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ARA DONEM FAALIYET RAPORU UYGUNLUGU HAKKINDA SINIRLI DENETIM RAPORU

Kervansaray Yatirim Holding A.$. Yonetim Kurulu'na,

Giris

Kervansaray Yatirim Holding A.$. ("Sirket") ve bagli ortakliklarinin (hep birlikte "Grup") 30 Haziran 2019 tarihli itibariyle hazirlanan ara dénem faaliyet raporunda
yer alan finansal bilgilerin, sinirl denetimden geg¢mis ara donem konsolide finansal tablolar ile tutarli olup olmadiginin sinirli denetimini yapmakla
gorevlendirilmis bulunuyoruz. Rapor konusu ara dénem Faaliyet Raporu Sirket yonetiminin sorumlulugundadir. Sinirli denetim yapan kurulus olarak tizerimize
disen sorumluluk, ara dénem faaliyet raporunda yer alan finansal bilgilerin, sinirli denetimden ge¢mis ve 19 Agustos 2019 tarihli sinirli denetim raporuna konu
olan ara dénem konsolide finansal tablolar ve agiklayici notlar ile tutarli olup olmadigina iliskin ulasilan sonucun agiklanmasidir.

Sinirli Denetimin Kapsami

Sinirli denetim, Sinirli Bagimsiz Denetim Standardi ("SBDS") 2410 "Ara Dénem Finansal Bilgilerin, isletmenin
Yillik Finansal Tablolarinin Bagimsiz Denetimini Yirliten Denetgi Tarafindan Sinirli Bagimsiz Denetimi"ne
uygun olarak yuritilmustir. Sinirli denetimimiz, ara donem faaliyet raporunda yer alan finansal bilgilerin
sinirli denetimden ge¢mis ara donem Ozet finansal tablolar ve agiklayici notlar ile tutarli olup olmadigina
iliskin incelemeyi kapsamaktadir. Ara donem finansal bilgilerin sinirli denetiminin kapsami; Bagimsiz Denetim
Standartlarina uygun olarak yapilan ve amaci finansal tablolar hakkinda bir goris bildirmek olan bagimsiz
denetimin kapsamina kiyasla 6nemli 6l¢lide dardir.

Sonug olarak ara dénem finansal bilgilerin sinirli denetimi, denetim sirketinin, bir bagimsiz denetimde
belirlenebilecek tiim 6nemli hususlara vakif olabilecegine iliskin bir glivence saglamamaktadir. Bu sebeple,
bir bagimsiz denetim gorisi bildirmemekteyiz.

Sonug Bildirmekten Kaginmanin Dayanaklari

a) Grup'un aleyhe ve/veya lehe acgilmis ¢ok sayida devam eden dava ve icra takipleri bulunmaktadir. Cari
donemde Dedeoglu Hukuk Biirosu disinda herhangi bir hukuk blrosundan bilgi temin edilememistir.
Dedeoglu Hukuk Bilrosundan temin edilebilen avukat mektuplarina gore, rapor tarihi itibariyla Grup aleyhine
yirQtilen toplam 854.236.119 TL tutarinda dava ve icra takibi (764.750.017 TL tutarinda icra takibi; 89.411.318
TL ve 11.416 EURO tutarinda dava) bulunmaktadir. Grup yénetimi, bu dava ve icra takipleri icin, ge¢cmiste ayni
nitelikte olup sonuglanmis davalarn dikkate alinarak ilgili avukatlarinin ve kendi degerlendirmelerinin
dogrultusunda, ilisikteki konsolide finansal tablolarda toplam 7.431.417 TL'lik karsilik ayirmistir.

Cari donemde Dedeoglu Hukuk Burosu disinda herhangi bir hukuk blirosundan bilgi temin edilemediginden
diger hukuk burolar tarafindan varsa takip ettikleri herhangi bir dava nedeniyle olusabilecek taahhit ve
yuktumlulikler tespit edilememistir. Grup yonetimi Dedeoglu Hukuk Burosu disinda avukat ve/veya avukatlik
burolar ile yapilmis herhangi bir avukatlik s6zlesmesi olmadigini ifade etmis olup varsa takip ettikleri
herhangi bir dava nedeniyle olusabilecek taahhiit ve ylikimlillkler tespit edilememistir.



Grup'un hukuki siireclerinin yogunlugu, Grup'a karsi agilan aleyhe ve Grup'un actig lehe davalarin blyuk
kismina itiraz edilmis olmasi sebebiyle davalarin son durumu hakkinda yeterli tespitlerin yapilamamasi, ayni
gercek ve tiizel kisilere iliskin yuritilen hukuki streglerin Grup'un farkli avukatlarinin da takip etmesi
sebebiyle Grup'un karsilasabilecegi hukuki riskler tarafimizca saglikli bir sekilde degerlendirilememistir. Bu
nedenlerle hukuki siireglerin sonuglar saglikli tahmin edilememekte ve s6z konusu davalarin 6nemli bir
yikimlilik dogurup dogurmayacag tespit edilememekte olup, ilisikteki konsolide finansal tablolar bu
nedenle olusmasi muhtemel yikimlilukleri icermemektedir.

b) Kervansaray Bodrum Oteli, Bodrum 2.icra Dairesi tarafindan 21 Mart 2017 tarihinde gerceklestirilen ihale
sonucunda, Mega Varlik Yonetim A.S.'ye satilmistir. Bodrum Oteli'nin icradan satisinin durdurulmasina iliskin
Sermaye Piyasasi Kurulu ("SPK") tarafindan agilan davalar devam etmektedir.

icra yolu ile satilmis ve rapor tarihi itibariyla st kullanim haklari heniiz devredilmemis olan Bodrum Oteli ile
ilgili aktifte bulunan sabit kiymetler ve pasifte bulunan borglar Grup'un finansal tablolarindan 31 Aralik 2018
tarihinde ¢ikarilmistir. 2018 yili finansal tablolarindan ¢ikarilan Bodrum Oteli ile alakali sabit kiymetlerin net
defter degerleri toplami 97.042.774 TL, borglarin toplami ise 94.211.085 TL olmustur. S6z konusu borglarin
11.094.637 TL'si Ana Ortakliga, 77.327.924 TL'si konsolidasyon kapsamindaki bagli ortaklilara, 5.788.524 TL'si
ise iliskili taraflara ait olmustur. Konsolidasyon kapsamindaki bagli ortakliklar s6z konusu borglari 2018
yilinda yasal kayitlarinda finansal tablolarindan ¢ikarmamis olup, toplam 78.127.369 TL tutarindaki fark 2018
yilinda elimine edilmemis ve 2018 yili konsolide finansal tablolarinda iliskili taraflardan diger alacaklar
hesabinda gosterilmistir. Bodrum Oteli ile ilgili borglarin taraflarindan herhangi bir mutabakat ya da borglarin
kapandigini gosterir ibraname alinamamistir.

Bu nedenle, s6z konusu borglu olunan taraflarla girilen ticari ve finansal iligkiler ile devam eden hukuki
sureglerin 2018 yili konsolide finansal tablolarina etkisi tespit edilememis olup, konuya iliskin gorus
olusturulamamistir. 2019 yili ilk 6 aylik donemde ilave bir gelisme tespit edilememistir.

c) Grup gercek kisi ortaklarindan ve iliskili taraflarindan 6nceki dénemlerde gesitli vade ve tutarlarda senet
almistir. Grup s6z konusu senetlerin vadesi gelenlerinin tahsilatini rapor tarihi itibariyla gerceklestirememistir
. 31 Aralik 2018 tarihi itibariyla, ilisikteki finansal tablolarda diger alacaklar hesabinda gosterilen toplam
69.514.000 TL tutarindaki iliskili taraflardan alacak senetleri ile ticari alacaklar hesabinda gosterilen toplam
4.434.076 TL tutarindaki iliskili olmayan taraflardan alacak senetlerinin 6nceki denetgi tarafindan fiziki tespiti
yapilamamistir. Bu nedenle, alacak senetleri hesabinin varligi konusunda o6nceki denetgi goris
olusturamamistir. 2019 yili ilk 6 aylik donemde ilave bir gelisme tespit edilememistir.

d) Grup'un 31 Aralik 2018 tarihi itibariyla iliskili sirketlerden ve taraflardan ticari ve ticari olmayan alacaklarin
toplam tutari 203.509.189 TL olup dénen varliklara orani %52, toplam varliklara orani %18'dir. S6z konusu
alacaklarin tamami finansman amacli olup vade farklari konsolide finansal tablolara yansitilmistir. Bu
alacaklarin 78.127.369 TL'si ise 2018 yili denet¢i raporunda Gorls Vermekten Kaginmanin Dayanaklari
bélimunde belirtildigi gibi Bodrum Oteli'nin kayitlardan ¢ikarilmasi ile ilgili, diger 69.514.000 TL'si ise senede
baglanmistir. Senede baglanmayan 133.995.189 TL'lik alacagin tahsilatina iliskin herhangi bir 6deme plani
veya protokol bulunmamaktadir. S6z konusu alacaklara iliskin 2019 yili ilk 6 aylik doneminde herhangi bir
mutabakat temin edilememistir.

e) Grup'un Kervansaray Reklamcilik ve Pazarlama Sanayi ve Ticaret A.S.'ye 31 Aralik 2018 tarihi itibariyla

9.803.115 TL tutarinda borcu bulunmaktadir. Kervansaray Yatinnm Holding A.S. ile Kervansaray Reklamcilik ve
Pazarlama Sanayi ve Ticaret A.S. arasinda 2018 yilinda 6nemli tutar ve sayida islem gerceklesmistir.

Kervansaray Yatirim Holding A.S. yonetimi Kervansaray Reklamcilik ve Pazarlama Sanayi ve Ticaret A.S.'nin
Grup'un iliskili tarafi olmadigini, aralarinda yazili sézlesme bulundugunu beyan etmistir. 2018 yilinda

Kervansaray Reklamcilik ve Pazarlama Sanayi ve Ticaret A.S. tarafindan Kervansaray Yatirim Holding A.S.'ye
reklam, kira ve otel malzemesi alimina iliskin fatura dizenlenmistir. Bununla birlikte, 2018 yilinda

Kervansaray Reklamcilik ve Pazarlama Sanayi ve Ticaret A.S. ile Grup arasinda 6nemli tutar ve hacimde ¢ok
sayida islem gerceklesmistir. Ayrica, 2018 yilinda baslatilmis Kervansaray Reklamcilik ve Pazarlama Sanayi ve
Ticaret A.S. tarafindan Kervansaray Yatirim Holding A.S. aleyhine yriitiilen ve halen devam eden toplam 2018
yili sonunda 6.930.800 TL tutarinda (1.100.000 EURO ve 300.000 TL) iki adet icra takibi bulunmaktaydi. S6z
konusu sirket ile gerceklestirilen islemler nedeniyle dogabilecek yukimliliikler 2018 yilinda tespit

edilememis olup, 2018 yili konsolide finansal tablolari bu konuda herhangi bir diizeltmeyi icermemistir. 2019
yilinda da Kervansaray Reklamcilik ve Pazarlama Sanayi ve Ticaret A.S. arasinda islemler devam etmistir.



f) 31 Aralik 2018 tarihi itibariyla toplam 25.850.323 TL tutarinda olan ticari mallar, mamuller, yari mamuller ve
ilk madde malzeme stoklarinin 25.131.510 TL'lik kism1 hi¢ hareket gormemekte veya az hareket gérmekte
oldugu 6nceki denetgi tarafindan belirtilmistir. Az hareket goren stoklar icin net gerceklesebilir deger tespit
edilemediginden ilisikteki 2018 yili konsolide finansal tablolarinda elde etme maliyetleri ile yer almistir. Bu
nedenle dogabilecek yukumluliklere iliskin karsiliklar ekli 2018 yili finansal tablolarina yansitilmamis olup,
2019 yiliilk 6 aylik donemde ilave bir gelisme tespit edilememistir.

g) Grup'un 2018 yili finansal tablolarinda yurtici ve yurtdisindan farkli finans kurum ve kuruluslarina olan
113.547.597 EURO, 19.507.991 USD ve 10.285.302 TL olmak iizere toplam 797.919.811 TL tutarinda finansal
borcu bulunmaktaydi. S6z konusu finansal borglara ait 31 Aralik 2018 tarihi itibariyla tahakkuk eden faiz
tutar 182.552.085 TL belirlenmistir. Grup'un 31 Aralik 2018 tarihi itibariyla vadesi ge¢mis finansal borclarinin
toplami 774.528.953 TL olup, Grup s6z konusu finansal borglara ait yiikiimlilikleri yerine getirememistir.
Grup'tan alacakli olan finans kurum ve kuruluslari, farkl tarihlerde toplam 325.698.352 TL tutarinda "icra
Emri", "ihtarname”, "ilamsiz Takipte Odeme Emri" ve "ipotegin Paraya Cevrilmesi Yolu ile Takipte icra Emri"
gondermistir.

Grup'un borglu oldugu finans kurum ve kuruluslarindan 2018 yilinda giincel direkt dogrulama temin
edilememistir. Bu nedenle, dogrulama alinamayan tutarlar nedeniyle varsa olusabilecek taahhut ve
yukumlalukler ilisikteki 2018 yilinda konsolide finansal tablolara yansitilamamistir. 2019 yili ilk 6 aylik
donemde de finans kurum ve kuruluslarindan dogrulamalar temin edilememis, Grup'un finans kurum ve
kuruluslarina olan borglarinin tutari ile donem faiz tahakkuklari dogrulanamamistir.

Rapor tarihi itibariyla 6demesi ve ertelemesi yapilmayan ilgili kredilerin refinansmani / 6deme planlari igin
cesitli bankalar ile goriismeler devam etmektedir ancak refinansman / 6deme planlarina ve herhangi bir
yapilandirmaya iliskin yazili mutabakat bulunmamaktadir. Grup 06.05.2019 tarihinde kap.gov.tr Gzerinden

0zel durum acgiklamasi yapmis, Denizbank A.S.'ye olan ge¢misten gelen borglarindan kredi, faiz ve sair

bor¢larinin tamaminin yeniden yapilandirildigini bildirmistir. Denizbank A.S. ile 6deme sartlarinda anlasilarak
o0deme planina baglandigl ve bu kapsamda Denizbank A.S. ile arabulucu nezdinde anlasma imzalandigi

belirtilmis olup borglarin ilk 16,5 ay1 6demesiz olmak Uzere ve buna muiteakip 54 ay vadeli olarak

yapilandiriimistir.

Grup'un borglu oldugu finans kuruluslar tarafindan lizerinde ipotek konulmus olan, Grup'un Bursa'da

bulunan Termal Oteli ile Antalya'da bulunan Lara Oteli icin kiymet takdiri istenmis ve sonuclanmistir. Grup
hem icra takibine hem de kiymet takdirine itiraz etmistir. Kervansaray Antalya Lara Oteli Antalya 6. icra
Dairesi tarafindan toplam 411.102.841 TL muhammen bedelin %50'sinden satisa ¢ikarilmis olup 29 Mayis
2017 ve 23 Haziran 2017 tarihlerinde agik artirmada alici ¢tkmamasi nedeniyle katilim olmamis ve satis
gerceklesmemistir. Kervansaray Bursa Termal Otel, Bursa 7. icra Dairesi tarafindan 4 Mart 2019 tarihinde
gerceklestirilmesi planlanan icra satisi, katiim olmamasi nedeniyle gerceklestirilememis ve 29 Mart 2019
tarihine ertelenmistir, bu tarihte yapilan ihalede de katiim olmamis ve satis gerceklesmemistir. Ayrica

Grup'un aktifinde kayitl bulunan ve 49 yillik irtifak hakki bulunan Kervansaray Bodrum Oteli'ni Bodrum 2. icra
Dairesi tarafindan toplam 94.239.951 TL bedelle satisa ¢ikarmis olup 21 Mart 2017 tarihinde gerceklestirilen
ihale sonucunda, Kervansaray Bodrum Oteli'nin 47.150.975 TL'ye satisi gerceklesmistir. Bununla birlikte satis
yapilan finans kurumu ile yapilan miizakereler neticesinde bir uzlagsma saglanmistir. Ancak, Grup ve finans
kurumu arasinda yapilan protokol sartlari yerine getirilememis olup, protokolin siure ve sartlarina

uyulmamasi sebebiyle baslayacak hukuki siireclere ve/veya cezai sartlara iliskin dogabilecek ytkumlullkler
konsolide finansal tablolara yansitilmamistir.

h) 31 Aralik 2018 tarihi itibariyla personele borglarinin 167.804 TL'si maas, 1.513.804 TL'si kidem tazminati
olmak Uizere toplam 1.681.271 TL'sinin vadesi ge¢mistir. S6z konusu kidem tazminati borglarinin 1.046.375
TL'lik kismi Mintay Tekstil Konfeksiyon Sanayi ve Ticaret A.S.'ye aittir. ilgili borglar icin eski calisanlar
tarafindan acilmis cesitli davalar bulunmakta olup, ilgili borglarin 6denmesine iliskin Grup yonetimi bir
6deme plani lizerinde ¢alismalarinin devam ettigini ifade etmistir. Ayrica heniiz dava siirecine girmemis ilgili
borglar icin varsa dogabilecek herhangi bir yikimliilik finansal tablolara yansitilmamistir. 2019 yili itk 6 aylik
dénemde konsolidasyona giren firmalarin denetim ¢alismasi yapilamadigi icin vadesi gecmis personel maas
ve kidem borglari tespit edilememistir.

1) ilisikteki 2018 yili konsolide finansal tablolarda konsolidasyona dahil edilmis olan Grup'un bagli ortaklig
Mintay Tekstil Konfeksiyon Sanayi ve Ticaret A.S., suireklilik esasina goére hazirlanmis olan 2018 yili bireysel
finansal tablolarina gore Tirk Ticaret Kanunu'nun 376'nci maddesine gére 6denmis sermayesinin lcte ikilik
bélimiinu kaybetmis olup teknik iflas halindedir. Kervansaray Yatirrm Holding A.S. tarafindan 23.05.2019



tarihinde Mintay Tekstil Konfeksiyon Sanayi ve Ticaret A.S.'nin genel kurulunun yapilmasi icin istanbul 4.
Asliye Ticaret Mahkemesi'nde 2019/306 E. sayili dosya numarasiyla dava agilmistir.

Ayrica 2018 yilinda Mintay Tekstil Konfeksiyon Sanayi ve Ticaret A.S.'ye Grup'un konsolidasyon kapsami
disinda birakilan bagli ortakligi Mintay Dis Ticaret A.S. tarafindan alacak davasi acilmis olup s6z konusu
borglara iliskin varsa bir yikimliilik 2018 yilinda konsolide finansal tablolara yansitilmamistir.

i) Grup'un konsolidasyon kapsami disina ¢ikarilan bagli ortakligi Mintay Dis Ticaret A.S."'ye olan 15.599.195 TL
tutarindaki bor¢ Mintay Dis Ticaret A.S.'nin Yonetim Kurulu Baskan Yardimcisi Cetin Tlimer tarafindan

imzalanan 3 Ekim 2016 tarihli ibraname ile gayrikabili riicu sarti ile ibra edilmis olup Kervansaray Yatirm

Holding A.S.'den hi¢bir hak ve alacagl bulunmadigina iliskin beyanda bulunulmustur. Kervansaray Yatirm

Holding A.S. sz konusu borcu yasal kayitlarinda Ozkaynaklar altinda "Diger Yedekler" hesabinda

muhasebelestirmistir. Mintay Dis Ticaret A.S. 14 Nisan 2016 tarihinde iflas erteleme talebi ile mahkemeye
basvurmustur. Uygulama geregi Mintay Dis Ticaret A.S."ye iki kisilik kayyum heyeti atamasi gerceklestirilmistir
. Mintay Dis Ticaret A.S.'nin temin edilen yasal finansal tablolarinda da ilgili alacaklardan vazgecildigine dair
bir muhasebelestirme mevcut degildir. Bu nedenle yapilan kayitlarin Tiirk Ticaret Kanunu'na ve ilgili

mevzuatlara uygunlugu agisindan herhangi bir tespit yapilamamistir. Grup Mintay Dis Ticaret A.S.'nin

faktoring borglarina istinaden 7.312.357 TL tutarinda senedi ilgili faktoring firmasina vermistir. S6z konusu

senetler Mintay Dis Ticaret A.S."ye olan borglardan diistilmis ve bir faktoring sirketine borg olarak diger

borglarda takip edilmistir. Senede baglanan borglarin 136.000 TL'lik kisminin vadesi ge¢mis olup, borca iliskin
O0deme vadelerine uyulmamasi nedeniyle dogabilecek ytkimliliikler 2018 yili konsolide finansal tablolarina
yansitilamamistir. 2019 yili ilk 6 aylik donemde ilave bir gelisme tespit edilememistir.

j) 2018 yili finansal tablolarinda yer alan diger alacaklarin 45.194.967 TL'si Sis Sayilgan Dokuma Boya iplik
Sanayi ve Ticaret A.S. ile iki sirket arasinda dlizenlenen protokol ve cerceve anlasmalari neticesinde

olusmustur. ilgili protokol ve cerceve anlasmalarina gére Sis Sayilgan Dokuma Boya iplik Sanayi ve Ticaret A.S
. protokol imzaladig bir resmi kurumun actigi ihale veya diger ticari faaliyetleri icin Gretecegi mamuller icin
finansman saglayacaktir. Herhangi bir icra takibi baslatilmamis, ancak tahsil imkani zor goriilen ilgili

alacaklarailiskin 2018 yili konsolide finansal tablolarinda karsilik ayrilmamistir.

Grup'un 2018 yili finansal tablolarinda kisa vadeli diger alacaklar hesabi altinda izlenen 113.168.282 TL'lik
iliskili taraflardan olmayan diger alacaklarin 64.073.315 TL'si herhangi bir is ve cerceve sozlesmesine
baglanmamis gesitli gercek ve tiizel kisilerden olan alacaklardan olusmaktadir. Bu alacaklarin 3.900.000 TL'si
hisse devir alacaklarindan olusmaktadir. S6z konusu alacaklar i¢in ayni zamanda diger borglar hesabi
icerisinde cek ve senet tutarlarindan olusan bor¢lar mevcuttur. ilgili alacaklarin hisse devir bedelleri harig
mabhiyetleri ve varsa dogabilecek yikimliliiklere iliskin tutarlar tespit edilememistir. ifade edilen alacak ve
borglarin vade farklari 2018 yili konsolide finansal tablolarina yansitilmamistir. 2019 yili ilk 6 aylik dénemde
ilave bir gelisme tespit edilememistir.

k) Grup'un 2018 yili sonu itibariyle aktifinde kayitli Gretimden cekilmis ve 6nceki donemlerde (iretim
faaliyetlerinde kullanilmis rapor tarihi itibariyla Gretim faaliyetlerinde kullanilmayan sabit kiymetlerin
konsolide finansal tablolardaki degeri 3.013.353 TL olarak belirtilmistir. Uretim faaliyetlerinde kullanilmayan
makinelerdeki varsa deger dustklugu tespit edilememistir. Bu nedenle, ilgili tasinmazlara iliskin olusabilecek
karsiliklar ilisikteki 2018 yili konsolide finansal tablolara yansitilamamistir. 2019 yili ilk 6 aylik donemde de
deger dusuklugu testi yapilamamis ve bagli ortakliklara ait denetim ¢alismalari yapilamadigi icin amortisman
calismalari da konsolide finansal tablolara tam olarak yansitilamamustir.

l) Grup'un ilisikteki 2018 yili konsolide finansal tablolarinda 31 Aralik 2018 tarihi itibariyla 2.650.325 TL kasa
mevcudu bulunmaktadir. ilgili tutarlarnin 2.413.633 TL'si Grup'un bagli ortakligi olan Mintay Tekstil
Konfeksiyon Sanayi ve Ticaret A.S.'nin nakit mevcudundan olusmaktadir. Mintay Tekstil Konfeksiyon Sanayi
ve Ticaret A.S.'nin kasasinda bulunan s6z konusu tutarlarin fiziki tespitinin yapilmasi miimkiin olmamistir.
Bununla birlikte, Mintay Tekstil Konfeksiyon Sanayi ve Ticaret A.S.'nin 2018 yili icerisinde de kasa
bakiyelerinin sirketin ihtiyaclarinin Gizerinde oldugu ve Grup yonetiminin izledigi kasa politikasi sebebiyle bu
tutarlari nemalandirmadigl dnceki denetgi tarafindan gorilmustir. Bu nedenlerden dolayi, Grup'un nakit ve
nakit benzerlerinin varligi ve tamligl hususlarinda onceki denetgi tarafindan saglikli bir degerlendirme
yapilmasi mimkiin olmamistir. 2019 yili ilk 6 aylik donemde ilave bir gelisme tespit edilememistir.

Ayrica, 31 Aralik 2018 tarihi itibariyla diger pesin 6denen giderlerin 2.619.165 TL'si Grup'un bagli ortakligi olan
Mintay Tekstil Konfeksiyon Sanayi ve Ticaret A.S.'nin 6demesini yaptigl ancak herhangi bir evrak tevsik
edilemedigi icin herhangi bir hesap ile iliskilendirilemeyen tutarlardan olugmaktadir. S6z konusu tutarlara



iliskin 2018 yilinda herhangi bir denetim teknigi uygulanamamis olup 2018 yili konsolide finansal tablolarinda
karsilik ayrilmamistir. 2019 yili ilk 6 aylik ddnemde ilave bir gelisme tespit edilememistir.

m) Grup'un bagli ortakligi, S.I.S Sayilgan Dokuma Boya iplik Sanayi ve Ticaret A.S. 31 Ekim 2014 tarihinde
Besiktas Tapu Midurligl'nde tesis etmesi gereken kat irtifaki yikimliligini yerine getirememistir. S6z
konusu sozlesmenin siire ve sartlarina uyulmamasi sebebiyle sdzlesmenin tarafi diger firma tarafindan
feshedilmesi durumunda S.I.S Sayilgan Dokuma Boya iplik Sanayi ve Ticaret A.S. s6zlesme bedeline imza
tarihi itibariyla Tlrk Lirasi karsiligina 6zel bir bankanin 1 yillik Tlrk Lirasi mevduat faiz orani dikkate alinarak
hesaplanacak faiz eklenerek bulunan rakami ve ayrica 1.100.000 TL'sini cezai sart olarak ilgili firmaya
odeyecektir. Rapor tarihi itibariyla ilgili s6zlesmeye iliskin herhangi bir fesih bilgisi alinmamistir. Ancak hukuki
sureclere iliskin dogabilecek ylkiumliliikler 2018 yili konsolide finansal tablolarina yansitilamamistir. S6z
konusu sozlesmenin slire ve sartlarina uyulmamasi nedeniyle ilgili firma daha 6nce bu s6zlesme kapsaminda
almis oldugu ipotege iliskin "ipotegin Paraya Cevrilmesi" yolu ile takip baslatmistir. Ayrica Danig Turizm ve
insaat A.S., Sis Dokuma, Boya, iplik Sanayi ve Ticaret A.S. aleyhine 2.738.017 USD'lik "ilamsiz Takipte Odeme
Emri" gondermistir. Bu konuyla ilgili olarak varsa olusabilecek taahhiit ve yiukimlilukler ilisikteki 2018 yili
konsolide finansal tablolarina yansitilmamistir. 2019 yili ilk 6 aylik donemde ilave bir gelisme tespit
edilememistir.

n) Grup'un konsolidasyon kapsami disina ¢ikarilan Mintay Dis Ticaret A.S. 14 Nisan 2016 tarihinde iflas
erteleme talebi ile mahkemeye basvurmustur. Uygulama geregi Mintay Dis Ticaret A.S.'ye iki kisilik kayyum
heyeti atamasi gerceklestirilmistir. iflasa iliskin siirecin sonuclanmasi ve/veya devam etmesi ile isletmenin
surekliligi Mintay Dis Ticaret A.S.'nin mahkemeye sunmus oldugu iyilestirme projelerine ve bu projeler
sonucunda olusacak finansal tablolara istinaden kayyumlarin verecegi raporlara baglidir. Kayyumlarin 11
Aralik 2016 tarihli raporunda Mintay Dis Ticaret A.S.'nin Uretim faaliyetini devam ettirmedigi, 30 Eyliil 2016
tarihi itibaryla ¢alisan sayisinin 31 kisi oldugunu ve bu nedenle Mintay Dis Ticaret A.S.'nin tasfiyeye girdigi
dustinuldigu, isten ayrilan veya is akdi sona erdirilen kisilere iliskin sosyal haklarinin 6denmedigi, Mahkeme
tarafindan borca batikligin onaylanmamis oldugu, Mintay Dis Ticaret A.S.'nin isletme sermayesi sikintisi
¢ekmesinin sebebinin Grup firmalarini finanse etmesinin oldugu, 30 Eylul 2016 tarihi itibariyla dénem
zararinin 21.487.343 TL'ye ulastig) ve zararina satislarin bulundugu, 6zkaynaklarin 16.179.023 TL'ye geriledigi
ve Mintay Dis Ticaret A.S.'nin iyilestirme projesindeki hedeflerini gerceklestirme gibi bir kanaatin olusmadigi
sonucuna varilmistir.

Bununla birlikte iflas erteleme talebi ile ilgili olarak yetkili mahkemece yeniden bilirkisi incelemesi

yapilmasina karar verilmis ve s6z konusu bilirkisi raporu mahkemeye sunulmustur. 26 Aralik 2016 tarihli
bilirkisi raporunda Mintay Dis Ticaret A.S.'nin rayi¢ bedellere gore 6zvarliginin 39.353.881 TL oldugu verilen
kefaletler dikkate alindiginda Mintay Dis Ticaret A.S.'nin 49.689.677 TL borca batik oldugu, bu kefaletler
karsiligindaki teminatlarin yapilan icra takiplerinden az oldugu, kayyum raporlarinda Mintay Dis Ticaret A.S.'
nin Gretim faliyetlerini devam ettirmemesi gibi nedenlerle rayi¢ degerler lizerinden bir borca batiklig

bulunmamasina ragmen takdirin ilgili mahkemeye birakildigi belirtilmistir.

Mintay Dis Ticaret Tekstil San. A.S.'nin iflas erteleme dava dosyasi ilgili olarak mahkeme; borca batiklik
konusunda bilirkisi heyetinden Mintay Dis Ticaret'in merkez adresinde kesfen inceleme yapilarak ve ayrica
sirketin ticari defter kayit ve belgeleri de incelenerek sirketin tiim mal varligi son mali veriler esas alinmak
suretiyle buglnku tarih itibariyla rayi¢ degerlerinin tespiti suretiyle sirketin borca batik olup / olmadig), ayrica
Mintay Dis Ticaret'in grup sirketlerinin kullandig kredilere iliskin kefaletlerinin pasifte gosterilmemesi halinde
giincel en son mali veriler esas alinarak rayi¢ degerler lizerinden borca batik olup / olmadigl hususunda ek
rapor alinmasina ve ticari defterlerin sirket merkezinde mali musavir bilirkisi tarafindan yerinde

incelenmesine karar vermistir. 16.07.2019 tarihli bilirkisi heyeti ek raporunda sirketin borca batik olmadig
belirlenmistir.

Grup'un s6z konusu bagli ortakliktaki sermaye tutari 39.990.780 TL'dir. Bagli ortakliga 6denen ortaklik
bedeline iliskin 2018 yili konsolide finansal tablolarinda herhangi bir karsilik ayrilmamistir. 2019 yili ilk 6 aylik
doénemde ilave bir gelisme tespit edilememistir.

0) 2018 yili sonu itibariyle 6nceki denetgi, banka mevduat ve diger hazir degerlerin %2'sinden, ticari
alacaklarin %4'lnden, iliskili taraflardan alacaklarin %25'inden, verilen siparis avanslari, is avanslari ile sabit
kiymet avanslarinin %6'sindan, ticari borglarin %8'inden, diger borglarin %26'sindan, iliskili taraflara
borclarin %58'inden ve alinan avanslarin %24'linden mutabakat mektubu temin edilmistir. Diger alacaklar,
diger borglar ve finansal borglara iliskin ise mutabakat temin edememistir. Bu nedenle, mutabakat
alinamayan tutarlar nedeniyle varsa olusabilecek taahhit ve yiukimliliklerin ilisikteki 2018 yili konsolide



finansal tablolarina muhtemel etkilerini belirleyememistir. 2019 yili ilk 6 aylik donemde herhangi bir
mutabakat temin edilememistir.

&) Onceki denetcinin belirttigi tizere, 31 Aralik 2018 tarihi itibariyla Grup'un vadesi geldigi halde heniz
o6demesi yapilamamis, finans kuruluslar ve varlik yonetimi sirketlerine toplam 592.882.941 TL'lik kredi
anapara borcu; personele 1.681.271 TL'lik kidem ve maas borcu; vergi daireleri ve SGK'ya 29.507.737 TL
tutarinda vergi ve sigorta primleri borcu ile kamu kuruluslarina 5.435.835 TL tutarinda harg vb. borcu
bulunmaktadir.

Grup konsolide finansal tablolarini isletmenin tahmin edilebilir bir gelecekte faaliyetlerini stirdlrecegi

varsayimiyla hazirlamistir. Bununla birlikte yukaridaki paragraflarda belirtilen bir¢ok hususun etkilerini

icermeyen ilisikteki finansal tablolara gére Grup'un 31 Aralik 2018 tarihi itibariyla kisa vadeli yikimlllkleri
donen varliklarindan 550.531.688 TL daha yuksek (ki bu husus Grup' un isletme sermayesi agigl vermesine

neden olmaktadir) olup 31 Aralik 2018 tarihi itibariyla 6z kaynaklarinin toplami 131.779.056 TL'dir. Grup'un 30
Haziran 2019 tarihi itibariyla kisa vadeli yikiamlualiikleri donen varliklarindan 594.507.296 TL daha yiiksek (ki
bu husus Grup' un isletme sermayesi acigl vermesine neden olmaktadir) olup 30 Haziran tarihi itibariyla 6z
kaynaklarinin toplami 87.433.320 TL'dir.

Onceki denetcinin belirttigi Gizere Grup, 2 numarali rapor dipnotunda isletmenin sirekliligine iliskin

aciklamalar yapmis olmakla birlikte yukarida belirtmis oldugumuz bu hususlar Grup'un surekliligini devam
ettirme kabiliyetine iliskin belirsizlik olusturmaktadir. Grup'un faaliyetlerini slrdirebilmesi, ticari, ticari

olmayan alacaklarin tahsil edilmesine ve/veya isletme varliklarindan ekonomik fayda elde edilmesine ve/veya
mevcut kredilerin refinansmani ve/veya yeni kredi temini ve/veya yeni sermaye girisleri ile nakit girisi

saglamasina baglidir. Ekli 2019 yili 6 aylik finansal tablolar ve 2018 yili finansal tablolar bu hususlara iliskin
herhangi bir diizeltmeyi igermemektedir. Grup'un 30.06.2019 tarihli konsolide finansal durum tablosunda
sermaye ile kanuni yedek akgeler toplaminin Ugcte ikisinin zarar sebebiyle karsiliksiz kalmasi sonucu Sirket
Yonetim Kurulu'nun Tirk Ticaret Kanunu gercevesinde belirtilen aksiyonlari almasi 6nem arz etmektedir.

p) Kervansaray Yatirim Holding A.S. bagli ortakligi olan Melis Yapi Ticaret ve Sanayi A.S.'ye olan 13.492.441
TL'lik borcunu bagli ortakligi olan SIS Sayilgan Dokuma Boya iplik Sanayi ve Ticaret A.S.'nin sermayesinin %
16,28'ine tekabiil eden 11.740.000 adet SIS Dokuma payinin 1 TL nominal degerli beher pay icin 1,15 TL
fiyattan 22 Temmuz 2016 tarihinde devrederek kapatmistir. S6z konusu varlik devrine iliskin 1 nominal hisse
bedelinin degeri belirlenirken Kurumsal Yonetim Teblig'i cercevesinde Sermaye Piyasasi Kurulu'nca

belirlenen herhangi bir kurulusa degerleme ¢alismasi yaptirilmamis olup Grup'un ifadesine gbre yapilan

islemin Kervansaray Yatinm Holding A.$.'nin bagli ortakligina olan borcunun diger bir bagl ortakligin

hisselerinin devri ile kapatilmis olmasi ve iki bagli ortaklik arasinda olmasi sebebiyle degerleme

yaptinlmamistir.

Bununla birlikte s6z konusu isleme iliskin Yonetim Kurulu karari 18 Mart 2017 tarihinde alinmistir. Satisin
yapildigi bagli ortaklik Melis Yapi Sanayi ve Ticaret A.$'de s6z konusu isleme iliskin Yonetim Kurulu Karari 28
Agustos 2017 tarihli olup satis isleminden sonra alinmistir. ilisikteki 2018 yili finansal tablolari bu hususa
iliskin diizeltmeleri icermemektedir.

r) 21.02.2019 tarihinde Bahar Dosem, Sis Sayilgan ve Akayteks sirketlerinin pay defterlerinin zayi oldugunun
tespitine yonelik Bursa 1. ve 2. Asliye Ticaret Mahkemelerinde ayri ayri hasimsiz dava acgilmistir. Ayrica Bahar
Dosem, 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 agilmis olup, durusma giin
heniiz belirlenmemistir.

s) Kervansaray Yatirim Holding A.S."'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'lik kismi da Selim Sayilgan'a
gecmistir. Dedeoglu Hukuk Biirosundan alinan avukat yazisinda, hisse devrine karsi Zeynep Tumer'in istinaf
yoluna basvurdugu, dosyanin derdest olarak, Bolge Adliye Mahkemesi istinaf incelemesinde oldugu ve henliz
kesinlesmedigi belirtilmistir.

s) Kervansaray Yatirnm Holding A.S.'nin bagli ortakliklarinin 2019 yili 6 aylik denetim ¢alismasi ilgili firmalarin
2019 yili 6 aylik mali verileri temin edilemediginden yapilamamistir. Cari donem konsolide finansal
tablolarinda ilgili firmalarin 2019 yili 6 aylik mali verileri temin edilemedigi igin, 2018 yili denetimden ge¢mis



finansal tablolar kullanilmis, cari donemde gelir tablosunda herhangi bir deger olusturulmamistir. S6z
konusu bagli ortakliklarin 2019 yili 6 aylik finansal tablolarina ulasilamadigy igin Grup'un 2019 yili 6 aylik
konsolide finansal tablolarina etkisi tespit edilememis olup, konuya iliskin goris olusturulamamistir.

t) Grup'un vermis oldugu teminat, rehin, ipotek, kefalet vb. gayrinakdi risklerle ilgili 2019 yili ilk 6 aylik
donemde bilgi temin edilememis olup, s6z konusu risklere iliskin dogabilecek yikumluliikler tam olarak
tespit edilememektedir. Grup'un 2018 yili bagimsiz denetci raporundaki gayrinakdi risklerinin devam ettigi
dikkate alinmis ilave bir ylikiimluliik eklenmemistir.

u) Finansal tablolarin tarihi ile bu rapor tarihi arasinda gerceklesen ve konsolide finansal tablolarda diizeltme
ve agitklama yapilmasini gerektirebilecek mahiyetteki olaylarin, varsa s6z konusu konsolide finansal tablolara
uygun sekilde yansitilip yansitilmadigl konusunda Bagimsiz Denetim Standartlar 560 - Bilango Tarihinden
Sonraki Olaylar'a istinaden bir ¢alisma tarafimizdan yapilamamistir.

U) Diger taraftan Bagimsiz Denetim Standartlari 240 - Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetiminde Bagimsiz
Denetcinin Hileye iliskin Sorumluluklari'na istinaden hile kaynakli 6nemli yanlislik riski olarak degerlendirilen
risklere karsi uygulanan defteri kebire aktarilan yevmiye kayitlarinin test edilmesine iliskin denetim
prosedirleri gerceklestirilememistir.

Sonug Bildirmekten Kaginma

Sonug Bildirmekten Kaginmanin Dayanaklarinda belirtilen hususlarin dneminden dolayi, tarafimizca faaliyet raporunun denetimi goriisiine dayanak olusturacak
yeterli ve uygun denetim kaniti elde edilemedigi igin 1 Ocak - 30 Haziran 2019 ara hesap dénemine ait faaliyet raporuna iliskin herhangi bir goriis verememekteyiz

Abakiis Bagimsiz Denetim ve

Serbest Muhasebeci Mali Misavirlik A.S.

Ugur GALISKAN, SMMM

Sorumlu Denetgi

istanbul, 19 Agustos 2019



Faaliyet Raporu

KAMUYU AYDINLATMA PLATFORMU

Finansal Tablo Niteligi Konsolide

ligili Sirketler 1
ligili Fonlar 1

Faaliyet Raporu

Yapilan Agiklama Diizeltme mi? Hayir (No)
Konuya iliskin Daha Once Yapilan Aciklamanin Tarihi -

Aciklamalar

Sirketimizin 01.01.2019 - 30.06.2019 dénemine ait Yonetim Kurulu Faaliyet raporu ektedir.



