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0Z

Bu calisma, Bagimsiz Denetim Standardi 570 Isletmenin Siirekliligi Varsayimi’nin denetim siireci
ve bagimsiz denetim raporlarma etkisi incelenmistir. Kamu Go6zetimi Kurumu (KGK) tarafindan 23
Ocak 2014 tarihinde Resmi Gazete’de yayimlanan “Isletmenin Siirekliligi (BDS 570) Hakkinda Teb-
lig, Tiirkiye Denetim Standartlar1 Tebligi No:25” cercevesinde borsaya kote olan ve borsaya kote
olup daha sonra iflas etmis sirketlerin Bagimsiz Denetim Raporlari’nda igletmenin siirekliligine dair
aciklamalar incelenerek, bu agiklamalardan 6rnekler verilmistir.

Bu caligmanin amaci, isletmelerde stireklilik varsayimimin anlagilmasi, isletmelerin siireklilige dair
aciklamalara bagimsiz denetim raporlarinda yer verilmesinin igletme yonetimi ile yatirimei agisindan
Onemini ortaya ¢ikarmak ve bagimsiz denetim raporlarinda siirekliligin ne sekilde islenmesi gerekti-
gine dair bir kan1 olusturulmasidir.
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THE INVESTIGATION OF THE EFFECTS OF THE GOING CONCERN STANDARD ON
THE AUDIT REPORTS

ABSTRACT

In this studyj, it is revealed how International Standards on Auditing (ISA) 570 “Going Concern” was
developed. Then, in the scope of Public Oversight of Accounting and Auditing Standards Authority’s
communique on “Going Concern (BDS 570)” published on January 23, 2014 and Turkish Auditing
Standards Communique No:25, sampled listed and listed but bankrupt companies’ audit reports were
evaluated with their disclosures in going concern. The aim of the study is to understand going concern
assumption, to reveal the importance of going concern disclosures in audit reports for both company
managements and investors, and to raise an opinion how going concern needs to be discussed in audit
reports.

Keywords: International Standards on Auditing 570, Going Concern, Audit Report, Public Oversight
on Accounting and Auditing Standards, Investor

1. GIRIS
°
I§letmenin stirekliligi kavraminin temelleri eskiye dayanmaktadir. Bu konudaki ilk ¢aligma 1892°de

Laurance R. Dicksee tarafindan yapilmis ve sonrasinda 1909 yilinda H.R. Hetfield tarafindan devam

edilmistir (Provasi & Riva, 2015,s.27). Herleyen zamanda, kurumsal olarak ilk defa, Amerikan Mu-
hasebe Standartlart Kurulu olan FASB tarafindan 1953 yilinda yayinlanan ARB 43 “Restatement and
Revision of Accounting Research Bulletins” te isletmelerin siirekliligine deginilmistir. Amercan menkul
Kiymetler ve Borsa Komisyonu (SEC) tarafindan 1962 yilinda ASR 90 “Accounting Series Release”
yayimlanmis olup bu diizenleme ile isletmelerde siireklilik degerlendirmesi yapilmasi ifade edilmistir.
AICPA, 1974 yilinda SAS 2’yi yaymlamis, isletmenin siirekliliginin degerlendirilmesinde dikkat edi-
lecek hususlar aciklanmistir. Yayinlanan SAS 59°da ise isletmenin siirekliliginin belirlenmesinde su li¢
husus belirlenmistir;

e Denet¢i her denetim sozlesmesi tarihinde miisterisinin siirekliligini goz oniinde bulundurmasti,
e Isletmenin siirekliligi hakkinda 6nemli bir siiphe varsa denet¢i bu durumu raporunda agiklamasi ve
e Denet¢inin raporunda 6nemli siipheyle ilgili bir aciklama paragrafi yer almasidir.

Belirli araliklarla diizenlemeler devam etmistir. Uluslararas1t Muhasebeciler Federasyonu (IFAC) 570
nolu “Isletmenin Siirekliligi” standardimi yaymlamistir. Buna gore denetcilerin denetlenen isletmele-
rin siireklilik durumlarini degerlendirmeleri gerekmektedir. Uluslararasi Muhasebe Standartlar1 Kurulu
(IASB) tarafindan yayinlanan UMS 1 “Finansal Tablolarin Sunumu” de siireklilik kavramina deginilmis
olup finansal tablolarda da siirekliligin belirlenmesine dair caligma yapilmasina deginilmistir. Kamu
Gozetimi Kurumu (KGK) tarafindan 23 Ocak 2014 tarihinde Resmi Gazete’de yayimlanan “Isletmenin
Siirekliligi (BDS 570) Hakkinda Teblig, Tiirkiye Denetim Standartlari Tebligi No:25” cercevesinde bor-
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saya kote olan ve borsaya kote olup daha sonra iflas etmis sirketlerin Bagimsiz Denetim Raporlari’nda
isletmenin stirekliligine dair agiklamalari incelenerek, bu agiklamalardan 6rnekler verilmistir.

Isletmenin siirekliligi kavrami; “isletmelerin faaliyetlerini bir siireye bagl olmaksizin siirdiirecegini
ifade eder. Bu nedenle isletme sahiplerinin ya da hissedarlarmin yasam siireleriyle bagh degildir. Islet-
menin stireklilik kavrami maliyet esasinin temelini olusturur.” (1 no.lu Muhasebe Sistemi Genel Tebligi)

Isletmenin Siirekliligi; “Y®onetim, mali tablolar1 hazirlarken faaliyetlerini siiresiz siirdiirecegini dikkate
alir. Yonetimin sirketi tasfiye etme veya ticari faaliyetini sona erdirme veya bunlarin yerine gececek
daha gercekgi bir alternatifi yoksa, mali tablolar siireklilik kavramina gore diizenlenir.” (UMS 1.23)

Isletmenin Siireklilik Varsayimi, “Isletmenin siireklilik varsayimi uyarinca, isletmenin 6ngériilebilir
gelecekte faaliyetlerini siirdiirecegi kabul edilir. Yonetim igletmeyi tasfiye etmeyi veya faaliyetleri dur-
durmay1 planlamadikca ya da yonetimin bagkaca gergek¢i bir alternatifi bulunmadikga, genel amagh
finansal tablolar igletmenin siireklilik varsayimi kullanilarak hazirlanir.” (BDS 570 Hakkinda Teblig,
Tiirkiye Denetim Standartlar1 Tebligi No:25, 2.madde)

Bagimsiz denetim raporu hazirlayan denetgilerin sorumluluguna da tebligin altinct maddesinde yer ve-
rilmigtir. Soyle ki; “Denet¢inin sorumlulugu, finansal tablolarin hazirlanmasinda yonetimin kullandigi
isletmenin siirekliligi varsayiminin uygunlugu hakkinda yeterli ve uygun denetim kanit1 elde etmek
ve igletmenin siirekliliginin devamina iligkin 6nemli bir belirsizligin var olup olmadig1 konusunda bir
sonuca varmaktir. Bu sorumluluk, finansal tablolarin hazirlanmasinda kullanilan finansal raporlama ¢er-
cevesi igletmenin siirekliliginin devamina iligkin yonetimin 6zel bir degerlendirme yapmas: hususunda
acik bir hiikiim icermese dahi, mevcuttur.” Tebligin devami olan 7. madde de ise “Ancak, BDS 2002’de
aciklandigr gibi denetcinin 6nemli yanligliklar: tespit etme becerisi iizerindeki yapisal kisitlamalarin
muhtemel etkileri, isletmenin siireklili§inin devamini sona erdirebilecek gelecekteki olay veya sartlar
s0z konusu oldugunda daha biiyiiktiir. Denetci gelecekteki bu tip olay veya sartlar1 6nceden tahmin ede-
mez. Dolayisiyla denet¢i raporunda igletmenin siirekliligine iligkin belirsizlige atifta bulunulmamasi,
isletmenin siirekliliginin devami acisindan bir giivence olarak kabul edilemez.” Denet¢inin raporunda
isletmenin siirekliligine iliskin belirsizlik ile ilgili atifta bulunmamasinin isletmenin siirekliligi ile ilgili
bir giivence olusturmadigindan denet¢inin sorumlulugu bu noktada azalmaktadir.

Son olarak International Auditing and Assurance Standards Board (IAASB) tarafindan 15 Ocak 2015
tarihinde yeni denetci raporu ile ilgili denetim standartlar1 yayilanmistir. Bu denetim standartlari bor-
sada islem goren tiim isletmelerin denetiminde gecerli gecerlidir. Bu denetim standartlarinin siireklilik
ile ilgili kismi soyledir;

e Isletmenin siirekliligi ile ilgili hem denetcinin hem de yonetimin sorumluluklarina iliskin daha fazla

aciklamaya yer verilmesi,

 Isletmenin siirekliligine iliskin nemli bir belirsizlik olmas1 durumunda bu konu ile ilgili denetgi
raporunda ayr1 bir boliim verilmesi,

 Isletmenin siirekliligine iliskin 6nemli bir belirsizlik bulunmadig1 halde isletmenin siirekliligi var-
sayimmini tehlikeye diisiirecek gostergelerin olmast durumunda bu hususun da denet¢i raporunda
aciklanmasi,
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2. LITERATUR TARAMASI

Siireklilik Varsayimi’nin tanimi ve denetcinin raporunda siireklilikle ilgili nasil bir tutum izlemesi ge-
rektigine dair kurumlar ve kisiler tarafindan yapilmis agiklamalara asagida yer verilmisgtir.

Siirekli sekilde devam eden kavrami, isletme yiikiimliiliiklerinin yerine getirilmesine veya varliklara
ait edinim bedellerinin tahmin edilen siire icerisinde azar azar tiiketilmesine imkéan veren bir donemi
anlatir (Devlet Planlama Tegkilati, Muhasebenin Temel Kavramlar1 ve Genel Kabul Gormiis Muhasebe
Prensipleri, 1970, s.18). Isletmelerin faaliyetleri, siirecleri, paydaslar1, paydaslarin isletmeden beklenti-
leri birbirinden farkli oldugundan bunlarin yansimalarini igceren siirdiiriilebilirlik raporlarinin icerigi de
isletmelere gore farklilagmaktadir (Caligkan, 2012, s. 156).

Siireklilik Varsayimi, Tiirkiye Muhasebe Standartlarinin birincisinde 25 inci ve 26. paragraflari ile onun-
cu standardin 14, 15 ve 16. paragraflarinda agiklanmistir. Bu paragraflara gore; isletme yonetimi, finan-
sal tablolar1 diizenlerken isletmenin faaliyetlerini siireklilik icerisinde devam etme yetisini degerlendirir.
Yonetimin sirketi tasfiye etme veya ticari faaliyetini sona erdirme niyeti veya mecburiyeti yoksa finan-
sal tablolar siireklilik kavramina diizenlenir. Y6netim, degerlendirmeleri yaparken igletme faaliyetle-
rinin siirekliligine kusku diistirecek 6nemli belirsizlikler tasiyan olaylar veya kosullarin farkindaysa,
bu belirsizlikleri agiklar. Isletme, finansal tablolarmi siireklilik esasma gore hazirlamamasi halinde, bu
hususu, finansal tablolarini diizenlemesi sirasinda dayandirdig: temel ve isletmenin siireklilik arz etme-
yecek sekilde degerlendirilmesinin nedeni ile birlikte aciklar.

Isletmelerde siireklilik degerlendirmesi, ¢ok ciddi diizeyde mesleki yargi gerektirmektedir. Bu yargi
miisteri igletmenin finansal ve faaliyetsel bilgileriyle olugsmaktadir. Bu nedenle isletmenin sagladig: bil-
giler isletmenin siirekliliginin degerlendirilmesinde yeterli degilse, hata olasilig1 yiikselmektedir. Bu
durum da , yanlis bir sonuca ulasmaya gétiirmektedir. Boyle bir hata riski, denet¢iye bir maliyet yiikii
de getirmektedir. Ciinkii denet¢i; denetimin yapisini, kapsamini ve zamanlamasini buna gore ayarlamak
zorundadir. (Geiger, M.A. & Rama, D.V.2000).

Denetim kanitlarinin incelenmesinden sonra denet¢i yonetimin isletme siirekliligine iligkin ¢alisma ya-
pip yapmamasina gore farklr iki yol izler. Yonetim, siireklilige iligkin bir calisma yapmuigsa; isletme
stirekliligine iligkin degerlendirmede, yonetimin varsayimlar: tartisilacak ve siireklilik ile ilgili ciddi
stiphe uyandiracak olaylar ve durumlar olup olmadig1 aragtirilir. Bu ¢aligmada yonetimin siirekliligi ele
alis yontemleri de incelenmelidir. Belirsizlige iliskin sonuca ulagildiktan sonra denetci raporunu diizen-
ler. Eger yonetim, siirekliligin degerlendirilmesine iligskin bir calisma yapmamigsa; denetci, yonetimle
birlikte isletmenin siirekliligi varsayimmin amaci ve gerekgelerini tartismalidir. Isletmenin siirekliligi
degerlendirme yetenegi ve siirekliligi engelleyen durum ve hususlarin tespitine yonelik sorusturma ca-
ligsmast yapar. (Tepegoz, Tiiredi, 2006)

Mali tablolar normalde 6ngoriilebilen bir siire i¢inde isletmenin siirekliligi varsayimu ile diizenlenirler.
Isletme yonetiminin isletme faaliyetlerini durdurmak gibi bir niyetinin olmadig1 ve bunu zorlayan kosul-
larin da olmadig1 varsayilir. Bu varsayimi tamamlayan bagka bir varsayim ise donemsellik varsayimidir.
Oysa bilanco tarihlerinde igletmenin faaliyetleri durmamakta, stirmektedir. Ancak, isletmenin faaliyet-
lerinden sonug cikartabilmek ve alinacak onlemleri belirleyebilmek i¢in isletmenin sonsuz émrii daha
kisa siirelere boliinmektedir (Kaval, 2005, s.161).

122




Muhasebe ve Denetime BAKIS - 2019 (57) : 119-140

Bu noktada anlatilmak istenen, mali tablolar isletmenin 6ngoriilebilir bir siirede faaliyetlerini devam
ettirecegi varsayimi ile hazirlanir. Ornegin isletmenin sonsuz olan émrii beser yillik planlara ayrilarak,
gelisiminin gdzlemlenmesi ve olusacak sorunlar konusunda tedbir alinmas1 saglanir.

Isletmenin siirekliligini olumsuz etkileyecek gesitli olay ve islemler olabilir. Isletmenin siirekliligini
tehlikeye sokan etmenlere su 6rnekler verilebilir (Giiredin, 2010, s. 75).

1. Tekrarlanan faaliyet zararlari1 ve ¢alisma sermayesi agiklart,
2. lsletmenin vadesi gelen borglarini 6deme giicliigii icinde olmasi,

3. Onemli miisteri kayiplar1, su baskini, deprem gibi sigortalanmamis dogal afetlerin meydana gelmis
olmasi,

4. Onemli yonetici ve kilit personel kaybi,
5. Isletmenin faaliyetlerini tehlikeye sokabilecek hukuki dava gibi olaylarin olmasi vb.

Denetci, isletmenin stirekliligine iliskin ciddi siiphe uyandiracak olaylar, kosullar ve isletme riskleriyle
ilgili durumlar olup olmadigini1 degerlendirmelidir. Siiphe uyandiracak olaylardan bazilar1 asagidaki
gibi olabilir: (Kavut,Tag,vd.2009, s.171)

 Isletmenin kisa vadeli varliklarinin kisa vadeli borglarini karsilayamama durumu,
* Gergekci yenileme veya 6deme ihtimalleri olmayan ve 6deme tarihleri yaklasan bor¢larin  olmasi,
e Alacaklilarin ve diger borg¢ verenlerin finansal desteklerini ¢cekebileceklerine iliskin belirtiler,

e Cari veya gelecek donemlere ait finansal tablolarda faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislarinin
negatif olmasi,

e Gosterge niteligindeki finansal oranlarin olumsuzlugu,
e Kredi anlagmalarinin kogullarina uyulamamast,

e Onemli yeni iiriinlerin gelistirilmesi veya diger énemli yatirimlarin gerceklestirilmesi icin gerekli
finansmanin saglanamamast,

*  Yonetim kademesindeki 6nemli pozisyonlarin bogalmasinin ardindan yerlerinin doldurulamamas,
e Biiyiik bir pazarn, satis zincirinin, lisansin veya baslica tedarik¢ilerden birinin kaybedilmesi,

o Iscilerle yasanan zorluklar veya nemli malzemelerde yasanan kithik

e Sermaye gerekliliklerine veya yasal gerekliliklere uymama,

* Kaybedilirse igletmenin karsilayamayacagi taleplerle sonuclanabilecek, igletme aleyhine acilmis ya-
sal veya idari islemler,

o Isletmeyi kotii yonde etkilemesi beklenen, kanun veya hiikiimet politikas: degisiklikleri.
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Durumu denetci goziiyle daha detayli incelemek amaci ile 1997°de Mutchler 16 farkli denet¢i ile anket

yapmis ve sonug olarak denetgiler agisindan bir girketin finansal sorun yasadigini gosteren etmenleri su
sekilde one ¢ikarmistir (Mutchler,1997,5.887-896):

Sirket satin alinma hedefi haline gelmistir,

Sirketin batma noktasina geldigi belirtileri bulunmaktadir,
Sirketin yeniden yapilanmaya gidecegi belirtileri bulunmaktadir,
Organizasyonun net degeri negatiftir,

Sirket bor¢ 6deyememektedir,

Nakit akigt eksidedir,

Bir onceki yil stireklilik ile ilgili olumsuz goriis bulunmaktadir,
Operasyonel olarak zarardadir,

Donen varliklar yetersizdir,

Finansal zarar bulunmaktadir,

Borg ve fon bulmakta zorlanmaktadir.

Benzer sekilde, 1991 yilinda Boritz ise denetim firmalariyla yaptig1 calismada, denetim sirketleri aci-

sindan stirekliligi etkileyen en onemli faktorlerin neler oldugu konusundaki ¢alismasinda su sonuca

ulagmustir (Boritz, 1991):

Gecen 2 yilda finansal zarardadir,
Borg/Varlik orani yiiksektir,

Borg¢larimi 6deyememektedir,

Varlik getiri orani negatiftir,

Bor¢ Orani/Sermaye Orant yiikselmektedir,
Borsa degeri diigsmektedir,

Hile vardir,

Negatif varliklar bulunmaktadir.

Isletmenin siirekliligini etkileyen bu gibi durumlar denetginin bagimsiz denetim raporunda verecegi

goriisii de etkileyecektir. Kisaca 6zetlersek;
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Tablo 1. Farklh Durumlara Gore Denetci Gorusu Tablosu

Sureklilik Kanit Durumu Finansal Tablo Denetcinin Gorusu
Varsayimi Aciklamalari
Uygun Bulunmuyor Uygun Sartsiz Gorlis
Uygun Bulunuyor Uygun Sartsiz Goriis (Denetgi raporda
bu konuya dikkat ¢eken

aciklamada bulunmalidir)

Uygun Bulunuyor Aciklamalar Sartli yada Olumsuz Goriig
Yapilmamisg
Uygun Degil Bulunuyor Onemsiz Olumsuz Gortis
Uygun Degil Kanitlar finansal tablolar1 Onemsiz Goriis Vermekten Kacinma

onemli Olciide etkiliyor

(Socol, 2010, s. 295);

Yukaridaki tablo 1 incelendiginde; Isletmenin siirekliligini etkileyen durumlari tespit etmek icin denetgi
sireklilik varsayiminin uygun olup olmamasi, kanitin bulunup bulunmamasina ve kanitlarin finansal
tablolar1 6nemli ol¢iide etkilemesine ayrica finansal tablo agiklamalarinin uygun, agiklamalar yapil-
mamig ve Onemsiz oldugunun tespitini yaparak bagimsiz denetim raporunda verecegi goriisiiniin ne
olacagina karar verir.

Bagimsiz denetgi, stireklilik varsayimint uygun oldugunu, kanitin bulunmadigi ve agiklamalarin uygun
oldugunu tespit ettiginde goriisiinii sartsiz olarak belirtir.

Bagimsiz denetgi, siireklilik varsayimini uygun oldugunu, kanitin bulundugu ve agiklamalarin uygun
oldugunu tespit ettiginde raporda bu konuya dikkat ¢ceken bir agiklamada bulunarak goriisiinii sartsiz
olarak belirtir.

Bagimsiz denetgi, siireklilik varsayimini uygun oldugunu, kanitin bulundugu ve ag¢iklamalarin yapilma-
mis oldugunu tespit ettiginde goriisiinii sartsiz yada olumsuz olarak belirtir.

Bagimsiz denetg¢i, siireklilik varsayimini uygun olmadigini, kanitin bulundugu ve agiklamalarin énem-
siz oldugunu tespit ettiginde goriisiinii olumsuz olarak belirtir.

Bagimsiz denetgi, siireklilik varsayimint uygun olmadigini, kanitlarin finansal tablolar1 6nemli 6l¢tide
etkiledigini ve aciklamalarin 6nemsiz oldugunu tespit ettiginde goriis vermekten kacinir.
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3. BAGIMSIZ DENETIM RAPORLARINDA SUREKLILIGE DAIR ACIKLAMALAR
3.1. Bomonti Elektrik Mithendislik Musavirlik Insaat Turizm ve Ticaret A.S.

Bomonti Elektrik Miihendislik Miisavirlik Insaat Turizm ve Ticaret A.S. nin gegmis bes y1llik bagimsiz
denetim raporlar ve finansal tablolar1 incelendiginde:

2013 yilina ait bagimsiz denetim raporu Mercek Bagimsiz Denetim ve Yeminli Mali Miisavirlik A.S.
tarafindan diizenlendigi, bu denetimlerin olumlu goriis aldig1 goriilmiistiir. Bagimsiz denetim raporunda
isletmenin siirekliligine deginilmemistir. Finansal tablolara iligskin dipnotlarda isletmenin siirekliligine
iliskin boliim acilmis “Finansal tablolar, Sirket’in onlimiizdeki bir yilda ve faaliyetlerinin dogal akis:
icerisinde varliklarindan fayda elde edecegi ve yiikiimliiliiklerini yerine getirecegi varsayimi altinda
isletmenin siirekliligi esasina gore hazirlamistir.” diye belirtilmisgtir.

2014 yilina ait bagimsiz denetim raporu Randiman Denetim YMM ve Bagimsiz Denetim A.S. tarafin-
dan diizenlendigi, bu denetimlerin olumlu goriis aldig1 goriilmiistiir. Bagimsiz denetim raporunda iglet-
menin siirekliligine deginilmemistir.

Finansal tablolara iligkin dipnotlarda isletmenin siirekliligine iligkin boliim ag¢ilmis “Finansal tablolar,
Sirket’in onlimiizdeki bir y1lda ve faaliyetlerinin dogal akis1 icerisinde varliklarindan fayda elde edecegi
ve ylukiimliiliiklerini yerine getirecegi varsayimi altinda igletmenin siirekliligi esasina gore hazirlamis-
tir.” diye belirtilmistir.

2015 yilma ait bagimsiz denetim raporu ENGIN Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Mii-
savirlik A.S. Member Firm of GRANT THORNTON International’in tarafindan diizenlendigi, bu de-
netimlerin olumlu goriis aldig1 goriilmiistiir. Bagimsiz denetim raporunda ve Finansal tablolara iligkin
dipnotlarda isletmenin siirekliligine deginilmemistir.

2016 yilina ait bagimsiz denetim raporu ENGIN Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Mii-
savirlik A.S. Member Firm of GRANT THORNTON International’1n tarafindan diizenlendigi, bu dene-
timlerin sinirli olumlu goriis aldigr goriilmiistiir. Bagimsiz denetim raporunda isletmenin siirekliligine
deginilmistir. Soyle ki “Sirket, rapor tarihi itibartyla, yeni finansman anlagsmalar1 yapmamis veya yeni
bir finansman kaynagi olusturamamuisgtir. Bu durum, Sirket’in siirekliliginin devamina iliskin ciddi siiphe
olusturabilecek dnemli bir belirsizligin varliin1 gostermekte oldugundan, Sirket olagan is akist i¢inde
varliklarini nakde ceviremeyebilecek ve yiikiimliiliiklerini yerine getiremeyebilecektir. Finansal tablolar
(ve dipnotlar1) bu hususlari tam olarak agiklamamaktadir.” denilmektedir. Finansal tablolara iligkin dip-
notlarda isletmenin siirekliligine iligkin boliim acilmis “Sirket finansal tablolarini isletmenin tahmin edi-
lebilir bir gelecekte faaliyetlerini siirdiirecegi varsayimiyla hazirlamigtir. 31.12.2016 itibariyle Sirket’in
11.072.427 TL tutarinda ge¢mis yillar zarar1 ve 4.197.126 TL tutarinda net donem zarar1 bulunmaktadir.
Buna ek Sirket’in kisa vadeli yiikiimliiliikleri donen varliklarini 17.003.425 TL tutarinda agsmaktadir. 5
numarali finansal tablo dipnotunda ifade edilen diger hususlarla birlikte bu durum igletmenin siirekli-
liginin devamina iligkin ciddi sliphe olusturabilecek 6nemli bir belirsizligin varligint gostermektedir.”
diye belirtilmistir.
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2017 yilma ait bagimsiz denetim raporu ENGIN Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Mii-
savirlik A.S. Member Firm of GRANT THORNTON International’in tarafindan diizenlendigi, bu de-
netimlerin sinirli olumlu goriis aldig1 goriilmiistiir.Bagimsiz denetim raporunda isletmenin siirekliligine
fakat deginilmistir. Soyle ki “Sirket, rapor tarihi itibariyla, yeni finansman anlagmalari yapmamis veya
yeni bir finansman kaynagi olusturamamustir. Bu durum, Sirket’in siirekliliginin devamina iligskin ciddi
stiphe olusturabilecek 6nemli bir belirsizligin varligim gostermekte oldugundan, Sirket olagan is akist
icinde varliklarini nakde ¢eviremeyebilecek ve yiikiimliiliiklerini yerine getiremeyebilecektir. Finansal
tablolar (ve dipnotlar1) bu hususlari tam olarak aciklamamaktadir.” denilmektedir. Finansal tablolara
iliskin dipnotlarda igletmenin siirekliligine iligkin bolim acilmis “Sirket finansal tablolarini igletmenin
tahmin edilebilir bir gelecekte faaliyetlerini siirdiirecegi varsayimiyla hazirlamigtir. 31.12.2017 itibariy-
le Sirket’in 15.269.553 TL tutarinda gecmis yillar zarar1 ve (7.360.651) TL tutarinda net donem zarari
bulunmaktadir. Buna ek Sirket’in kisa vadeli yiikiimliiliikleri donen varliklarini 21.858.093 TL tuta-
rinda agsmaktadir. 5 numarali finansal tablo dipnotunda ifade edilen diger hususlarla birlikte bu durum
isletmenin siirekliliginin devamina iligkin ciddi stiphe olusturabilecek énemli bir belirsizligin varligimn
gostermektedir.” diye belirtilmistir.

3.2. Bimeks Bilgi Islem ve Dis Ticaret Anonim Sirketi

Bimeks Bilgi Islem ve Dis Ticaret Anonim Sirketi’nin gegmis bes yillik bagimsiz denetim raporlari ve
finansal tablolar1 incelendiginde:

2013-2016 yillarina ait bagimsiz denetim raporlarinin ENGIN Bagimsiz Denetim ve Serbest Muha-
sebecilik Mali Miisavirlik A.S. Member Firm of GRANT THORNTON International tarafindan dii-
zenlendigi, bu denetimler sonucunda olumlu goriis aldig1 goriilmiistiir. Bagimsiz denetim raporlarinda
isletmenin siirekliligine deginilmemistir. Finansal tablolara iligskin dipnotlarda isletmenin siirekliligine
iliskin boliim agilmis “Grup konsolide finansal tablolarini igletmenin siirekliligi ilkesine gore hazirla-
migtir.” diye belirtilmistir.

2017 yilina ait bagimsiz denetim raporunun AK BAGIMSIZ DENETIM ve SERBEST MUHASEBECI
MALI MUSAVIRLIK A.S. tarafindan diizenlendigi, bu denetimin gériis vermekten kaginma seklinde
sonug¢landig1 goriilmiistiir. Bagimsiz denetim raporunda igletmenin siirekliligine deginilmistir. $oyle ki:
“- Borsa Istanbul A.S. Yonetim Kurulu 24.08.2017 tarihinde Grup’un finansal sikintiya girmesi nede-
niyle Sirket paylarinin Yakin izleme Pazari’na alinmasina karar vermistir. Grup, 31.12.2017 tarihli kon-
solide finansal tablolarimi igletmenin tahmin edilebilir bir gelecekte faaliyetlerini siirdiirecegi varsayi-
miyla hazirlamistir. Ancak, Grup’un 31.12.2017 tarihi itibariyle 6z kaynaklari zarar sebebiyle tamamen
karsiliksiz kalmig ve 367.363.230 TL negatife donmiistiir ve dolayisiyla bu durum isletmenin siirekliligi
lizerinde ciddi siipheler uyandiracak 6nemli belirsizliklerin mevcudiyetine isaret etmektedir. Ilisikteki
konsolide finansal tablolar bu hususa iligkin herhangi bir diizeltme kaydini icermemektedir. Grup’un
mevcut borg ve yiikiimliiliiklerini ddeyebilmesi varliklarini nakde ¢evirebilmesine, faaliyetleri hakkinda
alacagi karar ve tedbirlere, bunlarin neticesinde elde edilmesi beklenen nakit fonlara ve yeni kaynaklara
baglidir. Diger taraftan s6z konusu durum, 6102 Sayil1 Tiirk Ticaret Kanunu’nun (TTK) 376.maddesine
gore de borca batiklik olarak degerlendirildiginden Sirket yonetim kurulunun TTK nin 376. maddesinde
belirtilen tedbirleri acilen almasini gerektirmektedir.”
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Finansal tablolara iligkin dipnotlarda isletmenin siirekliligine iligkin boliim agilmig “Grup konsolide
finansal tablolarini igletmenin stirekliligi ilkesine gore hazirlamistir. Ancak, Grup’un 31.12.2017 tarihi
itibariyle 6z kaynaklar1 zarar sebebiyle tamamen karsiliksiz kalmig ve 367.363.230 TL negatife don-
miistiir ve dolayisiyla bu durum isletmenin siirekliligi tizerinde ciddi siipheler uyandiracak onemli be-
lirsizliklerin mevcudiyetine isaret etmektedir. Ilisikteki 2017 y1li konsolide finansal tablolar1 bu hususa
iliskin herhangi bir diizeltme kaydini icermemektedir. Grup’un mevcut bor¢ ve yiikiimliiliiklerini 6de-
yebilmesi varliklarini nakde cevirebilmesine, faaliyetleri hakkinda alacagi karar ve tedbirlere, bunlarin
neticesinde elde edilmesi beklenen nakit fonlara ve yeni kaynaklara baghdir. Diger taraftan s6z konusu
durum, 6102 Sayili Tiirk Ticaret Kanunu’nun (“TTK”) 376. maddesine gore de borca batiklik olarak
degerlendirildiginden Sirket yonetim kurulunun TTK’nin 376. maddesinde belirtilen tedbirleri acilen
almasini gerektirmektedir.” diye belirtilmisgtir.

3.3. Arcelik Anonim Sirketi

Arcelik Anonim Sirketi’nin gecmis bes yillik bagimsiz denetim raporlar1 ve finansal tablolar incelen-
diginde:

2013-2016 yillarina ait bagimsiz denetim raporlarinin Giiney Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci
Mali Miisavirlik Anonim Sirketi A member firm of Ernst & Young Global Limited tarafindan diizenlen-
digi, bu denetimler sonucunda olumlu goriis aldig1 goriilmiistiir. Bagimsiz denetim raporlarinda isletme-
nin siirekliligine deginilmemistir. Finansal tablolara iligkin dipnotlarda isletmenin siirekliligine iliskin
boliim acilmis “Grup konsolide finansal tablolarini igletmenin siirekliligi ilkesine gore hazirlamigtir.”
diye belirtilmistir.

2017 yillarina ait bagimsiz denetim raporu PwC Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Miisa-
virlik A.S. tarafindan diizenlendigi, bu denetimler sonucunda olumlu goriis aldig1 goriilmiistiir. Bagim-
s1z denetim raporlarinda igletmenin siirekliligine deginilmistir. Soyle ki “Elde edilen denetim kanitlari-
na dayanarak Grup’un siirekliliini devam ettirme kabiliyetine iliksin ciddi sliphe olusturabilecek olay
veya sartlarla ilgili 6nemli bir belirsizligin mevcut olup olmadig1 hakkinda ve yonetimin isletmenin
siirekliligi esasinin kullanilmasinm uygunlugu hakkinda sonuca varilmaktadir. Onemli bir belirsizligin
mevcut oldugu sonucuna varmamiz halinde, raporumuzda, finansal tablolardaki ilgili aciklamalara dik-
kat cekmemiz ya da bu aciklamalarin yetersiz olmast durumunda olumlu goriis disinda bir goriis ver-
memiz gerekmektedir. Vardigimiz sonuglar, bagimsiz denet¢i raporu tarihine kadar elde edilen denetim
kanitlarima dayanmaktadir. Bununla birlikte, gelecekteki olay veya sartlar Grup’un siirekliligini sona
erdirebilir. Finansal tablolara iligkin dipnotlarda isletmenin siirekliligine iliskin boliim agilmis “Grup
konsolide finansal tablolarini igletmenin siirekliligi ilkesine gore hazirlamistir.” diye belirtilmisgtir.

3.4. Enka Insaat ve Sanayi A.S.

Enka Ingaat ve Sanayi A.S.’nin ge¢mis bes yillik bagimsiz denetim raporlari ve finansal tablolari ince-
lendiginde:

2013-2016 yillarina ait bagimsiz denetim raporlarmin DRT BAGIMSIZ DENETIM VE SERBEST MU-
HASEBECI MALI MUSAVIRLIK A.S. Member of DELOITTE TOUCHE TOHMATSU LIMITED
tarafindan diizenlendigi, bu denetimler sonucunda olumlu goriis aldig1 goriilmiistiir. Bagimsiz denetim
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raporlarinda igletmenin siirekliligine deginilmemistir. Finansal tablolara iligkin dipnotlarda igletmenin
stirekliligine deginilmemistir.

2017 yilina ait bagimsiz denetim raporunun KPMG Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali
Miisavirlik Anonim Sirketi A member firm of KPMG International Cooperative tarafindan diizenlendi-
&i, bu denetimler sonucunda olumlu goriis aldig1 goriilmiistiir. Bagimsiz denetim raporlarinda isletme-
nin siirekliligine deginilmistir. Soyle ki: “...Elde edilen denetim kanitlarina dayanarak Grup’un siirekli-
ligini devam ettirme kabiliyetine iligskin ciddi siiphe olusturabilecek olay veya sartlarla ilgili 6nemli bir
belirsizligin mevcut olup olmadig1 hakkinda ve yonetimce isletmenin siirekliligi esasin1 kullanilmasinin
uygunlugu hakkinda sonuca varilmaktadir. Onemli bir belirsizligin mevcut oldugu sonucuna varma-
miz halinde, raporumuzda, konsolide finansal tablolardaki ilgili aciklamalara dikkat cekmemiz ya da
bu agiklamalarin yetersiz olmasi durumunda olumlu goriis disinda bir goriis vermemiz gerekmektedir.
Vardigimiz sonuglar, bagimsiz denet¢i raporu tarihine kadar elde edilen denetim kanitlarina dayanmak-
tadir. Bununla birlikte, gelecekteki olay veya sartlar Grup’un siirekliligini sona erdirebilir...” Finan-
sal tablolara iligkin dipnotlarda isletmenin siirekliligine deginilmemistir. Ancak ge¢mis mali tablolar
da olmak iizere sermaye yonetimi boliimiinde “Grup, sermaye yonetiminde, bir yandan faaliyetlerinin
stirekliligini saglamaya calisirken, diger yandan da bor¢ ve 6zkaynak dengesini en verimli sekilde kul-
lanarak karini artirmay1 hedeflemektedir. Grup’un sermaye yapisi borglar, nakit ve nakit benzerleri ve
22 numaral1 notta aciklanan c¢ikarilmis sermaye, sermaye yedekleri ve kar yedeklerini iceren 6zkaynak
kalemlerinden olugmaktadir.” Deginilmistir.

3.5. Eregli Demir ve Celik Fabrikalar1 T.A.S.

Eregli Demir ve Celik Fabrikalart T.A.S. nin gecmis bes yillik bagimsiz denetim raporlar1 ve finansal
tablolar1 incelendiginde:

2013-2016 yillarina ait bagimsiz denetim raporlarinin Giiney Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci
Mali Miisavirlik Anonim Sirketi A member firm of Ernst & Young Global Limited tarafindan diizenlen-
digi, bu denetimler sonucunda olumlu goriis aldig1 goriilmiistiir. Bagimsiz denetim raporlarinda isletme-
nin siirekliligine deginilmemistir. Finansal tablolara iligskin dipnotlarda isletmenin siirekliligine iliskin
boliim ac¢ilmis “Grup konsolide finansal tablolarmi isletmenin siirekliligi ilkesine gore hazirlamigtir.”
diye belirtilmigtir.

2017 yillarina ait bagimsiz denetim raporlarmin DRT BAGIMSIZ DENETIM VE SERBEST MUHA-
SEBECI MALI MUSAVIRLIK A.S. Member of DELOITTE TOUCHE TOHMATSU LIMITED ta-
rafindan diizenlendigi, bu denetimler sonucunda olumlu goriis aldig1 goriilmiistiir. Bagimsiz denetim
raporlarinda igletmenin siirekliligine deginilmemistir. Finansal tablolara iligkin dipnotlarda igletmenin
siirekliligine iligkin boliim acilmis “Grup konsolide finansal tablolarini isletmenin siirekliligi ilkesine
gore hazirlamigtir.” diye belirtilmistir.

3.6. Kaplamin Ambalaj Sanayi ve Ticaret A.S.

Kaplamin Ambalaj Sanayi ve Ticaret A.S.nin ge¢mis bes yillik bagimsiz denetim raporlar ve finansal
tablolar1 incelendiginde:
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2013 yilma ait bagimsiz denetim raporu AC Istanbul Uluslararasi Denetim ve SMMM A.S. tarafindan
diizenlendigi, bu denetimler sonucunda olumlu goriis aldig1 goriilmiistiir. Bagimsiz denetim raporlarin-
da igletmenin siirekliligine deginilmemistir. Finansal tablolara iligkin dipnotlarda igletmenin stirekliligi-
ne iligkin boliim acilmis “Finansal tablolar, Sirket’in 6niimiizdeki bir yilda ve faaliyetlerinin dogal akis1
icerisinde varliklarindan fayda elde edecegi ve yiikiimliiliiklerini yerine getirecegi varsayimi altinda
isletmenin stirekliligi esasina gore hazirlanmistir.” diye belirtilmistir.

2014-2016 yillarina ait bagimsiz denetim raporlar1 Akis Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali
Miisavirlik A.S. A member of KPMG International Cooperative tarafindan diizenlendigi, bu denetimler
sonucunda olumlu goriis aldig1 goriilmiistiir. Bagimsiz denetim raporu ve finansal tablolara iligskin dip-
notlarda igletmenin siirekliligine deginilmemistir.

2017 yilina ait bagimsiz denetim raporu KPMG Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Mii-
savirlik A.S. A member of KPMG International Cooperative tarafindan diizenlendigi, bu denetimler
sonucunda olumlu goriis aldig1 goriilmiistiir. Bagimsiz denetim raporu ve finansal tablolara iligkin dip-
notlarda isletmenin siirekliligine deginilmemistir.

3.7. Zorlu Enerji Elektrik Uretim A.S.

Zorlu Enerji Elektrik Uretim A.S.’nin gegmis bes yillik bagimsiz denetim raporlari ve finansal tablolar
incelendiginde:

2013-2016 yillarina ait bagimsiz denetim raporlarinin Giiney Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci
Mali Miisavirlik Anonim Sirketi A member firm of Ernst & Young Global Limited tarafindan diizenlen-
digi, bu denetimler sonucunda olumlu goriis aldig1 goriilmiistiir. Bagimsiz denetim raporlarinda igletme-
nin siirekliligine deginilmemistir. Finansal tablolara iligkin dipnotlarda isletmenin siirekliligine iligkin
boliim agilmis “Grup konsolide finansal tablolarini igletmenin siirekliligi ilkesine gore hazirlamistir.”
diye belirtilmigtir.

2017 yillarina ait bagimsiz denetim raporlarmin DRT BAGIMSIZ DENETIM VE SERBEST MUHA-
SEBECI MALI MUSAVIRLIK A.S. Member of DELOITTE TOUCHE TOHMATSU LIMITED ta-
rafindan diizenlendigi, bu denetimler sonucunda olumlu goriis aldig1 goriilmiistiir. Bagimsiz denetim
raporunda isletmenin siirekliligine deginilmemistir. Finansal tablolara iligkin dipnotlarda isletmenin sii-
rekliligine iligkin boliim agilmis “Grup konsolide finansal tablolarini isletmenin siirekliligi ilkesine gore
hazirlamigtir.” diye belirtilmistir.

3.8. GSD Denizcilik Gayrimenkul Ingaat Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi

GSD Denizcilik Gayrimenkul Insaat Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi’nin ge¢mis bes yillik bagimsiz
denetim raporlar1 ve finansal tablolar1 incelendiginde:

2013-2015 yillarina ait bagimsiz denetim raporlarinin Giiney Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci
Mali Miisavirlik Anonim Sirketi A member firm of Ernst & Young Global Limited tarafindan diizenlen-
digi, bu denetimler sonucunda olumlu gériis aldig1 goriilmiistiir. Bagimsiz denetim raporlarinda isletme-
nin siirekliligine deginilmemistir. Finansal tablolara iligkin dipnotlarda isletmenin siirekliligine iliskin
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boliim acilmis “Grup konsolide finansal tablolarini igletmenin siirekliligi ilkesine gére hazirlamigtir.”
diye belirtilmistir.

2016 yillarina ait bagimsiz denetim raporlarinin Akis Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali
Miisavirlik A.S. A member of KPMG International Cooperative tarafindan diizenlendigi, bu denetimler
sonucunda olumlu goriis aldig1 goriilmiistiir. Bagimsiz denetim raporunda isletmenin siirekliligine degi-
nilmemistir. Finansal tablolara iligkin dipnotlarda isletmenin siirekliligine iligkin boliim agilmis “Grup
konsolide finansal tablolarini igletmenin siirekliligi ilkesine gore hazirlamistir.” diye belirtilmistir.

2017 yillarina ait bagimsiz denetim raporlarinin KPMG Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali
Miisavirlik A.S. A member firm of KPMG International Cooperative tarafindan diizenlendigi, bu dene-
timler sonucunda olumlu goriis aldig1 goriilmiistiir. Bagimsiz denetim raporunda isletmenin siireklili-
gine deginilmigtir. SOyle ki; “Elde edilen denetim kanitlarina dayanarak Grup’un siirekliligini devam
ettirme kabiliyetine iliskin ciddi siiphe olusturabilecek olay veya sartlarla ilgili 6nemli bir belirsizligin
mevcut olup olmadigi hakkinda ve yonetimin igletmenin siirekliligi esasini kullanmasinin uygunlugu
hakkinda sonuca varilmaktadir. Onemli bir belirsizligin mevcut oldugu sonucuna varmamiz halinde,
raporumuzda, konsolide finansal tablolardaki ilgili aciklamalara dikkat cekmemiz ya da bu agiklamala-
rin yetersiz olmasi durumunda olumlu goriis disinda bir goriis vermemiz gerekmektedir. Vardigimiz so-
nuclar, bagimsiz denetci raporu tarihine kadar elde edilen denetim kanitlarina dayanmaktadir. Bununla
birlikte, gelecekteki olay veya sartlar Grup’un siirekliligini sona erdirebilir.” Finansal tablolara iliskin
dipnotlarda isletmenin siirekliligine iliskin boliim a¢ilmis “Grup konsolide finansal tablolarini isletme-
nin siirekliligi ilkesine gore hazirlamistir.” diye belirtilmistir.

3.9. Otokar Otomotiv ve Savunma Sanayi Anonim Sirketi

Otokar Otomotiv ve Savunma Sanayi Anonim Sirketi’nin gegmis bes yillik bagimsiz denetim raporlari
ve finansal tablolar1 incelendiginde:

2013-2016 yillarina ait bagimsiz denetim raporlarinin Giiney Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci
Mali Miisavirlik Anonim Sirketi A member firm of Ernst & Young Global Limited tarafindan diizenlen-
digi, bu denetimler sonucunda olumlu goriis aldig1 goriilmiistiir. Bagimsiz denetim raporlari ve finansal
tablolara iligkin dipnotlarda isletmenin siirekliligine deginilmemistir.

2017 yillarina ait bagimsiz denetim raporlarinin PwC Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali
Miisavirlik A.S. tarafindan diizenlendigi, bu denetimler sonucunda olumlu goriis aldig1 goriilmiistiir.
Bagimsiz denetim raporunda igletmenin siirekliligine deginilmigtir. Soyle ki “Elde edilen denetim ka-
nitlarina dayanarak Grup’un siirekliligini devam ettirme kabiliyetine iligkin ciddi siiphe olusturabilecek
olay veya sartlarla ilgili 6nemli bir belirsizligin mevcut olup olmadig1 hakkinda ve yonetimin igletmenin
siirekliligi esasinin kullanilmasinin uygunlugu hakkinda sonuca varilmaktadir. Onemli bir belirsizligin
mevcut oldugu sonucuna varmamiz halinde, raporumuzda, finansal tablolardaki ilgili aciklamalara dik-
kat cekmemiz ya da bu aciklamalarin yetersiz olmast durumunda olumlu goriis disinda bir goriis ver-
memiz gerekmektedir. Vardigimiz sonuglar, bagimsiz denetci raporu tarihine kadar elde edilen denetim
kanitlarina dayanmaktadir. Bununla birlikte, gelecekteki olay veya sartlar Grup’un siirekliligini sona
erdirebilir.” Finansal tablolara iligkin dipnotlarda igletmenin siirekliligine deginilmemistir.
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3.10. Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi

Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi’nin ge¢cmis bes yillik bagimsiz denetim raporlari ve
finansal tablolar1 incelendiginde:

2013-2015 yillarina ait bagimsiz denetim raporlarinin Basaran Nas Bagimsiz Denetim ve Serbest Mu-
hasebeci Mali Miisavirlik Anonim Sirketi tarafindan diizenlendigi, bu denetimler sonucunda olumlu
goriis aldig1 goriilmiistiir. Bagimsiz denetim raporlari ve finansal tablolara iliskin dipnotlarda isletmenin
stirekliligine deginilmemistir.

2016 yilina ait bagimsiz denetim raporunun PwC Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Miisa-
virlik A.S. tarafindan diizenlendigi, bu denetimler sonucunda olumlu goriis aldig1 goriilmiistiir. Bagim-
s1z denetim raporlar1 ve finansal tablolara iligkin dipnotlarda igletmenin siirekliligine deginilmemistir.

2017 yillarina ait bagimsiz denetim raporlarinin GURELI YEMINLI MALI MUSAVIRLIK VE BA-
GIMSIZ DENETIM HIZMETLERI A.S. tarafindan diizenlendigi, bu denetimler sonucunda olumlu
goriis aldig1 goriilmiistiir. Bagimsiz denetim raporunda isletmenin siirekliligine deginilmigtir. Soyle ki
“Elde edilen denetim kanitlarina dayanarak, Toplulugun siirekliligini devam ettirme kabiliyetine ilis-
kin ciddi siiphe olusturabilecek olay veya sartlarla ilgili 6nemli bir belirsizligin mevcut olup olmadig1
hakkinda ve yonetimin isletmenin siirekliligi esasin1 kullanmasinin uygunlugu hakkinda sonuca varil-
maktadir. Onemli bir belirsizligin mevcut oldugu sonucuna varmamiz halinde, raporumuzda, konsolide
finansal tablolardaki ilgili aciklamalara dikkat cekmemiz ya da bu aciklamalarin yetersiz olmasi duru-
munda olumlu goriis disinda bir goriis vermemiz gerekmektedir. Vardigimiz sonuglar, bagimsiz denetci
raporu tarihine kadar elde edilen denetim kanitlarina dayanmaktadir. Bununla birlikte, gelecekteki olay
veya sartlar Toplulugun siirekliligini sona erdirebilir.” Finansal tablolara iligkin dipnotlarda igletmenin
stirekliligine deginilmemistir.

3.11. Alarko Carrier Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi

Alarko Carrier Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi’nin nin ge¢mis bes yillik bagimsiz denetim raporlari ve
finansal tablolar incelendiginde:

2013 ve 2016 yillarina ait bagimsiz denetim raporlarinin Denge Bagimsiz Denetim Serbest Muhasebeci
Mali Miisavirlik A.S. tarafindan diizenlendigi, bu denetimler sonucunda olumlu goriis aldig1 goriilmiis-
tiir. Bagimsiz denetim raporlari ve finansal tablolara iligkin dipnotlarda isletmenin siirekliligine deginil-
memisgtir.

2017 yillarina ait bagimsiz denetim raporlarinin BDO Denet Bagimsiz Denetim ve Danigmanlik A.S.
tarafindan diizenlendigi, bu denetimler sonucunda olumlu goriis aldig1 goriilmiistiir. Bagimsiz denetim
raporunda igletmenin siirekliligine deginilmistir. Sdyle ki “Sirket finansal tablolarini igletmenin siirekli-
ligi ilkesine gore hazirlamistir.” denilmisgtir.

3.12. Brisa Bridgestone Sabanci Lastik Sanayi ve Ticaret A.S.

Brisa Bridgestone Sabanci Lastik Sanayi ve Ticaret A.S.’nin ge¢mis bes yillik bagimsiz denetim rapor-
lar1 ve finansal tablolarr incelendiginde:
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2013-2016 yillarina ait bagimsiz denetim raporlarmin DRT BAGIMSIZ DENETIM VE SERBEST MU-
HASEBECI MALI MUSAVIRLIK A.S. tarafindan diizenlendigi, bu denetimler sonucunda olumlu go-
riis aldig1 goriilmiistiir. Bagimsiz denetim raporlarinda igletmenin siirekliligine deginilmemistir.

2017 yillarina ait bagimsiz denetim raporlarinin KPMG Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali
Miisavirlik A.S. tarafindan diizenlendigi, bu denetimler sonucunda olumlu goriis aldig1 goriilmiistiir.
Bagimsiz denetim raporunda igletmenin siirekliligine deginilmemistir. Finansal tablolara iligkin dipnot-
larda igletmenin siirekliligine iliskin boliim agilmamustir.

3.13. Coca-Cola Icecek Anonim Sirketi

Coca-Cola Igecek Anonim Sirketi’nin ge¢mis bes yillik bagimsiz denetim raporlari ve finansal tablolart
incelendiginde:

2013-2015 yillarina ait bagimsiz denetim raporlarinin Bagaran Nas Bagimsiz Denetim ve Serbest Mu-
hasebeci Mali Miisavirlik A.S. tarafindan diizenlendigi, bu denetimler sonucunda olumlu goriis aldigi
goriilmiistiir. Bagimsiz denetim raporlarinda igletmenin siirekliligine deginilmemistir.

2016-2017 yillarina ait bagimsiz denetim raporlarinin Basaran PwC Bagimsiz Denetim ve Serbest Mu-
hasebeci Mali Miisavirlik A.S. tarafindan diizenlendigi, bu denetimler sonucunda olumlu goriis aldigi
goriilmiistiir. Bagimsiz denetim raporlarinda igletmenin siirekliligine deginilmemistir.

3.14. Deva Holding Anonim Sirketi

Deva Holding Anonim Sirketi’nin ge¢mis bes yillik bagimsiz denetim raporlart ve finansal tablolari
incelendiginde:

2013 yillarina ait bagimsiz denetim raporlarinin DRT Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali
Miisavirlik Anonim Sirketi tarafindan diizenlendigi, bu denetimler sonucunda olumlu goriis aldig1 go-
riilmiistiir. Bagimsiz denetim raporlarinda igletmenin siirekliligine deginilmemistir.

2014-2015 yillarina ait bagimsiz denetim raporlarinin Giiney Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci
Mali Miisavirlik Anonim Sirketi tarafindan diizenlendigi, bu denetimler sonucunda olumlu goriis aldig1
goriilmiistiir. Bagimsiz denetim raporlarinda igletmenin siirekliligine deginilmemistir.

2016-2017 yillarina ait bagimsiz denetim raporlarinin Giiney Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci
Mali Miisavirlik Anonim Sirketi tarafindan diizenlendigi, bu denetimler sonucunda olumlu goriis aldig1
goriilmiistiir. Bagimsiz denetim raporunda isletmenin siirekliligine deginilmistir. Soyle ki “Sirket finan-
sal tablolarin1 igletmenin siirekliligi ilkesine gore hazirlamigtir.” denilmisgtir.

3.15. Ulker Biskiivi Sanayi A.S.

Ulker Biskiivi Sanayi A.S.’nin gegmis bes yillik bagimsiz denetim raporlar1 ve finansal tablolar1 ince-
lendiginde:

2013-2016 yillarina ait bagimsiz denetim raporlarinin Bagaran Nas Bagimsiz Denetim ve Serbest Mu-
hasebeci Mali Miisavirlik Anonim Sirketi tarafindan diizenlendigi, bu denetimler sonucunda olumlu
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goriis aldig1 goriilmiistiir. Bagimsiz denetim raporlar ve finansal tablolara iligskin dipnotlarda isletmenin
stirekliligine deginilmemistir.

2017 yilina ait bagimsiz denetim raporunun PwC Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Miisa-
virlik A.S. tarafindan diizenlendigi, bu denetimler sonucunda olumlu goriis aldig1 goriilmiistiir. Bagim-
s1z denetim raporlar1 ve finansal tablolara iligskin dipnotlarda isletmenin siirekliligine deginilmemistir.

3.16. Vestel Elektronik Sanayi ve Ticaret A.S.

Vestel Elektronik Sanayi ve Ticaret A.S.’nin ge¢mis bes yillik bagimsiz denetim raporlari ve finansal
tablolar1 incelendiginde:

2013-2015 yillarina ait bagimsiz denetim raporlarinin Bagaran Nas Bagimsiz Denetim ve Serbest Mu-
hasebeci Mali Miisavirlik Anonim Sirketi tarafindan diizenlendigi, bu denetimler sonucunda olumlu
goriis aldig1 goriilmiistiir. Bagimsiz denetim raporlari ve finansal tablolara iligkin dipnotlarda igletmenin
stirekliligine deginilmemistir.

2016-2017 yillara ait bagimsiz denetim raporunun PwC Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebe-
ci Mali Miisavirlik A.S. tarafindan diizenlendigi, bu denetimler sonucunda olumlu goriis aldigr goriil-
miistlir. 2016 yilinda Bagimsiz denetim raporlart ve finansal tablolara iligkin dipnotlarda isletmenin
stirekliligine deginilmemistir. 2017 yilinda bagimsiz denetim raporlari isletmenin siirekliligine deginil-
memistir. Finansal tablolarin da Isletmenin Siirekliligi boliimii acilmis olup “Grup konsolide finansal
tablolarini isletmenin siirekliligi ilkesine gore hazirlamigtir.” denilmistir.

3.17. Fenerbahce Futbol A.S.

Fenerbahge Futbol A.S.’nin ge¢mis bes yillik bagimsiz denetim raporlart ve finansal tablolart incelen-
diginde:

2013-2017 yilina ait bagimsiz denetim raporlar1 Giiney Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali
Miisavirlik Anonim Sirketi tarafindan diizenlendigi, bu denetimler sonucunda 2013-2016 yillarinda
olumlu ve 2017 yilinda ise sinirli olumlu goriis aldigr goriilmiistiir. Bagimsiz denetim raporunda Dikkat
cekilen husus baglig1 altinda isletmenin siirekliligi ile ilgili biitiin donemlerde ayrintili agiklamalar ya-
pilmustir. Bu agiklamalara 6rnek olarak 31 MAYIS 2018 tarihi itibariyle sona eren yila iligkin konsolide
finansal tablolar ve bagimsiz denetgi raporunda; “Isletmenin Siirekliligine Iliskin Onemli Belirsizlik 31
May1s 2018 tarihi itibariyle Grup’un net dénem zararinin 278.293.219 TL (31 Mayis 2017: 153.082.255
TL) ve net 6zkaynaklarinin negatif 839.710.922 TL (31 Mayis 2017: 562.187.998 TL) olduguna de-
ginen 2.6 nolu finansal tablo dipnotuna dikkat ¢ekeriz. Bu durum, isletmenin siirekliliginin devamina
iliskin ciddi siiphe olusturabilecek onemli bir belirsizligin varligimi gostermektedir. Diger taraftan s6z
konusu durum, Tiirk Ticaret Kanunu (“TTK”)’nun 376. maddesinde yer alan bir sirketin borca batik
durumda bulundugu siiphesini uyandiran isaretler konusundaki diizenleme kapsamina girdiginden, Y-
netim Kurulu’nun anilan maddede belirtilen tedbirleri almasini gerektirmektedir. Grup yonetiminin bu
konulara yonelik agiklamalar1 ve planlar1 2.6 nolu konsolide finansal tablo dipnotunda ag¢iklanmigtir.

’

Ancak bu husus, tarafimizca verilen goriisii etkilememektedir..” ve finansal tablolara iligkin dipnotlarda

isletmenin stirekliligi ilgili ayrintili bir aciklama yapilmistir.
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3.18. Galatasaray Sportif Sinai ve Ticari Yatirimlar Anonim Sirketi

Galatasaray Sportif Sinai ve Ticari Yatirimlar Anonim Sirketi’nin gecmis bes yillik bagimsiz denetim
raporlart ve finansal tablolar1 incelendiginde:

2013-2016 yilina ait bagimsiz denetim raporlari Akis Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali
Miisavirlik Anonim Sirketi tarafindan diizenlendigi, bu denetimler sonucunda sinirli olumlu goriis aldig1
goriilmiistiir. Bagimsiz denetim raporunda Dikkat ¢ekilen husus baglig1 altinda igletmenin siirekliligi ile
ilgili biitiin donemlerde ayrintili aciklamalar yapilmistir. Finansal tablolara iligkin dipnotlarda isletme-
nin siirekliligi ilgili ayrintili agiklamalar yapilmistir.

2017 yillina ait bagimsiz denetim raporlarinin Giiney Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali
Miisavirlik Anonim Sirketi tarafindan diizenlendigi, bu denetim sonucunda sinirli olumlu goriis almigtir.
Bagimsiz denetim raporunda Dikkat ¢ekilen husus basligi altinda isletmenin siirekliligi ile ilgili biitiin
donemlerde ayrintili agiklamalar yapilmistir. Finansal tablolara iliskin dipnotlarda igletmenin siirekliligi
ilgili ayrintili agciklamalar yapilmisgtir.

3.19. Besiktas Futbol Yatirimlar: Sanayi ve Ticaret A.S.

Besiktas Futbol Yatirimlar1 Sanayi ve Ticaret A.S. nin ge¢mis bes yillik bagimsiz denetim raporlari ve
finansal tablolar incelendiginde:

2013-2016 yilina ait bagimsiz denetim raporlar1 Gliney Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali
Miisavirlik Anonim Sirketi tarafindan diizenlendigi, bu denetimler sonucunda sartli goriis aldig1 goriil-
miistlir. Bagimsiz denetim raporunda Dikkat ¢ekilen husus basligi altinda isletmenin stirekliligi ile ilgili
biitiin donemlerde ayrintili agiklamalar yapilmistir. Finansal tablolara iligkin dipnotlarda isletmenin sii-
rekliligi ilgili ayrintili aciklamalar yapilmistir.

2017 yillina ait bagimsiz denetim raporlarinin Giiney Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali
Miisavirlik Anonim Sirketi tarafindan diizenlendigi, bu denetim sonucunda sinirli olumlu goriis almigtir.
Bagimsiz denetim raporunda Dikkat ¢ekilen husus bagligi altinda isletmenin siirekliligi ile ilgili biitiin
donemlerde ayrintili agiklamalar yapilmistir. Finansal tablolara iliskin dipnotlarda isletmenin siirekliligi
ilgili ayrintili agiklamalar yapilmisgtir.

3.20. Trabzonspor Sportif Yatirim ve Futbol Isletmeciligi Ticaret A.S.

Trabzonspor Sportif Yatirim ve Futbol Isletmeciligi Ticaret A.S. nin ge¢mis bes yillik bagimsiz denetim
raporlar ve finansal tablolar1 incelendiginde:

2013-2017 yilina ait bagimsiz denetim raporlar1 Giiney Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali
Miisavirlik Anonim Sirketi tarafindan diizenlendigi, bu denetimler sonucunda sartli goriis aldig1 goriil-
miistiir. Bagimsiz denetim raporunda Dikkat ¢ekilen husus baglig1 altinda isletmenin siirekliligi ile ilgili
biitiin donemlerde ayrintili agiklamalar yapilmistir. Finansal tablolara iligkin dipnotlarda isletmenin sii-
rekliligi ilgili ayrintili aciklamalar yapilmigtir.
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2017 yillina ait bagimsiz denetim raporlarinin Giiney Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali
Miisavirlik Anonim Sirketi tarafindan diizenlendigi, bu denetim sonucunda sinirli olumlu goriis almigtir.
Bagimsiz denetim raporunda Dikkat ¢ekilen husus baglig1 altinda isletmenin siirekliligi ile ilgili biitiin
donemlerde ayrintili agiklamalar yapilmistir. Finansal tablolara iliskin dipnotlarda isletmenin siirekliligi
ilgili ayrintili agciklamalar yapilmigtir.

3.21. INCELENEN SIRKETLER YONUNDEN ELDE EDILEN BULGULAR

Temelde inceledigimiz BIST te islem géren/gormiis firmalarm bes yillik finansal tablolar1 ve Bagimsiz
Denetim Raporlar1 detayli bir sekilde ele alinmis ve asagida belirtilen bulgulara ulagiimistir;

* Genel olarak isletmelerin bagimsiz denetim raporlar1 ve finansal tablolarinda isletmenin siireklilik
kavrami kisaca dikkate alinmistir. Ornegin, “Grup konsolide finansal tablolarini isletmenin siirekli-
ligi ilkesine gore hazirlamistir.” Denilmis olup ayrintiya girilmemistir.

e Sirketlerin finansal durumlarinin olusturdugu siirekliligi etkileyen faktorlerin denetim standardina
uygunlugu, denetc¢inin sartli goriis ya da olumlu goriis olarak vermesiyle sonu¢lanmaigtir.

o Isletmenin siirekliligi kavramini olumsuz etkileyecek faktorlerin bulunmasina ragmen olumlu goriis
verilen ve sonrasinda ilgili sirketin iflasiyla sonu¢lanan durumlara da rastlanmistir.

e Denet¢i raporunda siireklilige iligkin sorunlar gérdiigiinde ve bu durumu raporunda belirttiginde,
denetim sirketinin degistirildigine de rastlanilmistir.

« Incelenen sirketleri 2016 6ncesi ve 2017 sonrasi olarak ayirmak dogru olacaktir. 2016 yili ve éncesi
incelendiginde bagimsiz denetim raporlari ve finansal tablo dipnotlarinda igletmenin siirekliligine
deginildigine ¢ok az rastlanilmaktadir. 2017 yilina ait denetim raporlari ve finansal tablo dipnotla-
rinda igletmenin siirekliligine daha ciddi bir yaklasimin oldugu goriilmektedir.

e Sportif sirketler agisindan bagimsiz denetim raporlar1 ele alindi§inda sirketlerin hepsinin bagimsiz
denetim raporlarinda igletmenin stirekliligi ile ilgili ayrintili bilgi verildigi ve finansal tablo dipnot-
larinda isletmenin siirekliligi baglig1 altinda sirket yonetiminin detayli aciklamalarina yer verildigi
goriilmiistiir.

 Incelenen isletmelerin bir kismimnin iist iiste zarar etmis ve iflasin esiinde oldugu da goz 6niine alin-
diginda siireklilige ait aciklamalarin ne derece 6nemli oldugu anlagilmaktadir.
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Tablo 2: Sirketlerin 2013-2017 tarihleri aras1 Bagimsiz Denetci Rapor Sonuclarina gore aldigi
gorus ve Kar/Zarar durumunu gosterir tablo.

FIRMA 2013 2014 2015 2016 2017
1-BOMONTI K/Z v4 V4 z v4 v4
GORUS 0] 0 0 SO SO
2-BIMEKS K/Z K K K y4 v4
GORUS ¢} ¢} 0 0 GBK
3-ARCELIK K/Z K K K K K
GORUS 0 o) o) o) o)
4-ENKA K/Z K K K K K
GORUS 0 0] o) 0] ¢
5-EREGLI K/Z K K K K K
GORUS 0 0 0 0 0
6-KAPLAMIN K/Z V4 v/ z v4 K
GORUS 0 o) 0 0 0
7-ZORLU K/Z v4 V4 Z v4 K
GORUS 0] 0 o) o) o)
8-GSD DENIZCILIK K/Z z V4 Z y4 y4
GORUS 0] 0 0 0] ¢
9-0OTOKAR K/Z K K K K K
GORUS 0] 0 0 0 0
10-KARTONSAN K/Z K K K K K
GORUS 0 o) 0 0 0
11-ALARKO0 K/Z K K K K K
GORUS 0 o) o) 0 0
12-BRISA K/Z K K K K K
GORUS ¢} ¢} ¢} ¢} 0
13-COCA COLA K/Z K K K K K
GORUS 0] 0 0 0 0
14-DEVA K/Z K K K K K
GORUS 0 0 0 0 0
15-ULKER K/Z K K K K K
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GORUS 0 0 0 0 0
16-VESTEL K/Z z K K K K
GORUS 0 0 0 0 0
17-FENERBAHCE K/Z z z z z z
GORUS 0 0 0 0 SO
18-GALATASARAY K/Z z z z z z
GORUS SO SO SO SO SO
19-BESIKTAS K/Z z z z K K
GORUS S S S S SO
20-TRABZON K/Z z z V4 z z
GORUS S S S S SO

KISALTMALAR; Z :ZARAR,
K :KAR,
SO :SINIRLI OLUMLU,
GBK : GORUS BILDIRMEKTEN KACINMA

Yukarida Tablo 2 de incelenen girketlerin beg yillik bagimsiz denetim raporlar1 sonucu almig olduklar
goriis cesitleri ve kar/zarar durumu ayrintili bir sekilde verilmistir. Bu tablo incelendiginde spor sirket-
leri kar/zarar durumu ile dogru orantili olarak gériisler sinirli olumlu, sarth goriis ve igletmenin diizelme
durumuna gére olumlu olmaktadir. Diger sirketler acisindan bakildiginda ise kar/zarar durumunun de-
net¢i raporunun sonucuna pek yansimadigi genel olarak olumlu oldugu goriilmektedir.

4. SONUC

Bagimsiz denetimde denetginin siireklilik varsayimi uyarinca, isletmenin ongoriilebilir gelecekte faa-
liyetlerini siirdiiriip siirdiiremeyecegi hususuna doniik inceleme yapmasi gerekir. Isletme yonetim is-
letmeyi tasfiye etmeyi veya faaliyetleri durdurmay1 planlamadikca ya da yonetimin bagkaca gercek¢i
bir alternatifi bulunmadik¢a, genel amacl finansal tablolar igletmenin siireklilik varsayimi kullanilarak
hazirlanir. Isletmelerin siirekliligini tehlikeye diisiirecek durumlar olustugunda (6nemli diizeyde miis-
teri kaybi, faaliyetlerden kaynaklanan 6nemli zararlar, ticari itibarin zedelenmesi, sirket aleyhine agilan
onemlilik diizeyi yiiksek davalar, tedarik¢ilerle yasanan sorunlar, grev vb.) isletmeye fayda saglayan
iligkili taraflar, mevcut faaliyetlerin siirekli olarak ve diizenli bir sekilde yiiriitiildiigiinii, yiikiimliiliik-
lerin yerine getirildigini ve ongoriilebilir bir gelecekte de faaliyetlerini siirdiireceginden emin olmak
isterler. Isletme yonetiminin isletmenin siirekliligine iliskin varsayimimin denetgi tarafindan teyit edil-
mesi gerekir. Calisma kapsaminda ele aldigimiz sirketler agisindan bakildiginda, bagimsiz denetim
raporlarinda igletme siirekliligine dair bagliklarin acildig1 fakat tespite doniik ifadelerin genellemeler
icerdigi tespit edilmistir. Incelenen sirketlerin cogunda “Grup konsolide finansal tablolarini isletmenin
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siirekliligi ilkesine gore hazirlamistir.” Ifadesiyle yetinilmistir. Sirketin siirekliligine iliskin detayl1 bir
aciklama yapilmamistir. Denetci raporunda siireklilige iliskin sorunlar tespit ettiginde ve bu durumu
raporunda belirttiginde genellikle incelenen firmalarda denetim sirketinin degistirildigi goriilmiistiir.
Yiiriirliige giren kilit denetim konularinin raporlarda belirtilmesi hususunun yayginlagmasi ile birlikte
ozellikle siireklilik hususunda sikint1 yasayan firmalara doniik raporlarda daha ayrintili aciklama sunul-
mas1 beklenebilir.

Denet¢inin bagimsiz denetimde isletmenin siirekliligine iligkin detayl bir inceleme yapmasi ve elde
ettigi bulgular1 degerlendirerek bagimsiz raporunda isletmenin siirekliligine dair 6ngordiigii onemli hu-
suslara yer vermesi finansal tablo kullanicilar1 a¢isindan 6nem tagimaktadir. Bagimsiz denetimde kilit
denetim konularmin raporlarda yer almasi ile birlikte 6zellikle siireklilikle ilgili daha fazla aciklama
yer almas1 beklenebilir. Ileriki calismalarda bu raporlar incelenerek isletmelerin siirekliligi hususunun
denetim raporlarinda ne kadar yer aldig1 ve bunlarin igerigi daha ayrintili incelenebilir.
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