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ViKiNG KAGIT VE SELULOZ A.S.

30 EYLUL 2011 VE 31 ARALIK 2010 TARIHLERI iTiBARIYLE

OZET BILANCOLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Lirast (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

Bagimsiz denetimden

Bagimsiz denetimden

Dipnot gecmemis geemis
Referanslar 30 Eyliil 2011 31 Arahk 2010
VARLIKLAR

Doénen Varhklar 33.414.542 27.102.476
Nakit ve Nakit Benzerleri 2.494.921 946.960
Ticari Alacaklar 18.201.008 13.874.869

- Tligkili Taraflardan Ticari Alacaklar 4 2.269.260 1.775.531

- Diger Ticari Alacaklar 3 15.931.748 12.099.338
Diger Alacaklar 105.048 25.363

- Tligkili Taraflardan Diger Alacaklar 4 105.048 25.363
Stoklar 8.267.158 11.500.219
Diger Donen Varliklar 4.346.407 755.065
Duran Varhklar 82.759.228 77.523.634
Diger Alacaklar 20.660 12.400
Finansal Yatirimlar 103.327 103.327
Maddi Duran Varliklar 5 82.353.614 77.159.477
Maddi Olmayan Duran Varliklar 6 212.468 248.430
Diger Duran Varliklar 69.159 -
TOPLAM VARLIKLAR 116.173.770 104.626.110

1 Ocak - 30 Eyliil 2011 ara hesap donemine ait 6zet finansal tablolar, Viking Kagit ve Seliilloz A.S.
Y 6netim Kurulu tarafindan 25 Ekim 2011 tarihinde onaylanmustir.

Izleyen dipnotlar ara dénem 6zet finansal tablolarin ayrilmaz parcasini olustururlar.

1



ViKiNG KAGIT VE SELULOZ A.S.

30 EYLUL 2011 VE 31 ARALIK 2010 TARIHLERI iTiBARIYLE

OZET BILANCOLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Lirast (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

Bagimsiz denetimden

Bagimsiz denetimden

Dipnot gecmemis geemis
Referanslar 30 Eyliil 2011 31 Arahk 2010
YUKUMLULUKLER

Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 50.806.030 83.133.838
Finansal Borglar 7 4.709.837 5.359.958
Ticari Borglar 23.107.868 12.931.191

- Tligkili Taraflara Ticari Borglar 4 3.865.607 114.422

- Diger Ticari Borglar 19.242.261 12.816.769
Diger Borglar 17.483.811 62.661.587

- Tliskili Taraflara Diger Borglar 4 17.483.811 62.652.577

- Diger Borglar - 9.010
Borg¢ Karsiliklar1 16 4.711.070 1.343.477
Diger Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 8 793.444 837.625
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 64.399.868 4.137.545
Finansal Borglar 7 50.364.490 85.629
Ticari Borglar - 550.362
Diger Borglar 10.062.800 -

- Iligkili Taraflara Diger Borglar 4 10.062.800 -
Borg¢ Karsiliklari 16 102.193 100.011
Kidem Tazminat1 Karsilig1 1.556.390 1.673.357
Ertelenmis Vergi Yiikiimliligi 9 2.313.995 1.728.186
TOPLAM YUKUMLULUKLER 115.205.898 87.271.383
OZKAYNAKLAR 967.872 17.354.727
Odenmis Sermaye 10 40.000.000 40.000.000
Hisse Senetleri Thrag Primleri 10 229.144 229.144
Deger Artig Fonlari 5 32.273.244 24.990.953

Geemis Yillar Zararlart
Net Donem Zarari

(45.558.476)
(25.976.040)

(35.037.808)
(12.827.562)

TOPLAM YUKUMLULUKLER VE OZKAYNAKLAR

116.173.770

104.626.110

Izleyen dipnotlar ara dénem 6zet finansal tablolarin ayrilmaz parcasini olustururlar.



ViKiNG KAGIT VE SELULOZ A.S.

1 OCAK -30 EYLUL 2011 VE 2010 ARA HESAP DONEMLERINE AiT
OZET KAPSAMLI GELIiR TABLOLARI

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

Bagimsiz denetimden

Bagimsiz denetimden

gecmemiy gecmemiy
Dipnot 1 Ocak - 1 Temmuz - 1 Ocak - 1 Temmuz -
Referanslari 30 Eyliil 2011 30 Eyliil 2011 30 Eyliil 2010 30 Eyliil 2010
Satis Gelirleri 11 75.882.561 25.794.752 71.803.333 23.611.584
Satislarin Maliyeti (63.692.068) (21.932.472) (58.272.181) (20.652.313)
BRUT KAR 12.190.493 3.862.280 13.531.152 2.959.271
Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri 121 (13.734.529) (4.288.869) (11.944.528) (4.066.468)
Genel Yonetim Giderleri 12.11 (5.052.807) (1.497.938) (4.518.417) (1.398.439)
Diger Faaliyet Gelirleri 418.392 247313 642.950 89.456
Diger Faaliyet Giderleri (881.368) (151.748) (209.598) 597.979
FAALIYET ZARARI (7.059.819) (1.828.962) (2.498.441) (1.818.201)
Finansal Gelirler 13.1 2.589.776 1.017.654 7.168.216 (2.791.963)
Finansal Giderler 13.11 (22.014.582) (9.008.910) (13.011.230) 1.345.297
SURDURULEN FAALIYETLER
VERGI ONCESI ZARARI (26.484.625) (9.820.218) (8.341.455) (3.264.867)
Vergiler 9 508.585 107.117 418.529 3.294
NET DONEM ZARARI (25.976.040) (9.713.101) (7.922.926) (3.261.573)
VERGI SONRASI DIGER KAPSAMLI
GELIR / (GIDER) - - - -
TOPLAM KAPSAMLI GIDER (25.976.040) (9.713.101) (7.922.926) (3.261.573)
HiSSE BASINA KAYIP 14 (0,6494) (0,2428) (0,1981) (0,0894)

Izleyen dipnotlar ara dénem 6zet finansal tablolarin ayrilmaz parcasini olustururlar.



ViKiNG KAGIT VE SELULOZ A.S.

1 OCAK -30 EYLUL 2011 VE 2010 ARA HESAP DONEMLERINE AiT

OZET OZKAYNAKLAR DEGIiSiM TABLOLARI
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Lirast (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

1 Ocak - 30 Eyliil 2011 ara hesap donemine iliskin 6zet 6zkaynaklar degisim tablosu:

Odenmis Hisse senetleri Deger artis Gecmis yillar Net donem Toplam

sermaye ihra¢ primleri fonlarn zararlari zararl ozkaynaklar
1 Ocak 2011 40.000.000 229.144 24.990.953 (35.037.808) (12.827.562) 17.354.727
Transferler - - - (12.827.562) 12.827.562 -
Yeniden degerleme fonu artis1 (Dipnot 5) - - 10.683.580 - - 10.683.580
Yeniden degerleme fonu artis1 iizerinden

hesaplanan ertelenmis vergi (Dipnot 5) - - (1.094.395) - - (1.094.395)

Amortisman transferi- net (Dipnot 5) - - (2.306.894) 2.306.894 - -
Toplam kapsamli gider - - - - (25.976.040) (25.976.040)
30 Eyliil 2011 40.000.000 229.144 32.273.244 (45.558.476) (25.976.040) 967.872
1 Ocak - 30 Eyliil 2010 ara hesap donemine iliskin 6zet 6zkaynaklar degisim tablosu:
1 Ocak 2010 36.468.043 71.146 27.889.321 (33.643.141) (4.293.035) 26.492.334
Sermaye artig1 3.531.957 157.998 - - - 3.689.955
Transferler - - - (4.293.035) 4.293.035 -
Amortisman transferi — net (Dipnot 5) - - (2.202.945) 2.202.945 - -
Toplam kapsamli gider - - - - (7.922.926) (7.922.926)
30 Eyliil 2010 40.000.000 229.144 25.686.376 (35.733.231) (7.922.926) 22.259.363

Izleyen dipnotlar ara dénem 6zet finansal tablolarin ayrilmaz parcasini olustururlar.



ViKiNG KAGIT VE SELULOZ A.S.

1 OCAK -30 EYLUL 2011 VE 2010 ARA HESAP DONEMLERINE AiT

OZET NAKIT AKIM TABLOLARI
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Lirast (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

Dipnot 1 Ocak - 1 Ocak -
Referanslari 30 Eyliil 2011 30 Eyliil 2010
Isletme faaliyetleri:
Vergi dncesi zarar (26.484.625) (8.341.455)
Vergi oncesi zarar ile isletme faaliyetlerinden saglanan /
(faaliyetlerinde kullanmilan) net nakitin mutabakati
icin gerekli diizeltmeler:
Amortisman ve itfa paylari 5-6 6.578.830 6.416.603
Kidem tazminati karsilig1 636.592 332.876
Siipheli alacak karsilig1 3 - 38.148
Siipheli alacak karsilig1 iptali 3 (90.387) -
Maliyet gider karsilig 16 2.497.606 190.533
Ciro prim ve iskonto karsilig 16 398.015 -
Maddi duran varlik satisindan kaynaklanan kar (12.006) (184.152)
Faiz geliri (82.259) (88.237)
Faiz gideri 4.401.272 5.257.978
Gergeklesmeyen kur fark: gideri/(geliri) 11.191.925 (4.942.867)
Varlik ve yiikiimliiliiklerdeki degisimler 6ncesi net nakit (965.037) (1.320.573)
Varlik ve yiikiimliiklerdeki degisimler:
Ticari alacaklardaki (artis)/azalis 3 (3.742.023) 2.717.886
Iiskili taraflardan ticari alacaklardaki artis 4 (493.729) -
Mliskili taraflardan diger alacaklardaki (artig) /azalis 4 (79.685) 30.103
Stoklardaki azalis/(artig) 3.233.061 (3.105.278)
Diger donen varliklardaki azalig/ (artis) (3.591.347) (230.198)
Diger uzun vadeli alacaklardaki artis (77.416) -
Kisa vadeli ticari borglardaki artis 6.425.492 1.171.431
Mligkili taraflara ticari bor¢lardaki artis 4 3.751.185 -
Borg¢ karsiliklarindaki (azalig) / artis 16 (44.339) (464)
Diger kisa vadeli yiikiimliiliklerdeki artis/(azalig) 8 472.130 150.743
Kisa vadeli diger bor¢lardaki azalis (9.010) -
Uzun vadeli ticari bor¢lardaki azalis (550.362) (799.918)
Odenen kidem tazminati (753.559) (198.301)
Isletme faaliyetlerinden saglanan/
(faaliyetlerinde kullamlan) net nakit 3.575.361 (1.584.569)
Yatirim faaliyetleri:
Maddi ve maddi olmayan duran varlik alimlar1 5-6 (1.070.832) (401.578)
Tabhsil edilen faiz 82.259 88.237
Maddi duran varlik satig hasilati 29.412 195.612
Yatirim (faaliyetlerinde kullanilan) / faaliyetlerinden saglanan net nakit (959.161) (117.729)
Finansal faaliyetler:
Sermaye artis1 10 - 3.689.955
Finansal bor¢lardaki bor¢lanma / (geri 6deme) 7 46.789.360 5.917.533
Iiskili taraflara ticari olmayan borglardaki artis /(azalis) 4 (44.184.271) (686.607)
Odenen faiz (3.738.404) (6.995.489)
Finansal faaliyetlerde kullanilan net nakit (1.133.320) 1.925.392
Nakit ve nakit benzeri degerlerdeki net artis 1.482.880 223.094
Nakit ve nakit benzerleri tizerindeki kur farki degisimi etkisi 65.076 (2.733)
Nakit ve nakit benzeri degerlerin donem bas1 bakiyesi 946.960 516.015
Nakit ve nakit benzeri degerlerin donem sonu bakiyesi 2.494.921 736.376

Izleyen dipnotlar ara dénem 6zet finansal tablolarin ayrilmaz parcasini olustururlar.



ViKiNG KAGIT VE SELULOZ A.S.

1 OCAK -30 EYLUL 2011 ARA HESAP DONEMINE AiT

OZET FINANSAL TABLOLARA iLISKiN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar, aksi belirtilmedikg¢e Tiirk Liras: (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 1 - SIRKET’IN ORGANIZASYONU VE FAALIYET KONUSU

Viking Kagit ve Selilloz A.S.’nin (“Sirket”) fiili faaliyet konusu, yurti¢ci ve yurtdis1 piyasalarda
satilmak {lizere yarimamiill ve mamil temizlik kagidi {retimi, satis1 ve pazarlamasini
gerceklestirmektir. Sirket, yurtdigina satmak amaciyla tiretmis oldugu yarimamiil ve mamiil temizlik
kagitlarmin biiylik bir kismimin satigin1 Yasar grubu sirketlerinden Yasar Dig Ticaret A.S. vasitasiyla
yapmaktadir (Dipnot 4).

Sirket, Sermaye Piyasas1 Kurulu’na (“SPK”) kayithdir ve hisseleri, Istanbul Menkul Kiymetler
Borsasi’nda (“IMKB”) Ekim 1994 tarihinden itibaren islem gérmektedir. 30 Eyliil 2011 itibariyle,
IMKB’ye kayith %35,12 oraninda (31 Aralik 2010: %35,12) hissesi mevcuttur. Sirket’in nihai ana
ortagl Yasar Holding A.S.’dir (Dipnot 10).

Sirket’in i¢inde bulundugu sektdr nedeniyle, ara donem oOzet finansal tablolarmi Onemli Olciide
etkileyebilecek mevsimsel veya donemsel 6zellikler tasiyan faaliyetleri bulunmamaktadir.

Sirket, Tiirkiye’de kayitl olup kayith ofis adresi asagidaki gibidir:

Sehit Fethi Bey Caddesi No: 120
Alsancak- Izmir

Genel Miudiirliik
Yali1 Mah. Hiirriyet Cad. No:474 Aliaga/Izmir

DIiPNOT 2- ARA DONEM OZET FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKiN
ESASLAR VE UYGULANAN MUHASEBE POLIiTiKALARI

2.1 Sunuma iliskin Temel Esaslar
Sirket’in ara donem 6zet finansal tablolar1 “Isletmenin Siirekliligi” temel varsayimma (Dipnot 2.5) ve
SPK tarafindan kabul edilen finansal raporlama standartlarma uygun olarak hazirlanmstir.

SPK, Seri: XI, No: 29 sayili “Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya Iliskin Esaslar Tebligi”
(“Teblig”) ile isletmeler tarafindan diizenlenecek finansal raporlar ile bunlarin hazirlanmasi ve
ilgililere sunulmasina iliskin ilke, usul ve esaslar1 belirlemektedir. Bu Teblig, 1 Ocak 2008 tarihinden
sonra baglayan hesap donemlerine ait ilk ara donem finansal tablolardan gecerli olmak iizere yiirtirliige
girmis olup, SPK’nin Seri: XI, No: 25 "Sermaye Piyasasinda Muhasebe Standartlar1 Hakkinda
Teblig"i yiirtirliikten kaldirilmastir.

Bu teblige istinaden, isletmelerin finansal tablolarin1 Avrupa Birligi tarafindan kabul edilen haliyle
Uluslararas1 Finansal Raporlama Standartlar1 (“UMS/UFRS”)’na gore hazirlamalar1 gerekmektedir.
Ancak, Avrupa Birligi tarafindan kabul edilen UMS/UFRS’nin Uluslararasi Muhasebe Standartlari
Kurulu (“UMSK?”) tarafindan yayimlananlardan farklari Tirkiye Muhasebe Standartlar1 Kurulu
(“TMSK”) tarafindan ilan edilinceye kadar UMS/UFRS’ler uygulanacaktir. Bu kapsamda, benimsenen
standartlara aykiri olmayan, TMSK tarafindan yayimlanan Tiirkiye Muhasebe/Finansal Raporlama
Standartlar1 (“TMS/TFRS”) esas alinacaktir.



ViKiNG KAGIT VE SELULOZ A.S.

1 OCAK -30 EYLUL 2011 ARA HESAP DONEMINE AiT

OZET FINANSAL TABLOLARA iLISKiN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar, aksi belirtilmedikg¢e Tiirk Liras: (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 2- ARA DONEM OZET FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKIN
ESASLAR VE UYGULANAN MUHASEBE POLITiKALARI (Devam)

SPK, 17 Mart 2005 tarihinde almis oldugu bir kararla, Tiirkiye’de faaliyette bulunan ve SPK
tarafindan kabul edilen muhasebe ve raporlama ilkelerine (“SPK Finansal Raporlama Standartlari”)
uygun finansal tablo hazirlayan sirketler i¢in, 1 Ocak 2005 tarihinden itibaren gegerli olmak tizere
enflasyon muhasebesi uygulamasinin gerekli olmadigim ilan etmistir. Dolayisiyla ara donem ozet
finansal tablolarda, 1 Ocak 2005 tarihinden baslamak kaydiyla, UMSK tarafindan yayimlanmis 29
No’lu “Yiiksek Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal Raporlama” standardi (“UMS 297)
uygulanmamistir.

SPK’nin Seri: XI, No: 29 sayil tebligi uyarmca isletmeler, ara donem finansal tablolari1 UMS 34
“Ara Donem Finansal Raporlama” standardina uygun olarak tam set veya 0zet olarak hazirlamakta
serbesttirler. Sirket, bu ¢ercevede ara donemlerde Ozet finansal tablo hazirlamayi tercih etmis, s6z
konusu 6zet finansal tablolarim SPK Finansal Raporlama Standartlari’na uygun olarak hazirlamstir.

Ara donem Ozet finansal tablolarin hazirlans tarihi itibariyle, Avrupa Birligi tarafindan kabul edilen
UMS/UFRS’nin  UMSK tarafindan yayimlananlardan farklar1 TMSK tarafindan heniiz ilan
edilmediginden, ilisikteki 6zet finansal tablolar SPK’nin Seri: XI, No: 29 sayili tebligi ve bu teblige
aciklama getiren duyurular g¢ergevesinde, UMS/UFRS’nin esas alindigi SPK Finansal Raporlama
Standartlari’na uygun olarak hazirlanmistir. Ara donem ozet finansal tablolar ve dipnotlar, SPK’ nin
haftalik biiltenlerindeki duyurular1 ile uygulanmasi tavsiye edilen formatlara uygun olarak ve zorunlu
kilinan bilgiler dahil edilerek sunulmustur. SPK’nin Seri: XI, No: 29 sayili tebligi ve ona agiklama
getiren duyurular1 uyarinca, igletmelerin toplam déviz yiikiimliiliigiiniin hedge edilme orani ile toplam
ihracat ve toplam ithalat tutarlarini finansal tablo dipnotlarinda sunmalar1 zorunludur (Dipnot 15).

Ara donem Ozet finansal tablolar, makul degerleri ile gosterilen arazi ve arsalar, binalar ve yertistii
diizenleri, makine, tesis ve cihazlar ile yine makul degerleri ile tasinan finansal varlik ve
yiikiimliiliiklerin disinda, tarihi maliyet esasi baz alinarak Sirket’in fonksiyonel para birimi olan Tiirk
Liras1 (“TL”) cinsinden 06l¢iilmiis ve sunulmustur.

2.2 Onemli Muhasebe Politikalar:

Ara donem oOzet finansal tablolarin hazirlanmasinda izlenen 6nemli muhasebe politikalari, 1 Ocak-
31 Aralik 2010 hesap dénemine ait yillik finansal tablolardaki agiklamalarla, asagida belirtilen husus
disinda, tutarlidir:

Ara donemlerde vergi karsiliklar1 yilsonu mali sonuglaria uygulanmasi beklenen vergi oranlar1 goz
ontinde bulundurularak hesaplanmaktadir.

1 Ocak - 30 Eylil 2011 ara hesap donemi i¢in hazirlanan ara donem Ozet finansal tablolar,
1 Ocak - 31 Aralik 2010 hesap dénemine ait yillik finansal tablolarla birlikte degerlendirilmelidir.

Bir yillik mali dénem igerisinde esit dagilmayan giderler, sadece bu giderlerin mali yilsonunda uygun
bir sekilde tahmin edilebilecegi veya ertelenebilecegi durumlarda ara donem ozet finansal tablolarda
dikkate alinmistir.



ViKiNG KAGIT VE SELULOZ A.S.

1 OCAK -30 EYLUL 2011 ARA HESAP DONEMINE AiT

OZET FINANSAL TABLOLARA iLISKiN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar, aksi belirtilmedikg¢e Tiirk Liras: (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 2- ARA DONEM OZET FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKIN
ESASLAR VE UYGULANAN MUHASEBE POLITiKALARI (Devam)

23

a)

b)

Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlari’ndaki degisiklikler

1 Ocak 2011 tarihinden itibaren gecerli olan Sirket tarafindan uygulanms, mevcut
standartlardaki degisiklikler ve yeni standartlar:

UMS 24 (Revize), “Iliskili Taraf Aciklamalar1”, Kasim 2009 tarihinde yaymlanmstir. Yeni
standart 2003 yilinda yaymlanan UMS 24, “iliskili Taraf Agiklamalar1” ortadan kaldirmustir.
UMS 24 (Revize)’nin uygulanmasi 1 Ocak 2011 tarihinde ve sonrasinda baslayan dénemler i¢in
zorunludur. Revize standart iligkili taraf tanimini basitlestirmistir ve tanima aciklik getirmistir.
Ayrica revize standart kamu iktisadi tesebbiislerinin diger kamu iktisadi tesebbiisleri ve devlet
ile olan tiim islemlerini agiklama zorunlulugunu ortadan kaldirmistir. Degisikligin Sirket’in ara
donem finansal tablolar1 {izerinde 6nemli bir etkisi olmamustir.

2010 Yillik Gelistirme Projesi kapsaminda, 1 Ocak 2011 tarihinden sonra baslayan finansal
donemler i¢in gecerli olmak iizere, asagidaki standartlarda degisiklikler:

. UFRS 7 “Finansal Araglar: A¢iklamalar”
. UMS 1 “Finansal Tablolarin Sunumu”
. UMS 34 “Ara Donem Finansal Raporlama”

S6z konusu degisikliklerin, Sirket’in ara donem 6zet finansal tablolari iizerinde 6nemli bir etkisi
olmamustir.

1 Ocak 2011 tarihinden itibaren gecerli olan diger tiim yeni standartlar, mevcut
standartlardaki degisiklikler ve yorumlar, Sirket faaliyetleri ile ilgili veya finansal tablolar
iizerinde 6nemli etkisi olmadigindan listelenmemistir.

2011 yihnda heniiz gecerli olmayan ve Sirket tarafindan uygulanmamis, mevcut
standartlardaki degisiklikler, yeni standartlar ve yorumlar:

UFRS 7 (Degisiklik), “Finansal Araglar: Ac¢iklamalar” 1 Temmuz 2011 ve sonrasinda baglayan
yillik dénemler i¢in gegerlidir. Degisiklikler, transfer islemlerinde seffafligi arttirma ve finansal
varlik transferleri ile ilgili maruz kalinan risklerin ve bu risklerin isletmenin finansal durumu
iizerindeki etkilerinin daha iyi anlasilmas1 amacini tagimaktadir.

UFRS 1 (Degisiklik), “UFRS’nin Ilk Defa Uygulanmasi” 1 Temmuz 2011 ve sonrasinda
baglayan yillik donemler i¢in gegerlidir. Degisiklik, bir isletmenin fonksiyonel para biriminin
hiper enflasyona maruz kalmasi sebebiyle UFRS’lere uygunluk saglayamadigi bir donemin
ardindan nasil UFRS’ye uygun finansal tablo yayinlayacagini agiklamaktadir.

UMS 12 (Degisiklik), “Gelir Vergileri” 1 Ocak 2012 ve sonrasinda baslayan yillik dénemler
icin gegerlidir. Degisiklik, makul degeri ile Ol¢iilen yatirnm amacgli gayrimenkullere iliskin
ertelenen vergi varlik ve yiikiimliiliiklerinin 6l¢iimlemesine iliskin mevcut prensiplere istisna
getirmektedir.
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- UMS 19 (Degisiklik), “Calisanlara Saglanan Faydalar”, 1 Ocak 2013 ve sonrasinda bagslayan
yillik donemler i¢in gegerlidir. Degisiklikler, koridor metodunu yiiriirliikten kaldirmakta ve
finansal giderlerin net fonlama temelinde hesaplanmasini 6ngérmektedir.

- UMS 1 (Degisiklik), “Finansal Tablolarin Sunumu”, 1 Ocak 2012 ve sonrasinda baslayan yillik
donemler icin gecerlidir. Degisikler sonucu ortaya cikan temel gelisme isletmelerin diger
kapsamli gelir altinda gosterdigi hesaplar1 potansiyel olarak gelir tablosu ile iligkilendirilecek
olarak gruplamasi zorunlulugunun getirilmesidir.

- UFRS 9, “Finansal Araglar” 1 Ocak 2013 tarihine kadar gecerli degildir, ancak erken
uygulanmast miimkiindiir. Bu standart, UMS 39 “Finansal Araclar: Muhasebelestirme ve
Olgme” standardinin degistirilme siirecinde ilk adimdir. UFRS 9 finansal araglarin dlgiimiinde
ve siiflandirilmasinda yeni zorunluluklar getirmektedir.

- UFRS 10, “Konsolide Finansal Tablolar” 1 Ocak 2013 ve sonrasinda baslayan yillik déonemler
icin gecerlidir. Standart, kontrol konseptini bir isletmenin konsolidasyon kapsamina almmasi
icin belirleyici unsur kabul ederek varolan prensipleri gelistirmektedir. Standart, kontroliin
belirlenmesinin zor oldugu durumlarda ek agiklamalar getirmektedir.

- UFRS 11, “Ortak Diizenlemeler” 1 Ocak 2013 ve sonrasinda baslayan yillik donemler i¢in
gecerlidir. Standart, ortak diizenlemelerin yasal sekli yerine diizenlemenin sagladigi haklara ve
yiikiimliiliikleri vurgulayarak ortak diizenlemelere daha gercekei bir bakis acis1 getirmektedir.
Iki cesit ortak diizenleme tanimlanmaktadir: ortak faaliyetler ve is ortakliklari. Standart ile is
ortaklarmin oransal konsolidayon yontemine son verilmistir.

- UFRS 12, “Diger Isletmelerdeki Paylar ile ilgili A¢iklamalar” 1 Ocak 2013 ve sonrasinda
baslayan yillik donemler i¢in gegerlidir. Standart ortak diizenlemeler, istirakler, 6zel amaglh
aracglar ve diger bilanco dis1 araglar da dahil olmak tizere diger isletmelerde bulundurulan tiim
paylarla ilgili aciklama yiikiimliiliiklerini icermektedir.

- UFRS 13, “Makul Deger Olgiimii” 1 Ocak 2013 ve sonrasinda baslayan yillik donemler igin
gecerlidir. Standart, tam bir makul deger tanimi1 ve tiim UFRS’lerde uygulanacak tek bir dl¢iim
ve aciklamalar kaynagi saglayarak tutarliligin gelistirilmesi ve karmasikligin azaltilmasini
amaclamaktadir.

- UMS 27, “Bireysel Finansal Tablolar” 1 Ocak 2013 ve sonrasinda baglayan yillik dénemler igin
gecerlidir. Standart, UMS 27°nin kontrol ile ilgili hiikiimlerinin yeni UFRS 10’da ele
alinmasindan sonra geride kalan bireysel finansal tablolar ile ilgili hiikiimleri igermektedir.

- UMS 28, “Istiraklar ve is ortakliklari” 1 Ocak 2013 ve sonrasinda baslayan yillik donemler igin
gecerlidir. Standart, yeni UFRS 11’in yaymlanmasinin ardindan &zkaynak yontemiyle
muhasebelestirilecek is ortakliklar: ve istirakler ile ilgili yiikiimliiliikleri igermektedir.



ViKiNG KAGIT VE SELULOZ A.S.

1 OCAK -30 EYLUL 2011 ARA HESAP DONEMINE AiT

OZET FINANSAL TABLOLARA iLISKiN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar, aksi belirtilmedikg¢e Tiirk Liras: (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 2- ARA DONEM OZET FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKIN
ESASLAR VE UYGULANAN MUHASEBE POLITIKALARI (Devam)

2.4 Karsilastirmah Bilgiler

Mali durum ve performans trendlerinin tespitine imkan vermek iizere, Sirket’in ara donem Ozet
finansal tablolar1 6nceki donemle karsilastirmali olarak hazirlanmaktadir. Sirket, 30 Eyliil 2011 tarihi
itibariyle ara donem oOzet bilangosunu, 31 Aralik 2010 tarihi itibariyle hazirlanmis bilangosu ile;
1 Ocak - 30 Eyliil 2011 ara hesap donemine ait 6zet kapsamli gelir, nakit akim ve 6zkaynaklar degisim
tablolarini ise 1 Ocak - 30 Eyliil 2010 ara hesap dénemi ile karsilikli olarak diizenlemistir.

2.5 Onemli Muhasebe Tahminleri ve Kararlari

Ara donem Ozet finansal tablolarin hazirlanmasi, bilango tarihi itibariyle raporlanan varliklar ve
yiikiimliiliiklerin tutarlarini, sarta bagh varliklarin ve yiikiimliiliikklerin agiklamasini ve hesap donemi
boyunca raporlanan gelir ve giderlerin tutarlarim etkileyebilecek tahmin ve varsayimlarin
kullanilmasini gerektirmektedir. Bu tahmin ve varsayimlar, Sirket yonetiminin mevcut olaylar ve
islemlere iligkin en iyi bilgilerine dayanmasma ragmen, fiili sonucglar varsayimlardan farklilik
gosterebilir. Sirket’in 6nemli muhasebe tahminleri asagidaki gibidir:

a)  Sirket’in siirekliligi

Sirket’in iligikteki ara donem 6zet finansal tablolari isletmenin siirekliligi ilkesi uyarinca hazirlanmistir.
Bununla birlikte, 30 Eylil 2011 tarihi itibariyle Sirket’in kisa vadeli ylikiimliiliikleri, toplam dénen
varliklarim1 17.391.488 TL tutarinda asmis, ayni tarihte sona eren dokuz aylik ara hesap donemi
itibariyle faaliyet zarari ve net donem zarari sirasiyla 7.059.819 TL ve 25.976.040 TL olarak ve 30
Eyliil 2011 tarihi itibariyle gecmis yillar zararlar ise 45.558.476 TL olarak gergeklesmistir. 5 no’lu
dipnotta aciklandig: iizere 31 Mart 2011 tarihi itibariyle bagimsiz profesyonel degerleme sirketince
deger tespitine tabi tutulan maddi duran varliklarin taginan degeri gecen seneye oranla 9.589.185 TL
artmis (ertelenmis vergi etkisinden armdirilmig) ve dolayisiyla ayni tutarda 6zkaynaklarini olumlu
etkilemistir. Ote yandan, Tiirk Ticaret Kanunu’nun 324. maddesi kapsanminda ve Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun (“SPK”) ilgili diizenlemeleri c¢ercevesinde yapilan degerlendirmeye gore Sirket’in
Ozkaynaklar tutar1 30 Eyliil 2011 tarihi itibariyle 6denmis sermayesinin 1/3’iinii karsilamamaktadir.
Tim bu kosullar, Sirket’in siirekliligini devam ettirme kabiliyeti iizerinde 6nemli bir belirsizligin
varligima isaret etmektedir. Buna istinaden, Sirket yOnetimi, Sirket’in siirekliligini devam ettirme
konusunda 18 no’lu ara dénem o&zet finansal tablo dipnotunda aciklandigi iizere detayli bir
degerlendirme yapmis ve konuyla ilgili bir takim caligmalar1 yiiriitmektedir. Sirket, 23 Eylil 2011
tarihinde Yonetim Kurulu’'nun 9 Eylil 2011 tarihli kararmma istinaden cikarilmig sermayesinin
40.000.000 TL’ndan 25.000.000 TL’na azaltilmas1 ve esanli olarak 40.000.000 TL’na artirilmasi
hususlarinda Sermaye Piyasasi Kurulu’na bagvuruda bulunmustur.
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b)  Arazi ve arsalar, binalar ve yeriistii diizenleri ile makine, tesis ve cihazlarin yeniden
degerlenmesi

Arazi ve arsalar ile binalar ve yeriistii diizenleri 31 Mart 2011 tarihi itibariyle bagimsiz profesyonel
degerleme sirketleri tarafindan yapilan degerleme calismalarinda tespit edilen makul degerler
iizerinden finansal tablolara yansitilmigtir. Cevrede emsal teskil edebilecek bir alim/ satimin
gerceklesmemesi nedeniyle ilgili makul deger hesaplamalarinda arazi ve arsalar icin emsal
karsilagtirma yOontemi, binalar ve yeriistii diizenleri i¢in yipranma pay1 diigiilmiis yeniden insa etme
yontemi bir arada kullamilmistir. Emsal karsilastirma yonteminde degerleme yapilan tarihe yakin bir
donemde kiralik olarak pazara ¢ikarilmis ya da kiraya verilmis benzer gayrimenkuller dikkate alinarak
pazar degerini etkileyebilecek kriterler cercevesinde fiyat ayarlamasi yapilmakta ve s6z konusu
taginmaz i¢in birim fiyat belirlenmektedir. Yipranma pay1 diisiilmiis yeniden insa etme yonteminde,
insai yatirrmlarn degerlendirmeye esas m” birim bedelleri, binalarin yapilis tarzlar1 ve nitelikleri ile
birlikte halihazir durumlar1 dikkate alinmistir (Dipnot 5). Makine, tesis ve cihazlar, 31 Aralik 2008
tarihi itibariyle bagimsiz profesyonel degerleme sirketleri tarafindan yapilan degerleme ¢aligmalarinda
tespit edilen makul degerlerden hesaplanan miiteakip amortisman tutar1 indirilmek suretiyle, Sirket
tarafindan bu degerlerin 30 Eyliil 2011 tarihli makul degerlere yaklasik olacaklar1 varsayimiyla
yeniden degerlenmis degerleri {izerinden finansal tablolara yansitilmistir. Alim/satim islemlerinin
gerceklesmesi durumunda olusabilecek degerler, bu degerlerden farklilik gosterebilir.

c) Gelir vergileri

Nihai vergi tutarina olan etkileri kesinlesmeyen ilgili birgok islem ve hesaplama normal is akis
sirasinda gerceklesmekte olup bu gibi durumlar gelir vergisi karsiligi belirlenmesi sirasinda 6nemli
muhakemelerin kullamlmasimi gerektirmektedir. Sirket, vergisel olaylarm sonucunda 6denmesi tahmin
edilen ek vergilerin olusturdugu vergi yiikiimliiklerini kayitlarina almaktadir. Bu gergevede, Sirket
Oniimiizdeki donemlerde faydalanabilecegi, mali zararlardan ve diger bazi indirilebilir gecici farklardan
dogan ertelenen vergi alacaklarinin tamammi bu varliklarin gelecekteki kullanimlarmm kuvvetle
muhtemel goriilmemesi nedeniyle kayitlarma almamustir (Dipnot 9). Bu konular ile ilgili olusan nihai
vergisel sonuclarm, baslangigta kaydedilen tutarlardan farkli oldugu durumlarda, bu farklar
belirlendigi donemlerdeki gelir vergisi karsilig1 ve ertelenen vergi bakiyelerini etkileyebilecektir.

DIiPNOT 3 - TICARI ALACAKLAR

30 Eyliil 2011 31 Arahk 2010
Miisteri cari hesaplari 15.522.883 12.652.640
Vadeli ¢ekler 3.809.759 2.898.854
19.332.642 15.551.494
Tenzil: Stipheli alacak kargilig (3.279.029) (3.369.415)
Vadeli satislardan kaynaklanan
tahakkuk etmemis finansal gelir (121.865) (82.741)
15.931.748 12.099.338
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DIPNOT 3 - TICARI ALACAKLAR (Devami)

30 Eyliil 2011 tarihi itibariyle, TL, Avro, ABD Dolar1 ve Ingiliz Sterlini cinsinden kisa vadeli ticari
alacaklar i¢in hesaplanan tahakkuk etmemis finansal gelir i¢in kullanilan etkin agirlikli ortalama faiz
oranlar1 sirasiyla yillik %7,49, 1,31%, 0,24% ve %0,69 (31 Aralik 2010: TL, Avro, ABD Dolar1 ve
Ingiliz Sterlini cinsinden ticari alacaklar igin sirastyla yillik %6,80, %0,77, %0,26 ve %0,59) olup
alacaklarm agirlikli ortalama vadeleri 2 ay igerisindedir (31 Aralik 2010: 2 ay).

Sirket’in alacaklari, yurticinde bayi ve zincir magazalar vasitasiyla, yurtdisinda ise Yasar grubu
sirketlerinden Yasar Dis Ticaret A.S. vasitasiyla yapilan mamiill ve yarimamiil temizlik kagidi
satislarindan dogmaktadir. Ayrica, Sirket 1 Ocak- 30 Eylil 2011 hesap donemine ait toplam net
satislarinin yaklasik %19 tutarmdaki kismumi Tiirkiye capinda faaliyet gdsteren bir zincir magazaya
gerceklestirmistir (31 Aralik 2010: %28).

30 Eyliil 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibariyle ticari alacaklarin vadeleri asagidaki gibidir:

30 Eyliil 2011 31 Aralik 2010

Vadesi gecen alacaklar 1.752.937 2.154.260
0-30 giin vadeli 4.813.440 3.681.603
31-60 giin vadeli 6.180.969 3.876.926
61-90 giin vadeli 2.980.219 1.711.245
91 giin ve tizeri 204.183 675.304
15.931.748 12.099.338

Sirket’in ticari alacaklarmi tahsil etmedeki ge¢mis deneyimi goz Oniinde bulundurularak gerekli
karsilik ayrilmigtir. Bu nedenle, Sirket yonetimi ayrilmis olan siipheli alacaklarin diginda herhangi bir
ek slipheli alacak riskinin yer almadigina inanmaktadir.

Siipheli alacak karsiliginin cari donem igerisindeki hareketleri asagidaki gibidir:

2011 2010
1 Ocak 3.369.415 3.430.002
Tahsilat (50.003) -
Karsilik iptali (40.383) -
Donem igerisinde ayrilan karsilik tutar - 42.143
30 Eyliil 3.279.029 3.472.145
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DIPNOT 4 - ILISKILI TARAF ACIKLAMALARI
30 Eyliil 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibariyle iliski taraflardan alacak ve iligkili taraflara borg
bakiyeleri ile 30 Eyliil 2011 ve 2010 ara hesap donemleri igerisinde iligkili taraflarla yapilan énemli
islemlerin 6zeti asagida sunulmustur:
i)  Iliskili taraflarin bakiyeleri:

30 Eyliil 2011 31 Arahk 2010

a) Iliskili taraflardan ticari alacaklar:

Yasar Dis Ticaret A.S. 2.269.260 1.775.531

2.269.260 1.775.531

Yasar Dig Ticaret A.S.’den olan alacaklar, Sirket’in yurtdis1 satiglarinin 6nemli bir kisminin bu firma
vasitasiyla yapilmasindan kaynaklanmakta olup ortalama vadesi 1 aydir (31 Aralik 2010: 1 ay).

b)  Iiliskili taraflardan diger alacaklar:

Yasar Birlesik Pazarlama Dagitim Turizm ve Ticaret A.S. (“YBP”) 64.944 -
Dyo Boya Fabrikalar1 Sanayi ve Ticaret A.S. (“Dyo Boya”) 39.900 25.363

Diger 204 -
105.048 25.363

) Iliskili taraflara ticari borglar:

Yadex Export Import und Spedition GmbH (“Yadex”) 3.028.910 -
Yasar Dis Ticaret A.S. 804.312 89.068
Diger 32.385 25.354

3.865.607 114.422

Yasar Dig Ticaret A.S. ve Yadex’e olan borglar, Sirket'in bu firmalar vasitasiyla yaptigi yurtdisi
hammadde alimlarindan kaynaklanmakta olup ortalama vadeleri 5 aydir (31 Aralik 2010: 1 ay).

d) Iliskili taraflara diger borclar:

Yasar Holding A.S. 2.730.635 48.486.661
YBP 24.719.402 14.154.111
Diger 96.574 11.805

27.546.611 62.652.577

Yasar Holding A.S$.’nin bir finans kurulusundan temin edip Sirket’e aymi sartlar ile devrettigi 10
Agustos 2011 vadeli, faiz oram yillik %9,97 (2010: %9,97) olan kredinin yeniden finansmani
amacityla Sirket, Agustos 2011'de yurti¢i bir finans kurulusundan kredi saglamigstir (Dipnot 7).
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YBP’ye olan diger bor¢larm tamami Sirket’in s6z konusu iligkili taraftan temin ettigi ticari olmayan
bor¢ ve bunun iizerinden hesaplanan faiz tahakkukundan olugmakta olup ilgili ticari olmayan borglara
uygulanan faiz oran1 30 Eyliil 2011 tarihi itibariyle y1illik %9,3’dir (2010: %9).

ii) iliskili taraflar ile yapilan islemler:

1 Ocak - 1 Temmuz - 1 Ocak- 1 Temmuz -
30 Eyliil 2011 30 Eyliil 2011 30 Eyliil 2010 30 Eyliil 2010
a) Mal satislar:
Yasar Dis Ticaret A.S. 19.331.284 5.972.429 13.074.556 5.709.174
Diger 25.793 3.646 12.567 122
19.357.077 5.976.075 13.087.123 5.709.296
b)  Hizmet satislari:
YBP 125.294 101.895 53.438 12.896
Yasar Holding A.S. - - 54.610 17.275
Diger 20.159 6.001 19.511 4.411
145.453 107.896 127.559 34.582
) Mal alimlarz:
Yasar Dis Ticaret A.S. 1.757.642 806.710 2.102.930 -
Yadex 3.937.267 1.402.655 - -
Diger 28.537 28.537 17.657 4.999
5.723.446 2.237.902 2.120.587 4.999
d) Hizmet ahhmlar::
Yasar Holding A.S. 1.238.090 385.929 1.334.846 449.335
Yasar Dis Ticaret A.S. 466.098 159.479 257.773 107.516
YBP 40.482 18.052 48.444 20.217
Diger 191.474 65.702 25.193 (29.783)
1.936.144 629.162 1.666.256 547.285

Yasar Holding A.S.’den yapilan hizmet alimlar1 danigmanlik ve istisare bedellerinden olugmaktadir.
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1 Ocak - 1 Temmuz - 1 Ocak- 1 Temmuz -
30 Eyliil 2011 30 Eyliil 2011 30 Eyliil 2010 30 Eyliil 2010

e) Duran varhk alimlar:

Yasar Holding A.S. 31.400 6.523 11.732 554
Diger 659 659 7.284 6.235
32.059 7.182 19.016 6.789

f) Finansal gelirler:

Yasar Holding A.S. 571.628 164.759 378.862 123.666
Diger 100.003 59.549 141.562 40.919
671.631 224.308 520.424 164.585

Finansal gelirler, Yasar grubu sirketlerinin uluslararasi piyasalardan ve finansal kuruluslardan
saglamis olduklar1 ve Sirket’in garantér oldugu kredilerin kefalet gelirlerinden olusmakta olup
(Dipnot 13) ilgili hesaplamalarda kullamlan finansman temini ve kefalet komisyon oranlarmin her biri
%0,50°dir (2010: %0,50).

g)  Finansal giderler:

Yasar Holding A.S. 12.749.388 2.987.146 91.298 27.143
YBP 1.010.051 386.753 1.010.732 354.028
Diger 111.074 97.214 257.184 104.378

13.870.513 3.471.113 1.359.214 485.549

Yasar Holding A.S.’den kaynaklanan finansal giderler, Sirket'in ¢esitli bankalardan almig oldugu ve
Yasar Holding A.S.'nin kefil oldugu kredilerle ilgili olarak 314.206 TL (30 Eyliil 2010: 91.298 TL)
tutarinda kefalet gideri, Yasar Holding A.S.’ye olan ticari ve ticari olmayan borglar ile ilgili 113.315
TL (30 Eyliil 2010: Yoktur) tutarinda vade farki ve faiz gideri ile Yasar Holding A.S.’nin bir finans
kurulusundan temin edip aym sartlar ile Sirket’e devrettigi kredilerin 12.321.866 TL (30 Eyliil 2010:
Y oktur) tutarindaki faiz ve kur farki giderinden olusmaktadir. YBP’den kaynaklanan finansal giderler
ise, Sirket’in s6z konusu iligkili taraftan temin ettigi ticari olmayan borglar iizerinden hesaplanan faiz
giderinden olusmaktadir.

h)  Verilen kefaletler:

Sirket, 30 Eyliil 2011 tarihi itibariyle Yasar grubu sirketlerinden Yasar Holding A.S., Dyo Boya, Pmar
Siit Mamiilleri Sanayii A.S. (“Pmar Siit”), Pmar Entegre Et ve Un Sanayi A.S.
(“Pmar Et”) ve Camlt Yem’in uluslararas1 piyasalardan ve finansal kuruluslardan saglamis oldugu
toplam 55.000.000 Avro ve 250.000.000 ABD Dolar1 karsiligr 599.688.500 TL (31 Aralik 2010:
101.059.000 Avro ve 250.000.000 ABD Dolar1 karsihigr 593.579.997 TL) tutarindaki kredilere
garantOr olarak katilmistir.
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ViKiNG KAGIT VE SELULOZ A.S.

1 OCAK -30 EYLUL 2011 ARA HESAP DONEMINE AiT

OZET FINANSAL TABLOLARA iLISKiN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar, aksi belirtilmedikg¢e Tiirk Liras: (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 4 - ILISKILI TARAF ACIKLAMALARI (Devam)

1 Ocak - 1 Temmuz - 1 Ocak- 1 Temmuz -
30 Eyliil 2011 30 Eyliil 2011 30 Eyliil 2010 30 Eyliil 2010
1) Ust diizey yoneticilere saglanan faydalar:
Kisa vadeli faydalar 582.085 157.457 585.159 181.390
Kar pay1 ve performans
~ ikramiyesi - - - -
Isten ¢ikarilma nedeniyle
_ saglanan faydalar - - - -
Isten ayrilma sonrasi faydalar 75.482 - - -
Diger uzun vadeli faydalar 35.199 513 26.377 1.056
692.766 157.970 611.536 182.446
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ViKiNG KAGIT VE SELULOZ A.S.

1 OCAK -30 EYLUL 2011 ARA HESAP DONEMINE AiT

OZET FINANSAL TABLOLARA iLISKiN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar, aksi belirtilmedikg¢e Tiirk Liras: (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

DIiPNOT 5 - MADDiIi DURAN VARLIKLAR

1 Ocak 2011 . Yeniden 30 Eyliil 2011
Acilis Ilaveler  Cikislar degerleme Kapams
Maliyet degeri/ yeniden degerlenmis deger:
Arazi ve arsalar 12.275.000 - - 6.948.806 19.223.806
Binalar ve yeriistii diizenleri 26.315.514 47.265 - 3.734.774 30.097.553
Makina, tesis ve cihazlar 111.359.436 104.905 (17.144) - 111.447.197
Tasit araglari 115.323 - (22.109) - 93.214
Doseme ve demirbaglar 3.107.274 271.411 (42.899) - 3.335.786
Diger maddi duran varliklar 9.580.282 - - - 9.580.282
Yapilmakta olan yatirimlar - 613.504 - - 613.504
162.752.829 1.037.085 (82.152)  10.683.580 174.391.342
Tenzil: Birikmis amortisman:
Binalar ve yeriistii diizenleri (11.671.436) (1.217.510) - - (12.888.946)
Makina, tesis ve cihazlar (65.986.377) (4.916.781) 1.925 - (70.901.233)
Tasit araglari (115.323) - 22.109 - (93.214)
Doseme ve demirbaglar (2.735.889) (71.091) 40.711 - (2.766.269)
Diger maddi duran varliklar (5.084.327) (303.739) - - (5.388.066)
(85.593.352) (6.509.121) 64.745 - (92.037.728)
Net defter degeri 77.159.477 82.353.614
1 Ocak 2010 ] 30 Eyliil 2010
Acilis Ilaveler Cikislar Transferler Kapams
Maliyet degeri/ yeniden degerlenmis deger:
Arazi ve arsalar 12.275.000 - - - 12.275.000
Binalar ve yeriistii diizenleri 26.282.625 9.550 - - 26.292.175
Makina, tesis ve cihazlar 110.966.626 164.682  (108.028) 86.632 111.109.912
Tasit araglari 767.721 - (652.399) - 115.323
Doéseme ve demirbaglar 3.122.644 85.353  (102.364) - 3.105.633
Diger maddi duran varliklar 9.558.084 30.149 (8.541) - 9.579.692
Yapilmakta olan yatirimlar 60.945 72.921 - (86.632) 47.234
163.033.645 362.655 (871.332) - 162.524.968
Tenzil: Birikmis amortisman:
Binalar ve yeriistii diizenleri (10.364.716) (988.350) - - (11.353.066)
Makina, tesis ve cihazlar (59.789.744)  (4.991.941) 108.028 - (64.673.657)
Tasit araglari (767.721) - 652.398 - (115.323)
Doseme ve demirbaglar (2.745.991) (66.049) 98.626 - (2.713.414)
Diger maddi duran varliklar (4.681.831) (302.111) 819 - (4.983.123)
(78.350.003) (6.348.451) 859.871 - (83.838.583)
Net defter degeri 84.683.642 78.686.385

17



ViKiNG KAGIT VE SELULOZ A.S.

1 OCAK -30 EYLUL 2011 ARA HESAP DONEMINE AiT

OZET FINANSAL TABLOLARA iLISKiN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar, aksi belirtilmedikg¢e Tiirk Liras: (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 5 - MADDI DURAN VARLIKLAR (Devam)

Doénemin amortisman ve itfa payr giderlerinin 6.391.457 TL tutarindaki kismu (30 Eyliil 2010:
6.238.626 TL) iiretim maliyetine, 140.114 TL tutarmdaki kismi (30 Eylil 2010: 132.734 TL) genel
yonetim giderlerine (Dipnot 12.ii)) ve 47.259 TL tutarindaki kismu (30 Eylil 2010: 45.244 TL)
pazarlama, satis ve dagitim giderlerine (Dipnot 12.1) dahil edilmistir.

Pivasa degerlemesi

Sirket’in 31 Aralik 2008 tarihinde Giineybati Gayrimenkul Degerleme ve Danigmanlik A.S. tarafindan
yeniden degerlemeye tabi tutulmus olan arazi ve arsalari ile binalar1 ve yeriistii diizenleri, Sirket arazi
ve binalarmin oldugu bdlgedeki giincel degisikliklere istinaden, 31 Mart 2011 tarihi itibariyle
Glineybati Gayrimenkul Degerleme ve Danmigsmanlik A.S. tarafindan deger tespitine tabi tutulmustur.
Bagimsiz profesyonel degerleme sirketleri c¢evrede emsal teskil edebilecek bir alim/ satimin
gerceklesmemesi nedeniyle arazi ve arsa degerlerini, emsal karsilagtirma yontemini baz alarak, binalar
ve yeristii diizenlerinin rayi¢ degerini ise yipranma pay1 diisiilmiis yeniden insa etme (maliyet)
varsayimim kullanarak tespit etmistir. Makine, tesis ve cihazlar ise, 31 Aralik 2008 tarihi itibariyle
bagimsiz profesyonel degerleme sirketleri tarafindan yapilan degerleme ¢aligmalarinda tespit edilen
makul degerlerden hesaplanan miiteakip amortisman tutar: indirilmek suretiyle, Sirket tarafindan bu
degerlerin 30 Eyliil 2011 tarihli makul degerlere yaklasik olacaklar1 varsayimiyla yeniden degerlenmis
degerleri lizerinden finansal tablolara yansitilmigtir

30 Eyliil 2011 ve 2010 tarihleri itibariyle arazi ve arsalar, binalar ve yeriistii diizenleri ile makine, tesis
ve cihazlarm yeniden degerleme hareket tablosu asagidadir:

2011 2010
1 Ocak 24.990.953 27.889.321
Arazi ve arsalar ile binalar ve yertistii diizenlerinin yeniden
degerlemesinden kaynaklanan fon artisi 10.683.580 -
Gecmis yillar zararlarina siniflandirilan deger artis fonundan
dogan amortisman - net (2.306.894) (2.202.945)
Yeniden degerleme fonundaki artig {izerinden hesaplanan
ertelenmis vergi (Dipnot 9) (1.094.395) -
30 Eyliil 32.273.244 25.686.376
DIPNOT 6 - MADDI OLMAYAN DURAN VARLIKLAR
1 Ocak 2011 ] 30 Eyliil 2011
Acihis Ilaveler Kapams
Haklar- yazilimlar 1.377.916 33.747 1.411.663
Tenzil: Birikmis itfa paylar1 (1.129.486) (69.709) (1.199.195)
Net defter degeri 248.430 212.468
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ViKiNG KAGIT VE SELULOZ A.S.

1 OCAK -30 EYLUL 2011 ARA HESAP DONEMINE AiT

OZET FINANSAL TABLOLARA iLISKiN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar, aksi belirtilmedikg¢e Tiirk Liras: (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 6 - MADDI OLMAYAN DURAN VARLIKLAR (Devami)

1 Ocak 2010 ) 30 Eyliil 2010
Acihis Ilaveler Kapams
Haklar- yazilimlar 1.264.242 38.923 1.303.165
Tenzil: Birikmis itfa paylari (1.038.751) (68.153) (1.106.904)
Net defter degeri 225.491 196.262
DIPNOT 7 - FINANSAL BORCLAR
30 Eyliil 2011 31 Arahk 2010
Kisa vadeli krediler 4.637.481 5.303.399
Kisa vadeli finansal kiralama borglar1 72.356 56.559
Kisa vadeli finansal bor¢lar 4.709.837 5.359.958
Uzun vadeli krediler 50.314.000 -
Uzun vadeli finansal kiralama borglari 50.490 85.629
Uzun vadeli finansal borg¢lar 50.364.490 85.629
Toplam finansal bor¢lar 55.074.327 5.445.587
a) Krediler
Yillik etkin agirhikl
ortalama faiz oram (%) Orjinal para birimi TL Karsihig
30 Eyliil 31 Arahk 30 Eyliil 31 Arahk 30 Eyliil 31 Arahk
2011 2010 2011 2010 2011 2010
Kisa vadeli krediler:
ABD dolari1 krediler (*) 3,85 2.042.564 3.430.400 3.769.143 5.303.399
TL krediler (**) - 239.198 - 239.198 -
Uzun vadeli kredilerin kisa donem taksitleri:
Avro krediler Euribor+3,41 250.085 - 629.140 -
Toplam kisa vadeli krediler 4.637.481 5.303.399
Uzun vadeli krediler:
Avro krediler Euribor+3,41 20.000.000 - 50.314.000 -
Toplam uzun vadeli krediler 50.314.000 -

*) ABD Dolart krediler, sabit faiz oranli rotatif banka kredilerinden olusmakta olup faiz oram1 % 3,85tir.
(31 Aralik 2010: %2,5 - %3,85 arasinda degismektedir).
(**)  TL cinsinden banka kredileri spot kredilerden olusmaktadir. Spot krediler i¢in faiz ddenmemektedir.
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ViKiNG KAGIT VE SELULOZ A.S.

1 OCAK -30 EYLUL 2011 ARA HESAP DONEMINE AiT

OZET FINANSAL TABLOLARA iLISKiN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar, aksi belirtilmedikg¢e Tiirk Liras: (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 7 - FINANSAL BORCLAR (Devami)

Sirket, Yasar Holding A.S.’den ayni sartlar ile devraldigi 22.199.247 Avro karsiligi 52.150.471 TL
tutarinda ve yillik %9,97 faiz oranina sahip kredinin vadesi 10 Agustos 2011 olup Sirket ilgili kredinin
yeniden finansmani amaciyla, 1 Agustos 2011'de yurti¢i bir finans kurulusundan, 1 Agustos 2017
vadeli 20 milyon Avro tutarinda kredi saglamistir. Kredi faizi alt1 ayda bir belirlenmek iizere degisken
yillik Euribor+%3,41 olarak belirlenmis olup kredi geri 6demesi, kredi kullanim tarihinden itibaren iki
yillik 6demesiz donem sonunda, 1 Agustos 2013 tarihinde baslayarak 6 aylik donemlerde 9 esit taksite
tahakkuk etmis faizi ile birlikte geri 6denecektir. S6z konusu krediye istinaden, Yasar Holding A.S.,
YBP, Pinar Su Sanayi ve Ticaret A.S., Pinar Siit, Camli Yem Besicilik Sanayi ve Ticaret A.S. (“Camli
Yem”), Pmar Et ve Dyo Boya, Sirket’e garantor sifatiyla miiteselsil kefalet saglamstir.

Sirket, 1 Agustos 2011 tarihinde almis oldugu s6z konusu krediye iliskin uluslararasi bir finans
kurulusu ile ISDA master anlagsmasi, ekleri ve swap teyid dokiimanlarim1 imzalamak suretiyle Avro
/TL flizerinden swap anlasmasi yapmistir. Sirket bu anlagsma ile s6z konusu kredinin yalnizca faiz
Odemelerini %8,30 faiz orani ile swap etmistir.

b)  Finansal kiralama islemlerinden borg¢lar

30 Eyliil 2011 31 Arahk 2010
Avro TL karsihg: Avro TL karsihg:
Kisa vadeli 28.762 72.356 27.602 56.559
Uzun vadeli 20.070 50.490 41.789 85.629
48.832 122.846 69.391 142.188

Finansal kiralama yiikiimliiliikleri Sirket’in almis oldugu is makineleri ile ilgili olup etkin agirlikli
ortalama faiz oranlar1 yillik %0,08, vadesi 2013 yilidir. (31 Aralik 2010: %0,08).

DIiPNOT 8 - DiGER YUKUMLULUKLER

30 Eyliil 2011 31 Arahk 2010

Odenecek vergi, fon ve sosyal giivenlik kesintileri 459.654 317.941
Alman siparis avanslar 289.888 516.686
Personele borglar 41.038 -
Diger 2.864 2.998
793.444 837.625
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1 OCAK -30 EYLUL 2011 ARA HESAP DONEMINE AiT

OZET FINANSAL TABLOLARA iLISKiN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar, aksi belirtilmedikg¢e Tiirk Liras: (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

DIiPNOT 9 - VERGILER

1 Ocak- 30 Eyliil 2011 ve 2010 ara hesap donemlerine ait gelir tablolarinda yer alan vergi geliri

asagidaki gibidir:
1 Ocak - 1 Temmuz - 1 Ocak- 1 Temmuz-
30 Eyliil 2011 30 Eyliil 2011 30 Eyliil 2010 30 Eyliil 2010
- Ertelenmis vergi geliri 508.585 107.117 418.529 3.294
Toplam vergi geliri 508.585 107.117 418.529 3.294

Ertelenmis vergiler

Sirket, ertelenmis vergi varlik ve ylikiimliiliiklerini, varlik ve yilikiimliiliikklerin bilangodaki kayitl
degerleri ile vergi degerleri arasinda olusan gegici farklar iizerinden bilanco tarihi itibariyle yasalagmis
vergi oranlarim1 kullanarak hesaplamaktadir. Miiteakip donemlerde gergeklesecek gegici farklar
iizerinden yiikiimliiliik metoduna gore hesaplanan ertelenmis vergi varliklar1 ve ylikiimliiliikleri i¢in

uygulanan oran %20’dir (31 Aralik 2010: %20).

30 Eyliil 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibariyle birikmis gecici farklar ve ertelenmis vergi varlik
ve ylkiimliiliklerinin bilango tarihleri itibariyle yiiriirliikteki vergi oranlar1 kullamilarak yapilan

hesaplamalarmin dokiimii asagidaki gibidir:

Birikmis Ertelenmis vergi varliklary/
gecici farklar (viikiimliiliikleri)
30 Eyliil 2011 31 Arahk 2010 30 Eyliil 2011 31 Arahk 2010

Arazi,arsa, bina, yeriistii diizenleri ve

makina, tesis ve cihazlarin

yeniden degerlenmesi 37.067.404 29.267.436 (5.154.151) (4.631.602)
Maddi ve maddi olmayan duran

varlik farklari (12.620.004) (12.843.725) 2.524.001 2.568.745
Kidem tazminati karsilig1 (1.556.390) (1.673.357) 316.155 334.671
Ertelenen vergi yiikiimliiliikleri-net (2.313.995) (1.728.186)
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OZET FINANSAL TABLOLARA iLISKiN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar, aksi belirtilmedikg¢e Tiirk Liras: (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 9 - VERGILER (Devami)

Sirket miiteakip yillarda mahsup edilebilir mali zararlardan, maddi ve maddi olmayan varliklarm kimi
gegici zamanlama farkliliklarindan ve satilmaya hazir finansal varhik deger disiikliiglinden
kaynaklanan toplam 18.092.341 TL (31 Aralik 2010: 14.418.115 TL) tutarindaki ertelenmis vergi
varhigim gelecekte faydalanilmasi kesin olmadigi i¢in muhasebenin ihtiyathlik prensibi dahilinde
kayitlarina almamistir.

30 Eylil 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibariyle finansal tablolara yansitilmayan ve iizerinden
ertelenmis vergi varligi hesaplanmayan mahsup edilebilecek mali zararlarm en son kullanim yillarma
gore dagilimi asagidaki gibidir:

En son kullamim yih 30 Eyliil 2011 31 Arahk 2010
2011 11.490.829 11.490.829
2012 17.482.020 17.482.020
2013 31.623.099 31.623.099
2014 11.374.205 11.494.629
2015 18.491.554 -
90.461.707 72.090.577

Ertelenmis vergi hareket tablosu asagida belirtilmistir:
2011 2010

1 Ocak

Deger artis fonuna yansitilan (Dipnot 5)
Cari donem kapsamli gelir tablosuna alacak kaydi

(1.728.186)

(1.094.395)
508.586

(2.263.506)

423.410

30 Eyliil

(2.313.995)

(1.840.096)

DIPNOT 10 - OZKAYNAKLAR

Sirket, SPK’ya kayitli olan sirketlere taninan kayitli sermaye sistemini uygulamakta olup, 1 TL
nominal degere sahip kayith hisselerini temsil eden kayitli sermayesi i¢in bir tavan belirlemistir.
Sirket’in onaylanmis ve 6denmis nominal degerdeki sermayesi, 30 Eyliil 2011 ve 31 Aralik 2010
tarihleri itibariyle asagidaki gibidir:

30 Eyliil 2011 31 Aralik 2010
Kayith sermaye tavani (tarihi degeri ile) 80.000.000 80.000.000
Nominal degeri ile onaylanmis ve 6denmis sermaye 40.000.000 40.000.000

Tiirkiye’deki sirketler, hissedarlarma bedelsiz hisse cikararak verme durumunda kayith sermaye
tavanini asabilirler.
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DIPNOT 10 - OZKAYNAKLAR (Devam)

Sirket’in 30 Eyliil 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihlerindeki hissedarlar1 ve sermaye i¢indeki paylari tarihi
degerlerle asagidaki gibidir:

30 Eyliil 2011 31 Arahk 2010
Pay Pay Pay Pay
Oram (%) Tutan Oram (%) Tutan
Yasar Holding A.S 60,58 24.231.370 60,58 24.231.370
Halka arz 35,12 14.049.855 35,12 14.049.855
Diger 4,30 1.718.775 4,30 1.718.775
Odenmis sermaye 100,00 40.000.000 100,00 40.000.000

Beheri 1 TL olan 40.000.000 adet (31 Aralik 2010: 40.000.000 adet) hisse bulunmakta olup farkli
hisse gruplar1 ve hissedarlara verilen herhangi bir imtiyaz yoktur.

30 Eyliil 2011 tarihi itibariyle 229.144 TL (31 Aralik 2010: 229.144 TL) tutarindaki emisyon primi ise
Sirket’in halka arz edilen hisselerinin nominal tutar ile satis tutar1 arasindaki farki temsil etmektedir.

Sirket Yonetim Kurulu'nun 9 Eylil 2011 tarihli toplantisinda, Sirket’in 31 Aralik 2010 tarihli
bagimsiz denetimden ge¢mis yillik finansal tablolarinda yer alan 35.037.808 TL tutarindaki ge¢mis y1l
zararlarindan kaynaklanan bilango acigmin 15.000.000 TL’hk kismmin sermayenin azaltilmasi
yoluyla kapatilmasini teminen, c¢ikarilmis sermayenin 40.000.000 TL’ndan 25.000.000 TL’na
azaltilmas1 ve esanli olarak 40.000.000 TL’na arttirilmasi1 hususunda Sermaye Piyasas1 Kurulu'na
basvuruda bulunma karar1 almmustir. Sirket 23 Eyliil 2011 tarihinde Sermaye Piyasasi Kurulu’na
gerekli bagvuruda bulunmustur.

DIPNOT 11 - SATISLAR VE SATISLARIN MALIYETI

1 Ocak - 1 Temmuz - 1 Ocak - 1 Temmuz -
30 Eyliil 2011 30 Eyliil 2011 30 Eyliil 2010 30 Eyliil 2010
Yurti¢i satiglar 72.778.615 25.186.344 76.613.103 24.101.371
Yurtdisi satiglar 20.543.909 6.850.539 17.180.370 7.282.573
93.322.524 32.036.883 93.793.473 31.383.944

Tenzil: Iskontolar (16.800.603) (6.003.126) (21.695.844) (7.586.202)

Iadeler (639.360) (239.005) (294.296) (186.158)
Satis Gelirleri 75.882.561 25.794.752 71.803.333 23.611.584

Satislarin Maliyeti

(63.692.068)

(21.932.472)

(58.272.181)

(20.652.313)

Briit Kar

12.190.493

3.862.280

13.531.152

2.959.271
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(Tutarlar, aksi belirtilmedikg¢e Tiirk Liras: (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 12 - PAZARLAMA, SATIS VE DAGITIM GIDERLERiI, GENEL YONETIM

GIDERLERI

1 Ocak - 1 Temmuz - 1 Ocak - 1 Temmuz -
30 Eyliil 2011 30 Eyliil 2011 30 Eyliil 2010 30 Eyliil 2010

i Pazarlama, satis ve dagitim giderleri:
Reklam 4.664.823 1.098.078 4.224.488 1.524.294
Tagima 4.680.971 1.632.441 4.301.667 1.380.491
Personel 1.912.703 678.362 1.594.315 534.820
Disaridan saglanan hizmetler 773.947 276.184 635.044 205.309
Kira 291.056 98.031 260.706 86.982
Enerji 266.433 99.499 221.215 79.819
Amortisman ve itfa paylar 47.259 18.465 45.244 15.394
Diger 1.097.337 387.809 661.849 239.359
13.734.529 4.288.869 11.944.528 4.066.468

ii. Genel yonetim giderleri:

Personel 1.998.376 635.087 1.649.433 516.485
Danigmanlik 1.103.829 352.334 1.214.024 395.917
Kidem tazminat1 karsiligi 511.245 (13.218) 332.876 13.422
Disaridan saglanan hizmetler 548.479 199.186 530.706 207.345
Amortisman ve itfa paylar1 140.114 46.474 132.734 45.602
Enerji 134.030 51.161 75.362 26.835
Vergi, resim ve harglar 79.568 3.686 107.745 24.870
Diger 537.166 223.228 475.537 167.963
5.052.807 1.497.938 4.518.417 1.398.439
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ViKiNG KAGIT VE SELULOZ A.S.

1 OCAK -30 EYLUL 2011 ARA HESAP DONEMINE AiT

OZET FINANSAL TABLOLARA iLISKiN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar, aksi belirtilmedikg¢e Tiirk Liras: (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

DIiPNOT 13 - FINANSAL GELIRLER VE GiDERLER

1 Ocak - 1 Temmuz - 1 Ocak - 1 Temmuz -
30 Eyliil 2011 30 Eyliil 2011 30 Eyliil 2010 30 Eyliil 2010
i. Finansal gelirler:
Kur fark: geliri 1.695.311 769.027 6.431.146 (2.201.736)
Kefalet geliri 661.497 214.174 520.423 164.585
Faiz geliri 82.259 45.997 88.237 (530.713)
Diger 150.709 (11.544) 128.410 (224.099)
2.589.776 1.017.654 7.168.216 (2.791.963)
ii. Finansal giderler:
Kur fark: gideri (14.633.847) (6.367.246) (6.021.403) 3.109.758
Faiz gideri (4.401.272) (1.544.426) (5.257.978) (1.189.009)
Kefalet ve banka komisyonlar1  (1.709.202) (761.992) (638.652) (226.967)
Vade fark: gideri (1.096.933) (374.951) (974.472) (338.351)
Diger (173.328) 39.705 (118.725) (10.134)
(22.014.582) (9.008.910) (13.011.230) 1.345.297

DIPNOT 14 - HISSE BASINA KAYIP

Ara donem oOzet kapsaml gelir tablosunda beyan edilen hisse basina kayip, net zararin ilgili donem

icinde mevcut hisselerin agirlikli ortalama adedine boliinmesi ile tespit edilmistir.

Sirketler mevcut hissedarlara birikmis karlardan paylar1 oraninda hisse dagitarak (“Bedelsiz Hisseler”)
sermayelerini arttirabilir. Hisse bagma kayip hesaplanirken, bu bedelsiz hisse ihraci ¢ikarilmis hisseler
olarak sayilir. Dolayisiyla hisse bagma kayip hesaplamasinda kullanilan agirlikli hisse adedi ortalamast,
hisselerin bedelsiz olarak ¢ikarilmasim geriye doniik olarak uygulamak suretiyle elde edilir.

Hisse basina esas kayip, hissedarlara ait net zararin ¢ikarilmig adi hisselerin ilgili ara hesap

donemindeki agirlikli ortalama adedine boliinmesi ile hesaplanir.

1 Ocak - 1 Temmuz - 1 Ocak - 1 Temmuz -
30 Eyliil 2011 30 Eyliil 2011 30 Eyliil 2010 30 Eyliil 2010
Net donem zarar1 A (25.976.040) (9.713.101) (7.922.925) (3.261.573)
Adi hisselerin agirlikli
ortalama adedi B 40.000.000 40.000.000 40.000.000 40.000.000
Nominal degeri 1 TL olan
hisse basina kayip A/B (0,6494) (0,2428) (0,1981) (0,0894)
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ViKiNG KAGIT VE SELULOZ A.S.

1 OCAK -30 EYLUL 2011 ARA HESAP DONEMINE AiT

OZET FINANSAL TABLOLARA ILISKiN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar, aksi belirtilmedikg¢e Tiirk Liras1 (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

DIiPNOT 15 - YABANCI PARA POZiSYONU

Yabanci Para Pozisyonu Tablosu

30 Evliil 2011 31 Arahk 2010
TL ABD Diger (TL TL ABD Diger (TL
Karsilig1 Dolar1 Avro Karsilig1) Karsilig1 Dolar1 Avro Karsilig1)

1. Ticari Alacaklar 2.335.125 621.567 200.707 683.230 2.009.154 218.806 173.527 1.315.306
2a. Parasal Finansal Varliklar (Kasa,

Banka hesaplar dahil) 391.834 176.902 25.995 - - - - -
2b. Parasal Olmayan Finansal Varliklar - - - - - - - -
3. Diger - - - - 52.941 33.250 750 -
4. Donen Varhklar (1+2+3) 2.726.959 798.469 226.702 683.230 2.062.095 252.056 174.277 1.315.306
5. Ticari Alacaklar - - - - - - - -
6a. Parasal Finansal Varliklar - - - - - - - -
6b. Parasal Olmayan Finansal Varliklar - - - - - - - -
7. Diger - - - - - - - -
8. Duran Varlklar (5+6+7) - - - - - - - -
9. Toplam Varhklar (4+8) 2.726.959 798.469 226.702 683.230 2.062.095 252.056 174.277 1.315.306
10. Ticari Borglar (15.306.785) (7.634.340)  (484.611) - (8.047.807) (4.383.156) (614.406) (12.469)
11. Finansal Yiikiimliiliikler (54.155.500) (2.042.564) (20.028.762) - (5.312.959) (3.400.000) (27.602) -
12a. Parasal Olan Diger Yiikiimliiliikler (204.241) (96.316) (10.158) (954) (45.731.540) (36.978)  (22.289.967) -
12b. Parasal Olmayan Diger Yiikiimliiliikler - - - - - - - -
}i Kisa Vadelli Yiikiimliiliikler (10+11+12) (69.666.526) (9.773.220) (20.523.531) 954) (59.092.306) (7.820.134)  (22.931.975) (12.469)

. Ticari Borglar - - - - - - - -

15. Finansal Yiiktimliiliikler (50.489) - (20.070) - (647.447) - (315.967) -
16a. Parasal Olan Diger Yiikiimliiliikler (10.062.800) - (4.000.000) - - - - -
16b. Parasal Olmayan Diger Yiikiimliiliikler - - - - - - - -
17. Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler (14+15+16) (10.113.289) - (4.020.070) - (647.447) - (315.967) -
18. Toplam Yiikiimliiliikler (13+17) (79.779.815) (9.773.220) (24.543.601) 954) (59.739.753) (7.820.134)  (23.247.942) (12.469)
19. Bilang¢o Dis1 Tiirev Araclarin Net Varhk/

(Yiikiimliiliik) Pozisyonu (19a-19b) - - - - - - - -
19a. Hedge Edilen Toplam Varhk Tutar - - - - - - - -
19b. Hedge Edilen Toplam Yiikiimliiliik Tutar - - - - - - -
20. Net yabanci Para Yiikiimliiliik

Pozisyonu (9-18+19) (77.052.856) (8.974.751) (24.316.899) 682.276 (57.677.658) (7.568.078)  (23.073.665) 1.302.837
21. Parasal Kalemler net Yabanci Para

Yiikiimliiliik Pozisyonu (UFRS 7.B23)

(=1+2a+3+5+6a-10-11-12a-14-15-16a) (77.052.856) (8.974.751) (24.316.899) 682.276 (57.677.658) (7.568.078)  (23.073.665) 1.302.837
22. Déviz Hedge’i I¢in Kullanilan Finansal

Araclarin Toplam Gergege Uygun Degeri - - - - - - - -
23. Thracat 20.509.315 12.678.317 - - 23.254.940 15.499.532 - -
24. Ithalat 21.357.733 13.202.786 - - 29.738.875 19.821.107 - -
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ViKiNG KAGIT VE SELULOZ A.S.

1 OCAK -30 EYLUL 2011 ARA HESAP DONEMINE AiT

OZET FINANSAL TABLOLARA ILISKiN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar, aksi belirtilmedikg¢e Tiirk Liras1 (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 15 - YABANCI PARA POZISYONU (Devanm)

30 Eyliil 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibariyle doviz kuru riski duyarhilik analizi tablosu asagidaki gibidir:

30 Eyliil 2011 Kar/ Zarar
Yabanci Paranin Yabanci Paranin
deger kazanmasi deger kaybetmesi

ABD Dolarr’mn TL karsisinda %10 degerlenmesi halinde:

1- ABD Dolar1 net varlik/ yiikiimliliigi (1.656.111) 1.656.111
2- ABD Dolar1 riskinden korunan kismu (-) - -
3- ABD Dolar1 Net Etki (1+2) (1.656.111) 1.656.111

Ozkaynaklar
Yabanci paranin Yabanci paranin
deger kazanmasi deger kaybetmesi

Avro’nun TL karsisinda % 10 degerlenmesi halinde:

4- Avro net varlik / yiikiimliligi (6.117.402) 6.117.402
5- Avro riskinden korunan kisim (-) - -
6- Avro Net Etki (4+5) (6.117.402) 6.117.402

Diger doviz kurlarimin TL karsisinda ortalama %10 degerlenmesi halinde

7- Diger doviz net varlik/ yiikiimliliigi 68.228 (68.228) - -
8- Diger doviz kuru riskinden korunan kisim (-) - - - -
9- Diger Doviz Varhklar: Net Etki (7+8) 68.228 (68.228) - -
TOPLAM (3+6+9) (7.705.285) 7.705.285 - -

27



ViKiNG KAGIT VE SELULOZ A.S.

1 OCAK -30 EYLUL 2011 ARA HESAP DONEMINE AiT
OZET FINANSAL TABLOLARA ILISKiN ACIKLAYICI DIPNOTLAR

(Tutarlar, aksi belirtilmedikg¢e Tiirk Liras1 (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 15 - YABANCI PARA POZiSYONU (Devamu)

31 Arahk 2010

Doviz Kuru Duvarhhk Analizi Tablosu

Kar/Zarar Ozkaynaklar

Yabanci paranin Yabanci paranin Yabanci paranin Yabanci paranin

deger kazanmasi deger kaybetmesi deger kazanmasi deger kaybetmesi
ABD Dolar’mn TL karsisinda %10 degerlenmesi halinde:
1- ABD Dolar1 net varlik/ yiikiimliliigi (1.170.025) 1.170.025 - -
2- ABD Dolar1 riskinden korunan kismi (-) - - - -
3- ABD Dolar1 Net Etki (1+2) (1.170.025) 1.170.025 - -
Avro’nun TL karsisinda %10 degerlenmesi halinde:
4- Avro net varlik/ yiikkiimliligi (4.728.025) 4.728.025 - -
5- Avro riskinden korunan kisim (-) - - - -
6- Avro Net Etki (4+5) (4.728.025) 4.728.025 - -
Diger doviz kurlarimn TL karsisinda ortalama %10 degerlenmesi halinde:
7- Diger doviz net varlik/ yiikiimliligi 130.284 (130.284) - -
8- Diger doviz kuru riskinden korunan kisim (-) - - - -
9- Diger Doviz Varhklar1 Net Etki (7+8) 130.284 (130.284) - -
TOPLAM (3+6+9) (5.767.766) 5.767.766 - -
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ViKiNG KAGIT VE SELULOZ A.S.

1 OCAK -30 EYLUL 2011 ARA HESAP DONEMINE AiT

OZET FINANSAL TABLOLARA iLISKiN ACIKLAYICI DIPNOTLAR

(Tutarlar, aksi belirtilmedikg¢e Tiirk Liras1 (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

DIiPNOT 16 - KARSILIKLAR, SARTA BAGLI VARLIK VE YUOKUMLULUKLER

30 Eyliil 2011 31 Arahik 2010

a) Kisa vadeli bor¢ karsihiklari:
Maliyet gider karsilig: 3.477.052 979.446
Ciro primi ve iskonto karsiligi 398.015 -
Dava karsiliklari 297.545 341.883
Diger 538.458 22.148
4.711.070 1.343.477

Maliyet gider karsiligi, hurda kagitlarin miirekkep arindirma tesisinde isleme tabi tutulmasindan sonra
ortaya cikan ve Sirket’in fabrika sahasinda biriken tehlikesiz sinifindaki atiklarin tahmini imha

maliyetinden olusmakta olup ilgili tutar tiretim maliyetine dahil edilmistir.

Maliyet gider karsiliginin cari donem igerisindeki hareketi asagidaki gibidir:

2011 2010

1 Ocak 979.446 751.000

Donem igerisinde ayrilan karsilik 2.497.606 848.118

Atik imha maliyeti - (657.585)
30 Eyliil 3.477.052 941.533

Dava karsiliklarinin cari donem igerisindeki hareketleri asagidaki gibidir:

1 Ocak 341.883 337.755

Donem igerisinde ayrilan karsilik 61.125 -

Konusu kalmayan dava karsiliklar (55.359) -

Donem iginde 6denen dava karsiliklari (50.108) (40.148)
30 Eyliil 297.545 297.607
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ViKiNG KAGIT VE SELULOZ A.S.

1 OCAK -30 EYLUL 2011 ARA HESAP DONEMINE AiT

OZET FINANSAL TABLOLARA iLISKiN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar, aksi belirtilmedikg¢e Tiirk Liras1 (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

DiPNOT 16 - KARSILIKLAR, SARTA BAGLI VARLIK VE YUOKUMLULUKLER (Devarm)

30 Eyliil 2011 31 Aralik 2010
b)  Uzun vadeli bor¢ karsihklar::

Kideme tesvik ikramiyesi 102.193 100.011
102.193 100.011

) Alinan teminatlar:
Kefaletler 50.314.000 48.580.478
Teminat mektuplar 8.673.200 7.393.000
Ipotekler 1.766.370 2.331.370
Diger 179.586 189.110
60.933.156 58.493.958

d)  Verilen teminatlar:
Kefaletler 599.688.500 593.759.802
Teminat mektuplar 3.232.455 2.185.740
Diger teminatlar 152.332 -
603.073.287 595.945.542

Sirket, 30 Eyliil 2011 tarihi itibariyle Yasar grubu sirketlerinin finansal kuruluslarindan saglamis
oldugu toplam 55.000.000 Euro ve 250.000.000 ABD Dolar1 karsiligr 599.688.500 TL (31 Aralik
2010: 101.059.000 Euro ve 250.000.000 ABD Dolar1 karsilig1 593.579.997 TL) tutarindaki kredilere,
Grup sirketleri ile birlikte garantor sifati ile kefalet vermistir.

30 Eylil 2011 tarihi itibariyle, Sirket’in gecmis donem gecikmis vergi borg¢larina istinaden vermis
oldugu 837.086 TL tutarmdaki teminati, vergi bor¢larmin ddenmesi sebebiyle miiteakip donemde geri

almmugtir.

Alman ve verilen kefaletler, Sirket’in temin ettigi kredilere istinaden kullanilmis oldugundan vadeleri
ilgili kredilerin vadeleri ile sinirlandirilmstir.
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ViKiNG KAGIT VE SELULOZ A.S.

1 OCAK -30 EYLUL 2011 ARA HESAP DONEMINE AiT

OZET FINANSAL TABLOLARA iLISKiN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar, aksi belirtilmedikg¢e Tiirk Liras1 (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

DiPNOT 16 - KARSILIKLAR, SARTA BAGLI VARLIK VE YUOKUMLULUKLER (Devarm)
c) Devam etmekte olan 6nemli davalar:

Sirket aleyhine agilmisg 297.545 TL (31 Aralik 2010: 341.883 TL) tutarinda muhtelif davalar
bulunmakta olup tamamu igin gerekli karsilik finansal tablolarda ayrilmustir. Ote yandan, Sirket
aleyhine hisse senetlerinin satis1 siirecinde bazi bilgilerin gizlendigi iddiasi ile yatirimeilarin ugramis
oldugu zararm faizi ile beraber tazmini amaciyla 972.761 TL (2010: 972.761 TL) tutarinda, bir bayi ile
olan bir alacak davasi nedeniyle ise 259.342 TL tutarinda (2010: 259.342 TL) dava agilmustir.
Yatirimeilarin agmis olduklar1 davalarin 450.745 TL tutarindaki kism1 4 Mayis 2009 itibariyle, geriye
kalan 522.016 TL tutarindaki kismi ise 12 Haziran 2009 itibariyle Sirket lehine sonuclanmistir. Karar
yatirimeilar tarafindan temyiz edilmis olup, Yargitay karar1 beklenmektedir. Sirket yonetimi ve hukuk
miisaviri ad1 gecen davalarm igeriklerinden ve benzer igtihatlardan dolay1 Sirket lehine sonuglanacag:
kanaatinde olduklarindan ilisikteki finansal tablolarda herhangi bir karsilik ayrilmamustir.

d) Taahhiitler:
30 Eyliil 2011 tarihi itibariyle Sirket’in satis taahhiidii bulunmamaktadir (31 Aralik 2010: Yoktur).
Ayrica, 30 Eylil 2011 tarihi itibariyle Sirket’in alim taahhiidii bulunmamaktadir (31 Aralik 2010:

hammadde, yedek parca ve isletme malzemesi alimlarina iliskin alim taahhiitleri toplamu 1.562.636
ABD Dolari, 57.875 Avro, 3.975 Ingiliz Sterlini karsilig1 toplam 2.543.921 TL).
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ViKiNG KAGIT VE SELULOZ A.S.

1 OCAK -30 EYLUL 2011 ARA HESAP DONEMINE AiT

OZET FINANSAL TABLOLARA ILISKiN ACIKLAYICI DIPNOTLAR

(Tutarlar, aksi belirtilmedikg¢e Tiirk Liras1 (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

DiPNOT 16 - KARSILIKLAR, SARTA BAGLI VARLIK VE YUOKUMLULUKLER (Devam)

30 Eyliil 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibariyle Sirket’in teminat/rehin/ipotek (“TRI”) pozisyonuna iliskin tablolar1 asagidaki gibidir:

30 Evliil 2011 31 Arahk 2010
Doéviz Cinsi Tutar TL karsihg: Doéviz Cinsi Tutar TL karsihg:
Sirket tarafindan verilen TRi'ler:
A.Kendi Tiizel Kisiligi Adina Vermis Oldugu
TRI'lerin Toplam Tutari 3.384.787 2.365.545
TL 3.232.455 - TL 2.277.797 -
ABD Dolar - - ABD Dolar - -
EUR 60.553 152.332 EUR 42.823 87.748
Diger - - Diger - -
B.Tam Konsolidasyon Kapsamina Dahil Edilen
Ortakliklar Lehine Vermis Oldugu TRI'lerin Toplam Tutar1 - - - - - -
C.Olagan Ticari Faaliyetlerinin Yiiriitiilmesi Amaciyla
Diger 3. Kisilerin Borcunu Temin Amaciyla Vermis Oldugu
TRI'lerin Toplam Tutari - - - - - -
D.Diger Verilen TRi'lerin Toplam Tutar1 599.688.500 593.579.997
i. Ana Ortak Lehine Vermis Oldugu TR1’lerin Toplam Tutar: 461.325.000 542.352.497
ABD Dolar 250.000.000 461.325.000 ABD Dolar1  250.000.000 386.500.000
EUR - - EUR 76.059.000 207.079.997
TL - - TL - -
ii. B ve C maddeleri Kapsamma Girmeyen Diger Grup Sirketleri
Lehine Vermis Oldugu TRi'lerin Toplam Tutar: 138.363.500 - 51.227.500 -
ABD Dolar - - ABD Dolar - -
EUR 55.000.000 138.363.500 EUR 25.000.000 51.227.500
TL - - TL - -
iii. C Maddesi Kapsamina Girmeyen 3. kisiler Lehine
Vermis Oldugu TRi'lerin Toplam Tutar1 - - - - -
TOPLAM TL 603.073.287 595.945.542
Sirket'in vermis oldugu diger TRI'lerin Sirket’in
Ozkaynaklarma orani %61.959 %3.434
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ViKiNG KAGIT VE SELULOZ A.S.

1 OCAK -30 EYLUL 2011 ARA HESAP DONEMINE AiT

OZET FINANSAL TABLOLARA iLISKiN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar, aksi belirtilmedikg¢e Tiirk Liras1 (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 17 - BILANCO TARIHINDEN SONRAKI OLAYLAR

Yoktur.

DIPNOT 18- ARA DONEM OZET FINANSAL TABLOLARI ONEMLiI OLCUDE

ETKILEYEN YA DA ARA DONEM OZET FINANSAL TABLOLARIN ACIK,
YORUMLANABILIR VE ANLASILABILIR OLMASI ACISINDAN
ACIKLANMASI GEREKLI OLAN DiGER HUSUSLAR

Sirket’in 30 Eyliil 2011 tarihi itibariyle kisa vadeli yiikiimliiliikleri, toplam donen varliklarm
17.391.488 TL tutarinda agmus, ayni tarihte sona eren dokuz aylik ara hesap donemi itibariyle faaliyet
zarar1 ve net donem zarart sirastyla 7.059.819 TL ve 25.976.040 TL olarak ve 30 Eyliil 2011 tarihi
itibariyle gegmis yillar zararlari ise 45.558.476 TL olarak ger¢eklesmistir. Bunlara istinaden Sirket
yonetimi gerekli sermaye artirimini da igeren bir plan olugturmus durumdadir. Sirket, Yonetim
Kurulu’nun 9 Eyliil 2011 tarihli kararina istinaden, ¢ikarilmis sermayesinin 40.000.000 TL ndan
25.000.000 TL’ na azaltilmasi ve esanli olarak 40.000.000 TL’na artirilmasi hususlarinda Sermaye
Piyasasi Kurulu’na basvuruda bulunmustur.

Yonetim planlar:

i

ii.

iii.

iv.

Sirket, {iretim maliyetlerini iyilestirmeye yoOnelik caligmalara onceki donemlerde
oldugu gibi 2011 yilinda da devam etmektedir. 2010 yilinda sonuglandirilan 6 Sigma projesinin
olumlu etkilerinin {izerine 2011 yilinda yeni 6 Sigma projeleri de devreye alinmistir. Sirket bu
donemde uygulanan projelerin sadece iiretime yonelik iyilestirmeler ile sinirli kalmamasini,
isletmenin bir¢ok fonksiyonuna yayginlagtirllmasini planlamaktadir. Proje sonuglarinin 2011
Ekim ayindan itibaren maliyetlere olumlu etkilerinin yansimasi beklenmekte olup maliyet
iyilestirmelerinin yan1 sira projelerin operasyonel verimliligi arttirmasi ve dolayisi ile mevecut
insan kaynaginm en etkin sekilde kullanilmasina olanak saglamasi hedeflenmektedir. Tiim bu
caligmalarin sonucunda, Sirket’in oniimiizdeki donemlerde operasyonlarinda karli bir duruma
gelmesi hedeflenmektedir.

Sirket, temizlik kagitlar1 sektoriinde miirekkep giderme tesisi olan bir firmadir. Atik
kagitlarin geri doniistimiinii saglayarak rakiplerine oranla maliyet avantaji saglayan bu tesis
ozellikle seliiloz fiyatlarinin artt1ig1 donemlerde daha az maliyetli olan atik kagit islemeye olanak
taniyarak artan maliyetlerin kontroliinii saglamaktadir. Tesisin, seliiloz maliyetlerinin yiiksek
seyretmesi durumunda maliyet kontrolii anlaminda etkin sekilde kullanilmasi planlanmaktadir.

Sirket, tiretim maliyetlerinin énemli kismini olusturan seliilloz ve atik kagit alimi
konularinda detayl analizler yapmis ve iiretim yapisina en uygun hammaddeyi en uygun fiyata
alabilmek icin tedarik¢iler ve potansiyel tedarikgiler ile goriismeler yapmistir. Sirket yapilan
gorlismelerin maliyet yapisina olumlu etki edecegini 6ngdrmektedir.

Sirket, satin alim ve satin alinan hammaddenin nakliyesine iliskin yeni stratejiler
olusturmus ve 2011 Agustos ayindan itibaren uygulamaya baslamustir. Yeni alim stratejisinin
nakit yonetimi bakimindan avantaj saglamasi beklenmektedir.

Sirket, 2008 yili icerisinde enerji verimliligi kapsaminda, T.C. Enerji ve Tabii
Kaynaklar Bakanlig1 tarafindan 18.04.2007 tarih ve 5627 sayili Enerji Verimliligi Kanunu ile
baslatilan “Goniillii Anlagmalar yoluyla Tiirk Sanayiinde Enerji Verimliliginin Arttirilmas1”
uygulamalarinda pilot tesis olarak yer almig ve 2009 Ocak aymnda 3 yil igerisinde enerji
yogunlugunu %11 azaltmak {izere yapilan basvuru olumlu bulunarak Ocak 2010 tarihinden
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OZET FINANSAL TABLOLARA iLISKiN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar, aksi belirtilmedikg¢e Tiirk Liras1 (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 18- ARA DONEM OZET FINANSAL TABLOLARI ONEMLiI OLCUDE

vi.

vii.

viii.

ETKILEYEN YA DA ARA DONEM OZET FINANSAL TABLOLARIN ACIK,
YORUMLANABILIR VE ANLASILABILIR OLMASI ACISINDAN
ACIKLANMASI GEREKLI OLAN DiGER HUSUSLAR (Devanu)

itibaren 3 yillik anlagma kapsamina alinmistir. Bu anlagma neticesinde 6nlimiizdeki donemlerde
enerji giderlerinin kademeli olarak azaltilmas1 hedeflenmektedir.

Sirket, risk ve teminat yapilarimi dikkate alarak bayilerini siirekli olarak rehabilite
etmekte ve ilerleyen donemlerde de iirlinlerini daha iyi noktalara getirebilecek bayilerle
caligmaya devam etmeyi planlamaktadir. Bununla ilgili gerekli bayi revizasyonlari
gerceklestirilecektir.

Sirket, uygulamakta oldugu kanal karhilig1 stratejisine devam edecektir. Tim
kanallar1 ayr1 ayr1 ve i¢indeki dagilimlar1 da gozeterek yonetmekte ve her kanalda yapilacak
tasarruflar belirlenmistir.

2011 yilinda yaptirilan ve tiiketici ihtiya¢ ve beklentilerini 6§renmeye yonelik olan
arastirma sonuglarina gére marka yapilandirilmasinin gozden gegirilmesine karar verilmistir.
Buna gore, tiiketicinin algilamadig1 ve/veya algilamakta zorlandigr marka yapilandirmasinin
sadelestirilmesi ¢aligmalar1 hizlandirilmigtir. Bu dogrultuda yapilan ¢alismalarda, markalamada
bir takim degisikliklere gidilerek, marka iyilestirmelerinin yani sira {iriin iyilestirmelerinin de
hayata gecirilmesi planlanmaktadir. Bu gelismeler sonucunda, yiiriitilmekte olan marka
mimarisi ¢aligmasinin 2011 yili sonunda finalize edilmesi Ongoriilmektedir. Boylece hem
tilketici hem de satin almacilar tarafinda yasanan karisikligin giderilmesi hedeflenmis ve daha
net bir konumlama ve vaat stratejisi benimsenmistir.
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