KERVANSARAY YATIRIM HOLDING A.S.
VE BAGLI ORTAKLIKLARI
31 MART 2018 TARIHINDE SONA EREN
HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE FINANSAL TABLOLAR VE
DIPNOTLARI



ICINDEKILER

Konsolide Finansal Durum Tablolar

Konsolide Kar veya Zarar Tablosu ve Diger Kapsamli Gelir Tablolari
Konsolide Ozkaynaklar Degisim Tablolari

Konsolide Nakit Akis Tablolari

Konsolide Finansal Tablolara iligkin Agiklayici Notlar



KERVANSARAY YATIRIM HOLDING A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

31 MART 2018 TARIHi iTIBARIYLA KONSOLIDE FINANSAL DURUM TABLOSU

(Tutarlar Tirk Lirasi (“TL") cinsinden ifade edilmistir.)

(Bagimsiz (Bagimsiz
Denetimden Denetimden
Gegmenmis) Gegmis)
Cari Dénem Onceki Dénem
VARLIKLAR Dipnot 31 Mart 2018 31 Aralik 2017
Donen Varliklar
Nakit ve Nakit Benzerleri 5 3.634.786 4.919.064
Finansal Yatinmlar 3.1 143 143
Ticari Alacaklar 7 30.175.024 20.862.301
Diger Alacaklar 153.804.868 171.337.384
lliskili Taraflardan Diger Alacaklar 6-9 39.846.383 44.141.307
lliskili Olmayan Taraflardan Digder Alacaklar 9 113.958.485 127.196.077
Stoklar 10 25.874.546 32.476.197
Pesin Odenmis Giderler 11 24.956.191 16.849.540
Cari Dénem Vergisi lle ilgili Varliklar 12 7.500 7.500
Diger Donen Varliklar 19 255.364 335.354
TOPLAM DONEN VARLIKLAR 238.708.422 246.787.483
Duran Varliklar
Finansal Yatirimlar 30 40.057.535 40.057.535
Ticari Alacaklar 7 1.658.336 1.022.912
Diger Alacaklar 58.253.791 58.274.055
lliskili Taraflardan Diger Alacaklar 6-9 57.514.233 57.514.233
lliskili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 9 739.558 759.822
Yatirim Amagch Gayrimenkuller 13 79.548.725 80.031.000
Maddi Duran Varliklar 14 689.164.054 692.749.746
Maddi Olmayan Duran Varliklar 23.830 28.844
Diger Maddi Olmayan Duran Varliklar 23.830 28.844
Pesin Odenmis Giderler 11 1.744.759 1.927.415
Ertelenmis Vergi Varligi 28 26.085.094 25.532.433
TOPLAM DURAN VARLIKLAR 896.536.124 899.623.940
TOPLAM VARLIKLAR 1.135.244.546 1.146.411.423

Ekteki dipnotlar konsolide finansal tablolarin tamamlayici pargasini olustururlar.



KERVANSARAY YATIRIM HOLDING A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

31 MART 2018 TARIHi iTIBARIYLA KONSOLIDE FINANSAL DURUM TABLOSU

(Tutarlar Tirk Lirasi (“TL") cinsinden ifade edilmistir.)

(Bagimsiz (Bagimsiz
Denetimden Denetimden
Gegmenmis) Gegmis)
Cari Dénem Onceki Dénem
KAYNAKLAR Dipnot 31 Mart 2018 31 Aralik 2017
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler
Kisa Vadeli Bor¢lanmalar 8 515.805.014 529.324.874
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 8 57.679.256 43.971.294
Ticari Borglar 7 23.276.341 16.927.163
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 18 3.223.610 2.395.027
Diger Borglar 67.569.544 88.344.986
lligkili Taraflara Diger Borglar 6-9 21.497.131 22.439.482
lliskili Olmayan Taraflara Diger Borglar 9 46.072.413 65.905.504
Ertelenmis Gelirler 11 46.336.306 35.118.622
Ddénem Kari Vergi Yukimlliugu 28 2.765.885 2.607.369
Kisa Vadeli Karsiliklar 17 8.027.559 7.054.304
TOPLAM KISA VADELI YUKUMLULUKLER 724.683.515 725.743.639
Uzun Vadeli Yikiimliliikler
Uzun Vadeli Borglanmalar 8 17.919.862 16.624.649
Diger Borglar 9 25.875.900 27.099.652
Uzun Vadeli Kargiliklar 17 1.484.763 1.416.789
Caliganlara Saglanan Faydalara lliskin Uzun Vadeli Karsiliklar 1.484.763 1.416.789
Diger Uzun Vadeli Karsiliklar - -
Ertelenmis Vergi YUkimlulugi 28 63.180.090 63.340.319
TOPLAM UZUN VADELI YUKUMLULUKLER 108.460.615 108.481.409
OZKAYNAKLAR
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 353.999.898 362.772.112
Odenmis Sermaye 20,1 588.505.080 588.505.080
Sermaye Diizeltmesi Farklari 20,2 77.882.450 77.882.450
Geri Alinmig Paylar (-) 20,3 - (167.247)
Karsilikli istirak Sermaye Diizeltmesi (-) 20,4 (43.873.237) (43.873.237)
Paylara iliskin Primler 20,5 10.922.400 10.922.400
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandiriimayacak Birikmis Diger
Kapsamli Gelirler veya Giderler 505.478.555 505.465.544
Yeniden Degerleme ve Olgiim Kazang/ Kayiplari 20.6.1 505.440.285 505.440.285
Tanimlanmis Fayda Planlar Yeniden Olgiim Kazanglari/Kayiplari 20.6.2 38.270 25.259
Diger Yedekler 20,9 82.454.514 82.454.514
Ortak Kontrole Tabi Tesebbiis ve isletmeleri iceren
Birlesmelerin Etkisi 20,8 (514.273.301) (514.273.301)
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 20,7 4.105.657 4.105.657
Gecmis Yillar Karlari/Zararlari 20,10 (348.249.748) (304.570.801)
Ddénem Net Kéari/Zarari (8.952.472) (43.678.947)
Kontrol Giicii Olmayan Paylar 20,11 (51.899.482) (50.585.737)
TOPLAM OZKAYNAKLAR 302.100.416 312.186.375
TOPLAM KAYNAKLAR 1.135.244.546 1.146.411.423

Ekteki dipnotlar konsolide finansal tablolarin tamamlayici pargasini olustururlar.



KERVANSARAY YATIRIM HOLDING A.$. VE BAGLI ORTAKLIKLARI _
1 OCAK - 31 MART 2018 HESAP DONEMINE AIT KONSOLIDE KAR VEYA ZARAR VE DIGER KAPSAMLI GELIR

TABLOSU

(Tutarlar Tiirk Lirasi (“TL’) cinsinden ifade edilmigtir.)

(Bagimsiz Denetimden (Bagimsiz Denetimden

Gegmemis) Gegmenmis)

Cari Dénem Onceki Dénem
KAR VEYA ZARAR KISMI Dipnot 1 Ocak - 31 Mart 2018 1 Ocak - 31 Mart 2017
Hasllat 22,1 9.794.120 8.244.930
Satiglarin Maliyeti (-) 22,2 (10.163.627) (8.575.511)
Briit Kan/Zarari (369.507) (330.581)
Genel Yonetim Giderleri (-) 231 (3.758.939) (2.325.770)
Pazarlama Giderleri (-) 23,2 (221.890) (364.208)
Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-) - -
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 251 2.548.039 1.464.297
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (-) 25,2 (1.112.736) (2.610.172)
Esas Faaliyet Kari/Zarari (2.915.033) (4.166.434)
Yatiim Faaliyetlerinden Gelirler 26,1 4.243.418 2.246.891
Yatinm Faaliyetlerinden Giderler (-) 26,2 (647.587) (1.471.927)
Ozkaynak Ydntemiyle Degerlenen Yatirimlarin
Karlarindan/Zararlarindan Paylar - -
FINANSMAN GIDERI ONCESI FAALIYET KARI/ZARARI 680.798 (3.391.470)
Finansman Giderleri (-) 27,2 (29.959.012) (34.832.494)
Finansman Gelirleri (+) 271 25.392.147 94.601
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESI
KARI/ZARARI (3.886.067) (38.129.363)
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi (Gideri)/Geliri (311.502) 1.152.075
Ddnem Vergi Gideri/Geliri - -
Ertelenmis Vergi Gideri/Geliri 28 (311.502) 1.152.075
DURDURULAN FAALIYETLER DONEM KARI/ZARARI 21 (6.068.648) (1.072.237)
DONEM KARI/ZARARI (10.266.217) (38.049.525)
Do6nem Kar/Zararinin Dagilimi
Kontrol Giicii Olmayan Paylar 20,11 (1.313.745) (1.302.651)
Ana Ortaklik Paylari (8.952.472) (36.746.874)
Pay Bagina Kazan¢
Sirdtrlen Faaliyetlerden Pay Basina Kazang 29 (0,00015) (0,00062)
Durdurulan Faaliyetlerden Pay Basina Kazang
DIGER KAPSAMLI GELIR KISMI
Kar veya zararda yeniden siniflandiriimayacaklar 13.011 (16.140)
Tanimlanmis Fayda Planlari Yeniden Olgiim
Kazanglari/Kayiplar 20.6.2 16.681 (20.173)
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandiriimayacak Diger Kapsamli
Gelire iligkin Vergiler (3.670) 4.033

Ertelenmis Vergi Gideri/Geliri 28 (3.670) 4.033

Kar veya zarar olarak yeniden siniflandirilacaklar - -
DIGER KAPSAMLI GELIR 13.011 (16.140)
TOPLAM KAPSAMLI GELIR (10.253.206) (38.065.665)
Toplam Kapsamli Gelirin Dagihimi (10.253.206) (38.065.665)
Kontrol Giicii Olmayan Paylar (1.313.745) (1.302.652)
Ana Ortaklik Paylari (8.939.461) (36.763.013)

Ekteki dipnotlar konsolide finansal tablolarin tamamlayici pargasini olustururlar.
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KERVANSARAY YATIRIM HOLDING A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI
1 OCAK - 31 MART 2018 HESAP DONEMINE AT BAGIMSIZ DENETIMDEN GEGMEMiS KONSOLIDE OZKAYNAKLAR DEGiSiM TABLOSU

(Tutarfar Tirk Lirasi (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

Kar veya Zararda Yeniden
Siniflandinimayacak
Birikmig Diger Kapsamli
Gelirler ve Giderler Birikmig Karlar
Tanimlan
mis Fayda Ortak
Planlari | Kontrole Tabi
Yeniden Yeniden | Tesebbiis ve
Karsilikh ) Degerleme Olgiim Isletmeleri Kardan Kontrol
) Sermaye Geri Istirak Pay lhrag ve Olgiim Kazanglar Igeren Ayrilan Ana Giicii
Odenmisg Diizeltme | Alinmig Sermaye _ Primleri Kazang/ / Birlegmelerin | Kisitlanmig Diger Gecmis Yillar | NetDénem | Ortakliga Ait Olmayan .
Sermaye Farklan paylar Diizeltmesi | Iskontolari Kayiplan (Kayplari) Etkisi Yedekler | Yedekler | Kar/Zararlan | Kan/Zaran | Ozkaynaklar Paylar Ozkaynaklar
Bakiye 1 Ocak 2017 588.505.080 | 77.882.450 | (167.247) | (43.873.237) | 10.922.400 | 271.880.493 134.983 | (514.273.301) | 4.105.657 | 82.454.514 | (161.696.819) | (142.873.982) | 173.000.991 | (47.140.979) | 125.860.012
Onceki Dénem Karinin Transferi - - - - | (142.873.982) | 142.873.982 -
Net Dénem Kari/(Zarari) - - - - (36.746.874) | (36.746.874) | (1.302.652) | (38.049.526)
Toplam Kapsamli Gelirler - - - (16.139) - (16.139) (16.139)
Bakiye 31 Mart 2017 588.505.080 | 77.882.450 | (167.247) | (43.873.237) | 10.922.400 | 271.880.493 118.844 | (514.273.301) | 4.105.657 | 82.454.514 | (304.570.801) | (36.746.874) | 136.237.978 | (48.443.631) 87.794.347
Bakiye 31Aralik 2017 588.505.080 | 77.882.450 | (167.247) | (43.873.237) | 10.922.400 | 505.440.285 25.259 | (514.273.301) | 4.105.657 | 82.454.514 | (304.570.801) | (43.678.947) | 362.772.112 | (50.585.737) | 312.186.375
Onceki Dénem Karinin Transferi - - - - | (43.678.947) 43.678.947 -
Net Dénem Kari/(Zarari) - - - - (8.952.472) (8.952.472) |  (1.313.745) | (10.266.217)
Toplam Kapsamli Gelirler - - - 13.011 - 13.011 13.011
Diger Degisiklikler Nedeniyle
Artis/Azalig - 167.247 - - - 167.247 167.247
Bakiye 31 Mart 2018 588.505.080 | 77.882.450 (43.873.237) | 10.922.400 | 505.440.285 38.270 | (514.273.301) | 4.105.657 | 82.454.514 | (348.249.748) (8.952.472) | 353.999.898 | (51.899.482) | 302.100.416

Ekteki dipnotlar konsolide finansal tablolarin tamamlayici parcasini olustururlar.




KERVANSARAY YATIRIM _IleLDiNG AS.VE BAG!.I ORTAKLIKLARI
1 OCAK - 31 MART 2018 HESAP DONEMINE AIT KONSOLIDE NAKIT AKIS TABLOSU

(Tutarlar Tirk Lirasi (“TL”) cinsinden ifade edilmigtir.)

(Bagimsiz (Bagimsiz
Denetimden  Denetimden
Gegmemis)  Gegmemis)
Cari Dénem  Cari Dénem
10cak-31 10Ocak-31
A. isletme Faaliyetlerden Elde Edilen Nakit Akiglari Dipnot Mart 2018 Mart 2017
Doénem Kari/Zarari (10.266.217)  (38.049.525)
Donem Net Kan/Zarari Mutabakati ile ilgili Diizeltmeler
Amortisman ve itfa Gideri ile ligili Diizeltmeler 22-23-26 3.199.087  4.870.894
Deger Diigukligu (iptali) le ilgili Diizeltmeler 23,1 440.280 2.712.190
Karsiliklar ile igili Diizeltmeler 17-23 67.974 135.570
Faiz (Gelirleri) ve Giderleri ile llgili Diizeltmeler 7.937.334  51.026.686
Vergi (Geliri) Gideri ile llgili Diizeltmeler 28 (311.502)  (1.534.908)
1.066.956  19.160.907
Isletme sermayesinde gergeklesen degisimler
Ticari Alacaklardaki Azalig (Artis) ile ilgili Diizeltmeler 7 (10.388.427)  (10.711.051)
Faaliyetlerle ilgili Diger Alacaklardaki Azalis (Artig) ile llgili Diizeltmeler 6-9-11 9.708.775  (4.745.856)
Stoklardaki Azaliglar (Artiglar) ile llgili Diizeltmeler 10 6.601.651 547.445
Ticari Borglardaki Artig (Azalig) ile llgili Diizeltmeler 7 6.349.178 4.104.607
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglardaki Artis (Azalis) 18 828.583  (1.015.311)
Faaliyetler ile ilgili Diger Borglardaki Artig (Azalig) ile llgili Diizeltmeler 11-12-19  (10.029.385)  10.694.393
Toplam Diizeltmeler 4137331  18.035.134
Faaliyetlerden Elde Edilen Nakit Akiglar
Toplam 4137.331  18.035.134
B. Yatinm Faaliyetlerinden Kaynaklanan Nakit Akiglar
Maddi ve Maddi Olmayan Duran Varliklarin Alimindan Kaynaklanan Nakit
Girigleri 13-14-21 797.864 (67.566)
Yatinm Amagl Gayrimenkul Alimindan Kaynaklanan Nakit Girigleri 13 76.030 -
Vergi ladeleri (Odemeleri) 28 158.516 (233.832)
Toplam 1.032.410 (301.398)
C. Finansman Faaliyetlerinden Kaynaklanan Nakit Akiglari
Bor¢lanmadan Kaynaklanan Nakit Girigleri 8 15.003.175  15.031.088
Borg Odemelerine lliskin Nakit Cikislari 8 (21.457.194)  (32.309.942)
Finansal Kiralama Sézlesmelerinden Kaynaklanan Bor¢ Odemelerine lligkin
Nakit Cikislari - (9.053)
Toplam (6.454.019) (17.287.907)
Yabanci Para Gevirim Farklarinin Etkisinden Once Nakit ve Nakit
Benzerlerindeki Net Artig (Azalig) (A+B+C) (1.284.278) 445.829
D. Yabanci Para Cevirim Farklarinin Nakit ve Nakit Benzerleri
Uzerindeki Etkisi - -
Nakit ve Nakit Benzerlerindeki Net Artis (Azalig) (A+B+C+D) (1.284.278) 445.829
E. Donem Basi Nakit ve Nakit Benzerleri 5 4.919.064 4.193.084
Doénem Sonu Nakit ve Nakit Benzerleri (A+B+C+D+E) 5 3.634.786 4.638.913

Ekteki dipnotlar konsolide finansal tablolarin tamamlayici pargasini olustururlar.



KERVANSARAY YATIRIM HOLDING A_NQNiM SIRKETI VE BAGLI ORTAKLIKLARININ
31 MART 2018 TARIHINDE SONA EREN HESAP

DONEMINE AIT KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtiimedikge Turk Lirasi (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

NOT 1 - SIRKET’IN ORGANIZASYONU VE FAALIYET KONUSU

Kervansaray Yatirm Holding A.$. (Ana Ortaklik Sirket), 1976 yilinda Ceylan Giyim Sanayi ve Ticaret A.S. ismi ile
kurulmus olup 22 Ekim 2010 tarihine kadar bebek ve gocuk giyim, pamuklu érme dis giyim esyasi imalati ve
satisi faaliyetlerinde bulunmustur. Sirket'in daha énce Ceylan Giyim Sanayi ve Ticaret A.S. olan ticari (invani 22
Ekim 2010 tarihinden itibaren Ceylan Yatirim Holding A.S. olarak degistirilmistir. Sz konusu degisiklik 28 Ekim
2010 tarihli Ticaret Sicil Gazetesi'nde yayinlanmistir. Bu kapsamda Sirket bundan bdyle holding alaninda faaliyet
gosterecek olup, faaliyet konusu, kurulmus veya kurulacak sirketlerin sermaye ve idarelerine istirak etmek,
verecegi yatinm kararlar dogrultusunda kaynaklari bulmak, yatirim, finansman, pazarlama, organizasyon ve
y6netim konularinda danismanlik yapmaktir. Sirket yonetim kurulu 25 Mayis 2012 tarihli kararinda Sirket'in
ticaret Unvaninin “Kervansaray Yatirim Holding A.S.” olarak degistirimesine karar vermis olup tnvan degisikligi
11 Subat 2013 tarihinde gerceklesmistir.

Kervansaray Yatirim Holding A.S. hisselerinin ¢ogunlugunu elinde bulunduran hissedarlar ve hisse oranlari
asagidaki gibidir:

31 Mart 2018 31 Aralik 2017

Zeynep Tumer (1 %62,91 %67,15
Bahar Désem Tekstil Sanayi ve Ticaret A.S. () %7,46 %7,46
Sayilgan Holding A.$. %0,12 %0,12
Halka Aclk Kisim %29,48 %25,24
Diger %0,03 %0,03
Tarihi degerle sermaye %100,00 %100,00

() Zeynep Tumer'in sahip oldugu paylar Sermaye Piyasasi Kurulu Karar Organi'nin 22 Nisan 2014 tarih ve
12/376 sayili karari uyarinca Borsa Istanbul'da alim satima konu yapilamayacak paylar statiisiine alinmistir. 3
Aralik 2014 tarihinde Bahar Désem'in sahibi oldugu paylarin oy haklari ayni karara istinaden donuk statiistine
gecmistir. Sermaye Piyasasi Kurulu, Zeynep Tlmer ve Bahar Désem’in 5 Temmuz 2017 tarihinde yaptigi
bagvuruya istinaden “Ankara 9. idare Mahkemesi'nin, Zeynep Tiimerin Ana Ortaklik Sirket'in diger ortaklarina
pay alim teklifinde bulunma yikimliliginin dogmadigina iliskin 19 Haziran 2017 tarih ve E.2017/1451,
2017/1930 sayili karari gergevesinde, Zeynep Tumer'in ve Bahar Ddsem’in Ana Ortaklik Sirket'te sahip olduklari
oy haklarindaki donuklugun kendiliginden kalkti§inin yazili olarak bildirilmesine karar verildigini” 8 Agustos 2017
tarihli cevap yazisinda belirtmigtir.

Kervansaray Yatirim Holding A.S.” nin sermayesinin %5 ve daha Uzerine sahip ortaklar; 1 gercek 1 tizel kisi olup
(2017:1 tuzel, 1 gergek kisi) tiizel kisiligin ortaklik yapisi agagidaki gibidir.

Bahar Dogem Tekstil Sanayi ve Ticaret A.S. Hisse tutari (TL)  Hisse yiizdesi (%)
Ertan Sayilgan 93 %0,00
Selim Sayilgan 60 %0,00
Cetin Tlmer 991 %0,02
Zeynep TUmer 68 %0,00
Kervansaray Yatirim Holding A.S. 7.497.974 %99,97
Sayilgan Holding A.S. 814 %0,01
Tarihi degerle sermaye 7.500.000 %100,00




KERVANSARAY YATIRIM HOLDING A.NC.)NiM SIRKETI VE BAGLI ORTAKLIKLARININ
31 MART 2018 TARIHINDE SONA EREN HESAP

DONEMINE AIT KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtiimedikge Turk Lirasi (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

Ana Ortaklik Sirket'in ortaklari, pay tutarlari ve pay oranlari hakkinda Not 20°de bilgi verilmistir.

Ana Ortaklik Sirket olan Kervansaray Yatirim Holding A.$.’nin 2 Mayis 2013 tarihli 6zel durum agiklamasina
gore, Sirket'in kayitl sermaye tavaninin 150.000.000 TL'den 1.000.000.000 TL'ye gikarilmasi igin Yénetim
Kurulu tarafindan karar verilmis olup, 31 Temmuz 2013 tarihinde kayitl sermaye tavani 1.000.000.000 TL'ye
cikarimigtir.

Borsa Istanbul A.S.nin Yénetim Kurulwnun 30 Nisan 2015 tarihli toplantisinda Kervansaray Yatirnm Holding
A.S.’_nin paylarina iligkin islem sirasinin 4 Mayis 2015 tarihinde kapali kalmasina 5 Mayis 2015 tarihinden itibaren
ise “Ikinci Ulusal Pazar’da iglem géren paylarin “Gézalti Pazar”na alinmasina karar verilmistir.

Halka agik olan Ana Ortaklik Sirket'in hisselerinin %29,48'lik kismi (31 Aralik 2017: %25,24) Borsa istanbul'da
islem gormektedir.

Turizm sektorindeki faaliyetlerini Bursa’ da bulunan Ug yildizli Kervansaray Bursa, bes yildizli Kervansaray
Termal ve dort yildizli Uludag kayak merkezindeki Kervansaray Uludag, Armutalan’daki dort yildizli Kervansaray
Marmaris, Bodrum Torba’da bes yildizli Kervansaray Bodrum, Antalya’ daki dort yildizli Kervansaray Lara ve beg
yildizli Kervansaray Kundu otellerinde stirdurmektedir.

Kervansaray Bursa

Kervansaray Bursa, Bursa, Osmangazi'de bulunmaktadir. Otel 1988 yilinda kurulmus ve faaliyete ge¢mistir.
3,000 m? alan Uzerine kurulu tesis 84 oda, 28 slit odaya sahiptir (250 yatak kapasiteli). Kervansaray Bursa'da
teras, acik ylzme havuzu ve restoran bar bulunmaktadir.

2018 yilinin ilk (¢ ay! icerisinde Kervansaray Bursa’'da ¢alisan ortalama personel sayisi 26°dir.

Kervansaray Marmaris

Kervansaray Marmaris, Ege sahilinde Marmaris Armutalan’da ve Dalaman havalimanina 100 km uzaklikta
turistik yatinmlarin yodun oldugu bélgede yer almaktadir. Kervansaray Yatirim Holding A.$.’nin 2013 senesi
icerisinde birlestigi SIS Sayilgan iplik Tekstil Turizm ingaat Sanayi ve Ticaret A.S. 1999 yilinda faaliyete gegen
tesisi Lidya Turistik Tesisleri isletmesi A.S.’den 2001 yilinda satin almistir. 8,000 m? alan iizerine kurulu tesis 222
odaya sahiptir (476 yatak kapasiteli). Kervansaray Marmaris'te saglik ve spor kullibl, agik ve kapali yizme
havuzlari, restoranlar, barlar, tenis kortlari, plaj voleybolu sahasi, amfi tiyatro, hamam ve sauna bulunmaktadir.

2018 yilinin ilk Gg ay! icerisinde Kervansaray Marmaris’te ¢alisan ortalama personel sayisi 12'dir.

Kervansaray Termal

Kervansaray Termal Bursa, Cekirge'de termal yatirimlarin yogun oldugu bélgede yer almaktadir. Otel 1988
yilinda kurulmus ve faaliyete gegmistir. 9,000 m? alan Uzerine kurulu tesis 198 oda, 13 sliit odaya sahiptir (500
yatak kapasiteli). Kervansaray Termal'de termal havuz, agik yizme havuzu, saglik ve spor kullibl, solaryum,
sauna, konferans salonlari, restoranlar, barlar, diskotek bulunmaktadir.

2018 yilinin ilk ti¢ ay! icerisinde Kervansaray Termal'de ¢alisan ortalama personel sayisi 114tir.

Sézkonusu otel icin “ipotedin paraya cevrilmesi yolu ile takipte icra emri” ne istinaden Bursa 7. icra dairesi
tarafindan acik arttirma usulli satis baglatimis olup Bursa Kiltlr Varliklari Koruma Kurulu'nun izninin
alinamamasi ve yapilan istinaf basvurusunun sonucunun beklenmesi nedeniyle satis mahkeme karari ile
dlsmusgtir.
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Kervansaray Bodrum

Kervansaray Bodrum, Ege sahilinde Bodrum, Torba'da ve Bodrum havalimanina 21 km uzaklikta turistik
yatirimlarin yogun oldugu bélgede yer almaktadir. Otel 1999 yilinda kurulmus ve faaliyete gegmistir. 87,000 m?
alan Gzerine kurulu tesis 460 oda, 8 sUit odaya sahiptir (936 yatak kapasiteli). Kervansaray Bodrum’da saglik ve
spor kuliibi, acik ve kapali ylizme havuzlari, konferans salonlari, restoranlar, barlar, tenis kortlari, plaj voleybolu
sahasl, amfi tiyatro, hamam ve sauna ile buhar banyosu bulunmaktadir.

Kervansaray Bodrum Otelinin bulundugu tesis T.C. Orman Bakanhgi Yatirmlar Genel Mudirligi'nden 49
yilhdina (9 Aralik 1996 — 9 Aralik 2045) kiralanan arazi (izerine inga edilmistir. Kamu arazisi izerinde yap-islet-
devret modeline gore kurulan tatil koyi kira stiresinin bitimi olan 2045 yilinda timiyle Orman Bakanligi'na
devredilecekir.

2018 yilinin ilk ti¢ ay! icerisinde Kervansaray Bodrum'da ¢alisan ortalama personel sayisi 17°dir.
Bodrum 2.icra Dairesi tarafindan 21 Mart 2017 tarihinde gerceklestirilen ihale sonucunda, Kervansaray Bodrum
Oteli Mega Varlik Yonetim A.S.'ye satiimis olup detayl Not 34'te verilen protokol ile geri alinmasina yonelik

anlasiimistir.

Kervansaray Kundu

Kervansaray Kundu, Antalya'nin Lara kumsalinda sehir merkezine 14 km, Antalya havaalanina 12 km uzaklikta,
turistik yatinmlarin yogun oldugu bir bélgede yer almaktadir. Kervansaray Kundu Otel 400 oda, 936 yatak ile
2006 yilinda hizmete girmistir. 4 adet alacarte ve Turk Mutfagi restoranlari ile 7 adet bari ve 1 adet acik hava
diskosu bulunan tesis iginde saglik ve spor kulibd, agik-kapall yizme havuzlari, su parki, su sporlari, sauna,
tenis kortlari, mini golf ve basket sahasi bulunmaktadir.

Kervansaray Kundu Otelinin bulundugu tesis T.C. Turizm Bakanligi Yatirimlar Genel MUdurligi'nden 49 yilligina
(30 Nisan 2003 — 30 Nisan 2052) kiralanan arazi tizerine inga edilmistir. Kamu arazisi lizerinde yap-islet-devret
modeline gore kurulan tatil koyl kira suresinin bitimi olan 2052 yilinda tumuyle Turizm Bakanligi'na
devredilecektir.

2018 yilinin ilk Gg ay! icerisinde Kervansaray Kundu'da galisan ortalama personel sayisi 67'dir.

Kervansaray Uludag

Kervansaray Uludag, 2,000 metre yikseklikteki Uludag daginin zirvesinde, Bursa'ya 34 km uzaklikta kayak
turizm yatinmlarin yogun oldugu bélgede yer almaktadir. Otel 1982 yilinda kurulmus ve faaliyete gecmistir.
10,000 m? alan (zerine kurulu tesis 159 oda, 10 slit odaya sahiptir (510 yatak kapasiteli). Kervansaray
Uludag'da telesiyej, spor kullibl, kapali ylizme havuzu, restoranlar, barlar, sauna vb. bulunmaktadir.

Kervansaray Uludag Otelinin bulundugu tesis T.C. Orman Bakanhdi Yatirimlar Genel Midirligi'nden 99
yilhgina (23 Temmuz 1977 — 23 Temmuz 2076) kiralanan arazi lizerine insa edilmistir. Kamu arazisi (izerinde
yap-islet-devret modeline gore kurulan tatil kdyl kira siresinin bitimi olan 2076 yilinda tlimiyle Orman
Bakanligr'na devredilecektir.

2018 yilinin ilk ti¢ ay! icerisinde Kervansaray Uludag'da galisan personel yoktur.

Sozkonusu otel 2017 ve 2018 yili igerisinde agiimamis olup herhangi bir konaklama hizmeti vermemistir.
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Kervansaray Lara

Otel, Antalya Lara’da bulunmakta olup 1,154 yatak kapasitesine sahip 5 yildizli otel ve tatil koyi statistindedir.
Kervansaray Lara 110,000 m? alan (izerine kurulu olan tesis 513 oda, 18 aile odasl, 16 ekonomik stiit oda, 30
siit oda, 2 kral dairesi ve 6 villa, kongre ve toplanti salonlarina sahiptir.

Kervansaray Lara Orman Bakanhi§i'ndan 49 yilligina kiralanmistir.

2018 yilinin ilk g ayr igerisinde Kervansaray Lara’da cgalisan ortalama personel sayisi 289'dur.

Sézkonusu otel icin “ipotedin paraya gevrilmesi yolu ile takipte icra emri” ne istinaden Antalya 6. icra dairesi
tarafindan 29 Mayis 2017 ve 23 Haziran 2017 tarihlerinde agik artirma usulli satisa gikarilmis ancak satis
gerceklesmemigtir.

Kervansaray Yatirim Holding A.$. ve Bagli Ortakliklari birlikte “Grup” olarak anilacaktir.

Kervansaray Yatirim Holding A.S." nin kanuni merkezi ve irtibat adresi Ayazaga Mahallesi, S6§ut Sokak, Agaoglu
Maslak 1453 T2 Blok Daire:2, Maslak, Sariyer /istanbul'dur.

31 Mart 2018 tarihi itibariyle Grup’un ortalama galisan sayisi 551 kisidir. (31 Aralik 2017: 489)

lligikteki mali tablolarda konsolidasyona dahil edilen bagli ortakliklarin faaliyet konusu, kurulus tarihleri ve
bulunduklari yerler asagidaki gibidir:

Kurulugs  Sirket'in  Faaliyet Mevcut

_Bagh ortakliklar yili merkezi konusu durum
Akayteks Dokumacilik ve Emprimecilik A.S. 1974 Bursa Tekstil Durdurulan
Bahar Désem Tekstil Sanayi ve Ticaret A.S. 1995 Bursa Tekstil Durdurulan
Mintay Tekstil Konfeksiyon Sanayi ve Ticaret A.S. 2000 Istanbul Tekstil Faal
Sis Dokuma, Boya, Iplik Sanayi ve Ticaret A.S. 2008 Bursa Tekstil Faal
Melis Yapi Sanayi ve Ticaret A.S. 1990 Bursa ingaat Faal

Sirketler' in faaliyet konulari asagidaki gibidir;

Akayteks Dokumacilik ve Emprimecilik A.S.

Akayteks Dokumacilik ve Emprimecilik A.S. (“Akayteks”) 1974 yilinda Bursa'da kurulmustur. Akayteks'in ana
faaliyet konulari dokumacilik ve érgii kumas dretimi, boyama baski ve terbiyesidir. 30 Eylil 2013, tarihi itibariyle
Sirket'in Gretim faaliyeti bulunmamaktadir. llisikteki finansal tablolarda durdurulan faaliyetler icerisinde
gosterilmistir.

31 Mart 2018 tarihi itibariyle Akayteks'te ¢alisan personel sayisi 5'tir.

Bahar Désem Tekstil Sanayi ve Ticaret A.S.

Bahar Dogem Tekstil Sanayi ve Ticaret A.S. ("Bahar’) 1995 yilinda Bursa'da kuruimustur. Bahar'in ana faaliyet
konusu désemelik ve perdelik kumas ile hazir giyim Uretimidir. Sirket faaliyetlerini durdurmustur. llisikteki finansal
tablolarda durdurulan faaliyetler igerisinde g6sterilmistir.

31 Mart 2018 tarihi itibariyle Bahar'da galigan personel sayisi 2'dir.
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Sis Dokuma, Boya, Iplik Sanayi ve Ticaret A.S.

Sis Dokuma, Boya, iplik Sanayi ve Ticaret A.S. (“Sis Dokuma”) 2008 yilinda Bursa’da kurulmustur. Sis Dokuma
esas olarak dokumacilik ve 8rgii kumas Uretimi, boyama baski ve terbiyesi yapmaktadir. Sis Dokuma, Boya, Iplik
Sanayi ve Ticaret A.S. 14 Kasim 2015 tarihi itibariyle dretim faaliyetini durdurmustur. Sirket ticari faaliyetlerine
devam etmekte olup ilisikteki finansal tablolarda Gretim faaliyetine iligkin giderler durdurulan faaliyetler igerisinde
gosterilmistir.

31 Mart 2018 tarihi itibariyle Sis Dokuma’ da galisan personel sayisi 9'dur.

Mintay Tekstil Konfeksiyon Sanayi ve Ticaret A.S.

Mintay Tekstil Konfeksiyon Sanayi ve Ticaret A.S. (‘Mintay Tekstil") 2000 yilinda Ankara'da kurulmustur. Sirket,
ayni yil icinde merkezini Istanbul’a tagimistir. Mintay Tekstil Ambarli-Avcilar'daki tesislerinde dizayn, Gretim ve
dagitimini gergeklestirdigi erkek gomlek Gretimi ve ticareti ile istigal etmektedir.

31 Mart 2018 tarihi itibariyle Mintay Tekstil' in galigan personel sayisi 1°dir.
Mintay Tekstil Konfeksiyon Sanayi ve Ticaret A.S. Tirk Ticaret Kanunu 376'nci maddesine gore ddenmis
sermayesinin Ugte ikilik blimind kaybetmis olup teknik iflas halindedir. llgili Sirket'in finansal tablolari stireklilik

esasina gore hazirlanip konsolidasyona dahil edilmigtir.

Melis Yapi Sanayi ve Ticaret A.S.

Melis Yapi Sanayi ve Ticaret A.S. (“Melis”) 1990 yilinda Bursa'da kurulmugtur. Sirket'in ana faaliyet konusu
konut, tesis, baraj ve sair yapilarin ingaat ve taahhdt isleri ile ugrasmak, proje ve kontrollik hizmetleri yapmak,
dekorasyon ve mobilya malzemeleri sanayi ve ticareti yapmak, ingaat ve tesisat malzemeleri iretim ve ticaretini
yapmak, beton santralleri kurmak ve isletmek; insaat makine ve demirbas ile tasitlari edinmek, isletmek ve
ticaretini yapmak, yurt icinde ve yurt disinda her tirlii resmi ve 6zel ihalelere girmek ve Ustlendigi taahhitleri
gerceklestirmektir.

31 Mart 2018 tarihi itibariyle Melis’ in ¢alisan personel sayisi 1'dir.

llisikteki mali tablolarda maliyet bedeli ile takip edilen konsolidasyon kapsami disina gikarilan bagli ortakligin
faaliyet konusu, kurulug tarihi ve bulundugu yer asagidaki gibidir;

Kurulug  Sirket’ in  Faaliyet Mevcut

_Bagl ortakliklar yili merkezi konusu durum
Mintay Dig Ticaret ve Tekstil Sanayi A.S. 2000 istanbul Tekstil Faal

Mintay Dis Ticaret ve Tekstil Sanayi A.S.

Mintay Dis Ticaret A.S. (“Mintay Dig”) 2000 yilinda istanbul'da kurulmustur. 8 Agustos 2011 tarihli 7875 sayili
Ticaret Sicil Gazetesinde, Sirketin Mintay Dis Ticaret A.S. olan tnvani Mintay Dis Ticaret ve Tekstil Sanayi
Anonim Sirket'i olarak degistirilmigtir.

Sirketin 07 Temmuz 2011 tarihli 21 no'lu kararina gére, sermayesi 50,000 TL' den 40.000.000 TL' ye
yukseltilmistir. Sirket, 2011 yili igerisinde gergeklestirdigi sermaye artirmina bagli olarak yaptigi yatirmlar ile
tekstil ve konfeksiyon (rlnleri Uretimi de yapmaktadir. Sirket faaliyet konusu; konfeksiyon sektdriinde yurtici ve
yurtdisi piyasalara gomlek tretimi yapmak ve satmaktir.
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Mintay Dis Ticaret A.S., 14 Nisan 2016 tarihinde iflas erteleme talebi ile mahkemeye basvurmus olup yasa ve
uygulama geregi iki kisilik kayyum heyeti atamasi gerceklestirilmistir. Mintay Dis Ticaret A.S. 30 Haziran 2016
tarininde 31 Mart 2016 degeri ile TFRS 10 standardi uyarinca konsolidasyon kapsami disina g¢ikariimistir.
Sozkonusu sirkete verilen istirak tutarlarina ilisikteki finansal tablolarda herhangi bir karsilik ayrilmamistir.

Mintay Dis Ticaret A.$.’nin iflasina iligkin stirecin sonuglanmasi ve/veya devam etmesi ile isletmenin stirekliligi
Mintay Dis Ticaret A.S.’nin mahkemeye sunmus oldugu iyilestirme projelerine ve bu projeler sonucunda olusacak
finansal tablolara istinaden kayyumlarin verecegi raporlara baglidir.

NOT 2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKiN ESASLAR
2.a Sunuma iligkin Temel Esaslar
Uygunluk Beyani

Grup, yasal muhasebe kayitlarinin tutulmasinda ve kanuni finansal tablolarinin hazirlanmasinda, Tirk Ticaret
Kanunu (“TTK”), vergi mevzuati ve Tirkiye Cumhuriyeti Maliye Bakanligi tarafindan gikarilan Tekdiizen Hesap
Planini esas almaktadir. Finansal tablolar, gercede uygun degerleri ile gosterilen finansal varlik ve
yukimlUluklerin diginda, tarihi maliyet esasi baz alinarak Tirk Lirasi (“TL") olarak hazirlanmistir. Finansal
tablolar, tarihi maliyet esasina gére hazirlanmis kanuni kayitlara TMS/TFRS uyarinca dogru sunumun yapiimasi
amaciyla gerekli diizeltme ve siniflandirmalar yansitilarak diizenlenmistir. Ozkaynak kalemlerinden, ddenmis
sermaye, paylara iliskin primler ve kardan ayriimis kisitlanmis yedekler muhasebe kayitlarindaki tutarlari
uzerinden gosterilmistir.

Finansal tablolarin hazirlanis sekli

lligikteki finansal tablolar Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (“SPK”) 13 Haziran 2013 tarih ve 28676 sayili Resmi
Gazete'de yayimlanan Seri Il, 14.1 No'lu “Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya iliskin Esaslar Tebligi"
(“Teblig”) hikimleri uyarinca Kamu Goézetimi Muhasebe ve Denetim Standartlari Kurumu (‘KGK”) tarafindan
yurarliige konulmus olan Tirkiye Muhasebe Standartlar’na (TMS) uygun olarak hazirlanmistir. TMS; Turkiye
Muhasebe Standartlari, Tirkiye Finansal Raporlama Standartlari ile bunlara iliskin ek ve yorumlardan
olugmaktadir.

Grup’un ilisikteki finansal tablolari SPK’'nin 07 Haziran 2013 tarihli “Finansal Tablo ve Dipnot Formatlari
Hakkinda Duyuru” suna uygun olarak hazirlanmistir. Ayrica ilisikteki finansal tablolar KGK tarafindan 660 sayili
Kanun HikmUnde Kararname'nin (“*KHK”) 9'uncu maddesinin (b) bendine dayanilarak gelistirilen 2 Haziran 2016
tarihli ve 30 sayili Kurul karariyla onaylanan 2016 TMS Taksonomisi'ne uygun olarak sunulmustur.

Finansal Tablolarin Onaylanmasi

Finansal tablolar, Yénetim Kurulu tarafindan 9 Mayis 2018 tarihinde onaylanmis ve yayinlanmasi igin yetki
verilmistir.

Yiiksek Enflasyon Donemlerinde Finansal Tablolarin Diizeltiimesi
SPK, “Uygulanan Muhasebe Standartlari” nda da belirtildigi (zere Tirkiye'de faaliyette bulunan ve SPK
Muhasebe Standartlar’na uygun finansal tablo hazirlayan sirketler i¢in, 01 Ocak 2005 tarihinden itibaren gegerli

olmak (izere enflasyon muhasebesi uygulamasinin gerekli olmadigini ilan etmistir. Bu sebeple, Grup 01 Ocak
2005 tarihinden itibaren enflasyon muhasebesi uygulamamistir.
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Para Olgiim Birimi ve Raporlama Birimi
Grup’un fonksiyonel ve raporlama para birimi TL olarak sunulmustur.
Netlestirme / Mahsup

Finansal varliklar ve yukumlulikler, yasal olarak netlestirme hakki var olmasi, net olarak 6denmesi veya
tahsilinin mumkin olmasi veya varligin elde edilmesi ile yukumlulugin yerine getiriimesinin es zamanli olarak
gerceklesebilmesi halinde, bilangoda net degerleri ile gosterilirler.

isletmenin Siirekliligi Varsayimi

Konsolide finansal tablolar, Sirket'in ve konsolidasyona dahil edilen istirak, bagli ortaklik ve misterek yénetime
tabi isletmelerin dniimUzdeki bir yilda ve faaliyetlerinin dogal akisi icerisinde varliklarindan fayda elde edecegi ve
yukumltliklerini yerine getirecegi varsayimi altinda isletmenin surekliligi esasina gore hazirlanmistir.

2.b. Muhasebe Politikalarinda Degisiklikler
Bir isletme muhasebe politikalarini ancak asagidaki hallerde degistirebilir;

* Bir standart veya yorum tarafindan gerekli kiliniyorsa veya
+ Isletmenin finansal durumu, performansi veya nakit akislari Gzerindeki islemlerin ve olaylarin etkilerinin
finansal tablolarda daha uygun ve givenilir bir sekilde sunulmasini saglayacak nitelikte ise.

Finansal tablo kullanicilar, isletmenin finansal durumu, performansi ve nakit akisindaki egilimleri belirleyebilmek
amaciyla isletmenin zaman igindeki finansal tablolarini karsilastirabilme olanagina sahip olmalidir. Bu nedenle,
bir muhasebe politikasindaki degisiklik yukaridaki paragrafta belirtilen durumlardan birini karsilamadigi sirece,
her ara donemde ve her hesap déneminde ayni muhasebe politikalari uygulanmalidir.

2.c. Muhasebe Tahminlerindeki Degisiklikler ve Hatalar

ilisikteki finansal tablolarin Sermaye Piyasasi Muhasebe Standartlari ile uyumlu bir sekilde hazirlanmasi Yonetim
tarafindan hazirlanmis finansal tablolarda yer alan bazi aktif ve pasiflerin tagidiklari degerler, muhtemel
miikellefiyetlerle ilgili verilen agiklamalar ile raporlanan gelir ve giderlerin tutarlarina iliskin olarak bazi tahminler
yapilmasini gerektirmektedir. Gergeklesen tutarlar tahminlerden farkliliklar igerebilir. Bu tahminler diizenli
araliklarla gézden geciriimekte ve bilindikleri donemler itibariyle gelir tablosunda raporlanmaktadir.

2.d. Karsilagtirmali Bilgiler ve Onceki Donem Tarihli Finansal Tablolarin Diizeltilmesi

Finansal durum ve performans trendlerinin tespitine imkan vermek Uzere, Sirket'in cari ddnem finansal tablolari
onceki donemle karsilastirmali olarak hazirlanmaktadir. Cari dénem finansal tablolarin sunumu ile uygunluk
saglanmasi agisindan karsilastirmali bilgiler gerekli gérildigiinde yeniden siniflandirilir.

2.e. Yeni ve Revize Edilmis Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlari

31 Mart 2018 tarihi itibariyle sona eren déneme ait konsolide finansal tablolarin hazirlanmasinda esas alinan

muhasebe politikalari asagida Ozetlenen 1 Ocak 2017 tarihi itibariyle gegerli yeni ve degistirimis TFRS
standartlari ve TFRYK yorumlari ile tutarli olarak uygulanmistir.
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i) 1 Ocak 2017 tarihinden itibaren gecerli olan yeni standart, degisiklik ve yorumlar
TMS 7 Nakit Akig Tablolar (Degisiklikler)

KGK Aralik 2017°'de, TMS 7 Nakit Akis Tablolari standardinda degisikliklerini yayinlamistir. Degisiklikler,
Sirket'in, finansal tablo kullanicilarinin finansman faaliyetlerinden kaynaklanan yikimliliklerdeki degisiklikleri
degerlendirebilmeleri icin gerekli agiklamalari, nakit akislarindan kaynaklanan degisiklikleri ve nakit akisi
yaratmayan degisiklikleri icerecek sekilde sunmasi igin TMS 7'ye agiklik getiriimesini amaglamaktadir. Dipnot
aciklamalarindaki iyilestirmeler, sirketlerin  finansal borglarindaki  degisiklikler icin bilgi saglamasini
gerektirmektedir.

TMS 12 Gelir Vergileri: Gergeklesmemis Zararlar icin Ertelenmis Vergi Varliklarinin Muhasebelestiriimesi
(Degisiklikler)

KGK Aralik 2017°'de, TMS 12 Gelir Vergileri standardinda degisikliklerini yayinlamistir. Yapilan degisiklikler
gercege uygun degeri ile 6lgllen borglanma araglarina iligkin ertelenmis vergi muhasebelestiriimesi konusunda
acikik  getirmektedir.  Dedisiklikler; — gergeklesmemis zararlar igin  ertelenmis  vergi  varliklarinin
muhasebelestiriimesi hikimleri konusunda, uygulamadaki mevcut farkliliklari gidermeyi amaclamaktadir.
Degisiklikler, 1 Ocak 2017 ve sonrasinda baslayan yillik hesap dénemleri icin geriye donik olarak
uygulanacaktir. Erken uygulamaya izin verilmektedir. Ancak, degisikliklerin ilk kez uygulandigi donem,
karsilastirmali sunulan ilk dénemin acilis 6zkaynaklarindaki etki, agilis ge¢mis yillar karlari/zararlari ve diger
ozkaynak kalemleri arasinda ayristirilmadan, acilis gegmis yillar karlari/zararlarinda (ya da uygun olmasi
durumunda bir diger 6zkaynak kaleminde) muhasebelestirilebilecektir. Sirket bu muafiyeti uygulamasi
durumunda, finansal tablo dipnotlarinda agiklama yapacaktir.

TFRS Yillik Iyilestirmeler — 2014-2016 Dénemi

KGK Aralik 2017'de, asagida belirtilen standartlar degistirerek, TFRS Standartlari 2014-2016 dénemine iligkin
Yillik Iyilestirmelerini yaynlamigtir:

TFRS 1 “Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlarinin ilk Uygulamasi™: Bu degisiklik, bazi TFRS 7
aciklamalarinin, TMS 19 gegis hiikimlerinin ve TFRS 10 Yatirim Isletmeleri'nin kisa dénemli istisnalarini
kaldirmistir.

TFRS 12 “Diger isletmelerdeki Paylara iliskin Agiklamalar”: Bu degisiklik, isletmenin, TFRS 5 Satis Amagli
Elde Tutulan Duran Varliklar ve Durdurulan Faaliyetler uyarinca satis amagli olarak siniflandirilan ya da
elden gikarilacak varlik grubuna dahil olup satis amagli olarak siniflandirilan bagl ortaklik, istirak veya is
ortakliklarindaki paylari igin 6zet finansal bilgileri agiklamasi gerekmedidine aciklik getirmektedir.

TMS 28 “istiraklerdeki ve Is Ortakliklarindaki Yatirimlar”: Bu degisiklik, istirakteki veya is ortakli§indaki
yatirim, bir girisim sermayesi kurulugu veya benzeri isletmeler yoluyla dolayli olarak ya da bu isletmelerce
dogrudan elde tutuluyorsa, isletmenin, istirakteki ve is ortakligindaki yatirmlarini TFRS 9 Finansal Araglar
uyarinca gergede uygun degder farki kér veya zarara yansitilan olarak 6lgmeyi segebilmesinin, her istirak veya
is ortakhginin ilk muhasebelestiriimesi sirasinda gegerli olduguna aciklik getirmektedir. Degisiklik, 1 Ocak
2018 ve sonrasinda baslayan yillik hesap donemleri igin uygulanacaktir. Erken uygulamaya izin
verilmektedir.
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ii) Yayinlanan ama yiiriirliige girmemis ve erken uygulamaya konulmayan standartlar

Finansal tablolarin onaylanma tarihi itibariyle yayimlanmis fakat cari raporlama dénemi igin heniz yirirlige
girmemis ve Sirket tarafindan erken uygulanmaya baslanmamis yeni standartlar, yorumlar ve degisiklikler
asagidaki gibidir. Sirket aksi belirtiimedikge yeni standart ve yorumlarin yirirlige girmesinden sonra finansal
tablolarini ve dipnotlarini etkileyecek gerekli degisiklikleri yapacaktir.

TFRS 15 - Miigterilerle Yapilan S6zlesmelerden Dogan Hasilat

KGK Eylil 2016’da TFRS 15 Miisterilerle Yapilan Sozlesmelerden Dogan Hasilat standardini yayinlamistir.
Yayinlanan bu standart, UMSK'nin Nisan 2016'da UFRS 15%e aciklik getirmek icin yaptidi degisiklikleri de
icermektedir. Standarttaki yeni bes asamali model, hasilatin muhasebelestirme ve 6lglim ile ilgili gereklilikleri
aciklamaktadir. Standart, misterilerle yapilan sdzlesmelerden dogan hasilata uygulanacak olup bir isletmenin
olagan faaliyetleri ile ilgili olmayan bazi finansal olmayan varliklarin (6rnegin maddi duran varlik gikiglari)
satisinin muhasebelestirilip élgliimesi icin model olusturmaktadir. TFRS 15'in uygulama tarihi 1 Ocak 2018 ve
sonrasinda baslayan yillik hesap dénemleridir. Erken uygulamaya izin verilmektedir. TFRS 15'e gegis igin iki
alternatif uygulama sunulmustur; tam geriye dénlik uygulama veya modifiye edilmis geriye doniik uygulama.

TFRS 9 Finansal Araglar

KGK, Ocak 2017'de TFRS 9 Finansal Araglari nihai haliyle yaymlamistir. TFRS 9 finansal araglar
muhasebelestirme projesinin ¢ yoninu: siniflandirma ve 6lgme, deder dustklUgi ve finansal riskten korunma
muhasebesini bir araya getirmektedir. TFRS 9 finansal varliklarin iginde yonetildikleri is modelini ve nakit akim
ozelliklerini yansitan akilci, tek bir siniflama ve Olgiim yaklagimina dayanmaktadir. Bunun (zerine, kredi
kayiplarinin daha zamanli muhasebelestirilebilmesini saglayacak ileriye yonelik bir ‘beklenen kredi kaybr’ modeli
ile deder diisuklugi muhasebesine tabi olan tiim finansal araglara uygulanabilen tek bir model kurulmustur.

Buna ek olarak, TFRS 9, banka ve diger isletmelerin, finansal borglarini gergege uygun degeri ile 6lgme
opsiyonunu segtikleri durumlarda, kendi kredi degerliliklerindeki diisiise bagh olarak finansal borcun gergege
uygun degerindeki azalmadan dolay! kar veya zarar tablosunda gelir kaydetmeleri sonucunu doguran “kendi
kredi riski” denilen konuyu ele almaktadir. Standart ayrica, risk yonetimi ekonomisini muhasebe uygulamalari ile
daha iyi iligkilendirebilmek igin gelistiriimis bir finansal riskten korunma modeli icermektedir. TFRS 9, 1 Ocak
2018 veya sonrasinda baglayan yillik hesap dénemleri igin gegerlidir ve standardin tim gerekliliklerinin erken
uygulamasina izin verilmektedir. Alternatif olarak, isletmeler, standarttaki diger sartlar uygulamadan, sadece
“‘gercege uygun deger degisimi kar veya zarara yansitilan” olarak belirlenmis finansal ytikimlUltklerin kazang
veya kayiplarinin sunulmasina iligkin hukimleri erken uygulamay tercih edebilirler.

TFRS 4 Sigorta Sézlesmeleri (Degisiklikler)
KGK Aralik 2017°de, TFRS 4 ‘Sigorta S6zlesmeleri’ standardinda degisiklikler yayimlamistir. TFRS 4'te yapilan
degisiklik iki farkli yaklagim sunmaktadir: ‘6rtlili yaklasim (overlay approach)’ ve ‘erteleyici yaklasim (deferral

approach)’. Degisiklikler, 1 Ocak 2018 ve sonrasinda baslayan yillik hesap dénemleri igin uygulanacaktir. Erken
uygulamaya izin verilmektedir.
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TFRS Yorum 22 Yabanci Para Cinsiden Yapilan islemler ve Avans Bedelleri

KGK'nin 19 Aralik 2017°de yayimladigi bu yorum yabanci para cinsinden alinan veya yapilan avans ddemelerini
kapsayan iglemlerin muhasebelestiriimesi konusuna agiklik getirmektedir. Bu yorum, ilgili varligin, gider veya
gelirin ilk muhasebelestiriimesinde kullanilacak déviz kurunun belirlenmesi amaci ile islem tarihini, isletmenin
avans alimi veya 6demesinden kaynaklanan parasal olmayan varlik veya parasal olmayan ylkimltklerini ilk
muhasebelestirdigi tarih olarak belirtmektedir. isletmenin bu Yorumu gelir vergilerine, veya diizenledigi sigorta
poligelerine (reasurans poligeleri dahil) veya sahip oldugu reasurans poligelerine uygulamasina gerek yoktur.
Yorum, 1 Ocak 2018 ve sonrasinda baglayan yillik hesap donemleri igin uygulanacaktir. Erken uygulamaya izin
verilmektedir.

TFRS 2 Hisse Bazli Odeme islemlerinin Siniflandirma ve Olgiimii (Degisiklikler)

KGK Aralik 2017'de, TFRS 2 Hisse Bazli Odemeler standardinda degisiklikler yaynlamistir. Degisiklikler, belirli
hisse bazli ddeme islemlerinin nasil muhasebelestirimesi gerektigi ile ilgili TFRS 2'ye aciklik getirimesini
amaclamaktadir. Degisiklikler asagidaki konularin muhasebelestiriimesini kapsamaktadir;

a. nakit olarak ddenen hisse bazli 6demelerin dlctimiinde hakedis kosullarinin etkileri,

b. stopaj vergi ylikimllikleri agisindan net mahsup 6zelligi bulunan hisse bazli édeme islemleri,

c. iglemin niteligini nakit olarak 6denen hisse bazli islemden 6zkaynaga dayall hisse bazli isleme dénlstlren
hikum ve kosullardaki degisiklikler.

Degisiklikler, 1 Ocak 2018 ve sonrasinda baglayan yillik hesap dénemleri igin uygulanacaktir. Erken uygulamaya
izin veriimektedir.

TMS 28 “Istiraklerdeki ve lis Ortakliklarindaki Yatinmlar'da yapilan degisiklikler (Degisiklikler)

KGK Aralik 2017°de, TMS 28 istiraklerdeki ve Is Ortakliklarindaki Yatirmlar standardinda degisikliklerini
yayinlamistir. S6z konusu degisiklikler, istirak veya is ortakligindaki net yatirimin bir pargasini olusturan istirak
veya is ortakliindaki uzun vadeli yatinmlar icin TFRS 9 Finanslar Araglari uygulayan isletmeler igin agiklik
getirmektedir.

TFRS 9 Finansal Araglar, TMS 28 istiraklerdeki ve is Ortakliklarindaki Yatirimlar uyarinca muhasebelestirilen
istiraklerdeki ve is ortakliklarindaki yatirimlari kapsamamaktadir. S6z konusu degisiklikle KGK, TFRS 9'un
sadece sirketin 6zkaynak yontemi kullanarak muhasebelestirdigi yatirmlari kapsam disinda biraktigina agiklik
getirmektedir.

isletme, TFRS Qu, dzkaynak yéntemine gére muhasebelestirmedigi ve 6zii itibari ile ilgili istirak ve is
ortakliklarindaki net yatirimin bir pargasini olusturan uzun vadeli yatinmlar dahil olmak Uzere istirak ve is
ortakliklarindaki diger yatirimlara uygulayacaktir. Degisiklik, 1 Ocak 2019 ve sonrasinda baslayan yillik hesap
donemleri igin uygulanacaktir.

TMS 40 Yatinm Amach Gayrimenkuller: Yatinm Amacli Gayrimenkullerin Transferleri (Degigiklikler)

KGK Aralik 2017°'de, TMS 40 “Yatinm Amacl Gayrimenkuller” standardinda degisiklik yayinlamistir. Yapilan
dedgisiklikler, kullanim amaci degisikliginin, gayrimenkulun ‘yatirnm amagh gayrimenkul’ tanimina uymasina ya da
uygunlugunun sona ermesine ve kullanim amaci degisikligine iligkin kanitlarin mevcut olmasina bagl oldugunu
belirtmektedir. Degisiklikler, 1 Ocak 2018 ve sonrasinda baslayan yillik hesap dénemleri igin uygulanacaktir.
Erken uygulamaya izin verilmektedir.
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TFRS 10 ve TMS 28: Yatinmei Isletmenin istirak veya Is Ortakligina Yaptigi Varlik Satislari veya Katkilari
(Degisiklikler)

KGK, dzkaynak yontemi ile ilgili devam eden arastirma projesi ¢iktilarina bagh olarak degistiriimek Uzere, Aralik
2017'de TFRS 10 ve TMS 28'de yapilan s6z konusu degisikliklerin gegerlilik tarihini sliresiz olarak ertelemistir.
Ancak, erken uygulamaya halen izin vermektedir.

iii) Uluslararasi Muhasebe Standartlari Kurumu (UMSK) tarafindan yayinlanmig fakat KGK tarafindan
yayinlanmamis yeni ve diizeltilmis standartlar ve yorumlar

Asagida listelenen yeni standartlar, yorumlar ve mevcut UFRS standartlarindaki degisiklikler UMSK tarafindan
yayinlanmis fakat cari raporlama dénemi igin henlz yurirlige girmemistir. Fakat bu yeni standartlar, yorumlar ve
degisiklikler henliz KGK tarafindan TFRS’ye uyarlanmamistir ve/veya yayinlanmamistir ve bu sebeple TFRS'nin
bir pargasini olusturmazlar. Sirket finansal tablolarinda ve dipnotlarda gerekli degisiklikleri bu standart ve
yorumlar TFRS'de yiirlrlige girdikten sonra yapacaktir.

Yillik Iyilestirmeler - 2010-2012 Dénemi

TFRS 13 Gergege Uygun Deger Olgiimii

Karar Gerekgeleri'nde agiklandigi (izere, (izerlerinde faiz orani belirtiimeyen kisa vadeli ticari alacak ve borglar,
iskonto etkisinin dnemsiz oldugu durumlarda, fatura tutarindan gésterilebilecekir.

Yillik yilestirmeler - 2011-2013 Dénemi

UFRS 16 Kiralama islemleri

UMSK Ocak 2016'da UFRS 16 “Kiralama islemleri” standardini yayinlanmistir. Yeni standart, faaliyet kiralamasi
ve finansal kiralama ayrimini ortadan kaldirarak kiraci durumundaki sirketler igin birgok kiralamanin tek bir model
altinda bilangoya alinmasini gerektirmektedir. Kiralayan durumundaki sirketler igin muhasebelestirme biylik
olclide degismemis olup faaliyet kiralamasi ile finansal kiralama arasindaki fark devam etmektedir. UFRS 16,
UMS 17 ve UMS 17 ile ilgili Yorumlarin yerine gegecek olup 1 Ocak 2019 ve sonrasinda bagslayan yillik hesap
dénemleri igin gegerlidir. UFRS 15 “Musterilerle Yapilan Sézlesmelerden Dogan Hasilat” standardi da
uygulandi§i siirece UFRS 16 igin erken uygulamaya izin verilmektedir.

UFRYK 23 Gelir Vergisi Muameleleri Konusundaki Belirsizlikler

Yorum, gelir vergisi muameleleri konusunda belirsizlikler olmasi durumunda, “UMS 12 Gelir Vergileri’nde yer
alan muhasebelestirme ve 6lgiim gereksinimlerinin nasil uygulanacagina agiklik getirmektedir.

Gelir vergisi muameleleri konusunda belirsizlik olmasi durumunda;

a. isletmenin belirsiz vergi muamelelerini ayri olarak degerlendirip degerlendirmedigini;

b. isletmenin vergi muamelelerinin vergi otoriteleri tarafindan incelenmesi konusunda yapmis oldugu
varsayimlari;

c. igletmenin vergilendirilebilir karini (vergi zararini), vergi matrahini, kullanilmamis vergi zararlarini,
kullaniimamis vergi indirimlerini ve vergi oranlarini nasil belirledigini; ve

d. isletmenin bilgi ve kosullardaki degisiklikleri nasil degerlendirdigini,

ele almaktadir.
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Yorum, 1 Ocak 2019 ve sonrasinda baglayan yillik hesap dénemleri igin uygulanacaktir. Erken uygulamaya izin
verilmektedir. isletme bu yorumu erken uygulamasi durumunda, erken uyguladi§ina dair agiklama yapacaktir.
isletme, ilk uygulamada, bu yorumu UMS 8'e uygun olarak geriye doniik, ya da ilk uygulama tarihinde birikmis
etkiyi gecmis yil kar zararinin (veya uygunsa, 6zkaynak kaleminin diger bir unsurunun) agilis bakiyesine bir
dlzeltme olarak kaydetmek suretiyle geriye donlik olarak uygulayabilir.

UFRS 17 - Yeni Sigorta S6zlesmeleri Standardi

UMSK, sigorta sdzlesmeleri icin muhasebelestirme ve dlgliim, sunum ve agiklamayi kapsayan kapsamli yeni bir
muhasebe standardi olan UFRS 17yi yayimlamistir. UFRS 17 hem sigorta s6zlesmelerinden dogan
yukumluliklerin giincel bilango degerleri ile dlgimUnu hem de karin hizmetlerin saglandigi dénem boyunca
muhasebelestirmesini saglayan bir model getirmektedir. Gelecekteki nakit akis tahminlerinde ve risk
duzeltmesinde meydana gelen bazi degisiklikler de hizmetlerin saglandigi  dénem boyunca
muhasebelestiriimektedir. isletmeler, iskonto oranlarindaki degisikliklerin etkilerini kar veya zarar ya da diger
kapsamli gelirde muhasebelestirmeyi tercih edebilirler. Standart, katilim &zelliklerine sahip sigorta
sOzlesmelerinin 6élglim ve sunumu igin ézel yonlendirme igermektedir. UFRS 17, 1 Ocak 2021 ve sonrasinda
baslayan yillik hesap donemleri igin uygulanacaktir. Erken uygulamaya izin verilmektedir.

UMSK, sigorta sdzlesmeleri icin muhasebelestirme ve dlgliim, sunum ve agiklamayi kapsayan kapsamli yeni bir
muhasebe standardi olan UFRS 17'yi yayimlamistir. UFRS 17 hem sigorta sdzlesmelerinden dogan
yukumluliklerin giincel bilango degerleri ile dlgimUnu hem de karin hizmetlerin saglandigi dénem boyunca
muhasebelestirmesini saglayan bir model getirmektedir UFRS 17, 1 Ocak 2021 ve sonrasinda baslayan yillik
hesap donemleri igin uygulanacaktir. Erken uygulamaya izin verilmektedir.

Negatif Tazminli Erken Odeme Ozellikleri (UFRS 9 Degisiklik)

Ekim 2017'de, UMSK, bazi erken &édenebilir finansal varliklarin isletme tarafindan itfa edilmis maliyetinden
olculebilmeleri icin UFRS 9 Finansal Araglar'da ufak degisiklikler yayinlamistir.

UFRS 9'u uygulayan isletme, erken 6denebilir finansal varligi, gercede uygun deder degisimi kar veya zarar
yansitilan varlik olarak 6lgmektedir. Degisikliklerin uygulanmasi ile, belirli kosullarin saglanmasi durumunda,
isletmeler negatif tazminli erken &denebilir finansal varliklar itfa edilmis maliyetinden odlgebileceklerdir.
Degisiklik, 1 Ocak 2019 ve sonrasinda baslayan yillik hesap dénemleri igin uygulanacaktir. Erken uygulamaya
izin verilmektedir.

Yillik Iyilestirmeler - 2015-2017 Donemi

UMSK Aralik 2017'de, “IFRS Yillik Iyilestirmeler, 2015-2017 Dénemi’ni yayinlamigtir:

UFRS 3 igletme Birlesmeleri ve UFRS 11 Miisterek Anlagmalar - UFRS 3'teki degisiklikler bir sirketin miisterek
faaliyet olarak muhasebelestirdigi isletmenin kontroliinii elde etmesi sonucu, ilgili isletmede kontrol 6ncesi sahip
oldugu paylarini yeniden olgmesi gerektigine aciklik getirmektedir. UFRS 11'deki degisiklikler bir sirketin
musterek faaliyet olarak muhasebelestirdigi isletmenin kontrolliinii elde etmesi sonucu, ilgili isletmede kontrol
dncesi sahip oldugu paylarini yeniden 6lgmesine gerek olmadigina agiklik getirmektedir.

UMS 12 Gelir Vergileri - Degisiklikler, temettiilere (kar dagitimi) iliskin tim gelir vergisi etkilerinin, vergilerin

nasil dogduguna bakilmaksizin kar veya zararda muhasebelestirimesi gerektigi konusuna agiklik
getirmektedir.
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- UMS 23 Borglanma Maliyetleri - Degisiklikler, ilgili varlik amaglanan kullanima veya satisa hazir duruma
geldikten sonra 6denmemis 0zel borglanmalarin bulunmasi durumunda, ilgili borcun sirketin genellikle genel
borglanmalarindaki aktiflestirme oranini belirlerken borglandigi fonlarin bir par¢asi durumuna geldigine agiklik
getirmektedir.

Grup, yukarida yer alan degisikliklerin operasyonlarina olan etkilerini degerlendirip, gecerlilik tarihinden itibaren
uygulayacaktir.

2.f. Konsolidasyon esaslari

Ana Ortaklik Sirket'in dogrudan veya dolayl olarak, %50 veya daha fazla hissesine sahip oldugu veya %50
uzerinde oy hakki sahibi oldugu veya faaliyetleri (zerinde kontrol hakkina sahip oldugu sirketler “tam
konsolidasyon yontemi’ne tabi tutulmustur. Ana Ortaklik Sirket kendi yararina mali ve idari politikalari belirleme
hakkina sahipse kontrol s6z konusu olmaktadir.

Tam konsolidasyon yontemi:
Tam konsolidasyon ydnteminde uygulanan esaslar asagidaki gibidir:

+ Konsolidasyona dahil edilen sirketlerin uyguladiklari muhasebe politikalari Ana Ortaklik Sirket'in muhasebe
politikalarina uygun hale getirilmistir.

+ Ana Ortaklik Sirket'inin konsolidasyon kapsamindaki bagli ortakli§in ézkaynaklarinda sahip oldugu paylarin
elde etme maliyeti, bu paylarin bagli ortakligin Ana Ortaklik Sirket'in muhasebe politikalarina uygun hale
getirilmis bilangosunun 6zkaynaklarinda temsil ettigi degerden mahsup edilmistir.

« Ana Ortaklik Sirket ile badli ortakliklarin 6denmis sermayesi ve satin alma tarihindeki 6z sermayeleri
disindaki bilango kalemleri toplanmis ve yapilan toplama isleminde, konsolidasyon ydntemine tabi
ortakliklarin birbirlerinden olan alacak ve borglari karsilikli indirilmistir.

+ Konsolidasyon kapsamindaki bagli ortakliklarin 6denmis/¢ikariimis sermaye dahil bitlin 6z sermaye hesap
grubu kalemlerinden, ana ortaklik ve bagl ortakliklar digi paylara isabet eden tutarlar indiriimis ve konsolide
bilangoda “Azinlik Paylari” hesabinda gosterilmistir.

+ Konsolidasyon kapsamindaki bagli ortakliklarin sahip oldugu Ana Ortaklik Sirket'e ait hisse senetleri Ana
Ortaklik Sirket'in sermayesi ile kargilikli indirilmigtir.

« Ana Ortaklik Sirket ile bagli ortakliklarin gelir tablosu kalemleri ayri ayri toplanmis ve birbirleriyle olan
islemleri nedeniyle olusmus gelir ve gider kalemleri ilgili hesaplarla karsilikll mahsup edilmistir. Hesap dénemi
icinde elde edilen bagdli ortakliklar igin gelir tablosu kalemlerinin toplanmasinda bagl ortakhigin elde edildigi
tarihten sonra gergeklesenler dikkate alinmigtir.

+ Konsolidasyon kapsamindaki bagl ortakliklarin net donem kar veya zararlarindan konsolidasyon yéntemine
tabi ortakliklar disindaki paylara isabet eden kisim “Azinlik Paylari” hesabinda gésterilmistir.

2.g. Onemli Muhasebe Politikalarinin Ozeti
Nakit ve Nakit Benzerleri

Nakit ve nakit benzeri degerler kasadaki nakdi ve bankalardaki mevduati igermektedir. Nakit ve nakit esdegeri
elde etme maliyetleri ve tahakkuk etmis faizlerinin toplami ile gésterilmistir.
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Finansal Araglar

Finansal varlik ve borclarin baslangictaki 6ictimleri

Finansal bir varlik veya borg ilk muhasebelestiriimesi sirasinda gercege uygun degerinden oélglir. Gergege
uygun deger farki kar veya zarara yansitilmayan finansal varlik veya finansal borglarin ilk muhasebelestirimesi
sirasinda, ilgili finansal varligin edinimi veya finansal borcun yiklenimi ile dogrudan iliskilendirilebilen islem
maliyetleri de s6z konusu gergede uygun degere ilave edilir.

isletmenin sonraki 6lgliminde maliyeti veya itfa edilmis maliyetinden élgllen bir varlik igin teslim tarihi
muhasebesini uygulamasi durumunda, s6z konusu varlik, baslangigta islem tarihindeki gergege uygun
degderinden muhasebelestirilir.

Finansal varliklarin sonraki éictimleri:

Bir isletme, ilk muhasebelestirme isleminin ardindan, varlik niteligindeki tirev Grlinler de dahil olmak lzere
finansal varliklari, gercege uygun degerlerinden, satis veya diger tiirden elden ¢ikarmalarda olusabilecek islem
maliyetlerini dlismeksizin dlger. Asagidaki finansal varliklar bu hilkkimden mistesnadir;

(i) Etkin faiz yontemiyle hesaplanan itfa edilmis maliyetinden dlglilmesi gereken kredi ve alacaklar,

(i) Etkin faiz yontemiyle hesaplanan itfa edilmis maliyetinden dlgliimesi gereken vadeye kadar elde tutulacak
yatirmlar ve

(iii) Aktif bir piyasada kayitl bir fiyati bulunmayan ve gergege uygun degeri givenilir bir sekilde 6lglilemeyen
6zkaynaga dayal finansal araclar ile aktif bir piyasada kayith bir fiyati bulunmayan séz konusu ézkaynaga
dayali finansal araglara bagli olan ve bunlarin teslim edilmesiyle 6denmesi gereken tlrev drinlere yapilan
yatirimlar. Séz( edilen finansal varliklar maliyetierinden 6lguilir.

Gercede uyqun deder farki kir veya zarara yansitilan finansal varlik ve finansal borclar:

Alim satim amagh elde tutulan olarak siniflandinimistir. Bir finansal varlik veya finansal borg, asagidaki
durumlarda alim satim amagli elde tutulan olarak siniflandirilir:

(i) Esas itibariyle, yakin bir tarinte satilmak veya geri satin alinmak amaciyla edinilmis veya yiiklenilmistir,

(ii) Birlikte yonetilen ve son zamanlarda kisa dénemde kér etme konusunda belirgin bir egilimi bulundugu
y6niinde delil bulunan belirli finansal araglardan olusan bir portfdylin pargasidir veya

(iii) Bir tlirev Urinddr. (finansal teminat sézlesmesi olan veya etkin bir finansal riskten korunma araci olan tlirev
urdnler harig)

Vadeye kadar elde tutulacak yatirmiar:

isletmenin vadeye kadar elde tutma niyet ve imkaninin bulundugu, sabit veya belirlenebilir nitelikte demeler
iceren ve sabit bir vadesi bulunan, asagdidakiler disinda kalan tlirev olmayan finansal varliklardir.

(i) Isletmenin ilk muhasebelestirme sirasinda gercege uygun deder farki kar veya zarara yansitilan olarak
sinifladidi finansal varliklar;

(ii) isletmenin satiimaya hazir olarak tanimladigi finansal varliklar ve

(iii) Kredi ve alacak tanimina giren finansal varliklar.

-19-



KERVANSARAY YATIRIM HOLDING A.NC.)NiM SIRKETI VE BAGLI ORTAKLIKLARININ
31 MART 2018 TARIHINDE SONA EREN HESAP

DONEMINE AIT KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtiimedikge Turk Lirasi (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

Satilmaya hazir finansal varliklar:

Satilmaya hazir olarak tanimlanan veya kredi ve alacak, vadeye kadar elde tutulacak yatirm veya gercege
uygun deger farki kar veya zarara yansitilan finansal varlik olarak siniflanmayan tiirev olmayan finansal
varliklardir.

Aktif bir piyasasi olmadidi icin maliyetle dederlenecek finansal varliklar:

Gergede uygun degerinin gtvenilir bir bigimde tespit edilememesi nedeniyle gercege uygun degerinden
gosterilemeyen borsaya kayitli olmayan ézkaynaga dayall finansal araglara veya bu tir 6zkaynaga dayali
finansal araclara bagl olan ve bunlarin teslim edilmesi suretiyle 6denmesi gereken tirev varliklara iliskin deger
dusUkIGgu zararinin olustuguna yoénelik tarafsiz bir gdstergenin bulunmasi durumunda, ilgili deger distkligu
zararinin tutari, gelecekte beklenen nakit akislarinin benzer bir finansal varlik igin gegerli olan cari piyasa getiri
oranina gore iskonto edilerek hesaplanan bugunku degeri ile varligin defter degeri arasindaki fark olarak élguldr.
Bu tr deger dusuklUgu zararlari iptal edilmez.

Hisse senetleri:

Hisse senetleri Borsa istanbul'da islem géren hisse senetlerinden olusuyorsa ilgili hisse senedinin, bilango
tarihinde borsada olusan degeri en iyi fiyati izerinden, borsada islem gérmiyorsa ilgili hisse senedinin degeri
elde etme maliyeti ile gosteriimistir. Ters repo konusu finansal varliklar karsiligi verilen fonlar konsolide mali
tablolarda ters repo alacaklari olarak menkul kiymetler hesabi altinda muhasebelestirilir. Séz konusu ters repo
anlagmalari ile belirlenen alis ve geri satis fiyatlari arasindaki farkin déneme isabet eden kismi igin “i¢ iskonto
oranl” yontemine gore gelir reeskontu hesaplanir ve ters repolarin maliyetine eklenmesi suretiyle
muhasebelestirilir.

Badli menkul kiymetler:

Ana Ortaklik Sirket'in %20'nin altinda oy hakkina sahip oldugu veya %20’nin izerinde oy hakkina sahip olmakla
birlikte 6nemli bir etkiye sahip olmadigi finansal varliklarin ve konsolide mali tablolar agisindan dnemlilik teskil
etmediginden konsolidasyona dahil edilmeyen Bagli Ortakliklar'in veya Misterek Yonetime Tabi Ortakliklar'in
borsaya kayitll herhangi bir makul degerinin olmadidi, makul degerin hesaplanmasinda kullanilan diger
yontemlerin uygun olmamasi nedeniyle makul degerin glvenilir bir sekilde élclilemedigi finansal varligin kayitli
degeri elde etme maliyeti tutarindan varsa, deger dustkligu karsiiginin gikariimasi suretiyle degerlenmistir.
Finansal varliklar, gercege uygun deger farki kar veya zarara yansitilan ve gergede uygun degerinden kayitlara
alinan finansal varliklar haricinde, gercege uygun piyasa degeri tzerinden muhasebelestirilir. Varliklar, yatirim
araclarinin ilgili piyasa tarafindan belirlenen stireye uygun olarak teslimati yapilmak suretiyle islem tarihinde
kayitlara alinir veya kayitlardan cikarilir.

Finansal Borglar
Faiz kargiligl alinan banka kredileri, alis maliyeti dustldikten sonra alinan net tutar esasindan kayitlara
yansitiimaktadir. Itfa strecinde veya ylkimlUliklerin kayda alinmasi sirasinda ortaya gikan gelir veya giderler,

gelir tablosu ile iliskilendirilir. Finansman giderleri, ortaya ¢iktiklari dénemde vadelerinin gelmemesi durumunda
da tahakkuk esasindan muhasebelestiriimekte ve kredilerde siniflandiriimaktadir.
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Alacaklar ve Borglar

Grup tarafindan bir aliciya Grlin veya hizmet saglanmasi veya bir saticidan Uriin veya hizmet alinmasi
sonucunda olusan ticari alacaklar ve ticari borglar ertelenmis finansman gelirlerden ve giderlerinden netlestiriimis
olarak gosterilirler. Ertelenmis finansman gelirlerinin ve giderlerinin netlestirimesi sonrasi ticari alacaklar ve ticari
borglar, orijinal fatura degerinden kayda alinan alacaklarin ve borglarin izleyen dénemlerde elde edilecek
tutarlarinin etkin faiz yontemi ile iskonto edilmesi ile hesaplanir. Belirlenmis faiz orani olmayan kisa vadeli
alacaklar, orijinal etkin faiz oraninin etkisinin gok blyik olmamasi durumunda, fatura degerleri (zerinden
gosterilmistir.

Borglanma Maliyetleri

Kullanima ve satisa hazir hale getirilmesi 6nemli dlglide zaman isteyen varliklar s6z konusu oldugunda, satin
alinmasi, yapimi veya Uretimi ile dogrudan iligkilendirilen borglanma maliyetleri, ilgili varlik kullanima veya satisa
hazir hale getirilene kadar varligin maliyetine dahil edilmektedir. Yatirimla ilgili kredinin heniz harcanmamig
kisminin gegici stre ile finansal yatirmlarda degerlendirimesiyle elde edilen finansal yatirim geliri aktiflestirmeye
uygun borglanma maliyetlerinden mahsup edilir. Diger tim borglanma maliyetleri, olustuklari dénemlerde gelir
tablosuna kaydedilmektedir.

Sipheli Alacaklar Kargihg

Grup, tahsil imkaninin kalmadigina dair objektif bir bulgu oldugu takdirde ilgili ticari alacaklar igin stipheli alacak
karsiligi ayirmaktadir. Séz konusu bu karsiligin tutari, alacadin kayitli degeri ile tahsili mimkin tutar arasindaki
farktir. Tahsili miimkiin tutar, teminatlardan ve glvencelerden tahsil edilebilecek meblaglar dahil oimak izere
tim nakit akislarinin, olusan ticari alacagin orjinal etkin faiz orani esas alinarak iskonto edilen degeridir.

Supheli alacak tutarina karsilik ayrilmasini takiben, stipheli alacak tutarinin tamaminin veya bir kisminin tahsil
edilmesi durumunda, tahsil edilen tutar, ayrilan stpheli alacak kargiligindan dustilerek diger gelirlere kaydedilir.

Stoklar

Stoklar, net gergeklesebilir deger ya da elde etme maliyetinin diisik olani ile degerlenir. Stoklarin maliyeti tim
satin alma maliyetlerini, dontstirme maliyetlerini ve stoklarin mevcut durumuna ve konumuna getirilmesi igin
katlanilan diger maliyetleri icerir. Maliyet belileme yontemi olarak agirlikl ortalama kullaniimistir.

Maddi duran varliklar

Maddi duran varliklar (arsa ve binalar harig), elde etme maliyetinden birikmis amortismanin disulmesi suretiyle
gosterilmektedir. Maddi duran varliklar dogrusal amortisman metoduyla faydali 6mir esasina uygun bir sekilde
ve aktife girdikleri tarihler dikkate alinarak kist esasina gére amortismana tabi tutulmusgtur.

Maddi duran varliklarin, tahmin edilen faydali émiirlerini gésteren amortisman dénemleri asagidaki gibidir:

Yer alti yerlstl diizenleri 50
Binalar 50
Makine, tesis ve cihazlar 3-14
Tasitlar 3-14
Ddseme ve demirbaslar 10
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Maddi bir duran varlia yapilan normal bakim ve onarim harcamalari, gider olarak muhasebelestirimektedir.
Maddi duran varligin kapasitesini genisleterek kendisinden gelecekte elde edilecek faydayi artiran nitelikteki
yatinm harcamalari, maddi duran varligin maliyetine eklenmekte ve ilgili maddi duran varligin kalan tahmini
faydali 6mri Gizerinden amortismana tabi tutulmaktadir.

Grup arsa ve binalarinin muhasebe politikasinda degisiklide gitmis ve gercede uygun deger yontemini
benimsemistir. Gercege uygun deger yonteminden kaynaklanan farklar 6zkaynaklar hesap grubunun altinda
yeniden degerleme ve 6lglim kazang kayiplari altinda finansal durum tablosunda muhasebelestirilmistir.

Ust kullanim hakki bulunan arsalarda yapilmig bina yatinmlarinin faydali mriiniin hesaplanmasinda dst kullanim
hakkinin bittigi tarih esas alinmigtir. Ust kullanim haklarina iliskin degerleme ¢alismalari finansal tablolara dahil
edilmemigtir.

Yeniden degerleme yéntemi:

Uretim, mal veya hizmetin verilmesinde veya idari amaglar igin kullanimda tutulan arazi ve binalar, yeniden
degerlenmis tutarlariyla ifade edilmistir. Yeniden degerlenmis tutar, yeniden degerleme tarihinde tespit edilen
gercege uygun degerden sonraki dénemlerde olusan birikmis amortisman ve birikmis deger dustkluga distlerek
tespit edilir. Yeniden degerlemeler bilango tarihinde belirlenecek gergede uygun degerin defter degerinden
onemli farklilik gdstermeyecek sekilde diizenli araliklarla yapilir.

S6z konusu arazi ve binalarin yeniden degerlemesinden kaynaklanan artis, 6zkaynaktaki yeniden degerleme
fonuna kaydedilir. Yeniden degerleme sonucu olugan deger artisi, maddi duran varlikla ilgili daha 6nceden gelir
tablosunda gdsterilen bir deger duslkliginin olmasi durumunda 6ncelikle s6z konusu deger dlsuklugi
nispetinde gelir tablosuna kaydedilir. Bahse konu arazi ve binalarin yeniden degerlemesinden olusan defter
degerindeki azalis, s6z konusu varligin daha énceki yeniden dederlemesine iliskin yeniden degerleme fonunda
bulunan bakiyesini agmasi durumunda gelir tablosuna kaydedilir.

Maddi olmayan duran varliklar

Maddi olmayan duran varliklar haklardan olusmakta olup, maliyet bedelleri ile belirtilmislerdir. Maddi olmayan
duran varliklarla ilgili itfa gideri bes yilda normal itfa yontemi kullanilarak ve aktife girdikleri tarih dikkate alinarak
kist esasina gore ayriimaktadir.

Yatirim amagh gayrimenkuller

Mal ve hizmetlerin Uretiminde kullanilmak veya idari maksatlarla veya islerin normal seyri esnasinda satilmak
yerine, kira elde etmek veya sermaye kazanci elde etmek amaciyla veya her ikisi igin elde tutulan araziler ve
binalar “yatirim amacli gayrimenkuller” olarak siniflandirilir. Yatirim amagli gayrimenkuller (arazi ve binalar haric)
elde etme maliyetinden birikmis amortismanin  distlmesi suretiyle gdsterilmektedir. Yatirm amagli
gayrimenkuller (araziler harig) dogrusal amortisman metoduyla faydali émir esasina uygun bir sekilde ve aktife
girdikleri tarihler dikkate alinarak amortismana tabi tutulmaktadir.

Yatirim amagl gayrimenkuller olasi bir deger dusukluginun tespiti amaciyla incelenir ve bu inceleme sonunda
yatinm amacli gayrimenkullerin kayitl degeri, geri kazanilabilir degerinden fazla ise, karsilik ayrilimak suretiyle
geri kazanilabilir degerine indirilir. Geri kazanilabilir deger, ilgili yatinm amagl gayrimenkullin mevcut
kullanimindan gelecek net nakit akimlari ile net satis fiyatindan yiiksek olani olarak kabul edilir.

Yatinm amagli gayrimenkullerin, tahmin edilen faydali dmirlerini gésteren amortisman dénemleri asagidaki
gibidir:
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Binalar 50
Yer alti ve yer Ustl diizenleri 14
Makine, tesis ve cihazlar 3-10-14

Grup yatinm amagli elde tutulan arsa ve binalarinin muhasebe politikasinda degisiklige gitmis ve gergede uygun
deger yéntemini benimsemistir. Gergege uygun deger ydnteminden kaynaklanan farklar yatirim faaliyetlerinden
elde edilen gelirler hesap grubunun altinda yatirm amagl gayrimenkuller deger artis diizeltmesi altinda
kar/(zarar) tablosunda muhasebelestirilmigtir.

Durdurulan faaliyetler

Durdurulan faaliyetler, Grup'un tek bir plan gergevesinde bir faaliyetini biitiniyle veya parga parga elden
clkarmasi ya da terk ederek sona erdirmesi sonucu olusan, ayri ve dnemli bir is kolunu veya cografi bolim
faaliyetlerini temsil eden, faaliyet turli itibariyle ve finansal raporlama amaciyla ayrilabilen bir unsurunu ifade
etmektedir.

Satig amaciyla elde tutulan varliklar

Satis amaciyla elde tutulan varliklar defter degeri ile satis maliyeti distiimis gergege uygun degerinden disiik
olani ile dlgiliir. Satis amaciyla elde tutulan varliklar amortismana tabi tutuimaz. ilgili varligin (veya elden
¢ikarilacak varlik grubunun) satis amagli elde tutulan varlik olarak ilk siniflandirmasinin hemen 6ncesinde, s6z
konusu varligin (veya grup icindeki tlim varlik ve gruba iliskin borglarin) defter degeri, ilgili TFRS'ler gergevesinde
olealir.,

Bir duran varligin defter degerinin slrdlrlimekte olan kullanimdan ziyade Satis islemi vasitasi ile geri
kazanilacak olmasi durumunda isletme, sdz konusu duran varligi (veya elden ¢ikarilacak varlik grubunu) Satis
amagh olarak siniflandinr. Bu durumun gecerli olabilmesi igin; ilgili varigin (veya elden cikarilacak varlik
grubunun) bu tir varliklarin (veya elden ¢ikarilacak varlik grubunun) Satisinda sikga rastlanan ve alisiimis
kosullar gergevesinde derhal satilabilecek durumda olmasi ve Satis olasiliginin yiksek olmasi gerekir. Satis
olasihginin yiiksek olmasi igin; uygun bir yénetim kademesi tarafindan, varliin (veya elden c¢ikarilacak varlik
grubunun) Satisina iliskin bir plan yapilmis ve alicilarin tespiti ile planin tamamlanmasina yoénelik aktif bir
program baslatilimis olmalidir. Ayrica, varlik (veya elden ¢ikarilacak varlik grubu) cari gergede uygun degeriyle
uyumlu bir fiyat ile aktif olarak pazarlaniyor olmalidir. Ayrica Satisin, siniflandiriima tarihinden itibaren bir yil
icerisinde tamamlanmis bir Satis olarak muhasebelestiriimesinin beklenmesi ve plani tamamlamak igin gerekli
islemlerin, planda énemli degisiklikler yapilmasi veya planin iptal edilmesi ihtimalinin dlisik oldugunu gdstermesi
gerekir.

Finansal Kiralama Islemleri

Grup, finansal kiralama yoluyla edinmis oldugu sabit kiymetleri, bilangoda kira baslangig tarihindeki rayi¢ degeri
ya da daha dugikse minimum kira 6demelerinin bilango tarihindeki buglinkii dederi Uzerinden yansitmaktadir
(mali tablolarda ilgili maddi duran varlik kalemlerine dahil edilmistir). Minimum kira 6demelerinin bugiinkii degeri
hesaplanirken, finansal kiralama igleminde gegcerli olan oran pratik olarak tespit edilebiliyorsa o deger, aksi
takdirde, borglanma faiz orani iskonto faktéri olarak kullanilmaktadir. Finansal kiralama islemine konu olan sabit
kiymetin iktisap asamasinda katlanilan masraflar maliyete dahil edilir. Finansal kiralama igleminden kaynaklanan
yukimlUluk, 6denecek faiz ve anapara borcu olarak ayristinimistir. Faiz giderleri, sabit faiz orani Uzerinden
hesaplanarak ilgili dénemin hesaplarina dahil edilmistir.
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Varliklarda Deger Dusiikliigu

Cesitli olay ve durumlar karsisinda duran varliklarin taginan degerlerinin gerceklesebilir / gelecekte o aktiften
elde edilebilecek dederlerinin altina distligl tespit edilmesi halinde maddi ve gayri maddi sabit kiymetler deger
kaybi agisindan teste tabi tutulmaktadir. Maddi ve gayri maddi sabit kiymetin defter degerinin gergeklesebilir
veya o varliin iktisabindan ileride elde edilebilecek degerinin Ustinde kalmasi halinde duran varlik deger
dustklugi karsiligi ayrilir.

Odenmis Sermaye

Adi hisse senetleri 6zkaynaklarda siniflandirilirlar. Yeni hisse senedi ve opsiyon ihraciyla iligkili maliyetler, vergi
etkisi indirilmis olarak tahsil edilen tutardan dusulerek 6zkaynaklarda gosterilirler.

Paylara iligkin Primler / iskontolar

Paylara iliskin primler, hisse senedi ihra¢ primlerinden olusmaktadir. Hisse senedi ihrag primi, Grup’un elinde
bulunan bagh ortaklik ya da 6zkaynak yontemiyle dederlenen yatirimlar ile kendine ait hisselerinin nominal
bedelinden daha yiiksek bir fiyat (izerinden satiimasi neticesinde olusan farki ya da Grup'un iktisap ettigi
Sirketler ile ilgili ¢ikarmis oldugu hisselerin nominal deger ile gergede uygun degerleri arasindaki farki temsil
eder.

Galisanlara Saglanan Faydalar / Kidem Tazminatlan

Kidem Tazminati

Turkiye’de mevcut kanunlar ve toplu is sozlesmeleri hukimlerine gore kidem tazminati, emeklilik veya isten
cikarima durumunda 6denmektedir. Giincellenmis olan UMS 19 Calisanlara Saglanan Faydalar Standardi
(“UMS 19”) uyarinca s6z konusu tirdeki 6demeler tanimlanmis emeklilik fayda planlari olarak nitelendirilir.

Kidem tazminati karsiidi, Grup'un calisanlarinin is Kanunu uyarinca emekliye ayriimasindan dogacak
gelecekteki olasi yukumltliklerinin tahmini toplam karsiliginin aktueryal varsayimlar uyarinca simdiki zamana

indirgenmis degerini ifade eder.

Sosyal Sigortalar Primleri

Grup, Sosyal Sigortalar Kurumu'na zorunlu olarak sosyal sigortalar primi 6demektedir. Grup’un, bu primleri
6dedigi slrece baska yikiumlGlGgu kalmamaktadir. Bu primler tahakkuk esasina gore ilgili ddnemde personel
giderleri olarak yansitiimaktadir.

Kurum Kazanci Uzerinden Hesaplanan Vergiler
Grup, Turkiye'de gegerli olan kurumlar vergisine tabidir.

Turkiye'de, kurumlar vergisi orani 31 Mart 2018 tarihi itibariyla %22'dir (2017: %20). Ancak, 5 Aralik 2017 tarihli
ve 30261 sayill Resmi Gazete'de yayimlanan 7061 sayili “Bazi Vergi Kanunlari ile Diger Bazi Kanunlarda
Degisiklik Yapilmasina Dair Kanun’un 91inci maddesi ile 5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanunu’'na eklenen gegici
10’'uncu madde uyarinca kurumlarin 2018, 2019 ve 2020 vergilendirme dénemlerine ait kazanglari Gzerinden
odenmesi gereken kurumlar vergisinin %22 oraniyla hesaplanmasi ve sonrasinda tekrardan %20 orani ile
vergilendiriimeye devam edilmesi ongérilmektedir. Bu sire zarfinda Bakanlar Kurulu'na %22 oranini %20
oranina kadar indirme yetkisi verilmistir.
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31 Mart 2018 tarihinde sona eren donem itibaryla, vergi mevzuati uyarinca tger aylik donemler itibartyla olugan
kazanglar Uzerinden %22 (2017: %20) oraninda gegici vergi hesaplanarak édenmekte ve bu sekilde édenen
tutarlar yillik kazang Gzerinden hesaplanan vergiden mahsup edilmektedir. Yapilan Kanun degisikligi ile 2018,
2019 ve 2020 yillari igin bu oran %22 olarak belirlenmistir.

Tam mukellef kurumlar igin gecerli olan esaslar, dar mukellef kurumlara da aynen uygulanir. TUrkiye'deki bir
isyeri ya da daimi temsilcisi araciligi ile gelir elde eden dar mukellef kurumlar ile Turkiye'de yerlesik kurumlara
6denen kar paylarindan (temettliler) stopaj yapilmaz. 23 Temmuz 2006 tarihinden sonra bunlarin diginda kalan
kisi ve kurumlara yapilan temettii 6demeleri %15 oraninda stopaja tabidir. Karin sermayeye ilavesi, kar dagitimi
sayllmaz.

Ertelenen vergi yukumlulugt veya varligi, varliklarin ve yukamlUluklerin mali tablolarda gosterilen degerleri ile
yasal vergi matrahi hesabinda dikkate alinan tutarlari arasindaki gegici farkliliklarin bilango yontemine gére ve
yasalagmis vergi oranlari dikkate alinarak hesaplanmasiyla belirlenmektedir.

Ertelenen vergi yukumlalligu veya varligi, s6z konusu gegici farkliliklarin ortadan kalkacag ilerideki dénemlerde
odenecek vergi tutarlarinda yapacaklari tahmin edilen artis ve azalig oranlarinda mali tablolara yansitiimaktadir.

Ertelenen vergi varligi, gelecek donemlerde vergi avantajinin saglanmasinin olasi oldugu durumlarda ayrilir. Bu
varliktan yararlanilamayacaginin anlagildigi oranda ilgili varliktan tenzil edilir.

Muhasebe Tahminleri

Mali tablolarin hazirlanmasi sirasinda Yénetim'in, bilango tarihi itibariyle mali tablolarda yer alan varliklar ve
yikumltliklerin bilango degerlerini, bilango disi yikimliliklere iliskin agiklamalari, dénem igerisinde olusan gelir
ve giderlerin tutarlarini etkileyebilecek tahmin ve varsayimlarda bulunmasi gerekmektedir. Gergek sonuglar, bu
tahminlerden farklilik gdsterebilmektedir.

Karsiliklar, Sarta Bagh Yikiimliiliikler ve Sarta Bagh Varliklar

Karsiliklar

Karsiliklar gegmisteki olaylardan kaynaklanan olasi bir ylkimlilik olmasi (hukuki veya yapisal ylkimlilik), bu
yukumliligln gelecekte yerine getirilmesi igin gerekli aktif kalemlerde bir azalisin muhtemelen séz konusu
olmasi ve yukimldlik tutarinin glvenilir bir bicimde saptanabilmesi durumunda tahakkuk ettiriimektedir.
Tahakkuk ettirilen bu karsiliklar her bilango déneminde g6zden gegirilmekte ve cari tahminlerin yansitiimasi
amaciyla revize edilmektedir.

Sarta Badli Yikimldliikler ve Sarta Badl Varliklar

Taahhiit ve sarta bagh yukimlilik doguran islemler, gerceklesmesi gelecekte bir veya birden fazla olayin
neticesine bagl durumlari ifade etmektedir. Dolayisiyla, bazi iglemler ileride dogmasi muhtemel zarar, risk veya
belirsizlik tagimalari agisindan bilango disi kalemler olarak tanimlanmistir. Gelecekte gergeklesmesi muhtemel
miikellefiyetler veya olusacak zararlar igin bir tahmin yapilmasi durumunda bu yikimlilikler Grup igin gider ve
bor¢ olarak kabul edilmektedir. Ancak gelecekte gergeklesmesi muhtemel gdziiken gelir ve karlar finansal
tablolarda yansitiimaktadir.
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Hasilat

Gelirler, gelir tutarinin glvenilir sekilde belirlenebilmesi ve islemle ilgili ekonomik yararlarin Grup’a akmasinin
muhtemel olmasi (zerine alinan veya alinabilecek bedelin gergede uygun degeri izerinden tahakkuk esasina
gore kayitlara alinir. Net satiglar, mal satislarindan iade ve satig iskontolarinin dustimesi suretiyle bulunmustur.
Grup, tekstil ve konfeksiyon Crlnleri satisi yapmaktadir, ayrica holding faaliyetlerinde ve turizm hizmetlerinde
bulunmaktadir.

Mallarin satisi:

Mallarin satisindan elde edilen gelir, asagidaki sartlar karsilandiginda muhasebelestirilir:

* Grup’un miilkiyetle ilgili tim énemli riskleri ve kazanimlari aliciya devretmesi,

« Grup’'un milkiyetle iliskilendirilen ve siiregelen bir idari katiliminin ve satilan mallar (zerinde etkin bir
kontrol(iniin olmamasit,

+  Gelir tutarinin glvenilebilir bir sekilde 6lgilmesi,

« Islemle iliskili olan ekonomik faydalarin isletmeye akisinin olasi olmasi,

+ islemden kaynaklanacak maliyetlerin giivenilebilir bir sekilde élciilmesi.

Hizmet sunumu:

Hizmet sunumuna iligkin bir islemin sonucunun glvenilir bigimde tahmin edilebildigi durumlarda, islemle ilgili
hasilat islemin bilango tarihi itibariyle tamamlanma diizeyi dikkate alinarak finansal tablolara yansitilir. Asagidaki
kosullarin tamaminin varligi durumunda, isleme iligkin sonuglarin glvenilir bigimde tahmin edilebildigi kabul
edilir:

+ Hasilat tutarinin giivenilir bigimde 6l¢Ulebilmesi,

+ Isleme iliskin ekonomik yararlarin igletme tarafindan elde edileceginin muhtemel olmasi,

+ Bilango tarihi itibariyle islemin tamamlanma diizeyinin givenilir bigimde 6lgllebilmesi ve

+ lislem igin katlanlan maliyetler ile islemin tamamlanmasi igin gereken maliyetlerin giivenilir bicimde
olctlebilmesi.

Faiz geliri:

Faiz geliri, kalan anapara bakiyesi ile beklenen 6mrii boyunca ilgili finansal varliktan elde edilecek tahmini nakit
giriglerini s6z konusu varli§in kayitl degerine indirgeyen efektif faiz orani nispetinde ilgili dénemde tahakkuk
ettirilir.

Temettii ve diger gelirler:

Hisse senedi yatirnmlarindan elde edilen temettu geliri, hissedarlarin temetti alma hakki dogdugu zaman kayda
alnir.

Diger gelirler, hizmetin verilmesi veya gelirle ilgili unsurlarin gergeklesmesi, risk ve faydalarin transferlerinin
yaplimis olmasi, gelir tutarinin gtivenilir sekilde belirlenebilmesi ve islemle ilgili ekonomik faydalarin Grup’a
akmasinin muhtemel olmasi Gzerine alinan veya alinabilecek bedelin makul degeri tizerinden tahakkuk esasina
gore kayitlara alinir.
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Yabanci Para Cinsinden Varlik ve Borglar

Yabanci para iglemleri islem tarihindeki cari kurlardan muhasebelestirilmektedir. Bilangoda yer alan yabanci para
cinsinden varlik ve borglar bilango tarihindeki kurlardan gevrilmektedir. Bu islemlerden dogan kur farki gelir veya
giderleri finansal tablolara yansitiimaktadir.

Donem sonunda kullanilan kurlar agagidaki gibidir:

31 Mart 2018 31 Aralik 2017

usD 3,9489 3,7719
EURO 4,8673 4,5155
GBP 5,6385 5,0803
CHF 4,1326 3,8548

Kur Degisiminin Etkileri

Yabanci para cinsinden varlik ve yukimlilikler ve ilgili alim ve satim taahhutleri kur riski dogurmaktadir. Ttirk
Lirasr'nin yabanci ddviz cinsleri karsisindaki deder kaybi veya kazancindan kaynaklanan kur riski Grup’un doviz
pozisyonunun (st y6netim tarafindan izlenmesi ve onaylanmig limitler dahilinde pozisyon alinmasi suretiyle
y6netilmektedir.

Hisse Bagina Kazang

Hisse basina kazang/(zarar) miktari, dénem kar/(zararinin) Ana Ortaklik Sirket hisselerinin dénem sonundaki pay
adedine bolinmesiyle hesaplanir.

Tirkiye'de sirketler, sermayelerini, hissedarlarina ge¢mis yil karlarindan dagittiklar “bedelsiz hisse” yolu ile
arttirabilmektedirler. Bu tip “bedelsiz hisse” dagitimlari, hisse basina kazang hesaplamalarinda, ihrag edilmis
hisse gibi degerlendirilir. Buna gore, bu hesaplamalarda kullanilan agirlikli ortalama hisse sayisi, s6z konusu
hisse senedi dagitimlarinin gegmise donuk etkileri de dikkate alinarak bulunmustur.

Nakit Akisg Tablosu

Grup, net varliklarindaki degisimleri, finansal yapisini ve nakit akiglarinin tutar ve zamanlamasini degisen
sartlara gore y6nlendirme yetenegi hakkinda finansal tablo kullanicilarina bilgi vermek (izere, nakit akis
tablolarini diizenlemektedir. Nakit akis tablosunda, déneme iliskin nakit akislar isletme, yatirim ve finansman
faaliyetlerine dayali bir bigimde siniflandirilarak raporlanir. isletme faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislari,
Grup’un esas faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akislarini gdsterir. Yatirim faaliyetleriyle ilgili nakit akislari,
Grup’un yatirm faaliyetlerinde (duran varlik yatirnimlari ve finansal yatirimlar) kullandidi ve elde ettigi nakit
akiglarini gdsterir. Finansal faaliyetlere iliskin nakit akislari, Grup’un finansal faaliyetlerde kullandigi kaynaklari
ve bu kaynaklarin geri 6demelerini gosterir. Nakit ve nakit benzeri de@erler, nakit ve vadesiz banka mevduati ile
tutar belirli nakde kolayca gevrilebilen kisa vadeli, yiksek likiditeye sahip ve vadesi 3 ay veya daha kisa olan
yatirimlari icermektedir.

Diger Bilango Kalemleri

Diger bilanco kalemleri esas olarak kayitl degerleriyle yansitilmiglardir.
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Bilango Tarihinden Sonraki Olaylar

Bilango tarihinden sonraki olaylar; karliliga iliskin herhangi bir duyuru veya diger secilmis finansal bilgilerin
kamuya aciklanmasindan sonra ortaya ¢ikmis olsalar bile, bilango tarihi ile bilangonun yayimi igin yetkilendirilme
tarihi arasindaki tlm olaylari kapsar. Bilango tarihinden sonra diizeltme gerektiren olaylarin ortaya gikmasi
durumunda, finansal tablolara alinan tutarlar bu yeni duruma uygun sekilde dizeltilir.

iligkili Taraflar

Asagidaki kriterlerden birinin varliginda, taraf Grup ile iligkili sayilir:
(a) Séz konusu tarafin, dogrudan ya da dolayli olarak bir veya birden fazla araci yoluyla,

i) isletmeyi kontrol etmesi, isletme tarafindan kontrol edilmesi ya da isletme ile ortak kontrol altinda bulunmasi
ana ortakliklar, bagli ortakliklar ve ayni is dalindaki bagli ortakliklar dahil olmak Gzere)

ii) Grup Uizerinde dnemli etkisinin olmasini saglayacak payinin olmasi veya

iii) Grup (zerinde ortak kontrole sahip olmasi

P

(b) Tarafin, Grup’un bir istiraki olmasi,
(c) Tarafin, Grup’un ortak girisimci oldugu bir is ortakligi olmasi,

(d) Tarafin, Grup’un veya ana ortakhidinin kilit yonetici personelinin bir tiyesi olmasi,
(e) Tarafin, (a) ya da (d) de bahsedilen herhangi bir bireyin yakin bir aile (iyesi olmasi,

(f) Tarafin; kontrol edilen, ortak kontrol edilen ya da énemli etki altinda veya (d) ya da (e)'de bahsedilen herhangi
bir bireyin dogrudan ya da dolayli olarak énemli oy hakkina sahip oldugu bir isletme olmasi veya

(9) Tarafin, isletmenin ya da isletme ile iliskili taraf olan bir isletmenin ¢alisanlarina isten ayrilma sonrasinda
saglanan fayda planlari olmasi, gerekir.

lliskili taraflarla yapilan islem, iliskili taraflar arasinda kaynaklarinin, hizmetlerin ya da yiikiimliiliiklerin bir bedel
karsiligi olup olmadigina bakilmaksizin transferidir. Grup, iligkili taraflariyla olagan faaliyetleri gergevesinde is
iligkilerine girmektedir (Not 6).

Grup ile yonetim iliskisine sahip sirketlerin dokiimU asagidaki gibidir:

Kervansaray Hotel Verwaltungs GmbH

Kervansaray Hotel Verwaltungs GmbH 2010 yilinda Bremen, Almanya'da kurulmustur. Sirket'in ana faaliyet
konusu Kervansaray Hotels GmbH & Co KG' ye istirak ve sirket yonetiminin devralinmasiyla, faaliyet konusu,
kurulmus veya kurulacak sirketlerin sermaye ve idarelerine istirak etmek, verecegi yatinm kararlar
dogrultusunda kaynaklari bulmak, yatirim, finansman, pazarlama, organizasyon ve yonetim konularinda
danismanlik yapmaktir.

MMC Sanayi ve Ticari Yatirimlar A.S.

MMC Sanayi ve Ticari Yatirimlar A.S. 2000 yilinda istanbul’ da kurulmustur. Sirket’ in ana faaliyet konusu yurtici
ve yurtdisi tagimacilik ve acentelik hizmetleri verilmesi, yurtii ve yurtdisi gayrimenkul alim, satimi, kiralanmasi,
ilag sanayi alaninda her tirlii ihracat ve ithalat yapilmasi, elektronik ticaret alaninda gesitli iletisim kanallari
kullanarak her tiirlli malin ve hizmetin pazarlanmasi ve istirak yatirimlarinda bulunulmasi konularinda faaliyet
gostermektedir.
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International Kervansaray Hotel A.S.

International Kervansaray Hotel A.$. 2013 yilinda Bursa’da kurulmustur. Sirket'in ana amag ve konulari; ig ve dis
turizm isletmecili§i yapmak, organizasyonlar dlizenlemek, turistik yatirimlar yapmak, hediyelik esya alim, satimi
ithal ve ihracatini yapmak; sergiler agmak ve fuarlara katiimak, Sirket'in maksat ve mevzuu ile ilgili her tirli
menkul ve gayrimenkul satin almak, satmak ve (i¢linci kisilere kiraya vermek, turistik mekanlar insa etmek ve
isletmek, nakliye isletmeciligi, acentelik, rehberlik isleri yapmak, turizm isletmeciligi geregi her tirli mal ve
hizmetin saglanip ithal ve ihrag edilmesi konularinda faaliyet gdstermektir.

Alman Otelcilik Yatirim Turizm Sanayi ve Ticaret Limited Sirketi

Alman Otelcilik Yatim Turizm Sanayi ve Ticaret Limited Sirketi 2011 yilinda Bursa’da kurulmustur. i¢ ve dis
turizm igletmeciligi alaninda faaliyet gostermektedir. Sirket merkezi Bursa ili Osmangazi ilcesindedir. Sirket
sermayesi 100.000 TL'dir.

Sayilgan Eneriji Elektrik Uretimi Anonim Sirketi

Sayilgan Enerji Elektrik Uretimi Anonim Sirketi 2013 yilinda Bursa'da kurulmustur. Sirket'in ana faaliyet konusu,
elektrik enerjisi Uretimi tesislerinin kurulmasi ve tesislerin kuruimasindan sonra elde edilen elekirik enerjisinin
musterilere satigidir.

isletme Birlesmeleri ve Serefiye

Iisletme birlesmeleri, iki ayri tuzel kisiligin veya iletmenin raporlama yapan tek bir isletme seklinde birlesmesi
olarak degerlendiriimektedir. Isletme birlesmeleri, UFRS 3 kapsaminda, satin alma yontemine gore
muhasebelestirilir.

iktisap maliyeti, alim tarihinde verilen varliklarin gergege uygun degeri, ikarilan sermaye araglari, degisimin
yapildigi tarihte varsayilan veya katlanilan yikimlGltkler ve buna ilave iktisapla iligkilendirilebilecek maliyetleri
icerir. Isletme birlesmesi s6zlesmesi gelecekte ortaya gikacak olaylara bagli olarak maliyetin diizeltilebilecegini
ongdren hikimler icerirse; bu dizeltmenin muhtemel olmasi ve degerinin tespit edilebilmesi durumunda, edinen
isletme birlesme tarihinde birlesme maliyetine bu diizeltme dahil edilir.

Bir isletmenin satin alinmasi ile ilgili katlanilan satin alma maliyeti ile iktisap edilen isletmenin tanimlanabilir
varlik, yukimlilik ve kosullu yikimliliklerinin gergege uygun degeri arasindaki fark serefiye olarak konsolide
finansal tablolarda muhasebelestirilir.

isletme birlesmesi sirasinda olusan serefiye amortismana tabi tutulmaz, bunun yerine yilda bir kez veya sartlarin
deger dlsukliglnu isaret ettigi durumlarda daha sik araliklarla deger distkligu testine tabi tutulur. Serefiye
uzerinden hesaplanan deger dusUkligu zararlari takip eden donemlerde soz konusu deger dusukluguntn
ortadan kalkmas! durumunda dahi gelir tablosu ile iligkilendirilemez. Serefiye, deger distkligl testi sirasinda
nakit dreten birimler ile iligkilendirilir.

iktisap edilen tanimlanabilir varlik, yiikiimliilik ve kosullu yikimliliklerin gergege uygun degerindeki iktisap
edenin payinin isletme birlesmesi maliyetini agsmasi durumunda ise fark konsolide gelir tablosuyla iligkilendirilir.

Ortak kontrol altinda gerceklesen isletme birlesmelerinin muhasebelestiriimesinde ise isletme birlesmesine konu
olan varlik ve ylkimllkler kayitli degerleri ile konsolide finansal tablolara alinir. Gelir tablolari ise isletme
birlesmesinin gergeklestigi mali yilin baslangicindan itibaren konsolide edilir. Onceki dénem finansal tablolari da
karsilastirilabilirlik amaciyla ayni sekilde yeniden diizenlenir. Bu islemler sonucunda herhangi bir serefiye veya
negatif serefiye hesaplanmaz. istirak tutari ile satin alinan sirketin sermayesindeki pay! nispetindeki tutarin
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netlestirmesi sonucu olusan fark dogrudan 6zkaynaklar icerisinde “ortak kontrol altindaki isletme birlesmeleri
etkisi” olarak “Gegmis yillar karlarl” kalemi altinda muhasebelestirilir.

Konsolide mali tablolarda, iktisap edilen Grup’un net varliklarinin makul degerindeki pay! ile satin alma fiyati
arasindaki fark serefiye tutarini ifade etmektedir. Gegmis yillarda olusan fark “Gegmis Yillar Kar ya da Zarari’nda
cari ddnemde olusan fark ise “Faaliyetlerle ilgili Diger Gelirler ve Karlar veya Faaliyetlerle llgili Diger Giderler ve
Zararlar " hesap kalemlerinde gdsterilmigtir.

Ortak Kontrole Tabi isletme Birlesmeleri

Ortak kontrole tabi tesebblis veya isletmeleri iceren bir isletme birlesmesi, birlesen tim tesebbls ya da
isletmelerin, isletme birlesmesinin 6ncesinde ve sonrasinda ayni kisi veya kisiler tarafindan kontrol edildigi ve bu
kontrolun gegici olmadig bir isletme birlesmesidir.

Ortak kontrole tabi isletme birlesmelerinin haklarin  birlesmesi (pooling of interest) yontemi ile
muhasebelestiriimekte dolayisiyla konsolide finansal tablolarda serefiyeye yer verilmemektedir. Haklarin
birlestiriimesi yontemi uygulanirken, ortak kontrolin olustugu raporlama doneminin bagi itibariyla birlesme
gerceklesmis gibi finansal tablolar dizeltiimeli ve ortak kontrolin olustugu raporlama déneminin basindan
itibaren karsilastirmali olarak sunulmalidir. Ortak kontrole tabi isletme birlesmelerinin finansal tablolara
yansitimasinda ana ortaklik agisindan bakilmasi uygun olacagindan, konsolidasyon isleminde grubun
kontrolunu elinde bulunduran sirketin ortak kontrolde bulunan sirketlerin kontrollini ele gegirdigi tarihte ve
sonrasinda TMS'ye gére finansal tablo diizenleniyormus gibi finansal tablolar birlesme muhasebesi dahil TMS
hikiimlerine gore yeniden diizenlenmektedir. Ortak kontrole tabi isletme birlesmesi nedeniyle olusan aktif — pasif
uyumsuzlugunu gidermek amaciyla, dzkaynaklar altinda denklestirici bir hesap olarak “Ortak Kontrole Tabi
Tesebbiis veya Iletmeleri iceren Birlesmelerin Etkisi” hesabi kullaniimaktadir.

Muhasebe Politikalari, Muhasebe Tahminlerinde Degisiklik ve Hatalar

Muhasebe politikalarinda yapilan dnemli degisiklikler ve tespit edilen 6nemli muhasebe hatalari geriye donuk
olarak uygulanir ve dnceki donem finansal tablolari yeniden dlizenlenir. Muhasebe tahminlerindeki degisiklikler,
yalnizca bir doneme iligskin ise, dedisikligin yapildigi cari donemde, gelecek donemlere iligkin ise, hem
degisikligin yapildigi donemde hem de gelecek donemde, ileriye yonelik olarak uygulanir.

Kiralama iglemleri

Kiralayan olarak faaliyet kiralamasi

Bir varligin mulkiyetine sahip olmaktan kaynaklanan risk ve yararlarin tamaminin devredilmedigi kiralamalar ise
faaliyet kiralamasi olarak siniflandirilir. Faaliyet kiralamasinda, kiralanan varliklar, bilangoda maddi duran
varliklar altinda siniflandiriimistir. Elde edilen kira gelirleri ve kiralama islemleri sonucunda elde edilen diger
gelirler kiralama donemi suresince, esit tutarlarda gelir tablosuna yansitilir. Kira geliri ve diger gelirler kira donemi
boyunca dogrusal yéntem ile gelir tablosuna yansitiimaktadir.

Grup'un faaliyet kiralamasina konu olan varliklarindan elde edecegi kira gelirleri yapilan sozlesmeler geregi

sabitlenmemekte olup kira gelirleri gelecekteki satislarin  sbzlesmelerde aciklanan ylzdesi olarak
belirlenmektedir.
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Finansal Bilgilerin Boliimlere Gére Raporlanmasi

Endustriyel bolimler

Belirli bir mal veya hizmeti ya da birbirleriyle iligkili mal veya hizmet grubunu saglama veya risk ve fayda
agisindan Grup’un diger bélimlerinden farkli 6zellikler tagima anlaminda, Grup’'un diger bélimlerinden farkli
6zelliklere sahip bolimlerdir.

Mal veya hizmetlerin birbirleriyle iligkili olup olmadiginin belirlenmesinde asagidaki etkenlerin dikkate alinmasi
gerekmektedir:

+ Mal veya hizmetlerin niteligi

« Uretim siireglerinin niteligi

*+ Mal veya hizmetlerin misterilerinin tlir ve siniflari

+ Mallarin tesliminde veya hizmetlerin saglanmasinda kullanilan yontemler

Grup, baglica iki ana grupta faaliyet gostermektedir: Tekstil, Konfeksiyon (liretim, ticaret) ve holding (Grup
sirketlerinin yonetimi).

Cografi bélimler

Grup'un, belirli bir ekonomik gevrede mal veya hizmet temin eden ve risk ve fayda agisindan bagka bir ekonomik
cevre igerisinde faaliyet gosteren diger bélimlerden farkli 6zelliklere sahip bollimlerdir.

Cografi bélimlerin belirlenmesinde asagidaki etkenlerin dikkate alinmasi gerekmektedir:

+  Ekonomik ve politik kosullarin benzerligi

+  Farkli cografi bolgelerdeki faaliyetlerle ilgili belirli riskler
+ Faaliyetlerin yakinhg

+  Belirli bir bélgedeki faaliyetlerle ilgili belirli riskler

+ DOoviz kontrolune iligkin diizenlemeler

+ Temel kur riskleri

isletmenin risk ve getiri oranlar 6zellikle Grettigi mal ve hizmetlerdeki farkliliklardan etkileniyorsa bolim
bilgilerinin raporlanmasina yénelik birincil format olarak endstriyel bélimler belirlenirken, cogdrafi bollimler
bazindaki bilgiler ikincil olarak raporlanir. Benzer olarak, isletmenin risk ve getiri oranlari 6zellikle bu isletmenin
farkli Ulkelerde veya diger codrafi bélgelerde faaliyet gostermesinden etkileniyorsa, bélim bilgilerinin
raporlanmasina yénelik birincil format olarak cografi bélumler belirlenirken, endstriyel bolimler bazindaki bilgiler
ikincil olarak raporlanir.

Grup'un risk ve fayda oranlarinin ozellikle Urettigi mal ve hizmetlerdeki farkliliklardan etkilenmesi sebebiyle;
béllim bilgilerinin raporlanmasina yénelik birincil format olarak endustriyel bolimler belirlenmistir.

2.h. Onemli Muhasebe Degerlendirme, Tahmin ve Varsayimlari
Mali tablolarin hazirlanmasinda Grup yénetiminin, raporlanan varlik ve yiikimlilik tutarlarini etkileyecek, bilango

tarihi itibari ile vukuu muhtemel yikumluliik ve taahhitleri ve raporlama donemi itibariyle gelir ve gider tutarlarini
belirleyen varsayimlar ve tahminler yapmasi gerekmektedir.
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Gerceklesmis sonuglar tahmin ve varsayimlardan farklilik gésterebilir. Bu tahmin ve varsayimlar diizenli olarak
gozden gegirilmekte, dulzeltme ihtiyaci dogdugunda bu dizeltmeler ilgili dénemin faaliyet sonuglarina
yansitiimaktadir.

NOT 3 - FINANSAL YATIRIMLAR VE iSTIRAKLER i$ ORTAKLIKLARI VE BAGLI ORTAKLIKLARDAKIi
YATIRIMLAR

3.1 Hisse senedi

31 Mart 2018 31 Aralik 2017
Diger fonlar 143 143
Toplam 143 143

3.2 Bagli Menkul Kiymetler

31 Mart 2018 31 Aralik 2017

Ulukarbirlik A.$. 36.755 36.755
Mintay Ukraine 992.359 992.359
Lara Yatirim Turizm insaat Sanayi ve Ticaret A.S. 30.000 30.000
Bagli menkul kiymetler karsiligi (-) (992.359) (992.359)
Toplam 66.755 66.755

() Ukrayna'da kurulan ve tamami Grup’a bagli menkul kiymeti olan Mintay Ukraine’in ana faaliyet konusu gémlek
uretimidir. Mintay Ukraine 2007 yilindan beri faaliyet géstermemektedir. Bu nedenle 31 Aralik 2009 tarihi
itibariyle Grup ilgili sirkete % 100 oranla ilisikteki konsolide mali tablolarda deger distkIUgu ayriimistir.

Diger istiraklerdeki sermaye orani % 10’'un altindadir.

3.3 Bagh ortakliklar

3.3.1 Konsolidasyon kapsamina alinan bagh ortakliklar

31 Mart 2018 tarihi itibariyle, Ana Ortaklik Sirket'in dogrudan veya dolayli olarak, %50 veya daha fazla hissesine

sahip oldugu veya %50 (izerinde oy hakki sahibi oldugu veya faaliyetleri iizerinde kontrol hakkina sahip oldugu
ve “tam konsolidasyon yontemi’ne tabi tutulmus sirketler asagidaki gibidir:

31 Mart 2018

Ana Ortaklik Sirket'in Istiraklerdeki Pay Orani

_Bagl ortakliklar Dogrudan  Dogrudan + Dolayli
Akayteks Dokumacilik ve Emprimecilik A.S. %99,74 %99,74
Bahar D6sem Tekstil Sanayi ve Ticaret A.S. %99,97 %99,97
Mintay Tekstil Konfeksiyon Sanayi ve Ticaret A.$. %50,00 %50,00
Sis Dokuma, Boya, iplik Sanayi ve Ticaret A.S. %83,62 %99,94
Melis Yapi Sanayi ve Ticaret A.S. %99,20 %99,20
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31 Aralik 2017 tarihi itibariyle, Ana Ortaklik Sirketin dogrudan veya dolayl olarak, %50 veya daha fazla
hissesine sahip oldugu veya %50 (zerinde oy hakki sahibi oldugu veya faaliyetleri (izerinde kontrol hakkina
sahip oldugu ve “tam konsolidasyon yontemi’ne tabi tutulmus sirketler asagidaki gibidir:

31 Aralik 2017

Ana Ortaklik Sirket'in Istiraklerdeki Pay Orani

_Bagl ortakliklar ( Dogrudan  Dogrudan + Dolayli
Akayteks Dokumacilik ve Emprimecilik A.S. %99,74 %99,74
Bahar D6sem Tekstil Sanayi ve Ticaret A.S. %99,97 %99,97
Mintay Tekstil Konfeksiyon Sanayi ve Ticaret A.$. %50,00 %50,00
Sis Dokuma, Boya, iplik Sanayi ve Ticaret A.S. %83,62 %99,94
Melis Yapi Sanayi ve Ticaret A.S. %99,20 %99,20

(131 Aralik 2017 tarihi itibariyle, badli ortakliklar bagimsiz denetime tabi tutulmustur.

31 Mart 2018 tarihi itibariyle, Grup’'un bagli ortakliklarina ait solo mali tablolarina iliskin varlik toplamlari,

6zkaynak toplamlari, dlizeltiimis sermaye ve ddnem net kari / (zarari) asagidaki gibidir:

31 Mart 2018
Ozkaynak  Diizeltilmis Dénem net
Varlik toplami toplami Sermaye Hasilat (Net) kari/ (zarari)
Akayteks Dokumacilik ve Emprimecilik A.S. 73.970.142 47.924.633 30.899.471 2.636.325  (4.792.118)
Bahar Ddsem Tekstil Sanayi ve Ticaret A.$. 25.262.162 22.486.154 11.831.745 286.527
Mintay Tekstil Konfeksiyon Sanayi ve Ticaret A.S. 11.561.478 (103.840.491) 11.699.672 2900 (1.839.418)
Sis Dokuma, Boya, Iplik Sanayi ve Ticaret A.S. 155.654.583 12.484.894 72.100.000 229.345  (2.466.556)
Melis Yapi Sanayi ve Ticaret A.$. 19.306.766 18.114.807 8.044.498 77.407
31 Aralik 2017 tarihi itibariyle, Grup’un bagl ortakliklarina ait solo mali tablolarina iliskin varlik toplamlari,
6zkaynak toplamlari, diizeltilmis sermaye ve donem net kari / (zarari) asagidaki gibidir:
31 Aralik 2017
Ozkaynak  Diizeltilmis Dénem net
Varlik toplami toplami Sermaye Hasilat (Net) kari/ (zararn)
Akayteks Dokumacilik ve Emprimecilik A.S. 101.387.586 75.622.438 30.899.471 2727  52.033.261
Bahar Dégem Tekstil Sanayi ve Ticaret A.S. 25.247.341 22.602.215 11.831.745 (3.098.236)
Mintay Tekstil Konfeksiyon Sanayi ve Ticaret A.$. 12.059.735 (102.173.569) 11.699.672 41946  (7.279.931)
Sis Dokuma, Boya, Iplik Sanayi ve Ticaret A.S. 178.428.806 36.656.587 72.100.000 2.695.142  (5.027.205)
Melis Yapi Sanayi ve Ticaret A.S. 19.301.207 18.103.505 8.044.498 2.023.404

3.3.2 Konsolidasyon kapsami diginda birakilan bagl ortakliklar

Mintay Dis Ticaret A.S., 14 Nisan 2016 tarihinde iflas erteleme talebi ile mahkemeye basvurmus olup yasa ve
uygulama geregi iki kisilik kayyum heyeti atamasi gerceklestirilmistir. Mintay Dis Ticaret A.S. 30 Haziran 2016

tarihinde 31 Mart 2016 degeri ile TFRS 10 standardi uyarinca konsolidasyon kapsami disina gikariimistir.

31 Mart 2018

Ana Ortaklik Sirket'in Istiraklerdeki Pay Orani

_Bagl ortakliklar Dogrudan Dogrudan + Dolayli
Mintay Dig Ticaret ve Tekstil Sanayi A.S. %99,%4 %99,%4
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31 Aralik 2017 _
Ana Ortaklik Sirket'in Istiraklerdeki Pay Orani

_Bagl ortakliklar Dogrudan Dogrudan + Dolayli
Mintay Dis Ticaret ve Tekstil Sanayi A.S. %99,94 %99,94

Mintay Dis Ticaret A.S.'nin konsolidasyon disi birakildi§i tarih olan 31 Mart 2016 itibariyle solo mali tablolarina
iliskin varlik toplamlari, 6zkaynak toplamlari, dizeltilmis sermaye ve dénem net kari / (zarari) asagidaki gibidir:

31.03.2016
Ozkaynak  Diizeltilmis Dénem net
Varlik toplami toplami Sermaye Hasilat (Net) kari/ (zarari)
Mintay Dis Ticaret ve Tekstil Sanayi A.S. 57.235.263 14.800.819 40.030.552  15.056.265 (19.840.390)

Konsolidasyon kapsami disina gikarilan sirkete iliskin ortaklik bedeli maliyet bedeli ile konsolide finansal
tablolarda muhasebelestirilmistir.

31 Mart 2018 31 Aralik 2017
Bagli ortakliklar 39.990.780 39.990.780

(31 Mart 2018 tarihi itibariyle konsolidasyon kapsami disina gikarilan Mintay Dis Ticaret A.S'nin ortaklik bedeli
maliyetlerinen olusmaktadir. Sézkonusu bagli ortakliga iliskin konsolide finansal tablolarda herhangi bir karsilik
ayrilmamistir.

NOT 4 - BOLUMLERE GORE RAPORLAMA

Grup’'un operasyonel faaliyetleri, Urlinlerin ve saglanan hizmetlerin 6zelliklerine gore Orgutienmekte ve
yonetilmektedir. Her bir faaliyet bollim, degisik pazarlara farkli irGin ve hizmet sunan stratejik is tnitelerini temsil
etmektedir.

Grup'un faaliyet bélimlerinin diger bdliimler ile gerceklestirilen islemlerden elde edilen bdlim gelirlerinin
olclilmesi ve raporlamasinda, bélimler arasi transferler, normal piyasa fiyati ve sartlarinda gercgeklestiriimektedir.

Grup’un raporlama faaliyet alani olarak “Turizm, Tekstil, Konfeksiyon ve Holding” faaliyet alanlarini sunmustur.
Turizm faaliyet gelirleri otel isletmeciligi hizmet gelirlerinden, Tekstil faaliyet alani gelirleri “Tekstil Urinleri
gelirleri, fason Uretim ve pazarlama faaliyetleri gergevesinde hizmet gelirleri’nden olusmaktadir. Holding gelirleri
ise holding faaliyet gelirleri’nden olusmaktadir.
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a. Boliim Analizi:

01 Ocak - 31 Mart 2018

Turizm - Tekstil -  Eliminasyon

Holding  Konfeksiyon ve Diizeltmeler Toplam
Satis Gelirleri 9.997.158 2.868.570 (205.938)  12.659.790
Satiglarin Maliyeti (-) (10.470.979) (7.463.564) 553.063 (17.381.480)
Brit Kar / (Zarar) (473.821) (4.594.994) 347125  (4.721.690)
Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (-) (221.890) - - (221.890)
Genel Yonetim Giderleri (-) (3.796.530) (885.657) 23911 (4.658.276)
Diger Faaliyet Gelirleri 1.927.593 4.591.566 53.888 6.573.047
Diger Faaliyet Giderleri (-) (1.064.848) (5.294.479) 100.877  (6.258.450)
Faaliyet Kari / (Zaran) (3.629.496) (6.183.564) 525.801  (9.287.259)
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Oncesi Kari / (Zarar) (560.074)  (11.200.194) 116.669  (11.133.599)
Sirdurilen Faaliyetler Vergi Gelir / (Gideri) 1.749.472 1.702.907 (2.584.997) 867.382
Durdurulan Faaliyetler - - -
Donem Kari / (Zarari) (10.266.217)

01 Ocak - 31 Mart 2017

Turizm - Tekstil -  Eliminasyon

Holding  Konfeksiyon ve Diizeltmeler Toplam
Satis Gelirleri 7.787.009 864.662 (406.741) 8.244.930
Satiglarin Maliyeti (-) (8.032.786) (1.154.474) 611.749  (8.575.511)
Brit Kar / (Zarar) (245.777) (289.812) 205.008 (330.581)
Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (-) (364.208) - (364.208)
Genel Yonetim Giderleri (-) (2.196.719) (143.934) 14.883  (2.325.770)
Diger Faaliyet Gelirleri 554.581 909.716 - 1.464.297
Diger Faaliyet Giderleri (-) (1.257.339) (1.177.433) (175.400)  (2.610.172)
Faaliyet Kari / (Zaran) (3.509.462) (701.463) 44491  (4.166.434)
Sirdirtlen Faaliyetler Vergi Oncesi Kari / (Zararn) (31.491.745) (5.732.898) (904.720)  (38.129.363)
Sirdrilen Faaliyetler Vergi Gelir / (Gideri) 979.638 433.652 (261.215) 1.152.075
Durdurulan Faaliyetler - (1.072.237)  (1.072.237)
Dénem Kari / (Zaran) (38.049.525)
b. Sektorel Varliklar ve Yiikiimliiliikler:
Sektor Varliklari 31 Mart 2018 31 Aralik 2017
Turizm - Holding 562.415.069 566.736.442
Tekstil - Konfeksiyon 285.449.685 284.869.619
Toplam 847.864.754 851.606.061
Bollmler Arasi Dizeltmeler ve Siniflamalar 287.379.792 294.805.362

Konsolide Mali Tablolara Gore Toplam Varliklar

1.135.244.546

1.146.411.423
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Sektor Yiikimliliikleri 31 Mart 2018 31 Aralik 2017
Turizm - Holding 613.325.039 619.027.369
Tekstil - Konfeksiyon 289.042.818 279.454.243
Toplam 902.367.857 898.481.612
Bollmler Arasi Diizeltmeler ve Siniflamalar (69.223.726) (64.256.564)
Konsolide Mali Tablolara Gore Toplam Yiikiimliiliikler 833.144.131 834.225.048

NOT 5 - NAKIT VE NAKIT BENZERLERI

31 Mart 2018 31 Aralik 2017

Kasa 1.185.308 2.521.048
Banka 2.331.978 2.276.955
- Vadesiz Mevduat () 2.229.237 2.173.860
- Bloke Mevduat (! 102.741 103.095
Diger @ 117.500 121.061
Toplam 3.634.786 4.919.064

() Grup'un bankalarda bulunan vadeli ve vadesiz mevduatlarinin (izerinde toplam 1.580.767 TL'lik bloke
bulunmaktadir. 31 Mart 2018 tarihi itibariyle Grup’ un banka mevduatlari Uzerinde 140.176.745 TL'lik haciz

bulunmaktadir.

@ Diger hazir de@erler banka sliplerinden olusmaktadir. S6z konusu tutarin 110.069 TL'sinin (izerinde bloke

bulunmaktadir.
NOT 6 - ILISKILI TARAF AGIKLAMALARI
i) ligkili taraflardan alacak ve borglar:

a) lligkili taraflardan kisa vadeli alacaklar

31 Mart 2018 31 Aralik 2017
Burgak Sayilgan 3.365 -
Ahmet Tayan 12.237 12.237
Sayilgan Enerji Elektrik Uretim A.S. 11.890 -
Kervansaray Hotel Verwaltungs Gmbh 5.706.498 5.054.996
Toplam 5.733.990 5.067.233

31 Mart 2018 tarihi itibariyle, iliskili taraflardan alacaklar iki tiizel iki gergek kisiden olusmakta olup finansman
amaglidir. Grup, iliskili taraflardan olan Kervansaray Hotel Verwaltungs Gmbh alacaklarina 30 Haziran 2016
tarininden 31 Aralik 2016 tarihine kadar vade farki hesaplanmamis olup 2017 yili igerisinde vade farklarini
konsolide finansal tablolara yansitmistir. Grup, ayrica Kervansaray Hotel Verwaltungs Gmbh'den olan alacaklari

ile ilgili 6deme plani Gzerine herhangi bir protokol ve mutabakata varmamigtir.
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b) Ortaklardan alacaklar
Kisa vadeli

31 Mart 2018 31 Aralik 2017

Ertan Sayilgan - 52.539
Selim Sayilgan 726.382 -
Zeynep Tumer 2.118.763 2.108.564
Sayilgan Holding A.S. 31.267.248 36.912.971
Toplam 34.112.393 39.074.074

31 Mart 2018 tarihi itibariyle, ortaklardan alacaklar iki gercek, bir tiizel kisiden olusmakta olup finansman
amaghdir.

Grup gergek kisi ortaklarindan 2016 yili ve dncesinde gesitli vadelerde ve tutarlarda senet almis olup s6zkonusu
senetlerin tahsilatini ilgili vadelerde gergeklestirememistir. 2017 yili igerisinde gercek kisi ortaklar bir kisim
borclarini Grup’a ddemis sdzkonusu ddemeler de Sayilgan Holding A.S'ye génderilmistir. Ayrica 2017 yili
icerisinde gercek kisi ortaklar ile Sayilgan Holding A.$. hesaplari arasinda énemli tutarlarda havale ve kiymetli
evrak hareketleri olmustur.

31 Mart 2018 tarihi itibariyle kisa vadeli ortaklardan alacaklarin alacak senetlerine baglanmig kisminin vadesel
bazda detay! agagidaki gibidir;

31 Mart 2018
Zeynep Timer _ Sayilgan Holding A.S.
180-210 giin 2.100.000 1.090.000
211-240 giin - 2.090.000
241-270 giin - 5.505.000
2.100.000 8.685.000

31 Aralik 2017 tarihi itibariyle kisa vadeli ortaklardan alacaklarin alacak senetlerine baglanmis kisminin vadesel
bazda detay! asagidaki gibidir;
31 Aralik 2017
Zeynep Tiimer _ Sayilgan Holding A.S.

271-300 giin 2.100.000 1.090.000
301-330 giin - 2.090.000
331-360 giin - 5.505.000
Toplam 2.100.000 8.685.000
Uzun vadeli

31 Mart 2018 31 Aralik 2017
Ertan Sayilgan 10.390.000 10.390.000
Selim Sayilgan 7.747.233 7.747.233
Zeynep Tumer 12.555.000 12.555.000
Sayilgan Holding A.S. 26.822.000 26.822.000
Toplam 57.514.233 57.514.233
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31 Mart 2018 tarihi itibariyle, ortaklardan alacaklar t¢ gergek, bir tlizel kisiden olusmakta olup finansman amaglidir.

31 Mart 2018 tarihi itibariyle uzun vadeli ortaklardan alacaklarin alacak senetlerine baglanmis kisminin vadesel
bazda detay! agagidaki gibidir;

31 Mart 2018
Sayilgan
Zeynep Timer Ertan Sayilgan Selim Sayilgan  Holding A.S.
1-2 yil aras| 12.555.000 10.390.000 7.747.233 26.822.000

31 Aralik 2017 tarihi itibariyle uzun vadeli ortaklardan alacaklarin alacak senetlerine baglanmis kisminin vadesel
bazda detay! asagidaki gibidir;

31 Aralik 2017

Sayilgan
Zeynep Timer Ertan Sayilgan Selim Sayilgan  Holding A.S.
1-2 yil arasi 12.555.000 10.390.000 7.747.233 26.822.000
c) Bagh ortakliklara borglar
Kisa vadeli
31 Mart 2018 31 Aralik 2017
Mintay Dis Ticaret A.S. 12.872.055 14.354.086
Toplam 12.872.055 14.354.086

Kervansaray Yatinm Holding A.S. sézkonusu alacagi yasal kayitlarinda Ozkaynaklar altinda “Diger Yedekler”
hesabinda muhasebelestirmistir. Mintay Dis Ticaret A.$. 14 Nisan 2016 tarihinde iflas erteleme talebi ile
mahkemeye bagvurmustur. Uygulama geregi Mintay Dis Ticaret A.S.'ye iki kisilk kayyum heyeti atamasi
gerceklestirilmistir. Sézkonusu ibranamede kayyum heyetinin onayina iliskin herhangi bir tespit yapilamamistir.
Mintay Dis Ticaret A.S.'nin temin edilen yasal finansal tablolarinda da ilgili alacaklardan vazgegildigine dair bir
muhasebelestirme mevcut dedgildir.

Grup Mintay Dis Ticaret A.S.'nin faktoring borglarina istinaden kisa vadeli 4.308.000 TL, uzun vadeli 7.176.357 TL
senedi Analiz Faktoring A.S'ye vermistir. S6z konusu senetler Mintay Dis Ticaret A.$.’ye olan borgtan distlmus
ve Analiz Faktoring A.$.'ye borg olarak diger borclarda takip edilmistir.

Senede baglanan borglarin 2.025.000 TL'lik kisminin vadesi gegmis olup Analiz Faktoring A.$.'nin sdzkonusu vadesi
gegmis borca iliskin 6deme vadelerine uyulmamasi nedeniyle dogabilecek yukimllikler konsolide finansal
tablolara yansitilamamistir.

a)  Ortaklara borglar

31 Mart 2018 31 Aralk 2017

Cetin Tlmer 22.830 22.830
Toplam 22.830 22.830
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b) iligkili taraflara borglar

31 Mart 2018 31 Aralik 2017
Burgak Sayilgan - 27.591
International Kervansaray Hotel A.S 6.280.490 6.064.690
MMC Sanayi ve Ticari Yatirimlar A.S. 227.775 229.328
Alman Otelcilik Yatirim Turizm Sanayi ve Ticaret Ltd. Sti 1.872.670 1.740.957
Toplam 8.380.935 8.062.566

31 Mart 2018 tarihi itibariyle, iligkili taraflara borglar bir gercek (¢ tizel kisiden olusmakta olup finansman
amaghdir. Grup, ayrica s6z konusu borglari ile ilgili 6deme plani (izerine herhangi bir protokol ve mutabakata

varmamigtir.

c)  Personele borglar

31 Mart 2018 31 Aralik 2017
Personel (icret borglari 2.429.598 2.095.331
Toplam 2.429.598 2.095.331
i) lligkili taraflarla yapilan iglemler ile ilgili gelir ve giderler:
a) lligkili taraflardan elde edilen kira ve hizmet geliri
1 Ocak - 1 Ocak -
] 31 Mart 2018 31 Mart 2017
Sayilgan Eneriji Elektrik Uretimi A.S. 900 900
MMC Sanayi ve Ticari Yatirimlar A.S. 1.317 3.918
Alman Otelcilik Yatirim Turizm san. ve Tic.Ltd.Sti 900 900
Toplam 3117 5.718
b)  Ortaklardan elde edilen kira ve hizmet geliri
1 Ocak - 1 Ocak -
31 Mart 2018 31 Mart 2017
Sayilgan Holding A.S. 750 750
Toplam 750 750
c) lligkili taraflara 6denen kur farki, faiz ve vade farklar
1 Ocak - 1 Ocak -
31 Mart 2018 31 Mart 2017
International Kervansaray Hotel A.S 399.407 9.942
Kervansaray Hotel Verwaltungs Gmbh 10.853 -
MMC Sanayi ve Ticari Yatirimlar A.S. - -
Alman Otelcilik Yatirim Turizm San. ve Tic. Ltd. Sti. 138.583 84.317
Toplam 548.843 94.259
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d)  Ortaklara 6denen kur farki, faiz ve vade farklari

1 Ocak - 1 Ocak -
31 Mart 2018 31 Mart 2017
Sayilgan Holding - 6.586
Toplam 6.586
e) lligkili taraflardan alinan kur, faiz ve vade farki
1 Ocak - 1 Ocak -
31 Mart 2018 31 Mart 2017
Burgak Sayilgan - 51.522
Toplam 51.522
f) Bagh ortakliktan alinan kur, faiz ve vade farki
1 Ocak - 1 Ocak -
31 Mart 2018 31 Mart 2017
Mintay Dis Ticaret A.S. - 500
Toplam 500
g)  Ortaklardan alinan kur, faiz ve vade farki
1 Ocak - 1 Ocak -
31 Mart 2018 31 Mart 2017
Selim Sayilgan - 90.191
Ertan Sayilgan 582.104
Zeynep Tumer 286.578
Cetin TUmer - 167.297
Sayilgan Holding A.S. 1.053.117 -
Toplam 1.053.117 1.126.170
h)  Ust diizey yoneticilere saglanan kisa vadeli faydalar
1 Ocak - 1 Ocak -
31 Mart 2018 31 Mart 2017
Yoneticilere saglanan menfaatler 332.992 226.980
Toplam 332.992 226.980
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NOT 7 - TICARI ALACAK VE BORGLAR

7.1 Ticari Alacaklar

Kisa vadeli ticari alacaklar

31 Mart 2018 31 Aralik 2017
Ticari alacaklar 17.032.293 13.453.827
Alacak senetleri 12.331.909 6.830.961
Ertelenmis finansman gelirleri (-) (47.160) (272.487)
Sipheli ticari alacaklar 80.791.683 80.351.403
Sipheli ticari alacaklar karsiligi (-) (79.933.701) (79.501.403)
Toplam 30.175.024 20.862.301
31 Mart 2018 tarihi itibariyle, ticari alacaklarin ortalama vadesi 135 gundur.
Stipheli ticari alacaklara iligkin hareket tablosu agagidaki gibidir;
31 Mart 2018 31 Aralik 2017
Ddénem bas! karsllik tutari 80.351.403 78.976.161
Ddnem slipheli ticari alacaklari 478.304 1.541.018
Dénem igi iptal edilen karsilik (38.024) (165.776)
Doénem sonu toplam karsilik tutari 80.791.683 80.351.403

Grup ticari alacagi olan ve ddeme giicligii ceken Erna Tekstil ithalat ihracat ve Danismanlik Ltd. Sti. den
720.000 USD'lik senet almistir. Bu senetlerin her biri 60.000 USD olarak her sene sonunda ddenmek (izere
dlzenlenmistir. Senetlerin ilk vade tarihi 31 Aralik 2013 son vade tarihi 31 Aralik 2024't(ir. 31 Aralik 2013 vadeli
senedin 40.000 USD'lik kismi vadesinde 6denmis olup kalan 20.000 USD'lik kisim igin 31 Aralik 2024 vadeli bir
senet dlzenlenmistir. 31 Aralik 2015 vadeli 60.000 USD senedin de 6demesi yapilmistir. 31 Aralik 2016 vadeli
60.000 USD'lik senedin 50.000 USD’si rapor tarihi itibariyle tahsil edilmis olup kalan 10.000 USD igin ileri vadeli
yeni senet diizenlenmistir. 10.000 USD’lik senet 6 Mart 2017 de tahsil edilmigtir. 31 Mart 2018 tarihi itibariyle
mevcut 500.000 USD’lik alacaga finansal tablolarda herhangi bir karsilik ayrilmamistir.

Uzun vadeli ticari alacaklar

31 Mart 2018 31 Aralik 2017
Alacak senetleri 2.000.582 1.433.322
Ertelenmis finansman gelirleri (-) (342.246) (410.410)
Toplam 1.658.336 1.022.912

31 Mart 2018 ve 31 Aralik 2017 tarihi itibariyle kisa ve uzun vadeli alacak senetlerinin vadesel bazda detayi

asagidaki gibidir;

31 Mart 2018 31 Aralik 2017
Vadesi gegenler 4.335.294 2.919.422
3 aya kadar 5.459.770 2.797.509
3-12ay arasl 2.536.845 1.114.030
1-5 yil arasi 1.447.736 905.256
5 yil ve Uzeri 552.846 528.066
Toplam 14.332.491 8.264.283
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7.2 Ticari Borglar

Kisa vadeli ticari borglar

31 Mart 2018 31 Aralik 2017
Ticari borglar 13.519.805 7.158.857
Senetli ticari borglar 6.393.275 6.058.591
Ertelenmis finansman giderleri (-) (15.954) (203.868)
Yapilan s6zlesme uyarinca olusan gider tahakkuklari (*) 3.379.216 3.913.583
Toplam 23.276.342 16.927.163

() 31 Mart 2018 tarihi itibariyle Grup’un sdzlesme uyarinca olugan gider tahakkuklarinin 3.379.213 TL'si Grup’un
islettigi dort adet otele iliskin kamu kuruluslarina olan ecrimisil, (st kullanim hakki ile hasilat payi

yikumliliiklerinden olusmaktadir.

31 Mart 2018 tarihi itibariyle, ticari borglarin ortalama vadesi 150 glnddir.

31 Mart 2018 ve 31 Aralik 2017 tarihi itibariyle borg senetlerinin vadesel bazda detayi asagidaki gibidir;

31 Mart 2018 31 Aralik 2017
Vadesi gegenler 3.381.393 1.716.583
3 aya kadar 2.365.600 4.207.669
3-12ay arasl 646.282 134.339
Toplam 6.393.275 6.058.591
NOT 8 - FINANSAL BORGLAR
Kisa vade
31 Mart 2018 31 Aralik 2017
Kisa vadeli TL banka kredileri 4915 4915
Kisa vadeli déviz banka kredileri 13.766.717 8.991.141
Vadesi gelmis ancak 6denmemis kredi anapara borglari 285.809.532 287.681.153
Varlik yonetimine devir edilen banka kredileri 64.490.549 89.575.725
Uzun vadeli déviz banka kredilerinin kisa vadeye dlsen kismi 57.679.256 43.971.294
Faktoring borglar 5.733.030 5.006.205
Varlik ydnetimine devir edilen faktoring borglari 7.385.000 7.385.000
Diger finansal borglar - 2.798
Kredi faiz tahakkuklari 138.615.271 130.677.937
Toplam 573.484.270 573.296.168
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Uzun vade
31 Mart 2018 31 Aralik 2017
Uzun vadeli doviz banka kredileri 17.919.862 16.624.649
Toplam 17.919.862 16.624.649

31 Mart 2018 tarihi itibariyle faktoring ve finansal kiralama borclari ile diger finansal borglar hari¢ finansal borglarin
detay| asagidaki gibidir;

Banka Daviz Cinsi Yabanci Para Tutari TL Tutan  Faiz Orani
AAREAL Bank AG (*) EUR 53.048.837  258.204.605 4.95%
Landensbank (*) EUR 1.650.000 8.031.046 6.06%
Akbank T.A.S. (%) TL 23.116.195  23.116.195 %7-%8
Denizbank A.$. TL 4.915 4.915 17.45%
Denizbank A.$. EUR 10.854.167  52.830.488 %6-%7
Denizbank A.$. EUR - 7.00%
Glven Varlik Yonetim A.S. (%) TL 35.850.296  35.850.296 8.93%
Tiirkiye Is Bankasi A.S. (*) EUR 219.477 1.068.262 4.70%
Yap! Kredi Bankasi A.S. EUR 4418.017  21.503.812 %5-%7
Mega Varlik Yonetim A.$. (*) TL 15472449  15.472.449 Belirsiz
Mega Varlik Yonetim A.$. (*) EUR 1.104.261 5.374.771 Belirsiz
Mega Varlik Yonetim A.$. (*) EUR 1.760.000 8.566.448 Belirsiz
Mega Varlik Yonetim A.$. (%) uSD 2.088.568 8.247.545 Belirsiz
Mega Varlik Yonetim A.S. () TL 1.400.000 1.400.000 Belirsiz
Toplam 439.670.832

(*) Ana Ortaklik Sirket olan Kervansaray Yatirim Holding A.S., Turk Ticaret Kanunu'nun 136 ila 158'inci,
Kurumlar Vergisi Kanunu'nun 18 ila 20’'nci maddeleri ile Sermaye Piyasasi Kanunu ve Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun Seri: | No:31 sayili “Birlesme Iglemlerine iligkin Esaslar Tebligi” hikimleri ergevesinde SIS Sayilgan
iplik Tekstil Turizm ingaat Sanayi ve Ticaret A.S. ile birlesmistir. Bu birlesme neticesinde devranilan finansal
yukimldliiklerden Aareal Bank AG'ye olan finansal borglara ait yikimlGliklerini 31 Mart 2018 tarihi itibariyle
yerine getirememistir. Ayrica Kervansaray Yatinm Holding A.$. ve Grup'un bagh ortakliklari Akayteks
Dokumacilik ve Emprimecilik A.S. ile Sis Dokuma, Boya, iplik Sanayi ve Ticaret A.S., Fibabank A.S.,
Landesbank, Akbank T.A.S., Tirkiye is Bankasi A.S. ile Odeabank’a ait yiikiimliliklerini 31 Mart 2018 tarihi
itibariyle yerine getirememistir.

Kervansaray Yatirim Holding A.S. 10 Temmuz 2013 tarihinde Aareal Bank AG’ ye 6demesi gereken 53.900.148
EURO kredi anapara ve 678.179 EURO kredi faiz borcunu édememistir. Kervansaray Yatirim Holding A.S. 27
Eyliil 2013 tarihinde faiz borcuna mahsuben 250.000 EURO ve 4 Ekim 2013 tarihinde 506.749 EURO 6deme
yapmistir. Kervansaray Yatirim Holding A.S. 8 Kasim 2013 tarihinde kredi anapara borcuna mahsuben 851.310
EURO’ luk ddeme yapmustir.

Kervansaray Yatirim Holding A.$. ile Aareal Bank AG arasinda 9 Temmuz 2013 tarihinde yapilan kredi erteleme
sOzlesmesine istinaden Aareal Bank AG édenmeyen anapara borcu igin 10 Temmuz 2013 tarihinden 10 Kasim
2013 tarihine kadar %8,5, 11 Kasim 2013 tarihinden 27 Aralik 2013 tarihine kadar %10,5 ve 28 Aralik 2013
tarininden kredinin ertelendigi 10 Subat 2014 tarihine kadar %8,5 kredi faiz tahsilati lzerinde anlagmistir.
Kervansaray Yatirim Holding A.S. kredinin ertelendigi 10 Subat 2014 tarihinde herhangi bir anapara ve temerr(t
faiz 6demesi yapmadigi 8 Kasim 2013 tarihinde yapilan 851,310 EURO'luk 6deme Aareal Bank AG tarafindan
30 Haziran 2014 tarihi itibariyle alinan mutabakat mektubuna gére temerrit faizine sayilmis ve anaparadan
dustimemistir. 8 Kasim 2013 tarihinde yapilan 851.310 EURO’luk 6deme ilgili banka tarafindan 30 Haziran 2014
tarihi itibariyle temerriit faizine saydidi icin giderlestirilmistir.

43-



KERVANSARAY YATIRIM HOLDING ANONIM SIRKETI VE BAGLI ORTAKLIKLARININ
31 MART 2018 TARIHINDE SONA EREN HESAP
DONEMINE AIT KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtiimedikge Turk Lirasi (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

31 Mart 2018 tarihi itibariyle, 31 Mart 2017 tarihine kadar tahakkuk eden 23.047.101 EURO'luk faiz kayitlara
alinmistir. Sonraki dénemlere ait faiz tahakkuklari finansal tablolara yansitimamistir. ilgili kredinin ertelendigi ve
6demesinin yapilacag tarih olan 10 Subat 2014'te kredi anaparasina ve tahakkuk eden faizlere iligkin herhangi
bir ddeme yapiimamistir. Rapor tarihi itibariyle sozi edilen kredi anapara ve faiz borglarinin édemesi
yapilmamistir.

Aareal Bank AG 21 Agustos 2015 tarihinde Kervansaray Yatinm Holding A.S'ye 64,604,686 EURO'luk “Ipotegin
Paraya Cevrilmesi Yolu ile Takipte icra Emri"gdndermistir. Aareal Bank AG'nin ipotedi bulunan Grup’un Bursa'da
bulunan Termal oteli ile Antalya’da bulunan Lara oteli igin kiymet takdiri istenmis ve sonuglanmistir. Grup hem
icra takibine hem de kiymet takdirine itiraz etmigtir. Not 34'te detayli sekilde agiklandigi Uzere Aareal Bank
AG'nin ipotedi bulunan Kervansaray Antalya Lara Oteli Antalya 6.icra Dairesi tarafindan toplam 411.102.841
TL'lik muhammen bedelin % 50’sinden satisa gikarilmis olup 29 Mayis 2017 ve 23 Haziran 2017 tarihlerinde agik
artirmada alici ¢gikmamasi nedeniyle katim olmamis ve satis gerceklesmemistir. Ayrica Kervansaray Bursa
Termal Otel'inin, Bursa 7. icra Dairesi tarafindan toplam 53.610.720 TL bedelle satisa gikarilacagi ve 31 Ocak
2017 tarihinde gerceklesecek olan icra satisi, Bursa Kultir Varliklari Koruma Kurulu’nun izninin alinmamasi ve
yapilan istinaf bagvurusunun sonucunun beklenmesi gerektiinden mahkeme karari ile diigmistir. Grup
avukatlarindan alinan bilgiye gére hukuki stirecler devam etmektedir.

Kervansaray Yatirim Holding A.S. 24 Ocak 2016, 24 Subat 2016, 24 Mart 2016, 24 Nisan 2016, 24 Mayis 2016,
24 Haziran 2016, 24 Temmuz 2016, 24 Adustos 2016, 24 Eylul 2016, 24 Ekim 2016, 24 Kasim 2016, 24 Aralik
2016, 24 Ocak 2017, 24 Subat 2017, 24 Mart 2017, 24 Nisan 2017, 24 Mayis 2017, 24 Haziran 2017, 24
Temmuz 2017, 24 Adustos 2017 ve 24 Eylul 2017, 24 Ekim 2017, 24 Kasim 2017, 24 Aralik 2017, 24 Ocak
2018, 24 Subat 2018 ve 24 Mart 2018 tarihlerinde Tiirkiye is Bankasi A.S." ye ddemesi gereken kredinin 209.986
EURO yirmidort adet anapara taksitini 6dememistir. S6zkonusu borca iligkin icra takibi baslatilmis olup krediye
konu olan tasit banka tarafindan satilmistir. Grup sézkonusu maddi duran varli§i kayitlarindan gikarmis ve
krediyi konsolide finansal tablolarda TL olarak takip etmeye baslamistir. Rapor tarihi itibariyle s6zi edilen kredi
anapara ve varsa olusacak faiz borglarinin 6demesi yapiimamistir.

Kervansaray Yatirim Holding A.S. 15 Eylil 2016 tarihinde Akbank T.A.S.'ye 6demesi gereken kredinin 5.595.655
USD (22.096.682 TL) anapara taksiti ve 674.976 USD (2.665.413 TL) faiz borcunu 6dememistir. S6z konusu
kredinin 6denmeyen anapara ve faiz borglari dahil toplam borg tutari 6.270.631 USD (24.762.095 TL)'dur. Rapor
tarihi itibariyle s6zi edilen kredi anapara ve faiz borglarinin 6demesi yapilmamistir. Kervansaray Yatirim Holding
A.S. 28 Adustos 2016, 28 Subat 2017 ve 28 Adustos 2017 tarihlerinde Akbank T.A.$.'ye ddemesi gereken
kredinin 3.750.000 USD (14.808.375 TL) anapara taksiti ve 28 Agustos 2016, 28 Kasim 2016, 28 Subat 2017, 28
Mayis 2017, ve 28 Agustos 2017 tarihlerinde ddemesi gereken ve 6denmeyen anapara tutarlari sebebiyle
tahakkuk eden 424.375 USD (1.675.814 TL) faiz borcunu 6dememistir. S6z konusu kredinin édenmeyen
anapara ve faiz borclari dahil toplam borg tutari 4.174.375 USD (16.484.189TL)’ dir. Rapor tarihi itibariyle séz(i
edilen kredi anapara ve faiz borglarinin ddemesi yapilmamistir.

Kervansaray Yatirim Holding A.$.’'nin 31 Aralik 2017 tarihi itibariyle Akbank T.A.$.’ye olan finansal yikimltliga
9.345.655 USD (36.905.057 TL)dir. Akbank T.A.S. 3 Agustos 2015 tarihinde “Genel Kredi Sozlesmesi”
kapsaminda istanbul 9. icra Dairesinde 38.455.676 TL'lik ilamsiz takip baglatmistir. Ayrica Akbank T.A.S.
Grup'un aktifinde bulunan gesitli taginmazlarin her birine 23.116.195 TL'lik icrai haciz isletilmistir. Akbank
T.A.S.nin Kervansaray Uludag Oteli'nin (izerinde de 37.500.000 TL'lik ipoteg@i de bulunmaktadir.

Akayteks Dokumacilik ve Emprimecilik A.$. 31 Mart 2015, 30 Eylil 2015, 31 Mart 2016, 30 Eylll 2016, 31 Mart
2017 ve 30 EylUl 2017 tarihlerinde Landensbank’a 6demesi gereken 1.650.000 EURO (8.031.045 TL) tutarindaki
anapara borcu ile 44.929 EURO (218.683 TL) tutarindaki faiz borcunu 6dememistir. S6z konusu kredinin
6denmeyen anapara ve faiz borglari dahil toplam borg tutari 1.694.929 EURO (8.249.728 TL)’ dur.
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Kervansaray Yatirim Holding A.S. 10 Nisan 2015, 11 Mayis 2015, 11 Haziran 2015, 10 Temmuz 2015, 11
Agustos 2015 11 Eylul 2015, 11 Nisan 2016, 11 Mayis 2016, 10 Haziran 2016, 11 Temmuz 2016, 11 Agustos
2016, 9 Eylul 2016, 11 Nisan 2017, 11 Mayis 2017, 9 Haziran 2017, 11 Temmuz 2017, 11 Agustos 2017 ve 11
Eyliil 2017 tarihlerinde Fibabanka A.$.’a 6demesi gereken kredinin 8.274.194 EURO'luk (40.272.984 TL) onsekiz
adet anapara taksiti ve 12 Mayis 2015, 12 Agustos 2015, 12 Kasim 2015, 12 Subat 2016, 12 Mayis 2016, 12
Adustos 2016, 11 Kasim 2016, 10 Subat 2017, 12 Mayis 2017, 11 Adustos 2017 ve 10 Kasim 2017 tarihlerinde
ddemesi gereken ve ddenmeyen anapara tutarlari sebebiyle tahakkuk eden 3.017.675 EURO'luk (14.687.930
TL) faiz borcunu édememistir. S6z konusu kredinin 6denmeyen anapara ve faiz borglari dahil toplam borg tutari
10.098.037 EURO (49.150.175 TL)' dur.

Fibabanka A.$. yukarida s6zkonusu edilen kredinin vadesi ge¢mis 6.895.161 EURO ve henliz vadesi gelmemis
4.596.774 EURO anapara alacagini Glven Varlik Yonetim A.$.'ye temlik etmistir. Gliven Varlik Yonetim A.S.
Grup'a 35.166.629,31 TL'lik asil alacak olmak (izere faiz ve diger masraflar dahil 79.646.212,47 TL'lik “ipotegin
Paraya Cevrilmesi Yoluyla Takip” baglatmis olup bu takibe Grup tarafindan icra Miidiirligi nezdinde itiraz
edilmigtir. Ayrica Giiven Varlik Yénetim A.S. 10. cra Dairesi'nde Grup'un aktifinde bulunan 1 adet tasinmazina
42.201.919 TLlik ipotekli takip baslatmistir. Fibabanka A.$'nin Grup’un tasinmazi (zerinde 1. dereceden
35.000.000 EURO ve 2. dereceden 70.000.000 TL'lik ipotek bulunmaktadir. Sézkonusu krediye iliskin temerriit
faizleri konsolide finansal tablolara yansitiimamistir.

Sis Dokuma, Boya, iplik Sanayi ve Ticaret A.S. 31 Aralik 2015 tarihinde Odeabank’a 6demesi gereken 2.088.568
USD (8.247.546 TL), 1.760.000 EURO (8.566.448 TL) ve 1.400.000 TL tutarindaki anapara borcu ile 470.629
USD (1.858.467 TL), 396.591 EURO (1.930.327 TL) ve 919.173 TL tutarindaki faiz borcunu 6dememistir. S6z
konusu kredinin 6denmeyen anapara ve faiz borglari dahil toplam borg tutari 2.559.197 USD (10.106.013 TL),
2.156.591 EURO (10.496.775 TL) ve 2.319.173 TL'dir.

Odeabank A.S. yukarida sézkonusu edilen ve tamaminin vadesi ge¢mis olan krediyi Mega Varlik Yonetim
A.S.ye temlik etmistir. Mega Varlik Yonetim A.S. Grup’a istanbul 14. icra Dairesi'nde asli alacak, temerriit faizi,
akdi faiz ve BSMV dahil 27.766.229 TL ile istanbul 25. icra Dairesi'nde asli alacak, temerriit faizi, akdi faiz ve
BSMV dahil 44.097.359 TL'lik ilamsiz icra baslatmistir. Ayrica Mega Varlik Yonetim A.S. 10. icra Dairesinde
Grup'un aktifinde bulunan 1 adet tasinmazina 45.656.095 TL'lik ipotekli takip baslatmistir. Odeabank A.$.’nin
Grup'un tasinmazi (izerinde 1. dereceden 75.000.000 TL'lik ipotek bulunmaktadir. S6zkonusu krediye iliskin
temerriit faizleri konsolide finansal tablolara yansitiimamistir.

Varlik yénetim sirketine devredilen finansal borglarin 1.104.261 EURO (5.374.770 TL) ve 15.472.449 TL'si
Grup’un bagli ortakligi olan Mintay Tekstil Konfeksiyon Sanayi ve Ticaret A.$.‘de bulunan Mega Varlik Yonetim
A.S.ye 22 Ekim 2015 tarihinde devrolan borglardan olugmaktadir. ilgili borglar Mintay Tekstil Konfeksiyon Sanayi
ve Ticaret A.$.)nin OdeaBank A.S.'ye olan finansal yukimllUklerinden olusmakta olup 22 Ekim 2015 tarihine
kadar olusmus temerr(id faizleri finansal borclara dahil edilmistir.

Mega Varlik Yonetim A.S. sozkonusu alacaklarina iliskin Not 34'te de detayl agiklanan Grup’un aktifinde kayitli
bulunan ve 49 yillik irtifak hakki bulunan Kervansaray Bodrum Otelini Bodrum 2.icra Dairesi tarafindan toplam
94.239.951 TL bedelle satisa ¢ikarmis olup 21 Mart 2017 tarihinde gergeklestirilen ihale sonucunda, Kervansaray
Bodrum Oteli'nin 47.150.975 TL'ye Mega Varlik Yénetim A.$.'ye satisi gergeklesmistir. Bununla birlikte Mega Varlik
Yonetim A.S. ile yapilan miizakereler neticesinde bir uzlasma saglanmistir. Mega Varlik Yonetim A.$.'nin toplam
alacagi olan 92.011.601 TL'nin tasfiyesi ve ibrasi mukabilinde daha énce icra yoluyla ayni sirkete 47.150.975 TL
bedel ile satilan Kervansaray Bodrum Oteli'nin cebri icra ile satigina iliskin agilan ihalenin feshi davasindan feragat
edilmigtir. Taraflar arasinda varilan mutabakat ile Kervansaray Bodrum Otelinin giinimize kadar olan tahsis
bedelleri ve alt yapi katilim bedellerinin 6denmesi mikellefiyeti de alacakli Mega Varlik Yonetim A.S.’ye yiklenmistir.
Ayrica 90 glinliik stire zarfinda mutabik kalinan bedelin denmesi ile otelin milkiyetinin tekrar Grup’a devir ve temliki
hususu da anlagmaya dahil edilmistir. Mega Varlik Yonetim A.$.'nin Grup’'un mevcut alacaklilarindan hig birine
Grup'tan olan alacaklarinin temlik alinmasi hususunda teklif dahi vermeme hususu da cezai sarta bagli olarak
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eklenmistir. Ayrica Kervansaray Yatirim Hoding A.S.'nin diger borglarinin tasfiyesine iliskin mizakereler devam
etmektedir. Rapor tarihi itibariyle 90 ginlik siire dolmustur. Protokollin siire ve sartlarina uyulmamasi sebebiyle
baslayacak hukuki streglere iliskin dogabilecek ytkimiltiliikler konsolide finansal tablolara yansitilamamistir.

Sozkonusu satisa iliskin Sermaye Piyasasi Kurulu'nun da Not 34'te agiklanan hukuki stireci devam etmektedir.

Rapor tarihi itibariyle 6demesi ve ertelemesi yapiimayan ilgili kredilerin refinansmani/6deme planlari igin gesitli
bankalar ile goriismeler devam etmektedir ancak refinansman/édeme planlarina ve herhangi bir yapilandirmaya
iligkin bir yazili mutabakat bulunmamaktadir.

Bununla birlikte; Sardes Faktoring A.S. 7.385.000 TL’ lik alacagini Mega Varlik Yonetim A.S.'ye temlik etmistir
Mega Varlik Yonetim A.S. Grup’a istanbul 10. icra Dairesi'nde asli alacak, temerriit faizi, akdi faiz ve BSMV dahil
7.438.102 TL'lik ipotekli takip baglatmistir. Sardes Faktoring A.$.’nin Grup’un taginmazi lizerinde 3. dereceden
4.000.000 USD’lik ipotegi bulunmaktadir. Sézkonusu krediye iliskin temerrit faizleri konsolide finansal tablolara
yansitilmamisgtir.

31 Aralik 2017 tarihi itibariyle faktoring ve finansal kiralama borglari harig finansal borglarin detayi asagidaki gibidir;

Yabanci Para

Banka Doviz Cinsi Tutan TL Tutari Faiz Orani
AAREAL Bank AG EUR 53.900.148  243.386.119 4.95%
Landensbank EUR 1.650.000 7.450.576 6.06%
Akbank T.A.S. uSD 9.345.655 35.250.875 %7-%8
Denizbank A.$. TL 4915 4.915 17.45%
Denizbank A.$. EUR 10.992.698 49.637.530 %6-%7
Denizbank A.$. EUR 188.887 852.920 7.00%
Glven Varlik Yonetim A.S. EUR 11.491.935 51.891.835 8.93%
Tiirkiye Is Bankasi A.S. EUR 164.027 740.663 4.70%
Yapi Kredi Bankasi A.$. EUR 4.418.017 19.949.554 %5-%7
Mega Varlik Yonetim A.S. TL 15.472.450 15.472.450 Belirsiz
Mega Varlik Yonetim A.$. EUR 1.104.261 4.986.292 Belirsiz
Mega Varlik Yonetim A.S. EUR 1.760.000 7.947.280 Belirsiz
Mega Varlik Yonetim A.$. uSDh 2.088.568 7.877.868 Belirsiz
Mega Varlik Yonetim A.S. TL 1.400.000 1.400.000 Belirsiz
446.848.877

31 Mart 2018 ve 31 Aralik 2017 tarihleri itibariyle banka kredilerinin vade analizi asadida sunulmustur:

31 Mart 2018 31 Aralik 2017

Vadesi gegen ve/veya varlik yénetimine devrolan finansal borglar 359.740.998 377.256.878
1 yiliginde ddenecekler 58.426.022 52.967.350
2 yil iginde 6denecekler 3.583.949 3.324.906
3 yilicinde 6denecekler 17.919.863 13.299.743

439.670.832 446.848.877

31 Mart 2018 tarihi itibariyle finansal borglar igin verilen kefalet, teminat ve ipoteklerin detay1 Not 15’ deki gibidir.
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31 Mart 2018 ve 31 Aralik 2017 tarihleri itibariyle faktoring borglarinin vade analizi agagida sunulmustur:

31 Mart 2018 31 Aralik 2017
Vadesi gegen ve/veya varlik yonetimine devrolan faktoring borglari 13.118.030 12.286.813
1 yil icinde ddenecekler - 104.392
13.118.030 12.391.205
NOT 9 - DIGER ALACAKLAR VE BORGLAR
9.1 Diger Alacaklar
Kisa vadeli diger alacaklar
31 Mart 2018 31 Aralik 2017
lligkili taraflardan alacaklar (*) 5.733.991 5.067.233
Personelden alacaklar 3.712 -
Verilen depozito ve teminatlar 86.147 54.207
Ortaklardan alacaklar (**) 34.112.393 39.074.074
Avans olarak alinan gek ve senetler - 6.283.052
Diger suipheli alacaklar 1.543.735 1.738.237
Diger supheli alacaklar karsilg (-) (1.543.735) (1.738.237)
Diger alacaklar (***) 113.868.625 120.858.818
Toplam 153.804.868 171.337.384

(*) Grup, iligkili taraflardan olan Kervansaray Hotel Verwaltungs Gmbh alacaklarina 30 Haziran 2016 tarihinden 31
Aralik 2016 tarihine kadar vade farki hesaplanmamis olup sonraki dénemler icin vade farklarini konsolide
finansal tablolara yansitmistir. Grup, ayrica Kervansaray Hotel Verwaltungs Gmbh'den olan alacaklari ile ilgili
6deme plani Gzerine herhangi bir protokol ve mutabakata varmamistir.

(™) 31 Mart 2018 tarihi itibariyle, ortaklardan alacaklar iki gergek, bir tlizel kisiden olusmakta olup finansman
amacldir.

Grup gergek kisi ortaklarindan 2016 yili ve 6ncesinde gesitli vadelerde ve tutarlarda senet almis olup sdzkonusu
senetlerin tahsilatini ilgili vadelerde gerceklestirememistir. 2017 yili igerisinde gergek kisi ortaklar bir kisim
borclarini Grup’a édemis sézkonusu 6demeler de Sayilgan Holding A.S’ye gdnderilmistir. Ayrica 2017 yili
icerisinde gergek kisi ortaklar ile Sayilgan Holding A.S. hesaplari arasinda 6nemli tutarlarda havale ve kiymetli
evrak hareketleri olmustur.

31 Mart 2018 tarihi itibariyle kisa vadeli ortaklardan alacaklarin alacak senetlerine baglanmis kisminin vadesel
bazda detay! agagidaki gibidir;

31 Mart 2018
Zeynep Tiimer _ Sayilgan Holding A.S.
180-210 giin 2.100.000 1.090.000
211-240 giin - 2.090.000
241-270 giin - 5.505.000
2.100.000 8.685.000

(***) Diger alacaklarin 44,919,967 TL'si Grup'un bagli ortakligi olan Sis Sayilgan Dokuma Boya iplik Sanayi ve
Ticaret A.S. ile Vakar Tekstil Uriinleri Sanayi ve Ticaret Limited Sirketi ve Akayteks Tekstil Pazarlama Sanayi ve

A47-



KERVANSARAY YATIRIM HOLDING A.NC.)NiM SIRKETI VE BAGLI ORTAKLIKLARININ
31 MART 2018 TARIHINDE SONA EREN HESAP

DONEMINE AIT KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtiimedikge Turk Lirasi (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

Ticaret Limited Sirketi arasinda diizenlenen protokol ve cerceve anlagmalari neticesinde olusmustur. ilgili
protokol ve gergeve anlagmalarina gore Sis Sayilgan Dokuma Boya iplik Sanayi ve Ticaret A.S., Vakar Tekstil
Uriinleri Sanayi ve Ticaret Limited Sirketi ve Akayteks Tekstil Pazarlama Sanayi ve Ticaret Limited Sirketi'nin bir
resmi kurumun agtigi ihale veya diger ticari faaliyetleri igin Uretecedi mamuller igin finansman saglayacaktir.

Not 34'te de agiklanan Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 15 Ekim 2015 tarih ve 27 sayili biilteninde yapilan
bilgilendirmeye gore; Vakar Tekstil Uriinleri Sanayi ve Ticaret Limited Sirketi ve Akayteks Tekstil Pazarlama
Sanayi ve Ticaret Limited Sirketi'nden alacaklarina iliskin Grup tarafindan Sermaye Piyasasi Kurulu'na sunulan
tahsilat planinin agiklanmasi, s6z konusu alacaklarin teminat altina alinmasini teminen tahsilat planinda bahse
konu edilen hususlarin en gec¢ 31 Aralik 2015 tarihi itibariyla yerine getirilmesi, vade farki, adat tahakkuku ile
olagan ticari islemler diginda unvani gegen sirketlere her ne ad altinda olursa yeni borg verimemesi ve alacak
tutarini artirici islem tesis edilmemesi hususlarinda Sermaye Piyasasi Kurulu'nca uyariimasina karar verilmistir.

Grup yénetimi tarafindan sunulan tahsilat planina gére 20 Agustos 2014 tarihinde Vakar Tekstil Uriinleri Sanayi
ve Ticaret Limited Sirketi (Vakar Tekstil) ve Akayteks Tekstil Pazarlama Sanayi ve Ticaret Limited Sirketi
(Akayteks Limited) arasinda “Borg Ustlenme Sozlesmesi” imzalanmis oldudu, Vakar Tekstilin Sis Sayilgan
Dokuma Boya iplik Sanayi ve Ticaret A.S. ile yaptigi 6n protokole de atifta bulunarak Sis Sayilgan Dokuma Boya
iplik Sanayi ve Ticaret A.S. tarafindan Vakar Teksti'e satis bedeli avansi olarak ddenen borcu Akayteks
Limited'in Ustlendiginin dizenlendigi, tGm bu islemlerin neticesinde; Malatya ilinde bulunan 2 gayrimenkul
uzerinde bulunan banka ipotedinin kalkmasini miteakip (29 Kasim 2015 tarihinden sonra) s6z konusu
gayrimenkuller Uzerinde mutabik kalinmaya calisilan gayrimenkul satis vaadi sézlesmesi ile Sis Sayilgan
Dokuma Boya iplik Sanayi ve Ticaret A.S.’nin Vakar Tekstil ve Akayteks Limited'den olan alacaklarinin 2015 yil
sonuna kadar teminat altina alinmasi saglanarak, belirlenecek olan édeme plani gercevesinde tahsil edilecegi
ongordimistu.

Ancak Kervansaray Yatirim Holding A.S. 2 Ocak 2016 tarihinde Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda Vakar Tekstil
ve Akayteks Limited’den olan alacaklarin tahsilatina iliskin 6deme planinin imzalanamadigini bu nedenle hukuki
islemlerin baglatilacagini agiklamistir. isleme konu taginmazin devredildigi Sirket malikleri de davaya dahil
edilmistir. Ayrica Vakar Tekstil Uriinleri Sanayi ve Ticaret Limited Sirketine verilen kefaletler nedeniyle Grup'un
bir adet taginmazi satilmis olup ilgili firmanin hesabina alacak kaydedilmistir.

Sozkonusu alacaga iliskin “Muvazaaya dayali tapu iptal ve tescil davasi” agiimis olup hukuki islem baglatiimistir.
Ancak herhangi bir icra takibi baglatiimamistir. Tahsil imkani zor gérilen ilgili alacaklara iliskin konsolide finansal
tablolarda herhangi bir karsilik ayrilmamigtir.

Diger alacaklarin 4.747.246 TL'si Komak Isi Yalitim Sistemleri Sanayi ve Ticaret Ltd. $ti.’den olan alacaklardan
olugsmaktadir. Komak Isi Yalitim Sistemleri Sanayi ve Ticaret Ltd. Sti. ile Grup’un islettigi Antalya’da bulunan Lara
ve Kundu otellerinin renovasyonuna (yenileme) iliskin protokol bulunmaktadir. Protokole gdre yapilacak islerin
bedeli 15.000.000 TL'dir. Protokolde yapiimasi taahht edilen islere iliskin herhangi bir bilgi temin edilememis
olup Komak Isi Yalitim Sistemleri Sanayi ve Ticaret Ltd. Sti. tarafindan herhangi bir hakedis faturasi
dlzenlenmemistir.

Diger alacaklarin 3.900.000 TL’si, Melis Cakir'in Grup’un bagli ortakligi olan Bahar Ddsem Tekstil Sanayi ve
Ticaret A.S.’den 7.800.000 TL bedel ile almis oldugu 15.000.000 TL nominal degerli Kervansaray Yatirim Holding
A.S.’nin pay satis bedelinin Ugur Bayraktara temlik edilmesi nedeniyle olusmaktadir. ilgili pay satiginin 16 Subat
2015 tarihi itibariyle yapiimis olup rapor tarihi itibariyle herhangi bir tahsilat yapimamis 31 Mart 2018 tarihi
itibariyle de vade farklari finansal tablolara yansitiimamistir.

Diger alacaklarin 11.174.609 TL'si ve diger borglarin 3.473.782 TL'si Beyoglu Asmali Hotel Turizm igletmeciligi

Dis Ticaret Ltd. Sti.den olan alacak ve senetli borglardan olusmaktadir. ifade edilen alacak ve borglarin vade
farklari finansal tablolara yansitiimamistir.
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Diger alacaklarin 11.383.996 TL'si Obateks Tekstil iplik ingaat Sanayi Ticaret Limited Sti.den olan alacaklardan
olugsmaktadir. ifade edilen alacaklarin vade farklari finansal tablolara yansitiimamistir.

Diger alacaklarin 16.071.646 TL'si ve diger borglarin 11.607.000 TL'si Halil Resuloglu'ndan olan alacak ve senetli
borglardan olusmaktadir. Ifade edilen alacak ve borglarin vade farklar finansal tablolara yansitiimamistir.
S6zkonusu alacaklara iligkin hukuki sire¢c devam etmekle beraber herhangi bir karsilik ayilmamigtir.

Diger alacaklarin 1.580.000 TL'si Hasan Gocay'dan olan alacaklardan olusmaktadir. ifade edilen alacaklarin
vade farklari finansal tablolara yansitiimamistir.

Diger alacaklarin 5.077.550 TL'si Kogali Turizm Tekstil insaat Ltd. Sti.'den olan alacaklardan olugmaktadir. ifade
edilen alacaklarin vade farklari finansal tablolara yansitiimamistir.

Diger alacaklarin 810.000 TL’si ve diger bor(_;larln 150.000 TL'’si Akburg Tekstil insaat Gida Ltd. Sti.den olan
alacak ve senetli borglardan olusmaktadir. Ifade edilen alacak ve borglarin vade farklari finansal tablolara
yansitilmamisgtir.

Diger alacaklarin 1.800.000 TL'si Begdem Tekstil Petrol ithalat ihracat Sanayi ve Ticaret Ltd. Sti’den olan
alacaklardan olugmaktadir. ifade edilen alacaklarin vade farklari finansal tablolara yansitiimamistir.

Diger alacaklarin 750.100 TL'si Adler Tekstil Turizm insaat Sanayi ve Ticaret Ltd. Sti.den olan alacaklardan
olusmaktadir. Ifade edilen alacaklarin vade farklari finansal tablolara yansitiimamistir.

Diger alacaklarin 1.061.000 TL'si Orhan Sasmaz'dan olan alacaklardan olugmaktadir. ifade edilen alacaklarin
vade farklari finansal tablolara yansitiimamistir.

Diger alacaklarin 1.440.500 TL'si Kaviteks Kumasgilik Ltd. Sti."den olan alacaklardan olusmaktadir. ifade edilen
alacaklarin vade farklari finansal tablolara yansitiimamistir.

Diger alacaklarin 2.626.159 TL'si ve diger borclarin 120.000 TL'si Blane Teknoloji Sistemleri Sanayi ve Ticaret
A.$.den olan alacak ve senetli borglardan olusmaktadir. Ifade edilen alacak ve borglarin vade farklari finansal
tablolara yansitilmamistir.

Diger alacaklarin 1.810.048 TL'si Berad Tekstil ithalat ihracat Sanayi ve Ticaret Ltd. Sti.’den olan alacaklardan
olugsmaktadir. Ifade edilen alacak ve borglarin vade farklari finansal tablolara yansitiimamistir.

Diger alacaklarin 3.320.416 TL'si ve diger borclarin 224.000 TL'si Festival Concept International Limited'den olan
alacak ve senetli borglardan olusmaktadir. Ifade edilen alacak ve borglarin vade farklari finansal tablolara
yansitilmamistir.

Diger alacaklarin 2.655.000 TL'si ve diger borclarin 2.466.000 TL'si Esra Calik'tan olan alacak ve senetli
borglardan olusmaktadir. Ifade edilen alacak ve borglarin vade farklari finansal tablolara yansitiimamistir.

Diger alacaklar igersinde yer alan diger tutarlar iligkin vade farklari da finansal tablolara yansitimamistir.
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Diger sUpheli ticari alacaklara iligkin hareket tablosu asagidaki gibidir;

31 Mart 2018 31 Aralik 2017

Donem bas! karsilik tutari 1.738.237 1.765.690
Dénem icinde yapilan karsilik iptali (-) (194.502) (27.453)
Donem sonu toplam karsilik tutari 1.543.735 1.738.237

Uzun vadeli diger alacaklar

31 Mart 2018 31 Aralik 2017

Verilen depozito ve teminatlar 739.558 757.372
Ortaklardan alacaklar (*) 57.514.233 57.514.233
Diger alacaklar - 2.450
Toplam 58.253.791 58.274.055

(*) 31 Mart 2018 tarihi itibariyle, ortaklardan alacaklar {¢ gergek, bir tiizel kisiden olusmakta olup finansman
amagldir.

31 Mart 2018 tarihi itibariyle uzun vadeli ortaklardan alacaklarin alacak senetlerine baglanmis kisminin vadesel
bazda detay! asagidaki gibidir;

31 Mart 2018
Sayilgan
Zeynep Timer Ertan Sayilgan Selim Sayilgan  Holding A.$.
1-2 yil arasl 12.555.000 10.390.000 7.747.233 26.822.000
Toplam 12.555.000 10.390.000 7.747.233 26.822.000

9.2 Diger Borglar
Kisa vadeli diger borglar

31 Mart 2018 31 Aralik 2017

lliskili taraflara borglar (*) 8.602.246 8.062.566
Bagli ortakliklara borglar (**) 12.872.055 14.354.086
Ortaklara borglar 22.830 22.830
Alinan depozito ve teminatlar 127.327 94.687
Vadesi gegmis, ertelenmis veya taksitlendirilmis vergi ve diger

yukumlalakler (***) 13.910.588 20.156.649
Odenecek vergi, resim ve harglar 100.208 206.060
Diger vergiler (****) 6.205.519 6.950.912
Diger borglar (*****) 25.728.771 38.497.196
Toplam 67.569.544 88.344.986

(*) 31 Mart 2018 tarihi itibariyle, iligkili taraflara borglar bir gergek (g tiizel kisiden olusmakta olup finansman
amaghdir. Grup, ayrica sdz konusu borglari ile ilgili 6deme plani (izerine herhangi bir protokol ve mutabakata
varmamigtir.

(**) Grup'un konsolidasyon kapsami disina gikarilan Mintay Dis Ticaret A.S.’ye olan 15.599.195 TL tutarindaki
bor¢ Mintay Dis Ticaret A.$.’)nin Yonetim Kurulu Baskan Yardimcisi Cetin Timer tarafindan imzalanan 3 Ekim
2016 tarihli ibraname ile gayrikabili ricu sarti ile ibra edilmis olup Kervansaray Yatirim Holding A.S’den higbir hak
ve alacagi bulunmadigina iliskin beyanda bulunulmustur.
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Kervansaray Yatinm Holding A.S. sézkonusu alacagi yasal kayitlarinda Ozkaynaklar altinda “Diger Yedekler”
hesabinda muhasebelestirmistir. Mintay Dis Ticaret A.$. 14 Nisan 2016 tarihinde iflas erteleme talebi ile
mahkemeye bagvurmustur. Uygulama geregi Mintay Dis Ticaret A.S.'ye iki kisilk kayyum heyeti atamasi
gerceklestirilmistir. Sézkonusu ibranamede kayyum heyetinin onayina iliskin herhangi bir tespit yapilamamistir.
Mintay Dis Ticaret A.S.'nin temin edilen yasal finansal tablolarinda da ilgili alacaklardan vazgegildigine dair bir
muhasebelestirme mevcut dedgildir.

Grup Mintay Dis Ticaret A.S.'nin faktoring borglarina istinaden kisa vadeli 4.308.000 TL, uzun vadeli 7.176.357 TL
senedi Analiz Faktoring A.S’ye vermistir. S6z konusu senetler Mintay Dis Ticaret A.$.’ye olan borgtan dustimus
ve Analiz Faktoring A.$.'ye borg olarak diger borclarda takip edilmistir.

Senede baglanan borglarin 2.025.000 TL'lik kisminin vadesi gegmis olup Analiz Faktoring A.$.'nin sdzkonusu vadesi
gegmis borca iliskin 6deme vadelerine uyulmamasi nedeniyle dogabilecek yukimllikler konsolide finansal
tablolara yansitilamamistir.

(***) 31 Mart 2018 tarihi itibariyle vadesi ge¢mis ve taksitlendirilmis vergi ve diger ylkimliliikler sigorta prim
borclarindan olusmaktadir. Séz konusu borglarin 14.703.304 TL’si yapilandiriimistir.

(****) Diger vergiler Grup’'un kamu kuruluglarina olan harg ve benzeri borglarina iliskin tutarlardan ve gecikme
faizlerinden olugmaktadir.

(*****) 31 Mart 2018 tarihi itibariyla ilgili bakiyenin 27.136.911 TL'si Analiz Faktoring A.S., Halil Resuloglu ve SBK
Holding A.$.'ye olan borglardan olusmaktadir. Ana ortaklik Sirket olan Kervansaray Yatirim Holding A.$'nin
tasinmazlarinda bulunan ve isletmesini yaptigi Bodrum Oteli'ni 4 Agustos 2015 tarihinde SBK Holding A.S. ye aylik
84.000 USD, yillik 1.008.000 USD olmak tizere 10 yiligina kiraya vermistir. Yapilan sdzlesmeye istinaden toplam
kira bedeli olan 10.080.000 USD’nin 5.080.000 USD’si sozlesme imza tarihinde ddenecektir. 31 Mart 2018 tarihi
itibariyle SBK Holding A.S."den 11.221.911 TL tahsilat yapiimistir. Bu tahsilatlarin 1.100.000 TL'si diger alacaklarda
takip edilen Halil Resuloglu hesap devri ile gergeklesmistir. SBK Holding A.S$. Kervansaray Bodrum Oteline
27.960.000 TL degerinde 10 senelik kira serhi isletmistir. Grup 31 Mart 2018 tarihi itibariyle Bodrum Oteli'ni
isletmeye devam etmekle birlikte herhangi bir devir islemini gergeklestirmemistir. Grup Kervansaray Bodrum Oteli'ni
31 Mart 2018 tarihi itibariyle maddi duran varliklar hesabinda muhasebelestirmeye devam etmektedir. Ayrica yapilan
bu kira s6zlesmesine istinaden sézkonusu otelin malzeme ve teghizatinin Blane Teknoloji Siztemleri Sanayi ve
Ticaret A.$.ye satilacagl beyan edilmis olup 31 Mart 2018 tarihi itibariyle herhangi bir satis islemi
gerceklestirilmemistir. Not 34'te aciklandigi Uzere Kervansaray Yatirim Holding A.S. ile SBK Holding A.S. arasinda
miizakere sureci baslatiimis ve sonlandiriimistir. Firma ile varilan anlasma dogrultusunda firmaya olan bitiin borglar
itfa edilmis, dogmus dogacak alacaklarin tamami tasfiye edilmis, firmada mevcut bulunan kambiyo evraklari iade
alinmig, yapilmis tim sozlesmeler feshedilmis ve firma ile bitin irtibat sona erdirilerek karsilikli ibralagilmistir. Cezai
sarta bagli olmak kaydiyla firmanin sirket alacaklilarindan her hangi birinden alacak temlik almasi yasaklanmis ve
sirket aleyhine baglatilan iflas takibinden feragat edilmistir. Yapilan anlagma ile firmanin Kervansaray Yatirim
Holding A.S. aktifleri arasindaki duran varliklar (izerinde herhangi bir hak iddiasi kalmamis, firma vekilleri vekalet
gdrevinden azledilmis ve firma ile yollar tamamen ayrilmistir. Rapor tarihi itibariyle anlasma sonucunda itfa edilen
borglara iliskin herhangi bir ddeme tespit edilmemistir.

Yukarida agiklanan iglemlere konu olan otel Not 34'te detayli sekilde agiklandii lizere Bodrum 2.icra Dairesi
tarafindan 21 Mart 2017 tarihinde gerceklestirilen ihale sonucunda, Mega Varlik Yonetim A.$.'ye satilmistir.
Sozkonusu satisa iliskin Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan ydritilen hukuki stireg devam etmektedir.

S6z konusu durum ile sdzlesmenin stire ve sartlarina uyulmamasi sebebiyle baslayacak hukuki streglere iligkin
dogabilecek ylkimliliikler konsolide finansal tablolara yansitilamamistir.
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Uzun vadeli diger borg¢lar

31 Mart 2018 31 Aralik 2017
Alinan depozito ve teminatlar 17.464 15.181
Vadesi gegmis, ertelenmis veya taksitlendirilmis vergi ve diger
yukdmlalikler 18.019.128 18.596.059
Diger vergiler (**) 1.287.951 1.312.055
Diger borglar (*) 6.551.357 7.176.357
Toplam 25.875.900 27.099.652

(*) S6z konusu tutarin tamami Mintay Dis Ticaret A.S.'nin faktoring borglari igin Analiz Faktoring A.S.'ye verilen

senetlerden olusmaktadir.

(**) Diger vergiler Grup’'un kamu kuruluslarina olan har¢ ve benzeri borclarina iliskin tutarlardan ve gecikme

faizlerinden olusmaktadir.

NOT 10 - STOKLAR

31 Mart 2018 31 Aralik 2017
Ik Madde ve Malzeme 3.851.947 3.713.214
Yari Mamidiller 115.185 115.185
Mamidiller 289.595 308.526
Ticari Mallar 21.186.856 28.183.613
Diger Stoklar 1.022.039 746.735
Stok Deger DisiklUgu Karsilgi (-) (591.076) (591.076)
Toplam 25.874.546 32.476.197

31 Mart 2018 tarihi itibariyle toplam 25.095.979 TL tutarinda olan ticari mallar, mamuller, yari mamuller ve ilk
madde malzeme stoklarinin 24.686.658 TL'lik kismi hi¢ hareket gérmemekte veya az hareket gérmektedir. Az
hareket géren stoklar icin net gergeklesebilir deger tespit edilemediginden ilisikteki konsolide finansal tablolarda
elde etme maliyetleri ile yansitilmistir. ilgili stoklar igin varsa bir deger diistikliigii tespit edilememistir. Bu nedenle

dogabilecek yikiumltliklere iliskin karsiliklar konsolide finansal tablolara yansitilamamistir.

Hareket gérmeyen stoklarin 13.740.765 TL'si Akayteks Dokumacilik ve Emprimecilik A.S.'ye aittir. S6zkonusu

stoklar konsinye olarak gesitli firmalarin depolarinda bulunmaktadir.
31 Mart 2018 tarihi itibariyle, stoklara iligkin toplam sigorta tutari 1.525.900 TL’ dir.
NOT 11 - PESIN ODENMi$ GIDERLER VE ERTELENMi$ GELIRLER

11.1 Pesin Odenmis Giderler

Kisa Vadeli

31 Mart 2018 31 Aralik 2017
Verilen siparis avanslari 7.548.890 188.467
Verilen is avanslari (¥) 12.596.081 12.463.434
Gelecek aylara ait giderler 778.450 596.643
Gelir tahakkuklari 1.376.843 980.871
Diger pesin 6denmis giderler (**) 2.655.927 2.620.125
Toplam 24.956.191 16.849.540
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(*) 31 Mart 2018 tarihi itibariyle is avanslarinin 9.987.934 TL’si gesitli davalar igin avukatlara verilmis avanslardan
olusmaktadir. Avanslarin 6nemli bir kismi su an yiksek mahkemede bulunan ve Grup’ un Antalya’ da bulunan
Kervansaray Kundu Oteli ile Bursa Uludag'da bulunan Kervansaray Uludag Oteli'nin arsa tahsis belgelerinin iptali
icin agilan islemin iptali davalari ve Sermaye Piyasasi Kurulu nezdinde takip edilen davalar icin verilmistir.

(*) 31 Mart 2018 tarihi itibariyle diger pesin 6denen giderlerin 2.619.165 TL'si Grup’un bagl ortakligi olan Mintay
Tekstil Konfeksiyon Sanayi ve Ticaret A.$.'nin ddemesini yapti§i ancak herhangi bir evrak tevsik edilemedigi igin
herhangi bir hesap ile iligkilendirilemeyen tutarlardan olusmaktadir.

Uzun Vadeli
31 Mart 2018 31 Aralik 2017
Gelecek yillara ait giderler 249 -
Verilen siparig avanslari 1.744.510 1.927.415
Toplam 1.744.759 1.927.415

11.2 Ertelenmis Gelirler

Kisa Vadeli
31 Mart 2018 31 Aralik 2017
Gelecek aylara ait gelirler 93.221 77.020
Alinan siparis avanslari (*) 25.139.683 15.663.911
Makine satis avanslari - 401.941
Alinan diger avanslar (**) 21.103.402 18.975.750
Toplam 46.336.306 35.118.622

(*) 31 Mart 2018 tarihi itibariyle alinan avanslar turizm iskolunda turizm acentelerinden alinan avanslardan ile kira
avanslarindan olusmaktadir.

(**) 31 Mart 2018 tarihi itibariyle Grup’un bagl ortakligi olan S.I.S Sayilgan Dokuma Boya iplik Sanayi ve Ticaret
A.S. ile Danis Turizm ve Ingaat A.S. arasinda 30 Nisan 2013 tarihinde imzalanan “Diizenleme Seklinde
Gayrimenkul Satis Vaadi S6zlesmesi” ne istinaden alinan 6.000.000 USD nakit avanslardan olusmaktadir (Not 16).
llgili avanslar sézlesmeye istinaden yapilacak insaatin bagimsiz bélimlerinin iskan belgesini almak sartiyla Danis
Turizm ve insaat A.S.ye teslimiyle kapanacaktir. Not 16" da aciklanan sézlesmeye gére Grup 31 Ekim 2014
tarihinde Besiktas Tapu Mudirligi'nde tesis etmesi gereken kat irtifaki yikimlGligina yerine getirememistir.

S6z konusu sdzlesmenin siire ve sartlarina uyulmamasi sebebiyle Danis Turizm ve insaat A.S. tarafindan
feshedilmesi durumunda S.I.S Sayilgan Dokuma Boya iplik Sanayi ve Ticaret A.S. sézlesme bedeline imza tarihi
itibariyle Tirk Lirasi kargihgina HSBC Bank A.S.nin 1 yillik Tirk Lirasi mevduat faiz orani dikkate alinarak
hesaplanacak faiz eklenerek bulunan rakami ve ayrica 1.100.000 TL'sini cezai sart olarak Danis Turizm ve
insaat A.S.'ye ddeyecekir.

Rapor tarihi itibariyle ilgili sézlesmeye iliskin herhangi bir fesih bilgisi alinmamustir. Ancak hukuki sireglere iliskin
dogabilecek yiikiimliiliikler konsolide finansal tablolara yansitilamamistir. Grup Danis Turizm ve ingaat A.S.'ye
2.500.000 TL karsiligi USD avansi iade etmistir. 31 Mart 2018 tarihi itibariyle sdzlesmeye iliskin avans tutari
5.030.820 USDdir.

-53-



KERVANSARAY YATIRIM HOLDING ANONIM SIRKETI VE BAGLI ORTAKLIKLARININ
31 MART 2018 TARIHINDE SONA EREN HESAP
DONEMINE AIT KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtiimedikge Turk Lirasi (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

S6z konusu sozlesmenin stire ve sartlarina uyulmamasi nedeniyle Danig Turizm ve ingaat A.S. daha énce bu
s6zlesme kapsaminda almis oldugu ipotege iliskin “Ipotedin Paraya Cevrilmesi” yolu ile takip baslatmistir. Ayrica
Danis Turizm ve Ingaat A.$. Sis Dokuma, Boya, Iplik Sanayi ve Ticaret A.$. aleyhine 2.738.017 USD'lik “llamsiz

Takipte Odeme Emri” géndermistir
S6z konusu icra takiplerine gerekli hukuki itirazlar yapilmis olup hukuki stire¢ devam etmektedir.

NOT 12 — CARi DONEM VERGISI iLE ILGILi VARLIKLAR

31 Mart 2018 31 Aralik 2017
Pesin 6denen vergiler 7.500 7.500
Toplam 7.500 7.500
NOT 13 - YATIRIM AMAGLI GAYRIMENKULLER
Yeralti ve Yeriistii
Maliyet degeri Arsalar Diizenleri Binalar Toplam
1 Ocak 2017 bakiye 37.290.000 352.901 45.429.598 83.072.499
Alimlar - - - -
Makul deger duzeltmesi (*) 20.688.000 (164.490) 15.691.420 36.214.930
Satiglar (17.960.000) (112.381)  (14.899.388) (32.971.769)
31 Aralik 2017 bakiye 40.018.000 76.030 46.221.630 86.315.660
Alimlar - - - -
Satiglar - - - -
31 Mart 2018 bakiye 40.018.000 46.221.630 86.239.630
Birikmig amortismanlar
1 Ocak 2017 bakiye - (76.030)  (17.273.905) (17.349.935)
Dénem gideri - (15.060) (1.609.918) (1.624.978)
Satiglar - 15.060 12.675.193 12.690.253
31 Aralik 2017 bakiye - (76.030) (6.208.630) (6.284.660)
Ddnem gideri - (3.765) (402.480) (406.245)
Satiglar - - - -
31 Mart 2018 bakiye - (79.795) (6.611.110) (6.690.905)
31 Aralik 2017 net deger 40.018.000 - 40.013.000 80.031.000
31 Mart 2018 net deger 40.018.000 (79.795) 39.610.520 79.548.725

() Grup yatirim amagli gayrimenkullerini lisansh gayrimenkul dederleme sirketleri listesinde olan AAA Finansal
Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.$.’nin hazirladi§i raporlara istinaden degerlemeye tabi tutmustur.

31 Mart 2018 tarihi itibariyle yatirim amagli gayrimenkuller izerinde bulunan serh tutarlari asagidaki gibidir:

Para TL
Alacakli birimi karsiligr
Vergi Dairesi Mudarligu TL 3.715.814
Belediye TL 19.696
Ozel Sektor TL  26.215.999
Sosyal Glvenlik Merkezi TL 4.361.615
Sahislar TL 5.917.088
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Yatinm Amagli Gayrimenkullere iliskin satin alma, inga veya gelistirme giderleri mal sahibi sifatiyla Grup’un,
kullanimla ilgili bakim ve onarim ile iyilestirme giderleri kiraciya aittir.

Yatinm Amagcl Gayrimenkullere iliskin olarak dénem iginde katlanilan dogrudan faaliyet gideri yoktur.

Yatinm Amagli Gayrimenkuller'in defter degerinin mutabakatinin sunumunda herhangi bir kur farki olusmadigi
igin bir agiklama yapiimamistir.

31 Mart 2018 tarihi itibariyle yatirnm amagl gayrimenkuller tzerinde bulunan ipotek tutarlari asagidaki gibidir:

Banka Yer Derece Doviz tutari Para birimi  TL kargihgi
Denizbank A.S. Bursa 1 1.060.000 TL 1.060.000
Bursa 2 1.060.000 TL 1.060.000
Bursa 1 4.100.000 TL 4.100.000
Bursa 1 400.000 TL 400.000
Bursa 2 1.060.000 TL 1.060.000
Bursa 1 330.000 TL 330.000
Bursa 1 330.000 TL 330.000
Bursa 1 410.000 TL 410.000
Bursa 2 1.190.000 TL 1.190.000
Bursa 1 390.000 TL 390.000
Bursa 1 390.000 TL 390.000
Bursa 2 4.100.000 TL 4.100.000
Bursa 1 1.370.000 TL 1.370.000
Bursa 2 1.370.000 TL 1.370.000
Bursa 2 190.000 TL 190.000
Bursa 1 190.000 TL 190.000
Bursa 1 14.310.000 TL 14.310.000
Bursa 1 12.500.000 TL 12.500.000
Bursa 3 12.500.000 TL 12.500.000
Mugla 1 3.300.000 TL 3.300.000
Bursa 3 7.000.000 EURO 34.071.100
Bursa 4 14.000.000  EURO 68.142.200
Kuveyt Tirk Katilim Bankasi A.S. Bursa 1 700.000 TL 700.000
T.C. Ziraat BankasI A.$. Bursa 1 1.250.000 TL 1.250.000
Yapi ve Kredi Bankasi A.S. istanbul 1 8.000.000 TL 8.000.000
istanbul 2 6.000.000 TL 6.000.000
Deniz Factoring A.S. Bursa 2 1.500.000 EURO 7.300.950
Sardes Faktoring A.S. Bursa 1 4.000.000 usD 15.795.600
Akayteks Tekstil insaat Sanayi ve Ticaret A.S.  istanbul 1 80.000 TL 80.000
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NOT 14 — MADDi DURAN VARLIKLAR

Tesis, makine ve Ozel Diger Maddi
Maliyet Bedeli Binalar Cihazlar Tasitlar Demirbaglar Maliyetler  Duran Varliklar Toplam
1 Ocak 2017 bakiye 471.124.140 193.852.319  21.227.257  59.559.963 116.113 411.750 746.291.542
Alimlar 191.763 3.746 493.298 - - 688.807
Makul deger diizeltmesi (*) 274.954.026 - - - - 274.954.026
Satiglar - (90.876.053)  (1.102.205)  (4.780.306) (116.113) - (96.874.677)
31 Aralik 2017 bakiye 746.269.929 102.980.012  20.125.052  55.272.955 411.750 925.059.698
Alimlar 298.363 298.363
Satiglar (1.080.634) (273.545) (141.156) (95.000) (1.590.335)
31 Mart 2018 bakiye 745.189.295 102.706.467  20.125.052  55.430.162 - 316.750 923.767.726
Birikmis Amortismanlar -
1 Ocak 2017 bakiye (64.766.309) (177.432.070) (19.256.403) (48.191.835) (116.113) (314.836) (310.077.566)
Ddnem gideri (3.589.730) (2.373.210) (353.521)  (2.128.691) - (24.478) (8.469.630)
Satiglar - 82.839.717 383.248 2.898.166 116.113 - 86.237.244
31 Aralik 2017 bakiye (68.356.039) (96.965.563) (19.226.676) (47.422.360) (339.314) (232.309.952)
Ddnem gideri (1.350.384) (655.105) (136.615) (644.950) (774) (2.787.828)
Satiglar 109.843 184.481 141.158 58.626 494108
31 Mart 2018 bakiye (69.596.580) (97.436.187) (19.363.291)  (47.926.152) (281.462) (234.603.672)
31 Aralik 2017 net deger 677.913.890 6.014.449 898.376 7.850.595 72.436 692.749.746
31 Mart 2018 net deger 675.592.715 5.270.280 761.761 7.504.010 35.288 689.164.054

(*) Grup yatinm amagli gayrimenkullerini lisansli gayrimenkul degerleme sirketleri listesinde olan AAA Finansal Gayrimenkul Dederleme ve Danismanlik A.$.’nin hazirladig
raporlara istinaden degerlemeye tabi tutmustur.

Grup Kervansaray Uludag Oteli 2016 ve 2017 kis sezonunda Not 34'te agiklanan Orman ve Su isleri Bakanligi ile devam eden hukuki slire¢ sebebiyle kapali tutulmustur.

Grup'un aktifinde kayitli tretimden gekilmis ve onceki donemlerde retim faaliyetlerinde kullaniimis rapor tarihi itibariyle dretim faaliyetlerinde kullaniimayan sabit kiymetlerin
konsolide finansal tablolardaki degeri 4.457.450 TL'dir. Uretim faaliyetlerinde kullaniimayan makinelerdeki varsa deger disukligu tespit edilememistir. Bu nedenle, ilgili
tasinmazlara iliskin olusabilecek karsiliklar ilisikteki konsolide finansal tablolara yansitilamamistir.
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Kervansaray Yatirm Holding A.$." nin aktifinde kayitli %51 hissesi kendisine ait istanbul Bahgelievler' de bulunan
fabrika binasinin (izerinde Topkapi Boya Orme Ticaret Sanayi A.S. lehine yeni kira s6zlesmesi yapiimasina muvafakat
edilmeyecegine dair serh bulunmaktadir.

NOT 15 -KOSULLU VARLIK VE YUKUMLULUKLER
15.1 Devam eden icra takipleri:

Grup’un vekaletini tasiyan avukatlarindan alinan yazilara gére; cari donemde Grup’un aleyhine agilan davalar ile
onceki donemlerde acilip devam eden davalarin ézeti asagidaki gibidir:

Durum Parasal Tutar Déviz Cinsi
icra takibi Aleyhe sonugland takip devam ediyor 1.230.271 TL
icra takibi Aleyhe sonuclandi 1.029.962 TL
icra takibi Devam ediyor 34.523.642 TL
icra takibi Devam ediyor 67.215  USD
Varlik Yénetimi / Banka - llamsiz Takip Devam ediyor 154.549.327 TL
Varlik Yénetimi / Banka - ipotekli Takip Devam ediyor 305.419.992 TL
Tazminat Devam ediyor 637.615 TL
Tazminat Aleyhe sonuglandi takip devam ediyor 45.398 TL
Kidem tazminati Aleyhe sonuglandi takip devam ediyor 859.045 TL
Kidem tazminati Aleyhde 90.073 TL
Kidem tazminati Devam ediyor 1.931.872 TL

Grup 31 Mart 2018 tarihi itibariyle yukarda sézl edilen davalar ile ilgili avukatiarinin ve yonetiminin gorlgleri
dogrultusunda ve gegmiste ayni nitelikte olup sonuglanmis davalarin dederlendirimesi neticesinde konsolide finansal
tablolarinda 6.752.880 TL'lik kargilik ayirmistir. Bunlarin haricinde, 31 Mart 2018 tarihi itibariyle devam eden icra
takipleri icin muhasebe kayitlarinda bulunan tutarlara ek olarak herhangi bir karsilik ayrilmamistir.

15.2 Alinan teminat rehin ve ipotekler:
Alinan teminat senetleri
31 Mart 2018 tarihi itibariyle Grup’un aldigi teminat senetlerinin detayi asagidaki gibidir;

31 Mart 2018 31 Aralik 2017
Teminat senedi (*) 470.000 470.000
470.000 470.000

(*) 11 Mayis 2010 tarihinde Askon Tekstil imalat ve Ticaret Ltd. Sti. ile yapilan protokole gére Ana Ortaklik Sirket olan
Kervansaray Yatirim Holding A.S. ile aralarindaki alacak miktari, avukatlik ticreti dahil 60.000 TL olarak belirlenmistir.
Sirket, borcunu 2 taksit halinde ddemistir. Bu protokole istinaden daha dnce Askon Tekstil'in cari hesap alacagina
karsilik olarak aldigi Tekirdag'daki arsa geri alinacaktir. Ancak, s6z konusu arsa Uzerinde ayrica Askon Tekstil'in
t¢lnct sahislara ait olan yikumlGllkleri bulundugu icin tapu satis islemi yapilamamaktadir. Bu sebeple tapu islemi
yapmak uzere 10 Haziran 2010 tarihinde “Dlizenleme Seklinde Gayrimenkul Satis Vaadi Sézlesmesi” yapilmis ve séz
konusu satis vaadi sdzlesmesine teminat teskil etmek Uizere Askon Tekstil tarafindan Kervansaray Yatirim Holding
A.S.’ye 30.000 TL'lik teminat senedi verilmistir.

Grup'un avukati Mehmet Emin Ozmel takip ettigi davalara iliskin aldigi avanslarin teminati olarak 390.000 TL'lik

teminat senedi vermistir. Kalan 50.000 TL'lik teminat senedi Mintay Tekstil Konfeksiyon Sanayi ve Ticaret A.S." nin
musterisi olan Cem Arik ve Omer Suadiyeli’ den alinan 50.000 TL'lik teminat senedinden olugsmaktadir.
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Alinan ipotekler

31 Mart 2018 tarihi itibariyle Grup’un aldigi ipoteklerin detay! asagidaki gibidir;

Para birimi TL karsiligr
Msteriler TL 1.628.850

15.3 Verilen teminat. rehin ve ipotekler:

15.3.1 Grup’ un Yenibosna’ daki fabrika binasinin iizerinde Topkap! Boya Orme Ticaret Sanayi A.S. lehine yeni kira
s6zlesmesi yapilmasina muvafakat edilmeyecegine dair serh bulunmaktadir.

15.3.2 31 Mart 2018 tarihi itibariyle Grup’ un verdigi teminat mektuplarinin detayi asagidaki gibidir;

Doviz Para TL

tutari  birimi karsiigr
Orman mudrligine verilen 1.156.852 TL 1.156.852
Gumrik midUrlGgune verilen 250.000 EURO 1.216.825
icra miidiirliigiine verilen 619.019 TL 619.019
Ozel sektor 400.000 TL 400.000
Vergi dairesine verilen 394.700 TL 394.700
Mahkemelere verilen 280.000 TL 280.000
Dogalgaz idaresine verilen 118.276 TL 118.276
Milli savunma bakanligina verilen 62.500 TL 62.500
Organize sanayiilere verilen 58.610 TL 58.610
Gumrik midUrlGgune verilen 3.072 TL 3.072
Diger 10 TL 10
4.309.864

Verilen teminat mektuplarina ait banka detayi asagidaki gibidir;

Doviz Para TL

tutar birimi kargihgr
Asya Katilim Bankasi A.S. 1.915.448 TL 1.915.448
FibaBanka A.S. 250.000 EURO 1.216.825
DenizBank A.$. 587.810 TL 587.810
FibaBanka A.S. 586.700 TL 586.700
Yap!i ve Kredi Bankasi A.S. 72 TL 72
Turkiye Ekonomi Bankasi A.$. 2.910 TL 2.910
ICBC Turkey Bank A.$. 88 TL 88
Tirkiye Garanti Bankasi A.S. 11 TL 11
4.309.864
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31 Aralik 2017 tarihi itibariyle Grup’un verdigi teminat mektuplarinin detayi asagidaki gibidir;

Doviz Para TL

tutari  birimi karsiigr
Orman muddrligine verilen 1.156.852 TL 1.156.852
Gumrik midUrlGgune verilen 250.000 EURO 1.128.875
icra miidiirliigiine verilen 619.019 TL 619.019
Ozel sektor 400.000 TL 400.000
Vergi dairesine verilen 394.700 TL 394.700
Mahkemelere verilen 280.000 TL 280.000
Dogalgaz idaresine verilen 118.276 TL 118.276
Milli savunma bakanligina verilen 62.500 TL 62.500
Organize sanayiilere verilen 58.610 TL 58.610
Gumrik midUrlGgune verilen 3.072 TL 3.072
Diger 10 TL 10
4.221.914

Verilen teminat mektuplarina ait banka detayi asagidaki gibidir;

Doviz Para TL

tutar birimi Karsiligi
Asya Katilim Bankasi A.S. 1.915.448 TL 1.915.448
FibaBanka A.S. 250.000 EURO 1.128.875
DenizBank A.$. 587.810 TL 587.810
FibaBanka A.S. 586.700 TL 586.700
Yapi ve Kredi Bankasi A.S. 72 TL 72
Trkiye Ekonomi Bankasi A.$. 2.910 TL 2.910
ICBC Turkey Bank A.$. 88 TL 88
Tirkiye Garanti Bankasi A.S. 11 TL 11
4.221.914

15.3.3 31 Mart 2018 tarihi itibariyle Grup’un, tasinmazlari zerindeki ipoteklerin detay asadidaki gibidir;

Banka Yer Derece  Ddviz tutari  Para birimi  TL kargihgi
Aaarel Bank A.$ Antalya 1 70.000.000 EURO 340.711.000
Akbank T.A.S. Bursa 3 37.500.000 TL 37.500.000
Danis Turizm ve ingaat A.S. istanbul 1 7.600.000 TL 7.600.000
Deniz Faktoring A.S. Mugla 2 3.700.000 TL 3.700.000
Deniz Faktoring A.S. Bursa 2 2.000.000 EURO 9.734.600
DenizBank A.$ Antalya 2 111.000.000 EURO 540.270.300
Bursa 1 35.780.000 TL 35.780.000
Bursa 2 8.970.000 TL 8.970.000
Mugla 1 9.315.000 EURO 45.338.900
Mugla 3 9.315.000 EURO 45.338.900
Mugla 1 3.300.000 TL 3.300.000
Bursa 2 40.700.000 EURO 198.099.110
Bursa 3 7.000.000 EURO 34.071.100
Bursa 4 14.000.000 EURO 68.142.200
Bursa 3 12.500.000 TL 12.500.000
Analiz Faktoring A.S Bursa 1 17.000.000 TL 17.000.000
Fibabanka A.S. Antalya 1 35.000.000 EURO 170.355.500
Antalya 2 70.000.000 TL 70.000.000
Kuveyt Tlrk Katilim Bankasi A.S. Bursa 1 700.000 TL 700.000
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Banka Yer Derece  Doviz tutari  Para birimi  TL kargihgi
T.C. Ziraat BankasI A.S. (*) Bursa 1 1.250.000 TL 1.250.000
OdeaBank A.$ Mugla 1 75.000.000 TL 75.000.000
Yap!i ve Kredi Bankasi A.S. istanbul 1 8.000.000 TL 8.000.000
Istanbul 2 6.000.000 TL 6.000.000
Akayteks Tekstil ingaat San. ve Tic. A.S. istanbul 1 80.000 TL 80.000
Sardes Faktoring Bursa 1 4.000.000 uSD 15.795.600

(*) Bu kefalet neticesinde T. Ziraat Bankasi A.S. Kervansaray Yatirim Holding A.S'ye 528.930 TL ipotekli, 532.745

TL'lik ilamsiz icra takibi baglatmistir.

31 Aralik 2017 tarihi itibariyle Grup’un, tasinmazlari Gizerindeki ipoteklerin detayi asagidaki gibidir;

Banka Yer Derece  Ddviz tutari Para birimi TL kargiigi
Aaarel Bank A.$ Antalya 1 70.000.000 EURO 316.085.000
Akbank T.A.S. Bursa 3 37.500.000 TL 37.500.000
Danis Turizm ve insaat A.S. Istanbul 1 7.600.000 TL 7.600.000
Deniz Faktoring A.S. Mugla 2 3.700.000 TL 3.700.000
Deniz Faktoring A.S. Bursa 2 2.000.000 EURO 9.031.000
DenizBank A.$ Antalya 2 111.000.000  EURO 501.220.500
Bursa 1 35.780.000 TL 35.780.000
Bursa 2 8.970.000 TL 8.970.000
Mugla 1 9.315.000  EURO 42.061.883
Mugla 3 9.315.000  EURO 42.061.883
Mugla 1 3.300.000 TL 3.300.000
Bursa 2 40.700.000  EURO 183.780.850
Bursa 3 7.000.000 EURO 31.608.500
Bursa 4 14.000.000  EURO 63.217.000
Bursa 3 12.500.000 TL 12.500.000
Analiz Faktoring A.S Bursa 1 17.000.000 TL 17.000.000
Fibabanka A.S. Antalya 1 35.000.000 EURO 158.042.500
Antalya 2 70.000.000 TL 70.000.000
Kuveyt Tirk Katilim Bankasi A.S. Bursa 1 700.000 TL 700.000
T.C. Ziraat BankasI A.$. (*) Bursa 1 1.250.000 TL 1.250.000
OdeaBank A.S Mugla 1 75.000.000 TL 75.000.000
Yapi ve Kredi Bankasi A.S. istanbul 1 8.000.000 TL 8.000.000
istanbul 2 6.000.000 TL 6.000.000
Akayteks Tekstil insaat San. ve Tic. A.S. istanbul 1 80.000 TL 80.000
Sardes Faktoring Bursa 1 4.000.000 usD 15.087.600

15.3.4 31 Mart 2018 tarihi itibariyle Grup’ un banka mevduatlari izerinde 140.176.745 TL'lik haciz bulunmaktadir.

15.3.5 31 Mart 2018 tarihi itibariyle Grup’ un verdigi teminat senetleri ¢eklerinin ve bonolarinin detay! asagidaki gibidir;

Para birimi TL karsihgr
DOSAB TL 1.289.000
Analiz Faktoring A.S. TL 2.639.354
Denizbank A.$. EURO 10.817.087
0.T.S. Open Turizm Sey. ins. Tic. A.S. EURO 4.486.074
19.231.515
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15.4 Grup’ un bagdli ortakliklarindan Mintay Tekstil Konfeksiyon Sanayi ve Ticaret A.S. 13 Subat 2012 tarihli yonetim
kurulu karari ile istanbul ve Corum deposunda bulunan kumas, mamul gémlek, yari mamul gdémlek ve muhtelif ticari
mallardan olugan toplam 4.625.207 TL'lik Kervansaray Yatirm Holding A.S. ile birlesen sirket olan S.i.S Sayilgan iplik
Tekstil insaat Sanayi ve Ticaret A.S’ ye ticari isletme rehini vermistir.

15.5 Grup’'un Akbank T.A.S. nezdinde kullandi§i kredilerin teminatini teskil etmek (izere. Grup’un bagli ortakligi olan
Bahar Désem Tekstil Sanayi ve Ticaret A.$.'nin sahibi oldugu 43.873.237 TL nominal degerli Kervansaray Yatirim
Holding A.S. paylari Akbank T.A.S. lehine rehin verilmistir.

15.6 Grup'un tasinmazlari lizerinde toplam 156.916.425 TL'lik serh bulunmaktadir, verilen serhlerin detayr asagidaki
gibidir:

Para birimi TL kargihgi

Vergi Dairesi Mudarlagu TL 9.881.925
Ozel Sektér TL 109.178.341
Sosyal Glivenlik Merkezi TL 11.529.913
Belediye TL 1.650.301
Sahislar TL 24.675.945

31 Mart 2018 ve 31 Aralik 2017 tarihleri itibariyle Grup’ un teminat / rehin / ipotek (TRI) pozisyonuna iligkin tablolari
asagidaki gibidir:

Grup Tarafindan Verilen TRi'ler 31 Mart 2018 31 Aralik 2017
A. Kendi tiizel kisiligi adina vermis oldugu TRi'lerin toplam tutari 1.629.351.563 1.522.497.034
B. Tam konsolidasyon kapsamina dahil edilen ortakliklar lehine vermis

oldugu TRi'lerin toplam tutari 146.707.671 146.707.671
C. Olagan ticari faaliyetlerinin yiritilmesi amaciyla diger 3. kisilerin

borcunu temin amaciyla vermis oldugu TRi'lerin toplam tutar! 80.000 80.000
i. Ana ortak lehine vermis oldugu TRi'lerin toplam tutari - -
ii. B ve C maddeleri kapsamina girmeyen diger grup sirketleri lehine
vermis oldugu TRi'lerin toplam Tutari 2.639.354 2.639.354
iii. C maddesi kapsamina girmeyen 3. kisiler lehine vermis oldugu
TRi'lerin toplam tutari

1.778.778.588 1.671.924.059

NOT 16 - TAAHHUTLER

16.1 Grup'un gayrimenkul alimi ve bunun neticesinde yapacadi insaat gelistirme faaliyeti igin verdigi taahhitlere
baglayiciligi olan s6zlesmelerin detaylari asagidaki gibidir.

Grup’un bagli ortakligi olan S.I.S Sayilgan Dokuma Boya iplik Sanayi ve Ticaret A.S. ile Danis Turizm ve insaat A.S.
arasinda Beyoglu 31. Noterligi' nde 30 Nisan 2013 tarihinde 19305 sayili “Diizenleme Seklinde Gayrimenkul Satis
Vaadi Sozlesmesi” imzalanmistir. Séz konusu s6zlesmede, satmayi vaad eden Kervansaray Tekstil Yatirimlar Sanayi ve
Ticaret A.S.'nin disinda gergek bir kisinin 1/2'sinin maliki bulundugu. istanbul ili. Besiktas iicesinde bulunan taginmazin
1/4 hissesini satin alacak ve tapu siciline kat irtifaki tesis ettirecektir. S..S Sayilgan Dokuma Boya iplik Sanayi ve
Ticaret A.S. 31 Ekim 2013 tarihine kadar Besiktas Tapu Midirligi'nde kat irtifaki tesis ettikten sonra ingaat projesine
gbre dogan bagimsiz bélimleri, taraflar aralarinda taksim edeceklerdir. Taraflar 31 Ekim 2013 olan kat irtifaki tesis tarihini
3 Eylul 2014 tarihinde yapilan ek s6zlesmeye istinaden 31 Ekim 2014'de uzatmak konusunda mutabik kalmiglardir.
Ancak S.I.S Sayilgan Dokuma Boya iplik Sanayi ve Ticaret A.S. sozlesmeye gore 31 Ekim 2014 tarihinde Besiktas
Tapu Midirigi'nde tesis etmesi gereken kat irtifaki yikimlaligind yerine getirememistir.
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S.I.S Sayilgan Dokuma Boya iplik Sanayi ve Ticaret A.S., maliki bulunaca§i tasinmaz iizerine yapacagi ingaatin
bagimsiz bollimlerinin paylagimi ve tapu devirlerini yaptiktan sonra 31 Aralik 2014 tarihinde ingaati tamamlayarak, iskan
belgesini almak sartiyla higbir eksik ve noksan olmadan Danis Turizm ve insaat A.S.'ye teslim edecektir. Taraflar 31
Aralik 2014 olan teslim tarihini 3 Eylil 2014 tarihinde yapilan ek sdzlesmeye istinaden 31 Aralik 2015'e uzatmak
konusunda mutabik kalmislardir.

S6z konusu sdzlesmenin siire ve sartlarina uyuimamas sebebiyle Danis Turizm ve insaat A.S. tarafindan feshedilmesi
durumunda Kervansaray Tekstil Yatirimlari Sanayi ve Ticaret A.S. sbzlesme bedeline imza tarihi itibariyle Tirk Lirasi
karsiligina HSBC Bank A.$.nin 1 yillik Tirk Lirasi mevduat faiz orani dikkate alinarak hesaplanacak faiz eklenerek
bulunan rakami ve ayrica 1.100.000 TL'sini cezai sart olarak Danis Turizm ve insaat A.S.'ye 6deyecektir.

Sozlesmede yer alan siire ve sartlara, sdzlesme disi tglincl sahislardan kaynaklanan nedenlerle uyulamamasi sebebiyle
dogacak zararlarin tazmini icin Gglncl sahislardan sulh yoluyla elde edilen veya kanuni yollara bagvurularak elde edilen
tazminat. S.I.S Sayilgan Dokuma Boya Iplik Sanayi ve Ticaret A.S. tarafindan Danis Turizm ve Insaat A.S.ye
ddenecektir. Ugiincii sahislardan higbir tazminat alinamamasi durumunda, isbu sézlesmenin fesih tarihinden itibaren 1 yil
icinde S.I.S Sayilgan Dokuma Boya iplik Sanayi ve Ticaret A.S., Danis Turizm ve ingaat A.S.’ye 500.000 TL ilave cezai
sart ddeyecektir.

Ana Ortaklik Sirket olan Kervansaray Yatirim Holding A.S.’nin maddi duran varliklarinda kayitii bulunan istanbul ili.
Bahgelievler llgesi, Yenibosna Mahallesi. Maslak Mevkii. 21 Pafta. 2687 No'lu parselde kayith 6.000 m2 alanli arsa
Uzerinde yeralan kargir fabrika binasinin Ana Ortaklik Sirket'in sahibi oldugu %51’ lik kisim (izerine verilen ve 15.3.3'te
bahsedilen ipotek yukarida yazili sdézlesme edimlerinin yerine getiriimesi halinde kaldirilacaktr.

S6z konusu sozlesmenin slre ve sartlarina uyuimamasi nedeniyle Danis Turizm ve insaat A.S. daha énce bu
sozlesme kapsaminda almis oldugu ipotege iliskin “Ipotegin Paraya Cevrilmesi” yolu ile takip baslatmistir. Ayrica
Danig Turizm ve Ingaat A.S. Sis Dokuma. Boya. Iplik Sanayi ve Ticaret A.S. aleyhine 2.738.017 USD'lik “llamsiz
Takipte Odeme Emri” géndermistir

Soz konusu icra takiplerine gerekli hukuki itirazlar yapilmis olup hukuki stireg devam etmektedir.

NOT 17 - KARSILIKLAR

Kisa vade
31 Mart 2018 31 Aralik 2017
Gider tahakkuklari 8.027.559 7.054.304
Toplam 8.027.559 7.054.304

(*) 31 Mart 2018 tarihi itibariyle Grup’un gider tahakkuklarinin 6.752.880 TL'si dava karsiliklarindan olugmaktadir (Not
15.1).

Uzun vade
31 Mart 2018 31 Aralik 2017
Diger uzun vadeli karsiliklar 1.484.763 1.416.789
Toplam 1.484.763 1.416.789

Grup, Tlrkiye'de mevcut is kanunu geregince, emeklilik nedeniyle isten ayrilan veya istifa ve kéti davranis digindaki
nedenlerle igine son verilen personele belirli miktarda kidem tazminati ddemekle yukumlUdur. Bu tazminatlar ¢aligilan
her yil igin en fazla 5.001,76 TL olmak (izere 1 aylik licret Uzerinden hesaplanmaktadir (31 Aralik 2017: 4.732,48 TL).

Grup, 31 Mart 2018 dénemlerine ait mali tablolarinda yukarida belirtilen esaslara dayanarak beklenen enflasyon orani
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ve reel reeskont orani kullanilarak bilango glnune indirgenerek hesaplanmis kidem tazminati yukimlaligini mali

tablolarina yansitmistir.

Kidem tazminati karsili§ina iliskin 31 Mart 2018 ve 31 Mart 2017 ddnemlerine ait hareket tablosu asagidaki gibidir:

31 Mart 2018 31 Mart 2017
1 Ocak bakiyesi 1.416.789 1.162.728
Hizmet maliyeti 318.335 105.527
Faiz gideri 22.352 62.453
Aktieryal (gelir)/gider (10.604) 20173
Odenen (262.109) -~
Dénem sonu 1.484.763 1.350.881

NOT 18 — GALISANLARA SAGLANAN FAYDALAR KAPSAMINDA BORGLAR

31 Mart 2018 31 Aralik 2017
Personel Ucret borglari 2.429.598 2.095.331
Personele iligkin 6denecek sosyal giivenlik kesintileri 794.012 299.696
Toplam 3.223.610 2.395.027
NOT 19 - DIGER VARLIK VE YUKUMLULUKLER
19.1 Diger Varliklar
Diger dénen varliklar
31 Mart 2018 31 Aralik 2017
Devreden KDV 19.882 19.896
Diger KDV 235.482 315.458
Toplam 255.364 335.354

NOT 20 - OZKAYNAKLAR

20.1 Odenmis Sermaye

Ana Ortaklik Sirket'in sermayesi tamami édenmis 588.505.080 TL'dir. Sermaye, her biri 1 adet pay karsihginda 0,01
TL nominal degerli 58.850.508.000 adet paya béliinmiistiir. imtiyazli hisse senedi bulunmamaktadir. Ancak ana
s6zlesmede tanimlanan kurucu senedi bulunmaktadir. Kurucu senetlerine hesap dénemi sonunda elde edilen
kazanctan Turk Ticaret Kanununun 466. maddesinde yazili yedek akge ile hisse senetleri icin birinci temettliye halel

gelmemek sartiyla %5 birinci temettl hissesi ayrildiktan sonra geriye kalan kazanctan onda biri tahsis edilmektedir.

31 Mart 2018 tarihindeki ddenmis sermaye yapisi agagidaki gibidir:

Hisse Hisse
Ortak adi Hisse tutari (TL) Adedi  yiizdesi (%)
Zeynep TUmer () 370.196.660 37.019.666.000 62,91
Bahar Dosem Tekstil Sanayi ve Ticaret A.S. (**) 43.873.233 4.387.323.300 7,46
Sayilgan Holding A.S. 727.815 72.781.500 0,12
Diger 158.100 15.810.000 0,03
Halka Acik Kisim 173.549.272 17.354.927.200 29,48
Tarihi degerle sermaye 588.505.080 58.850.508.000 100,00
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(*) Zeynep Timer'in sahip oldugu paylar Sermaye Piyasasi Kurulu Karar Organr'nin 22 Nisan 2014 tarih ve 12/376
sayill karari uyarinca Borsa stanbul’da alim satima konu yapilamayacak paylar statiisiine alinmistir. 3 Aralik 2014
tarihindeBahar Dosem’in sahibi oldugu paylarin oy haklari ayni karara istinaden donuk statlistine gegmistir. Sermaye
Piyasas| Kurulu. Zeynep Tiimer ve Bahar Désem’in 5 Temmuz 2017 tarihinde yaptigi basvuruya istinaden “Ankara 9.
idare Mahkemesi'nin, Zeynep Tiimerin Ana Ortakik Sirketin diger ortaklarina pay alim teklifinde bulunma
yukumliliglnin dogmadigina iliskin 19 Haziran 2017 tarih ve E.2017/1451. 2017/1930 sayili karari gergevesinde,
Zeynep Tlmer'in ve Bahar Ddsem’in Ana Ortaklik Sirket'te sahip olduklari oy haklarindaki donuklugun kendiliginden
kalktiginin yazili olarak bildirilmesine karar verildigini” 8 Agustos 2017 tarihli cevap yazisinda belirtmistir.

(**) Grup’un bagl ortakli§i Bahar Désem Tekstil Sanayi ve Ticaret A.$.'nin 43.873.237 lot Kervansaray Yatirim Holding
A.S. hissesi tizerinde 31 Mart 2018 tarihi itibariyle rehin bulunmaktadir (Not 15.5).

31 Aralik 2017 tarihindeki ddenmis sermaye yapisi asagidaki gibidir:

Hisse Hisse
Ortak adi Hisse tutari (TL) Adedi  yiizdesi (%)
Zeynep TUmer 395.196.660 39.519.666.000 67,15
Bahar Dosem Tekstil Sanayi ve Ticaret A.S. 43.873.233 4.387.323.300 7,46
Sayilgan Holding A.S. 727.815 72.781.500 0,12
Diger 158.100 15.810.000 0,03
Halka Acik Kisim 148.549.272 14.854.927.200 25,24
Tarihi degerle sermaye 588.505.080 58.850.508.000 100,00

20.2 Sermaye diizeltme farklari

31 Mart 2018 31 Aralik 2017
Birlesme ile gelen sermaye enflasyon olumlu farklari 77.882.450 77.882.450
Toplam 77.882.450 77.882.450

20.3 Geri alinmig Paylar

31 Mart 2018 31 Aralik 2017
Geri alinmis paylar - (167.247)
Toplam - (167.247)

Ana Ortaklik Sirket olan Kervansaray Yatirim Holding A.S.’nin, S.I.S. Sayilgan iplik Tekstil Turizm ingaat San. ve Tic.
A.S.yi devralmasi yoluyla gergeklesecek birlesme islemine iliskin olarak 30 Haziran 2013 tarihinde yapilan
Olagantisti Genel Kurul toplantisina katilarak, birlesme islemine olumsuz oy kullanan ve muhalefet serhini toplanti
tutanagina isleten hissedarlardan alinan hisse senetlerinden olusmaktadir.
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20.4 Karsilikh istirak sermaye diizeltmesi

31 Mart 2018 31 Aralik 2017
Karsilikl istirak sermaye diizeltmesi (-) (43.873.237) (43.873.237)
Toplam (43.873.237) (43.873.237)

Grup’ un bagl ortakliklari olan Bahar Dosem Tekstil Sanayi ve Ticaret A.S.’nin Ana Ortaklik Sirket olan Kervansaray
Yatirim Holding A.S." nin 43.873.237 TL nominal bedelli hisse senedine sahiptir.

20.5 Paylara iligkin Primler, iskontolar

31 Mart 2018 31 Aralik 2017
Hisse senedi ihrag primleri 10.922.400 10.922.400
Toplam 10.922.400 10.922.400

20.6 Kar veya Zararda Yeniden Siniflandinimayacak Birikmis Diger Kapsamli Gelirler veya Giderler

20.6.1 Yeniden Degerleme ve Olgiim Kazang / Kayiplari

31 Mart 2018 31 Aralik 2017

Gergeg@e uygun degerin endekslenmis degeri asan kismi 611.228.218 611.228.218
Ertelenmis vergi ylkumlGligu (58.207.598) (58.207.598)
Gegcmis yillar kar / (zararlarina) transfer (*) (42.852.463) (42.852.463)
Birikmis amortisman (**) (4.334.117) (4.334.117)
Kontrol giicii olmayan paylar (393.755) (393.755)
Toplam 505.440.285 505.440.285

(*) TMS 40 62. paragraf ikinci fikrasi uyarinca Yeniden Degerleme ve Olciim Kazanglari hesabindan Gegmis il karlari /
(zararlar) hesabina siniflanmigtir.

(**) TMS 16 41. paragraf uyarinca Yeniden Degerleme ve Olglim Kazanclari hesabindan gegmis yil karlari / (zararlar)
hesabina siniflanmistir.

20.6.2 Emeklilik Planlarindan Aktiieryal Kazang / Kayiplar

31 Mart 2018 31 Aralik 2017
Emeklilik planlarindan aktieryal kazang / (kayiplar) 38.270 25.259
Toplam 38.270 25.259

20.7 Kardan Ayrilan Kisitlanmig Yedekler

31 Mart 2018 31 Aralik 2017

1. tertip yasal yedekler 353.464 353.464
2. tertip yasal yedekler 192.488 192.488
Birlesme ile gelen yasal yedekler 3.559.705 3.559.705
Toplam 4.105.657 4.105.657
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Kardan ayrilan kisitlanmis yedekler kanuni yedek akgcelerden olusmaktadir ve yurirlikteki yasalara goére asagidaki
sekilde olusmustur. S6z konusu yedekler, yasal kayitlardaki tutarlar Gzerinden gosterilmis olup, UMS/UFRS’ye gére
olusan farkliliklar gegmis yil kar/zararlari kaleminde gésterilmistir. Tiirk Ticaret Kanunu’na gore, yasal yedekler birinci
ve ikinci tertip yasal yedekler olmak uzere ikiye ayrilir. Tirk Ticaret Kanunu'na gore birinci tertip yasal yedekler,
Sirket'in édenmis sermayesinin %20'sine ulagilincaya kadar, kanuni net karin %5'i olarak ayrilir. ikinci tertip yasal
yedekler ise ddenmis sermayenin %5'ini agan dagitilan karin %10’udur. TUrk Ticaret Kanunu’na gore, yasal yedekler
odenmis sermayenin %50’sini ge¢medigi strece sadece zararlari netlestirmek icin kullanilabilir, bunun diginda
herhangi bir sekilde kullaniimasi miimkiin degildir.

ikinci tertip kanuni yedek akge ise, % 5 birinci tertip kanuni yedek akge ayrildiktan sonra kalan kar, dagitima tabi
tutulacaksa bu kisim Uzerinden sinirsiz olarak %10 oraninda ayrilir. Ikinci tertip kanuni yedek akge Sirket'in
zararlarina kars! kullanilabilir.

20.8 Ortak Kontrole Tabii Tesebbiis ve isletmeleri igeren Birlesmelerin Etkisi

31 Mart 2018 31 Aralik 2017

Ortak kontrole tabi tesebbiis ve isletmeleri igeren birlesmelerin
etkisi (514.273.301) (514.273.301)

(514.273.301)  (514.273.301)

20.9 Diger Yedekler
31 Mart 2018 31 Aralik 2017
Olaganistii yedekler 673.842 673.842
Birlesme ile gelen olaganUstu yedekler 66.181.477 66.181.477
Vazgegilen borglara iligkin fonlar (*) 15.599.195 15.599.195

82.454.514 82.454.514

(*) Grup’un konsolidasyon kapsami disina ¢ikarilan Mintay Dis Ticaret A.$.'ye olan 15.599.195 TL tutarinaki borg
Mintay Dis Ticaret A.$.’nin Yonetim Kurulu Bagkan Yardimcisi Cetin Tlimer tarafindan imzalanan 3 Ekim 2016 tarihli
ibraname ile gayrikabili riicu sarti ile ibra edilmis olup Kervansaray Yatirim Holding A.$'den higbir hak ve alacagi
bulunmadigina iliskin beyanda bulunulmustur. Kervansaray Yatirim Holding A.S. sézkonusu alacadi yasal kayitlarinda
Ozkaynaklar altinda “Diger Yedekler’ hesabinda muhasebelestirmistir.

20.10 Gegmis Yillar Kar / Zararlari

KGK ve SPK’nin yayinladigi teblig ve duyurularina gore “Odenmis Sermaye’, “Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler”
ve “Hisse Senedi ihrac Primleri’nin yasal kayitlardaki tutarlari iizerinden gosterilmesi gerekmektedir. S6z konusu
tebligin uygulanmasi esnasinda degerlemelerde cikan farkliliklarin; “Odenmis Sermaye’den kaynaklanmaktaysa ve
heniiz sermayeye ilave edilmemisse, “Odenmis Sermaye” kaleminden sonra gelmek (izere agilacak “Sermaye
Diizeltmesi Farklar” kalemiyle; “Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler’ ve “Hisse Senedi ihra¢ Primleri’nden
kaynaklanmakta ve henliz kar dagitimi veya sermaye artirmina konu olmamigsa “Gegmis Yillar Kar/Zarari” ile
iliskilendirilecektir.

SPK’nin 30 Aralik 2003 tarihli ve 66/1630 sayili kararina gére, enflasyona gore dizeltilen ilk mali tablo denklestirme
isleminde ortaya c¢ikan ve “Gegmis Yil Zarar’nda izlenen tutarin, SPK'nin kar dagitimina iliskin diizenlemeleri
gergevesinde, enflasyona goére dizeltiimis mali tablolara gére dagitilabilecek kar rakami bulunurken indirim kalemi
olarak dikkate alinmasi esastir. Bununla birlikte “Gegmis Y1l Zarari’nda izlenen s6z konusu tutarin, varsa dénem kari ve
dagitiimamis gegmis yil kari, kalan zarar miktarinin ise sirasiyla olaganistli yedek akgeler, yasal yedek akgeler ve
6zkaynak kalemlerinin enflasyon muhasebesine gore dizeltimesinden kaynaklanan sermaye yedeklerinden mahsup
edilmesi mumkdn bulunmaktadir.
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Tirk Ticaret Kanunu uyarinca yasal yedekler birinci ve ikinci yedek akgelerden olusmaktadir. Yasal yedekler Sirket'in
nominal 6denmis sermayesinin %20’sine ulagincaya kadar, net dénem karinin %%'i birinci yasal yedekler olarak
ayrilmaktadir. ikinci yasal yedek ise, Sirket'in 6denmis sermayesinin %5'inin Gizerindeki tim kar dagitiminin Gizerinden
%10 oraninda ayrilmaktadir. Tlrk Ticaret Kanunu'na gére, yasal yedekler ddenmis sermayenin %50’sini gegmedikleri
sirece dagitilamaz, fakat kar yedeklerinin tlikendigi noktada zararlari kapatmak igin kullanilabilirler.

Halka acik sirketler, kar dagitimlarini SPK’'nin éngdérdigi sekilde asadidaki gibi yaparlar:

Sermaye Piyasasi Kurulu Kar Payi Tebliginin 13. maddesi uyarinca hazirlanan “Kér Payi Rehberi”, 23 Ocak 2014 tarihli
Resmi Gazetede yayimlanmis ve 1 Subat 2014 tarihinde yirrlige girmistir. Asagida, Kar Payi Tebligi ve Kar Payi
Rehberinde yer alan dlizenleme ve agiklamalar dzetlenmistir.

Kar dagitimi genel kurul tarafindan belirlenecek Kar Payi Dagitim Politikasi gergevesinde yine genel kurul karari ile
dagitilacaktir.  Ortakliklar kar daditim politikalarin -~ belirlerken, k&r dagitmi yapilip yapiimayacagini da
kararlastiracaklardir. Bu gergevede kar dagitimi prensip olarak ihtiyaridir. SPK sirketlerin niteliklerine gére kar dagitim
politikalarina iliskin farkli esaslar belirleyebilecektir.

Ortakliklarin kér dagitim politikalarinda:

- Kérdagitiip dagitiimayacag,

- Kar payi oranlari ve bu oranlarin uygulanacagi hesap kalemi

- Odeme yontemleri ve zamani

- Kar payinin nakit veya bedelsiz pay olarak dagitilip daditiimayacagi (borsada islem goren sirketler igin)
- Kar payi avansi dagitilip dagitilmayacagi konulari diizenlenmektedir.

Dagitilacak kar payi tutarinin (st siniri, yasal kayitlarda yeralan ilgili kar dagitim kaynaklarinin daditilabilir tutari
kadardir. Kar pay, dagitim tarihi itibariyle mevcut paylarin timiine, kural olarak, esit sekilde dagitilir. Paylarin iktisap ve
ihrag tarihleri dikkate alinmaz. Paylarin iktisap ve ihrag tarihleri dikkate alinmaz. Tlrk Ticaret Kanuna gore ayrilmasi
gereken yedek akgeler ile ana s6zlesme ve kar dagitim politikasinda ortaklar igin dngériilen kar payi ayrilmadik¢a
baska yedek akce ayriimasina, ertesi yila kar aktariimasina karar verilemez.

Ana sdzlesmede yer almasi kaydiyla, imtiyazli pay veya intifa senedi sahiplerine, yénetim kurulu lyelerine, calisanlar
ve pay sahibi olmayan diger kisilere kardan pay verilebilir. Ancak pay sahipleri i¢in belirlenen kar payi nakden
ddenmeden intifa senedi sahipleri, yénetim kurulu Gyeleri, ¢alisanlar ve diger kisilere kar payl ddenemez. Teblig,
prensip olarak, imtiyazli paylar hari¢ olmak Uzere, sayilan kisilere 6denecek kar pay! tutarina iliskin ana sézlesmede bir
belileme yapilmamigsa, bunlara daditilacak tutarin en fazla pay sahiplerine dagitilan kar payinin %’0 kadar
olabilecegini dngdrmektedir. Pay sahibi disindaki kisilere kar payi dagitilacak ise ve taksitle 6deme s6z konusu ise,
taksit tutarlari, pay sahiplerine yapilacak taksit 6demeleri ile orantili ve ayni esaslara gére 6denir.

Yeni Sermaye Piyasasi Kanunu ve dolayisiyla yeni Teblig, ortakliklarin bagis yapmasina imkan tanimaktadir. Ancak,
bunun esas sdzlesmelerde hikiim olmasi aranmaktadir. Bagislarin tutari genel kurullar tarafindan belirlenebilecek
olmakla birlikte SPK st bir sinir getirebilecektir.

Paylari borsada islem géren sirketler:

- Kérdagitimina iligkin yénetim kurulu 6nerisini

- Yahut kér payi avansi dagitimina iliskin yénetim kurulu kararini
- Kérdagitim tablosu veya kar payi avansi dagitim tablosu

kamuya duyurulur. Kar dagitim tablosunun en ge¢ olagan genel kurul glindeminin ilan edildigi tarihte kamuya
aglklanmasi zorunludur.
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Ozsermaye enflasyon diizeltmesi farklari ile olagantistii yedeklerin kayitli degerleri bedelsiz sermaye artirimi; nakit kar
dagitimi ya da zarar mahsubunda kullanilabilecektir. Ancak 6zsermaye enflasyon dizeltme farklar, nakit kar
dagitiminda kullanilmasi durumunda kurumlar vergisine tabi olacaktir.

20.11 Azinlik Paylan

01 Ocak - 01 Ocak -

31 Mart 2018 31 Aralik 2017

Acllis bakiyesi (50.585.737) (47.140.979)
Ana ortaklik digi paylardaki dénem igi artis / (azalig) (1.313.745) (3.444.758)
Kapanig bakiyesi (51.899.482) (50.585.737)
01 Ocak - 01 Ocak -

31 Mart 2018 31 Aralik 2017

Ana ortaklik disi kar / (zarar) (1.313.745) (3.443.651)
(1.313.745) (3.443.651)

NOT 21 - SATIS AMACIYLA ELDE TUTULAN DURAN VARLIKLAR VE DURDURULAN FAALIYETLER
Durdurulan Faaliyetler
Bahar Ddsem Tekstil Sanayi ve Ticaret A.S.

Bahar Dosem Tekstil Sanayi ve Ticaret A.S. faaliyetlerine son vermistir. Bu nedenle Sirket'e iliskin tim faaliyet
durdurulan faaliyetler altinda muhasebelestiriimistir.

Mintay Dis Ticaret A.S.

Mintay Dis Ticaret A.S., 14 Nisan 2016 tarihinde iflas erteleme talebi ile mahkemeye basvurmus olup yasa ve
uygulama geregi iki kisilik kayyum heyeti atamasi gerceklestirilmistir. Mintay Dis Ticaret A.S. 30 Haziran 2016
tarihinde 31 Mart 2016 degeri ile TFRS 10 standardi uyarinca konsolidasyon kapsami disina gikarilmistir.

Akayteks Dokumacilik ve Emprimecilik A.S.

Akayteks Dokumacilik ve Emprimecilik A.S. 30 Eylil 2013 tarihi itibariyle Uretim faaliyetlerine son vermistir. Sirket
yatinm amagli gayrimenkullerinden kira geliri elde etmektedir. Bu nedenle yatirim amagli gayrimenkullere ait gelir ve
digerler disinda kalan faaliyetlere iliskin tutarlar durdurulan faaliyetlere siniflanmistir.

Sis Sayilgan Dokuma Boya Iplik Sanayi ve Ticaret A.S.

Sis Sayilgan Dokuma Boya iplik Sanayi ve Ticaret A.S. 14 Kasim 2015 tarihi itibariyle (iretim faaliyetlerine son vermis

ancak ticari faaliyetlerine devam etmektedir. Sirket'in Uretim faaliyetlerinde kullandi§i maddi duran varliklarina ait
amortisman giderleri bu nedenle durdurulan faaliyetlere siniflanmistir.
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NOT 22 — HASILAT VE SATISLARIN MALIYETI

22.1 Satiglar
1 Ocak - 31 Mart 2018 1 Ocak - 31 Mart 2017
Yurtici ve yurtdigi satislar 10.042.261 11.193.132
Diger Satiglar 161.025 72.654
Briit Satiglar 10.203.286 11.265.786
Satis iadeleri (-) (223.387) (2.889.896)
Satis iskontolar (-) (153.905) (130.960)
Diger indirimler (31.874) -
Satig Indirimleri (-) (409.166) (3.020.856)
Net Satiglar 9.794.120 8.244.930
Satilan Mamul Maliyeti (-) - (711.642)
Amortisman Giderleri (5.935) (15.101)
Satilan Ticari Mallar Maliyeti (-) (38.549) (100.433)
Satilan Hizmet Maliyeti (-) (7.665.455) (5.219.022)
Amortisman Giderleri (2.453.688) (2.529.313)
Toplam (10.163.627) (8.575.511)
BRUT KAR/(ZARAR) (369.507) (330.581)

NOT 23 - GENEL YONETIM GIDERLERI. PAZARLAMA GIDERLERI ARASTIRMA VE GELISTIRME GIDERLERI.
23.1  Genel yonetim giderleri

31 Mart 2018 ve 31 Mart 2017 tarihlerinde sona eren hesap donemlerine ait genel yonetim giderleri agagidaki gibidir:

Genel Yonetim Giderleri 1 Ocak - 31 Mart 2018 1 Ocak - 31 Mart 2017
Personel giderleri 1.742.852 1.028.576
Kirtasiye ve gider yazilabilen demirbaglar 25.681 6.186
Avukat, danismanlik ve denetim giderleri 40.513 65.088
Sigorta giderleri 147.395 123.435
Telefon, posta ve kargo giderleri 16.288 33.820
Mahkeme, icra ve noter giderleri 100.452 90.573
Temsil, agirlama, yemek ve seyahat giderleri 40.941 47.165
Amortisman giderleri 103.264 61.850
Ust kullanim hakki, hasilat pay! ve kira giderleri 213.558 9.993
Vergi resim harglar ve ceza tahakkuklari 755.203 205.768
Kidem tazminati karsilik giderleri - 104.915
Elektrik, su ve akaryakit giderleri 188.876 2414
Diger giderler 383.916 545.987
Toplam 3.758.939 2.325.770
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23.2 Pazarlama giderleri

31 Mart 2018 ve 31 Mart 2017 tarihlerinde sona eren hesap donemlerine ait pazarlama giderleri asagidaki gibidir:

Pazarlama Satis ve Dagitim Giderleri 1 Ocak - 31 Mart 2018 1 Ocak - 31 Mart 2017
Personel giderleri 76.844 25.230
Seyahat giderleri 42.617 39.826
Komisyon giderleri - 157.108
Reklam ilan giderleri 60.747 108.749
Diger giderler 41.682 33.295
Toplam 221.890 364.208

NOT 24 - NITELIKLERINE GORE GIDERLER

31 Mart 2018 ve 31 Mart 2017 tarihleri itibariyle giderler fonksiyon bazinda olarak gdsterilmis olup, detaylari Not 23'te
yer almaktadir.

1 Ocak - 31 Mart 2018 1 Ocak - 31 Mart 2017

Pazarlama satis ve dagitim giderleri 221.890 364.208
Genel yonetim giderleri 3.758.939 2.325.770
Toplam 3.980.829 2.689.978

NOT 25 — ESAS FAALIYETLERDEN DIiGER GELIRLER GIDERLER

25.1 Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler

31 Mart 2018 ve 31 Mart 2017 tarihlerinde sona eren hesap dénemlerine ait esas faaliyetlerden gelirler asagidaki
gibidir:

Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler ve Karlar 1 Ocak - 31 Mart 2018 1 Ocak - 31 Mart 2017
Faiz gelirleri 16.711 -
Kur farki gelirleri 1.733.291 504.117
Konusu kalmayan karsiliklar 262.109 7.274
Ertelenmis finansman gelirleri 234.765 952.351
Diger 301.163 555
Toplam 2.548.039 1.464.297

25.2 Esas Faaliyetlerden Diger Giderler

31 Mart 2018 ve 31 Mart 2017 tarihlerinde sona eren hesap ddnemlerine ait esas faaliyetlerden giderler asagidaki
gibidir:

Esas Faaliyetlerden Giderler ve Zararlar (-) 1 Ocak - 31 Mart 2018 1 Ocak - 31 Mart 2017
Kur farki giderleri 901.255 1.514.566
Ticari alacak ve borglara ait vade farki ve faiz giderleri - 50.432
Ertelenmis finansman giderleri 183.365 1.008.782
Diger giderler 28.116 36.392
Toplam 1.112.736 2.610.172
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NOT 26 - YATIRIM FAALIYETLERINDEN GELIRLER GIDERLER
26.1 Yatinm Faaliyetlerinden Gelirler

31 Mart 2018 ve 31 Mart 2017 tarihlerinde sona eren hesap donemlerine ait yatirim faaliyetlerinden gelirler agagidaki
gibidir:

1 Ocak - 31 Mart 2018 1 Ocak - 31 Mart 2017

Sabit kiymet satis karlari 14.761 -
Yatinm amagl gayrimenkul kira gelirleri (*) 978.195 1.076.050
Cari hesap faiz gelirleri 3.250.462 1.170.841
Toplam 4.243.418 2.246.891

(*) Kira gelirleri 31 Mart 2018 tarihi itibariyle Kervansaray Yatirim Holding A.S. ile SIS Sayilgan iplik Tekstil Turizm
insaat Sanayi ve Ticaret A.S." nin birlesmesi ile gelen otellere ait diikkan kira gelirlerinden, 2008 senesinde Topkap!
Boya Orme Ticaret Sanayi A.S.” ye kiraya verilmis olan fabrika kira tutarlarindan ve Akayteks Dokumacilik ve
Emprimecilik A.S.” nin kiraya vermis oldugu fabrikasindan kaynaklanan kira tutarlarindan olusmaktadir.

26.2 Yatinm Faaliyetlerinden Giderler

31 Mart 2018 ve 31 Mart 2017 tarihlerinde sona eren hesap dénemlerine ait yatirim faaliyetlerinden giderler asagidaki
gibidir:

1 Ocak - 31 Mart 2018 1 Ocak - 31 Mart 2017

Sabit kiymet satis zararlari 237.681 -
Yatirim amagli gayrimenkul amortisman giderleri 409.906 1.328.528
Cari hesap faiz giderleri - 143.399
Toplam 647.587 1.471.927

NOT 27 — FINANSMAN GELIRLERI. GIDERLERI
27.1 Finansman Gelirleri

31 Mart 2018 ve 31 Mart 2017 tarihlerinde sona eren hesap dénemlerinde, finansal gelirler agsagidaki gibidir:

Finansman Gelirleri 1 Ocak - 31 Mart 2018 1 Ocak - 31 Mart 2017
Faiz gelirleri - 7.283
Kredi kur farki gelirleri 25.392.147 87.318
Toplam 25.392.147 94.601

27.2 Finansman Giderleri

31 Mart 2018 ve 31 Mart 2017 tarihlerinde sona eren hesap dénemlerinde, finansal giderler asagidaki gibidir:

Finansman Giderleri 1 Ocak - 31 Mart 2018 1 Ocak - 31 Mart 2017
Kredi faiz gideri 7.808.726 13.951.502
Kredi kur farki gideri 21.854.342 20.360.246
Diger finansman giderleri 295.944 520.746
Toplam 29.959.012 34.832.494
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NOT 28 — VERGI VARLIK VE YUKUMLULUKLERI

Kurumlar Vergisi

Grup Turkiye'de gegerli olan kurumlar vergisine tabidir.

Vergiye tabi kurum kazanci Uzerinden tahakkuk ettirilecek kurumlar vergisi orani, ticari kazancin tespitinde gider
yazilan vergi matrahindan indirilemeyen giderlerin eklenmesi ve vergiden istisna kazanglar, vergiye tabi olmayan
gelirler ve diger indirimler (varsa geg¢mis yil zararlari ve tercih edildigi takdirde kullanilan yatirim indirimleri)
dustldikten sonra kalan matrah Gzerinden hesaplanmaktadir.

31 Mart 2018 déneminde uygulanan efektif vergi orani %22 (31 Aralik 2017: %20)’dir.

Tirkiye'de gecici vergi Uger aylik donemler itibariyle hesaplanmakta ve tahakkuk ettirilmektedir. 2018 yili kurum
kazanclarinin gegici vergi donemleri itibariyle vergilendiriimesi asamasinda kurum kazanglari tizerinden hesaplanmasi
gereken gegici vergi orani %22'dir. (31 Aralik 2017: %20).

Zararlar, gelecek yillarda olusacak vergilendirilebilir kardan dlstlmek tizere, maksimum 5 yil taginabilir.

Trkiye'de vergi degerlendirmesiyle ilgili kesin ve kati bir mutabakatlasma prosediri bulunmamaktadir. Sirketler ilgili
yilin hesap kapama dénemini takip eden yilin 1-25 Nisan tarihleri arasinda (6zel hesap dénemine sahip olanlarda
dénem kapanigini izleyen dordlncu ayin 1-25 tarihleri arasinda) vergi beyannamelerini hazirlamaktadir. Vergi Dairesi
tarafindan bu beyannameler ve buna baz olan muhasebe kayitlari 5 yil igerisinde incelenerek degistirilebilir.

Gelir Vergisi Stopajt:

Kurumlar vergisine ek olarak, dagitiimasi durumunda kar pay! elde eden ve bu kar paylarini kurum kazancina dahil
ederek beyan eden tam mikellef kurumlara ve yabanci sirketlerin Tlrkiye'deki subelerine dagitilanlar harig olmak
Uzere kar paylari Uzerinden ayrica gelir vergisi stopaji hesaplanmasi gerekmektedir. Gelir vergisi stopaj orani. 23
Temmuz 2006 tarihi itibariyle %15 olarak degistirilmistir. Dagitiimayip sermayeye ilave edilen kar paylari gelir vergisi
stopajina tabi degildir.

Bilangoda yer alan kurumlar vergisi yukimliliikleri 31 Mart 2018 31 Aralik 2017
Cari kurumlar vergisi karsiligi 2.765.885 2.607.369
Pesin 6denen vergiler ve fonlar -

Toplam 2.765.885 2.607.369

7061 Sayil “Bazi Vergi Kanunlari ile Diger Bazi Kanunlarda Degisiklik Yapilmasina Dair Kanun” 5 Aralik 2017 tarihli
ve 30261 sayilli Resmi Gazete'de yayimlanmistir. Boylelikle s6z konusu Kanun, bazi maddeler igin 6zel olarak
belirlenen ytrdrluk tarihleri diginda, 5 Aralik 2017 tarihi itibariyle yurarlige girmistir.

ilgili kanun uyarinca, Kurumlar vergisi orani sadece 2018, 2019 ve 2020 yillari igin gegici siire ile %22ye
yUkseltildiginden ve 2021°den itibaren tekrardan %20’ye indirilecedinden dolay! uzun vadeli gegici farklar izerinden
hesaplanacak ertelenmis vergi varligi/yikimligunde kullanilacak vergi orani %20 olarak dikkate alinmistir. Ancak
kisa vadeli gegici farklarin 2018, 2019 ve 2020 yillarinda terse dénecek kisimlari igin ertelenmis vergi orani %22
olarak kullaniimigtir.

Ertelenmis Verqi:
Ertelenen vergi yukimlUlGgu veya varligi, varliklarin ve yikimltltklerin mali tablolarda gosterilen degerleri ile yasal

vergi matrahi hesabinda dikkate alinan tutarlari arasindaki gegici farkliliklarin bilango ydntemine gére ve yasalasmis
vergi oranlari dikkate alinarak hesaplanmasiyla belirlenmektedir.
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31 Mart 2018 31 Aralik 2017 31 Mart 2018 31 Aralik 2017
Toplam Gegici  Toplam Gegici Varlk / Varlik /
Ertelenen Vergi Varliklan ve Yiikiimliiliikleri Farklar Farklar (Yiikiimliiliik) (Yiikiimliiliik)
Kidem tazminati 1.484.763 1.416.789 326.648 283.358
Alacak reeskontu 844.702 682.901 185.834 150.238
Aktiflestirilen finansman gideri iptali (Arsa ve binalar
harig) 354.161 354.161 77915 70.833
Arsa ve binalar iizerinde akiflestirilen finansman ve
diger giderlerin iptali 1.032.380 1.032.380 103.237 103.237
Arsa ile binalar ve amortismanlari 4.220.843 4.220.843 422.084 422.084
Mali duran varliklar 17.079.940 17.079.940 853.997 853.997
Stoklar deger dusukligi karsihg 591.076 591.076 130.037 118.216
Kredi faiz tahakkuku diizeltmesi 65.204.335 60.531.823 14.344.954 13.317.001
Gider tahakkuklar 7.552.325 10.931.539 1.661.512 2.253.892
Sipheli alacak karsiliklari ve gider yazilan alacaklar 20.234.251 20.564.388 4.046.850 4.112.878
Kur fark 17.232.349 15.793.231 3.791.117 3.474.510
Mali duran varlik deger disikligu karsiligi 992.360 992.360 49.618 49.618
Diger 414.957 1.466.232 91.291 322.571
Ertelenen vergi varliklari 137.238.442 135.657.663 26.085.094 25.532.433
Borg reeskontu (18.083) (203.863) (3.978) (44.850)
Maddi duran varlik makul deger artis diizeltmesi (2.373.430) (2.373.430) (237.343) (237.343)
Stoklar - - - -
Maddi duran varliklar (143.801) (959.613) (31.636) (191.923)
Maddi duran varlik ve yatirim amagl gayrimenkullerin
gercege uygun deger dizeltmesi (617.450.834) (617.450.834)  (61.745.083) (61.745.083)
Kur fark (5.224.915) (5.091.637) (1.149.481) (1.120.159)
Diger (57.133) (4.370) (12.569) (961)
Ertelenen vergi yiikiimliiliikleri (-) (625.268.196) (626.083.747)  (63.180.090) (63.340.319)
Ertelenen vergi varliklari / yikiimliiliikleri (-) (488.029.754) (490.426.084)  (37.094.996) (37.807.886)

Heniiz kullanilmamis gegmis yil mali zararlari ilerideki donemde bunlarin mahsup edilmesine yeterli olacak tutarda
vergilendirilebilir gelir elde edileceginin muhtemel olmasi halinde ertelenmis vergi varligi muhasebelestirilir. Ana
Ortaklik Sirket'in meveut durumu g6z 6niine alindiginda kullanilmamis mali zararlarin ve 19. Madde kapsamindaki
yatirim indirim tutarlarinin indirilebilir gecici farklar icin ileriki dénemlerde bu giderlerin indiriimesine yetecek kadar
vergiye tabi gelir olusacaginin muhtemel olmamasi nedeniyle ertelenmis vergi varligi kayitlara alinmamistir.

1 Ocak - 1 Ocak -
Gelir tablosunda yer alan vergi gelir/giderleri 31 Mart 2018 31 Mart 2017
Kurumlar vergisi karsiligi - -
Ertelenmis vergi geliri/(gideri) (311.502) 1.152.075
Toplam (311.502) 1.152.075

NOT 29 - PAY BASINA KAZANG

01 Ocak — 31 Mart 2018 dénemine ait nominal dederi 0,01 TL olan hisse basina kazang asagidaki gibidir:

Hesaplama 31 Mart 2018 tarihi igin 1 Hisse = 0,01 TL, 31 Aralik 2017 icin ise 1 Hisse = 0,01 TL esitligi dikkate

alinarak yapiimistir.

1 Ocak - 1 Ocak -

31 Mart 2018 31 Mart 2017

Ana ortaklik basina diisen pay (8.952.472) (36.746.874)
Tedaviildeki hisse senetleri - Lot 58.850.508.000 58.850.508.000
Hisse basina kar/(zarar) (TL) (0,00015) (0,00062)
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NOT 30 - FINANSAL ARAGLAR

31 Mart 2018 31 Aralik 2017
Finansal varliklar
Nakit ve nakit benzerleri 3.634.786 4.919.064
Finansal yatirimlar 40.057.678 40.057.678
Ticari alacaklar 31.833.360 21.885.213
Diger alacaklar 212.058.659 229.611.439
Finansal yiikiimliiliikler
Finansal borglar 591.404.132 589.920.817
Ticari borglar 23.276.342 16.927.163
Diger borglar 93.445.444 115.444.638

NOT 31 - FINANSAL ARAGLARDAN KAYNAKLANAN RISKLERIN NITELIGI VE DUZEYi
Finansal Araglar

Kredi riski

Finansal aracin taraflarindan birinin s6zlesmeye bagh yikimliligini yerine getirememesi nedeniyle Grup’a finansal
bir kayip olusturmasi riski, kredi riski olarak tanimlanir. Grup, vadeli satiglarindan kaynaklanan ticari alacaklari ve

bankalarda tutulan mevduatlari dolayisiyla kredi riskine maruz kalmaktadir.

Grup'un 31 Mart 2018 tarihi itibariyle finansal arag tirleri itibariyle maruz kaldigi kredi riskleri asagida belirtilmistir:

Alacaklar
Ticari Alacaklar Diger Alacaklar
iligkili Taraf ~ Diger Taraf lligkili Taraf Diger Taraf Bankadaki
Mevduat

Raporlama tarihi itibariyle maruz kalinan azami kredi riski (A+B+C+D+E) - 31.833.360 97.360.617 114.698.042 2.331.978
- Azami riskin teminat, vs ile giivence altina alinmis kismi - - - -
A. Vadesi gegmemis ya da deger diisiikliigiine ugramamis finansal
varliklarin net defter degeri - 21.063.257  97.360.617 113.793.567 2.331.978
B. Vadesi ge¢mis ancak degder diisiikliigiine ugramamig varliklarin net
defter degeri - 9.912.121 904.475
- Teminat, vs ile glivence altina alinmis kismi - - -
C. Deger diisiikliigiine ugrayan varliklarin net defter degerleri - 857.982 -
- Vadesi ge¢mis (briit defter degeri) - 80.791.683 1.543.735
- Deger dusuklugu (-) - (79.933.701) (1.543.735)

- Net degerin teminat, vs ile glivence altina alinmig kismi - 857.982 -
- Vadesi gegmenmis (briit defter degeri) - -
- Deger diisikligu (-)

- Net degerin teminat, vs ile giivence altina alinmis kismi

D. Bilango disi kredi riski iceren unsurlar
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Grup'un 31 Aralik 2017 tarihi itibariyle finansal arag tlirleri itibariyle maruz kaldigi kredi riskleri agagida belirtilmigtir:

Alacaklar
Ticari Alacaklar Diger Alacaklar
iligkili Taraf ~ Diger Taraf lligkili Taraf Diger Taraf Bankadaki
Mevduat

Raporlama tarihi itibariyle maruz kalinan azami kredi riski (A+B+C+D+E) - 21.885.213 101.655.540 127.955.899 2.276.955
- Azami riskin teminat, vs ile giivence altina alinmis kismi - - - -
A. Vadesi gegmemis ya da deger diisiikliigiine ugramamis finansal
varliklarin net defter degeri - 15.848.613 101.655.540 126.954.771 2.276.955
B. Vadesi ge¢mis ancak deger diisiikliigiine ugramamig varliklarin net
defter degeri - 5.186.600 - 1.001.128
- Teminat, vs ile glivence altina alinmis kismi - - - -
C. Deger diisiikliigiine ugrayan varliklarin net defter degerleri - 850.000 - -
- Vadesi ge¢mis (briit defter degeri) - 80.351.403 - 1.738.237
- Deger dustklugu (-) - (79.501.403) - (1.738.237)

- Net degerin teminat, vs ile glivence altina alinmig kismi - 850.000 - -
- Vadesi gegmenmis (briit defter degeri) - -
- Deger diisikligu (-)

- Net degerin teminat, vs ile giivence altina alinmis kismi

D. Bilango disi kredi riski iceren unsurlar

Grup, vadesi gegmis alacaklarin daha 6nceki dénemlerde tahsil gecikmesi yasanmamis kurumsal misterilerden
olusmas! ve daha 6nce tahsil gecikmesi yasanmis olsa dahi tahsilatlarin gergeklestirildigi kurumsal misterilerden
olmalari nedeniyle slipheli alacak karsili§i ayirmamistir.

Grup’un satis faaliyetleri genis bir alana yayilarak belli bir sektdr, (lke, sahis ve sirket (izerinde yogunlagiimamaya
6zen gosterilmektedir.

Grup, kredi limitlerinin kullanimini srekli olarak izlemekte ve misterilerin finansal pozisyonu, gegmis tecriibeler ve
diger faktdrler gdz dniine alinarak kredi kalitesi strekli degerlendiriimektedir.

Faiz orani riski

Piyasadaki fiyatlarin degismesiyle finansal araglarin degderlerinde dalgalanmalar olusulabilir. S8z konusu
dalgalanmalar, menkul kiymetlerdeki fiyat degisikliginden veya bu menkul kiymeti ¢ikaran tarafa 6zgu veya tim
piyasay! etkileyen faktdrlerden kaynaklanabilir. Grup’un faiz orani riski baslica banka kredilerine baglidir.

Faiz tasiyan finansal borglarin faiz orani degisiklik gostermesine karsin, faiz tagiyan finansal varliklarin sabit faiz orani
bulunmaktadir ve gelecek yillardaki nakit akisi bu varliklarin biyUkIGgu ile deg@isim gstermemektedir. Grup’un piyasa
faiz oranlarinin degismesine karsi olan risk acikigi, her seyden 6nce Grup'un degisken faiz oranli borg
yukimldliiklerine baglidir. Grup’un bu konudaki politikasi ise faiz maliyetini, sabit ve degisken faizli borglar kullanarak
y6netmektir.

31 Mart 2018 ve 31 Aralik 2017 tarihleri itibariyla. Grup’un faize duyarli finansal araclari asagidaki gibidir:

31 Mart 2018 31 Aralik 2017

Sabit faizli finansal araglar

Vadeli mevduatlar 102.741 103.095
Banka kredileri 431.639.785  439.398.298
Faktoring borglari 13.118.030 12.391.205
Degisken faizli finansal araglar

Banka kredileri 8.031.046 7.450.579
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31 Mart 2018 tarihindeki USD ve EURO para birimi cinsinden olan degisken faizli kredilerin yenileme tarihlerindeki
faizi 100 (%1) baz puan, daha yiksek / diisik olup diger tim degiskenler sabit kalsaydi, dedisken faizli kredilerden
olusan yliksek/dustk faiz gideri sonucu vergi dncesi dénem kari 80.310 TL daha disUk/yliksek olacakti.

Likidite riski
Likidite riski. Grup’'un net fonlama yikimliliklerini yerine getirmeme ihtimalidir. Piyasalarda meydana gelen
bozulmalar veya kredi puaninin disiriilmesi gibi fon kaynaklarinin azalmasi sonucunu doguran olaylarin meydana

gelmesi, likidite riskinin olusmasina sebebiyet vermektedir.

Grup'un 31 Mart 2018 tarihi itibariyle likidite riskini gésteren tablo asagidadir;

31 Mart 2018
Cari Donem

Sozlesme uyarinca 3-12ay 1-5yil
Sozlesme uyarinca vadeler Defter degeri nakit ¢ikiglar toplami 3 aya kadar arasl arasl
Tirev olmayan finansal ytikimliliikler 591.404.132 682.355.956  658.525.496  5.910.598  17.919.862
Finansal borglar 591.404.132 682.355.956  658.525.496  5.910.598  17.919.862
Diger finansal yikimlikler - - - - -

Beklenen nakit 3-12ay 1-5yil

Beklenen vadeler Defter degeri cikiglar toplami 3 aya kadar arasl arasl
Tirev olmayan finansal yikimllikler 116.721.786 116.737.737  47.282.521 47.519.689  21.935.527
Ticari borglar 23.276.342 23.292.293 16.958.388  6.333.905 -
Finans sektorli faaliyetinden borglar - - - - -
Diger borglar 93.445.444 93.445.444  30.324.133 41.185.784  21.935.527
Ertelenmis gelirler 46.336.306 46.336.306
Toplam 754.462.224 799.093.693  705.808.017 99.766.593  39.855.389

Grup’un 31 Aralik 2017 tarihi itibariyle kisa vadeli yukumluliikler dénen varliklardan 478.956.156 TL daha yuksektir.
Bu husus Grup’un isletme sermayesi agigi vermesine neden olmaktadir.

Grup’un 31 Aralik 2017 tarihi itibariyle likidite riskini gdsteren tablo asagidadir;

1?_1 Aralik 2017
Onceki Donem

Sozlesme uyarinca 3-12ay 1-5yil
Sozlesme uyarinca vadeler Defter degeri  nakit cikiglar toplami 3 aya kadar arasl arasl
Tiirev olmayan finansal yiikimliliikler 589.920.817 617.514.983  590.822.202  9.236.901  17.455.880
Finansal borglar 589.920.817 617.514.983  590.822.202  9.236.901  17.455.880
Diger finansal yikamlikler - - - - -
Beklenen nakit 3-12ay 1-5yil
Beklenen vadeler Defter degeri cikiglar toplami 3 aya kadar arasl arasl
Tirev olmayan finansal yikimllikler 132.371.801 132.575.670  49.935.694 55.540.324  27.099.652
Ticari borglar 16.927.163 17.131.032 12.472.567  4.658.465 -
Finans sektdrli faaliyetinden borglar - -
Diger borglar 115.444.638 115.444.638  37.463.127 50.881.859  27.099.652
Ertelenmis gelirler 35.118.622 35.118.622 35.118.622
Toplam 757.411.240 785.209.275  640.757.896 99.895.847  44.555.532
Kur riski

Yabanci para varliklar, yikimlGlikler ve bilango disi yukimliliklere sahip olma durumunda ortaya ¢ikan kur
hareketlerinden kaynaklanacak etkilere kur riski denir. Donem iginde gerceklesen ddvizli islemler, islem tarihlerinde
gecerli olan ddviz kurlari Gizerinden gevrilmistir. Dovize dayall parasal varlik ve yikimiltliikler, ddnem sonunda gegerli
olan déviz kurlari (zerinden cevrilmistir. Dévize dayali parasal varlik ve yUkimliliklerin gevrimlerinden dogan kur
kazanci veya zararlari, kar / zarar tablosuna yansitiimistir. Grup’un parasal ddviz ylkimlulikleri ve parasal déviz
alacaklarini agmakta; kurlarin ylikselmesi durumunda, Grup yabanci para riskine maruz kalmaktadir.
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Grup'un 31 Mart 2018 ve 31 Aralik 2017 tarihleri itibariyle orijinal para birimi cinsinden yabanci para pozisyonu asagidaki

gibidir;

Déviz pozisyonu tablosu Cari donem 31 Mart 2018

TL Karsihg usb EURO GBP Diger
(Fonksiyonel
para birimi)

1. Ticari Alacaklar 23.929.844  2.553.279 2.685.505 140.118

2a. Parasal Finansal Varliklar (Kasa, Banka

hesaplari dahil) 445.052 44572 53.333 1.480 304
2b. Parasal Olmayan Finansal Varliklar - - - - -
3. Diger 6.664.547 560.048 914.875 - -
4. D6nen Varliklar (1+2+3) 31.039.443  3.157.899 3.653.713 141.598 304
5. Ticari Alacaklar - - - - -
6a. Parasal Finansal Varliklar

6b. Parasal Olmayan Finansal Varliklar - -

7. Diger 423.451 86.999

8. Duran Varliklar (5+6+7) 423.451 - 86.999 - -
9. Toplam Varliklar (4+8) 31.462.894  3.157.899 3.740.712 141.598 304
10. Ticari Borglar 841.972 1.386 171.861 - -
11. Finansal YUukimlGlukler 464.124.773  2.088.568 93.661.214

12a. Parasal Olan Diger YUkumlGltkler 19.866.205  5.030.820 - -

12b. Parasal Olmayan Diger YUkimlulikler 28.508.034  4.214.431 2.411.792 22.886

13. Kisa Vadeli Yiiktimliikler (10+11+12) 513.340.984 11.335.205 96.244.867 22.886

14. Ticari Borglar - - - -

15. Finansal YukimlGlukler 17.919.863 3.681.685

16 a. Parasal Olan Diger Yukimlilikler - -

16 b. Parasal Olmayan Diger YukUmltllkler - -

17. Uzun Vadeli Yiikiimliltukler (14+15+16) 17.919.863 - 3.681.685 -

18. Toplam Yiikiimluliikler (13+17) 531.260.847 11.335.205 99.926.551 22.886

19. Bilango disi tiirev araglarinin net varlik

| yiikiimliiliik pozisyonu

20. Net Yabanci Para Varlik / (Yiikiimliiliik)

Pozisyonu (9-18+19) (499.797.952) (8.177.306)  (96.185.839) 118.712 304
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Déviz pozisyonu tablosu

Onceki donem 31 Aralik 2017

TL kargihgi ABD EURO GBP  Diger

fonksiyonel

para birimi Dolari
1. Ticari Alacaklar 12.977.271 985.290 1.520.277  471.634
2a. Parasal Finansal Varliklar (Kasa.banka
hesaplari dahil) 428.133 45.256 54.407 1.593  3.662
2b. Parasal olmayan finansal varliklar - - - - -
3. Diger 5.659.045 500.000 835.587 - -
4.Donen Varliklar (1+2+3) 19.064.449 1.530.546 2.410.271 473227  3.662
5. Ticari Alacaklar 1.433.322 380.000 - - -
6a. Parasal Finansal Varliklar - - -
6b. Parasal olmayan finansal varliklar 18.315 4.056
7. Diger - - -
8. Duran Varliklar (5+6+7) 1.451.637 380.000 4.056 - -
9. Toplam Varliklar (4+8) 20.516.086 1.910.546 2.414.327 473227  3.662
10. Ticari Borglar 1.129.022 265 249.812 - -
11. Finansal YukimltlUkler 547.149.924  13.788.720 109.653.471
12a. Parasal olan diger yukimltltkler 20.594.025 5.090.177 308.800 -
12b. Parasal olmayan diger yikumllGkler 2.888.344 43.017 594.360 8.317
13. Kisa vadeli yiikiimliiliikler (10+11+12) 571.761.315  18.922.179 110.806.443 8.317
14. Ticari Borclar - - - -
15. Finansal YUkumllikler 16.624.649 3.681.685
16a. Parasal olan diger yukimlUlukler - -
16b. Parasal olmayan diger yikumlGlGkler - -
17. Uzun vadeli yiikiimliiliikler(14+15+16) 16.624.649 - 3.681.685 -
18. Toplam yiikiimliiliikler 588.385.964  18.922.179 114.488.128 8.317
19. Bilango digi tiirev araglarinin net varlik /
yukiimliiliik pozisyonu
20. Net yabanci para varlik/yiikiimlliik
pozisyonu (9-18+19) (567.869.878) (17.011.633) (112.073.801)  464.910  3.662
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Kur riskine duyarlilik analizi

31 Mart 2018 tarihi itibariyle TL'nin asagida belirtilen yabanci paralar karsisinda % 10 degismesi halinde gelir tablosu
asagidaki sekilde etkilenecektir. Analiz yapilirken, basta faiz oranlari olmak (izere diger bitin degiskenlerin sabit
kaldigi varsayiimistir.

31 Mart 2018 tarihi itibariyle olan bilango pozisyonuna gore, Turk Lirasi asagida detayi verilen yabanci paralar karsisinda
%10 oraninda deger kaybetseydi / kazansaydi ve diger tim degiskenler sabit kalsaydi, yabanci para biriminden olan
varlik ve ylkimldliklerden olusan kur farki zarari / kari sonucu net kar 49.979.795 TL daha dustik / yliksek olacakt.

31 Mart 2018 tarihleri itibariyle doviz kuru duyarlilik analizi tablosu asagida sunulmustur;

Doviz Kuru Duyarlilik Analizi Tablosu

Cari Donem
Kar/(Zarar)
Yabanci paranin deger Yabanci paranin deger
kazanmasi kaybetmesi
ABD Dolarr'nin TL karsisinda %10 degismesi halinde:
1- ABD Dolari net varlik/yikimltliga (3.229.023) 3.229.023
2- ABD Dolari riskinden korunan kisim (-) - -
3- ABD Dolari net etki (3.229.023) 3.229.023
Euro'nun TL karsisinda %10 degismesi halinde:
4- Euro net varlik/yukumlaligu (46.816.533) 46.816.533
5- Euro riskinden korunan kisim (-) - -
6- Euro net etki (46.816.533) 46.816.533
GBP'nin TL karsisinda %10 degismesi halinde:
7- GBP net varlik/yikimlGlugu 65.749 (65.749)
8- GBP riskinden korunan kisim (-) - -
9- GBP net etki 65.749 (65.749)
Diger doviz 'in TL karsisinda %10 deg@ismesi halinde:

10- Diger ddviz net varlik/yakimldliga 13 (13)
11- Diger déviz riskinden korunan kisim (-) - -
12- Diger doviz net etki 13 (13)
Toplam (3+6+9+12) (49.979.795) 49.979.795
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31 Aralik 2017 tarihi itibariyle olan bilango pozisyonuna goére, Turk Lirasi asadida detayi verilen yabanci paralar
karsisinda %10 oraninda deder kaybetseydi / kazansaydi ve diger tim degiskenler sabit kalsaydi, yabanci para
biriminden olan varlik ve yiikimldliklerden olusan kur farki zarari / kari sonucu net kar 56.786.988 TL daha dlstik /
yliksek olacaktl.

Ddviz Kuru Duyarlilik Analizi Tablosu
Onceki Donem ltibariyle

Kar / (Zarar)

Yabanci paranin Yabanci paranin
deger kazanmasi deger kaybetmesi
ABD Dolarinin TL karsisinda % 10 de@er kazanmasi /
kaybetmesi halinde

1-ABD Dolari net varlik / yakimluligi (6.416.618) 6.416.618
2-ABD Dolari riskinden korunan kisim (-) - -
3-ABD Dolari Net etki (1+2) (6.416.618) 6.416.618

Euro'nun TL karsisinda % 10 deger kazanmasi /
kaybetmesi halinde

4-Euro net varlik / ylkimlUlagu (50.606.925) 50.606.925
5-Euro riskinden korunan kisim (-) - -
6-Euro Net etki (4+5) (50.606.925) 50.606.925

ingiliz Sterlini'in TL karsisinda % 10 deger kazanmas! /
kaybetmesi halinde

7-!ngi|iz Sterlini net varlik / yikimlGliga 236.188 (236.188)
8-Ingiliz Sterlini riskinden korunan kisim (-) - -
9-Ingiliz Sterlini Net etki (7+8) 236.188 (236.188)

Diger déviz TL karsisinda % 10 deder kazanmasi /
kaybetmesi halinde

10-Diger ddviz net varlik / yakimlulagu 366 (366)
11-Diger déviz riskinden korunan kisim (-) - -
12-Diger doviz Net etki (10+11) 366 (366)
TOPLAM (3+6+9+12) (56.786.988) 56.786.988

NOT 32 - FINANSAL ARAGLAR (GERGEGE UYGUN DEGER AGIKLAMALARI VE FINANSAL RiSKTEN
KORUNMA MUHASEBESI GERGEVESINDEKi AGIKLAMALAR)

Makul deger, zorunlu satis veya tasfiye gibi haller diginda, bir finansal aracin cari bir islemde istekli taraflar arasinda alim
satima konu olan fiyatini ifade eder. Kote edilmis piyasa fiyati, sayet varsa, bir finansal aracin makul degerini en iyi
yansitan degerdir. Sirket'in finansal araglarin makul degerleri TUrkiye'deki finansal piyasalardan ilgili ve guvenilebilir
bilgiler edinilebilecedi dlglide, tahmin edilmistir. Burada sunulan tahminler. Sirket'in bir piyasa isleminde edinebilecegi
tutarlari yansitmayabilir. Sirket'in finansal araglarinin makul degerlerinin tahmininde asagida belirtilen yéntemler ve
varsayimlar kullaniimistir:

Rayic degerleri tahmin edilmesi pratikte miimkin olan finansal enstrlimanlarin rayi¢c degerlerinin tahmini icin asagidaki
yontem ve varsayimlar kullanilmistir:

Finansal Aktifler
Makul degeri defter degerine yaklasan parasal aktifler:

-Yabanci para bakiyeleri ddnem sonu kuru tzerinden cevrilmektedir.

-Bilangoda maliyet bedeli Uzerinden gosterilen bazi finansal aktiflerin (kasa-banka) makul degerlerinin bilango

degerlerine yaklasik olduklari varsayilmaktadir.

-Ticari alacaklarin makul degerinin, karsiliklar ayrildiktan sonra, tagindiklari degere yakin oldugu tahmin edilmektedir.
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Finansal Pasifler
Makul degeri defter degerine yaklasan parasal pasifler:

-Kisa vadeli krediler ve diger parasal pasiflerin makul degerlerinin, kisa dénemli olmalari dolayisiyla, defter
degerlerinin yaklasik oldugu varsayiimaktadir.

-Yabanci para cinsinden olan ve dénem sonu kurlari (izerinden gevrilen uzun vadeli borglarinin makul degerinin defter
degerine esit oldugu varsayilmaktadir.

-Uciincii sahislara 6denecek tahmini tutarlari temsil eden ticari borglar ile tahakkuk etmis giderlerin bilangoda tasinan
defter degerlerinin piyasa degerlerine yaklasik oldugu varsayilmistir.

Gercege uygun deder Olclimleri hiyerarsi tablosu

Grup, finansal tablolarda gercede uygun deger ile yansitilan finansal araglarin rayi¢ deger dlgiimlerini her finansal arag
sinifinin girdilerinin kaynagina gore, U¢ seviyeli hiyerarsi kullanarak, asagidaki sekilde siniflandirmaktadir.

Birinci seviye: Belirli varliklar ve yikimluliikler igin, aktif piyasalardaki kotasyon fiyati (diizeltme yapilmamis)

Ikinci seviye: Birinci Seviye icinde yeralan kotasyon fiyatindan baska, varlik veya ytikiimliiliikler igin, ya direkt (fiyat olarak)
ya da dolayl (fiyatlardan tliretilerek) gézlenebilir girdiler

Ugiincii seviye: Gozlenebilir bir piyasa verisi baz alinarak belilenemeyen varlik ve yikimliilikler icin girdiler
(g6zlenemeyen girdiler)

Gergege uygun degder olglimleri hiyerarsi tablosu 31 Mart 2018 itibariyle asagidaki gibidir

31 Mart 2018
Seviye 1 Seviye 2 Seviye 3
Finansal yatirimlar - 66.898
Yatirim amagli gayrimenkuller - 79.548.725 -
Maddi duran varliklar — Binalar - 677.913.890 -
757.462.615 66.898
Gerge@e uygun deger dlctmleri hiyerarsi tablosu 31 Aralik 2017 itibariyle asagidaki gibidir
31 Aralik 2017
Seviye 1 Seviye 2 Seviye 3
Finansal yatirimlar - 66.898
Yatirim amagli gayrimenkuller - 80.031.000 -
Maddi duran varliklar — Binalar - 677.913.890 -
757.944.890 66.898

31 Mart 2018 tarihinde sona eren dénem igerisinde Grup, ikinci seviye ile birinci seviye arasinda ve lglncl seviyeye ya
da Uglincli seviyeden herhangi bir transfer yapmamistir.
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Sermaye Risk Yonetimi

Sirket, sermaye ydnetiminde, bir yandan faaliyetlerinin strekliligini saglamaya caligirken, diger yandan da borg ve
6zkaynak dengesini verimli sekilde kullanarak karliligini artirmayi hedeflemektedir.

Sirket sermayeyi borg / toplam sermaye oranini kullanarak izler. Bu oran net borcun toplam sermayeye bdllinmesiyle
bulunur. Net borg, nakit ve nakit benzeri degerlerin toplam borg tutarindan (bilangoda g6sterildigi gibi kredileri. finansal
kiralama ve ticari borglari igerir) dustimesiyle hesaplanir. Toplam sermaye, bilangoda gosterildigi gibi 6z sermaye ile net
borcun toplanmasiyla hesaplanir.

31 Mart 2018 ve 31 Aralik 2017 tarihleri itibariyle net borg / toplam sermaye orani asagidaki gibidir:

31 Mart 2018 31 Aralik 2017

Toplam borglar 833.144.131 834.225.048
Nakit ve nakit benzeri degerler (-) (3.634.786) (4.919.064)
Net borg 829.509.345  829.305.984
Toplam 6zkaynaklar 302.100.416 312.186.375
Net borg/6zkaynaklar orani 275% 266%
31 Mart 2018 31 Aralik 2017
Dénen varliklar 238.708.422  246.787.483
Kisa vadeli borclar 724.683.516 725.743.639
Dénen varliklar/kisa vadeli borglar 0,329 0,340

NOT 33 - RAPORLAMA DONEMINDEN SONRAKi OLAYLAR
Yoktur.

NOT 34 — MALi TABLOLARI ONEMLi OLGUDE ETKILEYEN YA DA FINANSAL TABLOLARIN AGIK.
YORUMLANABILIR VE ANLASILABILIR OLMASI AGISINDAN AGIKLANMASI GEREKEN DIGER HUSUSLAR

34.1 Not 34.8 ve Not 34.9'da agiklanan hususlara iliskin Mega Varlik Yonetim A.$. ile iki SBK Holding A.S. ve birlikte
hareket ettigi. Blane Teknoloji Sistemleri Sanayi ve Ticaret A.S., Bugaraj Elektrik Ticaret ve Bilisim Hizmetleri A.$.,
Bogazici Cam Sanayi ve Ticaret A.S. ve Komak Isi Yalitim Sistemleri Sanayi ve Ticaret Ltd. Sti. ile bir adet protokol
imzalanmistir. Rapor tarihi itibariyle sézkonusu mutabakata varilan borclarin 6denmesine iliskin protokole baglanan 90
gunluk stre dolmustur. Protokole gdre belirlenen sureler igerisinde 6demenin yapilmamasi halinde sézkonusu
firmalarin tapuda adlarina tescil edilmis olan varliklara iliskin Ust hakki (zerinde istedigi tasarrufta bulunabilecegi ve
6denmeyen borglarin muaccel hale gelecegi belirtiimis olup taraflarin protokole uymamasi da cezai sarta baglanmistir.
Protokoliin siire ve sartlarina uyulmamasi sebebiyle baslayacak hukuki sireglere ve/veya cezai sartlara iligkin
dogabilecek ytikiimlllukler konsolide finansal tablolara yansitilamamistir.

34.2 Sermaye Piyasasi Kurulu'nun sirket birlesme neticesinde Zeynep Timer igin pay alim teklifinde bulunma
yUkimlUligunin dogduguna iliskin 2014/2 sayili biiltende yayinlanan 27 Ocak 2014 tarih ve 2/46 sayili kararina karsi
acllan dava ilk derece mahkemesince reddedilmis ve temyiz agamasinda yerel mahkeme karari onanmig iken. Danigtay
13. Dairesince 2016/3034 E. 2017/587 K. sayili ilam ile karar diizeltme talebinin kabuline ve Ankara 9. idare
Mahkemesinin 30 Nisan 2015 tarih ve 2014/205 E. 2015/671 K. sayili kararinin bozulmasina karar verilmis ve bu karar
pay sahiplerine duyurulmustur. Ankara 9. idare Mahkemesince bozma karari (izerine yeni bir esasa kaydedilerek.
2017/1451 E. 2017/1930 K. sayili ilami ile bozma kararina uyulmasina ve dava konusu islem olan “Cagri Yukuimligtnin
Dogduguna iligkin” 2/46 sayili Kurul kararinin iptaline karar verilmigtir. Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan séz konusu
mahkeme kararinin temyiz edildigi ve temyize konu edilen Ankara 9.idare Mahkemesinin 19 Haziran 2017 tarih ve
2017/1451 E. 2017/1930 K. Sayili kararinda 2577 sayili idari Yarglama Usulii Kanunu'nda sayilan bozma
nedenlerinden higbirisi bulunmadigindan, temyiz istemi yerinde gortiimeyerek anilan mahkeme kararinin Danistay 13.
Dairesi’'nin 2017/1939 E. 2017/2453 K. sayili karari ile Zeynep Tumer ve Grup lehine onanmasina karar vermistir.
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Sermaye Piyasasi Kurulu, pay alim teklifinde bulunma yikimlGlGgune iliskin. Danistay 13.Dairesi’nin 28 Eylil 2017
tarih ve 2017/1939 E. 2017/2453 K. sayili onama kararinin kaldiriimasi ve Ankara 9.idare Mahkemesi'nin 19 Haziran
2017 tarih ve 2017/1451 E., 2017/1930 K. sayili kararina karsl son asama olan karar diizeltme kanun yoluna
basvurmustur.

Ancak Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 22 Nisan 2014 tarih ve 12/376 sayili karari gercevesinde Zeynep Timer
hakkinda 3.436.941.65 TL idari para cezasi ve yine Sermaye Piyasasl Kurulu'nun 19 Agustos 2014 tarih ve 25/830
sayili ve 10 Eylul 2014 tarih ve 27/918 sayili kararlarina aykiri olarak Sermaye Piyasasi Kanunu'nun 26. maddesinin
6.fikras! uyarinca pay alim teklifinde bulunma ylkimlaliginin yerine getiriimemis olmasi nedeniyle Zeynep Tiimer
hakkinda bu defa 6.873.883.3 TL tutarinda idari para cezasi tesis edilmis olup hukuki slregleri devam etmektedir.

Bununla birlikte Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 22 Nisan 2014 tarih ve 12/376 sayili karar gercevesinde Zeynep
TUmer'in sahip oldugu paylar Borsa Istanbul A.S.'de alim satima konu yapilamayacak paylar statlstne alinmis olup
bu statiiniin s6zkonusu paylari Borsa Istanbul A.$. disinda alacak kisiler iginde gecerli oldugu Zeynep Timer'e
bildirilmigtir.

34.3 Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 15 Ekim 2015 tarih ve 27 sayili biilteninde yapilan bilgilendirmeye gére;

Kervansaray Yatirim Holding A.S.’nin iliskili taraflardan alacaklar kalemlerine iliskin yapilan inceleme sonucunda;
i) Kervansaray Yatirim Holding A.S.'nin Selim Sayilgan, Ertan Sayilgan, Burgak Sayilgan, Zeynep Tiimer ve Cetin
Timer'den alacaklarina iliskin;

- Sirket tarafindan Kurulumuza sunulan tahsilat planinin bir ézel durum agiklamasi ile Kamuyu Aydinlatma
Platformu’nda duyurulmasi,

- Vade farki/adat tahakkuku disinda adi gegen sahislara her ne ad altinda olursa yeni borg verilmemesi ve alacak
tutarini artirici islem tesis edilmemesi hususlarinda Sermaye Piyasasi Kurulu’nca uyariimasina,

ii) Sirketin Vakar Tekstil Uriinleri Sanayi ve Ticaret Limited Sirketi ve Akayteks Tekstil Pazarlama Sanayi ve Ticaret
Limited Sirketi’nden alacaklarina iligkin;

- Qirket tarafindan Kurulumuza sunulan tahsilat planinin bir ézel durum agiklamasi ile Kamuyu Aydinlatma
Platformu’nda duyurulmasi,

- Sz konusu alacaklarin teminat altina alinmasini teminen tahsilat planinda bahse konu edilen gayrimenkul satis
vaadi szlesmesinin en ge¢ 31 Aralik 2015 tarihi itibariyla imzalanmasi,

- Vade farki/adat tahakkuku ile olagan ticari islemler disinda unvani gegen sirketlere her ne ad altinda olursa yeni borg
verilmemesi ve alacak tutarini artirici islem tesis edilmemesi hususlarinda Sermaye Piyasasi Kurulu'nca uyarilmasina
karar verilmistir,

Kervansaray Yatirim Holding A.S. 4 Kasim 2015 tarihinde Kamuyu Aydinlatma Platformu'nda Selim Sayilgan, Ertan
Sayilgan, Burgak Sayilgan, Zeynep Timer ve Cetin Timer'den alacaklarina iligkin tahsilat planini agiklamistir.

Grup gercek kisi ortaklarindan 2016 yili ve dncesinde cesitli vadelerde ve tutarlarda senet almis olup s6zkonusu
senetlerin tahsilatini ilgili vadelerde gergeklestirememistir. 2017 yili icerisinde gergek kisi ortaklar bir kisim borglarini
Grup’a 6demis sdzkonusu ddemeler de Sayilgan Holding A.S’ye gdnderilmistir. Ayrica 2017 yili igerisinde gercek kisi
ortaklar ile Sayilgan Holding A.S. hesaplari arasinda énemli tutarlarda havale ve kiymetli evrak hareketleri olmustur.
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Kervansaray Yatirm Holding A.S. 2 Ocak 2016 tarihinde Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda Vakar Tekstil Uriinleri
Sanayi ve Ticaret Limited Sirketi ve Akayteks Tekstil Pazarlama Sanayi ve Ticaret Limited Sirketi'nden olan
alacaklarin tahsilatina iliskin 6deme planinin imzalanamadigini bu nedenle hukuki islemlerin baslatilacagini
aciklamistir. Sokonusu alacaga iliskin “Muvazaaya dayali tapu iptal ve tescil davasi” agilmis olup hukuki islem
baslatiimistir. Not 9.1'de agiklanan isleme konu taginmazin devredildigi Sirket malikleri de davaya dahil edilmistir.

34.4 Grup'un aktifine kayitli Kervansaray Uludag Oteli ile ilgili olarak yapilan hukuki slre¢ neticesinde; 4916 sayili
uzlagma yasasinin Grup lehine uygulanmasi gerektigi, yasada herhangi bir stirenin 6ngériilmedigi. bu nedenlerle 4916
saylli yasa kapsamindaki uzlagsma taleplerinin reddedilmesinin hukuka uygun olmadigi ve bu konudaki tiim Bakanlk
islemlerinin de yasalara aykiri oldujunu 6ne siirdigiimiiz Bursa 3.idare Mahkemesi nezdindeki dava dosyasi ile
acilimis olan davada Mahkeme; Grup hakkinda 4916 sayili yasanin uygulanmasinin gerekli oldugu ve bu konudaki red
konulu Bakanlik isleminin iptal edilmesine hikmettigi ve Grup lehine karar verildigi. Bursa 3.idare Mahkemesi
nezdindeki dava dosyasi ile 4916 sayili “Uzlasma” konulu yasadan Grup'un yararlandiriimasi gerekecegine
hilkmedildigi ve 5 Eyliil 2016 tarihinde Grup’a teblig edilen Orman ve Su isleri Bakanliginin yazisinda; Bursa 3.idare
Mahkemesi'nin kararina gére 4916 sayili Kanunu'nun Gegici 2. maddesinden yararlanma talebine uygun olup
olmadi§i Grup'a sorulmus olup Orman ve Su Isleri Bakanligina cevaben 26 Eyliil 2016 tarihinde 4916 sayili
Kanunu'nun Gegici 2 nci maddesi hlikmiinden yararlandiriimamiza iliskin yazili bagvuru yapilmistir.

2010 yilinda Kiiltiir ve Turizm Bakanh@r'nin Kervansaray Kundu Oteli’'nin tahsisini projeye aykirilik iddiasiyla iptal eden
kararinin iptali igin Grup tarafindan agilan dava dosyasinda. Danistay tarafindan verilen “Karar Diizeltme Talebinin
Reddi” kararina karsi kanundan dogan yasal siireler iginde; Antalya 1.idare Mahkemesi Baskanliginda; turizm
yatirmeilarinin yararlandirildi§i kanundan yararlandirimamis olunmasi ve “Tahsis ptali” konusuna esas teskil eden
hususlar hakkinda; Antalya ili Aksu Belediyesi'nden 25 Aralik 2012 onay tarihli yapi kullanma izin belgesi alinmasi ile
tesiste onayli projeye aykirilik bulunmamasi gerekgeleri ile de 15 Nisan 2015 tarihi itibariyle yeniden yargilama davasi
aclmis olmakla dava yargilamasi devam etmektedir. Ayrica; Kiltlr ve Turizm Bakanhdi ile sulh gorlsmeleri
strmektedir.

34.5 Grup’un Kamuyu Aydinlatma Platformun’nda yaptigi agiklamaya gére.

Odea Bank A.$.'nin Grup’'umuzdan olan 29.505.037 TL ve 1.104.262 EURO'luk kredi alacaginin devir / temlik edildigi
Mega Varlik Yonetim A.S.'nin talebi (izerine borcun teminati olarak gésterilen Grup’un aktifinde kayith bulunan ve 49 yillik
irtifak hakki bulunan Kervansaray Bodrum Oteli Bodrum 2.icra Dairesi tarafindan toplam 94.239.951 TL bedelle satisa
¢ikariimis olup 21 Mart 2017 tarihinde gergeklestirilen ihale sonucunda. Kervansaray Bodrum Oteli'nin 47.150.975 TL'ye
Mega Varlik Yonetim A.$.'ye satisi gergeklesmistir.

Sermaye Piyasasl Kurulu'nun (SPK) 17 Mart 2017 tarihli karari geregince; Kervansaray Bodrum Otel’'nin 21 Mart
2017tarihinde yapilacak olan satisinin durduruimasi talebini iceren SPK’nin 20 Mart 2017 tarihli dilekgesi ile Bodrum 2'nci
icra Midiirligiine basvurulmustur. Ancak séz konusu talebe ragmen satis islemine devam edilmistir. Diger yandan;
SPK'nin 20 Mart 2017 tarihli bagvurusuyla. Grup’'un malvarliginin Sermaye Piyasasi Kanunu'nun (SPKn) 21. maddesi
kapsaminda azaltiimasinin énlenmesini teminen. SPKn’nun 92/1-(a) ve (b) maddeleri ve 6100 sayili Hukuk Muhakemeleri
Kanunu'nun 389 ve devami maddeleri gercevesinde. Grup'a ait Kervansaray Bodrum Otelinin Bodrum 2'nci icra
MudirlGga tarafindan 21 Mart 2017 tarihinde yapilacak satiginin durdurulmasi icin tedbir talepli olarak ayrica davalilar
arasinda akdedilen s6z konusu otelin kiralanmasina iliskin 4 Agustos 2015 tarihli kira s6zlesmesinin de muvazaali olmasi
nedeniyle sézlesmenin gegersizliginin tespitine karar verilmesi talepleriyle istanbul 7’nci Sulh Hukuk Mahkemesi nezdinde
de E.2017/264 sayili dosya Uzerinden dava agilmistir. S6z konusu Mahkeme’nin 21 Mart 2017 tarih ve E.2017/264 sayili
karariyla SPK’nin ihtiyati tedbir talebinin reddine karar verilmigtir.

S6z konusu satisin iptali igin ivedilikle girisimlerde bulunulmasi yoniinde Grup'a talimat verilmesine. Mega Varlik Yonetim
A.$.nin is ve islemlerinin incelenmesini teminen BDDK'ya bildiimde bulunulmasina. Sirket ortaklarinin da haklarini
aramak amaclyla yasal yollara bagvurabilecekleri hususunda kamuoyunun bilgilendiriimesine SPK tarafindan karar
verilmistir.
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Grup Kamuyu Aydinlatma Platformun’nda yapti§i agiklamaya gére, Bodrum Otelinin 21 Mart 2017 tarihinde
47.150.975.77 TL bedelle Mega Varlik Yonetim’A.S.’ye ihale ile satiimasina iligkin olarak; Sermaye Piyasasi Kurulu'nun
23 Mart 2017 tarih ve 2017/12 sayili Billteni'ndede yer verildigi Gizere Kurul Karar Organi'nin 23 Mart 2017 tarih ve 13/451
saylli karari geregince Bodrum icra Hukuk Mahkemesi'nde 27 Mart 2017 tarihinde iiK 134. Madde uyarinca ihalenin feshi
davasi agmistir.

Ancak Not 34.8'de aciklanan protokol gergevesinde Grup Kervansaray Bodrum Oteli'nin cebri icra ile satigina iligkin
acllan ihalenin feshi davasindan feragat edilmigtir.

34.5 Grup’un Kamuyu Aydinlatma Platformun’nda yaptigi agiklamaya gére.

Aareal Bank AG'nin Grup'umuzdan olan alacaklarina istinaden génderilen 64.604.686.41 EURO tutarinda “ipotegin
Paraya Cevrimesi Yolu ile Takipte icra Emri” ne iliskin olarak yapilan takip ile ilgili Aareal Bank AG'nin ipotegi bulunan
Kervansaray Antalya Lara Oteli Antalya 6.icra Dairesi tarafindan toplam 411.102.841 TL bedelle acik artirma usulii ile
satisa konmus olup 29 Mayis 2017 gini herhangi bir alici gikmamasi nedeniyle satis yapilamamistir, yine 23 Haziran
2017 tarihinde, Antalya 6.icra Miidirli§ii'nce muhammen bedelin %50'sinden yapilan agik artirmaya da alici glkmamasi
nedeniyle katilim olmamis ve satis gergeklesmemistir.

Grup'un beyanina gdre sézkonusu alacakli banka ile refinansman gériismeleri devam etmektedir.
34.6 Grup’un Kamuyu Aydinlatma Platformun’nda (KAP) yaptigi agiklamaya gére.

Borsa istanbul A.S. tarafindan daha énce 2 Mayis 2014 tarihinde uyariimis olan ve 30 Nisan 2015 tarihinde paylari Yakin
Izleme Pazari'na alinmis bulunan Kervansaray Yatirim Holding A.S. (Sirket) ile ilgili olarak Borsa Istanbul A.S. tarafindan.

1) Kervansaray Bursa Termal Oteli'nin vadesinde 6denmemis finansal borglar sebebiyle icradan satisa ¢ikariimasi ile
Sirket merkez adresinin degistirilmesi hususlarinin gecikmeli olarak KAP'ta agiklanmasi, ayrica Kervansaray Bodrum
Otel’nin SBK Holding A.S.'ye kiraya verilmesi hususunda yatirimcilarin karar vermelerine yardimei olacak 6l¢lide eksiksiz
aciklama yapilmamis olmasi nedenleriyle, Ana Ortaklik Sirket'in Kotasyon Yo6nergesinin kottan gikarma sartlarini
duzenleyen 23. maddesinin (1). fikrasinin “Ortakligin kamuyu aydinlatma yukGimilUliklerini yerine getirmediginin tespit
edilmesi” seklindeki (a) bendi kapsaminda uyariimasina ve bu uyarinin. Kotasyon Yénergesi'nin “Kotta Kalma Sartlar”
baslikli 32. maddesinin 1. fikrasinin (a) bendinde yer alan, bir takvim yili icinde kamuyu aydinlatma ykimllliklerinin
yerine getirimemesi nedeniyle 3 defa uyariimasi halinde kotta kalma kosulunun kaybedilecegine yodnelik olarak
diizenlenen hikiim kapsaminda birinci uyari olarak degerlendirilmesine.

Ayrica,

2) Ana Ortaklik Sirket nezdinde gergeklestirilen incelemeye iliskin olarak istenmis olan bilgi ve belgelerin eksiksiz olarak
Borsaya iletimedigi dikkate alinarak Kotasyon Y6nergesi'nin kottan ¢ikarma sartlarini diizenleyen 23. maddesinin (1).
fikrasinin “Borsaca istenecek bilgilerin verilmemesi” seklindeki (b) bendi kapsaminda uyariimasina.

3) Grup'un finansal borglarinin 6deyememesi nedeniyle alacakli bankalarin hukuki takiplere baslamis olmasi; bir kisim
alacakli bankanin ise sirketten ve istiraklerinden olan alacaklarini varlik yonetim sirketlerine devretmis olmasi, hukuki
girisimlere baslamis olmasi. Grup hasilatinda ve aktiflerinde énemli bir paya sahip sirket varliklarinin icra takibine konu
olmasi veya satisinin talep edilmis olmasi; KAP'ta agiklanmis olan 30 Eylil 2016 tarihli finansal verilere gdére Grup
varliklari Gizerindeki ipoteklerin ve sirket aleyhine baslatiimis olan takiplerin Sirket aktiflerine oraninin ¢ok yliksek olmasi.
alacaklarin vadesinde tahsil edilememesi, borglarin vadesinde ddenememesi. Grup’'un dnemli dlgiide net isletme
sermayesi agi§inin olmasi dikkate alinarak Ana Ortaklik Sirketin Kotasyon Ydnergesinin kottan ¢ikarma sartlarini
diizenleyen 23.maddesinin (1). fikrasinin “Ortakligin faaliyetlerini devam ettiremeyecek seviyede finansman sikintisina
dusmus olmasi” seklindeki (d) bendi kapsaminda uyariimasina karar verilmigtir.
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34.7 Grup’un Kamuyu Aydinlatma Platformun’nda yaptigi agiklamaya gére.

Aareal Bank AG'nin Grup'tan olan alacaklarina istinaden 64.604.686,41 EURO tutarinda “Ipotegin Paraya Gevrilmesi
Yolu ile Takipte icra Emri” ne iliskin olarak yapilan takip ile ilgili olarak; Grup’un aktifine kayitl Kervansaray Bursa Termal
Otel'i. Bursa 7. icra Dairesi tarafindan toplam 53.610.720 TL bedelle satisa ¢ikarilmis olup 31 Ocak 2017 tarihinde agik
artirma usulli gergeklesecek olan icra satisi. Bursa Kiltir Varliklari Koruma Kurulu'nun izninin alinmamasi ve yapilan
istinaf bagvurusunun sonucunun beklenmesi gerektiginden mahkeme karari ile diismustir.

Grup'un beyanina gére sézkonusu alacakli banka ile refinansman gériismeleri devam etmektedir.
34.8 Grup’un Kamuyu Aydinlatma Platformun’nda yaptigi agiklamaya gére.

Kervansaray Yatirim Holding A.S.'nin borglarinin en énemli kisminin alacaklisi konumunda bulunan Mega Varlik Yonetim
AS. ile milzakereler neticesinde bir uzlasma saglanmistir. Mega Varlik Yénetim A.S.’nin toplam alacadi olan
92.011.601.80 TL'nin tasfiyesi ve ibrasi mukabilinde daha énce icra yoluyla ayni sirkete 47.150.975.77 TL bedel ile
satilan Kervansaray Bodrum Otel’'nin cebri icra ile satisina iliskin agilan ihalenin feshi davasindan feragat edilmistir.
Taraflar arasinda varilan mutabakat ile Kervansaray Bodrum Oteli’'nin gliniimiize kadar olan tahsis bedelleri ve alt yapi
katilim bedellerinin ddenmesi miikellefiyeti de alacakli Mega Varlik Yonetim A.S.’ye ylklenmistir. Ayrica 90 giinliik sire
zarfinda mutabik kalinan bedelin édenmesi ile otelin miilkiyetinin tekrar sirkete devir ve temliki hususu da anlagmaya
dahil edilmistir. Bunlarla birlikte bir baska 6nemli konu olan Mega Varlik Yonetim A.S.’nin Grup’un mevcut alacaklilarindan
hi¢ birine Grup'tan olan alacaklarinin temlik alinmasi hususunda teklif dahi vermeme hususu da cezai sarta bagl olarak
eklenmigtir. Alacaklinin tatbik ettigi bitin hacizlerin fekki, muhafaza altina alinan mallarin iadesi. 3. Sahislardaki hak ve
alacaklar (izerindeki hacizlerin kaldirimasi ve keyfiyetin ilgililere bildiriimes, acente sézlesmelerine miidahalelerin
kaldirnimasi saglanmis. alacakli ile her tirlli minasebet sonlandiriimis, dogmus veya dogacak herhangi bir alacak
kaleminin kalmadigina iligkin karsilikli olarak ibralagiimistir.

34.9 Grup’un Kamuyu Aydinlatma Platformun’nda yaptigi agiklamaya gére.

Kervansaray Yatrim Holding A.S. ile SBK Holding A.S. arasinda yapilan miizakere sonucunda varilan anlagsma
dogrultusunda firmaya olan biitlin borclar itfa edilmis, dogmus dogacak alacaklarin tamami tasfiye edilmis. firmada
mevcut bulunan kambiyo evraklari iade alinmig, yapiimis tim sozlesmeler feshedilmis ve firma ile bitlin irtibat sona
erdirilerek karsilikli ibralagilmistir. Cezai sarta bagli olmak kaydiyla firmanin sirket alacaklilarindan her hangi birinden
alacak temlik almasi yasaklanmis ve sirket aleyhine baglatilan iflas takibinden feragat edilmistir. Anlasma ile SBK Holding
A.$.nin Kervansaray Yatirim Holding A.S. aktifleri arasindaki duran varliklar tizerinde herhangi bir hak iddiasi kalmamis.
firma vekilleri vekalet g6revinden azledilmistir.

34.10 Grup’un Kamuyu Aydinlatma Platformun’nda yaptigi agiklamaya gore.

Ana Ortaklik Sirket'in Yonetim Kurulu'nun kararina istinaden. Ana Ortaklik Sirket'in %99.20 oraninda bagli ortakligi olan
Melis Yapi Ticaret ve Sanayi A.S.'ye (Melis Yapi) olan 13.492.440.80 TL'lik cari hesap borcuna Melis Yapi tarafindan
isletilen faizin KDV yiikiinden kurtulmak ve cari hesap borcunu kapatmak amaciyla %99.90 oraninda bagli ortakligimiz
olan SiS Sayilgan Dokuma Boya iplik Sanayi ve Ticaret A.S.nin (SIS Dokuma) sermayesinin %16.28'ine tekabiil eden
11.740.000 adet SIS Dokuma payinin 1 TL nominal degerli beher pay igin 1,15 TL fiyattan devredilerek s6z konusu cari
hesap borcumuzun kapatilmasina karar verilmistir.

Yukarida s6zU edilen islem 22 Temmuz 2016 tarihinde gerceklesmis olup bu isleme iligkin Yonetim Kurulu karari 18 Mart
2017 tarihlinde alinmigtir. Satisin yapildigi bagl ortaklik Melis Yapi'da da sézkonusu igleme iliskin Yonetim Kurulu
Karari bulunmamaktadir. Sézkonusu varlik devrine iliskin 1 nominal hisse bedelinin degeri belirlenirken Sermaye
Piyasasi Kurulu'nca belirlenen herhangi bir kuruluga degerleme calismasi yaptirimamistir.

-86-



