IFLASIN ERTELENMESINDE BORCA BATIKLIGIN
TESPITI VE IYILESTIRME PROJESININ ICERIGI

KACAR AVUKATLIK BUROSU
2011



1. Genel Anlamda iflasin Ertelenmesi Talebi

[flasin ertelenmesi, borca batik durumda olan bir sermaye sirketinin ya da kooperatifin
mali durumunun iyilestirilmesinin miimkiin olmasi halinde o bor¢lunun iflasinin énlenmesini
saglayan bir kurumdur.

Yine, iflasin ertelenmesi miiessesesi, iflasin ertelenmesini talep eden sermaye
sirketinin ya da kooperatifin mali yapisinin diizeltilmesinin saglanmasi yaninda, alacaklilarin
iflas bildirimi nedeniyle ugrayacaklari muhtemel zararlarin dnlenmesini de amaclamaktadir.
Bu amagla, iflasin ertelenmesi sonucu alacaklilarin durumunun daha kotii hale gelmemesi
gerekir.

Iflasin ertelenebilmesi icin erteleme talebinde bulunan sirketin veya kooperatifin borca
batik durumda olmasi, mali durumunun iyilestirilmesi timidinin bulunmasi ve fevkalede
miihletten (1IK.nun m.329/a) yararlanmamis olmasi gerekir. Bu sartlar, grup sirketlerinin s6z
konusu olmasi halinde, erteleme talebinde bulunan her sirketin kendi mali biinyesinde
gerceklesmelidir.

Erteleme talebi, borca batiklik bildirimi anlamindadir. Bu nedenle iflas erteleme talebi
iizerine mahkeme, Oncelikle sirketin borca batik durumda olup olmadigini tespit eder, borca
batik durumda ise iyilestirilmesinin miimkiin bulunup bulunmadig1 incelenir.

Bunun i¢in borglu sirket tarafindan mahkemeye ibraz edilen bilango ile mali durumun
iyilestirilebilmesi amactyla sirket tarafindan bildirilen proje iizerinde
bilirkisi incelemesi yaptirilir. Zira 6nerilen iyilestirme tedbirlerinin sirketin mali durumunu
diizeltmeye elverisli olup olmadiginin belirlenmesi 6zel ve teknik bir bilgiyi gerektirdiginden,
mahkemece bu konuda bilirkisinin goriisiine bagvurulmasi icap eder. Rayic¢ deger tespitleri ve
yapilan arastirma ve inceleme sonucu elde edilen gergekei verilere gore bilirkisilerce yeniden
olusturulacak sirket bilangosu (borca batiklik bilangosu) da dikkate alinip bir sonuca gidilir.

Sirketin borca batik durumda olmasi halinde iflasin1 veya erteleme talebini diizenleyen
[iIK.nun 179. ve TTK.nun 324. maddesinde bu istemin ilanmna iliskin bir diizenleme
yapilmamistir.  Ancak iflasin  ertelenmesi  kurumu, erteleme talebinde bulunan  sirketin
menfaati kadar bu sekilde alacakli olanlarin menfaatini de g6z oniine alarak diizenlediginden
alacaklilarin menfaatinin korunmasi yoniinden erteleme talebinin ilan edilmesi uygun olur.
Zira, bu durumda sirket bor¢larinin muvazaali olarak aktiften fazla olmasi sonucunu
doguracak kotii niyetli davranislarin Oniine gegmek ve sirketin borca batik durumda
olmadigmni, iyilestirme projesinin yeterli bulunmadigini kanitlama olanagi alacaklilara
verilmelidir. Bu nedenle erteleme talebi {IK.nun 166/2. maddesinde ongoriilen usulle ilan
edilmeli, ilan lizerine alacaklilarin itiraz1 mevcutsa bu itirazlar degerlendirilerek erteleme
kosullarinin mevcut olup olmadig1 saptanmalidir.

Fakat Yargitay bir kararinda, Mahkemece davanin ilanlar1 yaptirmadigi
gerekgesiyle iflasina  karar verilmigse de, borca batik durumdaki sermaye sirketi,
durumu TTK.nun 324. maddesi uyarinca mahkemeye bildirmesi yeterli oldugundan ve bu

1



durum kamu diizenini ilgilendirdiginden HUMK.nun 415/2. maddesi uyarinca islem yapilarak
talebin ilan1 gerekirken yazili gerekgeyle hiikiim kurulmasini dogru bulmamastir.

2. Borca Batikhigin Tespiti

Sirket aktiflerinin degerlendirilmesinde, erteleme talebinde bulunulan tarihteki aktifler
gbz oniine alinir. Ornegin; sirket alacaklarinin takibine erteleme talebi tarihi itibariyle heniiz
baslanmadigi halde, erteleme talebinden sonra takibine girisilmesi dahi bu alacaklarin slipheli
alacaklar olarak nitelendirilebilmesini saglamaz.

Sirket aktiflerinin mahkemece atanan bilirkisilerce tespit edilmesi gerekli olup sadece
erteleme talebinde bulunan sirket veya alacaklilarin sundugu rayi¢ deger listesine itibar
edilerek borca batikligin saptanmasi ve stoklarin degerinin bilangodaki kayitlar iizerinden
belirlenmesi Yargitayca kabul edilmemektedir.

Borca batikligin tespitinde yasanin aradig1 inceleme yerine, “kisa vadede nakde
cevrilebilir degerler” ile “kisa vadeli bor¢lar” 1in degerlendirilmesi ile yapilan hesaplama tarzi
ve bu sekilde yapilacak oranlama, bazi durumlarda 6demelerin tatil edilip edilmediginin
belirlenmesinde kullanilabilirse de, yasanin aradigi borca batiklik bilangosu kavramini
karsilamadigindan, Tiirk Ticaret Kanunu’nun 324 {incii maddesi hilkmiine uygun bi¢imde
borca batikligin tesbiti gerekir.

Borca batikligin tespiti sirasinda kaydi degerlerin degil; rayi¢ degerlerin esas alinmasi
gerekir. Bu nedenle, sirketin aktifinde yer alan tiim varliklarin rayi¢ degerlerinin(Piyasa satis
kiymetlerinin) mahkeme tarafindan atanan bilirkisi aracilifiyla tespiti gerekli olup bilancoda
kayitli degerler {izerinden varsayimlara dayali olarak borca batiklifin saptanmast miimkiin
degildir.

Yargitay, borca batikligin, mahallinde kesif yapilmadan, konusunda uzman kisiler
tarafindan aktifte goriinen mallarin mevcudiyeti ve satis degerleri belirlenmeden; 6rnegin,
araclarin kasko degerlerine gore, tasinmazlarin mahallin emlak ve komisyoncular dernegi
bagkanliginin bildirdigi rakamlar dikkate alinmasi, ticari mallarin ise bilango iizerinden
hesaplanmasi suretiyle borca batikligin tespitini usul ve yasaya aykiri1 bulmustur.

3. Iyilestirme Projesi

Iyilestirme projesinin uygulanmasi halinde sirketin borca batikliktan kurtulacagi,
alacaklilarin alacaklarini tahsil etme ihtimalinin artacagi, kisa vadede belli bir diizelmenin
saglanabilecegi ve sirketin mali durumunun iyilestirilmesi iimidinin bulundugu projede
belirtilmelidir.

“lyilestirme projesinde sirkete yeni ortak alinmasi, sermaye artirimi ya da dis kaynak
saglanmasi gibi somut tedbirler ongériilmemistir. Buna ragmen iyilestirme projesindeki genel
ve soyut tedbirlere itibar edilerek ve gerekgeleri de Yargitay denetimine elverisli sekilde
agtklanip tartisiimadan séz konusu projenin ciddi ve inandirici oldugunun kabulii suretiyle
vazil sekilde hiikiim kurulmasi usul ve yasaya aykiridir.”



Finansman sikintis1 i¢cinde olan bir sirketin ortaklarinin sermaye koyma bor¢larini
yerine getirmeden talep ettikleri iflas erteleme isteminde iyilestirme projesinin ciddi ve
inandirict olarak kabul edilebilmesi i¢in ortaklarin bu borcu yerine getirmesinin dngoriilmesi
ve gergeklesmesi gerekir.

“Sermaye koyma borcu yerine getirilmeden, iflasin ertelenmesini talep edilmesi
halinde, projenin ciddilikten ve inandiriciliktan uzak oldugunun, sirket yonetiminin iyi niyetli
sayilmadiginin kabulii gerekir. Bu kapsamda miidahil T. Finans Katilim Bankasi AS vekilinin
27.06.2009 tarihli dilekceyle, sirketlerin degerli tasinmazlarimin davadan kisa bir siire énce
muvazaall bi¢cimde davacilar vekiline satildigi ve bu tasarruflarin iptali i¢in davalar agildig
ileri stiriilmiisken, bu iddianin degerlendirilmemesi de dogru degildir.”

Mali durumun iyilestirilmesinin miimkiin olup olmadig1 somut vakialara dayanarak
tespit edilmelidir. Yargitayca, iyilestirme projesinde is¢i sayisinin azaltilmasi, satislarin
arttirilmasi, tasarruflu davranilmasi gibi genel ve soyut tedbirler, belirsiz nitelikte emareler
olarak nitelendirilmis ve erteleme karar1 verilmesi i¢in yeterli bulunmamustir.

Yargitay bu gibi durumlarda, isletme sermayesi yeterli olmayan sirketin sermaye
artist, yeni ortak alimmasi, sirkete dis kaynaktan nakit girisi gibi somut tedbirlere
basvurmaksizin sirketin borca batikliktan kurtulmasinin  miimkiin olup olmadiginin
irdelenmesi gerektigini belirtmektedir.

Iyilestirme projesinde iflas erteleme talep eden sirketlerin bolge miidiirliiklerinin
kapatildig1 ve kiigiilmeye gidildigi belirtildigi, ancak daraltilmig yonetim sistemi i¢inde satig
hedeflerine ne sekilde ulasilacaginin  ve  kapasitenin en iist seviyede nasil
degerlendirileceginin de somut verilerle agiklanmamasini dogru bulmamustir.

Yine Yargitay, sirkete yeni kaynak girisi dngdrmeyen bir iyilestirme projesinin ciddi
ve inandirict kabul edilebilmesini gerektiren somut bilgi ve belgelerin neler oldugu detayl bir
sekilde tespit edilip degerlendirilmeden genel ve soyut ifadeler iceren bilirkisi raporuna gore
hiikiim kurulmasini usul ve yasaya aykir1 bulmustur.

Sirketin proje g¢ercevesinde elde edecegi kar marj1 orani belirtilirse bu kar marjinin
nasil saglanacagi projede agikg¢a belirtilmelidir.

Iyilestirme projesinde stoklarda 2.543.680,-TL tutarinda mal bulundugu, bu mallarin
hammadde darligindan %40, kur farkindan %20 oraninda deger kazanacagi ve bunun da
isletme sermayesi olarak kullanilacag: belirtilmisse de, piyasa darligi ve kur farkinin bu
oranlarda olacaginin ne sekilde garanti edildigi; olas1 daralma ve kur farkinin giderleri ve
sair maliyet kalemlerini de etkileyip etkilemeyecegi rasyonel bigimde agiklanmamasi
Yargitay tarafindan dogru bulunmamuistir.

Iflasin ertelenmesine karar verilebilmesi igin bir diger kosul mali durumun
iyilestirilmesi iimidinin bulunmasidir. Ornegin; Sirketin 2006 yilinda 34,722.901.-TL. ciro
yapti8i, 31.12.2008 tarihindeki briit cirosunun 2.242.743.-TL. oldugu tespit edilmistir. Cirosu
biiyiik oranda diisen sirketin iyilestirme projesi ciddi ve inandirict kabul edilemez.



[flasin ertelenmesinin amaci sirketin ayn1 sekilde faaliyetlerine devam ederek borca
batikliktan kurtulmasi olup malvarligimin satilarak tasfiyesi edilmesi degildir. Bu sebeple,
iflas erteleme talebinde bulunan sirketin {iretim yapan sirketten pazarlama sirketine
doniistiiriilmesini, 386 sirket calisanin 350’sinin isten c¢ikarilmasini ve sirketin {iretim
ekipmanlarinin satilmasini 6ngoren iyilestirme projesinde sirket aktifinin nakde ¢evrilmesi
islemlerinin etkileri ve ozellikle alacaklilarin menfaatlerini ihlal eden bir yonii olup olmadigi
arastirilmalidir. lyilestirme projesinde sirkete ait tasmnmazlarin ve araglarin satilarak nakit
akis1 saglanmasi1 amaciyla diisiiniilen tedbir tasfiyeye yonelik bir islem olup, iflas erteleme
talep edenin 6zkaynagini artirict  bir nitelik  tasimadigindan iflas ertelemede somut bir
iyilestirme tedbiri olarak degerlendirilemez.

Iyilestirme projesinde 6ngoriilmemesine ragmen sadece banka borglari ddenmis, ticari
borg¢lar ile Vergi ve SGK prim borglart 6denmemistir. Vergi ve SGK prim borglarinin olasi bir
vergi veya SGK prim barisi yasasi ¢ikmasi ihtimali nedeniyle 6denmedigi yoniindeki
aciklamanin hukuki degeri olmayip, mahkemece bdyle bir gerekceye itibar edilmesi dogru
degildir.

Yargitay, vermis oldugu bir kararinda Tiirk Icra ve Iflas hukukunda alacaklilara esit
islem yapma ilkesi mevcut oldugunu ve bu sebeple, hukuki ve hakli gerekceleri agiklanmadan
iflas erteleme talep eden tarafindan alacaklilarin menfaatlerinin esit diizeyde gézetilmemesini
dogru bulmamistir. Iyilestirme projesinde dngdriilmemesine ragmen sadece banka borglarmin
O0denmis oldugu, ticari borglar ile Vergi ve SGK prim bor¢lari 6denmemis oldugu bir
durumda iflas erteleme talep edenin Vergi ve SGK prim borglarinin olas1 bir vergi veya SGK
prim barig1 yasasi ¢ikmasi ihtimali nedeniyle 6denmedigi yoniindeki agiklamasinin bir hukuki
degeri olmadiginin ve bu sebeple mahkemece bdyle bir gerekgeye itibar edilmesinin dogru
olmadigini belirtmistir.

3.1. Iyilestirme Projesinin Icerigi
Iyilestirme projesinin uygulanmasi halinde;

a. Sirketin borca batikliktan kurtulacagi,

b. Alacaklilarin alacaklarini tahsil etme imkaninin artacag,

c. Kisa vadede belli bir diizelmenin saglanacagi,

d. Sirketin mali durumunun iyilesecegi timidinin bulundugu projede belirtilmelidir.

3.1.1. lyilestirme projesinde ongoriilebilecek SOMUT TEDBIRLER:

a. Sirkete yeni ortak alinmasi
b. Sermaye artirimi
c. Dis kaynak saglanmasi

3.1.2. lyilestirme projesinde gerekgeleri acikca belirtilerek 6ngériilebilecek GENEL VE
SOYUT TEDBIRLER:

a. Istihdam politikasinin yeniden belirlenmesi



- Personel sayisinin azaltilmasi veya sirket mali durumunun iyilesmesi halinde
tekrar ise alinma giivencesi verilerek isten ¢ikarma yapilmasi

- Varilacak mutabakat c¢ercevesinde personel {icretlerinin diisiirme suretiyle
belirlenmesi

b. Satislarin arttirilmasi
c. Sirket faaliyetlerinin etkinlik ve verimliliginin arttirilmasi
d. Tasarruflu davranilmasi
- Gider kalemlerinin diistiriilmesi
- Liiks sayilacak harcamalardan kaginilmasi
e. Kiigiilmeye gidilmesi (Bolge miidiirliiklerinin kapatilmasi vb.)
f. Atil varliklarin elden ¢ikarilmasi
g. Ekonomik 6mriinii tamamlamis makine ve cihazlarin degistirilmesi

h. Fayda saglamayan veya sirketin borca batik duruma gelmesinde etili olan kiralanmis
taginmazlarin tahliyesi ve mevcut olanlarin sartlarinin sirket lehine iyilestirilmesi

1. Yeni bir organizasyonel yapilanma
- Sirketin faaliyet alaninda yeni ve popiiler gelismelerin ortaya ¢ikmasi
- Yeni ve karli yatirim alanlarinin ve iiretim bi¢imlerinin ortaya ¢ikmasi
-Yeni ve daha diislik maliyetli tiretim tekniklerinin devreye sokulmasi
- Uriin ¢esitlendirmesi
- Yeni pazarlama tekniklerinin benimsenmesi, yeni pazarlar yaratilmasi

- Isletmenin altindan kalkamadigi ve basarisiz olunan bazi faaliyetlerinin
taseronlara devredilmesi

- Yeni is anlagmalar1 yapilmasi

- Onemli miktarda gelir saglayacak olan daha onceden yarim kalmis islerin
bitirilebilecegi konusunda yeni olumlu gelismelerin ortaya ¢ikmast

J- Sirket organizasyon semasinda degisiklikler yapilmasi

- Yeni bir Yonetim Kurulu olusturulmasi ve ozellikle kabiliyetli ve tecriibeli
yoneticilerin ig bagina getirilmesi



- Sirketin isleyisinde rol alinan mevkilerde gorev alanlarin performanslarina ve
tecriibelerine uygun gorev degisiklikleri yapilmasi

k. Borca batiklik bilangosunun pasifinde yer alan biiyiik meblagh bor¢larin alacaklilar ile
faiz indirimi, erteleme ve ibra anlagsmalari veya feragatler

1. Alacaklilar tarafindan agilmis olan kaybedilmesi kuvvetle muhtemel alacak davalarinda
sulh olunmasi

m. Kazanilmasi kuvvetle muhtemel tazminat davalarinin a¢ilmasi
n. Mali aflar dolayisiyla kamuya olan bor¢larin azalmasi veya yapilan uzlasmalar

o. Ugiincii kisilerin ya da ortaklarin sirket borglarmi iistlenmesi, yapisal iyilestirmeden
sonra yeni yerli veya yabanci ortak kabulil veya halka arz

p. Alacaklilarin alacaklarina karsilik olarak hisse senedi veya pay verilmesi

p. Girdi maliyetlerinin azaltilmasina yonelik olarak hammadde tedarikgileriyle yeni
yapilacak veya tadil edilecek sozlesmeler

r. Stoklarin azaltilmasi
s. Yeniden Yapilandirma veya Konkordato teklifi

4. Sonuc¢

Iflasin ertelenmesi, TTK. md. 324 anlaminda borca batik olan bir sermaye sirketinin,
mahkemece verilecek tedbirler ve sirketin mahkemeye sunacadi iyilestirme projesi
cercevesinde mali durumunun diizeltilmesine olanak saglayan; diger bir anlamda ise erteleme
donemi igerisinde, sirketi koruma altina alan bir kurumdur.

[flasin ertelenmesi sartlarindan biri olan erteleme talep eden sirketin borca batik
olmas1 hususundaki bilirkisi incelemesi, sirketin aktifinde bulunan degerlerin o giinkii piyasa
degerlerinin belirlenmesi suretiyle borca batiklik bilangosu c¢ikartilarak yapilmalidir. Bu
bakimdan uygulamada ¢ogu kez yapilan yanlislik ise borca batiklik bilangosunun, salt sirket
kayitlarina dayali olarak veya vergisel bakis acisiyla hazirlanmasidir. Oysa ki; TTK Md.
324’tin hem lafzi hem de ruhu geregi burada aranan ve beklenen, bilanconun, sirket
aktiflerinin o andaki piyasa satis degerlerine gore hazirlanilmasidir.

Iyilestirme projesi, borca batiklig1 tespit edilen bir sermaye sirketinin, aktifler ve
pasifler dengesini tekrardan kurulmasinin ve mali durumunun iyilestirilmesinin nasil ve ne
sekilde saglanacaginin somut verilere dayanilarak gosterildigi bir koruma ve kurtarma
planidir. Iflasin ertelenmesine karar verecek mahkemenin degerlendirecegi projenin,
inandiriciligl ve samimiyetinin saglanmasi agisindan oncelikle, sirketin, erteleme talebinde
bulundugu andan baslayarak erteleme siiresince, projenin gergeklesmesi i¢in tiim gayret ve
azmini gostermesi ve iflasinin ertelenmesi talebindeki iyiniyetini korumasi gerekmektedir.
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Iyilestirme Projesinde ongoriilen tedbirlerin somutlastirilmas1 acisindan olasiliklara yer
verilmemesi, ongoriilen tedbirlerin, sdzlesme vb. somut verilere dayandirilarak agiklanmasi
gerekmektedir.



