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YONETIM KURULUNUN YILLIK FAALIYET RAPORUNA ILISKIN

BAGIMSIZ DENETGI RAPORU

Egeli & CO Enerji Yatinmlari Anonim Sirketi
Yonetim Kurulu'na
1) Sinirli Olumlu Gériis

Egeli & CO Enerji Yatinmlari Anonim Sirketi ("Sirket") 1 Ocak 2019 - 31 Aralik 2019 hesap dénemine iliskin yillik faaliyet raporunu denetlemis bulunuyoruz.
Gorustimiize gore, Sinirl Olumlu Goérlisiin Dayanagi boliimiinde belirtilen husus disinda, yonetim kurulunun yillik faaliyet raporu iginde yer alan finansal bilgiler
ile Yonetim Kurulunun Sirket'in durumu hakkinda denetlenen finansal tablolarda yer alan bilgileri kullanarak yaptigi irdelemeler, tim 6nemli yonleriyle,
denetlenen tam set finansal tablolarla ve bagimsiz denetim sirasinda elde ettigimiz bilgilerle tutarlidir ve gergegi yansitmaktadir.

2) Sinirli Olumlu Gériistin Dayanagi

1. Sirket'in finansal tablolarinda faaliyetlerinin dogal akisi igerisinde varliklarindan fayda elde edecegi ve yukimluliiklerini yerine getirecegi varsayimi altinda
isletmenin surekliligi esasina gore hazirlanmistir. Bununla birlikte Sirket'in birikmis zararlar nedeniyle sermaye ve kanuni yedek akgelerinin toplaminin %86,88'U
karsiliksiz kalmis bu sekilde Tiirk Ticaret Kanunu'nun 376/2 kapsamina girdigi anlasiimistir. Sirket'in 31 Aralik 2019 tarihi itibariyle kisa vadeli yikimliiliikleri kisa
vadeli varliklarindan 503.224.-TL tutarinda fazladir. Dolayisiyla bu durumlar isletmenin siirekliligi tizerinde stipheler uyandiracak belirsizliklerin mevcudiyetine
baslangig olabilecegine isaret etmektedir. Sirket'in mevcut borg ve yikiimliiliiklerini 6deyebilmesi 6zellikle finansal varliklarini nakde gevirebilmesine, iliskili
taraflardan diger alacaklarin tahsilatina, faaliyetleri hakkinda alacagi karar ve tedbirlere, bunlarin neticesinde elde edilmesi beklenen nakit fonlara ve yeni
kaynaklara baglidir. Diger taraftan Sirket ydnetim kurulunun TTK'nin 376. maddesinde belirtilen tedbirleri almasini gerektirmektedir.

2. Sirket'in hisseleri borsada islem gérmeyen bagli ortakligi Egc Enerji Coziimleri A.S. ("Egc Enerji"), 30 Haziran 2014 tarihinde 2 adet kiralanabilir mobil enerji
turbininin alimini gerceklestirmek ve bunlari uluslararasi piyasalarda kiralamak lizere yurtdisinda bir sirketi 16.976.000 TL karsiliginda devralmistir. S6z konusu
sirket ilgili mobil enerji tlrbinlerinin kiralanmasina yonelik gerekli anlasmalarin yapilamamasi nedeniyle bahse konu mobil enerji tirbinlerinin alimini
gerceklestirememis ve faaliyete gegmemistir.

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun ("SPK") Sirket'e ilettigi 30 Haziran 2016 tarihli yazisinda, Sirket'in 31 Aralik 2015 tarihli finansal tablolarinda, Egc Enerjinin makul
piyasa degerinin 6l¢lilememesi sebebi ile Egc Enerji'nin makul degerinin 30 Eyliil 2016 tarihine kadar Kurul'un 17 Mart 2003 tarih ve 37/875 sayili kararinda
belirlenen bir kurulus tarafindan hazirlanacak degerleme raporu ile tespit ettirilmesi, faaliyetlerinin 30 Eyliil 2016 tarihine kadar teblig ile uyumlu hale
getirilemeyecek olmasi halinde anilan tarih itibariyle Sirket'i zarara ugratmayacak sekilde, aktarilan kaynaklardan daha az tutarda olmayacak bir bedel lizerinden
portféyden gikarilmasi gerektigi bildirilmistir. Sirket 31.03.2017 tarihi itibariyle bagimsiz bir kurulusa Egc Enerji'nin Sirket degerlemesini yaptirmis ve 2016 yili
finansal tablolarinda Egc Enerji'nin degeri ¢ikan degerleme tutari tizerinden gosterilmistir. Sirket 20.02.2018 tarihi itibariyle de bagimsiz baska bir kurulusa Egc
Enerji'nin Sirket degerlemesini tekrar yaptirmis ve 2017 yili finansal tablolarinda Egc Enerji'nin degeri cikan degerleme tutari Uzerinden gosterilmistir.

Sirket'in 31 Aralik 2019 ve 31 Aralik 2018 tarihinde sona eren hesap doneminine ait finansal tablolarinin denetimi ile ilgili olarak bagimsiz denetgi tarafindan
verilen gérlisiin dayanaginda belirtilen hususlar géz 6niine alinarak;

- Egc Enerji Goziimleri A.S. degeri Sirket tarafindan tespit edilmis olup 31.12.2019 ve 31.12.2018 tarihli finansal tablolarda Egc Enerji Coziimleri A.$.'nin "General
Trading System Ltd." ("GTS") ve "Shelesby Limited" ("Shelesby") unvanina sahip bagli ortakliklarinin maliyet degerleri (31.12.2018: 17.000.000.-TL) tutarinda
deger dustiklugu ile sirket ici yapilan degerleme (31.12.2019: 829.003.-TL azalis, 31.12.2018: 1.822.831.-TL artis) farklari esas alinmig 31.12.2018 hesap déneminde
15.177.169.-TL 31.12.2019 hesap déneminde 829.003.-TL olmak lizere toplam 16.006.172.-TL deger dusikligi karsilig ayrilarak finansal tablolarina yansitmistir.

- Karesi Jeotermal Enerji Uretim ingaat San. ve Tic. A.S. degeri Sirket tarafindan tespit edilmis olup 31.12.2018 ve 31.12.2019 tarihli finansal tablolarda 6zkaynak
kayiplari (31.12.2019: 7.373,31.12.2018: 513.407.-TL) esas alinmis ve toplam 520.780.-TL deger diisikligil karsiligi ayrilarak finansal tablolarina yansitmistir.

Sirket'in yapmis oldugu deger dusiikligli hesaplamalari (31.12.2019: 836.376.-TL ve 31.12.2018:15.690.576.-TL) ile portféy degerinin yaklasik %78'i finansal
tablolardan cikartilmis olup bagimsiz bir kurulusa degerleme raporu yaptirildiginda farkli bir deger ¢tkmasi da olasidir. Denetim kurulusu olarak Sirket
Yonetimi'nin bu tahminleri ile ilgili olarak bir degerlendirme yapma imkanina sahip degiliz. Bu finansal yatirmin detay: ile ilgili agiklamalar Not:6'da yer
almaktadir.

3. Sirket'in borglu oldugu (iliskili firma ve kisileri disindaki) firma ve kisilerden bazilari ile borglarini 6demedigi gerekgesi ile dava asamasinda olup, bu borglarin
glincel tutarlar davalar sonuglandiginda belli olacaktir. Borglarin giincel tutarlarina iliskin islenmis faiz ve gecikme tutarlarina iliskin hesaplama yapma imkanina
sahip degiliz.

4. Sirket'in iligkili taraflarindan 1.565.814.-TL (31.12.2018: 1.663.114.-TL, 31.12.2017: 1.756.825.-TL) alacaklar finansal tablolarda Diger Alacaklar hesabinda
siniflandirilmis olup biiyiik bir kismi Egc Enerji Cozlimleri A.S.'den olan alacaklardan kaynaklanmaktadir. Bu alacagin mahiyeti, risk ve vade yapisi, teminat
durumu v.b. hususlarinda bir agiklama bulunmamakta olup sirketin finansal tablolarda diizeltme yapilmasi gereken bir durum olup olmadig konusunda kanaat
belirtemiyoruz.

Yaptigimiz bagimsiz denetim, Kamu Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlari Kurumu ("KGK") tarafindan yayimlanan Tiirkiye Denetim Standartlarinin bir
pargasi olan Bagimsiz Denetim Standartlarina ("BDS"lere) uygun olarak yiriitilmustir. Bu standartlar kapsamindaki sorumluluklarimiz, raporumuzun Bagimsiz
Denetginin Yillik Faaliyet Raporunun Bagimsiz Denetimine iliskin Sorumluluklar bélimiinde ayrintili bir sekilde agiklanmistir. KGK tarafindan yayimlanan
Bagimsiz Denetgiler icin Etik Kurallar ("Etik Kurallar") ve bagimsiz denetimle ilgili mevzuatta yer alan etik hiikiimlere uygun olarak Sirket'ten bagimsiz



oldugumuzu beyan ederiz. Etik Kurallar ve mevzuat kapsamindaki etige iliskin diger sorumluluklar da tarafimizca yerine getirilmistir. Bagimsiz denetim sirasinda
elde ettigimiz bagimsiz denetim kanitlarinin, gériisiimiiziin olusturulmasi icin yeterli ve uygun bir dayanak olusturduguna inaniyoruz.

3) Dikkat Gekilen Hususlar

1. Egeli&Co Enerji Yatinmlar A.$.'nin paylar Borsa istanbul Yénetim Kurulu karari ile Sirket'in sermayesinin tamamina sahip oldugu Egc Enerji paylarina iligkin
alinan ihtiyati haciz karari ile s6z konusu paylara iligkin ilmiihaberlerin fiziken icra dairesine teslim edilmis olmasinin, s6z konusu paylarin Sirket aktifinin %71'ine
tekabiil etmesi ve bu hususun Sirket faaliyetlerinde ve finansal yapisinda 6nemli derecede belirsizlik olusturmasi, hususu nedeniyle 15 Agustos 2016 tarihinde
Yakin izleme Pazari'nda islem gérmeye baglamistir. Konu ile ilgili olarak Sekerbank T.A.S. ve Seker Finansal Kiralama A.S. tarafindan aleyhe agilan ve devam eden
tasarrufun iptali davalarindaki ihtiyati hacizlerin, istanbul Bolge Adliye Mahkemesi 9'uncu Hukuk Dairesi'nin istinaf incelemesi ile vermis oldugu kesin karar ile
kaldinlmis oldugu ve bununla beraber Sirketin %100 pay sahibi oldugu Egc Enerji nezdindeki ilmihaberlerin fiziken icra dairesinden teslim alinmis oldugu, 24
Ocak 2017 tarih ve 2017/8 sayili yazi ile Borsa istanbul'a iletilmistir. Yazi neticesinde, Borsa istanbul'un 31 Ocak 2017 tarih BiAS-4 1581 sayili yazisi dogrultusunda,
Borsa istanbul, konuya iliskin devam eden hukuki siire¢ tamamlanana kadar Sirket paylarinin Yakin izleme Pazarinda islem gérmeye devam etmesine karar
vermistir.

2. Sirket'in bilanco tarihi itibariyle Vergi daireleri ve SGK'ya olan borglarinin tamaminin vadesi gegmis durumdadir. Bu borglardan dolayt ileriki tarihlerde Sirket'e
ilave gecikme faizleri de yansiyacaktir.

3. Sirket'in bilango tarihi itibariyle ayrilan personellerine olan maas, kidem vb. borglari ile Yonetim Kuruluna olan huzur hakki borglarinin tamaminin vadesi
ge¢mis durumdadir.

4. Sekerbank T.A.S. ve Seker Finansal Kiralama A.S. vekilleri tarafindan, her biri ayri iki icra dosyasi ile asil alacak, faiz ve masraflar harig 4.309.197 TL ve 5.812.222
TL borg tutan {zerinden Sirket'e 19 Temmuz 2016 tarihinde ihtiyati hacze gelinmistir. ihtiyati haczin, Sirket'in eski girisim sermayesi yatirnmi olan KRC

Gayrimenkul Yatinm A.$.'deki paylari, KRC Gayrimenkul Yatirim A.$. ortaklarina 3 Aralik 2013 tarihinde yapilan satisa yonelik agilan tasarrufun iptali davasi nedeni
ile gerceklestigi, davaci vekili tarafindan aciklanmistir. Detay bilgisi dipnot 22'de yer alan hukuki siirece iliskin en son istanbul 17. Asliye Hukuk Mahkemesi'ndeki
yargilama kapsaminda 23.01.2020 tarihli durusmada esas hakkinda beyanlar sunulmus olup, ilk derece mahkemesince davanin ve birlesen davanin reddine karar
verilmistir. Karara karsi davacilar tarafindan istinaf yoluna basvurulmustur.

4) Tam Set Finansal Tablolara iligkin Denetgi Gériigiimiiz

Sirket'in 1 Ocak 2019 - 31 Aralik 2019 hesap dénemine iliskin tam set finansal tablolari hakkinda 21 Ekim 2020 tarihli denetgi raporumuzda sinirli olumlu goriis
bildirmis bulunuyoruz.

5) Diger Hususlar

1. Sirket'in 31 Aralik 2018 tarihinde sona eren hesap doneminine ait finansal tablolari baska bir bagimsiz denetgi tarafindan denetlenmistir. S6z konusu bagimsiz
denetim denetgi 1 Mart 2019 tarihli Bagimsiz Denetgi Raporu'nda sinirli olumlu gériis vermistir. Sirket'in 31 Aralik 2019 tarihinde sona eren hesap dénemine ait
finansal tablolar da baska bir bagimsiz denetgi tarafindan denetlenmistir. S6z konusu bagimsiz denetgi 2 Mart 2020 tarihli Bagimsiz Denetgi Raporu'nda goriis
vermekten kaginmistir. 31 Aralik 2019 tarihinde sona eren hesap dénemine ait finansal tablolar hakkinda goriis vermekten kaginilmis olmasi sebebiyle Tiirk
Ticaret Kanunu'nun 403.ncii maddesi hiikiimleri uyarinca; 28 Temmuz 2020 tarihinde genel kurul toplanmis ve toplanan genel kurul ile yeni bir yonetim kurulu
secilmistir. Segilen yonetim kurulu esas sézlesmeye ve standartlara uygun finansal tablolar yeniden hazirlatmis ve hazirlanan finansal tablolar denetleme raporu
ile birlikte genel kurula sunulacaktir.

6) Yonetim Kurulu'nun Yillik Faaliyet Raporuna liskin Sorumlulugu

Sirket yonetimi, 6102 sayili Turk Ticaret Kanunu'nun ("TTK") 514 ve 516 nci maddelerine ve Sermaye Piyasasi Kurulu'nun ("SPK") 1I-14.1 No'lu "Sermaye
Piyasasinda Finansal Raporlamaya iliskin Esaslar Tebligi ("Teblig")hiikimlerine gére yillik faaliyet raporuyla ilgili olarak asagidakilerden sorumludur:

a) Yillik faaliyet raporunu bilango gliniinu izleyen ilk g ay iginde hazirlar ve Genel Kurula sunar.

b) Yillik faaliyet raporunu; Sirket'in o yila ait faaliyetlerinin akisi ile her yoniyle finansal durumunu dogru, eksiksiz, dolambagsiz, gercege uygun ve dirist bir
sekilde yansitacak sekilde hazirlar. Bu raporda finansal durum, finansal tablolara gore degerlendirilir. Raporda ayrica, Sirket'in gelismesine ve karsilasmasi
muhtemel risklere de agikga isaret olunur. Bu konulara iliskin Yonetim Kurulu'nun degerlendirmesi de raporda yer alir.

c) Faaliyet raporu ayrica asagidaki hususlari da igerir:

i. Faaliyet yilinin sona ermesinden sonra Sirket'te meydana gelen ve 6zel 6nem tasiyan olaylar,

ii. Toplulugun arastirma ve gelistirme ¢alismalari,

iii. Yonetim kurulu tiyeleri ile Ust diizey yoneticilere 6denen licret, prim, ikramiye gibi mali menfaatler, 6denekler, yolculuk, konaklama ve temsil giderleri, ayni ve
nakdiimkanlar, sigortalar ve benzeri teminatlar.

Yénetim Kurulu, faaliyet raporunu hazirlarken Glimriik ve Ticaret Bakanligi'nin ve ilgili kurumlarin yaptig ikincil mevzuat diizenlemelerini de dikkate alir.

7) Bagimsiz Denetginin Yillik Faaliyet Raporunun Bagimsiz Denetimine lligkin Sorumlulugu

Amacimiz, TTK ve Teblig hikimleri gercevesinde yillik faaliyet raporu iginde yer alan finansal bilgiler ile Yonetim Kurulu'nun yaptig irdelemelerin, Sirket'in
denetlenen finansal tablolariyla ve bagimsiz denetim sirasinda elde ettigimiz bilgilerle tutarli olup olmadigi ve gercegi yansitip yansitmadigi hakkinda goriis
vermek ve bu gorlisiimiizli iceren bir rapor dlizenlemektir.

Yaptigimiz bagimsiz denetim, BDS'lere uygun olarak yiritilmiistiir. Bu standartlar, etik hikiimlere uygunluk saglanmasi ile bagimsiz denetimin, faaliyet
raporunda yer alan finansal bilgiler ve Yonetim Kurulu'nun yaptigi irdelemelerin finansal tablolarla ve denetim sirasinda elde edilen bilgilerle tutarli olup

olmadigina ve gercegi yansitip yansitmadigina dair makul giivence elde etmek lizere planlanarak ylritilmesini gerektirir.

Bu bagimsiz denetimi yiiriitiip sonuglandiran sorumlu denetgi Mustafa BERBER'dir.

AKADEMIK BAGIMSIZ DENETIM A.S.

Mustafa BERBER



Sorumlu Denetgi

Ankara, 21 Ekim 2020
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Saygilarimizla,



