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IFLASIN ERTELENMESI VE ISLAH
CALISMALARININ DEGERLENDIRILMESI

OZET

iflas erteleme, Tiirk Ticaret Kanunu ve Icra Iflas Kanununun ilgili maddelerinde
diizenlenmistir. Iflas erteleme talep edebilmenin 6n kosulu borca batik olmak ve
mahkemeye iyilestirme projesini sunmaktir. Bu ¢alismada ilgili hukuki diizenlemeler,
ogretideki goriisler ve Yargitay kararlari 1g1ginda iflas erteleme kurumu incelenmis ve
1slah caligmalarinin degerlendirmesi hakkinda bilgiler verilmeye ¢alisilmistir.

Anahtar Kelimeler: iflas Erteleme, iflas, borca batiklik, iyilestirme projesi, 1slah
calismalari,



ADJOURNMENT OF BANKRUPTCY AND
EVALUATION OF RECLAMATION PRACTICES

Bankruptcy adjournment is regulated at related dams of Turkish Trade Act and
Bankruptcy and Enforcement Law. Pre-conditions of adjournment of bankruptcy
petition are being overindebted and submitting the rehabilitation project to the Court.
In this study, we try to give information about the scope of the evaluation of
reclamation practices in adjournment of bankruptcy petition in light of relevant legal
regulations, the views in literature and Supreme Court of Appeals decisions.

Key words: Adjournment of bankruptcy, bankruptcy, overindebtedness, rehabilitation
project, reclamation practices
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BOLUM 1: GIRIS VE AMAC

Ekonomik krizler artik sadece bulunduklart yerde etkili olmakla kalmiyor,
kiiresellesme neticesinde diinyanin bir ucundaki patlak veren krizler tiim diinyay1
etkileyebiliyor. Bu krizler iilkenin ekonomik dinamiklerini olusturan reel sektorleri
etkilediginden, bu etkilerin azaltilmasi i¢in mali, finansal ve hukuki ¢6ziimler
iiretilmektedir. Yapilan bu g¢aligmalar, iilkede istihdami saglayan sirketlerin ayakta
kalmasin1 ve varliklarin iilke ekonomisine katma deger saglamasini ve sirketlerin
siirekliliginin devamu igin yapilan bir ¢dziimdiir. Ulkemizde bu ydnde yapilan
calismalara bakildiginda Istanbul Yaklasimi, Anadolu Yaklasimi, Konkordato,
Uzlasma Yoluyla Yeniden Yapilandirma ve Iflasin Ertelenmesi kurumu vb. sayilabilir.
Bu finansal ve hukuki diizenlemelerinin gerekgeleri iilkenin i¢inde bulunmus oldugu
krizden etkilenen sirketlerin varliginin korunmasi, sirketler {izerindeki Krizin
etkilerinin en aza indirilmesidir.

Ulkemizde gerek i¢ kaynakli gerekse dis kaynakli krizler yillardan beri reel sektorii
etkilemektedir. Kriz ile birlikte 6zel sirketlerin ve kamu kurumlarinin finansal
darbogaz i¢inde bulunmasi mevcut finansal sorunlarin yani sira i¢ talep daralmasi ve
beraberinde yasanan durgunluk nedeniyle ilkeye ciddi finansal sikintilar
yasatmaktadir. Ulkenin i¢inde bulunmus oldugu finansal sikintilarin sebebi olarak reel
ve mali sektor temsilcileri goziikse de si1g piyasalarin olmasindan kaynakli finansal
kirilganliklar en ufak krizlerde bile biiyiik yikimlara yol agmaktadir. Ulkemizde ortaya
cikan ekonomik krizlerin daha ¢ok dis kaynakli oldugu goriilmektedir ki bu
kiiresellesen ekonomimizin kaginilmaz bir sonucudur. Simdiye kadar diinyada
meydana gelen belli basli ekonomik krizlerden bazilari; 1997°de Tayland’da baglayan
Dogu Asya Krizi; 1998 yilinda Rusya Krizi; 1999 yilinda Brezilya krizi; 2001 yilinda
Arjantin’deki neo liberal igerikli kiiresel finansal kriz; 1994, 2000 ve 2001 Tiirkiye
krizi; 2008-2009 Amerika’daki mortgage krizi vb. Bu ekonomik krizlerde iki durum
s6z konusudur. Ilki, Dogu Asya Krizi, Rusya Krizi ve Amerika’daki krizler gibi ortaya
ciktig1 iilkeden baslayarak hemen hemen biitiin kiiresel piyasalarda etkileri hissedilmis,

ikincisi, gerek Tiirkiye krizleri gerekse Brezilya krizi gibi baska iilke kaynakli olan



krizlerin s6z konusu filkeleri derinden etkiledigi goriilmektedir. Kiiresellesme,
diinyanin herhangi bir yerinde ortaya ¢ikan ekonomik krizin ¢ok ¢abuk yayilmasinin
en Onemli sebebidir. Bu baglamda iilkelerin ekonomik, siyasi, sosyal ve cografi
yapilan gittikce daha ¢ok birbirine yaklagsmakta ve kiiresel ekonomide serbestlesme
one cikmaktadir. Bu durumda herhangi bir bolgede bas gosteren veya finansal
aktorlerce tetiklenen ekonomik kriz sistematik olarak bir orlimcek agi gibi tim
diinyay1r sarmaktadir. Kiiresellesmeden Once diinyanin herhangi bir yerinde ortaya
cikan kriz bolgesel nitelik tasimaktaydi ve diinyanin diger ucundaki iilkelerin bu
krizden etkilenmeleri pek de s6z konusu degildi.

Liberal ekonomilerde devlet ekonomiye miidahale etmez. Ulkeler liberal
ckonomiye gegciste devletin elinde bulunan iktisadi tesekkiiller ozellestirilir. Bir
bakima devlet ekonomiden el ¢eker ve mikro ve makro diizeyde piyasalar kendi
dengelerini kendi olusturdugu i¢ dinamikleri ile kurar.

Kriz donemlerinde liberal ekonominin gerek sartlar1 ortadan kalkabilmektedir. Bu
durumlarda krizin etkisinin azaltilabilmesi i¢in devlet sektorel bazli veya ekonominin
tamamima miidahale edebilir. Ornegin, taban fiyat belirlenmesi devletin ekonomiye
(olumlu) bir miidahalesidir. Ayrica 2008 yilinda liberal ekonominin gelismis oldugu
ABD’de bile bas gosteren finansal krizin etkilerini azaltmak i¢in 700 milyar dolarlik
kurtarma paketinin Senato’dan gecirilmesi de devletin piyasaya (olumlu)
miidahalesidir. Devletin ekonomiye miidahaleleri, sektorel bazli olabilecegi gibi, iflas
erteleme kurumu gibi durumlarda genel ekonomiyi kapsayan devletin hukuki bir
miidahalesi seklinde de olabilir. Bunlar, liberal ekonomiye bir miidahale gibi goriinse
de asil amaci liberal ekonominin temel ¢arklarinin daha saglikli bir bicimde donmesi
i¢indir.

Devletin ekonomiye bu sekilde miidahale etme durumunda olmasimnin en 6nemli
sebebi reel sektoriin gecici ihtiyag duymus olduklari, mali, finansal veya hukuki
imkanlar saglayarak bozulan mali yapiy1 diizeltilmesidir.

Kriz zamanlarinda ¢ogu zaman g¢ogu sirketin menfi olarak etkilenmesi maalesef
kagmilmaz oluyor. Bunun yani sira, saglam temeller {izerinde insa edilmemis olan
sirketler de kendi i¢ dinamiklerinden kaynaklanan gelir gider dengesini profesyonelce
oturtamadiklar1 i¢in iflas esigine gelebiliyorlar. Aslinda, isletmeler finansal krize

girmeden dnce krizin emareleri ortaya ¢ikar. Isletmeler cogunlukla baska bahane ve



sebeplere siginarak durumlarinin gelip gegici oldugunu soylerler. Bu durumda tarafsiz
bir denetim kurulusunun firmayr incelemesi firma agisindan faydali olacaktir. Bu
denetim sonucunda, isletmenin iflas erteleme sartlarin1 tasidig1 anlasildiginda gerekli
tedbirleri alarak iflas erteleme ile ilgili hukuki islemlerin baslatilmasi gerekir. Iflas
erteleme sartlar1 olusmus bir isletmenin hi¢ zaman kaybetmeden, yani;

1- Icra takipleri baslamadan,

2- Bankalar, hesaplar1 katedip kredileri geri cagirmadan,

3- Alacaklilar ile alacak vadeleri konusunda sikint1 baslamadan,

4- Personel {icretlerinin 6deme giicliigii cekilmeden,

5- Yeniden bor¢lanma yoluyla bor¢ 6deme ¢alismasina girilmeden, v.b

gibi hususlarda olusmadan, zor duruma diisme potansiyeli yapilan bagimsiz denetimce
de ortaya c¢ikan isletmenin iflas erteleme talebinde bulunup siireci iyi bir sekilde
planlayip yonetmesi gerekmektedir. Sayet isletme yukarda sayilan siiregleri gegirip
biitiin sikintilarin basladigi bir anda boyle bir talepte bulunmasi alacaklilar1 daha fazla
magdur edecegi gibi, alacaklilar tarafindan iyi niyetli alinmis bir karar olarak da
goriilmez. Bu sikintili siire¢ basladiktan sonra iflas erteleme talebi mahkemece kabul
edilmis olsa bile, isletme daha fazla kan kaybedip, finansal giici daha da
zayifladigindan dolay1 iflas erteleme siire¢ yonetimi saglikli olmayacaktir. iflas
erteleme sartlar1 olusmus isletmelerin, gerek isletmenin gerek alacaklilarin haklarinin
zayi olmamasi adina, iflas erteleme talebiyle ilgili hukuksal siireci baglatma hususunda
ge¢ kalmamalar gerekir. Clinkii bu siirecle ilgili isletmenin ge¢ miiracaati durumunda,
borca batikligin artacagir bu sebepten dolay1 da islah kabiliyetinin giiglesecegi veya
ortadan kalkabilecegi suana kadar iilkemizde olan ¢alismalarda gézlenmistir.

Sirketlerin iflas etmesi sadece tiizel kisilik olarak kendilerini etkilemekle
kalmamakta, ticari iliski iginde oldugu alacaklilarini, kendi ¢alisanlarini, hatta sirketin
biiyiikliigiine gore faaliyet gosterdigi piyasalari da olumsuz etkilemektedir.

Gerek borca batik durumdaki sirketlerin kendisinin, gerek alacaklilarin, gerek
calisanlarinin, gerekse piyasalarin, iflasin kotli sonuglarindan uzak tutmak adina iflas
erteleme kurumu hayati 6nem arz etmektedir.

Hukukumuzda, iflas erteleme kurumu Tirk Ticaret Kanunu ve Icra iflas
Kanunlarinda ilgili maddelerinde diizenlenmistir. iflas erteleme talep edebilmek igin,

oncelikle sirketin borca batik olmasi sarttir, ayrica bu borca batikliktan kurtulma



imidinin var oldugunu delilleriyle gosteren “iyilestirme projesi” mahkemeye
sunulmak zorundadir. iflas erteleme talebinin genel itibariyle borca batik sirket
tarafindan yapilmasi daha mantikli olmak ile birlikte, alacakli tarafindan da bu talep
yapilabilir.

Ozetle Iflas ertelemeden maksat, borca batikliktan kurtulma {imidi olan sirketlerin
ticari faaliyetlerine kayyim gozetim ve denetiminde mahkemece verilmis olan tedbir
kararlar1 ile devam edebilmesi ve sonucunda ticari hayatina varlik - bor¢ dengesini
varlik lehine ¢evirmis olarak borca batikliktan kurtulmasi ve alacaklilarin iflas kararina
nazaran daha fazla tahsilat yapma olanaginin saglanmasidir.

Iflas ertelemede 1slah caligmalari, oncelikle iyilestirme projesinde sunulur.
Sirketlerin ¢oziime gidebilmesi icin dncelikle sorunu iyi teshis etmeleri, sonrasinda bu
sorunlarin meydana getirdigi finansal darbogazin izalesi igin gerekli stratejik tedbirleri
almas1 gerekir. Yani, diger bir deyisle iyilestirme projesinden maksat; isletmenin
icinde bulundugu husus ile ilgili teshisi ve dogru tedavi yonteminin belirlenmesidir.

Kayyim nezaretinde borca batik sirket, iyilestirme projesinde sundugu 1slah
caligmalarini hayata ge¢irmeye baslar. Ki bunlar genellikle; sermaye artisi, alacak veya
miisterilerle yapilan protokoller, atil durumdaki varliklarin tasfiyesi ya da etkin
kullaniminin saglanmasi olarak siralanabilir.

Bilirkisi heyeti, sirketin aktiflerin hem isletmenin devamliligi esasina hem de
muhtemel satis fiyatlar1 ilizerinden borca batikligi hakkinda mahkemeye rapor
sunarken, kayyim tarafindan da iiger aylik periyotlarla sirketin son durumu, iyilestirme
projesine sadik kalip kalmadigi, iyilestirme gosterip gostermedigi hususunda rapor
yazilir.

Bu ¢alismanin amaci, borca batik durumda bulunan sirketlerin, bu durumdan
kurtulmasi, ve ticari olarak saglikli bir sekilde faaliyetlerine devam edebilmesi i¢in
saglanan hukuki haklarin neler oldugu, isletmeleri borca batik duruma getiren
sorunlarin bertaraf edilmesi i¢in ne tiir tedbirler alindigi, alinan bu tedbirlerin
uygulanmasinin finansal olarak yorumlanmasidir.

Bu ¢alismanin 6nemi, Calisma, tilkemizde ve kiiresel ekonomide ortaya ¢ikan
ekonomik krizler neticesinde veya sirketlerin kendi biinyelerinden kaynaklanan
ekonomik darbogazlar sebebiyle iflas esigine gelen sirketlerin iflas erteleme kurumu

vesilesiyle ticari faaliyetlerine devam etmesi ve bu siiregte uyguladig 1slah ¢aligmast



yontemleri lizerine literatiirdeki yayinlar1 ve bizzat bu siirecin i¢inde bulunan sirketleri
inceleyip iflas erteleme kurumunun isleyisi ve 1slah c¢alismalariin iyilestirme
projeleriyle paralellik gdsterip gostermediginin anlasilmasina katki saglamaktir.

Bu ¢alismanin yontemi; ¢alisma konusu hakkinda literatiir taramas1 yapilip, veri

edinmede 6rnek olay yontemi kullanilmistir.



BOLUM 2. IFLAS ERTELEME KURUMU

2.1. iIFLAS ERTELEME KAVRAMI VE SURECI

Ekonomik olarak zor duruma diismiis sirketlerin yeniden yapilanmasi i¢in bir firsat
olan iflas erteleme kurumu; sirketlerin ekonomik yapisin1 koruyarak isletmenin
stirekliligi konusunda ilerleme kaydetme ve ticari yonde olumsuz yonde etkilemis
oldugu sirketlerin ekonomik kayiplarmin azaltilmaya calisiimasi adma gerek Icra iflas
Kanunu gerekse Tiirk Ticaret Kanununun ilgili maddelerinde diizenlenmistir.

Iflas erteleme kurumu, yukarida da bahsedildigi iizere diinyada ve iilkemizde kriz
zamanlarinda daha ¢cok 6dnem kazandigi goriilmektedir. Bununla birlikte, hizli, plansiz
ve programsiz biiylime sonucunda mali kaynaklarin yanlis ve gereksiz kullanimi, asir1
bor¢lanma, yetersiz alt yap1 ve ehil kisilerin sirket yonetimlerinde olmamasi ve
kontrolsliz biiyiime ve mali ve hukuki yeterli denetimin olmayis1 gibi daha bircok
sebepten otiirli sirketler teknik, finansal ve insan kaynaklari olarak giiglii kurumsal
yapiya kavusmamasindan 6tiirii krizlerde ekonomik yapilari kirllganlik gostermektedir.

Iflasin ertelenmesinde en dnemli kosul sermaye sirketinin veya kooperatifin borca
batik olmasidir. Borca batik olmayan bir sirket iflasin ertelenmesini talep edemez.
(Ozdogan, 2009).

Iflas erteleme talebinin iki 6nemli kosulu vardir.

Bunlardan ilki sirketin borca batik olmasi; bu borca batiklik tespiti, sirketlerin
nominal kayitlar1 (kaydi deger) iizerinden yapilamaz. Aktiflerin hem isletmenin
devamlilig1 esasina hem de muhtemel satis fiyatlar iizerinden mahkemenin atayacagi
uzman bilirkisiler tarafindan hesaplanarak sirketin borca batiklig tespit edilir.

Iflas ertelemenin talebinin ikinci kosulu sirketin islahmin miimkiin oldugunu
gOsterir bir iyilestirme projesinin mahkemeye sunulmasidir. Sunulan iyilestirme
projesi mahkemece atanacak teknik bilirkisi tarafindan incelenir ve bilirkisi raporunda
sitketin hususen bu proje ile 1slahinin miimkiin olup olmadigina dair kanaatleri

mahkemeye sunulur. Mahkemeye iflas erteleme talebi ile bagvuran davaci sirkete



tedbir ile birlikte mahkeme tarafindan kayyim atamasi yapilir. Kayyim, bir gercek
veya tiizel kisi olabilecegi gibi birden fazla gergek kisi de olabilir. Sirketin yonetimsel
anlamda sikintis1 oldugu kanaatine varilirsa mahkeme tarafindan sirkete yonetici
kayyim(lar) atanir. Diger durumda sirketin mahkemeye sunmus oldugu projenin
uygulanmasi, alacaklilar arasinda esitsizligin  olup olmamasi  hususunun
degerlendirilmesi ve sirketin envanter tespitinin yapilmasi icin denetci kayyim atanir
ve sirketin ilk durumu ile mahkemeye sunmus oldugu iyilestirme projesi hususunda 6n
kayyim raporuyla kayyimin sirket hakkindaki goriis ve kanaatleri alinir.

Iflas erteleme kurumu ile hem borca batik sirketlerin ticari faaliyetlerine devam
etmesi olanagi saglanirken hem de sirketin iflas etmesi halinde daha fazla zarar
gorecek olan alacaklilarin iflas haline nazaran daha fazla tahsilat yapmasi olanagi
saglanmis olunur.

Ayrica, borca batik sirketlerin 1slahinin miimkiin olmasi durumunda iflas erteleme
ile hukuki anlamda koruma altina alinarak, sirketlerin kendi yapisin1 gézden gegirip
gerekli ekonomik tedbirleri alarak bu siirec igerisinde vadesi ge¢mis borglarini tasfiye
etmesi i¢in olanak saglanir.

Iflas erteleme siirecinin isleyisi, kanunlarda belirtilen oranda borca batik
durumunun anlasilmasindan sonra sirket yonetim kurulunun iflas erteleme karari
almas1 ve mahkemeye dava agilmasi ile baslamakta, mahkemece atanacak bilirkisi
incelemesine binaen borca batikligin tespitinden sonra, mahkemenin ihtiyati tedbir
karar1 vermesi ve aynt zamanda kayyim atamasi yapilmaktadir. Bunun akabinde iflas
ertelemenin tiraji 50.000’nin {izerinde olan gazetelerde 3. Sahislara ilani yapilir.
Kayyim atama karar1 ayn1 zamanda Ticaret Sicil Gazetesinde ilan edilir. Tedbir karar
iflas erteleme siiresinden sayilmamaktadir. Iflas erteleme karar1 1 yil olup, sonraki
verilen kararlar iflas erteleme kararinin uzatilmasidir. Ancak Iflas erteleme kararinin
uzatma siiresi toplamda en fazla 4 yili gecemez. En ge¢ bu siirenin sonunda sirketin
borca batikliktan kurtulmasi beklenmektedir. Bu siire¢ her ne kadar 1 yili iflas
erteleme kararindan, 4 yili iflas erteleme kararinin uzatilmasindan olmak iizere
toplamda 5 y1l olsa da, sirketin sunmus oldugu iyilestirme projesiyle dogru orantilidir.
Su kadar ki; proje 3 yil ise siire¢ 3 yil ile sinirhidir. Fakat iyilestirme projesinin siireci

kanunda belirtilen yasal siirelerden daha fazla olamaz.



Bu siire icersinde mahkeme, teknik bilirkisi heyeti sirketin borca batiklig1 izerinde
aktiflerin hem isletmenin devamliligt esasina hem de muhtemel satis fiyatlari
iizerinden son durumunu gosterir raporunun neticesine gore

a) sirketin durumunda bir diizelme olmadiginin kanaatine varirsa sirketin iflasina
karar verir, veya,

b)sirketin borca batikliktan kurtuldugu ve 1slah oldugu kanaatine varirsa, mahkeme

davayi reddederek, sirket normal ticari faaliyetine devam eder.
Iflas erteleme uygulama siireci sdyle siralanabilir;

1) Yonetim Kurulunun iflas erteleme karari almasi ve mahkemeye dava agilmasi

2) Mahkemenin tayin edecegi bilirkisilerce inceleme yapilip borca batikligin tespiti

3) Mahkemenin ihtiyati tedbir karar1 vermesi ve kayyim atamasi

4) Ihtiyati tedbir kararinin 3. Kisilere ilani

5) Sirketten alacakli 3. Kisilerin itirazlariin degerlendirilmesi

6) lyilestirme projesinin uygulanmast ile sirketin 1slah olup olmayacagi hususunun
teknik bilirkisi tarafindan incelenmesi

7) Iflas erteleme kararmin alinmasi

8) lyilesme sonucu iflas ertelemeden ¢ikilmasi veya iyilesmenin olmamasi sebebiyle

sirketin iflas etmesi

2.2. TURK HUKUKUNDA iFLAS ERTELEME KURUMU

Iflas erteleme kurumu Tiirk Ticaret Hukukunda eski haliyle 324. Madde, 6102
sayil1 Yeni Tiirk Ticaret Kanunu 376. ve 377. maddeler ile Icra Iflas Kanununda 179.
maddesinde diizenlenmistir. Ayrica iflas erteleme hakkinda Yargitay igtihatlart da
mevcuttur.

Hasimsiz olarak agilan iflas erteleme davalari, Icra Iflas Kanunu 154. maddesinde
diizenlendigi lizere; “iflas ertelemesi icin gorevli ve yetkili mahkeme borglunun
muamele merkezinin bulundugu Asliye Ticaret Mahkemesidir. Merkezi yurtdisinda
bulunan ticari isletmeler aleyhine acilacak iflas davalari igin yetkili mahkeme,
Tiirkiye’deki subenin, birden fazla sube bulunmasi halinde Tiirkiye’deki merkez

subenin bulundugu yerdeki ticaret mahkemesidir.”



2.2.1. Tiirk Ticaret Hukukunda iflas Ertelemesine Iliskin Diizenlemeler

Iflas erteleme husus ile ilgili diizenlemeler 09.07.1956 tarihinde Resimi Gazetede
yayinlanarak ylriirliige giren 6762 sayili Tiirk Ticaret Kanununun 324. Maddesinde
yer almaktadir. Fakat kanun ihtiyaca binaen yeniden diizenlenerek; 14.02.2011 tarihli
Resmi Gazete’de yayinlanan 6102 Sayili1 Yeni Tiirk Ticaret Kanunu, 1 Temmuz 2012
itibariyle yiiriirliige girdi.

6762 Sayih Eski TTK. m. 324;

“ Son yillik bilangodan esas sermayenin yarisinin karsiliksiz kaldigi anlagilirsa,
idare meclisi derhal toplanarak durumu umumi heyete bildirir. Sirketin aciz halinde
bulundugu siiphesini uyandiran emareler mevcutsa idare meclisleri aktiflerin satig
fiyatlar1 esas olmak iizere bir ara bilancosu tanzim eder. Esas sermayenin {ligte ikisi
karsiliksiz kaldig1 takdirde, umumi heyet bu sermayenin tamamlanmasina veya kalan
licte bir sermaye ile iktifaya karar vermedigi takdirde sirket feshedilmis sayilir.
Sirketin aktifleri sirket alacaklarinin alacaklarini karsilamaya yetmedigi takdirde idare
meclisi bu durumu derhal mahkemeye bildirmeye mecburdur. Mahkeme bu takdirde
sirketin iflasina hitkkmeder. Su kadar ki; sirket durumunun 1slah1 miimkiin goriiliiyorsa
idare meclisi veya bir alacaklinin talebi lizerine mahkeme 1slah kararini tehir edebilir.
Bu halde mahkeme, envanter tanzimi veya bir yediemin tayini gibi sirket mallarinin
muhafazasi i¢in lizumlu tedbirleri alir.”

6102 Sayih Yeni TTK. m.376;

“ Son yillik bilangodan sermaye ile kanuni yedek akgeler toplaminin yarisinin zarar
sebebiyle karsiliksiz kaldig1 anlasilirsa, yonetim kurulu, genel kurulu hemen toplantiya
cagirir ve bu genel kurula uygun gordigi iyilestirici onlemleri sunar. Son yillik
bilancoya gore sermaye ile kanuni yedek akgeler toplaminin {igte ikisinin zarar
sebebiyle karsiliksiz kaldigi anlasildig: takdirde, derhal toplantiya g¢agirilan genel
kurul, sermayenin iigte biri ile yetinme veya sermayenin tamamlanmasina karar
vermedigi takdirde sirket kendiliginden sona erer. Sirketin borca batik durumda
bulundugu siiphesini uyandiran isaretler varsa, yonetim kurulu, aktiflerin hem
isletmenin devamliligi esasina hem de muhtemel satis fiyatlar1 iizerinden bir ara
bilango ¢ikartir. Bu bilancodan aktiflerin sirket alacaklariin alacaklarini kargilamaya
yetmedigi anlagilmasi halinde yonetim kurulu, bu durumu sirket merkezinin bulundugu

yer asliye ticaret mahkemesine bildirir ve sirketin iflasini ister. Meger Ki, iflas



kararinin verilmesinden Once, sirketin acigini karsilayacak ve borca batik durumunu
ortadan kaldiracak tutardaki sirket bor¢larinin alacaklilari, alacaklarinin sirasinin diger
tiim alacaklilarin sirasindan sonraki siraya konulmasini yazili olarak kabul etmis ve bu
beyanin veya sodzlesmenin yerindeligi, gergekligi ve gegerliligi, yonetim kurulu
tarafindan iflas isteminin bildirilecegi mahkemece atanan bilirkisilerce dogrulanmis
olsun. Aksi halde mahkemeye bilirkisi incelemesi i¢in yapilmis bagvuru iflas bildirimi
olarak kabul olunur.”
6102 Sayih Yeni TTK. m. 377;

“ Yonetim kurulu veya herhangi bir alacakli yeni nakit sermaye konulmasi dahil
nesnel ve gercek kaynaklari ve 6nlemleri gdsteren bir iyilestirme projesini mahkemeye
sunarak, iflasin ertelenmesini isteyebilir. Bu durumda icra Iflas Kanununun 179 ila

179/b maddeleri uygulanir.”

Icra iflas Kanununda iflas Ertelemesine Iliskin Diizenlemeler;

Iflas erteleme, 30.7.2013 tarihinde yiiriirliige giren 4949 Sayilh Icra Iflas
Kanununun 179. maddesinde degisiklik yapilmasina dair kanun ile , 179/a ve 179/b
maddeleri kanuna dahil edilmistir. Soyle ki;

ITK. m. 179. « Sermaye Sirketleri ve Kooperatiflerin iflas1”;

“ Sermaye sirketleri ile kooperatiflerin borglarinin aktifinden fazla oldugu idare ve
temsil ile vazifelendirilmis kimseler veya sirket ya da kooperatif tasfiye halinde ise
tasfiye memurlar1 veya bir alacakli tarafindan beyan ve mahkemece tespit edilirse,
onceden takibe hacet kalmaksizin bunlarin iflasina karar verilir. Su kadar ki, idare ve
temsil ile vazifelendirilmis kimseler ya da alacaklilardan biri, sirket veya kooperatifin
mali durumunun iyilestirilmesinin miimkiin olduguna dair bir iyilestirme projesini
mahkemeye sunarak iflasin ertelenmesini isteyebilir. Mahkeme projeyi ciddi ve
inandirict bulursa, iflasin ertelenmesine karar verir. Iyilestirme projesinin ciddi ve
inandiric1 oldugunu gdsteren bilgi ve belgelerinde mahkemeye sunulmasi zorunludur.
Mahkeme gerekli goriirse idare ve temsille vazifelendirilmis kimseleri ve alacaklilart
dinleyebilir. Iflasmn ertelenmesi talepleri dncelikle ve ivedilikle sonuglandirilir.”

IIK. m. 179/a “Erteleme Tedbirleri”;
“ Mahkeme, iflasin ertelenmesi isteminde bulunulmasi {iizerine, envanter

diizenlenmesi ve yonetim kurulunun yerine ge¢gmesi ya da yonetim kurulu kararlarini
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onaylamasi i¢in derhal kayyim atar; ayrica sirketin ve kooperatifin malvarliginin
korunmasi i¢in gerekli diger 6nlemleri alir.

Kayyimin atanmasina iligkin karar, kayyimin mahkemece belirlenmis gorevleri ve
temsil yetkisi ile bunlarin smirlar1 ve iflasin ertelenmesine iliskin talep 166 1nci
maddenin ikinci fikrasindaki usul ve mahkeme tarafindan ilan ve ticaret siciline tescil
ettirilir. Mahkeme bu arada erteleme talebini karara baglar.

Iflas ertelenmisse kayyim her ii¢ ayda bir sirketin projeye uygun iyilestirme gdsterip
gostermedigini mahkemeye rapor eder, mahkeme bu rapor ilizerine veya gerek
gordiigiinde alacagi bilirkisi raporuna gore, erteleme istemini degerlendirir ve
iyilestirmenin miimkiin olamayacagi kanaatine varirsa erteleme kararini kaldirir.”

Iflas ertelemede mahkemece verilecek tedbir sirketin varliklarini muhafaza etmeye
yonelik olup, sirket ortaklarinin veya sirketin borcuna kefil veya miiteselsil sorumlular
kapsamaz.

IIK. m. 179/b “ Erteleme Kararmm Etkileri”;

“ Erteleme karar1 {izerine bor¢lu aleyhine 6183 sayili kanuna gbre yapilan takipler
de dahil olmak iizere higbir takip yapilamaz ve evvelce baslamis takipler durur; bir
takip muamelesi ile kesilen zamanagsim1 ve hak diigiiren miiddetler islemez.

Erteleme sirasinda tasinir, taginmaz veya ticari isletme rehiniyle temin edilmis
alacaklar nedeniyle rehinin paraya gevrilmesi yoluyla takip baslatilabilir veya baglamig
olan takiplere devam edilebilir; ancak bu takip nedeniyle muhafaza tedbirleri alinamaz
ve rehinli malin satis1 gerceklestirilemez. Bu durumda erteleme siiresince isleyecek
olup mevcut rehinle karsilanamayacak faizler teminatlandirilmak zorundadir.

206 nc1 maddenin birinci sirasinda yazili alacaklar i¢in haciz yoluyla takip yapilabilir.

Erteleme siiresi azami 1 yildir. Bu siire kayyimin verdigi raporlar dikkate alinarak
mahkemece uygun goriilecek siirelerle uzatilabilir; ancak uzatma siireleri toplami dort
yili gecemez. Kayyim, mahkemenin belirleyecegi siirelerde iflasi ertelenenin
faaliyetleri ve isletmenin durumu konusunda diizenli olarak mahkemeye rapor verir.
Iflas ertelenmesi talebin reddi ya da erteleme siiresi sonunda iyilestirmenin miimkiin
olmadigmin tespiti iizerine mahkeme, sirketin veya kooperatifin iflasina karar verir.
Erteleme siiresi dolmamakla birlikte, mahkeme kayyimin verdigi raporlardan sirketin
veya kooperatifin mali durumunun iyilestirilmesinin miimkiin olmadig1 kanaatine

varirsa, erteleme kararini kaldirarak sirketin veya kooperatifin iflasina karar verebilir.”
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Boylelikle iflasin vuku bulmasi halinde ortaya c¢ikacak daha biiyiik zararlardan
sakinmak ve hem borca batik durumdaki sirketlerin aktiflerini ¢alistirarak borg¢larini
Odeyip ticari faaliyetlerine devam edebilmesi i¢in olanak saglanip hem de alacaklilarin
haklarin1 koruyup iflas durumuna nazaran daha fazla miktarda alacaginin tahsilinin
saglanmasimin kanuni boyutlart ¢izilmistir. Bunlara ek olarak Yargitay’in konu ile
ilgili kararlar1 da iflas erteleme kurumunda dayanak alinmaktadir.

Yargitay ictihatlarinda iflas Ertelemesine Bir Ornek:

01.03.2012 tarihinde Yargitay 23. Hukuk Dairesi tarafindan 2011/4820 Esas sayil
dosyada 2012/1576 karar sayis1 ile : “Iflasin ertelenme miiessesesi, alacaklilarin
yararinin korunmasi yaninda, gegici bir ekonomik darbogaz yasayan sirketlerin, bu
durumdan kurtulmas1 ve siirdiiriilebilir bir isletme haline gelmesi i¢in yasaya
konulmustur. Bu miiessese, somut veri ve faaliyetlere dayanir, yoksa bir firsat ve sans

miiessesesi degildir.”
2.3. IFLAS ERTELEME SARTLARI

Iflas erteleme sartlar1 sekil ve maddi olmak iizere iki baslik altinda toplanabilir. iflas
erteleme sartlar1 olusmus bir isletme, kanuni merkez adresinde bulunan Asliye Ticaret
Mahkemesine iflas ertelenme talebiyle ilgili dava acar. A¢ilan davanin dilek¢e ekinde
borca batiklik bilangosuyla birlikte iyilestirme projesini mahkemeye sunar ve gerekli
masraflart mahkeme veznesine depo ettirir. Bu hususlar iflas erteleme talepli dava
acmanin sekil sartlarinin olusturur. Diger yandan, iflas erteleme talebiyle dava acan
sirketin borca batik olmast iflas erteleme talebinin maddi sartlarnm ilkidir. Ikincisi de
sirketin 11K 179. maddesinde ve TTK. 376. maddesinde belirtildigi iizere mahkemeye
lyilestirme projesi sunmaktir. Maddi sartlarin {giinciisii, davaci sirketin fevkalade
mihletten yararlanmamis olmasi ve maddi sartlarin sonuncusu da iflas erteleme talep

eden sirketin alacaklilarinin erteleme neticesinde haklarinin zayi olmamasidir.

Tablo 2.3: iflas Ertelemeye iliskin Sekil ve Maddi Sartlar

iflas Ertelemeye iliskin Sekil iflas Ertelemeye Iliskin Maddi
Sartlari (Esasa lliskin) Sartlar

1- Iflasin erteleme kararmin alinmasi ve
Talep Sart1 (iflas erteleme talepli dava 1- iflas erteleme talebinde bulunan sirketin

acilmast) borca batik olmasi
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2- Borca batiklik bildiriminin 2- Sirketin iyilegsmesinin miimkiin olmasi

(beyaninin)mahkemeye bildirilmesi

3-Gerekli masraflarin mahkeme veznesine 3- Fevkalade miihletten yararlanilmamis olmasi

depo edilmesi

4- lyilestirme projesinin mahkemeye 4- Alacaklilarin haklarinin korunmasidir.
verilmesidir. (Iflas erteleme kararinin alacaklilarin haklarini iflasa

gore daha kotii duruma sokmamast gerekir.)

Kaynak: Dumanoglu (2011)

2.3.1. iflas Ertelemeye iliskin Sekil Sartlar

Iflas erteleme talep edecek sirketin TTK. 376. maddesi geregi borca batik durumda
oldugunu gosterir emareler var ise Sirketin yonetim kurulu, derhal karar alarak,
(isletmenin devamlilig1 esasina hem de muhtemel satig fiyatlari tizerinden) borca batik
bilangosu diizenleyerek bu durumun diizelebilecegi husus ile ilgili bir iyilestirme
projesi hazirlayarak, gerekli masraflar1 da mahkeme veznesine yatirarak bu durumu bir

dilekge ile sirket merkezinin bulundugu yer asliye ticaret mahkemesine bildirir.

2.3.1.1 iflas Erteleme Karar1 Alinmasi ve Dava Acilmasi

Borca batik durumda olan bir sirketin, iflasinin ertelenmesi igin ya borca batik
sirket ya da alacaklilar tarafindan bu yonde bir talep bulunmasi gerekir. Aksi halde
Mahkeme kendi kendine iflas ertelemesine karar veremez.(Atalay,2006)
[IK.m.179. maddesinin 1. fikrasinda yer alan, "Sermaye sirketleri kooperatiflerin
borg¢larmin aktifinden fazla oldugu idare ve temsil ile vazifelendirilmis kimseler veya
sirket ya da kooperatif tasfiye halinde ise tasfiye memurlar1 veya bir alacakl tarafindan
beyan ve mahkemece tespit edilirse, onceden takibe hacet kalmaksizin bunlarin
iflasina karar verilir. Su kadar ki, idare ve temsil ile vazifelendirilmis kimseler ya da
alacaklilardan biri, sirket veya kooperatifin mali durumunun iyilestirmesinin miimkiin
olduguna dair bir iyilestirme projesini mahkemeye sunarak iflasin ertelenmesini
isteyebilir.” seklinde yasal diizenlemeye gore, sirketin iflasinin ertelenmesini talep
edebilecek kisiler; sirketi veya kooperatifi idare ve temsil edecek olan kisiler ya da

alacaklilardan biri olabilir. Temsil ve idare yetkisi ise Anonim Sirketlerde ve
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Kooperatiflerde (KK.m.58) yonetim kurulu, Limited Sirketlerde miidiirler ve miidiirler
kuruludur. (Dumanoglu, 2011)

[flasin ertelenmesi talebini, sirketi "idare ve temsil ile vazifelendirilmis kimseler",
"sirket tasfiye halinde ise tasfiye memurlar1" veya bir "alacakli" ileri siirebilir. Normal
olarak iflasin ertelenmesini sirket adina yonetim kurulu organ olarak ister. Yonetim
kurulunun bu yetkisi bagka herhangi bir organin tasdikine tabi degildir (Oztek, 2007) .

Buradan 6zetle iflas erteleme talebinde bulunacaklar;

a) Yonetim Kurulu
b) Tasfiye Memuru
c) Alacakli
Iflas erteleme ilani ise Icra iflas Kanununda su sekilde yer almaktadir:
2004 Sayili Icra iflas Kanunu 166. Madde - Iflas kararmin teblig ve ilani: (Degisik
madde: 18/02/1965 - 538/79 md.)
Iflas karari, iflas dairesine bildirilir.

(Degisik fikra: 09/11/1988 - 3494/30 md.) Daire, karar1 kendiliginden ve derhal
tapuya, ticaret sicil memurluguna, giimriilk ve posta idarelerine, Tiirkiye Bankalar
Birligine, mabhalli ticaret odalarina, sanayi odalarina, menkul kiymet borsalarina,
Sermaye Piyasasi Kuruluna ve diger lazim gelenlere bildirir. Daire, ayrica karari, karar
tarihinde, tiraji elli binin (50.000) {izerinde olan ve yurt diizeyinde dagitimi yapilan
gazetelerden biri ile birlikte iflas edenin muamele merkezinin bulundugu yerdeki bir
gazetede ve Ticaret Sicili Gazetesinde ilan eder. Tiraj1 elli binin (50.000) tizerinde olan
ve yurt diizeyinde dagitimi yapilan gazetenin yayinlandigi yer ayn1 zamanda muamele
merkezi ise mahalli gazetede ilan yapilmaz. Iflasin kapandig1 veya kaldirildig1 da aymi
suretle bildirilir ve ilan olunur.

Icra iflas Kanunu 154. maddesinde diizenlendigi iizere; “iflas ertelemesi igin gorevli
ve yetkili mahkeme bor¢lunun muamele merkezinin bulundugu Asliye Ticaret
Mahkemesidir.

Dumanoglu (2011), iflas erteleme bagvuru dosyasinda bulunmasi gereken evrak ve
bilgileri sdyle siralamistir;

1. Dava dilekgesi, dilek¢e davaci vekili tarafindan verilmis ise vekil Avukatin

yetkilendirildigine iliskin vekaletname,
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2. Borca batik olundugu ve iflasin ertelenmesi i¢in mahkemeye basvurulmasi
hususunda alinmis yonetim kurulu karari,

3. Son ii¢ y1l mali tablolar1 (Bilango ve Gelir Tablosu)

4. Rayi¢ degerlere gore hazirlanmis borca batiklik bilangosu ve dayanagi olan mizan
(borca batiklik bilangosu basvuru tarihine en yakin giin itibari ile hazirlanmis bir ara
donem bilangosu olmalidir.)

5. Rayig¢ degerler konusunda yapilmig ¢alismalara iliskin belgeler (6rnegin binalar i¢in
ipotek tesisi amaciyla banka eksperlerince yapilmis degerleme belgeleri ya da
gayrimenkul degerleme uzmanlarina yaptirilmis degerleme raporlari gibi)

6. Bor¢ ve alacak listeleri,

7. Siipheli alacak var ise alacagin siipheli olarak degerlendirilmesinin gerekgesini
olusturan belgeler,

8. Ara donem itibar1 ile bor¢ ve alacak faiz tahakkuklar1 yapilmis ise hesaplama
tablolari,

9. Leasing yoluyla kiralanmis  varliklara iliskin  leasing  soOzlesmeleri,

10. Sirketin kurulus ve tadillerine iliskin Ticaret Sicil Gazeteleri

11.Ticaret ve/veya sanayi odasindan alinmis oda kayit ve faaliyet belgeleri.

12.Kapasite raporu,

13.1yilestirme Projesi,

14 lyilestirme projesi hakkinda bagimsiz denetim raporu, (varsa)

15. lyilestirme projesinin dayanak belgeleri (satis sozlesmeleri, yeni bayilik-acentelik

benzeri anlagmalar, yeni ihale belgeleri, yonetim degisikligi belgeleri, daha kiigiik bir

isyerine tasimilmasi gibi tasarruf tedbirleri i¢in kira kontrat belgesi benzeri belgeler,
sermaye artigt yapilmasina iliskin kararlar vb. belgeler..) bulunmalidir.(Dumanoglu,

2011)

ORNEK : Bakirkdy Asliye Ticaret Mahkemesine .... Gida LTD. STi. tarafindan

sunulan Ihtiyati Tedbir Talebi ile Dava Acilmasindan kisaltilarak uyarlanmistir.

BAKIRKOY ASLIYE TICARET MAHKEMESI SAYIN BASKANLIGI’NA
IHTIYATI TEDBIR TALEPLIDIR.

DAVACI: ... GIDA LTD. STI.
DAVALI: HASIMSIZ
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KONU: [IK. 179. Md. Ve TTK. 324. Md. Geregi sirket hakkinda iflas erteleme karart
verilmesi talebimizin sunulmasindan ibarettir.

ACIKLAMALAR:
SIRKET HAKKINDA GENEL BILGILER:
... Guda Ltd. Sti. ...2004 tarihinde kurulmus olup, kurulusu .... tarihinde tescil ve

Ticaret Sicil Gazetesinin ..... tarihli .... sayr niishasinda ilan edilmistir.

Sirketin kurulus amaci, bilciimle gida iiriinlerinin gida sanayi mamullerinin un ve
undan mamul gida iiriinlerinin, seker ve sekerden mamul gida iiriinlerinin imal alim
satim ithali ihraci toptan ya da perakende alumi satimi ticareti ve pazarlamast
faaliyetlerini icermektedir.

2009 yili sonu ve 2010 yili basindan beri Diinya ve Tiirkiye'deki bazi konjonktiirel
etkenler ve ekonomik gelismeler miivekkil sirketin is hacminde daralmalara ve sirket
biinyesinde mali sikintilara yol a¢nugtir. Sunulan isletme projesinde detaylart ile
anlatildigr iizere:

a- Cin'in Diinya piyasasinda ozellikle gida sektoriinde yarattigi, haksiz rekabetin bile
oOtesinde telakki edilmesi gereken menfi ve biiyiik baski

b- Mevcut ekonomik kriz

C- Piyasada alim giictiniin diismesi

d- Nakit akisinin durmasi

e- Kredi olanaklarinin zorlasmasi

f- Iscilik maliyetlerindeki artig

9- Olumsuzluklarin iist tiste gelmesi gibi faktorler gsirketi ciddi odeme gii¢liigiine
sokmugtur.

Odeme gii¢liigii ciddi alacakli baskisi yaratmakta ve sirket yonetimi saglikli karar
veremez hale gelmektedir. Alacaklilara yapilan 6demeler yapilan baskinin dozuna

gore olmakta ve alacaklilar arasinda adil bir 6deme dengesi kurulamamaktadir.

SIRKETIN MALI DURUMU HAKKINDAKI BILGILER:
Miivekkil sirketin 28.02.2010 tarihli bilancosu itibariyle;

SIRKET VARLIKLARI 758.999,67-TL
SIRKET BORCLARI 2.221.731,66 TL
NET BORC 1.462.731,99-TL
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Goriildiigii iizere, sirketin mali durumu analiz edildiginde, sirket varliklarimin yani
aktiflerinin bor¢larint karsilamaya yetmedigi goriilmektedir. Sayin mahkememizce
atanacak bilirkigiler tarafindan da bu durum tespit edilecektir. Sirketin 28.02.2010
tarihi itibariyle durumunu gésteren mal varligina dayali bilango goz ontine alinarak
kanunen alinmasi gerekli yasal tedbirlerin ifast cercevesinde TTK.'min 324 ve IIK.'nin
179. maddesi hiikiimleri dogrultusunda mahkemeye basvurma ve gerekli onemleri
alma yolunda Ortaklar Kurulu karart alinmistir.

IYILESTIRME PROJESI:

Her ne kadar sirket son iki yilda gayri faal goriinse de almis oldugu teklifler,
ozellikle miisteri portfoyiiniin bulundugu Dogu Anadolu ve Giineydogu Anadolu'daki
yatirim tesviklerinin artmast sirketin faal hale gelmesi ve 2 yil icerisinde diizliige
ctkacagint agikga gostermektedir.

Sonuc Ve Istem: Gerek yukarida sunulan, gerekse sayin mahkemenin incelemesi

esnasinda ortaya ¢ikacak nedenler ile;

1- Esas ile birlikte iflasin ertelenmesi ve tedbirlerin uygulanmas: hakkinda bir karar
verilinceye kadar HUM.K.101 ve devami maddeleri uyarinca tensip ile birlikte
oncelikle, Ihtiyati hacizler, amme alacaklart da dahil olmak iizere biitiin icra iflas
takiplerinin agilmamasina ve/veya durdurulmasina ve sirket aleyhine herhangi bir icra
takibi yapilmamasina, ihtiyati tedbir kararimin verilmesinden sonra gsirket mallart
tizerinde ihtiyati tedbir, haciz ve muhafaza islemi uygulanmamasina, sirket mallari
hakkinda hapis hakkinin uygulanmamasina ve muhafaza altina alinan menkullerin
iadesine, - Haciz, ihtiyati haciz, takas, mahsup, hapis hakki, temliki protesto,
karsiliksiz ¢ek serhi verilmesi ve temerriit gibi hukuki islem hak ve def ilerin erteleme
karariyla birlikte sirket aleyhine kullanilmasinin durdurulmasina, Isletme sermayesini
gliclendirmek amaciyla, bir kissm menkul ve gayrimenkul mallarin satilarak
degerlendirilmesi hususunda sirketi temsile sirket miidiiriine yetki verilmesi, sirketin
mal varligr iizerinde 3. sahislara devir agisindan gerekli tedbirlerin alinmasina,
sirketin mevcut halinin alacaklilarinin ve bor¢lu sirketin menfaatlerini korur tarzda
muhafaza edilmesi i¢in mahkemece takdir edilecek her tiirlii tedbirin uygulanmasina,
ihtiyati tedbir karar: verilmesine,

2- Miivekkil sirketin borca batiklik halinin tespitine,

3- Miivekkil sirket hakkinda verilecek iflas kararinin 1 yil siire ile ertelenmesine.
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4- [flasin ertelenmesi karart ile birlikte,

- Oncelikle girketi idare eden ortaklar kurulunun islemlerini mahkeme adina
Mahkemeye kolaylik olmast amaci ile denetleyecek ve onaylayacak kayyum
atanmasina,

- Intiyati hacizler, amme alacaklar: da déhil olmak iizere biitiin icra iflas takiplerinin
durdurulmasina ve sirket aleyhine herhangi bir icra takibi yapilmamasina, ihtiyati
tedbir kararmmin verilmesinden sonra sirket mallari iizerinde ihtiyati tedbir, haciz ve
muhafaza islemi wuygulanmamasina, sirket mallart hakkinda hapis hakkinin
uygulanmamasina ve muhafaza altina alinan menkullerin iadesine,

- Haciz, ihtiyati haciz, takas, mahsup, hapis hakki, temliki protesto, karsiliksiz ¢ek
serhi verilmesi ve temerriit gibi hukuki iglem hak ve def’ilerin erteleme karariyla
birlikle sirket aleyhine kullanilmasinin durdurulmasina,

- Isletme sermayesini gii¢clendirmek amaciyla, bir kisim menkul ve gayrimenkul
mallarin satilarak degerlendirilmesi hususunda sirketi temsile sirket miidiiriine yetki
verilmesine

- Kayyum tarafindan 3'er aylik faaliyet raporu ile mahkemeye rapor vermesine,

- iflasin ertelenmesi kararmin ilanina karar verilmesini saygt ile arz ve talep ederim.

Davaci tarafindan mahkemeye sunulan ihtiyati tedbir talepli dilekg¢esinin tamami
EK A’ da yer almaktadir.

Genel olarak davaci sirketin sunmus oldugu ihtiyati tedbir talepli dava dosyasi
incelendiginde, sirketin borca batik durumda oldugu goriilmektedir ki, bu durum iflas
erteleme talep sartinin birinci ve en O6nemli kismidir. Akabinde sirket iyilestirme
projesinden de dava dosyasi igerisinde bahsetmis ve kendi 6ngoriileri dahilinde sirketin
2-3 yil gibi bir siire¢ sonunda iflas ertelemeden ¢ikacagini belirtmistir. Bilindigi iizere
iflas erteleme talebinde ikinci sart, iyilestirme projesinin dava dosyasi ile birlikte
sunulmasidir. Davaci sirket ayrica hem kendi menfaatleri hem de 3. Sahislarin
menfaati i¢cin mahkeme tarafindan ihtiyati tedbir karar1 verilmesini, kayyim atanmasini
talep etmistir. Dava dosyasi ekinde tam hali sunulan iyilestirme projesinden kisaca

bahsedilerek, borca batiklik nedenleri ve ¢ikis yolu degerlendirilmistir.
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Iflas erteleme talebinde bulunan sirketin veya alacaklinin mahkemeye sunmus
oldugu bilgi ve belgeler dogrultusunda mahkeme bilirkisi marifetiyle talebin yerinde
olup olmadig1 hususunu degerlendirir. Bu degerlendirme neticesinde;

1) Davaci sirket borca batik degilse iflas erteleme talebi reddedilir.

Iflas erteleme talebinde bulunan sirkette borca batiklik ile ilgili yapilacak teknik
bilirkisi incelemesinde, sirket borca batik degilse (varliklar1 kaynaklari
karsilayabiliyorsa) dava reddedilir.

2) Mahkeme, bilirkisilerce yapilan borca batiklik incelemesi neticesinde, sirketin
borca batik oldugunun tespit edildigi durumlarda, sirketin telafisi miimkiin olmayan
kayiplar yasamamasi i¢in, ilk etapta tedbir karar1 verilir,

3) iflas erteleme talep eden sirket borca batik olmasi disinda mahkeme ikinci
teknik bilirkisi incelemesinde mahkemeye sunulan projenin uygulanabilir olup
olmadigim degerlendirir. Incelenen projede sirketin gegmis alt yapismnin iyilestirme
projesine tasinip tasinmadigi hususlarinin da degerlendirilmesi gerekir. Sirketin alt
yapisinin iyilestirme projesine tasinmadigi anlasildign takdirde, bilirkisi heyeti
tarafindan projede sirket hakkinda ifade edilmeyen kisimlarin da degerlendirilip,
projenin revize edilmesi istenerek, iyilestirme projesinin uygulanabilir olup olmadigi
hususu belirtilmelidir. .

Iyilestirme projesinin; iflas erteleme siireci icersinde kayim agisindan, baz alinacak
bir 6l¢ti birimi ya da isletmenin iflas erteleme siirecinde izleyecegi bir yol haritasidir.
Iflasin ertelenmesi siireci icersinde, iflas erteleme alan sirketin sunmus iyilestirme
projesine uyup uymadigin1 kayyim denetler ve raporlar.

4) Iflas erteleme talep eden sirket borca batik olsa bile, mahkemeye sunulan
lyilestirme projesinin teknik bilirkisi tarafindan degerlendirilmesi sonucunda iyilesme
imidinin olmamasi, sirketin iflas erteleme talep ettigi tarihten 1 yil dncesine kadar
fevkalade miihletten yararlanmis olmasi, alacaklilarin iflasa nazaran daha az tahsilat
yapma ihtimalinin bulunmasi yani alacaklilarin haklarinin zayi olma ihtimalinin
bulunmas1 gibi nedenlerin varlifina kanat getirildigi takdirde, sirketin iflas erteleme
talebi reddedilerek, iflasa hiikmedilir.

Mahkeme vermis oldugu iflas kararina istinaden, sirket yetkilileri veya sirket
yetkilileri adina hukuki anlamda hareket edenler tarafindan teblig tarihinden itibaren

10 giin i¢inde temyiz yoluna gitmesi gerekmektedir. Bahse konu olan is bu hiikiimler
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[iK. 181. Maddesinde 164. Maddede yer alan normal iflas halindeki hiikiimlerin
uygulanacagi belirtilmistir.

[IK. 164. Maddesi ise; Yargitaya Miiracaat

Madde 164- ( degisik madde:18/02/1965 — 538 / 78 m. : Degisik madde: 02/03/2005
— 5311 S.K./ 12 m.) Ticaret mahkemesince verilen nihai kararlar, 160'mc1 maddenin
son fikrasina goére alinan masraftan karsilanmak suretiyle mahkemece re'sen taraflara
teblig olunur.

Bu kararlara kars1 teblig tarihinden itibaren on giin i¢inde istinaf yoluna
basvurulabilir. Bolge adliye mahkemesi kararina kars1 da teblig tarihinden itibaren on
giin icinde temyiz yoluna basvurulabilir. Istinaf ve temyiz incelemeleri, Hukuk Usulii
Muhakemeleri Kanunu hiikiimlerine gore yapilir.

Iflas kararina karsi kanun yoluna basvurulmasi, iflasin ilinma ve masanin teskiline
mani degildir. Yalniz ikinci alacaklilar toplantisi, iflas karar1 kesinlesmedikce
yapilamaz.

Bolge adliye mahkemesince Iflas karari kaldirilirsa, bor¢lunun mallar iizerindeki
tedbirler devam eder. Su kadar ki, ticaret mahkemesi davanin seyrine gore bu tedbirleri

degistirmeye veya kaldirmaya yetkilidir.

2.3.1.2. Borca Batiklik Bildiriminin Mahkemeye Sunulmasi

Iflas erteleme talebinde bulunabilmenin birinci kosulu borca batik durumda
olmaktir. Yani iflas erteleme talebinde bulunacak sirketin aktiflerinin pasiflerini
karsilamaya yetmediginin mahkemeye sunulmasi gerekir. TTK. 376. Maddede
diizenlendigi iizere; “sirketin borca batik durumda bulundugu siiphesini uyandiran
isaretler varsa, yonetim kurulu, aktiflerin hem isletmenin devamlilig1 esasina hem de
muhtemel satig fiyatlar1 lizerinden bir ara bilango c¢ikartir ve sirketin merkezinin
bulundugu yerdeki Asliye Ticaret Mahkemesine dava agar.

Iflas erteleme talebinde bulunmanin ikinci kosulu ise, borca batiklik bilancosu ile
birlikte, sirketin 1slahinin miimkiin oldugunu gosteren, bu 1slahin nasil olacagini ciddi
ve inandirict bir sekilde aciklayan bir iyilestirme projesinin mahkemeye sunulmasidir.
Iflas erteleme talebinde bulunan sirket, TTK. m. 376 uyarinca aktiflerin hem
isletmenin devamliligr esasina hem de muhtemel satis fiyatlar1 iizerinden bir ara
bilango ¢ikartir. Sayet, sirketin bu ¢ikartilan ara bilangoya gore borca batik durumda

olmamasina ragmen iflas erteleme talebinde bulunuyorsa bu talebi reddedilir.
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Bununla birlikte, 6denmemis sermayesi bulunan sirketlerin iflas erteleme talebinde
bulunmas: konusunda Kayar (2009) durumu sdyle ifade etmektedir. Odenmemis
sermaye borcunun bulunmasi halinde, bunun kotii niyetli bir davranis sayilacagi ve
sunulan 1iyilestirme projesinin ciddi ve inandirici olmadigimin kabul edilecegi
yoniindeki Yargitay uygulamasi temelde isabetli olmakla birlikte, 6denmemis
sermaye borcunun oldugu her durumda iflas karar1 verilmesi kabul edilemez. Soyle
ki;

a- Bilangonun pasif kismi yabanci kaynaklar ve 6z kaynaklar olmak {izere iki ana
kisma ayrilir. Odenmemis sermaye, bilangonun pasifinde dzkaynaklar kisminda yer
alir ve borca batiklik bilangosunda 6z kaynaklarin hi¢ biri dikkate alinmaz. Yani
sermayenin O0denmis kismi da Odenmemis kismi da borca batiklik hesabinda
degerlendirilmediginden O0denmemis sermaye borcunun varlii borca batiklik
yoniinden 6nemsizdir (Kayar,2009).

b- Yargitay 6denmemis sermaye borcunun varligini esasen iyilestirme projesinin
ciddiligi ve inandiricilig1 yoniinden ele almakta ve bunu kotii niyetli davranis olarak
kabul etmektedir. Ancak, 6denmemis sermaye borcunun bulunmasi her zaman kotii
niyetli bir davranig olarak kabul edilemez. Sirketler genellikle aile sirketi olarak
kurulduklar i¢in, sirkette yasanan mali krizler sirket ortaklari i¢in de aynen gegerli
olmakta, bu da bakiye sermaye borglarinin sirkete odenmesini gii¢lestirmektedir
(Kayar,2009:30).

C - Anonim ve limitet sirketlerde sermaye borclarinin '4’lik kismi kurulus veya
sermaye artirimindan itibaren ii¢ ay icinde, bakiye %4’lilkk kismi ise ii¢ yil iginde
odenebilir. 19. HD’nin heniiz ti¢ yillik siire dolmadig1 halde 6denmemis sermaye borcu
sebebiyle erteleme kararlarmi bozdugu goriilmektedir. Ozellikle, bu sekilde
O6denmemis sermaye borcunun heniiz muaccel olmadig1 durumlarda erteleme kararimin
bu yiizden bozulmasi isabetsizdir (Kayar,2009:30).

d - Odenmemis sermaye miktar1 gerek borca batikligin hesabinda gerekse iyilestirme
projesi yoniinden ihmal edilecek kadar 6nemsiz ise, sirf bu yiizden sirketin iflasin
ertelenmesi miiessesinden yararlandirilmamasi kabul edilemez. Mesela, sirketin ciddi
finansman sorunu varken ortaklarin onemli miktarda gecikmis 6denmemis sermaye

bor¢larinin bulunmasi bir olumsuzluk olarak degerlendirilebilir. Buna karsilik, isletme
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sermayesi veya finansman sorunu bulunmayan sirketlerde 6denmemis sermaye oldugu
icin iflas karar1 verilmesi dogru degildir (Kayar,2009:30).

e - Odenmemis sermaye borcunun, sirketin alacagi (ortaklarin borcu) olarak dikkate
alimmasi hem borca batiklik hem de iyilestirme projesi yoniinden yararli olur. Hatta
O6denmemis sermaye bor¢larinin nakit olarak sirkete 6denmesi bir iyilestirme projesi
olarak dahi sunulabilmelidir. Bu durumda iflasin ertelenmesi doneminde 6deme ¢agrist
(apel) ve buna uymamanin sonucunda gegerli olan TK. m. 406-408 hiikiimlerindeki
yaptirimlar1 (1skat) uygulama yetkisi ya kayyimda olmali ya da kayyim denetiminde
yuriitiilmelidir (Kayar,2009:30).

Ozetle; iflas erteleme talep eden sirketlerin borca batiklik bilangosunda 6denmemis
sermaye gosterilmez, dolayisi ile borca batikliga dogrudan etkisi yoktur denilebilir.
Diger yandan 6deme tarihi ge¢mis 6denmemis sermaye bulunmasi kurumsal sirketler
icin olumsuz olarak degerlendirmesi gerektigi, ancak kriz ortamlarinda aile
sirketlerindeki mali sikisiklik sirket ortaklarinda da ayni sekilde yasanacagi igin, aile
sirketlerindeki 6denmemis sermaye durumu 06zel durum olarak degerlendirilmesi
gerekir. Normal sartlarda 6denmemis sermayenin itfasi kanunen 3 yillik bir siire
zarfinda yapilabilecegi goz oniinde bulundurulmasi gerekir. Ancak iflas erteleme talep
etmis sirketlerdeki hususun olagan dis1 bir durum olmasi sebebiyle sirket bu dénem
icersinde calisma sermayesi sikintist ¢ekeceginden, kanuni siire beklenmeksizin nakit
akisin1 kesintisi ugramamasi i¢in sermayenin tamamlanmis olmasi1 gerekir. Ayrica
O0denmemis sermayenin miktari, sirketin sermayesi igindeki orani da goz Oniinde
bulundurulmalidir. Son olarak, 6denmemis sermaye hususu, iyilestirme projesinin bir

parcasi olarak da sunulabilecegi goz 6niine alinmalidir.

ORNEK : Bakirkdy Asliye Ticaret Mahkemesine XXX Gida LTD. STI. tarafindan
sunulan Ihtiyati Tedbir Talebi ile Dava agilmasindan uyarlanmustir.
Projeye konu olan is bu bilango; iflas erteleme talep eden Davact XXX Gida Ltd.

Sti.’ye ait iflas erteleme talep tarihindeki borca batiklik bilangosundan uyarlanmstir.

Iflas Erteleme Talep
Tarihi
DONEN VARLIKLAR 691.771,40
HAZIR DEGERLER 30.853,26
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Kasa

500,26

Alinan Cekler

Bankalar 30.353,00
MENKUL DEGERLER 0,00
TICARI ALACAKLAR 130.285,00
Alicilar 130.285,00
DIGER ALACAKLAR 0,00
STOKLAR 50.276,36
Ticari Mallar 50.276,36
GELECEK AYLARA AIT GIDERLER
VE GELIR TAHAKKUKLARI 0,00
Gelecek Aylara Ait Giderler
Gelir Tahakkuklar:
DIGER DONEN VARLIKLAR 480.356,78
Devreden KDV 430.156,73
Pesin Odenen Vergiler ve Fonlar 50.200,05
DONEN VARLIKLAR TOPLAMI 691.771,40
DURAN VARLIKLAR 67.228,27
TICARI ALACAKLAR 0,00
DIGER ALACAKLAR 0,00
MADDI DURAN VARLIKLAR 53.759,48
Tesis Makina ve Cihazlar 1.360.000,34
Tasitlar
Demirbaslar 4.005,24
Diger Maddi Duran Varliklar
Birikmis Amortismanlar ) 1.355.995,10
MADDI OLMAYAN DURAN VARLIKLAR 13.468,79
Ozel Maliyetler 113.678,79
Diger Maddi Olmayan Duran Varliklar
Birikmis Amortismanlar ) 100.210,00
Verilen Avanslar
OZEL TUKENMEYE TABI VARLIKLAR 0,00
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GELECEK YILLARA AIT GIDERLER

VE GELIR TAHAKKUKLARI 0,00
DURAN VARLIKLAR TOPLAMI 67.228,27
AKTIF (Varliklar) TOPLAMI 758.999,67
PASIF (Kaynaklar) 31.01.2010
KISA VADELI YABANCI KAYNAKLAR 2.221.731,66
MALI BORCLAR 257.063,70
Banka Kredileri 257.063,70
TICARI BORCLAR 1.946.440,94
Saticilar 1.946.440,94
DIGER BORCLAR 0,00
ALINAN AVANSLAR 0,00
YILLARA YAYGIN INSAAT VE ONARIM
HAKEDIS BEDELLERI 0,00
ODENECEK VERGI VE DIGER
YUKUMLULUKLER 117.946,86
Odenecek Vergi ve Fonlar 3.105,26
Odenecek Sosyal Giivenlik Kesintileri 27.264,74
Vadesi Ge¢mis-Ertelenmis veya 87.576,86
BORC VE GIDER KARSILIKLARI 0,00
GELECEK AYLARA AIT GELIRLER
VE GIDER TAHAKKUKLARI 0,00
DIGER KISA VADELI YABANCI KAYNAKLAR 0,00
KV YABANCI KAYNAKLAR TOPLAMI 2.221.731,66
UZUN VADELI YABANCI KAYNAKLAR 0,00
MALI BORCLAR 0,00
TICARI BORCLAR 0,00
OZKAYNAKLAR -1.462.731,99
ODENMIS SERMAYE 100.000,00
Sermaye 100.000,00
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SERMAYE YEDEKLERI 0,00
KAR YEDEKLERI 0,00
GECMIS YILLAR KARLARI 950.306,00
GECMIS YILLAR ZARARLARI ) 2.613.612,99
DONEM NET KAR'I 200.575,00
DONEM NET ZARARI )

OZKAYNAKLAR TOPLAMI - 1.462.731,99
PASIF (Kaynaklar) TOPLAMI 758.999,67

Degerlendirme: Davaci sirketin mahkemeye sunmus oldugu borca batiklik
bilangcosunun yasal defterlerinde kayitli degerleri iizerinden diizenlendigi, ancak
mahkemeye sunulacak borca batiklik bilangosunun TTK 376. maddede belirtildigi
iizere “aktiflerin satis esasina” gore diizenlenmesi gerekmektedir. Bu sebepten dolay1
kayith degerle diizenlenen borca batikligin izalesi i¢in olusturulan iyilestirme projeleri

cogu zaman akim kalmaktadir.

2.3.1.3. Gerekli Masraflarin Mahkeme Odenmesi

Bildirilen borca batikligin mahkemece tespiti halinde iflas karar1 verileceginden
borca batiklik bildirim ile birlikte masraf avans parasi mahkemeler veznesine
yatirilmak gerektigi gibi, iflasin ertelenmesi talebi ile birlikte ertelemenin gerektirecegi
masraflar da avans olarak pesin 6denmelidir (Dumanoglu, 2011; Musul, 2008). Biitiin bu
masraflarin pesin olarak yatirilmasi i¢in erteleme talebinde bulunan kisiye kesin bir
sire taninmalt ve bu siire i¢cinde masraflar yatirilmazsa iflasin ertelenmesi talebi
reddedilerek diger sartlar ve ozellikle borca batiklik sart1 yerine gelmis ise sirketin
iflasina karar verilir (Oztek, 2006).

2.3.1.4. Tyilestirme Projesinin Sunulmasi

Iflas erteleme talep edebilmek igin borca batik durumda olan sirketlerin TTK 377.
Maddede belirtildigi lizere; yonetim kurulu veya herhangi bir alacakli, yeni nakit
sermaye konulmasi dahil nesnel ve gercek kaynaklari ve Onlemleri gosteren bir
iyilestirme projesini mahkemeye sunarak, iflasin ertelenmesini isteyebilir.
Sirket yonetim kurulu veya alacaklilarin iyilestirme projesini mahkemeye sunmasi bir

dilek¢e seklinde ya da dilekge ekinde olmalidir. Her iki durumda da iyilestirme
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projesinin samimi ciddi ve inandirici olmasini saglamak amaciyla iyilestirme projesine
iyilesmenin nasil gergeklestirilecegi hususu ayrintili ve dayanaklar1 ile birlikte

sunulmalidir ( Dumanoglu, 2011).
2.3.2. iflas Ertelemenin Maddi Sartlar

Iflas erteleme talep edebilmenin maddi sartlari, davaci sirketin TTK. 376. Madde
geregi borca batik olmasi, iyilestirmenin miimkiin olduguna dair iyilestirme projesinin
mahkemeye sunulmasi, davaci sirketin yasada belirtilen siireler igerisinde fevkalade
miihletten yararlanmamis olmasi ve alacaklilarin haklarinin korunmasi olarak

Ozetlenebilir. Asagida iflas ertelemenin maddi sartlarinin detaylari verilmistir.

2.3.2.1. Sirketin Borca Batik Olmasi

Borca batiklik; sirket mevcut ve alacaklarinin toplaminin sirketin borg¢larini
O0demeye yetmemesidir. 6102 sayili TTK.’da sirketlerin veya kooperatiflerin borca
batikligini su sekilde diizenlenmistir:

1- Sermaye ile kanuni yedek akgeler toplaminin yarisinin zarar nedeniyle karsiliksiz
kalmasi,

2- Aktiflerin girket alacaklarinin alacaklarini kargilamaya yetmemesi,

3- Son yillik bilangoya gore sermaye ile kanuni yedek akgeler toplaminin {igte ikisinin
zarar nedeniyle karsiliksiz kalmasidir.

Mahkemeler, borca batikligi tespit ederken, davaya konu olan sirketin durumunu
incelemek tizere bilirkisi tayin ederler. Bilirkisi heyeti (bu heyetin igerisinde, sirketin
faaliyet konusuyla alakali teknik bilirkisiler de bulunur. Ornegin sirket, tekstil alaninda
faaliyet gosteriyorsa bilirkisi heyetinde stoklarin rayi¢ degerinin belirlenmesinde
tekstil miihendisinin yer almasi gibi) sirketin mevcut ve alacaklarini rayi¢ degerleriyle
tespit edip, sirketin borg¢lartyla kiyaslayarak borca batik olup olmadigir hususundaki
tespit ve kanaatlerinden olusan raporlarint mahkemeye sunar.

Burada en 6nemli hususlardan biri bor¢ 6demeden aciz durumda olmak ile borca
batikhigin farkli iki durum oldugudur. Bu durumu Oztek (2006) soyle ifade etmistir:
Bor¢ 6demeden aciz hali ile borca batiklik iki farkli hastaliktir ve dolayisiyla farkli
tedavi sekilleri ve tedbirler gerektirirler. Bunun dayanagimi da Yargitay 19. H.D.’ nin
16.03.2006 tarth ve 2006/569 E., 2006/2637 K. Sayili kararim1 ornek gostermistir.

Karar soyledir: “...Iflasin ertelenmesine karar verilebilmesi i¢in her seyden &nce
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erteleme talebinde bulunan sirketin borca batik durumda bulunmasi gerekir. Bilirkisi
raporunda erteleme talebinde bulunan limited sirketin borca batik durumda olmadigi,
nakit sikintis1 bulundugu belirtilmistir. Aciz halinde bulunmak iflasin ertelenmesine
karar verilebilmesi ic¢in yeterli degildir. Mahkemece borca batik durumda olmayan
davaci sirketin iflasin ertelenmesi talebinin reddine karar verilmesinde bir isabetsizlik
bulunmamaktadir...” Sonug¢ olarak sirketin sadece muaccel borglarii 6demeyecek
durumda oldugundan bahisle iflas erteleme talebinde bulunmasi neticesinde

mahkemenin sirketin talebini kabul etmesi miimkiin degildir.

2.3.2.2. Tyilestirilmenin Miimkiin Olmasi

Bu sartin nasil tanimlanacagi belli degildir ve belki bir tanim yapilmast miimkiin de
degildir. (Oztek, 2006). Buradan maksat, iflas erteleme talep eden sirketin sundugu
iyilestirme projesinin ciddi olmasi, somut verilere dayanmasi, uygulanabilir olmasi ve
iyilestirme hasil olursa sirketin ticari hayatina devam edebilmesi olanaginin
saglanmasidir. iflas ertelemesine karar verebilmek igin sirketin sunmus oldugu
iyilestirme projesinin uygulanabilirligine mahkemenin kanaat etmesidir. Yargitay 19.
Hukuk Dairesinin 13/10/2005 tarih ve 2005/6649 E., 2005/10006 K.sayili karar1 bu
konuya bir &mek teskil etme agisindan Onemlidir.“...iflasin ertelenmesine karar
verilebilmek i¢in talepte bulunan sirketin sundugu iyilestirme projesinin ciddi ve
inandirict olmast gerekir. Mali durumun iyilestirilmesi imkanmin mevcut olup
olmadigi somut vakialara dayanilarak tespit edilmelidir. Belirsiz nitelikteki emareler
erteleme karar1 verilebilmesi i¢in yeterli kabul edilemez...”

Yargitayin kararindan da anlasilacagi tlizere iflas erteleme talep eden sirketin
sunmus oldugu 1iyilestirme projesinin inandiriciligi agisindan somut verilere
dayandirilmasi ve mahkemeye beyan ve tevsik etmesi gerektigi, aksi takdirde
tyilestirme projesinde agiklanan hususlarin genel itibariyle varsayimlara dayanmasi,
vaat ve temenni niteliginde olmasi projenin odlgiilebilirligini ve degerlendirilebirligini

ortadan kaldiracaktir.

2.3.2.3. Fevkalade Miihletten Yararlanilmamis Olma
[flas ertelemenin maddi sartlarindan 3.’siinii olusturan fevkalade miihlet {iK 317. ve

329/a bendinde diizenlenmistir.
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[IK 317. Maddesinde; “Fevkalade hallerde hususu ile devamli iktisadi buhranlarda
fcra Vekilleri Heyeti 318 den 329 uncuya kadar olan maddeler hiikiimlerinin muayyen
bir miiddet icin bu hallerden miiteessir olan mintika bor¢lularina tatbik edilmesine
karar verebilir.”

[IK. 329/a maddesinde ise: “Bir sermaye sirketi veya kooperatif fevkalade miihlet
elde ettigi takdirde, miihletin bitiminden itibaren bir yillik siire i¢inde 179 ve devami
maddeleri uyarinca iflasin ertelenmesinden yararlanamaz. Bir sermaye sirketi veya
kooperatifin iflast 179 ve devami maddeleri uyarinca ertelendigi takdirde, bu
ertelemenin bitiminden itibaren bir yillik siire i¢inde fevkalade miihlet verilemez.”
fcra iflas kanunu ilgili maddeleri uyarinca fevkalade miihlet ile iflas erteleme talep
tarihleri arasina bir siire konulmus, bdylece fevkalade miihletten yararlanan sirketlerin
miihletin bitiminden itibaren 1 yil boyunca iflas erteleme talebinde bulunulamayacagi,
iflas ertelemesinde de ertelemenin bitis tarihinden itibaren yine 1 yil siire ile fevkalade

miihletten yararlanilamayacagi belirtilmistir.

2.3.2.4. Alacakhlarin Haklarinin Korunmasi

Alacaklilarin iflasin ertelenmesi halinde iflasin derhal acilmasi halindekinden daha
kotii bir duruma sokularak zarar gérmemeleri gerekir (Oztek,2006). Sirketin iflas
erteleme talebi kabul edilmeyip, hemen iflasina karar verildigi takdirde sirketin
varliklart ( demirbas, makine techizat vs.) tek tek satilacagi (Dumanoglu,2011),
dolayistyla hepsi bir arada bir iiretim tesisi olusturmasina nazaran, daha diisiik fiyatlar
ile elden c¢ikarilacagi goz oniine alindiginda, sirketin sundugu inandirici, giivenilir ve
uygulanabilir bir iyilestirme projesi neticesinde iflas ertelemesine karar verilmesi, hem
alacaklilarin daha fazla miktarda alacaginin tahsiline imkan verirken hem de ilerleyen
siirecte mahkemece sirketin iflasina hiikmedilmesi durumunda bile bu varliklar,
alacaklilarin alacagina teminat olma 6zelligini korumaya devam eder. Bununla birlikte,
iflasin ertelenmesi kurumu, genel itibariyle iflas erteleme talep eden sirketin
menfaatlerini gz Oniinde tutarak diizenlenmis olmasina ragmen, alacaklilarin
kanunlarla korunan hak ve alacaklar suiistimale ugramamalidir. Diger bir deyisle, eger
iflas erteleme talebinde olan sirketin talebinin kabul edilmesi durumunda alacaklilarin
katlanacaklar1 zarar, erteleme karar1 verilmeden direkt olarak iflasa hiikmedilmesi
durumunda katlanacaklar1 zararlardan daha fazla ise, sirketin iflas erteleme talebi kabul

edilemez.
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Iflas erteleme talep tarihinde sirketin bor¢ miktar ile iflas erteleme talebin kabul
edilmesi ile kanuni siire¢ icersinde sirketin ¢alisarak borg¢larini azaltmasina ragmen,
borca batikliktan kurtulmamis olsa bile, iflas etmesi durumunda alacaklilarin
alacaginin miktarinin iflas erteleme talep tarihine oranla daha diisilk olmasi

alacaklilarin menfaatine oldugu goriilecektir.
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BOLUM 3. IFLAS ERTELEMESINDE BILIiRKISI
INCELEMESI VE KAYYIM ATANMASI

3.1 BILIRKIiSI INCELEMESI

Bilirkisiligin tanimin1 Dedeagac (2006) soyle yapmaktadir; kendi mesleginden
otiirli sahip oldugu teknik bilgiye dayali olarak mahkemeler tarafindan maddi vakialara
iligkin sorular hakkinda cevap veren ve cevabi igeriginde asla hukuki yorum
yapmayan, sundugu rapor hakim ag¢isindan takdiri delil olan, gercek kisi ve kanunla
kurulmus kurumlardir.

Hakimlerin davaya konu olan sirket(ler)in durumu hakkinda detayli bilgiye sahip
olmalarmin miimkiin olmamasi nedeniyle olay iizerinde mahkeme kararimin alinmasina
dayanak olusturmak icin konusunda uzman bilirkisilerin dava dosyasi lizerinde
inceleme yapmasina karar verilebilir.

Iflas erteleme davasinda sdéz konusu maddi kosullarm olusup olusmadigini
saptamak amaciyla, incelemeleri yapmak iizere mahkeme, basvuruyu alir almaz zaman
kaybetmeden, resen olusturacag: bilirkisi kurulu ile birlikte belirtilen giin ve saatte
davaci sirket merkezinde kesif gerceklestirilir ( Uzay, 2008).

Kesif incelemesi sirasinda teknik bilirkisiler, sirketin varliklarinin fiziki durumunu
inceleyip, tespitte bulunup, bunlar1 mali bilirkisilere iletirler. Mali bilirkisi ise isletme
icin lehte veya aleyhte delil niteligi tasiyip tagimadigi agisindan isletmenin envanter
defteri, defteri kebir ve yevmiye defterlerinin tasdiklerinin yasalara uygun olarak
yapilip yapilmadigini kontrol ederler. Ayrica isletmeye ait mizan, bilango ve gelir
tablolarindaki veri ve belgelerin usuliine uygun olarak kaydedilip kaydedilmedigini
inceler. Sonrasinda mali bilirkisiler rayi¢ degerlere gore borca batiklik bilangosu
olusturup, mali agidan kanaate ulasmaya calisirlar. Bilirkisi kok raporunda bilirkisi
heyeti; sirketin (veya kooperatifin) TTK. 376. maddesine gore borca batik durumda
olup olmadigi, hususundaki kanaatlerini mahkemenin kendilerine verdigi gorev

cer¢evesinde mahkemeye sunarlar.
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3.2. BILIRKIiSi INCELEMESINDE BORCA BATIKLIGIN TESPITi

Bilirkisi incelemesinde TTK. 376. Maddede belirtilen “aktiflerin satis esasina gore”
bir bilanco ¢ikartirlar. Bilango kalemlerinin rayi¢ bedelleri hesaplanirken mali
bilirkisinin ¢ok dikkatli olmasi gerekmektedir. “Muhasebeci Bakis acis1 ile Iflas
Erteleme Siireci” adli ¢alismasinda, Uzay (2008) bu durumu soyle ifade etmistir:
“Mubhasebe bilirkisisi, davact sirketin kesif tarihi itibariyle satis degeri iizerinden
aktiflerini saptarken, cok dikkatli olmalidir. Kesif tarihi itibariyle sirketten aldigi
ayrintili mizan iizerinde bizzat sirket merkezine giderek, yetkililerle birlikte muhasebe
kayitlarinda alt hesaplara kadar inerek, ilgili kalemlerin sirkete ait olup olmadigini
gozlemlemek suretiyle, ayrintili bir hesap ¢ikarmalidir. Yapacagi hesaplamada, kesif
tarihi itibariyle sirkete bir deger (nakit dogurmayacak) fiktif kalemler dikkate
alimmamalidir( 6rnegin, pesin ddenen giderler, gider tahakkuklari, gelir tahakkuklari,
satis degeri olmayan maddi olmayan duran varliklar gibi ). Diger yandan miikerrer
hesap yapmaktan da kacinmalidir. Ornegin, sirketin muhasebecisi, borglara iliskin
gecikme faizlerini heniiz kaydetmemis olabilir. Ayrica borg¢larin muaccel olup
olmamasi da 6nemli degildir. Hesaplamalarda, gerek sirket aktiflerini, gerekse sirket
borglarim saptarken, somut delillerden yararlanilmalidir. Ornegin sirket sahipleri cari
hesap seklinde emanet borg¢ aldiklarni ileri siirebilir veya borglarmi hali olarak
arttirabilir; alacaklarini azaltabilir (gizleyebilir). S6z konusu ayrintilar1 igeren sorular
sorarak, sirketin “hileli iflas” yapip yapmadig1 yoniinde bir goriise ulagmalidir.”

Borca batiklik tespit edilirken sirketin rayi¢ bedellere gére mevcut ve alacaklar ile
borglar1 hesaplanir. Iflas erteleme talep eden sirketin varliklarmin borglari
karsilayamamasi sirketin borca batikligini gosterir.

Iflas erteleme davalarinda, borca batikhigmn kesin olarak tespit edilmesi, iflas
ertelemenin 6n kosuludur. Bu sebeple sirketin borca batikliginin kesin bir sekilde tespit
edilmesi, borca batiklik halinde en kiig¢iik bir tereddiidiin bile bulunmamasi
gerekmektedir. Yargitay, borca batikligin tespiti konusunda kesin ispat aramakta ve en
ufak bir tereddiit halinde yerel mahkeme kararlarin1 bozmaktadir. Borca batiklik iflas
sebebi ve ertelemenin 6n sart1 oldugu i¢in bu konuda Yargitay’in gerek resen arastirma
gerekse kesin ispat ilkelerini kabul etmesi, konuyla ilgili yasal diizenlemelerin amacina
tamamen uygundur. Ciinkii borca batiklik kesin olarak tespit edilmedikce sirket

hakkinda ne iflas ne de erteleme karar1 verilebilir. (Kayar, 2009)
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Ayrica Kayar (2009), “iflasin Ertelenmesinde Borca Batiklik ve lyilestirme Projesi
ile ilgili Yargitay Kararlariin Degerlendirilmesi” adli ¢alismasinda, sirketin borca
batikliginin bilirkisi heyeti tarafindan tespiti asamasinda, bilirkisilerin raporunu
olustururken dava ve karar tarihi arasinda gelisen olaylar1 da g6z 6niinde bulundurmasi
gerektigini soyle ifade etmistir; “Iflasin ertelenmesi siireci statik degil dinamik bir
stiregtir. Bu bakimdan sirketin borca batikligi ve iyilesme durumu siirekli degisiklik
arz eden durumlardir. Dava ve kesif tarihi itibariyle mevcut olan borca batiklik ve
iyilesme ihtimali karar asamasina kadar gegen siirecte degisiklik arz edebilir. Mesela
bu siirede bazi borglarin 6denmesi, yapilan islemler sebebiyle veya isleyen faizler
sebebiyle borglarin artmasi, degisen piyasa sartlar1 veya ekonomik sartlar sebebiyle
aktif pasif dengesinde bir kisim degisikliklerin olmasi1 miimkiindiir. Dava ve karar
tarihi arasindaki bu gelismeler de dikkate alinarak sirket hakkinda iflas veya erteleme
karar1 verilmelidir. Yargitay, isabetli olarak borca batiklik yoniinden dava tarihinden

sonraki gelismelerin de dikkate alinmasi gerektigi goriisiindedir.”

ORNEK : Bakirkdy 5. Asliye Ticaret Mahkemesine sunulan bilirkisi raporundaki

borca batikligin tespiti boliimiinden kisaltilarak uyarlanmistir.

BILIRKISI HEYET RAPORU

DOSYA NO :2010/... E.

DAVACI : XXX LTD. STI.

DAVALI . Hasimsiz

DAVANIN KONUSU: [flasin tespit ve ertelenmesi

1. Inceleme Karar Ve Bilirkisiye Tevdi Edilen Gorev

Sayin Mahkemeniz bilirkisinin gérevini; “davaci taraf¢a sunulan bilango, ticari
defter ve kayitlart ile sirket varliklar: yerinde incelenerek menkul ve varliklarin deger
tespitinde dosyada mevcut belgelerin goz oniinde tutulmasi suretiyle tiim aktiflerin
pivasa satis degerleri (rayi¢ bedeller) tizerinden tutarimin belirlenerek sirketin borca
batik olup olmadiginin tespiti” olarak belirlemistir.
2. Iflasin Tespit Ve Ertelenmesi Talebi

Davaci Sirketce verilen dava dilekgesinde ozetle; miivekkili sirketin rayi¢ degerler

esas alindiginda TTK 376 ve 377 md. geregince borca batik durumda oldugunu,
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dosyaya sunduklart iyilestirme projesi ¢ergevesinde durumun islahinin miimkiin
oldugundan IIK 179. Md. ne gore iflasin 1 yil siireyle ertelenmesine, sirketin
calismalarimin devamu icin ihtiyati tedbir karari verilmesini talep ederek huzurdaki
davayr agmiglardir.

3. Incelemeler Ve Degerlendirmeler

Yiice Mahkemenin heyetimize tevdi etmis oldugu gorevler yoniinden Davaci sirketin
vasal defter kayit ve belgeleri ile bilanco ve sirket varliklar: incelenmigtir.

Sirketin faaliyet konusu ticaret sicil kayitlarinda, “bilciimle gida tiriinlerinin gida
sanayi mamullerinin un ve undan mamul gida tiriinlerinin, seker ve sekerden mamul
gida iirtinlerinin imal alim satim ithali ihract toptan ya da perakende alimi satimi
ticareti ve pazarlamasi faaliyetlerini icermektedir. ”olarak yer almaktadir.

3.1- Davaci Sirketin Sermayesini Tamamen Kaybedip Kaybetmedigi ve Borca Batik
Durumda Olup Olmadig1 hususunda yapilan incelemeler

A- Kaydi Degerlere Gore 28.02.2010 tarihleri itibariyle sirketin sermayesini

tamamen kaybedip kaybetmedigi ve borca batik durumda olup olmadigr hususunun

incelenmesi;

Davaci Sirketin kaydi degerlere sermayesini tamamen kaybedip kaybetmedigi ve
borca batik olup olmadigr hususu 28.02.2010 tarihi itibariyle asagidaki sekilde
hesaplanmgtir.

28.02.2010 tarihi itibariyle kaydi degerlere gore sirketin 6zvarligi;

(+) Mevcutlar ve Alacaklar (Varliklar) Toplam: . 758.999,67.- TL
(-) Borg¢lar Toplami : 2.221.731,66.- TL
(=) Sirketin kaydi 6zvarligi :(-) 1.462.731,99.- TL

olarak beyan edilmistir.

Kaydi degerler goz oniine alindiginda 28.02.2010 tarihi itibariyle sirketin 6zvarliginin
(-) 1.462.731,99TL tutarinda oldugu goriilmektedir.

B- TTK min_324/2. Maddesinde belirtilen degerleme yontemine gore 28.02.2010

tarihi itibariyle sirketin sermayesini tamamen kaybedip kaybetmedigi ve borca batik

durumda olup olmadig1 hususunun incelenmesi;
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Sirketin 28.02.2010 tarihi itibariyle TTK 324/2. maddesinde belirtilen degerleme

yontemine gore ozvarlik tutart asagidaki sekilde hesaplanmuistir.

28.02.2010 tarihi itibariyle sirketin rayi¢ degerlere( muhtemel satis fiyati esasi ) gore

ozvarligi;

Varhklar — Bor¢lar = Ozvarhk formiiliine gore

1.226.817,06— 1.938.276,57 = (-) 711.459,51.- TL

olarak hesaplanmis olup sirketin 28.02.2010 tarihi itibariyle TTK nin 324/2.
Maddesinde belirtilen aktiflerin muhtemel satis fiyatlar: esas alinmak suretiyle bilango
diizenlenmesi esasina gore (-)711.459,51- TL tutarinda borca batik durumda oldugu
tespit edilmistir.

Degerlendirme: Iflas erteleme talep eden sirketin kayith deger iizerinden borca
batiklig1 28.02.2010 tarihinde 1.462.731,99 TL iken ayni tarih itibariyle mahkemece
atanan bilirkisi heyetinin TTK 324. (yeni TTK 376. Maddesi) maddesinde belirtilen
aktiflerin muhtemel satig fiyatlar1 esasmna goére yapilan degerlendirmede ise (-)
711.459,51 TL olarak tespit edilmistir. Hususen isletmenin finansal agidan zor duruma
diismesinin en énemli sebebinin sel baskini sonucunda maddi duran varliklarinin hasar
gdrmesi ve uzun bir siire isletmenin iiretime ara vermesidir. Isletme bu siire¢ icersinde
VUK 313. Maddesi ve miiteakip maddeleri (VUK 317. Madde) geregince islem
yapmasi ancak iflas erteleme talep tarihinde mahkemece atanan bilirkisi heyetinin
makine techizatlarinin kayitli degerlerde gosterildigi kadar zayi olmadigi, (kalinti
degerleri  yiiksek), isletmenin ticari faaliyetinde kullanabilecegi tespitinde
bulunmustur. Bu sebepten 6tlirii iflas erteleme talep eden sirketlerde borca batiklik
hususu rayi¢ deger bilangolarinda, kaydi deger bilangolarina gore daha yiiksek olurken,
bu Ornek olayda, isletmenin borca batikligi kaydi degerler daha ytiksek ¢ikmistir.
Mahkemeye sunulan bilirkisi raporu EK-B’de yer almaktadir.

3.3 IFLASIN ERTELENMESI VE KAYYIM ATANMA SURECI
Mahkemenin kayyim atama yetkisi {IK'nun “Erteleme Tedbirleri” baslikli 179a
maddesinde diizenlenmistir. IIK m.179/a. f.2 ve 3’e gore. “Mahkeme erteleme karari ile

birlikte kayyim atanmasina karar verir. Mahkeme yoOnetim organinin yetkilerini
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timiiyle elinden alip kayyima verebilecegi gibi yOnetim organinin Karar ve
islemlerinin gegcerliligini kayymmin onayma bagli kilmakla da yetinebilir. iflasin
ertelenmesi kararinda kayyimin gorev ve yetkileri ayrintili olarak gosterilir”.

Mahkemenin, iflas1 ertelenen sirkete her ne kadar yasalarla belirtilen kayyim atama
zorunlulugu olmasa da, iflas erteleme talep eden sirketin ve alacaklilarin haklarinin
tarafsiz olan kisiler tarafindan denetlenip ve gozetlenmesi iflas erteleme siirecine katki
saglayacagi gibi, mahkemeye sunulacak bilgi ve belgelerin giivenilirligini saglayacagi
icin, mahkeme tarafindan verilecek kararlarin isabetli olmasi hususunda katkisi
olacaktir.

Mahkeme tarafindan iflas erteleme talep edilen sirkete kayyim atamasi yapildigi
takdirde Ticaret Sicil Gazetesinde ilan edilir.

Mahkeme tarafindan atanacak kayyim, sirketin yapisina ve biiylikliigiine gore;
gercek kisi veya kisiler olabilecegi gibi tiizel kisilikten de gorevlendirilebilir.
Mahkemece atanacak olan kayyimda sirketin faaliyet alani, zor duruma diismesinin
sebepleri ve yonetim kadrosunun durumu gibi hususlarla ilgili mesleki tecriibe ve bilgi
birikimi aranmalidir. Ayrica kayyimin gorev ve yetkilerinin agik¢a atama kararinda
belirtilebilecegi gibi, iflas erteleme siireci icersinde de gorev ve yetkilerini
genisletebilir veya kisitlamalar da getirilebilir.

Kayyimi gorevden alma yetkisi, davanin gorildigii Asliye Ticaret Mahkemesi
hakimligindedir. Mahkeme kayyimi gorevden alma kararini resen verebilecegi gibi,
kayyimin bu husustaki kendi istegi veya davaya taraf olanlarin bu yondeki taleplerini
de dikkate alabilir, ama bu yondeki talep ve istekler mahkemeyi baglayici nitelikte
degildir. Iflas erteleme talep eden sirkete mahkemece atanan kayymmin yetkileri, atama
tarihi itibariyle belirtilmis olsa bile daha sonraki donemlerde sirketin yapisi geregi
kayymmin talepleri veya davaci sirketin veya alacaklilarin talepleri dogrultusunda
yetkisini kisitlar ya da artirabilir. Iflas erteleme davalarinda mahkemenin kesif
sonucunda ve dosya Tlzerinde yapilan incelemeler neticesinde, sirkete atayacagi
kayyimin gorev ve yetkilerini belirler.

Mahkemece atanacak kayyimin, davaya konu olan olaya dair ticari bilgi ve
yeterlilige haiz olmasinin yani sira davaci ve alacaklilar arasinda olusabilecek ¢ikar
catigmalarinda tarafsiz kalabilmesi gerekmektedir. Kayyim atamasi hususunda

Yargitay: “...erteleme {izerine kayyim olarak atanacak kisinin re 'sen bu islerden
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anlayan kisiler arasindan se¢ilmesi gerekirken, davacinin gosterdigi kisinin atanmasi...
isabetli goriilmemistir”. iflas erteleme talep eden sirketin kayyim olarak isteyecegi
kisinin sirket ortaklarinca taninmis ve aralarinda bir hukuk iliskisi olabileceginden
alacaklilar ile sirket arasinda objektif davranmasi zor olabilecektir.

Kayyimm, mahkemenin kendisine tevdi ettigi kayyimlik gorevini kabul etmek
zorunda degildir.

Sirketin hususen insan kaynaklarinda tespit etmis oldugu problemlerde (iist diizey
yoneticilerin aralarinda menfaat ¢atismalarinin olmasi v.b) mahkeme sirketin fiilen
bagsiz kaldigin1 gorerek yonetici kayyim atayabilir. Mahkeme, yonetici kayyim
atarken, atanan kayyimlar arasinda en az birisinin sektdrii bilen, o sektérde uzun yillar
yonetici diizeyinde ¢alismis kisilerden secilmelidir.

Sirketin iist yonetim kadrosunda herhangi bir problemin olmamasi, yani sirketin zor
duruma diismesinin sebebi dis kaynakli olmasi durumunda atanacak kayyimin gézetim
ve denetim kayyimi niteliginde olmasi, sirketin giinliik faaliyetlerinin rutin iglemlerinin
kayyim onayma ihtiya¢ duymadan yiiriitiilmesi, ancak sirketin yapisini degistirecek
sozlesme (sirket ortaklik yapisinin degismesi, sermaye artigi, yeni ortak alimi, ortagin
ayrilmasi, istiraklerle ilgili yeni sozlesme yapilmasi, sirketin faaliyet konusunun
degismesi v.b) ve anlagsmazliklarda kayyimin onaymin gerekli olmasi ve yapilan
islemlerin donem igersinde veya kanunen belirlenen siireler zarfinda denetlenerek
mahkemeye rapor edilmesi hususlarinda mahkeme tarafindan denetgi kayyim atanir.

Denetci kayyim, sirketin iyilestirme projesini baz alarak sirketin siire¢ icersinde
faaliyetinin ve finansal yapisinin iyilesme gosterip gostermedigi hususunu denetlerken;

Yonetici kayyim, yetki ve gorevlerin sirketin faaliyeti ve finansal yapinin disinda
insan kaynaklarini ilgilendiren gorev dagilimi, yetki ve sorumluluklarin tespiti ve
bunlarin sirket icerisinde denetlenmesi diger bir ifadeyle tam anlamiyla her yoniiyle
sirketin yonetilmesi, yetki ve sorumlulugun kayyima verilmesi veya devredilmesidir.
Bu durumlarda kayyim direk olarak yonetim kurulunun yetkilerini devralmis olup
ticari sicile bagvurarak temsil ve ilzama yetkili olduguna dair imza sirkiileri ¢ikartir.

Iflas erteleme talep eden sirkete mahkemece atanacak kayyima verilen yetkiler,
sirket yonetiminin yetki ve sorumluluklarini kisitlamasina ragmen sirket fiili ehliyete
sahiptir. Hukuki anlamda sirket yonetimi, sirketi temsil ve ilzama yetkilidir. Ancak

sitket yOnetiminin yetkileri tamamen ellerinden alinip kayyima devredilmesi
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durumunda sirket yetkililerinin sirketin mal varlig1 {izerinde tasarruf yapma yetkisi
kalmaz. Sirketi temsil ve ilzama yetkili olan kisi kayyimdir. Bu durumda sirket
yoneticilerinin yapacagi biitiin islemler batildir.

Kayyimin gorevi, iflas erteleme talep eden sirketin iyilestirme projesinin
uygulanabilirligini takip ve denetlemenin yani sira alacaklilar arasinda esitsizligin
bozulmamasina 6zen gostermektir. Ayrica kayyim, mahkemece verilen tedbirin
gereklerini yerine getirerek aktifin muhafazasi saglamakla gorevlidir. Sirketin
tamamen faaliyetlerinin i¢inde bulunan maddi duran varliklarin disinda kalan atil
durumda bulunan makine tecghizatlarin, sgirketin {iretimine herhangi bir katk:
saglamayacagindan ve giinden giline teknik ve teknolojik omriiniin tiikkeneceginden,
maddi degerinin azalacagi gbz Oniine alindiginda mahkemenin izni ile satilarak,
sirketin ¢alisma sermayesine ilave edilmesinde kullanilmasi veya elde edilen meblagin
sirketin bor¢ 6demelerinde kullanilmasi, alacaklilara ve sirkete fayda saglayacaktir. Bu
hususta TMK. 462/2 hiikiimleri uygulanir.

Kayyim sirketin bir organi oldugu icin, hukuki islemleri nedeniyle sirketin akdi
sorumlulugu TMK m.50'ye dayanir, yoksa vekéalete iliskin hiikiimlere degil. Tamamen
serbest olarak ve tam bir objektiflik icinde yerine getirilen bir gorev, vekalet
kavramiyla bagdasmaz. Kayyimin fiilleri nedeniyle sirketin haksiz fiil sorumlulugu
yine TMK m.50 uyarinca giindeme getirilebilir (Oztek, 2005).

Kayim bir takip hukuku organi degildir ve dolayisiyla 1IK m.297. f.5 hiikmii ona
uygulanmaz. Kayyim onu tayin eden erteleme hakiminin denetimi altindadir ve
kararlarina karst muhalefet bu hakim nezdinde yapilmalidir, yoksa icra mahkemesi
nezdinde degil (Oztek, 2005).

Kayyimin gérevi, mahkeme tarafindan atanip, kayyimin bu gorevi teblig alip, kabul
etmesiyle baglar ve erteleme siiresinin sona ermesiyle biter. Kayyimin gorevini icra
etmede yetersiz olmasi durumunda mahkeme tarafindan gorevine son verilir. Eger
mahkeme tarafindan sirketin iflasina karar verilir ise kayyim sirket durumuna vakif
oldugundan dolay1 iflas idaresince memur olarak gorevlendirilmesi de miimkiindjir.

Kayyimm {icreti, tistlendigi igin dnemine, genisligine ve zorluguna gore erteleme
hakimi tarafindan belirlenir. Bu {icret bor¢lu sirket tarafindan 6denecektir. Isvicre
uygulamasinda mahkemelerin, kayyimin {icretini ve yaptigi masraflart karsilayacak

meblag1 idaresi kendisine birakilan sirket kasasindan bizzat dogrudan tahsil
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edebilmesine izin verdikleri de goriilmektedir. Kayyimin iicret alacaginin muhtemel
bir iflasta masa alacagi olarak nitelendirilebilmesi miimkiin degildir.En dogrusu,
kayyim ticretinin erteleme i¢in basvurulurken diizenlenen biitgeye dahil edilmesidir.
Fakat sirkete yeni taze para gelmedigi takdirde kayyim iicretinin bu sekilde
biitgcelenmesinin bir anlami yoktur. Gergi sirketin giinliik islerinin devamu icin erteleme
sirasinda mevcut aktiflerden belli sartlar ve olgiiler dahilinde harcama yapilabilmesi
kabul edilmek gerekir; fakat bu esneklik tamamen istisnai olup sirkete yeterli likidite

saglanmasi zorunlulugunun yerini asla alamaz (Oztek, 2005).

ORNEK : Projeye konu is bu kayyim 6n raporu kayyim heyeti tarafindan sunulan

rapordan kisaltilarak uyarlanmustir.

BAKIRKOY.. ASLIYE TICARET MAHKEMESI SAYIN BASKANLIGINA

KAYYIM ON RAPORU

DOSYA NO :2012/...

DAVACI : AAA Magazacilik A.S.
DAVALI : Hasimsiz
DAVANIN KONUSU - [flasin ertelenmesi

GOREVLENDIRME KARARI

Sayin Mahkemenizin 17.07.2012 tarihli ara karara istinaden 6103 sayili yasanin
41/2-i maddesi ile degisik IIK 179/a maddesinin 1. fikrasi uyarinca iflas erteleme
talebinde bulunan gsirketin envanterinin diizenlenmesi ve keza yonetim kurulu
kararlarimin kayyum onayt ile gegerli olmast bakimindan davaci sirkete Mali Miisavir

XX'in kayyum olarak tayin edilmesine ,’’

“Kayymim’in her ii¢ ayda bir davaci sirketin mali durumuna iliskin rapor tanzim

ederek dosyaya sunmasina ,’’ karar vermistir.

INCELENEN VESAIKLER

AAA Magazacilik A.S.‘ve Bagcilar / ISTANBUL adresindeki sirket merkezine
25.07.2012 tarihinde gidilerek, tarafimiza teblig edilen karar geregi, sirket yetkilileri

ve vekilleri ile goriigiilerek gorev ve sorumluluklarimiz  hakkinda bilgi verilmis,
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Yiiksek Mahkemenizden sadwr olan karar dogrultusunda sirkete getirilen simirlamalar,
vapilmast yasaklanan islemler, sirket yonetiminin yapacagi islemlerin denetlenmesi,
onay veya reddedilmesinin ne sekilde uygulanacagi anlatiimis, yasal uyarilar yapilmis

ve asagida yazili belgeler goriilmiis birer ornegi alinmistir.

a- Davaci sirketin dava dilekgesi ekinde sunmus oldugu iyilestirme projesi ,

b- Ayrintili Bilango

DEGERLENDIRME :

AAA Magazacilik A.S.‘inin  Kaydi degeri alinarak 31/05/2012 tarihli Bilancosu
tizerinde yapilan incelemede Sirketin sermayesini tamamen kaybedip etmedigini
sirketin TTK md. 324.2 ve IIK md. 179/1 anlaminda borca batik olup olmadigi

hususlar incelenmistir.

Kaydi Degerlere Gore 31.05.2012 tarihi itibariyle sirketin, sermayesini tamamen

kaybedip kayvbetmedigi ve borca batik olup olmadigr hususunun incelenmesi;

Sirketin 31.05.2012 tarihi itibariyle kaydi degerlere gére ozvarlik tutari asagidaki

gibi hesaplanmistir.

Sirketin 31.05.2012 tarihi itibart ile isletmenin devamhiligi esasina uygun kaydi
degerlere gore ozvarligi;
(+) Mevcutlar ve Alacaklar (Varliklar) Toplam: . 24.624.475,45 TL
(-) Borglar Toplami : 30.255.089,21TL

(=) Sirketin kaydi 6zvarlig : () 5.630.613,76 TL
olarak beyan edilmistir.

Kaydi degerler goéz odniine alindiginda; 31.05.2012 tarihi itibart gsirketimizin
ozkaynaklarimin (<) 5.630.613,76 TL oldugu ve isletmenin devamliligi esasina gore
kaydi degerler yoniinden borca batik durumda oldugu tespit edilmistir.

Sirketin 31.05.2012 tarihi itibari ile aktiflerinin nominal yani kaydi deger iizerinden
degerlendirilmesi durumunda bor¢larimin aktiften : (-) 5.630.613,76 - TL daha fazla
oldugu, yani sirketin mevcutlarumin ve alacaklarimin; bor¢larin karsilayamadigi; diger
bir ifade ile kaydi deger iizerinden borca batik oldugu goriilmektedir.
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IIK.179 ve TTK.324. maddeleri geregi sirketin Bilanco kalemleri satis degeri
tizerinden degerlendirilir.

Bilirkisi heyeti tarafindan yapilan incelemede;

Stoklar, tasitlar, makine tesis cihazlar ve demirbaslarin degerleri teknik bilirkisi
tarafindan tespit edilmistir.

“Aktiflerin Satis Fiyvati Esasina Gore” 31.08.2011 tarihi itibariyle sirketin

sermavesini__tamamen__kaybedip _kaybetmedigi _ve borca _batik _olup olmadigi

hususunun incelenmesi;
Sirketin 31.08.2011 tarihi itibariyle TTK 324. maddesinde belirtilen “aktiflerin

satis fiyati esasi1” na gore 6zvarlik tutart asagidaki gibi hesaplanmistir.

Isletmede bilirkisi heyetinin yapmis oldugu inceleme neticesinde;

Sirketin 31/05/2012 tarihi itibarivle Ozvarlik Hesabi

Donen Varliklar Toplami 14.737.458 23 TL
Duran Varliklar Toplami 2.096.595,21 TL
Aktif Toplami 16.834.053,44 TL

Kisa Vadeli Yab Kaynaklar 27.656.751,27 TL
Uzun Vadeli Yab Kaynaklar 3.374.054,14 TL

Ozkaynaklar -14.196.751,97 TL

Pasif Toplami 16.834.053,44 TL

Yukarida yapilan hesaplamalardan da anlasilacag iizere 31.05.2012 tarihi

itibariyle sirketin rayi¢ degerlere gore ozvarligi;
Varhklar — Bor¢lar = Ozvarhk formiiliine gore

16.834.053,44 — 31.030.805,41 = (-) 14.196.751.97 TL
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TTK 324/2. md.de belirtilen “aktiflerin satis fiyati esasi” na gére borca batik
durumda oldugu tespit edilmistir.

Sirket ortaklari, isletmenin kurtulmasi ve sektorde hakkettigi pozisyonu yakalamasi
icin sahsi gayrimenkullerini de gerektiginde satis veya teminat gostermek yolu ile
kullanilir kaynak haline getirilmesi gerektigi,

SONUC:
Borca Batiklik;
Sirket kayyimi olarak yaptigim ilk incelemede;

Kaydi degerler goéz oniine alimdiginda; 31.05.2012 tarihi itibart sirketimizin
ozkaynaklarimin () 5.630.613,76 TL oldugu ve isletmenin devamliligi esasina gore
kaydi degerler yoniinden borca batik durumda oldugu tespit edilmistir.

Isletmede bilirkisi heyetinin yapmis oldugu inceleme neticesinde;

Yukarida yapilan hesaplamalardan da anlasilacag iizere 31.05.2012 tarihi
itibariyle sirketin rayi¢ degerlere gore ozvarligi;

Varliklar — Bor¢lar = Ozvarhik formiiliine gore

16.834.053,44 — 31.030.805,41 = (-) 14.196.751,97 TL

TTK 324/2. md.de belirtilen “aktiflerin satig fiyati esasi” na gore borca batik
durumda oldugu tespit edilmistir.

Iyilestirme Projesti,

Davact sirket faaliyetlerine, yasa giivencesinde ¢aba gostermesine karsilik rapor
igerisinde iyilestirme projesi ile ilgili degerlendirmeler de goz oniinde bulundurularak
eksikliklerin giderilmesi adina iyilestirme projesinin revize edilmesi gerektigi,

Sirket iyilestirme projesinde bahsettigi tizere 17.07.2012, 23.07.2012 tarihlerinde,
tapu satig bedelleri toplami 4.040.000,00 TL olan sirket ortaklarina (sermaye artirimi
icin) ve yakimina ait sahsi gayrimenkullerini sirkete devredildigi,

Sirket iyilestirme projesinde ongoriilen 1.500.000,00 TL sermaye artisimin yeterli
olup olmadigi konusunun ancak sirkete devredilen gayrimenkul mallarin rayic
degerinin tespitinden sonra belirlenebilecegi, gerektiginde ilave sermaye artisina

gidilebilecegi,
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Sirket ortaklarmmin ve yakimina ait gayrimenkullerin sirkete devretmesi ve
iyilestirme projesinde sermaye artisi ongormesi;  iyilestirme projesinin ciddi ve
uygulanabilirligini giiclendirmigtir.

Isletmenin ¢alisma kabiliyetini kaybetmedigi, hale hazirda 300 civari ¢alisan
personelinin oldugu, miisteri kaybinin olmadigi, hammadde tedariki yapabildigi,
borca batik durumundan kurtulabilecegi goriis ve kanaatinde oldugum hususlarin
Yiiksek Mahkemenizin takdirlerine sunarim.

Degerlendirme: Davaci sirkete atanan kayyimin yapmis oldugu degerlendirmeden
de anlasilacag iizere sirketin iyilestirme projesinde bahsetmis oldugu borca batiklik ve
tasfiyesi asamasiyla ilgili yapilan biitgelemede sirketin gegmis mali verilerinin
kullanilarak hali hazirda mevcut olan faaliyet durumuyla mukayesesini kayyim dikkate
almistir. Sirketin mevcuttaki mali verilerinin ve finansal yapisinin isletmenin 1slahinda
yeterli olmadig1 i¢in davaci sirket, sirket ortaklarina ait olan gayrimenkul mallari
sitkete devrederek sirketin varlik yapisimi giiclendirmistir. Bu devirdeki asil maksadin
sirket ortaklarinin 1yi niyetinin 6tesinde gayrimenkul mallarin satilarak sirketin borg
tasfiyesinde ve eksik olan calisma sermayesinde kullanilmasit hedeflenmistir.
Degerlendirmede kayyim bu hususlart g6z oniinde bulundurarak gayrimenkuliin
sirkete devri ve borg yapilandirilmasi ile ilgili hususlarda “iyilestirme projenin ciddi ve
uygulanabilirligini gii¢lendirmistir” ifadesiyle ayn1 zamanda projenin vaat ve temenni
mahiyetinde olmadigini belirtmistir. Kayyim, 6n raporundaki olumlu goriislerini somut
verilere ve sirketin gecmis verilerine dayandirmistir. Tamami1 EK-C’de bulunan 6n
raporda, kayyim iyilestirme projesindeki muallak olan maliyetin hesaplanmasi, yeni
ortak alimi ve uzun vadeli yabanci kaynak temini ile ilgili hususlart aciklik
getirilmesini isteyerek elestirilerde bulunmustur. Ozetle kayyim, iyilestirme projesinde
elestirilen hususlarin da g6z 6niinde bulundurularak projenin yeniden revize edilmesi
istemistir.

Davaci sirketin iflas ertelemesi talebi lizerine mahkemece verilen ara karar istinaden
6103 sayili yasanin 41/2-i maddesi ile degisik 11K 179/a maddesi geregince yonetim
kurulu kararlarin onaylanmasi i¢in davaci sirkete kayyim atanir. Atanan kayyim(lar)
denetci olmasi durumunda, sirketin mal varliginin korunmasi, iyilestirme projesinin
uygulanmasi, alacaklilarin korunmasi, alacaklilarin alacak haklar1 arasinda farklilik ve

esitsizlik yapacak uygulama yapilmamasini denetlemekle gorevlendirilir. Buna gore
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sitket yoneticilerinin temsil ve ilzam yetkilerinin dava sonuna kadar kismen
kisitlanarak, yapilacak islemlerin gecerliligi kayyim onayma bagli olmasi; buradaki
kisitlamadaki maksat sirketin mutad yapilacak islemlerinin yine sirketin siiregelen
yonetimi tarafindan siirdiiriilecegi ( yani sirketin faaliyeti ile ilgili hammadde veya
ticari mal almasi-satmasi, bununla ilgili 6demeler yapmasi hususlar1 kayyimin onayina
degil denetimine tabidir.) ancak sirket mutad isleri disinda sirketin ortaklik yapisini
degistiren sirketin alacaklar1 ve borglari ile ilgili yapilacak anlagmalar, sirkete alinacak
makine techizat, sirketin faaliyet alanini degistirmesi vb. durumlar kayyim onayina
tabidir. Denet¢i kayyim atanan sgirkette her hususun (bankalardan alacaklilara
yapilacak O6demeler,bankalardan hesap dokiimii istenmesi, sirketin iicret 6demeleri,
ticari mal alimlar1 vb.) kayyim onayina sunulmasi durumunda, denetgi kayyimlarin
sirkette bilfiil bulunamayacagi, bulunsalar bile hususen bu durumlarin isletmelerin
stirekliligi i¢in giinliik faaliyetleri i¢ersindeki (mutad) islemler oldugundan boyle bir
onay sirketin gilinliik faaliyetlerini aksatacagi gibi isletmeye de gereksiz biirokrasi yiikii
getirecektir. Bunlarin yani sira kayyimin hem sirketin faaliyet alanin1 hem de sirkette
bugiline kadar yapmis oldugu faaliyet siirecini tanimasi i¢in mal varliginin tespiti,
envanter tanzimi, baslangi¢ bilangosu ve rapor diizenlemelerine iliskin ara bilangolar
ile nihai bilangolar ve sirketin mali durum cetvellerini diizenlemek goérevi verilmek
suretiyle karar tarihi itibariyle davaci sirketin dosyaya sunulan iyilestirme projesine
gore, iyilestirme projesinin uygulanmasi ve gergeklesmesini denetleme ve gozetleme
gorevi verilir. Gorevi teblig alan kayyim en kisa siirede sirkete giderek yukaridaki
hususlarin tespitini yaptiktan sonra davaci sirketin iyilestirme projesinin ve elde edilen
bilgilerin degerlendirmesi acisindan goriis ve kanaatlerini bildirir bir 6n kayyim raporu
sunar. Daha sonraki siiregte sirketin faaliyetleri sonucu gergeklestirilen mali, finansal
ve hukuki hususlar ile iyilestirme projesinde davaci sirketin bahsettigi siirece uyup
uymadig hususlar karsilastirilarak ticer aylik donemler halinde agiklayici rapor sunar.
Sirketin mali durumunun kétiilesmesi, finansal darbogaza girmesi veya hukuka aykiri
davranmasi ya da iyilestirme projesinin gerceklesmesinin herhangi bir sebep veya
sebeplerden dolay1 imkansizlagsmasi gibi olumsuz gelisme oldugunda kayyim rapor
stiresini beklemeden mahkemeye bildirir.

Yukaridaki kayyim raporunun degerlendirilmesi ile ilgili mahkemenin verecegi

kayyim atama kararlar1 da géz Oniline alinarak siire¢ kayyim tarafindan fiziki takibin
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yani sira davaci sirketin mahkemeye vermis oldugu iyilestirme projesindeki hususlarin
gerceklestirilip gerceklestirilmedigi biitiin yonleriyle takip edilir. Projedeki bazi
hususlarin  gergceklesmemis olmasi hususen projenin uygulanabirligini ortadan
kaldirmaz. iflas erteleme siireci icersinde isletmenin yakalayabilecegi yeni firsatlar
¢ikmasi durumunda veya ekonomik sartlarin degismesi durumunda isletme, projeyi

revize edebilmelidir.

ORNEK : Projeye konu olan is bu kayyim heyeti raporu sirketi kayyim heyeti

tarafindan kaleme alinmis olan 30.09.2013 donemine ait rapordan kisaltilarak

uyarlanmistir.

BAKIRKOY XX. ASLIYE TICARET MAHKEMESI SAYIN HAKIMLIGINE

KAYYIM HEYETI RAPORU

DOSYA NO 2013/ ....E
DAVACI XXX GIDA LTD.STI
DAVA KONUSU IFLASIN ERTELENMESI

Davaci sirkete ait borca batikligin tespit edildigi 28-02-2010 tarihli mali tablolar,

31.12.2012 ve 30.09.2013

karsilastirmali

tarihli gegici vergi beyamina esas mali tablolar

olarak irdelenmis ve rapor

icerisinde Ozetlenmistir.

Sirketin

faaliyetleri, bor¢ yapilandirma ve odemeleri, miidahillerin durumu hakkinda rapor

icersinde agiklamalar yapilmistir.

|- KARSILASTIRMALI AYRINTILI BILANCO ANALIZI

A-) AKTIF (VARLIKLAR )

Iflas Ert. Talep.
28.02.2010 31.12.2012 30.09.2013 DEGISIM
AKTIF TOPLAMI 758.999,67| 3.525.381,28 | 7.303.007,71| 6.544.008,04
DONEN VARLIK TOPL. 691.771,40| 3.517.465,80| 7.301.594,34| 6.609.822,94
Hazir Degerler 30.853,26 44.734,31 26.014,79 -4.838,47
Ticari Alacaklar 130.285,00| 3.051.904,40| 6.900.874,97| 6.770.589,97
Diger Alacaklar 0 0 0 0,00
Stoklar 50.276,36 174.470,20 122.347,69 72.071,33
G.Ayl.Ait Gider ve Gelir Tah 0 220.448,94 230.448,94 230.448,94
Diger Dénen Varliklar 480.356,78 25.907,95 21.907,95 -458.448,83
DURAN VARLIKLAR 67.228,27 7.915,48 1.413,37 -65.814,90
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TICARI ALACAKLAR 0 0 0 0,00
MADDI DURAN VARLIKL. 53.759,48 4.453,62 951,51 -52.807,97
MAD.OLM. DURAN VARL. 13.468,79 3.461,86 461,86 -13.006,93
Gel. Yill. Ait Gid. Ve Gel. 0 0 0 0,00
AKTIF VARLIKLAR TOPL. 758.999,67 | 3.525.381,28 | 7.303.007,71| 6.659.008,04

o Sirketin Hazir Degerler Hesabi, iflas erteleme talep tarihi itibariyle 30.853,26
TL iken; 31.12.2012 itibariyle 44.734,31 TL; 30.09.2013 tarihi itibariyle 26.014,79
TL olarak gergeklestigi, sirketin hazir degerler hesabr 30.09.2013 tarihi itibariyle,
iflas erteleme talep tarikine kiyasla 4.838,47 TL azalis oldugu,

o Sirketin Ticari Alacaklar Hesabi, iflas erteleme talep tarihi itibariyle
130.285,00 TL iken; 31.12.2012 itibariyle 3.051.904,40 TL; 30.09.2013 itibariyle
6.900.874,97 TL'ye yiikseldigi, sirketin Ticari alacaklar hesabir 30.09.2013 tarihi
itibariyle iflas erteleme talep tarihine kiyasla 6.770.589,97 TL artis oldugu ve bunun
tamaminin Alicilar hesabindan kaynaklandig, isletme iflas erteleme talep tarihinden
30.09.2013 tarihine kadar gegen siirecte satislarinda hizli bir ivme yakaladig,
kaybettigi pazar payimi geri kazandigi, tahsilat sikintisi  ¢ekmedigi, c¢alistigt
firmalarinda giivenilir oldugu,

J Sirketin Stoklar hesabu, iflas erteleme talep tarihi itibariyle 50.276,36 TL iken;
31.12.2012 itibariyle 174.470,20 TL ; 30.09.2013 itibariyle 122.347,69 TL olarak
gerceklestigi, sirketin stoklar hesabinda 30.09.2013 itibariyle iflas erteleme talep
tarihine kiyasla 72.071,33 TL artis oldugu ve bu artisin tamamimin ticari mallar
hesabindan kaynaklandig, isletme daha ¢ok fason iiretim yaptigindan dolay: stokunun
yok denecek kadar az oldugu, bu nedenle stok riskinin bulunmadigi, nominal kayitlarin
sirketin reel durumunu gosterdigi,

o Sirketin Diger Donen Varlhiklar Hesabi, iflas erteleme talep tarihi itibariyle
480.356,78 TL iken; 31.12.2012 tarihinde 25.907,95 TL ve 30.09.2013 tarihlerinde
21.907,95 TL’ye geriledigi, sirketin Diger donen varhklarindaki 458.448,83 TL
azalisin devreden Kdv hesabindan kaynaklandig,

. Sirketin Donen Varliklar Hesabi, iflas erteleme talep tarihi itibariyle
691.771,40 TL iken ; 31.12.2012 tarihi itibariyle 3.517.465,80 TL; 30.09.2013
itibariyle 7.301.594,34 TL'ye yiikseldigi, sirketin Dénen Varliklar Hesabi, iflas
erteleme talep tarihine kiyasla 30.09.2013 tarihi itibariyle 7.301.594,34 TL artis
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oldugu, sirketin iflas erteleme talep tarihi itibariyle ¢alisma sermayesi sikintisi ¢ektigi
fakat siire¢ icerisinde sirketin islah olmasindan kaynaklanan finansman sikintisinin
hizlv  bir sekilde azaldigi, sirketin giinliik faaliyetlerini siirdiirebilecek c¢alisma
sermayesini kolay bir sekilde tedarik ettigi,

. Sirketin Maddi Duran Varliklar iflas erteleme talep tarihi itibariyle 53.759,48
TL ; 31.12.2012 itibariyle 4.453,62 TL; 30.09.2013 itibariyle 951,51 TL olarak
gergeklestigi, sirketin Maddi duran varliklarinda, 30.09.2013 tarihi itibariyle, iflas
erteleme talep tarihine kiyasla 52.807,97 TL azalis oldugu, bu azalisin sebebinin,
sirketin demirbaslar haricindeki maddi duran varliklarini elden cikarmast ve bu
kalemler icin ayrilmis amortismanlar hesabinin indirgenmesinden kaynaklandigi,
sirketin tiretimde kullandigi makine ve techizatin kiralama oldugu,

. Sirketin Varliklar toplam, iflas erteleme talep tarihi itibariyle 758.999,67 TL
iken; 31.12.2012 tarihi itibariyle 3.525.381,28 TL ; 30.09.2013 itibariyle 7.303.007,71
TL oldugu, sirketin Varliklar toplaminin, iflas erteleme talep tarihinden 30.09.2013
tarihine kadar gegen siirecte 6.659.008,04 TL ve % 862 artis oldugu, sirketin
varliklarinin % 99 unun Donen Varlik oldugu, bu da isletmenin varliklarinin 1 yil ve
daha az siirede nakite doniistiiriilebilecegi anlamina geldigi,

Goriilmektedir.

B -) PASIF (KAYNAKLAR )

28.02.010 31.12.2012 30.09.2013 DEGISIM
Iflas Ert. Talep
PASIF KALEMLER 758.999,67 3.525.381,28 | 7.303.007,71| 6.544.008,04
KISA VADELI BORCLAR 2.221.731,66 3.229.618,15| 6.048.668,59 | 3.826.936,93
Mali Bor¢lar 257.063,70 400.288,01 400.288,01 143.224,31
Ticari Bor¢lar 1.946.440,94 53.029,11 53.196,85 | -1.893.244,09
Diger Bor¢lar 0 0,00 0 0,00
Alinan Avanslar 0,00 0,00 0 0,00
Od Vergi ve Diger Yiikiiml. 117.946,86 2.689.076,40| 5.507.959,10| 5.390.012,24
Bor¢ ve Gider Karsiligi 0 87.224,63 87.224,63 87.224,63
Gider Tahakkuklar 0,00 0,00 0 0,00
Diger Kisa Vad. Yab. Kaynaklar 0 0,00 0 0,00
UZUN VAD. BORC TOPL. 0,00 0,00 0 0,00
Ticari Borclar 0,00 0,00 0 0,00
BORCLAR TOPLAMI 2.221.731,66 3.229.618,15| 6.048.668,59 | 3.826.936,93
OZVARLIK TOPLAMI -1.462.731,99 295.763,13| 1.254.339,12| 2.717.071,11
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| Odenmis Sermaye 100.000,00 600.000,00 600.000,00 500.000,00

|PASiFTOPLAMI 758.999,67 3.525.381,28 | 7.303.007,71| 6.544.008,04
. Sirketin Kisa Vadeli Mali Borg¢lari, iflas erteleme talep tarihi itibariyle

257.063,70 TL iken ; 31.12.2012 ve 30.09.2013 tarihleri itibariyle 400.288,01 TL ye
yiikseldigi, sirketin Kisa Vadeli Mali bor¢lari, 30.09.2013 itibariyle, iflas erteleme
talep tarihine kiyasla 143.224,31 TL artis oldugu, bu artisin tamaminin banka
kredilerinden kaynaklandig,

. Sirketin Kisa Vadeli Ticari Bor¢lart 1.946.440,94 TL iken; 31.12.2012
itibariyle 53.029,11 TL ; 30.09.2013 itibariyle 53.196,85 7L 'ye geriledigi
° Sirketin Kamu borg¢lar, iflas erteleme talep tarihi itibariyle 117.946,86 TL

iken ; 31.12.2012 itibariyle 2.689.076,40 TL, 30.09.2013 tarihi itibariyle 5.507.959,10
TL ye yiikseldigi, sirketin kamu bor¢lart 30.09.2013 itibariyle iflas erteleme talep
tarihine kiyasla 5.390.012,24TL artis oldugu, Sirketin iflas erteleme talep tarihinde
137.946,86 TL olan toplam kamu borcu; 30.09.2013 tarihinde 5.507.959,10 TL ye
yiikseldigi goriilmektedir. Sirketin Bor¢ Toplammin %91 ’inin kamu borglarindan
olustugu, sirket yetkilileri kamu borglarimin  odenmesi  konusunda defaatle
uyarilmasina ragmen, su ana kadar herhangi miispet bir ilerleme kaydetmemistir. Bu
konu ile ilgili Maliye Bakanligi ve Sosyal Giivenlik Kurumu nun bu borcun édenmesi
hususunda bir adim atmamis olduklari goriilmekte, ilgili kurumlar ile bu hususta
sirketin kayyim heyeti olarak gerekli yazismalarin tarafimizca yapilacagi,

. Sirketin Borg¢ ve Gider Karsiliklar: hesab, iflas erteleme talep tarihi itibariyle
0,00 TL iken; 31.12.2012 ve 30.09.2013 tarihlerinde 87.224,63 TL ye yiikseldigi, bu
artisim kidem tazminati igin ayrilan karsiliktan kaynaklandig,

. Sirketin, iflas erteleme talep tarihinden 30.09.2013 tarihine kadar gegen
stirecte Uzun Vadeli borcunun bulunmadigi, bu nedenle sirketin toplam borcunun, kisa
vadeli bor¢lardan olustugu;

o Sirketin Bor¢ toplami, iflas erteleme talep tarihi itibariyle 2.221.731,66 TL
iken; 31.12.2012 itibariyle 3.229.618,15 TL, 30.09.2013 itibariyle 6.048.668,59 TL
olarak ger¢eklestigi, sirketin bor¢ toplamimin iflas erteleme talep tarihinden
30.09.2013°e kadar olan siirecte % 182 (3.826.936,93 TL) arttigi, buna mukabil
sirketin aktif toplami ise 6.659.008,04 TL ve % 862 artis oldugu,
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MUDAHILLERIN DURUMU
Yapilan incelemelerde Miidahil XXX Bankasi AS’ nin dogrudan alacakli olmadigt ,
3.sahis kefaletinden alacakli oldugu , esas alacakli oldugu sirketin alacaklarina

karsilik gayrimenkul ile teminati oldugu ,

11- OZVARLIK HESABI INCELEMESI

Kaydi Degerlere Gire Ozvarlik Hesabi

OZVARLIK HESABI 30.09.2013

Sirketin Varliklar Toplami 7.303.007,71
Sirketin Bor¢lar Toplami 6.048.668,59
Ozkaynak Toplami 1.254.339,12

30.09.2013 tarihi itibariyle sirketin 6zvarlik hesabi 1.254.339,12 TL olarak
gergeklestigi goriilmektedir.

Kaydi deger iizerinden hesaplanan TTK 376. Maddesine istinaden oz kaynaklarin ,
aktiflerin satis degeri esasina gore borca batikliktan kurtulmus olmasi miimkiin
goriilmektedir. Ciinkii sirket iflas erteleme talep tarihinden sonra 500.000,00 TL
sermaye artisina gidip tamamini édedigi , ayrica 2012 yilinda 388.969,53 TL ve 2013
yiliilk 9 ayinda 951.575,99 TL donem net kart elde ettigi goriilmektedir.

Saywin Bilirkigi heyeti tarafindan 30.01.2013 tarihinde sunulan Ek Raporda ;

“6102 sayith TTK'min  376/3. Maddesinde belirtilen degerleme ydntemlerine
(aktiflerin hem igletmenin devamliligi esasina gére hem de muhtemel satis fiyatlari
esas alinmak suretiyle bilanco diizenlenmesi) gore 31.12.2011 tarihi itibariyle -
9.974.840,88 TL ve 30.06.212 tarihi itibariyle -9.766.051,03 TL tutarinda borca batik
durumda oldugu tespit edilmistir.

Davact sirketin YY. A.S ne kefaleti olmasaydr bu durumda rayi¢ degerler esasina
gore ozvarlik tutary 31.12.2011 tarihi itibariyle (+) 25.159,12 TL ve 30.06.2012 tarihi
itibariyle (+) 233.948,97 TL olacaktir.” Seklinde goriis bildirilmistir.

Ancak Davact isletmenin Varlik ve varliklar: finansa eden kaynaklarin igleyisinin
biiyiik olciide diizettigi , ancak Istanbul 6.icra Miidiirliigiiniin .... no’lu Tasinir Rehinin
paraya Cevrilmesi Yolu ile Ilamli takipte icra emri diizenlenmistir. XXX Gida
LTD.STI. Ticari Isletme Rehini verdigi, bu sebeple sirketin Isletme rehini borcu goz
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ard edildiginde rayi¢ degerler ilizerinden borca batikliktan kurtulmus oldugu goziikse

de , sirketin iflas ertelemeden ¢ikartilmast , isletmeyi bor¢ altina sokmakta haciz ve

icra ‘i visk ile isletmeyi kars1 karsiya getirmektedir.

IV — KARSILASTIRMALI AYRINTILI GELIR TABLOSU INCELEMESI

28.02.2010 | 31.12.2012 30.09.2013
iflas ert. o
talep DEGISIM

BRUT SATISLAR 0,00| 9.923.434,67| 12.057.344,12| 12.057.344,12
SATIS INDIRIMLERI (-) 0,00 0,00 0,00 0,00
NET SATISLAR 0,00| 9.923.434,67| 12.057.344,12| 12.057.344,12
SATISLARIN MALIYETI (-) 0,00|-5.671.160,00| -7.688.902,48 | -7.688.902,48
BRUT SATIS KAR VEYA ZARAR 0,00| 4.252.274,67| 4.368.441,64| 4.368.441,64
FAALIYET GIDERLERI (-) -4.826,11 | -3.983.157,87 | -3.462.760,58 | -3.457.934,47
FAALIYET KARI VEYA ZARARI -4.826,11| 269.116,80 905.681,06 910.507,17
DIGER FAAL. OLGN GEL. VE KAR. 0,00 73.800,00 45.900,00 45.900,00
DIGER FAAL. OLGN GID. VE ZAR. 0,00 0,00 0,00 0,00
FINANSMAN GIDERLERI (-) 0,00 0,00 0,00 0,00
OLAGAN KAR VEYA ZARAR -4.826,11| 342.916,80 951.581,06 956.407,17
OLAGANDISI GELIR VE KAR. 0,00 47.527,24 0,00 0,00
OLAGAN DISI GID. VE ZARAR. (-) 0,00 -1.474,51 -5,07 -5,07
DONEM KARI VEYA ZARARI -4.826,11| 388.969,53 951.575,99 956.402,10
DQNEM KARI VERG.VE DIG.YAS.

YUK. KARS. 0,00 0,00 0,00 0,00
DONEM NET KARI VEYA ZARARI -4.826,11| 388.969,53 951.575,99 956.402,10
. Sirketin, iflas erteleme talep tarihi itibariyle Satisi bulunmazken, 31.12.2012

tarihi itibariyle Briit Satislar:1 9.923.434,67 TL, 30.09.2013 itibariyle 12.057.344,12 TL

oldugu,

o Sirketin Faaliyet giderleri iflas erteleme talep tarihi itibariyle 4.826,11 TL;
31.12.2012 itibariyle 3.983.157,87 TL; 30.09.2013 tarihi itibariyle 3.462.760,58 TL

olarak gergeklestigi,
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. Sirketin Faaliyet Karliligimin olmasi, ana faaliyetlerinden olusan giderlerini
karsilayabildigini, kar elde ettiginin ve sirketin stirekliligini saglayabildigini
gostermektedir Ki; Sirketin iflas erteleme talep tarihinde Faaliyet Zarari -4.826,11 TL,;
31.12.2012 itibariyle Faaliyet Kart 269.116,80 TL ; 30.09.2013 itibariyle Faaliyet
Kar1 905.681,06 TL oldugu,

o Sirketin, iflas erteleme talep tarihi itibariyle Dénem Net Zararimin ( - )
4.826,11 TL iken; 31.12.2012 itibariyle Dénem Net Karmin 388.969,53 TL,
30.09.2013 itibariyle Dénem Net Kar: 951.575,99 TL olarak gergeklesmistir.

I1l-  MALI TABLOLAR ANALIZi
CARI ORAN Dénen Varliklar || | Kisa Vadeli Bor¢lar
Ik borca
batiklik Tarihli Bilang¢osuna gore 691.771,40( / 2.221.731,66 | = 0,31
31.12.2012 | Tarihli Bilang¢osuna gére 3.517.465,80 | / 3.229.618,15| = 1,09
30.09.2013 | Tarihli Bilang¢osuna gére 7.301.594,80 |/ 6.048.668,59 | = 1,21

Cari oran sirketin donen varliklarimin, kisa vadeli bor¢larina boliinmesiyle bulunur.
Isletmenin kisa vadeli bor¢larini odeyebilme giiciinii gostermekle birlikte, cari oranin
1’den kiigiik olmasi girketin net sermayesinin (net sermaye = Dénen Varliklar — Kisa
Vadeli Borglar) eksi oldugunu ve sirketin elindeki dénen varliklari ile kisa vadeli
bor¢larini karsilayamadigint géstermektedir.

Davact sirketin, iflas erteleme talep tarihi itibariyle cari oram 0,31 iken;
31.12.2012 itibariyle 1,09; 30.09.2013 tarihi itibariyle 1,21 seviyesine yiikseldigi
goriilmekte ve sirketin elindeki dénen varliklar: ile kisa vadeli borg¢larin
karsilayabilme kapasitesinin arttigi goriilmektedir. Her 1 TL ‘lik Kisa Vadeli Borcuna
Karsilik 1.21 TL Dénen Varliginin oldugu goriilmektedir.

KALDIRAC ORANI Borg¢lar toplami |||  Varliklar Toplami
Ik borca
banklik Tarihli Bilang¢osuna gore 2.221.731,66 |/ 691.771,40 | = 3,21
31.12.2012 Tarihli Bilang¢osuna gore 3.229.618,15 |/ 3.517.465,80 | = 0,92
30.09.2013 Tarihli Bilangosuna gore 6.048.668,59 | / 7.301.594,80 | = 0,83
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Kaldira¢ Orami; Varliklarin yiizde kagimin yabanct kaynaklarla finanse edildigini
gosteren orandir. Kaldirag orami borg¢larin toplam varliklara orami olarak bilinir.
Kaldira¢ oranmimin yiiksek olmasi isletmenin varliklarini finanse ederken taksitleri ve
faizlerinin odemede giicliiklerle karsilasilabilecegi durumu ortaya koyar. Kaldirag
oranimin diisiik olmasi sirket icin miispet olarak algilanir. Avrupa iilkelerinde kaldirag
orant 0,50 seviyesi makbul iken bu oran Tiirkiye i¢cin 0,70 dir.

Davact sirketin, iflas erteleme talep tarihi itibariyle kaldira¢ oram 3,21 iken;
31.12.2012 itibariyle 0,92; 30.09.2013 tarihi itibariyle 0,83 seviyesine geriledigi

goriilmektedir.

FAALIYET KARLILIK ORANI Faaliyet Kart |/ | Net Satislar
1k borca
batiklik Tarihli Gelir Tablosuna gore -4.826,11 |/ -l = -
31.12.2012 | Tarihli Gelir Tablosuna gore 269.116,80 |/ 9.923.434,67 | = 0,03
30.09.2013 | Tarihli Gelir Tablosuna gore 905.681,06|/| 12.057.344,12| = 0,08

Faaliyet karlilik orani; Net Satiglar iizerinden faaliyet karliligini ve igletmenin ana
faaliyetlerinden hangi oranda karli oldugunu tespit etmek icin kullanilir. Faaliyet
karlilik oramimin yiiksek olmasi; isletmenin ana faaliyetlerinden kar elde ettigini ve
verimli oldugunu gosterirken, oranda azalma olmast karliligin ve verimliligin
azaldigina isarettir.

Davact sirketin iflas erteleme talep tarihi itibariyle ana faaliyet konusu ile alakali
her hangi bir satisi olmadigr icin faaliyet karliligi bulunmamakta;, 31.12.2012
itibariyle Faaliyet Karlilig1 % 3 ; 30.09.2013 itibariyle faaliyet karlilig1 %8 seviyesine
yiikseldigi goriilmektedir.

SONUC ;

Kayyimlhigini  yiiriitmekte oldugumuz XXX Gida Ltd. $ti ‘ne ait (28.02.2010;
31.12.2012 ve 30.09.2013) donemlerine ait mali tablolar ve genel duruma iligkin
incelemelerimiz dogrultusunda;

. Sirketin Faaliyet Karliliginin olmasi, ana faaliyetlerinden olusan giderlerini

karsilayabildigini, kar elde ettiginin ve sirketin siirekliligini saglayabildigini

gostermektedir Ki,; Sirketin iflas erteleme talep tarihinde Faaliyet Zarar: -4.826,11 TL,
31.12.2012 itibariyle Faaliyet Kart 269.116,80 TL ; 30.09.2013 itibariyle Faaliyet
Kar1 905.681,06 TL oldugu goriilmektedir.
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. Sirketin Kamu borglari, iflas erteleme talep tarihi itibariyle 117.946,86 TL
iken ; 31.12.2012 itibariyle 2.689.076,40 TL, 30.09.2013 tarihi itibariyle 5.507.959,10
TLye yiikseldigi, sirketin kamu bor¢lart 30.09.2013 itibariyle iflas erteleme talep
tarihine kiyasla 5.390.012,24TL artis oldugu, Sirketin iflas erteleme talep tarihinde
137.946,86 TL olan toplam kamu borcu; 30.09.2013 tarihinde 5.507.959,10 TL ye
yiikseldigi goriilmektedir. Sirketin Bor¢ Toplaminmin %91 ’inin kamu borg¢larindan
olustugu, sirket yetkilileri kamu borglarimin  odenmesi konusunda defaatle
uyarilmasina ragmen, su ana kadar herhangi miispet bir ilerleme kaydetmemistir. Bu
konu ile ilgili Maliye Bakanligi ve Sosyal Giivenlik Kurumu nun bu borcun édenmesi
hususunda bir adim atmamis olduklar: goriilmekte, ilgili kurumlar ile bu hususta
sirketin kayyim heyeti olarak gerekli yazismalarin tarafimizca yapilacagi,

. Sirketin Borg toplami, iflas erteleme talep tarihi itibariyle 2.221.731,66 TL
iken; 31.12.2012 itibariyle 3.229.618,15 TL, 30.09.2013 itibariyle 6.048.668,59 TL
olarak gerceklestigi, sirketin bor¢ toplamimin iflas erteleme talep tarihinden
30.09.2013°e kadar olan siiregte % 182 (3.826.936,93 TL) arttigi, buna mukabil
sirketin aktif toplami ise 6.659.008,04 TL ve % 862 artis oldugu,

o Sirketin ozvarlik hesabi kaydi degerlere gore 30.09.2013 tarihi itibariyle
ozvarlik hesabr 1.254.339,12 TL olarak gergeklestigi goriilmektedir. Sayin Bilirkisi
heyeti tarafindan 30.01.2013 tarihinde sunulan Ek Raporda ; “6102 sayili TTK nin
376/3. Maddesinde belirtilen degerleme ydntemlerine (aktiflerin hem igletmenin
devamliligi esasina gore hem de muhtemel satis fiyatlart esas alinmak suretiyle
bilan¢o diizenlenmesi) goére 31.12.2011 tarihi itibariyle -9.974.840,88 TL ve
30.06.212 tarihi itibariyle -9.766.051,03 TL tutarinda borca batik durumda oldugu
tespit edilmistir. Davaci sirketin YY. A.S. ne kefaleti olmasaydi bu durumda rayic
degerler esasina gore 6zvarlik tutar1 31.12.2011 tarihi itibariyle (+) 25.159,12 TL ve
30.06.2012 tarihi itibariyle (+) 233.948,97 TL olacaktir.” Seklinde goriis
bildirilmistir. Ancak Istanbul ... Icra Miidiirliigiiniin ... Nolu Tasinir Rehinin paraya
Cevrilmesi Yolu ile Ilamli takipte icra emri diizenlenmistir. Bahse konu olan isletme
rehininden dolayi, davaci sirketi borca batik duruma sokmakta ve haciz ve icra i risk
ile isletmeyi karsi karsiya getirmektedir.

o Yapilan incelemelerde bir onceki raporumuzda belirtildigi iizere Miidahil XX

Bankast AS nin dogrudan alacakli olmadigr , 3.sahis kefaletinden alacakli oldugu ,
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esas alacakl oldugu sirketten alacaklarina karsiik  gayrimenkul teminati oldugu
tespit edilmistir.

o Sirketin 135 personeli ile faaliyetlerine devam ettigi, Sirketin c¢aliyma
kabiliyetini kaybetmedigi, mal tedariki yapabildigi, iflas ertelemesi siiresince onemli
bir miisteri kaybimin olmadigi, yeni projeler ve isler alarak faaliyetine devam ettigi
gortilmiistiir.

Degerlendirme: Raporun tamami EK-D’de yer almaktadir. Sirketin kayyim heyeti
tarafindan tiger aylik donemler itibariyle mahkemeye sunduklari raporlarin sonuncusu
olan is bu raporda, sirket iflas erteleme talep tarihinde herhangi bir faaliyette
bulunamadiy, sel sebebiyle makine ve techizatinin kullanilamaz hale geldigi (1IK.’da
fevkalade miihletten yararlanan sirketlerin miihletin bitiminden itibaren 1 yil boyunca
iflas erteleme talebinde bulunulamayacagi, iflas ertelemesinde de ertelemenin bitis
tarihinden itibaren yine 1 yil siire ile fevkalade miihletten yararlanilamayacagi
belirtilmistir, sirketin bu sart1 da sagladigini belirtmekte de yarar var), bu durumun
igletmenin ticari hayatin1 bitirme noktasina getirmesine ragmen, sirket makine ve
techizati kiralamis ve iyilestirme raporunda da goriilecegi iizere yaptigi ticari
anlagmalar ve mevcut miisterileri ile ticari faaliyetlerine devam etmesi neticesinde
sirketin 6z varligin1 art1 (+)’ya ¢ikarmistir. Ayrica sirketin bu siire¢ icerisinde sermaye
artisina gitmis olmasi da sirket yoneticilerinin elini rahatlatmis, diger yandan da iflas
erteleme kurumunu ark niyetli olarak kullanmadigini gostermistir. Miidahil konusunda
ise sadece bir bankanin 3. Alacakli oldugu goriilmekte bu durum da sirketin iflas
erteleme siiresince alacaklarin hakkiin korunmasi hususunda basarili olabildigini
gostermektedir.

Davaci sirketin, iflas erteleme talep tarihinden, 30.09.2013 tarihine kadar gecen
stirecte ticari faaliyetlerini biiyiik oranda diizelttigi goriilmekte, fakat raporda da
goriildiigli lizere kamuya olan borglarindaki artisin ¢ok yiiksek oldugu goze
carpmaktadir ki bu oran devletin vergi alacaklarini tahsil edememe sikintisin
dogurmaktadir. Nitekim, kayyim heyeti raporundan da anlasilacagi iizere kayyim
heyeti de, alacaklilar arasinda esitsizlie sebep olan bu husus “Sirketin Borg
Toplaminin %91 ’inin kamu bor¢larindan olustugu, sirket yetkilileri kamu borglarinin
odenmesi konusunda defaatle uyarilmasina ragmen, su ana kadar herhangi miispet bir

ilerleme kaydetmemistir. Bu konu ile ilgili Maliye Bakanlhigi ve Sosyal Giivenlik
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Kurumu’nun bu borcun édenmesi hususunda bir adim atmamuis olduklar: goriilmekte,
ilgili kurumlar ile bu hususta sirketin kayyim heyeti olarak gerekli yazismalarin
tarafimizca yapilacagi,” olarak belirtilmistir. Kayyim heyetinin durumu degerlendirme
ve takip agisindan gerekli olan islemleri yaparak mahkemenin takdirine sunmustur.
Sirketin mali analizinde kullanilan oranlar hususunda: gerek cari oran, gerek
kaldirag orani, gerekse faaliyet kaldiragc orami v.b gibi oranlamalarda sektor
ortalamalarin1 tutturamamalar1 i¢inde bulunduklari finansal durum nedeniyle gayet
normaldir. Bu oranlar yorumlanirken, iflas erteleme siirecinde bulunan sirketlerin
siire¢ igerisinde kat ettikleri mesafelerin daha acgik sekilde anlasilabilmesi agisindan ele

alinmasi gerekir.
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BOLUM 4. IYILESTIRME PROJESI VE ISLAH
CALISMALARININ DEGERLENDIRILMESI

Iflas erteleme talep eden sirket, i¢inde bulundugu ekonomik krizden dolay1 aktif
pasif dengesi bozulmus, sirket varliklar1 bor¢larini karsilayamaz hale gelmistir. Iflasin
ertelenmesi ile borca batik olan sirket, gilinliik ticari faaliyetlerini devam ettirebilme,
mal alim ve satimini gergeklestirebilmesi i¢in gerekli finansmanin temininde giicliik
cekmektedir. Bununda Otesinde muaccel olan borglarin 6denmesi hususunda
gecikmeler olabildigi gibi, bircok bor¢ da 6denemez hale gelebilmektedir. Bu durumda
olan sirketler finansal olarak zayif oldugundan iflas erteleme kurumuyla sirketin
muhafazasini saglayarak iyilesmesi hususunda beklenmektedir.

Hukuki anlamda iyilestirmeyle ilgili kanuni g¢ergeve ile isletmenin ekonomisi
anlaminda borca batiklig1 ve bununla ilgili iyilestirme projesi gercevesinde yapilacak
islemlerin birbirlerinden bagimsiz diisiiniilmesi miimkiin olamayacagi, bu sebepten
dolayr hukuki kavramlarin ¢izecegi gergeve ve isletmenin ticari faaliyetinin bir
biitiinliik igersinde siirdiiriilmesi gerekli ve zaruridir. lyilestirme kavrami hukuki olarak
gerek Tiirk Ticaret Kanununda gerekse Icra iflas Kanununda diizenlenmistir. Eski
TTK’da ki iflas erteleme kurumunun diizenlendigi 324. Maddenin yetersizligi, 6102
sayilt Yeni TTK 376. Ve 377. Maddelerle giderilmeye caligilmis ayrica, Yeni TTK
377. Madde ile [iK’na atifta bulunarak, iki ayri hukukun birbiriyle iliskili ve
tamamlayici oldugu bir iflas erteleme kurumu galisma sekilleri diizenlenmistir.

Doktrinde mali durumun iyilestirilmesi kavrami konusunda bir goriis birligi yoktur.
Bir goriise gore ekonomik ve hukuki olmak tizere iki tiir iyilestirme kavramindan s6z
etmek miimkiindiir. Bir goriise gore ekonomik ve hukuki iyilestirme kavramlari
arasinda bir fark yoktur. Iyilestirme ekonomik bir sorun olup, hukuk sadece bu islem
icin belli usul ve kurallar1 diizenlemektedir (Atalay, 2006).

Stimer (2009), isletmecilik agisindan bir isletmenin mali durumunun bozulmasi
hukuki anlamdaki "mali durumun bozulmasi” kavramindan daha genis oldugunu

savunmakta, Atalay (2006) da ayn1 goriisii savunmakta iflas hukuku ile ticaret hukuku
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acisindan iki farkli tiir iyilestirme kavramindan s6z edildigini belirtmektedir. Ayrica
Tirk Ticaret Kanununda iyilestirme, ekonomik ve iflas hukuku anlamindaki
iyilestirme kavramindan daha o6te bir anlam ifade eder. Sadece iflas tasfiyesinin
onlenmesi iyilestirme olarak kabul edilemez. (Atalay, 2006)

Iflas hukukunda iyilestirmeden maksadin iflasin sonuglarinin hafifletilmesi oldugu,
ve iflas hukuku acisindan mali durumun iyilestirilmesini tamamen alacakli
menfaatlerinin korunmasi agisindan ele aldigmi belirten Ermenek (2009), Ticaret
Hukuku baglaminda mali durumun iyilestirilmesinden maksadin iflasin ertelenmesi
stiresi bittiginde borglu sirket veya kooperatifin mali durumunun borca batiklik haline
nazaran daha iyi bir duruma gelmesini ifade ettigini sdylemektedir.

Hukuki bakimdan iyilestirme kavrami, isletme ekonomisi alaninda kullanilan
iyilestirme kavramindan daha dar bir kapsama sahiptir ve iki ayr1 hukuk dalinda
kullanilmaktadir. Buna uygun olarak iflas hukuku ve ticaret hukukuna 6zgii iki tiir
iyilestirme kavramindan s6z edilebilir (Atalay, 2006).

Iyilestirmenin konusu sirket (veya kooperatif) oldugundan, bunun sonucu, sirketin
mevcut malvarliginin ve ayni zamanda hukuki varlik olarak tiizel kisiliginin sona erme
tehlikesinden korunmasidir. Bunlardan biri olmadan digeri tek basina yeterli degildir.
Tirk Ticaret Kanununda iyilestirme, ekonomik ve iflas hukuku anlamindaki
iyilestirme kavramindan daha 6te bir anlam ifade eder. Sadece iflas tasfiyesinin

onlenmesi iyilestirme olarak kabul edilemez (Atalay, 2006).

4.1. MALI DURUMUN IYILESTIRILMESININ MUMKUN OLMASI

[IK. m. 179'da diizenlendigi iizere, "Su kadar ki, idare ve temsil ile vazifelendirilmis
kimseler ya da alacaklilardan biri, sirket veya kooperatifin mali durumunun
tyilestirilmesinin miimkiin olduguna dair iyilestirme projesini mahkemeye sunarak
iflasin ertelenmesini isteyebilir.” Yeni TTK 376. madde de “Yonetim kurulu veya
herhangi bir alacakli yeni nakit sermaye konulmasi dahil nesnel ve ger¢ek kaynaklart
ve Onlemleri goOsteren bir iyilestirme projesini mahkemeye sunarak, iflasin
ertelenmesini isteyebilir. Bu durumda Icra Iflas Kanununun 179 ila 179/b maddeleri
uygulanir” ifadelerinde yer alan iyilestirilmenin miimkiin olmasindan maksat iyilesme

umidinin bulunmasidir.
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Mahkemeye iflas erteleme talebi ile gelen sirketlerin sunmus olduklar iyilestirme
projesine binaen olusturulan bilirkisi ve kayyim raporlarinda, sirketin borca
batikliginin bertaraf edilmesi hususunda kanaate varirlarken objektif verilerin olmasi
gerekmektedir. Siimer’e gore, Objektif kanaat unsurlar1 sunlar olabilir (Stimer; 2009):
1- Proje iilkenin i¢inde bulundugu ekonomik ortamda ve sirketin bulundugu sektoérde
gergeklesebilir, uygulanabilir olmalidir. Makro nedenler borca batma nedeni olarak
gosterilmisse, sirketi bu duruma siirlikleyen makro nedenlerin ortadan kalkmis olmasi
veya sirketin bu asamadan sonra bu engeller ile nasil bas edecegini, bu giine kadar
nicin bas edemedigini, inandiric1 bir sekilde aciklamasi, kanitlamas: gerekmektedir.

2- Projedeki agiklamalar somut bilgi ve belgelere dayandirilmis olmalidir. Iyilestirme
projesinde yer alan; yeni ortak arayisina girilecek, yeni finansman kaynaklari temin
edilecek, satiglarin artirilmasi i¢in yeni toptancilar ile anlagsmalar imzalanacak gibi
ifadeler ciddi ve inandirici degildir. Bunlarin ¢ok agik bir sekilde kanitlanmasi gerekir.
3- lyilestirme projesindeki ifadeler celiskili olmamalidir. lyilestirme projesinde bir
taraftan isci c¢ikartmayarak istihdama katki saglamaya devam etmesi igin iflas
ertelemesini talep etmesi; diger taraftan isci ¢ikartarak maliyetin diisiiriilecegini ifade
etmesi ¢eliskilidir.

4- Normal sartlar faaliyetin siirdiiriilmesi i¢in yapilan, yapilmasi gereken islemler
iyilestirme projesinin bir unsuru olmamalidir.

5- lyilestirme projesinde bu 6nlemlerin daha dnce nigin almmanmis oldugunun da
aciklikla ve makul bir ¢ercevede belirtilmis olmasi, projenin ciddi ve inandirict
oldugunun bir gostergesidir.

6- Giiniimiizde hazirlanan iyilestirme projelerinde genellikle, kisa vadeli faaliyetler 6n
plana ¢ikartilmakta, yalnizca finansal planlamalara dayanilmakta, sirketin
faaliyetlerine devam edebilme yetenegi goz ardi edilmektedir. (Siimer; 2009)

Sirketin tiizel kisiliginin ve ticari hayatinin devami i¢in gerekli olan mali durumun
diizelmemesi ya da sirket tarafindan faaliyetlerine devam etme istek ve iradesinin
olmadigi durumlarda mahkeme, iflas erteleme talebini reddeder. Sirketin ticari
faaliyetlerine devam etme iradesinin bulunmasi, dzellikle iflasin ertelenmesinin bir
alacakli tarafindan talep edildigi durumlarda 6nem kazanir (Atalay, 2006). Bundan
kasit sudur: eger iflas erteleme talebini sirketin yetkilileri degil de, alacaklilardan biri

yaparsa, mahkeme iflas erteleme talebini kabul etse de, sirketin yetkili organlarinin
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katilimi1 olmaksizin mali iyilesmenin saglanamayacagindan bahisle, ilerleyen siiregte
iflas erteleme talebi reddedilip, sirketin iflasina karar verilir.

Timugin Musul’a gore iyilestirmeden kastedilen durum sudur: "Mali durumun
tyilestirilmesinden kasit, sirket alacaklilarinin ve ortaklarin tatmini olmayip, sirketin
borca batikliktan kurtarilip faaliyetine devam ederek tekrar kar edebilecek hale
getirilmesi olmak gerekir. Sirketin mali durumunun iyilestirilmesi, sonucu itibariyle
sirket alacaklilarinin oldugu kadar ortaklarin, sirket ¢alisanlarmin  ve iilke
ckonomisinin de yararinadir (Musul, 2005).

Iyilestirme projesi ile sirketin yapmis oldugu yurt i¢i ve yurt dist satislari, yapacagi
satiglari, alinmis bulunan siparisler ile buna istinaden elde edilmesi gereken Kkar ile
sirket bilangosundaki negatif farkin ne sekilde azaltilacagi konusunda bilgi
verilmelidir. (Dumanoglu, 2011:150) Bununla birlikte iyilestirme projesinde kesinlik
bulunmasina gerek yoktur. IIK. Madde 179°da sirket yetkililerinin, mahkemeye ciddi
ve inandirict bir iyilestirme projesi sunmalart gerektigini belirtmekle mali durumun
iyilesme iimidinin oldugunu gdstermelerinin yeterli oldugu anlasilmaktadir. Tyilestirme
projesinin mahkemeye verilmemesi durumunda iflasin ertelenmesi talebi kural olarak
reddedilir (Oztek, 2007).

Osman OY iyilestirme projesinin amaglarini su sekilde saymustir;

a) Iflasin ertelenmesi,

b) Istihdam alaninin korunmasi

c) Iflasin gerek borglu gerekse alacaklilar yoniinden yarattigi agir sonuglarin bertaraf
edilmesi,

d) Borclu sirkete saglanacak yeni olanaklar ile sirketin yeniden faal bir bigcimde
ekonomiye kazandirilmis olmalidir. (Oy, 2009)

Ozetle, iflas erteleme kurumunun uygulanmasmin en temel amaci isletmenin
varligin1 muhafaza etmektir.

Siimer (2009), hazirlanacak iyilestirme projelerinde uyulmasi gereken “Iyilestirme
Projeleri Tlkeleri ni su sekilde siralamustir:

1- Amaca Yoénelik Olma ilkesi; Yapilan tiim planlamalar iyilestirme amacina uygun
olacak sekilde hazirlanmali ve bu amaca ulasabilecek nitelikte olmalidir. Ayni

zamanda alinacak 6nlem ve uygulanacak faaliyetler gergeklestirilebilir olmalidir.
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2- Biitiinliik Tlkesi; iyilestirme projesinde, sirketin karar alma ve strateji
belirlenmesinde 6nem arz eden tiim bilgiler bir biitiin halde yer almalidir. Olas1 tiim
senaryolar, sonuca etkileri ile birlikte bir biitiin halinde sunulmalidir. Sirketin her farkli
alan1 i¢in belirlenen Onlemler, genel amagtan uzaklagmamali, aksine birbirleriyle
biitiinliikk olusturacak ve birbirlerini tamamlayacak sekilde olmalidir. Projeyi
degerlendirecek kisiler projede yer alan her bilgiyi verilen siire i¢inde dogru bigcimde
anlayip, bir biitiin halinde yargilayabilmelidir.
3- Onemlilik ilkesi; Biitiinliik ilkesini tamamlayici bir karaktere sahip olup,
iyilestirme projesinde sirket karar ve stratejilerinde onem arz edecek ve sirket
kararlarin1 direk etkileyebilecek bilgilere yer verilmesini amagclar.
4- Dogruluk Ilkesi; Projede yer alacak tiim bilgi ve aciklamalar, projeyi inceleyecek
kisilerin eksiksiz ve mantikli degerleme yapabilmelerine olanak saglayacak sekilde,
dogru olmal1 ve eksiksiz sunulmalidir.
5- Acikhk ve Seffafik Tlkesi: Iyilestirme projesi, hem bicimsel hem de igerik
acisindan ti¢lincii kisilerin anlayabilecekleri sekilde agik ve seffaf olmalidir.
6- Ihtiyathhk ilkesi; Iyilestirme projesinin amaci ile sirketin mali durumunun
iyilestirilmesine yonelik belirlenen stratejiler birbiri ile uyumlu olmasi, ortaya
cikabilecek beklenmeyen durumlara karsi, fakli alternatiflerin de projede yer almasi
gerekir. Planlar ortaya ¢ikabilecek olaganiistii durum veya degisikliklere karsi esnek,
giincel, ¢evrede meydana gelebilecek teknolojik, ekonomik veya politik degisimlere
uyum saglayabilecek nitelikte olmalidir.
7- Tleriye Yonelik Olma flkesi; Projenin igerigi ve planlamalar sirketin &nceki
deneyimlerine degil, ileriye yonelik 6ngoriilen risk ve sanslarina gore belirlenmelidir.
Deliduman (2008), iyilestirme projesini iflas erteleme talep eden sirketin mali
durumunun diizeltilmesine iligkin “bir yol haritas1” niteliginde olarak tanimlamistir.
Iyilestirme projesi, ©ngoriilen kurtarma tedbirlerini ve borca batiklifi ortadan
kaldirmak icin gerekli olan zaman siirecini igermelidir (Dumanoglu, 2011). Sirketin
mali durumunun iyilestirilmesi imkaninin mevcut olup olmadigi somut verilere
dayanilarak tespit edilmedir. Belirsiz nitelikli emareler erteleme karar1 verilmesi icin
yeterli kabul edilemez (Oy, 2009). Mahkemece yaptirilan bilirkisi incelemesinde,
sirketin borg¢larini1 6demesi i¢in yeni kaynak girisinin zorunlulugu belirtilmis ise, bu

takdirde sirket sermaye artisi, yeni ortak alimi, taginmazlarinin satisi, gibi hususlardaki
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sunumunun ciddi ve inandirici olmasit gerekmektedir (Oy, 2009). Bilirkisiler
iyilesmenin dayanaklarini ve gergeklesmesi ihtimalini teknik olarak degerlendirmeli ve
bir kanaate ulagmalidir. Konu ile ilgili olarak bir Yargitay karari ihtiyaci net bir
bi¢imde ifade etmistir; (Yargitay 19. H.D 02/06/2010 tarih, 2010/3375Esas, 2010/6805
Karar, sayili karar1) "Iflasin ertelenmesi, borca batik durumunda olan bir sermaye
sirketinin mali durumunun i1slahinin miimkiin olmasi1 halinde o sirketin iflasinin
onlenmesini saglayan bir kurumdur. Boyle bir talep lizerine mahkemece bu sirketin
oncelikle borca batik durumda olup olmadig1 tespit edilmeli, borca batik durumda ise
bu kez islahinin miimkiin olup olmadig: {lizerinde durulmalidir. Bunun i¢in borglu
sirket tarafindan mahkemeye ibraz edilen bilango ile mali durumun iyilestirilebilmesi
amaciyla sirket tarafindan bildirilen proje iizerinde bilirkisi incelemesi yaptirilarak bir
sonuca gidilmelidir. Zira Onerilen iyilestirme tedbirlerinin sirketin mali durumunu
diizeltmeye elverisli olup olmadiginin belirlenmesi 6zel bir bilgiyi gerektirdiginden, bu
konuda bilirkisinin goriisiine bagvurulmasi icap etmektedir, bilirkisi kok raporunda;
sirket ortaklarina ait tasinmazlarin satisinin ongoriilmesinin iflas erteleme talebinin
samimi oldugunu gosterdigi, sirkete ait tasinmaz ve araglarin satilarak davacinin borca
batikliktan ¢ikmasinin miimkiin oldugu belirtilerek iflasin ertelenmesi yoniinde goriis
belirtilmistir. Itiraz iizerine ayn1 heyet tarafindan verilen ek raporda ise bilancolar
iizerinde teknik agiklamalarda bulunulmustur. Mahkemece bilirkisi kok ve ek raporu
hiikmii esas alinarak iflasin ertelenmesine hitkkmedilmistir” (Dumanoglu, 2011).

Iflas erteleme kurumunda esas olan, sirketin veya kooperatifin borca batik olmasi ve
lyilestirme projesini sunmasidir. Borca batiklikta kat’iyet aranirken, iyilestirme
projelerinde ciddiyet, inandiricilik, gergeklik ve uygulanabilirlik yeterlidir. Ancak,
borca batiklik ile iyilestirme projesi arasinda ¢ok yakin bir bag oldugu agiktir. Hukuki
bakimdan iyilesme, borca batikligin izalesi anlaminda oldugu i¢in borca batikligin
seviyesi arttikca iyilesme ihtimali azalacaktir. Bu sebeple, sunulan projelerle izale
edilmesi gereken borca batiklik miktari, iyilestirme projesinin degerlendirilmesinde
cok Onemli bir unsur olarak dikkate alinmalidir. Borca batikligin miktar1 6zellikle
aktiflerin toplam miktar1 ile karsilagtirilmalidir. Aktifin pasifi karsilama orani
yiikseldikge, iyilestirme projesine bagli olarak sirketin borca batikliktan ¢ikmasi
nispeten kolaylasir (Kayar, 2009). Burada bir diger 6nemli husus da, sirketin varlik /

bor¢ oranini makul bir seviyeye nasil getirecegidir ki; sayet sirket iyilestirme
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projesinde sermaye artirimi veya yeni ortak alimi gibi hususlari iyilestirme projesinde
somut delilleriyle birlikte ortaya koyabilirse, bu durumda sirketin iflas erteleme
talebinin kabulii ihtimali kuvvetlenir. Fakat sirket, iyilestirme projesinde sadece olagan
ticari faaliyetleriyle borglarini tasfiye etmeyi planhiyorsa bu durumda sirketin iflas

erteleme talebi mahkemece reddedilebilir.

4.2. TYILESTIRME PROJESINDE BULUNMASI GEREKEN ASGARI
BIiLGILER

Yilmaz (2009)’a gore iyilestirme projesinde bulunmasi gereken asgari bilgiler
sunlardir:

Sirket ya da kooperatif hakkinda genel nitelikteki bilgiler (6rnegin; kurulusu,
ortaklik yapisi, faaliyet konusu, hedefleri, pazar payi, yoneticileri, basarilar1 vb.)
Finansal analiz teknikleri ile mali durum degerlendirmesi; boylece sirket veya
kooperatifin gecmis yillardaki verilerinin genel seyri degerlendirilerek mali
durumunun bozulma ve borca batik hale gelme nedenlerinin ortaya konulmast
Projenin olusturulmasinda dikkate alinan teknik ve ticari verilerin belirtilmesi
(6rnegin; sektdrel veriler, liretim tesisleri, makinelere ait veriler, is¢i, personel verileri,
miisterileri, siparigleri vb.)

Bor¢ odemeye yonelik arti deger yaratma potansiyelinin ortaya konulmasi
(uygulanacak iyilestirme yontemlerinin neler oldugu ve bu yontemlerle nasil mali
durumun 1iyilestirilecegine yonelik dngoriilerin belirtilmesi ve gereken agiklamalarin
yapilmast)

Iyilestirme projesinde ongoriilen iyilestirme yontemleri ile sirketin finansal
tablolarimin alacag1 goriiniimiin proforma finansal tablolarn ( proforma gelir
tablosu, proforma nakit akis tablosu, proforma bilango ) ile ortaya konulmasi
Alacakhilarin haklarinin korunmasi kosulu nedeniyle, alacakhlarin eline gecmesi
muhtemel degerlerin iflasin derhal acilmas1 ve ertelenmesi halindeki
durumlarmin karsihikh olarak gosterilmesi,

Projenin hazirlanmasi sirasindaki varsayimlarin belirtilmesi, iyi ve kotii durum
senaryolarinin olusturulmasi,

Ekler ve delillerin belirtilmesi (Y1lmaz,2009).

61



Iflas erteleme talep eden sirketin hazirlamis bulundugu iyilestirme projesinde;
sirketin kurulus tarihinden iflas erteleme talep tarihine kadar gegen siirecte durumunu
anlatan sirket biyografisi; sirketin kurucu ortaklar1 ve hisse oranlari, varsa yapilan
unvan degisiklikleri, merkez ve sube adres bilgileri yer alir.

Iyilestirme projesinde iflas erteleme talep eden sirketin hangi tarihten itibaren hangi
sebepler neticesinde finansal zorluga diistiigli belgeler ve mali veriler 15181 altinda izah
edilir. Bu, sirketin i¢inde bulunmus oldugu finansal hastaligin teshisinin konulmasi ve
tedavi yonteminin belirlenmesi i¢in Onemlidir. Ayrica, sirketin kayitlarina intikal
etmeyen muhtemel riskler; s6zlesmelerden kaynaklanan taahhiit riskleri, verilmis olan
teminat mektuplari, sirkete karsi acilmis olan tazminat davalari ve sirketin agmis
oldugu vergi davalar1 v.b. risklerin ne sekilde karsilanacagi agiklanmalidir. Bunlar
ihtiva etmeyen bir iyilestirme projesinin uygulanabilirliginden ve tam ve
dogrulugundan soz edilemez. Bu kistaslardan yoksun hazirlanan iyilestirme projesinin
bilirkisi heyeti tarafindan incelenip mahkemeye rapor edilmesi neticesinde

mahkemenin verecegi kararin isabetli olabileceginden bahsedilemez.

ORNEK : Bakirkdy XX Asliye Ticaret Mahkemesine sunulan iyilestirme ve revize
iyilestirme projesinden uyarlanmistir.
AAAA SAN: TIiC: LTD STi. IYILESTIRME PROJESI

AAAA San. Tic. Ltd. Sti., 27 yillik bilgi birikimiyle 1994 Kasim inda kurulmus ve
gecen 15 yilda birikimini teknoloji ile birlestirerek giintimiiz Tiirkiye sinin en iddiall
firmalart arasina girmigtir. 15 yil i¢inde 70 metrekarelik bir alandan 7.000
metrekaresi kapali olmak tizere toplam 10.000 metrekarelik alanda iiretim yapan, hali
hazirda 210 kisiye direkt is imkani ve tedarikgileriyle beraber 400 kisiye is imkani
saglayan, ilerlemeyi modern ve ¢agdas ilkeler altinda siirdiirmektedir. Giiniimiizde
sektoriinde sayili ve iddiall firmalar arasinda yerini almig olan AAAA San. Tic. Ltd.
Sti, 2000 yilinda miisteri portfoyiine yurt disi miisterilerini de ekleyerek sektordeki
rekabetini uluslararasi pazarda da 6n plana ¢ikarmistir.

AAAA San. Tic. Ltd. Sti. Diinyamin ve iilkemizin de icinde bulundugu ekonomik
krizden derinden etkilenmistir. Sirket bir iyilestirme projesi ¢ergevesinde faaliyetlerini
degisen konjonktiire gére uygulama ve yeni kogullara uyum saglayarak daha saglikl

bir sekilde faaliyetlerine devam etme karart almistir. Bu sayede aktif pasif dengesini
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diizeltmek suretiyle mevcut borglarini ve suan iginde bulundugu odeme gii¢liigii ve acz
durumundan kurtularak 6deme imkdanina kavusmak amaciyla IYILESTIRME PROJESI
ile 2009 yihinda Bakirkoy Aslive Ticaret Mahkemelerine basvurarak Iflasin
Ertelenmesi istemi ile basvuru da bulunmustur.

HALIHAZIR DURUMUN DEGERLENDIRILMESI VE SEBEPLERININ
TESBITI

2009 yilimin ilk aylarinda baslayan ve diinyada etkisini gosteren kiiresel kriz iginde
oldugumuz sektorii de etkisini gostermis, girdi maliyetlerinin artmast ve ozellikle
promosyon dalinda ¢ok giiclii olmamiza ragmen firmalarin kiiresel krizden etkilenerek
promosyonlardan vazge¢mesi tiretimin diismesine maliyetlerimizin artmasina neden
olmugstur. Sirketimizdeki leasing ddemelerinin yapilma zorunlulugu, is¢i iicretlerinin
nakit olarak 6denmesi, promosyon hammadde alimlarinin énceden yapilmis olmasi
ciddi sekilde odeme dengelerinin bozulmasina neden olmustur.

15 yildir hizmet veren sirketimiz kendi 6z kaynaklariyla bu daralmayr asmayi
hedeflerken kiiresel kriz, banka kredilerinin de sirket limitlerini dondurmas: yeni kredi
taleplerinin onaylanmamasi bizi mevcut mal varliklarimiz elden ¢ikartma yoniine
hareketlendirmis, maalesef kriz mal varliklarimizin degerini ¢cok ¢ok altinda bir degere
diistirerek ayni zamanda mal varliklarimizin satiglarimin da yapilamamasina neden
olmustur. Banka kredilerinin durmasi, mal varliklarimiz satilamamasi, borg¢
yiikiimiiziin - artmasi, girket mali yapimizin ilkonce yavaslamasina daha sonrada
bozulmasina neden teskil etmistir. Bu krizin asilmasi icin alinan tedbirler arasinda
mevcut personel sayimizin sirket politikamizdaki insani degerler agisindan personel
¢ikis yapilamayarak magdur edilmelerini engellemeyi de on planda tutmustur.

Asagidaki mali tablo ozetlerinde goriilecegi gibi sirketimizin ge¢mis yillardaki
gelisimi  ve 2009 yilinda ortaya ¢ikan krizin etkisini tablo olarak ta
sunabilmekteyiz.2009 yiuli hedeflerinde planladigimiz iflas ertelemesi talebimiz
onaylandiginda yeni alabilecegimiz siparisler ve bunlarin odeme programlarinin
yapimasuun daha diizenli olmasini saglayacaktir.

... Yayinlart’ min kitap basim isi, ....Biiyiiksehir Belediyesi’ nin aylik biilten ve
ekleri, ..... Gazetesi’'nin gazete ekleri, ...... Odasimin Aylik dergi ve mevzuat serileri,
dershaneler icin soru bankalart ve irili ufakl bir ¢ok ajans icin, iiretimine devam

ettigimiz katalog, brogsiir, insert, defter, afis, ajanda, kitap gibi yaymlarin yeni
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vapilanmadan sonra iiretim asamasmin daha diizenli sekilde yapilmasina neden
olacaktir.
TYILESTIRME PROJESININ AMACLARI

Sirketimiz kendi alaninda gerek teknoloji ve gerekse insan kaynaklari yoniinden
uzun bir ge¢cmise sahip olup bu sirketin ayakta kalmasinin ve iilkemizde istihdam ve
katma deger yaratmasinin devaminin nasil saglanacagidur.

Soz konusu projenin kisa uzun ve orta vadeli hedefleri temel ¢ercevesi asagidaki
gibidir.

1 — Ilk etapta maliyetlerimizi diisiirerek iiretimimizi siirdiirmek ve sahip oldugumuz
pazar payini koruyacak bir satis ve pazarlama teknikleri kullanarak sirket gelirlerimizi
arttirmak,

2 — Kisa vadede ihtiyag fazlasi arag ve demirbaslari satarak giderleri kismak,

3 — Orta vadede yukarida belitmis oldugumuz promosyon ve yeni anlasmalarin
sonuglandirilarak gelir saglamak,

4 — Yurtdisi anlasmalarin bir an evvel sonuglandirilarak sirketimize gelir getirisini
saglamatk,

5 — Uzun vadede kamu kuruluslartyla yapilan ihalelere girebilme yetenegimizin
olusabilmesi i¢in yapilandirma sonucunda piyasa édemelerimizi toparlayarak kredi
alabilir hale gelmek ve ihalelere katilabilme hakkina sahip olmak,

6 — Ek’te sunulan gayrimenkullerin yeniden tesbitleri yapilarak giincel degerlerine
kavusturulmasi:  saglanacak  béylelikle reel  degerlerle  odeme  programi
yvapilabilecektir.

1 — AAAA San. Tic. Ltd. Sti stoklarinda bulunan dini yayinlarin éniimiizdeki Ramazan
ayt dolayisiyla indirimli  kampanyalar yapilarak nakit ve kisa vadeli ¢eklere
doniistiiriilmesi planlanmaktadir.

Bu hedefler ¢ercevesinde gelistirdigimiz iyilestirme projesi i¢inde bulundugumuz
mali stkinti ve finansal krizden ¢ikis icin bir eylem plam onermektedir. Ozetledigimiz
bu eylem planinin uygulanmasi kisa siirede sirketimiz bor¢larini azaltacaktir.
TYILESTIRME PROJESININ CERCEVESI- EYLEM PLANIMIZ

lyilestirme projesi cercevesinde olusturdugumuz eylem plammin alt basliklar:
asagida ozetlenmigtir.

SERMAYE ARTTIRIMI ve SIRKETLERININ BIRLESTIRILMESI
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Gerek sirket ortaklarumin iistiinde bulunan gayrimenkullerin ve tasitlarin satist |
sirkete yeni ortak alinmasiyla sirketin sermaye yapisimin giiclendirilmesi , gerekse
sirketlerin birlestirilmesiyle sermaye giictiniin ve verimliliginin arttirilmasi suretiyle
sirketin borca batikliktan kurtulmasi hususunda calismalarimiz devam edecektir.
GIDERLERIN AZALTILMASI ve TASARRUF TEDBIRLERI

Sirketimizin ontimiizdeki donemde faaliyet karliliginin arttiriimast icin en onemli
unsurlardan bir tanesi de satislarin maliyetinin azaltiimasidir. Mali tablolar
incelendiginde satilan mamul maliyetlerinde 2008 yilinda % 75 iken 2009 yilinin
2.¢ceyreginde % 124 olarak gerceklesmistir. Bunun nedeni ise mevcut istihdami
korumak adina is¢i sayisimin azaltilmamasi, hammadde giderlerinin artmasidir. Bu
artisa karsin satistaki daralma en iyi ornektir.

IYILESTIRME PROJESININ MALI SONUCLARI ve BORCLARIN YENIDEN
YAPILANDIRILIP TASFIYE EDILMESI

lyilestirme projesi cercevesinde cesitli alanlarda baslatmis  bulundugumuz
calismalar uygulanacak olan stratejik plan asagidaki gibi 6zetlenmektedir.

Yapilan veya yapilacak olan yeni anlasmalar asagida liste halinde sunulmustur.

A- .. Gazetesi ile yapilan sézlesmenin birinci béliimii KDV dahil 100.000.-TL
olup, anlasma sartlar: yerine getirildiginde siirekli devam edecek bir projedir. Ilk
etapta 1.000.000.-7L civarinda olacaktir.

B— ...... Kurumunun kitap basimi ile ilgili siiregelen anlagmalarin toplam degeri

4.500.000.-7L “dir.

CcC — ... Telekom sirketi ile prensipte anlasilan 1.500.000. Euro’luk anlasma
sonuclanmak tizeredir.

D — ....... Yaymevi ile yapilan 500.000.-Euro’lik anlasma sonuglanmak iizeredir.
E-....... Yaynevi ile yapilan 300.000.-TL ik anlasma sonuglanmuistir.

F- Medya sektoriinde faaliyet gosteren .... ve .... adl firmalar ile mutabakata
varimuigtir.

Yukarida yapilan anlasmalarda da goriildiigii gibi iyi bir planlama, iiretim
maliyetlerinin diistiriilmesi, pazarlama giiciimiiziin Tiirkiye’'de ve Avrupa iilkelerinde,
Asya’da arttirilarak devam edilmesi sirketimiz borglarini, ertelenme firsati verildigi

takdirde faizleri ile birlikte beraber tasfiye etme kabiliyetine sahip bulunmaktadir.
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DORT YIL ICIN BUTCELENEN MAL MALIYETI

MALIYET GRUBU 2010 2011 2012 2013
HAMMADDELER 13.914.000| 15.072.000| 16.437.000 17.901.000
KAGIT 12.663.000 | 13.718.000| 14.960.000 16.293.000
KARTONLAR 407.000 440.000 480.000 523.000
KALIP 468.000 506.000 552.000 601.000
BOYA 376.000 408.000 445.000 484.000
YARDIMCI MALZEMELER 728.000 789.000 862.000 937.000
OFSET BOLUMU YARDIMCI
MALZEMELERI 120.000 130.000 142.000 155.000
SELEFON BOLUMU YARDIMCI
MALZEMELERI 6.000 7.000 8.000 8.000
CILTHANE BOLUMU YARDIMCI
MALZEMELERI 226.000 244.000 267.000 290.000
MUCELLITHANE BOLUMU YARDIMCI
MALZEMELERI 376.000 408.000 445.000 484.000
ISLETME MALZEMELERI 271.000 293.000 318.000 350.000
OFSET BOLUMU ISLETME
MALZEMELERI 256.000 277.000 300.000 330.000
MUCELLITHANE BOLUMU ISLETME
MALZEMELERI 15.000 16.000 18.000 20.000
AMBALAJ MALZEMELERJ 210.000 228.000 249.000 271.000
TOPLAM [LK MADDE MALZEME
MALIYETI 15.123.000| 16.382.000| 17.866.000 19.459.000
DORT YIL ICIN BUTCELENEN DIREKT ISCILIK GIDERI

2010 2011 2012 2013
UCRETLER 1.680.000,00 | 1.820.000,00| 2.000.000,00| 2.150.000,00
SSK ISVEREN PAYI 336.000,00 365.000,00 397.000,00 432.000,00
ISSIZLIK 33.000,00 36.000,00 39.000,00 43.000,00
TOPLAM DIREKT ISCILIK 2.049.000,00 | 2.221.000,00| 2.436.000,00| 2.625.000,00
DORT YIL iCIN BUTCELENEN GENEL URETIM GIDERLERI
GENEL URETIM GIDERLERI 2010 2011 2012 2013
ISCI UCRET VE GIDERLERI 467.000,00| 506.000,00| 552.000,00| 601.000,00
DISARIDAN SAGLANAN FAYDA VE
HIZMETLER 616.000,00| 667.000,00| 728.000,00| 792.000,00
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ISLETME GIDERLERI 970.000,00 | 1.050.000,00 | 1.140.000,00 | 1.250.000,00
BAKIM ONARIM GIDERLERI 503.000,00 | 545.000,00| 595.000,00| 648.000,00
KIRA GIDERLERI 609.000,00 | 660.000,00 | 720.000,00 | 784.000,00
SIGORTA GIDERLERI 152.000,00 | 165.000,00 | 180.000,00 | 196.000,00
AMORTISMAN VE TUKENME
PAYLARI 900.000,00| 900.000,00| 900.000,00| 900.000,00
DISARI YAPTIRILAN ISLER 1.080.000,00 | 1.170.000,00 | 1.275.000,00 | 1.390.000,00
TOPLAM GENEL URETIM GIDERI | 5.297.000,00 | 5.663.000,00| 6.090.000,00 | 6.561.000,00
DORT YIL ICIN BUTCELENEN PAZARLAMA SATIS GIDERLERI
PAZARL SAT VE DAGT GID 2010 2011 2012 2013

TL
MEMUR UCRET VE GIDERLERI 245.000,00 |  270.000,00| 295.000,00 | 325.000,00
DISARIDAN SAGL FAYDA VE HIZMET 11.000,00 13.000,00 14.000,00 15.000,00
HABERLESME GIDERLERI 25.000,00 27.000,00 30.000,00 33.000,00
REKLAM VE TANITIM GIDERLERI 190.000,00| 210.000,00| 230.000,00 | 255.000,00
MUSAVIRLIK GIDERLERI 175.000,00 195.000,00 | 215.000,00| 235.000,00
SEYAHAT GIDERLERI 58.000,00 63.000,00 70.000,00 77.000,00
SIGORTA GIDERLERI 12.000,00 13.000,00 15.000,00 17.000,00
TEMSIL AGIRLAMA GIDERLERI 58.000,00 65.000,00 70.000,00 78.000,00
AIDAT, GUMRUK GIDERLERI 50.000,00 54.000,00 60.000,00 67.000,00
TELIF HAKLARI VE FIYAT FARKI GID | 360.000,00 | 396.000,00| 430.000,00| 480.000,00
NAKLIYE, YUKLEME BOSALT GID 960.000,00 | 1.050.000,00 | 1.150.000,00 | 1.270.000,00
AMORTISMAN VE TUKENME PAYLARI | 52.000,00 52.000,00 52.000,00 70.000,00
PAZARL SAT VE DAGT GID TOPLAMI | 2.196.000,00 | 2.408.000,00 | 2.631.000,00 | 2.922.000,00
DORT YIL iCIN BUTCELENEN GENEL YONETIM GIDERLERI
GENEL YONETIM GIDERLERI 2010 2011 2012 2013

TL
MEMUR UCRETVVE GIDERLERI 370.000,00 | 405.000,00 | 450.000,00| 490.000,00
DISARIDAN SAGL FAYDA VE
HiZMT 126.000,00 |  140.000,00 | 155.000,00| 170.000,00
BAKIM ONARIM GIDERLERI 112.000,00| 123.000,00| 135.000,00| 150.000,00
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ARAC GIDERLERI 35.000,00 38.000,00| 42.000,00| 46.000,00
HABERLESME GIDERLERI 37.000,00 40.000,00| 43.000,00|  48.000,00
MUSAVIRLIK GIDERLERI 88.000,00 96.000,00 | 105.000,00| 117.000,00
BURO VE KIRTASIYE GIDERLERI 58.000,00 64.000,00| 70.000,00|  78.000,00
KiRA GIDERLERI 45.000,00 50.000,00| 55.000,00| 60.000,00
SEYAHAT GIDERLERI 96.000,00| 105.000,00| 115.000,00| 128.000,00
SIGORTA GIDERLERI 18.000,00 20.000,00| 22.000,00| 24.000,00
TEMSIL AGIRLAMA GIDERLERI 20.000,00 22.000,00 24.000,00 27.000,00
AIDAT GIDERLERI 15.000,00 17.000,00| 18.000,00| 20.000,00
VERGI RESIM VE HARCLAR 86.000,00 95.000,00 | 105.000,00| 115.000,00
DIiGER CESITLI GIDERLER 9.000,00 10.000,00| 11.000,00| 12.000,00
AMORTISMAN VE TUKENME
PAYLARI 100.000,00| 100.000,00| 100.000,00| 100.000,00
GENEL YONETIM GIDERLERI
TOPLAMI 1.215.000 1.325.000| 1.450.000| 1.585.000
DORT YIL ICIN BUTCELENEN FINANSMAN GIDERLERI
FINANSMAN GIDERLERI 2010 2011 2012 2013
TL
BANKA KREDI FAIZLERI 2.800.000| 2.400.000| 1.900.000| 1.300.000
BANKA MASRAFLARI 150.000 160.000 170.000 180.000
FINANSMAN GIDERLERI TOPLAMI| 2.950.000| 2.560.000| 2.070.000| 1.480.000
DORT YILLIK PROFORMA GELIR TABLOSU
AAAA San. Tic. Ltd. Sti
4 YILLIK PROFORMA GELIR TABLOSU
2010 2011 2012 2013
A - BRUT SATISLAR 30.000.000 | 32.500.000| 35.450.000| 38.600.000
1- Yurtici Satislar 16.500.000 | 17.650.000| 19.100.000| 20.650.000
2- Yurtdisi Satislar 13.500.000 | 14.850.000| 16.350.000| 17.950.000
C- NET SATISLAR 30.000.000 | 32.500.000| 35.450.000| 38.600.000
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D- SATISLARIN MALIYETI 22.469.000| 24.266.000| 26.392.000| 28.645.000

1- Satilan Mamuller Maliyeti 22.469.000| 24.266.000| 26.392.000| 28.645.000
C-D BRUT SATIS KARI VE ZARARI 7.531.000 8.234.000 9.058.000 9.955.000
E- FAALIYET GIDERLERI 3.411.000 3.733.000 4.081.000 4.507.000
2- Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri 2.196.000 2.408.000 5 631.000 9922000
3- Genel Yonetim Giderleri 1.215.000 1.325.000 1.450.000 1.585.000
FAALIYET KARI VEYA ZARARI 4.120.000 4.501.000 4.977.000 5.448.000
H- FINANSMAN GIDERLERI 2.950.000 2.560.000 2.070.000 1.480.000
1- Kisa Vadeli Bor¢lanma Giderleri 2.950.000 2.560.000 5 070.000 1.480.000
OLAGAN KAR VEYA ZARAR 1.170.000 1.941.000 2.907.000 3.968.000

. Sirketimiz 2010 — 2013 yullart arasinda 4 yu i¢inde 136.550.000,00 TL satis
hedeflemistir. Bu ongorii sirketin 2005 — 2008 yillarinda gergeklestirdigi toplam
cirodan yaklasik % 8 daha azdur.

o Sirketin ayni donemde mamul maliyeti 101.772.000,00 TL olarak son dort yilin
ortalamasi olan % 75 iizerinden biitcelenmistir.

o Sirket 2010 — 2013 yillart arasinda 4 yillik siirede 15.732.000,00 TL Faaliyet
Gideri biitcelemistir.

o Sirket aymi donemde 9.060.000,00 TL Finansman Giderine katlanacag
biitcelenmistir.

o Sirketin oniimiizdeki dort yil icinde faaliyetlerinden dolayr 9.986.000,00 TL fon
olusturacagi ongoriilmiistiir.

o Sirket faaliyetlerinden elde edecegi 9.986.000,00 TL fona ek olarak sirket
ortaklar: 2010 ve 2011 yularinda 2.000.000,00-TL sermaye ilavesi yapacagini taahhiit
etmiglerdir.

. Ayrica sirketin teknoloji ortalamasimin altinda kalan ve kullanimi verimli
olmayan atil makinelerinin satisindan  500.000,00 TL kaynak saglayacag

ongortilmiistiir.
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DORT YILLIK NAKIT AKIM TABLOSU

2010 2011 2012 2013

FAALIYET KARI VEYA ZARARI 4.120.000,00 | 4.501.000,00 | 4.977.000,00 | 5.448.000,00
AMORTISMAN 1.052.000,00 | 1.052.000,00| 1.052.000,00 | 1.070.000,00
SERMAYE ARTISI 1.000.000,00 | 1.000.000,00 0 0
GAYRIMENKUL SATISI 2.000.000,00 | 2.000.000,00

ATIL KALAN MAKINALARIN SATISI 500.000,00

OLUSTURULAN FON 8.672.000,00 | 8.555.011,00 | 6.029.000,00 | 6.518.000,00
TAHSILI SUPHELI ALACAK 10.000.000,00 0 0 0
FINANSMAN GIDERLERI 2.950.000,00 [ 2.560.000,00 [ 2.070.000,00 | 1.480.000,00
NAKIT JHTIYACI / NAKIT FAZLASI 0 0,00

SERBEST NAKIT -4.278.000,00 | 5.995.011,00| 3.959.000,00 | 5.038.000,00

Yukarida tablo olarak olusturulan Nakit Akim icinde asagida listesi verilen ve

banklara ipotekli olan gayrimenkullerin safisindan 4.000.000 TL ekstra fon

olusturulmustur.

Sirketin 30-09-2009 tarihli bilangosunda Kisa Vadeli Yabanct Kaynak Toplami

37.619.567,89 TL ,

tizere  Bor¢ Toplami

Uzun Vadeli Yabanct Kaynak Toplam: 4.616.626,27 TL olmak
42.236.194,16 TL olarak olusmustur. Buna karsilik

34.169.504,51 TL Donen Varhigi oldugu gériilmektedir. Sirketin tasfiye etmesi gereken
borg¢ toplami (-) 8.066.689,65 TL ‘dir.

MEVCUT VARLIKLAR ILE BORCLARIN DOKUMU

KISA VADELI YABANCI KAYNAK TOPLAMI

37.619.567,89

UZUN VADELI YABANCI KAYNAK TOPLAMI

4.616.626,27

BORC TOPLAMI

42.236.194,16

MEVCUTLAR

DONEN VARLIKLAR TOPLAMI

34.169.504,51

BORC TOPLAMI

42.236.194,16

TASFIYE EDILMESI GEREKEN BORC MIKTARI

-8.066.689,65
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DORT YILLIK BORC TASFIYE PLANI

2010 2011 2012 2013
Donem Basi Konsolide Borg 8.066.689,65| 12.344.689,65| 6.349.678,65| 2.390.678,65
Donem Sonu Serbest Nakit -4.278.000,00 5.995.011,00| 3.959.000,00 | 5.038.000,00
Dénem Sonu Kalan Borg 12.344.689,65 6.349.678,65| 2.390.678,65 0

Yukarida tablo olarak sunulan borg tasfiye planinda Tasfiye edilmesi gereken bor¢
miktart 8.066.689,65 TL olmasina ragmen Sayin bilirkisi heyetinin ve kayyimlarin
vasal takip yapimadigindan bahisle gider olarak kabul edilmeyen ancak tahsil
kabiliyeti olmayan ancak donen varlikliar icinde yer alan alacaklarda nakit ihtiyaci
olarak kabul edilmigtir.

SONUC

Yukarida arz edildigi iizere sirketimizin iflas ertelemesi verilmesi haliyle hala
mevcut ve suan itibari ile odenebilirligi bulunmayan gsirket borglarint tamami
iyilestirme projesi dogrultusunda tasfive edilmis olacaktir. Is bu Ek Iyilestirme

Projesini saygilarimizla sunariz.

Degerlendirme: Projenin tamami EK-E’dedir. Firma, sektoriinde Tiirkiye'nin en
biiylik firmalarindan biridir. Yukaridaki iyilestirme projesinden de anlasilacag: iizere
firma kisa siirede biiylime ile ilgili biiylik yol katettigi, ancak biiyiirken gerek yapisal
gerekse finansal gerceklerden uzak borgla biiyiime odakli yapr igersinde Tiirkiye nin
sayili firmalar1 arasinda yer almigtir. Bu biiyiikliigiin (gegici) bir giicii oldugu gibi bu
biiyiikliigii tastmanin da isletmeye biiyiik bir maliyeti vardir. Iflas erteleme talep eden
sirketin gerekli teknolojik ve bu teknolojiyi kullanacak insan alt yapisini olusturmadan,
yani sistemini kurmadan biiylimesine devam etmistir. Sirketin bu biiylime siireci
icersinde sahip olmasi gereken kalici yetenekler, teknik altyapi, bunu kullanacak olan
nitelikli eleman, is planlamasi ve bilgi islem altyapisi, muhasebe ve finansman
sistemleri vb. rayina oturtmadan bir isletmenin ayakta kalma ihtimali azalmaktadir. Bu
cergeveden bakildiginda isletme hi¢ biiylimese bile, ulagtigi biiylikliigii muhafaza

edebilmek i¢in belli bir maliyete katlanmak zorundadir.
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Sirketin iyilestirme projesi ve mali degerleri incelendiginde iki konu tespit
edilmistir:

1- Sirketin yapisal taslar1 saghkli bir bigimde olusturulmadiginda isletmenin
bliyiikligli gereginden fazla gider olusturur. Sirketin hizli biiyiimesi karsisinda,
yoneticilerinin iyi bir yonetim planlamasi yapamayacagindan birimlerin faaliyetlerinde
yonetimsel maliyetler ortaya ¢ikacaktir.

2- Bir isletmede yonetimsel zaafin olusmasi, gerek isletme iiretim maliyetlerini
gerekse yonetim maliyetini kontrolsiiz olarak arttirir.

Sonugta, bu tiir firmalarda satilan mal maliyeti ve faaliyet giderleri yiiksek
olacagindan sirketin kar maksimizasyonu diisecektir. Diger bir deyisle, artan mal
maliyetleri ve faaliyet giderleri zaten rekabetin ¢ok siddetli oldugu giiniimiiz
piyasalarinda, sirketlerin dogrudan zarara girmesine sebep olacaktir

Sektorel biiyliklik baz alindiginda belli bir oranin iizerinde biiyiikliik gdsteren
isletmelerde iiretim planlama departmaninin bulunmasi, satilan malin maliyetini
diistirecegi gibi, piyasada rekabet giicli artacaktir. Ancak iflas erteleme kurumundan
yararlanan firmalarin bir ¢ogunda, bu tur yonetsel kademelerin olmayisi, iiretilen malin
maliyetini yiikseltmekte ve dolayisiyla rekabet giiclinii azaltmaktadir. Bu tiir birimlerin
malin iiretiminden malin miisteriye teslim siirecine kadar (iliretim siirecinin) biitiin
asamalar1 kontrol altinda tutulmasi malin maliyetini azaltmanin yani sira, mal teslim
terminlerin aksatilmamasini da sagladigindan miisteri memnuniyetine de olumlu yonde
katk1 saglayacaktir.

Iflas erteleme talebinde bulunan sirket, sunmus oldugu iyilestirme projesinde;
sirketin biyografisini anlatmis, sirkete ortaklik yapisinda ve piyasadaki yer ve
oneminden bahsederek, sirketin ge¢mis mali tablolar ile ilgili bilgi ve belgeye yer
vererek sirketin hazirlayacagi projeksiyonu alt yapisini olusturmustur. Sirket
lyilestirme projesinde ge¢mis verilerini g6z Oniine alarak isletmenin borca batik
miktarmi tespit ederek isletmenin ihtiya¢ duyacagi finansman ag¢igmni nasil temin
edecegi hususuna deginmistir. Bu ag¢igin bir kismini isletmenin faaliyetlerinden elde
edecegi kardan, diger kismmi ise sirket ortaklarinin uhdesinde bulunan gayri
menkullerin satilarak sirkete sermaye olarak ilave edilmesiyle saglanacagi

goriilmektedir.
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4.3. iFLAS ERTELEMEDE STRATEJIiK YONETIM

Isletme yonetimi, amaglarma ulasmak icin gerekli olan faaliyetleri organize etmek
ile miikelleftir. Bunlar da genellikle planlama, organizasyon, uygulama ve kontrol
olarak ifade edilir. Sirketler amaglarina ulasirken degisen diinya diizeninde gerek
piyasa sartlarinda meydana gelen degisikliklere adapte olmak gerekse biiylimek ve
gelismek icin stratejik kararlar almasi gerekmektedir ki; stratejik yonetim doktrinde
Ozetle su sekillerde ifade edilmektedir:

a) Stratejik yonetim iist yonetimin bir gérevi ve sorumlulugundadir. Ayn1 zamanda
alt kademe yoneticilere rehberlik etmekte ve yol gostermekte ve amag birligi
saglamaktadir.

b) Stratejik yonetim isletme kaynaklarinin amaca yonelik kullanimi ve dagitimu ile
ilgilidir.

¢) Stratejik yonetim, uzun donemli faaliyetlere ve sonuglara odaklanan bir yonetim
stirecidir.

d) Stratejik yonetim, isletmenin varligini siirdiirmesi i¢in kendisini tehdit eden dis
cevreyi (rakipler, miisteriler, aracilar, tedarikgiler) analiz etmektedir. (Uysal, 2?777?)

Dolayistyla giiniimiiz sartlarinda stratejik yonetim, isletme yonetiminin ayrilmaz bir
pargast oldugu asikardir. Stratejik yonetim siireci, isletmenin vizyon ve misyonunun
belirlenmesi gibi en temel asamalardan baslayip, isletme amaglar1 ve rekabet
pozisyonunun belirlenmesi, buna paralel olarak stratejilerin olusturulmasi, kisa ve
uzun vadeli ¢6ziim Onerileri gelistirmeye kadar uzanan ¢ok genis bir yelpaze olarak
karsimiza ¢ikmaktadir.

Iflas ertelemenin amaci, sirketlerin borca batikliktan kurtulup ticari faaliyetlerine
saglikli olarak devam edebilmesidir. Bu siirecte sirketler, mahkemeye borca batikliktan
nasil kurtulacaginin izahini iyilestirme projelerinde detaylari ile sunmak zorundadirlar.
Iyilestirme projesindeki dayanaklar genellikle; yeni miisteriler edinme calismalari,
bor¢ tasfiye prosediirleri, sermaye artis1 gibi basliklarin  yaninda, personel
diizenlemeleri, yonetici gorev ve sorumluluklarinin belirlenmesi olarak adlandirilan
insan kaynaklar1 yOnetimi de iyilestirme projelerinde {iizerinde Onemle durulan
konulardan biri olmalidir.

Insan kaynaklarinin ydnetimi, sirketlerin organizasyon yapisina ve biiyiikliiklerine
bagl olarak degisiklik gdstermekle birlikte, giiniimiizde Insan Kaynaklari Miidiirii,
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sirketin Genel Miidiiriine bagli olarak caligmaktadir. Kiiresellesme, artan rekabet
kosullari, teknolojik gelismeler gibi bircok sebepten otiirii sirketlerin stratejik
yonetiminde insan kaynaklari departmani da en az tiretim, muhasebe, pazarlama gibi
diger departmanlar kadar 6nem tasimaktadir.

Iflas erteleme kurumunda islah c¢alismalar, sirketlerin borg-alacak dengesinin
alacak lehine 1slah1 temel olustururken, bu hedefe ulagsmada isletmelerin amaclarina
hizmet edecek sekilde bir insan kaynaklari organizasyonuna sahip olmasi
gerekmektedir. Zira, borca batiklik sebepleri arasinda énemli bir yer tutan personel
giderleri, sirketleri uzun vadede sikintiya sokmaktadir. Diger yandan, iflas erteleme
stirecinin mesakkatli bir siire¢ oldugu diisiiniildiiglinde de sirketlerin, bu zorlu siirecte
kendileri ile paralel diisiinceye sahip ¢alisanlar ile yola devam etmesi bunun yaninda,
isin ehli kisilerle ¢alismasi, is¢i sirkiilasyonunun ¢ok olmamasi, diger bir ifadeyle
saglam bir kemik kadroyla yollarina devam etmesi gerekmektedir. Isletme
organizasyon yapist belirlenirken {iretimin en temel taslarindan addedilen insan
kaynaginin dogru ve amaca yonelik olarak yapilandirilmasi, iflas erteleme kurumunda
bliylik 6nem arz etmektedir. Zira, insan kaynag1 yapisinin bozuk olmasi, iflas erteleme
stirecinde iyilestirme projesinin uygulanmasini tehlikeye sokabileceginden dolayi,
iyilestirme projesinde 1slaha yonelik stratejiler gelistirilirken insan kaynaklarinin 1slahi

konusu da projedeki 6nemli bagliklardan biri olmak zorundadir.

Ezciimle, iflas erteleme talep eden sirket yoneticilerinin mahkemeye sunmus oldugu
tyilestirme projesiyle sirketin 1slahinin miimkiin olacagina inanmalarmin yani sira
sirket ¢alisanlarinin da sirketin iginde bulunmus oldugu bu zor durumdan kurtulabilme

inancinin yiiksek olmasi gerekir.

4.3.1. iflas Erteleme Siirecine Giren Isletmelerde Yonetim Ve Orgiit Yapisinda
Karsilasilan Genel Sorunlar

Sirketin organizasyon yapist belirgin olmadigindan bu yap1 calisanlar arasinda
farkli ifade edilir. Cogunlukla isletmeyi kuran irade ile isletmeyi yonetenler ayni
kisilerdir. Orta kademe yOneticileri dahil olmak {izere tiim birim yoneticileri yetki ve
sorumluluklarinin tam anlamiyla bir tanimimin yapilmamasi sebebiyle, is emirlerini
genel miidiir pozisyonunda olan firma sahibinden almaktadirlar. Yani sirkette bir
hiyerarsi yoktur. Calisanlarin yetki ve sorumluluklar1 belli olmadigindan bir isi birden

fazla kisi yapmaktadir. Bu tiirden isletmelerde makine techizat, insan kaynaklari, bilgi
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yOnetim sistemi alt yapi itibariyle saglanmis olsa da entegre bir sekilde calistiracak
bilgi yoOnetim sisteminin firmaya hizmet eder duruma getirecek bir yonetim
mekanizmasinin kurulmasi gereklidir.

4.3.1.1. Personel ile Ilgili Sorunlar: Personeller bu tiirden firmalarda kendileri ile
ilgili olmayan islerde gorevlendirildikleri ve bu isi yapmak zorunda kaldiklar1 goriiliir.
Bu da calisanlarin yaridan fazlasi (6zellikle de mavi yakali galisanlar) birden fazla
kisiden emir alirlar. Calisan personelin isletme kaynaklarimi verimli kullandiklarini
ifade ederler. Halbuki bu tiirden isletmelerde tam bir organizasyon yapisi
olmadigindan 6zellikle bosa giden iscilik ve bir isin miikerrer yapilmasinin yani sira,
isin hatal1 veya yanlis yapildiginda sorumlu bulma hususunda tam anlamiyla bir tespit
yapilmasi zorlagir.

4.3.1.2. Pazarlama ile Ilgili Sorunlar: Pazarlama departmaninin isletmenin vizyonu
ve paylasimi ile ilgili bilgilendirilmeleri diisiik diizeyde olur. Halbuki bir isletme
pazarlama ile baslar, pazarlama ile biter. Bu tiir isletmelerde sirketin belirgin bir
“pazarlamaci egitim programi” olmadigindan pazarlama, alinan personelin kisisel
gayreti ve birikimiyle sinirli kalir. Yurtdisina ihracat yapan firmalarin karsilastigi bir
sorun da pazar yelpazesini dar tutmalarindan dolayi, pazar kaybindan kaynaklanan
finansal risk daha yiiksek olmasidir.

4.3.1.3. Tedarik ile Tlgili Sorunlar: Firmanin en biiyiik giderini ilk madde malzeme
olusturur. Bu sebepten dolay1 imalat maliyetini ayn1 sektorde faaliyet gosteren diger
firmalar ile mukayese edilmedigi ve hem kaliteyi artirict hem de maliyet diisiiriicti
tedbirler alinmadigi, bu tiirden firmalarda satin alma stirecini kontrol eden bir birimin
olmadigi goriilebilmektedir.

4.3.1.4. Uretim Yapsi ile Ilgili Sorunlar: Uretim maliyetini artiran en 6nemli sebep
fire oraninin yiiksek olmasidir. Fire oraninin yiiksek olmasinin en dnemli sebebi ise,
iiretim siirecinin planlanmamast ve yanlis iiretim yapilmasidir. Bunun da nedeni,
planlama departmaninin iiretim miidiiriine bagh ¢alismamasindan kaynaklanmaktadir.
Planlama departmanin iki temel fonksiyonu vardir; ilki, hammadde malzeme planlama
ve siire¢ planlama. Bu planlama ile siparigin alimindan teslimine kadar tiim siireci
etkin bir sekilde yonetmeyi saglayacak plan ve programi hazirlamali ve bu siireci takip
etmelidir. Kontrol siirecinden elde ettigi bilgilerle ilgili birimleri raporlama yaparak

bilgilendirmedir.
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4.3.1.5. Kalite ile Tlgili Sorunlar: Bu tiirden firmalarda mevcut mali tamimlayan,
sinirlart tamamlanmig ve sonuglari degerlendirilebilir bir kalite kontrol mekanizmasi
yoktur. Bu firmalarda kalite kontrol genellikle, calisan personel ve ustabaginin tecriibe
ve bilgi birikimine gore yapilir ve herhangi bir kayit altina alinmasi s6z konusu
degildir. Her ne kadar, bu durum miisteriye bozuk, diisiik kaliteli mal gittigi anlamina
gelmese de, iriiniin kalitesinde bir standart olmayacagi gibi, iiriiniin kalitesi kontrol
eden personelin tecriibesiyle sinirhdir.
4.3.1.6. Bilgi Yonetim Sistemi ile Ilgili Sorunlar: Bu tiirden isletmelerin, bilgi isletim
sistemlerinin tek bir program altinda toplanmadigi, her birimin diger birimden
bagimsiz programlar kullanildig1 ve bu programlarin hicbir sekilde birbiriyle entegre
olmadigi, veri girislerinin birden fazla yapilmak zorunda kalindigi, cogu kez bilgilerin
birbirlerini teyit etmedigi goriilmiistiir. Bu durum isletmeye ekstradan hem zaman hem
de maliyet yiiklemektedir.

Teorik olarak (dogru bir yonetim sisteminde) firmalar ticari faaliyetleri sonucunda,
isletmenin devamlilig: igin faaliyet kari1 elde etmesi gerekirken, iflas erteleme talep
eden firmalar genel itibariyle zarar elde etmelerinin bir sebebi de yukarida bahsedilen

hususlardir.

4.3.2. Ucret Garanti Fonu Yonetmeligi’nin Islah Calismalarina Katkisi

Ulkemizde ve diinyada kriz donemlerinde isletmelerin biinyesinde bulunan
personelin azaltilmamasi yani istthdamin korunmasi icin devlet hukuki ve finansal
tedbirler almaktadir. Bu baglamda iilkemizde krizden etkilenen sisletmelerin kanunun
gosterdigi cercevede durumlarini tevsik ettikleri takdirde is gorenlere iicret destegi ile

ilgili imkan saglanmaktadir.

Ucret Fonu Yonetmeligi
Madde 4 — (1) Bu Yonetmelikte gegen;

a)Fon: Ucret Garanti Fonunu, 4447 sayili Kanuna gére sigortal sayilan kisileri
hizmet akdine tabi olarak ¢calistiran igsverenin; konkordato ilan etmesi, isveren icin aciz
vesikas1 alinmasi, iflasi, iflasin ertelenmesi nedenleri ile isverenin ddeme giigliigiine

diistiigii hallerde gegerli olmak iizere, iscilerin is iliskisinden kaynaklanan ii¢ aylik

76



ddenmeyen iicret alacaklarini karsilamak amac ile Issizlik Sigortas: Fonu kapsaminda
olusturulmus olan Fonu,

b) Isci Alacak Belgesi: Iscinin iicret alacagini aylar itibariyle gosteren belgeyi,

¢) Kurum: Tiirkiye Is Kurumunu,

¢) Kurum Birimi: Tiirkiye Is Kurumunun il ve ilcelerde kurulu birimlerini,

d) Odeme Giicliigiine Diisme Tarihi: Iflas, iflasin ertelenmesi ve konkordato
kararimin verildigi tarihi veya aciz vesikast alinmast durumunda belge tarihini Temel
Ucret: Iscinin 31/5/2006 tarihli ve 5510 sayili Sosyal Sigortalar ve Genel Saglik
Sigortast Kanununun 80 inci maddesinin birinci fikrasimin (a) bendinin (1) numarali
alt bendi geregince sigorta primine esas tutulan kazanci tizerinden hesaplanan net
licreti,

e) Ucret Alacagi: Iscinin, is iliskisinden kaynaklanan ve isverenin konkordato ilan
etmesi, isveren i¢cin aciz vesikasi alinmasi, iflast veya iflasin ertelenmesi nedenleri ile
odeme giicliigiine diismesinden onceki odenmeyen en fazla ii¢ aylik temel ticrete iligkin
alacaklar,

f) Yonetim Kurulu: Tiirkiye Is Kurumu Yéonetim Kurulunu

ifade eder.

Basvuru

Madde 8 - (1) Kurum tarafindan iicret alacagimin odenebilmesi igin i
sozlesmesinin devam edip edilmedigine bakilmaksizin,

a) Isveren hakkinda aciz vesikasi alinmast durumunda, icra dairesinden alinan aciz
vesikast veya 9/6/1932 tarihli ve 2004 sayili Icra ve Iflas Kanununun 105 inci
maddesinin birinci fikrast uyarinca alinacak hacze kabil mal bulunmadigina iliskin
haciz tutanag ve isveren tarafindan diizenlenen is¢i alacak belgesi,

b) Isverenin iflasi durumunda, mahkemece verilen iflas karari veya Icra ve Iflas
Kanununun 166 ncit maddesi uyarinca iflas kararimin ilan edildigini gosteren belge ve
iflas dairesi veya iflas idaresi tarafindan onaylanan is¢i alacak belgesi,

c) Isverenin iflasimin  ertelenmesi durumunda, mahkemece verilen iflasin

ertelenmesi karari veya Icra ve Iflas Kanununun 166 nci maddesi uyarinca iflasin
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ertelenmesinin ilan edildigini gosteren belge ve kayyim tarafindan onaylanan is¢i
alacak belgesi,

¢) Isveren hakkinda konkordato ilan edilmesi durumunda, mahkemece verilen
konkordato miihlet karar: veya Icra ve Iflas Kanununun 288 inci maddesi uyarinca
konkordato miihlet kararmmin ilan edildigini gosteren belge ve konkordato komiseri
veya konkordato tasfiye memuru tarafindan onaylanan is¢i alacak belgesi ile birlikte
iscinin Kurum birimine basvurmasi gerekir.
Odemeye iliskin usul ve esaslar

Madde 9 — (1) Ek-1’de yer alan Is¢i Alacak Belgesi isverenin ddeme giicliigiine
diistiigii tarihten onceki iicret alacaklarina iligkin olmaldur.

(2) Is¢inin, isverenin ddeme giicligiine diismesinden onceki son bir yil icinde aym
isyerinde ¢aligmis olmasi gerekir.

(3) Giinliik ticret alacagi 5510 sayili Kanunun 82 nci maddesi uyarinca belirlenen
giinliik kazang iist sinirini asamaz.

(4) Ucret alacag, iscinin Kuruma basvuru tarihini izleyen ayin sonuna kadar
odenir.

(5) Bu kapsamda yapilacak édemeler, Fon kaynaklariyla simirhdir. Odemeler,

Kuruma bagvuru sirasina gore yapilir.

Odemelerin bildirilmesi

Madde 10 — (1) Ucret alacagimin Fondan d&denmesi halinde; aciz vesikasi
alinmasinda isverene ve icra dairesine, konkordato ilaminda konkordato komiserine
veya konkordato tasfiye memuruna, iflasta iflas idaresine veya iflas masasina, iflasin
ertelenmesinde kayyima ve tiim odemelerde isverenin bagh oldugu vergi dairesine
yazili olarak bildirilir. (Resmi Gazete,2009)

Ekonomik sebeplerden dolay: finansal krize giren isletme, iflas erteleme karart
verildiginde isletmenin personel ile ilgili iicret 6demesinde aksamalar oldugunda is¢i
hak ettigi iicreti isverenden degil, fondan almak iizere basvurabilir. Basvuru formunu
dolduran is¢i iflas erteleme karart ile birlikte, formu yayima onaylatarak islemini

gerc¢eklestirmis olur.
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Sekil 4.3.2. : Isci Alacak Belgesi Formu

Alacakl Iscinin Bor¢lu Isverenin
TC Kimlik No : Adi Soyadi/Unvani
Adi Soyadi : Isyeri Adresi/Tel No
Baba Ad: : Isyeri SSK Sicil No
SSK Sicil No : Isyeri Vergi Dairesi
Dogum Yeri Isyeri Vergi No
Dogum Tarihi
Tkametgahi/Tel No :

Alacak takibinin hangi yolla yapildigi -
Aciz vesikast alinmasi
Konkordato ilani
Iflas

Iflasin ertelenmesi

AYLAR ITIBARIYLE TEMEL UCRET ALACAKLARI

.................... YILI

OCAK

SUBAT

MART

NISAN

MAYIS

HAZIRAN -

TEMMUZ :

AGUSTOS :

EYLUL

EKIM

KASIM

ARALIK

ISCi : ONAYLAYANIN
ADI SOYADI/UNVANI:

IMZz4 ONAY TARIHI:

ADRESI
IMZA
MUHUR

Kaynak: Resmi Gazete(2009)

Isci alacaklar iflas erteleme siirecine tabi olmadiklari halde yani iicret alacaklarimi
haciz yoluyla tahsil edebilme hakkina sahip olmalarina ragmen islerini kaybetmemek
amaciyla bu yola basvurabilirler. Isciler, alamadiklar1 ge¢mis 3 aylik iicretlerini alma
haklarina sahipler. Bu durum devletin, zor durumda bulunan isletmenin istihdamini

muhafaza etmesi acgisindan mali bir destegidir ve verilen iicretler Maliye Bakanligi’na
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(ilgili Vergi Dairesi’ne) kurum tarafindan bildirilir. iflas erteleme talep eden sirket

tarafindan da muhasebe defter kayitlarinda devletin 6dedigi kisim gelir kaydedilir.

4.4ISLAH CALISMALARININ INCELENMESI
4.4.1. iflas Ertelemede Mali Tablolar ve Yorumlanmasi

Iflas erteleme talebinde bulunan sirketler ( veya kooperatifler ), iflas erteleme talebi
ile birlikte mahkemeye TTK. 376.maddeye istinaden rayi¢ bedeller tizerinden borca
batikl1ig1 gdsteren bilangolarini, ayrica 1IK. 179. madde geregi iflas erteleme talebinde
bulunabilmek icin ciddi ve inandirict bir iyilestirme projesini sunarlar. lyilestirme
projelerinde genellikle sirketin ge¢cmis birkag yillik bilango ve gelir tablolar1 ile nakit
akim tablolar1 gibi ek mali tablolar ile ileriye yonelik borg¢ tasfiye planlari i¢in somut
ve inandiric1 verilere dayandirilarak olusturulan proforma gelir tablolari, nakit akim
tablolari, fon akim tablolari, 6z kaynak degisim tablolar1 vs. gibi mali tablolar sunulur.
Mahkeme tarafindan atanan bilirkisi heyeti, kesif esnasinda yaptigi incelemeler
neticesinde olusturdugu raporda gerek sirketin borca batikliginin tespiti, gerekse
sunulan iyilestirme projesinin yeterliligi, ciddiyeti ve uygulanabilirligi gibi
hususlardaki kanaatlerinden olusan raporu mahkemeye sunar.

Sayet mahkeme, iflas erteleme talebinde bulunan sirketin talebini kabul eder ve iflas
ertelemeye karar verirse, sirketin faaliyetlerini denetlemek veya yonetmek gibi
hususlarda kayyim veya kayyim heyeti atamasini gerceklestirir. Kayyim heyeti de
mahkemenin lizum gordigi stirelerde ( genellikle ii¢ ayda bir) sirketin faaliyetleri ve
lyilestirme projesinin uygulanabilirligi hakkinda raporunu mahkemeye sunar.

Bu béliimde, bir kismi iyilestirme raporunda, bir kismi bilirkisi raporunda, bir kism1
da kayyim raporunda bulunan mali tablolar ve yorumlanmas: toplu olarak ele

alinacaktir.
4.4.1.1 Bilango

a) Borca batiklik bilangosu: Borca batiklik bilangosu, bir sirketin tiim malvarlhigi
degerleri paraya cevrildiginde ve tiim gercek bor¢lari 6dendiginde elde ne kalacagini

gosteren bilangodur. Bu sebeple, borca batiklik bilancosunda yer alan malvarligi
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degerleri ve borglar o sirada piyasada gecerli olan fiyatlar1 esas alinarak bilangoya

gecirilmelidir (Oztek, 2005: 38, Atalay, 2006:16).

Giirbiiz (2013) Borca batiklik bilangosunun hazirlanmasini su sekilde 6zetlemistir.

- Aktiflerin gergek degeri tespit olunacaktir.

- Amortismanlar ve 0Ozel tiikenmeye tabi varliklar, borca batiklik bilangosunda

olmayacaktir.

- Diger donen varliklar borca batiklik bilangosunda yer alacaktir.

- Ozkaynaklarin bu bilangoda gosterilmesi ihtiyaridir.

- Pesin Odenen Giderler ve Gelecek Dénemde Tahsil Olunacak Gelirler de Borca

Batiklik Bilangosunda gosterilmeyecektir. Gider Tahakkuklart bu uygulamanin

disindadir.

- Senetli ve senetsiz alacaklar tahsil edilmesi muhtemel tutarlar ile borca batiklik

bilangosuna gegirilmelidir.

- Verilen siparis avanslar1 kayitli degerleri ile borca batiklik bilangosunun aktifinde yer

almalidir. Deger diisiikliigii karsiliklarina ise yer verilmemelidir (Glirbiiz,2013).
Finansal kiralamalarda miilkiyet hakki, varligin devrini yapacak isletmeye ait olup,

tasarruf hakki finansal kiralama yapan isletmededir. Ancak iflas erteleme talep eden

isletmelerde “aktiflerin satis esasina gore” yapilacak hesaplamalarda haklar kismi

satilabilir bir kiymet olmadigindan varlik olarak gosterilmemektedir. Kanaatimizce bu

tiirden finansal kiralama yapan isletmeler (makine, techizat) borcun biiyiik bir kismini

O0demigse “aktiflerin satis esasina gore” yapilacak bilirkisi incelemesinde dikkate

almarak varliklar hesabinda gosterilmesi gerekir. Ciinkii bu finansal kiralamaya ait

kalan bor¢ pasif hesapta yer alirken, finansal kiralama yapilan makine techizatin

tutarinin biiyiik bir kismmin 6denmesine ragmen aktiflerde yer almamasi (aktiflerin

hem isletmenin devamlilig1 esasina hem de muhtemel satis fiyatlarina gére borca batik

bilango hesaplamasinda haklar kismimin “0” kabul edilmesi) isletmenin borca

batikligini biiyiitecegi gibi, gercek degeri ile ilgili bilgi verilmemis yani gercekte olan

varlik yok sayilmis olur ki bu varliklar genellikle zor durumda olan isletmelerin

faaliyetinin slirmesi i¢in mal {ireten makine ve teghizatin iyilestirme projesinin

olmazsa olmazlarindan biri haline gelmesi s6z konusudur. Bu anlamda Icra iflas

Kanunu’nda hukuki diizenleme yapilmas1 gerektigi gibi, bu hususun tedbir kapsaminda
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degerlendirilmesi bir zarurettir. Asagida Finansal kiralama ile ilgili 6rnek muhasebe

kaydi verilmistir.

Ornek Muhasebe Kaydi: 4842 sayili kanun kapsaminda finansal kiralama
islemlerinin muhasebelestirilmesi;

Mart ayinda leasing yapilan bir sozlesmenin bilgileri asagidaki gibidir

Mal Cinsi : Makina

Mal Tutari: 430.000

KDV orani: 18%

Odeme Siiresi: 24 ay

Sozlesme Siiresi: 4 yil

Sozlesme Tarihi: 23.03.200X

Odeme Plani

Kira Adedi Tarih Anapara Faizi Kira Bedeli E:?;/Be de[I)iah”
1 23.03.200X 24.280 0 24.280 28.650
2 25.04.200X 19.100 5.930 25.030 29.535
3 25.05.200X 19.200 5.080 24.280 28.650
4 23.06.200X 19.350 4.930 24.280 28.650
5 25.07.200X 19.550 4.730 24.280 28.650
6 25.08.200X 19.870 4.410 24.280 28.650
7 25.09.200X 20.200 4.080 24.280 28.650
8 25.10.200X 20.500 3.780 24.280 28.650
9 24.11.200X 20.700 3.580 24.280 28.650
10 25.12.200X 21.050 3.230 24.280 28.650
11 25.01.200Y 21.320 2.960 24.280 28.650
12 23.02.200Y 21.600 2.680 24.280 28.650
13 23.03.200Y 21.880 2.400 24.280 28.650
14 25.04.200Y 22.170 2.110 24.280 28.650
15 25.05.200Y 22.460 1.820 24.280 28.650
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16 25.06.200Y 22.750 1.530 24.280 28.650
17 25.07.200Y 23.050 1.230 24.280 28.650
18 24.08.200Y 23.350 930 24.280 28.650
19 25.09.200Y 23.650 630 24.280 28.650
20 25.10.200Y 23.970 310 24.280 28.650
21 16.02.200Z 0 150 150 177
22 20.02.200V 0 150 150 177
23 20.02.200W 0 150 150 177
24 20.03.200W 0 300 300 354
430.000 57.100 487.100 574.778

kullanim hakki olarak kayitlara alinacaktir.

Kiraci tarafindan odeme plam kesinlestigi tarihte sabit kryymet 430.000 ytl bedelle

Ayrica 301 nolu "Finansal Kiralama Islemlerinden Borglar" hesabina ddeme

plamindaki anapara+faiz toplammin kisa vadeli olan kismi, 401 nolu "Finansal

Kiralama Islemlerinde Bor¢lar” hesabina da uzun vadeli olan kisimlart alacak

kaydedilir.

Aymni sekilde 6deme planindaki toplam faiz bedeli de vadesine gore 302 ve 402 nolu

"Ertelenmis Finansal Kiralama Bor¢lanma Maliyetleri” hesaplarimin  borcuna

kaydedilecektir.

20.03.200X tarihindeki ( Sabit kiymetin kiraci tarafindan alinmasi ve leasing
sozlesmesinin imzalanmasi) muhasebe kaydi;

260 Haklar

430.000

302  Ertelenmis Fin.Kirl. Bor¢clanma Maliyetleri

402 Ertelenmis Fin.Kirl. Bor¢lanma Maliyetleri

301 Fin. Kirl. Islemlerinden Bor¢lar
401  Fin. Kirl. Islemlerinden Bor¢lar
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23.03.200X tarihli faturanin muhasebe kaydi;

301 Fin. Kirl. Islemlerinden Bor¢lar 24.280
191 Indirilecek K.D.V. 4.370
320 Saticilar 28.650

23.03.200X tarihli faturanin édenmesi muhasebe kaydi;

320 Saticilar 28.650
102 Bankalar 28.650

25.04.200X tarihli faturanin muhasebe kaydi;

780 Finansman Giderleri 5.930
301 Fin. Kirl. Islemlerinden Bor¢lar 25.030
191 Indirilecek K.D.V. 4.505

302  Ertelenmis Fin.Kirl. Bor¢lanma Maliyetleri 5.930
320 Saticilar 29.535

25.04.200X tarihli faturanin édenmesi muhasebe kaydi;

320 Saticilar 29.535
102 Bankalar 29.535

01.07.2003 tarihinden itibaren imzalanan finansal kiralama sézlesmelerine konu
olan sabit kiymetler kiracimin aktifinde olacagindan yil sonunda kiraci tarafindan
bu kiymetlere amortisman ayrilacaktir.

770 Genel Yonetim Giderleri 86.000

268  Birikmis Amortismanlar 86.000
Kaynak: 4842 Sayili Kanun Kapsaminda Finansal Kiralama islemlerinin Muhasebelestirilmesi

(2???) http://www.finansleasing.com.tr/ornek-muhasebe-kayitlari.asp

Finansal kiralama sozlesmelerinde finansal kiralama tutari ve odeme takvimi
taraflarca belirlenir. Ancak finansal kiralama sdzlesmeleri en az dort yil siire ile
feshedilemez ( Bakanlar Kurulunca ¢ikarilabilecek bir yonetmelik veya miicbir sebep

ya da miicbir sebep sayilacak haller hari¢ ). Finansal kiralamaya konu olan malin
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hukuki miilkiyeti finansal kiralama sirketine ait olup ekonomik miilkiyeti yani
kullanim hakki mali devralana gegmektedir.

Yukaridaki ornekte de goriildiigii tizere kiralanan malin 6deme siiresi iki y1l olup,
leasing sozlesmesinin siiresi dort yildir. Kiralanan malin itfa siiresi ise bes yildir.
Yukaridaki muhasebe kayitlarindan da anlasilacagi gibi sirket kiralanan malin bedelini
iki yillik siire icersinde 6demis olsa bile miilkiyet hakkinin devri i¢in isletme dort yilin
tamamlanmasini beklemek zorundadir. Hususen bu Ornekte de gorildiigi gibi
kiralanan makine techizatin 6deme siiresi tamamlanmis olsa bile bilancoda Haklar
kismindan ¢ikartilip Maddi Duran Varliklar kismina devredilmesi sadece finansal
kiralama kanununun hikmii geregi beklenmesi gerekmektedir. Oysaki “yapilan
islemin ger¢ek mahiyeti esastir” ilkesinden hareketle bu makine techizatin igletmenin
iiretim prosesinin bir parcast olmasi sebebiyle Maddi Duran Varligi oldugu ve
kiralanan bu makine techizatin bilancoda Haklar degil Maddi Duran Varliklar
kisminda yer almas1 gerektigi kanaatindeyiz.

Bununla birlikte, iyilestirme projesinde Ongériilmesinin miimkiin olamayacagi,
ancak iflas erteleme siirecinde isletmenin faydalanabilecegi hukuki haklar bir tanesi de
konkordato ve sulh yoluyla alacaktan vazge¢me ve degersiz alacaklar hususudur.

Vergi Usul Kanunu 322. 324. ve 325. maddelerinde konkordato ve sulh yoluyla
alacaktan vazgegme ve degersiz alacaklar hiikkmii uygulanmasi bor¢lu anlagma
yaparken bu duruma iligkin belgeleri hususen tevsik etmek mecburiyetindedir. Ayni
zamanda bor¢lu ve alacakli vazgecilen alacak miktarini yasal defterlerine islemeli ve
yevmiye kayitlarini taraflar birbirlerine ibraz etmelidir. Bor¢lunun tek tarafli olarak bu
hiikmii uygulamasinin herhangi bir hukuki gecerliligi yoktur.

b) Nominal Deger Bilangosu: Sirketin kaydi degerleri baz alinarak olusturulmus olan
bu bilango, bilirkisi ve kayyim raporlarina konu olmaktadir. Bilirkisi heyeti, raporunu
olustururken sirketin kendilerine sunmus oldugu kaydi deger bilancosu ile kendi tetkik
ve incelemeleri neticesinde olusturduklar1 rayi¢ deger bilancosunu mahkemeye
sunmak ile birlikte, borca batikligin tespitinde TTK. 376. Maddede belirtilen
“aktiflerin satis fiyat1” lizerinden hesaplanan rayi¢ deger bilangcosunu dikkate alirlar.

Kayyim heyeti de, mahkemeye mutad raporlarini sunarken sirketin ticari
faaliyetlerindeki degisimi kaydi degerlere gore sirket tarafindan sunulan bilancolar

lizerinden izlerken, borca batikligin tespit edildigi bilangodaki borca batiklig1 ve rapor
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tarihindeki nominal degerli bilangodaki borca batikligi karsilastirarak bir kanaate
ulagsmaya calisirlar. Kaydi deger bilangosu sirketin yetkili personellerinden, sirketin
ticari defterlerindeki kayitlar baz alinarak olusturulur.
4.4.1.2. Gelir Tablosu

Gelir tablosu; Isletmenin belli bir dénemde elde ettigi tiim gelirler ile ayn1 donemde
katlandig1 biitiin gider ve maliyetleri ve bunlarin sonucunda isletmenin elde ettigi
donem net karin1 veya zararini gosteren tablodur.

Gelir tablosu, iflas erteleme kurumunda;
a) Iflas erteleme talebinde bulunan sirketlerin iyilestirme projelerinde projenin
uygulanabilirligini kuvvetlendirmek adina kullanilir. Soyle ki; Sirket, ekonomik
darbogaza girmeden Onceki yillardaki “parlak” durumunun bilinmesini ister.
Boylelikle, karsilastigi bu ekonomik darbogazin gegici bir durum oldugunu ve sirketin
bu durumu atlatabilecegini anlatmak maksadiyla da iyilestirme projesinde sundugu
dayanaklar1 da g6z oniinde bulundurarak gelecek yillar ait (genellikle 3 veya 5 yillik)
proforma gelir tablolar1 diizenler.
b) Bilirkisi(ler), borca batikligin tespiti ile beraber iyilestirme timidinin varlig
konusunda kanaate ulagmak i¢in iyilestirme projesinde yer alan ge¢mis yillara ait, cari
ve proforma gelir tablolarini inceleyerek sirketin satis hasilatlari, faaliyet kar veya
zararlar1 ve donem net karliligini1 analizler ile inceleyip, iyilestirme projesine dayanak
olusturan diger hususlar ile beraber bir kanaate ulagmaya calisirlar.
c) Kayyim raporlarinda sirketin mali tablolar1 incelenirken borca batiklik anindaki
gelir tablosu, rapor dénemine kadar gegen siirelerdeki ve cari donemdeki gelir tablolari
karsilikli olarak incelenir ve sirketin faaliyetlerindeki gelismeler hususunda ve
iyilestirme projesindeki proforma gelir tablolarindaki hasilat ve karliligin ne kadarlik
kisminin gerceklestigine dair analizler yapilir.
4.4.1.3. Ozsermaye Degisim Tablosu

Ozsermaye degisim tablosu bir isletmenin belirli donemlerinde &zkaynaginda
meydana gelen degisiklikleri belirten tablodur.

Tablo, daha c¢ok sirketlerin iyilestirme projelerinde borca batikligin bertaraf
edilmesi hususunda, sirketin iflas erteleme siiresince elde ettigi nakit fazlasini bor¢lara

kapatmasi sonucu 6zkaynakta olusacak degisikligi gdstermesi amaciyla kullanilir.
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Ayrica kayyim heyeti de 6zkaynak tablolarin1 daha primitif sekilde sirketin borca
batikliginin tespiti i¢in varlilar ile bor¢lar arasindaki farki gosterecek sekilde olusan bir
tabloyu sunmus olduklar1 raporda gosterirler.

4.4.2 Mali Tablolarin Analizi

Iflas erteleme talep eden sirketlerin mali ve finansal yapisi analiz edilirken en
onemli dikkat edilmesi gereken hususlardan biri net calisma sermayesidir. Ciinki
sirketlerin borca batik olma nedeni genel itibariyle finansal yapisinin bozuklugu ve net
caligma sermayesi sikintis1 ¢ekmesidir. Bu sebepten dolay1 varliklari i¢inde bulunan
donen varliklarin likidite oranlarin degisiklik gosterdigi, buna bagl olarak sirketin
iyilestirme projesi hazirlarken sirketin bundan sonraki siirecteki faaliyetlerinin dogru
analiz edilebilmesi i¢in asagidaki finansal oranlar yardimiyla planlanmasi daha dogru

olur.

a) Stokta Gegen Siire = Ortalama Stoklar / ( Y1llik Satilan Malin Maliyeti/ 365)

b) Alacaklar Tahsil Siiresi = Ortalama Alacaklar / ( Yillik Satislar/365)

¢) Bor¢lar1 Odeme Siiresi = Ortalama Borglar / (Y1llik Satilan Malin Maliyeti / 365)
d) Nakde Doniisme Siiresi = (Stokta Gegen Siire + Alacak Tahsil Siiresi) — (Borglari

Odeme Siiresi)

Iflas erteleme talep eden sirketlerde finans ydnetici, nakit biitgesini hazirlamada
yukaridaki hususlar1 gz oniine alarak yapacagi nakit akim tablosunun daha gercekgi
olacagl goz oOniine alindiginda, gelecekteki nakit kaynaklarin ve kullanimlarin daha
gergekei olacagi bu da sirketin ilerleyen siliregte finansal durumunun ne yonde
ilerlediginin dlgiilebilmesinde fayda saglayacaktir.

Iflas erteleme talep eden sirketlerce mahkemeye sunulan iyilestirme projesinde ise
nakit biitcesinin genellikle yillik olarak hazirlandigi goriilmektedir. Oysa ki, kayyim
raporlarinin genel itibariyle 3’er aylik donemlerde mahkemeye sunuldugu goz oniine
alindiginda sirketteki gelismelerin daha 6l¢iilebilir olmasi i¢in iyilestirme projelerinde

de bu nakit akim tablolarinin 3’er aylik olarak hazirlanmasi daha yararli olacaktir.
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Sekil 4.4.3.: Nakde Doniisme Siiresi

Nakde Doniisme Stiresi

A
V.

Stokta Gegen
Siire P Ticari Alacaklar Tahsil Siiresi

A
A
A

Ticari Borglarm Odeme Siiresi

A

»

Hammaddelerin Hammaddeler Mamul Mallarin Satislardan
Satin Alinisi i¢in Odeme Satig1 Nakit Tahsili

Kaynak: Brealey R.A, Myers S. C, Marcus A. J., 2007 Fundamentals of Corporate
Finance, (Bozkurt U., Arikan T., Dogukanli H.)

4.4.3. Mali Tablolarin Yorumlanmasi

Iflas ertelemenin mali ayagini olusturan en dnemli iki husus;
a) Mali tablolarin dogru ve gergegi yansitir sekilde sunulup hazirlanmasi,
b) Sunulan bu tablolarin yorumlanmasi,
seklinde 6zetleyebiliriz. Mali tablolarin yorumlanmasi i¢in bagvurulan finansal oranlar
(net isletme sermayesi, kaldira¢ orani, cari oran vs. ) analiz edilirken bu oranlarin
bahse konu olan borca batik sirketler i¢in piyasadaki kabul edilebilir ortalamalarla ayni
seviyede olmasin1 beklemek mantikli olmayacaktir. Zira bu oranlar piyasa veya sektor
ortalamalarinda olmus olsaydi, sirketlerin borca batik olmamasi gerektigi gerceginden
hareketle, bu oranlarin yorumlanmasindaki amag, sirketin borca batikliginin tespit
edildigi donem ile (bilirkisi ve/veya kayyim) raporlara konu donem arasinda gegen
stirecte sirketin ticari faaliyetleri sonucu borg-alacak dengesinde oransal olarak miispet
ya da menfi yonde olusan degisiklikleri daha anlaml1 kilmak oldugu anlagilmalidir.
Iflas erteleme talep eden sirketlerde, iflas erteleme verildigi tarihten sonraki siirecte

sirketin borca batikliginin giderilmesi ile ilgili bir kisim g¢aligmalar yapilmaktadir.
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Yapilan bu 1slah ¢alismalar1 esnasinda asagidaki ger¢eklesmesi muhtemel durumlar ile
karsilasildig takdirde su hususlar g6z oniinde bulundurulmalidir:

1) iflas erteleme talep firma, talep tarihinden sonra kisa bir siire yine faaliyet zarari
veya donem net zarari elde edebilir. Bu dénemde sirketin yeniden yapilanmasi ve iflas
erteleme siirecine girerken bazi mali disiplini uygulamaya koymasindan kaynaklanan
gecici maliyetler olusabilir. Bu sebepten dolayi sirket kisa bir donem daha zarar elde
edebilir. Ancak bu durum, sirketin 1slah olmayacagi anlamina gelmez.

2) Sirket ortaklarinin sermaye artisinda bulunmasi veya yeni ortak alinarak sirkete yeni
bir finansman kaynag1 saglanmasi:

1) Yapilan bu islemde sermaye artisi veya yeni alinan ortagin getirecegi sermaye
sirketin borca batik miktarin1 karsilasa yani bir anlamda sirketi borca batikliktan
kurtarsa bile sirketin iflas erteleme siirecinin devam etmesi gerekir. Clinkii sirket borca
batikliktan kurtulsa bile 1slah olup olmadiginin tespiti icin sirketin faaliyetlerinin bir
stire daha bu hukuksal cergeve icersinde siirdiiriilmesi gerekir. Sirket siire¢ icersinde
zarar ediyor ve Ozkaynagini tiiketiyorsa, sirketin 1slah edilebilirliginin olmadig
anlasilir. Mahkeme iflas erteleme siirecinde olan sirketin iflasina karar vererek, sirketi
iflas masasina devreder.

i1) Sayet sirket, iyilestirme projesi dogrultusunda kendi faaliyetinin sonucunda kar elde
edip varligini siirdiirebiliyorsa bu durum sirketin 1slah kabiliyetinin oldugunu gosterir.
Bu ¢ercevede sirketin iflas ertelemesi kaldirilarak sirket faaliyetlerine devam eder.

3) Iflas erteleme talep eden sirketin alacaklilarindan biri veya birden fazlasi
alacagindan vazgegmesi veya alacagina binaen sirkete ortak olmasi yada sirket
ortaklarmin sirketten alacagini sirkete sermaye artis1 olarak devretmesi sonucunda
sirketin aktif-pasif dengesi varliklar lehine olsa bile (borca batikliktan kurtulsa bile)
hususen sirketin bir siire daha faaliyet kar/zarar ve donem net kar / zarar durumunun
izlenmesi gerekir. Sirket, i¢ dinamikleri harekete gecirip kar elde edip ve bu karlilik
stireklilik arz ediyorsa sirketin 1slahinin gergeklestigi kanaatine varilarak mahkeme
tarafindan iflas erteleme kaldirilir. Sayet sirket zarar edip bu zararmin siireklilik arz

etmesi durumunda aktif pasif dengesi kurulsa bile sirketin iflasina hitkmedilmelidir.
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BOLUM 5. SONUC VE ONERILER

Giliniimiliz diinyasinda kiiresellesmenin etkisiyle iilkeler ve dolayisiyla piyasalar
artik birbirine daha duyarli ve hassas konumda. Latin Amerika’da ¢ikan bir ekonomik
krizin etkisi Asya’daki iilkeler i¢in bile yikici sonuglar dogurabiliyor. Ekonomik kriz
ortamlarinda da sirketlerin finansal darbogaza girmesi ve bunun sonucunda iflasin
esigine kadar uzayan sonuclar kacinilmaz olabiliyor.

Liberal ekonomilerde, iktisadi bir igletme normal faaliyetine devam eder ya da
ekonomik ve finansal kosullar sebebiyle iflas eder. Normal faaliyetine devam eden bir
sirketin yonetimi (TTK.’ya gore), genel kurul tarafindan secilen yonetim Kkurulu
tarafindan veya miidiir ya da miidiirler tarafindan idare edilir. iflas eden bir iktisadi
isletmenin yonetimi ise (IiK.’ya gore) iflas masas1 marifetiyle alacaklilar tarafindan
yapilir.

Finansal kriz nedeniyle iflas sartlar1 olusan bir firma iki sekilde islem goriir. ilki,
firma hisseleri el degistirir. Genellikle kritik pozisyonlara yeni yoneticiler atanir. Daha
giicli ve daha profesyonel yoneticiler tarafindan yeniden yapilandirilarak sirketin
devamlilig1 saglanir. Bu, iktisaden iilkenin, sirketin ve piyasalarin kayba ugramasini
oniine gecer. Ikincisi ise, ekonomik kriz nedeniyle iktisadi durumu kétiilesen
isletmelerin blok halinde satisinin miimkiin olmadigr ya da kriz dolayisiyla yeni
yatirim risklerini goze alabilecek isletmelerin olmamasi sebebiyle devredilemeyen
veya zamaninda finansal kaynak bulamayan isletmeler kanunlardaki ilgili hiikiimler
uyarinca iflas edip, iflas masas1 marifetiyle sirket, alacaklilarin tasarrufuna gecer. Bu
durumda sirketin varliklar1 piyasa degerinin altinda satilma ihtimalinin yiiksek olmasi
sebebiyle, hem alacaklilar hem de milli ekonomi zarar goriir. Alacaklilarin ve milli
ekonominin kaybini azaltma anlaminda iflas erteleme kurumu ihdas edilmistir.

Sirketlerin ekonomik olarak zor duruma diismelerinin sebepleri iki ana baslik
altinda toplanabilir. Birincisi dis kaynakli sebepler, ki bunlar; Uluslararasi, ulusal veya
bolgesel ekonomik kriz, savas, kaos, ililke ekonomisi ve siyasetinin kotii yonetimi vb..

Ikinci i¢ kaynakli sebepler; firmalarin hatali yatirim kararlari, kétii yonetilmesi, asir1
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bor¢lanma vb. olarak siralanabilir. Gerek mikro gerek makro diizeyde yukarida bahse
konu olan sebepler ¢ergevesinde iktisadi kurumlarin i¢inde bulunduklari finansal kriz
nedeniyle, devlet; iflas erteleme kurumu adi altinda liberal ekonomiye miidahale
etmistir.

Ulkemizde finansal yapinin korunmasi, sirketlerin ticari hayatlarima devam etmesi
ve siirekliliginin devami i¢in finansal ve hukuki tedbirler alinarak krizin yikic
etkilerinden kacinmak ya da en azindan hasarin siddetini azaltmak adina gerekli
diizenlemeler mevcuttur. Bu calismada sirketlerin siirekliliginin saglanmasi, alacak
haklarinin zayi olmamasi ve dolayisiyla piyasalarin saglikli islemesi adina yasalarla
diizenlenmis olan iflas erteleme kurumu incelenmistir.

Ekonomik darbogazda bulunan sirketlerin yeniden yapilanmasi i¢in kurulan iflas
erteleme kurumu; sirketlerin i¢inde bulundugu bu olagan iistii durumu atlatarak,
isletmenin siirekliligi konusunda ilerleme kaydetmesi ve ticari faaliyetleri sebebiyle
olumsuz yonde etkilemis oldugu sirketlerin ekonomik kayiplarinin azaltilmaya
calisiimasi adina gerek Icra Iflas Kanunu gerekse Tiirk Ticaret Kanununun ilgili
maddelerinde diizenlenmistir.

Iflas ertelemeden maksat, borca batik durumda olan sirketin iginde bulundugu bu
olagan dis1 finansal durumdan kurtularak sirketin siirekliliginin korunmasi ve ticari
hayatina devam etmesi olanagi saglanmis olmak ile birlikte, alacaklilarin da iflasa
nazaran daha fazla tahsilat yapma olanaginin saglanmasidir.

Iflas erteleme karari 1 yil olup, sonraki verilen kararlar iflas erteleme kararinin
uzatilmasidir. Ancak Iflas erteleme kararinin uzatma siiresi toplamda en fazla 4 yili
gecemez. Yani bu siire¢ 1 yili iflas erteleme kararindan, 4 yili iflas erteleme kararinin
uzatilmasindan olmak iizere toplamda 5 yili ge¢emez. Bu siire zarfinda sirket,
iyilestirme projesinde sunmus oldugu iyilestirmeye yonelik tedbirleri kayyim gozetim
ve denetiminde uygular. Sayet uygulanan projeler neticesinde sirketin borca batiklig
giderilir ise mahkeme kayyim ve bilirkisilerden aldig1 raporlar dogrultusunda sirket
tizerindeki iflas ertelemeyi kaldir ve sirket ticari faaliyetlerine devam eder. Fakat, iflas
erteleme siiresince sirketin borca batikligr giderilmedigi takdirde mahkeme sirketin
iflasina hitkkmederek, sirket iflas masasina devredilir.

Iflas erteleme talebini borca batik olan sirket yetkilileri yapabilecegi gibi, bu talep

alacaklilar veya sirket tasfiye halinde ise tasfiye memuru tarafindan da yapilabilir.
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Iflas erteleme davalar1 dncelik arz eden davalardan olup, mahkeme tarafindan borca
batikligin tespiti hususunda teknik bilirkisi atamasi yapilir. Bilirkisi heyeti sayet
sirketin TTK. 376. maddede belirtildigi iizere aktiflerin hem isletmenin devamlilig
esasina hem de muhtemel satis fiyatlar1 iizerinden borca batik oldugunu tespit
ederlerse, mahkeme sirketin malvarliginin korunmasi yoniinde karar vererek sirkete
kayyim atamasinda bulunur. Bu arada, Mahkeme ayrica gerek bilirkisi(ler)den gerekse
kayyim(lar)dan sirketin mahkemeye sunmus oldugu iyilestirme projesinin
uygulanabilirligi, sirketin iyilesme timidinin olup olmadig1 yoniinde rapor ister. Burada
dikkat edilmesi gereken husus; iflas erteleme talep eden sirketler aktiflerin hem
isletmenin devamlilig1 esasina hem de muhtemel satis fiyatlar1 tizerinden borca batiklik
bilangosu ¢ikarir. Ancak iflas ertelemesi talep eden sirketlerin bir kismi1 da defter
degerleri iizerinden hesapladiklar1 borca batiklik bilangosunu mahkemeye sunarlar.
Gerek “aktiflerin hem igletmenin devamliligi esasina hem de muhtemel satis fiyatlarina
gore” gerekse “defter degerlerine” gore hazirlanan bilangolardaki borca batiklik
miktar1 gerekse mahkemece tayin edilen bilirkisi heyetinin yapmis oldugu ilk
incelemede tespit etmis olduklar1 borca batiklik miktarinin birbirinden ¢ok farkl
oldugu goriilebilmektedir. Genelde mahkemenin bilirkisi marifetiyle tespit ettirmis
oldugu borca batiklik miktar1 daha yiiksek ¢ikmaktadir. Bu sebepten dolay1
bilirkisilerce ilk incelemede borca batiklik tespit edildikten sonra sirketin, mahkemenin
verecegi siire ile smurlt olmak kaydiyla, bir iyilestirme projesi sunmasi projenin
uygulanabilirligi agisindan daha gergek¢i olacaktir. Gerekirse kayyimin gozetimi ve
denetimi altinda iyilestirme projesi hazirlanmalidir. Kaldi ki, ¢ogu zaman yukaridaki
sebepten otlirii, bilirkisi heyeti tarafindan mahkemeye sunulan raporda iyilestirme
projelerinin revize edilmesi istenmektedir.

Borca batiklik bilangosu olusturulurken su hususa da dikkat edilmesi gerektigi
kanaatindeyiz; Isletmedeki kiralanan bu makine ve teghizatin kullanim esaslarmna
baktigimizda Finansal Kiralama Kanunu kiralanan makine — techizatin 4 yildan 6nce
devredilmesine miisaade etmemekte ve finansal kiralamalarda miilkiyet hakk: varligin
devrini yapacak isletmeye ait olup, tasarruf hakki finansal kiralama yapan
isletmededir. Ancak iflas erteleme talep eden isletmelerde “aktiflerin satis esasina
gore” yapilacak hesaplamalarda haklar kismi satilabilir bir kiymet olmadigindan varlik

olarak gosterilmemektedir. Oysaki “yapilan islemin gercek mabhiyeti esastir”
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ilkesinden hareketle bu makine techizatin isletmenin tiretimde kullanildig1 bu sebepten
dolayr Maddi Duran Varligt oldugu ve kiralanan bu makine teghizatin bilangoda
Haklar degil Maddi Duran Varliklar kisminda yer almasi gerektigi kanaatindeyiz.
Ciinkii bu finansal kiralamaya ait kalan bor¢ pasif hesapta yer alirken, finansal
kiralama yapilan makine techizatin tutarinin biiyiik bir kismmin 6denmesine ragmen
aktiflerde yer almamasi (aktiflerin hem isletmenin devamliligt esasmna hem de
muhtemel satis fiyatlarina gore borca batik bilango hesaplamasinda haklar kisminin
“0” kabul edilmesi) isletmenin borca batikligini biiyiitecegi gibi, gercek degeri ile ilgili
bilgi verilmemis yani gercekte olan varlik yok sayilmis olur ki bu varliklar genellikle
zor durumda olan isletmelerin faaliyetinin slirmesi i¢in mal {ireten makine ve
techizatin 1iyilestirme projesinin olmazsa olmazlarindan biri haline gelmesi s6z
konusudur. Bu baglamda, Icra iflas Kanunu’nda hukuki diizenleme yapilmasi gerektigi
gibi, bu hususun tedbir kapsaminda degerlendirilmesi bir zarurettir.

Iflas erteleme kurumunun uygulanmasinda iyilestirme projeleri hayati 6nem arz
eder. Ciinkii, Icra Iflas Kanunu 179. Maddesinde de belirtildigi iizere “..... sermaye
sirketleri ile kooperatiflerin bor¢larinin aktifinden fazla oldugu ...... mahkemece tespit
edilirse, onceden takibe hacet kalmaksizin bunlarin iflasina karar verilir. Su kadar ki,
idare ve temsil ile vazifelendirilmis kimseler ya da alacaklilardan biri, sirket veya
kooperatifin mali durumunun iyilestirilmesinin miimkiin olduguna dair bir iyilestirme
projesini mahkemeye sunarak iflasin ertelenmesini isteyebilir. Mahkeme projeyi ciddi
ve inandirici bulursa, iflasin ertelenmesine karar verir. Iyilestirme projesinin ciddi ve
inandirici oldugunu gdsteren bilgi ve belgelerinde mahkemeye sunulmasi zorunludur.”
Mali durumun 1iyilestirilmesi hususunda ciddi, inandirict ve uygulanabilir bir
lyilestirme projesi sunmak sirketlerin bu hususta samimiyetini gostermektedir. Ayrica
bu tiir projeler sirketin kisa vadede hem i¢inde bulundugu agmazdan kurtarilmasini
saglamay1 amaclarken hem de uzun vadede sirketi bu duruma sokan sebepler ile bir
daha karsilagmamak adina stratejik bir yol haritasi niteligindedir.

Iyilestirme projesinde oncelikle sirket hakkinda genel bilgilerin oldugu, kurulus
yapisi, ortaklik yapisi, pazar payi, ticari istigal alani, miisterileri gibi bilgiler yer alir,
Ardindan iflas erteleme talep eden sirketin hangi tarihten itibaren hangi sebepler
neticesinde finansal zorluga diistiigii belgeler ve mali veriler 15181 altinda izah edilir.

Bu, sirketin i¢inde bulunmus oldugu finansal hastaliin teshisinin konulmasi ve tedavi
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yonteminin belirlenmesi i¢in onemlidir. Ayrica, sirketin kayitlarina intikal etmeyen
muhtemel riskler; sdzlesmelerden kaynaklanan taahhiit riskleri, verilmis olan teminat
mektuplari, sirkete kars1 acilmis olan tazminat davalar1 ve sirketin agmis oldugu vergi
davalar1 v.b. risklerin ne sekilde karsilanacagi agiklanmalidir. Bunlar ihtiva etmeyen
bir iyilestirme projesinin uygulanabilirliginden ve tam ve dogrulugundan sz edilemez.
Bu kistaslardan yoksun hazirlanan iyilestirme projesinin bilirkisi heyeti tarafindan
incelenip mahkemeye rapor edilmesi neticesinde mahkemenin verecegi kararin isabetli
olabileceginden bahsedilemez. lyilestirme projelerinde son olarak da, sirketi ekonomik
darbogazdan kurtarmasi i¢in planlanan tedbirler yer alir.

Iflas erteleme talep eden sirketler, iyilestirme projesinde sunmus oldugu borca
batikliginin giderilmesi ile ilgili bir kisim 1slah ¢alismalar1 yapmaktadirlar. Ki bunlar
genel itibariyle sermaye artisi, alacaklilarla yapilan borg¢ tasfiye protokolleri, yeni
miisterilerle yapilan sozlesmeler olarak siralanabilir. Yapilan bu i1slah calismalari
esnasinda asagidaki gergeklesmesi muhtemel durumlar ile karsilasildigi takdirde su
hususlar g6z 6niinde bulundurulmalidir:

- Iflas erteleme talep eden sirket, talep tarihinden sonra kisa bir siire yine faaliyet
zarar1 veya donem net zarar1 elde edebilir. Bu donemde sirketin yeniden yapilanmasi
ve iflas erteleme silirecine girerken bazi mali disiplini uygulamaya koymasindan
kaynaklanan gecici maliyetler olusabilir. Bu sebepten dolay1 sirket kisa bir donem
daha zarar elde edebilir. Ancak bu durum, sirketin 1slah olmayacag1 anlamina gelmez.

- Sirket ortaklarmin sermaye artisinda bulunmasi veya yeni ortak alinarak sirkete yeni
bir finansman kaynagi saglanmasi: Yapilan bu islemde sermaye artis1 veya yeni alinan
ortagin getirecegl sermaye sirketin borca batik miktarini karsilasa yani bir anlamda
sirketi borca batikliktan kurtarsa bile sirketin iflas erteleme siirecinin devam etmesi
gerekir. Clinkii sirket borca batikliktan kurtulsa bile 1slah olup olmadiginin tespiti i¢in
sirketin faaliyetlerinin bir siire daha bu hukuksal cerceve icersinde siirdiiriilmesi
gerekir. Sirket siire¢ icersinde zarar ediyor ve 6zkaynagini tiikketiyorsa, sirketin 1slah
edilebilirliginin olmadig1 anlasilir. Mahkeme iflas erteleme siirecinde olan sirketin
iflasina karar vererek, sirketi iflas masasina devretmelidir.

Sayet sirket, iyilestirme projesi dogrultusunda kendi faaliyetinin sonucunda kar elde
edip varhigini siirdiirebiliyorsa bu durum sirketin 1slah kabiliyetinin oldugunu gosterir.

Bu ¢ergevede sirketin iflas ertelemesi kaldirilarak sirket faaliyetlerine devam eder.
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- Iflas erteleme talep eden sirketin alacaklilarindan biri veya birden fazlasinin
alacagindan vazgecmesi veya alacagia binaen sirkete ortak olmasi yada sirket
ortaklarmin sirketten alacagii sirkete sermaye artis1 olarak devretmesi sonucunda
sirketin aktif-pasif dengesi varliklar lehine olsa bile (borca batikliktan kurtulsa bile),
bu hususlarin gerceklestigi tarih itibariyle sirket zarar etmis ise; hususen sirketin bir
stire daha faaliyet kar/zarar ve donem net kar / zarar durumunun izlenmesi gerekir.
Sirket, i¢ dinamikleri harekete gecirip kar elde edip ve bu karlilik siireklilik arz
ediyorsa sirketin 1slahinin gergeklestigi kanaatine varilarak mahkeme tarafindan iflas
erteleme kaldirilir. Sayet sirket zarar edip bu zararinin stireklilik arz etmesi durumunda
aktif pasif dengesi kurulsa bile sirketin 1slahinin miimkiin olamayacagindan bahisle
iflasina hiikmedilmelidir.

Burada diger bir husus da sudur; is¢i alacaklari iflas erteleme siireci tabi olmadiklart
halde yani {icret alacaklarini haciz yoluyla tahsil edebilme hakkina sahip olmalarina
ragmen islerini kaybetmemek amaciyla “Ucret Garanti Fonu’na basvurabilirler.
Iscilerin alamadiklar1 gegmis 3 aylik iicretlerini alma haklarina sahipler. Bu durum
devletin, zor durumda bulunan isletmenin istihdamini muhafaza etmesi acisindan mali
bir destegidir ve verilen iicretler Maliye Bakanligi’na (ilgili Vergi Dairesi’ne) kurum
tarafindan bildirilir. iflas erteleme talep eden sirket tarafindan da muhasebe defter
kayitlarinda devletin 6dedigi kisim gelir kaydedilir.

Mahkemece atanan kayyim (genellikle 3 ayda bir) mutad raporlarinda sirket ve
faaliyetleri (iyilestirme projesine ne oranda sadik kaldigi, borca batikligin azaltilip
azaltilmadigi gibi hususlar) hakkinda mahkemeye bilgi verir.

Iflas erteleme kurumunun finansal ve mali verilerinin kullanilmas: ve
yorumlanmasinda en temel iki 6zellik; mali tablolarin dogru ve gercegi yansitir sekilde
sunulup hazirlanmasi ve sunulan bu tablolarin dogru yorumlanmasidir.

Mali verilerin yorumlanmasi i¢in bagvurulan finansal oranlar (asit test orani,
kaldirag orani, cari oran vs. ) analiz edilirken bu oranlarin bahse konu olan borca batik
sirketler icin piyasadaki veya kabul edilen ortalamalarla ayni seviyede olmasini
beklemek dogru degildir. Kaldi ki, bu oranlar genel geger ortalamalarinda olmus
olsaydi, sirketlerin iflas erteleme talep etmeleri gibi bir durum zaten s6z konusu
olmayacakti. Dolayisiyla, bu oranlarin yorumlanmasindan maksat, sirketin borca

batikliginin tespit edildigi donem ile (bilirkisi veya kayyim) raporlara konu dénem
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arasinda gegen siiregte sirketin ticari faaliyetleri sonucu borg-alacak dengesinde
oransal olarak miispet ya da menfi yonde olusan degisiklikleri daha anlamli kilmak
oldugu anlasilmalidir. Yani bu oranlarin yorumlanmasinda, sirketin gostermis oldugu
finansal ve mali diizelmeler veya geri gidisler hususunda yardimci bilgi olarak
kullanilmas1 gerekliligidir.

Sonu¢ olarak, iflas erteleme kurumu, kriz zamanlarinda ekonomik ve finansal
olarak darbogaza giren sirketlerin karsilastiklar1 bu olagandisi durum karsisinda bu
sikigikliktan ¢ikabilecek olan sirketlerin gerek sirketin tiizel kisiligi, gerek alacaklilar,
gerek calisanlar gerekse bahse konu sirketlerin i¢cinde bulundugu piyasalarin yarari i¢in

yasal sinirlamalarin diizenlenmesidir.
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EKLER

EK-A

BAKIRKOY ASLIYE TICARET MAHKEMESI SAYIN BASKANLIGI’NA
IHTiYATI TEDBIR TALEPLIDIR.

DAVACI: ... GIDA LTD. STi.
DAVALI: HASIMSIZ

KONU: IIK. 179. Md. Ve TTK. 324. Md. Geregi sirket hakkinda iflas erteleme karari
verilmesi talebimizin sunulmasindan ibarettir.

ACIKLAMALAR:
A-Sirket Hakkinda Genel Bilgiler:

... Gida Ltd. Sti. ...2004 tarihinde kurulmus olup, kurulusu .... tarihinde tescil ve

Ticaret Sicil Gazetesinin ..... tarihli .... say1 niishasinda ilan edilmistir.
Sirketin kurulug amaci, bilciimle gida iirlinlerinin gida sanayi mamullerinin un ve
undan mamul gida {riinlerinin, seker ve sekerden mamul gida iiriinlerinin imal alim
satim ithali ihract toptan ya da perakende alimi satimi ticareti ve pazarlamasi
faaliyetlerini igermektedir.

2009 yil1 sonu ve 2010 yil1 basindan beri Diinya ve Tiirkiye'deki bazi konjonktiirel
etkenler ve ekonomik gelismeler miivekkil sirketin is hacminde daralmalara ve sirket
biinyesinde mali sikintilara yol agmistir. Sunulan isletme projesinde detaylari ile
anlatildig iizere:

a- Cin'in Diinya piyasasinda o6zellikle gida sektoriinde yarattigi, haksiz rekabetin bile
otesinde telakki edilmesi gereken menfi ve biiyiik baski

b- Mevcut ekonomik kriz

c- Piyasada alim giiciiniin diismesi

d- Nakit akisinin durmasi

e- Kredi olanaklarinin zorlasmasi

f- Iscilik maliyetlerindeki artis
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g- Olumsuzluklarin iist liste gelmesi gibi faktorler sirketi ciddi 6deme giigliigiine
sokmustur.

Odeme giicliigii ciddi alacakli baskis1 yaratmakta ve sirket yonetimi saglikli karar
veremez hale gelmektedir. Alacaklilara yapilan 6demeler yapilan baskinin dozuna gore
olmakta ve alacaklilar arasinda adil bir 6deme dengesi kurulamamaktadir.

B- Sirketin Mali Durumu Hakkindaki Bilgiler:
Miivekkil sirketin 28.02.2010 tarihli bilangosu itibariyle;

SIRKET BORCLARI TL

Banka borglari 157.063,70-TL,

Saticilara borglara 1.946.440.94.-TL

Vergi ve SSK. borglari 117.946.86 -TL

Diger cesitli borglar 280.16.-TL
TOPLAM 2.221.731,66 TL

SIRKET VARLIKLARI TL

Kasa 500,26-TL

Bankalar 30.353,00-TL

Alicilar 130.285,00-

TL

Stoklar 50.276,36-

TL

Diger Donen Varhklar 480.356,78-

TL

Maddi Duran Varhklar 53.759,48-

TL

Maddi Olmayan Duran Varhklar

13.468,79-TL

SIRKET VARLIKLARI 758.999,67-TL

SIRKET BORCLARI 2.221.731,66 TL

NET BORC 1.462.731,99-TL

Gortldiigi tizere, sirketin mali durumu analiz edildiginde, sirket varliklarinin yani

aktiflerinin borclarmi karsilamaya yetmedigi goriilmektedir. Saymm mahkememizce
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atanacak bilirkisiler tarafindan da bu durum tespit edilecektir. Sirketin 28.02.2010
tarihi itibariyle durumunu gosteren mal varligina dayali bilanco géz oniine alinarak
kanunen alinmas1 gerekli yasal tedbirlerin ifas1 ¢er¢evesinde TTK.'nin 324 ve {IK.'nin
179. maddesi hiikiimleri dogrultusunda mahkemeye basvurma ve gerekli dnemleri
alma yolunda Ortaklar Kurulu karar1 alinmistir.

C- Talebin Hukuki Nedenleri:

17.07.2003 tarihli 4949 sayili Yasa ile Icra iflas Kanunumuza 179/a ve 179/b
maddeleri eklenerek 179 maddedeki diger yasa degisiklilikleri yapilmadan Once,
sirketlerde borca batiklik halini ve sonuclarini diizenleyen tek yasal dayanak olarak
TTK 324. maddesi bulunmaktaydi. S6z konusu TTK.nin 324. maddesinin 2.
boliimiinde borca batiklik hali "....sirketin aktiflerinin sirket alacaklarini karsilamaya
yetmedigi...” durumlar olarak tarif edilmistir. Kisaca; bir sermaye sirketinin sahip
oldugu aktiflerinin toplami borg¢larini yani pasiflerini kargilamaya yetmiyorsa, o sirket
borca batik demektir.

Gerek TTK’nin 324. maddesi gerekse daha 6zel bir diizenleme igeren IIK.'nin 179.
maddesi sermaye yoneticilerine hem bir yilikiimliiliikk yiiklemis hem de sirketin
varligina devam ettirebilmesi i¢in firsat tanimistir.

Zira borca batik olma haciz, aciz hali degildir. Sirket aciz i¢inde olmayip, borca
batik haldedir. Aciz hali sirketin muaccel borglarinin 6deme araglarindaki siirekli
yoksunluk nedeniyle O6denememesidir. Kaldi ki; sirketimiz borglarin1 6demek
istemekte, aktiflerini artirarak borca batiktik halinde kurtulmaya ¢alismaktadir.

TTK.” nin 324. maddesinin 2. fikrasinda "......... sirketin aciz halinde bulundugu
sliphesi uyandiran emareler mevcutsa idare meclisleri aktiflerin satis fiyatlar1 esas
olmak flizere bir ara bilango tanzim eder....girketin aktifleri sirket alacaklilarmin
alacaklarmi karsilamaya yetmedigi takdirde idare meclisi bu durumu derhal
mahkemeye bildirmeye mecburdur. Mahkeme bu durumda sirketin iflasina hiikmeder.
Su kadarki; sirket durumunun islah1 miimkiin goriiniiyorsa, idare meclisi veya bir
alacaklinin talebi iizerine mahkeme iflas kararin1 tehir edebilir. Bu halde
mahkeme.......llizumlu tedbirleri alir'" hilkkmiine yer vermistir.

4949 sayil yasa ile degisik IIK 179. maddesinde séz konusu olan durumun tiim
sermaye sirketlerini ve kooperatiflere tesmil ederek bunlarin borg¢larinin aktifinden

fazla oldugu temsille vazifelendirilmis kimseler tarafindan beyan ve mahkemece tespit
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edilirse iflasina karar verilecegi, idare ve temsille vazifelendirilmis kimseler ya da
alacaklilardan biri sirketin mali durumunun 1iyilestirilmesinin miimkiin oldugunu
belirterek iflasin ertelenmesini isteyebilecegini diizenlemistir. Bu talepler ivedilikle ve
oncelikle sonuglandirilir.

Talebin uygun goriilmesi halinde ise sirketin yapisi ile iyilestirme projesinde goz
oniinde tutarak mahkemece kayyum atamasi dahil IIK.'mm 179/a ve 179/b
maddelerinde yazili tedbirlerin alinacagini belirtilmistir.

Iflasin Ertelenmesi zor duruma diisen borglularin isletmelerinin devamliligini
saglamaya yonelik bir kurumdur. Bu diizenleme genel olarak degerlendirildiginde, asil
olarak sermaye sirketlerinin ve kooperatiflerin borgtan kurtulmasinit ve devamliligini
saglamay1 amaglamaistir.

Miivekkil sirketin iflasin ertelenmesine karar verilmeden Once erteleme karari
verilinceye kadar uzunca bir zaman gececek olmasi nedeniyle miivekkil sirket bu siire
zarfinda takip ve hacizlerden dolayr daha da zor duruma diisecek ve erteleme
kurumunun amacladigl sonuca ulasmasit miimkiin olmayacaktir. Bu nedenle erteleme
karar1 verilinceye kadar telafisi gili¢ zararlarin Oniine gecebilmek i¢in ihtiyati tedbir
karan talep etmek zarureti bulunmaktadir.

Bununla beraber, iflas erteleme davasi acilir agilmaz 6zellikle bankalar tarafindan
acilan davalardan haberdar olundugundan ve derhal icrai islemlere bagvurduklarindan,
tensiple birlikte tedbir karari verilmesini talep ediyoruz ki, bu durum yasanin
ruhuna da uygun diismekledir. Nitekim mahkemelerin uygulamalar da bu yondedir.
Istanbul 1. Asliye Ticaret Mahkemesinin 2006/... E. 21 04.2006 tarihli karari,
Istanbul 4. Asliye Ticaret Mahkemesinin 2005/... E. nolu 11.10.2005 tarihli
kararlar1 tensip zaptinda asagidaki igerikle diizenlemistir.

“Davaci sirket hakkinda IiK.'min 206. maddesi 1. fikrasindaki alacaklar disinda
hangi sebebe dayanirsa dayansin yapilacak ve yapilmis her tiirlii icra takibinin, ihtiyati
haciz ve tedbir uygulamalarinin durdurulmasina, sirketin menkul ve gayrimenkul
mallar1 ile bankalardaki hesaplar1 ve paralar1 lizerine 3. kisilerce yapilacak icra
takipleri, ihtiyati haciz tedbir ve uygulamalariin, takas, mahsup, hapis ve temlik
uygulamalarinin - durdurulmas: agisindan ihtiyati tedbir karart verilmesi" karar

verilmistir.
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Sonu¢ olarak mahkeme; tensip asamasinda tedbir kararmmi vererek gecikmeden
Otiirli taraflarin zarar gérmesine engel olmak istemistir.

Asagida sunacagimiz ve agiklayacagimiz imkan ve alternatiflerin gerceklesmesi ile
mivekkil sirkete siire taninir ise bir yil igerisinde aktif pasif dengesinin diizelecegi
yukarida izahin1 yaptigimiz her tiirlii borcu ddeyebilir bir yapiya kavusacagi ortadadir.
D- Iyilestirme Projesi:

Her ne kadar sirket son iki yilda gayri faal goriinse de almis oldugu teklifler,
ozellikle miisteri portfoyiiniin bulundugu Dogu Anadolu ve Giineydogu Anadolu'daki
yatirnm tesviklerinin artmasi sirketin faal hale gelmesi ve 2 yil igerisinde diizliige
cikacagini agikca gostermektedir.

Iyilestirme projesinde sunulan Proforma Gelir Tablosuna gére sirketin 2010, 2011,

2012 karlar1 asagidaki gibi 6n goriilmekledir.

2010 yihh 2011 yih 2012 yihh
Net Kar (Serbest Kalan Nakit) 460.000 TL 598.000 TL 774400 TL

Serbest kalan nakde gore 2010, 2011, 2012 yillar1 bor¢ 6deme plam asagidaki

sekilde ongoriilmektedir.

2010 2011 2012
Donem Basi Borg 1.462.731,99TL 1.002.731,99TL 404.731,99TL
Donem Sonu Serbest
Kalan Nakit 460.000,00 TL  598.000,00TL 774.400,00TL

Donem Sonu Kalan Bor¢ 1.002.731,99TL 404.731,99TL -

Yukarida tabloya gore. sirketin {iglincli yil itibariyle borclarmi tamami ile
odeyebilecektir.

Ayrica, bu anlayis ve yaklasimla saglanacak sonucglardan yalmz sirket degil
tedarik¢i ve miisterileri de yararlanacaktir.

Uretim kapasitesi yiiksek, pazar pay1 genis ve markasiyla sektorde yer edinmis bir
firmanin gegici bir nakit sikisikligindan kaynaklanan darbogazdan caresizlige terk
edilerek bu denli bir isletmenin faaliyetinin durmasina seyirci kalinmasi hakkaniyete
aykirt oldugunu gibi iilke ekonomisine de zarar verecektir. Nitekim sirketin bu

baglamda yurt iginde iirettigi iirlinlere olan yabanci firma talebi gdsteren siparis ve
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baglantilara iliskin ekte sundugumuz belgeler, sirketin ¢aligmasi halinde su anda s6z
konusu olan 0&deme giicliiglinii yenecegini ve borglarin1  ddeyebilecegini
gostermektedir.

E- Talep Edilen Muhafaza Tedbirleri ile iflas Ertelemesinin Kabulii Hakkinda
Karar Verilmesi Durumunda Uygulanmasi Istenilen Tedbirler:

Yasal olarak uygulanmasi gereken tedbirler;

a- Kayyum atanmasi. [IK.'nin 179/a maddesindeki atanacak kayyumun sirketimizi
temsil eden ortaklar kurulunun yaninda karar ve islemlerin gecerliligini onaylamak
yetkisiyle donatilmasini talep etmekteyiz.

b- [IK.'min 166. maddesinin 2. fikrasindaki hiikiimlere gore gerekli ilan ve
bildirimlerin yapilmasi.

c- IIK.'min 179/b maddesi dogrultusunda 6183 sayili kanun ve S.S.K. kanuna gore
yapilan takipler dahil olmak tizere sirket aleyhinde yapilmis her tiirlii takibin
durdurulmasini ve yeni takip yapilmasinin engellenmesini.

d- Rehinin paraya ¢evrilmesi yoluyla yapilan takipteki satiglarin durdurulmasina.

e- Sirket aleyhine yapilmis ve yapilacak her tiirlii takipteki muhafaza, teslim ve
tahliyeye dair icra-i islemlerin durdurulmasina,

f- Atanacak kayyumun her ii¢ ayda bir mahkemeye sirketin durumu hakkinda rapor
vermesine,

2- Proje geregi uygulanmasi gereken tedbirler;

a- Davanin mahkemenizde agilma tarihi itibari ile alacaklilarin alacaklarini elde etmek
gayesiyle takip hukuku disinda temlik, takas, mahsup, hapis, protesto, ihtiyati tedbir ve
ihtiyati haciz gibi hukuki islemlerin yapilmasinin durdurulmasina.

b- Sirketi temsil eden sirket miidiiriine ve kayyuma mal iiretimini temin amaci ile
pesin veya vade olarak hammadde alinmasi, kamu bor¢larinin 6denmesi ve on
gorlisme ve projelerinin  gerceklestirilmesi, siparisleri alinmig olan islerin
tamamlanmasi i¢in yetki verilmesine

c- isletme sermayesini giliglendirmek amaciyla, bir kistm menkul ve gayrimenkul
mallarin satilarak degerlendirilmesi, husussunda sirketi temsile yetkili sirket miidiiriine

ve kayyima yetki verilmesi,
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F- ihtiyati Tedbir Talebi:

fcra iflas kanunun 179. maddesi kapsaminda iflasin ertelenmesine ve ertelenmeyle
almacak tedbirlerin uygulanmasina karar verilebilmesi i¢in ara bilangosunun tarihi ile
borca batiktik durumunun tespiti ve iyilestirme projesinin reel olup olmadiginin
saptanmas1 gerekmektedir. Bu hususun bilirkisi atanmaksizin tespit edilmesi miimkiin
degildir. Uygulamada ise bilirkisi atanip saymn mahkemece bir karar verilinceye kadar
gecen siire zarfinda durumu muhafazasi ve isletmenin devami amaci ile mahkemece
bir kisim tedbirlerin HUMK 101 ve devami maddeleri geregince uygulanmaya
konmasi lizumu hasil olmaktadir.

Sonuc Ve Istem: Gerek yukarida sunulan, gerekse saym mahkemenin incelemesi

esnasinda ortaya ¢ikacak nedenler ile;

1- Esas ile birlikte iflasin ertelenmesi ve tedbirlerin uygulanmasi hakkinda bir karar
verilinceye kadar H.U.M.K.101 ve devami maddeleri uyarinca tensip ile birlikte
oncelikle, Ihtiyati hacizler, amme alacaklar1 da dahil olmak iizere biitiin icra iflas
takiplerinin acilmamasina ve/veya durdurulmasina ve sirket aleyhine herhangi bir icra
takibi yapilmamasina, ihtiyati tedbir kararinin verilmesinden sonra sirket mallar
iizerinde ihtiyati tedbir, haciz ve muhafaza islemi uygulanmamasina, sirket mallar
hakkinda hapis hakkinin uygulanmamasina ve muhafaza altina alinan menkullerin
ladesine, - Haciz, ihtiyati haciz, takas, mahsup, hapis hakki, temliki protesto,
karsiliksiz ¢ek serhi verilmesi ve temerriit gibi hukuki islem hak ve def ilerin erteleme
karariyla birlikte sirket aleyhine kullanilmasinin durdurulmasina, Isletme sermayesini
giclendirmek amaciyla, bir kistm menkul ve gayrimenkul mallarin satilarak
degerlendirilmesi hususunda sirketi temsile sirket miidiiriine yetki verilmesi, sirketin
mal varlig1 lizerinde 3. sahislara devir agisindan gerekli tedbirlerin alinmasina, sirketin
mevcut halinin alacaklilariin ve borg¢lu sirketin menfaatlerini korur tarzda muhafaza
edilmesi icin mahkemece takdir edilecek her tiirlii tedbirin uygulanmasina, ihtiyati
tedbir karar1 verilmesine,

2- Miivekkil sirketin borca batiklik halinin tespitine,

3- Miivekkil sirket hakkinda verilecek iflas karariin 1 yil siire ile ertelenmesine.

4- flasin ertelenmesi karari ile birlikte,
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- Oncelikle sirketi idare eden ortaklar kurulunun islemlerini mahkeme adina
Mahkemeye kolaylik olmasi amaci ile denetleyecek ve onaylayacak kayyum
atanmasina,

- Ihtiyati hacizler, amme alacaklar1 da dahil olmak iizere biitiin icra iflas takiplerinin
durdurulmasina ve sirket aleyhine herhangi bir icra takibi yapilmamasina, ihtiyati
tedbir kararinin verilmesinden sonra sirket mallar1 iizerinde ihtiyati tedbir, haciz ve
muhafaza islemi uygulanmamasina, sirket mallar1 hakkinda hapis hakkinin
uygulanmamasina ve muhafaza altina alinan menkullerin iadesine,

- Haciz, ihtiyati haciz, takas, mahsup, hapis hakki, temliki protesto, karsiliksiz ¢ek
serhi verilmesi ve temerriit gibi hukuki islem hak ve def’ilerin erteleme karariyla
birlikle sirket aleyhine kullanilmasinin durdurulmasina,

- Isletme sermayesini giiclendirmek amaciyla, bir kistm menkul ve gayrimenkul
mallarin satilarak degerlendirilmesi hususunda sirketi temsile girket miidiiriine yetki
verilmesine

- Kayyum tarafindan 3'er aylik faaliyet raporu ile mahkemeye rapor vermesine,

- iflasin ertelenmesi kararinin ilanina karar verilmesini saygi ile arz ve talep ederim.
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EK-B

BILIRKISTI HEYET RAPORU

DOSYA NO :2010/... E.

DAVACI : XXX LTD. STI.

DAVALI : Hasimsiz

DAVANIN KONUSU: iflasin tespit ve ertelenmesi

1. inceleme Karar Ve Bilirkisiye Tevdi Edilen Gorev

Sayin Mahkemeniz bilirkisinin gdrevini; “davaci tarafca sunulan bilango, ticari
defter ve kayitlar ile sirket varliklar1 yerinde incelenerek menkul ve varliklarin deger
tespitinde dosyada mevcut belgelerin géz Oniinde tutulmasi suretiyle tiim aktiflerin
piyasa satig degerleri (rayi¢ bedeller) ilizerinden tutarinin belirlenerek sirketin borca
batik olup olmadiginin tespiti” olarak belirlemistir.
2. iflasin Tespit Ve Ertelenmesi Talebi

Davaci Sirketce verilen dava dilekgesinde 6zetle; miivekkili sirketin rayi¢ degerler
esas alindiginda TTK 376 ve 377 md. geregince borca batik durumda oldugunu,
dosyaya sunduklar1 iyilestirme projesi g¢ercevesinde durumun islahmnin miimkiin
oldugundan IIK 179. Md. ne gore iflasin 1 yil siireyle ertelenmesine, sirketin
caligmalarinin devamui i¢in ihtiyati tedbir karar1 verilmesini talep ederek huzurdaki
davay1 agmislardir.
3. incelemeler Ve Degerlendirmeler

Yiice Mahkemenin heyetimize tevdi etmis oldugu gorevler yoniinden Davaci
sirketin yasal defter kayit ve belgeleri ile bilanco ve sirket varliklar1 incelenmistir.

Sirketin faaliyet konusu ticaret sicil kayitlarinda; “bilciimle gida iiriinlerinin gida
sanayi mamullerinin un ve undan mamul gida {irlinlerinin, seker ve sekerden mamul
gida irlinlerinin imal alim satim ithali ihraci toptan ya da perakende alimi satimi
ticareti ve pazarlamasi faaliyetlerini igermektedir.”olarak yer almaktadir.
3.1- Davaal Sirketin Sermayesini Tamamen Kaybedip Kaybetmedigi ve Borca

Batik Durumda Olup Olmadig1 hususunda yapilan incelemeler
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A- Kavdi Degerlere Gore 28.02.2010 tarihleri itibariyle sirketin sermavesini

tamamen kavbedip kavbetmedigi ve borca batik durumda olup olmadig

hususunun incelenmesi;

Davaci Sirketin kaydi degerlere sermayesini tamamen kaybedip kaybetmedigi ve

borca batik olup olmadigi hususu 28.02.2010 tarihi itibariyle asagidaki sekilde

hesaplanmustir.
iflas Erteleme Talep
Tarihi

DONEN VARLIKLAR 691.771,40
HAZIR DEGERLER 30.853,26
Kasa 500,26
Alinan Cekler
Bankalar 30.353,00
MENKUL DEGERLER 0,00
TICARI ALACAKLAR 130.285,00
Alicilar 130.285,00
DIGER ALACAKLAR 0,00
STOKLAR 50.276,36
Ticari Mallar 50.276,36
GELECEK AYLARA AIT GIDERLER
VE GELIiR TAHAKKUKLARI 0,00
Gelecek Aylara Ait Giderler
Gelir Tahakkuklar1
DIGER DONEN VARLIKLAR 480.356,78
Devreden KDV 430.156,73
Pesin Odenen Vergiler ve Fonlar 50.200,05

DONEN VARLIKLAR TOPLAMI 691.771,40
DURAN VARLIKLAR 67.228,27
TICARI ALACAKLAR 0,00
DiGER ALACAKLAR 0,00
MADDI DURAN VARLIKLAR 53.759,48
Tesis Makina ve Cihazlar 1.360.000,34
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Tasitlar

Demirbaslar 4.005,24
Diger Maddi Duran Varliklar
Birikmis Amortismanlar ) 1.355.995,10
MADDiI OLMAYAN DURAN VARLIKLAR 13.468,79
Ozel Maliyetler 113.678,79
Diger Maddi Olmayan Duran Varliklar
Birikmis Amortismanlar ) 100.210,00
Verilen Avanslar
OZEL TUKENMEYE TABI VARLIKLAR 0,00
GELECEK YILLARA AiT GIDERLER
VE GELIR TAHAKKUKLARI 0,00
DURAN VARLIKLAR TOPLAMI 67.228,27
AKTIF (Varliklar ) TOPLAMI 758.999,67
PASIF (Kaynaklar) 31.01.2010
KISA VADELI YABANCI KAYNAKLAR 2.221.731,66
MALI BORCLAR 257.063,70
Banka Kredileri 257.063,70
TiCARi BORCLAR 1.946.440,94
Saticilar 1.946.440,94
DIGER BORCLAR 0,00
ALINAN AVANSLAR 0,00
YILLARA YAYGIN INSAAT VE ONARIM
HAKEDIS BEDELLERI 0,00
ODENECEK VERGI VE DIGER
YUKUMLULUKLER 117.946,86
Odenecek Vergi ve Fonlar 3.105,26
Odenecek Sosyal Giivenlik Kesintileri 27.264.74
Vadesi Gegmis-Ertelenmis veya 87.576,86
BORC VE GiDER KARSILIKLARI 0,00
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GELECEK AYLARA AiT GELIRLER

VE GIDER TAHAKKUKLARI 0,00
DiGER KISA VADELiI YABANCI KAYNAKLAR 0,00
KV YABANCI KAYNAKLAR TOPLAMI 2.221.731,66
UZUN VADELI YABANCI KAYNAKLAR 0,00
MALI BORCLAR 0,00
TICARI BORCLAR 0,00
OZKAYNAKLAR -1.462.731,99
ODENMIS SERMAYE 100.000,00
Sermaye 100.000,00
SERMAYE YEDEKLERI 0,00
KAR YEDEKLERI 0,00
GECMIS YILLAR KARLARI 950.306,00
GECMIS YILLAR ZARARLARI ) 2.613.612,99
DONEM NET KAR'I 200.575,00
DONEM NET ZARARI )

OZKAYNAKLAR TOPLAMI - 1.462.731,99
PASIF (Kaynaklar) TOPLAMI 758.999,67

Yukaridaki bilangodan da anlasilacagi tlizere 28.02.2010 tarihi itibariyle kaydi

degerlere gore sirketin 6zvarligy;

(+) Mevcutlar ve Alacaklar (Varliklar) Toplami

(-) Borglar Toplami

758.999,67.- TL
: 2.221.731,66.- TL

(=) Sirketin kaydi 6zvarlig

olarak beyan edilmistir.

£ (-) 1.462.731,99.- TL

Kaydi degerler goz oOniline alindiginda 28.02.2010 tarihi itibariyle sirketin

ozvarligmin (-) 1.462.731,99TL tutarinda oldugu goriilmektedir.

B- TTK nin 324/2. Maddesinde belirtilen degerleme vontemine gore 28.02.2010

tarihi itibariyle sirketin sermavesini tamamen kaybedip kavbetmedigi ve borca

batik durumda olup olmadig1 hususunun incelenmesi;
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Sirketin 28.02.2010 tarihi itibariyle TTK 324/2. maddesinde belirtilen degerleme

yontemine gore 0zvarlik tutar1 asagidaki sekilde hesaplanmistir.

28.02.2010

DONEN VARLIKLAR 691.771,40
HAZIR DEGERLER 30.853,26
Kasa 500,26
Bankalar 30.353,00
TICARI ALACAKLAR 130.285,00
Alicilar 130.285,90
STOKLAR 50.276,36
Ticari Mallar 50.276,36
DiGER DONEN VARLIKLAR 480.356,78
Devreden KDV 430.156,73
Pesin Odenen Vergiler ve Fonlar 50.200,05

DONEN VARLIKLAR TOPLAMI 691.771,40
DURAN VARLIKLAR 535.045,66
TICARI ALACAKLAR 0,00
MADDI DURAN VARLIKLAR 535.045,66
Arazi ve Arsalar
Yeralt1 ve Yeriistii Diizenleri
Binalar
Tesis Makina ve Cihazlar + Demirbaslar 535.045,66

DURAN VARLIKLAR TOPLAMI 535.045,66
AKTIiF (Varhklar ) TOPLAMI 1.226.817,06
PASIF (Kaynaklar) 98.02.2010
KISA VADELiI YABANCI KAYNAKLAR 1.938.276,57
MALI BORCLAR 257.063,70
Banka Kredileri 257.063,70
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TiCARI BORCLAR 1.543.266,01
Saticilar 1.543.266,01
DIGER BORCLAR 0,00
YUKUMLULUKLER 137.946,86
Odenecek Vergi ve Fonlar 3.515,22
Odenecek Sosyal Giivenlik Kesintileri 25.752,62
Vadesi Ge¢mis-Ertelenmis veya 108.679,02
KV YABANCI KAYNAKLAR TOPLAMI 1.938.276,57
UZUN VADELI YABANCI KAYNAKLAR 0,00
UV YABANCI KAYNAKLAR TOPLAMI 0,00
OZKAYNAKLAR TOPLAMI -711.459,51

PASIF (Kaynaklar) TOPLAMI 1.226.817,06

Yukarida yapilan hesaplamalardan da anlasilacagi lizere 28.02.2010 tarihi itibariyle

sirketin rayi¢ degerlere gore 6zvarligi;

Varliklar — Borclar = Ozvarhk formiiliine gore

1.226.817,06- 1.938.276,57 = (-) 711.459,51.- TL

olarak hesaplanmis olup sirketin 28.02.2010 tarihi itibariyle TTK nin 324/2.

Maddesinde belirtilen aktiflerin muhtemel satis fiyatlar1 esas alinmak suretiyle bilango

diizenlenmesi esasina gore (-)711.459,51- TL tutarinda borca batik durumda oldugu

tespit edilmistir.
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EK-C
BAKIRKOY.. ASLIYE TiCARET MAHKEMESIi SAYIN BASKANLIGINA

KAYYIM ON RAPORU

DOSYA NO : 2012/...

DAVACI : AAA Magazacilik A.S.
DAVALI : Hasimsiz

DAVANIN KONUSU - Iflasin ertelenmesi

GOREVLENDIiRME KARARI

Saymn Mahkemenizin 17.07.2012 tarihli ara karara istinaden “’6103 sayili yasanin
41/2-i maddesi ile degisik 11K 179/a maddesinin 1. fikras1 uyarinca iflas erteleme
talebinde bulunan sirketin envanterinin diizenlenmesi ve keza yonetim kurulu
kararlarinin kayyum onayi ile gegerli olmast bakimindan davaci sirkete Mali Miisavir

XX’in kayyum olarak tayin edilmesine ,’’

“’Kayymim’in her ii¢ ayda bir davaci sirketin mali durumuna iliskin rapor tanzim

ederek dosyaya sunmasina ,’’ karar vermistir.

Davaci Istanbul Ticari Sicil Memurlugu .... sicil numarasinda kayith AAA

Magazacilik A.S. 2008 yili Kasim ayinda kurulmus olup, Hali hazirdaki ortaklik yapist

ise asagidaki gibidir;
Pay Dagilim

Ortaklar Sermaye Tutari Pay (%0)
2.750.000,00 55,00
...... 750.000,00 15,00
750.000,00 15,00
......... 250.000,00 5,00
....... 250.000,00 5,00
250.000,00 5,00
Toplam 5.000.000,00 100,00

111



Davaci sirkete ait borca batikligin tespit edildigi 31.05.2012 tarihli mali tablolar,
karsilastirmali olarak irdelenmis ve rapor icerisinde Ozetlenerek, Sirketin faaliyetleri,
bor¢ yapilandirma ve o6demeleri, hakkinda ticari defter kayitlari, mali tablolarin
degerlendirme yapilmak suretiyle borca batiklik ve iyilesme projesinin genel

durumuna iligkin diizenlenmis kayyim raporudur.

INCELENEN VESAIKLER

AAA Magazacilik A.S.‘ye Bagcilar / ISTANBUL adresindeki sirket merkezine
25.07.2012 tarihinde gidilerek; tarafimiza teblig edilen karar geregi, sirket yetkilileri
ve vekilleri ile goriisiilerek gorev ve sorumluluklarimiz hakkinda bilgi verilmis,
Yiiksek Mahkemenizden sadir olan karar dogrultusunda sirkete getirilen sinirlamalar,
yapilmasi yasaklanan islemler, sirket yonetiminin yapacagi islemlerin denetlenmesi,
onay veya reddedilmesinin ne sekilde uygulanacagi anlatilmis, yasal uyarilar yapilmis

ve agagida yazili belgeler goriilmiis birer 6rnegi alinmistir.

b- Davaci sirketin dava dilekgesi ekinde sunmus oldugu iyilestirme projesi,

b- Ayrintili Bilango

IFLASIN TESPIT VE ERTELENMESI TALEBI
Davaci Sirketge verilen dava dilek¢esinde 6zetle; davaci sirketin 31.05.2012 tarihi

itibariyle borca batik durumda oldugunu ancak sunduklari iyilestirme projesinde de
goriilecegi lizere borca batikliktan kurtulma imkanlariin oldugunu belirterek davaci

sirketin iflasinin tespiti ile 1 y1l siireyle ertelenmesine karar verilmesini talep etmistir.

DEGERLENDIRME :

AAA Magazacilik A.S.“inin Kaydi degeri alinarak 31/05/2012 tarihli Bilangosu
iizerinde yapilan incelemede Sirketin sermayesini tamamen kaybedip etmedigini
sirketin TTK md. 324.2 ve IIK md. 179/1 anlaminda borca batik olup olmadig

hususlar1 incelenmistir.

Kavdi Degerlere Gore 31.05.2012 tarihi itibarivle sirketin, sermavesini

tamamen kavbedip kaybetmedigi ve borca batik olup olmadig1 hususunun

incelenmesi;

Sirketin 31.05.2012 tarihi itibariyle kaydi degerlere gore 6zvarlik tutar1 asagidaki

gibi hesaplanmistir.
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AKTIF (VARLIKLAR) 31.05.2012 | PASIiF (KAYNAKLAR) 31.05.2012
ILKISA VADELI YABANCI

L.DONEN VARLIKLAR 17.668.018,37 | KAYNAKLAR 26.881.035,07

Hazir Degerler 1.129.676,84 | Mali Borglar 5.501.437,86

Kasa 258.128,72 | Banka Kredileri 5.458.493,09
Finansal Kiralama

Alinan Cekler Islemlerinden Borglar 43.211,88
Ertelenmis Finansal Kiralama

Bankalar 13.306,12 | Borglari (-) 267,11

Verilen Cekler ve Odeme Cikarilmis Diger Menkul

Emirleri (-) Kiymetler 0

Diger Hazir Degerler 858.242,00 | Ticari Borglar 20.079.507,49

Menkul Kiymetler 1.000,00 | Saticilar 5.658.168,44

Diger Menkul Kiymetler 1.000,00 | Borg Senetleri 13.202.361,23

Ticari Alacaklar 1.105.765,63 | Diger Ticari Borglar 1.218.977,82

Alicilar 237.325,79 | Diger Borglar 170.631,50

Alacak senetleri 859.675,84

Verilen Depozito ve Teminatlar 8.764,00 | Ortaklara Borglar 0

Diger Alacaklar 0 [ Personele Borglar 170.631,50

Ortaklardan Alacaklar 0| Alinan Avanslar 660,8

Stoklar 14.076.571,20 | Alinan Siparis Avanslari 660,8
Yillara Yaygin Insaat ve

Ticari Mallar 13.995.872,20 | Onarim Hakedisleri 0
Odenecek Vergi ve Diger

Diger Stoklar 80.699,00 | Yiikiimliliikler 1.128.797,42

Verilen Siparis Avanslari Odenecek Vergi ve Fonlar 340.860,25

Yillara Yaygin Insaat ve Odenecek Sosyal Giivenlik

Onarim Maliyetleri 0 | Kesintileri 538.970,03
Vadesi Ge¢mis Ertele.veya

Gelecek Aylara Ait Giderler ve Taksitlendirilmis Vergi veya

Gelir Tahakkuklar 387.438,94 | Diger Yikimliiliikler 248.967,14

Gelecek Aylara Ait Giderler 87.012,94 | Bor¢ ve Gider Karsiliklari 0
Gelecek Aylara Ait Gelirler ve

Gelir Tahakkuklari 300.426,00 | Gider Tahakkuklari 0

Diger Donen Varliklar 967.565,76 0

Diger Kisa Vadeli Yabanci
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Kaynaklar

KISA VADELI YABANCI
Devreden K.D.V. 959.179,10 | KAYNAKLAR TOPLAMI 26.881.035,07
Is Avanslari 7.816,66
I.UZUN VADELI YABANCI
Sayim Ve Teselliim Noksanlari 570 | KAYNAKLAR 3.374.054,14
DONEN VARLIKLAR
TOPLAMI 17.668.018,37 | A.Mali Bor¢lar 3.374.054,14
Banka Kredileri 3.146.780,73
Finansal Kiralama
I1.DURAN VARLIKLAR 5.569.631,40 | islemlerinden Bor¢lar 256.940,65
Ertelenmis Finansal Kiralama
Ticari Alacaklar 42.795,22 | islemlerinden Borglar (-) 29.667,24
UZUN VADELI YABANCI
Verilen Depozito ve Teminatlar 42.795,22 | KAYNAKLAR TOPLAMI 3.374.054,14
Diger Alacaklar 0
Mali Duran Varliklar 0| 1I1.0Z KAYNAKLAR -5.630.547,96
Maddi Duran Varliklar 2.753.370,58 Odenmis Sermaye 5.000.000,00
Binalar Sermaye 5.000.000,00
Tesis,Makine ve Cihazlar 28.932,00 | Odenmemis sermaye (-)
Tagitlar 796.687,81 | Kar Yedekleri 850.682,27
Demirbaglar 2.272.144,66 | Ozel Fonlar 850.682,27
Birikmis Amortismanlar ( - ) 344.393,89 | Gegmis Yillar Karlar 74.651,86
Maddi Olmayan Duran
Varliklar 4.140.099,74 | Gegmis Yillar karlar1 74.651,86
Haklar 1.435.814,04 | Gegmis Yillar Zararlari ( -) -11.775.503,82
Ozel Maliyetler 2.701.176,81 [ 2008 Yil1 Zarari
Diger Maddi Olmayan Duran
Varliklar 61.869,71 (2009 Yili Zarari -11.775.503,82
Birikmig Amortismanlar ( - ) 58.760,82 | Donem Kar Zarari
Ozel Tiikenmeye Tabi Varliklar 0 | Donem Net Kar1 (Zarart) 219.555,93
Gelecek Yillara Ait Giderler ve
Gelir Tahakkuklar 20.191,54 | Donem Net Kari 219.555,93
Gelecek Yillara Ait Giderler 20.191,54 | Donem Net Zarar1 ( - )
Diger Duran Varliklar 0| OZ KAYNAKLAR TOPLAMI -5.630.613,76
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DURAN VARLIKLAR

TOPLAMI 6.956.457,08
AKTIF (VARLIKLAR) PASIF (KAYNAKLAR)
TOPLAMI 24.624.475,45| TOPLAMI 24.624.475,45

Yukaridaki tablodan da anlasilacag: lizere sirketimizin 31.05.2012 tarihi itibart ile

isletmenin devamlilig1 esasina uygun kaydi degerlere gore dzvarligi,

(+) Mevcutlar ve Alacaklar (Varliklar) Toplam1 @ 24.624.475,45 TL
(-) Borglar Toplami : 30.255.089,21TL

(=) Sirketin kaydi 6zvarligi . (-) 5.630.613,76 TL
olarak beyan edilmistir.

Kaydi degerler géz Oniine alindiginda; 31.05.2012 tarihi itibar1 sirketimizin
ozkaynaklarmin (-) 5.630.613,76 TL oldugu ve isletmenin devamlilig1 esasina gore
kaydi degerler yoniinden borca batik durumda oldugu tespit edilmistir.

Sirketin 31.05.2012 tarihi itibari ile aktiflerinin nominal yani kaydi deger {izerinden
degerlendirilmesi durumunda borglarinin aktiften : (-) 5.630.613,76 - TL daha fazla
oldugu, yani sirketin mevcutlarinin ve alacaklarinin; bor¢larini karsilayamadig; diger
bir ifade ile kaydi deger {izerinden borca batik oldugu goriilmektedir.

[IK.179 ve TTK.324. maddeleri geregi sirketin Bilanco kalemleri satis degeri
iizerinden degerlendirilir.

Bilirkisi heyeti tarafindan yapilan incelemede;

Stoklar, tasitlar, makine tesis cihazlar ve demirbaslarin degerleri teknik bilirkisi
tarafindan tespit edilmistir.

“Aktiflerin Satis Fivati Esasina Gore” 31.08.2011 tarihi itibarivle sirketin

sermayesini tamamen kavbedip kavbetmedigi ve borca batik olup olmadig

hususunun incelenmesi;
Sirketin 31.08.2011 tarihi itibariyle TTK 324. maddesinde belirtilen “aktiflerin satig

fiyat1 esas1” na gore Ozvarlik tutar1 asagidaki gibi hesaplanmistir.
Yukarida belirtilen esaslar ¢ergevesinde 31.05.2012 tarihi itibariyle borca batiklik bilangosu

asagidaki sekilde diizenlenmistir.
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AKTIF (VARLIKLAR) 1TL PASIF(KAYNAKLAR) 1TL

I-DONEN VARLIKLAR | 14.737.458,23 I-KISA VADELI BORCLAR 27.656.751,27
. 3.374.054,14
11-UZUN VADELI BORCLAR
II-DURAN VARLIKLAR | 2.096.595,21
BORCLAR TOPLAM 31.030.805,41
VARLIKLAR TOPLAMI |16.834.053,44 | | OZVARLIK -14.196.751,97

Isletmede bilirkisi heyetinin yapmis oldugu inceleme neticesinde;

Sirketin 31/05/2012 tarihi itibariyle Ozvarlik Hesabi

Donen Varliklar Toplami 14.737.458,23 TL
Duran Varliklar Toplami 2.096.595,21 TL
Aktif Toplamm 16.834.053,44 TL

Kisa Vadeli Yab Kaynaklar 27.656.751,27 TL
Uzun Vadeli Yab Kaynaklar 3.374.054,14 TL

Ozkaynaklar -14.196.751,97 TL

Pasif Toplanm 16.834.053,44 TL

Yukarida yapilan hesaplamalardan da anlasilacagi tizere 31.05.2012 tarihi itibariyle

sirketin rayi¢ degerlere gore 6zvarligi,
Varliklar — Borg¢lar = Ozvarhk formiiliine gore

16.834.053,44 — 31.030.805,41 = (-) 14.196.751.97 TL

TTK 324/2. md.de belirtilen “aktiflerin satig fiyatt esasi” na gdre borca batik

durumda oldugu tespit edilmistir.
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Sirket ortaklari, igletmenin kurtulmasi ve sektorde hakkettigi pozisyonu yakalamasi
icin sahsi gayrimenkullerini de gerektiginde satis veya teminat gostermek yolu ile
kullanilir kaynak haline getirilmesi gerektigi,

Iyilestirme projesi hazirlamasi oldukca &nemlidir. Projede sunulan ¢oziimler
gercekle bagdagmalidir. Vaad veya temenni igermemelidir. Proje sirkette siirekli ve
kalict ¢bziimler icermelidir. Isletme ortaklarmin nakit sermaye taahhiidiinde
bulunmalari, Ticari baglanti sozlesmeleri yapmalar1 ve sirket ortaklarinin sahsi
gayrimenkullerinin kaynak olarak konulmasi projenin uygulanabilir oldugunun bir
gostergesi olacaktir.

SONUC:
Borca Batiklik;
Sirket kayyimi olarak yaptigim ilk incelemede;

Yukaridaki tablodan da anlasilacagi lizere sirketimizin 31.05.2012 tarihi itibart ile

isletmenin devamlilig1 esasina uygun kaydi degerlere gore 6zvarligi;

(+) Mevcutlar ve Alacaklar (Varliklar) Toplami 1 24.624.47545TL
(-) Borglar Toplami1 » 30.255.089,21TL
(=) Sirketin kaydi 6zvarhgi - (-) 5.630.613,76 TL

olarak beyan edilmistir.

Kaydi degerler g6z Oniine alindiginda; 31.05.2012 tarihi itibar1 sirketimizin
ozkaynaklarmin (-) 5.630.613,76 TL oldugu ve isletmenin devamliligi esasina gore
kayd1 degerler yoniinden borca batik durumda oldugu tespit edilmistir.

Isletmede bilirkisi heyetinin yapmis oldugu inceleme neticesinde;

Yukarida yapilan hesaplamalardan da anlagilacag lizere 31.05.2012 tarihi itibariyle
sirketin rayi¢ degerlere gore 6zvarligi,

Varliklar — Borglar = Ozvarlik formiiliine gore

16.834.053,44 — 31.030.805,41 = (-) 14.196.751,97 TL

TTK 324/2. md.de belirtilen “aktiflerin satis fiyat1 esasi” na gore borca batik
durumda oldugu tespit edilmistir.
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Iyilestirme Projesi;

Davaci sirket faaliyetlerine, yasa giivencesinde caba gostermesine karsilik rapor
igerisinde iyilestirme projesi ile ilgili degerlendirmeler de goz 6niinde bulundurularak
eksikliklerin giderilmesi adina iyilestirme projesinin revize edilmesi gerektigi,

Sirket iyilestirme projesinde bahsettigi tizere 17.07.2012, 23.07.2012 tarihlerinde,
tapu satis bedelleri toplami 4.040.000,00 TL olan sirket ortaklarina (sermaye artirimi
icin) ve yakinina ait sahsi gayrimenkullerini sirkete devredildigi,

Sirket iyilestirme projesinde Ongoriilen 1.500.000,00 TL sermaye artisinin yeterli
olup olmadigi konusunun ancak sirkete devredilen gayrimenkul mallarin rayig
degerinin tespitinden sonra belirlenebilecegi, gerektiginde ilave sermaye artigina
gidilebilecegi,

Sirket ortaklarinin ve yakinina ait gayrimenkullerin sirkete devretmesi ve
iyilestirme projesinde sermaye artist Ongdrmesi; iyilestirme projesinin ciddi ve
uygulanabilirligini gliglendirmistir.

Isletmenin ¢alisma kabiliyetini kaybetmedigi, hale hazirda 300 civar1 c¢alisan
personelinin oldugu, miisteri kaybinin olmadigi, hammadde tedariki yapabildigi,
borca batik durumundan kurtulabilecegi goriis ve kanaatinde oldugum hususlarini
Yiiksek Mahkemenizin takdirlerine sunarim.

IYILESTiRME PROLESININ DEGERLENDIRILMESI
1- Tiim faaliyetlerde ek maliyetlerden kacinma ve maliyet diisiirme

Bu strateji, 1yilesme siirecinin de 6tesinde isletme maliyet yonetim sistemi olarak
benimsenen bir yaklasima oturtulmaktadir. Bu ¢er¢evede alinmaya baslanan ve
lyilestirme siireci boyunca da siirecek olan 6nlemler asagida siralandig: gibidir:

- Insan kaynaklar1 yonetiminde etkin planlamaya dayali tasarruf,

- Elektrik, su, telefon vb. genel gider kalemlerinde tasarruf 6nlemleri,

- Lojistik giderlerinde tasarruf,

- Ikram ve agirlama giderlerinde tasarruf,

- Yukarida siralanan 6nlemlerin uygulanmasiyla saglanacak maliyet tasarrufu.
1-Degerlendirme ;

Isletme Iyilestirme projesinin > Tiim faaliyetlerde ek maliyetlerden kaginma ve
maliyet diislirme’’ bagligr altinda belirttigi tasarruf tedbirlerinin kararini almasi ve

uygulamasi isletme acisindan ¢ok onemli olabilir ancak Elektrik, su, telefon lojistik
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temsil ve ikram vb. giderlerin bu giine kadar isletmeye maliyetinin ne oldugu ve bu
giderlerden % kac tasarruf edebilecegi, isletmenin mali yapisina ne gibi bir katkisi
olacag1? Isletmenin ge¢mis mali verilerinin 15181 altinda yapilmayan bu ¢alisma, iyi
niyet temennisinden 0teye gegemeyecektir.

2- Satis kanallar giiclendirilerek satislarin artirilmasi

Temel stratejimiz, iyilesme siirecinin tamaminda biiyilk 6nem tagimaktadir. Bu
cercevede, i¢inde bulundugumuz kriz siirecinde yatirimlarin tamamlanmis oldugu da
nazara alinarak 2012 yilinda gergek¢i satis hedefleri belirlenmistir. Uygulanacak
pazarlama politikalar1 ile ekte projeksiyon olarak sunulan finansal planlardaki satis
hedeflerinin asilabilecegi kuvvetle muhtemel olmasina ragmen, ihtiyath ve finansal
disipline dayal1 bir model belirlenmistir.

Miisteri kitlesinin tercih ve begenileri dogrultusunda katki pay1 diisiik olan iirlinlerin
satisindan vazgecilecek ya da satiglardan almis oldugu pay azaltilarak isletme
kaynaklar1 hem etkin ve verimli kullanilmig olacak ve hem de daha fazla kar elde
edilmesine calisilacaktir.

Uygulanacak pazarlama stratejilerinden hareketle, iflasin ertelenmesi kararini
takiben ilk alt1 aylik donemdeki gergeklesmelere gore, satis hedeflerinin pozitif yonde
revize edilebilecegi yonetimin ortak goriistidiir.

Ik iki stratejiye bagl olarak, sirketimizin satis faaliyetlerinden saglanacak
sonuclarin basa bas diizeyinde gecilmesi hedeflenmistir.
2-Degerlendirme;

Sirketin iyilesme projesinde sunmus oldugu Uygulanacak Pazarlama politikasina
aciklik getirmesi gerekmektedir uygulanacak denilen Pazar politikalarimin neler
oldugu, uygulandig: taktirde mali yapiya nasil fayda saglayacagi konularina agiklik
getirilmeli,

Sirket miisteri kitlesinin tercih ve begenileri dogrultusunda ge¢miste herhangi bir
calisma veya bir anket yapilmis olmasi satis hedeflerini olumlu yonde etkileyecektir.

Sirket bu ¢alismalar1 ortaya koymasi gerekmektedir.

119



3-Yeni ortak

Sirketimize yeni ortak alinmasi glindeme gelmistir. Yerli ve yabanci yatirimcilarla
sirket ¢ikarlarii gézeten uygun bir anlagsma yapilarak, finansal zorluklarin asilmasi
konusunda bir kisim goriismeler yapilmis, goriismelere devam edilmektedir.
3-Degerlendirme;

Sirket projede belirtmis oldugu yeni ortak aliminda;

a) Sirketin toplam degerinin belirlenmesi,

b) Yeni ortaklarin sektor i¢inden mi yoksa sektor disindan m1 alinmak istendigi,

c) Yeni ortaklara sirket hisselerinin % ‘de kaginin satisi,

d) Yeni ortaklik yapisinda diisiiniilen yonetim semasi,

Bunlarin sirket politikasi olarak belirlenmesi gerektigi,
4- Uzun vadeli yabanci bor¢

Kisa vadeli borglarin faiz yiikiinden kurtulup daha uzun vadeli diisiik faiz oranlari
ile kredi temin edilmeye ¢alisilacaktir. Bu amagla uzun vadeli yabanci kaynak temini
icin yurt ici ve yurt dis1 finansorlerle baslayan goriismeler hizlandirilip kisa siirede
neticelendirilecektir.
4-Degerlendirme;

Uzun vadeli yabanci bor¢ veren Kredi Kuruluslarinin; kredi sartlarinin aragtirilmasi
ve bu sartlara sirketin mevcut yapisinin uyup uymadiginin tespiti gereklidir.
5-Bor¢ yapilandirmalari

Barter ve varlik sirketleri ile cergeve anlagmalar yapilarak kisa vadeli borglarin
alacaklilar1 ile protokoller yapilmak suretiyle mevcut borglar taksitlere ve vadeye
yayilmak suretiyle 6denecektir.
5-Degerlendirme;

Sirketin kayyumu olarak yapmis oldugun ziyaretlerimde Sirket ydneticileri
isletmenin ticari faaliyetinin araliksiz silirebilmesi i¢in yogun olarak calistiklari,
sirketlere olan mevcut borcun yeniden yapilandirilmasi igin sirketler ile goriigmelere

[

baslandigi, sirketin iyilesme projesindeki °* Bor¢ yapilandirmalari maddesinin

hayata ge¢irilmeye baslandigi,

6- Borca Batiklik Miktarinin Dogrudan Azaltilmasi
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Sirket ortaklarina ve yakinlarina ait olan taginmazlarin bedelsiz olarak sirkete
aktarilmasi sonucunda borca batiklik; 8.090.000 TL gerileyerek (-) 2.871.723,93
TL’ye diismektedir.

S6z konusu tasinmazlardan bazilarinin satilmasi sureti ile elde edilecek hasilat
borg¢larin tasfiyesinde kullanilacaktir.

Borca batiklik miktarinin dogrudan azaltilmasi stratejisi cergevesinde mevcut
sermayenin artirilmasi icin gerekli adimlar "iflasin ertelenmesi” ile ilgili basvuru
paralelinde somut olarak atilmis bulunmaktadir. Bu baglamda, artirilmasi
kararlagtiritlan  sermaye miktar1 1.500.000 TL olup, bunun tamami nakden
karsilanacaktir.

Artirllan sermayenin 2012 yili igerisinde 500.000 TL’si, 2013 yilinda 750.000
TL’si, 2014 yilinda ise 250.000 TL nin 6denmesi kararlagtirilmigtir.

6-Degerlendirme;

Projede sermaye artinm kararindan bahsedilmesi siirecin islemesi acisindan ne
kadar 6nemli ise ve gerektiginde sirket ortaklarinin sahsi taginmazlarini satarak sirkete
kaynak koymalar1 projenin uygulanabilirligi agisindan o denli 6nemlidir.

Bu sebepten dolayi sirket iyilestirme projesine katki saglamak amaci ile 17.07.2012,
23.07.2012 tarihlerinde, tapu satis bedelleri toplami 2.840.000,00 TL olan sirket
ortaklarma ve yakina ait sahsi gayrimenkullerini sirkete devretmisler, sirkete
devredilen ve sirkette uhdesinde atil bulunan menkul veya gayrimenkul mallarinin
satilmasina karar verilerek, sirkete elde edecegi bu gelirlerinden sirket bor¢larinin bir
kism1 yapilandirilacak, bir kismi da isletme sermayesi olarak kullanilacaktir.

Sirket ortaklarma ve yakinina ait gayrimenkullerini sirkete devretmesi ve sirketin
tyilestirme projesinde 1.500.000,00 TL sermaye artis1 dngérmesi (sermaye artisinin bir
y1l iginde 6denmesi kaydiyla) yapilan iyilesme projesinin ciddi ve uygulanabilirligini
giiclendirmistir.

Ayrica sirketin uhdesinde bulunan 56 perakende magazalarin Mali durumlar
degerlendirilerek  zarar eden magazalarin, yeniden yapilandirilarak  kar
saglanabiliyorsa, yeniden yapilandirilmalarina, aksi takdirde zarar eden magazalar
kapatilarak sirket lizerinde ki sabit ve degisken giderlerin (Kira, personel, su, elektrik

vb.) azaltilmasina karar verilmelidir.
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EK-D

BAKIRKOY XX. ASLIYE TICARET MAHKEMESI SAYIN HAKIMLIGINE

KAYYIM HEYETI RAPORU

DOSYA NO 2013/ ...E
DAVACI XXX GIDA LTD.STi
DAVA KONUSU IFLASIN ERTELENMESI

Davaci sirkete ait borca batikligin tespit edildigi 28-02-2010 tarihli mali tablolar,

31.12.2012 ve 30.09.2013

tarihli gecici vergi beyanina esas mali tablolar

karsilagtirmali olarak irdelenmis ve rapor igerisinde 6zetlenmistir. Sirketin faaliyetleri,

bor¢ yapilandirma ve Odemeleri, miidahillerin durumu hakkinda rapor igersinde

aciklamalar yapilmistir.

|- KARSILASTIRMALI AYRINTILI BILANCO ANALIZi

A-) AKTIF (VARLIKLAR)

iflas Ert. Talep.

28.02.2010 31.12.2012 30.09.2013 DEGISIiM
AKTIiF TOPLAMI 758.999,67| 3.525.381,28| 7.303.007,71| 6.544.008,04
DONEN VARLIK TOPL. 691.771,40| 3.517.465,80| 7.301.594,34| 6.609.822,94
Hazir Degerler 30.853,26 44.734,31 26.014,79 -4.838,47
Kasa 500,26 16.169,73 7.450,21 6.949,95
Alman Cekler 0 0 0 0,00
Bankalar 30.353,00 28.564,58 18.564,58 -11.788,42
Diger Hazir Degerler 0 0 0 0,00
Ticari Alacaklar 130.285,00| 3.051.904,40| 6.900.874,97| 6.770.589,97
Alcilar 130.285,00| 3.051.904,40| 6.900.874,97| 6.770.589,97
Alacak Senetleri 0 0 0 0,00
Ver. Dep ve teminatlar 0 0 0 0,00
Siipheli Ticari Alacaklar 0 0 0 0,00
Siipheli Ticari Alacaklar Kars1.(-) 0 0 0 0,00
| Diger Alacaklar 0 0 0 0,00
Ortaklardan Alacaklar 0 0 0 0,00
Stoklar 50.276,36 174.470,20 122.347,69 72.071,33
[k Madde Malzeme 0 0 0 0,00
Ticari Mallar 50.276,36 174.470,20 122.347,69 72.071,33
Ver Sip Avanslari 0 0 0 0,00
G.Ayl.Ait Gider ve Gelir Tah 0 220.448,94 230.448,94 230.448,94

122




G.Aylara Ait Giderler 0 220.448,94 230.448,94 230.448,94
Diger Dénen Varlhiklar 480.356,78 25.907,95 21.907,95 -458.448,83
Devreden Kdv 430.156,73 0 0 -430.156,73
Pesin Od Vergi ve Fonlar 50.200,05 25.907,95 21.907,95 -28.292,10
Is Avanslar 0 0 0 0,00
DURAN VARLIKLAR 67.228,27 7.915,48 1.413,37 -65.814,90
TICARI ALACAKLAR 0 0 0 0,00
Alacak Senetleri 0 0 0 0,00
MADDI DURAN VARLIKL. 53.759,48 4.453,62 951,51 -52.807,97
Makine, Tesis ve Cihazlar 1.360.000,34 0 0] -1.360.000,34
Demirbaglar 4.005,24 10.463,22 8.463,22 4.457,98
Birikmis Amortismanlar (-) -1.355.995,10 -6.009,60 -7.511,71| 1.348.483,39
MAD.OLM. DURAN VARL. 13.468,79 3.461,86 461,86 -13.006,93
Haklar 0 0 0 0,00
Ozel Maliyetler 113.678,79 111.307,48 111.307,48 -2.371,31
Dig.Maddi Olm.Dur.Varl. 0 3.461,86 461,86 461,86
B.Amortismanlar (-) 100.210,00 -111.307,48 -111.307,48 -211.517,48
Gel.Y1ll. Ait Gid. Ve Gel. 0 0 0 0,00
Gel. Yill. Ait Gid. 0 0 0 0,00
AKTIF VARLIKLAR TOPL. 758.999,67| 3.525.381,28| 7.303.007,71| 6.659.008,04
° Sirketin Hazir Degerler Hesabi, iflas erteleme talep tarihi itibariyle 30.853,26

TL iken; 31.12.2012 itibariyle 44.734,31 TL; 30.09.2013 tarihi itibariyle 26.014,79

TL olarak gerceklestigi, sirketin hazir degerler hesab1 30.09.2013 tarihi itibariyle, iflas

erteleme talep tarihine kiyasla 4.838,47 TL azalis oldugu,

° Sirketin Ticari Alacaklar Hesabi,
130.285,00 TL iken; 31.12.2012 itibariyle 3.051.904,40 TL; 30.09.2013 itibariyle
6.900.874,97 TL’ye yiikseldigi, sirketin Ticari alacaklar hesabi 30.09.2013 tarihi

iflas erteleme talep tarihi itibariyle

itibariyle iflas erteleme talep tarihine kiyasla 6.770.589,97 TL artis oldugu ve bunun

tamaminin Alicilar hesabindan kaynaklandigy, isletme iflas erteleme talep tarthinden

30.09.2013 tarihine kadar gegen siirecte satiglarinda hizli bir ivme yakaladigi,

kaybettigi pazar paymi geri kazandigi,

firmalarinda giivenilir oldugu,

tahsilat sikintisi

cekmedigi,

calistigt

) Sirketin Stoklar hesabi, iflas erteleme talep tarihi itibariyle 50.276,36 TL iken;
31.12.2012 itibariyle 174.470,20 TL ; 30.09.2013 itibariyle 122.347,69 TL olarak
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gerceklestigi, sirketin stoklar hesabinda 30.09.2013 itibariyle iflas erteleme talep
tarihine kiyasla 72.071,33 TL artis oldugu ve bu artisin tamaminin ticari mallar
hesabindan kaynaklandigi, isletme daha ¢ok fason liretim yaptigindan dolay1 stokunun
yok denecek kadar az oldugu, bu nedenle stok riskinin bulunmadigi, nominal kayitlarin
sirketin reel durumunu gosterdigi,

. Sirketin Diger Donen Varliklar Hesabi, iflas erteleme talep tarihi itibariyle
480.356,78 TL iken; 31.12.2012 tarihinde 25.907,95 TL ve 30.09.2013 tarihlerinde
21.907,95 TL’ye geriledigi, sirketin Diger donen varliklarindaki 458.448,83 TL
azalisin devreden Kdv hesabindan kaynaklandig,

o Sirketin Donen Varliklar Hesabi, iflas erteleme talep tarihi itibariyle
691.771,40 TL iken ; 31.12.2012 tarihi itibariyle 3.517.465,80 TL; 30.09.2013
itibariyle 7.301.594,34 TL’ye yiikseldigi, sirketin Donen Varliklar Hesabi, iflas
erteleme talep tarihine kiyasla 30.09.2013 tarihi itibariyle 7.301.594,34 TL artis
oldugu, sirketin iflas erteleme talep tarihi itibariyle calisma sermayesi sikintisi ¢ektigi
fakat siire¢ icerisinde sirketin 1slah olmasindan kaynaklanan finansman sikintisinin
hizli bir sekilde azaldigi, sirketin gilinliik faaliyetlerini siirdiirebilecek ¢alisma
sermayesini kolay bir sekilde tedarik ettigi,

) Sirketin Maddi Duran Varliklar iflas erteleme talep tarihi itibariyle 53.759,48
TL ; 31.12.2012 itibariyle 4.453,62 TL; 30.09.2013 itibariyle 951,51 TL olarak
gergeklestigi, sirketin Maddi duran varliklarinda, 30.09.2013 tarihi itibariyle, iflas
erteleme talep tarithine kiyasla 52.807,97 TL azalis oldugu, bu azalisin sebebinin,
sirketin demirbaslar haricindeki maddi duran varliklarini elden ¢ikarmasi ve bu
kalemler i¢in ayrilmis amortismanlar hesabinin indirgenmesinden kaynaklandigi,
sirketin iiretimde kullandig1 makine ve techizatin kiralama oldugu,

. Sirketin Varliklar toplamui, iflas erteleme talep tarihi itibariyle 758.999,67 TL
iken; 31.12.2012 tarihi itibariyle 3.525.381,28 TL ; 30.09.2013 itibariyle 7.303.007,71
TL oldugu, sirketin Varliklar toplaminin, iflas erteleme talep tarihinden 30.09.2013
tarihine kadar gecgen siiregte 6.659.008,04 TL ve % 862 artis oldugu, sirketin
varliklarinin % 99’unun Donen Varlik oldugu, bu da isletmenin varliklarinin 1 yil ve
daha az siirede nakite doniistiiriilebilecegi anlamina geldigi,

Gortlmektedir.
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B - ) PASIF (KAYNAKLAR)

28.02.010 31.12.2012 30.09.2013 DEGISIiM
iflas Ert. Talep
PASIF KALEMLER 758.999,67 3.525.381,28 | 7.303.007,71] 6.544.008,04
KISA VADELi BORCLAR 2.221.731,66 3.229.618,15| 6.048.668,59| 3.826.936,93
Mali Borg¢lar 257.063,70 400.288,01 400.288,01 143.224,31
Banka Kredileri 257.063,70 400.288,01 400.288,01 143.224,31
Fin. Kiralama Borglari 0,00
Ert.Finansal Kiralama Borg.(-) 0,00
Ticari Bor¢lar 1.946.440,94 53.029,11 53.196,85 | -1.893.244,09
Saticilar 1.946.440,94 53.029,11 53.196,85 | -1.893.244,09
Borg¢ Senetleri 0,00
Alinan Depozito ve Teminatlar 0,00
Diger Bor¢lar 0 0,00 0 0,00
Ortaklara Borglar 0 0 0,00
Personele Borglar 0 0 0,00
Diger Cesitli Borglar 0 0 0 0,00
Alman Avanslar 0,00 0,00 0 0,00
Alinan Siparig Avanslari 0 0 0 0,00
Od Vergi ve Diger Yiikiiml. 117.946,86 2.689.076,40 | 5.507.959,10| 5.390.012,24
Od Vergi ve Fonlar 3.105,26 1.059.174,92| 3.059.594,68| 3.056.489,42
Od Sos.Giiv.Kesintileri 27.264,74 1.521.222,46| 2.339.685,40| 2.312.420,66
Vade Geg.Ert. Tak.Ver.ve Dig.Yiik. | 87.576,86 108.679,02 108.679,02 21.102,16
Borg¢ ve Gider Karsihigi 0 87.224,63 87.224,63 87.224,63
Kidem Tazminat1 Karsilig1 0 87.224,63 87.224,63 87.224,63
Gider Tahakkuklar 0,00 0,00 0 0,00
Odenecek Personel Ucretleri 0 0 0 0,00
Diger Kisa Vad. Yab. Kaynaklar 0 0,00 0 0,00
Hesaplanan KDV 0 0 0 0,00
UZUN VAD. BORC TOPL. 0,00 0,00 0 0,00
Ticari Borc¢lar 0,00 0,00 0 0,00
Saticilar 0 0 0 0,00
Borg Senetleri 0 0 0 0,00
BORCLAR TOPLAMI 2.221.731,66 3.229.618,15| 6.048.668,59 | 3.826.936,93
OZVARLIK TOPLAMI -1.462.731,99 295.763,13| 1.254.339,12( 2.717.071,11
Odenmis Sermaye 100.000,00 600.000,00 600.000,00 500.000,00
Sermaye 100.000,00 600.000,00 600.000,00 500.000,00
PASIF TOPLAMI 758.999,67 3.525.381,28 | 7.303.007,71| 6.544.008,04
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o Sirketin Kisa Vadeli Mali Borglar, iflas erteleme talep tarihi itibariyle
257.063,70 TL iken ; 31.12.2012 ve 30.09.2013 tarihleri itibariyle 400.288,01 TL’ye
yiikseldigi, sirketin Kisa Vadeli Mali borglari, 30.09.2013 itibariyle, iflas erteleme
talep tarihine kiyasla 143.224,31 TL artis oldugu, bu artisin tamaminin banka
kredilerinden kaynaklandigi,

o Sirketin Kisa Vadeli Ticari Borglar1 1.946.440,94 TL iken; 31.12.2012
itibariyle 53.029,11 TL ; 30.09.2013 itibariyle 53.196,85 TL’ye geriledigi

. Sirketin Kamu borglari, iflas erteleme talep tarihi itibariyle 117.946,86 TL
iken ; 31.12.2012 itibariyle 2.689.076,40 TL, 30.09.2013 tarihi itibariyle 5.507.959,10
TL’ye yiikseldigi, sirketin kamu bor¢lart 30.09.2013 itibariyle iflas erteleme talep
tarihine kiyasla 5.390.012,24TL artis oldugu, Sirketin iflas erteleme talep tarihinde
137.946,86 TL olan toplam kamu borcu; 30.09.2013 tarihinde 5.507.959,10 TL’ye
yiikseldigi goriilmektedir. Sirketin Bor¢ Toplaminin %91’inin kamu borg¢larindan
olustugu, sirket yetkilileri kamu borg¢larinin 6denmesi konusunda defaatle uyarilmasina
ragmen, su ana kadar herhangi miispet bir ilerleme kaydetmemistir. Bu konu ile ilgili
Maliye Bakanlig1 ve Sosyal Giivenlik Kurumu’nun bu borcun 6denmesi hususunda bir
adim atmamis olduklar1 goriilmekte, ilgili kurumlar ile bu hususta sirketin kayyim
heyeti olarak gerekli yazismalarin tarafimizca yapilacagi,

. Sirketin Bor¢ ve Gider Karsiliklar1 hesabu, iflas erteleme talep tarihi itibariyle
0,00 TL iken; 31.12.2012 ve 30.09.2013 tarihlerinde 87.224,63 TL’ye yiikseldigi, bu
artisim kidem tazminati igin ayrilan karsiliktan kaynaklandigi,

. Sirketin, iflas erteleme talep tarihinden 30.09.2013 tarihine kadar gecgen
stirecte Uzun Vadeli borcunun bulunmadigi, bu nedenle sirketin toplam borcunun, kisa
vadeli bor¢lardan olustugu;

o Sirketin Borg toplamu, iflas erteleme talep tarihi itibariyle 2.221.731,66 TL
iken; 31.12.2012 itibariyle 3.229.618,15 TL, 30.09.2013 itibariyle 6.048.668,59 TL
olarak gergeklestigi, sirketin bor¢ toplammin iflas erteleme talep tarihinden
30.09.2013’e kadar olan stirecte % 182 (3.826.936,93 TL) arttigi, buna mukabil
sirketin aktif toplami ise 6.659.008,04 TL ve % 862 artis oldugu,

Gortlmektedir.
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MUDAHILLERIN DURUMU
Yapilan incelemelerde Miidahil XXX Bankasi AS’ nin dogrudan alacakli olmadig: ,
3.sahis kefaletinden alacakli oldugu , esas alacakli oldugu sirketin alacaklarina karsilik

gayrimenkul ile teminat1 oldugu ,

11- O0ZVARLIK HESABI INCELEMESI

Kavdi Degerlere Gore Ozvarhk Hesabi

OZVARLIK HESABI 30.09.2013

Sirketin Varliklar Toplami 7.303.007,71
Sirketin Borglar Toplami1 6.048.668,59
Ozkaynak Toplam 1.254.339,12

30.09.2013 tarihi itibariyle sirketin 6zvarlik hesabi 1.254.339,12 TL olarak
gercgeklestigi goriilmektedir.

Kayd1 deger tlizerinden hesaplanan TTK 376. Maddesine istinaden 06z kaynaklarin ,
aktiflerin satis degeri esasmna gore borca batikliktan kurtulmus olmasi miimkiin
goriilmektedir. Ciinkli sirket iflas erteleme talep tarihinden sonra 500.000,00 TL
sermaye artigina gidip tamamini 6dedigi , ayrica 2012 yilinda 388.969,53 TL ve 2013
yiliilk 9 ayinda 951.575,99 TL donem net kar1 elde ettigi goriilmektedir.

Rayic Degerlere Gore Ozvarhik Hesabi

OZVARLIK HESABI 31.12.2011 30.06.2012
Sirketin Varliklar Toplami 1.451.579,44 2.657.082,80
Sirketin Borglar Toplami 1.426.420,32 2.423.133,83
YY A.S.'ne kefalet 10.000.000,00 10.000.000,00
(")zkaynak Toplamm -9.974.840,88 -9.766.051,03

Sayin Bilirkisi heyeti tarafindan 30.01.2013 tarithinde sunulan Ek Raporda ;
“6102 sayili TTK’nin  376/3. Maddesinde belirtilen degerleme yoOntemlerine
(aktiflerin hem isletmenin devamlilig1 esasina gére hem de muhtemel satis fiyatlari

esas alinmak suretiyle bilango diizenlenmesi) gore 31.12.2011 tarihi itibariyle -
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9.974.840,88 TL ve 30.06.212 tarihi itibariyle -9.766.051,03 TL tutarinda borca batik
durumda oldugu tespit edilmistir.

Davaci sirketin YY. A.S’ne kefaleti olmasaydi bu durumda rayi¢ degerler esasina
gore Ozvarlik tutar1 31.12.2011 tarihi itibariyle (+) 25.159,12 TL ve 30.06.2012 tarihi
itibariyle (+) 233.948,97 TL olacaktir.” Seklinde goriis bildirilmistir.

Ancak Davaci isletmenin Varlik ve varliklar1 finansa eden kaynaklarin isleyisinin
biiyiik 6l¢iide diizettigi , ancak Istanbul 6.icra Miidiirliigiiniin .... no’lu Tasinir Rehinin
paraya Cevrilmesi Yolu ile Ilamli takipte icra emri diizenlenmistir. XXX Gida
LTD.STI. Ticari Isletme Rehini verdigi, bu sebeple sirketin Isletme rehini borcu goz
ard1 edildiginde rayi¢ degerler {izerinden borca batikliktan kurtulmus oldugu goziikse

de , sirketin iflas ertelemeden c¢ikartilmasi , igletmeyi borg altina sokmakta haciz ve

icra ‘i risk ile igletmeyi kars1 karsiya getirmektedir.

111 - KARSILASTIRMALI AYRINTILI GELiR TABLOSU

INCELEMESI
28.02.2010 | 31.12.2012 30.09.2013
iflas ert. "
talep DEGISIM

BRUT SATISLAR 0,00| 9.923.434,67| 12.057.344,12| 12.057.344,12
YURTICI SATISLARI 0,00| 9.923.434,67| 12.057.344,12| 12.057.344,12
SATIS INDIRIMLERI (-) 0,00 0,00 0,00 0,00
SATISTAN IADELER 0,00 0,00 0,00 0,00
SATIS ISKONTALARI 0,00 0,00 0,00 0,00
NET SATISLAR 0,00| 9.923.434,67| 12.057.344,12| 12.057.344,12
SATISLARIN MALIYETI (-) 0,00 -5.671.160,00 | -7.688.902,48 | -7.688.902,48
SATILAN MAMULLER MALIYETI 0,00 0,00 0,00 0,00
SATILAN TICARI MALLAR

MALIYETI 0,00 -5.671.160,00 | -7.688.902,48| -7.688.902,48
BRUT SATIS KAR VEYA ZARAR 0,00| 4.252.274,67| 4.368.441,64| 4.368.441,64
FAALIYET GIDERLERI (-) -4.826,11 -3.983.157,87 | -3.462.760,58 | -3.457.934,47
GENEL URETIM GIDERLERI 0,00 0,00 0,00 0,00
ARASTIR. VE GELISTIR. GIDER. 0,00 0,00 0,00 0,00
PAZARLAMA SATIS VE DAG. GID. | -4.826,11-3.943.017,99 [ -2.984.359,28 | -2.979.533,17
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GENEL YONETIM GIDERLERI -40.139,88 -478.401,30 -478.401,30
FAALIYET KARI VEYA ZARARI -4.826,11| 269.116,80 905.681,06 910.507,17
DIiGER FAAL. OLGN GEL. VE

KAR. 0,00 73.800,00 45.900,00 45.900,00
ISTIRAK. TEMMETTU GELIRL. 0,00 0,00 0,00
FAALIYETLE ILGILI

DIG.GELIRLER 73.800,00 45.900,00 45.900,00
DIGER FAAL. OLGN GID. VE

ZAR. 0,00 0,00 0,00 0,00
KOMISYON GIDERLERI 0,00 0,00 0,00 0,00
FINANSMAN GIDERLERI (-) 0,00 0,00 0,00 0,00
KISA VADELI BORCLANMA

GIDERI 0,00 0,00 0,00 0,00
UZUN VADELI BORC. GIDER. 0,00 0,00 0,00 0,00
OLAGAN KAR VEYA ZARAR -4.826,11| 342.916,80 951.581,06 956.407,17
OLAGANDISI GELIR VE KAR. 0,00 47.527,24 0,00 0,00
ONCEKI DONEM GEL. VE KAR. 0,00 0,00 0,00
DIGER OLAGANDISI GEL. VE

KAR. 0,00 47.527,24 0,00 0,00
OLAGAN DISI GID. VE ZARAR. (-

) 0,00 -1.474,51 -5,07 -5,07
CALISMAYAN KISIM GIDER VE

ZAR. 0,00 0,00 0,00 0,00
ONCEKI DONEM GID. VE ZARAR. 0,00 0,00 0,00 0,00
DIGER OLAGANDISI GID. VE ZAR. 0,00 -1.474,51 -5,07 -5,07
DONEM KARI VEYA ZARARI -4.826,11| 388.969,53 951.575,99 956.402,10
DONEM KARI VERG.VE

DiG.YAS. YUK. KARS. 0,00 0,00 0,00 0,00
DONEM NET KARI VEYA

ZARARI -4.826,11| 388.969,53 951.575,99 956.402,10
° Sirketin, iflas erteleme talep tarihi itibariyle Satis1 bulunmazken, 31.12.2012

tarihi itibariyle Briit Satiglar1 9.923.434,67 TL, 30.09.2013 itibariyle 12.057.344,12 TL

oldugu,
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o Sirketin Faaliyet giderleri iflas erteleme talep tarihi itibariyle 4.826,11 TL;
31.12.2012 itibariyle 3.983.157,87 TL; 30.09.2013 tarihi itibariyle 3.462.760,58 TL
olarak gerceklestigi,
o Sirketin Faaliyet Karliiginin olmasi, ana faaliyetlerinden olusan giderlerini
karsilayabildigini, kar elde ettiginin ve sirketin siirekliligini saglayabildigini
gostermektedir ki; Sirketin iflas erteleme talep tarihinde Faaliyet Zarar -4.826,11 TL,;
31.12.2012 itibariyle Faaliyet Kar1 269.116,80 TL ; 30.09.2013 itibariyle Faaliyet Kar1
905.681,06 TL oldugu,
. Sirketin, iflas erteleme talep tarihi itibariyle Donem Net Zararinin ( - ) 4.826,11
TL iken; 31.12.2012 itibariyle Donem Net Karmin 388.969,53 TL; 30.09.2013
itibariyle Donem Net Kar1 951.575,99 TL olarak gergeklesmistir.

IV-MALI TABLOLAR ANALIZI

CARI ORAN Donen Varliklar |/ | Kisa Vadeli Borg¢lar
ilk borca
batiklik Tarihli Bilangosuna gore 691.771,40( / 2.221.731,66 | = 0,31
31.12.2012 | Tarihli Bilan¢osuna gore 3.517.465,80 |/ 3.229.618,15 | = 1,09
30.09.2013 | Tarihli Bilangosuna gore 7.301.594,80 [/ 6.048.668,59 | = 1,21

Cari oran sirketin donen varliklarinin, kisa vadeli borg¢larina béliinmesiyle bulunur.
Isletmenin kisa vadeli borglarim ddeyebilme giiciinii gdstermekle birlikte, cari oranin
1’den kiigiik olmasi sirketin net sermayesinin (net sermaye = Donen Varliklar — Kisa
Vadeli Borglar) eksi oldugunu ve sirketin elindeki donen varliklar1 ile kisa vadeli
borg¢larini karsilayamadigini gostermektedir.

Davaci sirketin, iflas erteleme talep tarihi itibariyle cari oran1 0,31 iken; 31.12.2012
itibariyle 1,09; 30.09.2013 tarihi itibariyle 1,21 seviyesine yiikseldigi goriilmekte ve
sirketin elindeki donen varliklari ile kisa vadeli borglarini karsilayabilme kapasitesinin
arttig1 gorilmektedir. Her 1 TL ‘lik Kisa Vadeli Borcuna Karsilik 1.21 TL Donen

Varliginin oldugu goriilmektedir.

KALDIRAC ORANI Borglar toplam |[/| Varhklar Toplamm
ik borca
batikhik Tarihli Bilangosuna goére 2.221.731,66 |/ 691.771,40| = 3,21
31.12.2012 Tarihli Bilangosuna goére 3.229.618,15 |/ 3.517.465,80 | = 0,92
30.09.2013 Tarihli Bilangosuna gore 6.048.668,59 | / 7.301.594 .80 | = 0,83
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Kaldirag Orani; Varliklarin yiizde kaginin yabanci kaynaklarla finanse edildigini
gosteren orandir. Kaldirag orani borglarin toplam varliklara orani olarak bilinir.
Kaldirag oraninin yiiksek olmasi igletmenin varliklarini finanse ederken taksitleri ve
faizlerinin 6demede giigliiklerle karsilasilabilecegi durumu ortaya koyar. Kaldirag
oraninin diislik olmasi sirket icin miispet olarak algilanir. Avrupa iilkelerinde kaldirag
orani 0,50 seviyesi makbul iken bu oran Tiirkiye i¢in 0,70°dir.

Davaci sirketin, iflas erteleme talep tarihi itibariyle kaldira¢ orami 3,21 iken;

31.12.2012 itibariyle 0,92; 30.09.2013 tarihi itibariyle 0,83 seviyesine geriledigi

goriilmektedir.

FAALIYET KARLILIK ORANI Faaliyet Kar1 |/ [ Net Satislar
ilk borca
batiklik Tarihli Gelir Tablosuna gore -4.826,11 |/ -l =
31.12.2012 | Tarihli Gelir Tablosuna gore 269.116,80 |/ 9.923.434,67 | = 0,03
30.09.2013 | Tarihli Gelir Tablosuna gore 905.681,06 [ /| 12.057.344,12| = 0,08

Faaliyet karlilik orani; Net Satislar lizerinden faaliyet karlilifin1 ve isletmenin ana
faaliyetlerinden hangi oranda karli oldugunu tespit etmek icin kullanilir. Faaliyet
karlilik oraninin yiiksek olmasi; isletmenin ana faaliyetlerinden kar elde ettigini ve
verimli oldugunu gosterirken, oranda azalma olmasi karliligin ve verimliligin
azaldigina isarettir.

Davaci sirketin iflas erteleme talep tarihi itibariyle ana faaliyet konusu ile alakali
her hangi bir satis1 olmadigi icin faaliyet karliligi bulunmamakta; 31.12.2012 itibariyle
Faaliyet Karlilig1 % 3 ; 30.09.2013 itibariyle faaliyet karlilig1 %8 seviyesine yiikseldigi

goriilmektedir.

SONUC :

Kayyimligint yiiriitmekte oldugumuz XXX Gida Ltd. Sti ‘ne ait (28.02.2010;
31.12.2012 ve 30.09.2013) donemlerine ait mali tablolar ve genel duruma iligkin
incelemelerimiz dogrultusunda;

° Sirketin Faaliyet Karliliginin olmasi, ana faalivetlerinden olusan giderlerini

karsilavabildigini, kar elde ettiginin ve sirketin siirekliligini saglayabildigini

gostermektedir Ki; Sirketin iflas erteleme talep tarihinde Faaliyet Zarar1 -4.826,11 TL;
31.12.2012 itibariyle Faaliyet Kar1 269.116,80 TL ; 30.09.2013 itibariyle Faaliyet Kar1
905.681,06 TL oldugu goriilmektedir.
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o Sirketin Mali Borglar1, iflas erteleme talep tarihi itibariyle 257.063,70 TL
iken; 30.09.2013 tarihleri itibariyle 400.288,01 TL’ye yiikseldigi, sirketin Mali
borglart, 30.09.2013 itibariyle, iflas erteleme talep tarihine kiyasla % 55 (143.224,31
TL) artis oldugu, bu artigin tamaminin banka kredilerinden kaynaklandig,

o Sirketin Kisa Vadeli Ticari Borglar1 1.946.440,94 TL iken; 31.12.2012
itibariyle 53.029,11 TL ; 30.09.2013 itibariyle 53.196,85 TL’ye geriledigi, sirket, iflas
erteleme talep tarihinden 30.09.2013 tarihine kadar gegen siirecte % 97 (1.893.244,09
TL) Kisa vadeli Ticari Borcunu tasfiye ettigi,

. Sirketin Kamu borglari, iflas erteleme talep tarihi itibariyle 117.946,86 TL
iken ; 31.12.2012 itibariyle 2.689.076,40 TL, 30.09.2013 tarihi itibariyle 5.507.959,10
TL’ye yiikseldigi, sirketin kamu bor¢lart 30.09.2013 itibariyle iflas erteleme talep
tarihine kiyasla 5.390.012,24TL artis oldugu, Sirketin iflas erteleme talep tarihinde
137.946,86 TL olan toplam kamu borcu; 30.09.2013 tarihinde 5.507.959,10 TL’ye
yiikseldigi goriilmektedir. Sirketin Bor¢ Toplaminin %91’inin kamu borg¢larindan
olustugu, sirket yetkilileri kamu borg¢larinin 6denmesi konusunda defaatle uyarilmasina
ragmen, su ana kadar herhangi miispet bir ilerleme kaydetmemistir. Bu konu ile ilgili
Maliye Bakanlig1 ve Sosyal Giivenlik Kurumu’nun bu borcun édenmesi hususunda bir
adim atmamis olduklar1 goriilmekte, ilgili kurumlar ile bu hususta sirketin kayyim
heyeti olarak gerekli yazismalarin tarafimizca yapilacagi,

. Sirketin Borg toplamu, iflas erteleme talep tarihi itibariyle 2.221.731,66 TL
iken; 31.12.2012 itibariyle 3.229.618,15 TL, 30.09.2013 itibariyle 6.048.668,59 TL
olarak gergeklestigi, sirketin bor¢ toplammin iflas erteleme talep tarihinden
30.09.2013’¢ kadar olan siiregte % 182 (3.826.936,93 TL) arttigi, buna mukabil
sirketin aktif toplami ise 6.659.008,04 TL ve % 862 artis oldugu,

o Sirketin 6zvarlik hesabi kaydi degerlere gore 30.09.2013 tarihi itibariyle
ozvarlik hesab1 1.254.339,12 TL olarak gerceklestigi goriilmektedir. Saym Bilirkisi
heyeti tarafindan 30.01.2013 tarihinde sunulan Ek Raporda ; “6102 sayili TTK nin
376/3. Maddesinde belirtilen degerleme yontemlerine (aktiflerin hem isletmenin
devamlilig1 esasina gore hem de muhtemel satis fiyatlar1 esas alinmak suretiyle bilango
diizenlenmesi) gore 31.12.2011 tarihi itibariyle -9.974.840,88 TL ve 30.06.212 tarihi
itibariyle -9.766.051,03 TL tutarinda borca batik durumda oldugu tespit edilmistir.

Davaci sirketin YY. A.S.’ne kefaleti olmasaydi bu durumda rayi¢ degerler esasina gore
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Ozvarlik tutar1 31.12.2011 tarihi itibariyle (+) 25.159,12 TL ve 30.06.2012 tarihi
itibariyle (+) 233.948,97 TL olacaktir.” Seklinde goriis bildirilmistir. Ancak Istanbul
... Icra Miidiirliigiiniin .... Nolu Tasinir Rehinin paraya Cevrilmesi Yolu ile Ilaml
takipte icra emri diizenlenmistir. Bahse konu olan isletme rehininden dolayi, davaci
sirketi borca batik duruma sokmakta ve haciz ve icra ‘i risk ile isletmeyi kars1 karsiya
getirmektedir.

J Yapilan incelemelerde bir 6nceki raporumuzda belirtildigi tizere Miidahil XX
Bankasi AS nin dogrudan alacakli olmadigi , 3.sahis kefaletinden alacakli oldugu ,
esas alacakli oldugu sirketten alacaklarina karsilik  gayrimenkul teminati oldugu
tespit edilmistir.

° Sirketin 135 personeli ile faaliyetlerine devam ettigi, Sirketin calisma
kabiliyetini kaybetmedigi, mal tedariki yapabildigi, iflas ertelemesi siiresince onemli
bir miisteri kaybinin olmadigi, yeni projeler ve igler alarak faaliyetine devam ettigi

gorilmistir.
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AAAA SAN. TIC. LTD. STI. IYILESTIRME PROJESI

AAAA San. Tic. Ltd. Sti., 27 yillik bilgi birikimiyle 1994 Kasim’inda kurulmus ve
gecen 15 yilda birikimini teknoloji ile birlestirerek giiniimiiz Tiirkiye’sinin en iddiali
firmalar arasina girmistir. 15 yil i¢cinde 70 metrekarelik bir alandan 7.000 metrekaresi
kapali olmak iizere toplam 10.000 metrekarelik alanda {iretim yapan, hali hazirda 210
kisiye direkt is imkani ve tedarikgileriyle beraber 400 kisiye is imkani saglayan,
ilerlemeyi modern ve c¢agdas ilkeler altinda siirdiirmektedir. Giiniimiizde sektoriinde
sayilt ve iddiali firmalar arasinda yerini almig olan AAAA San. Tic. Ltd. Sti, 2000
yilinda miisteri portfoyline yurt disi misterilerini de ekleyerek sektordeki rekabetini
uluslararasi pazarda da 6n plana ¢ikarmustir.

AAAA San. Tic. Ltd. Sti. Diinyanin ve iilkemizin de i¢inde bulundugu ekonomik
krizden derinden etkilenmistir. Sirket bir iyilestirme projesi ¢er¢evesinde faaliyetlerini
degisen konjonktiire gore uygulama ve yeni kosullara uyum saglayarak daha saglikli
bir sekilde faaliyetlerine devam etme karari almistir. Bu sayede aktif pasif dengesini
diizeltmek suretiyle mevcut bor¢larini ve suan i¢inde bulundugu 6deme giigliigii ve acz
durumundan kurtularak 6deme imkanina kavusmak amaciyla IYILESTIRME
PROJESI ile 2009 yilinda Bakirkdy Asliye Ticaret Mahkemelerine basvurarak iflasin
Ertelenmesi istemi ile basvuru da bulunmustur.

AMA

Bu iyilestirme projesi Yonetim Kurulumuzun karar1 dogrultusunda hazirlanmis olup
sirketimizin i¢inde bulundugu mali sikintidan kurtulmasina yonelik alinmasi gereken
onlemleri ve bu Onlemler neticesinde ortaya ¢ikmast muhtemel durumu
Ozetlemektedir.

HALIHAZIR DURUMUN DEGERLENDIRILMESI VE SEBEPLERININ
TESBITI
AAAA San. Tic. Ltd. $ti., sektoriinde gecirdigi 25 yillik bilgi birikimiyle 1994

yilinda kurulmus ve gecen 15 yilda birikimini teknoloji ile birlestirerek glinlimiiz
Tiirkiye’sinin, en iddiali firmalar1 arasina girmistir. 15 yillik bir siirecte 7.000 m2 si
kapalt olmak iizere toplam 10.000m2 lik bir alana ge¢mis, ilerlemeyi modern ve

cagdas ilkeler altinda siirdlirmeyi hedef bilmistir. Giiniimiizde sayili ve iddial1 firmalar
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arasinda yerini almig olan AAAA San. Tic. Ltd. S$ti, 2000 yilinda miisteri portfoyiine
yurt dis1 miisterilerini de ekleyerek sektordeki rekabetini uluslararasi pazarda da 6n
plana ¢ikartmistir. Ozellikle Yunanistan ve Avusturya’nin medya ve telekomiinikasyon
devi olarak nitelendirebilecegimiz kuruluslarla ¢alisarak 2007 yilinda 8.milyon
USD’lik ihracat yapmis, 2009 yilinda da 9.milyon USD’lik ihracat hedeflenmistir.

Ancak 2009 yilinin ilk aylarinda baslayan ve diinyada etkisini gdsteren kiiresel kriz
icinde oldugumuz sektorii de etkisini gostermis, girdi maliyetlerinin artmasi ve
ozellikle promosyon dalinda ¢ok giiclii olmamiza ragmen firmalarin kiiresel krizden
etkilenerek promosyonlardan vazgegmesi {iretimin diismesine maliyetlerimizin
artmasina neden olmustur. Sirketimizdeki leasing 6demelerinin yapilma zorunlulugu,
is¢i ticretlerinin nakit olarak ddenmesi, promosyon hammadde alimlarinin 6nceden
yapilmis olmasi ciddi sekilde 6deme dengelerinin bozulmasina neden olmustur.

15 yildir hizmet veren sirketimiz kendi 6z kaynaklariyla bu daralmayr asmay1
hedeflerken kiiresel kriz, banka kredilerinin de sirket limitlerini dondurmas1 yeni kredi
taleplerinin onaylanmamasi bizi mevcut mal varliklarimiz elden ¢ikartma yoniine
hareketlendirmis, maalesef kriz mal varliklarimizin degerini ¢cok ¢ok altinda bir degere
diistirerek ayni zamanda mal varliklarimizin satiglarinin da yapilamamasina neden
olmustur. Banka kredilerinin durmasi, mal varliklarimiz satilamamasi, borg
yikiimiiziin artmasi, sirket mali yapimizin ilkdnce yavaslamasina daha sonrada
bozulmasina neden teskil etmistir. Bu krizin asilmasi ic¢in alman tedbirler arasinda
mevcut personel saymmizin sirket politikamizdaki insani degerler agisindan personel
c¢ikis yapilamayarak magdur edilmelerini engellemeyi de 6n planda tutmustur.

Asagidaki mali tablo Ozetlerinde goriilecegi gibi sirketimizin ge¢mis yillardaki
gelisimi  ve 2009 yilinda ortaya ¢ikan krizin etkisini tablo olarak ta
sunabilmekteyiz.2009 yili hedeflerinde planladigimiz iflas ertelemesi talebimiz
onaylandiginda yeni alabilecegimiz siparisler ve bunlarin 6deme programlarinin
yapilmasinin daha diizenli olmasini saglayacaktir.

Her yilin son ¢eyreginde oldugu gibi, bu yil da bir ¢ok firma ve kamu kurumu,
promosyon malzeme dagitimina agirlik verecegi planlanmis olup, ... Bankasi, ....
Biiytiksehir Belediyesi gibi kamu kurumlarinin ajanda, blok not, masa takvimi gibi
promosyon iiriinlerinin liretimlerine her yil oldugu gibi talip olunacaktir. Ayrica; ...,

.... gibi gida firmalariyla, ... Bankas1 gibi sektoriiniin liderlerinden sayilan kuruluslara
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da aynit hizmeti vermek ig¢in teklifler hazirlanmaktadir. Promosyon {iriinlerinin
haricinde de yine kamu kurum ve kuruluslarindan alinmis ve alinacak ihaleler bulunup,
bunlarin basinda son iki yilda da iiretimini yaptigimiz ve 2009 yilinda da uhdemizde
kalan ..... kurumunun ders kitaplar1 projesi yer almaktadir.

.... Yaymlar’ nin kitap basim isi, ....Biiyiiksehir Belediyesi’ nin aylik biilten ve
ekleri, ..... Gazetesi’nin gazete ekleri, ...... Odasinin Aylik dergi ve mevzuat serileri,
dershaneler i¢in soru bankalar1 ve irili ufakli bir ¢ok ajans i¢in, iiretimine devam
ettigimiz katalog, brosiir, insert, defter, afis, ajanda, kitap gibi yayinlarin yeni
yapilanmadan sonra {liretim asamasinin daha diizenli sekilde yapilmasina neden
olacaktir.

Yurt disinda da calistigit 6nemli ve kendi alaninda Oncii firmalardan olan
Yunanistan medya sektoriinde faaliyet gosteren .... ve ..... adl1 firmalar ile mutabakata
varilarak, 2009 yili son ¢eyregi icin yaklagik 4.milyon Euro (ilgili firmalar igin .....
Bankas1 A.S., tarafindan her iki firma igin toplam 2,25 milyon Euro sigorta
kapsamindadir), Rusya’ nin en biiyiikk yaymevlerinden .... i¢in 500 bin Euro,
Avusturya Telekom firmasi olan ...... ile 1,5 milyon Euro prensipte anlagtigimiz
projelerimiz bulunmaktadir.

IYILESTIRME PROJESININ AMACLARI

Sirketimiz kendi alaninda gerek teknoloji ve gerekse insan kaynaklar1 yoniinden
uzun bir gegmise sahip olup bu sirketin ayakta kalmasinin ve iilkemizde istthdam ve
katma deger yaratmasinin devaminin nasil saglanacagidir.

AAAA San. Tic. Ltd. Sti grup olarak 25 yillik birikimimiz sektoriinde giiclii ve
istikrarlt olmasi1 bir marka degeri yaratmistir. Marka degerinin getirdigi sorumluluklar
cok iyi bilen sirketimiz liretim ve kalite konusunda taviz vermeden Tiirkiye ¢apinda
bayilikler vermeye, konsinye mal sevkiyati yaparak raflardaki iiriin gamlarinin asla
azaltmamis ancak ciddi bir mali yiikiin altina girmistir. Sirketimizin yayinlarindan olan
dini yayinlar tiim Tiirkiye’de tanindigindan okurlarinda yayin eksik kalmamasi i¢in her
tiirlii 6zveride bulunmustur ve bu 6zveride bulunmaya devam edecektir.

S6z konusu projenin kisa uzun ve orta vadeli hedefleri temel cercevesi asagidaki
gibidir.
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1 — Ik etapta maliyetlerimizi diisiirerek iiretimimizi siirdiirmek ve sahip oldugumuz
pazar payini koruyacak bir satis ve pazarlama teknikleri kullanarak sirket gelirlerimizi
arttirmak,

2 — Kisa vadede ihtiyag fazlas1 ara¢ ve demirbaslari satarak giderleri kismak,

3 — Orta vadede yukarida belitmis oldugumuz promosyon ve yeni anlagmalarin
sonuglandirilarak gelir saglamak,

4 — Yurtdis1 anlagsmalarin bir an evvel sonuclandirilarak sirketimize gelir getirisini
saglamak,

5 — Uzun vadede kamu kuruluslariyla yapilan ihalelere girebilme yetenegimizin
olusabilmesi i¢in yapilandirma sonucunda piyasa ddemelerimizi toparlayarak kredi
alabilir hale gelmek ve ihalelere katilabilme hakkina sahip olmak,

6 — Ek’te sunulan gayrimenkullerin yeniden tesbitleri yapilarak giincel degerlerine
kavusturulmasi saglanacak boylelikle reel degerlerle 6deme programi yapilabilecektir.
7 — AAAA San. Tic. Ltd. Sti stoklarinda bulunan dini yaymlarin éniimiizdeki Ramazan
ay1 dolayisiyla indirimli kampanyalar yapilarak nakit ve kisa vadeli c¢eklere
dontstiiriilmesi planlanmaktadir.

Bu hedefler ¢ercevesinde gelistirdigimiz iyilestirme projesi i¢inde bulundugumuz
mali sikint1 ve finansal krizden ¢ikis icin bir eylem plan1 6nermektedir. Ozetledigimiz
bu eylem planinin uygulanmasi kisa siirede sirketimiz borglarini azaltacaktir.
IYILESTIRME PROJESININ CERCEVESI- EYLEM PLANIMIZ

Iyilestirme projesi cergevesinde olusturdugumuz eylem planmin alt bagliklari
asagida 6zetlenmistir.

SEKTORDEKI GELISMELER

Sektoriimiiz son on yilda promosyon, basili yaymlar devam ederken
telekomiinikasyon ve reklam alaninda olusan gelismeler sayesinde reklamin direkt
tilkketiciyle bulustugu nokta olan afisler bu sektoriin ¢ok fazla gelismesine neden
Olmustur. Bu pazardan payimizi almak i¢in olusturdugumuz pazarlama ekipleri
hammadde girdilerinde c¢ok etkili olan Cin ‘in baskisina ragmen maliyetlerin iyi
hesaplanarak rekabet eder hale gelmemizi saglamistir. Yurtdigina agilmamizda
dezavantaj olan Cin’e ragmen Yunanistan, Rusya ve Avusturya gibi iilkelerin dev
sirketleriyle kontak kurarak siparisler alinmig, diger iilkelerin Pazar paylarina

miidahale etme cesareti gelmistir.
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SERMAYE ARTTIRIMI ve SIRKETLERININ BIRLESTIRILMESI

Gerek sirket ortaklarinin {istiinde bulunan gayrimenkullerin ve tasitlarin satigt ,
sirkete yeni ortak alinmasiyla sirketin sermaye yapisinin giliclendirilmesi , gerekse
sirketlerin birlestirilmesiyle sermaye giiciiniin ve verimliliginin arttirilmasi suretiyle
sirketin borca batikliktan kurtulmasi hususunda ¢alismalarimiz devam edecektir.
GIDERLERIN AZALTILMASI ve TASARRUF TEDBIRLERI

Sirketimizin 6niimiizdeki donemde faaliyet karliliginin arttirilmasi i¢in en 6nemli
unsurlardan bir tanesi de satislarin maliyetinin azaltilmasidir. Mali tablolar
incelendiginde satilan mamul maliyetlerinde 2008 yilinda % 75 iken 2009 yilinin
2.¢ceyreginde % 124 olarak ger¢eklesmistir. Bunun nedeni ise mevcut istihdami
korumak adina is¢i sayisinin azaltilmamasi, hammadde giderlerinin artmasidir. Bu
artisa karsin satistaki daralma en iyi ornektir.

Hem i¢inde bulundugumuz mali sorunlar hem de rekabet¢i yapimizi korumak adina
sistematik olarak faaliyet giderlerinin asagi ¢ekmek i¢in 2008 yilinin basindan beri bir
dizi faaliyete baslanmstir.

Calismalar esnasinda marjinal katkist diisiik gider ve maliyet kalemlerinin
azaltilmast hatta tamamen yok edilmesi icin ekipler olusturularak her ay gider
kalemlerinde saglanan gelismeler izlenecektir. Bu ¢alismalarin 2008 yilinda yansiyan
sonuclart almmakla beraber esas radikal sonuglarin ilerleyen donemlerinde daha
belirgin bir sekilde gergeklesmesi beklenmektedir. Bu ¢ercevede tahminimiz bir¢ok
gider kalemlerinde biit¢elenen rakamlarin altina inmeyi basaracagimizdir.

Gelecek yillarda da ortalama aylik giderlerimizin satis cirosu ile orantili bir bigimde
artis1 beklenmekte olup iyilestirme projemizde bu dogrultuda yapilmastir.
IYILESTIRME PROJESININ MALI SONUCLARI ve BORCLARIN YENIDEN
YAPILANDIRILIP TASFIYE EDILMESI

Iyilestirme projesi ¢ercevesinde ¢esitli alanlarda baslatmis bulundugumuz
caligmalar uygulanacak olan stratejik plan asagidaki gibi 6zetlenmektedir.

Yapilan veya yapilacak olan yeni anlagmalar asagida liste halinde sunulmustur.

A- ... Gazetesi ile yapilan sézlesmenin birinci boliimi KDV dahil 100.000.-TL
olup, anlasma sartlar1 yerine getirildiginde siirekli devam edecek bir projedir. Ilk etapta

1.000.000.-TL civarinda olacaktir.
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B- ... Kurumunun kitap basimi ile ilgili sliregelen anlagsmalarin toplam degeri
4.500.000.-TL dir.

cC — ...... Telekom sirketi ile prensipte anlagilan 1.500.000. Euro’luk anlasma
sonu¢lanmak iizeredir.

D—...... Yayinevi ile yapilan 500.000.-Euro’lik anlagma sonuglanmak iizeredir.
E-...... Yayinevi ile yapilan 300.000.-TL’lik anlagsma sonuglanmuistir.

F- Medya sektoriinde faaliyet gosteren .... ve .... adli firmalar ile mutabakata
varilmustir.

Yukarida yapilan anlagsmalarda da goriildiigii gibi iyi bir planlama, {retim
maliyetlerinin diisliriilmesi, pazarlama giiciimiizlin Tiirkiye’de ve Avrupa iilkelerinde,
Asya’da arttirillarak devam edilmesi sirketimiz borglarini, ertelenme firsati verildigi
takdirde faizleri ile birlikte beraber tasfiye etme kabiliyetine sahip bulunmaktadir.
Sirketin faaliyetlerinin planlandigi gibi gitmesi durumunda mali tablolarda goriilen
bor¢larimizin iflas ertelemesi ile yapilandirilmasindan sonra 6demeyle ilgili bir sikinti
yasanmayacagi goriilmektedir. Sirketimizin tekrar hayatiyet kazanarak mali veya ticari
iligkilerinin normal ¢alisma diizenine kavusmasidir. Bunu gergeklestirmek i¢in gerekli
olan tek sey, sirketin s6z konusu olan borglar1 normal kabul edilebilecek bir seviyeye
indirinceye kadar iiretim faaliyetlerine devam edebilmesine ve ekonomik olarak
varliginin siirdirmesine olanak verilmesidir.

Saymn Mahkemenin atamis oldugu Bilirkisi Heyetinin ¢ekincelerini kisaca izah
edersek;

1- Saymn Bilirkisi heyetinin raporlarinda grup sirketlerinin ayn1 dilekge ile iflas
Ertelemesi talebinde bulunabilecegini ancak ayr1 ayr lyilestirme Projesi
sunmalar1 gerektigi,

2- AAAA San. Tic. Ltd. Sti ‘nin 11.186.258,15 TL siipheli ticari alacaklari i¢in
karsilik ayirdigi, AAA Anonim Sirketinin ise 712.441,27 TL siipheli alacak
karsilig1 ayirdig1 ve zarar yazdig,

3- 30/06/2009 tarihili bilangosunda ticari alacaklarinin biiyiikk kismina karsilik
ayrildigi,

4- Mal varligim1 onemli Ol¢lide azaltan silipheli alacaklar karsiligi konusu ile

stoksuz tiretimin nasil siirdiiriilecegine iliskin tenkitleri dikkate alindiginda;
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Sayn Bilirkisi Heyetinin g¢ekinceleri dogrultusunda AAAA San. Tic. Ltd. Sti 30-09-

2009 Tarihli Bilangosu;

AAAA San. Tic. Ltd. Sti.
30.09.2009 TARIHLI AYRINTILI BILANCOSU

AKTIF 30.09.2009 PASIF 30.09.2009
N | - KISA VADELI YABANCI
| - DONEN VARLIKLAR KAYNAKLAR
A - Hazir Degerler 11.992.707,14 | A - Mali Borglar 13.451.547,10
1 - Kasa 33.882,10| 1 - Banka Kredileri 13.205.642,43
2 - Alinan Cekler 12.017.728,92 | 2 - Leasing Anapara 288.410,48
3 — Bankalar -58.903,88 Leasing Faizleri -42.505,81
B - Menkul Kiymetler 0,00 5 - Cikarilmig diger Menkul 0,00
Kiymetler
3 - Kamu kesimi Tahvil, Senet ve 0,00 | B - Ticari Borglar 21.308.091,91
Bonolari
4 - Diger Menkul Kiymetler 0,00 | 1 - Saticilar 7.719.488,64
5 - Menkul Kiymetler Deger i .
Diisiik Kars ( - ) 0,00 | 2 - Borg Senetleri 13.184.597,51
C - Ticari Alacaklar 20.194.130,44 | 3 - Borg Senetleri Reeskontu ( - ) 0,00
1 Alicilar 19.611.516,64 | 4~ Alinan Depozito ve 0,00
Teminatlar
2 - Alacak Senetleri 556.083,58 | 5 - Diger Ticari Borglar 404.005,76
)3 - Alacak Senetleri Reeskontu ( - 0,00 | C - Diger Borglar 1.260.198,14
4 - Verilen Depozito ve 26.530,22 | 1 - Ortaklara Borclar 0,00
Teminatlar
6 - Siipheli Ticari Alacaklar 1.231.026,72 | 3 - Bagli Ortaklara Borglar 0,00
’- Sup}leh Ticari alacaklar -1.231.026,72 | 4 - Personele Borglar 861.136,64
Kargiligi (-)
. 5 - Diger Borg Senetleri
D - Diger Alacaklar 1.916,46 Reeskontu ( - ) 0,00
1 - Ortaklardan Alacaklar 0,00 | 6 - Diger Cesitli Borglar 399.061,50
2 - Istiraklerden Alacaklar 0,00 | D - Alinan Avanslar 127.319,88
3 - Bagli Ortaklardan Alacaklar 0,00 | 1 - Alinan Siparig Avanslari 127.319,88
5 - Diger Cesitli Alacaklar 1.916,46 | - YHllara Yay fns OnR ve 0,00
E — Stoklar 1.861.731,93 | 4 - Yillara Yaygin Ins ve Onr Mal
1 - ilk Madde ve Malzeme 890.544,65 | 5 - Yillara Yaygin ing ve Onr Mal
4 - Ticari Mallar 1.035,97 | 8 - Yillara Yaygin ins ve Onr Mal
6 - Stolf Deger Diisiikligi 0,00 F - Qdenecek Vergi ve Diger 623.834.73
Karsilig1 Yiikiim
7 - Verilen siparis Avanslart 970.151,31 | 1 - Odenecek Vergi Fonlar 454.730,56
F - Yillara Yaygin ins ve Onr 2 - Odenecek Sosyal Giivenlik
Mal 0,00 Kesintileri 169.104,17
1- Yillara Yaygin ins ve Onr Mal 0,00 | G - Borg¢ ve Gider Karsiliklar: 816.629,13
2 - Taseronlara Verilen Avanslar 0,00 | 4 - Maliyet Giderleri Karsiligi 816.629,13
G - Gelecek Ayl Ait Gid. Ve Gel 5 - Diger Borg ve Gider
Tahak. 25.501,13 Karsiliklari 0,00
1 - Gelecek Aylara Ait Giderler 2550113 | H.- Gelecel Aylara At Gel ve 31.947,00
2 - Gelir Tahakkuklar 0,00 | 1 - Gelecek Aylara Ait Gelirler 0,00
H - Diger Donen Varliklar 93.517,41 | 2 - Gider Tahakkuklar 31.947,00
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| - Diger Kisa Vadeli Yabanci

1 - Devreden KDV 0,00 0,00
Kayn
3 - Diger Katma Deger Vergisi 1.082,18 | 2 - Diger Katma Deger Vergisi 0,00
4 - Pesin Odenen Vergiler ve 28.086,67 3 - Merkez ve Subeler Cari 0,00
Fonlar Hesabi
6 - Is Avanslari 12.098,39 | 4 - Sayim ve Tesellum Fazlar 0,00
7 - Personel Avanslar1 52.250,17 3 - Diger Cesitli yabanct 0,00
Kaynaklar
DONEN VARLIKLAR KISA VADELI YABANCI
TOPLAMI 34.169.504,51 KAYN TOPLAMI 37.619.567,89
Il - DURAN VARLIKLAR Il - UZUN VADELI YABANCI
KAYN
A - Ticari Alacaklar 0,00 | A - Mali Borg¢lar 4.005.229,00
1 - Alicilar 0,00 | 1 - Banka Kredileri 1.589.720,82
2 - Alacak Senetleri 0,00 | 2 - Leasing Anapara 2.674.485,41
)3 - Alacak Senetleri Reeskontu ( - 0,00 |3 - Leasing Faizleri -258.977,23
B - Diger Alacaklar 0,00 | B - Ticari Borglar 0,00
?)— Diger Alacak Senetleri Rees ( 0,00 | C - Diger Borglar 0,00
C - Mali Duran Varlklar 0,00 | 2 - Istiraklere Borglar 0,00
>- } stlralfler Sermaye Paylan 0,00 | D - Alinan Avanslar 0,00
Deger Dis
161 tha(g_h)Ortakhklara Sermaye 0,00 | E - Bor¢ ve gider Karsihiklar 611.397,27
8 - Bagh Of takliklar Sermaye 0,00 | 1 - Kidem Tazminat1 Karsiliklar: 611.397,27
Paylar1 Deger
10 - Diger Mali Duran Varliklar F - Gelecek Y1l Ait Gel ve Gid
= 0,00 0,00
Karsiligi ( -) Tahak
D - Maddi Duran Varhklar 6.089.435,67 | 1 - Gelecek Yillara Ait Gelirler 0,00
1 - Arazi ve Arsalar 0,00 | 2 - Gider Tahakkuklar1 0,00
2 - Yeralt1 ve Yeriistii Diizenleri 0,00 Ea-y?ger Uzun Vadeli Yab 0,00
3 _ Binalar 1.836.321 31 1- G_elecek Yillara Erteleme veya 0,00
Terkin
4 - Tesis Makina ve Cihazlar 7.317.167,02 Edilecek Katma Deger Vergisi
5 — Tagitlar 16.040,00 | 2 - Tesise Katilma Paylar1 0,00
6 — Demirbaslar 1.025.389,51 | 3 - Diger Uzun Vadeli Yabanct 0,00
Kaynaklar
8 - Birikmis Amortismanlar ( - ) -4.111.448,25
UZUN VADELI YABANCI
9 - Yapilmakta Olan Yatirimlar 5.966,08 KAYNA TOPLAMI 4.616.626,27
10 - Verilen Avanslar 0,00
E - Maddi Olmayan Duran 982.929,49 | 111 - OZKAYNAKLAR
Varlhklar
1 — Haklar 1.047.373,16 | A - Odenmis Sermaye 6.458.544,98
2 — Serefiye 0,00 | 1 - Sermaye 6.000.000,00
3 - Kurulus ve Orgiitlenme - .
Giderleri 0,00 | 2 - Odenmemis Sermaye ( - ) 0,00
4 - Arastirma ve Geligtirme 0,00 | 3- Sermaye Olumlu Farklar: 458.544,98
Giderleri
5 - Ozel Maliyetler 111.484,84 | B - Sermaye Yedekleri 0,00
6 — Yazilimlar 0,00 | 1 - Hisse Senedi Ihrag Primleri 0,00
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6 - Diger Maddi Olmayan Duran

104.492,49 | 2 - Hisse Senedi iptal Karlar1 0,00
Varliklar
7 - Birikmis Amortismanlar ( - ) -280.421,00 | 3 - M.D-V. Yeniden Degerleme 0,00

Artiglar

F - Ozel Tiikenmeye Tabi 0,00 | 5 - Sermaye Yedekleri 0,00
Varhklar
1 - Arama Giderleri 0,00 | C - Kar Yedekleri 59.318,95
2 - Hazirlik ve Gelistirme
Giderleri 0,00 | 1 - Yasal Yedekler 58.851,98
3 - Diger Ozel Tkenmeye Tabi 0,00 2 - Statii Yedekleri 466,97
Varliklar
5 - Verilen Avanslar 0,00 | 4 - Diger Kar Yedekleri 0,00
G - Gelecek Yillara Ait Gid ve -
Gel Tah 182,08 | 5 - Ozel Fonlar 0,00
1 - Gelecek Yillara Ait Giderler 182,08 | D - Ge¢mis Yillar Karlar 1.593.022,13
2 - Gelir Tahakkuklar1 0,00 | 1 - Gegmis Yillar Karlar1 1.593.022,13
H - Diger Duran Varlhklar 0,00 | E - Ge¢mis Yillar Zararlar: (- ) 0,00
L- VG clecek Yillarda Ind Katma 0,00 | 1 - Gegmis Yillar Zararlar 0,00
Deg Ver
2 - Diger Katma Deger Vergisi 0,00 | F - Déonem Net Kari -9.105.028,47
3 - Gelecek Yillar Thtiyaci1 Stoklar 0,00 | 1 - Donem Net Kari
4 - Elden Cikarilacak Stoklar ve i
Maddi Dur Varl 0,00 | 2 - D6nem Net Zarar1 ( - ) -9.105.028,47
DURAN VARLIKLAR -
TOPLAMI 7.072.547,24 | OZKAYNAKLAR TOPLAMI -994.142,41
AKTIF (VARLIKLAR) PASIF (KAYNAKLAR)
TOPLAMI 41.242.051,75 TOPLAMI 41.242.051,75

AAAA San. Tic. Ltd. Sti ‘nin 30-09-2009 tarihli bilangcosunda Doénen Varliklar
34.169.504,51 TL, Duran Varliklar1 7.072.547,24 TL olmak iizere Aktif Toplami

41.242.051,75 TL olmustur.

Buna karsilik Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar

37.619.567,89 TL, Uzun Vadeli Yabanc1 Kaynaklar1 4.616.626,27 TL olmak tizere 30-

09-2009 tarihi itibari ile Toplam Bor¢ miktar1 42.236.194,16 TL olmustur.

01/01/2009 - 30.09.2009 TARIHLi AYRINTILI GELiR TABLOSU

AAAA San. Tic. Ltd. Sti

30.09.2009
A - BRUT SATISLAR 28.874.071,84
1- Yurtigi Satiglar 15.668.463,92
2- Yurtdis1 Satiglar 13.079.396,16
3- Diger Gelirler 126.211,76
B- SATIS INDIRIMLERI -450.231,93
1- Satig iadeleri -50.992,29
2- Satis Iskontolar1 -300.973,11
3- Diger Indirimler -98.266,53
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C- NET SATISLAR

28.423.839,91

D- SATISLARIN MALIYETI -30.767.831,12
1- Satilan Mamuller Maliyeti -30.728.726,63
2- Satilan Ticari Mallar Maliyeti 0,00
3- Satilan Hizmet Maliyeti -39.104,49
4- Diger Satiglarin Maliyeti 0,00
C-D BRUT SATIS KARI VE ZARARI -2.343.991,21
E- FAALIYET GIDERLERI -2.492.641,23
1- Arastirma ve Gelistirme Giderleri 0,00
2- Pazarlama, Satig ve Dagitim Giderleri -1.562.849,88
3- Genel Yonetim Giderleri -929.791,35
FAALIYET KARI VEYA ZARARI -4.836.632,44
F- DIGER FAALIYETLERDEN OLAGAN GELIiR VE KARLAR 743.967,91
1- 1$tiraklerden Temettu Gelirler 0,00
2- Bagli Ortakliklardan Temettu Gelirleri 0,00
3- Faiz Gelirleri 267,34
4- Komisyon Gelirleri 0,00
5- Konusu Kalmayan Karsiliklar 0,00
6- Menkul Krymetler Satis Karlari 0,00
7- Kambiyo Karlari 743.700,57
8- Reeskont Faiz Gelirleri 0,00
9- Diger Olagan Gelir ve Karlar1 0,00
G- DIGER FAALIYETLERDEN OLAGAN GIiDER VE ZARARLAR -3.083.677,83
1- Komisyon Giderleri 0,00
2- Karsilik Giderleri -1.730.023,08
3- Menkul Kiymet Satig Zararlari 0,00
4- Kambiyo Zararlari -1.353.646,13
5- Reeskont Faiz Giderleri 0,00
6- Enflasyon Diizeltme Zarar1 0,00
7- Diger Olagan Gider ve Zararlar -8,62
H- FINANSMAN GIDERLERI -1.927.887,72
1- Kisa Vadeli Borglanma Giderleri -1.927.887,72
2- Uzun Vadeli Bor¢lanma Giderleri 0,00
OLAGAN KAR VEYA ZARAR -9.104.230,08
I- OLAGAN DISI GELIiR VE KARLAR 4.559,86
1- Onceki Donem Gelir ve Karlar 0,00
2- Diger Olagandis1 Gelir ve Karlar 4.559,86
J- OLAGANDISI GIDER VE ZARARLAR -5.358,25
1- Calismayan Kisim Gider ve Zararlar 0,00
2- Onceki Dénem Gider ve Zararlar -41,00
3- Diger Olagandis1 Gider ve Zararlar -5.317,25
DONEM KARI VEYA ZARARI -9.105.028,47
K- DONEM KARI VRG VE DGR YUK. KARS

DONEM NET KARI VEYA ZARARI -9.105.028,47

AAAA San. Tic. Ltd. Sti. 2009 yil1 ilk 9 aylik donemde 15.668.463,92 TL yurtici,
13.079.396,16 TL yurt dis1 olmak iizere toplam 28.874.071,84 TL satis
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gerceklestirmistir.

yakalayamamastir.

Sirket 2009 yilinda son 4 yildaki satis ve karlilik oranlarini

AAAA San. Tic. Ltd. $ti. 2005 — 2008 yillar itibari ile 4 yilda 150.645.818,53 TL

ciro yapmustir.

AAAA San. Tic. Ltd. Sti 2005 — 2008 YILLARI AYRINTILI GELiR TABLOSU

2005 2006 2007 2008

A -BRUT SATISLAR 13.363.673,02 | 18.352.364,95| 28.344.327,28 | 39.241.301,73
1- Yurtigi Satislar 10.327.535,59 | 13.836.205,84 | 17.742.459,34 | 26.942.196,92
2- Yurtdis1 Satiglar 2.724.282,33 4.256.173,72 | 10.055.469,44 | 11.851.330,87
3- Diger Gelirler 311.855,10 259.985,39 546.398,50 447.773,94
B- SATIS INDIRIMLERI -445.800,00 -71.335,32 -13.700,16 -299.433,41
1- Satis iadeleri -306.383,00 -65.973,90 0,00 -189.979,86
2- Satis Iskontolar1 -139.417,00 -5.361,42 -13.700,16 -87.474,13
3- Diger Indirimler 0,00 0,00 0,00 -21.979,42
C- NET SATISLAR 12.917.873,02 | 18.281.029,63| 28.330.627,12 | 38.941.868,32
D- SATISLARIN MALIYETI -9.920.921,40 | -13.348.938,40 | -21.201.508,43 | -29.276.769,15
1- Satilan Mamuller Maliyeti -8.408.820,70 | -12.908.919,05 | -21.198.489,64 | -29.178.645,99
2- Satilan Ticari Mallar Maliyeti -1.512.100,70 -440.019,35 -3.018,79 -79.044,75
3- Satilan Hizmet Maliyeti 0,00 0,00 0,00 -19.078,41
4- Diger Satiglarin Maliyeti 0,00 0,00 0,00 0,00
gADR'ZﬁIIJT SATIS KARI VE 2.096.951,62 | 4.932.091,23| 7.129.118,69| 9.665.009,17
E- FAALIYET GIDERLERI -1.531.280,94 | -2.116.382,57 | -4.554.291,91| -3.794.721,53
é—i(z;rrallz‘?irma ve Gelistirme 0,00 0,00 0,00 0,00
é‘ig:flzlrr}ama’ Satis ve Dagitim 84872130 | -1.222.819,03| -2.912.948,72| -2.329.730,27
3- Genel Yonetim Giderleri -682.559,55 -893.563,54 | -1.641.343,19| -1.464.991,26
FAALIYET KARIVEYA 1.465.670,68 2.815.708,66 2.574.826,78 5.870.377,64
ZARA:RI ]

\F/'EDé(A;ER FAAL OLG GEL 106.450,15|  475.919,97|  689.99440| 2.011.185,65
1- Istiraklerden Temettu Gelirler 0,00 0,00 0,00 0,00
éeﬁ?lgelrli Ortakliklardan Temettu 0,00 0,00 0,00 0,00
3- Faiz Gelirleri 1.015,95 1.158,82 133.186,88 4,96
4- Komisyon Gelirleri 0,00 0,00 0,00 0,00
5- Konusu Kalmayan Karsiliklar 0,00 0,00 16.000,00 0,00
6- Menkul Kiymetler Satis Karlar 54,39 0,00 0,00 0,00
7- Kambiyo Karlari 105.379,81 473.932,46 529.49554 | 2.011.180,66
8- Reeskont Faiz Gelirleri 0,00 0,00 0,00 0,00
9- Diger Olagan Gelir ve Karlar1 0,00 828,69 11.311,98 0,03
o DIGER FAAL OLG GID 72.749.93| -114582186|  -492.553,79| -3.970.743,36
1- Komisyon Giderleri 0,00 -88,16 -200,00 0,00
2- Karsilik Giderleri -35.846,44 -11.304,47 -81.250,00 0,00
3- Menkul Krymet Satig Zararlari 0,00 0,00 0,00 0,00
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4- Kambiyo Zararlari 36.903,49 | -1.134.419,91| -409.305,50 | -3.958.227,41
5- Reeskont Faiz Giderleri 0,00 0,00 0,00 0,00
6- Enflasyon Diizeltme Zarar1 0,00 0,00 0,00 0,00
7- Diger Olagan Gider ve Zararlar 0,00 -9,32 -1.798,29 -12.515,95
H- FINANSMAN GiDERLERI -980.451,98 | -1.355.506,80 | -2.073.355,15| -2.872.985,74
é‘i (Ifgﬁz r\i/adeh Borglanma -980.451,98 | -1.355.506,80 | -2.073.355,15| -2.872.985.74
2- Uzun -Vadeh Bor¢lanma 0,00 0,00 0,00 0,00
Giderleri

OLAGAN KAR VEYA ZARAR 518.918,92 790.299,97 698.912,24| 1.037.834,19
I- OLAGAN DISI GELIR VE

KARLAR 260.915,78 98.854,80 379.485,72 204.922,59
1- Onceki Dénem Gelir ve Karlar 0,00 0,00 300.000,00 20.685,97
i’aﬁ;“fer Olagandist Gelir ve 260.915,78 98.854,80 79.485,72 184.236,62
J- OLAGANDISI GIDER VE

S ARARL AR -776,29 -70.233,02|  -293.561,70 -7.384,91
1- Calismayan Kisim Gider ve 0,00 0,00 0,00 0,00
Zararlar

2- Onceki Donem Gider ve 000|  -31.20467| -291.502,28 0,00
Zararlar

3- Diger Olagandisi Gider ve 77629|  -38.938,35 -2.059,42 -7.384.91
Zararlar

DONEM KARI VEYA 779.058,41|  818.921,75|  784.836.26| 1.235.371,87

ZARARI

AAAA San. Tic. Ltd. Sti 2005 — 2008 yillar1 arasinda 4 yil iginde 150.645.818,53
TL satig gergeklestirmistir. Ayn1 donemde Satislarinin Maliyeti 113.158.757,23 TL
olarak gergeklesmistir. Sirket 4 yil icinde 38.643.887,44 TL Briit Satis Kar1 elde
etmigstir. 2005 — 2008 yillar1 arasinda Faaliyet Giderleri 17.252.186,23 TL olarak

gergeklestigi goriilmiistiir. Sirketin ayn1 donemde 18.823.292,28 TL Faaliyet Kar1 elde

etmistir. Sirket ayn1 donemde 10.909.175,38 TL Finansman Gideri yapmustir.

2005 2006 2007 2008
A - BRUT SATISLAR 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%
B- SATIS INDIRIMLERI -3,34% -0,39% -0,05% -0,76%
C- NET SATISLAR 96,66% | 100,00%| 100,00% | 100,00%
D- SATISLARIN MALIYETI 74,24% |  -72,74%| -74,80%| -74,61%
C-D BRUT SATIS KARI VE ZARARI 22,43% 26,87% 25,15% 24,63%
E- FAALIYET GIDERLERI -11,46% | -11,53%| -16,07% -9,67%
FAALIYET KARI VEYA ZARARI 10,97% 15,34% 9,08% 14,96%
F- DIGER FAAL OLG GEL VE KAR 0,80% 2,59% 2,43% 5,13%
G- DIGER FAAL OLG GID VE ZAR -0,54% -6,24% -1,74% |  -10,12%
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H- FINANSMAN GIDERLERI -7,34% -7,39% -7,31% -7,32%
OLAGAN KAR VEYA ZARAR 3,88% 4,31% 2,47% 2,64%
I- OLAGAN DISI GELIR VE KARLAR 1,95% 0,54% 1,34% 0,52%
J- OLAGANDISI GIDER VE ZARARLAR -0,01% -0,38% -1,04% -0,02%
DONEM KARI VEYA ZARARI 5,83% 4,46% 2,77% 3,15%
K- DONEM KARI VER VE DGR YAS YUK.

KARS DONEM NET KARI VEYA ZARARI 4,17% 4,46% 1,91% 2,49%

DORT YILLIK SATIS PROJEKSIYONU

Sirketin 2005 — 2008 yillar1 arasinda yaptig1 cirolar esas alinarak asagida ki satig

projeksiyonu hazirlanmistir.

2010 2011 2012 2013
KITAP SATISLARI 9.075.000,00 | 9.707.500,00 | 10.505.000,00 | 11.357.500,00
BASKI VE CILT SATISLARI 825.000,00 882.500,00 955.000,00 | 1.032.500,00
BANKA SOZLESME-BROSUR 825.000,00 882.500,00 955.000,00 | 1.032.500,00
AJANDA 825.000,00 882.500,00 955.000,00 | 1.032.500,00
DERGI - KATALOG 1.650.000,00| 1.765.000,00| 1.910.000,00| 2.065.000,00
HURDA KAGIT SATISLARI 2.145.000,00 | 2.294.500,00| 2.483.000,00| 2.684.500,00
DIGER SATIS 1.155.000,00| 1.235.500,00| 1.337.000,00| 1.445.500,00
YURTICI TOPLAM SATISLAR 16.500.000,00 | 17.650.000,00 | 19.100.000,00 | 20.650.000,00

2010 2011 2012 2013
TELEFON REHBERI 1.890.000,00| 2.079.000,00| 2.289.000,00| 2.513.000,00
KITAP 11.070.000,00 | 12.177.000,00 | 13.407.000,00 | 14.719.000,00
BROSUR 270.000,00 297.000,00 327.000,00 359.000,00
AJANDA 270.000,00 297.000,00 327.000,00 359.000,00
YURTDISI TOPLAM SATISLAR 13.500.000,00 | 14.850.000,00 | 16.350.000,00 | 17.950.000,00
TOPLAM SATISLAR 30.000.000,00 | 32.500.000,00 | 35.450.000,00 | 38.600.000,00
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DORT YIL iCIN BUTCELENEN MAL MALIYETI

MALIYET GRUBU 2010 2011 2012 2013
HAMMADDELER 13.914.000 | 15.072.000| 16.437.000 17.901.000
KAGIT 12.663.000 | 13.718.000| 14.960.000 16.293.000
KARTONLAR 407.000 440.000 480.000 523.000
KALIP 468.000 506.000 552.000 601.000
BOYA 376.000 408.000 445.000 484.000
YARDIMCI MALZEMELER 728.000 789.000 862.000 937.000
OFSET BOLUMU YARDIMCI
MALZEMELERI 120.000 130.000 142.000 155.000
SELEFON BOLUMU YARDIMCI
MALZEMELERI 6.000 7.000 8.000 8.000
CILTHANE BOLUMU YARDIMCI
MALZEMELERI 226.000 244.000 267.000 290.000
MUCELLITHANE BOLUMU YARDIMCI
MALZEMELERI 376.000 408.000 445.000 484.000
ISLETME MALZEMELERI 271.000 293.000 318.000 350.000
OFSET BOLUMU ISLETME
MALZEMELERI 256.000 277.000 300.000 330.000
MUCELLITHANE BOLUMU ISLETME
MALZEMELERI 15.000 16.000 18.000 20.000
AMBALAJ MALZEMELERI 210.000 228.000 249.000 271.000
TOPLAM ILK MADDE MALZEME
MALIYETI 15.123.000 | 16.382.000| 17.866.000 19.459.000
DORT YIL iCIN BUTCELENEN DIREKT ISCILIK GIDERI

2010 2011 2012 2013
UCRETLER 1.680.000,00 | 1.820.000,00| 2.000.000,00| 2.150.000,00
SSK ISVEREN PAYI 336.000,00 365.000,00 397.000,00 432.000,00
ISSizLiK 33.000,00 36.000,00 39.000,00 43.000,00
TOPLAM DIiREKT iSCILiK 2.049.000,00 | 2.221.000,00| 2.436.000,00| 2.625.000,00
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DORT YIL ICIN BUTCELENEN GENEL URETIM GIDERLERI

GENEL URETIM GiDERLERI 2010 2011 2012 2013
ISCI UCRET VE GIDERLERI 467.000,00 | 506.000,00| 552.000,00| 601.000,00
DISARIDAN SAGLANAN FAYDA VE
HiZMETLER 616.000,00 | 667.000,00 | 728.000,00 | 792.000,00
ISLETME GIDERLERI 970.000,00 | 1.050.000,00 | 1.140.000,00 | 1.250.000,00
BAKIM ONARIM GIDERLERI 503.000,00| 545.000,00| 595.000,00| 648.000,00
KiRA GIDERLERI 609.000,00 |  660.000,00 | 720.000,00 | 784.000,00
SIGORTA GIDERLERI 152.000,00 |  165.000,00 | 180.000,00 | 196.000,00
AMORTISMAN VE TUKENME
PAYLARI 900.000,00 |  900.000,00 | 900.000,00 | 900.000,00
DISARI YAPTIRILAN iSLER 1.080.000,00 | 1.170.000,00 | 1.275.000,00 | 1.390.000,00
TOPLAM GENEL URETIM GIDERI | 5.297.000,00 | 5.663.000,00 | 6.090.000,00 | 6.561.000,00
DORT YIL iCiN BUTCELENEN PAZARLAMA SATIS GIDERLERI
PAZARL SAT VE DAGT GiD 2010 2011 2012 2013

TL
MEMUR UCRET VE GIDERLERI 245.000,00 | 270.000,00| 295.000,00| 325.000,00
DISARIDAN SAGL FAYDA VE HIZMET 11.000,00| 13.000,00| 14.000,00| 15.000,00
HABERLESME GIDERLERI 25.000,00 27.000,00 30.000,00| 33.000,00
REKLAM VE TANITIM GiDERLERI 190.000,00 | 210.000,00 | 230.000,00| 255.000,00
MUSAVIRLIK GIDERLERI 175.000,00 | 195.000,00 | 215.000,00| 235.000,00
SEYAHAT GIDERLERI 58.000,00| 63.000,00| 70.000,00| 77.000,00
SIGORTA GIDERLERI 12.000,00| 13.000,00| 15.000,00| 17.000,00
TEMSIL AGIRLAMA GIDERLERI 58.000,00| 65.000,00| 70.000,00| 78.000,00
AIDAT, GUMRUK GIDERLERI 50.000,00 | 54.000,00| 60.000,00| 67.000,00
TELIF HAKLARI VE FIiYAT FARKI GiD | 360.000,00| 396.000,00| 430.000,00| 480.000,00
NAKLIYE, YUKLEME BOSALT GID 960.000,00 | 1.050.000,00 | 1.150.000,00 | 1.270.000,00
AMORTISMAN VE TUKENME PAYLARI| 52.000,00| 52.000,00| 52.000,00| 70.000,00
PAZARL SAT VE DAGT GiD TOPLAMI | 2.196.000,00 | 2.408.000,00 | 2.631.000,00 | 2.922.000,00
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DORT YIL ICIN BUTCELENEN GENEL YONETIM GIiDERLERI

GENEL YONETIM GIDERLERI 2010 2011 2012 2013

TL
MEMUR UCRET VE GIDERLERI 370.000,00 |  405.000,00 | 450.000,00 | 490.000,00
DISARIDAN SAGL FAYDA VE
HIZMT 126.000,00 |  140.000,00 | 155.000,00| 170.000,00
BAKIM ONARIM GIiDERLERI 112.000,00 | 123.000,00 | 135.000,00| 150.000,00
ARAC GIDERLERI 35.000,00 38.000,00| 42.000,00|  46.000,00
HABERLESME GIDERLERI 37.000,00 40.000,00 |  43.000,00|  48.000,00
MUSAVIRLIK GIDERLERI 88.000,00 96.000,00| 105.000,00| 117.000,00
BURO VE KIRTASIYE GIDERLERI 58.000,00 64.000,00| 70.000,00| 78.000,00
KiRA GIDERLERI 45.000,00 50.000,00| 55.000,00| 60.000,00
SEYAHAT GIDERLERI 96.000,00 | 105.000,00| 115.000,00| 128.000,00
SIGORTA GIDERLERI 18.000,00 20.000,00| 22.000,00| 24.000,00
TEMSIL AGIRLAMA GIDERLERI 20.000,00 22.000,00| 24.000,00| 27.000,00
AIDAT GIDERLERI 15.000,00 17.000,00| 18.000,00|  20.000,00
VERGI RESIM VE HARCLAR 86.000,00 95.000,00| 105.000,00| 115.000,00
DIGER CESITLI GIDERLER 9.000,00 10.000,00| 11.000,00| 12.000,00
AMORTISMAN VE TUKENME
PAYLARI - _ 100.000,00 |  100.000,00 | 100.000,00 | 100.000,00
GENEL YONETIM GiDERLERI
TOPLAMI 1.215.000 1.325.000| 1.450.000| 1.585.000
DORT YIL iCIN BUTCELENEN FINANSMAN GIDERLERI
FINANSMAN GiDERLERI 2010 2011 2012 2013
TL
BANKA KREDI FAIZLERI 2.800.000 2.400.000 1.900.000 1.300.000
BANKA MASRAFLARI 150.000 160.000 170.000 180.000
FINANSMAN GIDERLERI TOPLAMI 2.950.000 2.560.000 2.070.000 1.480.000
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DORT YILLIK PROFORMA GELIR TABLOSU

AAAA SAN. TiC. LTD. STi

4 YILLIK PROFORMA GELIR TABLOSU

2010 2011 2012 2013
A - BRUT SATISLAR 30.000.000| 32.500.000| 35.450.000| 38.600.000
1- Yurtici Satislar 16.500.000 | 17.650.000| 19.100.000| 20.650.000
2- Yurtdis1 Satiglar 13.500.000 | 14.850.000| 16.350.000| 17.950.000
C- NET SATISLAR 30.000.000| 32.500.000| 35.450.000| 38.600.000
D- SATISLARIN MALIYETI 22.469.000| 24.266.000| 26.392.000| 28.645.000
1- Satilan Mamuller Maliyeti 22.469.000| 24.266.000| 26.392.000| 28.645.000
C-D BRUT SATIS KARI VE ZARARI 7.531.000 8.234.000 9.058.000 9.955.000
E- FAALIYET GIDERLERI 3.411.000| 3.733.000| 4.081.000|  4.507.000
2- Pazarlama, Satig ve Dagitim Giderleri 2.196.000 2.408.000 2 631.000 9922 000
3- Genel Yonetim Giderleri 1.215.000 1.325.000 1.450.000 1.585.000
FAALIYET KARI VEYA ZARARI 4.120.000 4.501.000 4.977.000 5.448.000
H- FINANSMAN GIDERLERI 2.950.000| 2.560.000|  2.070.000 1.480.000
1- Kisa Vadeli Bor¢lanma Giderleri 2.950.000 2.560.000 2 070.000 1.480.000
OLAGAN KAR VEYA ZARAR 1.170.000 1.941.000 2.907.000 3.968.000

o Sirketimiz 2010 — 2013 yillar1 arasinda 4 yil i¢cinde 136.550.000,00 TL satis
hedeflemistir. Bu 6ngorii sirketin 2005 — 2008 yillarinda gergeklestirdigi toplam
cirodan yaklasik % 8 daha azdir.

o Sirketin ayn1 ddonemde mamul maliyeti 101.772.000,00 TL olarak son dort yilin
ortalamasi olan % 75 iizerinden biit¢celenmistir.

. Sirket 2010 — 2013 yillar1 arasinda 4 yillik siirede 15.732.000,00 TL Faaliyet
Gideri biitgelemistir.

o Sirket aym1 donemde 9.060.000,00 TL Finansman Giderine katlanacagi

biitcelenmistir.

150




. Sirketin onlimiizdeki dort yil icinde faaliyetlerinden dolayr 9.986.000,00 TL

fon olusturacagi dngoriilmiistiir.

. Sirket faaliyetlerinden elde edecegi 9.986.000,00 TL fona ek olarak sirket
ortaklar1 2010 ve 2011 yillarinda 2.000.000,00-TL sermaye ilavesi yapacagini taahhiit

etmislerdir.
. Ayrica sirketin teknoloji ortalamasinin altinda kalan ve kullanimi verimli
olmayan atil makinelerinin satisindan 500.000,00 TL kaynak saglayacagi
Ongorilmistiir.
DORT YILLIK NAKIT AKIM TABLOSU

2010 2011 2012 2013
FAALIYET KARI VEYA ZARARI 4.120.000,00| 4.501.000,00| 4.977.000,00 | 5.448.000,00
AMORTISMAN 1.052.000,00| 1.052.000,00 ] 1.052.000,00 | 1.070.000,00
SERMAYE ARTISI 1.000.000,00 | 1.000.000,00 0 0
GAYRIMENKUL SATISI 2.000.000,00 | 2.000.000,00
ATIL KALAN MAKINALARIN SATISI 500.000,00
OLUSTURULAN FON 8.672.000,00 | 8.555.011,00 | 6.029.000,00 | 6.518.000,00
TAHSILI SUPHELI ALACAK 10.000.000,00 0 0 0
FINANSMAN GIDERLERI 2.950.000,00 | 2.560.000,00] 2.070.000,00 | 1.480.000,00
NAKIT IHTIYACI / NAKIT FAZLASI 0 0,00
SERBEST NAKIT -4.278.000,00 ] 5.995.011,00 | 3.959.000,00 [ 5.038.000,00

Yukarida tablo olarak olusturulan Nakit Akim iginde asagida listesi verilen ve

banklara ipotekli

olusturulmustur.

olan gayrimenkullerin satisindan 4.000.000 TL

ekstra fon

Sirketin 30-09-2009 tarihli bilangosunda Kisa Vadeli Yabanci Kaynak Toplami
37.619.567,89 TL , Uzun Vadeli Yabanc1 Kaynak Toplami 4.616.626,27 TL olmak

izere  Bor¢ Toplami

42.236.194,16 TL olarak olusmustur.

Buna karsilik

34.169.504,51 TL Donen Varligi oldugu goriilmektedir. Sirketin tasfiye etmesi
gereken borg toplami (- ) 8.066.689,65 TL “dir.
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MEVCUT VARLIKLAR iLE BORCLARIN DOKUMU

| - KISA VADELI YABANCI KAYNAKLAR

A - Mali Borglar

13.451.547,10

1 - Banka Kredileri 13.205.642,43
2 - Leasing Anapara 288.410,48

Leasing Faizleri -42.505,81
B - Ticari Borgclar 21.308.091,91
1 — Saticilar 7.719.488,64

2 - Borg Senetleri

13.184.597,51

5 - Diger Ticari Borglar 404.005,76
C - Diger Borglar 1.260.198,14
4 - Personele Borglar 861.136,64
6 - Diger Cesitli Borglar 399.061,50
D - Alinan Avanslar 127.319,88
1 - Alman Siparis Avanslari 127.319,88
E - Yillara Yay ins OnR ve Hakd 0,00
F - Odenecek Vergi ve Diger Yiikiim 623.834,73
1 - Odenecek Vergi Fonlar 454.730,56
2 - Odenecek Sosyal Giivenlik Kesintileri 169.104,17
G - Borg ve Gider Karsiliklar: 816.629,13
4 - Maliyet Giderleri Karsilig1 816.629,13
H - Gelecek Aylara Ait Gel ve Gid Tah. 31.947,00
2 - Gider Tahakkuklar1 31.947,00
| - Diger Kisa Vadeli Yabanci Kayn 0,00
KISA VADELI YABANCI KAYN TOPLAMI 37.619.567,89
Il - UZUN VADELI YABANCI KAYN

A - Mali Borglar 4.005.229,00
1 - Banka Kredileri 1.589.720,82
2 - Leasing Anapara 2.674.485,41
3 - Leasing Faizleri -258.977,23
B - Ticari Borglar 0,00
C - Diger Borglar 0,00
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D - Allnan Avanslar

0,00

E - Borg ve gider Karsihiklar: 611.397,27
1 - Kidem Tazminat1 Karsiliklar1 611.397,27
F - Gelecek Y1l Ait Gel ve Gid Tahak. 0,00
G - Diger Uzun Vadeli Yab. Kaynak 0,00
UZUN VADELI YABANCI KAYNAK TOPLAMI 4.616.626,27
KISA VADELI YABANCI KAYNAK TOPLAMI 37.619.567,89
UZUN VADELI YABANCI KAYNAK TOPLAMI 4.616.626,27

BORC TOPLAMI

42.236.194,16

MEVCUTLAR

| - DONEN VARLIKLAR

A - Hazir Degerler

11.992.707,14

B - Menkul Kiymetler

0,00

C - Ticari Alacaklar

20.194.130,44

D - Diger Alacaklar 1.916,46
E — Stoklar 1.861.731,93
F - Yillara Yaygin ins ve Onr Mal 0,00
G - Gelecek Ayl Ait Gid. Ve Gel Tahak. 25.501,13
H - Diger Donen Varhiklar 93.517,41
DONEN VARLIKLAR TOPLAMI 34.169.504,51
DONEN VARLIKLAR TOPLAMI 34.169.504,51

BORC TOPLAMI

42.236.194,16

TASFiYE EDILMESIi GEREKEN BORC MIiKTARI -8.066.689,65
DORT YILLIK BORC TASFIiYE PLANI

2010 2011 2012 2013
Dénem Basi Konsolide Bor¢ 8.066.689,65 | 12.344.689,65| 6.349.678,65| 2.390.678,65
Dénem Sonu Serbest Nakit -4.278.000,00| 5.995.011,00| 3.959.000,00| 5.038.000,00
Donem Sonu Kalan Borg 12.344.689,65 6.349.678,65| 2.390.678,65 0
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Yukarida tablo olarak sunulan borg tasfiye planinda Tasfiye edilmesi gereken borg
miktar1 8.066.689,65 TL olmasina ragmen Sayin bilirkisi heyetinin ve kayyimlarin
yasal takip yapilmadigindan bahisle gider olarak kabul edilmeyen ancak tahsil
kabiliyeti olmayan ancak donen varliklar i¢inde yer alan alacaklarda nakit ihtiyaci
olarak kabul edilmistir.

SONUC

Yukarida arz edildigi lizere sirketimizin iflas ertelemesi verilmesi haliyle hala
mevcut ve suan itibari ile 6denebilirligi bulunmayan sirket borglarini tamami
iyilestirme projesi dogrultusunda tasfiye edilmis olacaktir. Is bu lyilestirme Projesini

saygilarimizla sunariz.
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