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Improvement of financial condition that recover. molse profitable and productive an
enterpiise tahat is proferty condition is not good and it liguit source problem.
Improvement in legol meaning shows legol measures. Concept at improvement is closelly
related With deterioration of financial position. Conditious that are relot with deterioration
of financial position in low are lose at stock emberassment and payment difficulty.

Lose at stock and embaressement were arranged in 324 orticle of commercial act.
Generelly improvement measures devidet in to two as measures reloted with organization
and financial measures. Financial measures are consistd of measures related with related
with bolence sheet and real financial measures.

If stock lose is in the rote of 1/2, as related with the 3241 article of commescial act, boasd
of directors immetiatolly invite general meeling. If stock lose is in the rote of 2/3 general
meating decide complation of stock or shortage of stock. Othervise company comes to end.
In embarasment condition board of directory have to inform to court. Court as a rule decide
in bankruptcy, but even in this condition if improvement of financial condition is pessible,
caurt may decide to postpone bankruptcy. Company takes necessary mensures in the period
of this postponement. )

Bu ¢alismamizda anonim ortaklifin mali durumunun bozulmas: halinde
yasalarimizin ongordiigi baslica iyilestirme tedbirleri tizerinde duracagiz. Ancak
iyilestirme kavram: temelde isletme ekonomisine iligskin oldugu i¢in yeri geldikge
kavramin isletme ekonomisi boyutuna da deginecegiz.

Anonim ortakligin mali durumunun iyilestirilmesi hakkindaki temel hiikiim
TTK. nun 324, maddesidir. Fakat iyilestirme tedbirleri bu maddede 6ngériilenlerle
sinirli degildir. Caligsmada ilk basta genel olarak mali durumun iyilestirilmesi
tedbirleri incelenecek, daha sonra 324. maddede ongoriilen tedbirler ele alinacaktir.

I - Mali Durumun Bozulmas: ve Iyilestirme Kavramlar

Bir isletmenin (ortakligin) mali durumunun iyilegtirilmesi (Sanierung des
Unternehmens, Sanierung der Gesellschaft) kavrami ile "mali durumun bozulmasi"
(isletme krizi) kavramlar arasinda siki bir bag vardir. Mali durumun bozulmasi
iyilegtirme ihtiyacini dogurur. Bu nedenle oncelikle mali durumun bozulmasi
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kavram iizerinde durmakta yarar goriiyoruz,
A - Mali Durumun Bozulmas1 Kavrami

Hukuki bakimdan mali durumun bozulmasi kavramt, igletme ekonomisindeki
"igletme krizi" kavramindan daha dar kapsamlidir.! Clinkii yasakoyucu isletme
ekonomisinin mali durumda bozulma olarak tanimladigi her olguyu ozel
hiikiimlerle diizenlemis degildir Nitekim 6z kaynaklarini 6nemli olgiide yitirmis,
fakat aslinda 6z kaynaklarinin ¢ok kii¢lik bir kismini olugturan esas sermayesi
heniiz karsiliksiz kalmamig olan bir anonim ortaklik igletme ekonomisi bakimindan
ciddi bir kriz i¢indc sayilabildigi halde, hukuk diizeni kir payi dagitimi
stnirfamalart diginda (TTK. M. 470.11) bir tedbir alinmasini gerekli gormemistir.
Fakat getirilen 6zel hiikiimlerle hukuki bakimdan mali durumda bozulma olarak
kabul edilen hallerin kapsami geniglemektedir. Ornegin 3332 sayih Kanun’la
"finansman giigliigii", 3182 sayili Bankalar Kanunu'yla "mali biinyenin ciddi
sekilde zayiflamasi" tedbir alinmasini gerektiren durumlar olarak 6ngériilmiiglerdir.

TTK.’nun 324. maddesinde "Sirketin mali durumunun bozulmas! halinde" kenar
baglig1 altinda iki tiir mali durumun bozulmast hali Sngoriilmiistiir. Bunlar sermaye
kaybt ve borca batikliktir. Icra iflds Kanunu'nda da "6demeden aciz hali" ve
"6demelerin tatili" birer dogrudan dogruya iflas nedeni sayimiglardir (m. 178,
177.1I). Aynmi kanuna gére borca batiklik da zorunlu iflés nedenidir. Simdi bu mali
durumun bozulmasi hallerine kisaca deginelim.

1- Sermaye Kaybr oy, cpo0 cmroaoes o b g

Sermaye kaybinin gesitli tanimlari yapilmigtir. Bunlardan bir kismi bilangoda
goriinen net safi malvarlii ile esas sermaye arasindaki iligkiyi esas almaktadir.
Anilan iligkide net (safi) malvarlig: esas sermaye rakamindan kiigiikse esas sermaye
karsiliksiz kalmig demektir (Bkz. Ansay, AS. s. 39; Arslanli, AS. I, s. 110;
Degiacomi, s.8; Fischer, s.6; Hefehrmehl, AktG. § 92, N.6; Mejer-
Hayoz/Forstmoser, s. 264; Mejer-Landrot, AktG. § 92, N.3, s. 715; Trumpler,
$.391.BGH, 9. 10. 1958 WM. 1958, 1416; Ocal, s. 12; Cevik, AS. s. 524). Ogretide
bu tanimdan hareketle kavrama ,Esas Sermayenin Kargiliksiz Kalmas1"

1 Mali durumun bozulmast hallerinin hukuk ve igletme ekonomisi bakimlarindan kargilagtirmaian igin Bkz.
Fischer. s..5 vd. Isletme ekonomisinde isletme krizi kavramirun gesitli tanimlan yapilmaktadir. Bir tanima gére
isletme krizi, bir igletmenin temel hedefleri ve varliklannin dogrudan dogruya tehdit altinda bulunmasi ve béylece
igletmenin varligini sUrdirmesinin ciddi dlglude tehlikeye girmesidir (Bkz. Brandstétter ve atifta bulundugu igletme
ekonomisi literatlir(i, s. 5). Bu gdrliglin igletme krizini igletmede bag gosteren kronik bozulma haliyle sinirh tuttudu
anlagiimaktadir. Kronik bazukluk igletmenin is yillan boyunca ard arda zarar etmesi sonucu varlklann énemli
dlglde kaybetmesidir. Bkz. Degiacomi, s. 3. Bir bagka tanim ise kavramin simifann oldukga genigletmektedir.
Buna gore igletmenin hedeflerinden her sapma veya hesap ve fonksiyonlarndaki her olumsuz geligme bu
kavrama girer. Yani bu gorige gore, ekonomik konjonktire, gegici pazar darliklanna bagh olan ve gogu kez bir
hesap doénemini kapsayan akut nitelikteki bozukluklar da igletme krizi saylir. Sadece krizin agifigiyla dogru
orantili olarak alinacak tedbirlerin kapsami genisler (Bkz. Degiacomi, s. 3 vd.).
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denilmektedir.

Bagka bir tanima gore ise sermaye kaybt 0z kaynaklarin zararlar sonucu esas
sermayeye oranla azalmasidir (Bkz. Berler, s. 257; Duss, s. 68; Erem, s. 133;
GeBler, § 92, N.2, s. 100; Koeferli, s. 81; Ochsner, s.7; Mertens, § 92, N. 11).
Anlagilacagl gibi, sermaye kaybi teriminde kasdedilen sermaye 6z sermayedir.
Ciinkii 6z sermaye degisken oldugundan ancak 0z sermayedeki kayiptan soz
edilebilir. Sabit bir rakam olan esas sermayenin zararlar sonucu azalmasindan
(kaybindan) soz etmek kanimizca dogru degildir (Kars. TTK. m. 4341, N.3).

Diger bir tanima gore ise sermaye kaybi, bilan¢o zararinin bilangodaki biitiin
yedek akgeler toplamini agmasidir (Bkz. Berler, s. 257; Biirgi, OR. Art. 735, N. 6,
s. 820; Mejer-Landrot, AktG. § 92, N.3, s. 715; Ochsner, s. 7; Zillas, s. 446)

Bilango zaran (zarar bilangosu) kavrami, sermaye kaybi kavramindan daha
genigtir. Her bilango zarar1 sermaye kayb: anlamina gelmezse de 6z kaynaklar esas
sermaye rakaminin altina diigtiigli takdirde bilangoda mutlaka bir zarar kalemi
bulunur (Bkz. Hefehrmehl, AktG. § 92, N.7). Bunun nedeni sabit (esas) sermaye
sistemidir. Bu gekilde bir zarar kalemi gosteren bilangoya sermaye kaybi bilangosu
adini vermekteyiz.2 O halde anilan bilango, zarar bilangosunun nicelik bakimindan
ileri bir derecesini, bir alt tiiriinii olugturmaktadir.

2- Borca Batikhk

TTK. nun 324.11. maddesine gore borca batiklik, ortakligin aktiflerinin borglarini
(alacaklilarinin haklarini) kargilamaya yetmemesidir (c.3).3

Borca batiklik kavraminin malvarlifinin ve borglarin degerlemesi ile yakin bir
iligkisi vardir. Oyle ki, bor¢lanin malvarlifi ile karsilanamamasi seklinde yapilan
basit bir tanimin bir igletme s6z konusu oldugunda yeterli agikliktan uzak oldugu
belirtilmektedir (Bkz. Kilger/ Schmidt, § 102 KO. b, s. 434). Ogretide, yapilan bir
ayirima gore, degerlemede yillik bilanco ilkelerinden hareket edilmisse gekli
anlamda, tahmini satig fiyatlari esas alinmigsa maddi anlamda bir borca batiklik stz
konusudur (Bkz. Roth, s. 206). TTK. 324.11. geregince diizenlenen ara bilangodan
anlagifan borca batiklik maddi niteliktedir. $ekli anlamda borca batklik 324. madde
agisindan dolayl: bir role sahiptir.4

A

2 Sermaye kaybi bilangosuna Tirk dgretisinde Tekinalp ,Kirmizi Bilango" demektedir,Tekinalp, s. 282.

3 Bunun yanisira borca batikhdin oransal olarak da ifade edil-digi gériiimektedir. Buna gére ,Malvarhgi/Borglar
orani ,1"den kigiikse borca batiklik hali vardir (Bkz. Ochsner, s. 19; Schirer, s. 95).

4 Sadece borca batiklik siphesine neden olabilir, Bkz. aga. II,G,1.
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3- Odemeden Aciz Hali ve Odemelerin Tatili A e

Odemeden aciz hali, bir kimsenin muaccel bor¢lariin Snemli bir boliimiinii
odeyebilme iktidarini goriinlise gore devamli olarak yitirmesidir. (Bkz.
Amonn/Gasser, s. 305; Baumbach/Hueck, § 92, N.6, 5.286; Fischer, s. 8; Hoffmann,
s. 713; Hefehrmehl, AktG. § 92, N.13, s. 264; Jager/Weber, KO. § 102, N.2; Kayar,
s. 119; Kilger/Schmidt, § 102 KO. N.2, s.433; Schmidt, Konkursgriinde, s. 336;
Manavgat, s.144; Mejer/-Landrot, AktG. § 92, N.6, 5.717; Mettens, AktG. § 92,
N.12, 5.759; von Overbeck, s. 155; Umar, s. 29; RGZ 50, 39-41; BGH, WM. 301,
1297). Odeme iktidarinin kayb: gegici nitelikte ise veya likit kaynaklardaki agik
muaccel borglarin dnemli bir boliimiinii kapsamiyorsa likidite yetersizligine bagh
bir ,,0deme Giigliigii"’ nden (Zahlungsstockung) soz edilebilirse de heniiz
odemeden aciz hali mevcut degildir (Bkz. Baumbach/Hueck, AktG. § 92, N.6, s.
285; Fischer, s. 8; Hoffmann, s. 714; Hefehrmehl, AktG. § 92, N.13,; Schmidt,
Konkursgriinde, s. 336; Mettens, AktG. § 92, N.12; Schmid, s. 6).

Odemeden aciz halinin baglica nedeni siireklilik gosteren ve muaccel borglarin
onemli bir boliimiiniin ifasina engel olan likidite sikintisidir (Bkz. Amonn/Gasser,
s. 305). Bu nedenle aciz halini, muaccel bor¢larin siirekli bicimde ne likit varliklar
ne de kisa vadeli borglarla kapatilamamasi geklinde tanimlamak da miimkiindiir
(Bkz. Boemle, s.468; Fischer, s. 8; Giroud, s.44; Koeferli, s. 7; Schmid, s.6;
Weidmann, s. 2). O halde aciz halini belirleyen olg¢tit, likit varliklar (briit igletme
sermayesi) muaccel borglar iligkisidir.’

Odemeden aciz hali, 6deme giigliigiinden farkh olarak bir taraftan igletmenin
mali yapisina (6zellikle yatirim ve doner malvarlify oranlarina), diger taraftan
igletmenin i¢inde bulundugu sektordeki degismelere kadar inen ¢ok yonlii ve daha
temeldeki nedenlere dayanir (Bkz. MejerLandrot, AktG. § 92, N.6). Bundan dolay1
odeme iktidarsizligl sirekli niteliktedir. Qysa 6deme giigliigii gegici bir likidite
stkintisinin sonucudur. Fakat bir isletmede 6deme giicliigiiniin mii, yoksa aciz
halinin mi mevcut oldugunu belirlemek her zaman kolay olmayabilir (Bkz.
Hefehrmehl, AktG. § 92, N. 16; Hirtz, s. 59; Schmidt, Konkursgriinde, s. 336).

Odemelerin tatili ise, alacaklinin ciddi bir sekilde ifaya zorlamasina ragmen
bor¢lu tarafindan muaccel ve ¢ekismesiz bor¢larinin biiyiik bir boliimiiniin veya
tamaminin artitk yerine getirilmemesi veya getirilememesi ve bu durumun
bor¢lunun ig gevresi iginde bilinir hale gelmesidir (Bkz. ¢zellikle BGH. 27.11.1974
tarihli karar, WM. 1975, s.6; Amonn/Gasser, s. 305; Hoffmann, s. 715; Hiiffer,

5 Ancak donen varliklann duran varliklara orani da bliylk 6nem tagir. Bkz. Tenker, s. 20. Donen ve duran
varliklar arasinda uyum yoksa likidite sikintist kaginiimazdir.
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AktG. § 92, N.7, s. 394; Kuru, Sahis Sirketleri, 5.9-10 ¢ Kuru, iflis, s. 114; von
Overbeck, s. 155. Mettens, AktG. § 92, N.12, 5.759; RGZ 100, 62, 65; BGH. NJW.
1984, 1953; Ayrica Bkz. AktG. § 102.11). Bor¢lunun vadesi gelmis birka¢ borcunu
odememesi ddemelerin tatil edildigi antamina gelmez (von Overbeck, s. 155)7 Ayni
sekilde odemelerin tatili birka¢ alacak igin yaptlan icra takibinin semeresiz
kalmasindan (alacagin aciz vesikasima baglanmasindan) da farklidir (Bkz. Umar, s.
30, dipn. 85; Kayar, s. 119-120,122). Odemelerin yapilmamasi, is gevresinde
durumun ag¢iklik kazanmasini saglayacak olgiide siireklilik gostermeli (gegici ve
arizi nitelikte olmamali), ayrica borglarin Snemli bir kismini kapsamalidir, Ornegin,
ortaklifin muaccel olan kiiciik c¢aptaki borg¢larim oddemesi, fakat diger (btiyiik)
bor¢larin ifast istemini reddetmesi durumunda Sdemelerin tatil edildigini kabul
etmek miimkiindiir (Bkz. Kilger/ Schmidt, § 102 KO, N.3, 5.435). Odemelerin
tatili, aciz halinin sonuglarinin ti¢iincii Kisiler tarafindan agikga goriildiigli bir
agama, baska bir deyisle aciz halinin somutlagsmis seklidir (Bkz. Hoffmann, s. 713,
715; Kilger/Schmidt, § 102 KO. N.3, 5.435; Schmidt, Konkursgriinde, s. 336. von
Overbeck, s. 155)

4- Mah Durumun Bozulm351 Hallerinin Karsilastirmah Olarak
Degerlendirilmesi

Anlagilacag gibi, 6demeden aciz hali veya ddemelerin tatili, sermaye kaybi ve
borca batikliktan farklidir.® Bir kere bir igletmenin sermaye kaybina ugramas: veya
borca batik olmasi, ayni zamanda mutlaka 6demeden aciz hali iginde bulundugu
anlamina gelmez (Bkz. Amonn/Gasser, s. 305; Baumbach/Hueck, § 92, N.6, 5.286;
Biirgi, ORg¢, 725, N.9, s. 707; Fischer, s.8; Hoffmann, s. 715; Schech, s. 22;
Schmid, s. 6; von Steiger, s. 331). Stzgelimi halen kurumamig olan kredi
kaynaklari, igletmenin mali yapisinin donen varliklar agirlikli olmasi, biyiik
borglarin heniiz vadesinin gelmemesi gibi nedenlerle ortaklik en azindan bir siire
muaccel borglarimi rahathkla odeyebilir (Ornekler igin Bkz. Fischer, s. 8;
Hoffmann, s. 715; Hefehrmehl, AktG. § 92, N. 16; Kuru, Sermaye, s. 622; Kuru,

6 Yazar odemelerin tatili kavramina borglunun alacakliya agik veya kapah irade beyani ile muaccel! borglanm
genel ve devamli olarak 6demeyecegini bildirmesi unsurunu da eklemektedir,

7 Kars. Kuru, yazara gre genel ifias nedeni ddemelerin tatilidir, Icra ifias, 1, s. 2600, lIK. m. 177.1'deki durum
ise 6demelerin tatilinin agik bir sekilde diizenlenen 6zel bir uygulama alaninidir, s. 2765; Karg. aynca Umar, yazar
borglardan bazilannin ddenmemesini yeterli saymaktadrr, s. 29-30.

8 Turk Hukuk ogretisinde ve yargl kararlarinda uzun sure édemeden aciz hali ve borca batikiik kavramian
birbirine kangtinimistir. Bkz. Orn. Y. 19. HD, 31.10.1996 tarih ve 7306/9597 sayih Karan. YKD. 1997, S.4, s. 571
vd.Bazi yazarlar TTK.'nun 324.11 maddesinin 3. cimlesinde séz edilen sirketin aktiflerinin alacakhtann hakiarnm
kargllamaya yetmemesini ,Aciz hali" olarak nitelendirmektedirler, Bkz. Ansay, AS. s.39, Arslanl, AS. 1, s. 96,99,
121; Gevik, AS. s. 525; Gevik, Kooperatif, s. 587; Domanig, A$. s. 539; Franko, s. 410, Postacioglu, s. 18; Bazen
yasakoyucu da bu kavramlardan birini digerinin yerine kullanmistir. Nitekim, Tirk Ticaret Kanunu'nun 324.
maddesinin 2. fikrasinda ,Sirketin Aciz Halinde Bulundugu stiphesi"nden soz edildigi halde bu fikrada
dizenlenen ortakiigin borca batikiigidir.
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Iflas, s. 56; Schmid, s.6; Kilger/ Schmidt, § 102 KO. s. 435; Ayrica Bkz. Pekcanitez,
s. 24; Berkin, s. 167). Bu nedenle borca batikligin iflas nedeni sayilmasi ortakligin
normalden daha onceki bir tarihte iflds etmesi sonucunu dogurur. Bir bagka deyisle
ortakligin iflas1 One alinmig olur (Bkz. Kilger/ Schmidt, § 102 KO. s. 435; Schmidt,
Konkursgriinde, s. 335-336). Gergekten, yeterli likit kaynaklari oldugu igin bir siire
muaccel borglarini ddeyebilen, fakat aslinda borca batik durumda olan bir ortaklik
eger Ozel bir iflds nedeni ongorilmeseydi normal olarak iflas edecegi ana kadar
malvarlifi ile borglar1 arasindaki mevcut agig1 daha da biiyiitecek, bu da haklar
heniiz tatmin edilmemis olan diger alacaklilara zarar verecekti.

Yukaridaki durumun tam tersi olarak borca batikliktan ¢ok uzakta bulunan bir
isletme likit kaynak darl181 yiiziinden ddemeden aciz haliyle kargilagabilir (Fischer,

_s. 8; Hoffmann, s. 715; Hefehrmehl, AktG. § 92, N. 16; Schmid, s. 6; Kury,

Sermaye s. 622). Ozellikle duran varliklarin kolaylikla paraya gevrilememesi veya
vadesi gelmig biiyiik miktardaki alacaklarin tahsil edilememesi boyle bir sonucu
dogurabilir (Berkin, s. 167-168; Biirgt, OR. Art. 725, N. 9, s. 707; Fischer, s.8).

Fakat kabul etmek gerekir ki, ¢ogu kez bir isletmede aciz hali ve borca batiklik
aym anda karsimiza ¢ikacakur. Ornegin likiditeyi artirmaya yonelik isletme igi
tedbirler sonuglarini en erken orta vadede dogururlar (Fischer, s. 9). Borca batik bir
isletmede bu tedbirlerin basar1 sans1 daha azdir. Ciinkd negatif bir sermaye negatif
verimlilik ve karlilik dogurur (Hoffmann, s. 715). Likit kaynak sikintisini sona
erdirmek icin bagvurulabilecek isletme dig1 tedbirler bakimindan durum daha
vahimdir. Boyle bir igletme kisa vadeli kredi saglamakta da zorluklarla kargilagir.
Ciinkii kredi temini ¢ogu kez bilangonun ibrazina baglidir (Bkz. Hoffmann, s. 715;
Fischer, s. 9). Sonugta borca batik bir isletme kisa zamanda aciz haline diiger. Ayni
sekilde aciz hali de igletmeyi borca batikliga siirlikler (Schmid, s. 6).

B - Iyilestirme Kavram

Bu kistmda iyilestirme kavraminin igletme ekonomisi ve hukuk agisindan neyi
ifade ettigi iizerinde durmak istiyoruz.

1- isletme Ekonomisi Bakimindan lyilestirme Kavram:

Mali durumun iyilestirilmesi kavrami (Sanierung) temelde hukuki olmaktan ¢ok
igletme ekonomisine ait bir kavramdir (Bkz. Claussen, s. 197; Schmid, s. 3-4). Bu
nedenle igletme ekonomisi alanindaki iyilestirme kavrami hukuki anlamda
iyilestirme kavrami bakimindan da ¢ikis noktasini olugturmaktadir (Bkz. Schmid, s. 4.).

Cesitli goriigler arasinda mali durumun iyilestirilmesi kavrami bakimindan ortak
¢ikis noktas: HIsletme Krizi" (Unternehmenskrise) kavramidir. Mali durumu
iyilestirilmeye muhta¢ olmayan, bagka bir deyisle saglikli bir igletmenin
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iyilegtirilmesinden s6z edilemez (Boemle, s. 469; Schmid, s. 3; Wobmann, s. 35).9
Iste isletme ekonomisi bakimindan iyilestirme, kriz (ilke olarak kronik bozukluk)
halindeki bir igletmenin veya igletme kisminin sagliga kavugturulmasi, yeniden
kérli ve verimli hale getirilmesi ve boylece varhigint siirdiirebilecek saglikli bir
temele oturtulmasi igin bagvurulan her tiirli tedbiri ifade eder (Bkz.
Brombach/Offert/ Ehreiser, s. 143; Bkz. Claussen, s.200; Dubach, s. 152,154,
Schmalenbach, s. 287; Schmid, s. 3, 4, 5; Weidmann, s. 2; Wobmann, s. 35). Hukuki
anlamda iyilestirmenin aksine, amaca uygun her tiirlii tedbir bu kavrama dahildir
(Brombach/ Offert/ Ehreiser, s. 143; Schmid, s. 3). Buna karsilik isletmenin mali
¢cokiiglinii  geciktirici nitelikteki tedbirler kavramin diginda tutulurlar
(Schmalenbach, s. 301; Schmid, s. 5).

Iyilestirmenin konusu igletmenin tamami veya bir kismut olabilir (Dubach, s.
152). Amag ise isletmeyi sagliga kavugturmakur. Iyilestirmenin mutlaka isletmeyi
isleten tiizelkisi catist altinda gerceklestirilmesi sart degildir. Birkac ortaklifin
birlegtirilmesi gibi yollarla da mali durum iyilegtirilebilir.10 Eger bir isletme
yeterince 0z kaynaklara sahip olmugsa ve bu 6z kaynakiari koruyup arttirabiliyor,
siirekli ve istikrarli gekilde kar edebiliyorsa saglifa kavusmus demektir (Bkz.
Claussen, s. 200; Weidmann, s. 2). Ayrica igletmenin tedarik, iiretim ve pazarlama
islemleri igin gerekli likit varliklari bulunmalidir (Bkz. Claussen, s. 200;
Weidmann, s. 2). O halde sagliga kavusturma hem malvarlifi durumu, hem de
likidite bakimindan gerceklestiriimelidir. Bu da yeniden bor¢ edinebilme iktidarina
kavusmayi zorunlu kilar (Claussen, s. 200). Ancak o zaman igletmenin varligini
siirdiirmesi, yasama yetenegini kazanmast miimkiin olabilir.

Iyilestirme, igletmenin tasfiyesinin (yerine gore iflasin veya mevcudun terki
suretiyle konkordatonun) alternatifi durumundadir (Weidmann, s. 2; Schmid, s. 3).

Iyilestirme ihtiyaci ve uygulanacak tedbirler, igletme krizinin niteligine, dogus
nedenlerine ve krizdeki kroniklegmenin derecesine bagli olarak degisir (Degiacomi,
s. 3; Schmalenbach, s. 287, 291; Schmid, s. 3). Kriz ne kadar biiyiikse alinacak
tedbirler de o kadar artar ve cesitlenir (Schmalenbach, s. 287; Schmid, s. 3;
Weidmann, s. 2).

2- Hukuki Bakimdan lyilestirme Kavram

Nasif ki hukuki anlamda mali durumun bozulmas: kavrami "“igletme krizi"
kavramindan daha dar kapsamliysa, hukuki anlamda iyilestirme kavrami da igletme
ekonomisi alanindakinden daha sinirl1 bir igerige sahiptir (Bkz. Biirgi, OR. Art. 735,

Dy

9 lIsletme krizi kavram: hakkinda Bkz. yuk. dipn.1 civar.
10 Bu anlamda iyilegtirme TTK. m. 324.1l anlaminda borca batikligin gideriimesinden daha genig bir kavramdir,
Bu konularda Bkz. Dubach, s. 154.
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N. 3; Koeferli, s.4; Kars. Schmid, s. 12). Isvigre Hukukunda bazi yazarlar
iyilestirme kavramindan sadece Isvigre Borglar Kanunuw’nun 735. maddesinde
diizenlenen sermaye kaybini gidermek amacina yonelik esas sermaye indirimini
anlamaktadirlar (Bkz. Degiacomi, s. 5 vd. Elestiri i¢in Bkz. Biirgi, OR. Art. 735, N.
3; Schmid, s. 12). lyilegtirme kavramimin hukuk alaninda yeni olmasi nedeniyle
mali durumun iyilegtirilmesi hakkinda genel ve kapsamli yasal diizenlemeler
bulunmamaktadir. Bu konuda 6zel yasalar cikarildigi gibi (Orn. 3332 sayili
Kanun),!!  cesitli yasalarda mali durumun iyilestirilmesine yonelik hiikiimler
serpistirilmis durumdadir. Ornegin, Tiirk Ticaret Kanunu’'nda, Icra ve Iflas
Kanununda (konkordato, m. 285 vd.) ve Bankalar Kanununda (m 64 vd. )12 bu
tiirden hiikiimler vardir.13 v £ BRI LS DI AR AR

Ne Tiirk Ticaret Kanununda, ne de diger yasalarda »iyilestirme" kavraminin
tanimina rastiryoruz. TTK. nun anonim ortakliga iligkin hiikiimlerinde bizim tercih
ettigimiz terimle iyilestirme kavramina, “islah” adi altinda iki maddede yer
verilmistir. [Ik olarak, borca batiklik halinde mahkemece iflasin ertelenmesi karari
verilebilmesi i¢in “sirket durumunun islahi”nin miimkiin gériilmesi gerekmektedir
(m. 324.11, c.5). 399. maddenin 3. fikrasinda da ,,sirketin miigkiillesmis olan mali
vaziyetinin islah1 ic¢in" paylarin itibari degerlerinin 500 liradan asagi
indirilebilecegi Ongoriilmiistiir. 399. maddedeki 1slah kavrami somut iyilestirme
tedbirlerinden birine isaret etmektedir. Denilebilir ki, hukuki diizenlemelere konu
olan iyilestirme tedbirleri "hukuki anlamda" iyilestirme kavraminin sirlarini
belirler (Schmid, s. 4).

Hukuki anlamda iyilestirme kavramina giren tedbirler, mahkeme disi ve yargisal
tedbirler olmak iizere ikiye ayrilabilir.14 324, maddede her iki grup iyilestirme
tedbiri bir aradadir ve birbirinin tamamlayicisidir. Her ne kadar iyilestirme
kavramina 324. maddede sadece borca batiklik hali dolayisiyla yer verilmigse de,
aslinda bu kavram ozii bakimindan maddenin tiimiinii kapsamaktadir. 324. madde
hiikiimleri, anonim ortaklikta malvarlifin1 korumaya yonelik diger hiikiimlerden
farkli olarak malvarliginin azalmasini ,,onleyici" degil mali durumdaki bozulmayi
»islah edici" bir role sahiptirler. Maddenin amact, mali durumun iyilestirilmesini

11 Uygulamada "$irket Kurtarma Kanunu" olarak anilan 25.3.1987 tarih ve 3332 sayit Kanun finansman
glgligu icinde bulunan anonim ortakliklardan alacakli olan bankalarin bu alacaklannin nasil ve hangi sartlarda
sermayeye dénustirillebilecedini diizenlemekteydi. Bu diizenleme anilan yasanin gegici 1. maddesi geregince
31.12. 1989 tarihinde kendiliginden ylrlrikten kalkmigtir. Ancak anlan tarihe kadar yasadan yararlanan anonim
ortakhklar bakimindan uygultanmasi mimkiin olan hikimler 1998 yihina kadar yiririikte kalmigtir.

12 3282 sayih Bankalar Kanunu'nun 64. ve 65. maddelerinde, mali biinyelerinin ciddi bir sekilde zay:flamakta
oldugu tespit edilen bankalann durumlarinin dizeltimesi igin dzel tedbirler alinmasi éngérilmusgtir.

13 Baaz yazarlar da hukuki antamda iyilestirmeyi, iyilestirme tedbirlerinin yer aldig: hukuk alanina gére ayinma
konu yapmaktadiriar, Bkz. Giroud, s. 113 vd. Koeferli, s. 77 vd. Elestiri igin Bkz. Schmid, s. 12.

14 lyilestirme sézlesmesi, siradan gekilme sdzlesmesi, genel kurulun alacad kararlara dayanan tedbirler
mahkeme digi, iflasin ertelenmesi, yargisal konkordato vb. yargisal tedbirlerdir. Bkz. Dubach, s. 152. Aynca Bkz.
Bkz. Bockli, s. 902.
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saglayarak sermaye kaybini ve nihayet iflds yolu ile tasfiyeyi onlemek ve boylece
pay sahiplerinin, ortaklik alacaklilarinin ve ilgili diger kimselerin g¢ikarlarini
korumakr.

Yasakoyucu mali durumu bozulan bir ortaklifin durumunun iyilestirilmesinde
hangi usiil ve esaslara uyulacagini, bu konuda kimin karar vermeye yetkili
oldugunu ¢ogu kez emredici nitelikteki hiikiimlerle diizenlemektedir.!5

II - Genel Olarak Iyilestirme Tedbirleri

Ogretide iyilestirme tedbirleri genel olarak igletme organizasyonu iligkin
iyilestirme tedbirleri (organisatorische Sanierungsmafinahmen) ve mali nitelikteki
iyilestirme tedbirleri (finanzielle Sanierungsmafinahmen) olmak tizere iki ana gruba
ayrilmaktadir.16 Biz de bu ayirim gergevesinde genel olarak iyilestirme tedbirlerini
inceleyecek, hukuki nitelikteki tedbirleri tek tek belirlemeye calisacagiz.

A - Organizasyona iligkin Ililestirme Tedbirleri -

Burada ortaklik ve isletmesinin yapisinda, fonksiyonlarinda mali durumun
iyilestirilmesine yonelik degisiklikler yapilmasi s6z konusudur. Isletme orgiitiiniin
geligtirilmesi yoluyla mali durum iyilestirilmeye ¢alisilmaktadir (Dubach, s. 152).
Ozellikle iiretim ve siirlimiin rasyonalize edilmesi, yeni ve daha diisiik maliyetli
tiretim ve pazarlama tekniklerinin gelistirilmesi (Claussen, s. 198; Schmid, s. 9;
Wobmann, s. 41), isletmenin boyutlarinun kiigiiltilmesi, kérli ve verimli alanlarla
sinirlandirilmast ,,Gesundschrumpfung", Bkz. Weidmann, s. 3), yOnetimin ve
yoneticiler arasindaki gorev boliigiimiiniin yeniden yapilandiriimas: (Boemle, s.
470; Claussen, s. 198; Koeferli, s. 112; Weidmann, s. 3; Wobmann, s. 41) bu
tedbirlere ornek olarak gosterilebilir. Bu tedbirler genellikle mali nitelikteki
iyilestirme tedbirlerini izler ve onlarin tamamlayicis: (destekleyicisi) olarak hizmet
goriirler (Claussen, s. 198).

Yasakoyucu bu tedbirlerin alinmasini emreden genel hiikiimler getirmemigtir.
324. maddede de bu konuda ortakhia acik¢a ylikiimliiliik getiren bir hiikiim yoktur.
Ancak cesitli 6zel yasalarda ulusal ekonomi igin 6nem tagiyan bazi kuruluslar igin
ozel diizenlemeler getirilmigtir. Ornegin 3182 sayili Bankalar Kanunu'nun 64.
maddesi geregince Hazine ve Dig Ticaret Miistesarlig’ nin bagl bulundugu Bakan
mali durumu bozulan bankanin yoénetim kurulundan bir kisim subelerin

15 Bkz. Orm. TTK. m. 324, 3182 sayili Ban.K. m. 64-65.

16 Bkz. Boemle, s. 470; Wobmann, s. 40; Koeferli, s. 112; Schmid, s. 4, 8-9, ancak yazar bu ayimmin pratikte
fazla bir dnemi olmadig, zira organizasyona iligkin tedbirlerin de sonugta ortakligin sermaye yapisini ve finansman
durumunu etkileyecegini belitmektedir, s. 4; Kars. Tekinalp, iyilestirmenin (sadece) finansal nitelikli oldugunu
belitmektediir, Tekinalp/Poroy/Camogiy, s. s. 626. ayni yénde Schmalenbach, s. 292; Aynca Bkz, Béckij, s, 891,

A, Dubach yazer J5lermese istn! Samsd" 1 %%W/Wf////p’///%’%ﬁoﬂ//o‘%/ﬂ// 2
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kapatilmasini, yeni personel aliminin durdurulmasini (f.2,b."c"), mevzuata aykir
fiilleri ile banka mali biinyesini zayiflattig1 tespit edilen personelin bankayi temsil
yetkilerinin kaldirilmasinu (f.2, b. f") isteyebilir. Bu tedbirler yukarida belirttigimiz
anlamda igletme organizasyonuna iligkin iyilestirme tedbirlerine birer Ornektirler.

Bu tedbirlerin ¢ogu genellikle hukuki agidan bir sorun yaratmaz (Koeferli, s.
112).17 Yénetim kurulu bir genel kurul karar1 olmaksizin bunlar devreye sokabilir.
Ancak bu tedbirlerin uygulanmasi bir genel kurul kararini, ya da esas sdzlegme
degisikligini gerektiriyorsa yasanin ve esas sozlesmenin ilgili hiikiimlerine
uyulmasi gerekir. Ornegin esas sozlesmede ongoriilen ortaklik maksat ve
konusunun (TTK. m. 279.11, N.2) veya tiirliniin degistirilmesi yoniinde bir tedbir
uygulanmak isteniyorsa genel kurulun aZirlagtinlmis ¢ogunlukla buna karar
vermesi gerekir (TTK. m. 388.11) (Ayn1 yonde, Koeferli, s. 112-113).

B- Mali Nitelikteki Iyilestirme Tedbirleri

Mali nitelikteki iyilestirme tedbirleri ii¢ ana grupta incelenebilir.!® Bazi
iyilestirme tedbirleri ortaklifin 6z kaynaklarini reel olarak arttirmaya yoneliktirler.
Bu tedbirlerle ortaklim 6z kaynak yapisi giiclendirilir (Bkz. Boemle, s. 469;
Giroud, s.113 vd; Koeferli, s.113; Bockli, s. 891; Weidmann, s. 2). Bunlar gergek
nitelikte iyilestirme tedbirleridir (echte Sanierung). Ikinci grup tedbirler ise
malvarlifinda reel bir artisa neden olmazlar. Bu gruba giren tedbirler tamamen
bilangoya yansiyan mali durumu diizeltmeyi, boylece ortaklikta yeniden istikrarls
kér dagitimini saglamayr  hedefleyen salt bilangosal tedbirlerdir (Bkz.
Giroud,s.116; Weidmann, s. 3). Omegin bilango agigini kapatmak amaciyla yapilan
esas sermaye indirimi (TTK. m. 396 vd.) bu niteliktedir (Bkz. Schmid, s. 10). Gizli
yedeklerin (Ornegin yeniden degerleme yoluyla) ¢oziilmesi ve i¢ kaynaklardan
(6rnegin yeniden degerleme deger artig fonundan) yapilan sermaye artirrmi da bu
gruba girer. Bu tiir iyilegtirmeye ,,Ger¢ek Olmayan lyilegtirme" (Unechte
Sanierung) adi verilmektedir (Bkz. Koeferli, s. 113). Baz1 yazarlar ise bu tiir
tedbirlerin herhangi bir gekilde iyilestirme olarak nitelendirilmesine karsi
¢ikmaktadirlar.!9  Ugiincii grup tedbirler de malvarliginda reel bir artiga neden
olmazlar. Ancak salt bilangosal tedbirlerden farkli olarak ozellikle likidite

17 Ancak yapisal degigiklik (Umstriickturierung) yaratan bu tedbirler ézellikle is hukuku bakimindan sorunlar
dogurabilir (Bkz. Rehbinder, s. 113 vd.). Isletmenin gapinin kiiiitiimesi veya Uretim tarzinin degistirimesi, bazi
iscilerin igyerlerini kaybetmelerine neden olabilir.

18 Genel olarak finansal tedbirler i¢ finansman (Innenfinanzierung, Selbstfinanzierung) ve dis finansman
(AuBenfinanzierung) tedbirleri olarak ikiye aynimakta, dig finansman tedbirleri ise saglanan kaynagin 6z veya
yabanct kaynak niteliginde oimasina gére aynma tabi tutulmaktadir. Buradaki ayinm iyilestirme tedbirieri, 6zellikie
sermaye kaybi ve borca batikhg! gidermeye ydnelik iyilestirme tedbirieri bakimindandir.

19 Bkz. Orn. Eisenhardt, yazar bilango agigimi kapatmak amaciyla yapilan sermaye indirimini bir iyilestirme
tedbini olarak kabui etmemekte, eder bu indirimle birflikte esas sermaye yeniden arttinlirsa, ancak o zaman bir
iyilegtirmeden s6z edilebilecegini belirtmektedir, s. 261.
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sorununun ¢oziimiinde dnemli rol oynarlar. Ornegin borg erteleme sozlesmeleri bu

tiir tedbirlerdendir.
Yapugimiz temel ayirima gore baglica iyilestirme tedbirlerini inceleyelim:

1- Salt Bilancosal Nitelikli (Gercek Olmayan) Iyilestirme Tedbirleri

Sermaye kaybini salt bilangosal bir tedbirle ortadan kaldirmak miimkiinse de
borca batiklik halinde mali durumun iyilestirilmesi ortaklifin 6z kaynaklarinin
artirilmasina baghidir (Bkz. Harget, s. 139; Schmid, s. 10). O halde borca batiklik
durumunda uygulanabilecek olan iyilestirme tedbirleri daha sinirlidir. Ortakliga
yeni bir kaynak akist veya odeme sartlarinin iyilestirilmesi soz konusu
olmadigindan ddeme giicliigii ve aciz halinin ¢oziimii bakimindan da stze konu

tedbirlerin bir rolii yoktur (Koeferli, s. 118 Schmld . 10) Bu gruba glren

tedbirlerin baglicalan sunlardir:

a) Glzll Yedek Akgelerm Cozulmesn :

el -
"{;. g::w i

Bllangoda gorunen blr sermaye kayb1n1 gldermek ama01yla gerek kendlh glnden

olusan gerek teknik anlamdaki (TTK. m. 458) gizli yedek akgelerin ¢oziilmesi,
ornegin yeniden degerleme yapilmasi bu gruba giren bir finansal iyilestirme
tedbiridir (Bkz. Lanz, s. 90).2! Ciinki, bilangoda bir sermaye kaybi goriinmesi
halinde bu giderilmedikge pay sahiplerine kir pay: dagitilamaz (TTK.m. 470.1L).
Yapilan iglemle sermaye kayb: giderilmekte, boylece en azindan ortaklik kar pay:
dagitma imkanina kavugmaktadir. Ortaklia yeni bir kaynak aktarilmadigindan
yapilan iglem salt bilangosal nitelikte bir tedbirdir (Koeferli, s. 113 vd.;Lanz, s. 90).
Bu yolla ,elde edilen" kaynaklarin zarar miktarini agan kismi yedek akgelere
eklenebilecegi gibi, i¢ kaynaklardan yapilan bir sermaye artirimi ile esas sermayeye
de dahil edilebilir (I¢ finansman, ya da kendi kendine finansman,
Selbstfinanzierung) Ornegin yeniden degerleme deger artis fonundan esas sermaye
artirimt yoluna gidilmesi miimkiindiir (Karayalcin, Muhasebe, s. 196). Bu islemler
de gizli yedek akgelerin ¢oziilmesine ek olarak mali durumun iyilegtirilmesine
hizmet eder.

Gizli yedek akgelerin, ozellikle yeniden degerleme yoluyla ¢oziilmesinin mali
durumun iyilegtirilmesi bakimindan bagka faydalart da vardir. Bu sayede
amortismana tibi mallar gercek degerleriyle (en azindan daha yiiksek bir degerle)
bilangoya gegirildiklerinden ayrilan amortisman miktar: artar. Boylece dagitilabilir
kar miktar1 azalacagi gibi, diigiik amortisman yiiziinden fazla vergi alinmas1 da

LY

21 Nitekim svigre’de sirf bu amag igin &zel bir hiikiim getirilmistir. Bkz. IBK. 670.1.
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onlenmis olur (Bkz. Karayal¢in, Muhasebe, s. 185 vd.). Amortismanlarin
yiikselmesi ve dagitilabilir kdrin azalmasi ortakliin otofinansman yoluyla elde
ettigi kaynaklarin biiyiimesi sonucunu dogurur. Isletmenin karlilik ve verimliligi de
daha dogru bir bigimde belirlenebilir (Bkz. Karayal¢in, Muhasebe, s. 188).

b) Bilangco Zararim Kapatmak Amaciyla Yapilan Esas Sermaye Indirimi

TTK. nun 397.II. maddesinde sermaye kaybi halinde uygulanacak
basitlestirilmis bir esas sermaye indirimi usulii 6ngoriilmiigtii. Buna gore esas
sermaye zararlar sonucu bilancoda meydana gelen a¢tg1 kapatmak amaciyla ve bu
acik olciisiinde indirilecek olursa yonetim kurulu alacaklilari davet etmek, haklarini
odemek veya temin etmek zorunda degildir.

Basitlestirilmig sermaye indirimi de ortakliga yeni bir kaynak getirilmeksizin
mali durumu iyilestirmeyi amagclar (Bkz. Bockli, s. 227, 901; Cevik, AS. s. 450;
Degiacomi, s. 21 vd. 23; Koeferli, s. 114 vd.; Griinewald, 2C.VIIl. N. 168;
Trumpler, s. 397). Bu tiir esas sermaye indirimi sayesinde 324. maddede hukuki
sonuglara baglanan sermaye kaybi giderilirken, ortada bilanco zarari kalmadigindan
pay sahiplerinin yeniden kér pay: alabilmeleri de saglanmig olur. (TTK.m.455.1)
(Bu konuda Bkz. Arslanli, AS. 1, s.; Eisenhardt, s. 261; Schmidt, s. 684; Guhl, s.
65; Lanz, s. 79; Tekil, s. 423; Tekinalp/Poroy/ Camoglu, s. 674). Ger¢i sermaye
indirimi yapilmadig: takdirde ileriki yillarda elde edilen kérlar zorunlu olarak
bilanco zararini kapatmak icin kullanilacak, boylelikle ortakhgin mali durumu
giiclenecektir (Forstmosert, s. 604; Lanz, s. 79). Ancak ¢zellikle halka agik anonim
ortakliklarda bdyle bir ¢dzlimiin sorunlar yaratacagi, uzun siire kr pay1 alamayan
pay sahiplerinin ortakliga karsi ilgilerinin azalacagl ve mali yapida bozuklugun
baglayacagi hakli olarak belirtiimektedir (Bkz. Arslanli, AS. 1, s. 118; Lanz, s. 78;
Mosimann, s. 24; Tekinalp/ Poroy/Camoglu, s. 673-674). Ayrica, bilango sermaye
kaybindan arindirldig1 zaman ortaklik yeni hisse senedi ihraci yoluyla sermayesini
arttirma imkénma (Emissions-fahigkeit) yeniden kavusmaktadir (Bkz. Bockli, s.
227; Griinewald, 2C,VIII, N.160; Aksi takdirde paylarin piyasa degeri diigebilir,
Bkz. Tekinalp/Poroy/Camoglu, s. 674; Tekil, s. 423). Bu acgidan esas sermaye
indirimi yoluyla bilan¢o zararinin (sermaye kaybinin) ortadan kaldirilmasi
bilangosal (gayrihakiki) nitelikte bir iyilegtirme tedbiri olarak kabul edilmektedir
(Bkz. Boemle, s. 469; Bockli, s. 227; Koeferli, s. 114 vd,; Schmid, s.4. Weidmann,
s. 4). Eger zarar kadar sermaye indirimi ile birlikte ayn1 oranda esas sermaye
arturifacak olursa ortakhiga yeni 6z kaynak saglanmis olur (Bkz. TTK. m. 396.1,
c.1).. Bu gercek anlamda bir iyilestirme tedbiridir.

2- Oz Kaynaklar1 Reel Olarak Arttiran (Gergek) Iyilestirme Tedbirleri

Cogu kez salt bilangosal nitelikteki iyilestirme tedbirleri tek bagina yeterli
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gelmez (Bockli, s. 902). Ayrica 0z kaynaklarin reel olarak artirilmasi gerekir.

Oz kaynaklar miktarinin yiikseltilmesi, saglanan yeni kaynaklarla ortakligin
gercek aktiflerini arttirmak veya ortakliga ait bor¢lari azaltmak yoliarindan biriyle
gerceklestirilebilir (Bkz. Bockli, s. 891; Boemle, s. 469; Giroud, s.113 vd; Koeferli,
s.113; Schmid, s. 10-11; Weidmann, s. 4 vd.; Bkz. ve Kars. Trumpler, s. 392). Bu
arada aktiflerin azalmasini onleyici nitelikteki tedbirler de bu gruba girer. Ornegin
tasarruf tedbirleri uygulayarak masraflarin kisilmast gibi (Weidmann, s. 3).
Ozellikle uzun vadeli yabanci kaynaklarla aktiflerin  arttirilmasi
(Fremdfinanzierung) yoluyla likidite sorununun ve aciz halinin ¢oziilmesi miimkiin
ise de (Weidmann, s. 7. Claussen, s. 197; Harget, s. 139), biiyiik ol¢iide sermaye
kaybina maruz kalan bir ortaklikta boyle bir finansman tedbiri ortakligi borca
batiklia kadar siiriikleyebilir.22 Bu nedenle bir finansal tedbir olarak bu yola daha
¢ok 6z kaynaklan yeterli, ancak likit kaynaklan zayif oldugu i¢in odeme giicliigi
icinde bulunan ortakliklarda bagvurulur. Hatta, ortaklifin 6z kaynak yapisi
giiclendirildikten (sermaye kaybi giderildikten) sonra ¢ogu kez iyilestirmenin
tamamlanmasi, Ozellikle likidite sorununun tamamen c¢oziilmest bakimindan
yabanci kaynaklara bagvurmak kag¢inilmazdir23 Ortaklik saglikli bir igletme
goriintiisiiyle organizasyona iligkin tedbirleri uygulayabilmek igin bor¢ almak
geregini duyacakur,

Oysa ortakliga yeni 6z kaynak saglanirsa hem likidite sorunu ¢oziiltir (Koeferli,
s. 118; Harget, s. 139), hem de ortakligin sermaye yapis: gliglendirilerek sermaye
kaybinin giderilmesi saglanir. Aktifleri 6z kaynak takviyesiyle arttirmaya yonelik
tedbirlerden en 6nemlileri pay sahiplerinin ortakliga katilma paylartna ek olarak ek
ddemede bulunmalari (Illdve Finansman, Nachfinanzierung),24 esas sermayenin eg
zamanli olarak ayni oranda (sermaye kaybi oraninda) indirimi ve arttirimi (TTK. m.
396.1, c.1) gosterilebilir (Bu konularda Bkz. Bockli, s. 902; Koeferli, s. 118 vd.;
Trumpler, s. 393. Weidmann, s. 2,4).

Aktifler degismeden, borglarin azaltilmasi yoluyla 6z kaynaklar miktarinin
yiikseltilmesi ise, 6zellikle mahkeme dist ve yargisal konkordato ile gergeklestirilir
(Koeferli, s. 122 vd.; Trumpler, s. 392; Weidmann, s. 3,7). Bu sayede sermaye kaybi
ve borca batiklik tamamen giderilebilir. TTK. nun 324. maddesi konkordatoyla
mali durumun iyilegtiriimesini adeta gdzardi etmistir. Oysa yasanin amaci
bakimindan bu tedbirin yukaridakilerden bir fark: yoktur. Bu gruba giren diger bir
tedbir olarak mali durumun iyilestirilmesi i¢in alacaklilarla veya tiglincii kiigilerle

22 Borca batiklik durumunda ise bu tedbirin uygulanmasi miimkin degildir. Bkz. Harget, s. 139.

23 Bkz. Claussen, yazar Almanya'daki istatistiklere dayanarak Ozellikle banka kredilerinin sermayeye
déniigmesinden sonra bu kez bankadan kredi temini yoluna gidildigini belirtmektedir, s. 198.

24 Ozellikle iyilegtirmede 6zel bir gikan olan pay sahipleri ieadi olarak ek 6demeyi kabul edebilirier.
Mitesebbis durumundaki pay sahipleri gibi, Bkz. Trumpler, s. 393.

@
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ozel sozlesmeler yapilmas: (Sanierungsvereinbarung) sayilabilir. Anilan
sozlegsmeyle alacaklilar haklarindan (6rnegin intifa senetleri karsiligi125) kismen
veya tamamen vazgegiyorlarsa borglarin azaltilmasi yoluyla mali durum
iyilegtirilmig olur (Claussen, s. 198; Harget, s. 139; Trumpler, s. 392).26
Alacaklilar, haklarninin 6z kaynaklara ¢evrilmesini de kabul edebilirler. Ayni sey
ortakliktan alacakli olan pay sahipleri i¢in de miimkiindiir.

3- Diger Iyilestirme Tedbirleri

Bazi iyilestirme tedbirleri ne dogrudan dogruya bilangoyla, ne de ortaklifin 6z
kaynak yapisinin gii¢lendirilmesiyle ilgilidir. Alacaklilarla yapilan c¢esitli
sozlesmelerle ortaklik likidite durumunu ve diger alacaklilarin gilivencesini
arttirabilir. Ornegin ortaklifin bir alacaklisiyla borcun vadesinin uzatimi
(Stundung,"Umschuldung") konusunda anlagmasi (Bockli, s. 902; Jager/Weber,
KO. § 207-208, N. 21)27 veya vade konkordatosu bu gruba girer. Alacaklilardan bir
veya birkagimin ortakligin iflast durumunda diger biitiin alacaklilarin haklar tam
olarak 6denmeden kendi haklarini talep etmeyecekleri vaadiyle ortaklikla yaptiklar
sozlesme de (siradan cekilme sozlegsmesi,Rangriicktrittsvereinbarung) bu gruba
alinabilir. Bu iglemler sonucu malvarlifi ve sermaye yapisinda bir degisiklik
olmadif1 halde, likidite sorunu c¢oziilebilmekte, boylece sozlesmeyi yapanlar
digindaki alacaklilarin hukuki durumu iyilesmekte, ortaklik da bir nefes alarak mali
durumunu iyilestirme firsati elde etmektedir.

Genel olarak diyebiliriz ki bu stzlesmelerin sermaye kaybi ve borca batiklig
gidermek bakimindan bir rolii yoktur (Harget, s. 139, 140). ’ :

III - TTK.’nun 324. Maddesinde Ongoriilen iyilestirme Tedbirleri

324. maddede, anonim ortakli§in mali durumunun bozulmasi hallerinden sadece
sermaye kayb1 ve borca baukliga iligkin hiikiimler getirilmigtir. Konuya iligkin
hiikiimlerin tiimii emredici niteliktedirler (Bkz. Y. TD. 2.4.1970 tarih ve 1123/1347
sayilr Karari, Karar icin Bkz FErig, AS. s. 350-351;. Franko, s. 416; Karayalgin,
Yeniden Degerleme, s. 151-152; Kayar, s. 51; Ogal, s. 16. Teoman, s. 306; IBK. m.
725 bakimindan ayn: yonde, Bkz. Orn. Duss, Rangriicktritt, s. 8). Bu nedenle 324.
maddede yer alan hiikiimlerin esas sdzlesme ile degistirilmesi kural olarak miimkiin
degildir (Bkz. Kayar, s. 51). Bir kere esas sozlesmeye maddede ©ngoriilen

25 Alacaklilara intifa senedi verilebilir, Bkz. TTK. m. 402, 1.

26 Ortakligin alacakliian gesitli agilardan kategorilere aynilabilir. Teminat durumlar, ortakiikla strekli iligki iginde
olup olmamalan gibi. Bu bakimdan baz alacaklilar igin haklarindan feragat fantazi gibi gériinebilirse de bir kisim
alacaklilar pekala fedakarliga hazir olabilirler, Bkz. Weidmann, s.7.

27 Mali kriz durumunda bu stzlesme kriz agilincaya kadar alacaklinin hakkiru talep etmekten vazgegmesi
(Stillhatteabkommen) seklinde de yapilabilir, Bkz. Harget, s. 139.
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tedbirlerin uygulanmasini geciktirecek nitelikte hiikiimler konulamaz. Boyle bir
diizenleme, maddeyle korunan ¢ikar gruplarina zarar verecek niteliktedir. Fakat
maddenin uygulama alanini genigletecek nitelikte hiikiimlerin esas sozlesmeye
konulmasi miimkiindiir. Ornegin esas sozlesmeye konulacak hiikiimle Isvigre
Borglar Kanununun 1/2 oraninda sermaye kaybi igin 6ngordiigii sekilde bir ¢6ziim
benimsenebilir (Bkz. IBK. m. 725.1).22 Bu durumda kanimizca 324. madde
hiikiimleri mutlak degil, nispi emredici niteliktedirler (Bkz. Tiirk. s. 98).

A - 1/2 Oranminda Sermaye Kayb1 Halinde

Son yillik bilangodan esas sermayenin yarisinin kargiliksiz kaldiginin anlagilmasi
durumunda yonetim kurulu derhal toplanarak durumu genel kurula bildirir (TTK.

m. 324.1).

Maddede son yillik bilangodan stz edilmesine ragmen sermaye kaybinin yil
icinde herhangi bir nedenle diizenlenen ara bilangodan da tespit edilebilecegi,.bu
nedenle yasal ifadenin "yillik bilango esaslarina gore diizenlenmis son bilango"
seklinde anlagilmasi gerektigi hakl olarak belirtilmektedir (Bkz. Arslanli, AS.1, s.
96 ve dipn. 58; Bockli, s. 891; Biirgi, OR. Art. 725, N. 4, s. 705; Domanig, AS. s.
538; Duss, s. 68; Erem, s. 134, dipn. 19; von Greyerz, s. 22; Funk, OR. Art. 725,
N.1; Koeferli, s. 82; Lanz, s. 81; Ogal, 5.13; Schucany, OR. Art. 725, N.1, s. 166;
Tekinalp, s. 281. Karg. Cevik, AS. s. 524).29 Hatta 6zen borcunun bir geregi olarak
en az 1/2 oraninda sermaye kaybinin varlifindan giiphe edilmesi halinde
gecikmeksizin bir ara bilango diizenlenmesi gerektigi sonucuna variimalidir (Bkz.
Arslanli, AS. 1, s. 96; Bockli, s. 892; Biirgi, OR. Art. 725, N.4,; von Greyerz, s. 22;
Koeferli, s. 82; Lanz, s. 81,96; Tekinalp, s. 281 Turk s. 118; MeJerLandrot § 92,
N.2, s. 715; Hirtz, s. 10).30

1/2 oraninda sermaye kaybi halinde genel kurulu toplantiya ¢agri

28 324. maddenin (Ugte iki oraninda sermaye kaybina iligkin hikiimler diginda) mehazi olan IBK.nda 1991
yiinda yapilan defisiklikten sonra sermaye kaybi tespit edilirken artik esas sermaye ile birlikte yasal yedek
akgelerin de hesaba katlmasi gerekmektedir. Aynca IBK. m. 670 geredjince ortakiigin gikardigi katima intifa
senetlerinin itibari degerleri toplamindan olugan katima sermayesi de ~ yasa aksini 8ngérmedikge esas sermaye
gibi iglem gérecektir. Boylece lsvigre Hukuku bakimindan _ oraninda sermaye kaybi, 6z kaynaklann, esas
sermaye — katilma sermayesi - yasal yedek akgeler toplaminin yansina inmesini ifade etmektedir. Bu mali
durumun bozulmasinda daha erken bir agama oldugundan maddenin uygulama alani geniglemigtir.

29 Yillik bilango"dan s6z edildijine gére dedertleme bakimindan TTK. 457 vd. hilkimleri gegerli olacaktir.

30 Glnkd, yonetim kurulu ortakhgin yonetiminden ve hesaplanndan sorumlu organdir (Bkz. ézellikle TTK. m.
317, 320, 325). Bu nedenle yonetim kurulu, ortakhiin mali durumundaki her tirii geligmeyi yakindan izlemek
durumundadir. (Atan, s. 117; Blrgi, OR. Art. 725, N. 4; Domanig, AS. s. 513; Koeferli, s. 15, 82; Lanz, s. 81;
Mommendey, s. §9; Pulasl, s. 248; Schmid, s. 37) Sermaye kaybinin ciddi boyutlara ulastigt yoninde 6nemli
stiphe nedenleri bulunmasi halinde gerektiginde bir ara bilango duzenlemek de anilan gorevierinin zorunlu bir
sonucu olarak kabul edilmelidir. Ozellikle 320. maddede éngérilen dzen borcu yénetim kuruluna yasada agikga
dngoriiimeyen ylkimldltkler ylikleyebilir (Bkz. Koeferli, s. 15).

Karg. Kayar, yazar yénetim kurulunu gerektiginde mali durumdaki kétllegsmeyi ortaya koymak igin ara bilango
dizenlemeye zorlayan herhangi bir hikmiin bulunmadidini 8ne stirmektedir, s. 155, dipn. 110.
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yiikiimliiliigiinin ongoriilmesindeki temel amag, pay sahiplerinin durumdan
haberdar edilerek, mali durumun iyilestirilmesi tedbirlerinin uygulanmasina imkéan
saglamaktir3! Ayrica genel kurulun toplantiya ¢agrilmast sirasinda durum aleniyet
kazandidindan mevcut ve gelecekteki pay sahiplerine ve ortaklikla iligki igindeki
ticlincii kisilere kendi ¢ikarlarini korumak amaciyla gerekli tedbirleri almak ve
hukuki durumlarini gozden gegirmek yolu agilmaktadir32 Bu agamada heniiz
alacaklilarin ¢ikarlarini korumaya yonelik ¢zel tedbirler 6ngériilmemisgtir. Ancak,
324. maddenin 1. fikrasinda 1/2 oraninda sermaye kaybina iligkin olarak &ngoriilen
tedbir, hilkmiin getirilme amacma uygun kapsamda degildir. Fikrada sadece
durumun yonetim kurulunca genel kurula bildirilmesi tedbirine agik¢a yer
verilmigtir. Genel kurulda bir iyilegtirme tedbirinin karara baglanabilmesi igin ise
giindemde buna iliskin bir madde bulunmasi gerekir (Bkz. TTK. m. 369,II). Bu
nedenle Isvigre Hukukunda oldugu gibi (IBK. m. 725) yonetim kurulunu genel
kurula mali durumun iyilestirilmesine yonelik tedbirler hakkinda teklifte bulunmak
ve bu hususta glindeme madde koymakla yikimlii kilan bir yasa degisikligi
yapilmas! yerinde olacaktir. Ancak mevcut yasal diizenleme yonetim kurulunun
genel kurula higbir teklif gotirmekle yikiimlii olmadigr seklinde yorumlanamaz.
Bir kere sunu vurgulamak gerekir ki, 324.1. maddesi, mali durumun iyilestirilmesi
tedbirlerinin sadece genel kurulca alinmasim amaglamamaktadir. Ortakligin
yonetim kurulu da mali durumda Snemli bir doniim noktasi sayilan bu agamada bazi
yiikiimliiliikler altina girmektedir. Bu yiikiimliiliikler tiyelerin 6zen borcunun (TTK.
m. 320) bir geregi olarak ortaya ¢tkmaktadirlar. Yonetim kurulu herseyden Snce bu

hos ER

i

31 TTK. 324.Vin ortaklik iginde mali durumun bozulmasi bakimindan bir “alarm fonksiyonu" gérdiigi, ancak
maddenin yaniltici ifadesine ragmen en az bunun kadar 6nem tastyan, bir amacin da genel kurulca mali durumun
iyilegtiriimesine yonelik kararlar alinmasina imkan saglamak oldugu belirtiimektedir. Bkz. Tekinalp, s. 282; Turk, s.
114; lsvigre (")gretisinde ayni yonde Burgi, OR. Art. 725, N.1, s. 704; Druey, s.99; Duss, s.71; Duss,
Rangricktritt, s.7; Koeferli, s. 77; Lanz, s. 74 vd. Alman Hukukunda da § 92.] hikminiin amaci~ : sadece pay
sahiplerini haberdar etmek degil, ayni zamanda genel kurulca iyilestirme tedbirlerine yonelik kararlar alinmasina
imkéan saglamak oldugdu belirtiimektedir, Hiffer, § 92, N.1, s. 392; Bkz. Kupsch, s.275; Martens, s. 256-257;
Mertens, AktG. § 92, N.3,10; Mejer-Landrot, § 92, N. 4, s. 717; Schirer, s. 98; Trumpler, s. 391.

32 Alman dgretisindeki baskin gérige gdre durumun ilan yoluyla bildirilmesiyle ortakigin mali durumunun
aleniyet kazanmasi, kamunun aydinlatiimasi (Publizitdt) amaglanmamigtir. Aleniyet hitkiimde dngérilen bildirim
yikUmlilaginin dogdurdugu bir yan sonugtur. Bkz. Hiffer, § 92, N.1, s. 392; Mertens, AktG. § 92, N. 10, 5.263;
BGH. NJW, 1979, s. 1830.; Kars. Martens, bildirim yukimiilginin éngorilmesiyle glidilen amacin herseyden
dnce menkul de@erler piyasasinda ortakhiin mali durumuna aleniyet kazandirmak, b&ylece gelecekteki pay
sahiplerinin gikarfarini korumak oldugunu belirtmektedir,s. 271

Toplanti yapilacagi ve toplantinin gindemi Turkiye Ticaret Sicili Gazetesi'yle (TTK. m. 37) ve esas sbzlesmede
ongdrilen sekilde ilan edilecegine (TTK. m. 368, 369,l), ayrica glindemde 1/2 oraninda sermaye kaybina yer
verilecegine gore, durumun aleniyet kazanacaginda kugku yoktur. Sorun, bu aleniyetin yasakoyucunun 324.
maddeyi 6ngdrirken guttigt amaglardan biri olup olmadii noktasindadir. Kanimizca, yukarida anilan baskin
gorus elestiriye agiktin. Bir kere Turk Ticaret Kanunu'nun 324. maddesinin timi emredici hilkiimierden
olugmaktadir. Bu durumda maddenin sadece mevcut pay sahiplerini degdil, drnedin menkul degerler piyasasiyla
ilgilenen gelecekteki pay sahiplerinin gikarlanni da korumayr amagladigi sdylenebilir (Bu konuda Bkz. aynca Turk,
s. 112). Ozellikle SPK.na tabi anonim ortakliklar bakimindan énem tasiyan kamunun aydinlatimasi ilkesi, bilgilerin
mimkiin oldugu kadar erken ve gegerliliginden bir sey kaybetmeden en uygun zamanda agiklanmasi geregine
isaret etmektedir, Bkz. Uman, s. 21.
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andan itibaren zaten gozetmekie yiikiimli oldugu ortakligin mali durumunu daha
fazla dikkatle izlemek zorundadir. Ayrica yonetim kurulu, ortakligin mali durumunu
en iyi takdir etmesi gereken bir organ olarak mali durumun hangi tedbirlerle
iyilestirilmesi gerektigini takdir etmeli, bunlardan kendi gérev alanina giren
iyilestirme tedbirlerini bizzat devreye sokmalidir. Yonetim kurulunun takdirine
gore eger ortakligin mali durumunun iyilegtirilmesi esas sermayenin indirilmesi
veya indirimle eg zamanls olarak artirilmasi gibi genel kurulun yetki alanina giren
bir kararin alinmasina bagliysa giindeme bu konuda madde konulmasi 6zen borcu
bagta olmak lizere kendisine yliklenen yiikiimliiliiklerin zorunlu bir sonucu olarak
kabul edilmelidir (Bu konularda Bkz. Tiirk, s. 142 vd.). Eger yonetim kurulu
iyilestirme tedbirleri bakimindan objektif 6zen ol¢iisiiniin gerekli kildigi sekilde
hareket etmemigse hukuki sorumlulugu s6z konusu olacaktir.

Kanimizca sermaye kaybini genel kurula bildirim yiikimliliigi yonetim
kurulunun devredilemez yetkilerinden oldugundan boliinmeye veya terhise konu
yapilamaz.33  Bir kere 324. maddenin 1. fikrasinin [afz1 boyle bir yoruma
elverislidir. Hiikiimde durumu tespit eden yonetim kurulunun derhal bir toplanti
yapmasim emretmektedir34 Bu kosul, anilan hiikiimde ongoriilen yiikimliiliigiin
murahhaslara birakilamayacagini (Karg. TTK. 319), tersine organ (kurul) olarak
yonetim kuruluna ait oldugunu vurgulamaktadir. Ayrica bu konuda bir sonuca
varirken Tirk Ticaret Kanunu’nun 330.11. maddesi de dikkate alinmalidir. Kurul
olarak yonetim kurulu aldigi kararlarla iradesini agiklar. Fakat yonetim kurulunun
karar almasi icin mutlaka toplanti yapmasina gerek yoktur. Imza toplamak yoluyla
karar alinmasi da miimkiindiir (TTK. m. 330.1I). Kanimizca yasakoyucu, konunun
oneminden dolayr bu halde yonetim kurulunca mutlaka bir toplanti yapilmasini

33 lIsvigre Hukukunda baskin olan goriige gore, sermaye kaybi halinde genel kuruiu toplantiya gagn
yUukimIgliganin (BK. m. 725,1) delegasyona konu yapilmasi mimkiin degildir. Glink burada dogrudan dogruya
ortakligin gelecegi sorunu giindemdedir. Konu ortakhgin tst yénetimiyle ilgilidir. Bkz. Blrgi, OR. Art. 712, N.18
vd.; Forstmoser/MejerHayoz, s. 179 vd; Koeferli, s. 99 vd.; Lanz, s. 94; Aynica von Steiger, s. 236. Hukukumuzda
konuyu yakindan inceleyen bazi yazarlann 324. maddede &ngdriilen ylUkimllliklerin de murahhaslara
birakilabilecegi fikrini savunduklari anlagimaktadir. Bkz. Unal, yazar TTK.nun 324 vd. maddelerinde éngérien
yikimlGliklerin murahhaslara birakilamayacadl sonucuna varmayl hakl gdsterecek bir gerekge bulunmadigine
belirtmektedir, s. 79; ayni yénde . Arslan, s. 46 vd. 6zellikle s. 37, dipn. 38. Buna kargilik genel eserlerde, yonetim
kurulunun 324. madde de dahil olmak Uzere yasada agikga éngdrillen gérevlerini devredemeyecedi gérisi agir
basmaktadir, Bkz. Arslanli, AS.Il, s. 125 vd.; Gamoglu/Poroy/Tekinalp, s.272; Gevik, AS. s. 623; Imregiin, s. 209;
Tekil, s. 258, 286.

34 Oysa lsvigre Borglar Kanunu’nun 725. I maddesi durumun yonetim kurulunca derhal genel kurula
bildirilmesinden s6z etmektedir. Tirk égretisinde cogunluk, kaynak IBK.nun 725.1. maddesindeki ifadenin daha
dogru ve mantikh oldugu kanisindadir. Bkz. Hirsch/Tekinalp, s. 185, N. 2; |.Arslan, s. 37, dipn. 38; Tekinalp, s. 281;
Kayar, s. 153; Ogal, Mali Durumun Bozulmasi, s.13; Bagbugoglu, yazar gerekge gdstermeksizin ayni sonuca
varmaktadir, s. 464-465. Bu gérist savunanlara gére yasakoyucu 324. maddenin 1. fikrasini kaleme alirken hata
sonucu kaynak yasadan aynimigtir. Gunkd, hitkmun amact genel kurulun tehlikeden derhal haberdar edilmesidir.
Buna karsihk Imregiin, andan hikmi Tirk Ticaret Kanunu’nun 330.ll. maddesinin bir istisnasi olarak kabul
etmistir, s. 153.
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cagrilmasim onlemek istemistir.3> Nitekim, 6gretide cogunlugun mehazi
gostererek aksi sonuca varmalarina karsin, Isvigre Hukukunda sermaye kaybini
bildirmek i¢in genel kurul toplantiya ¢agrilmadan dnce mutlaka bir yonetim kurulu
toplantis1 yapilmasi ve konunun miizakere edilmesi gerektiine isaret edenler
vardir.36 Bu nedenle kanimizca 324. maddenin 14fzinin amaca uygunlugu ortada
iken yorum ig¢in mehaza bagvurmanin bir anlami yoktur. Boylece 324. I.
maddesindeki yiikiimliiliiglin murahhaslara birakilamayacagi, yonetim kurulunun
bir toplant1 yaparak hem iyilestirme tedbirlerini, hem de genel kurulu toplantiya
cafriylr karara baglamasi gerektifi sonucuna varmis bulunuyoruz. Ayrica
vurgulamak isteriz ki, mali kriz halindeki bir ortaklifin hangi iyilestirme
tedbirlerine bagvurmasi gerektigini takdir etmek ve bunlardan genel kurulun gorev
alanina girenleri belirleyip glindeme koymak, kisaca iyilestirme planini hazirlamak
ortaklifin iist yonetimiyle ilgili konulardir37 Devredilemeyen bu yetki fiilen
murahhaslara birakilsa veya yonetim kurulu toplantisina ve kararina hazirlik
caligmalari, ya da genel kurulu toplantiya ¢agri kararinin uygulanmasi gérevleri bir
veya birka¢ yonetim kurulu iyesine verilse bile iiyelerin tiimii icin miiteselsil
sorumluluk devam eder.38

Yonetim kurulu, durumun genel kurula bildirilmesine toplantiya katilanlarin
cogunluguyla karar verir (Bkz. TTK. m. 330.1).3%9 Kamimizca esas sozlesmeye
konulacak bir hiikiimle sermaye kaybinin bildirilmesini zorlagtiracak olgiide
agirlastinilmug nisap ongoriilemez (Kars. TTK. m. 330.I). Y 6netim kurulunun ihmali
halinde bildirim denetgiler tarafindan yapilr.

35 Bkz. Ogal, Mali Durumun Bozulmasi, yazar yonetim kurulunun kararlanm kural olarak toplanti yaparak
verdigini belitmekte, 330.11 hikmiini goézardi etmektedir. Yazara gére kural bu olduguna gére bunu 324.
maddede tekrarlamak anlamsizdir, Bu hikiim olmasaydi dahi zaten yénetim kurulu toplant yapacak ve genel
kurulu bu toplantida alinan karar geregjince gagiracakt, s.13.

36 Bkz.Orn.Backli, s. 900; Koeferli, yazarin ilave ettigi gibi, sermaye kaybini tespit eden ydnetim kurulu Gyesi,
bagkandan yénetim kurulunu derhal toplantiya gagirmasini istemelidir, s. 100 vd.

37 Bkz. 6zellikle, Koeferli, bu nedenle yazar, genel kurulu toplantiya gagn karan alinmadan énce konunun
yonetim kurulunda gérigiilmesinin 6nemine igare* etmektedir, s. 100.

38 Bkz. Burgi, OR. Art. 712, N. 25, ayrica Bkz. Art. 714, N. 28; Koeferli, s. 100; Tekil, A$. s. 138. Oysa sermaye
kaybint bildirim yukimluliginin bdlinmeye ve terhise konu olabilecedi kabul edilmig olsayd, diger yonetim
kurulu Uyeleri ancak genel gézetim gorevierinin ihlali ve murahhaslarin segiminde, keza onlara talimat
verilmesindeki kusurlan dolayisiyla sorumiu tutufabilirierdi. Bkz. Orn. Tekil, AS. s. 150151,

39 Koeferli, s. 100. Karg. Kayar, yazar durumun genel kurula bildiriimesi emredici bir hilkmiin geregi oldugu
icin yonetim kurulunun konuyu gorusiip oylayamayacagiru 6ne sirmektedir. s. 154. Bu goris kabul edilemez..
Yénetim kurulu iradesini aldigi kararlaria agiklar. Bir karar yoksa yonetim kurulunun agiklanmig bir iradesi de
yoktur. Karann hangi toplanti ve karar nisaplanyla alinacagi ise TTK.330.1.’de gdsterilmigtir.
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B 2/3 Oraninda Sermaye Kayb: Halinde

Isvicre ve Alman hukuklarindan farkli olarak hukukumuzda 2/3 oraninda
sermaye kaybi icin ozel tedbirler ongorilmiistir. Bu diizenleme Eski Ticaret
Kanunu’ ndan aktarilmistir. Sermayenin 2/3 oraninda kaybx aktiflerin satig fiyatlar
esas alinarak diizenlenen bir ara bilangosundan tespit edilir. 324. maddede bu
bilangonun ,,aciz hali emareleri" iizerine diizenlenecegi belirtiimigse de (f.2, c.1),
burada aslinda borca batiklik siiphesi kasdedilmigtir (Bkz. Tiirk, s. 241 vd.)40
Fakat 324. madde 2/3 oranminda sermaye kaybinin da ayni bilancodan tespit
edilecegini Ongordiigiinden bu diizeyde bir sermaye kaybt siiphesi de yeterli
sayllmalidir. Bununla birlikte borca batiklik siiphesi ile ileri derecede sermaye
kaybi siiphesini birbirinden ayirmak gii¢ oldugundan ara bilango diizenleme
nedenini "ortakligin borca batikliga dogru siiriiklendigi" stiphesi bigiminde formiile
etmek miimkiindiir (Tiirk, s. 154 vd.).

Bunun iizerine diizenlenen ara bilangoda ortaklifin tasfiyesi varsayimiyla
aktifler tahmini satig fiyatlarina gore degerlendirilir. Bu arada igletmenin toptan
veya kisim kisim, ya da dagitilarak tek tek malvarlifi konulan itibariyla satigi
ihtimalleri goz Oniine alinir. Borglar 6denmesi tahmin edilen miktar iizerinden
degerlendirilir. Cekigmeli ve miktar belli olmayan borglar i¢in karsilik ayrilir. Bu
bilangoda 6z kaynak kalemleri ayr1 ayn gosterilmez.

Durumun tespiti iizerine genel kurul ya sermayenin tamamlanmasina ya da kalan
sermayeyle yetinmeye karar verir. Aksi takdirde ortaklik infisah eder (TTK. m.
324.11, c.2, m. 434, I, N.3). Ayrica 436. maddede ortaklik alacaklilarina fesih davasi
agma hakki taninmigtir.

2/3 oraninda sermaye kaybi halinde de ilk bagta gelen amag, mali durumun
iyilestirilmesi tedbirlerinin alinmasini saglamaktir. Hatta mali durumun
iyilestirilmesi igin alinacak tedbirler yasada agik¢a belirlenmistir (TTK. m. 324.11,
¢.2). Aslinla bu hiikiimle mali durumun iyilestirilmesi tedbirleri bakimindan bir
sinirlandirma  getirilmek _istenmemigtir. Sadece mali durumun iyilegtirilmesi
tedbirlerinin asgari muhtevasi emredici bir bicimde, fakat alternatif olarak
belirlenmisgtir. Yasaya gore genel kurul ya sermayenin tamamlanmasina, ya da kalan
sermaye ile yetinmeye karar vermek zorundadir. Alternatif olarak ©ngoriilen
kararlar (tedbirler) icin segilen terimler yeterli acikliktan uzaktir. Bu nedenle
Ogretide ve yarg: kararlarinda goriis ayriliklari ortaya ¢ikmustir. Hakim goriige gore,

40 Qunku yasakoyucunun amaci 2/3 oraninda sermaye kaybina ve borca batikliga hukuki sonuglar
baglamak, bu nedenle sermaye kaybi veya borca batikid tespit etmektir. Bunlar ise aciz halinden farklidir. Bkz.
yuk. |,A,3. Boyle bir durumda aciz hali belirtilerinden yola ¢ikarak borca batikhgi tespite galigmak bir geligkiyi ifade
eder. Inceleme sonunda maddede anilan bilango bu ig igin elverigli olmamakla birlikte aciz halinin varlig: tespit
edilse dahi 324, maddede buna baglanmig bir hukuki sonug yoktur.
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kalan sermaye ile yetinme kararr, TTK. m. 397.11 anlaminda basitlestirilmis esas
sermaye indirimi kararnidir (Y. TD. 2. 4. 1970 tarih ve 114/1348, Karar i¢in Bkz.
Domanig, AS. s. 541 vd;; Arslanlt, AS. 1, s. 97, IV-V, s. 174,; Cevik, AS. s. 441;
Domanig, AS. s. 539; Erem, s. 134, dipn.22; Hirsch/Tekinalp, s. 185, N. 8; Imregiin,
, S. 459 vd, 463; Karayalgin, Yeniden Degerleme, s. 151; Kayar, s. 194; Pulagls, s.
468; Tekil, , s. 247; Tekinalp/ Poroy/ Camogiu, s. 720; Tiirk, s. 162 vd.). Bunun i¢in
zaten yonetim kurulunu alacaklilari davet ve haklarini 6deme veya temin etme
yiikiimluliigiinden kurtaran ¢zel bir esas sermaye indirimi tiirti Sngorilmistiir
(TTK. m.397.1I). Sermaye kaybini gidermek amacini gliden boyle bir 6zel hiikiim
varken yetinme kararini mevcut dengesizligin oldugu gibi birakilmasi karar
seklinde yorumlamak miimkiin degildir4!l Bu her seyden 6nce 324. maddenin mali
durumun iyilestirilmesi amaciyla bagdasmaz. Yukarida belirttigimiz gibi,
basitlestirilmis esas sermaye indirimi mali durumun iyilestiriimesini saglayan
bilangosal nitelikte bir iyilestiriime tedbiri olarak kabul edilmektedir.

Yasanin ongordiigii diger alternatif olan sermayenin tamamlanmasi karari ise, 0z
kaynaklarla esas sermaye arasindaki dengesizlifi esas sermaye lehine gidermeye
yonelik tedbirleri devreye sokar. Yani 6z kaynaklar genel kurul kararina dayanilarak
esas sermaye dlizeyine cikarilir. BOylece sermaye tamamlanmig olur. Bu oz
kaynaklari artiran (reel) bir iyilestirme tedbiridir (Bkz. yuk.I[,B,2). Ongériilen
alternatif kararlarin niteligi gostermektedir ki, yasakoyucu mali durumun
iyilestirilmesi tedbirleriyle bozulan 6z kaynaklar esas sermaye dengesini yeniden
kurmayi, sermaye kaybini tamamen gidererek ortakhifi yeniden kérh ve verimli
hale getirmeyi amaglamustir. Bu nedenle Yargitay’in ve 6gretide ¢ogunlugun hakl
olarak belirttigi gibi, sermayenin tamamlanmasi karari esas sermayenin artirilmasi
karar1 demek degildir.#2 O halde sermaye, ya ayni genel kurul karari geregince esas
sermayenin es zamanli olarak indirilip artinlmasiyla (TTK. m. 396.1, c.1), ya da pay
sahiplerinin taahhiitlerinin artirlmasiyla tamamlanabilir. Siiphesiz ©nce
basitlestirilmis sermaye indirimi yoluyla esas sermaye indirilip, daha sonra esas
sermaye artirimi yoluna da gidilebilir.®

Sermayenin es zamanl! olarak indirim ve artirimi esas sozlesme degisikligini

41 Azinbkta kalan bir gorise gobre ise, kalan (gte bir sermaye ile yetinme karan esas sermaye indirimi
bigiminde yorumlanamaz. Bkz. Ogal, s. 14-15 ve sonn. 54.

42 Qunkl sadece esas sermayenin artinimasiyla higbir zaman bu denge tam olarak kurulamaz. 324. madde
hikumleri alacaklilan da koruyan emredici hitkimlerden olustugundan alinan esas sermaye artinmi karan
gegersiz sayimalidir. Bu konuda Bkz. Y.TD. 2.4.1970 tarih ve 1123/1347sayil: Karan, Karar i¢in Bkz. Domanig, AS.
s. 541 vd, Erig, AS. s. 250-251; Erem, s. 134; Hirsch/Tekinalp, s. 185, N. 8; Karayalgin, Yeniden Degerleme, s.
151-152; Kayar, s. 157, 185; Morogly, s. 77; Ogal, s. 14,ayrica Bkz. sonn. 53; Tekil, s. 195, 247; 430; Tekil, AS. s.
249; Tekinalp/Poroy/ Gamoglu, s. 599-600; Turk, s. 166 vd.; Teoman, , s. 306;Azinlikta kalan bir gorige gore,
sermayenin tamamlanmasindan kasit esas sermaye artinmidir. En azindan esas sermaye arttinmi sermayenin
tamamlanmast yollarindan biridir. Bkz. Domanig, A$. s. 539 vd.; Dodanay, s. 842; Gevik, AS. s. 441. Bu goris
kabul edildigi takdirde bilangonun zarar kaleminden tam olarak arindinimasi, bagka bir deyigle 6z kaynaklar esas
sermaye denkliginin saglanmasi, sermayenin tamamlanmasi igleminin bir unsuru olmaktan gikanimaktadir. Zararin
kismen bilangodan silinmesi ve sermaye kaybinin 2/3 oraninin altina gekilmesi yeterli gériilmektedir. Béyle bir
durumda ig yil kdn kalan bilango zarann: gidermedikge pay sahiplerine kar payi dagitilamaz.

43 Ancak bu durumda esas sermaye TTK.nun 272. maddesinde 6ngdriilen asgari sinirin altina indirilemez.
Bkz. TTK. m. 386.V.
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gerektirmemekle birlikte (TTK. m. 396.1,c.1, ayrica Bkz. Arslanli, AS.1, s. 97; Guhl,
s. 65; Guhk/Merz/Kummer, s. 679; Forstmoser, s. 624; Imregiin, s. 465), eger pay
sahipleri ek 6demede bulunmay: diisiinmiiyorlarsa yeni hisse senetleri ihract i¢in
mevcut paylarin nominal degerleri toplamini indirmek zorunlu hale gelecek,
sonugta paylarin sayisi ve/veya nominal degerleri bakimindan gene de bir esas
sozlesme degisikligi kaginilmaz olacaktr (Bockli, s. 225). Ancak her haliikirda bu
yontem tek bagina sermaye indirimi veya artinmina kiyasla daha basittir. Bu
yontemde de —basitlegtirilmis sermaye indiriminde oldugu gibi sermaye indirimi
islemleri bakimindan alacaklilari davete gerek yoktur (Bkz. Arslanli, AS. I, s. 119;
Bockli, s. 226; Erem, s. 149; Imregiin, s. 465; Mommendey, s. 89; Cevik, AS. s.
421). Ustelik bu halde mahkemece atanacak bilirkisilerin olumlu raporiarini almak
da sart degildir.44

2/3 oraninda sermaye kaybit halinde bilangonun sermaye kaybindan tamamen
arindirtimas1 amaglandifina gore, aktiflerin satig fiyatlarina gore belirlenen
(gercek) Oz kaynaklar miktar1 sermayenin indirimi ve tamamlanmasina esas
olusturamaz. Aksi takdirde yillik bilangoda arzu edilen denklik saglanamaz (Bkz.
Tiirk, s. 169 vd.). Ozellikle kendiliginden olusan gizli yedek akgeler dolayisiyla
yillik bilangoda goriilenden daha yiiksek olan bu 6z sermayenin yillik bilangoya
yansitilmast i¢in ayrica yeniden degerleme yapilmasi, ya da defeter degerleri diigiik
diizeyde kalan malvarlig1 konularinin satiimasi gerekir. Boyle olmasina ragmen 2/3
oraninda sermaye kaybinin tespiti bakimindan aktiflerin satig fiyatlar1 esas
alinmistir. 324. maddede alacaklilara duruma miidahale (fesih davasi agma hakki)
tanindigina gore, yasakoyucu her halde boyle bir miidahale bakimindan
alacakhilarin hukuki durumunun gercekten tehlikede olmasi sartint aramistir.
Ortaklifin gizli yedek akgeleri dolayistyla aktiflerin satig fiyatlart {izerinden
diizenlenen bilangoda sermaye kaybi ile dahi kargilagiimayabilir. Bu durumda
sadece yillik bilanconun 2/3 oraninda sermaye kayb1 gistermesi alacaklilara fesih
davast agma hakki verecek derecede tehlikeli goriillmemistir. Ancak belirtelim ki,
durumun tespiti bakimindan aktiflerin satig fiyatlarinin, sermaye indirimi ve
tamamlanmas: bakimindan yulik bilanconun degerleme ilkelerinin esas alinmasi
yadirgaticidir.

Bu asamada sermaye kaybinin derecesi daha yiiksek oldugundan alacakliiarin
¢tkarlarinin  korunmasi amacimi  giiden birtakim tedbirlerin alinmas: da
ongoriilmiistiir. Bu tedbirlerin devreye girmesi biiyiik ol¢lide ortaklik organiarinin,
ozellikle yonetim kurulu ve genel kurulun mali durumun iyilegtirilmesi yoniinde

44 Ogretideki baskin goriis bu oldugu halde (Arstanh, AS. 1, s. 120; B&cKli, s. 225, 226; Forstmoser, s. 626;
Guhl, s. 65; Tekinalp/Poroy/ Gamoglu, s. 677; Turk, s. 193 vd.; Weidmann, s. 5; Pulagly, s. 474; Cevik, AS. s. 421)
Imregiin, bu islemde 8nce esas sermaye indirimine, daha sonra artrimasina iligkin hikiimlerin iglemin
mahiyetine uydugu olglde uygulanmasi gerektigini belirttikten sonra sermaye indirimindeki bilirkisi raporu
alinmasi zoruniulugunun burada da gegerli oldugunu belirtmektedir, s. 465. Oysa godunluk gériisii esas sermaye
indiriminde alacaklilann korunmasina yodnelik hikimlerin bu ydntemde oldugu gibi uygulanamayacag
kanisindadir.
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adim atip atmamasina baghdir. Eger yonetim kurulu, en az 2/3 oraninda sermaye
kaybmin varligma ragmen, ileri derecede sermaye kaybr veya borca batiklik
stiphesini doguran belirtileri objektif 6zen olgiisiiniin gerekli kildig: sekilde takdir
etmez ve ara bilango diizenlemezse veya ara bilangoyla durum sabit olmasina
ragmen genel kurulu 6zel giindemle toplantiya ¢agirmazsa alacaklilar fesih davasi
acabilirler (TTK. m. 436). Bu halde konu genel kurulun dniine getirilmedigi igin
ortakhigin 324.I1 maddesi geregince infisah etmesi miimkiin degildir. Ortaklik
mahkemenin fesih kararinin kesinlesmesiyle sona erer. Yonetim kurulunun ihmali
alacaklilarn fesih davasi ile yaptirima baglanirken giidiilen amag da aslinda mali
durumun tyilestirilmesi tedbirlerinin bir an once devreye sokulmasini saglamaktir.
Yonetim kurulu fesihten kurtulmak igin alacaklilara teminat vermektense 324.
madde geregince genel kurulu 6zel giindemle toplantiya ¢agirmayi tercih edecektir.
436. madde kapsaminda alacaklilarin korunmasi bakimindan teminat verilmesi
ikinci derecede oneme sahiptir. Yasakoyucu 2/3 sermaye kaybi halinde ilke olarak
mali durumun iyilegtirilmesij yoluyla alacaklilari korumaya ¢aligmigstir (Bkz. Tiirk,
5. 203 vd.). Bu nedenle ve anilan indirim tiiriinde yasakoyucu esasen alacaklilara bir

itiraz hakki tanimadifina gore Ogretideki baskin goriisiin aksine genel kurul

sermaye indirimi alternatifini sectifi takdirde alacaklilarin fesih davasi
acamayacaklari kanisindayiz (Bkz. Tiirk, s. 203; ayn fikirde Kayar, s. 197 vd.).
397. maddenin 2. fikrasi sermaye kaybinin bilangodan atilmasi amacini giiden esas
sermaye indiriminde alacaklilara bir itiraz hakki tamimamigken 324. maddede
ongoriilen durumda aksi sonuca varmay1 hakli gosterecek bir neden yoktur. Eger bu
yolla malvarlifi yapisint istikrara kavusturmak isteyen bir ortaklik alacaklilara
teminat gostermek zorunda birakilirsa indirim karari amacina ulagamayacaktir.
Ayrica esas sermaye indirimi sonucu sermaye kaybi giderildigine gore, alacaklilarin
bu halde fesih davasi agabileceklerini kabul etmek 436. maddenin lafzina da aykiri
diiger. Alacaklilart korumak amaciyla Alman Hukukunda oldugu gibi, sermayesini
indirmis olan ortaklik hakkinda kir payr dagiimi sinirlamalari getirilmesi
onerilebilirse de#5 bu konuda da fazla ileri gidilmemesi gerekir. Yoksa esas
sermaye indirimi yoluyla mali durumun iyilestiriimesi gene miimkiin olmaz.

2/3 oraninda sermaye kaybi halinde hangi tiir tedbirlerin agirlik kazanacag
bakimindan genel kurulun tutumu da &nem tagimaktadir. Eger genel kurul yonetim
kurulunun ¢agrisina ragmen toplanmazsa sermaye kaybina iligkin diizeniemenin
asil amacinin mali durumun iyilegtirilmesi oldugu goz oniinde bulundurularak 324.

45 Gergekten APOK. § 233'te alacaklilan bu bakimdan korumak igin daha etkili tedbirler ongériimustir. §
233'e gbre esas sermaye basitlestiriimig usulle indirildikten sonra sermaye yedekieri ve yasal yedekler indirilen
esas sermayenin % 10’ una ulagincaya kadar kar payl dagitlamaz (f.1). Indirimden itibaren 2 yil gegmedikge esas
sermayenin %4’Unl agan oranda kér payt dagitlamaz (f.2)

46 Aksi goriig, bu durumda ortakhgin 324.1l. maddesi geregince infisah edecedi kanisindadir, Bkz. Imregiin,
s. 471; Tekinalp/Poroy/Gamoglu, Tekinalp'e gére genel kurulun makul bir stire iginde toplanip yasada éngériten
kararlardan birini almasi gerekir. Aksi takdirde ortaklik infisah eder, s. 720. Ayni ydnde Pulagli, s. 498. Boylece
anilan yazarlar genel kurulun toplantya ¢agnhp cagnimadidi, glindemde bir madde bulunup bulunmadig
tizerinde durmaksizin 324. maddedeki ylkUmIiiGgi bir bitin olarak ortakhga yiiklemek egilimine girmektedirler.
Oysa konu genel kurulun 6niine getirilmeden infisah yaptinmini uygulamak 324. maddenin ne lafzina, ne de
amacina uyguadur.
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madde geregince infisah degil, 435. madde geregince fesih yaptiriminin
uygulanacagini kabul etmek 'gerékir (Bkz. Arslanlt, AS. IV—\{, 5.173; Cevik, AS. s.
1097; Ogal, s. 14-15; Tiirk, s. 211).46 Bu sayede ortaklik hemen sona érmeyecek
mahkemece verilen siire iginde genel kurulunu toplayarak yasamin Ongordiigii
iyilestirme tedbirlerinden biri hakkinda karar alinmasimi saglayabilecektir. Buna
kargilik genel kurul cagn iizerine toplanmig olmasina ragmen yasada alternatif
olarak ongoriilen kararlardan birini almazsa, genel kurulun bu ihmali ortakligin
infisah etmesi sonucunu dogurur (TTK. m. 324.11, c¢.2). Bu yaptirimla birlikte artik
alacaklilarin ¢ikarmnin on plana alindigi anlagilmaktadir. Ciinkii ortaklifin hem
yonetim kurulu, hem de genel kurul bu derece 6nemli boyuttaki bir sermaye kaybt
karsisinda mali durumun iyilestiriimesine yonelik tedbirlerin hayata geglrllmesnm
saglayacak adimlari atmamiglardir. o : ;

C - Borca Batikhik Halinde
1- Kural : iflasin Acilmasi

Borca batiklik siiphesi iizerine aktiflerin satig fiyatlari esas alinarak diizenlenen
bilangodan ortakligin borca batik oldugu anlagilirsa yonetim kurulu durumu derhal
mahkemeye bildirir (TTK. m. 324, f.2, c.3). Mahkeme kural olarak iflasa hiikkmeder
(TTK. m. 324, .2, ¢. 4). Ancak yonetim kurulunun veya alacaklilardan birinin
istemi iizerine iflas kararini erteleyebilir (TTK. m. 324, f.2, c.5). Erteleme karari
veren mahkeme envanter tanzimi ve yediemin tayini gibi malvarlii korunmaya
yonelik tedbirleri alir (TTK. m. 324, £.2, c.6).

Bir sermaye ortaklig: borca batik hale girer girmez, hatta olmasi gereken hukuk
bakimindan borg¢lar malvarligina esit diizeye ulastigi anda (Harneit, s. 10} iflés
hukukunun devreye girmesi alacaklilarin ¢ikarlarinin korunmasi yOniinden
zorunludur (Bkz. Biirgi, OR. Art.. 725, N.2, s.; Dubach, s. 149; Duss, s. 49,71,80,;
Funk, OR. Art. 725, N.2; Giroud, s.55; Hefehrmehl, AktG. § 92, N. 1, s. 260;
Kupsch, s. 275; Kuru, Sermaye, s. 623; Lanz, s.107; Koeferli, s. 148; Tekinalp, s.
279; BGE. 116, II, 324). Ciinkii amilan ortakliklarda ortaklann kigisel
sorumluluklari bulunmamakta, alacaklilarin yegane giivencesini ortakltk malvarhig
olusturmaktadir. Bu 6zel iflas nedeni sayesinde ortaklik aciz haline diigmeden,
Odemelerini tatil etmeden once iflds yolu ag¢ilmig olur (Bkz. yuk. LA 2). Boylece
borca batik haldeki bir ortakhifin bor¢lanmaya devam ederek ve zarar ederek
malvarligini daha fazla eritmesi Onlenir. Belirtilen nedenlerle yasakoyucu hem
ortaklig1 mahkemeye borca batiklig1 bildirmekle yiikiimlii kilmig (TTK. m. 324,11,
¢.3), hem de alacaklilara haklarinin muaccel olup olmadig onem tagimaksizin
ortakligin dogrudan dogruya iflasini isteme yetkisi vermistir (IIK. m. 179).

Borca batiklik, bu durumdan gliphelenilmesi iizerine aktiflerin satig fiyatlari esas
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alinarak diizenlenen bir ara bilangodan tespit edilir (Biz. yuk.IlL,B, s. 24). Oz
kaynaklar darligt (Unterkapitalisierung) ve bor¢lanma derecesinin yiiksekligi,
malvarligl yapismi derinden etkileyen olaganiistii olaylar borca batiklik siiphesi
doguran belirtilerdir (Bkz. Fischer, s. 10; Giroud, s. 89; Giirke, s. 45 vd.; Helbling,
s. 87; Lanz, s. 131; Weidmann, s. 2). Ayrica yillik bilan¢o esaslarina tabi bir
bilangonun borca batiklik gostermesi de onemli bir borca batiklik belirtisi olarak
kabul edilmektedir (Arslanli, IV-V,s. 172; Ogal, s. 14, Helbling, s. 87; Giroud, s.
88; Herold, s. 146; Lanz, s. 136; Schmid, s. 37, 39).47

Bildirim ytikiimliliglinin dogmasi i¢in kavramsal bir zorunluluk olarak
ortakligin borglarinin bir tek birim dahi olsa malvarligini agmast gerekir. Ortakligin
borca batikligi mahkemeye bildirmesi iflas istemi degildir. Iflasin agilmasi kanunun
bildirime bagladid bir sonugtur.48 Mahkeme yasa geregi ifldsa hilkmeder.

Borca bauklik bildirimi iizerine yapilan yargilama cekigmesiz yargiya dahildir
(Bkz. Imregiin, s. 474.Atalay, s. 91,94,;Pekcanitez,s.54). Biitiin ¢ekismesiz yargl
iglerinde oldugu gibi burada da kendiliginden arastirma ilkesi uygulanir. ortakligin
borca batik olup olmadigini biitiin delillere bagvurarak tespit eder.

2-  Borca Batik Durumdaki Ortakhgin Mali Durumunun fyilestirilmesi

Borca batiklik halinde alacaklilarin ¢ikarinin korunmasi temel kural olmakla
birlikte 324. maddeye egemen olan mali durumun iyilestirilmesi fikri bu agamada
tamamen goz ardr edilmis degildir. Yonetim kurulu veya bir alacaklinin talebi
tizerine?® mahkeme mali durumun iyilegtirilmesini miimkiin goriirse iflasin
ertelenmesine karar verebilir (TTK. m. 324.11, c.5).

Yasa hiikmiinden anlastlacag: gibi, iflasin agilmast kural, ertelenmesi istisnadir.
Yargi¢ kendiliinden iflasin ertelenmesine karar veremez (Bkz., Bockli, s.
917;Biirgi, OR. Art., 725, N. 19; Dubach, s. 153; Erig, AS., s. 249; Franko, s. 426;
Giroud, s. 108; Imregiin, s. 472; Koeferli, s. 161; Kuru, Sermaye, s. 626; Lanz, s.
161; Ogal, s. 16; Pekcanitez, s. 49; Schech, 12; Ustiindag, s. 18, Karg1 gorils,
Domanig, s. 548.).

* Erteleme karan iflasin agtlmasint gegici bir siire durdurmakta, bu sayede borca
batik durumdaki ortakliga son bir firsat olarak erteleme siiresi boyunca iflasin agir

47 Ancak ortakhi§in 6nemli miktarda gizli yedek akgeleri varsa gergekte borca batikhk tehlikesinin mevcut
olmadigy sbylenebilir. (Koeferli, s. 149; Schmid, s. 37). Ogretide aynca ortakhigin isletme konusuna uygun olarak
igletme faaliyetini stirdlirebilmesi igin gerekli olan esash unsurlardan yoksun kalmasi, drnegin tretim lisanslannin
yitiriimesi, gesitli nedenlerle bir sektdrdeki hammadde kaynakiannin tukenmesi (Koeferli, s.149), ortakligin mali
durumu zaten kétli iken, birdenbire énemli boyuttaki zarar ediimesi (Ochsner, s. 38) gibi durumlar da borca
batikhik belirtileri arasinda sayimaktadir.

48 Bu nedenle borca batikiik bildirimi bir hukuki iglem benzeri, tasavvur agiklamas: olarak ifade edilmektedir,
Bkz. Biirgi, OR. Art. 725, N. 15;; Schmid, s. 41.

49 Maddede erteleme isteminin ne zamana kadar yapilabilecegi konusunda bir agiklik yoktur. Mahkeme
borca batiklik bildirimi izerine basit yargilama usulll uygulayacagindan ve yargilama gekismesiz yargi kapsamina
girdiginden erteleme talebinin ilk durusma sirasinda veya daha sonra yapilmast mimkindur, Bkz., Birgi, OR. Art.
725, N. 16; Erig, AS., s. 250.
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sonuglarindan kurtulmasi ve mali durumunu iyilestirmesi i¢in zaman taninmaktadir
(Bkz., Biirgi, OR. Art. 725, N. 18; Herold, s. 145; Kuru, Sermaye, s. 628; Kuru,
Iflas, s. 136; Lanz, s. 160; Schmid, s. 45-46; Ustiindag, s. 18; BGE., 101, III, 106).

Iflasin ertelenmesine karar verilebilmesi icin oncelikle ortakligin borca batik
halde bulunmasi gerekir (Biirgi, OR. Art. 725, N. 10, 22; Dubach, s. 154; Eris, AS.
s. 250; Giroud, s. 112; Herold, s. 146; Kayar, s. 242; Koeferli, s. 163; Pekcanitez, s.
52; Schech, s. 25; Schmid, s. 47). Ayrica en geg erteleme istemiyle birlikte borca
batiklik bildiriminin de yapilmas: gerekir (Bkz., Dubach, s. 153; Fritzsche/Bohner,
s.102, dipn.65’in devami; Giroud, s. 110; Herold s. 146; Koeferli, s. 161; Schech, s.
16; Schmid, s. 42, 47; BGE.,99 Ia 16). Ortaklik borca batik degilken, bagka bir
nedenle agilan iflds davasinda veya borglunun aciz hali dolayisiyla iflasin istemesi
halinde mahkemece iflasin ertelenmesine karar verilmesi miimkiin degildir (Bkz.,
Dchmid, s. 42; Pekcanitez, s. 52).50 Fakat 6gretide ¢ogunlufun hakli olarak
belirttigi gibi, ortaklik zaten borca batik haldeyse yonetim kurulu alacakl
tarafindan herhangi bir nedenle iflas davasi agilmas: halinde dahi borca batikligt
bildirerek mahkemeden iflasin ertelenmesini isteyebilir (Bkz., Atalay, s. 107; Eris,
s. 250; Franko, s. 427; Pekcanitez, s. 51 vd.; Ustiindag, s. 18,19; Baumann, s. 127;
Ftitzsche/Bohner, s. 101, dipn. 65; Dubach, s. 153; Giroud, s. 124 vd; Herold, s.
146; Schmid, s. 50 vd.; Kargi goriis, Schech, s. 18; Schucany, OR. Art. 725, N. 5).

Ayrica 324. maddede agtkg¢a belirtildigi gibi, erteleme karari verilebilmesi i¢in
ortakligin mali durumunun iyilestirilmesi imkaninin varligi gartur (.2, ¢.5).5!

Mali durumun iyilestirilmesi imkani ¢esitli somut vakialara dayanilarak tespit
edilir. Belirsiz (muglak) nitelikteki emareler erteleme karari verilmesi icin yeterli
degildir (Bkz., Giroud, s. 120; Koeferli, s. 164). Bununla birlikte mali durumun
iyilegtirilmesi imk&ninin kesin olarak ispati s6z konusu edilemez. Ciinkii burada
maddi bir vakia degil bir ihtimalin incelenmesi s6z konusudur. Yargicin mali
durumun iyilesebilecegini gosteren somut vakialarla ikna edilmesi, iyilestirmenin
kuvvetle muhtemel olduguna inandiriimasi yeterlidir (Bkz., ¢zellikle BGE., 99, 11,

50 Uygulamada anonim ortakliklann borca batik durumda olmadikian halde iflasin ertelenmesi istemiyle
mahkemelere bagvurduklan anlagiimaktadir. Ozellikle alacakilara yonelik olarak, icra takiplerinin gegici olarak
durdurulimasi gibi bazi koruma tedbirlerinin alinmasi beklentisi bu tiir bagvurulara yol agmaktadir. Yargitay da haki
olarak bu istemlerin reddi gerektigini belirtmektedir. Y. 11.HD.'nin 5.3. 1986 T. 838/1173; Y. 11.HD. 23.12.1991 T.
6209/6770, Kararlar igin Bkz., Erig, AS. s. 252.

51 Bir géruge gore, buradaki iyilestirme, mutlaka borca batikhgin gideriimesi, béylece alacaklilarin ylizde yiiz
oraninda tatmininin saglanmas! anlamina geimez. Amag, malvarlgi durumunun ve likiditesinin borca batikik
bildiriminin yapildigi ana oranla daha iyi bir diizeye getiriimesidir (Birgi, OR. Art. 725, N.22; Funk, OR. Art., 725,
N.4; Herold, s. 147; Schech, s. 27). Baskin gorise gore ise erteleme karari verilirken gézéniinde bulundurulacak
iyilegtirme kavrami bundan ibaret degildir. Amag, ortakligin bir tlzelkisi olarak varidini siirdirmesinin saglanmasi,
bunun igin de Karliiga (rantabiliteye) yeniden kavusturularak isletmesini stirdirecek ve kar edecek bir diizeye
getirlmesidir (Bkz., Koeferli, s. 164; Giroud, s. 118 vd.; Pekcanitez, s. 52-53; Schmid, s. 49; BGE., 76, |, 167).
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289; Koeferli, s. 166).52 o s G Co

Iflasin ertelenmesi karan bir mha1 karar olmaylp, ara kararldlr (Bkz Franko S.
426; Domanig, s. 548).53 Yargig erteleme karari vermekle iflasin agilmasi erteleme
siiresi boyunca geri birakilmis olur. Ortaklik bu siire i¢inde iyilestirme tedbirlerini
uygular. Yasada iflasin ne kadar siire icin ertelenecegi konusunda bir agiklik yoktur.
Azami bir erteleme siiresi ongorilmemigtir. Konu yargicin takdir alanina
girmektedir (Dubach, s. 185; Fritzsche/Bohner, s. 102; Kuru, Sermaye, s. 628;
Kuru, Icra ve iflas, II1, s. 2811; Franko, s. 427; Lanz, s. 165).

Erteleme kararinin en Snemli sonucu infisahin ve iflas yolu ile tasfieynin
onlenmesidir. Ogretide giderek yayginlagan goriise gore, erteleme kararinin niteligi
geregi ve konkordatoya kiyasen bu kararla birlikte icra takipleri kendiliginden
durur33 (Bkz., Atalay, s. 134 vd; Bockli, s. 918; Giroud, s. 136,139; Koeferli, s. 174;
Schmid, s. 61 vd; BGE., 101, III, 106). Kanimizca da ertelemenin niteligi boyle bir
sonuca varmayl hakli kilmaktadir. Aksi takdirde mali durumun iyilestiriimesi (¢ok
somut ve kesin bagari vaad eden iyilestirme tedbirlerinin uygulanabilme ganst
bulunmadikg¢a) neredeyse imkansizlagir.

Icra takiplerin kendiliginden durmasina paralel olarak erteleme siiresi iginde
zamanagimi ve hak diigiiriici siirelerin duracagi agiktir (Bkz., Atalay, s. 136;
Dubach, s. 182; Giroud, s. 139-140; Koeferli, s. 175; Lanz, s. 166; Schmid, s. 62).

Mahkeme erteleme karar1 verirken ortakligin malvarliginin korunmasina yonelik
tedbirleri alir (TTK., m. 324.1I, c.6). 324. maddede malvarlifini koruma
tedbirlerinden sadece ikisi agik olarak belirtilmistir (f.2, c.6). Envanter tanzimi ve
yediemin tayini. Maddede anilan tedbirlerin sinirli say1 (Numerus Clausus) ilkesine
tabi olmadig, kullanilan ,,gibi" sozciigiinden anlagilmaktadir. Ortaklik organlarinin
yetkilerinin kisitlanmasi, gerektigi takdirde ortakliin isletme faaliyetinin
durdurulmasi, ortakligin gayrimenkuileri izerine tedbir konulmas: alinabilecek
tedbirler arasindadir. 324. maddede agik¢a ongoriilen tedbirlerden biri de kayyim
atanmasidir (f.2, ¢.6). Gergi maddede ,,yediemin tayini"nden s6z edilmektedir.
Ancak Ogretide ve yargi kararlarinda hakli olarak belirtildigi gibi, yediemin

52 Erteleme karannin temyiz edilip edilemeyecegi tartigma konusu olmustur. Bir goriige gére, mahkemenin
verdigi erteleme karan nihai olmadigindan temyiz edilemez. Bu karar bir tedbir karan niteligindedir, Bkz., Berkin,
s. 171; Domanig, A$., s. 548; Franko, s. 425-426. Oysa Yargitay ve 6gretide gogunluk erteleme karannin temyiz
edilebilecedi kanisindadir, Bkz., Y. 1. HD. 1.10.1979 tarih ve 4108/4306 sayi Karari, YKD.1980/7, s. 103; Atalay,
s. 141; Bagbugoglu, s.465; Imregiin, s. 474; Kury, Icra ve iflas, M, s. 28G82810; Kuru, Sermaye, s. 627,
Pekcanitez, s. 58. lsvigre Hukukunda ayri yénde Baumann, s. 139; Biirgi, OR. Art. 725, N. 17; Dubach, s. 187;
Giroud, s. 151; Schmid, s. 59. Karar ilan edilmigse temyiz stiresi itan tarihinden, ilan edilmemigse temyiz edenin
erteleme karaninit 6grendigi tarinten itibaren baglar. Bkz., Dubach, s. 187; Giroud, s. 151; Schmid, s. 59.

53 Kargi goriisten olan yazarlar genellikle bunun igin bir tedbir karan alinmasi gerektigini belitmektedirler,
Bkz., Arslanh, A$., 1, s. 99; Berkin, s. 173; Burgi, OR. Art. 725, N.23; Franko, s. 430; Fritzsche/Bohner, s. 101;
Jager, SchKG., 192, N.2; Herold, s. 147; Kuru, Sermaye, s. 630; Kury, iflas, s. 137; Kars., Pekcanitez, s. 56 vd.;
Schech, s. 32; Schucany OR. Art., 725, N.5. Imregiin, s. 472-473;
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sozcligi ile kasdedilen gergekte ,kayyim"dir (Bkz., Y.11. HD 10.5.1983 T.
,2321/2462, Karar igin Bkz., Erig, TTK., I, s.938-939.Berkin, s. 173; Kuru,
Sermaye, s. 629; Franko, s. 428; Domanig, AS., s. 547-548; Pekcanitez, .56, dipn.
116). Kayyim, mahkemece atanmakla tipki konkordato komiseri gibi alacaklilarla
bor¢lu arasindaki ¢ikar dengesini kurmakla gorevlendirilmis resmi bir organ
statiisiine kavugur (Bkz., Biirgi, OR. Art. 725, N. 31; Funk, OR. Art. 725, N.4;
Jaeger, SchKG. 192, N.2; Giroud, s.129 vd; Herold, s. 149; Koeferli, s. 170;
Schech, s. 78; Schmid, s. 56). 324. maddede kayyima ne tiir yetkiler verilecegi
hususu diizenlenmemistir. Mahkeme, ortakliin islerine atayacagi kayyim
nezaretinde devam etmesine karar verebilir (Bkz., Kuru, Icra ve iflas, III, s. 2815)54
Mahkeme somut olayin sartlarina gore kayyimin gorev ve yetkilerini tespit etmeli
ve erteleme kararinda agik bir bi¢cimde belirtmelidir (Giroud, s. 130; Koeferli, s.
171; Schmid, s. 54). Baz: hallerde kayyima sadece yonetim kurulunun iglemlerini
gozetmek, ortaklik yonetimine Oneride bulunma ve durumu rapor etme gorevi
verilmesi yeterli goriilebilir. Bazi hallerde ise kayyimi yonetim kuruluna talimat
verme yetkisiyle donatmak veya bu kurulun iglemlerinden bazilarini ya da tiimiini

kayyimin onayina tabi tutmak daha uygun diisebilir. Ayrica ortakligin yonetiminin .

tamamen Kayyima birakilmasi da miimkiindiir (Bkz., Blirgi, OR. Art. 725, N. 28;
Giroud, s. 130; Koeferli, s. 171; Lanz, s. 165; Schmid, s. 54. Bkz. ve Kars., Bkz.,
Kuru, fcra ve iflas, III, s. 2815). fakat kayyimin en bagta gelen gorevi erteleme
stiresi i¢inde mali durumda meydana gelen gelismeler hakkinda mahkemeye rapor
vermektir. Kayyimin raporuna gore mahkeme erteleme kararmi kaldirip iflasa
hiikmedebilecegi gibi, ek siire de verebilir.
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54 Isvigre hukukunda eskiden beri mahkemenin igletmenin simdiye kadarki yénetim kurulu yerine, atayacad
bir kayyim tarafindan yonetiimesine karar verebilecedi belirtimekteydi, Bkz., Birgi, OR. Art. 725, N. 28; Funk,
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