsayim, her yillik hizmet i¢in belirlenen tavan karsiligimin enflasyon ile orantili olarak artmasidir.
Boylece uygulanan iskonto orani enflasyonun beklenen etkilerinden arindirilmig gergek orani gdsterir.
Sirket’in kidem tazminati karsiligi, kidem tazminati tavani her alt1 ayda bir ayarlandigi i¢in, 1 Ocak 2008
tarihinden itibaren gegerli olan 2.087,92 YTL (1 Ocak 2007: 1.960,69 YTL) iizerinden hesaplanmaktadir.

Kidem tazminati karsiliginin cari y1l i¢indeki hareketleri asagidaki gibidir:

2008 2007
1 Ocak 1.368.438 1.343.004
Donem igindeki artis 99.347 98.260
Donem iginde 6denen (93.185) -
31 Mart 1.374.600 1.441.264

DiPNOT 25 - EMEKLILiK PLANLARI

Yoktur (2007: Yoktur).
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VIKiNG KAGIT VE SELULOZ A.S.

1 OCAK - 31 MART 2008 VE 2007 HESAP DONEMLERINE AIT

MALI TABLOLARA iLIiSKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar, aksi belirtilmedikge Yeni Tiirk Lirasi (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)

DIiPNOT 26 —- DIGER VARLIK VE YUKUMLULUKLER

31 Mart 2008

31 Aralik 2007

a) Diger donen varhklar:

Gelecek aylara ait giderler 519.081 108.255
Devreden Katma Deger Vergisi “KDV” 756.895 680.488
Pesin 6denen vergi ve harglar 13.223 11.173
Verilen siparis avanslari 54.768 250.051
Diger 94.876 -

1.438.843 1.049.967

b) Diger duran varhklar:

31 Mart 2008

31 Arahik 2007

Verilen siparis avanslari 21.956 -
21.956 -
¢) Diger kisa vadeli yiikiimliiliikler:
Odenecek vergi, harg ve kesintiler 303.915 379.142
Alnan siparig avanslari 3.023.998 535.689
Diger 22.646 880
3.350.559 915.711

DIiPNOT 27 - OZKAYNAKLAR

a) Odenmis Sermaye

Sirket’in 31 Mart 2008 ve 2007 tarihlerindeki hissedarlar1 ve sermaye igindeki paylar tarihi degerlerle

asagidaki gibidir:
31 Mart 2008 31 Aralik 2007
Pay Pay Pay Pay
Orani (%) Tutari Orani (%) Tutar
Yasar Holding A.S 52,87 26.433.776 52,87 26.433.776
Halka arz 46,13 23.066.224 46,13 23.066.224
Diger 1,00 500.000 1,00 500.000
100,00 50.000.000 100,00 50.000.000
Sermaye diizeltmesi (22.004.609) (22.004.609)
Toplam sermaye 27.995.391 27.995.391
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VIKiNG KAGIT VE SELULOZ A.S.

1 OCAK - 31 MART 2008 VE 2007 HESAP DONEMLERINE AIT

MALI TABLOLARA iLIiSKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar, aksi belirtilmedikge Yeni Tiirk Lirasi (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 27 - OZKAYNAKLAR (Devam)

Beheri 1 YTL olan 50.000.000 adet (2007: 50.000.000 adet) hisse bulunmaktadir. Farkli hisse gruplar ve
hissedarlara verilen herhangi bir imtiyaz yoktur. Sermaye diizeltme farklari, donem sonundaki satin alma
giiciinde, nakit sermaye artirimlarinin endekslenmesinin etkisini temsil etmektedir.

71.146 YTL (2007: 71.146 YTL) tutarindaki emisyon primi ise Sirket’in halka arz edilen hisselerinin
nominal tutar ile satis tutar1 arasindaki farki temsil etmektedir.

b ) Toplam Ozkaynaklar

Kanuni defterlerdeki birikmis karlar, asagida belirtilen kanuni yedeklerle ilgili hiikiim haricinde
dagitilabilirler. Tiirk Ticaret Kanunu'na goére yasal yedekler birinci ve ikinci tertip yasal yedekler olmak
tizere ikiye ayrilir. Tiirk Ticaret Kanunu’na gore birinci tertip yasal yedekler, sirketin 6denmis sermayesinin
%20’sine ulagilincaya kadar, kanuni net karin %351 olarak ayrilir. Ikinci tertip yasal yedekler ise ddenmis
sermayenin %5’ini agsan dagitilan karin %10’udur. Tirk Ticaret Kanunu'na gore, yasal yedekler 6denmis
sermayenin %50’sini ge¢medigi siirece sadece zararlart netlestirmek icin kullanilabilir, bunun disinda
herhangi bir sekilde kullanilmasi miimkiin degildir.

Halka agik girketler, temettii dagitimlarini SPK’nin 6ngoérdiigii sekilde asagidaki gibi yaparlar:

SPK’nin 8 Ocak 2008 tarihli 4/138 sayili karar1 geregince 1 Ocak 2008 tarihinden itibaren gegerli olmak
lizere paylari borsada islem goren anonim ortakliklar igin, asgari kar dagitim oran1 % 20 (2007: %20) olarak
uygulanacaktir. Buna gore bu dagitimin sirketlerin genel kurullarinda alacaklari karara bagli olarak nakit ya
da temettiliniin sermayeye eklenmesi suretiyle ihra¢ edilecek paylarin bedelsiz olarak ortaklara dagitilmasina
ya da belli oranda nakit, belli oranda bedelsiz pay dagitilmasi suretiyle gerceklestirilebilmesine; belirlenecek
birinci temettii tutarinin mevcut 6denmis/cikarilmig sermayelerinin % 5’inden az olmasi durumunda, s6z
konusu tutarin dagitilmadan ortaklik biinyesinde birakilabilmesine imkan verilmis ancak bir énceki doneme
iligkin temettli dagitimin1 gergeklestirmeden sermaye artirimi yapan ve bu nedenle paylar "eski" ve "yeni"
seklinde ayrilan anonim ortakliklardan, 2008 yili faaliyetleri sonucunda elde ettikleri donem karindan
temettii dagitacaklarin, hesaplayacaklari birinci temettiiyli nakden dagitilmalar1 zorunlulugu getirilmistir.

DIPNOT 28 — SATISLAR VE SATISLARIN MALIYETI
a) Satis gelirleri:

1 Ocak - 1 Ocak -
31 Mart 2008 31 Mart 2007
Yurtigi satiglar 33.457.259 29.832.993
Yurtdist satiglar 5.537.375 4.752.026
Tenzil: Iskontolar (12.686.922) (10.976.647)
Iadeler (120.743) (188.526)
Net satislar 26.186.969 23.419.846

b) Satislarin maliyeti:

Personel gideri (1.022.612) (881.341)

Malzeme gideri (10.880.363) (9.603.203)

Amortisman ve itfa paylari (1.308.390) (1.116.429)

Enerji gideri (2.977.519) (2.959.671)

Disaridan saglanan fayda hizmet (763.485) (874.350)

Diger (989.062) (1.358.727)
(17.941.431) (16.793.721)

Ticari faaliyetlerden briit zarar 8.245.538 6.626.125
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DIiPNOT 29 —- ARASTIRMA VE GELIiSTiRME GiDERLERI, PAZARLAMA, SATIS VE DAGITIM

GIDERLERI, GENEL YONETIM GiDERLERIi

1 Ocak - 1 Ocak -
31 Mart 2008 31 Mart 2007
Satis, pazarlama ve dagitim giderleri:
Reklam 3.234.275 2.250.158
Tasima 1.542.846 1.195.230
Personel 683.667 757.529
Disaridan alinan hizmetler 231.058 162.824
Enerji 155.943 125.345
Amortisman 54.739 46.893
Diger 506.709 449.754
6.409.237 4.977.742
Genel yonetim giderleri:
Personel 593.697 470.397
Danigmanlik ve istisare 435.845 479.557
Kidem tazminati 99.346 98.260
Disardan alinan hizmetler 123.492 70.842
Amortisman 53.525 44.279
Sigorta 53.792 36.364
Haberlesme 37.130 33.595
Vergi, resim ve harglar 19.184 21.292
Enerji 49.365 43.926
Diger 463.175 111.356
1.928.551 1.409.868
DIPNOT 30 - NITELIKLERINE GORE GIDERLER
1 Ocak — 1 Ocak —
31 Mart 2008 31 Mart 2007
Gelirler 26.186.969 23.419.846
Finansal gelirler 7.016.251 1.129.623
Diger gelirler 538.696 112.973
33.741.916 24.662.442
Malzeme gideri (10.880.363) (9.603.203)
Finansal giderler (14.368.609) (4.318.581)
Reklam giderleri (3.234.275) (2.250.158)
Enerji giderleri (3.182.827) (3.128.951)
Personel giderleri (2.299.976) (2.099.266)
Nakliye (1.542.846) (1.195.230)
Amortisman ve itfa paylari (1.416.653) (1.207.601)
Danigmanlik giderleri (570.362) (616.283)
Disaridan saglanan fayda, hizmet (354.550) (233.667)
Diger (2.844.756) (2.870.698)
(40.695.217) (27.523.638)
Vergi 6ncesi zarar (6.953.301) (2.861.197)
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DIiPNOT 31 - DIGER FAALIYETLERDEN GELIR / GIDERLER

1 Ocak-
31 Mart 2008

1 Ocak-
31 Mart 2007

Diger faaliyetlerden gelir ve karlar:

Maddi varlik satis kari 82.941 15.507
Diger 134.045 97.466
216.986 112.973
Diger faaliyetlerden gider ve zararlar:
Vergi ve SSK borglar1 gecikme zammu (12.525) -
Dava karsiliklar (6.613) -
Siipheli alacak karsilig1 (3.452)
Satilmaya hazir finansal varlik deger diisiikligii -
Diger (28.251) (20.275)
(47.389) (23.727)
DiPNOT 32 - FINANSAL GELIRLER
1 Ocak- 1 Ocak-

31 Mart 2008

31 Mart 2007

Kur farki geliri 6.893.617 632.330
Vade farki geliri 26.695 483.035
Faiz geliri 95.939 14.256
Kefalet Geliri 321.710 -
7.337.961 1.129.621
DIPNOT 33 — FINANSAL GIDERLER
1 Ocak- 1 Ocak-

31 Mart 2008

31 Mart 2007

Swap isleminden kaynaklanan faiz gideri 1.605.477 2.173.187
Faiz gideri 1.559.275 1.241.142
Vade farki gideri 189.124 477.191
Swap isleminden kaynaklanan kur farki gideri 6.718.800 290.400
Kefalet ve banka komisyonlari 425.811 112.453
Kur farki gideri 3.870.122 24.208
14.368.609 4.318.581
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DIPNOT 34 — SATIS AMACIYLA ELDE TUTULAN DURAN VARLIKLAR VE DURDURULAN
FAALIYETLER

Yoktur ( 2007 — Yoktur).
DiPNOT 35 - VERGI VARLIK VE YUKUMLULUKLERIi

Ertelenen vergiler

Sirket ertelenen gelir vergisi varlik ve yiikiimliilikklerini, bilango kalemlerinde SPK Muhasebe Standartlar1 ve
Vergi Usul Kanunu arasindaki farkli degerlendirmelerin sonucunda ortaya ¢ikan gegici farklarin etkilerini
dikkate alarak hesaplamaktadir.

Miiteakip donemlerde gerceklesecek gecici farklar tizerinden yiikiimliilik metoduna gore hesaplanan ertelenen
vergi varliklar1 ve yiikiimliiliikleri i¢in uygulanan oran %20’dir (2007: %20).

31 Mart 2008 ve 2007 tarihleri itibariyle birikmis gecici farklar ve ertelenen vergi varlik ve yiikiimliiliiklerinin
bilango tarihleri itibariyle yiiriirlikteki vergi oranlari kullanilarak hesaplamalarinin dokiimii agsagidaki gibidir:

(indirilebilir)/ vergilendirilebilir Ertelenen vergi varhklary/
gecici farklar (viikiimliiliikler)

31 Mart 2008 31 Arahk 2007 31 Mart 2008 31 Arahk 2007

Maddi ve maddi olmayan varlik farklari(15.484.210) (16.222.149) 3.096.842 3.244.430
Kidem tazminati karsilig1 (Dipnot 24) (1.374.600) (1.368.438) 274.920 273.688
Tahakkuk etmemis finansal gider-net (461.927) (299.499) 92.385 59.900
Arazi, bina ve makina ve ekipmanlarin

yeniden degerlenmesi 22.827.993 21.818.561 (3.468.858) (3.266.974)

Sirket miiteakip yillarda mahsup edilebilir mali zararlardan, maddi ve maddi olmayan varliklarm kimi gegici
zamanlama farkliliklarindan ve satilmaya hazir finansal varlik deger diisiikliigiinden kaynaklanan toplam
7.682.685 YTL (2007: 8.308.010 YTL) tutarindaki ertelenen vergi varligin1 gelecekte faydalanilmasi kesin
olmadig1 i¢cin muhasebenin ihtiyatlilik prensibi dahilinde kayitlarina almamustir.

31 Mart 2008 ve 2007 tarihleri itibariyle mali tablolara yansitilmayan ve iizerinden ertelenen vergi varlig
hesaplanmayan mahsup edilebilecek mali zararlarin en son kullanim yillarina gére dagilimi asagidaki gibidir:

En son kullanim yili 31 Mart 2008 31 Aralik 2007
2007 - -
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 16.859.462

37.233.591 37.233.591
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DIiPNOT 35 — VERGI VARLIK VE YUKUMLULUKLERI (Devami)

Ertelenen vergi hareket tablosu asagida belirtilmistir:

2008 2007
1 Ocak (1.019.030) 40.131
Yeniden degerleme fonuna verilen (Dipnot 18) 129.372 113.454
Cari yi1l gelir tablosuna borg kaydi (235.884) (81.235)
31 Mart (1.125.542) 72.350

1 Ocak - 31 Mart 2008 ve 2007 hesap donemlerine ait gelir tablolarinda yer alan vergi gideri asagida
Ozetlenmistir:

1 Ocak - 1 Ocak -
31 Mart 2008 31 Mart 2007
- Ertelenen vergi (gideri)/geliri (235.884) (81.235)
Toplam vergi gideri 235.884 81.235

Tiirkiye’de, kurumlar vergisi oran1 2008 yili icin %20’dir (2007: %20). Kurumlar vergisi oran1 kurumlarin
ticari kazancina vergi yasalar1 geregince indirimi kabul edilmeyen giderlerin ilave edilmesi, vergi yasalarinda
yer alan istisna (istirak kazanglar istisnasi, yatirim indirimi istisnast vb.) ve indirimlerin (ar-ge indirimi gibi)
indirilmesi sonucu bulunacak vergi matrahina uygulanir. Kar dagitilmadigi takdirde bagka bir vergi
O0denmemektedir (GVK Gegici 61. madde kapsaminda yararlanilan yatirim indirimi istisnast olmasi halinde
yararlanilan istisna tutar1 iizerinden hesaplanip 6denen %19,8 (2007: %19,8) oranindaki stopaj harig).

8 Nisan 2006 tarihinde Resmi Gazete’de yayimlanarak yiiriirliige giren 5479 Sayili Kanun ile 193 sayili
Gelir Vergisi Kanunu’'nda yapilan degisiklikler neticesinde; kurumlar vergisi miikellefleri;
31 Aralik 2005 tarihi itibariyle mevcut olup, gelecek donemlerde yararlanabilecekleri yatirim indirimi
istisnasi tutarlari ile; 24 Nisan 2003 tarihinden 6nce yapilan miiracaatlara istinaden diizenlenen yatirim tesvik
belgeleri kapsaminda, 193 sayili Gelir Vergisi Kanunu’nun 9 Nisan 2003 tarihli ve 4842 sayili Kanun’la
yiirtirliikten kaldirilmadan oOnceki ilgili maddeleri ¢ercevesinde baslanmis olan yatirimlar i¢in belge
kapsaminda 1 Ocak 2006 tarihinden sonra yapacaklar1 yatirimlar1 ve 193 sayili Gelir Vergisi Kanunu’nun
miilga 19 uncu maddesi kapsaminda 1 Ocak 2006 tarihinden Once baslanan yatirimlarla ilgili olarak,
yatirimla iktisadi ve teknik bakimdan biitiinliik arz edip bu tarihten sonra yapilan yatirimlari nedeniyle, 31
Aralik 2005 tarihi itibariyle yiiriirliikte bulunan mevzuat hiikiimlerine gore hesaplayacaklari yatirim indirimi
istisnasi tutarlarini, yine bu tarihteki mevzuat hiikiimleri (vergi oranina iligkin hiikiimler dahil) ¢er¢evesinde
sadece 2006, 2007 ve 2008 yillarina ait kazanglarindan indirebilirler.

Tiirkiye’deki bir igyeri ya da daimi temsilcisi araciligi ile gelir elde eden kurumlar ile Tiirkiye’de yerlesik
kurumlara 6denen kar paylarindan (temettiiler) stopaj yapilmaz. Bunlarin disinda kalanlara yapilan temettii
O0demeleri %15 oraninda stopaja tabidir (2007: %15). Karin sermayeye ilavesi, kar dagitimi sayilmaz ve
stopaj uygulanmaz.

Sirketler iicer aylik mali karlar1 iizerinden %20 (2007: %20) oraninda gegici vergi hesaplar ve o dénemi izleyen
ikinci aym 14’{incii gliniine kadar beyan edip 17‘nci giinii aksamina kadar 6derler. Y1l i¢cinde 6denen gegici
vergi o yila ait olup izleyen yil verilecek kurumlar vergisi beyannamesi iizerinden hesaplanacak kurumlar
vergisinden mahsup edilir. Mahsuba ragmen 6denmis gecici vergi tutart kalmig ise bu tutar nakden iade
alinabilecegi gibi devlete kars1 olan herhangi bir bagka mali borca da mahsup edilebilir.
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DIPNOT 35— VERGI VARLIK VE YUKUMLULUKLERI (Devami)

Tiirkiye’de Odenecek vergiler konusunda vergi otoritesi ile mutabakat saglamak gibi bir uygulama
bulunmamaktadir. Kurumlar vergisi beyannameleri hesap doneminin kapandig1 ay1 takip eden dordiincii ayin
25’inci giinii aksamina kadar bagli bulunulan vergi dairesine verilir. Bununla beraber, vergi incelemesine
yetkili makamlar bes yil zarfinda muhasebe kayitlarini inceleyebilir ve hatali islem tespit edilirse 6denecek
vergi miktarlart degisebilir.

Tiirk vergi mevzuatina gore beyanname iizerinde gosterilen mali zararlar 5 yili agsmamak kaydiyla donem
kurum kazancindan indirilebilirler. Ancak, mali zararlar, ge¢cmis y1l karlarindan mahsup edilemez.

Kurumlar Vergisi Kanunu’nda kurumlara yonelik birg¢ok istisna bulunmaktadir. Bu istisnalardan Sirket’e iligkin
olanlar agagida agiklanmistir:

5520 Sayili Kurumlar Vergisi Kanunu’na goére kurumlarin en az iki tam yil siireyle aktiflerinde yer alan istirak
hisselerinin, gayrimenkullerinin, riichan hakki, kurucu senedi ve intifa senetleri satigindan dogan kazanglarinin
%751 21 Haziran 2006 tarihinden baslayarak kurumlar vergisinden istisnadir. Istisnadan yararlanmak igin s6z
konusu kazancin pasifte bir fon hesabinda tutulmasi ve 5 yil siire ile isletmeden ¢ekilmemesi gerekmektedir.
Satis bedelinin satigin yapildig1 yili izleyen ikinci takvim yili sonuna kadar tahsil edilmesi gerekir.

Kurumlarin tam miikellefiyete tabi bir bagka kurumun sermayesine istirakten elde ettikleri temettii kazanglar1
(yatinm fonlarmin katilma belgeleri ile yatinm ortakliklari hisse senetlerinden elde edilen kar paylar1 harig)
kurumlar vergisinden istisnadir.

Transfer fiyatlandirmasi

5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanunu'nun transfer fiyatlamasi ile ilgili yeni diizenlemeler getiren 13.
maddesi 1 Ocak 2007 tarihi itibariyle yiirlirliige girmis bulunmaktadir. AB ve OECD transfer fiyatlandirmasi
rehberini esas alan ilgili madde ile birlikte transfer fiyatlamasi ile ilgili diizenlemelerde ciddi degisiklikler
yapilmistir. Bu ¢ercevede, kurumlarm iligkili kisilerle yaptiklar1 mal veya hizmet alim ya da satimlarinda
emsallerine uygun olarak tespit edecekleri bedel veya fiyat kullanmalar1 gerekmektedir. Emsallere uygunluk
ilkesi, iligkili kisilerle yapilan mal veya hizmet alim ya da satiminda uygulanan fiyat veya bedelin, aralarinda
boyle bir iligkinin bulunmamasi durumunda olusacak fiyat veya bedele uygun olmasimi ifade etmektedir.
Kurumlar iliskili kisiler ile gerceklestirdigi islemlerde uygulanacak emsaline uygun fiyat veya bedelleri ilgili
kanunda belirtilen yoOntemlerden islemin mahiyetine en uygun olanin1 kullanmak suretiyle tespit
edeceklerdir. Emsaline uygunluk ilkesi dogrultusunda tespit edilen fiyat ve bedellere iliskin hesaplamalara
ait kayit, cetvel ve belgelerin ispat edici kagitlar olarak kurumlar tarafindan saklanmasi zorunlu kilinmstir.
Ayrica, kurumlar bir hesap donemi igerisinde iliskili kisiler ile yaptiklar1 islemlere iliskin olarak bilgi ve
belgeleri i¢erecek sekilde bir rapor hazirlayacaklardir.

Emsallere uygunluk ilkesine aykirt olarak tespit edilen bedel veya fiyat lizerinden mal veya hizmet alim ya
da satiminda bulunulmasi halinde kazancin tamamen veya kismen transfer fiyatlamasi yoluyla ortiilii olarak
dagitilmig sayilacaktir. Tamamen veya kismen transfer fiyatlandirmasi yoluyla ortiilii olarak dagitilan kazang
13 iincii maddede belirtilen sartlarin gergeklestigi hesap doneminin son giinii itibariyle dagitilmis kar pay1
veya dar miikellefler i¢in ana merkeze aktarilan tutar sayilacaktir. Transfer fiyatlandirmasi yoluyla dagitilmig
kar payinin net kar payi tutar1 olarak kabul edilmesi ve briite tamamlanmasi sonucu bulunan tutar {izerinden
ortaklarin hukuki niteligine gore belirlenen oranlarda vergi kesintisi yapilacaktir. Daha o6nce yapilan
vergilendirme islemleri, taraf olan miikellefler nezdinde buna gore diizeltilecektir. Ancak, bu diizeltmenin
yapilabilmesi igin Ortiilii kazang dagitan kurum adina tarh edilen vergilerin kesinlesmis ve 6denmis olmasi
gerekmektedir. Ortiilii kazan¢ dagitilan kurum nezdinde yapilacak diizeltmede dikkate almacak tutar,
kesinlesen ve 6denen tutar olacaktir.

Transfer fiyatlamasi ile ilgili hiikiimlerin 1 Ocak 2007 tarihi itibariyle yiiriirlige girmesinden sonra
uygulamaya agiklik getirmek amaciyla Maliye Bakanhg: tarafindan 18 Kasim 2007 tarihinde Transfer
Fiyatlandirmasi Yoluyla Ortiilii Kazang Dagitimi Hakkinda Genel Teblig (Seri No: 1) yayimlanmustir.

36



VIKiNG KAGIT VE SELULOZ A.S.

1 OCAK - 31 MART 2008 VE 2007 HESAP DONEMLERINE AIT

MALI TABLOLARA iLIiSKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar, aksi belirtilmedikge Yeni Tiirk Lirasi (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)

DIiPNOT 35— VERGI VARLIK VE YUOKUMLULUKLERI (Devami)

1 Ocak - 31 Mart 2008 ve 2007 hesap donemlerine ait vergi gider mutabakati agagidaki gibidir:
1 Ocak- 1 Ocak-
31 Mart 2008 31 Mart 2007

Vergi oncesi zarar (6.953.301) (2.861.197)
Yirtirliikteki vergi oranlar1 kullanilarak hesaplanan vergi 1.390.660 572.239
Indirilecek gelirler 918.931 154.226
Uzerinden ertelenen vergi varligi hesaplanmayan gegici farklar (1.194.474) (625.212)
Kanunen kabul edilmeyen giderler (846.505) (128.678)
Amortisman transferinin etkisi (194.057) (113.454)
Kurumlar vergisi oranindaki degisikligin etkisi - -
Diger (310.439) 59.644
Vergi gideri (235.884) (81.235)

DIPNOT 36 — HISSE BASINA KAYIP

Kar dagitimu i¢in, oncelikle Tiirk Ticaret Kanunu diizenlemeleri uyarinca yasal kayitlar iizerinden yedek akge
ayrilmasi, Teblig uyarinca diizeltilmis mali tablolarda bulunan net dagitilabilir kar {izerinden dagitilacak
tutari tamamu, yasal net dagitilabilir kardan karsilanabiliyorsa bu tutarin tamamui, yasal kayitlarda yer alan
tutardan karsilanamiyorsa yasal kayitlardaki net dagitilabilir tutarin tamaminin dagitilmasi gerekmektedir.

Hisse basina esas kayip, hissedarlara ait net zararin ¢ikarilmis adi hisselerin s6z konusu dénemdeki agirlikli
ortalama adedine boliinmesi ile hesaplanir.

1 Ocak - 1 Ocak -

31 Mart 2008 31 Mart 2007

Net donem zarar1 A (7.189.185) (2.942.432)
Adi hisselerin agirlikli ortalama adedi B 50.000.000 39.712.680
Nominal degeri 1 YTL olan hisse basina kayip A/B 0,1438 0,0741

DIPNOT 37 — ILISKILI TARAF ACIKLAMALARI

Donem sonlart itibariyle iligkili taraflardan ticari olan ve ticari olmayan alacaklar ve iligkili taraflara borglar
bakiyeleri ile donem iglerinde iligkili taraflarla yapilan énemli iglemlerin 6zeti agagida sunulmustur:

i) Iliskili taraflarin bakiyeleri

31 Mart 2008 31 Aralik 2007

a) Iliskili taraflardan ticari alacaklar:
Yasar Dis Ticaret A.S. (Dipnot 10) 1.482.295 1.273.079
Diger 20.023 25.211
1.502.318 1.298.290

Yagar Dis Ticaret A.S.’den olan ticari alacaklar, Sirket’in yurtdisi satislarinin 6nemli bir kisminin bu firma
vasitasiyla yapilmasindan kaynaklanmaktadir.
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MALI TABLOLARA iLIiSKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar, aksi belirtilmedikge Yeni Tiirk Lirasi (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 37 — iILISKIiLI TARAF ACIKLAMALARI (Devami)
i) Iliskili taraflarin bakiyeleri (Devam)

31 Mart 2008

31 Arahk 2007

b) Iliskili taraflardan ticari olmayan alacaklar:

Dyo Boya A.S. 169.745 136.494
169.745 136.494

¢) lliskili taraflara kisa vadeli_ticari borclar:
Yasar Dis Ticaret A.S. 2.502.025 1.606.968
Diger 90.631 122.413
2.592.656 1.729.381

Yasar Dig Ticaret A.S.’ye olan ticari borglar, Sirket’in bu firma vasitasiyla yaptigi yurtdist hammadde

alimlarindan olusmaktadir.

d) Iliskili taraflara kisa vadeli_ticari_olmayan borclar:

Yasar Holding A.S. 6.904.082 382.967
Pmar Su A.S. 138.770 120.739
YBP 92.692 543.225
Pmar Et A.S. 21.660 91.576
Diger 80.737 208.616

7.237.941 1.347.123

31 Mart 2008 tarihi itibariyle, Yasar Holding’e kisa vadeli ticari olmayan borg¢lar, Sirket’in, donem igerisinde

Yasar Holding’ten yillik etkin %21 faiz orani ile aldigi borgtan olusmaktadir.

ii) Tligkili taraflar ile yapilan islemler:

1 Ocak-
31 Mart 2008

1 Ocak-
31 Mart 2007

a) Iliskili taraflara yapilan mal satislari:

Yasar Dis Ticaret A.S. 3.725.826 3.326.593
Diger 7.922 6.365
3.733.748 3.332.957
b) iliskili taraflara yapilan hizmet satislari:
Yasar Holding A.S. 11.391 23.336
Diger 4.296 1.931
15.686 25.261
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1 OCAK - 31 MART 2008 VE 2007 HESAP DONEMLERINE AIT

MALI TABLOLARA iLIiSKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar, aksi belirtilmedikge Yeni Tiirk Lirasi (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 37 — iILISKIiLI TARAF ACIKLAMALARI (Devami)

ii) Iliskili taraflar ile yapilan islemler:
1 Ocak-
31 Mart 2008

1 Ocak-
31 Mart 2007

¢) lliskili taraflardan yapilan mal ahmlari:

Yasar Dis Ticaret A.S. 645.319 400.063

Diger - 5.194
645.319 405.257

Sirket, Yagar Dig Ticaret A.S. araciligiyla yurtdisindan hammadde alimi1 yapmaktadir.

d) Iliskili taraflardan yapilan hizmet alimlari :

Yasar Holding A.S. 467.762 455.705

Yasar Dis Ticaret A.S. 75.599 56.272

YBP 92.395 50.850

Bintur Turizm ve Catering Hizmetleri Tic. A.S. 29.041 32.152

Diger 7.945 18.132

672.742 613.111

Yasar Holding A.S.’den yapilan danismanlik ve istisare hizmetlerinden bedellerinden olugsmaktadir.

e) iliskili taraflardan yapilan maddi varhk alimlar::

Yasar Holding A.S. 4.661

4.661

f) iliskili taraflardan saglanan finansman gelirleri:

Yasar Holding A.S. 223.449 1.447
Dyo Boya Fabrikalar1 Sanayi ve Ticaret A.S. (“Dyo Boya™) 51.830 -
Diger 46.431 12.745

321.710 14.193

Dipnot 23°de agiklandig: {izere, finansman gelirleri, Yasar grubu sirketlerinin uluslararasi piyasalardan ve
finansal kuruluslardan saglamis olduklari ve Sirket’in garantdr olarak katildigi kredilerin kefalet
gelirlerinden olugmakta olup (Dipnot 32) ilgili hesaplamalarda kullanilan kefalet komisyon oram %0,75’dir

(2007: %0,75).
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MALI TABLOLARA iLIiSKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar, aksi belirtilmedikge Yeni Tiirk Lirasi (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 37 — iILISKIiLI TARAF ACIKLAMALARI (Devami)

ii) Iliskili taraflar ile yapilan islemler:

1 Ocak- 1 Ocak-
31 Mart 2008 31 Mart 2007
g) Iliskili taraflara 6denen finansman giderleri:

Yasar Holding A.S. 69.914 212.441
YBP 25.255 -
Yasar Dig Ticaret A.S. 35.320 -
Camli Yem Besicilik Sanayi ve Ticaret A.S. (“Camli Yem”) 29.193 -
Pinar Siit 23.755 -
Pinar Su 23.755 -
Pinar Et 23.755 -
Dyo Boya 23.755 -
Diger 8.509 -
263.211 212.441

Sirket, Yasar Holding A.S.'den devralinan kredilerle ilgili olusan finansman giderini ve Sirket'in c¢esitli
bankalardan almis oldugu ve Yasar Holding A.S.min kefil oldugu kredilerle ilgili olarak toplamda 69.914
YTL (2007: 212.441 YTL) tutarindaki gideri dénemin finansman giderleri icerisinde muhasebelestirmistir
(Dipnot 33). YBP, Camli Yem, Pmar Siit, Pmar Su, Pmnar Et ve DYO Boya’dan kaynaklanan finansman
giderleri ise Dipnot 23’de agiklandig iizere Sirket’in uluslararasi piyasalardan ve finansal kuruluslardan
saglamis oldugu ve Yasar grubu sirketlerinin garantor olarak katildig1r kredilerin kefalet giderinden
olusmakta olup (Dipnot 33) ilgili hesaplamalarda kullanilan kefalet komisyon orami %0,75°dir (2007:
%0,75).

h) iliskili taraflara verilen kefaletler:

Sirket, 31 Mart 2008 tarihi itbariyle Yasar grubu sirketlerinden Yasar Holding A.S., Camli Yem Besicilik
Sanayi ve Ticaret A.S., Dyo Boya Fabrikalar1 Sanayi ve Ticaret A.S., Pinar Siit Mamiilleri Sanayii A.S.,
Pinar Su Sanayi ve Ticaret A.S., Pinar Entegre Et ve Un Sanayi A.S. ve Yasar Birlesik Pazarlama Dagitim
Turizm ve Ticaret A.S.’nin uluslararasi piyasalardan ve finansal kuruluslardan saglamis oldugu toplam 297
milyon Euro karsiligr 598.633.200 YTL (2007: 297 milyon Euro karsiligi 545.975.100 YTL) tutarindaki
kredilere garantor olarak katilmistir (Dipnot 23).

1 Ocak - 1 Ocak -
31 Mart 2008 31 Aralik 2007
1) Ust diizey yoneticilere saglanan faydalar:
Yoneticilere saglanan menfaatler 218.929 110.751
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1 OCAK - 31 MART 2008 VE 2007 HESAP DONEMLERINE AiT
MALI TABLOLARA iLIiSKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR

(Tutarlar, aksi belirtilmedikge Yeni Tiirk Lirasi (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)

DIiPNOT 38 — FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYIi

Toplam bazinda yabanci para varlik ve bor¢ kalemlerinin YTL cinsi tutarlar1 ve toplamlarina iliskin detay

asagida verilmistir:

31 Mart 2008 31 Aralik 2007

a) Doviz cinsinden varliklar

b) Doviz cinsinden yiikiimlilikler

1.960.382 1.634.534

(79.051.347) (67.267.344)

Net doviz pozisyonu (77.090.965) (65.632.810)
31 Mart 2008
YTL
ABD Dolan Euro Diger karsihig1
Varhklar
Nakit ve nakit benzerleri 627 - - 800
Ticari alacaklar - 172.067 - 346.818
Mligkili taraflardan alacaklar - 308.504 363.050 1.546.980
Diger donen varliklar 23.255 17.910 - 65.784
23.882 498.481 363.050 1.960.382
Yiikiimliiliikler
Kisa vadeli krediler (15.961.157) (514.926) - (21.412.303)
Ticari borglar (3.841.332)  (2.873.382) (10.240) (10.707.974)
Mligkili taraflara borglar (1.988.549) - - (2.538.383)
Diger borglar (15.975) (14.435) - (49.487)
Uzun vadeli krediler - (22.000.000) - (44.343.200)
(21.807.013) (25.402.743) (10.240) (79.051.347)
(21.783.131) (24.904.262) 352.810  (77.090.965)
Bilanco dis1 kalemler
Tiirev finansal araglardan dogan alacaklar - 22.025.254 - 44.394.101

Net yabanci para yiikiimliiliik pozisyonu

(21.273.419)(2.389.336)

352.810 (32.696.864)
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MALI TABLOLARA iLIiSKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar, aksi belirtilmedikge Yeni Tiirk Lirasi (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)

DIiPNOT 38 — FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYi

(Devami)
31 Arahk 2007
YTL
ABD Dolar1 Euro Diger karsihgi
Varlhklar
Nakit ve nakit benzerleri 45.941 - - 53.507
Ticari alacaklar 244.566 13.508 - 307.947
Iliskili taraflardan alacaklar 22.560 398.379 243.130 1.273.080
313.067 411.887 1.634.534

Yiikiimliiliikler
Kisa vadeli krediler (9.537.658) - - (11.108.510)
Finansal kiralama ytikiimliiliikleri (17.880) (51.115) - (108.242)
Uzun vadeli kredilerin kisa vadeli kisimlari(1.048.757) (1.550.674) - (3.873.451)
Ticari borglar (6.735.790) (3.175.868) (28.444) (13.320.726)
Iliskili taraflara borglar (1.028.519) - - (1.197.916)
Alinan 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
Tiirev finansal araglardan dogan alacaklar - 22.600.585 - 38.651.520

Net yabanci para yiikiimliiliik pozisyonu (18.070.464) (3.774.958) (26.981.290)

Sirket’in doviz pozisyonu ile ilgili kur riski duyarlilik analizi asagida agiklanmaktadir:

31 Mart 2008 tarihi itibariyle YTL, ABD Dolari, Euro ve Ingiliz Sterlini karsisinda ayni1 anda %10 oraninda
deger kaybetseydi ve diger tiim degiskenler sabit kalsaydi, bu para birimlerinde olan varlik ve
yiikiimliiliiklerden dogan net kur farki zarar1 sonucu net zarar 7.709.096 YTL (2007: 2.697.940 YTL) daha
fazla olacakti.

31 Mart 2008 tarihi itibariyle YTL, ABD Dolar karsisinda %10 oraninda deger kaybetseydi ve diger tiim
degiskenler sabit kalsaydi, Amerikan Dolar1 para biriminde olan varlik ve yiikiimliiliklerden dogan net kur
farki zarar1 sonucu net zarar 2.780.617 YTL (2007: 2.104.667 YTL) daha fazla olacakti.

31 Mart 2008 tarihi itibariyle YTL, Euro karsisinda %10 oraninda deger kaybetseydi ve diger tiim
degiskenler ayni kalsaydi, Euro para biriminde olan varlik ve ylikiimliiliilklerden dogan net kur farki zarar
sonucu net zarar 5.019.703 YTL (2007: 645.590 YTL) daha fazla olacakti.

31 Mart 2008 tarihi itibariyle YTL, ingiliz Sterlin karsisinda %10 oraninda deger kaybetseydi ve diger tiim
degiskenler ayn1 kalsaydi, Ingiliz Sterlini para biriminde olan varlik ve yiikiimliiliiklerden dogan net kur fark1
zarar1 sonucu net zarar 92.452 YTL (2007: 52.317 YTL) daha az olacakti.

31 Mart 2008

Toplam ihracat tutar1 (YTL) 5.222.899
Toplam ithalat tutar1 (YTL) 7.835.494
Toplam doviz yiikiimliiliigiiniin hedge edilme oran1 (%) % 55
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(Tutarlar, aksi belirtilmedikge Yeni Tiirk Lirasi (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)

DIiPNOT 39 —- FINANSAL ARACLAR

Yoktur (2007 — Y oktur).

DIPNOT 40 — BILANCO TARIHINDEN SONRAKI OLAYLAR

Yoktur. ( 2007 — Yoktur).

DIPNOT 41 - MALI TABLOLARI ONEMLI OLCUDE ETKILEYEN YA DA MALi TABLOLARIN

ACIK, YORUMLANABILIR VE ANLASILABILIR OLMASI ACISINDAN
ACIKLANMASI GEREKLIi OLAN DiGER HUSUSLAR

Yonetim planlari:

Sirket’in 31 Mart 2008 tarihi itibariyle 6nemli bir kismi finansal borg¢lardan olusan, kisa vadeli
yiikiimliiliikleri toplam donen varliklarini 14.114.882 YTL tutarinda agmis ve net donem zarar1 7.189.185
YTL olarak gergeklesmistir. Buna istinaden, Sirket yonetimi, isletmenin siirekliligi ile ilgili belirsizligi
onlemek amaci ile bir dizi 6nlemler almis ve bir plan olusturmustur. Buna gore:

L.

ii.

iii.

Temizlik kagitlar1 pazarinin ve Sirket satiglarmin 2005 ve 2006 yillarinda gostermis oldugu biiylime,
satiglarda katkis yiiksek olan temizlik kagitlart iiriinlerine agirlik verilmesi ile gergeklesmistir. Pazarin
iic yildir %10’nun iizerinde, Sirket’in ise pazarin iizerinde bir oranla biiyiimesiyle yuvarlak iirtin hattt
iiretim kapasitesi yetersiz kalmig, bu nedenle 2006 Kasim ayinda yeni yuvarlak iiriin hatt1 yatirimi
yapilmasi i¢in Yonetim Kurulu karari alinmis olup s6z konusu yuvarlak iiriin hattt yatirrmi 2007
Haziran itibariyle tamamlanmis olup iiretim faaliyetine baslamis bulunmaktadir.

Buna istinaden, Sirket yurtdisi satislarinda 6zellikle katkisi yiiksek bitmis {iriinlere ve isletmenin
kapasite kullanimimi arttirmaya yonelik pazarlama faaliyetlerine Oniimiizdeki donemlerde daha ok
agirlik vermeyi ongérmektedir. Bunun yanisira, ihracatta etkin tahsilat sistemine onem verilerek pesin
satiglara agirlik verilmesi de planlanmaktadir. Tim bu ¢aligmalarin sonucunda, Sirket’in Oniimiizdeki
donemlerde operasyonlarinda daha da karli bir duruma gelmesi hedeflenmektedir.

2008 yil1 biitge doneminde satig miktart yliksek olan ancak hasilat ve kar anlaminda daha disiik kar
marj1 saglayan {lirlinlerin yerine daha iist segmentte bulunan ve daha ¢ok karlilik saglayacak olan
iirlinlerin satigina yonelik olarak yeni bir satig stratejisi planlanmistir. Bu amagla televizyon
reklamlarina baslanilmis olup pazarlama biit¢esi cergevesinde televizyon reklamlarini destekleyici
aktivitelere de agirlik verilecektir.

Yukarida bahsedildigi tizere 2007 yili igerisinde yapilan yatirimla konverting tesisi kapasitesi
artirllmigtir. Tiirkiye’de faaliyet gdsteren ve ¢ok yaygin olan zincir magazalarin biriyle tuvalet kagidi,
havlu ve pecgete iirlinlerinin 6zel iiriin seklinde tedariki hususunda anlagmaya varilmis olup yapilan
yatirimla olusan kapasitenin daha etkin ve daha verimli kullanilmasina katki saglanacaktir. Benzer bir
yapida ihracat kanalinda da 6zel {irlin yapilmasina baglanilmustir.
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MALI TABLOLARA iLIiSKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
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DIiPNOT 41 - MALI TABLOLARI ONEMLi OLCUDE ETKIiLEYEN YA DA MALi TABLOLARIN
ACIK, YORUMLANABILIR VE ANLASILABILIR OLMASI ACISINDAN
ACIKLANMASI GEREKLIi OLAN DiGER HUSUSLAR (Devami)

iv. Sirket, kapasite kullanimini arttirmak ve enerji yogunlugunu diisiirerek maliyet yapisini
iyilestirmek i¢in yapilan yatinmlar neticesinde oOzellikle 2004 yili sonlarindan itibaren
dogalgazin Sirket’e kazandirilmasiyla onemli Olclide tasarruf saglamaya baslamis ve enerji
yogunlugunu sektdriinde en iyi azaltan sirket olarak Enerji Bakanlig:1 Enerji Isleri Etiit Idaresi
Genel Miidirliigii tarafindan &diillendirilmistir. Sirket Onlimiizdeki donemlerde de enerji
maliyetlerini daha da diisirmeye yonelik olarak “Kombine Enerji Santrali” tesisi i¢in 6n
inceleme ve degerlendirme calismalarina baglamistir. Bunlarin yani sira “Miirekkep Giderme
Tesisinde” gelistirilen uygulamalarla {iretim siire¢lerinde de donemli bir tasarruf saglanmis ve
benzer iyilestirme ¢aligmalarina Sirket genelinde artan bir hassasiyetle devam edilmektedir.
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