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KERVANSARAY YATIRIM HOLDING ANONIM SIRKETi VE BAGLI ORTAKLIKLARI

30 EYLUL 2019 VE 31 ARALIK 2018 TARIHLERI iTIBARIYLA KONSOLIDE FINANSAL DURUM TABLOLARI
(Tutarlar Tirk Lirasi (“TL") cinsinden ifade edilmistir.)

(Stnurly (Bagimsiz
Incelemeden Denetimden
Gegmemis) Gegmis)
Cari Dénem Onceki Dénem
VARLIKLAR Dipnot 30 Eyliil 2019 31 Aralik 2018
Dénen Varliklar
Nakit ve Nakit Benzerleri 5.946.009 5.630.609
Finansal Yatirimlar 143 143
Ticari Alacaklar 51.631.301 14.960.668
Diger Alacaklar 4 322.093.096 316.771.096
lliskili Taraflardan Diger Alacaklar 4 203.513.043 203.509.189
lliskili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 4 118.580.053 113.261.907
Stoklar 30.237.002 26.995.833
Pesin Odenmis Giderler 25.329.680 25.700.398
Cari Dénem Vergisi [le llgili Varliklar 137.829 137.829
Diger Dénen Varliklar 364.772 950.920
TOPLAM DONEN VARLIKLAR 435.739.832 391.147.496
Duran Varliklar
Finansal Yatirimlar 40.057.535 40.057.535
Ticari Alacaklar 1.232.701 1.311.309
Diger Alacaklar 873.122 842.945
Yatinnm Amagh Gayrimenkuller 80.031.000 80.031.000
Maddi Duran Varliklar 5 615.366.237 608.707.725
Maddi Olmayan Duran Varliklar 113.921 35.041
Diger Maddi Olmayan Duran Varliklar 113.921 35.041
Pesin Odenmis Giderler 1.810.945 1.733.683
Ertelenmis Vergi Varligi 10 39.526.886 40.013.075
TOPLAM DURAN VARLIKLAR 779.012.347 772.732.313
TOPLAM VARLIKLAR 1.214.752.179 1.163.879.809

iligikteki dipnotlar konsolide finansal tablolarin tamamlayici pargasini olugtururlar.



KERVANSARAY YATIRIM HOLDING ANONIM SIRKETi VE BAGLI ORTAKLIKLARI

30 EYLUL 2019 VE 31 ARALIK 2018 TARIHLERI ITIBARIYLA KONSOLIDE FINANSAL DURUM TABLOLARI
(Tutarlar Trk Lirasi (“TL") cinsinden ifade edilmistir.)

(Stnurly (Bagimsiz
Incelemeden Denetimden
Gegmemis) Gegmis)
Cari Dénem Onceki Dénem
KAYNAKLAR Dipnot 30 Eyliil 2019 31 Aralik 2018
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler
Kisa Vadeli Borglanmalar 3 819.398.039 773.979.990
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlar 3 - 6.185.236
Ticari Borglar 47.356.836 21.279.188
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 6.463.929 3.461.654
Diger Borglar 4 54.603.081 84.048.939
lliskili Taraflara Diger Borglar 4 1.749.411 18.570.378
lliskili Olmayan Taraflara Diger Borglar 4 52.853.670 65.478.561
Ertelenmis Gelirler 54.437.386 44.278.533
Donem Kari Vergi YUkimlGlugu 10 132.652 132.652
Kisa Vadeli Karsiliklar 8.236.156 8.312.992
Diger Kisa Vadeli Karsiliklar 8.236.156 8.312.992
TOPLAM KISA VADELI YUKUMLULUKLER 990.628.079 941.679.184
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler
Uzun Vadeli Borglanmalar 3 26.112.989 17.754.585
Diger Borglar 8.962.014 12.147.371
Uzun Vadeli Karsiliklar 2.553.574 2.241.811
Calisanlara Saglanan Faydalara lliskin Uzun Vadeli Kargiliklar 2.5563.574 2.241.811
Ertelenmis Vergi Yukumluluga 10 58.354.033 58.277.802
TOPLAM UZUN VADELI YUKUMLULUKLER 95.982.610 90.421.569
OZKAYNAKLAR
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 192.413.671 196.051.237
Odenmis Sermaye 588.505.080 588.505.080
Sermaye Diizeltmesi Farklari 77.882.450 77.882.450
Karsilikl istirak Sermaye Diizeltmesi (-) (43.873.237) (43.873.237)
Paylara iliskin Primler 10.922.400 10.922.400
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirimayacak Birikmis Diger
Kapsamli Gelirler veya Giderler 450.553.852 450.553.852
Yeniden Degerleme ve Olgiim Kazang/ Kayiplari 451.314.170 451.314.170
Tanimlanmig Fayda Planlari Yeniden Olgiim
Kazanglari/Kayiplar (760.318) (760.318)
Kardan Ayrilan Kisitlanmig Yedekler 4.105.657 4.105.657
Ortak Kontrole Tabi Tesebbiis ve isletmeleri iceren Birlesmelerin
Etkisi (514.273.301) (514.273.301)
Diger Yedekler 82.454.514 82.454.514
Gegmis Yillar Karlari/Zararlari (460.226.178) (348.751.606)
Donem Net Kari/Zarari (3.637.566) (111.474.572)
Kontrol Giicii Olmayan Paylar (64.272.181) (64.272.181)
TOPLAM OZKAYNAKLAR 128.141.490 131.779.056
TOPLAM KAYNAKLAR 1.214.752.179 1.163.879.809

ilisikteki dipnotlar konsolide finansal tablolarin tamamlayici pargasini olugtururlar.



KERVANSARAY YATIRIM HOLDING ANONIM SIRKETi VE BAGLI ORTAKLIKLARI
30 EYLUL 2019 VE 30 EYLUL 2018 TARIHLERINDE SONA EREN HESAP DONEMLERINE AT

KONSOLIDE KAR VEYA ZARAR VE DIGER KAPSAMLI GELIR TABLOLARI

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

(Sinirli incelemeden Gegmenmis)

(Sinirl incelemeden Gegmenmis)

Cari Dénem Onceki Dénem

A 1 Ocak - 1 Temmuz - 1 Ocak - 1 Temmuz -
KAR VEYA ZARAR KISMI Dipnot  30Eylil2019 30 Eylil2019 30 Eyliil 2018 30 Eyliil 2018
Hasllat 8 130.469.608 73.373.911 104.169.100 66.111.546
Satislarin Maliyeti (-) 8 (70.848.171) (33.474.976) (55.681.230) (28.203.372)
Briit KarilZaran 59.621.437 39.898.935 48.487.870 37.908.174
Genel Yénetim Giderleri (-) (28.925.791) (13.024.754) (18.332.693) (9.065.621)
Pazarlama Giderleri (-) (6.571.376) (3.614.716) (6.414.631) (3.541.330)
Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-) - - - -
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 9.599.717 6.141.838 13.769.812 7.743.349
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (-) (11.719.382) (8.105.004) (10.299.114) (7.308.494)
Esas Faaliyet Kari/Zarari 22.004.605 21.296.299 27.211.244 25.736.078
Yatirnim Faaliyetlerinden Gelirler 1.251.488 388.612 6.628.366 2.571.506
Yatinm Faaliyetlerinden Giderler (-) - - (179.232) -
Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatirimlarin N _ 3 N
Karlarindan/Zararlarindan Paylar
FINANSMAN GIDERi ONCESI FAALIYET KARI/ZARARI 23.256.093 21.684.911 33.660.378 28.307.584
Finansman Giderleri (-) 9 (40.984.000) 14.054.646 (292.374.871)  (198.731.550)
Finansman Gelirleri (+) 9 14.652.761 5.040.539 - -
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESI
KARIZARARI (3.075.146) 40.780.096 (258.714.493)  (170.423.966)
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi (Gideri)/Geliri 10 (562.420) (71.926) 18.922.725 12.741.652
Dénem Vergi Gideri/Geliri 10 - - - -
Ertelenmis Vergi Gideri/Geliri " ] 10 (562.420) (71.926) 18.922.725 12.741.652
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI/ZARARI (3.637.566) 40.708.170 (239.791.768)  (157.682.314)
DURDURULAN FAALIYETLER DONEM KARI/ZARARI - - (24.471.477) (13.711.410)
DONEM KARI/ZARARI (3.637.566) 40.708.170 (264.263.245)  (171.393.724)
Dénem Kar/Zararinin Dagilimi
Kontrol Giicti Olmayan Paylar - - (15.530.279) (11.688.991)
Ana Ortaklik Paylari (3.637.566) 40.708.170 (248.732.966)  (159.704.733)
Pay Bagina Kazang
Sirdurtilen Faaliyetlerden Pay Basina Kazang (0,00006) 0,00069 (0,00407) (0,00268)
Durdurulan Faaliyetlerden Pay Basina Kazang - - (0,00042) (0,00023)
DIGER KAPSAMLI GELIR KISMI
Kar veya zararda yeniden smﬁlandmlmayacaklar - - (238.979) (82.828)
Tanimlanmis Fayda Planlari Yeniden Olgiim _ _ (208.724) (103.535)
Kazanglari/Kayiplari
Kar veya Zarqrde; Yeniden Slnlflandlrllmayacak Diger N N 50.745 20.707
Kapsamli Gelire lliskin Vergiler

Ertelenmis Vergi Gideri/Geliri - - 59.745 20.707

Kar veya zarar olarak yeniden siniflandirilacaklar - - - -
DIGER KAPSAMLI GELIR - - (238.979) (82.828)
TOPLAM KAPSAMLI GELIR (3.637.566) 40.708.170 (264.502.224)  (171.476.552)




Toplam Kapsamli Gelirin Dagilimi (3.637.566) 40.708.170 (264.502.224)  (171.476.552)
Kontrol Giici Olmayan Paylar - - (15.530.256) (11.688.991)
Ana Ortaklik Paylari (3.637.566) 40.708.170 (248.971.968)  (159.787.561)

ilisikteki dipnotlar konsolide finansal tablolarin tamamlayici pargasini olustururlar.



KERVANSARAY YATIRIM HOLDING ANONiM SiRKETi VE BAGLI ORTAKLIKLARI
30 EYLUL 2019 VE 30 EYLUL 2018 TARIHLERINDE SONA EREN HESAP DONEMLERINE AiT KONSOLIDE OZKAYNAKLAR DEGiSiM TABLOLARI

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

Kar veya Zararda Yeniden
Siniflandinimayacak
Birikmig Diger Kapsamli

Gelirler ve Giderler Birikmig Karlar
Ortak
Tanimlanmig Kontrole
Fayda Tabi
Yeniden Planlan Tesebbiis ve
Karsilikh Degerleme Yeniden isletmeleri Kardan
Sermaye Geri istirak Payihrag | ve Olgiim Olgiim iceren Ayrilan Gegmis Ana Kontrol Giicii

Odenmis Diizeltme Alinmig Sermaye Primleri Kazang/ Kazanglari / | Birlesmelerin | Kisitlanmig Diger Yillar Kar/ Net Donem | Ortakhiga Ait Olmayan Ozkaynaklar

Sermaye Farklan paylar Diizeltmesi | iskontolan Kayiplari (Kayiplari) Etkisi Yedekler | Yedekler Zararlan Kar/Zaran | Ozkaynaklar Paylar Toplami
Bakiye 1 Ocak 2018 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 Zararinin
Transferi - - - - - - - - - - | (43.678.947) | 43.678.947 - - -
Net Dénem Kari/(Zarari) - - - - - - - - - - - | (248.732.966) | (248.732.966) | (15.530.279) | (264.263.245)
Toplam Kapsamli Gelirler - - - - - - (238.979) - - - - - (238.979) - (238.979)
Diger Degisiklikler Nedenyle
Artis/Azalis - - 167.247 - - - - - - - - - 167.247 (23) 167.224
Bakiye 30 Eyliil 2018 588.505.080 | 77.882.450 - | (43.873.237) | 10.922.400 | 505.440.285 (213.720) | (514.273.301) | 4.105.657 | 82.454.514 | (348.249.748) | (89.028.233) | 113.967.414 | (66.116.039) 47.851.375
Bakiye 1 Ocak 2019 588.505.080 | 77.882.450 - | (43.873.237) | 10.922.400 | 451.314.170 (760.318) | (514.273.301) | 4.105.657 | 82.454.514 | (348.751.606) | (111.474.572) | 196.051.237 | (64.272.181) | 131.779.056
Onceki Ddnem Zararinin
Transferi - - - - - - - - - - | (111.474.572) | 111.474.572 - - -
Net Donem Kari/(Zarari) - - - - - - - - - - - | (3.637.566) (3.637.566) - (3.637.566)
Bakiye 30 Eyliil 2019 588.505.080 | 77.882.450 - | (43.873.237) | 10.922.400 | 451.314.170 (760.318) | (514.273.301) | 4.105.657 | 82.454.514 | (460.226.178) | (3.637.566) | 192.413.671 | (64.272.181) | 128.141.490

ilisikteki dipnotlar konsolide finansal tablolarin tamamlayici pargasini olustururlar.




KERVANSARAY YATIRIM HOLDING ANONIM SIRKETi VE BAGLI ORTAKLIKLARI
30 EYLOL 2019 VE 30 EYLUL 2018 TARIHLERINDE SONA EREN HESAP DONEMLERINE AIT

KONSOLIDE NAKIT AKIS TABLOLARI

(Tutarlar Tiirk Lirasi (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

(Sinirh incelemeden

(Sinirlh incelemeden

Gegmenmis) Gegmenmis)
Cari Dénem Onceki Dénem
10Ocak - 1 Ocak -
A. isletme Faaliyetlerden Elde Edilen Nakit Akiglari 30 Eylul 2019 30 Eylul 2018
Donem Kari/Zarari (3.637.566) (264,263,245)
Donem Net Kari/Zarar Mutabakati ile ilgili Diizeltmeler
Amortisman ve itfa Gideri ile ilgili Diizeltmeler 1.320.699 4773113
Deger Diisiikliigi ile ligili Diizeltmeler 311.763 1.199.613
Karsiliklar lle llgili Diizeltmeler (76.836) 1.427.123
Vergi (Geliri) Gideri ile igili Diizeltmeler 562.420 (23.868.025)
Faiz (Gelirleri) ve Giderleri le ligili Diizeltmeler 18.382.944 83.303.105
Gergeklesmemis Yabanci Para Gevrim Farklari le ilgili Diizeltmeler - 223.271.274
Diger Diizeltmeler - 790.445
16.863.424 26.633.403
isletme sermayesinde gergeklesen degisimler
Ticari Alacaklardaki Azalis (Artis) ile lgili Diizeltmeler (36.670.633) (34.463.029)
Faaliyetlerle ilgili Diger Alacaklardaki Azalig (Artig) ile llgili Diizeltmeler (5.352.177) (26.481.672)
Stoklardaki Azaliglar (Artiglar) lle llgili Diizeltmeler (2.361.565) 5.584.944
Ticari Borglardaki Artig (Azalig) ile llgili Diizeltmeler 26.077.648 14.143.429
Galisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglardaki Artis (Azalis) 3.002.275 2.971.237
Faaliyetler ile llgili Diger Borglardaki Artis (Azalis) ile lgili Diizeltmeler (22.472.634) 20.613.950
Toplam (20.913.662) 9.002.262
B. Yatinm Faaliyetlerinden Kaynaklanan Nakit Akiglar
Maqdi ve Maddi Olmayan Duran Varliklarin Aligindan Kaynaklanan (7.979.211) (1.130.201)
Nakit Cikislari
Vergi ladeleri (Odemeleri) - (2.672.937)
Maddi ve Maddi Olmayan Duran Varliklarin Satisindan Kaynaklanan 3 1124.23
Nakit Girigleri T
Toplam (7.979.211) (2.678.906)
C. Finansman Faaliyetlerinden Kaynaklanan Nakit Akiglari
Borg Odemelerine lliskin Nakit Girigleri / Cikislari 29.208.273 (5.657.868)
Toplam 29.208.273 (5.657.868)
Yabanci Para Cevirim Farklarinin Etkisinden Once Nakit ve Nakit
Benzerlerindeki Net Artig (Azalig) (A+B+C) 315400 665.488
D. Yabanci Para Gevirim Farklarinin Nakit ve Nakit Benzerleri
Uzerindeki Etkisi - "
Nakit ve Nakit Benzerlerindeki Net Artig (Azalig) (A+B+C+D) 315.400 665.488
E. Donem Bagi Nakit ve Nakit Benzerleri 5.630.609 4.919.064
Dénem Sonu Nakit ve Nakit Benzerleri (A+B+C+D+E) 5.946.009 5.584.552

ilisikteki dipnotlar konsolide finansal tablolarin tamamlayici pargasini olustururlar.



KERVANSARAY YATIRIM HOLDING ANONIM SiRKETi VE BAGLI ORTAKLIKLARININ
30 EYLUL 2019 TARIHINDE SONA EREN ARA HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA iLISKIN DIiPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtimedikge Turk Lirasi (“TL”) cinsinden ifade edilmigtir.)

NOT 1- SIRKET’IN ORGANIZASYONU VE FAALIYET KONUSU

Kervansaray Yatirim Holding A.S. (Ana Ortaklik Sirket), 1976 yilinda Ceylan Giyim Sanayi ve Ticaret A.S. ismi ile
kurulmus olup 22 Ekim 2010 tarihine kadar bebek ve ¢ocuk giyim, pamuklu drme dig giyim esyasi imalati ve
satigi faaliyetlerinde bulunmustur. Sirket'in daha 6nce Ceylan Giyim Sanayi ve Ticaret A.S. olan ticari nvani 22
Ekim 2010 tarihinden itibaren Ceylan Yatirim Holding A.S. olarak degistirilmistir. S6z konusu degisiklik 28 Ekim
2010 tarihli Ticaret Sicil Gazetesi'nde yayinlanmistir. Bu kapsamda Sirket bundan béyle holding alaninda faaliyet
gosterecek olup, faaliyet konusu, kurulmus veya kurulacak sirketlerin sermaye ve idarelerine istirak etmek,
verece§i yatinm kararlari dogrultusunda kaynaklari bulmak, yatinm, finansman, pazarlama, organizasyon ve
yonetim konularinda danigmanlik yapmaktir. Sirket yonetim kurulu 25 Mayis 2012 tarihli kararinda Sirket'in
ticaret Gnvaninin “Kervansaray Yatirim Holding A.S.” olarak degistirimesine karar vermis olup tinvan degisikligi
11 Subat 2013 tarihinde gergeklesmistir.

Kervansaray Yatirnm Holding A.S. hisselerinin gogunlugunu elinde bulunduran hissedarlar ve hisse oranlari
asagidaki gibidir:
30 Eyliil 2019 31 Aralik 2018

Ertan Sayilgan () %51,79 -
Selim Sayilgan () %10,26 -
Zeynep Tumer () - %62,05
Bahar Dosem Tekstil Sanayi ve Ticaret A.S. () %7,46 %7,46
Sayilgan Holding A.S. %0,12 %0,12
Halka Acik Kisim %30,34 %30,34
Diger %0,03 %0,03
Toplam %100,00 %100,00

() Sermaye Piyasasi Kurulu Karar Organi’'nin 22 Nisan 2014 tarih ve 12/376 sayili karari uyarinca, pay alim teklifi
yukamlUluga yerine getirilene kadar Zeynep Tumer'in 05 Subat 2014 tarihinde donmusg olan paylarina satis kisiti
konulmasina karar verilmigtir. 3 Aralik 2014 tarihinde Bahar Désem’in sahibi oldugu paylarin oy haklari ayni
karara istinaden donuk statlisiine gegmistir. Danistay 13. Hukuk Dairesinin 2016/3034 Esas 2017/587 Karar
saylll bozma karari akabinde Ankara 9. idare Mahkemesinin 2017/1451 Esas 2017/1930 Karar sayili karariyla
bozma ilamina uyularak, Zeynep TUmer'in cagr yuakimluliginin dogduguna iligkin karar esastan iptal edilmistir
ve mahkeme karari Sermaye Piyasasi Kuruluna 08 Haziran 2017 tarihinde teblig edilmistir. Ancak Kurul idari
Yargilama Usulli Kanunun (28/1) maddesinde diizenlenen azami 30 glinlik yasal siire igerisinde mahkeme
kararinin geregini yerine getirmekten imtina etmistir.

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 06 Aralik 2018 tarih ve 60/1393 sayili toplantisinda, alinan karar ile Sirketimiz
Hakim ortagi Zeynep TUMER'n Sermaye Piyasasi Kurulu 22 Nisan 2014 tarih ve 12/376 sayili Karari
kapsaminda Kervansaray Yatirm Holding A.S.'de sahip oldugu paylarina iliskin getirilen Borsa'da alim-satima
konu edilmeme kisiti kaldiriimistir.

Kervansaray Yatirim Holding A.$.'nin hisse yapisi 20 Temmuz 2019 tarihinde degismis olup, mahkeme karari ile
Zeynep Tumer'de ki hisselerin %51,79'luk kismi Ertan Sayilgan’a, %10,26'llk kismi da Selim Sayilgan'a
gecmistir. Hisse devrine karsi Zeynep Timer'in istinaf yoluna basvurdugu, dosyanin derdest olarak, Bolge Adliye
Mahkemesi istinaf incelemesinde oldugu ve henliz kesinlesmemigtir.

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 2019/49/50/51/54 sayli bliltenlerinde yayinlanan kararlari uyarinca, Ertan Sayilgan ve
Selim Sayilgan’in Kervansaray Yatirim Holding A.S.'nin diger pay sahiplerine yonelik zorunlu pay alim teklifinde
bulunma yukimltiligi sartlarini zamaninda yerine getiremedikleri icin oy haklari dondurulmusgtur.

Pay Alim teklifi sartlari kapsaminda degerleme yaptirma yikimlGligine iliskin sartlari zamaninda yerine getirilmedi
icin, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yatinmcilarin hak ve menfaatlerinin korunmasi amaciyla, KPMG Bagimsiz
Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Miisavirlik A.S. dederleme raporunu diizenlemek tizere re’sen belirlenmistir.



KERVANSARAY YATIRIM HOLDING ANONIM SiRKETi VE BAGLI ORTAKLIKLARININ
30 EYLUL 2019 TARIHINDE SONA EREN ARA HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA iLISKIN DIiPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtimedikge Turk Lirasi (“TL”) cinsinden ifade edilmigtir.)

Kervansaray Yatirim Holding A.S.’nin sermayesinin %5 ve daha Uzerine sahip ortakliklar; 1 gergek 1 tlizel kisi
olup (2018:1 tlzel, 1 gercek kisi) tlizel kisiligin ortaklik yapisi agagidaki gibidir.

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

Ana Ortaklik Sirket olan Kervansaray Yatirm Holding A.S.'nin 2 Mayis 2013 tarihli 6zel durum agiklamasina
gore, Sirketin kayitl sermaye tavaninin 150.000.000 TL'den 1.000.000.000 TL'ye c¢ikarilmasi i¢in Yénetim
Kurulu tarafindan karar verilmis olup, 31 Temmuz 2013 tarihinde kayith sermaye tavani 1.000.000.000 TL'ye
cikariimistir. 27 Aralik 2017 tarihinde SPK'ya kayitli sermaye tavani slre uzatimi bagvurusu yapilmis olup 26
Temmuz 2018 tarinde verilen karara gére s6z konusu gegerlilik stiresi 31 Aralik 2022'ye kadar uzatiimistir.

Borsa Istanbul A.S.’nin Yénetim Kurulu'nun 30 Nisan 2015 tarihli toplantisinda Kervansaray Yatirim Holding
A.$.nin paylarina iliskin islem sirasinin 4 Mayis 2015 tarihinde kapali kalmasina 5 Mayis 2015 tarihinden itibaren
ise “Ikinci Ulusal Pazar’da islem géren paylarin “Gézalti Pazar”na alinmasina karar verilmistir. Borsa istanbul
tarafindan 31 Agustos 2015 tarihinde duyurulan yénergeye gore “Gozalti Pazari’nin ismi “Yakin izleme Pazari”
olarak degistirilmistir.

Halka agik olan Ana Ortaklik Sirket'in hisselerinin %30,46'lik kismi (31 Aralik 2018: %30,46) Borsa Istanbul'da
islem gérmektedir.

Turizm sektoriindeki faaliyetlerini Bursa'da bulunan ¢ yildizli Kervansaray Bursa City, bes yildizli Kervansaray
Termal ve dort yildizh Uludag kayak merkezindeki Kervansaray Uludag, Armutalan’daki dort yildizli Kervansaray
Marmaris, Antalya’daki dért yildiz Kervansaray Lara ve bes yildizi Kervansaray Kundu otellerinde
sUrdirmektedir.

Kervansaray Bursa City

Kervansaray Bursa, Bursa, Osmangazi'de bulunmaktadir. Otel 1988 yilinda kurulmus ve faaliyete gegmistir.
3.000 m? alan Uzerine kurulu tesis 84 oda, 28 sit odaya sahiptir (250 yatak kapasiteli). Kervansaray Bursa'da
teras, agik ylizme havuzu ve restoran bar bulunmaktadir.

30 EylUl 2019 tarihi itibariyla Kervansaray Bursa'da caligan personel sayisi 24'tlr (31.12.2018: 28 kisi).

Kervansaray Marmaris

Kervansaray Marmaris, Ege sahilinde Marmaris Armutalan’da ve Dalaman havalimanina 100 km uzaklikta
turistik yatirnmlarin yogun oldugu bélgede yer almaktadir. Kervansaray Yatirim Holding A.S.'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 (izerine kurulu tesis 222
odaya sahiptir (476 yatak kapasiteli). Kervansaray Marmaris'te saglik ve spor kullbi, agik ve kapall ylizme
havuzlari, restoranlar, barlar, tenis kortlari, plaj voleybolu sahasi, amfi tiyatro, hamam ve sauna bulunmaktadir.

30 Eylll 2019 tarihi itibariyla Kervansaray Marmaris'te ¢alisan personel sayisi 61°dir (31.12.2018: 13 kisi).
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Kervansaray Termal

Kervansaray Termal Bursa, Cekirge'de termal yatirmlarin yogun oldugu bélgede yer almaktadir. Otel 1988
yilinda kurulmus ve faaliyete gegmistir. 9.000 m? alan (zerine kurulu tesis 198 oda, 13 slit odaya sahiptir (500
yatak kapasiteli). Kervansaray Termal'de termal havuz, agik ylizme havuzu, saglik ve spor kuliibl, solaryum,
sauna, konferans salonlari, restoranlar, barlar, diskotek bulunmaktadir.

30 Eylll 2019 tarihi itibariyla Kervansaray Termal'de galisan personel sayisi 106'dir (31.12.2018: 123 kisi).

S6z konusu otel igin “ipotegin paraya cevrilmesi yolu ile takipte icra emri” ne istinaden Bursa 7. icra dairesi
tarafindan acgik arttirma usulli satig baglatiimig olup Bursa Kltir Varliklari Koruma Kurulu’nun izninin
alinamamasi ve yapilan istinaf bagvurusunun sonucunun beklenmesi nedeniyle satis mahkeme karari ile
dismstir.

Kervansaray Bursa Termal Otel'i Bursa 7. icra Dairesi tarafindan 4 Mart 2019 tarihinde satisa ¢ikariimis olup
katilimin olmamasi nedeniyle satis gergeklesmemistir. Satis igin yeni tarih 29 Mart 2019 olarak belirlenmistir, bu
tarinte yapilan ihaleye de katiim olmadigindan satis gergeklesmemistir.

Kervansaray Bodrum

Kervansaray Bodrum, Ege sahilinde Bodrum, Torba'da ve Bodrum havalimanina 21 km uzaklikta turistik
yatirimlarin yogun oldugu bdlgede yer almaktadir. Otel 1999 yilinda kurulmus ve faaliyete gegmistir. 87,000 m?
alan Uzerine kurulu tesis 460 oda, 8 stiit odaya sahiptir (936 yatak kapasiteli). Kervansaray Bodrum’da saglik ve
spor kuliib, agik 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 Bakanh§i Yatinmlar Genel Midirligi’'nden 49
yilhgina (9 Aralik 1996 — 9 Aralik 2045) kiralanan arazi iizerine inga edilmistir. Kamu arazisi lizerinde yap-islet-
devret modeline gore kurulan tatil kdyu kira stresinin bitimi olan 2045 yilinda timiyle Orman Bakanliji'na
devredilecektir.

Bodrum 2.icra Dairesi tarafindan 21 Mart 2017 tarihinde gerceklestirilen ihale sonucunda, Kervansaray Bodrum
Oteli Mega Varlik Yonetim A.$.'ye satiimigtir.

icraen satigi gergeklesen Bodrum Oteli, 2018 yaz sezonu igin Grup tarafindan igletilememistir. Halihazirda séz
konusu otelin tahsisi Kervansaray Yatirim Holding A.S.'nin iizerine olup, 31 Aralik 2018 tarihinde otele iliskin maddi
duran varliklar Grup’un kayitlarindan gikariimigtir.

Kervansaray Kundu

Kervansaray Kundu, Antalya’nin Lara kumsalinda sehir merkezine 14 km, Antalya havaalanina 12 km uzaklikta,
turistik yatirimlarin yogun oldugu bir bolgede yer almaktadir. Kervansaray Kundu Otel 400 oda, 936 yatak ile
2006 yilinda hizmete girmistir. 4 adet alacarte ve TUrk Mutfadi restoranlari ile 7 adet bari ve 1 adet agik hava
diskosu bulunan tesis icinde saglik ve spor kullibi, agik-kapali ylizme 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 MadUrligi'nden 49 yilligina
(30 Nisan 2003 — 30 Nisan 2052) kiralanan arazi Uzerine inga edilmistir. Kamu arazisi Uzerinde yap-islet-devret
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modeline gore kurulan tatil koyd kira slresinin bitimi olan 2052 yilinda tiimiyle Turizm Bakanhgrna
devredilecekir.

30 Eylll 2019 tarihi itibariyla Kervansaray Kundu'da galisan personel sayisi 271°dir (31.12.2018: 40 kisi).

Kervansaray Uludag

Kervansaray Uludag, 2.000 metre yiikseklikteki Uludag daginin zirvesinde, Bursa’ya 34 km uzaklikta kayak
turizm yatinmlarin yogun oldugu bélgede yer almaktadir. Otel 1982 yilinda kurulmus ve faaliyete gegmistir.
10.000 m? alan Uzerine kurulu tesis 159 oda, 10 siit odaya sahiptir (510 yatak kapasiteli). Kervansaray
Uludag'da telesiyej, spor kullibi, kapall ylizme havuzu, restoranlar, barlar, sauna vb. bulunmaktadir.

Kervansaray Uludag Oftelinin bulundugu tesis T.C. Orman Bakanhid Yatirimlar Genel MUdurligi'nden 99
yilhgina (23 Temmuz 1977 - 23 Temmuz 2076) kiralanan arazi Uzerine inga edilmistir. Kamu arazisi (izerinde
yap-islet-devret modeline gore kurulan tatil kdyd kira stresinin bitimi olan 2076 yilinda timuyle Orman
Bakanhgrna devredilecekir.

30 Eylll 2019 tarihi itibariyla Kervansaray Uludag'da ¢alisan personel sayisi 14'tiir (31.12.2018: 58 kisi).
2017 kis sezonunda kapali olan Kervansaray Uludag Oteli Aralik 2018 ddneminde tekrar faaliyete gegmistir.

Kervansaray Lara

Otel, Antalya Lara’da bulunmakta olup 1.154 yatak kapasitesine sahip 5 yildizli otel ve tatil kdyu statlisindedir.
Kervansaray Lara 110.000 m? alan (izerine kurulu olan tesis 513 oda, 18 aile odasi, 16 ekonomik sit oda, 30
sliit oda, 2 kral dairesi ve 6 villa, kongre ve toplanti salonlarina sahiptir.

Kervansaray Lara Orman Bakanlig'ndan 49 yilligina kiralanmistir.

30 Eylll 2019 tarihi itibariyla Kervansaray Lara'da galisan personel sayisi 413'tiir (31.12.2018: 303 kisi).

S6z konusu otel igin “ipotegin paraya cevrilmesi yolu ile takipte icra emri” ne istinaden Antalya 6. icra dairesi
tarafindan 29 Mayis 2017 ve 23 Haziran 2017 tarihlerinde agik artirma usulli satisa ¢ikarilmig ancak satis

gerceklesmemistir.

Kervansaray Yatirim Holding A.S.’ nin kanuni merkezi ve irtibat adresi Ayazaga Mahallesi, S6git Sokak, Agaoglu
Maslak 1453 T2 Blok Daire:2, Maslak, Sariyer /istanbul'dur.

30 Eylil 2019 tarihi itibariyla Grup’un galisan sayisi asagida belirtilen bagli ortakliklarda ¢alisanlar harig 898
kisidir (31 Aralik 2018: 599 kisi).

lligikteki mali tablolarda konsolidasyona dahil edilen bagh ortakliklarin faaliyet konusu, kurulug tarihleri ve
bulunduklari yerler agsagidaki gibidir:

Kurulugs  Sirket'in Faaliyet Mevcut

Bagh ortakliklar yil merkezi konusu durum
Akayteks Dokumacilik ve Emprimecilik A.S. 1974 Bursa Tekstil Durdurulan
Bahar Ddsem Tekstil Sanayi ve Ticaret A.$. 1995 Bursa Tekstil Durdurulan
Mintay Tekstil Konfeksiyon Sanayi ve Ticaret A.S. 2000 istanbul Tekstil Faal
Sis Dokuma, Boya, iplik Sanayi ve Ticaret A.S. 2008 Bursa Tekstil Durdurulan
Melis Yapi Sanayi ve Ticaret A.S. 1990 Bursa insaat Faal
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Kervansaray Yatirim Holding A.$. ve Bagl Ortakliklari birlikte “Grup” olarak anilacaktir.

Bagli Ortakliklarin 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 orgli kumas dretimi, boyama baski ve terbiyesidir. Sirketiin Gretim faaliyeti
bulunmamaktadir. llisikteki finansal tablolarda durdurulan faaliyetler igerisinde gdsterilmistir.

30 EylUl 2019 tarihi itibariyla Sirketin 4 ¢alisani bulunmaktadir (31.12.2018: 5 kisi).

Bahar Désem Tekstil Sanayi ve Ticaret A.S.

Bahar Dosem Tekstil Sanayi ve Ticaret A.$. (‘Bahar’) 1995 yilinda Bursa'da kurulmustur. Bahar'in ana faaliyet
konusu dosemelik ve perdelik kumas ile hazir giyim Gretimidir. Sirket faaliyetlerini durdurmustur. llisikteki finansal
tablolarda durdurulan faaliyetler ierisinde gésterilmistir.

30 Eylll 2019 tarihi itibariyla Sirketin ¢alisani bulunmamaktadir (31.12.2018: 1 kisi).

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 drgii kumasg Uretimi, boyama baski ve terbiyesi yapmaktadir. Sis Dokuma, Boya, iplik
Sanayi ve Ticaret A.S. 14 Kasim 2015 tarihi itibariyla tretim faaliyetini durdurmustur. Sirket ticari faaliyetlerine
devam etmekte olup ilisikteki finansal tablolarda retim faaliyetine iligkin giderler durdurulan faaliyetler icerisinde
gosterilmistir.

30 EylUl 2019 tarihi itibariyla Sirketin 6 ¢alisani bulunmaktadir (31.12.2018: 7 kisi).

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, Uretim ve
dagitimini gergeklestirdigi erkek gomlek tretimi ve ticareti ile istigal etmektedir.

30 Eylll 2019 tarihi itibariyla Sirketin ¢alisani bulunmamaktadir. (31.12.2018: 1 kisi).
Mintay Tekstil Konfeksiyon Sanayi ve Ticaret A.S. Tirk Ticaret Kanunu 376'nci maddesine gore 2018 yili
sonunda ddenmis sermayesinin Ugte ikilik bolimani kaybetmis olup teknik iflas halindedir. llgili Sirket'in 2018 yili

finansal tablolari stireklilik esasina gore hazirlanip konsolidasyona dahil edilmistir.

Melis Yapi Sanayi ve Ticaret A.S.

Melis Yapi Sanayi ve Ticaret A.S. (*Melis”) 1990 yilinda Bursa'da kurulmustur. Sirket'in ana faaliyet konusu
konut, tesis, baraj ve sair yapilarin ingaat ve taahht isleri ile ugrasmak, proje ve kontrolliik hizmetleri yapmak,
dekorasyon ve mobilya malzemeleri sanayi ve ticareti yapmak, ingaat ve tesisat malzemeleri tretim ve ticaretini
yapmak, beton santralleri kurmak ve igletmek; insaat makine ve demirbas ile tagitlari edinmek, isletmek ve
ticaretini yapmak, yurt icinde ve yurt diginda her tirlli resmi ve 6zel ihalelere girmek ve Ustlendigi taahhUtleri
gerceklestirmektir.
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30 Eylll 2019 tarihi itibariyla Sirketin 1 galisani bulunmaktadir (31.12.2018: 1 kisi).

llisikteki mali tablolarda maliyet bedeli ile takip edilen konsolidasyon kapsami disina gikarilan bagli ortakiigin
faaliyet konusu, kurulus tarihi ve bulundugu yer asagidaki gibidir:

Kurulugs  Sirket’in Faaliyet Mevcut

_Bagh ortakliklar yil merkezi konusu durum
Mintay Dis Ticaret ve Tekstil Sanayi A.S. 2000 istanbul Tekstil Faal

Mintay Dis Ticaret ve Tekstil Sanayi A.S.

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

Sirketin 7 Temmuz 2011 tarihli 21 no'lu kararina gore, sermayesi 50.000 TL'den 40.000.000 TL'ye
yukseltilmistir. Sirket, 2011 yili icerisinde gergeklestirdigi sermaye artirmina bagli olarak yaptigi yatirnmlar ile
tekstil ve konfeksiyon Urlinleri tretimi de yapmaktadir. Sirket faaliyet konusu; konfeksiyon sektdriinde yurtici ve
yurtdisl piyasalara gdmlek Uretimi yapmak ve satmaktir.

Mintay Dis Ticaret A.S. 30 Haziran 2016 tarihinde 31 Mart 2016 degeri ile TFRS 10 standardi uyarinca
konsolidasyon kapsami digina cikarilmigtir. Séz konusu sirkete verilen istirak tutarlarina iligikteki finansal
tablolarda herhangi bir karsilik ayrilmamigstir. Not 12'de detayli agiklama yer almaktadir.

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 Tlrkiye Cumhuriyeti Maliye Bakanlii tarafindan ¢ikarilan Tekdlizen Hesap
Planini esas almaktadir. Finansal tablolar, gerce§e uygun degerleri ile g0sterilen finansal varlik ve
yukumldliklerin diginda, tarihi maliyet esasi baz alinarak Tirk Lirasi (“TL”) olarak hazirlanmigtir. Finansal
tablolar, tarihi maliyet esasina gére hazirlanmig kanuni kayitlara TMS/TFRS uyarinca dogru sunumun yapiimasi
amaciyla gerekli diizeltme ve siniflandirmalar yansitilarak diizenlenmistir. Ozkaynak kalemlerinden, ddenmis
sermaye, paylara iliskin primler ve kardan ayriimisg kisittanmis yedekler muhasebe kayitlarindaki tutarlari
Uzerinden gdsterilmistir.

Finansal Tablolarin Hazirlanis $ekli

lliikteki finansal tablolar Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (“SPK”) 13 Haziran 2013 tarih ve 28676 sayili Resmi
Gazete'de yayimlanan Seri I, 14.1 No'lu “Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya lligkin Esaslar Tebligi”
(“Teblig”) hikimleri uyarinca Kamu Gozetimi Muhasebe ve Denetim Standartlari Kurumu (“*KGK”) tarafindan

yirlirlige konulmus olan Tirkiye Muhasebe Standartlar’na (TMS) uygun olarak hazirlanmistir. TMS; Tiirkiye
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Muhasebe Standartlari, Tlrkiye Finansal Raporlama Standartlari ile bunlara iliskin ek ve yorumlardan
olusmaktadir.

Grup'un ilisikteki finansal tablolari SPK'nin 7 Haziran 2013 tarihli “Finansal Tablo ve Dipnot Formatlari Hakkinda
Duyuru” suna uygun olarak hazilanmistir. Ayrica ilisikteki finansal tablolar KGK tarafindan 660 sayili Kanun
Hikmiinde Kararname'nin (“KHK”) 9'uncu maddesinin (b) bendine dayanilarak gelistirilen 2 Haziran 2016 tarihli
ve 30 sayili Kurul kararyla onaylanan 2016 TMS Taksonomisi'ne uygun olarak sunulmustur.

Finansal Tablolarin Onaylanmasi

Finansal tablolar, Yonetim Kurulu tarafindan 11 Kasim 2019 tarihinde onaylanmis ve yayinlanmasi igin yetki
verilmistir.

Yiiksek Enflasyon Donemlerinde Finansal Tablolarin Diizeltiimesi

SPK, “Uygulanan Muhasebe Standartlari” nda da belirtildigi Gzere Turkiye'de faaliyette bulunan ve SPK
Muhasebe Standartlar’na uygun finansal tablo hazirlayan sirketler igin, 1 Ocak 2005 tarihinden itibaren gegerli
olmak Uzere enflasyon muhasebesi uygulamasinin gerekli olmadigini ilan etmistir. Bu sebeple, Grup 1 Ocak
2005 tarihinden itibaren enflasyon muhasebesi uygulamamistir.

Para Olgiim Birimi ve Raporlama Birimi
Grup’un fonksiyonel ve raporlama para birimi TL olarak sunulmustur.

Netlestirme / Mahsup

Finansal varliklar ve yikimlulUkler, yasal olarak netlestirme hakki var olmasi, net olarak ddenmesi veya tahsilinin
mimkin olmasi veya varigin elde edilmesi ile yUkimldligin yerine getirilmesinin es zamanl olarak
gerceklesebilmesi halinde, bilangoda net degerleri ile gosterilirler.

isletmenin Siirekliligi Varsayimi

llisikteki konsolide finansal tablolar, Grup'un oniimiizdeki bir yilda ve faaliyetlerinin dogal akisi icerisinde
varliklarindan fayda elde edecegi ve ylkimlilliklerini yerine getirecegi varsayimi altinda isletmenin sirekliligi
esasina gore hazirlanmistir.  Ancak, Grup'un 31 Aralik 2018 tarihi itibariyla vadesi gelmis ancak 6demesi
yapilamamis 592.182.941 TL'lik kredi anapara borcu bulunmaktadir. Grup’un 134.522.307 TL'lik finansal borclari da
varlik yonetimi sirketlerine temlik edilmistir. Grup’un vadesi gegmis 1.681.271 TL'lik personele kidem ve maas borcu
ile 29.507.737 TL tutarinda vadesi gegmis vergi ve sigorta primleri ile kamu kuruluslarina harg benzeri 5.435.835
TL'lik borcu bulunmaktadir. Bununla birlikte Grup'un 31 Aralik 2018 tarihi itibariyla kisa vadeli ylikimlulikleri dénen
varliklarindan 550.531.688 TL daha yiksektir. Grup’un 30 Eylll 2019 tarihi itibariyla ise kisa vadeli yakamlGlikleri
dénen varliklarindan 554.888.247 TL daha yiksektir. Bu husus Grup'un isletme sermayesi agigi vermesine neden
olmaktadir. 1 Ocak — 31 Aralik 2018 hesap donemi 111.474.572 TL zararla, 1 Ocak — 30 Eylil 2019 hesap donemi
3.637.566 TL zararla sonuglanmis olup borclar vadesinde édenememektedir.

Tlrk Ticaret Kanunu'nun 376'nci maddesi uyarinca, Grup'un toplam sermayesinin ve kanuni yedek akgelerinin
yarisinin kaybedildigi agikga gorlliirse, yonetim kurulu, genel kurulu hemen toplantiya gagirir ve bu genel kurula
uygun gdrdugu iyilestirici onlemleri sunar. Yine, TTK'nin 376'nci maddesi uyarinca, édenmis ve sermayenin yasal
yedeklerinin toplaminin 2/3'linden fazlasinin kaybedilmesi durumunda, genel kurul, sermayenin (gte biri ile yetinme
veya sermayenin tamamlanmasina karar vermedigi takdirde grup kendiliginden sona erer. Sermaye ve yasal yedek
akgelerin kaybedilmesi ile ilgili olarak, Yonetim Kurulu'nun gdrev ve yetkileri Turk Ticaret Kanunu'nun (“TTK”) 376 ve
377 nci maddelerinde diizenlenmistir.
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Konuya iliskin olarak Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK’'nin 10 Nisan 2014 tarih ve 11/352 saylli ilke karari, 4 Ekim
2018 tarih ve 49/1126 sayili ilke karari) ve Ticaret Bakanligi (6102 Sayili Ttirk Ticaret Kanunun 376 nci Maddesinin
Uygulanmasina iligkin Usul ve Esaslar Hakkinda Teblig) diizenlemeleri de dikkate alinarak iligikteki 31 Aralik 2018
tarihli finansal tablolar izerinden yapilan dederlendirmede, 6z kaynaklar toplaminin 131.779.056 TL olmakla birlikte
31 Aralik 2018 itibariyla henliz itfa edilmemis yabanci para cinsi yiikimliliiklerinden dogan kur farki zararlari
toplaminin 303.595.944 TL oldugu ve Grup’un sermayesi ve kanuni yedek akgelerinin yarisindan fazlasinin varligini
korudugu gorilmektedir.

Grup yonetimi, isletmenin strekliligini degerlendirmis ve Grup’un faaliyetlerinin éngérilebilir gelecekte devam etmesi
icin gerekli kaynaklara sahip oldugunu distinmektedir. Grup’un sahip oldugu otellere (st kullanim haklari 386 milyon
TL olup, finansal tablolarda yer almamaktadir. Sirket'in ana pay sahipleri Grup’un faaliyetlerinin devam ettirilmesi ve
mali ydnden desteklenmesi konusunda kararli oldugunu bildirmistir. Dolayisiyla, Grup’un konsolide finansal tablolari
isletmenin siirekliligi ilkesine gére hazirlamistir. isletmenin siirekliligi ilkesine gére hazilama, Grup'un pay sahipleri
destedini almaya devam edecegi ve olagan is stireci icerisinde varliklarindan fayda elde edecegini ve
yukimlGlaklerini yerine getirecegini varsaymaktadir.

Ara Donem Finansal Raporlama

TMS 34 “Ara Dénem Finansal Raporlama” standardi geregi ara dénemlerde (3, 6 ve 9 aylik raporlamalar)
yapilacak raporlamalarda finansal rapor, asagidakilerini icermelidir:

a) Finansal durum tablosu (bilango),

b) Kapsamli gelir tablosu,

c) Ozkaynak degisim tablosu,

(i) Bituin degisiklikleri gdsteren 6zkaynak degisim tablosu veya

(i)Kendi nam ve hesabina hareket etmeye yetkili hissedarlarla yapilan sermaye islemleri disindaki 6zkaynak
hareketlerini gosteren 6zkaynak degisim tablosu,

d) Nakit akiglari tablosu,

e) Onemli muhasebe politikalarinin dzetlerini ve diger agiklayici bilgileri igeren agiklamalar / dipnotlar

(secilmis dipnotlar).

Zaman ve maliyet unsurlari gézonlne alinarak ve daha dnce raporlanan bilgilerin tekrarini 6nlemek amaciyla ara
doénemlerde yillik finansal tablolarindaki bilgilere kiyasla daha az bilgi sunmasi 6ngdriilebilir. Ara dénem finansal
raporlama ile en son yillik tam finansal tablo setinde yer alan finansal bilgilerin giincellenmesi amaglanmaktadir.
Bu cergevede, ara dénemde yeni faaliyetler, olaylar ve durumlar lizerinde odaklanilir ve daha énce raporlanan
finansal bilgilerin tekrarindan kaginilir.

34 nolu standartta yer alan hikiimler, bir isletmenin ara donem finansal raporunda, 6zet finansal tablolar ve
secilmis dipnotlar yerine (TMS 1'de tanimlandidi sekilde) tam bir finansal tablo seti yayimlamasini yasaklamaz
veya engellemez.

2.b. Muhasebe Politikalarinda Degisiklikler

Finansal tablo kullanicilari, isletmenin finansal durumu, performansi ve nakit akisindaki egilimleri belirleyebilmek
amaclyla isletmenin zaman igindeki finansal tablolarini karsilastirabilme olanagina sahip olmalidir. Bu nedenle, her
ara dénemde ve her hesap déneminde ayni muhasebe politikalari uygulanmaktadir.
Asagidakiler muhasebe politikalarinda degisiklik sayilmaz;

- Daha énce meydana gelenlerden 6zi itibariyle farkli olan islem veya olaylar igin bir muhasebe politikasinin
uygulanmasi,

- Daha 6nce ortaya ¢ikmamis veya dnem arz etmemis islem veya olaylar igin yeni bir muhasebe politikasinin
uygulanmasi.
Sirket tarafindan dénemler itibariyle tutarlilik ilkesi gere@i ayni muhasebe politikalari uygulanmaktadir.
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2.c. Muhasebe Tahminlerindeki Degisiklikler ve Hatalar

Yeni bir standardin ilk kez uygulanmasindan kaynaklanan muhasebe politikasi degisiklikleri, sayet varsa, gegis
hiikiimlerine uygun olarak geriye veya ileriye donik olarak uygulanmaktadir. Herhangi bir gegis hikminin yer
almadi§ degisiklikler, muhasebe politikasinda istege badli yapilan énemli degisiklikler veya tespit edilen muhasebe
hatalari geriye donik olarak uygulanmakta ve dnceki dénem finansal tablolar yeniden diizenlenmektedir. Muhasebe
tahminlerindeki degisiklikler, yalnizca bir doneme iligkin ise, degisikligin yapildigi cari dénemde, gelecek dénemlere
iliskin ise hem degisikligin yapildigi dénemde, hem de ileriye yonelik olarak uygulanir.

2.d. Karsilagtirmal Bilgiler ve Onceki Donem Tarihli Konsolide Finansal Tablolarin Diizeltilmesi

Finansal durum ve performans trendlerinin tespitine imkan vermek dzere, Grup’un cari dénem konsolide finansal
tablolari 6nceki dénemle kargilastirmali olarak hazirlanmaktadir. Cari dénem konsolide finansal tablolarin
sunumu ile uygunluk saglanmasi agisindan karsilastirmali bilgiler gerekli goriildiginde yeniden siniflandirilir.

2.e. Yeni ve diizeltilmis standartlar ve yorumlar

30 Eylul 2019 tarihi itibariyla sona eren hesap dénemine ait konsolide finansal tablolarin hazirlanmasinda esas
alinan muhasebe politikalar asagida dzetlenen 1 Ocak 2019 tarihi itibariyla gecerli yeni ve degistirilmis TFRS
standartlari ve TFRYK yorumlari disinda &nceki yilda kullanilanlar ile tutarli olarak uygulanmistir. Bu
standartlarin ve yorumlarin Grup'un mali durumu ve performansi Uzerindeki etkileri ilgili paragraflarda
aciklanmigtir.

i) 1 Ocak 2019 tarihinden itibaren gegerli olan yeni standart, dedisiklik ve yorumlar

TFRS 16 Kiralama lslemleri

KGK Nisan 2018'de TFRS 16 “Kiralama iglemleri” standardini yaymlanmistir. Yeni standart, faaliyet kiralamas
ve finansal kiralama ayrimini ortadan kaldirarak kiract durumundaki sirketler igin bircok kiralamanin tek bir model
altinda bilangoya alinmasini gerektirmektedir. Kiralayan durumundaki sirketler i¢in muhasebelestirme buylk
olglide degismemis olup faaliyet kiralamasi ile finansal kiralama arasindaki fark devam etmektedir. TFRS 16,
TMS 17 ve TMS 17 ile ilgili Yorumlarin yerine gegecek olup 1 Ocak 2019 ve sonrasinda baglayan yillik hesap
doénemleri igin gegerlidir.

Kiracilar, bu standardi kisa vadeli kiralamalara (kira siresi 12 ay ve daha kisa olan kiralamalar) veya dayanak
varligin diisik degderli oldugu kiralamalara (6rnegin kisisel bilgisayarlar, bazi ofis ekipmanlari, vb.) uygulamama
istisnasina sahiptir. Kiralamanin fiilen basladigi tarihte kiraci, kira yukimlGlugin o tarihte édenmemis olan kira
odemelerinin buglinkl degeri izerinden dlger (kiralama yukimlGluga) ve ayni tarih itibariyla ilgili kullanim hakki
varligini da kayitlarina alarak kira stresi boyunca amortismana tabi tutar. Kira ddemeleri, kiralamadaki zimnf faiz
oraninin kolaylikla belirlenebilmesi durumunda, bu oran kullanilarak iskonto edilir. Kiraci, bu oranin kolaylikla
belilenememesi durumunda, kiracinin alternatif bor¢lanma faiz oranini kullanir. Kiraci, kiralama yukimlalagi
Uzerindeki faiz gideri ile kullanim hakki varliginin amortisman giderini ayri olarak kaydetmelidir.

Kiracinin, belirli olaylarin gergeklesmesi halinde kiralama yukimlGluginG yeniden 6lgmesi séz konusudur
(6rnegin kiralama siresindeki degisiklikler, ileriye déniik kira 6demelerinin belirli bir endeks veya orandaki
degisimler nedeniyle degisiklije ugramasi, vb.). Bu durumda kiraci, kiralama yUkimliligunin yeniden 6lgiim
etkisini kullanim hakki varligi tizerinde bir diizeltme olarak kaydeder.

TFRS 16’ya gegis:

Grup, TMS 17 “Kiralama islemleri’nin yerini alan TFRS 16 “Kiralamalar” standardini ilk uygulama tarihi olan 1
Ocak 2019 tarihi itibariyla uygulamistir. Grup, basitlestiriimis gegis uygulamasini kullanarak énceki yil igin
karsilastirilabilir tutarlari yeniden diizenlememistir. Bu yontem ile tlim kullanim hakki varliklari, uygulamaya
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gecisteki kiralama borglari (pesin 6demesi yapilan veya tahakkuk eden kiralama maliyetlerine gore diizeltilmis)
tutarindan olglimustr.

Asagida, Grup'un TFRS 16'y1 uygulamasi Uzerine yeni muhasebe politikalari yer almaktadir:

Grup- kiraci olarak

Grup, bir sbzlesmenin baslangicinda, sdzlesmenin kiralama niteligi tasiyip tagimadigini ya da kiralama iglemi
icerip icermedigini degerlendirir. S6zlesmenin, bir bedel karsiiginda tanimlanan varligin kullanimini kontrol etme
hakkini belirli bir slre i¢in devretmesi durumunda, bu sdzlesme kiralama niteligi tagimaktadir ya da bir kiralama
islemi icermektedir. Grup, bir sézlesmenin tanimlanan bir varligin kullanimini kontrol etme hakkini belirli bir siire
icin devredip devretmedigini degerlendirirken asagidaki kosullari g6z 6nlinde bulundurur:

a) Sozlesmenin tanimlanan varlik igermesi; bir varlik genellikle s6zlesmede acik veya zimni bir sekilde
belirtilerek tanimlanir.

b) Varligin islevsel bir bélimdinin fiziksel olarak ayri olmasi veya varligin kapasitesinin tamamina yakinini temsil
etmesi. Tedarikginin varligi ikame etme yoniinde asli bir hakka sahip olmasi ve bundan ekonomik fayda
saglamasi durumunda varlik tanimlanmig degildir.

c) Tanimlanan varligin kullanimindan saglanacak ekonomik yararlarin tamamina yakinini elde etme hakkinin
olmasi

d) Tanimlanan varligin kullanimini yénetme hakkinin olmasi. Grup, varligin nasil ve ne amagla kullanilacagina
iliskin  kararlarin  6nceden belilenmis olmasi durumunda varligin kullanim hakkina sahip oldugunu
degerlendirmektedir.

Grup varligin kullanimini ydnetme hakkina asagidaki durumlarda sahip olmaktadir:

i. Grup’'un, kullanim stresi boyunca varlidi isletme hakkina sahip olmasi (veya varlidi kendi belirledigi sekilde
isletmeleri icin bagkalarini yénlendirmesi) ve tedarikginin bu igletme talimatlarini degistirme hakkinin
bulunmamasi veya

ii. Grup’un, kullanim stiresi boyunca varliin nasil ve ne amagla kullanilacagini 6nceden belirleyecek sekilde
varligi (ya da varligin belirli 6zelliklerini) tasarlamis olmasi.

Grup, kiralamanin fiilen bagladii tarihte finansal tablolarina bir kullanim hakki varligi ve bir kira yikimlGlGiga
yansitir.

Kullanim hakki varhigi

Kullanim hakki varligi ilk olarak maliyet yontemiyle muhasebelestirilir ve asagidakileri igerir:

a) Kira ylktmlaligundn ilk élctim tutari,

b) Kiralamanin fiilen basladi§i tarihte veya dncesinde yapilan tim kira 6demelerinden alinan tiim kiralama
tesviklerinin dugtiimesiyle elde edilen tutar,

c) Grup tarafindan katlanilan tim baslangigtaki dogrudan maliyetler ve

Grup maliyet yontemini uygularken, kullanim hakki varligini:
a) birikmis amortisman ve birikmis deger dusUkIigu zararlari diistilmiis ve
b) kira yikumluliglinin yeniden dlgiimiine gdre diizeltiimis maliyeti (izerinden 6lger.

Grup, kullanim hakki varligini amortismana tabi tutarken TMS 16 Maddi Duran Varliklar standardinda yer alan
amortisman hikumlerini uygular. Tedarikginin, kiralama siresinin sonunda dayanak varliin miilkiyetini Grup’a
devretmesi durumunda veya kullanim hakki varligi maliyetinin Grup’un bir satin alma opsiyonunu kullanacagini
gdstermesi durumunda, Grup kullanim hakki varligini kiralamanin fiilen bagladigi tarihten dayanak varligin
faydall émriiniin sonuna kadar amortismana tabi tutar. Diger durumlarda, Grup kullanim hakki varligini,
kiralamanin fiilen basladigi tarinten baslamak (izere s6z konusu varligin faydali dmrii veya kiralama slresinden
kisa olanina gére amortismana tabi tutar.
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Grup, kullanim hakki varliginin deger dustkligtne ugramis olup olmadigini belirlemek ve belirlenen herhangi bir
deder dlistikligi zararini muhasebelestirmek igin TMS 36 Varliklarda Deger DustkIGgu standardini uygular.

Kira ydakamlaliga

Kiralamanin filen basladigi tarihte, Grup kira yukimlGligini o tarinte 6denmemis olan kira 6demelerinin
bugtinkii degeri Uzerinden 6lger. Kira ddemeleri, bu oranin kolaylikla belirlenebilmesi durumunda, kiralamadaki
zimnf faiz orani kullanilarak iskonto edilir. Grup bu oranin kolaylikla belilenememesi durumunda, Grup alternatif
borglanma faiz oranini kullanir.

Kiralamanin fiilen bagladigi tarihte, kira yukimlGlGginin 6lgimine dahil olan kira 6demeleri, dayanak varligin
kiralama siresi boyunca kullanim hakki icin yapilacak ve kiralamanin fillen bagladigi tarihte édenmemis olan
asagidaki 6demelerden olusur:

a) Sabit 6demelerden her tiirlli kiralama tesvik alacaklarinin diistiimesiyle elde edilen tutar,

b) Bir endeks ya da orana bagli olan, ilk 6lcimi kiralamanin filen bagladidi tarihte bir endeks veya oran
kullanilarak yapilan degisken kira 6demeleri,

c) Grup’un satin alma opsiyonunu kullanacagindan makul 6lgiide emin olmasi durumunda bu opsiyonun kullanim
fiyati ve

d) Kiralama suresinin Grup’un kiralamayi sonlandirmak igin bir opsiyon kullanacagini gdstermesi durumunda,
kiralamanin sonlandiriimasina iliskin ceza ddemeleri.

Kiralamanin fiilen basladigi tarihten sonra Grup, kira yukimlGlugini asagidaki sekilde dlger:

a) Defter degerini, kira yikumlaligiindeki faizi yansitacak sekilde artirir,

b) Defter degerini, yapilmis olan kira ddemelerini yansitacak sekilde azaltir ve

c) Defter degerini yeniden degerlendirmeleri ve yeniden yapilandirmalari yansitacak sekilde ya da revize edilmis
6zl itibariyla sabit olan kira 6demelerini yansitacak sekilde yeniden dlger.

Kiralama siresindeki her bir doneme ait kira ylkimluligune iligkin faiz, kira yikimluliginin kalan bakiyesine
sabit bir dénemsel faiz orani uygulanarak bulunan tutardir. Dénemsel faiz orani, kolaylikla belirlenebilmesi
durumunda, kiralamadaki zimni faiz oranidir. Grup, bu oranin kolaylikla belilenememesi durumunda, Grup’'un
alternatif borglanma faiz oranini kullanir. Kiralamanin fiilen basladigi tarihten sonra, Grup, kira yikimlGligund,
kira 6demelerindeki degisiklikleri yansitacak sekilde yeniden dlger. Grup, kira ylkimliligunin yeniden dlglim
tutarini, kullanim hakki varliginda diizeltme olarak finansal tablolarina yansitir.

Grup, asagidaki durumlardan birinin gergeklesmesi halinde, kira yikumlGligind, revize edilmis kira ddemelerini
revize edilmis bir iskonto orani Gizerinden indirgeyerek yeniden dlger:

a) Kiralama stiresinde bir degisiklik olmasi. Grup, revize edilmis kira ddemelerini revize edilmis kiralama stiresine
dayali olarak belirler.

b) Dayanak varligin satin alinmasina yonelik opsiyona iliskin degerlendirmede degisiklik olmasi. Grup, revize
edilmis kira 6demelerini, satin alma opsiyonu kapsaminda 6denecek tutarlardaki degisikligi yansitacak sekilde
belirler.

Grup, kiralama siiresinin kalan kismi icin revize edilmis iskonto oranini, kiralamadaki zimni faiz oraninin
kolaylikla belirlenebilmesi durumunda bu oran olarak; kolaylikla belilenememesi durumunda ise Grup’un
yeniden degerlendirmenin yapildidi tarinteki alternatif borglanma faiz orani olarak belirler.

Grup, asagidaki durumlardan birinin gergeklesmesi halinde kira yikimlGliging, revize edilmis kira ddemelerini
indirgeyerek yeniden olger:
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a) Bir kalinti de@er taahh(du kapsaminda édenmesi beklenen tutarlarda degisiklik olmasi. Grup revize edilmis
kira ddemelerini, kalinti deger taahhldi kapsaminda ddenmesi beklenen tutarlardaki degisikligi yansitacak
sekilde belirler.

b) Gelecekteki kira ddemelerinin belirlenmesinde kullanilan bir endeks veya oranda meydana gelen bir degisimin
sonucu olarak bu édemelerde bir degisiklik olmasi. Grup, kira yikimlaligini séz konusu revize edilmis kira
6demelerini yansitmak igin yalnizca nakit akislarinda bir degisiklik oldugunda yeniden élger.

Grup, kalan kiralama stiresine iligkin revize edilmis kira ddemelerini, revize edilmis sdzlesmeye bagli 6demelere
gdre belirler. Grup, bu durumda degistiriimemis bir iskonto orani kullanir.

Grup, kiralamanin yeniden yapilandiriimasini, asagidaki kosullarin her ikisinin saglanmasi durumunda ayri bir
kiralama olarak muhasebelestirir:

a) Yeniden yapilandirmanin, bir veya daha fazla dayanak varligin kullanim hakkini ilave ederek, kiralamanin
kapsamini genisletmesi ve

b) Kiralama bedelinin, kapsamdaki artisin tek basina fiyati ve ilgili sézlesmenin kosullarini yansitmak igin s6z
konusu tek bagina fiyatta yapilan uygun dlzeltmeler kadar artmasi.

Siresi 12 ay ve daha kisa olan kisa vadeli kiralama soézlesmeleri ile Grup tarafindan disik degerli olarak
belirlenen kira sbzlesmeleri standardin tanidigi istisna kapsaminda degerlendirilmis olup, bu s6zlesmelere iligkin
odemeler olustuklari donemde gider olarak kaydediimeye devam edilmektedir.

TMS 28 “istiraklerdeki ve is Ortakliklarindaki Yatirimlar’da yapilan degisiklikler (Degisiklikler)

KGK Aralik 2017'de, TMS 28 istiraklerdeki ve is Ortakliklarindaki Yatinmlar standardinda degisikliklerini
yayinlamistir. Séz konusu dedgisiklikler, istirak veya is ortakliindaki net yatirimin bir pargasini olusturan igtirak
veya is ortakligindaki uzun vadeli yatinmlar icin TFRS 9 Finanslar Araglari uygulayan isletmeler igin agikiik
getirmektedir.

TFRS 9 Finansal Araglar, TMS 28 Istiraklerdeki ve is Ortakliklarindaki Yatinmlar uyarinca muhasebelestirilen
istiraklerdeki ve is ortakliklarindaki yatirmlar kapsamamaktadir. S6z konusu degisiklikle KGK, TFRS 9'un
sadece sirketin 6zkaynak yontemi kullanarak muhasebelestirdigi yatirimlari kapsam disinda biraktigina agiklik
getirmektedir. isletme, TFRS 9'u, 6zkaynak yéntemine gére muhasebelestirmedigi ve 6zii itibari ile ilgili istirak ve
is ortakliklarindaki net yatirimin bir pargasini olusturan uzun vadeli yatirimlar dahil olmak (zere igtirak ve is
ortakliklarindaki diger yatirimlara uygulanmaktadir.

Degisiklik, 1 Ocak 2019 ve sonrasinda baglayan yillik hesap donemleri igin uygulanmaktadir. S6z konusu
dedgisiklik Grup icin gegerli degildir ve Grup’un finansal durumu veya performansi tizerinde etkisi olmamistir.

TFRYK 23 Gelir Vergisi Uygulamalarina lliskin Belirsizlikler

Yorum, gelir vergisi muameleleri konusunda belirsizlikler olmasi durumunda, “TMS 12 Gelir Vergileri’nde yer
alan muhasebelestirme ve dl¢lim gereksinimlerinin nasil uygulanacagina agiklik getirmektedir.

Gelir vergisi muameleleri konusunda belirsizlik olmasi durumunda, yorum:

(a) isletmenin belirsiz vergi muamelelerini ayri olarak degerlendirip degerlendirmedigini;

(b) isletmenin vergi muamelelerinin vergi oforiteleri tarafindan incelenmesi konusunda yapmis oldugu
varsayimlari;

(c) isletmenin vergilendirilebilir karini (vergi zararini), vergi matrahini, kullanilmamis vergi zararlarini,
kullanilmamisg vergi indirimlerini ve vergi oranlarini nasil belirledigini; ve

(d) isletmenin bilgi ve kosullardaki degisiklikleri nasil degerlendirdigini

ele almaktadir.

Yorum, 1 Ocak 2019 ve sonrasinda baslayan yillik hesap dénemleri igin uygulanmaktadir. S6z konusu yorumun
Grup’un finansal durumu veya performansi tizerinde énemli bir etkisi olmamusgtir.

Yillik lyilestirmeler - 2015-2017 Dénemi

KGK Ocak 2019'da asagida belirtilen standartlari degistirerek, TFRS Standartlar’nin 2015-2017 dénemine iligkin
Yillik Iyilestirmelerini yayinlamistir:

- TFRS 3 isletme Birlesmeleri ve TFRS 11 Miisterek Anlagsmalar — TFRS 3'teki degisiklikler bir sirketin miisterek
faaliyet olarak muhasebelestirdigi isletmenin kontrolinl elde etmesi sonucu, ilgili isletmede kontrol éncesi sahip
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oldugu paylarini yeniden olgmesi gerektigine aciklik getirmektedir. TFRS 11'deki degisiklikler bir sirketin
musterek faaliyet olarak muhasebelestirdigi isletmenin kontroliini elde etmesi sonucu, ilgili isletmede kontrol
oncesi sahip oldugu paylarini yeniden dlgmesine gerek olmadidina aciklik getirmektedir.

- TMS 12 Gelir Vergileri — Degisiklikler, temettilere (kar dagitimi) iligkin tim gelir vergisi etkilerinin, vergilerin
nasil dogduguna bakilmaksizin kar veya zararda muhasebelestiriimesi gerektigi konusuna agiklik getirmektedir.

- TMS 23 Borglanma Maliyetleri — Degisiklikler, ilgili varlik amaglanan kullanima veya satisa hazir duruma
geldikten sonra édenmemis 6zel borglanmalarin bulunmasi durumunda, ilgili borcun sirketin genellikle genel
borclanmalarindaki aktiflestirme oranini belirlerken borclandidi fonlarin bir par¢asi durumuna geldigine agiklik
getirmektedir.

Degisiklikler, 1 Ocak 2019 ve sonrasinda baslayan yillik hesap donemleri igin uygulanmaktadir. S6z konusu
dedisikliklerin Grup’un finansal durumu veya performansi tizerinde énemli bir etkisi olmamigtir.

Planda Yapilan Degisiklik, Kiigiilme veya Yerine Getirme (TMS 19 Dedisiklikler)

KGK Ocak 2019'de TMS 19 Degisiklikler “Planda Yapilan Degisiklik, Kigllme veya Yerine Getirme™yi
yayinlamistir. Degisiklik; planda yapilan degisiklik, kicllme veya yerine getirme gergeklestikten sonra yillik
hesap déneminin kalan kismi igin tespit edilen hizmet maliyetinin ve net faiz maliyetinin glincel aktiieryal
varsayimlari kullanarak hesaplanmasini gerektirmektedir.

Degisiklik, 1 Ocak 2019 ve sonrasinda baglayan yillik hesap dénemleri igin uygulanmaktadir S6z konusu
degisikligin Grup’un finansal durumu veya performansi tzerinde énemli bir etkisi olmamustir.

Negatif Tazminli Erken Odeme Ozellikleri (TFRS 9 Degisiklik) Bazi erken ddenebilir finansal varliklarin isletme
tarafindan itfa edilmis maliyetinden dlglilebilmeleri icin TFRS 9 Finansal Araglarda ufak degisiklikler
yayinlamistir. TFRS 9'u uygulayan isletme, erken ddenebilir finansal varligi, gercege uygun deger degisimi kar
veya zarar yansitilan varlik olarak dlgmektedir. Degisikliklerin uygulanmasi ile belirli kosullarin saglanmasi
durumunda, isletmeler negatif tazminli erken &denebilir finansal varliklari itfa edilmis maliyetinden
olgebilmektelerdir.

Degisiklik, 1 Ocak 2019 ve sonrasinda baglayan yillik hesap donemleri igin uygulanmaktadir. S6z konusu
dedgisiklik Grup igin gegerli degildir ve Grup’un finansal durumu veya performansi lizerinde etkisi olmamistir.

ii) Yayinlanan ama ydiriirliige girmemis ve erken uygulamaya konulmayan standartlar

Finansal tablolarin onaylanma tarihi itibariyla yayimlanmig fakat cari raporlama dénemi icin heniiz yirirlige
girmemis ve Grup tarafindan erken uygulanmaya baslanmamis yeni standartlar, yorumlar ve degisiklikler
asagidaki gibidir. Grup aksi belirtimedikge yeni standart ve yorumlarin yiirlirlige girmesinden sonra finansal
tablolarini ve dipnotlarini etkileyecek gerekli degisiklikleri yapacaktir.

TFRS 10 ve TMS 28: Yatinmei isletmenin istirak veya Is Ortakligina Yaptigi Varlik Satiglari veya Katkilari -
Degisiklik

KGK, 6zkaynak yontemi ile ilgili devam eden arastirma projesi ciktilarina bagl olarak degistirimek tizere, Aralik
2017'de TFRS 10 ve TMS 28'de yapilan s6z konusu degisikliklerin gegerlilik tarihini stiresiz olarak ertelemistir.
Ancak, erken uygulamaya halen izin vermektedir. Grup séz konusu degisikliklerin etkilerini, bahsi gecen
standartlar nihai halini aldiktan sonra dederlendirecektir.

TFRS 17 - Yeni Sigorta Sézlesmeleri Standard)

KGK Subat 2019'da, sigorta sézlesmeleri igin muhasebelestirme ve élglim, sunum ve agiklamayi kapsayan
kapsamli yeni bir muhasebe standardi olan TFRS 17'yi yayimlamistir. TFRS 17 hem sigorta sézlesmelerinden
dogan yikimlllUklerin gincel bilango degerleri ile 6lgimini hem de karin hizmetlerin saglandigi dénem
boyunca muhasebelestirmesini sadlayan bir model getirmektedir. Gelecekteki nakit akis tahminlerinde ve risk
dizeltmesinde meydana gelen bazi degisiklikler de hizmetlerin  saglandiyi  dénem  boyunca
muhasebelestirimektedir. isletmeler, iskonto oranlarindaki degisikliklerin etkilerini kar veya zarar ya da diger
kapsamli gelirde muhasebelestirmeyi tercih edebilirler. Standart, katlim &zelliklerine sahip sigorta
s6zlesmelerinin olglim ve sunumu igin 6zel yonlendirme igermektedir. TFRS 17, 1 Ocak 2021 veya sonrasinda
baslayan yillik hesap dénemlerinde yiirlirlige girecek olup bu tarihte veya 6ncesinde TFRS 9 Finansal Araglar ve
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TFRS 15 Miisteri S6zlesmelerinden Hasilat'i uygulayan isletmeler igin erken uygulamaya izin verilmektedir. S6z
konusu standardin Grup’un finansal durumu ve performansi iizerinde etkisi olmayacaktir.

Isletmenin tanimlanmasi (UFRS 3 Degisiklikleri)

UMSK Ekim 2018'de UFRS 3 ‘isletme Birlesmeleriinde yer alan isletme tanimina iligkin degisiklikler
yayimlamistir. Bu dedisikligin amaci, bir isletmenin isletme birlesimi olarak mi yoksa bir varlik edinimi olarak mi
muhasebelestirilecedini belirlemeye yardimci olmaktadir.

Degisiklikler asagidaki gibidir:

- Iisletme igin minimum gereksinimlerin netlegtirimesi;

- Piyasa katiimcilarinin eksik unsurlari tamamlamasi konusundaki degerlendirmenin ortadan kaldiriimasi;

- Isletmelerin edinme siirecin dnemli olup olmadigini degerlendirmesine yardimei uygulama rehberi eklenmesi;

- Isletmenin ve giktilarin tanimlarini sinirlandirmak; ve

- istege bagli bir gercede uygun deger konsantrasyon testi yayimlamak.

Degisiklik, 1 Ocak 2020 ve sonrasinda baslayan yillik hesap dénemleri igin uygulanacaktir. Erken uygulamaya
izin verilmektedir.

Degisiklik Grup icin gegerli degildir ve Grup'un finansal durumu veya performansi Gzerinde etkisi olmayacaktir.

Onemliligin Tanimi (UMS 1 ve UMS 8 Degisiklikleri)

Ekim 2018'de UMSK, “UMS 1 Finansal Tablolarin Sunumu” ve “UMS 8 Muhasebe Politikalari, Muhasebe
Tahminlerinde Degisiklikler ve Hatalar’ standartlarinda degisiklikler yapmigtir. Bu degisikliklerin amaci,
“onemlilik” tanimini standartlar arasinda uyumlu hale getirmek ve tanimin belidi kisimlarini agikliga
kavusturmaktir. Yeni tanima gore, bilginin saklanmasi, hatali olmasi veya veriimemesi durumunda finansal
tablolarin birincil kullanicilarin bu tablolara dayanarak verdikleri kararlari etkileyebilece@i varsayilabilirse, bilgi
onemlidir. Degisiklikler, bilginin dnemliliginin niteligine, blylkligine veya her ikisine bagdli olacagini
aciklamaktadir. Sirketler bilginin tek basina veya baska bilgiler ile birlikte kullanildiginda finansal tablolar
Uzerinde ki etkisinin énemliligi degerlendirmek ile yikumltdir.

Dedisiklik, 1 Ocak 2020 ve sonrasinda baglayan yillik hesap dénemleri icin uygulanacaktir. Erken uygulamaya
izin verilmektedir.

Grup, degisikligin finansal durumu ve performansi tizerine etkilerini degerlendirmektedir.

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

UMSK tarafindan yayimlanmis fakat heniiz KGK tarafindan TFRS'ye uyarlanmamis / yayinlanmamis yeni
standartlar, yorumlar ve mevcut UFRS standartlarinda degisiklikler bulunmamaktadir.

2.f. Konsolidasyon esaslari

Ana Ortaklik Sirket'in dogrudan veya dolayli olarak, %50 veya daha fazla hissesine sahip oldugu veya %50 izerinde
oy hakki sahibi oldugu veya faaliyetleri lizerinde kontrol hakkina sahip oldugu sirketler “tam konsolidasyon
yontemi’ne tabi tutulmustur. Ana Ortaklik Sirket kendi yararina mali ve idari politikalar belileme hakkina sahipse
kontrol s6z konusu olmaktadir.

Tam konsolidasyon yontemi

Tam konsolidasyon yénteminde uygulanan esaslar asagidaki gibidir:

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

o Ana Ortaklik Sirket'inin konsolidasyon kapsamindaki bagl ortakigin 6zkaynaklarinda sahip oldugu

paylarin elde etme maliyeti, bu paylarin bagli ortakigin Ana Ortaklik Sirket'in muhasebe politikalarina
uygun hale getiriimis bilangosunun ézkaynaklarinda temsil ettigi degerden mahsup edilmistir.
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o Ana Ortaklik Sirket ile bagli ortakliklarin édenmis sermayesi ve satin alma tarihindeki 6z sermayeleri
disindaki bilanco kalemleri toplanmis ve yapilan toplama isleminde, konsolidasyon y6ntemine tabi
ortakliklarin birbirlerinden olan alacak ve borglari karsilikli indirilmistir.

) Konsolidasyon kapsamindaki bagl ortakliklarin 6denmis/cikariimis sermaye dahil bitin 6z sermaye
hesap grubu kalemlerinden, ana ortaklik ve bagli ortakliklar digi paylara isabet eden tutarlar indiriimis ve
konsolide bilangoda “Azinlik Paylari” hesabinda gésterilmistir.

o Konsolidasyon kapsamindaki badli ortakliklarin sahip oldugu Ana Ortaklik Sirket'e ait hisse senetleri Ana
Ortaklik Sirket'in sermayesi ile karsilikli indirilmigtir.

o Ana Ortaklik Sirket ile bagh ortakliklarin gelir tablosu kalemleri ayri ayri toplanmig ve birbirleriyle olan
islemleri nedeniyle olusmus gelir ve gider kalemleri ilgili hesaplarla karsiliklh mahsup edilmistir. Hesap
doénemi iginde elde edilen bagl ortakliklar igin gelir tablosu kalemlerinin toplanmasinda bagli ortakligin
elde edildigi tarihten sonra gerceklesenler dikkate alinmistir.

o Konsolidasyon kapsamindaki bagll ortakliklarin net dénem kér veya zararlarindan konsolidasyon
yoéntemine tabi ortakliklar digindaki paylara isabet eden kisim “Azinlik Paylari” hesabinda gdsterilmistir.

2.g. Onemli Muhasebe Politikalarinin Ozeti

Nakit ve Nakit Benzerleri

Nakit ve nakit benzeri kalemler, eldeki nakit, vadesiz mevduat ve vadeleri 3 ay veya 3 aydan daha az olan, nakde
kolayca cevrilebilen ve 6nemli tutarda deger degisikligi riskini tagimayan yliksek likiditeye sahip diger kisa vadeli
yatirimlardir. Vadesi 3 aydan daha uzun 1 yildan kisa olan banka mevduatlari kisa vadeli finansal yatirimlar
altinda siniflandirilir.

Finansal Varliklar

Siniflandirma

Grup, finansal varliklarini “itfa edilmis maliyet bedelinden muhasebelestirilen”, “gercede uygun deger farki diger
kapsamli gelir tablosuna yansitilan” ve “gercege uygun degder farki kar veya zarara yansitilan finansal varliklar”
olarak U¢ sinifta muhasebelestirmektedir. Siniflandirma, finansal varliklarin yénetimi igin isletmenin kullandigi is
modeli ve finansal varligin sézlesmeye bagli nakit akislarinin 6zellikleri esas alinarak yapilmaktadir. Grup,
finansal varliklarinin siniflandirmasini satin alindiklari tarihte yapmaktadir. Grup’'un finansal varliklarin
ybnetiminde kullandidi is modelinin degistigi durumlar harig, finansal varliklar ilk muhasebelestirimelerinden
sonra yeniden siniflanmazlar; is modeli degisikligi durumunda ise, degisikligin akabinde takip eden raporlama
ddéneminin ilk giiniinde finansal varliklar yeniden siniflanirlar.

Muhasebelestirme ve Olciimleme

“Itfa edilmis maliyeti (izerinden éliilen finansal varliklar’, sézlesmeye bagl nakit akiglarinin tahsil edilmesini
amagclayan bir is modeli kapsaminda elde tutulan ve sézlesme sartlarinda belirli tarihlerde sadece anapara ve
anapara bakiyesinden kaynaklanan faiz 6demelerini iceren nakit akislarinin bulundugu, tiirev arag olmayan
finansal varliklardir. Grup'un itfa edilmis maliyet bedelinden muhasebelestirilen finansal varliklari, “nakit ve nakit
benzerleri”, “ticari alacaklar’, “diger alacaklar’ ve “finansal yatirmlar’ kalemlerini icermektedir. ilgili varliklar,
finansal tablolara ilk kayda alimlarinda gercege uygun degerleri ile; sonraki muhasebelestirmelerde ise etkin faiz
orani yéntemi kullanilarak iskonto edilmis bedelleri Gizerinden élgiilmektedir. itfa edilmis maliyeti (zerinden
olgllen ve tlrev olmayan finansal varliklarin degerlemesi sonucu olusan kazang ve kayiplar konsolide gelir
tablosunda muhasebelestirimektedir.

“Gergede uygun deger farki diger kapsamli gelire yansitilan finansal varliklar’, sézlesmeye bagli nakit akislarinin
tahsil edilmesini ve finansal varligin satiimasini amaglayan bir is modeli kapsaminda elde tutulan ve sézlesme
sartlarinda belirli tarihlerde sadece anapara ve anapara bakiyesinden kaynaklanan faiz 6demelerini iceren nakit
akiglarinin bulundugu tiirev ara¢ olmayan finansal varliklardir. ilgili finansal varliklardan kaynaklanan kazang veya
kayiplardan, deger duslkligu kazang ya da kayiplari ile kur farki gelir veya giderleri disinda kalanlar diger
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kapsamli gelire yansitilir. Séz konusu varliklarin satiimasi durumunda diger kapsamli gelire siniflandirilan
degderleme farklari gegmis yil karlarina siniflandirilir.

Grup, 6zkaynaga dayall finansal varliklara yapilan yatinmlar igin, gergede uygun degerinde sonradan olusan
degisimlerin diger kapsamli gelire yansitimasi yontemini, ilk defa finansal tablolara alma sirasinda geri
donilemez bir sekilde tercih edebilir. S6z konusu tercihin yapiimasi durumunda, ilgili yatirmlardan elde edilen
temettiler konsolide gelir tablosunda muhasebelestirilir.

“Gergede uygun deger farki kar veya zarara yansitilan finansal varliklar”, itfa edilmis maliyeti izerinden 6lgiilen ve
gergede uygun degder farki diger kapsamli gelire yansitilan finansal varliklar disinda kalan finansal varliklardan
olusmaktadir. S6z konusu varliklarin dederlemesi sonucu olusan kazang ve kayiplar konsolide gelir tablosunda
muhasebelestiriimektedir.

Finansal Tablo Disi Birakma

Grup, finansal varliklarla ilgili sézlesme uyarinca meydana gelen nakit akislari ile ilgili haklari sona erdiginde veya
ilgili haklarini, bu finansal varlik ile ilgili battn risk ve getirilerinin sahipligini bir alim satim islemiyle devrettiginde
s6z konusu finansal varligi kayitlarindan gikarir. Grup tarafindan devredilen finansal varliklarin yaratilan veya
elde tutulan her tirlii hak, ayri bir varlik veya yikimlulik olarak muhasebelegtirilir.

Deder Diistikltgti
Finansal varliklar ve soOzlesme varliklari deder disikligi "beklenen kredi zaran" (BKZ) modeli ile

hesaplanmaktadir. Deger dlsukiGgh modeli, itfa edilmis maliyet finansal varliklara ve s6zlesme varliklarina
uygulanmaktadir. Zarar karsiliklari agsagidaki bazda élgtilmustir;12 aylik BKZ'ler: raporlama tarihinden sonraki 12
ay icinde olasi temerriit olaylarindan kaynaklanan BKZ'lerdir. Omiir boyu BKZ'ler: bir finansal aracin beklenen
émrii boyunca muhtemel bitiin temerriit olaylarindan kaynaklanan BKZ'lerdir. Omiir boyu BKZ élgiimi,
raporlama tarihinde bir finansal varlik ile ilgili kredi riskinin ilk muhasebelestirme anindan sonra 6nemli dlgiide
artmasi halinde uygulanir. ligili artigin yasanmadi§i diger her tirli durumda 12 aylik BKZ hesaplamasi
uygulanmigtir.

Grup, finansal varligin kredi riskinin raporlama tarihinde dustk bir kredi riskine sahip olmasi durumunda, finansal
varligin kredi riskinin énemli 6lciide artmadigini tespit edebilir. Bununla birlikte, émir boyu BKZ dl¢limi
(basitlestirilmis yaklasim), énemli bir finansman unsuru olmaksizin ticari alacaklar ve s6zlesme varliklari igin
daima gegerlidir.

Ticari Alacaklar

Ticari alacaklar orijinal fatura degerinden kayda alinan alacaklarin izleyen dénemlerde elde edilecek tutarlarinin
etkin faiz ydntemi ile itfa edilmis degerinden muhasebelestirilirler. Belirlenmis faiz orani olmayan kisa vadeli
alacaklar, orijinal etkin faiz oraninin etkisinin gok biylk olmamasi durumunda, fatura tutarindan gésterilmistir.
Finansal tablolarda itfa edilmis maliyet bedelinden muhasebelestirilen ve &énemli bir finansman bileseni
icermeyen (1 yildan kisa vadeli olan) ticari alacaklarin deger dusUkIigu hesaplamalari kapsaminda
“basitlestirilmis yaklagimi” uygulanmaktadir. Séz konusu yaklagim ile, ticari alacaklarin belirli sebeplerle deger
dustkligine ugramadidi durumlarda (gerceklesmis deger distkligu zararlari haricinde), ticari alacaklara iligkin
zarar karsiliklari “mr boyu beklenen kredi zararlarina” esit bir tutardan élglimektedir.

Deder disuklugu karsiligi ayrilmasini takiben, deger dustkliglne udrayan alacak tutarinin tamaminin veya bir
kisminin tahsil edilmesi durumunda, tahsil edilen tutar ayrilan deger disukligu karsiligindan digsllerek esas
faaliyetlerden diger gelirlere kaydedilir.

Ticari islemlere iliskin vade farki gelirleri/giderleri ile kur farki kar/zararlari, konsolide kar veya zarar tablosunda
“Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler/Giderler” hesabi igerisinde muhasebelestirilirler.
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Finansal Yiikiimliiliikler

Finansal yikimlilikler, ik muhasebelestiriimesi sirasinda gergege uygun degerinden dlgilir. ilgili finansal
yukumlaligin yiklenimi ile dogrudan iliskilendirilebilen islem maliyetleri de séz konusu gergede uygun degere
ilave edilir.

Finansal yikimliliikler 6zkaynaga dayali finansal araglar ve diger finansal yikimlilikler olarak siniflandirilir.
Dider Finansal Yiktmltiliikler

Diger finansal yikumlulikler sonraki ddnemlerde etkin faiz orani (izerinden hesaplanan faiz gideri ile birlikte etkin
faiz yontemi kullanilarak itfa edilmis maliyet bedelinden muhasebelestirilir.

Etkin faiz yontemi; finansal ylkimldligin itfa edilmis maliyetlerinin hesaplanmasi ve ilgili faiz giderinin iligkili
oldugu déneme dagitiimasi ydntemidir. Etkin faiz orani; finansal aracin beklenen dmrii boyunca veya uygun
olmasi durumunda daha kisa bir zaman dilimi siresince gelecekte yapilacak tahmini nakit ddemelerini tam
olarak ilgili finansal yikimlGligin net buglinki degerine indirgeyen orandir.

Ticari Borglar

Ticari borglar, olagan faaliyetler igerisinde tedarikgilerden saglanan mal ve hizmetlere iliskin yapilmasi gereken
odemeleri ifade etmektedir. Ticari borglar, ilk olarak gergege uygun degerinden ve miiteakip dénemlerde etkin
faiz ydntemiyle hesaplanan itfa edilmis maliyetinden 6lcllrler.

Borglanma Maliyetleri

Kullanima ve satisa hazir hale getirimesi dnemli dlglide zaman isteyen varliklar séz konusu oldugunda, satin
alinmasi, yapimi veya uretimi ile dogrudan iliskilendirilen borglanma maliyetleri, ilgili varlik kullanima veya satisa
hazir hale getirilene kadar varligin maliyetine dahil edilmektedir. Yatirimla ilgili kredinin heniiz harcanmamig kisminin
gegici stre ile finansal yatinmlarda degerlendiriimesiyle elde edilen finansal yatinm geliri aktiflestirmeye uygun
borglanma maliyetlerinden mahsup edilir. Diger tim bor¢lanma maliyetleri, olustuklari donemlerde gelir tablosuna
kaydedilmektedir.

Siipheli Alacaklar Karsiligi

Grup, tahsil imkaninin kalmadigina dair objektif bir bulgu oldugu takdirde ilgili ticari alacaklar igin stipheli alacak
karsiligi ayirmaktadir. S6z konusu bu karsiligin tutari, alacagin kayitl degeri ile tahsili mimkin tutar arasindaki
farktir. Tahsili mimkin tutar, teminatlardan ve glivencelerden tahsil edilebilecek meblaglar dahil olmak lizere
tim nakit akislarinin, olusan ticari alacagin orjinal etkin faiz orani esas alinarak iskonto edilen degeridir.

Sipheli alacak tutarina karsilik ayrilmasini takiben, stipheli alacak tutarinin tamaminin veya bir kisminin tahsil
edilmesi durumunda, tahsil edilen tutar, ayrilan stipheli alacak karsiliindan disulerek diger gelirlere kaydedilir.

Stoklar
Stoklar, net gergeklesebilir deger ya da elde etme maliyetinin diglk olani ile degerlenir. Stoklarin maliyeti tim

satin alma maliyetlerini, donlistirme maliyetlerini ve stoklarin mevcut durumuna ve konumuna getirilmesi igin
katlanilan diger maliyetleri icerir. Maliyet belileme yontemi olarak agirlikli ortalama kullaniimistir.
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Maddi Duran Varliklar

Maddi duran varliklar (arsa ve binalar harig), elde etme maliyetinden birikmis amortismanin dlisilmesi suretiyle
gosteriimektedir. Maddi duran varliklar dogrusal amortisman metoduyla faydali émUr esasina uygun bir sekilde
ve aktife girdikleri tarihler dikkate alinarak kist esasina gére amortismana tabi tutulmustur.

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

Tard Faydali dmir/yil
Yer alti yerUstu duzenleri 50
Binalar 50
Makine, tesis ve cihazlar 3-14
Tasitlar 3-14
Ddseme ve demirbaglar 10

Maddi bir duran varlia yapilan normal bakim ve onarim harcamalari, gider olarak muhasebelestiriimektedir.
Maddi duran varli§in kapasitesini genisleterek kendisinden gelecekte elde edilecek faydayi artiran nitelikteki
yatirnm harcamalari, maddi duran varligin maliyetine eklenmekte ve ilgili maddi duran varligin kalan tahmini
faydali dmr( izerinden amortismana tabi tutulmaktadir.

Grup arsa ve binalarinin muhasebe politikasinda degisiklige gitmis ve gercede uygun deger ydntemini
benimsemigtir. Gergede uygun deder yonteminden kaynaklanan farklar 6zkaynaklar hesap grubunun altinda
yeniden degerleme ve dl¢lim kazang kayiplari altinda finansal durum tablosunda muhasebelegtirilmistir.

Ust kullanim hakki bulunan arsalarda yapilmis bina yatirmlarinin faydali Gmrintin hesaplanmasinda dst kullanim
hakkinin bittigi tarih esas alinmigtir. Ust kullanim haklarina iliskin dederleme caligmalari finansal tablolara dahil
edilmemistir.

Yeniden degerleme yontemi

Uretim, mal veya hizmetin veriimesinde veya idari amaglar igin kullanimda tutulan arazi ve binalar, yeniden
degerlenmis tutarlanyla ifade edilmistir. Yeniden degerlenmis tutar, yeniden degerleme tarihinde tespit edilen
gergede uygun degerden sonraki dénemlerde olusan birikmis amortisman ve birikmis deger disukligi distlerek
tespit edilir. Yeniden degerlemeler bilango tarihinde belirlenecek gercede uygun dederin defter degerinden énemli
farklilik gostermeyecek sekilde diizenli araliklarla yapilir.

S0z konusu arazi ve binalarin yeniden degerlemesinden kaynaklanan artis, 6zkaynaktaki yeniden degerleme fonuna
kaydedilir. Yeniden dederleme sonucu olusan deger artisi, maddi duran varlikla ilgili daha 6nceden gelir tablosunda
gbsterilen bir deger diskiGginin olmasi durumunda oncelikle sz konusu deger dusukligu nispetinde gelir
tablosuna kaydedilir. Bahse konu arazi ve binalarin yeniden degerlemesinden olusan defter degerindeki azalis, s6z
konusu varligin daha énceki yeniden degerlemesine 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 ayrilmaktadir.
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Yatinm Amagcli Gayrimenkuller

Mal ve hizmetlerin Uretiminde kullanilmak veya idari maksatlarla veya islerin normal seyri esnasinda satiimak
yerine, kira elde etmek veya sermaye kazanci elde etmek amaciyla veya her ikisi i¢in elde tutulan araziler ve
binalar “yatirnm amagli gayrimenkuller” olarak siniflandirilir.

Yatinm amagli gayrimenkuller olasi bir deger distikligunin tespiti amaciyla incelenir ve bu inceleme sonunda
yatirim amagli gayrimenkullerin kayitl degeri, geri kazanilabilir degerinden fazla ise, karsilik ayriimak suretiyle
geri kazanilabilir dederine indirilir. Geri kazanilabilir deger, ilgili yatnm amacli gayrimenkulin mevcut
kullanimindan gelecek net nakit akimlari ile net satis fiyatindan yliksek olani olarak kabul edilir.

Grup yatirim amagli elde tutulan arsa ve binalarinin muhasebe politikasinda degisiklige gitmis ve gergede uygun
degder yontemini benimsemistir. Gergede uygun deger yonteminden kaynaklanan farklar yatirim faaliyetlerinden
elde edilen gelirler hesap grubunun altinda yatirim amagli gayrimenkuller deger artis dlzeltmesi altinda
kar/(zarar) tablosunda muhasebelestirilmigtir.

Durdurulan Faaliyetler

Durdurulan faaliyetler, Grup'un tek bir plan cercevesinde bir faaliyetini bitiinliyle veya parga parca elden
clkarmasi ya da terk ederek sona erdirmesi sonucu olusan, ayri ve 6nemli bir is kolunu veya cografi bélim
faaliyetlerini temsil eden, faaliyet tlri itibariyla ve finansal raporlama amaciyla ayrilabilen bir unsurunu ifade
etmektedir.

Satig Amaciyla Elde Tutulan Varliklar

Satis amaclyla elde tutulan varliklar defter degeri ile satis maliyeti diistlmis gercede uygun degerinden disik
olani ile dlgiilir. Satis amaciyla elde tutulan varliklar amortismana tabi tutuimaz. ilgili varligin (veya elden
cikarilacak varlik grubunun) satis amagl elde tutulan varlik olarak ilk siniflandirmasinin hemen éncesinde, s6z
konusu varligin (veya grup icindeki tim varlik ve gruba iliskin borclarin) defter degeri, ilgili TFRS'ler gergevesinde
olchlar.

Bir duran varliin defter degerinin sirdiriimekte olan kullanimdan ziyade Satis islemi vasitasi ile geri
kazanilacak olmasi durumunda isletme, séz konusu duran varli§i (veya elden ¢ikarilacak varlik grubunu) Satis
amach olarak siniflandirr. Bu durumun gecerli olabilmesi icin; ilgili varligin (veya elden cikarilacak varlik
grubunun) bu tir varliklarin (veya elden ¢ikarilacak varlik grubunun) Satiginda sikga rastlanan ve aligilmig
kosullar cercevesinde derhal satilabilecek durumda olmasi ve Satis olasiiginin yiksek olmasi gerekir. Satis
olasiliginin yiksek olmasi igin; uygun bir ydnetim kademesi tarafindan, varligin (veya elden ¢ikarilacak varlik
grubunun) Satisina iliskin bir plan yapilmis ve alicilarin tespiti ile planin tamamlanmasina yonelik aktif bir
program baglatiimig olmalidir. Ayrica, varlik (veya elden ¢ikarilacak varlik grubu) cari gercege uygun degeriyle
uyumlu bir fiyat ile aktif olarak pazarlaniyor olmalidir.

Ayrica satisin, siniflandirima tarihinden itibaren bir yil igerisinde tamamlanmis bir Satis olarak
muhasebelestirilmesinin beklenmesi ve plani tamamlamak igin gerekli islemlerin, planda énemli degisiklikler
yapilmasi veya planin iptal edilmesi ihtimalinin diisik oldugunu gdstermesi gerekir.

Finansal Kiralama islemleri

Grup, finansal kiralama yoluyla edinmis oldugu sabit kiymetleri, bilangoda kira baslangig tarihindeki rayi¢ degeri
ya da daha duglkse minimum kira 6demelerinin bilango tarihindeki bugtinkii degeri (izerinden yansitmaktadir
(mali tablolarda ilgili maddi duran varlik kalemlerine dahil edilmistir). Minimum kira 6demelerinin bugtinki degeri
hesaplanirken, finansal kiralama isleminde gecerli olan oran pratik olarak tespit edilebiliyorsa o deger, aksi
takdirde, borglanma faiz orani iskonto faktorl olarak kullanilimaktadir. Finansal kiralama islemine konu olan sabit
kiymetin iktisap agsamasinda katlanilan masraflar maliyete dahil edilir. Finansal kiralama isleminden kaynaklanan
yukumlalik, 6denecek faiz ve anapara borcu olarak aynstirlmistir. Faiz giderleri, sabit faiz orani dzerinden
hesaplanarak ilgili dénemin hesaplarina dahil edilmistir.
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Varliklarda Deger Diistikliigii

Cesitli olay ve durumlar karsisinda duran varliklarin tasinan degerlerinin gergeklesebilir / gelecekte o aktiften elde
edilebilecek degerlerinin altina distigu tespit edilmesi halinde maddi ve gayri maddi sabit kiymetler deger kaybi
acisindan teste tabi tutulmaktadir. Maddi ve gayri maddi sabit kiymetin defter degerinin gerceklesebilir veya o
varligin iktisabindan ileride elde edilebilecek degerinin Ustlinde kalmasi halinde duran varlik deger diistkIGgu
karsiligr ayrilir.

Odenmis Sermaye

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

Paylara iligkin Primler / iskontolar

Paylara iliskin primler, hisse senedi ihrag primlerinden olusmaktadir. Hisse senedi ihrag primi, Grup'un elinde
bulunan bagli ortaklik ya da 6zkaynak ydntemiyle degerlenen yatinmlar ile kendine ait hisselerinin nominal
bedelinden daha yliksek bir fiyat iizerinden satimasi neticesinde olugan farki ya da Grup'un iktisap ettigi Sirketler ile
ilgili gikarmis oldugu hisselerin nominal deger ile gergede uygun degerleri arasindaki farki temsil eder.

Calisanlara Saglanan Faydalar / Kidem Tazminatlari

Kidem Tazminati

Tlrkiye'de mevcut kanunlar ve toplu is sézlesmeleri hikiimlerine gore kidem tazminati, emeklilik veya isten
cikarilima durumunda édenmektedir. Giincellenmis olan UMS 19 Calisanlara Sadlanan Faydalar Standardi (“UMS
19”) uyarinca sz konusu tirdeki 6demeler tanimlanmis emeklilik fayda planlari olarak nitelendirilir.

Kidem tazminati kargili§i, Grup'un caliganlarinin Is Kanunu uyarinca emekliye ayriimasindan dogacak

gelecekteki olasi yukdmllUklerinin tahmini toplam karsiliginin aktlieryal 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 ddedigi
slirece bagka yUkimltligu kalmamaktadir. Bu primler tahakkuk esasina gore ilgili ddnemde personel giderleri olarak
yansitiimaktadir.

Kurum Kazanci Uzerinden Hesaplanan Vergiler

Grup, Trkiye'de gegerli olan kurumlar vergisine tabidir.

Vergiye tabi kurum kazanci Uzerinden tahakkuk ettirilecek kurumlar vergisi, ticari kazancin tespitinde gider yazilan
vergi matrahindan indirilemeyen giderlerin eklenmesi ve yurticinde yerlesik sirketlerden alinan temettiiler, vergiye
tabi olmayan gelirler ve kullanilan yatirm indirimleri dlgtldikten sonra kalan matrah (zerinden hesaplanmaktadir.
5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanunu'nun Gegici Madde 10'a gére; kurumlar vergisi orani %22'dir (31 Aralik 2018:
%22).

Kurumlar vergisi mikelleflerince, cari vergilendirme déneminin kurumlar vergisine mahsup edilmek lizere Gelir
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Vergisi Kanunu’nda belirtilen esaslara gore ve cari dénemin kurumlar vergisi oraninda gegici vergi 6denecektir. Tam
milkellef kurumlar icin gegerli olan esaslar, dar mikellef kurumlara da aynen uygulanir. Tlrkiye'deki bir isyeri ya da
daimi temsilcisi araciligi ile gelir elde eden dar mukellef kurumlar ile Tlrkiye'de yerlesik kurumlara ddenen kar
paylarindan (temettiler) stopaj yapilmaz. 23 Temmuz 2006 tarihinden sonra bunlarin diginda kalan kisi ve kurumlara
yapilan temetti ddemeleri %15 oraninda stopaja tabidir. Karin sermayeye ilavesi, kar dagitimi sayiimaz.

Ertelenen vergi ylkimlaligu veya varligi, varliklarin ve yikimlGltklerin mali tablolarda gésterilen degerleri ile yasal
vergi matrahi hesabinda dikkate alinan tutarlari arasindaki gegici farkliliklarin bilango yéntemine gore ve yasalasmig
vergi oranlari dikkate alinarak hesaplanmasiyla belirlenmektedir.

Ertelenen vergi yukimluligu veya varligi, séz konusu gegcici farkliliklarin ortadan kalkacagi ilerideki dénemlerde
odenecek vergi tutarlarinda yapacaklari tahmin edilen artis ve azalis oranlarinda mali tablolara yansitiimaktadir.

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

Muhasebe Tahminleri

Mali tablolarin hazirlanmasi sirasinda Yonetim'in, bilango tarihi itibariyla mali tablolarda yer alan varliklar ve
yukumlaldklerin bilango degerlerini, bilango digi yikimlaliklere iliskin agiklamalari, dénem igerisinde olugan gelir
ve giderlerin tutarlarini etkileyebilecek tahmin ve varsayimlarda bulunmasi gerekmektedir. Gergek sonuglar, bu
tahminlerden farklilik gdsterebilmektedir.

Karsiliklar, Sarta Bagh Yiikiimliiliikler ve Sarta Bagh Varliklar

Karsiliklar
Karsiliklar ge¢misteki olaylardan kaynaklanan olasi bir yikimlllik olmasi (hukuki veya yapisal yikimldliik), bu

yUkumlaligun gelecekte yerine getirilmesi igin gerekli aktif kalemlerde bir azalisin muhtemelen s6z konusu olmasi ve
ylkimllik tutarinin glvenilir bir bigimde saptanabilmesi durumunda tahakkuk ettirilmektedir. Tahakkuk ettirilen bu
karsiliklar her bilango doneminde gdzden gegirilmekte ve cari tahminlerin yansitiimasi amaciyla revize edilmektedir.
Sarta Bagl Yikimliliikler ve Sarta Badll Varliklar

Taahhiit ve sarta bagl yikimlilik doguran islemler, gerceklesmesi gelecekte bir veya birden fazla olayin neticesine
bagl durumlari ifade etmektedir. Dolayisiyla, bazi islemler ileride dogmasi muhtemel zarar, risk veya belirsizlik
tagimalar agisindan bilango digi kalemler olarak tanimlanmistir. Gelecekte gergeklesmesi muhtemel mkellefiyetier
veya olusacak zararlar igin bir tahmin yapilmasi durumunda bu yikumlillkler Grup igin gider ve borg olarak kabul
edilmektedir. Ancak gelecekte gergeklesmesi muhtemel goziiken gelir ve karlar finansal tablolarda yansitiimaktadir.

Hasilat

Gelirlerin Kaydedilmesi
Grup, 1 Ocak 2018 tarihinden itibaren yiirlirlige giren TFRS 15 “Miisteri Sézlesmelerinden Hasilat Standardi”
dogrultusunda hasilatin muhasebelestirilmesinde asagida yer alan bes agamall modeli kullanmaya baglamistir.

* Musteriler ile yapilan sézlesmelerin tanimlanmasi

+ Sézlesmelerdeki edim ylikimltlliklerinin tanimlanmasi

* SOzlesmelerdeki islem bedelinin belirlenmesi

+ islem bedelinin edim yiikiimliliklerine dagitimasi

* Hasllatin muhasebelestiriimesi

Bu modele gore Oncelikle misterilerle yapilan her bir sdzlesmede taahhit edilen mal veya hizmetler
dederlendirilmekte ve s6z konusu mal veya hizmetleri devretmeye yonelik verilen her bir taahhidl ayri bir edim
yukumlalagu olarak belirlenmektedir. Sonrasinda ise edim ykimlllklerinin zamana yayili olarak mi yoksa belirli
bir anda mi yerine getirilecegi tespit edilmektedir. Grup, bir mal veya hizmetin kontrollinii zamanla devreder ve

-27-



KERVANSARAY YATIRIM HOLDING ANONIM $iRKETi VE BAGLI ORTAKLIKLARININ
30 EYLUL 2019 TARIHINDE SONA EREN ARA HESAP DONEMINE AIT
KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA iLISKIN DIiPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtimedikge Turk Lirasi (“TL”) cinsinden ifade edilmigtir.)

dolayisiyla ilgili satislara iliskin edim ylikiimliliklerini zamana yayili olarak yerine getirirse, s6z konusu edim
yikimldliklerinin tamamen yerine getirilmesine yonelik ilerlemeyi dlgerek hasilati zamana yayili olarak konsolide
finansal tablolara alir. Mal veya hizmet devri taahhidi niteligindeki edim yikimlulikleri ile alakal hasilat, mal
veya hizmetlerin kontroliiniin misterilerin eline gectiginde muhasebelegtirilir.

Grup, satisi yapilan mal veya hizmetin kontroliiniin mUsteriye devrini degerlendirirken,

a) Grup’un mal veya hizmete iliskin tahsil hakkina sahipligi,

b) mlsterinin mal veya hizmetin yasal miilkiyetine sahipligi,

c) mal veya hizmetin zilyetliginin devri,

d) misterinin mal veya hizmetin milkiyetine sahip olmaktan dogan énemli risk ve getirilere sahipligi,

e) misterinin mal veya hizmeti kabul etmesi kosullarini dikkate alir.

Grup, s6zlesmenin baslangicinda, miisteriye taahhit ettigi mal veya hizmetin devir tarihi ile misterinin bu mal
veya hizmetin bedelini 6dedigi tarih arasinda gegen sirenin bir yil veya daha az olacagini 6ngdormesi
durumunda, taahhit edilen bedelde dnemli bir finansman bileseninin etkisi icin diizeltme yapmamaktadir. Diger
taraftan, hasilatin igerisinde 6nemli bir finansman unsuru bulunmasi durumunda, hasilat dederi gelecekte
olusacak tahsilatlarin, finansman unsuru icerisinde yer alan faiz orani ile indirgenmesi ile tespit edilir. Fark,
tahakkuk esasina gore esas faaliyetlerden diger gelirler olarak ilgili dénemlere kaydedilir.

Faiz Geliri

Faiz geliri, kalan anapara bakiyesi ve ilgili finansal varliktan beklenen émri boyunca elde edilecek tahmini nakit
giriglerini s6z konusu varligin net defter degerine getiren etkin faiz yontemi esas alinarak ilgili ddnemde tahakkuk
ettirilir. Ticari islemlere iliskin faiz gelir ve kur farki gelifleri, esas faaliyetlerden diger gelirler olarak
muhasebelestiriimektedir.

Temetti Geliri

Hisse senedi yatirnmlarindan elde edilen temettli geliri, hissedarlarin temettii alma hakki dogdugu zaman
konsolide finansal tablolara yansitilir. Temettii borglar kar dagitiminin bir unsuru olarak genel kurul onayi
sonrasinda yukumlalik olarak konsolide finansal tablolara yansitilir.

Yabanci Para Cinsinden Varlik ve Borglar

Yabanci para islemleri islem tarihindeki cari kurlardan muhasebelestirimektedir. Bilangoda yer alan yabanci para
cinsinden varlik ve borclar bilango tarihindeki kurlardan gevrilmektedir. Bu iglemlerden dogan kur farki gelir veya
giderleri finansal tablolara yansitimaktadir.

Ddnem sonunda kullanilan kurlar agagidaki gibidir:

30 Eyliil 2019 31 Aralk 2018

usD 5,6437 5,2609
EURO 6,1671 6,0280
GBP 6,9335 6,6528
CHF 5,6662 5,3352

Kur Degisiminin Etkileri

Yabanci para cinsinden varlik ve yikimlulikler ve ilgili alim ve satim taahhitleri kur riski dogurmaktadir. Tirk
Liras’'nin yabanci déviz cinsleri karsisindaki deder kaybi veya kazancindan kaynaklanan kur riski Grup’un doviz
pozisyonunun Ust yonetim tarafindan izlenmesi ve onaylanmig limitler dahilinde pozisyon alinmasi suretiyle
yonetilmektedir.
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Hisse Bagina Kazang
Hisse bagina kazanc/(zarar) miktarl, ddnem kar/(zararinin) Ana Ortaklik Sirket hisselerinin dénem sonundaki pay
adedine bolinmesiyle hesaplanir.

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

Nakit Akis Tablosu

Grup, net varliklarindaki degisimleri, finansal yapisini ve nakit akiglarinin tutar ve zamanlamasini degdisen sartlara
gore yonlendirme yetenedi hakkinda finansal tablo kullanicilarina bilgi vermek U(zere, nakit akis tablolarini
diizenlemektedir. Nakit akis tablosunda, ddneme iliskin nakit akislari isletme, yatirim ve finansman faaliyetlerine
dayall bir bicimde siniflandirilarak raporlanir. isletme faaliyetlerden kaynaklanan nakit akiglari, Grup'un esas
faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akiglarini gdsterir. Yatirim faaliyetleriyle ilgili nakit akislari, Grup’un yatirim
faaliyetlerinde (duran varlik yatirimlari ve finansal yatirmlar) kullandigi ve elde ettigi nakit akislarini gosterir.
Finansal faaliyetlere iliskin nakit akislari, Grup’un finansal faaliyetlerde kullandigi kaynaklari ve bu kaynaklarin
geri ddemelerini gdsterir. Nakit ve nakit benzeri degerler, nakit ve vadesiz banka mevduati ile tutar belirli nakde
kolayca cevrilebilen kisa vadeli, yiksek likiditeye sahip ve vadesi 3 ay veya daha kisa olan yatirmlari
icermektedir.

Diger Bilango Kalemleri
Diger bilanco kalemleri esas olarak kayitli degerleriyle yansitiimislardir.

Bilango Tarihinden Sonraki Olaylar

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

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

(i) Isletmeyi kontrol etmesi, igletme tarafindan kontrol edilmesi ya da igletme ile ortak kontrol altinda bulunmasi (ana
ortakliklar, bagl ortakliklar ve ayni is dalindaki bagli ortakliklar dahil olmak izere)

ii) Grup (zerinde 6nemli etkisinin olmasini saglayacak payinin olmasi veya

iiif) Grup Uzerinde ortak kontrole sahip olmasi

) Tarafin, Grup’un bir igtiraki olmasi,

) Tarafin, Grup’'un ortak girisimei oldugu bir i ortakligi olmasi,

) Tarafin, Grup’un veya ana ortakliginin kilit yonetici personelinin bir Giyesi olmasi,

) Tarafin, (a) ya da (d) de bahsedilen herhangi bir bireyin yakin bir aile Uyesi olmasi,

(f) Tarafin; kontrol edilen, ortak kontrol edilen ya da 6nemli 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.

(
(
(b
(c
(d
(e

lligkili taraflarla yapilan iglem, iligkili taraflar arasinda kaynaklarinin, hizmetlerin ya da yiikiimliiliiklerin bir bedel
karsilgl olup olmadidina bakiimaksizin transferidir. Grup, iligkili taraflariyla olagan faaliyetleri cergevesinde is
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iliskilerine girmektedir.
Grup ile yonetim iligkisine sahip sirketlerin dokimi agagidaki gibidir:

Kervansaray Hotel Verwaltungs GmbH

Kervansaray Hotel Verwaltungs GmbH 2010 yilinda Bremen, Almanya'da kurulmustur. Sirket'in ana faaliyet
konusu kurulacak sirketlerin sermaye ve idarelerine istirak etmek, verecedi yatinm kararlari dogrultusunda
kaynaklari bulmak, yatirim, finansman, pazarlama, organizasyon ve yonetim konularinda danigmanliik yapmakir.

MMC Sanayi ve Ticari Yatirimlar Anonim Sirketi

MMC Sanayi ve Ticari Yatirmlar A.S. 2000 yilinda istanbul’ da kurulmustur. Sirket’ in ana faaliyet konusu yurtigi
ve yurtdisi tagimacilik ve acentelik hizmetleri verilmesi, yurtici ve yurtdisi gayrimenkul alim, satimi, kiralanmasi,
ilag sanayi alaninda her tiirlii ihracat ve ithalat yapiimasi, elekironik ticaret alaninda gesitli iletisim kanallari
kullanarak her tirlii malin ve hizmetin pazarlanmasi ve istirak yatirimlarinda bulunulmasi konularinda faaliyet
gostermektedir.

International Kervansaray Hotel Anonim Sirketi

International Kervansaray Hotel A.S. 2013 yilinda Bursa'da kurulmustur. Sirket'in ana amag ve konulari; i¢ ve dis
turizm igletmeciligi yapmak, organizasyonlar dizenlemek, turistik yatirmlar yapmak, hediyelik esya alim, satimi
ithal ve ihracatini yapmak; sergiler agmak ve fuarlara katilmak, Sirket'in maksat ve mevzuu ile ilgili her turli
menkul ve gayrimenkul satin almak, satmak ve Uglncli kisilere kiraya vermek, turistik mekanlar insa etmek ve
isletmek, nakliye isletmeciligi, acentelik, rehberlik isleri yapmak, turizm igletmeciligi geredi her tirli mal ve
hizmetin saglanip ithal ve ihrag edilmesi konularinda faaliyet gostermektir.

Alman Otelcilik Yatirim Turizm Sanayi ve Ticaret Limited Sirketi

Alman Otelcilik Yatinm Turizm Sanayi ve Ticaret Limited Sirketi 2011 yilinda Bursa’da kurulmustur. g ve dis
turizm igletmeciligi alaninda faaliyet gdstermektedir. Sirket merkezi Bursa ili Osmangazi ilgesindedir. Sirket
sermayesi 100.000 TL'dir.

Sayilgan Enerii Elektrik Uretimi Anonim Sirketi

Sayilgan Enerji Elekrik Uretimi Anonim Sirketi 2013 yilinda Bursa'da kurulmustur. Sirketin ana faaliyet konusu,
elektrik enerjisi Uretimi tesislerinin kurulmasi ve tesislerin kurulmasindan sonra elde edilen elektrik enerjisinin
musterilere satigidir.

isletme Birlesmeleri ve Serefiye

isletme birlesmeleri, iki ayri tlizel kisiligin veya isletmenin raporlama yapan tek bir isletme seklinde birlesmesi olarak
degerlendirimektedir. Isletme birlesmeleri, UFRS 3 kapsaminda, satin alma ydntemine gore muhasebelestirilir.

iktisap maliyeti, alim tarihinde verilen varliklarin gercege uygun degeri, ¢ikarilan sermaye araglari, degisimin
yapildig tarihte varsayilan veya katlanilan yikimlUlikler ve buna ilave iktisapla iliskilendirilebilecek maliyetleri igerir.
Isletme birlesmesi sozlesmesi gelecekte ortaya gikacak olaylara bagli olarak maliyetin diizeltilebilecegini ngéren
hiiktimler icerirse; bu diizeltmenin 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,
yUkumldlik ve kosullu yakimltliklerinin gercege uygun dederi arasindaki fark serefiye olarak konsolide finansal
tablolarda muhasebelestirilir.

isletme birlesmesi sirasinda olusan serefiye amortismana tabi tutulmaz, bunun yerine yilda bir kez veya sartlarin
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deger dlsUkluginu isaret etti§i durumlarda daha sik araliklarla deger disikligu testine tabi tutulur. Serefiye
Uzerinden hesaplanan deger dusukligu zararlari takip eden donemlerde s6z konusu deger dusikliglnin ortadan
kalkmas! durumunda dahi gelir tablosu ile iligkilendirilemez. Serefiye, deger disukligu testi sirasinda nakit Ureten
birimler ile iligkilendirilir.

iktisap edilen tanimlanabilir varlik, yiikiimlilik ve kosullu yiikiimliiliiklerin gergege uygun degerindeki iktisap edenin
payinin isletme birlesmesi maliyetini asmasi durumunda ise fark konsolide gelir tablosuyla iliskilendirilir.

Ortak kontrol altinda gerceklesen isletme birlesmelerinin muhasebelestirimesinde ise igletme birlesmesine konu
olan varlik ve ylikimltkler kayitli degerleri ile konsolide finansal tablolara alinir. Gelir tablolar ise isletme
birlesmesinin gerceklestigi mali yilin baslangicindan itibaren konsolide edilir. Onceki dénem finansal tablolari da
karsilastinlabilirik amaciyla ayni sekilde yeniden diizenlenir. Bu iglemler sonucunda herhangi bir serefiye veya
negatif serefiye hesaplanmaz. istirak tutari ile satin alinan sirketin sermayesindeki payi nispetindeki tutarin
netlestirmesi sonucu olusan fark dogrudan ézkaynaklar igerisinde “ortak kontrol altindaki isletme birlesmeleri etkisi”
olarak “Gegmis yillar karlar” kalemi altinda muhasebelestirilir.

Konsolide finansal tablolarda, iktisap edilen Grup'un net varliklarinin makul degerindeki payi ile satin alma fiyati
arasindaki fark serefiye tutarini ifade etmektedir. Gegmis yillarda olusan fark “Gegmis Yillar Kar ya da Zarari’nda cari
dénemde olusan fark ise “Faaliyetlerle llgili Diger Gelirler ve Karlar veya Faaliyetlerle lgili Diger Giderler ve Zararlar ”
hesap kalemlerinde gdsterilmistir.

Ortak Kontrole Tabi igletme Birlesmeleri

Ortak kontrole tabi tesebbUs veya isletmeleri iceren bir isletme birlesmesi, birlesen tim tesebbis ya da igletmelerin,
isletme birlesmesinin dncesinde ve sonrasinda ayni kisi veya kisiler tarafindan kontrol edildigi ve bu kontrollin gegici
olmadig bir isletme birlesmesidir.

Ortak kontrole tabi isletme birlesmelerinin haklarin birlesmesi (pooling of interest) yontemi ile muhasebelestirimekte
dolayisiyla konsolide finansal tablolarda gserefiyeye yer verilmemektedir. Haklarin birlestiriimesi yontemi
uygulanirken, ortak kontroliin olustudu raporlama déneminin bagi itibariyla bilesme gerceklesmis gibi finansal
tablolar dizeltilmeli ve ortak kontroliin olustudu raporlama déneminin basindan itibaren karsilastirmali olarak
sunulmalidir. Ortak kontrole tabi isletme birlesmelerinin finansal tablolara yansitiimasinda ana ortaklik agisindan
bakilimasi uygun olacagindan, konsolidasyon isleminde grubun kontroliini elinde bulunduran girketin ortak kontrolde
bulunan sirketlerin kontrolinl ele gegirdigi tarinte ve sonrasinda TMS'ye gdre finansal tablo dizenleniyormus gibi
finansal tablolar birlesme muhasebesi dahil TMS hikimlerine gore yeniden diizenlenmektedir. Ortak kontrole tabi
isletme birlesmesi nedeniyle olusan aktif — pasif uyumsuzlugunu gidermek amaciyla, 6zkaynaklar altinda
denklestirici bir hesap olarak “Ortak Kontrole Tabi Tesebbiis veya isletmeleri iceren Birlesmelerin Etkisi” hesabi
kullaniimaktadir.

Muhasebe Politikalari, Muhasebe Tahminlerinde Degisiklik ve Hatalar

Muhasebe politikalarinda yapilan énemli degisiklikler ve tespit edilen énemli muhasebe hatalari geriye dénik olarak
uygulanir ve dnceki dénem finansal tablolari yeniden diizenlenir. Muhasebe tahminlerindeki degisiklikler, yalnizca bir
doéneme iliskin ise, degisikligin yapildigi cari donemde, gelecek dénemlere iliskin ise, hem degisikligin yapildigi
dénemde hem de gelecek dénemde, ileriye yonelik olarak uygulanir.

Kiralama iglemleri

Kiralayan olarak faaliyet kiralamasi

Bir varligin miilkiyetine sahip olmaktan kaynaklanan risk ve yararlarin tamaminin devredilmedigi kiralamalar ise
faaliyet kiralamasi olarak siniflandirilir. Faaliyet kiralamasinda, kiralanan varliklar, bilangoda maddi duran varliklar
altinda siniflandirimistir. Elde edilen kira gelirleri ve kiralama islemleri sonucunda elde edilen diger gelirler kiralama
dénemi siresince, esit tutarlarda gelir tablosuna yansttilir. Kira geliri ve diger gelirler kira ddnemi boyunca dogrusal
yontem ile gelir tablosuna yansitiimaktadir.
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Grup'un faaliyet kiralamasina konu olan varliklarindan elde edecegi kira gelifleri yapilan sézlesmeler geregi
sabitlenmemekte olup kira gelirleri gelecekteki satislarin sézlesmelerde agiklanan yiizdesi olarak belirlenmektedir.

Finansal Bilgilerin Boliimlere Gore Raporlanmasi

Endstriyel bélimler

Belirli bir mal veya hizmeti ya da birbirleriyle iliskili mal veya hizmet grubunu saglama veya risk ve fayda
acisindan Grup'un diger béllimlerinden farkli 6zellikler tagima anlaminda, Grup’un diger bolimlerinden farkl
ozelliklere sahip bolimlerdir.

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

Mal veya hizmetlerin niteligi

Uretim siireclerinin niteligi

Mal veya hizmetlerin misterilerinin tir ve siniflari

Mallarin tesliminde veya hizmetlerin saglanmasinda kullanilan yéntemler

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

Codrafi bélimler
Grup'un, belirli bir ekonomik ¢evrede mal veya hizmet temin eden ve risk ve fayda agisindan baska bir ekonomik

cevre igerisinde faaliyet gdsteren diger bdlimlerden farkli ézelliklere sahip bdlimlerdir.
Cografi bélimlerin belilenmesinde asagidaki etkenlerin dikkate alinmasi gerekmektedir:

Ekonomik ve politik kogullarin benzerligi

Farkli cografi bolgelerdeki faaliyetlerle ilgili belirli riskler
Faaliyetlerin yakinlig

Belirli bir bdlgedeki faaliyetlerle ilgili belirli riskler

Déviz kontroltne iligkin diizenlemeler

Temel Kkur riskleri

isletmenin risk ve getiri oranlar 6zellikle Grettigi mal ve hizmetlerdeki farklliklardan etkileniyorsa bolim
bilgilerinin raporlanmasina yonelik birincil format olarak endiistriyel bolimler belirlenirken, cografi bolimler
bazindaki bilgiler ikincil olarak raporlanir. Benzer olarak, isletmenin risk ve getiri oranlari ézellikle bu igletmenin
farkli Ulkelerde veya diger cografi bolgelerde faaliyet gdstermesinden etkileniyorsa, bélim bilgilerinin
raporlanmasina yénelik birincil format olarak cografi bolimler belirlenirken, endistriyel bollimler bazindaki bilgiler
ikincil olarak raporlanir.

Grup'un risk ve fayda oranlarinin ozellikle Grettigi mal ve hizmetlerdeki farkliliklardan etkilenmesi sebebiyle;
bélim bilgilerinin raporlanmasina yonelik birincil format olarak endstriyel bdlimler belirlenmistir.

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

tarihi itibari ile vukuu muhtemel yikimlilik ve taahhUtleri ve raporlama donemi itibariyla gelir ve gider tutarlarini
belifeyen varsayimlar ve tahminler yapmasi gerekmektedir.
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Gergeklesmis sonuglar tahmin ve varsayimlardan farklilik gosterebilir. Bu tahmin ve varsayimlar diizenli olarak
gozden gegirimekte, dlizeltme ihtiyaci doddugunda bu diizeltmeler ilgili donemin faaliyet sonuglarina
yansitiimaktadir.

NOT 3 - FINANSAL BORGLAR

Kisa Vadeli Borglanmalar ve Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari

30 Eylil 2019 31 Aralik 2018

Vadesi gelmis ancak édenmemis kredi anapara borglari ve kredi

. 671.561.013 632.339.802
faiz tahakkuklari
Varlik yonetimine devir edilen banka kredileri 127.137.306 127.137.306
Varlik yonetimine devir edilen faktoring borglari 7.385.000 7.385.000
Faktoring borglari 6.477.547 6.477.547
Uzun vadeli déviz banka kredilerinin kisa vadeye diisen kismi 5.829.064 5.829.064
Kisa vadeli doviz banka kredileri 834.878 834.878
Diger finansal borglar 168.316 156.714
Kisa vadeli TL banka kredileri 4.915 4.915
Toplam 819.398.039 780.165.226

Uzun Vadeli Borglanmalar
30 Eyliil 2019 31 Aralik 2018
Uzun vadeli dviz banka kredileri 26.112.989 17.754.585
Toplam 26.112.989 17.754.585

Aareal Bank AG 21 Adustos 2015 tarihinde Kervansaray Yatirim Holding A.S'ye 64.604.686 EURO'luk “Ipotegin
Paraya Gevrilmesi Yolu ile Takipte icra Emri’géndermistir. Aareal Bank AG'nin ipotegi 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 etmistir. Aareal Bank AG'nin ipotegi bulunan Kervansaray Antalya
Lara Oteli Antalya 6.icra Dairesi tarafindan toplam 411.102.841 TL'lik muhammen bedelin % 50’sinden satisa
cikariimig olup 29 Mayis 2017 ve 23 Haziran 2017 tarihlerinde acik artirmada alici gikmamasi nedeniyle katilim
olmamis ve satis gerceklesmemistir. Kervansaray Bursa Termal Otel'i Bursa 7. icra Dairesi tarafindan 4 Mart
2019 tarihinde satisa gikarilmis olup katilimin olmamasi nedeniyle satis gergeklesmemistir. Satis igin yeni tarih
29 Mart 2019 olarak belirlenmistir, bu tarihte yapilan ihalede de katilim olmamis ve satis gergeklesmemistir.

Grup 06.05.2019 tarihinde kap.gov.tr Uzerinden 6zel durum agiklamasi yapmis, Denizbank A.S.ye olan
gecmisten gelen borglarindan kredi, faiz ve sair borglarinin tamaminin yeniden yapilandiriidigini bildirmistir.
Denizbank A.S. ile 6deme sartlarinda anlasilarak 6deme planina baglandidi ve bu kapsamda Denizbank A.S. ile
arabulucu nezdinde anlagsma imzalanmis olup borglarin ilk 16,5 ayi ddemesiz olmak lizere ve buna miiteakip 54
ay vadeli olarak yapilandiridig bildirilmistir.

Ayrica, Grup 17.10.2019 tarihinde kap.gov.tr lizerinden 6zel durum agiklamasi yaparak, Denizbank A.S ile Sirket
arasinda borglarin yapilandirimasina iliskin olarak imzalanan anlasma ve bu anlagsma kapsaminda borclarin
odenmesi bakimindan 31.03.2020 tarihine kadar olan taahhUtlerinin de tzerinde 6deme yaptigini bildirmigtir.

Mega Varlik Yonetim A.S. séz konusu alacaklarina iliskin Grup'un 31 Aralik 2018 tarihine kadar aktifinde kayitli
bulunan ve 49 yillk irtifak hakki bulunan Kervansaray Bodrum Otelini Bodrum 2.icra Dairesi tarafindan toplam
94.239.951 TL bedelle satisa gikarmig olup 21 Mart 2017 tarihinde gerceklestirilen ihale sonucunda, Kervansaray
Bodrum Oteli'nin 47.150.975 TL'ye Mega Varlik Yonetim A.S.'ve satisi gerceklesmistir. Bununla birlikte Mega Varlik
Yonetim A.S. ile yapilan mizakereler neticesinde bir uzlasma saglanmistir. Mega Varlik Yénetim A.$.'nin toplam
alacagi olan 92.011.601 TL'nin tasfiyesi ve ibrasi mukabilinde daha dnce icra yoluyla ayni sirkete 47.150.975 TL
bedel ile satilan Kervansaray Bodrum Oteli’'nin cebri icra ile satigina iliskin acilan ihalenin feshi davasindan feragat
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edilmistir. Taraflar arasinda varilan mutabakat ile Kervansaray Bodrum Oteli'nin glinimiize kadar olan tahsis
bedelleri ve alt yapi katilim bedellerinin 6denmesi miikellefiyeti de alacakli Mega Varlik Yonetim A.S.’ye yiklenmistir.
Ayrica 90 gunliik siire zarfinda mutabik kalinan bedelin ddenmesi ile otelin milkiyetinin tekrar Grup’a devir ve temliki
hususu da anlagmaya dahil edilmistir. Mega Varlik Yonetim A.$.nin Grup’'un mevcut alacaklilarindan higbirine
Grup'tan olan alacaklarinin temlik alinmasi hususunda teklif dahi vermeme hususu da cezai sarta bagli olarak
eklenmistir. Ayrica Kervansaray Yatinm Hoding A.$.'nin diger borglarinin tasfiyesine iliskin miizakereler devam
etmektedir. Protokollin sire ve sartlarina uyulmamasi sebebiyle baglayacak hukuki streglere iliskin dogabilecek
yukumlalikler konsolide finansal tablolara yansitilamamistir.

Grup’'un 31 Aralik 2018 tarihine kadar aktifinde kayith bulunan “Bodrum Otel’i ve otele iliskin sabit kiymetler ve
olusmusg borglar Grup kayitiarindan 31 Aralik 2018 tarihi itibariyla ¢ikariimistir.

S0z konusu satisa iliskin Sermaye Piyasasi Kurulu'nun da hukuki stireci devam etmektedir.

Rapor tarihi itibariyla ddemesi ve ertelemesi yapilmayan ilgili kredilerin refinansmani/6deme planlari icin gesitli
bankalar ile gérismeler devam etmektedir ancak refinansman/6deme planlarina ve herhangi bir yapilandirmaya
iliskin bir yazili mutabakat bulunmamaktadir.

NOT 4 - DIGER ALACAKLAR VE BORGLAR

4.1 Diger Alacaklar

Kisa vadeli diger alacaklar
30 Eyliil 2019 31 Aralik 2018

iligkili taraflardan diger alacaklar 203.513.043 203.509.189
iligkili olmayan taraflardan diger alacaklar 118.580.053 113.261.907
- Verilen depozito ve teminatlar 4.989.458 67.574
- Personelden alacaklar 25.563 26.151
- Diger supheli alacaklar 2.405.912 2.405.912
- Diger supheli alacaklar karsiligi (-) (2.405.912) (2.405.912)
- Diger alacaklar 113.565.032 113.168.182
Toplam 322.093.096 316.771.096

30 Eylul 2019 tarihi itibaryla iliskili taraflardan alacaklarin alacak senetlerine baglanmis kisminin vadesel bazda
detay| agagidaki gibidir;

30 Eyliil 2019
Zeynep Tiimer  Selim Sayilgan Ertan Sayilgan Toplam
Vadesi gegmis 10.500.000 4.180.000 - 14.680.000
0-30 giin 2.100.000 2.250.000 - 4.350.000
31-60 glin 2.055.000 2.032.000 5.000.000 9.087.000
61-90 giin - - 5.390.000 5.390.000
Toplam 14.655.000 8.462.000 10.390.000 33.507.000
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4.2 Diger Borglar
Kisa vadeli diger borglar

30 Eyliil 2019 31 Aralik 2018

iliskili taraflara diger borglar 1.749.411 18.570.378
iligkili olmayan taraflara diger borlar 52.853.670 65.478.561
- Alinan depozito ve teminatlar 125.774 145.079
- Vadesi gegmis, ertelenmis veya taksitlendirilmis vergi ve diger

ytkdimlGlukler 16.219.999 21.249.532
- Odenecek vergi, resim ve harclar 2.229.050 888.942
- Diger vergiler 3.932.035 5.072.488
- Diger borglar 30.346.812 38.122.520
Toplam 54.603.081 84.048.939

Grup’un, Mintay Dis Ticaret A.$.'nin faktoring borclarina istinaden Analiz Faktoring A.S.’ye verdigi borg senetlerinin
30 Eyltl 2019 tarihi itibariyle vadesel bazda detayi agagidaki gibidir;

30 Eylul 2019
Vadesi gegmis 353.000
0-30 giin 353.000
31-60 gtin 416.000
61-90 giin 416.000
91-120 giin 416.000
121-150 giin 416.000
151-180 giin 136.000
181-210 giin 375.000
211-240 glin 375.000
241-270 glin 375.000
271-300 giin 375.000
301-330 gtin 375.000
331-360 giin 375.000
1-2 yil arasl 383.357
Toplam 5.139.357
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NOT 5 — MADDI DURAN VARLIKLAR

Tesis, makine ve Diger Maddi

Maliyet Bedeli Binalar Cihazlar Tagitlar Demirbaglar  Duran Varliklar Toplam
1 Ocak 2018 bakiye 746.269.929 102.980.012  20.125.052  55.272.955 411.750 925.059.698
Alimlar 5.686.375 15.052 - 2.066.044 - 7.767.471
Makul deger diizeltmesi () 25.515.519 - - - - 25.515.519
Satiglar (112.881.039) (9.327.424) - (302.835) (95.000) (122.606.298)
31 Aralik 2018 bakiye 664.590.784 93.667.640  20.125.052  57.036.164 316.750 835.736.390
Alimlar 2.470.973 1.780.331 - 3.726.327 2.580 7.979.211
Cikiglar - (17.314.288) (55.004)  (5.248.187) - (22.617.479)
30 Eyliil 2019 bakiye 667.061.757 78.133.683  20.070.048  55.513.304 319.330 821.098.122
Birikmis Amortismanlar

1 Ocak 2018 bakiye (68.356.039) (96.965.563) (19.226.676) (47.422.360) (339.314) (232.309.952)
Donem gideri (15.941.259) (803.699) (173.660)  (1.336.560) (4.644) (18.259.822)
Satiglar 14.987.303 8.188.476 - 302.835 62.496 23.541.110
31 Aralik 2018 bakiye (69.309.996) (89.580.786) (19.400.336) (48.456.085) (281.462) (227.028.665)
Donem gideri (720.075) (200.925) (43.415) (355.123) (1.161) (1.320.699)
Cikiglar - 17.314.288 55.004 5.248.187 - 22.617.479
30 Eyliil 2019 bakiye (70.030.071) (72.467.423) (19.388.747) (43.563.021) (282.623) (205.731.885)
31 Aralik 2018 net deger 595.280.788 4.086.854 724.716 8.580.079 35.288 608.707.725
30 Eyliil 2019 net deger 597.031.686 5.666.260 681.301 11.950.283 36.707 615.366.237

() Grup binalarini lisansh gayrimenkul degerleme sirketleri listesinde olan A Artibir Gayrimenkul Degerleme A.$.'nin hazirladi§i raporlara istinaden degerlemeye tabi tutulmus
olup gergede uygun deger farklari 31 Aralik 2018 tarihi itibariyla finansal tablolara yansitilmistir.

2017 ki sezonunda kapali olan Kervansaray Uludag Oteli Aralik 2018 doneminde tekrar faaliyete gegmistir.
Bodrum Oteline ait sabit kiymetler 31 Aralik 2018 tarihinde Grup’un kayitiardan ¢ikariimistir.

Kervansaray Yatirim Holding A.S.nin aktifinde kayitli %51 hissesi kendisine ait istanbul Bahgelievler'de bulunan fabrika binasinin iizerinde Topkap! Boya Orme Ticaret
Sanayi A.S. lehine yeni kira s6zlesmesi yapiimasina muvafakat edilmeyecegine dair serh bulunmaktadir.
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NOT 6 -KOSULLU VARLIK VE YUKUMLULUKLER
6.1 Devam eden dava ve icra takipleri:

30.09.2019:
Grup cari donemde sadece Dedeoglu Hukuk Biirosu’'ndan avukat yazisi temin edebilmistir, bu avukat yazisina gére;
Grup'un lehine ve aleyhine devam eden davalar ile icra takiplerinin 6zeti asagidaki gibidir:

Durum Parasal Tutar Daviz Cinsi
icra takibi Aleyhe devam edenler 707.285.632 TL
cra takibi Lehe devam edenler 14.361.453 TL
Davalar Aleyhe devam edenler 89.409.618 TL
Davalar Aleyhe devam edenler 11.416 EUR
Davalar Lehe devam edenler 7.500 usD
Davalar Lehe devam edenler 94.394.233 TL

Grup Onceki donemlerde yukarida sézl edilen davalar ile ilgili avukatlarinin ve yénetiminin gorisleri dogrultusunda ve
gegmiste ayni nitelikte olup sonuglanmis davalarin degerlendiriimesi neticesinde 2018 yili konsolide finansal tablolarinda
7.431.417 TL'lik karsilik ayirmistir. Bunlarin haricinde, 30 Eylil 2019 tarihi itibariyla devam eden icra takipleri ve davalar
icin ek bir karsilik ayrilmamigtir.

Grup'un devam eden dava ve icra takiplerine iliskin, Kervansaray Yatirim Holding A.S. ve mevcut yénetimi ile Grup’'un
konsolide edilen ve edilmeyen iliskili taraflari ve Sirket'in dnceki yonetimi arasinda 2018 ve 2019 yillari igerisinde agilmig
lehte ve aleyhte devam eden cok sayida dava bulunmaktadir. S6z konusu davalardan aleyhte olanlar “pay defterinin
duzeltiimesi” ve “ticari sirkete denetim kayyimi atanmasi” konularinda agiimisken, lehte davalar ise “resmi belgede
sahtecilik, dolandiricilik, gliveni kétliye kullanma, bilgi suistimali® ve “menfi tespit” konularinda agilmistir. Ayrica,
Kervansaray Yatinm Holding A.$. paylarina sahip yatirmeilar tarafindan 4 Eylil 2018 tarihinde Sirket'e karsi agilan
“sirketin feshi” konusunda dava bulunmaktadir.

Ertan Sayilgan tarafindan 06.02.2019 tarihinde zayi belgesi alinmadan yeni gikartilan yénetim kurulu karar defterine
alinan tiim kararlarin yok hikmiinde oldugunun tespitine yonelik dava agilmis, Ertan Sayilgan tarafindan 11.02.2019
tarihinde Sirketin Blane Teknoloji A.S. ile muvazaali islem yapti§i, bu sebeple Sirketin zarara ugratildigi ve s6z konusu
islemlerin muvazaali olduguna yénelik tespitine yonelik dava agilimis, Ertan Sayilgan tarafindan 12.02.2019 tarihinde
Sirkete ait yonetim kurulu karar defterinin kapanis onayi ya da zayi belgesi olmadan agilis onayi aldigi iddiasi ile karar
defterinin hikiimstizIiglinin tespitine yonelik dava agiimistir.

Bunun yanisira Kervansaray Yatirim Holding A.$.'nin hisse yapisi 20 Temmuz 2019 tarihinde degismis olup, mahkeme
karar ile Zeynep Tlmerde ki hisselerin %51,79'luk kismi Ertan Sayilgan'a, %10,26'lik kismi da Selim Sayilgan'a
gegmistir. Dedeoglu Hukuk Birosundan alinan avukat yazisinda, hisse devrine karsi Zeynep Tiimer'in istinaf yoluna
bagvurdugu, dosyanin derdest olarak, Bélge Adliye Mahkemesi istinaf incelemesinde oldugu ve heniiz kesinlesmedigi
belirtilmistir.

31.12.2018:
Grup'un vekaletini tagiyan avukatlarindan alinan yazilara gére; Grup’un lehine ve aleyhine devam eden davalar ile icra
takiplerinin 6zeti agsagidaki gibidir:

Durum Parasal Tutar Déviz Cinsi
icra takibi (0 Aleyhe devam edenler 368.716.704 TL
icra takibi Lehe devam edenler 15.850.584 TL
Davalar Lehe veya aleyhe agiimasi beklenenler 1.072.148 TL
Davalar Aleyhe devam edenler 19.999.926 TL
Davalar Aleyhe devam edenler 1.978.916 EUR
Davalar Aleyhe devam edenler 2.140.000 usD
Davalar Lehe devam edenler 7.500 usD
Davalar Lehe devam edenler ©66.855.606 TL
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() Aleyhe devam eden icra takiplerinin 325.698.352 TL'lik kismi varlik yénetimi ve finans kuruluglarina aittir.

Grup Onceki donemlerde yukarida sézl edilen davalar ile ilgili avukatlarinin ve yénetiminin gorisleri dogrultusunda ve
gegmiste ayni nitelikte olup sonuglanmis davalarin degerlendiriimesi neticesinde 2018 yili konsolide finansal tablolarinda
7.431.417 TLlik karsilik ayirmistir.

Grup'un devam eden dava ve icra takiplerine iliskin, Kervansaray Yatirim Holding A.S. ve mevcut yénetimi ile Grup’'un
konsolide edilen ve edilmeyen iliskili taraflari ve Sirket'in dnceki yonetimi arasinda 2018 ve 2019 yillari igerisinde agilmig
lehte ve aleyhte devam eden ok sayida dava bulunmaktadir. S6z konusu davalardan aleyhte olanlar “pay defterinin
duzeltilmesi” ve “ticari sirkete denetim kayyimi atanmasi” konularinda agiimisken, lehte davalar ise “resmi belgede
sahtecilik, dolandiricilik, gliveni kétliye kullanma, bilgi suistimali® ve “menfi tespit” konularinda agilmistir. Ayrica,
Kervansaray Yatinm Holding A.$. paylarina sahip yatirmeilar tarafindan 4 Eylil 2018 tarihinde Sirket'e karsi agilan
“sirketin feshi” konusunda dava bulunmaktadir.

6.2 Alinan teminat rehin ve ipotekler:
Alinan teminat senetleri

30 Eyliil 2019 tarihi itibariyla Grup’un aldi§1 teminat senetlerinin detayi asagidaki gibidir:

30 Eyliil 2019 31 Aralik 2018
Teminat senedi (') 470.000 470.000
Toplam 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 édemistir. Bu protokole istinaden daha énce Askon Tekstil'in cari hesap alacagina
karsilik olarak aldigi Tekirdag'daki arsa geri alinacaktir. Ancak, sz konusu arsa izerinde ayrica Askon Tekstil'in
Uclincl sahislara ait olan yikimlllikleri bulundugu igin tapu satis islemi yapilamamaktadir. Bu sebeple tapu islemi
yapmak (izere 10 Haziran 2010 tarihinde “Diizenleme Seklinde Gayrimenkul Satis Vaadi Sézlesmesi” yapiimis ve séz
konusu satis vaadi sézlesmesine teminat teskil etmek (izere Askon Tekstil tarafindan Kervansaray Yatirim Holding
A.$.ye 30.000 TL'lik teminat senedi verilmistir.

Grup'un avukati Mehmet Emin Ozmel takip etti§i 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.$.'nin
musterisi olan Cem Arik ve Omer Suadiyeli'den alinan 50.000 TL'lik teminat senedinden olusmaktadir.

Alinan ipotekler

30 Eylil 2019 tarihi itibariyla Grup’un aldi§1 ipoteklerin detayi asagidaki gibidir:

Para birimi TL karsihgr
Miisteriler TL 1.628.850
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6.3 Verilen teminat, rehin ve ipotekler:

6.3.1 Grup'un Yenibosna'daki fabrika binasinin iizerinde Topkap! Boya Orme Ticaret Sanayi A.S. lehine yeni kira
sOzlesmesi yapiimasina muvafakat edilmeyecegine dair serh bulunmaktadir.

6.3.2 30 Eyliil 2019 tarihi itibariyla Grup’un verdigi teminat mektuplarinin detayi asagidaki gibidir:

Déviz Para TL
tutari  birimi karsihgi
icra miidtirligiine verilen 619.019 TL 619.019
Mahkemelere verilen 280.000 TL 280.000
Milli savunma bakanli§ina verilen 62.500 TL 62.500
Vergi dairesine verilen 394.700 TL 394.700
Organize sanayilere verilen 58.610 TL 58.610
Dogalgaz idaresine verilen 118.276 TL 118.276
Gumrik madtrlugine verilen 3.072 TL 3.072
Gumrik madrlugine verilen 250.000 EUR 1.541.775
Orman midurligine verilen 1.156.852 TL 1.156.852
Ozel sektor 400.000 TL 400.000
Diger 10 TL 10
Toplam 4.634.814
Verilen teminat mektuplarina ait banka detayi asagidaki gibidir:
Déviz Para TL
tutari  birimi karsihgi
Asya Katilim Bankasi A.S. 1.915.447 TL 1.915.447
FibaBanka A.S. 250.000 EUR 1.541.775
DenizBank A.$. 587.810 TL 587.810
FibaBanka A.S. 586.700 TL 586.700
Yapi ve Kredi Bankasi A.S. 72 TL 72
Tirkiye Ekonomi Bankasi A.S. 2.910 TL 2.910
ICBC Turkey Bank A.$. 89 TL 89
Tirkiye Garanti Bankasi A.S. 11 TL 11
Toplam 4.634.814

31 Aralik 2018 tarihi itibariyla Grup’un verdigi teminat mektuplarinin detayr asagidaki gibidir:

Déviz Para TL

tutari  birimi karsihgi
icra miidurliigiine verilen 619.019 TL 619.019
Mahkemelere verilen 280.000 TL 280.000
Milli savunma bakanli§ina verilen 62.500 TL 62.500
Vergi dairesine verilen 394.700 TL 394.700
Organize sanayilere verilen 58.610 TL 58.610
Dogalgaz idaresine verilen 118.276 TL 118.276
Gumrik madrlugine verilen 3.072 TL 3.072
Gimriik mudarlaglne verilen 250.000 EUR 1.507.000
Orman midurligiine verilen 1.156.852 TL 1.156.852
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Ozel sektor 400.000 TL 400.000
Diger 10 TL 10
Toplam 4.600.039

Verilen teminat mektuplarina ait banka detayi asagidaki gibidir:

Déviz Para TL

tutan birimi kargihigr
Asya Katilim Bankasi A.S. 1.915.447 TL 1.915.447
FibaBanka A.S. 250.000 EUR 1.507.000
DenizBank A.$. 587.810 TL 587.810
FibaBanka A.S. 586.700 TL 586.700
Yapi ve Kredi Bankas| A.S. 72 TL 72
Tiirkiye Ekonomi Bankasi A.S. 2910 TL 2.910
ICBC Turkey Bank A.$. 89 TL 89
Tiirkiye Garanti Bankasi A.S. 11 TL 11
Toplam 4.600.039

6.3.3 30 Eylll 2019 tarihi itibariyla Grup’un, taginmazlari tizerindeki ipoteklerin detayi asagidaki gibidir:

Banka Yer Derece  Ddviz tutari  Para birimi TL kargihgi
Aaarel Bank A.S. Antalya 1 70.000.000 EUR 431.697.000
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 EUR 12.334.200
DenizBank A.$. Antalya 2 111.000.000 EUR 684.548.100
DenizBank A.S. Bursa 1 35.780.000 TL 35.780.000
DenizBank A.S. Bursa 2 8.970.000 TL 8.970.000
DenizBank A.S. Mugla 1 9.315.000 EUR 57.446.537
DenizBank A.S. Mugla 3 9.315.000 EUR 57.446.537
DenizBank A.$. Mugla 1 3.300.000 TL 3.300.000
DenizBank A.$. Bursa 2 40.700.000 EUR 251.000.970
DenizBank A.$. Bursa 3 7.000.000 EUR 43.169.700
DenizBank A.S. Bursa 4 14.000.000 EUR 86.339.400
DenizBank A.S. Bursa 3 12.500.000 TL 12.500.000
Asya Katilim Bankasi A.S. Bursa 1 8.000.000 TL 8.000.000
Analiz Faktoring A.S. Bursa 1 17.000.000 TL 17.000.000
Fibabanka A.S. Antalya 1 35.000.000 EUR 215.848.500
Fibabanka A.S. Antalya 2 70.000.000 TL 70.000.000
Kuveyt Tiirk Katilim Bankasi A.$. Bursa 1 700.000 TL 700.000
T.C. Ziraat Bankasi A.S. O Bursa 1 1.250.000 TL 1.250.000
OdeaBank A.$ Mugla 1 75.000.000 TL 75.000.000
Yapi ve Kredi Bankasi A.S. istanbul 1 8.000.000 TL 8.000.000
Yapi ve Kredi Bankasi A.S. 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 usb 22.574.800
Toplam 2.157.785.744

() 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 baglatmigtir.
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31 Aralik 2018 tarihi itibariyla Grup’un, taginmazlari Gizerindeki ipoteklerin detay! asagidaki gibidir:

Banka Yer Derece  Ddviz tutari  Para birimi TL kargihgi
Aaarel Bank A.S. Antalya 1 70.000.000 EUR 421.960.000
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.$. Mugla 2 3.700.000 TL 3.700.000
Deniz Faktoring A.S. Bursa 2 2.000.000 EUR 12.056.000
DenizBank A.S. Antalya 2 111.000.000 EUR 669.108.000
DenizBank A.$. Bursa 1 35.780.000 TL 35.780.000
DenizBank A.S. Bursa 2 8.970.000 TL 8.970.000
DenizBank A.S. Mugla 1 9.315.000 EUR 56.150.820
DenizBank A.S. Mugla 3 9.315.000 EUR 56.150.820
DenizBank A.S. Mugla 1 3.300.000 TL 3.300.000
DenizBank A.$. Bursa 2 40.700.000 EUR 245.339.600
DenizBank A.$. Bursa 3 7.000.000 EUR 42.196.000
DenizBank A.$. Bursa 4 14.000.000 EUR 84.392.000
DenizBank A.S. Bursa 3 12.500.000 TL 12.500.000
Asya Katilim Bankasi A.S. Bursa 1 8.000.000 TL 8.000.000
Analiz Faktoring A.S. Bursa 1 17.000.000 TL 17.000.000
Fibabanka A.S. Antalya 1 35.000.000 EUR 210.980.000
Fibabanka A.S. Antalya 2 70.000.000 TL 70.000.000
Kuveyt Tiirk Katilim Bankasi A.$. Bursa 1 700.000 TL 700.000
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
Yapi ve Kredi Bankasi A.S. istanbul 1 8.000.000 TL 8.000.000
Yapi ve Kredi Bankas| A.S. 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 usb 21.043.600
Toplam 2.114.756.840

6.3.4 30 Eylil 2019 ve 31 Aralik 2018 tarihleri itibariyla Grup’ un banka mevduatlari iizerinde 161.784.213 TL'lik haciz
bulunmaktadir.

6.3.5 Grup’un verdidi teminat senetleri geklerinin ve bonolarinin detay! asagidaki gibidir:

Para birimi TL kargihgr
DOSAB TL 1.289.000
Analiz Faktoring A.S. TL 2.639.353
Denizbank A.S. EURO 14.558.276
Toplam 18.486.629

6.4 Grup’un bagl 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 gémlek ve muhtelif ticari mallardan
olusan toplam 4.625.207 TL'lik Kervansaray Yatirim Holding A.S. ile birlesen sirket olan S.1.S Sayilgan iplik Tekstil ingaat
Sanayi ve Ticaret A.$’ ye ticari isletme rehini vermigtir.

6.5 Grup'un Akbank T.A.$. nezdinde kullandigi kredilerin teminatini teskil etmek tizere. Grup’un bagli ortakligi olan Bahar

Ddsem Tekstil Sanayi ve Ticaret A.S.’'nin sahibi oldugu 43.873.237 TL nominal degerli Kervansaray Yatirim Holding A.S.
paylari Akbank T.A.S. lehine rehin verilmistir.
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6.6 Grup'un tasinmazlari (izerinde toplam 171.009.059 TL'lik serh bulunmaktadir, verilen serhlerin detayr asagidaki
gibidir;

Para birimi  TL karsiligi

Vergi Dairesi MudurlGgu TL 12.533.778
Ozel Sektor TL 109.178.341
Sosyal Giivenlik Merkezi TL 11.529.913
Belediye TL 1.650.301
Sahislar TL 36.116.726
Toplam 171.009.059

30 Eylil 2019 ve 31 Aralik 2018 tarihleri itibariyla Grup’un teminat / rehin / ipotek (TRI) pozisyonuna iliskin tablolari
asagidaki gibidir:

Grup Tarafindan Verilen TRi'ler 30 Eyliil 2019 31 Aralik 2018
A. Kendi tiizel kisili§i adina vermis oldugu TRi'lerin toplam tutari 1.971.475.432 1.927.250.105
B. Tam konsolidasyon kapsamina dahil edilen ortakliklar lehine vermis

oldugu TRi'lerin toplam tutar 206.712.401 206.712.401
C. Olagan ticari faaliyetlerinin yGritilmesi amaciyla diger 3. kisilerin

borcunu temin amaciyla vermis oldugu TRi'lerin toplam tutari 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

TRIi'lerin toplam tutari - -
Toplam 2.180.907.187 2.136.681.860

NOT 7 - TAAHHUTLER

7.1 Grup’'un gayrimenkul alimi ve bunun neticesinde yapacadi ingaat gelistirme faaliyeti igin verdigi taahhitlere
baglayiciligi olan sézlesmelerin detaylari asagidaki gibidir.

Grup'un bagl ortakiigi olan S.i.S Sayilgan Dokuma Boya iplik Sanayi ve Ticaret A.S. ile Danis Turizm ve ingaat A.S.
arasinda Beyoglu 31. Noterligi' nde 30 Nisan 2013 tarihinde 19305 sayili “Diizenleme Seklinde Gayrimenkul Satis
Vaadi S6zlesmesi” imzalanmigtir. S6z konusu sézlesmede, satmayi vaad eden Kervansaray Tekstil Yatirmlari Sanayi ve
Ticaret A.S.'nin diginda gercek bir kiginin 1/2'sinin maliki bulundugu. Istanbul ili. Besiktas llgesinde bulunan taginmazin
1/4 hissesini satin alacak ve tapu siciline kat irtifaki tesis ettirecektir. S.I.S Sayilgan Dokuma Boya iplik Sanayi ve
Ticaret A.S. 31 Ekim 2013 tarihine kadar Besiktas Tapu Midurliigi'nde kat irtifaki tesis ettikten sonra ingaat projesine
gore dogan bagimsiz bélimleri, taraflar aralarinda taksim edeceklerdir. Taraflar 31 Ekim 2013 olan kat irtifaki tesis tarihini
3 Eylll 2014 tarihinde yapilan ek sdzlesmeye istinaden 31 Ekim 2014’de uzatmak konusunda mutabik kalmislardir.
Ancak S.i.S Sayilgan Dokuma Boya Iplik Sanayi ve Ticaret A.S. sézlesmeye gore 31 Ekim 2014 tarihinde Besiktas
Tapu Midirligu'nde tesis etmesi gereken kat irtifaki ylikimldlugiini yerine getirememistir.

S.i.S Sayilgan Dokuma Boya iplik Sanayi ve Ticaret A.S., maliki bulunacagi taginmaz (izerine yapacagi ingaatin
bagimsiz béllimlerinin paylasimi ve tapu devirlerini yaptiktan sonra 31 Aralik 2014 tarihinde ingaati tamamlayarak, iskan
belgesini aimak sartiyla hicbir eksik ve noksan olmadan Danig Turizm ve ingaat A.S.'ye teslim edecektir. Taraflar 31
Aralik 2014 olan teslim tarihini 3 Eylul 2014 tarihinde yapilan ek s6zlesmeye istinaden 31 Aralik 2015’ uzatmak
konusunda mutabik kalmiglardir.

S6z konusu sdzlesmenin siire ve sartlarina uyulmamasi sebebiyle Danis Turizm ve ingaat A.S. tarafindan feshedilmesi
durumunda Kervansaray Tekstil Yatinmlar Sanayi ve Ticaret A.S. sozlesme bedeline imza tarihi itibariyla Ttirk Lirasi
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kargiigina HSBC Bank A.$.nin 1 yillik Turk Lirasi mevduat faiz orani dikkate alinarak hesaplanacak faiz eklenerek
bulunan rakami ve ayrica 1.100.000 TL'sini cezai sart olarak Danis Turizm ve Ingaat A.S.'ye ddeyecektir.

Sozlesmede yer alan siire ve sartlara, sdzlesme disi (iglincli sahislardan kaynaklanan nedenlerle uyulamamasi sebebiyle
dogacak zararlarin tazmini igin Gglincl 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 ingaat AS.ye
ddenecektir. Uglincii 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., Danig Turizm ve ingaat A.S.'ye 500.000 TL ilave cezai
sart 6deyecektir.

Ana Ortaklik Sirket olan Kervansaray Yatirim Holding A.S.’nin maddi duran varliklarinda kayitl bulunan istanbul ili.
Bahgelievler iigesi, Yenibosna Mahallesi. Maslak Mevkii. 21 Pafta. 2687 No'lu parselde kayitli 6.000 m2 alanli arsa
Uzerinde yeralan kargir fabrika binasinin Ana Ortaklik Sirket'in sahibi oldugu %51’ lik kisim {zerine verilen ve 6.3.3
nolu dipnotta bahsedilen ipotek yukarida yazili sézlesme edimlerinin yerine getiriimesi halinde kaldinlacaktir.

S6z konusu sézlesmenin siire ve sartlarina uyulmamasi nedeniyle Danig Turizm ve Ingaat A.S. daha énce bu
sézlesme kapsaminda almis oldugu ipotege iliskin “Ipotegin Paraya Cevrilmesi” yolu ile takip baslatmistir. Ayrica
Danis Turizm ve ingaat A.S. Sis Dokuma. Boya. iplik Sanayi ve Ticaret A.S. aleyhine 2.738.017 USD'lik “ilamsiz
Takipte Odeme Emri” géndermistir. Grup, 19.04.2019 tarihinde kap.gov.tr iizerinden yapti§i 6zel durum
aciklamasinda; Istanbul 9. Asliye Ticaret Mahkemesi 2017 / 660 Esas numarali dosyanin 18.04.2019 tarihli
celsesinde; Davall vekilinin asil borglu S.i.S. Sayilgan Dokuma Boya iplik San. ve Tic. A.S. nin ticari defter ve
belgelerinin incelenmesi ve davaciya borglu olup olmadiginin tespiti talebi yerinde gorillerek ve bu sirketin Bursa
Cekirge Meydani Osmangazi adresinde oldugu anlasildigindan resen segilecek bir mali musavir bilirkisiye gonderilen
mahkememiz dosyasi ve bu sirkete ait ticari defter belgeler incelenmesi suretiyle bu sirketin davaci sirkete borcu olup
olmadi§i var ise ne miktarda borglu oldugu hususunda bilirkisi raporu alinmasi igin Bursa Nébetci Asliye Ticaret
Mahkemesine talimat yazilmasina, talimata inceleme giin ve saatinin taraf vekillerini ve dava digi asil borglu sirkete
teblig edilmesine, durugmanin ileri bir tarihe birakilmasina karar verildigini bildirmigtir.

S0z konusu icra takiplerine gerekli hukuki itirazlar yapiimis olup hukuki stirecler devam etmektedir.

NOT 8 - HASILAT VE SATISLARIN MALIYETI

1 Temmuz 1 Temmuz

1 Ocak - - 1 Ocak - -

30 Eyliil 30 Eyliil 30 Eyliil 30 Eyliil

2019 2019 2018 2018

Yurtici ve yurtdigi satiglar 131.216.953  73.945.582 104.221.230  66.003.543
Diger satislar 1.445.813 546.806  1.040.852 533.860
Briit Satiglar 132.662.766  74.492.388 105.262.082 66.537.403
Satis iadeleri (-) (1.477.843) (1.061.578)  (743.280)  (376.290)
Satig iskontolari (-) (708.662) (54.526)  (295.255) (36.571)
Diger indirimler (6.653) (2.373) (54.447) (12.996)
Satis indirimleri (-) (2.193.158) (1.118.477) (1.092.982)  (425.857)
Net Satilar 130.469.608 73.373.911 104.169.100 66.111.546
Satilan ticari mallar maliyeti (-) (178.077) (55.016) (91.745) (22.971)
Satilan hizmet maliyeti (-) (69.349.395) (33.786.413) (51.001.961) (27.157.405)
Amortisman giderleri (1.320.699) 366.453 (4.587.524) (1.022.996)
Toplam (70.848.171) (33.474.976) (55.681.230) (28.203.372)
BRUT KAR/(ZARAR) 59.621.437 39.898.935 48.487.870 37.908.174
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NOT 9 — FINANSMAN GELIRLERi / (GiDERLERi)
9.1 Finansman Gelirleri

30 Eylil 2019 ve 30 Eyliil 2018 tarihlerinde sona eren hesap donemlerinde, finansman gelirleri asagidaki gibidir:

1 Ocak- 1 Temmuz - 1 Ocak - 1 Temmuz -
30 Eylil 30 Eyliil 30 Eylul 30 Eyliil
Finansman Gelirleri 2019 2019 2018 2018
Faiz gelirleri 14.652.761  5.040.539 - -
Toplam 14.652.761  5.040.539 - -

9.2 Finansman Giderleri

30 Eylil 2019 ve 30 Eylil 2018 tarihlerinde sona eren hesap ddnemlerinde, finansman giderleri asagidaki gibidir:

1 Ocak- 1 Temmuz - 10Ocak- 1Temmuz-

30 Eyliil 30 Eyliil 30 Eyliil 30 Eyliil
Finansman Giderleri 2019 2019 2018 2018
Kredi faiz gideri (33.035.705) (11.030.888) (148.422.608) (77.476.102)
Kredi kur farki gideri (6.214.178)  25.579.618 (143.952.263) (121.255.448)
Diger finansman giderleri (1.734.117) (494.084) - -
Toplam (40.984.000) 14.054.646 (292.374.871) (198.731.550

NOT 10 - 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 gegmis yil zararlari ve tercih edildigi takdirde kullanilan yatirim indirimleri)
dUsldiikten sonra kalan matrah (izerinden hesaplanmaktadir.

30 Eyliil 2019 déneminde uygulanan efektif vergi orani %22 (31 Aralik 2018: %22)'dir.

Tirkiye'de gecici vergi Uger aylik dénemler itibaryla hesaplanmakta ve tahakkuk ettirilmektedir. 2019 yili kurum
kazanclarinin gegcici vergi donemleri itibariyla vergilendirimesi asamasinda kurum kazanglari Gizerinden hesaplanmasi
gereken gegici vergi orani %22'dir. (31 Aralik 2018: %22).

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

Tirkiye'de vergi degerlendirmesiyle ilgili kesin ve kati bir mutabakatlagma prosediirli bulunmamaktadir. Sirketler ilgili
yilin hesap kapama dénemini takip eden yilin 1-25 Nisan tarihleri arasinda (6zel hesap dénemine sahip olanlarda

donem kapanigini izleyen dérdiincii ayin 1-25 tarihleri arasinda) vergi beyannamelerini hazirlamaktadir. Vergi Dairesi
tarafindan bu beyannameler ve buna baz olan muhasebe kayitlari 5 yil ierisinde incelenerek degistirilebilir.
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Gelir Vergisi Stopail:

Kurumlar vergisine ek olarak, dagitiimasi durumunda kar payi elde eden ve bu kar paylarini kurum kazancina dahil
ederek beyan eden tam mikellef kurumlara ve yabanci sirketlerin Tirkiye'deki subelerine dagitilanlar hari¢ olmak
Uzere kar paylari Uzerinden ayrica gelir vergisi stopaji hesaplanmasi gerekmektedir. Gelir vergisi stopaj orani. 23
Temmuz 2006 tarihi itibariyla %15 olarak degistirilmistir. Dagitilmayip sermayeye ilave edilen kar paylari gelir vergisi
stopajina tabi dedgildir.

Bilangoda yer alan kurumlar vergisi yiikiimliliikleri 30 Eyliil 2019 31 Aralik 2018
Cari kurumlar vergisi karsiligi 132.652 132.652
Pesin 6denen vergiler ve fonlar - -
Toplam 132.652 132.652

7061 Sayili “Bazi Vergi Kanunlari ile Diger Bazi Kanunlarda Degisiklik Yapilmasina Dair Kanun” 5 Aralik 2017 tarihli
ve 30261 saylli Resmi Gazete'de yayimlanmistir. Boylelikle s6z konusu Kanun, bazi maddeler igin zel olarak
belirlenen ylirlrlik tarihleri disinda, 5 Aralik 2017 tarihi itibariyla yGrirlige girmistir.

ilgili kanun uyarinca, Kurumlar vergisi orani sadece 2018, 2019 ve 2020 yillar igin gegici siire ile %22'ye
ylikseltildiginden ve 2021'den itibaren tekrardan %20'ye indirileceginden dolayi uzun vadeli gegici farklar (izerinden
hesaplanacak ertelenmis vergi varligi/yikimliginde kullanilacak vergi orani %20 olarak dikkate alinmistir. Ancak
kisa vadeli gecici farklarin 2019 ve 2020 yillarinda terse dénecek kisimlari igin ertelenmis vergi orani %22 olarak
kullanilmistir.

Ertelenmis Vergi:
Ertelenen vergi yukimlGlGga veya varhdi, varliklarin ve yikimldliklerin mali tablolarda gdsterilen degerleri ile yasal

vergi matrahi hesabinda dikkate alinan tutarlari arasindaki gegici farkliliklarin bilango yéntemine gdre ve yasalasmis

vergi oranlari dikkate alinarak hesaplanmasiyla belirlenmektedir.

30 Eyliil 2019 31 Aralik 2018 30 Eyliil 2019 31 Aralik 2018

Toplam Gegici Toplam Gegici Varlik / Varlk /
Ertelenen Vergi Varliklar ve Yiikiimliiliikleri Farklar Farklar (Yikiimliilik)  (Yiikiimliiliik)
Kidem tazminati 2.553.574 2.241.811 561.786 493.198
Alacak reeskontu 626.135 1.275.564 137.750 280.624
Aktiflestirilen finansman gideri iptali (Arsa ve
binalar harig) 354.161 354.161 70.832 70.832
Arsa ve binalar (izerinde aktiflestirilen
finansman ve diger giderlerin iptali 361.440 361.440 36.144 36.144
Arsa ile binalar ve amortismanlari 3.150.305 3.150.305 315.031 315.031
Mali duran varliklar 17.079.940 17.079.940 853.997 853.997
Stoklar deger dustikligu karsiligi 591.076 591.076 118.215 118.215
Kredi faiz tahakkuku diizeltmesi 110.996.684 117.807.561 24.419.270 25.917.663
Gider tahakkuklari 8.230.863 8.230.863 1.810.790 1.810.790
Sipheli alacak karsiliklari ve gider yazilan
alacaklar 28.789.868 23.912.481 5.855.521 4.782.496
Kur farki 23.558.608 23.558.608 5.182.894 5.182.894
Mali duran varlik deger diisuklugi karsihgi 68.801 68.801 3.440 3.440
Diger 732.809 671.603 161.216 147.751
Ertelenen vergi varliklari 197.094.264 199.304.214 39.526.886 40.013.075
Borg reeskontu (226.429) (1.165.083) (49.814) (256.318)
Maddi duran varlik makul deger artis
dizeltmesi (2.373.430) (2.373.430) (237.343) (237.343)
Maddi ve maddi olmayan duran varliklar (5.719.769) (4.181.538) (1.174.720) (836.308)
Maddi duran varlik ve yatirim amagli
gayrimenkullerin gergede uygun deger
dizeltmesi (557.310.706)  (557.310.706) (55.731.071)  (55.731.071)
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Kur farki (5.277.661)  (5.277.661) (1.161.085)  (1.161.085)
Diger - (253.072) - (55.677)
Ertelenen vergi yikiimluliikleri (- (570.907.995)  (570.561.490)  (58.354.033)  (58.277.802)

Ertelenen vergi varliklari / yikimliliikleri () (373.813.731)  (371.257.276)  (18.827.147)  (18.264.727)

Henliz kullanilmamig gecmis yil mali zararlari ilerideki ddnemde bunlarin mahsup edilmesine yeterli olacak tutarda
vergilendirilebilir gelir elde edileceginin muhtemel olmasi halinde ertelenmis vergi varligi muhasebelegtirilir. Ana
Ortaklik Sirketin mevcut durumu gdz 6niine alindiginda kullaniimamis mali zararlarin ve 19. Madde kapsamindaki
yatirm indirim tutarlarinin indirilebilir gegici farklar igin ileriki dénemlerde bu giderlerin indirimesine yetecek kadar
vergiye tabi gelir olusacaginin muhtemel olmamasi nedeniyle ertelenmis vergi varligi kayitlara alinmamustir.

Gelir tablosunda yer alan vergi 1 Ocak - 1 Temmuz - 1 Ocak - 1 Temmuz -
gelir/giderleri 30 Eyliil 2019 30 Eyliil 2019 30 Eyliil 2018 30 Eyliil 2018
Kurumlar vergisi karsihig - - - -
Ertelenmis vergi geliri/(gideri) (562.420) (71.926) 18.922.725 12.741.652
Toplam (562.420) (71.926) 18.922.725 12.741.652

NOT 11 - RAPORLAMA DONEMINDEN SONRAKi OLAYLAR
11.1. Grup’un 16 Ekim 2019 tarihinde Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda yapti§i agiklamaya gére,

Sirketimiz Yonetim Kurulu karari geregince Sirketimizin 18.10.2019 tarihinde yapilmasi planlanan 2017 ve 2018 Yili
Olagan Genel Kurulu toplantisinin, (i) Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 26.09.2019 tarih ve 2019/49 sayili, 27.09.2019
tarih ve 2019/50 sayili Biilteni'nde ilan edilen kararlari ile buna miteakiben Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 03.10.2019
tarih ve 2019/51 sayili Biilteninde ilan edilen karari uyarinca, 11-26.1 sayili Pay Aim Teklifi Tebligi hiikimleri
kapsaminda ortaya ¢ikan Sirketin diger ortaklarina pay alim teklifinde bulunma zorunluluklarina iligkin islemlerin
belirlen sekilde yerine getirilmedigi ve tamamlanmadiginin tespit edilmesi sebebiyle Sirket sermayesinin % 62.06'sina
tekabiil eden oy haklarinin dondugu seklinde karar verilmesi, T.T.K Md. 389 ile Kurumsal Yénetim Tebligi ilkeleri'nin
1.4.3.'ncli maddesi uyarinca karsilikli istirak iliskisi sebebiyle, Sirketin bagli ortaklarindan Bahar Désem San. ve Tic.
A.S'nin Sirketimizdeki % 7.46 oranindaki hisselerinin ve buna bagli olarak oy haklarinin donmasi, Sirket sermayesinin
% 30,49'una elinde bulunduran yatirmeilarin bir kismindan genel kurul toplantisinin ertelenmesi talepli bagvurularin
gelmesi nedenleriyle ve bu sartlarda asgari toplanti nisabinin saglanmayacadi gerekgesiyle, (ii) ayni zamanda
gindem maddelerinde ana sozlesme tadili bulundugundan, Anonim ve Limited Sirketlerin Sermayelerini Yeni Asgari
Tutarlara Yiikseltmelerine ve Kurulusu ve Esas Sézlesme Degisikligi izne Tabi Anonim Sirketlerin Belirlenmesine
iliskin Teblig m. 5/f. 1 ve 6/f. 2 ve Ticaret Sicil Yénetmeligimin m. 71/1-a uyarinca, sirketimizin esas sdzlesme
degisikligi Bakanlik iznine tabi oldugundan ve ilgili izinlerin sehven alinmamis oldugu tespit edildiginden, Mevcut
durum nazara alinarak ertelenmesine, 2017 ve 2018 Yili Olagan Genel Kurul toplantisinin ertelendigi hususunun
Kamuyu Aydinlatma Platformu, Sirketimizin internet sitesi ve sair kanallarla duyurulmasina, yeni toplanti tarih ve
yerinin daha sonra kurulumuz tarafindan toplanilarak kararlastiriimasina karar verilmistir.

11.2. Grup’un 17 Ekim 2019 tarihinde Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda yaptigi agiklamaya gore,

Kamu Aydinlatma Platformunda da daha énce duyurdugumuz (zere Denizbank A.S ile Sirketimiz arasinda borglarin
yapilandirimasina iliskin olarak imzalanan anlasma ve bu anlasma kapsaminda borglarin 6denmesi bakimindan
31.03.2020 tarihine kadar Sirketimizce yerine getirilmesi gereken taahhUtlerin tamami bugun itibariyle yerine getirilmistir.
S6z konusu anlasma kapsaminda Sirketimizce 31.03.2020 tarihine kadar taahhit ettijimiz bedelin de (izerinde édeme
Denizbank A.S.'ye yapilmistir.
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NOT 12 - MALi TABLOLARI ONEMLi OLGUDE ETKILEYEN YA DA FINANSAL TABLOLARIN AGIK
YORUMLANABILIR VE ANLASILABILIR OLMASI AGISINDAN AGIKLANMASI GEREKEN DIGER HUSUSLAR

12.1. Grup’un 27 Aralik 2018 tarihinde Kamuyu Aydinlatma Platformu’'nda yaptigi agiklamaya gore,

Sirketimiz Bagl ortakliklarindan Akayteks Dokumacilik ve Emprimecilk A.$.nin Landensbanka olan kredi
s6zlesmesinden kaynakli borcu Bagimsiz Denetim Raporlarimizda pay sahiplerine ve kamuya duyurulmustur. Bu borg
kapsaminda bagh ortakligimiz Akayteks Dokumacilik ve Emprimecilik A.S.’nin ilgili kreditdr ile bor¢ yapilandirma
protokolii yapti§i ve bu protokole de ilgili sirket yonetiminin uymadigi anlasiimistir. Sirketimizin yapti§gi hukuki
basvuru neticesinde Mahkemece Akayteks Dokumacilik ve Emprimecilik A.$.'de genel kurul yapiimasina karar
verilmis olup yeni yonetim atamasi yapilacaktir. Landensbank ile imzalanan protokole Akayteks Dokumacilik ve
Emprimecilik A.$. uymadi§indan, misterek borglu ve miiteselsil kefil sifatindan dolayi Kervansaray Yatirim Holding
A.S. (Sirketimiz), Mintay Dis Ticaret ve Tekstil Sanayi A.S. ve Mintay Tekstil Konfeksiyon San. ve Tic. A.S.nin
hakkinda iflas yolu ile adi takip yoluna gegilmis, her 3 sirket de siiresinde 6deme emrine itiraz etmis, sonrasinda
Landensbank tarafindan sirketlerin iflasi talepli dava Bakirkdy 6. Asliye Ticaret Mahkemesinde 2017/98 Esas ile
acllmis olup dava halen derdesttir. Davanin son durusmasinda, Sirketimiz tarafindan yapilan itirazlar Mahkemece
degderlendirilerek, Sirketimiz tarafindan baglantili gosterilen ilgili dosyalarin istenmesine, Sirketimizin bekletici mesele
talebinin celse arasinda degerlendiriimesine, ayrica itirazlar géz 6ninde bulundurularak dosyada rapor alinmasina,
ayrica bilirkisi heyetine finans alaninda uzman bir bilirkisi ve yetkiye itiraz ile uygulanacak hukuk konusunda
degerlendirme yapacak 6gretim gorevlisi bilirkisinin de atanmasina karar verilerek bir sonraki durusma 21.03.2019
guindne birakilmigtir.

Grup'un 1 Nisan 2019 tarihinde Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda yaptigi agiklamaya gdre,

Bakirkdy 6. Asliye Ticaret Mahkemesinde 2017/98 Esas ile acilmis olup dava halen derdesttir. Davanin son
durusmasinda, itirazlarimiz Gzerine dosya bilirkisiye tevdi edilmis oldugundan ve heniiz rapor tanzim edilerek dosyaya
sunulmadigindan, bu celse raporun dontstinin beklenmesine karar verilerek yeni durusma gund 04.07.2019 tarihi
olarak belirlenmistir.

Grup’un 4 Temmuz 2019 tarihinde Kamuyu Aydinlatma Platformu’'nda yaptigi agiklamaya gére,

Davanin 04.07.2019 tarihinde yapilan durugsmasinda heniiz bilirkisi raporu dénmediginden bilirkisi raporunun
beklenilmesine ve yeni durusma glni belilenmesine karar verilmigtir.

Grup’un 22 Ekim 2019 tarihinde Kamuyu Aydinlatma Platformu’'nda yaptigi agiklamaya gére,

Sirketimiz Bagl ortakliklarindan Akayteks Dokumacilik ve Emprimecilik A.S.'nin Landesbank Baden Wurttemberg'e
olan kredi sézlesmesinden kaynakli bor¢ yapilandirma protokoliine uymamasi Uzerine garantdr oldugu iddiasiyla
Kervansaray Yatirm Holding A.S. (Sirketimiz) — Mintay Dis Ticaret ve Tekstil Sanayi A.S. ve Mintay Tekstil
Konfeksiyon San.ve Tic. A.S. hakkinda Bakirkdy 6. Asliye Ticaret Mahkemesinde 2017 / 98 Esas sayili dosyasi ile
aciimig olan dava halen derdesttir. Mahkemece verilen 01.10.2019 tarihli ara kararla; 15.02.2019 tarihinde dosyanin
tevdi edildigi bilirkisi heyeti Uyelerinden finans uzmani bilirkisinin aradan gegen siireye ragmen raporu mahkemeye
sunmamis olmasi nedeniyle gorevine son verilerek, yerine yeni finans uzmani bilirkisi atanmasina, heyette bulunan
diger bilirkisilerin gdrevlerinin devamina karar verilmistir.

Grup’un 08 Kasim 2019 tarihinde Kamuyu Aydinlatma Platformu’'nda yaptigi agiklamaya gére,

Sirketimiz Bagl ortakliklarindan Akayteks Dokumacilik ve Emprimecilik A.$.' nin Landesbank Baden Wurttemberg'e
olan kredi sozlesmesinden kaynakli bor¢ yapilandirma protokoline uymamasi (izerine garantér oldugu
iddiasiyla Kervansaray Yatirim Holding A.S. (Sirketimiz) — Mintay Dis Ticaret ve Tekstil Sanayi A.S. ve Mintay Tekstil
Konfeksiyon San. ve Tic. A.S. hakkinda Bakirkoy 6. Asliye Ticaret Mahkemesinde 2017 / 98 Esas sayili dosyasi
ile aglimis olan dava halen derdesttir.
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Mahkemenin 31.10.2019 tarihli durusmasinda; bilirkisi raporu halen Mahkemeye sunulmamis oldugundan raporun
beklenilmesine bu nedenle durusmanin 16/01/2020 tarihine ertelenmesine karar verilmistir.

12.2. Grup’un 10 Aralik 2018 tarihinde Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda yapti§i agiklamaya gore,

Sermaye Piyasas| Kurulu'nun 06.12.2018 tarih ve 60/1393 sayili toplantisinda, alinan karar ile Sirketimiz Hakim ortag
Zeynep TUMER'in Sermaye Piyasasi Kurulu 22.04.2014 tarih ve 12/376 sayili Karari kapsaminda Kervansaray
Yatinm Holding A.$.'de sahip oldugu paylarina iliskin getirilen Borsa'da alim-satima konu edilmeme Kkisiti
kaldinimistir.

12.3. Grup’un 13 Kasim 2018 tarihinde Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda yapti§i agiklamaya gore,

Sirketimiz'in hakim ortagi Zeynep Timer'in zorunlu pay alim teklifinde bulunma yukimlGligine iliskin, Danistay 13.
Hukuk Dairesi'nin 28.09.2017 ve 2017/1939 E, 2017/2453 K. sayili onama kararinin kaldiriimasi ile yeniden yapilan
yargilama neticesinde Ankara 9. idare Mahkemesi'nin 19.06.2017 tarih ve 2017/1451 E., 2017/1930 K. sayli ilami ile
verilen kararina karsl Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan son agama olan karar dlizeltme kanun yoluna basvurdugu
28.11.2017 tarihli 6zel durum agiklamamizda duyurulmustu.

Karar duizeltme incelemesi neticesinde Sermaye Piyasasi Kurulu'nun karar diizeltme istemi yerinde goriilmeyerek
Danigtay 13'ncii Dairesi'nin 2018/97 E. ve 2018/2842 K. sayili ilami ile Zeynep Tiimer ve Sirketimiz lehine Sermaye
Piyasasi kurulu'nun karar diizeltme talebinin reddine karar verilmistir. Danistay tarafindan verilen bu karar neticesinde
tim kanun vyollar tiketilmis oldugundan Sermaye Piyasasi tarafindan Zeynep Timer'e getirilen zorunlu pay alim
yukumldligl kesin olarak ortadan kalkmigtir.

12.4. Grup’'un Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda da yapti§i agiklamaya goére,

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

Sermaye Piyasas! Kurulu'nun (SPK) 17 Mart 2017 tarihli karari geregince; Kervansaray Bodrum Oteli'nin 21 Mart 2017
tarihinde yapilacak olan satisinin durdurulmasi talebini igeren SPK'nin 20 Mart 2017 tarihli dilekgesi ile Bodrum 2'nci icra
Midirligu'ne bagvuruimustur. Ancak sz 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
azaltimasinin 6nlenmesini 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 Otel'nin Bodrum 2'nci icra Miidiirliigii tarafindan
21 Mart 2017 tarihinde yapilacak satisinin durdurulmasi igin tedbir talepli olarak ayrica davalilar arasinda akdedilen séz
konusu otelin kiralanmasina iligkin 4 Agustos 2015 tarihli kira s6zlesmesinin de muvazaali olmasi nedeniyle sbzlesmenin
gegersizliginin tespitine karar verilmesi talepleriyle istanbul 7’nci Sulh Hukuk Mahkemesi nezdinde de E.2017/264 sayili
dosya Uizerinden dava agilmistir. S6z konusu Mahkeme'nin 21 Mart 2017 tarih ve E.2017/264 sayili karariyla SPK’nin
ihtiyati tedbir talebinin reddine karar verilmistir.

S0z konusu satisin iptali icin ivedilikle girisimlerde bulunulmasi yoniinde Grup’a talimat verilmesine, Mega Varlik Yonetim
A.S.nin is ve islemlerinin incelenmesini teminen BDDK'ya bildirimde bulunulmasina, Sirket ortaklarinin da haklarini
aramak amaciyla yasal yollara bagvurabilecekleri hususunda kamuoyunun bilgilendiriimesine SPK tarafindan karar
verilmigtir.

Grup Kamuyu Aydinlatma Platformu’'nda da yapti§i agiklamaya goére, Bodrum Oftelinin 21 Mart 2017 tarihinde

47.150.975,77 TL bedelle Mega Varlik Yonetim A.S.’ye ihale ile satiimasina iliskin olarak; Sermaye Piyasasi Kurulu'nun
23 Mart 2017 tarih ve 2017/12 sayili Biilteninde de yer verildigi Gizere Kurul Karar Organr'nin 23 Mart 2017 tarih ve
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13/451 sayili karar geregince Bodrum icra Hukuk Mahkemesi'nde 27 Mart 2017 tarihinde iiK 134. Madde uyarinca
ihalenin feshi davasi agmistir.

Ancak protokol gergevesinde Grup Kervansaray Bodrum Otelinin cebri icra ile satigina iliskin agilan ihalenin feshi
davasindan feragat edilmistir.

12.5 Grup’'un Kamuyu Aydinlatma Platformu’'nda da yapti§i agiklamaya gére,

Kervansaray Yatirim Holding A.S.’nin borglarinin en dnemli kisminin alacaklisi konumunda bulunan Mega Varlik Yonetim
AS. ile miizakereler neticesinde bir uzlasma saglanmistir. Mega Varlik Yonetim A.$.nin toplam alacagi olan
92.011.601,80 TL'nin tasfiyesi ve ibrasi mukabilinde daha 6nce icra yoluyla ayni sirkete 47.150.975,77 TL bedel ile
satilan Kervansaray Bodrum Otelinin cebri icra ile satisina iliskin acilan ihalenin feshi davasindan feragat edilmistir.
Taraflar arasinda varilan mutabakat ile Kervansaray Bodrum Oteli'nin giiniimiize kadar olan tahsis bedelleri ve alt yapi
katilim bedellerinin 6denmesi miikellefiyeti de alacakli Mega Varlik Yénetim A.$.'ye yiiklenmistir. Ayrica 90 glinliik stire
zarfinda mutabik kalinan bedelin 6denmesi ile otelin miilkiyetinin tekrar sirkete devir ve temliki hususu da anlagmaya
dahil edilmistir. Bunlarla birlikte bir baska énemli konu olan Mega Varlik Yonetim A.$.'nin Grup’un mevcut alacaklilarindan
higbirine Grup'tan olan alacaklarinin temlik alinmasi hususunda teklif dahi vermeme hususu da cezai sarta bagli olarak
eklenmistir. Alacaklinin tatbik ettigi bitiin hacizlerin fekki, muhafaza altina alinan mallarin iadesi, 3. Sahislardaki hak ve
alacaklar (zerindeki hacizlerin kaldinimasi ve keyfiyetin ilgililere bildiriimesi, acente sozlesmelerine midahalelerin
kaldirnimasi saglanmig, alacakli ile her tirli minasebet sonlandirimis, dogmus veya dogacak herhangi bir alacak
kaleminin kalmadigina iliskin karsilikli olarak ibralagiimistir.

icraen satigi gergeklesen Bodrum Oteli, 2018 yaz sezonu igin Grup tarafindan isletilememistir. Halihazirda séz konusu
otelin tahsisi Kervansaray Yatirm Holding A.S.'nin (zerine olup, 31 Aralik 2018 tarihinde otele iliskin maddi duran
varliklar Grup'un kayitlarindan gikariimistir.

12.6. Grup’'un Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda da yapti§i agiklamaya goére,

Kervansaray Yatinm Holding A.S. ile SBK Holding A.S. arasinda yapilan miizakere sonucunda varilan anlagma
dogrultusunda firmaya olan bitin borglar itfa ediimis, dogmus dodacak alacaklarin tamami tasfiye edilimis, firmada
mevcut bulunan kambiyo evraklari iade alinmis, yapilmis tim sdzlesmeler feshedilmis ve firma ile bitin irtibat sona
erdirilerek karsilikli ibralagiimistir. Cezai sarta bagl olmak kaydiyla firmanin sirket alacaklilarindan herhangi birinden
alacak temlik almasi yasaklanmis ve sirket aleyhine baslatilan iflas takibinden feragat edilmistir. Anlagma ile SBK Holding
A.$.nin Kervansaray Yatinm Holding A.S. aktifleri arasindaki duran varliklar Gizerinde herhangi bir hak iddiasi kalmamis,
firma vekilleri vekalet gdrevinden azledilmistir.

12.7. Not 12.5 ve Not 12.6'da agiklanan hususlara iliskin Mega Varlik Yonetim A.S. ve SBK Holding A.$. ile birlikte
hareket ettigi, Blane Teknoloji Sistemleri Sanayi ve Ticaret A.$., Bugaraj Elektrik Ticaret ve Bilisim Hizmetleri A.$.,
Bogazici Cam Sanayi ve Ticaret A.S. ve Komak Isi Yalitim Sistemleri Sanayi ve Ticaret Ltd. $ti. ile bir adet protokol
imzalanmistir. Rapor tarihi itibariyla séz konusu mutabakata varilan borglarin édenmesine iliskin protokole baglanan
90 giinltk siire dolmustur. Protokole gore belirlenen sireler igerisinde 6demenin yapiimamasi halinde séz konusu
firmalarin tapuda adlarina tescil edilmis olan varliklara iligkin Ust hakki tzerinde istedigi tasarrufta bulunabilecegi ve
6denmeyen borglarin muaccel hale gelecegi belirtilmis olup taraflarin protokole uymamasi da cezai sarta baglanmistir.
Protokoliin siire ve sartlarina uyulmamasi sebebiyle baslayacak hukuki sireglere velveya cezai sartlara iligkin
dogabilecek ylikimlilikler konsolide finansal tablolara yansitilamamistir.

12.8. Grup'un 27 Aralik 2018 tarihinde Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda yaptigi agiklamaya gére,
Yénetime geldigimiz tarihten beri, sirketimizin eski dénem kayiplarini yeniden sirkete kazandirmayl amag¢ edindigimizi

belitmis ve bunu gerceklestirecegimize dair s6z vermistik. Bu amag dogrultusunda sirketimiz blinyesinde ilgili hukuki
stirecler baglatiimis, gerekli fiili adimlar atilarak birtakim gorismeler gergeklestirilmistir.
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Bu siiregte oncelikle sirketimizin 31.08.2018 tarihinde Kamuyu Aydinlatma Platformunda duyurdugu iizere;

istirakimiz Melis Yapi A.S.'den, Blane Teknoloji'ye satigi yapilan "Bursa ili, Osmangazi ligesi, Muradiye Mevkii, 4761 ada,
7 parselde" kain mesken vasifli tasinmazin iadesi hususu nihayete erdirilmis ve anilan gayrimenkuliin sirketimize geri
iadesi gerceklestiriimis, hedeflenen amag dogrultusunda basari saglanmistir.

12.9. Grup'un 27 Aralik 2018 tarihinde Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda yapti§i agiklamaya gore,

Sirketimiz adina dider ve en oOnemliadimlardan biri de, sirketimizin Kamuyu Aydinlatma Platformunda
28.09.2018 tarihinde duyurdugu tizere sirketimizin aktifinde kayith bulunmaktayken (Milga Orman ve Su isleri) Tarim ve
Orman Bakanligi tarafindan tahsisi iptal edilen Kervansaray Uludag Oteli ile ilgili Bakanliga karsi yurittigimuz
hukuki micadeleyi kazanarak sirecin sirketimiz lehine neticelenmesi ardindan tahsisin yeniden ihyasi icin Tarim ve
Orman Bakanli§i ile birtakim yazili ve sdzlii goriismeler gerceklestiriimis ve bu gorismeler sonunda Tarim ve Orman
Bakanimiz Sayin Bekir Pakdemirli' nin olurlari ile Kervansaray Uludag Oteli' nin tahsisi, 63 yil boyunca gegerli olmak
Uzere ihya edilmis, nihayetinde Kervansaray Uludag Oteli 25.12.2018 tarihinde faaliyete agiimistir.

12.10. Grup’un Kamuyu Aydinlatma Platformu'nda da yapti§i agiklamaya gore,

Danig Turizm ve ingaat A.S. ile istirakimiz SIS Sayilgan Dokuma Boya Iplik San. ve Tic. A.S. arasinda imzalanan
"Gayrimenkul Satis Vaadi" sozlesmesinden kaynakli borg sebebiyle diizenlenen ek sozlesme ve borg kabul ve
teminat sozlesmesinin, Sirketimiz eski ydnetimi tarafindan Kervansaray Yatirnm A.$. adina misterek borglu ve miteselsil
kefil olarak imzalandig, istirakimiz SIS Sayilgan Dokuma Boya iplik San. ve Tic. A.S. tarafindan ise sézlesmelere konu
ddemelerin yapiimadigi Sirketimiz yonetimine belirtilerek bu sebeple, Danis Turizm ve ingaat A.S. tarafindan miisterek
borgluluk ve miiteselsil kefaletten dolayi Kervansaray Yatirim Holding A.S. (Sirketimiz) ve Bagli Ortakligimiz SiS Sayilgan
Dokuma Boya iplik San. ve Tic. A.S. aleyhinde iflas yolu ile adi takip baslatimistir. Sirketimizin yapti§i hukuki basvuru
neticesinde SIS Sayilgan Dokuma Boya iplik San. ve Tic. A.S.'de Mahkemece genel kurul yapilmasina karar verilmis olup
bu sirkette yeni yénetim atamasi yapilacakir.

Ayrica SIS Sayilgan Dokuma Boya iplik San. ve Tic. A.S. aleyhine ipotedin paraya cevrilmesi yolu ile baglatilan hukuki
stire¢ son olarak 13.10.2018 tarihinde Kamuyu Aydinlatma Platformunda Sirketimizce duyurulmus olup Sirketimiz ve
Bagli ortakligimiz tarafindan s6z konusu iflas yoluyla adi takibe ise siresinde itirazlarimiz sunulmus, sonrasinda Danig
Turizm ve ingaat A.S. tarafindan sirketimizin iflasi talepli dava istanbul 9.Asliye Ticaret Mahkemesi 2017/660 Esas ile
aclimig olup dava halen derdesttir. Davanin son durusmasinda uyusmazlikla baglantili icra dosyalari ile dava dosyalarinin
celbine karar verilerek gelecek durugma 18.04.2019 giiniine birakilmigtir. istanbul 9. Asliye Ticaret Mahkemesi 2017/660
Esas numarali dosyanin 18.04.2019 tarihli celsesinde; Davali vekilinin asil borglu S.I.S. Sayilgan Dokuma Boya iplik San.
ve Tic. A.S. nin ticari defter ve belgelerinin incelenmesi ve davaciya borglu olup olmadiginin tespiti talebi yerinde
gortlerek ve bu sirketin Bursa Cekirge Meydani Osmangazi adresinde oldugu anlasildiindan resen segilecek bir mali
musavir bilirkisiye génderilen mahkememiz dosyasi ve bu sirkete ait ticari defter belgeler incelenmesi suretiyle bu sirketin
davaci sirkete borcu olup olmadigi var ise ne miktarda borglu oldugu hususunda bilirkisi raporu alinmasi igin Bursa
NGbetci Asliye Ticaret Mahkemesine talimat yazilmasina, talimata inceleme giin ve saatinin taraf vekillerini ve dava disi
asll borglu sirkete teblig ediimesine, durusmanin ileri bir tarihe birakilmasina karar verilmistir.

12.11. Grup’un Kamuyu Aydinlatma Platformu'nda da yapti§i agiklamaya gore,

Mintay Dis Ticaret Tekstil San. A.$.'nin iflas erteleme dava dosyasi ilgili olarak mahkeme; borca batiklik konusunda
bilirkisi heyetinden Mintay Dis Ticaretin merkez adresinde kesfen inceleme yapilarak ve ayrica sirketin ticari defter
kayit ve belgeleri de incelenerek sirketin tim mal varligi son mali veriler esas alinmak suretiyle bugtinkii tarih
itibariyle rayi¢ degerlerinin tespiti suretiyle sirketin borca batik olup / olmadigi, ayrica Mintay Dis Ticaretin grup
sirketlerinin kullandigi kredilere iliskin kefaletlerinin pasifte gosteriimemesi halinde giincel en son mali veriler
esas alinarak rayi¢ degerler tizerinden borca batik olup / olmadidi hususunda ek rapor alinmasina ve ticari defterlerin
sirket merkezinde mali miisavir bilirkisi tarafindan yerinde incelenmesine karar vermistir.
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Grup’un 13 Eylil 2019 tarihinde Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda yaptigi agiklamaya gore,

iflas erteleme talebinde bulunan bagli ortakligimiz Mintay Dis Ticaret Tekstil San. A.S.'nin dava dosyasi ile ilgili
olarakT.C. Bakirkdy 1. Asliye Ticaret Mahkemesi, 12/09/2019 tarihlidurusma sonucundaj;

1- Sirketin rayi¢ degerler (izerinden borca batikliktan ¢ikmis olmasi karsisinda iflas erteleme talebinin reddine,

2-  Sirket hakkinda verilen tiim ihtiyati tedbirlerin kaldirimasina,

3- Kayyimin gdrevine son verilmesine, istinaf yolu agik olmak (izere karar verilmistir.

12.12. Grup’un Kamuyu Aydinlatma Platformu'nda da yapti§i agiklamaya gore,

Vakar Tekstil Uriinleri San.ve Ticaret Ltd. Sti. (Vakar Tekstil) ve Akayteks Tekstil Pazarlama Sanayi ve Ticaret Ltd.
Sti.’den (Unvan degisikligi sebebiyle Akayteks Tekstil Ingaat Sanayi ve Ticaret A.S., kisaca Akayteks Tekstil) olan
alacaklarin tahsilatina yénelik hukuki islemler ile ilgili olarak;

Malatya Asliye Hukuk Mahkemesi nezdinde devam eden “Muvazaaya dayali tapu iptal ve tescil davasi® nda
mahkeme, Bursa Asliye Ticaret Mahkemeleri'ne yazdigi miizekkere neticesinde Bilirkisi incelemesi yapilimasi adina
Bilirkisiye tevdi edilmistir. Sz konusu Bilirkisi incelemesi yapiimis olup bilirkisi raporu beklenmektedir. S6z konusu
dava derdest durumdadir.

Ayrica; bunlara ilaveten bagli otakligimiz SiS Sayilgan Dokuma Boya iplik Sanayi ve Ticaret A.S. tarafindan Vakar
Tekstil'den ve Akayteks Tekstil'den olan cari hesaptan dogan alacaklar i¢in alacak davasi agiimis olup séz konusu
alacak davalari derdest durumdadir.

12.13. Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda da yapilan agiklamaya gére,

Kervansaray Yatirm Holding A.$.nin pay piyasasina iliskin olarak Kurul Karar Organrnin 3 Nisan 2014 tarihli
toplantisinda alinan ve Kurulun 2014/10 sayili Haftalik Biilteninde yayinlanan karari,

“4. Diger Yaptinm ve Tedbirler A. Kervansaray Yatirim Holding A.S. pay piyasasinda 15 Kasim 2013-21 Ocak 2014
déneminde gergeklestirilen islemler hakkinda 6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu ve ilgili mevzuat hikimleri
gergevesinde yapilan inceleme sonucunda;

1) 6362 sayili SPKn’nun 101/1-(b) maddesi gercevesinde, 4 Nisan 2014 tarihli islemlerden baglamak (izere,
Kervansaray Yatinm Holding A.S. pay piyasasinda briit takas uygulanmasi ve takas alacaklarinin takas stresinin
sonunda dagitilmasi hususlarinda Istanbul Takas ve Saklama Bankasi A.$.’ye bildirimde bulunulmasina,

2) 6362 sayil SPKn’nun 101/1-(¢) maddesi gergevesinde, mevcut tim dyelerini bilgilendirmesini teminen, 4 Nisan
2014 tarihinden baglamak Uzere,

i. Kurulumuzun Seri:V, N65 sayili Tebligi'nin 9 uncu maddesinde Ongdriilen bir misterinin takasi heniz
gerceklestiriimemis pay alim islemleri sonucunda, belirli bir anda olusacak agik takas pozisyonunun asgari %20 si
oraninda uygulanan net varlik bulundurma zorunlulugunun, Kervansaray Yatinm Holding A.S. pay piyasasinda
gerceklesecek islemlerde agik takas pozisyonun tamamini (%100) karsilayacak oranda Gzkaynak bulundurmasi
seklinde uygulanmasi,

ii. Kervansaray Yatirm Holding A.S. pay satisindan kaynaklanan takas alacaklarinin dzkaynak hesabinda dikkate
alinmamasi,

iii. Seri:V, N65 sayili Tebliginin 9'uncu ve 12'nci maddeleri kapsaminda musterinin net varliinin hesaplanmasinda
Kervansaray Yatirim Holding A.S. paylarinin 6zkaynak olarak kabul edilmemesi,

iv. Kervansaray Yatinm Holding A.S. pay piyasasinda emir iletecek ve islem yapacak araci kurumlarin, internet
Uzerinden misterilerinden Kervansaray Yatinm Holding A.$. paylarina iliskin alim-satim emri kabul etmelerinin
yasaklanmasi hususlarinda Tiirkiye Sermaye Piyasalari Birligi'ne bildirimde bulunulmasina,

3) 6362 sayili SPKn’nun 101/1-(c) maddesi cergevesinde, Kervansaray Yatirim Holding A.S. paylarinin agiga satis ve
kredili menkul kiymet islemlerine konu olabilecek sermaye piyasasi araglari listesinden cikariimasi hususunda Borsa
Istanbul A.S."ye bildirimde bulunulmasina karar verilmistir.” seklindedir.

-51-



KERVANSARAY YATIRIM HOLDING ANONIM SIRKETi VE BAGLI ORTAKLIKLARININ
30 EYLUL 2019 TARIHINDE SONA EREN HESAP
DONEMINE AIT KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILiSKIN DIiPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Ttirk Lirasi (“TL") cinsinden ifade edilmistir.)

Kurul Karar Organ’nin 22 Mart 2018 tarihli toplantisinda, Kervansaray Yatirim Holding A.S. pay piyasasina iliskin
olarak, Kervansaray Yatinm Holding A.S. paylarinin D grubu pay statisinde olmasi nedeniyle tabi oldugu
kisitlamalarda herhangi bir degisiklik olmaksizin, Kurul Karar Organi’nin 3 Nisan 2014 tarihli karariyla getirilen sz
konusu tedbirlerin kaldiriimasina karar verilmigtir.

Ayrica Kamuyu Aydinlatma Platformu'nda da yapilan agiklamaya gére; Sermaye Piyasasi Kurulunun Borsa istanbul'a
gondermis oldugu 22 Mart 2018 tarihli yazisina istinaden Kervansaray Yatirim Holding A.S. (KERVN) paylarina 4
Nisan 2018 tarihinde getirilmis olan brit takas uygulamasi 23 Mart 2018 tarihli islemlerden itibaren gecerli olacak
sekilde kaldirimistir.

12.14. Grup’un Kamuyu Aydinlatma Platformu'nda da yapti§i agiklamaya gore,

Borsa istanbul A.S. tarafindan daha énce 2 Mayis 2014 tarihinde uyarilmig olan ve 30 Nisan 2015 tarihinde paylari Yakin
IzZleme Pazarr'na alinmig bulunan Kervansaray Yatirim Holding A.S. (Sirket) ile ilgili olarak Borsa Istanbul A.S. tarafindan;

1) Kervansaray Bursa Termal Otelinin vadesinde 6denmemis finansal borglar sebebiyle icradan satisa gikariimasi ile
Sirket merkez adresinin degistiriimesi hususlarinin gecikmeli olarak KAP'ta agiklanmasi, ayrica Kervansaray Bodrum
Oteli'nin SBK Holding A.$.'ye kiraya verimesi hususunda yatirimcilarin karar vermelerine yardimei olacak dlgiide eksiksiz
aciklama yapilmamis olmasi nedenleriyle, Ana Ortaklik Sirketin Kotasyon Yonergesinin kottan cikarma sartlarini
duzenleyen 23. maddesinin (1). fikrasinin “Ortakligin kamuyu aydinlatma yukumldliiklerini yerine getirmediginin tespit
edilmesi” seklindeki (a) bendi kapsaminda uyarilmasina ve bu uyarinin, Kotasyon Yénergesi'nin “Kotta Kalma Sartlar”
baslikli 32. maddesinin 1. fikrasinin (a) bendinde yer alan, bir takvim yili iginde kamuyu aydinlatma ylkimlGliklerinin
yerine getirimemesi nedeniyle 3 defa uyariimasi halinde kotta kalma kosulunun kaybedilecegine yonelik olarak
duizenlenen hikim kapsaminda birinci uyari olarak degerlendiriimesine,

Ayrica,

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

3) Grup'un finansal borglarinin édeyememesi 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 6nemli bir paya sahip sirket varliklarinin icra takibine konu
olmasi veya satisinin talep edilmis olmasi; KAP'ta agiklanmis olan 30 Eyliil 2016 tarihli finansal verilere gdre Grup
varliklari Gizerindeki ipoteklerin ve sirket aleyhine baslatiimis olan takiplerin Sirket akfiflerine oraninin gok yiksek olmasi,
alacaklarin vadesinde tahsil edilememesi, borglarin vadesinde 6denememesi, Grup'un 6nemli dlglide net isletme
sermayesi agiginin olmasi dikkate alinarak Ana Ortaklik Sirketin Kotasyon Yonergesinin kottan cikarma sartlarini
duzenleyen 23.maddesinin (1). fikrasinin “Ortakligin faaliyetlerini devam ettiremeyecek seviyede finansman sikintisina
dusmus olmasi” seklindeki (d) bendi kapsaminda uyariimasina karar verilmistir.

12.15. Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 15 Ekim 2015 tarih ve 27 sayili biilteninde yapilan bilgilendirmeye gore;

Kervansaray Yatirim Holding A.S.’nin iligkili taraflardan alacaklar kalemlerine iliskin yapilan inceleme sonucunda;

i) Kervansaray Yatirim Holding A.S.'nin Selim Sayilgan, Ertan Sayilgan, Burgak Sayilgan, Zeynep Timer ve Cetin
Timer'den alacaklarina iligkin;

- Jirket tarafindan Kurulumuza sunulan tahsilat planinin bir 6zel durum agiklamasi ile Kamuyu Aydinlatma
Platformu’nda duyurulmasi,

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

ii) Sirket'in Vakar Tekstil Uriinleri Sanayi ve Ticaret Limited Sirketi ve Akayteks Tekstil Pazarlama Sanayi ve Ticaret
Limited Sirketi'nden alacaklarina iligkin;

- Jirket tarafindan Kurulumuza sunulan tahsilat planinin bir 6zel durum agiklamasi ile Kamuyu Aydinlatma
Platformu’nda duyurulmasi,

- S6z konusu alacaklarin teminat altina alinmasini teminen tahsilat planinda bahse konu edilen gayrimenkul satis
vaadi sdzlesmesinin en geg 31 Aralik 2015 tarihi itibariyla imzalanmasi,
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- 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 uyarilimasina
karar verilmistir.

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

Grup gercek kisi ortaklarindan 2016 yili ve éncesinde gesitli vadelerde ve tutarlarda senet almis olup s6z konusu
senetlerin tahsilatini ilgili vadelerde gergeklestirememistir. 2017 yili igerisinde gergek kisi ortaklar bir kisim borglarini
Grup’a 6demis sz konusu édemeler de Sayilgan Holding A.S.'ve gonderilmistir. Ayrica 2017 yili igerisinde gergek kisi
ortaklar ile Sayilgan Holding A.S. hesaplari arasinda 6nemli tutarlarda havale ve kiymetli evrak hareketleri olmustur.
31 Aralik 2017 tarihi itibariyla olusan ortaklardan alacaklar vade farklari ile birlikte toplam 96.588.307 TL'dir. Bu
alacaklarin 68.299.233 TL'si senede baglanmistir. Gergek kisi ortaklardan 61.603 TL ile Sayilgan Holding A.S.'den
olan 28.227.971 TL'lik alacagin tahsilatina iliskin herhangi bir 6deme plani veya protokol bulunmamaktadir.

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. S8z konusu alacaga iliskin “Muvazaaya dayali tapu iptal ve tescil davasi” agilmis olup hukuki islem
baglatimigtir. isleme konu taginmazin devredildigi Sirket malikleri de davaya dahil edilmistir.

12.16. Kervansaray Yatirim Holding A.$.’nin hisse yapisi 20 Temmuz 2019 tarihinde degismis olup, mahkeme karari
ile Zeynep Tumerde ki hisselerin %51,79'luk kismi Ertan Sayilgan'a, %10,26'1ik kismi da Selim Sayilgan’a gegmistir.
Dedeoglu Hukuk Bilrosundan alinan avukat yazisinda, hisse devrine karsi Zeynep Timer'in istinaf yoluna
basvurdugu, dosyanin derdest olarak, Bolge Adliye Mahkemesi istinaf incelemesinde oldugu ve heniiz kesinlesmedigi
belirtilmigtir.

12.17. Grup’'un 22 Temmuz 2019 tarihinde Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda yaptigi agiklamaya gére,

Ertan Sayilgan, Selim Sayilgan, Murat Uluirmak ile Zuhal Tilhasl tarafindan, Sirketimiz yénetim kurulu bagkani Zeynep
Timer ile yonetim kurulu tyesi Miray Ercan'in imzasi taklit edilerek, Sirketin imza yetkilerinin degistirilebilmesini saglamak
adina usulsiiz ve sahte ydnetim kurulu karari alinmig, bu kararin Noter'de usulsiiz sekilde suret tasdigi yaptirilarak
akabinde Ticaret Sicil Midurlligi'nde tescil ettirimeye galisiimistir. Ancak bu durum Sirketimiz tarafindan 6grenilince
hemen Ticaret Sicil Miidurlligi'ne itiraz edilerek sahte imzali sahte ydnetim kurulu kararinin tescil ve ilani engellenmis ve
bu sahte is ve islemi yaparak menfaat temin etmeye ¢alisan Ertan Sayilgan, Selim Sayilgan, Murat Uluirmak ile Zuhal
Tilhasl hakkinda Sirketimiz, Sirketimiz Yonetim Kurulu bagkani Zeynep Tiimer ve Yénetim Kurulu Uyesi Miray Ercan
tarafindan sug duyurusunda bulunulmustur.

Ayrica yine Ertan Sayilgan ve Selim Sayilgan tarafindan, imza yetkilisi olduklari doneme iliskin olarak ge¢mise donik
olarak Kervansaray Yatirim Holding A.S.'yi usulstiz sekilde birlikte hareket ettikleri Anmet Serbest ve yonetimini ellerinde
bulundurduklar iliskili taraflara borglandirarak sirketin igini bosaltmalari nedeniyle Sirketimiz ve Sirketimiz Yonetim Kurulu
Bagkani Zeynep Tiimer tarafindan Ertan Sayilgan, Selim Sayilgan ve Ahmet Serbest hakkinda su¢ duyurusunda
bulunulmusgtur.

Savcilik yapilan sorusturma neticesinde sahte yonetim kurulu karari olusturma, Miray Ercan ve Zeynep Timerin
imzalarinin Murat Uluirmak tarafindan atilmasi, alinan kararlarin uygulanmasi ve ilani noktasinda Zuhal Tilhasli tarafindan
suca istirak edilmesi, Ertan Sayilgan, Selim Sayilgan, Murat Ulurmak ve Zuhal Tilhasli tarafindan sahte ¢ézel belge
hazirlamalari, bu sahte 6zel belgeyi kamu kurumu olan Noter'de tasdik ettirerek kullanmalari, ayni nitelie sahip Tiirkiye
Ticaret Sicil Gazetesinde ilan etmeye ve uygulamaya galismalari, stiphelilerin kendi yararlarina, Kervansaray Yatirim
Holding ve Yénetim Kurulu Bagkani Zeynep Timer aleyhinde tasarrufta bulunma, sahte yonetim kurulu karari dretip
noterde tasdik ettirip bu hileli hareketle dolandiricilik eylemine noter ve Ticaret Sicil Gazetesini de arag olarak kullanmalari
nedeniyle Ertan Sayilgan, Selim Sayilgan, Murat Uluirmak ile Zuhal Tilhasli hakkinda 6zel belgede sahtecilik sugundan ve
nitelikli dolandiricilik sugundan cezalandirimalarina, ayrica Kervansaray Yatirm Holding A.S.yi gegmise yonelik
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muvazaall olarak borglandirarak zarara ugratmalari dolayisiyla Ertan Sayilgan ve Selim Sayilgan'in 2 kez ayni sugu
islemeleri yani ayni sekilde 2 ayri seferde sirketi muvazaali olarak borglandirmalari ve zarara ugratmalari nedeniyle 2 kez
nitelikli dolandiricilik sugundan ve diger siipheli Ahmet Serbest'in de stiphelilerin gergeklestirdigi ilk eylemde islemlerini
kolaylastirdigindan nitelikli dolandiricilik sugundan cezalandirimalarina yénelik iddianame tanzim edilmistir. S6z konusu
iddianame kabul edilerek Istanbul 15'nci Agir Ceza Mahkemesi'nin 2019/398 E. Sayili dosyasinda Ertan Sayilgan, Selim
Sayilgan, Murat Uluirmak, Zuhal Tilhasli ve Ahmet Serbest hakkinda 6zel belgede sahtecilik ve nitelikli dolandiriciliktan
ceza davas! aglimistir.

12.18. Ertan Sayilgan tarafindan 06.02.2019 tarihinde zayi belgesi alinmadan yeni gikartilan ydnetim kurulu karar
defterine alinan tim kararlarin yok hikminde oldugunun tespitine yonelik dava agilmis, Ertan Sayilgan tarafindan
11.02.2019 tarihinde Sirketin Blane Teknoloji A.S. ile muvazaali islem yapti§i, bu sebeple Sirketin zarara ugratildigi ve
s6z konusu islemlerin muvazaali olduguna yonelik tespitine yonelik dava agiimig, Ertan Sayilgan tarafindan 12.02.2019
tarihinde Sirkete ait yonetim kurulu karar defterinin kapanis onay ya da zayi belgesi olmadan agilis onayi aldigi iddias! ile
karar defterinin hikiimstizIGigiinin tespitine yonelik dava agiimistir.

12.19. 21.02.2019 tarihinde Bahar Désem, Sis Sayilgan ve Akayteks sirketlerinin pay defterlerinin zayi oldugunun
tespitine yonelik Bursa 1. ve 2. Asliye Ticaret Mahkemelerinde ayri ayri hasimsiz dava agilimistir. Ayrica Bahar Désem,
Sis Sayilgan ve Akayteks sirketlerinin “hisse aidiyetinin tespitine” yonelik ihtiyati tedbir talepli 21.03.2019 tarihinde Bursa
1. ve 2. Asliye Ticaret Mahkemelerinde ayri ayri dava agiimig olup, durusma gint hendiz belirlenmemigtir.

12.20. Grup'un 31 Ekim 2019 tarihinde Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda yapti§i agiklamaya gore,

Ertan Sayilgan ve Selim Sayilgan'in Sirketimiz'in diger pay sahiplerine yonelik zorunlu pay alim teklifinde bulunma
yukimliligl kapsaminda, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 26.09.2019 ve 27.09.2019 tarihli kararlari geregince Ertan
Sayilgan ve Selim Sayilgan'a 0,30 TL zorunlu pay alim fiyati yaninda Sirket pay fiyatinin belirlenmesi amaciyla Pay
Alim Tebligi'nin 15'nci maddesinin 4'ncl fikrasi kapsaminda degerleme raporu hazirlatma yikimlGluga getirilmigtir.

Ancak ne Ertan Sayilgan ile Selim Sayilgan tarafindan, ne de bu kisilerin degerleme hizmeti aldiklari ve bildirdikleri
herhangi bir bagimsiz denetim kurulusu tarafindan Sirketimiz yonetiminden degerleme raporuna esas herhangi bir
bilgi veya belge talep edilmemistir. Ertan Sayilgan ve Selim Sayilgan vekili Av. Ahmet Cevdet Kaya tarafindan
31.10.2019 tarihli ve " degerleme raporu hazirlanmasi adina gerekli bilgi ve belgelerin Sirket yonetimi tarafindan
tarafimizla paylasilmamasi sebebiyle degerleme raporunun hazirlanma strecinin tikandigi " seklindeki KAP
Aciklamasi fiili ve gergek durumu yansitmamaktadir. Sirketimiz yonetiminin degerleme raporu hazirlanmasi
adina gerekli bilgi ve belgeyi temin etmemis olmasi ve bu sebeple degerleme surecinin tikanmasi gibi bir durum
kesinlikle s6z konusu degildir. Ertan Sayilgan ve Selim Sayilgan vekili tarafindan yapilan KAP Agiklamasi gergek disi
olup, kamuoyunu yaniltici ve aldatici niteliktedir.

Ayrica;

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 2019/49/50/51/54 sayili biiltenlerinde yayinlanan kararlari uyarinca, Ertan Sayilgan ve
Selim Sayilgan’in Kervansaray Yatirim Holding A.$.'nin diger pay sahiplerine yonelik zorunlu pay alim teklifinde bulunma
yUkimlUlagu sartlarini zamaninda yerine getiremedikleri icin oy haklari dondurulmustur.

Pay Alim teklifi sartlari kapsaminda degerleme yaptirma yukumliligine iliskin sartlari zamaninda yerine getirilmedi igin,

Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yatirimcilarin hak ve menfaatlerinin korunmasi amaciyla, KPMG Bagimsiz Denetim
ve Serbest Muhasebeci Mali Misavirlik A.S. degerleme raporunu diizenlemek iizere re’sen belirlenmistir
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