YONETIM KURULU RAPORU
13/07/2015

I. RAPORUN CERCEVESI

Isbu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun, 22/6/2013 tarih ve 28865 sayili Resmi Gazete’de
yayimlanan VII-128.1 Pay Tebligi'nin 19. Maddesinin 11 inci fikrasinin (c) alt bendi “ Sermayenin
azaltilmasinin nedenlerine, sermaye azaltiminin hangi esaslar cercevesinde yapilacagina, séz konusu
azaltimin ortaklik malvarlifinda herhangi bir eksilmeye yol agmayacagina ve ortakliga saglayacagi
faydalara iligkin olarak yonetim kurulunca hazirlanacak raporun en ge¢ sermaye azaltiminin
gorugiilecegi genel kurul toplantisina iligkin glindemle birlikte ortaklara duyurulmasi, ortaklik
merkezinde ortaklarin incelemesine hazir bulundurulmasi ve bu raporun genel kurulca onaylanmasi
zorunludur. ” ve Tiirk Ticaret Kanunu'nun 473. maddesinin 1. fikras1 “ Bir anonim sirket sermayesini
azaltarak, azaltilan kismin yerine ge¢mek iizere bedelleri tamamen 6denecek yeni paylar ¢ikarmiyorsa,
genel kurul, esas s6zlesmenin gerektigi sekilde degistirilmesini karara baglar. Genel kurul toplantisina
iliskin cagr1 ilanlarinda, mektuplarda ve internet sitesi bildiriminde, sermaye azaltilmasina
gidilmesinin sebepleri ile azaltmanin amaci ve azaltmanin ne sekilde yapilacagi ayrintili bir sekilde ve
hesap verme ilkelerine uygun olarak aciklanir. Ayrica yonetim kurulu bu hususlari iceren bir raporu
genel kurula sunar, genel kurulca onaylanmis rapor tescil ve ilan edilir.” hiikiimleri ¢ercevesinde
hazirlanmistir.

IL SERMAYE AZALTIMINA ILISKIN YONETIM KURULU KARARI

Sermaye Piyasas1 Kurulu’'nun VII-128.1 Pay Tebligi'nin “Fon Cikisi Gerektirmeyen Sermaye
Azaltim1” baghkli 19 uncu maddesi ve TTK'nin 473/1 maddesi ¢ergevesinde yonetim kurulumuzun
08.05.2015 tarih ve 2015/18 sayili toplantisinda 6zetle;

- Sirketimizin 31.12.2014 tarihli bagimsiz denetimden ge¢mis ve genel kurulca onaylanmis
yillik finansal tablolarinda yeralan 88.715.513 TL tutarindaki ge¢mis yil zararlari ve 7.513.775 TL.
tutarindaki dénem zararinin toplami olan 96.229.288 TL. tutarindaki bilango agiginin 15.000.000
TL’lik kisminin sermayenin azaltilmasi yoluyla kapatilmasina,

- Bu kapsamda ¢ikarilmis sermayemizin 40.000.000 TL'ndan 25.000.000 TL'na azaltilmasina
ve azaltilan tutarin gegmis yil zararlarina mahsup edilmesine,

- Yapilacak sermaye azaltimi ile esanh olarak 20.000.000.-TL (%80) nakit sermaye artis
yapilarak sermayenin 45.000.000 TL’ye arttirilmasina,

- Sermaye azaltiminin Sirketimizin mevcut 40.000.000 TL.lik ¢ikarilmis sermayesini teskil
eden nakdi fonlardan karsilanmasina, ‘

- Artirllan 20.000.000 TLlik sermayeyi temsil eden paylarin hamiline olarak ihracina;
ortaklarin yeni pay alma haklarinda herhangi bir kisitlama yapilmamasina, yeni pay alma haklarinin
nominal degerden kullandirilmasina,

- Yeni pay alma haklarinin kullanim siiresinin 15 (onbes) giin olarak belirlenmesine; yeni pay
alma haklarinin kullanilmasindan sonra kalan paylarin 2 (iki) is giini siireyle Borsa istanbul A.S.'de
(BIAS) nominal bedelin altinda olmamak kaydiyla BiAS Birincil Piyasasinda olusacak fiyattan halka arz
edilmesine,

- Es anli olarak gergeklestirilecek olan isbu sermaye azaltimi ve artirimi iglemini agiklamasini
saglayici bir hiikmiin esas sézlesmemize eklenmesini teminen, s6z konusu kararda belirtilen sekilde
Sirket esas sozlesmesinin Kayitl Sermaye baslikli 6 nci maddesinin tadiline

karar verilmigtir.
III.  YAPILACAK SERMAYE AZALTIMININ NEDENLERI

- Sirketimizin 2014 yi1li dénem zarari ve gegmis y1l zararlarinin ileride yapilacak kar dagitimi
icin uzun yillar bekleme zorunlulugunu dogurmasi,
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- Bu zararlarin etkisiyle sermaye kaybimizin artmasi ve Borsa [stanbul A.S.’de (BIiAS) islem
goren Sirketimiz paylarinin Borsa fiyatinin nominal degerin altinda seyretmesi; bu kosullar nedeniyle
halka agik kisimdaki paylara sahip ortaklarimizin nakit sermaye artirnmlarina katiliminin digiik
kalmasi ve bu durumun halka agiklik oranimizi giin gectikce azaltmasi,

- Mevcut yapinin sirkete nakit girisi saglayacak ve/veya finansman yiikiini azaltacak yeni
nakdi sermaye artirimlarina imkan vermemesi

sermaye azaltimi yapilmasini zorunlu kilmistir.

V. YAPILACAK SERMAYE AZALTIMININ ESASLARI

31.12.2014 tarihi itibariyle Sirketimizin 6zkaynak yapis1 asagidaki gibidir:

OZKAYNAKLAR (TL) 16.726.722
Odenmis Sermaye 40.000.000
Hisse Senedi Ihrac Primleri 253.928
Deger Artis Fonlar 72.702.082
Gecmis Yillar Zararlar (-) 88.715.513
Net Donem Zarari (-) 7.513.775

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun “Halka Agik Sirketler Bakimindan 6102 Sayili Tirk Ticaret
Kanunu'nun 376'nc1t Maddesinin Uygulanmasi hakkindaki 10.04.2014 tarih ve 11/352 sayili ilke karari
kapsaminda, 31.12.2014 tarihi itibariyle semaye kaybimiz asagidaki formil uygulanarak % 58,45
olarak hesaplanmistir.

[{(Sermaye +Kanuni Yedek Akgeler) - Ozkaynaklar}/(Sermaye +Kanuni Yedek Akceler)]

Bu cergevede Sirketimizin 40.000.000 TL olan sermayesi, 15.000.000 TL azaltilarak
25.000.000 TL'na diigtiriilecek olup, Sirketimizin paylarinin 1 Kurus olan nominal degeri ayni
kalacaktir.

Yapilacak sermaye azaltiminda paylarin iptal edilmesi (pay sayisinin azaltilmasi) yoéntemi
benimsenmis olup, iptale konu paylarin Sirketimizin 40.000.000 TL olan mevcut sermayesi
icerisindeki pay1 %37,5'dur. Diger bir deyisle bu islem ile birlikte 100 adet paydan 62.5 adet pay
korunarak ve 37.5 adet pay iptal edilerek sermaye azaltimi islemi yapilacaktir.

Yapilacak sermaye azaltimi islemlerinde olusan kiisuratlar, yatirimci hesaplarindan virgiilden
sonra 3 hane geklinde azaltilacaktir. Sirketimizin kii¢lik pay sahiplerinin herhangi bir hak kaybina
ugramamalarim teminen, 3. haneden sonra asag1 yuvarlama nedeniyle azaltilan tutar ile 6ngériilen
toplam azaltim tutar arasindaki fark Sirketimizin biiylik ortag: olan Yasar Holding A.S. tarafindan
karsilanacak olup, konuya iligkin olarak Yasar Holding A.$."den gerekli muvafakat alinmistir.

S$6z konusu sermaye azaltimi bilango agiginin kapatilmasi amaciyla gerc¢eklestirileceginden ve
s6z konusu islemi takiben 20.000.000 TL nakit sermaye artirimu yapilacagindan, Sirketimizden
herhangi bir fon ¢ikisi olmayacak, dolayisiyla sermaye azaltimi islemi Sirketimiz varliklarinda
herhangi bir azalmaya yol agmayacaktir. .

Yapilacak sermaye azaltimi islemi sonucunda Sirketimizin 31.12.2014 tarihli mali tablolar1 esas
alinarak olusacak yeni dzkaynak yapisi asagidaki sekilde olacak, sermaye kaybi ise %33,77'ye
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OZKAYNAKLAR (TL) 16.726.722
Odenmis Sermaye 25.000.000
Hisse Senedi Thrag Primleri 253.928
Deger Artig Fonlan 72.702.082
Gegmis Yillar Zararlarn (-) 73.715.513
Net Dénem Zarari (-) 7.513.775
Sirketimizin mevcut durumda ortakhk yapisi asagidaki sekildedir.
Pay Sahibinin Ticaret Unvani/ Ad: Sermayeye
Soyadi Sermaye Tutar (TL) Pay Adedi oram (%)
YASAR HOLDING AS 24.231.366,611 2.423.136.661,10 60,58
DIGER ORTAKLAR 15.768.633,389 1.576.863.338,90 39,42
Toplam......: 40.000.000,000 4.000.000.000,00 100,00
Sermaye Azaltimi Sonras: Ortakhk Yapisi
Pay Sahibinin Ticaret Unvani/ Ad1 . Sermayeye
Soyad Sermaye Tutari (TL) Pay Adedi oram (%)
YASAR HOLDING A.S 15.144.604,132 1.514.460.413,2 60,58
DIGER ORTAKLAR 9.855.395,868 985.539.586,8 3942
2.500.000.000,0
Toplam......: 25.000.000,000 100,00
Sermaye Artirim Sonrasi Ortaklik Yapisi
Pay Sahibinin Ticaret Unvani/ Adi . Sermayeye
Soyad Sermaye Tutar1 (TL) Pay Adedi oram (%)
YASAR HOLDING A.S 27.260.287,437 2.726.028.743,7 60,58
DIGER ORTAKLAR 17.739.712,563 1.773.971.256,3 39,42
Toplam......: 45.000.000,000 4.500.000.000,0 100,00

V. YAPILACAK SERMAYE AZALTIMININ SIRKETIMIZE SAGLAYACAGI FAYDALAR

Sermaye azaltim islemlerinin ger¢eklesmesi sonucunda ;

1) Sirketimiz finansal tablolarinda yer alan zararlarin 15.000.000 TL’lik kismu
kapatilarak Sirketimizin sermaye kaybi1 31.12.2014 tarihi itibariyle %58,45'den %'33,77¢
azaltilacaktir.

2) llerleyen yillarda temettii dagitabilme olasihigi daha yiiksek olan bir bilanco yapisi
olusturulabilecektir.

3) Sirketimizin mevcut sermayesinin %37,5'ine tekabiil eden paylar iptal edileceginden
bu durumun $irketimiz paylarinin Borsa fiyatinda bir yiikselise yol acacagl
ongoriilmektedir. Ulagilacak bu yeni yapi ile birlikte Sirketimiz paylarinin Borsa fiyatinin
nominal degerinin iizerine ¢ikmasi ve nakit sermaye artiriminin tiim ortaklarimizin
katilimiyla gerceklestirilmesine daha elverisli bir yapiya ulasilmasi beklenmektedir.

4) Sirketimiz sermayesinin 25.000.000 TL'na azaltilmasim miiteakip Sirketimiz
sermayesi tamami nakden karsilanmak suretiyle 45.000.000 TL'na artirilacak olup,
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ulagilan bu yeni yapi igerisinde 20.000.000 TL tutarindaki nakdi sermaye artiriminin da
kolaylikla gerceklestirilebilecegi diistiniilmektedir.

Yapilacak sermaye azaltim ve artis islemlerimizin Sirketimize ve ortaklarimiza hayirli olmasini
dileriz.

Saygilarimizla,

VIKING KAGIT VE SELULOZ A.S.

idil YIGITBASI , Mustafa Selim YASAR Mehmet KAHYA Atila SEZGIN
Yonetim Kurulu Yénetim Kurulu Yénetim Kurulu Uyesi ~ Yénetim Kurulu Uyesi
Bagkani Bagkan Vekili
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