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A. Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetimi

1) Sinirli Olumlu Gériis

Egeli&Co Tarim Girisim Sermayesi Yatirim Ortakligi Anonim Sirketi'nin ("Sirket") 31 Aralik 2019 tarihli finansal durum tablosu ile ayni tarihte sona eren hesap
dénemine ait; kar veya zarar ve diger kapsamli gelir tablosu, 6zkaynaklar degisim tablosu ve nakit akis tablosu ile 5nemli muhasebe politikalarinin 6zeti de dahil
olmak uizere finansal tablo dipnotlarindan olusan finansal tablolarini denetlemis bulunuyoruz.

Gorilislimiize goére, Sinirli Olumlu Goriisiin Dayanagi bélimiinde belirtilen konunun etkileri harig olmak Uzere ilisikteki finansal tablolar, Sirket'in 31 Aralik 2019
tarihi itibariyla finansal durumunu ve ayni tarihte sona eren hesap dénemine ait finansal performansini ve nakit akislarini, Tiirkiye Finansal Raporlama
Standartlarina ("TFRS"lere) uygun olarak tlim dnemli yonleriyle gercege uygun bir bigcimde sunmaktadir.

2) Sinirli Olumlu Gériistin Dayanag)

1. Sirket'in finansal tablolarinda faaliyetlerinin dogal akisi igerisinde varliklarindan fayda elde edecegi ve yukiimliiliiklerini yerine getirecegi varsayimi altinda
isletmenin surekliligi esasina gore hazirlanmistir. Bununla birlikte Sirket'in birikmis zararlar nedeniyle sermaye ve kanuni yedek akgelerinin toplaminin %52,21'i
karsiliksiz kalmis bu sekilde Tiirk Ticaret Kanunu'nun 376/1 kapsamina girdigi anlasiimistir. Sirket'in 31 Aralik 2019 tarihi itibariyle kisa vadeli yikimlilikleri kisa
vadeli varliklarindan 6.743.181.-TL tutarinda fazladir. Dolayisiyla bu durumlar isletmenin stirekliligi Gizerinde stipheler uyandiracak belirsizliklerin mevcudiyetine
baslangig olabilecegine isaret etmektedir. Sirket'in mevcut borg ve yikiimliliiklerini 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 yonetim kurulunun TTK'nin 376. maddesinde belirtilen iyilestirici 5nlemleri almasini gerektirmektedir.

2. Sirket Odeabank A.S.'ye olan kredi borglarinin taksitlerini ve faizlerini vadesinde 6deyememistir, bu nedenle kredi kullanilan banka tarafindan kredi kat
ihtarnamesi gonderilmis, kredi kat ihtarnamesine ise itiraz edilmistir. Kredilerin vadesinde 6denememis olmasi nedeniyle banka tarafindan kredinin tamami
talep edilmistir. Bankadan talep edilen bakiye dogrulama yazisina, alacak takipte oldugu icin banka tarafindan cevap verilmemistir, bu nedenle kredi bakiye
dogrulanamamis olup alternatif denetim yontemleri uygulanmis ve 4.000.000.-TL anapara borcuna karsilik, 959.124.-TL akdi faiz ve 2.453.322.-TL temerriit faizi
olmak Uzer toplam 3.412.456.-TL finansal tablolarda sunulmustur. Borglarin gilincel tutarlarina iliskin islenmis faiz ve gecikme tutarlarina iliskin mutabakat
alinamamis olup denetim kurulusu olarak hesaplama yapma imkanina sahip degiliz.

3. Sirket'in finansal yatinmlarda takip ettigi Doga Tarim Hayvancilik Gida Pazarlama San. ve Tic. A.$ ("Doga Tarim"), Bati Tarimsal Yatirimlar A.$. ("Bati Tarim"),
EGC Tarim Arazileri AS ("EGC Tarim") ve Tan EGELI tarafindan T.C. Gal Asliye Hukuk Mahkemesinde 7101 sayili kanunun 14. Maddesi ile degisik iiK.'nin 286 ve
devami maddeleri geregince Konkordato miihleti verilmesi icin dava agilmis oldugu, ilgili mahkemece 24 Ocak 2020 tarihinden baslamak lzere 3 ("l¢") aylik
gecici mihlet verilerek, én inceleme ve ilk tahkikat durusmasinin 21 Nisan 2020'a birakildigina tensiben karar verildigi ve mahkemenin 21 Nisan 2020 tarihinde
yapilan durusmasinda gegici muhlet siiresinin 24 Nisan 2020 tarihinden itibaren 2 ("iki") ay stire ile uzatilmasina karar verilerek 6n inceleme ve tahkikat icin
durusmanin 16 Haziran 2020 tarihine birakildigi Sirket'e iletilmistir. Mahkemenin 16.06.2020 tarihinde yapilan durusmasinda dosyaya ibraz edilen raporlar ve
dosya kapsamindaki belgeler nazara alinarak davacilarin kesin miihlet taleplerinin kabulii ile iiK.'nin 289/3 maddesi geregince davacilara 24.06.2020 tarihinden
baslamak tizere 1 ("Bir") yillik kesin muhlet verilmesine, bu siire boyunca gegici komiser heyetinin gérev ve yetkilerinin aynen devam etmesine, mahkemece daha
evvel verilen tedbir kararlarinin aynen devamina, 7101 sayili yasa ile degisik iiK.nin 293. maddesi uyarinca alinan kararlar kesin olmak izere karar verdigi ve
durusmanin 15.10.2020 tarihine birakildig Sirket'e bildirilmistir. 15.10.2020 tarihinde yapilan durusmada iiK. 289/3 maddesi geregince davacilara 24.06.2020
tarihinden baslamak tizere 1 ("Bir") yillik kesin miihlet verildigi ve miihletin devam ettigi anlasilmakla, komiser heyetinin gérev ve yetkilerinin aynen devam
etmesine, mahkemece daha evvel verilen tiim tedbir kararlarinin aynen devamina, liK 291. maddesi uyarinca kesin miihlet icin davacilarin mali durumlarinin
diizelmesi halinde konkordato komiserinin mahkemeye yazili rapor sunmasina, bu hususta rapor sunulmasi halinde resen dosya tizerinden konkordato talebinin
red edilip edilmeyeceginin degerlendirilmesine, iiK 292. maddesi uyarinca kesin miihlet iin konkordato komiserinin mahkemeye yazili rapor sunmasi halinde
konkordato talebinin reddine veya davacilarin iflasina karar verilip verilemeyeceginin degerlendirilmesine 7101 sayili yasa ile degisik iiK. 293. maddesi uyarinca
alinan kararlar kesin olmak tizere karar verilmis olup durusmanin 16.03.2021 tarihine birakilmasina karar verilmistir.

4. 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.

5. Sirket'in iligkili taraflarindan 1.721.151.-TL (31.12.2018: 1.641.814.-TL, 31.12.2017: 1.168.805.-TL) alacaklari finansal tablolarda Diger Alacaklar hesabinda
siniflandinlmis olup biiyiik bir kismi Bati Tarimsal Yatinmlar A.$. ve Doga Tarim Hayvancilik Gida Pazarlama Sanayi Ticaret AS.'den olan alacaklardan
kaynaklanmaktadir. Bu alacagin mahiyeti, risk ve vade yapisi, teminat durumu vb. hususlarinda bir agiklama bulunmamakta olup sirketin finansal tablolarda
dizeltme yapilmasi gereken bir durum olup olmadigi konusunda kanaat belirtemiyoruz.

Yaptigimiz bagimsiz denetim, Sermaye Piyasasi Kurulu ("SPK") tarafindan yayimlanan bagimsiz denetim standartlarina ve Kamu Gézetimi, Muhasebe ve Denetim
Standartlar Kurumu ("KGK") tarafindan yayimlanan Tiirkiye Denetim Standartlarinin bir pargasi olan Bagimsiz Denetim Standartlarina ("BDS") uygun olarak
yiratilmistir. Bu standartlar kapsamindaki sorumluluklarimiz, raporumuzun "Bagimsiz Denetcinin Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetimine iliskin
Sorumluluklar" béliminde ayrintili bir sekilde agiklanmistir. KGK tarafindan yayimlanan Bagimsiz Denetgiler igin Etik Kurallar ("Etik Kurallar") ile finansal
tablolarin bagimsiz denetimiyle 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, sinirli
olumlu gériisiimuziin olusturulmasi icin yeterli ve uygun bir dayanak olusturduguna inaniyoruz.

3) Dikkat Cekilen Husus

1. Sirket'in Odeabank kredisine iliskin olarak Sirket'in %100 sahibi oldugu Doga Tarim Hayvancilik Gida Pazarlama San. Tic. AS.'nin taginmazi (izerinde 3. derece
6.000.000 TL tutarinda Odeabank A.$. lehine ipotek bulunmakta olup, bununlailgili olarak Odeabank A.$. 5.387.800 TL tutarinda "ipotegin paraya cevrilmesi yolu
ile takibe" gegmis ve ipotegin paraya gevrilmesi yolu ile takipte icra emri Sirket'e teblig edilmistir. Sirket ve Doga Tarim ipotegin paraya cevrilmesi yolu ile takibe
itiraz ederek icranin geri birakilmasi talepli dava agmislardir. Sirket'in Odeabank kredisine iliskin olarak Sirket'in %100 sahibi oldugu Bati Tarimsal Yatirimlar AS.
nin vermis oldugu 2. derece 6.000.000 TL tutarinda Odeabank A.S. lehine ipotek ile ilgili olarak, Odeabank A.$. 5.284.782 TL tutarinda "ipotegin paraya gevrilmesi
yolu ile takibe" ge¢mis ve ipotegin paraya cevrilmesi yolu ile takipte icra emri Sirket'e teblig edilmistir. Sirket ve Egc Tarim Arazileri A.S. (Bolinme ile tasinmazin
maliki Bati Tarimsal Yatirimlar A.S. yerine Egc Tarim Arazileri A.S. olmustur) ipotegin paraya cevrilmesi yolu ile takibe itiraz ederek icranin geri birakilmasi talepli
dava agmuslardir.

2. Sirket'in bilango tarihi itibariyle Vergi daireleri ve SGK'ya olan borglarinin tamaminin vadesi ge¢gmis durumdadir. Vadesi gegmis borglarin 31.12.2019'ne kadar
islemis faizleri finansal tablolarda yer almakta olup, 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
gecmis durumdadir. Rapor tarihi itibariyle bu borglarin tamami 6denmis olup, bu husus, tarafimizca verilen goriist etkilememektedir.

4. Sirket'in bagli ortakliklari Doga Tarim Hayvancilik Gida Paz. San. Tic. A.$. ‘nde ("Doga Tarim") ve Bati Tarimsal Yatinmlar A.$. ("Bati Tarim") ile ilgili olarak, T.C.
Ziraat Bankasi A.S. tarafindan Doga Tarim ve Bati Tarim Ydnetim Kurulu iiyeleri ve Yetkilileri Tan Egeli, Ersoy Goban ve Ugur Ozkan hakkinda kiigiikbas ve
biiylikbas hayvanlari muhafaza etmek gorevini ihlal etme suretiyle T.C. Ziraat Bankasi A.$.'ni zarara ugrattiklar sikayetiyle dava agilmistir. 25.12.2019 tarihinde
goriilen durusmada mahkemece 5271 sayili CMK'nin 223/8 md geregince yargilamanin durdurulmasina, CMK 254/1 md geregince dosyanin kararin kesinlesmesi
ile Cal Cumhuriyet Bassavciligl Uzlastirma biirosuna génderilmesine karar verildigi bildirilmistir. Cal Asliye Ceza Mahkemesi tarafindan Uzlastirma hiikiimlerinin
uygulanmasi amaciyla yargilamanin durmasina karar verildigi ancak Gal Cumhuriyet Bassavcilig Uzlastirma Biirosunca taraflar arasinda uzlasma saglanamamis
oldugundan "durmasina karar verilmis olan yargilamanin kaldig1 yerden aynen devamina", taraflarin daha dnce ifadelerinin alinmis olmasindan bahisle bu
hususta islem yapilmasina yer olmadigina, ve durusmanin bu nedenle 16.12.2020 tarihine birakilmasina karar verilmistir. Bu durumun Sirket finansal tablolarda
yaratacagi etki ile ilgili hesaplama yapma imkanina sahip degiliz.

4) Kilit Denetim Konulari

Kilit denetim konulari, mesleki muhakememize gore cari doneme ait finansal tablolarin bagimsiz denetiminde en gok 6nem arz eden konulardir. Kilit denetim
konulari, bir biitiin olarak finansal tablolarin bagimsiz denetimi cergevesinde ve finansal tablolara iliskin gériisimuiziin olusturulmasinda ele alinmis olup, bu
konular hakkinda ayri bir géris bildirmiyoruz.

Kilit Denetim Konusu

Kilit Denetim Konusunun Nasil Ele Alindig

Finansal Yatinmlarin Degerlemesi

Sirket'in ana faaliyet konusu girisim sermayesi
yatinmlaridir ve Sirket'in tarim sektorindeki
firmalarda yatirnmlari bulunmaktadir.

Tarafimizca, yonetim tarafindan yaptirilan
degerleme raporuna iliskin degerleme sirketinin
ehliyetleri, yetkinlikleri ve tarafsizliklar
degerlendirilmistir.

Sirket'in %100 sahibi oldugu Bati Tarimsal Yatirimlar

A.S., Doga Tarim Hayvancilik Gida Pazarlama San.
Tic. A.S. ve EGC Tarim Arazileri A.S. sirketleri tarim
sektoriinde faaliyet gostermekte olup, bilanco tarihi
itibariyle bu sirketlere sirasiyla 6.400.000.-TL,
4.700.000.-TL ve 778.284.-TL sermaye koyulmustur.

Sirket'in Finansal Yatirnmlarla ilgili muhasebe

politikalari ve tutarlarina iliskin agiklamalari Not:2 "
Finansal Araglar" ve Not:6 "Finansal Yatirimlar"

dipnotlarinda bulunmaktadir. S6z konusu hisse

senetlerinin degerlemesi sonucu bulunan kar ve/
veya zarar Sirket'in finansal tablolarinda kar ve

zarar olarak yansimakta, ve donem kar/zararini ve
0z kaynaklari etkilemektedir.

Finansal yatirimlarin aktif toplami icinde énemli yer
tutmasi ve degerlemesinin kar ve/veya zarar
Uzerindeki onemli etkisinden dolayr finansal

yatirimlara iliskin 6nemli yanlislik riski yiksek olup
finansal varliklarin var olup olmadiklari, finansal
tablolarda tam olarak yer alip almadiklan ve
degerlemelerinin  dogru vyapilip yapilmadigl

Yaptigimiz denetimde, finansal yatirimlara ait
degerleme raporlarinda degerleme uzmanlarinca
kullanilan degerleme metotlarinin uygunlugu
degerlendirilmistir.

Uyguladigimiz denetim proseddrleri arasinda,
degerleme uzmanlarinin  degerlemelerinde
kullandiklar varsayimlarin (reel iskonto orani ve
blyime orani) karsisinda piyasa verilerinin tetkiki
bulunmaktadir. Bu degerlendirme igin,
kurulusumuzla ayni denetim agina dahil bir baska
kurulusun degerleme uzmanlari ¢alismalarimiza
dahil edilmistir.

Degerleme raporunda kullanilan Ulst seviye
muhakemelerin ve bununla birlikte alternatif
tahminlerin ve degerleme metotlarinin varlig
dolayisi ile, degerleme uzmanlarinca takdir edilen
degerin kabul edilebilir bir aralikta olup olmadigi
tarafimizca degerlendirilmistir.



denetimimiz bakimindan o&nemli bir konu
oldugundan tarafimizca bir kilit denetim konusu
olarak degerlendirilmektedir.

Kilit Denetim Konusu

iligkili Taraflar

Sirketin iliskili taraflari ile olagan is akisi icerisinde
yogun ticari islemleri olmaktadr. iliskili taraflaradan
toplam alacaklari 1.721.151.-TL ticari ve diger
borglari 46.003-TL olup, sirket varliginin énemli bir
bolimuni olusturan finansal yatinnmlar etkilemekte
ve alacaklar isletme sermayesinde 6nem arz
etmektedir. iliskili taraflarla yapilan islemler agirlikli
olarak finansal borglardan olismaktadir.

Ayrica, finansal tablolarda ve aciklayici dipnotlarda
yer alan bilgilerin uygunlugu ile aciklanan bilgilerin
finansal tablo okuyuculari igin 6nemi dikkate alinip
tarafimizca sorgulanmistir.

Kilit denetim konusunun nasil ele alindig

iliskili taraflar islemleri icin yapilan denetimlerimiz,
mevcut denetim prosedirlerimiz yaninda; iliskili

taraf islemlerinin olagan is akisinda, normal piyasa
yapisi ve sartlarinda gerceklestiginin test edilmesini,
iliskili taraf islemlerinin 3. taraflar ile yapilan islemler
icin gecerli olan sartlarla esdeger oldugunun test
edilmesini, sadece iliskili taraflar ile yapilan

islemlerin normal piyasa yapisi ve sartlarinda ve ilgili

sirket genel kar marjlan Uzerinden gerceklestigini
test edilmesini ve gayrimenkul vb. alim-satimlarinda
islem bedelinin gercege uygun oldugunun test
edilmesini de icermektedir. iliskili taraflar ile yapilan
islemler Not 3'te agiklanmistir.

Bu nedenle 31 Aralik 2019 yil sonu denetim
¢alismalarimiz da bu konuya odaklanmis
bulunuyoruz.

5) Diger Hususlar

1. Sirket'in 31 Aralik 2018 tarihinde sona eren hesap dénemine ait finansal tablolari baska bir bagimsiz denetgci tarafindan denetlenmistir. S6z konusu bagimsiz
denetim denetgi 1 Mart 2019 tarihli Bagimsiz Denetgi Raporu'nda sinirli olumlu goris 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.ncli maddesi hiikiimleri uyarinca; 28 Temmuz 2020 tarihinde genel kurul toplanmis ve toplanan genel kurul ile yeni bir yénetim kurulu
segilmistir. Segilen yonetim kurulu esas sézlesmeye ve standartlara uygun finansal tablolari yeniden hazirlatmis ve hazirlanan finansal tablolar denetleme raporu
ile birlikte genel kurula sunulacaktir.

2. Gin Halk Cumhuriyet'inin Wuhan kentinde 2019 yilinin Aralik ayinda ortaya gikan Koronaviris (Covid-19) salgini tim diinyaya yayilmis ve 11 Mart 2020 tarihinde
Diinya Saglik Orgiitii tarafindan Pandemi ilan edilmistir. Ulkemizde ve tim diinyada Covid-19 salginina iliskin alinan énlemler kapsaminda (retim, ticaret ve
ulasim gibi birgok alanda kisitlayici tedbirler getirilmistir. Getirilen bu tedbirlerin ve yavaslayan ekonomik aktivitelerin etkisiyle, sirketlerin gelirlerinin diismesi ve
nakit akislarinin olumsuz etkilemesi muhtemeldir. Sirket'in Covid 19 salgini etkileri ile ilgili degerlendirmelerinin oldugu, finansal tablolarin 36 numarali
dipnotuna dikkat ¢ekeriz. Ancak bu husus, tarafimizca verilen goriisu etkilememektedir.

6) Yonetimin ve Ust Yénetimden Sorumlu Olanlarin Finansal Tablolara iligkin Sorumluluklarn

Sirket yonetimi; finansal tablolarin TFRS'lere uygun olarak hazirlanmasindan, gergege uygun bir bicimde sunumundan ve hata veya hile kaynakli 6nemli yanlislik
icermeyecek sekilde hazirlanmasi icin gerekli gordtigu i kontrolden sorumludur.

Finansal tablolari hazirlarken yonetim; Sirket'in surekliligini devam ettirme kabiliyetinin degerlendirilmesinden, gerektiginde sireklilikle ilgili hususlari
agiklamaktan ve Sirket'i tasfiye etme ya da ticari faaliyeti sona erdirme niyeti ya da mecburiyeti bulunmadig) siirece isletmenin strekliligi esasini kullanmaktan
sorumludur. Ust ydnetimden sorumlu olanlar, Sirket'in finansal raporlama siirecinin gézetiminden sorumludur.

7) Bagimsiz Denetginin Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetimine Iliskin Sorumluluklar
Bir bagimsiz denetimde, biz bagimsiz denetgilerin sorumluluklar sunlardir:

Amacimiz, bir biitiin olarak finansal tablolarin hata veya hile kaynakli dnemli bir yanlislik igerip icermedigine iliskin makul giivence elde etmek ve goriisiimiizi
iceren bir bagimsiz denetgi raporu diizenlemektir. KGK tarafindan yayimlanan bagimsiz denetim standartlarina ve BDS'lere uygun olarak yiiritiilen bir bagimsiz
denetim sonucunda verilen makul gilivence; yliksek bir glivence seviyesidir ancak, var olan énemli bir yanlisligin her zaman tespit edilecegini garanti etmez.
Yanlisliklar hata veya hile kaynakli olabilir. Yanlisliklarin, tek basina veya toplu olarak, finansal tablo kullanicilarinin bu tablolara istinaden alacaklar ekonomik
kararlari etkilemesi makul dlglide bekleniyorsa bu yanlisliklar 5nemli olarak kabul edilir.

KGK tarafindan yayimlanan bagimsiz denetim standartlarina ve BDS'lere uygun olarak yiriitiilen bir bagimsiz denetimin geregi olarak, bagimsiz denetim boyunca
mesleki muhakememizi kullanmakta ve mesleki stipheciligimizi siirdiirmekteyiz. Tarafimizca ayrica:

- Finansal tablolardaki hata veya hile kaynakli "6nemli yanlislik" riskleri belirlenmekte ve degerlendirilmekte; bu risklere karsilik veren denetim prosediirleri
tasarlanmakta ve uygulanmakta ve goériisimiize dayanak teskil edecek yeterli ve uygun denetim kaniti elde edilmektedir. (Hile; muvazaa, sahtekarlik, kasitli
ihmal, gercege aykiri beyan veya i¢ kontrol ihlali fiillerini icerebildiginden, hile kaynakli 6nemli bir yanlisligi tespit edememe riski, hata kaynakli 6nemli bir
yanlislig) tespit edememe riskinden yuksektir.)



- Sirket'in i¢ kontrolliniin etkinligine iliskin bir goris bildirmek amaciyla degil ama duruma uygun denetim prosediirlerini tasarlamak amaciyla denetimle ilgili i¢
kontrol degerlendirilmektedir.

- Yonetim tarafindan kullanilan muhasebe politikalarinin uygunlugu ile yapilan muhasebe tahminlerinin ve ilgili agiklamalarin makul olup olmadigi
degerlendirilmektedir.

- Elde edilen denetim kanitlarina dayanarak Sirket'in siirekliligini devam ettirme kabiliyetine iliskin ciddi siiphe olusturabilecek olay veya sartlarla ilgili 5nemli bir
belirsizligin mevcut olup olmadigi hakkinda ve yénetimin isletmenin strekliligi esasini kullanmasinin uygunlugu hakkinda sonuca varilmaktadir. Onemli bir
belirsizligin mevcut oldugu sonucuna varmamiz halinde, raporumuzda, finansal tablolardaki ilgili agiklamalara dikkat gekmemiz ya da bu agiklamalarin yetersiz
olmasi durumunda olumlu goriis disinda bir gorlis vermemiz gerekmektedir. Vardigimiz sonuglar, bagimsiz denetgi raporu tarihine kadar elde edilen denetim
kanitlarina dayanmaktadir. Bununla birlikte, gelecekteki olay veya sartlar Sirket'in strekliligini sona erdirebilir.

- Finansal tablolarin, agiklamalar dahil olmak lzere, genel sunumu, yapisi ve igerigi ile bu tablolarin temelini olusturan islem ve olaylari gergege uygun sunumu
saglayacak sekilde yansitip yansitmadigi degerlendirilmektedir.

- Finansal tablolar hakkinda goriis vermek amaciyla, Sirket icerisindeki isletmelere veya faaliyet béliimlerine iliskin finansal bilgiler hakkinda yeterli ve uygun
denetim kaniti elde edilmektedir. Sirket denetiminin yonlendirilmesinden, gézetiminden ve yiritilmesinden sorumluyuz. Verdigimiz denetim goérisiinden de tek
basimiza sorumluyuz.

Diger hususlarin yani sira, denetim sirasinda tespit ettigimiz 6nemli i¢ kontrol eksiklikleri dahil olmak iizere, bagimsiz denetimin planlanan kapsami ve
zamanlamasi ile 6nemli denetim bulgularini iist yonetimden sorumlu olanlara bildirmekteyiz.

Bagimsizliga iliskin etik hiiklimlere uygunluk sagladigimizi st yonetimden sorumlu olanlara bildirmis bulunmaktayiz. Ayrica bagimsizlik lizerinde etkisi oldugu
dustinilebilecek tiim iliskiler ve diger hususlari ve -varsa- ilgili 6nlemleri st yonetimden sorumlu olanlara iletmis bulunmaktayiz.

Ust ynetimden sorumlu olanlara bildirilen konular arasindan, cari déneme ait finansal tablolarin bagimsiz denetiminde en cok &nem arz eden konulari yani kilit
denetim konularini belirlemekteyiz. Mevzuatin konunun kamuya agiklanmasina izin vermedigi durumlarda veya konuyu kamuya agiklamanin doguracagi
olumsuz sonuglarin, kamuya agiklamanin doguracagl kamu yararini asacaginin makul sekilde beklendigi oldukga istisnai durumlarda, ilgili hususun bagimsiz
denetgi raporumuzda bildirilmemesine karar verebiliriz.

B) Mevzuattan Kaynaklanan Diger Yiikiimliiliklere iliskin Rapor

1) 6102 sayili Tlirk Ticaret Kanunu'nun ("TTK") 402. Maddesi'nin dérdiinci fikrasi uyarinca, Sirket'in 1 Ocak - 31 Aralik 2019 hesap déneminde defter tutma
dizeninin, kanun ile sirket esas s6zlesmesinin finansal raporlamaya iliskin hiikiimlerine uygun olmadigina dair nemli bir hususa rastlanmamistir.

2. TTK'nin 402. Maddesi'nin dordiincii fikrasi uyarinca, Yonetim Kurulu tarafimiza denetim kapsaminda istenen agiklamalari yapmis ve istenen belgeleri vermistir.

3. TTK'nin 398. Maddesi'nin dérdiinci fikrasi uyarinca diizenlenen Riskin Erken Saptanmasi Sistemi ve Komitesi Hakkinda Denetgi Raporu 2 Mart 2020 tarihinde
Sirket'in Yonetim Kurulu'na sunulmustur.

AKADEMIK BAGIMSIZ DENETIM A.S.

Mustafa BERBER
Sorumlu Denetgi

Ankara, 27 Ekim 2020
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Footnote Reference Current Period Previous Period Pre-Previous Period
31.12.2019 31.12.2018 31.12.2017

Statement of Financial Position (Balance Sheet)

Assets [abstract]
CURRENT ASSETS
Cash and cash equivalents 5 57 19 203.232
Other Receivables 1.741.670 1.662.096 1.187.546
Other Receivables Due From Related Parties 33 1.721.151 1.641.814 1.168.805
Other Receivables Due From Unrelated Parties 8 20.519 20.282 18.741
Prepayments 0 424 14.000
Prepayments to Related Parties 33 0 0 0
Prepayments to Unrelated Parties 11 0 424 14.000
Other current assets 12 0 237 1.541
SUB-TOTAL 1.741.727 1.662.776 1.406.319
Total current assets 1.741.727 1.662.776 1.406.319

NON-CURRENT ASSETS

Financial Investments 17.711.618 15.297.856 16.137.418
Financial Assets at Fair Value Through Profit or Loss 6 17.711.618 15.297.856 16.137.418
Property, plant and equipment 16 0 0 0
Intangible assets and goodwiill 0 0 0
Other intangible assets 18 0 0 0
Other Non-current Assets 12 0 0 0
Total non-current assets 17.711.618 15.297.856 16.137.418
Total assets 19.453.345 16.960.632 17.543.737

LIABILITIES AND EQUITY

CURRENT LIABILITIES

Current Borrowings 7.412.446 5.729.247 874.341
Current Borrowings From Unrelated Parties 7.412.446 5.729.247 874.341
Bank Loans 19 7.412.446 5.729.247 874.341
Trade Payables 323.175 241.459 163.219
Trade Payables to Related Parties 33 0 0 0
Trade Payables to Unrelated Parties 7 323.175 241.459 163.219
Employee Benefit Obligations 13 469.914 220.094 111.719
Other Payables 54.875 235.479 38.499
Other Payables to Related Parties 33 46.003 209.055 7.211
Other Payables to Unrelated Parties 8 8.872 26.424 31.288
Current provisions 22 85.684 12.425 4.779
Current provisions for employee benefits 21 0 12.425 4.779
Other current provisions 21 85.684 0 0
Other Current Liabilities 12 138.814 100.310 51.337
SUB-TOTAL 8.484.908 6.539.014 1.243.894
Total current liabilities 8.484.908 6.539.014 1.243.894

NON-CURRENT LIABILITIES

Long Term Borrowings 0 0 3.456.163
Long Term Borrowings From Unrelated Parties 0 0 3.456.163
Bank Loans 19 0 0 3.456.163
Non-current provisions 0 46.893 24.459
Non-current provisions for employee benefits 21 0 46.893 24.459
Other non-current liabilities 12 0 0 0
Total non-current liabilities 0 46.893 3.480.622
Total liabilities 8.484.908 6.585.907 4.724.516
EQUITY
Equity attributable to owners of parent 10.968.437 10.374.725 12.819.221
Issued capital 23 22.000.000 22.000.000 22.000.000
Inflation Adjustments on Capital 23 789.204 789.204 789.204
Share Premium (Discount) 23 10.870 10.870 10.870
s o
Gains (Losses) on Revaluation and Remeasurement 0 -17.234 -14.300
Gains (Losses) on Remeasurements of Defined 2 0 17234 -14.300

Benefit Plans
Restricted Reserves Appropriated From Profits 23 474,975 474,975 474,975



Prior Years' Profits or Losses
Current Period Net Profit Or Loss
Non-controlling interests
Total equity
Total Liabilities and Equity

23
32
23

-12.883.090
576.478

0
10.968.437
19.453.345

-10.441.528
-2.441.562
0
10.374.725
16.960.632

1.735.514
-12.177.042
0
12.819.221
17.543.737
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Current Period Previous Period
01.01.2019-31.12.2019 01.01.2018 - 31.12.2018

Footnote Reference

Statement of Profit or Loss and Other Comprehensive Income

PROFIT (LOSS)
Revenue 25 1.208.500 0
Cost of sales 25 -1.482.422 0
GROSS PROFIT (LOSS) FROM COMMERCIAL OPERATIONS -273.922 0
GROSS PROFIT (LOSS) -273.922 0
General Administrative Expenses 26 -511.288 -518.372
Marketing Expenses 26 0 0
Research and development expense 26 0 0
Other Income from Operating Activities 28 3.206.077 2.242.770
Other Expenses from Operating Activities 28 -160.847 -2.765.718
PROFIT (LOSS) FROM OPERATING ACTIVITIES 2.260.020 -1.041.320
Investment Activity Income 29 0 0
Investment Activity Expenses 29 0 0
Impairment gain and reversal of impairment loss (
. . . . . 28 0 0
impairment loss) determined in accordance with IFRS 9
PROFIT (LOSS) BEFORE FINANCING INCOME (EXPENSE) 2.260.020 -1.041.320
Finance income 30 0 0
Finance costs 30 -1.683.542 -1.400.242
PROFIT (LOSS) FROM CONTINUING OPERATIONS, BEFORE 576.478 2.441.562
TAX
Tax (Expense) Income, Continuing Operations 0 0
Current Period Tax (Expense) Income 31 0 0
Deferred Tax (Expense) Income 31 0 0
PROFIT (LOSS) FROM CONTINUING OPERATIONS 576.478 -2.441.562
PROFIT (LOSS) 576.478 -2.441.562
Profit (loss), attributable to [abstract]
Non-controlling Interests 0 0
Owners of Parent 576.478 -2.441.562
Earnings per share [abstract]
Earnings per share [line items]
Basic earnings per share
Basic Earnings (Loss) Per Share from Continuing
Operations
Siirdiirtilen Faaliyetlerden Pay Basina Kazang (Zarar) 0,02600000 -0,11100000
Diluted Earnings Per Share
OTHER COMPREHENSIVE INCOME
Other C.omprehenswe Income that will not be Reclassified 17.234 2.934
to Profit or Loss
Gains (Losses) on Remeasurements of Defined Benefit 23 17234 2.934
Plans
Other Comprehensive Income That Will Be Reclassified to 0 0
Profit or Loss
OTHER COMPREHENSIVE INCOME (LOSS) 17.234 -2.934
TOTAL COMPREHENSIVE INCOME (LOSS) 593.712 -2.444.496
Total Comprehensive Income Attributable to
Non-controlling Interests 0 0
Owners of Parent 593.712 -2.444.496
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Statement of cash flows (Indirect Method)

Footnote Reference

Current Period
01.01.2019-31.12.2019

Previous Period
01.01.2018 - 31.12.2018

CASH FLOWS FROM (USED IN) OPERATING ACTIVITIES 38 -203.203
Profit (Loss) 576.478 -2.441.562
Profit (Loss) from Continuing Operations 32 576.478 -2.441.562
Adjustments to Reconcile Profit (Loss) 4.389.255 -171.186
Adjustments for provisions 201.876 27.146
/E:J':T(:ym;nézz'ﬁ(éeversal of) Provisions Related with 21 42,084 27.146
Adjustments for (Reversal of) Other Provisions 12 243.960 0
Adjustments for Interest (Income) Expenses 1.683.199 1.377.330
Adjustments for interest expense 19 1.683.199 1.398.753
Deferred Financial Expense from Credit Purchases 0 464
Unearned Financial Income from Credit Sales 0 -21.887
Adjustments for fair value losses (gains) 2.504.180 -1.575.662
Changes in Working Capital -4.965.695 2.409.545
Decrease (Increase) in Financial Investments 6 -4,917.942 2.415.224
Qi{:f;dmsvr:; g)ggii;ssze (Increase) in Other Receivables 8 70,574 452,663
Decrease (Increase) in Prepaid Expenses 11 -7.078 13.576
/F-)\:ljyl;sl;cln;ents for increase (decrease) in trade accounts 7 81.716 78.940
Increase (Decrease) in Employee Benefit Liabilities 13 249.820 108.375
gcajj)ltjas;g:nts for increase (decrease) in other operating 8 G G
\?Vt:rel:(ri:;JClJ:;?:aelnts for Other Increase (Decrease) in 1112.033 50.977
gzcerrziissn(;ncrease) in Other Assets Related with 12 237 1.304
I(;\;;:;zi}liecrease) in Other Payables Related with v 119970 18973
Cash Flows from (used in) Operations 38 -203.203
CASH FLOWS FROM (USED IN) INVESTING ACTIVITIES 0 0
CASH FLOWS FROM (USED IN) FINANCING ACTIVITIES 0 -10
Repayments of borrowings 0 -10
Loan Repayments 19 0 -10
NET INCREASE (DECREASE) IN CASH AND CASH EQUIVALENTS 38 203913
BEFORE EFFECT OF EXCHANGE RATE CHANGES
Net increase (decrease) in cash and cash equivalents 38 -203.213
.S:;E,?)ND CASH EQUIVALENTS AT THE BEGINNING OF THE 5 19 203.232

CASH AND CASH EQUIVALENTS AT THE END OF THE PERIOD 5 57 19
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Statement of changes in equity [abstract]

KAMUYU AYDINLATMA PLATFORMU

Presentation Currency TL
Nature of Financial Statements Unconsolidated

Equity attributable to owners of parent [member]

Footnote Reference Other Accumulated Comprehensive Income That Will Not Be Reclassified In Profit Or Loss Other Accumulated Comprehensive Income That Will Be Reclassified In Profit Or Loss Retained Earnings

Non-controlling interests [member]
Issued Capital | Inflation Adjustments on Capital | Share premiums or discounts Gains/Losses on Revaluation and Remeasurement [member] Restricted Reserves Appropriated From Profits [member]
Reserve Of Gains or Losses on Hedge Gains (Losses) on Revaluation and Reclassification Prior Years' Profits or Losses | Net Profit or Loss

Gains (Losses) on Remeasurements of Defined Benefit Plans

Statement of changes in equity [abstract]
Statement of changes in equity [line items]

Equity at beginning of period 22.000.000 789.204 10.870 -14.300 474.975 1.735.514 -12.177.042  12.819.221 12.819.221
Adjustments Related to Accounting Policy Changes

Adjustments Related to Required Changes in
Accounting Policies

Adjustments Related to Voluntary Changes in
Accounting Policies

Adjustments Related to Errors

Other Restatements

Restated Balances

Transfers 0 0 0 0 0 -12.177.042 12.177.042 0 0

Total Comprehensive Income (Loss) 0 0 0 -2.934 0 0 2.441.562  -2.444.496 -2.444.496

Profit (loss)

Other Comprehensive Income (Loss)
Issue of equity
Capital Decrease
Capital Advance

Effect of Merger or Liquidation or Division

Effects of Business Combinations Under Common
Control

Advance Dividend Payments

Previous Period Dividends Paid

01.01.2018 - 31.12.2018

Decrease through Other Distributions to Owners

Increase (Decrease) through Treasury Share
Transactions

Increase (Decrease) through Share-Based Payment
Transactions

Acquisition or Disposal of a Subsidiary

Increase (decrease) through changes in ownership
interests in subsidiaries that do not result in loss of
control, equity

Transactions with noncontrolling shareholders

Increase through Other Contributions by Owners

Amount Removed from Reserve of Cash Flow
Hedges and Included in Initial Cost or Other
Carrying Amount of Non-Financial Asset (Liability)
or Firm Commitment for which Fair Value Hedge
Accounting is Applied

Amount Removed from Reserve of Change in Value
of Time Value of Options and Included in Initial
Cost or Other Carrying Amount of Non-Financial
Asset (Liability) or Firm Commitment for which Fair
Value Hedge Accounting is Applied

Amount Removed from Reserve of Change in Value
of Forward Elements of Forward Contracts and
Included in Initial Cost or Other Carrying Amount of
Non-Financial Asset (Liability) or Firm
Commitment for which Fair Value Hedge
Accounting is Applied

Amount Removed from Reserve of Change in Value
of Foreign Currency Basis Spreads and Included in
Initial Cost or Other Carrying Amount of
Non-Financial Asset (Liability) or Firm
Commitment for which fair Value Hedge
Accounting is Applied

Increase (decrease) through other changes, equity

Equity at end of period 22,000.000 789.204 10.870 -17.234 474.975 -10.441.528 2441562 10.374.725 10.374.725

of changes in equity [ab: ]
Statement of changes in equity [line items]

Equity at beginning of period 22.000.000 789.204 10.870 -17.234 474.975 -10.441.528 -2.441.562 10.374.725 10.374.725
Adjustments Related to Accounting Policy Changes

Adjustments Related to Required Changes in
Accounting Policies

Adjustments Related to Voluntary Changes in
Accounting Policies

Adjustments Related to Errors
Other Restatements

Restated Balances

Transfers 0 0 0 0 -2.441.562 2.441.562 0 0
Total Comprehensive Income (Loss) 0 0 0 0 0 0 576.478 593.712 593.712
Profit (loss) 17.234

Other Comprehensive Income (Loss)
Issue of equity
Capital Decrease
Capital Advance

Effect of Merger or Liquidation or Division

Effects of Business Combinations Under Common
Control

Advance Dividend Payments

Dividends Paid



Increase (Decrease) through Treasury Share
Transactions

Acquisition or Disposal of a Subsidiary

Transactions with noncontrolling shareholders

Amount Removed from Reserve of Cash Flow

Hedges and Included in Initial Cost or Other
Carrying Amount of Non-Financial Asset (Liability)
or Firm Commitment for which Fair Value Hedge
Accounting is Applied

Amount Removed from Reserve of Change in Value
of Forward Elements of Forward Contracts and
Included in Initial Cost or Other Carrying Amount of
Non-Financial Asset (Liability) or Firm
Commitment for which Fair Value Hedge
Accounting is Applied

Increase (decrease) through other changes, equity




