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IFLASIN ERTELENMESI TALEBINDE

[YILESTIRME PROJESI

Dr. Berna Burcu YILMAZ"

Oze’r

Borca batik hale gelerek iflas eden sermaye sirketleri ve koo-
peratiflerin iflaslar, mali durumlarinin iyilesme Umitlerinin bulunma-
si kosuluyla ertelenebilmektedir. lyilesme Gmidinin varligi iyilestirme
projesi ile ortaya konulmalidir. Bu calismada ilgili hukuki dizenle-
meler, 6gretideki gérusler ve Yargitay kararlar 1siginda iflasin erte-
lenmesi talebinde iyilestirme projesinin kapsaminin nasil olmasi ge-
rektigine yonelik bilgi verilmeye caligilmistir.

Anahtar Kelimeler: Borca batiklik, iflas, iflasin ertelenmesi, iyi-
legtirme projesi

THE REHABILITATION PROJECT IN ADJOURNMENT OF
BANKRUPTCY PETITION

Abstract

The bankruptcy of overindebted companies and cooperatives
can be adjourned provided that there is hope of rehabilitation of
financial condition. The hope of rehabilitation of financial condition
should be displayed with a rehabilitation project. In this study, we try
to give information about the scope of the rehabilitation project in
adjournment of bankruptcy petition in light of relevant legal regula-
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tions, the views in literature and Supreme Court of Appeals deci-
sions.

Keywords: Overindebtedness, bankruptcy, adjournment of
bankruptcy, rehabilitation project

l. Girig

Anglo Sakson hukuk sisteminde oldugu gibi Glkemizde de mali
durumu bozularak iflas agsamasina gelen isletmeler, ttm toplumun
cikarlan da gozetilerek, tasfiye edilmek yerine, yapilan hukuki do-
zenlemelerle iyilestirilmeye calisiimaktadir. Bu dizenlemelerden biri
olan iflasin ertelenmesi kurumu 30/07/2003 tarihinde 4949 sayili
kanun ile yapilan degisiklik ile icra ve iflas Hukuku’na dahil edilmis-
tir. Tork Ticaret Kanunu (TTK) md. 324 ve icra ve iflas Kanunu (iiK)
md. 179, 179a, 179b ve Kooperatifler Kanunu (KK) md. 63/IIl ge-
regince borca batik (mevcut ve alacaklari toplami borclarinin altin-
da olan) sermaye sirketleri ve kooperatiflerin iflaslan bir yil ve kay-
yim raporlari dikkate alinarak dért yil daha ertelenebilmektedir.

[flasin ertelenebilmesi icin zorunlu kosullardan biri, mali du-
rumun iyilestirilmesi omidinin olmasidir. iflasin ertelenmesi talebini
inceleyecek olan Asliye Ticaret Mahkemesi’nin mali durumun iyiles-
tirilmesi Umidinin mevcut olup olmadigr konusunda bir kanaate va-
rabilmesi igin; uygulanacak iyilestirme tedbirlerinin neler oldugunu
ve bu tedbirlerin ne sekilde mali durumun iyilesmesini saglayacagi-
na iliskin bilgileri iceren iyilestirme projesi ve bu projenin ciddi ve
inandirncr oldugunu ispatlamaya yarayan bilgi ve belgelerin mah-
kemeye sunulmasi gerekir'.

2. lyilestirme Kavrami

“Iyilestirme” ve “islah” kavramlarinin, iflasin ertelenmesine
iliskin hokomler iceren TTK ve [iK'da ayni amacla kullanildigr gé-
rilmektedir. TTK md. 324/1'de “sirket durumunun islahi”ndan, 1K
md. 179/'de “mali durumunun iyilegtirilmesi”nden séz edilmis, fa-

' Pekcanitez ve digerleri (2007) s. 427; Atalay (2006) s. 79.
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kat 1slah ve iyilestirme kavramlarinin anlamlarina deginilmemistir?.
Kok kanun mahiyetindeki Isvicre Borclar Kanunu'nun 765/a madde-
sinde, "sanierung'tan bahsedilmektedir. Latince "sanare'den gelen
bu sézcik, 1slah/iyilestirme ile tekrar sagliga kavusma anlamindadir.
flasin ertelenmesi ile borca batik olan sirket hasta olarak kabul
edilmekte ve iflasin ertelenmesi sirecinin sonunda iyilesmesi bek-
lenmektedir®.

Ogretide, iyilestirme kavraminin ekonomi ve hukuktaki farkl
anlamlarina deginilmektedir. Ekonomide iyilestirme, bir isletmenin
icinde bulundugu borca batiklik halini ortadan kaldirmak ve islet-
menin karliigini tekrar kazandirmak amacina yénelik olan gerekli
tim yapisal ve mali tedbirler anlamindadir®. Ekonomik agidan iyiles-
tirmede esas, isletmenin ana yapisinin korunarak onun karliligini
saglayacak tirde yapisal, mali ve hukuki tedbirlerin alinmasidir. Bu
noktada sirketin hukuki yapisinin degismesinin bir énemi yoktur’.
lyilestirme isletmenin tasfiyesinin bir alternatifi olarak ortaya clkmak-
tadir®. Amac genel olarak mali yapisi bozulmus olan sirketin mali
durumunu guiclendirerek sirketi olasi bir tasfiyeden kurtarmaktir.
Onemli olan husus ticari isletmenin kurtariimasidir. isletme kurtaril-
mis olsa bile, (drnegin; birlesme ile) tizel kisiligin kendisi sona ere-
bilir’.

lyilestirme kavrami hukuki yénden ticaret hukuku ve iflas hu-
kukunda ayri ayni ele alinmaktadir. iflas hukukunda, iflasin énlen-
mesi veya tasfiye sonucunun hafifletiimesi ya da elverigli hale geti-
rilmesini amaclayan bir tedbir olarak; ticaret hukukunda ise malvar-
liginin borca batiklik bildiriminde bulunulmasi sirasindakine gére
daha iyi duruma getirilmesi® ya da borca batikhigin ortadan kaldiri-
larak daha iyi bir duruma getirilmesi seklinde nitelendirilmektedir”.

Ozekes (2007) s. 474; Turk (1999a) s. 62; Tork (1999b)s. 112.
Cavdar ve Bickin (2006) s. 93.

Pekcanitez ve digerleri (2007) s. 431; Atalay (2006) s. 84.
Ozekes (2007) s. 475.

Tork (1999a) s. 61; Tork (1999b)s. 111.

Toraman (2007) s. 202.

Kaya (2001) s. 291.

Ozekes (2007) s. 475.
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Ekonomik ya da hukuki anlamda kullanilmasina bakilmaksi-
zin, iyilestirme kavrami “hasta sayilan bir yapinin sihhate kavustu-
rulmasi, yani durumunun iyilestirilmesini” anlatmaktadir. lyilestirile-
cek yapi ise, ekonomik anlamda iyilestirme séz konusuyken “isletme
veya tesebbis”, hukuki anlamda iyilestirme séz konusuyken “tizel
kisilik olarak sirkettir”. lyilestirmenin yapilma bicimi kavramin eko-
nomik acidan mi, hukuki acidan mi ele alindigina gére degisecektir.
Ekonomik anlamda iyilestirme isletmenin yeniden karliliga kavustu-
rulmasi icin yapilabilecek her tirli yontemle gergeklestirilebilecek-
ken, hukuki anlamda iyilestirme sadece sirket tizel kisiliginin deva-
mini saglayacak tirdeki yontemlerle gerceklestirilebilir. Sonucta iyi-
lestirme ekonomik bir kavramdir ve hukuk bu amaca ulasabilmek
icin gereken usullere iliskin kurallar belirlemektedir'®.

Yargitay Hukuk Genel Kurulu bir kararinda iyilestirmeyi
“...sirketin mali durumunun iyilesmediginin, es séyleyisle aktiflerinin
pasiflerini karsilayacak duruma gelmediginin beliflenmesi” diyerek
vurgulamistir'”.

Ogretideki genel gérise gore iyilestirmede amacg, borca batik-
ligin giderilerek ortakligin erteleme karar verildigi ana gére daha iyi
duruma getirilmesi, tuzel kisiligin devamliligini ve karliligini sagla-
maktir'?. Bu nedenle belirleyici etken, erteleme siresince veya erte-
leme siresinin sonunda t0m alacakli ve ortaklarin tatmini degildir'.
lyilestirme imkaninin - degerlendirilmesinde, isletmenin  &ngérilen
iyilestirme tedbirlerinden sonra hemen kar etmesinin beklenmesinin
de bir &nemi yoktur. Onemli olan isletmenin kar etmeye ehil hale
gelmesidir'*. Ongérilen iyilestirme borca batkligin giderilmesini
saglamakla birlikte isletmenin istikrarli bir sekilde ekonomik fonksi-
yonunun devamini da saglamalidir®. lyilestirmenin icine likidite dar-
liginin ortadan kaldirnlmasi da girer. lyilestirme icin sadece borca
batikligr gidermeyi saglayan taahhitlerin artirlmasi veya sermayenin

19 Atalay (2006) s. 83; Deliduman (2008) s. 54.

" Yargitay Hukuk Genel Kurulu'nun 07/12/2005 tarih ve E. 2005/19-641, K.
2005/697 sayili karari.

12 Kaya (2001) s. 291; Tork (1999a) s. 322.

13 Kaya (2001) s. 291.

" Tork (1999q) s. 323.

'° Pekcanitez ve digerleri (2007) s. 432; Turk (1999a) s. 322; Atalay (2006) s. 86.
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tamamlanmasi yeterli olmayacak, isletme stratejisi ve organizasyo-
nunun gelistirilmesi gibi organizasyona yénelik iyilestirme tedbirleri-
nin de dikkate alinmasi gerekecektir'®.

Iflasin ertelenmesinin amaci, sirketin yeniden ticari faaliyetine
devam edebilmesinin saglanmasi olup, sadece alacaklilarin durum-
larinin iyilestirilmesi degildir. Bu nedenle iflasin ertelenmesi sonunda
sadece tOm alacaklilarin alacaklarinin garanti altina alinmasi ve
fakat sirket malvarligi olarak geriye bir sey kalmamasi durumunda,
sirket bakimindan bir iyilestirmeden séz edilemez. Bu acidan iyiles-
tirme tedbirlerinin icinde sirket ya da kooperatifin ttm mallarinin
satlip borclarinin édenmesi gibi bir tedbir bulunamaz. Nitekim,
Yargitay da “Bor¢lu sirketin mali durumundaki iyilesme sirket aktifin-
de bulunan araglarin haricen satisi ile saglanmissa bu durum sirketin
tasfiyesi sonucunu doguran bir islem olup iflasin ertelenmesi kurumu
anlaminda bir iyilestirme olarak kabul edilemez” diyerek bunu vur-
gulamighir'’.

3. lyilestirme Umidi

iK md. 179, iflasin ertelenmesi icin mali durumun iyilestirilme-
si Umidinin bulunmasini aramaktadir. Yani sirket ya da kooperatifin
borca batiklik durumunun ortadan kaldirlmasi ve normal faaliyetle-
re devam edilebilme ihtimalinin yiksek oldugu konusunda objektif
gerekcelere dayanan kanaatin olusmasi gerekmektedir. lyilestirme
Umidinin mevcudiyetine iliskin ispattan erteleme talebinde bulunan
sirket sorumludur'®. Burada sézi gecen ispat tam ispat degil, yakla-
sik ispattir'?. iflasin ertelenmesinde borca batiklik yéninden tam
ispat dlcust aranirken, iyilesme Gmidi ydéninden yaklasik ispat 8lgu-
sU kabul edilmektedir®. ispatin konusu iyilestirme ihtimalinin mevcut
olup olmamasidir. Diger bir ifade ile somut olarak gerceklesmis bir
vakianin tam ispat degil, gergeklesmesi planlanan bir vakianin ger-
ceklesebilme ihtimali konusunda mahkemede kanaat uyandirma

16 Tork (1999a) s. 322-323.

" Yargitay 19. Hukuk Dairesi’nin 14/7/2005 tarih ve E. 2005/6151, K. 2005/7982
sayili kararn.

18 Atalay (2006) s. 88.

19 Atalay (2006) s. 88; Deliduman (2008) s. 54.

20 Atalay (2006) s. 61.
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durumu s6z konusudur?'. Mahkemenin iyi niyetle hazirlanmig, ciddi
ve inandirici bulunan iyilestirme projesine gére mali durumun iyiles-
tirilmesi imkanini mimkin gérmesi yeterlidir. Mali durumun kesin
olarak iyilestirilmesi kosulu s6z konusu degildir®?.

[flasin  ertelenmesi talebini inceleyecek olan mahkemenin
dnemle Uzerinde durmasi gereken konu, sirketin mali durumunun
iyilegtirilmesinin mUmkin olup olmadigidir. Hakim, iyilestirmenin
tamamen tesadiflere bagli bir nitelik tagimasi halinde, bu durum
alacakhlarin korunmasiyla bagdasmayacagindan, iflasin ertelenme-
si talebini reddetmelidir. Diger bir ifadeyle, hakim, en azindan, iyi-
lestirmenin - mUmkin olduguna inanmali, iyilestirmenin  basariya
ulagsmasini kuvvetle muhtemel gérmelidir. Muglak bir iyilestirme
olasihigr yeterli degildir; iyilestirme umudu dogrulanmalidir®®.

Yargitay, iflasin ertelenmesine karar verebilmek icin talepte
bulunan sirketin sundugu iyilestirme projesinin ciddi ve inandirici
olmasi gerektigini vurgulamaktadir. Mali durumun iyilestirilmesi im-
kaninin mevcut olup olmadigr somut vakialara dayanilarak tespit
edilmelidir. Belirsiz nitelikteki emareler erteleme karar verilebilmesi
icin yeterli kabul edilemez?*. Erteleme talebinde bulunan sirketin
aldigi siparislerle elde edecegi karla mali durumunu nasil iyilestire-
bileceginin aciklanmasi gerekir®.

Borca batiklik bilangosu sadece bilanco ginindeki durumu
yansithgi icin tek bagina sirket ya da kooperatifin mali durumunun
iyilestirilmesi Gmidi hakkinda yeterli bilgiyi icermeyecektir. Bu neden-
le gelecekteki karlilik ve gelisim acisindan bilgi vermeye elverisli
guncel bir bilanco cikarilmali ve sunulan projede belirtilen isler géz
dénine alinarak bir projeksiyon hazirlanmalidir. Mahkeme iflasin
ertelenmesi talebini incelerken iyilestirme Umidinin mevcudiyeti igin
bilirkisi aracihgiyla finansal tablo ve verimlilik analizi hazirlatarak

21 Deliduman (2008) s. 54.

2 Mugul (2008) s. 109.

B Oztek (2007) s. 60-61.

2 Yargitay 19. Hukuk Dairesi'nin 13/10/2005 tarih ve E. 2005/6649, K. 2005/10006
sayili kararn.

% Yargitay 19. Hukuk Dairesi'nin 17/11/2005 tarih ve E. 2005/6312, K. 2005/11314
sayili kararn.
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sirketin mali durumunun dinamik yénlerini de arastirmalidir®®. Yargi-
tay da bir kararinda ayni konuyu vurgulamistir’’. Borca batiklik bi-
lancosu belli bir ani yansithgi icin statik olarak nitelendirilirken, iyi-
lestirme projesi dinamik bir ézelliktedir. lyilestirme projesi maliyet,
hacim, kar tahminlerine dayanmalidir. Bu tahmini sonuglarin somut
sekilde ortaya konulmasinda da bitceler ve proforma tablolar dev-
reye girecektir.

lyilestirme projesindeki tedbirlerin sirket ya da kooperatifin
mali durumunu iyilestirmeye elverisli olup olmadiginin tespiti ézel ve
teknik bilgiyi gerektirdiginden, erteleme talebini inceleyen mahke-
menin konuyla ilgili bilirkisi incelemesi yaptirmasi gerekir. Bilirkisi
mahkemeye sunulan borca batiklik bilancosunun aktif ve pasiflerinin
analizinin yaninda, dinamik bir bilanco analizi yapmali, nakit akig
tablosu cikarmali ve projenin eldeki verilerle gelecekte mali durumu
iyilestirmeye uygun olup olmadigini belirlemeye calismalidir®®. iyiles-
tirme projesinin ciddi ve inandirici olduguna iligkin bilirkisi raporu
Yargitay denetimine elverisli, ayrintili ve gerekceli olmalidir®’.

4. Alacaklilann Haklarinin Korunmasi Kosulu

Yargitay  19.  Hukuk  Dairesi  bir  kararinda  sunu
belirtmistir®®:“...iflasin  ertelenmesi  kurumu erteleme  talebinde
bulunan sirketin menfaati géz énine alinarak dizenlenmis ise de
alacaklilarin da menfaatleri kuskusuz korunmalidir...”. Erteleme
karari verilebilmesi icin, alacakhlarin durumunun daha iyi bir dizeye
getirilmesi gerekmez. Bu konudaki baskin  géris alacaklilarin
durumunun daha da kétilestirilmemesidir®'.

lyilestirme tedbirleri en azindan erteleme karari tarihi itibanyla
alacaklilarnin bagvuracag sirket mallarinin aynen ya da deger olarak

% Atalay (2006) s. 89.

2 Yargitay 19. Hukuk Dairesi’'nin 12/05/2005 tarih ve E. 2005/3626, K. 2005/5418
sayili kararn.

2 Cavdar ve Bickin (2006) s. 92.

2 Yargitay 19. Hukuk Dairesi'nin 12/11/2004 tarih ve E. 2004/7565, K. 2004/11352
sayili kararn.

% Yargitay 19. Hukuk Dairesi'nin 22/12/2005 tarih ve E. 2005/9265, K. 2005/12878
sayili kararn.

31 Tork (1999a) s. 327; Kayar (1997) s. 245; Musul (2008) s. 107; Atalay (2006) s. 97.



46 MALIYE FINANS YAZILARI

muhatazasini saglamalidir®?. lyilestirme sirket alacaklilarinin alacak-
larinin tamamen karsilanmasi anlominda degildir. Erteleme siresi
icinde alacaklilar belli bir zarara katlanmak zorunda kalabilirler®;
ancak, iflasin ertelenmesi sonucunda alacakhlarin katlanacaklar
zararin, erteleme verilmeden iflasin derhal agilmasina gére katlani-
lacak zarardan daha az olmasi gerekir®.

Alacaklilarnin haklarinin korunmasi kosulu nedeniyle; iyilestirme
projesinde alacaklilarin derhal acilacak bir iflas halinde elde ede-
cekleri haklari ile birlikte iflasin ertelenmesi strecinin basarili olmasi
halinde elde edecekleri muhtemel menfaatlerinin de objektif kriter-
lerle gosterilmesi gerekir. Bu bilgilerin karsilastirmali bir tablo halin-
de gosterilmesi iflas halinin mi, yoksa erteleme halinin mi alacaklilar
bakimindan faydali oldugu konusunda mahkemenin kanaat olus-
turmasini kolaylastiracakhr®. Bunun icin, éngérilen iyilestirme ted-
birleri ile elde edilecek nakit akiglari sonucu yaratilacak serbest nakit
akislarinin borclan karsilama orani (serbest kalan nakit / toplam
borg) ile borca batiklik bilancosundaki borg karsilama oraninin (var-
lik / toplam borg) karsilikli olarak gosterilmesi gerekecektir®. Bu-
nunla birlikte, kanuni éncelikler ve iflasin ertelenmesi kurumu ama-
cinin gerekleri disinda tom alacaklilar arasinda esit davranilacaginin
da iyilestirme projesinde belirtilmesi uygun olacakhr®’.

5. lyilestirmenin Basarili Sayilmas:

Musul (2008)'a gdére, iyilesmenin gerceklesmis sayilmasi icin
aktifin (mevcut ve alacaklarin) borglari karsilayacak duruma gelme-
si, diger bir ifade ile borca batikliktan cikilmasi ve bunun sureklilik
gostermesi gerekir. Borca batiklik hali devam ettikce alacaklilarin
durumunun iyilestirilmis olmasi, iyilestirmenin saglanmasi icin yeterli
gorolmemektedir. Oztek (2007), iyilestirmenin gerceklesmis sayil-
masi icin mutlaka borca batklik durumunun ortadan kalkmasi ge-
rektigini belirtmektedir.

32 Kayar (1997) s. 245.

3 Atalay (2006) s. 87; Toraman (2007) s. 212.

34 Atalay (2006) s. 97; Toraman (2007) s. 212; Cavdar ve Bickin (2006) s. 99.
% Deliduman (2008) s. 55.

36 Ayrintili bilgi icin bkz. Yilmaz (2009) s. 395-396.

37 Deliduman (2008) s. 56.
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lyilestirmenin basarisina iliskin &gretide modern ve klasik ol-
mak Uzere iki géristen sdz edilmektedir. Modern gériste, iyilestir-
menin basarili sayilmasi icin sadece finans ve muhasebe yéninden
gercgeklesen kisminin dikkate alinmasinin yeterli olmadigi, ayrica
yapisal (gercek) bir iyilesmenin de séz konusu olmasi gerektigi ifade
edilmektedir®®. Borclu sirketin malvarliginin ileride de korunmasini
saglayacak ve orta vadede finansman kapasitesini tekrar kazanmasi
icin gerekli olan tedbirler alinmamis oldugu takdirde, sirketin sade-
ce mevcut malvarliginin durumunun iyilestirilmesi yeterli degildir.
Erteleme siresi sonunda sirketin borca batiklik hali ortadan kalkmig
olsa dahi, karlilik ve verimlilik saglanamamis ise ve bu nedenle sir-
ket ekonomik fonksiyonlarini istikrar iginde yerine getiremiyorsa,
sirketin yeniden borca batik hale gelmesi séz konusu olabilecektir.
Modern goérise gore, béyle bir durumda iyilestirmenin gerceklesti-
ginden s6z edilmesi mimkin degildir. Klasik gérus, erteleme siresi
sonunda aktifleri pasiflerinden fazla hale gelen sirketi iyilesmis kabul
ederken; modern goris, sirketin iyilesmesini onun kazanc kapasite-
sinin dizeltilip tamamlanarak eski hale getirilmesi, diger bir ifade ile
“nakit yukdnan (cash drain)” “nakit akisina (cash flow)” dénismesi
olarak kabul etmektedir®. Oztek (2007) hakimin erteleme siresi
sonunda sirketin icinde bulundugu borca batiklik durumunun orta-
dan kalkmis oldugunu tespit edip, yonetsel, finansal ve yapisal zayif-
liklarn ortadan kaldiracak ve karlilik ve verimliligi saglayacak nitelik
ve icerikte tedbirlerin alinmis oldugu sonucuna varmasinin, iyilestir-
menin gerceklesmis sayilmasi icin yeterli oldugunu, ayrica bu tedbir-
lerin erteleme siresi icinde sonuc vermesinin aranmamasi gerektigi-
ni belirtmektedir.

Bu nedenle iyilestirme tedbirlerinin icinde karlilik ve verimlilik
saglayici yontemlerin mutlaka bulunmasi gerekir. Karlilk artigi sag-
lamak icin maliyetleri district ve hasilati artirici yéntemlere basvu-
rulmasi gerekecektir. Karlilik ve verimlilik artigi icin yapisal tedbirlere
ihtiyac duyulacaktir. Ornegin, personelde kisintiya gidilebilecektir, is
streclerinde dis kaynaklardan faydalanma (outsourcing) alternati-
finden yararlanilabilecektir. Orgit yapisi yeniden yapilandinilabile-

% Oztek (2007) 5. 61-62.
¥ Ozek (2007) s. 62-63.
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cektir. Dig finansman olanaklarini artirmak icin yéneticilerin degisti-
rilmesi gerekebilecektir. Cinki yapilan arastirmalara gére yénetici-
lerin yetkinlikleri igletmelerde dig kaynak saglomada en énemli un-
surlardan biridir®®. lyilestirme projesinde bulunabilecek yéntemler
tamamen isletmenin mevcut ve potansiyel olanaklari ile sinirlidir.

6. lyilestirme Projesi

lyilestirme projesi, sirket ya da kooperatifin borca batiklik ha-
linden hangi yéntemleri kullanarak kurtulabilecegini agiklayan bir
projedir'’. Bu proje sirket ya da kooperatifin mali durumunun dizel-
tilmesine iliskin “bir yol haritasi” niteligindedir*?. lyilestirme projesi-
nin mahkemeye verilmemesi durumunda iflasin ertelenmesi talebi
kural olarak reddedilir*®.

lyilestirme projesi ile sirketin yapmis oldugu yurt ici ve yurt disi
satiglari, yapacagi satislari, alinmig bulunan siparisler ile buna isti-
naden elde edilmesi gereken kar ile sirket bilancosundaki negatif
farkin ne sekilde azaltilacagr konusunda bilgi verilmelidir. 11K md.
179/1"de iyilestirme projesinin ciddi ve inandirici oldugunu gésteren
bilgi ve belgelerin de mahkemeye sunulmasinin zorunlu oldugu be-
lirtilmistir.

6.1. Projenin Icerigi

[flasin ertelenmesinin talep edilebilmesi icin iyilestirme projesi-
nin mahkemeye sunulmasi gerektigi belirtilmekle birlikte, projede
bulunmasi gereken bilgilerin neler olduguna dair Kanun maddele-
rinde bir dizenleme yapilmamistir. Ancak iyilestirme projesine iligkin
Yargitay Kararlar ve égretide konuya iligkin gérisler bulunmaktadr.

lyilestirme projesi, hangi tedbirlerin uygulanmasi ile mali du-
rumun ne sekilde dizeltilebilecegini ve borclarin édenebilecegini
ortaya koyabilmelidir**. Bu proje, sirketin mali durumunun dizeltil-
mesinde uygulanacak tedbirlerin neler oldugunu, belirtilen tedbirle-
rin uygulanmasi ile iyilestirmenin ne kadar sirede, nasil gergeklesti-

40 Sudarsanam ve Lai (2001) s. 184.
41" Cavdar ve Bickin (2006) s. 90.

42 Deliduman (2008) s. 41.

4 Oztek (2007)s. 51.

4 Toraman (2007) s. 213.
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rilecegini goésteren somut bilgi ve belgeleri icermelidir®. Yargitay da
iyilestirme projesinin somut bilgi ve belgelere dayanmasi gerektigini
vurgulamistir®®. Bu acidan, mahkemenin iflasin ertelenmesi karari
vermesi icin borca batikhigin ve iyilestirme projesinin somut bilgi ve
belgelere dayandigi, ayrica iyilestirme projesinin ne derece ciddi ve
inandirici oldugu yeterince aciklanmalidir®’.

Gerekiyorsa isletmenin durumunun iyilestirilmesini Gmit ettiren
dis faktérler de bu projede yer almalidir. lyilestirme tedbirleri sonug
verinceye kadar kisa ve orta vadede katlanilacak olan isletme mas-
raflarinin ve zararlarinin asilmasina imkan veren finansman kaynak-
lan da projede belirtilmelidir. lyilestirme projesinde, alacaklilar
borclu sirketin keyfi atiimlarindan korumak amaciyla, iflasin erte-
lenmesi talebinin gerekceleri yansitilmalidir*®.

lyilestirme projesi, isletmenin durumunun iyilesmesi icin ne
kadarlik sire gerekiyorsa o sireyi kapsayan iyilestirme tedbirlerini
icermelidir. lyilestirme tedbirleri bu sireye gére mahkemeye sunul-
mali ve bu tedbirlerin yillara gére dagilimi belirtilmelidir. Ayrica,
dnerilen tedbirlerden sirketin ne tir faydalar bekledigi de tek tek
aciklanmalidir®.

Projede borca batikliktan kurtulmak icin dngérilen yatinmlar:
finanse edecek kaynak konusunda somut bilgi ve belgelere dayana-
rak aciklama yapilmalidir®®. lyilestirme projesinde, iflasin ertelenme-
si sUresi icinde yeterli nakde sahip olunacagi konusunda hakimi
ikna edecek tedbirler de yer almalidir®’. Oztek (2007), bu tedbirler
sonucu tasarruf edilecek nakdin sirketin mevcut siparigleri yerine
getirmesi ya da yatinrm yapmasi icin gereken sireye uygun olmasi
gerektigini vurgulamigtir.

5 Musul (2008) s. 101-102; Kaya (2001) s. 293; Oztek (2007) s. 51-52.

4 Cavdar ve Bickin (2006) s. 91; Yargitay 19. Hukuk Dairesi'nin 14/07/2005 tarih ve E.
2005/4047, K. 2005/7977 sayli karari.

7" Musul (2008) s. 107.

48 Oztek (2007) s. 52.

4 Ozek (2007) s. 53; Yargitay 19. Hukuk Dairesi’'nin 12/04/2007 tarih ve E.
2007/261, K. 2007/3707 sayili karar.

%0 Cavdar ve Bickin (2006) s. 91; Oztek (2007) s. 53; Yargitay 19. Hukuk Dairesi’nin
14/07/2005 tarih ve E. 2005/4782, K. 2005/7979 sayili karan.

51 Oztek (2007) s. 53; Musul (2008) s. 105.
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lyilestirme projesi isletmenin faaliyetinin uzun sire devam ede-
bilecegini gdsteren ipucu ve gdstergeler de icermelidir. Ayrica pro-
jede pay sahipleri veya sirket alacakhlarinin bazi tavizler vermesi
3ngdrilmisse hakimin bu tavizlerin gerceklesebilmesinin mimkin
olup olmadigini incelemesi de gerekmektedir. Pay sahiplerinin ve
alacaklilanin iflasin ertelenmesinden sonra geri dénemeyecekleri,
hukuki yonden baglayici taahhitler séz konusu olmahidir?.,

Projede sirketin borca batikliktan nasil kurtulacagi, uygulana-
cak yéntem ya da yéntemlerin erteleme siresi icinde sirketi nasil
daha karli hale getirecegi aciklanmalidir’®. Sirketin idari, mali, hu-
kuki ve teknik yapisinda ne tir degisiklikler yapilacagr ve bunun
sirketi nasil etkileyecegi de belirtilmelidir.

Projede belirtilen tedbirlerin olumlu sonug verecek tirde gé-
rinmesi ve daha énce baska isletmelerde bu tedbirlerin olumlu so-
nuc vermis olmasi erteleme acisindan dnemli gerekce olsa da, tek
basina yeterli gérilmemektedir. Onem tasiyan husus projede yer
alan tedbirlerin sirketin iyilesmesini saglayabilmesidir.>

Ogretide proje, “bitis noktasi belli olan ve bagimsiz olarak yi-
ritilebilir hale getirilmis plan” seklinde tanimlanmaktadir®. s plani
ise kurulmasi disiunilen ya da var olan bir isletmenin detaylarini
iceren yazili bir belgedir. Is plani su anki durumu, orfaya cikacak
ihtiyaclari ve isletmenin olasi sonuclarini géstermektedir. Detayli
sekilde hazirlanan bir is plani isletme icin gereken finansman kay-
naklarini, bunlann nasil saglanacagini ortaya koyar. Is planlarinin
hazirlanmasi sirasinda planin dayandigr varsayimlarin cok guclo
sekilde yapilmasi, bu nedenle de ekonomideki canlilik ya da dur-
gunluk dénemlerinin plana dahil edilmesi gerekmektedir®. iflasin
ertelenmesi talebi ile birlikte mahkemeye sunulacak olan “iyilestirme
projesi” de bir is plani niteliginde oldugu icin, etkin bir is planinin
dgeleri de dikkate alinarak iyilestirme projesinde bulunmasi gereken

2 Ogtek (2007) s. 5.

% Ozekes (2007) s. 477; Toraman (2007) 5.213.
5 Ozekes (2007) s. 477.

% Guvemli (1990) s. 8.

% Basar (2005) s. 107.
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asgari bilgiler séyle sirlanabilir’’:

- Sirket ya da kooperatit hakkinda genel nitelikteki bilgiler (&r-
negin; kurulusu, ortaklik yapisi, faaliyet konusu, hedefleri, pazar
payl, ydneticileri, basarilar vb.)

- Finansal analiz teknikleri ile mali durum degerlendirmesi;
béylece sirket/kooperatifin gecmis yillardaki verilerinin genel seyri
degerlendirilerek mali durumunun bozulma ve borca batik hale
gelme nedenlerinin ortaya konulmasi

- Projenin olusturulmasinda dikkate alinan teknik ve ticari veri-
lerin belirtilmesi (6rnegin; sektérel veriler, Gretim tesisleri, makinele-
re ait veriler, isci, personel verileri, misterileri, siparisleri vb.)

- Bor¢ ddemeye yonelik arti deger yaratma potansiyelinin or-
taya konulmasi (uygulanacak iyilestirme yéntemlerinin neler oldugu
ve bu yéntemlerle nasil mali durumun iyilestirilecegine yonelik én-
gérulerin belirtilmesi ve gereken aciklamalarin yapilmasi)

- lyilestirme projesinde &ngérilen iyilestirme yéntemleri ile sir-
ketin finansal tablolarinin alacagr gérinimin proforma finansal
tablolar (proforma gelir tablosu, proforma nakit akis tablosu, pro-
forma bilanco) ile ortaya konulmasi

- Alacaklilarin haklarinin korunmasi kosulu nedeniyle, alacak-
lilarin eline gegmesi muhtemel degerlerin iflasin derhal acilmasi ve
ertelenmesi halindeki durumlarinin karsilikli olarak gésterilmesi,

- Projenin hazirlanmasi sirasindaki varsayimlarin belirtilmesi,
iyi ve kéts durum senaryolarinin olusturulmasi,

- Ekler ve delillerin belirtilmesi.
6.2. Genel Olarak lyilestirme Tedbirleri

Ogretide bircok sirket kurtarma stratejisinden séz edilmekle
birlikte, bu stratejilerin tek basina iyilesme konusunda garantisi ol-
madi§i da belitilmektedir. Bazi yazarlar iyilestirme stratejilerinin
segiminde “iyi yénetim”in yaninda “iyi sansin” da etkili olabilecegini

57 Aynintil bilgi icin bkz. Yilmaz (2009) s. 338 vd.
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belirtmektedirler®®. Genel olarak mali durumun iyilestirilmesine yo-
nelik alinabilecek tedbirler 6gretide su sekilde siniflandirlmaktadir™:

Yénetimin Yeniden Yapilandinlmasi

Operasyonel Yeniden Yapilandirma

Varliklarin Yeniden Yapilandiriimasi

Finansal Yeniden Yapilandirma

Operasyonel yeniden yapilandirma; maliyetlerin distrilmesi,
hasilatin artinlmasi, operasyon dizeyindeki varliklarin azaltlmasini
kapsamaktadir. Hasilatin artirlmasi igin, drnegin fiyat ayarlamalarn
ile, sunulan Grin ya da hizmetin talebi uyarlmalidir. Varliklarin azal-
tilmasi ise bazi maddi duran varliklarin satisiyla gerceklestirilebile-
cektir. Operasyonel yeniden yapilandirma kisa vadede nakit akigi ve
kar yaratmak amaciyla yapilir. Varliklarin yeniden yapilandirilmasi;
birlesme, devir gibi yollarla gerceklestirilir. Finansal yeniden yapi-
lanma; hisse tabanli ya da borg tabanli stratejilerden olusur. Hisse
tabanli stratejiler kar payi kesintileri, ya da kar payr dagitmama,
hisse senedi ihraci seklinde yapilir. Borclarin yeniden yapilandirima-
si ise mevcut bir borcun yeni bir sézlesme ile faiz oraninin azaltiima-
si, vadenin uzatlmasi ya da borg-6zsermaye takasi alternatifleri uy-
gulanarak degistirilmesi ile yapilabilir.

Bilanco isletmenin sézlesmeye dayali édemelerini yapamadi-
ginda “problemli bir bilanco” haline gelecektir. Bu durumda bilan-
conun isletmenin serbest nakit akisi yaratacak sekilde duzeltiimesi
gerekir. Bilancoda borg-6zkaynak bilesiminin degistirilmesi icin ge-
nellikle “takas teklifi” olarak bilinen bir teknik kullaniimaktadir. Ta-
kas teklifi, bir isletmeye karsi olan mevcut borcun baska bir bedelle
degistirilmesi teklifidir. Problemli bir bilanconun dizeltilmesi icin
finansal tekniklerden “borcun ézsermaye ile degisimi”, “borcun borc¢
ile degisimi” ve “borcun nakit ile degisimi” teknikleri uygulanabile-
cektir®®. Borcun borg ile degisiminde borclar yeni borc senetleri ile;
borcun ézsermaye ile degisiminde ise borclar sermaye payi ile de-

%8 Liou ve Smith (2007) s. 98-99.
7 Sudarsanam ve Lai (2001) s. 185-187.
%0 Pomerleano ve Shaw (2005) s. 331 vd.
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gistirilir. Borcun nakit ile degisiminde, borc vadesinden énce, ala-
cakli tarafla anlasilarak belirlenen i1skonto Uzerinden i1skonto edile-
rek ddenmektedir.

Kriz halindeki bir isletmede krizden dénme asamalar égretide
ikiye ayrilmigtir. Bunlar tasarruf ve iyilesme asamalaridir. Genel ola-
rak iflasla karsi karsiya olan bir isletmenin tekrar karliligini kazan-
masi icin éncelikle tasarruf tedbirleri uygulanacak, hemen ardinda
da iyilesme asamasina gecilecektir. Tasarruf, genel olarak yeniden
yapilanma (restructuring), kicilme (downsizing), kapsam daraltma
(downscoping) gibi uygulamalarin tamamini iceren bir terimdir®'.
Tasarruf asamasi daha kisa vadeli stratejilerin uygulandigr asama-
dir. Bu asamada igletmenin mevcut performansi tasarruf tedbirleri-
nin uygulanmasi ile tersine (eksi olan dénem sonucu artiya) cevril-
meye calisilir. Tasarruf tedbirleri varliklarin ve maliyetlerin azaltilma-
sini gerektirir. Tasarruf tedbirlerinin uygulanma asamasinin hedefi,
isletmenin hayatta kalmasini saglamak ve pozitif nakit akisi yarat-
maktir. Bunun icin uygulanabilecek stratejiler tasfiye (6rnegin; karli-
lik saglamayan bélimlerin veya subelerin kapatiimasi), elden ¢i-
karma (atil varliklarin satilmasi gibi), faaliyet etkinliginin artirnlmasi,
Urinlerin eliminasyonu (talebi distk Urinlerin Uretiminden vazge-
cilmesi gibi) ve calisan sayisinin azaltilmasidir®®. Mali durumun iyi-
lestirilmesi icin cogu kez karli olmayan subelerin kapatilmasi gere-
kecektir. Ayrica arti getiri saglamayan varliklar, nakit yokins orta-
dan kaldirmak icin gézden cikanlmali ve nakit akisi saglamak icin
karli varliklar kullanilmalidir®®.

lyilesme asamasinda ise hedefler daha uzun vadelidir. Bu
asamada genel olarak uzun vadeli karlilik saglanmasi ve piyasada
biyime hedeflenir. Uygulanacak stratejiler ise piyasa stratejileri
(6rnegin; piyasaya nifuz etme, yeni pazarlar bulma vb.) ile birlikte,
satin almalar, yeni Grinlerin Gretimi ya da hizmetlerin sunumu vb.
tirde stratejilerdir®.

1 Robbins ve Pearce (1992) s. 287.

2" Robbins ve Pearce (1992) s. 290-291.
¢ Liou ve Smith (2007) s. 100.

% Robbins ve Pearce (1992) s. 290-291.
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Verimlilik artigi saglanmasi igletmenin karliliginin artinlmasinda
bUyuk dneme sahiptir. Tasarruf tedbirlerinin uygulanmasi ve verimli-
lik artisi saglanmasi ile kisa vadede isletmenin karliligi artabilecek
ve sonucta, paydaslarin isletmeye olan giveni artacagr icin dig kay-
nak saglayici destekleri cogalabilecektir.

Bunlarin yaninda, mali durumu iyilestirilebilen isletmelerde st
yoénetimin basansinin da buytk roli oldugu égretide belirtilmekte-
dir. Ust yénetimin givenilir ve basarisi kanitlanmis kisilerden olustu-
rulmasi, ézellikle dis finansman olanaklarini artirmaktadir®®. islet-
menin yeterince serbest varliklara®®, diger bir ifade ile teminatli
borclari asan élcide maddi varliklara, sahip olmasi da yine dis fi-
nansman saglama konusunda faydali olacaktir.

Mali sikintinin derecesi de isletmenin bu durumdan kurtulup
kurtulamayacagini belirleyen énemli bir faktérdir. Bazi yazarlara
gore dnemli derecede mali sikinti icinde olan bir isletme, hayatta
kalabilmek icin agresif bir sekilde maliyetlerini distirmeli ve varlikla-
rini azaltmalidir. Bazilarina gére ise agresif sekilde maliyetlerin
azalhmina gidilirse, ek maliyetler ortaya cikabilecektir. Ornegin;
yoénetim ve calisanlar arasinda given erozyonu olusabilecektir, ise
devamsizlik oranlar artabilecektir, kalitede dusis yasanabilecektir.
Tum bu maliyetler de, tasarruf énlemleri sonucunda elde edilen
getiriden daha yiksek derecede kayba yol acabilecektir®’. Tasarruf
tedbirleri uygulanirken bu maliyet unsurlan géz éninde bulundu-
rulmalidir.

Mali durumu bozulan bir isletmede yapisal tedbirlerin yanin-
da, borglar alacaklilarla anlagilarak yeniden yapilandinlabilir. Borg-
lu ve alacakli muzakereler sonucu borcun yeniden yapilandirlmasini
su alternatiflerle gerceklestirebilirler: Borca karsilik hemen daha
dustk tutarh nakdi 6demede bulunmak; nakdi olmayan varliklarin
(6rnegin stoklarin) alacakliya transferi; vade ve faiz oranlarinin de-

s Smith ve Graves (2005) s. 306-307.

% QOgretide, serbest varlik (free asset) dlcisinin su formille hesaplanabilecegi belirtil-
mektedir: (Toplam Maddi Duran Varliklar — Teminatl Krediler) / Toplam Maddi Duran
Varliklar; Smith ve Graves (2005) s. 310.

7 Smith ve Graves (2005) s. 307.
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gistirilmesi; sermaye ortakhgi®®; alacakhlan alacaklarindan kismen
vazgecmesi (konkordato); alacaklilar komitesinin igletmenin yéneti-

mini Ustlenmesi®’.

Sermaye yapisinin yeniden yapilandirimasinda ise, isletmenin
sermaye yapisi degistirilerek surekliligi saglanmaya calisilir. Sermaye
yapisi, ézsermayenin artirlmasi ya da sabit yGklerin hafifletiimesi ile
yeniden yapilandinlabilir. Yeniden yapilanma su yollarla yapilabilir’®:
Borglara karsilik alacaklilara sermayeye istirak payi veya hisse senedi
verilmesi; tahvillere karsilik hisse senedi verilmesi; yeni ortaklar alinma-
si; sabit faiz yoku getiren tahvillerin kara istirakli tahvillerle degistirilme-
si; oncelikli (imtiyazl) hisse senedi yerine adi hisse senedi verilmesi;
tahvil faizlerinin indirilmesi; akfiflerin yeniden degerlenmesi; maddi
duran varliklarn satilarak, uzun sureli kiralamaya gidilmesi; istiraklerin
veya sabit varliklarin tomiyle veya kismen paraya cevrilmesi.

Iflas ertelemesi siresi icinde de sirket/kooperatifin mali duru-
munun iyilestirilmesi cesitli sekillerde saglanabilir ve iyilestirme ted-
birleri cesitli sekillerde éngérilebilir. Borca batikligin ortadan kaldi-
nlmasi icin; iyilestirme projesinde yabanci kaynaklarin (borclarin)
azaltlmasini saglayan tedbirlere, sirket/kooperatifin ézvarligini ve
aktifini arttiracak tedbirlere ve isletmenin faaliyetlerini iyilestirecek ve
karlihk ve verimlilik artigi saglayacak tedbirlere yer verilmelidir.

(")rne“in; GbOnCI I(G n0k|or|n CIZCIHI' asini SCIvl(] an i i|e§’rir—
gin; 'y y n glayan 1y
me tedbirleri’’;

- Alacakllarin alacaklarindan kismen vazgecmeleri veya ala-
caklarini taksitlendirmeleri ya da vade uzatiminda bulunmalar (kon-
solidasyon soézlesmeleri),

- Alacaklilarnn dustk faiz oranlarina razi olmalar veya faizleri
bir sre icin isletmemeleri,

- Alacakllarin alacaklari mukabilinde sirkete istirak etmeleri
seklinde olabilir.

% Baker ve digerleri (2005) s. 1079.

7 Uzun (2005) s. 166.

79 Uzun (2005) s. 167; Akgic (1994) s. 920-922.
' Oztek (2007) s. 64.
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Sirket/kooperatifin dzvarligini ve bunu takiben aktifini arttira-
cak tirde tedbirlere ise;

- Kamu hukuku yardimlarn,

- Ortaklarin yeni sermaye getirmeleri veya sermayeyi karsiliksiz
olarak tamamlamalar érnek verilebilir.

Isletmenin faaliyetlerini iyilestirecek tirde tedbirler ise;

- Maliyetlerin dusirilmesi,

- Personelde kisintiya gidilmesi,

- Stoklarin azaltilmasi,

- Yénetim dizeyinde degisiklik yapilmast,

- Karli ve verimli yeni pazarlar bulunmasi,

- Uriin yelpazesinin arthirilmasi,

- Kismi kapatmalar yapilmasi,

- Daha dustk maliyetli Gretim tekniklerinin benimsenmesi,

- Yeni pazarlama tekniklerine basvurulmasi gibi tedbirler ola-
bilir.

lyilestirme tedbirleri, davaci sirket ve kooperatifin ihtiyaclarina

gore degisiklik gostermekle ve "numerus clausus" ilkesine tabi ol-

mamakla birlikte; dgretide sayilan iyilestirme tedbirleri asagidaki
gibidir’?:
- Ortakhigin mali durumunun iyilesmesini saglayacak olan izin

ve tegvik gibi sebepler, halihazirdaki tesvik belgesi ve bu kapsamda
kullandigi krediler,

- Sulh anlagmasi,

- Ortakhigin halihazirda is kapasitesi ve is baglantilarinin bu-
lunmasi,

2 Musul (2008) s. 102-103; Atalay (2006) s. 91-92; Kaya (2001) s. 294; Kayar, (1997)
s. 246; Pekcanitez ve digerleri (2007) s. 432-433; Oztek (2006) s. 55; Oztek (2007)
s. 66.
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- Ortakhgin borclarini azaltacak nitelikte dnemli imalat ve ih-
racat baglantilarinin yapilmig olmasi,

- Heniz sonuclanmamis islerin olumlu sonuclanmasi,

- Batik olarak bilinen alacaklarin tahsil imkaninin dogdugunun
belirtilmesi,

- Kazanma ihtimali yuksek sorumluluk davalarinin agilmasi,

- Uciinci kisilerle faaliyet konusuna iliskin kar getirecek yeni is
baglantilarinin kurulmasi veya kurulacags,

- Onemli miktarda gelir saglayacak olan yarim kalmis islerin
bitirilebilecegine iliskin yeni gelismelerin ortaya ¢ikmasi,

- Borglarin yeniden yapilandirilip yeni vadelere baglanmasi,
uzun sire geri ddemesiz ve dusUk faizli kredi temin edilmesi, faiz
indirilmesi,

- Ortakhgin mali durumunun iyilestiriimesi amaciyla uzlasma
yoluyla yeniden yapilandinimaya gidilmesi,

- Bazi borclarin Gc¢inci kisiler ya da ortaklar tarafindan Ustle-
nilmesi,

- Sirket hissedarlarinin veya diger Ucinci kisilerin, sirket borg-
lari icin, alacakhlar lehine garanti vermeleri veya muhtemel zararlarn
Ustlenmeleri,

- Uzun vadeli ve dusik faizli kredi alinacagy,

- Yurt disindan alinan siparisten elde edilecek meblagin borc-
larin denmesi icin kullanilacagi (faahhido)”

- Alacaklilarla ortakligin mali durumunun dizeltiimesine imkan
verecek bir 6deme plani veya sartlari Uzerinde anlasilmasi (6rnegin;
alacakhlarnn bazilarinin iflas durumunda en alt siraya inmeyi, vade
vzatimini kabul ettikleri sézlesmeler yapmak, uygun sartlarda ibra
beyaninda bulunmalar, adi konkordato sézlesmesi yapmak),

3 Yargitay 19. Hukuk Dairesi’nin 30/12/2004 tarih ve E. 2004/4635, K. 2004/13438
sayili kararn.
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- Vergi ve sigorta borclari ile bunlarin ceza ve gecikme zamlari
ile ilgili af kanunlarinin cikmasi, béylece borclarda énemli élcide
azalma olmasi,

- Ortakliga yeni sermaye getirilmesi, sermaye artirmina gidil-
mesi ve istirak taahhitnamelerinin alinmis olunmasi,

- Yeni teknolojilerin kullanilarak makine ve techizatin yenilen-
mesi ve Uretim kapasitesinin artirilip maliyetlerin azaltilmast,

- Tasarruf tedbirlerinin uygulanmasi,

- Ozellikle yeterli verim alinamayan ya da sirekli zarar eden,
zararin artmasina neden olan ve iyilestirilmesi mimkin olmayan,
kisaca mali yik getiren isletmelerin kapatiimasi, isletmenin kigul-
tilmesi ve iscilerin cikarilmasi,

- Sabit nitelikli giderlerin kontrol altina alinmasi: Ornegin; ki-
ralayanin kira bedelini indirmeye ikna edilmesi, yioksek kira édeme-
lerinin oldugu binalardan ¢ikilarak daha uygun kirali yerlere gecile-
cegi ya da sirkete ait binalarin kullanilarak yiksek kira bedellerinin
azaltlmasi,

- Sosyal tesislerin kapatiimasi,

- Yénetim kurulunun, Ustlendikleri islerde basarilari kanitlan-
mis kisilerle degistirilmesi: Boéylece ortaklik alacaklilari nezdinde
guvenilirlige katki saglanabilecektir’®. Cogunlukla borc verenler
yoénetimin kriz aninda yénetebilme kabiliyetlerini géz éninde bulun-
durarak finansal desteklerini sirdiirmeye devam etmektedirler”.

- Maliyet faydasi yaratiyorsa isletmenin bazi islerinin (temizlik,
guvenlik, servis v.b.) taserona devredilmesi,

- Sirket organizasyon semasinda rasyonel degisikliklere gidil-
mesi,

- Yogun pazar arastirmasi,

- Arz paketlerinin degistirilmesi,

"4 Toraman (2007) s. 215.
5 Sudarsanam ve Lai (2001) s. 184.
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- Nakit girisi saglamak icin atil nitelikteki menkul mallarin sati-
larak daha uygun mallarin alinmasi’é,

- Stratejik ydnetim ve organizasyon politikalarinin izlenmesi.

30/01/2002 tarih ve 4743 sayili Mali Sektére Olan Borclarin
Yeniden Yapilandinlmasi ve Bazi Kanunlarda Degisiklik Yapilmas
Hakkinda Kanun ile dizenlenen “istanbul Yaklasimi” olarak anilan
prosedire sirketin basvurmus olmasi da iyilestirme tedbiri olarak
kabul edilmektedir’”. Ancak bunun icin mahkemeye bu sézlesmenin
imzalanmasinin kuvvetle muhtemel oldugu yéninde yeterli delil su-
nulmalidir. Buna iliskin yeterli delil olmasi, sirf bayle bir bagvurunun
yapilmis olmasini dikkate alarak iflasin ertelenmesine karar verilme-
sini mumkin kilabilecektir’®.

Sirketin nev'i degistirmesi ya da aktif ve pasifi ile birlikte bagka
bir sirket tarafindan devralinmasi da bir iyilestirme tedbiri olarak
ogretide belirtilmektedir’”®. Ancak, tasfiye sonucunu doguracag icin
sirket aktiflerinin bitin halde devredilmesi bazi yazarlar tarafindan
iflasin ertelenmesinde iyilestirme tedbiri olarak kabul edilmemektedir
8. Borca batiklikta mali durumun iyilestirilmesi icin operasyonel ye-
niden yapilandirma, finansal yeniden yapilandirma ve gerekiyorsa
yoénetimin yeniden yapilandirilmasi ve varliklarin yeniden yapilandi-
rlmasi yéntemlerine basvurulabilecektir. Birlesme ve devir gibi var-
liklarin yeniden yapilandirilmasi yéntemleri, tasfiye sonucu dogura-
cagi icin, bazi yazarlar tarafindan iflasin ertelenmesinde iyilestirme
tedbiri olarak kabul edilmese de, uzlasma yoluyla yeniden yapilan-
dirmada bu yéntemler uygulanabilir.

Bunlardan baska, iflas ertelemesi isteyen sirket/kooperatifin
dis finansman kayna@ konusunda da inandircr deliller sunmasi
gerekir. Dig finansman kaynagi; sermaye artirmi, yerli veya yabanci
bir ortak bulunmasi, bir ortagin karsiliksiz para getirmesi vb. tedbir-
ler olabilir. Ozellikle asin derecede borca batiklikta, siparislerden

76 Deliduman (2008) s. 73.

77 Oztek (2007) s. 67; Toraman (2007) s. 218; Atalay (2006) s. 95.
78 Oztek (2007) s. 67; Toraman (2007) s. 218.

77 Musul (2008) s. 103-104’de dipnot 321.

80 Kayar (1997) s. 246.
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elde edilecek gelir ancak bu finansman kaynaklarindan biri esligin-
de bir anlam ifade edecektir. iflasin ertelenmesinin, sadece siparis-
lerden elde edilecek gelirle finanse edilmesi genellikle kabul edile-
mez. Diger bir ifadeyle, kurtarma tedbirleri bir sonuc verinceye ka-
dar, kisa ve orta vadede kacinilmaz olan isletme masraflarinin ve
zararlarinin agilmasina imkan veren finansman kaynaklarinin neler
oldugunun iyilestirme projesinde tanimlanmasi  gerekir.  Oztek
(2006), iyilestirme projesinde dzellikle iflasin ertelenmesi stresi icin-
de yeterli nakde sahip olunacaginin garantisini olusturan tedbirlere
yer vermeden ve hakim en basta bu konuda ikna edilmeden, iflasin
ertelenmesi talebinin basariyla sonuclandinlmasi mimkin olmadi-
gini belirtmektedir.

6.3. Projeye Eklenecek Belgeler

Borca batikhigin dogrulanmasi ve iyilestirme projesinin ciddi ve
inandincihginin ortaya konulmasi icin mahkemeye bazi bilgi ve bel-
gelerin sunulmasi sarthr. lyilestirme projesinde belirtilen olgularin
beklenti niteliginde kalmasi durumunda, diger bir ifade ile belgeler-
le ortaya konulmamasi durumunda, erteleme talebi reddedilecektir.
Mahkemenin, sirket/kooperatifin Gretim ve pazarlama kapasitesi,
piyasa kosullari ve rekabet sartlar, kar marijlari, isletme sermayesini
ne sekilde saglayacagi, ihalelere girmek konusundaki kisitlamalari,
aldigr isleri yapma stresi ve alacaklarini hangi strecte tahsil edebi-
lecegi gibi bilgileri inceleyerek bir karar vermesi gerekir®'. Mahke-
menin karar vermesini kolaylagtrmak icin iflas ertelemesi talebine
eklenmesi gereken belgeler soyle 6zetlenebilir®:

- Hangi tedbirlerle ne zaman boca batkligin ortadan kaldiri-
lip, sirketin ekonomik gicine tekrar kavusacagina iliskin iyilestirme
projesi,

- lyilestirme projesindeki tedbirlerin etkinligini gésteren belge-
ler.

8 Yargitay 19 Hukuk Dairesi'nin 8/5/2008 tarih ve E. 2008/3874, K. 2008/4973 sayili
karari.
82 Musul (2008) s. 103’de dipnot 321.
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Sonug

Borca batiklik, bir sermaye sirketi veya kooperatifin aktiflerinin
(varliklarinin) pasiflerinden (borglarindan) dustk kalmasi durumu-
dur. Sirketin borca batik durumdan kurtulabilmesi ve ticari faaliyeti-
ne devam edebilmesi icin akfiflerini (varliklarini) arthrmak ve pasifle-
rini (borclanni) azaltmak suretiyle aktifleri ile pasifleri arasindaki
dengenin yeninden olusturulmasi gerekir.

lyilestirme projesi, sirketin aktiflerinin arttirilmasi (sermaye arti-
s, sahs ve karlilik oranlarinin arthrilmasi vb.) ve sirket borclarinin
azaltlmasi (borclarda indirim, temdit, konkordato vb.) ile ilgili ticari
ve hukuki konular kapsar.

lyilestirme projesi, muhasebe yéninden gecmis yillara ait mali
durumun tespiti ile gelecege ydnelik éngérileri (proforma bilanco,
proforma gelir tablolari, nakit akis tablolar), Gretim, sahs, pazarla-
ma, daghm, yatinm, yatinmlarin yenilenmesi, denetim konularinin
planlanmasi ve programlanmasi konularini da icermekle, gerek
hazirlik sathasinda gerek uygulama sathasinda devamli, istikrarli ve
kararli kurumsal calismalarla desteklendigi takdirde basarli olur ve
borca batikliktan cikma konusunda hissedarlar ve alacaklilar yé-
ninden sirketin kurtulma Umidini arttirir. Aksi halde ne kadar guzel
hazirlanirsa hazirlansin isletmenin sahip ve yéneticileri ile alacaklila-
r tarafindan benimsenmeyen—yeterince desteklenmeyen bir iyilestir-
me projesi: Borca batik duruma gelmis olmakla, zaten “bitkisel ya-
sama giren” bir sirketin “iflas—defin projesi” olmaktan &teye gide-
mez.
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