Kurumsal Yonetim Ilkelerine
Uyum Derecelendirme Raporu

1)

-

t...-.'ﬂypgs*ﬁ‘?—@

PEGASUS

AIRLINES

Pegasus Hava Tasimaciligi A.S.

21 Agustos 2017

Gegerlilik Donemi 21.08.2017-21.08.2018




SINIRLAMALAR

Kobirate Uluslararasi Kredi Derecelendirme ve Kurumsal Yonetim Hizmetleri A.S. tarafindan, Pegasus
Hava Tasimaciligi A.S hakkinda dizenlenen Kurumsal Yonetim Uyum Derecelendirme Raporu;

SPK'nin 03 Ocak 2014 tarih ve 28871 sayili Resmi Gazete'de yayinlanan 11-17.1 sayili Kurumsal
Yonetim Tebligi'nde belirtilen kriterlerin yani sira yine SPK'nin 01.02.2013 tarih ve 4/105 sayili kurul
toplantisinda alinan kurul kararlari dikkate alinarak hazirlanmistir.

BIST'de islem goren sirketler icin olusturulan kriterler, 03 Ocak 2014 tarihinde yayinlanan 11-17,1 sayili
tebligin 5. maddesinin ikinci fikrasinda belirtilen grup ayrimlari dikkate alinarak birinci grup, ikinci
grup ve lglnci grup sirketler ve yatirim ortakliklari olarak ayri ayri diizenlenmistir.

Kobirate Uluslararasi Kredi derecelendirme ve Kurumsal Yonetim Hizmetleri A.S. tarafindan
dizenlenen Kurumsal Yonetim Uyum Derecelendirme Raporu ilgili firmanin elektronik ortamda
gondermis oldugu 70 adet dosya altinda bulunan; belgeler, bilgiler ile firmanin kamuya agiklamis
oldugu veriler ve ilgili firma ofislerinde uzmanlarimiz aracihigi ile yapilan incelemeler baz alinarak
hazirlanmstir.

Kobirate Uluslararasi Kredi derecelendirme ve Kurumsal Yénetim Hizmetleri A.S. Etik ilkelerini
Bankalar Kanunu, Derecelendirme Kuruluslarinin  Faaliyetlerini diizenleyen SPK ve BDDK
yonetmelikleri, IOSCO ve OECD uluslararasi kuruluslarin genel kabul gérmus etik ilkeleri, genel kabul
gormiis ahlaki teamilleri dikkate alarak hazirlamis ve internet sitesi araciigl ile
(www.kobirate.com.tr) kamuoyu ile paylasmistir.

Derecelendirme her ne kadar bircok veriye dayanan bir degerlendirme olsa da sonug itibariyle
Kobirate Uluslararasi Kredi Derecelendirme ve Kurumsal Yonetim Hizmetleri A.S.nin kamuya
acikladigr metodolojisi ile olusan bir kurum goristdur.

Derecelendirme notu highir sekilde bir borglanma aracinin satin alinmasi, elde tutulmasi, elden
cikartilmasi icin bir tavsiye niteliginde degildir. Bu rapor gerekce gosterilerek sirkete yapilan
yatirimlardan dolay karsilasilan her tiirlii zarardan KOBIRATE A.S. sorumlu tutulamaz.

© Bu raporun tim haklari Kobirate Uluslararasi Kredi Derecelendirme ve Kurumsal Y&netim
Hizmetleri A.S. ‘ye aittir. iznimiz olmadan yazli ve elektronik ortamda basilamaz, ¢ogaltilamaz ve
dagitilamaz.
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1-PAY SAHIFLERI 91,81
2-KAMUYU AYDINLATMA VE GEFFAFLIK 34,51
3-MENFAAT SAHIFLERI 91,93
4-¥ONETIM KURULU 91,93

1. BESINCi DONEM REVIZE EDILEN DERECELENDIRME SONUCU

Pegasus Hava Tasimaciligi A.S.'nin Kurumsal
Yonetim ilkeleri’ne uygunlugunun
derecelendirmesine iliskin bu rapor sirket
merkezinde belgeler (izerinde yapilan
incelemeler, yonetici ve ilgililerle yapilan
gorismeler, kamuya acik bilgiler ile diger
detayl inceleme ve gozlemlerle dayanarak
hazirlanmistir.  Derecelendirme  ¢alismasi
Kobirate Uluslararasi Kredi Derecelendirme
ve Kurumsal Yonetim Hizmetleri A.S.nin,
Kurumsal Yonetim Uyum Derecelendirmesi
Metodolojisi  baz  alinarak  yapilmistir.
Metodoloji ve derecelendirme sirecinde
Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 03.01.2014
Tarih ve 28871 sayill Resmi Gazete'de
yayimlanan 1I-17.1 sayili Kurumsal Yonetim
Tebligi esas alinmistir.

Sermaye Piyasasi Kurulu’'nun 06.01.2017 tarih
ve 1/23 sayili kararina gbre Pegasus Hava
Tasimacihgr A.S BIST 1. Grup Sirketler
listesinde yer almaktadir. Sirket, Kobirate
Uluslararasi  Kredi  Derecelendirme ve
Kurumsal Yonetim Hizmetleri A.S.'nin, “BIST
Birinci Grup Sirketler” icin  hazirladig
metodolojisinde tanimlanan 408 kriterin
incelenmesi ile degerlendirilmistir.
Derecelendirme c¢alismasi  Pay Sahipleri,
Kamuyu Aydinlatma ve Seffaflik, Menfaat
Sahipleri ve Yonetim Kurulu ana basliklari
altinda  yapilmis olup Pegasus Hava
Tasimaciligr A.S$'nin Kurumsal Yonetim Uyum
Derecelendirme Notu 9.25 olarak
belirlenmistir.
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Bu sonug sirketin Sermaye Piyasasi Kurulu
tarafindan vyayinlanan Kurumsal YoOnetim
ilkelerine dnemli 6lciide uyum sagladigini
gostermektedir.  i¢c  kontrol  sistemleri
olusturulmus ve c¢alismaktadir Sirket icin
olusabilecek riskler tespit edilmis ve kontrol
edilebilmektedir. Kamuyu aydinlatma
faaliyetleri ve seffaflik Gst diizeydedir. Pay ve
menfaat sahiplerinin haklarn adil sekilde
gozetilmektedir. Yonetim kurulunun yapisi ve
¢alisma kosullari genel olarak kurumsal
yonetim ilkeleri ile uyumludur ancak yine de
bazi iyilestirmelere gereksinim vardir. Sonug
olarak; ulasilan bu not, Sirketin BIST Kurumsal
Yonetim Endeksinde bulunmayi st dizeyde
hak ettigini ifade etmektedir.

= Pay Sahipleri boliminden
Pegasus’un ulastigi notun 91,81 oldugu
gorilmektedir.

Sirketin bu nota ulasmasindaki etkenler;

- Olaganlsti genel kurulda pay
sahiplerinin glindeme madde konulmasina
iliskin taleplerin degerlendirilmesi ve kamuya
duyurulmasi slreglerinin ilgili yasa ve
mevzuata uygun olarak gerceklestirilmesi,

- izleme  dénemi icerisinde
glncellenmis = olan Bagls ve Yardim
Politikasi’'nin  11.11.2016 tarihinde yapilan
olaganlstli genel kurulda pay sahiplerinin
bilgisine sunulmasi,

- izleme dénemi icerisinde revize
edilen Bilgilendirme Politikas;, Ucret ve
Tazminat Politikasi ile olusturulan Ahlaki
Davranis Rehberi’'nin 31.03.2017 tarihinde
yapilan olagan genel kurulda pay sahiplerinin
bilgisine ve onayina sunulmus olmasidir.

Pay sahipleri ile iliskiler konusundaki
faaliyetler Yatirimci iliskileri Direktorii

Sn. Verda Beste TASAR tarafindan ve Mali
islerden Sorumlu Genel Miidiir Yardimcisi

Sn. Serhan ULGA'ya bagli olarak
surdirilmektedir.

Yatirimai iliskileri Direktérii Sn. Verda Beste
TASAR, Sermaye Piyasasi Faaliyetleri ileri
Dlzey 3 ve Kurumsal Yonetim
Derecelendirme Uzmanhgi Lisansina sahiptir.

11L17-1 Sayili SPK Kurumsal Yonetim Tebligi
uyarinca adi gecen yoneticinin 25.04.2014
tarihinde Kurumsal Yonetim Komitesi Uyesi
olarak gérevlendirilmesi saglanmis ve Ozel
Durum Aciklamasi ile kamuya duyurulmustur.

Pay sahiplerinin bilgi alma ve inceleme
hakkinin, ana sozlesme ve/veya sirket
organlarindan birinin karariyla kaldiriimasi
veya sinirlandirilmasi séz konusu degildir.
Sirket pay sahipleri ve kamuyu
bilgilendirmelerini olusturulan “Bilgilendirme
Politikasi”na uygun olarak yapmaktadir. S6z
konusu politika sirketin kurumsal internet
sitesinde yayimlanmaktadir.

Sirket 11.11.2016 tarihinde olaganisti genel
kurul yapmistir. Toplantiya iliskin duyuru
20.10.2016 tarih ve 9180 sayili Tirkiye
Ticaret Sicil Gazetesinde (TTSG), Kamuyu
Aydinlatma Platformu’nda (KAP), Merkezi
Kayit Kurulusu e-genel kurul sisteminde
(EGKS) ve  sirketin  kurumsal internet
sitesinde  usulline uygun ve toplanti
tarihinden 3 (tg¢) hafta once yapilmistir.
Olaganistli genel kurulda; istifa eden bir
yonetim kurulu Uyesinin yerine atama
yapilmis, ayrica vyeni bir Gye atanmis,
Gyelerin Ucretleri tespit edilmis, TTK 395-
396. maddeleri kapsamina giren islemleri
yapabilmeleri igin izin verilmistir. Yine ayni
oturumda yonetim kurulunun 11.10.2016
tarih ve 556 sayili karariyla kabul edilen
“Bagis ve Yardim Politikasl”” degisiklik
gerekgesiyle birlikte pay sahiplerinin bilgi ve
onayina sunulmustur.

Olaganustli genel kurul toplantisi giindem
maddelerine iliskin detayli bir bilgilendirme
dokiimani hazirlanmis, davetle birlikte pay
sahiplerinin incelemesine sunulmustur.

2016 yih faaliyetlerinin gorusildigi olagan
genel kurul toplantisi 31.03.2017 tarihinde
yapllmistir. Toplantiya davet 07.03.2017
tarih ve 9278 sayili Tirkiye Ticaret Sicil
Gazetesinde (TTSG), Kamuyu Aydinlatma
Platformu’nda (KAP), Merkezi Kayit Kurulusu
e-genel kurul sisteminde (EGKS) ve sirketin
kurumsal internet sitesinde usulliine uygun



ve toplanti tarihinden 3 (li¢) hafta o6nce
yaptmistir.

Genel kurul bilgilendirme dokiimaninda;
sirket paylarinin dagilimi, paylarin verdigi oy
hakki ve oy hakkindaki imtiyazlar konusunda
detayli bilgi verilmektedir. Ayrica kurumsal
yonetim ilkelerinde pay sahiplerine ve
kamuya duyurulmasi istenen bircok bilgiye
de yer verilmistir.

Genel kurul toplantisinda; Sn. Mehmet
Tevfik NANE (CEQ), Sn. Serhan ULGA (CFO),
Sn. Barbaros KUBATOGLU (Biitce ve Mali
isler Direktérii), Sn. Tamer YUZUAK (Finans
ve Stratejik Planlama Direktori), Sn. Verda
Beste TASAR (Yatirmci iliskileri Direktérii)
ve Sn. Ali UZUN (Hukuk Danismani) ve
bagimsiz denetim sirketi temsilcisi Sn. Cem
TOVIL hazir bulunmuslardir.

Genel kurul oncesi pay sahipleri tarafindan
gindeme madde konulmasi talebi yonetim
kurulu tarafindan degerlendirilmis, ret
gerekcesi kamuya acgiklanmistir.

Sirket ana sozlesmesine gore her bir pay bir
oy hakki vermektedir. Oy hakkinda imtiyaz
bulunmamaktadir.

Sirketin yasal kayitlarina goére 31 Aralik 2016
itibariyla (136.182.998-) TL net donem zarari
olusmustur. Konuya iliskin diger agiklamalara
raporumuzun 12. sayfasinda yer verilmistir.

= Kamuyu Aydinlatma ve Seffaflik
boéliminden Sirketin ulastigl not 94,51 dir.

izleme ddnemi icerisinde sirketin pay
sahiplerinin ve kamunun bilgilendirilmesi ve
seffaflik  konusundaki faaliyetlerini ayni
duyarlilik ve etkinlikte strdirmekte oldugu
gozlemlenmistir.

Sirkette kamunun aydinlatiimasinda yapilacak
bildirimlerden sorumlu ve imza yetkisini haiz
kisiler; Sn. Barbaros KUBATOGLU (Biitce ve
Mali isler Direktérii), Sn. Tamer YUZUAK
(Finans ve Stratejik Planlama Direktori) ve
Sn. Verda Beste TASAR’dir (Yatirmai iliskileri
Direktéri) Adi  gecen kisiler kamuyu

aydinlatma ile ilgili her tlrli hususu gézetmek
ve izlemek lizere gorevlendirilmistir.

Sirketin kurumsal internet sitesi ve yillik
faaliyet  raporlarinin  ilkelerde  sayilan
kriterlere uygun ve kamuyu aydinlatma araci
olarak etkin bir sekilde kullanildigi
gorulmaustir.

= Menfaat Sahipleri boéliminden
Sirketin aldigi not 91,93 olmustur.

Bu nota ulasiimasindaki etkenler;

- Etik ilkeler’in Ahlaki Davranis Rehberi
adi ile glincellenerek 31.03.2017 tarihinde
yapilan genel kurulda pay sahiplerinin
bilgisine sunulmus olmasi,

- izleme dénemi igerisinde Ucret ve
Tazminat Politikasinin glncellenerek
31.03.2017 tarihinde yapilan genel kurulda
pay sahiplerinin bilgisine sunulmus olmasi,

- 2016-2017 déneminde BIST
Surdurulebilirlik -~ Endeksi'nde yer almis
olmasidir.

Sirketin, menfaat sahiplerinin mevzuat ve
karsilikli s6zlesmelerle diizenlenen haklarina
saygill davranma gayreti iginde oldugu
izlenimi edinilmis, bu amacla bir¢ok i¢
dizenleme yapildigi gorilmustir.

Calisanlara yonelik olarak tazminat politikasi
olusturulmus ve kurumsal internet sitesi
araciligiyla kamuya agiklanmusgtir.

ise alma, cret, saglik, izin haklari, terfiler,
atamalar, disiplin, isten ¢cikarma, 6lim, istifa
ve emeklilik prosedirleri  belirlenmis,
uygulamada da bu prosediirlere sadik
kalindigi  izlenimi  edinilmistir.  Gerek
politikalar ve prosedirler olusturulurken
gerekse uygulamada esit kosullardaki kisilere
esit firsat saglanmasi ilkesine uygun
davranildig distnulmektedir. Sirket
binyesinde toplu is sozlesmesine bagl
¢ahisan bulunmamaktadir.

Kurumsal sosyal sorumluluk ve
surdarilebilirlik politikalart olusturulmus ve
kamuya aciklanmistir.  Sirket 2016-2017



déneminde Sirdurilebilirlik Endeksi’nde yer
almaya hak kazanmis olup bu durum sirket
icin onemli bir gelisme olarak
degerlendirilmistir.

= Yonetim  Kurulu  boliminde ise
Pegasus’un ulastigl not 91,93 olmustur.

Sirketin bu nota ulasmasindaki etkenler;

- Riskin Erken Saptanmasi Komitesi
tarafindan Yonetim Kuruluna her toplantida
yapilan bilgilendirmeye ilaveten iki ayda bir
yazili risk degerlendirme raporu sunulmasi,

- Kurulunda bulunmasi gereken asgari
sayldan daha fazla bagimsiz yonetim kurulu
Uyesi gorevlendirilmis olmasidir.

Yonetim  kurulunun  sirketin  stratejik
hedeflerini tanimladig belirlenmistir.
Yonetim kurulu baskanhgi ve genel madirlik
gorevleri  farkh  kisiler tarafindan ifa
edilmekte olup her birinin  yetkileri
tanimlanmistir. ilkelerde anilan Denetim,
Kurumsal  Yonetim ve Riskin  Erken
Saptanmasi  Komitelerinin  olusturulmasi
saglanmis, calisma prensipleri belirlenerek
yazil  dokiimanlar olarak hazirlandigi
gorlilmastir. 7 (yedi) kisiden olusan Yonetim
Kurulunun 2 (iki) Gyesi icraci, 5 (bes) Uyesi ise
icract olmayan Uyedir. ~icraci olmayan
Uyelerden 4 (dort) G SPK kriterleri
cercevesinde bagimsizlik niteligini haizdir.
Yonetim Kurulu 2016 yilinda 4 (dort) kez,
2017 mayis ayl sonu itibariyle 2 (iki) kez
toplanmistir.  Ayni  donemde  Denetim
Komitesi toplam 6 (alt)) kez, Kurumsal
Yonetim Komitesi 6 (alti) kez, Riskin Erken
Saptanmasi Komitesi ise 9 (dokuz) kez
toplanmis ve toplanti sonuglarini Yonetim
Kuruluna iletmistir.

Yoénetim Kurulu Uyeleri ve Ust Dizey
Yoneticilerin Ucretlendirme Esaslari
belirlenmis ve Sirketin kurumsal internet
sitesinde kamuya agiklanmistir.

18.05.2017 tarihinde toplanan kurumsal
yonetim  komitesi  olusturulan  “Kadin
Yonetim Kurulu Uyesi PolitikasI”
cercevesinde yillik degerlendirme yapmistir.
Toplanti sonucunda herhangi bir degisiklik
yapilmaksizin  mevcut politikaya uygun
davranilmasi konusunda yonetim kuruluna
tavsiyede bulunulmasi kararlastiriimistir.

Yonetim  kurulu {yelerinin  performans
degerlendirmeleri profesyonel yardim da
alinmak suretiyle objektif kistaslar
uygulanarak degerlendirilmekte ve
olciimleme yontemi gelistirilmektedir. Ancak
bu degerlendirme sonuglari dikkate alinarak
yonetim kurulu -Uyelerinin 6dillendirilmesi
veya azledilmesi uygulamasi hentiz
bulunmamaktadir.



2.  SIRKETIN TANITIMI VE SON BiR YILDAKi DEGIiSiKLiKLER

A. Sirketin Tanitimi:

Sirket Unvan
Sirket Adresi

Sirket Telefonu
Sirket Faksi
Sirket Web Adresi

Sirketin Kurulus Tarihi
Sirket Ticaret Sicil No
Sirketin Odenmis Sermayesi
Sirketin Faaliyet Alani
Faaliyette Bulundugu Sektor
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: PEGASUS Hava Tasimaciligi A.S.
: AEROPARK Yensehir Mah. Osmanli Bulvari No:11/A

Kurtkdy 34912 Pendik iISTANBUL

: (0216) 5607000
: (0216) 5607090
: www.flypgs.com

:12.01.1990

: 261186 istanbul Ticaret Sicil Memurlugu
:102.272.000.-TL

: Hava Tasimacilig

: Ulastirma

Derecelendirme ile ilgili Sirket Temsilcisi:

Verda Beste TASAR
Yatinnmeci iliskileri Miidiirii

beste.tasar@flypgs.com

0216 560 7580
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Sirketin Ortaklik Yapisi

M Esas Holding A.S.
M Emine Kamisli

id Aliismail Sabanci
M Kazim Koseoglu

i Can Koseoglu

H Halka Agik
0,86%
0,86%
0,43%
0,43%
Kaynak: www.pegasusyatirimciiligkileri.com
Ortak Adi Pay Miktari(TL) Pay Orani(%)
Esas Holding A.S. 64.353.570 62,92
Emine KAMISLI 874.810 0,86
Ali ismail SABANCI 874.810 0,86
Kazim KOESOGLU 437.405 0,43
Can KOSEOGLU 437.405 0,43
Halka Acik 35.294.000 34,51
Toplam 102.272.000 100,00
Kaynak: www.pegasusyatirimciiliskileri.com
Esas Holding A.S.
Ortak Adi Pay Orani (%)
Emine KAMISLI 20,00
Ali ismail SABANCI 20,00
Sevket SABANCI 16,44
Zerrin SABANCI 16,44
Kazim KOSEOGLU 11,19
Can KOSEOGLU 11,19
Fethi Ali KAMISLI 01,19
Kerem KAMISLI 01,19
Emrecan Sevket SABANCI 01,19
Kaan Ali SABANCI 01,19
Toplam 100,00

Kaynak: www.pegasusyatirimciiliskileri.com



Sirketin Gergek Kisi Nihai Hakim Pay Sahipleri

Ortak Adi Dogrudan ve Dolayli
Pay Orani (%)

Sevket SABANCI ve AILESI 65,49

Halka Agik 34,51

Toplam 100,00

Kaynak: www.pegasusyatirimciiliskileri.com

Sirket Yonetim Kurulu

Ad/ Soyadi Unvani icraci/
icraci Degil
Ali ismail SABANCI Yonetim Kurulu Baskani icraci
Huseyin Cagatay OZDOGRU Yonetim Kurulu Baskan Vekili icraci
Mehmet Cem KOZLU Bagimsiz Yénetim Kurulu Uyesi icraci Degil
Saad H. HAMMAD Bagimsiz Yénetim Kurulu Uyesi icraci Degil
Sertac HAYBAT Yénetim Kurulu Uyesi icraci Degil
Hatice Zeynep Bodur OKYAY Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi icraci Degil
Stephen Mark GRIFFITHS Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi icraci Degil

Kaynak: www.kap.gov.tr

Yénetim Kurulu Komiteleri

Kurumsal Yénetim Komitesi

Adi Soyadi Unvani Gorevi

Stephen Mark GRIFFITHS Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi Komite Baskani
Mehmet Cem KOZLU Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi Komite Uyesi
Verda Beste TASAR Yatirimer iligkileri Midiri Komite Uyesi

Denetim Komitesi

Adi Soyadi Unvani Gorevi
Mehmet Cem KOZLU Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi Komite Baskani
Saad H. HAMMAD Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi Komite Uyesi
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Riskin Erken Saptanmasi Komitesi

Adi Soyadi Unvani Gorevi

Saad H. HAMMAD Bagimsiz Yénetim Kurulu Uyesi Komite Bagkani
inan TANRIOVER YKU Degil (Esas Holding CFO) Komite Uyesi
Sertag HAYBAT Yénetim Kurulu Uyesi Komite Uyesi

Emniyet Komitesi

Adi Soyadi Unvani Gorevi

Serta¢ HAYBAT Yénetim Kurulu Uyesi Komite Bagkani
Mehmet Cem KOZLU Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi Komite Uyesi

Sirket Ust Diizey Yénetimi

Ad/ Soyadi Unvani

Mehmet Tevfik NANE Genel Midur

Bogac UGURLUTEGIN

Direktor-Yer isletme

Guliz Oztiirk GMVY-Ticaret

Kemal Mustafa HELVACIOGLU

Direktor-Ucgus Akademi

Reha OZDEMIR GMY-Ucus isletme

Serhan ULGA GMY-Finans& CFO

Nasuh N. CETIN GMY-Operasyon

Ergiin DEMIRCIi Direktor-Teknik

Dilara OGUR insan Kaynaklari Direktorii

Murat Cem ALKAN Direktor-Emniyet Yonetim ve Kalite
Tayfun BORA Mudiir-Guvenlik

Baris FINDIK Bilisim Teknolojileri Midir

Kaynak: www.pegasusyatirimciiligkileri.com

Yatinma lliskileri Birimi

Adi Soyadi
Serhan ULGA

Unvani
Mali islerden Sorumlu Genel
Mudir Yardimcisi

iletisim
0216 560 7320
pegasusyatirimciiliskileri@flypgs.com

Verda Beste TASAR Yatirimar iligkileri Midiri

0216 560 7580
beste.tasar@flypgs.com
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Sirketin segilmis bazi kalemlerdeki son iki yilsonuna ait bilango karsilastirmasi

(bin TL)
2015/12 2016/12 Dedgisim %
Donen Varliklar 1.459.826- 1.833.732- 25,61
Duran Varliklar 2.264.365- 4.,158.192- 83,64
Toplam Aktifler 4.098.097- 5.618.018- 37,09
Kisa Vadeli Yikumlulikler 991.846- 1.038.827- 4,74
Uzun Vadeli Yukimlaltakler 1.653.520- 3.009.870- 82,03
Ozkaynaklar 1.452.732- 1.569.321- 8,03

Kaynak: 31.12.2016 tarihli Bagimsiz Denetim Raporu

Sirketin bazi kalemlerindeki son iki yilsonuna ait gelir tablosu karsilastirmasi

(bin TL)
2015/12 2016/12 Degisim %
Hasllat 3.488.271- 3.707.471- 6,28
Brat Kar 433.287- 196.169- -54,73
Faaliyet Kari 269.357- (105.955) -139,34
FVAOK 182.379- (149.670) -182,07
Net Donem Kari/Zarar! 111.864- (136.183) -221,74

Kaynak: 31.12.2016 tarihli Bagimsiz Denetim Raporu

Sermaye Piyasasi Aracinin Islem Gordiigii Pazar ve Sirketin Dahil Oldugu Endeksler

- YILDIZ PAZAR

- BIST 50/ BIST TUM / BIST SURDURULEBILIRLIK ENDEKSI / BIST 100 / BIST istanbul / BIST ULASTIRMA/
BIST HIZMETLER / BIST YILDIZ / BIST KURUMSAL YONETIM / BIST 100-30

Sirket Hisse Senedinin BIST’deki Son Bir Yillik {..................... ) Zaman Dilimi igerisindeki En Yiiksek ve
Diisiik Kapams Degerleri

En Diisiik (TL) En Yiiksek (TL)

Kaynak: Pegasus Hava Tagimaciligi A.S.
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B. Son Bir Yil igerisinde Sirkette Yasanan Degisiklikler:

i. Sermaye ve Ana Sozlesme Degisiklikleri:

izleme dénemi igerisinde sirketin sermaye ve ortaklik yapisi ile ana s6zlesmesinde herhangi bir degisiklik
yapilmamistir. 102.272.000- TL olan sirket sermayesinin dagilimi ve sirketin gergek kisi nihai pay sahipleri
raporumuzun 7. Sayfasinda sunulmustur.

ii. Yoénetim ve Organizasyon Degisiklikleri

Stephen Mark GRIFFITHS, 11 Kasim 2016 tarihli Olagantsti Genel Kurul toplantisinda alinan karar
uyarinca 2016 yilina iliskin Olagan Genel Kurul toplantisina kadar goéreve getirilmistir. Sermaye Piyasasi
Kurulu’'nun 9 Ocak 2017 tarihli yazisi ile Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyeligi onaylanmistir. ilgili kisi
31.03.2017 tarihinde yapilan olagan genel kurulda bir yil daha gorev yapmak lizere secilmistir.

Conor John MCcCARTHY'nin 14.07.2016 tarihli istifasi Gzerine Kurumsal Yonetim Komitesi'nin teklifi
dogrultusunda Yonetim Kurulunun ayni tarihli karariyla selefinin kalan gorev stiresi icin H. Zeynep Bodur
OKYAY goreve getirilmistir. Ayni tarihli 6zel durum agiklamasi ile Tirk Ticaret Kanunu'nun 363'nci
maddesi hikimleri uyarinca Yonetim Kurulu tyeligine getirilen H. Zeynep Bodur OKYAY'Iin bagimsiz liye
olarak gorev yapabilmesi icin T.C. Bagsbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu'na basvurulacagi duyurulmustur.
Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 11 Ekim 2016 tarihinde sirkete iletilen yazisi ile H. Zeynep Bodur OKYAY'in
bagimsiz Gyelik gorevi icin herhangi bir olumsuz goris bildiriimemesine karar verildigi bildirilmistir.

Sirketin 28.09.2016 tarihli Ozel Durum Aciklamasina gore;

Sirket tarafindan sirdirilen operasyonel etkinlik ve verimlilik c¢alismalari kapsaminda Sirketin
organizasyon yapisinda gesitli degisikliklerin gergeklestirilmesine karar verilmistir.

Bu dogrultuda:

- Genel Midiire dogrudan raporlayan Ugus isletme Genel Miidiir Yardimcisi, Yer isletme Genel
Mudir Yardimcisi, Teknik Genel Mudir Yardimcisi ve Givenlik Midirli pozisyonlarinin yirittagi
faaliyetlerin koordinasyonundan sorumlu olmak lizere Operasyondan Sorumlu Genel Midir Yardimcisi
(COO) pozisyonu olusturulacaktir. Operasyondan Sorumlu Genel Miidiir Yardimcisi (COO) Genel Midire
dogrudan raporlayacaktir. Kabin Hizmetleri Genel Midir Yardimcisi tarafindan yiritilen faaliyetler ile
birlikte ekip planlama ve silire¢ yonetimi ve standardizasyon fonksiyonlari ise Operasyondan Sorumlu
Genel Madir Yardimcisi (COO) pozisyonuna bagl olarak yeniden yapilandirilacaktir. Bu goreve Sirkette
2013-2014 vyillarinda Yurtdisi istiraklerden Sorumlu Genel Midiir Yardimcisi olarak gérev yapan ve
halihazirda bagli sirket IHY izmir Havayollari A.S. Genel Miidiirii olarak gérev yapan Nasuh Nazif CETIN
atanacaktir.

- Genel Mudire dogrudan raporlayan Ucus Akademisi organizasyonu olusturularak héalihazirda
Genel Midire dogrudan raporlayan Ugus Okullari Projesi Genel Midir Yardimcisi ve Ekip Egitim
Direktortu pozisyonlari Ucgus Akademisi kadrosu biinyesinde yeniden yapilandirilacaktir. Bu goérev
halihazirda Sirketimiz Emniyet Yonetimi ve Kalite Direktorii olarak gorev yapmakta olan Kemal Mustafa
HELVACIOGLU tarafindan vyiritiilecektir. Kemal Mustafa HELVACIOGLU'ndan bosalacak Emniyet
Yonetimi ve Kalite Direktéri gorevine halihazirda Emniyet ve Acil Durum Yonetimi Midird olarak
faaliyet gosteren Murat Cem ALKAN atanacaktir.

- Genel Midire dogrudan raporlayan Destek Hizmetleri Direktoéri pozisyonu kaldirilarak Destek
Hizmetleri Direktorligliine bagh birimler Finans Genel Mudiar Yardimciligl olarak yeniden adlandirilan
Mali isler Genel Midir Yardimcihigi ve insan Kaynaklari Direktérligiine bagli olarak yeniden
yapilandirilacaktir.
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- Yeniden yapilanma c¢alismalari kapsaminda Sirkette Ucus Okulu Projesinden Sorumlu Genel
Mdidir Yardimcisi olarak gorev yapmakta olan Nadir KABAS ve Ekip Egitim Direktori olarak gorev
yapmakta olan Dogan INANC idari gorevlerinden ayrilacaklardir. Kabin Hizmetlerinden Sorumlu Genel
Midiir Yardimcisi olarak gérev yapmakta olan Nurgin OZSOY emekliye ayrilacaktir. Teknikten Sorumlu
Genel Mudir Yardimcisi olarak gorev yapmakta olan Servet ULASAN ise bu gérevinden ayrilacak olup
Sirkete danisman olarak destek vermeye devam edecektir.

- Kabin Hizmetleri fonksiyonu yonetici pozisyonuna héalihazirda Destek Hizmetleri Direktori olarak
gdrev yapmakta olan Ersel GEYiK'in, Teknik fonksiyonu yénetici pozisyonuna halihazirda AMO Direktérii
— Part 145 olarak gérev yapmakta olan Ergiin DEMIRCIi'nin atanmasina karar verilmistir.

Kemal Mustafa HELVACIOGLU, Murat Cem ALKAN, Ersel GEYiK ve Ergiin DEMIRCi'nin atamalari Sivil
Havacilik Genel Mudurligli onayina tabidir.

Anilan degisiklikler 14.10.2016 tarihi itibariyle ylrurlige girmistir.

iii. Kér Dagrtin:

Sirketin yasal kayitlarina gore 31 Aralik 2016 itibariyla (136.182.998-) TL net donem zarari olusmustur.
Yonetim Kurulu'nun 6 Mart 2017 tarih ve 575 sayili karari ile SPK mevzuatina gore dizenlenen kar
dagitim tablosunda dagitilabilir kar olusmadigindan dénem zararinin gecmis yillar zararlari hesabina
aktarilmasina katilanlarin oybirligiyle karar verilmistir. S6z konusu karar 31.03.2017 tarihinde yapilan
genel kurulda glindemin 4. maddesi olarak gorisilmis ve onaylanmistir.

iv. Politikalar:

izleme dénemi icerisinde, Yonetim Kurulu’nun;

- 11.10.2016 tarih ve 556 sayili karariyla “Bagis ve Yardim Politikasi”,

- 15.12.2016 tarihli ve 561 sayili karariyla “Bilgilendirme Politikasi”, “Ucret ve Tazminat Politikasi”
revize edilmis, is Etigi Kurallarinin yerini almak tizere “Ahlaki Davranis Rehberi” kabul edilmesine karar
verilmigtir.

Bagis ve Yardim Politikasi 11.11.2016 tarihinde yapilan olaganisti genel kurulda glindemin 6. maddesi
olarak, Bilgilendirme Politikasi, Ucret ve Tazminat Politikasi ve Ahlaki Davranis Rehberi ise 31.03.2017
tarihinde yapilan olagan genel kurulda gliindemin 9. maddesi olarak pay sahiplerinin bilgisine
sunulmustur.

v. lstirak ve Bagh Ortakliklardaki Degisiklikler:

08.03.2017 tarihinde Pegasus ile bagh sirketi IHY izmir Havayollari AS ("izAir") pay sahiplerinden Air
Berlin plc ("Air Berlin") arasinda AirBerlin'in elinde bulunan ve izAir sermayesinin %29,51'ine tekabdil
eden toplam 1.755.683.263 adet (A), (B) ve (C) Grubu payin 1,2 milyon Avro alim bedeli karsiliginda
Pegasus tarafindan devralinmasi konusunda anlasma saglanmistir. islem icin gerekli T.C. Ulastirma
Bakanligi Sivil Havacilik Genel Mudirligli ve Rekabet Kurulu izinleri tamamlanmis olup pay devri
15.06.2017 tarihi itibariyla gerceklesmistir. islem neticesinde Pegasus ile Air Berlin arasinda izAir'deki
ortakliga ve detaylar sirketin 26 Nisan 2013 tarihli pay izahnamesinde yer alan "Air Berlin Tirkiye
Projesi"ne ydnelik anlasmalar nihai olarak sona ermis ve Sirketimizin izAir'deki pay sahipligi orani
%98,63'e yikselmistir.
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vi. Mevzuat Degisiklikleri ve Diger:

= 2012 yili icerisinde Maliye Bakanligi Vergi Denetim Kurulu mifettislerince 2009, 2010, 2011 yillari
ve Ocak 2012 icin Sirketin kanuni defter ve belgeleri (izerinde finansal kiralama islemleri ile sinirh olarak
KDV yonilinden gergeklestirilen inceleme neticesinde Sirket tarafindan finansal kiralamaya taraf yerlesik
olmayan ucak kiralama sirketlerine uygulanan KDV oranlarina iliskin olarak belirtilen donemler icin
re'sen 30.872.430-TL tutarinda (ilgili isleyecek faizler hari¢ olmak lizere) KDV tarh edildigi ve ayrica
46.308.645-TL tutarinda vergi ziyal cezasi kesildigi, buna mukabil Sirket tarafindan s6z konusu vergi ve
ceza tutarlarinin tamami icin Maliye Bakanligi Merkezi Uzlasma Komisyonu Baskanligi'na uzlasma
talebinde bulunuldugu ve taraflar arasinda uzlasmanin vaki olmamasi halinde Sirketin tarh edilen KDV ve
kesilen vergi ziyal cezasina karsi vergi mahkemeleri nezdinde dava agma hakkini haiz olduguna iliskin
actklamalar 13 Nisan 2013 tarihli halka arz izahnamesinde ve devam eden dénemde ilan edilen finansal
tablolar kapsaminda yatirimcilarin bilgisine sunulmustur.

Sirketin talebi Uzerine Merkezi Uzlasma Komisyonu Baskanligi nezdinde 13 Kasim 2014 tarihinde
gerceklesen uzlasma gortismeleri uzlasma ile sonuglanmamistir.

Sirket’in 28.11.2016 tarihinde yaptig1 6zel durum aciklamasina gore;

20009, 2010, 2011 yillari ve Ocak 2012 donemleri igin finansal kiralamaya taraf yerlesik olmayan kiralama
sirketlerine uyguladig KDV oranlarina iliskin olarak Sirketimiz aleyhine diizenlenen toplam 30.872.430 TL
tutarinda KDV tarhiyati ve toplam 46.308.645 TL tutarinda vergi ziyal cezasi ile ilgili temyiz incelemesi
devam eden uyusmazliklar icin 6736 sayili Bazi Alacaklarin Yeniden Yapilandiriimasina iliskin Kanun
hitkiimlerinden faydalaniimasi amaciyla basvuruda bulunulmustur. Bu kapsamda yurt ici UFE dahil
yaklasik 9,3 milyon TL tutarindaki toplam yikimliligin 18 ay taksitle ddenmesi suretiyle s6z konusu
uyusmazliklarin sonlandirilmasi 6ngortlmektedir.
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3. DERECELENDIRME METODOLOJiSi

Kurumsal Yonetim Derecelendirmesi,
sirketlerin yonetim yapilarinin, yonetilme
biciminin, pay sahipligi ve menfaat sahipligini
ilgilendiren dizenlemelerin, tam anlamiyla
seffaf ve dogru bilgilendirmenin glinimiz
modern Kurumsal Yonetim ilkeleri'ne uygun
yapilip yapiimadigini inceleyen ve mevcut
duruma karsilik gelen bir notu veren sistemdir.

Organisation for Economic Co-operation and
Development (OECD), 1998 vyilinda lye
Ulkelerin  kurumsal yonetim  konusunda
gorislerini  degerlendirmek ve  baglayic
olmayan bir takim ilkeler belirlemek Gzere bir
¢alisma grubu olusturmustur.

Calismada genel kabul géren diger bir konu ise
ilkelerin zaman icinde degisime acik
oldugudur. Sozi edilen ilkeler 6ncelikle
hisseleri borsada islem goren sirketlere odakl
olmakla birlikte, bu ilkelerin borsada kayitl
olmayan oOzel sirketler ve kamu sermayeli
sirketlerde de uygulanmasinin faydali olacagi
yine  OECD’nin bu ilk g¢alismasinda
vurgulanmaktadir.

OECD Kurumsal Yonetim ilkeleri, OECD
Bakanlar - Kurulu tarafindan 1999 yilinda
onaylanarak bu tarihten sonra  diinya
genelindeki karar alicilar, yatirimcilar, sirketler
ve diger paydaslar acisindan uluslararasi bir
referans kaynagi haline gelmistir.

Onaylandigi tarihten bu yana, bu ilkeler,
kurumsal ybnetim kavramini glindemde
tutarken, hem OECD lyesi Ulkeleri hem de
diger (lkelerdeki yasama ve dizenleme
girisimleri icin yol gosterici olmustur.

OECD Kurumsal Yénetim ilkeleri’'nde kurumsal
yonetim dort temel prensip lizerine kuruludur,
Bunlar adillik, seffaflik, hesap verebilirlik ve
sorumluluk ilkeleridir.

Turkiye bu gelismeleri yakindan takip ederek,
2001 yilinda TUSIAD catisi altinda olusturulan
c¢alisma grubunun c¢abalariyla “Kurumsal
yonetim: En iyi uygulama kodu” rehberini

hazirlamistir. Bu ¢alismanin ardindan Sermaye
Piyasas! Kurulu 2003 yilinda “Sermaye Piyasasl
Kurulu Kurumsal Yénetim ilkeleri” ¢alismasini
yayimlamis, uluslararasi gelismeleri dikkate
alarak 2005, 2010, 2012, 2013 ve 2014
yillarinda gilincellemistir.

“Uygula ya da acgikla” prensibini esas alan SPK
Kurumsal Yonetim ilkeleri ile uyumun bir
beyan halinde duyurulmasi zorunlulugu 2004
yilinda Tirk sirketlerinin hayatina girmistir.
Takip eden vyl Kurumsal Yoénetim Uyum
Beyanlarina vyillik faaliyet raporlarinda yer
vermek mecburi hale getirilmistir.

ilkeler; Pay Sahipleri, Kamuyu Aydinlatma ve
Seffaflik, Menfaat Sahipleri ve Yonetim Kurulu
olmak Uzere dort ana bashk altinda
toplanmistir.

Kobirate A.S. tarafindan olusturulan Kurumsal
Yonetim Uyum Derecelendirme Metodolojisi,
BIST’de islem goren sirketler, bankalar, yatirm
ortakliklari ve halka agik olmayan sirketler igin;

SPK'nin 03 Ocak 2014 tarih ve 28871 sayili
Resmi Gazete'de vyayinlanan [I-17.1 sayih
Kurumsal Yonetim Tebligi'nde belirtilen
kriterlerin yani sira yine SPK'nin 01.02.2013
tarih ve 4/105 sayih kurul toplantisinda alinan
kurul kararlari dikkate alinarak hazirlanmistir.

Bir derecelendirme siirecinde is akisinin ve
analiz yénteminin Kobirate A.S. Etik ilkelerine
tam anlamiyla uygunlugu gozetilir.

Derecelendirme siirecinde firmalarin kurumsal
yonetim ilkelerine uygunlugunu 6lcebilmek
icin BIST Birinci Grup Sirketlerde 408 kriter
kullanilmaktadir. Belirlenen kriterler Kobirate
A.S.ye ait olan yazilim programi ile "Kurumsal
Yonetim Derecelendirme Soru Setlerine"
donustiridlmastar.

Sermaye Piyasasi Kurulunun 12.04.2013 Tarih
ve 36231672-410.99(KBRT)-267/3854 sayih
yazilari ile belirledigi Yeni Kurumsal Yonetim
ilkeleri’'ne  uyum  derecelendirmelerinde
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kullanilacak agirliklari Kobirate A.S. tarafindan
aynen uygulanmakta olup bu oranlar asagidaki
sekildedir:

Pay Sahipleri % 25
Kamuyu Aydinlatma ve Seffaflik % 25
Menfaat Sahipleri % 15

Yonetim Kurulu %35

Sermaye Piyasasl Kurulunun 19.07.2013 tarih
ve 36231672-410.99 (KBRT) 452 sayili yazilari
ile sirketimize bildirilen 01.02.2013 tarih ve
4/105 sayili kurul karari ile SPK’nin yayimladigi
kurumsal yonetim ilkelerinde belirtilen asgari
unsurlarin yerine getirilmis olmasi halinde o
ilkeden en ¢ok tam puanin % 85’inin
verilebilecegi asgari unsurlari  asan iyi
kurumsal yonetim ilkelerinin derecelendirme
notuna katilmis olmasini saglayacak yeni soru/
yontemlerin metodolojiye katilmasi gerektigi
teblig edilmistir.

Sirketimizce olusturulan 2014/2 revizyon
kurumsal yonetim uyum derecelendirme
metodolojisi; Sermaye Piyasasl  Kurulunun
03.01.2014 tarihinde yayimlamis oldugu
Kurumsal Yonetim tebliginde belirlenen
kurumsal yonetim ilkelerinin asgari
kosullarinin yerine getirilmesi halinde tim
kriterler ayni kategoride degerlendirilip .ilgili
kriterin o bolimden alacagl tam puanin ancak
% 85 ile sinirlandiriimistir. Kurumsal yonetim
ilkelerinde  belirlenen  kriterlerin  sirket
tarafindan iyi uygulanmasi ve
icsellestirilmesini iceren kurumsal yonetim
uygulamalari ve sirketimizce belirlenen farkli
iyi kurumsal ydnetim uygulama kriterlerine
sirket tarafindan uyulmasi ve uygulanmasi ile
bolim puanlarint  100°e tamamlayan bir
sistemle derecelendirme yapiimaktadir.

Sirketin Kurumsal Yonetim Uyum
Derecelendirme Komitesi'nden alacagi genel
degerlendirme  puani  0-10  araliginda
olmaktadir. Bu puantajda 10 mikemmel,

SPK’nin  Kurumsal Yénetim ilkelerine tam
anlamiyla uyumlu anlamina, O ise ¢ok zayif
mevcut vyapida, SPK Kurumsal Yonetim
ilkeleriyle hicbir anlamda uyum bulunmadig
anlamina gelmektedir.
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4,

KOBIRATE ULUSLARARASI KREDi DERECELENDIRME VE KURUMSAL YONETiIM HiZMETLERI
A.S. KURUMSAL YONETIM UYUM DERECELENDIRME NOTLARI VE TANIMLARI

NOT

TANIMLARI

9-10

Sirket Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yayinlanan
Kurumsal Yonetim ilkelerine biyiik olglide uyum
saglamistir. ic  kontrol sistemleri olusturulmus ve
calismaktadir. Sirket icin olusabilecek tim riskler tespit
edilmis ve aktif sekilde kontrol edilmektedir. Pay
sahiplerinin haklari adil sekilde goézetilmektedir. Kamuyu
aydinlatma ve seffaflik faaliyetleri Ust diizeydedir. Menfaat
sahiplerinin haklari adil sekilde gozetilmektedir. Yonetim
kurulu vyapist ve c¢alisma kosullari kurumsal yoénetim
ilkelerine tam uyumludur. Sirket BIST Kurumsal Y&netim
Endeksine en Ust diizeyde katilmaya/endekste kalmaya hak
kazanmistir

7-8,9

Sirket Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yayinlanan
Kurumsal Yonetim ilkelerine 6nemli 6lgiide uyum
saglamistir. i¢ kontrol sistemleri olusturulmus az sayida
iyilestirilmeye gerek olsa da calismaktadir. Sirket igin
olusabilecek riskler énemli Olglide tespit edilmis kontrol
edilebilmektedir. Pay sahiplerinin haklari adil sekilde
gozetilmektedir. Kamuyu aydinlatma seffaflik faaliyetleri ist
dizeydedir. Menfaat sahiplerinin haklari adil sekilde
gozetilmektedir. Yonetim kurulunun vyapisi ve ¢alisma
kosullari kurumsal yonetim ilkeleri ile uyumludur. Blylk
riskler teskil etmese de kurumsal yonetim ilkelerinde bazi
ivilestirmelere gereksinim vardir. Sirket BIST Kurumsal
Yonetim Endeksine dahil edilmeye/endekste kalmaya hak
kazanmistir

6-6,9

Sirket Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yayinlanan
Kurumsal Yonetim ilkelerine orta diizeyde uyum saglamustir.
ic kontrol sistemleri orta diizeyde olusturulmus ve
calismakta fakat iyilestirme gereksinimi vardir. Sirket icin
olusabilecek riskler tespit edilmis kontrol edilebilmektedir.
Pay sahiplerinin haklari gozetilmekle beraber iyilestirmeye
ihtiyaci vardir. Kamuyu aydinlatma ve seffaflik faaliyetleri
gozetilmekle beraber iyilestirmeye ihtiyaci vardir. Menfaat
sahiplerinin haklari gozetilmekle beraber iyilestirmeye
ihtiyaci vardir. Yonetim kurulu yapisi ve ¢alisma kosullarinda
bazi iyilestirme gereksinimi vardir. Bu kosullar altinda sirket
BiST kurumsal endeksine katilmaya uygun degildir
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NOT

TANIMLARI

4-5,9

Sirket, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yayinlanan
Kurumsal Yonetim ilkelerine asgari diizeyde uyum
saglamistir.  i¢  kontrol sistemleri asgari diizeyde
olusturulmus tam ve etkin degildir. Sirket icin olusabilecek
riskler tam tespit edilememis, henliz kontrol altina
alinamamustir. Pay sahipleri haklari, Kamuyu aydinlatma ve
seffaflik, Menfaat sahiplerinin haklari, Yonetim kurulunun
yapisi ve ¢alisma kosullarinda, Kurumsal yonetim ilkelerine
gore onemli dizeyde iyilestirmelere gereksinim vardir. Bu
kosullar altinda sirket BIST kurumsal endeksine katiimaya
uygun degildir.

<4

Sirket, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yayinlanan
Kurumsal Yénetim ilkelerine uyum saglayamamstir. ig
Kontrol sistemlerini olusturamamis Sirket igin olusabilecek
riskler tespit edilememis ve bu riskler yonetilememektedir.
Sirket kurumsal yonetim ilkelerine her kademede duyarli
degildir. Pay sahipleri haklari, kamuyu aydinlatma ve
seffaflik, Menfaat sahiplerinin haklari ve yonetim kurulunun
yapisi ve ¢alisma kosullari 6nemli derecede zaaflar
icermekte ve yatirimci igin maddi kayiplara neden olabilecek
diizeydedir.
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