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Oz: Iflas karar1 alindiginda, miuflisin isletmesi
genellikle kapatilir ve mallar satilarak tasfiye edilir.
Bu uygulama, iflasin esas amacinin, igletmenin mal
varliginin nakde ¢evrilerek borglarin édenmesine
yonelik yerlesik anlayisa dayanmaktadir. Ancak,
alacaklilarin satistan elde edecegi tasfiye payimna
kiyasla daha fazla tatmin edilme ihtimali goz
onunde bulunduruldugunda, igletmenin
kapatilmasi yerine faaliyetlerinin devam ettirilmesi
ve borglarin 6deme yoluna gidilmesi olasiligi da
ortaya ¢ikmaktadir. Fakat, iflasin yonetimiyle ilgili
olarak, isletmenin hangi yontemle stirdiiriilecegi ya
da kapatilacagina dair Icra ve Iflas Kanunu ([IK)
veya diger mevzuatlarda agik bir diizenleme
bulunmamaktadir. Bu  belirsizlik, igletmenin
faaliyetlerine devam edilmesine karar verildigi
takdirde iflas dairesi veya iflas idaresinin
karsilasabilecegi olasi sorumluluklardan kaginma
egiliminde olmasina neden olmakta ve dolayisiyla
s6z konusu secenegin pratikte genellikle tercih
edilmemesine yol agmaktadir. Oysa, muflise ait bir
isletmenin faaliyetlerinin devami mumkuinse, bu
secenegin goz ardi edilip yalnizca mal satisina
dayal1 tasfiye yoluna gidilmesi dogru bir yaklagim
olarak degerlendirilemez. Hem ulke ekonomisinin
stirdirtilebilirligi hem de alacaklilarin daha fazla
tatmin edilme olasiliklar1 agisindan bu yaklagim
dogru degildir. Zira karsilastirmali  hukuk
sistemlerinde iflasin yeniden yapilandirma araci
olarak ele alinmas1 gerektigi de vurgulanmaktadir.
Isletmenin devamina veya kapatilmasina yoénelik
kararlarm  verilmesinde  dogru  kriterlerin
belirlenmesi, isletmenin yasatilmas1 durumunda
tasfiyeden beklenen faydadan daha yuksek bir
verim elde edilebilecegini gostermektedir. Bu
baglamda c¢aligma, Turkiye'deki iflas strecinde
igletmenin devam etme olasihiginin daha fazla
dikkate alinmasini tesvik etmek ve isletmenin
devami veya kapatilmasi dogrultusunda alinacak
kararlarin dogru temellere dayandirilmasina katk:
saglamay1 amaclamaktadir.

Anahtar Kelimeler: Iflas, Iflasta Isletmenin Devami
Karari, {sletmenin Devami veya Kapanmasi Karari
Kriterleri, Faaliyet 1zni, Muhafaza Tedbiri, Tasfiye.

Abstract: When a bankruptcy decision is taken, the
business of the bankrupt is generally closed and its
assets are sold and liquidated. This practice is based
on the established understanding that the main
purpose of bankruptcy is to pay debts by
converting the assets of the enterprise into cash.
However, considering the possibility of satisfying
the creditors more than the liquidation share to be
obtained from the sale, there is also the possibility
of continuing the activities of the enterprise and
paying the debts instead of closing the enterprise.
However, there is no clear regulation in the
Execution and Bankruptcy Law (EBL) or other
legislation on the method to continue or close the
business with respect to the management of the
bankruptcy.  This  uncertainty causes the
bankruptcy office or the bankruptcy
administration to tend to avoid the possible
liabilities that the bankruptcy office or the
bankruptcy administration may face if it is decided
to continue the activities of the enterprise, and
therefore, this option is generally not preferred in
practice. However, if it is possible to continue the
activities of an enterprise belonging to the
bankrupt, ignoring this option and proceeding to
liquidation based solely on the sale of goods cannot
be considered as a correct approach. This approach
is not correct in terms of both the sustainability of
the national economy and the possibility of
satisfying the creditors more. It is also emphasised
in comparative legal systems that bankruptcy
should be considered as a restructuring tool.
Determining the right criteria in making decisions
regarding the continuation or closure of the
business shows that if the business is kept alive, a
higher efficiency can be obtained than the
expected benefit from liquidation. In this context,
the study aims to encourage more consideration of
the possibility of business continuation in the
insolvency process in Turkey and to contribute to
the correct basis for the decisions to be taken in the
direction of business continuation or closure.
Keywords: Bankruptcy, Decision on Continuation
of Business in Bankruptcy Process, Criteria for
Business Continuation or Closure Decision,
Activity  Authorisation, Safeguard  Measure,
Discharge.

Istanbul Okan Universitesi Hukuk Fakiiltesi Medeni Usul-icra ve Iflas Hukuku Anabilim

Daly, suleymantopak@gmail.com
ORCID: 0000-0002-6956-8265

Makale Gelig Tarihi: 8.01.2025, Makale Kabul Tarihi: 19.08.2025

2025/1 74. say1 ss.873-910
Adaet | Decgisi

873



GIRiS

Iflas, Arapca kokenli bir kelime olup “maddi agidan titkenmek” veya
“parasiz kalmak” anlamlarini tasir. Turk hukuk sisteminde de bor¢lunun ticari
veya mali yonden o6deme glcini kaybettigi durumu ifade etmek igin
kullanilmaktadir. Iflas teriminin Almanca karsilig1 olan “Insolvenz” kelimesi ise
koken olarak Latince "solvere" kelimesine dayanir ve bu kelimenin anlami "borcu
6demek"tir.! Bu kavram, icra ve iflas hukuku cercevesinde, bor¢lunun 6deme
glucligti igerisine girmesi ve borglarini yerine getirememe durumuyla
iliskilendirilir. Iflas, bor¢lunun édeme gicligine distiigiinii kabul eden yasal bir
stire¢ olarak alacaklilarin haklarinin korunmasint ve borg¢larin esit bir bicimde
6denmesini amagclar. Bu baglamda, iflasin hukuki anlami sadece bor¢ 6deme
slirecine isaret etmekle kalmaz, ayn1 zamanda borg¢lu ve alacaklilar arasindaki
mali iligkilerin dizenlenmesi i¢in belirli bir yasal cerceve saglar.

Borcunu 6deyemeyen iflasa tabi bir bor¢clunun 6ncelikle alacaklilarinin
korunmasi, sonrasinda toplumun zarar gérmesinin engellenmesi amaciyla iflas
hukuku kurallar1 kabul edilmistir.? Zira iflas hukuku, ekonomik hayatin bir
parcasini tegkil etmekle birlikte tlkelerin istikrari ve toplumlarin refah icerisinde
yasamasi icin oldukca énemlidir.3 Iflas kurallarinin amaci; bor¢lunun ekonomik
sikintilarinin zamaninda fark edilmesi ve durumunun dizeltilmesi imkaninin
olmas1 halinde iflaisin meydana gelmesinin 6niine gecilmesi diger bir ifade ile
iflasin 6nlenmesidir.*

Iflas, borclunun tiim mal varhiginin ve haklarinin tasfiye edilmesini
o6ngoren bir killi tasfiye yontemidir.® Bu stireg, bor¢lunun alacaklilarina kars:
olan yukumliliklerini yerine getirememesi durumunda devreye girer ve
bor¢lunun varliklari, paraya cevrilerek elde edilen gelir alacaklilar arasinda
paylagtirnlmak amaciyla bir araya getirilir. Iflasin kiilli tasfiye niteligi, yalmzca
borclunun bireysel borglarini1 degil, tim mal varligini kapsayarak, tasfiyenin
tamamlayici ve esitlik¢i bir bicimde yapilmasini saglar.6 Iflas karan verildiginde,

I Stefan Eickes, Zum Grundsatz der Unternehmensfortfithrung in der Insolvenz,
SpringerGabler, Wiesbaden, 2014, s.1; Maximilian Stark, Fortfithrungsprinzip und (Vor-
)Insolvenz, Nomos, Heilderberg, 2022, s.43.

2 Eickes, s.1.

3 M. Kamil Yildinm/Yakup Orug, “Icra ve Iflis Kanunu ile Alman Aciz Kanunu
Bakimindan Iflas Kurallarmin Amacinin Degerlendirilmesi”, C.24, S.41, 2019, Dicle
Universitesi Hukuk Fakiltesi Dergisi, 5.364; Yakup Orug, Iflas Idare51 Seckin Yayincilik,
Ankara, 2019, 5.35.

4 Ahmet Bagézen, “Iflasin Ekonomik Analizi”, C. 2, S. 4, 2006, Legal Medeni Ustl ve Icra
Iflas Hukuku Dergisi, s. 935; M. Kamil Yildirim/Nevhis Deren- Yildirim, Icra ve iflas
Hukuku, 7.Baski, Beta Yayinlari, Istanbul, 2016, s.345; Yildirim/Orug, 5.365; Orug, s.36.

5 Baki Kuru, Icra ve Iflas Hukuku El Kitab, 2. Baski, Yetkin Yayinlar1, Ankara, 2013, s.1081;
Daniel Hunkeler, Kurzkommentar-SchKG, 2.Auflage, Helbing Lichtenhahn Verlag,
Basel, 2014, s.870.

6 Matthias Neumayr/Bettina Nunner-Krautgasse, Exekutionsrecht, 8. Auflage, Manz
Verlag, Wien, 2011, s.24 vd; Astrid Deixler-Huibner/Thomas Klicka, Zivilverfahren -

Erkenntnisverfahren und Grundziige des Exekutions- und Insolvenzrechts, 8. Auflage,
LexisNexis, Trebbin, 2013, s.553.
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bu karar yalnizca iflas talep eden alacakliy: degil, ayn1 zamanda muflisten alacakli
olan tim alacaklilar1 kapsar.”

Iflas tasfiyesi, basit icra takip prosediirlerine kiyasla daha uzun bir stireci
ifade eder. Cunki iflas masasina dahil olan malvarligi, muflisin haczedilebilir
tam varliklarin1 kapsar. Bu malvarliklarinin tamaminin satilmasinin beklenmesi,
slirecin uzamasina yol acar ve alacaklilarin alacaklarini tahsil etmelerinde
gecikmelere sebep olabilir. Bu durum, alacaklilarin, 6zellikle de likidite sorunu
yasayanlarin, magduriyetine yol acabilecek bir faktér olarak iflasin
dezavantajlarindan biri olarak 6ne ¢ikmaktadir.?

Ulkemizde iflas tasfiye siireci genellikle uzun bir zaman dilimini
kapsadigindan alacaklarin zamaninda tahsili noktasinda beklenen fayda tam
anlamiyla saglanamamaktadir. Bu durum, iflasin yalnizca geleneksel tasfiye
amaciyla simirlt kalmamas: gerektigini ortaya koymaktadir. Kuresel ekonomik
gelismeler ve degisen is diinyasi kogullari, isletmelerin faaliyetlerine devam
etmeleri gerekliligini gindeme getirmistir. Bu baglamda, iflas hukuku da sadece
mal varliklarinin paraya cevrilmesinden ibaret olmayan, isletmelerin yeniden
yapilandirilmasi ve ekonomik hayatlarina devam etmelerinin saglanmas1 gibi
yenilik¢i yaklagimlar: iceren bir dontisim stirecine girmektedir.® Bu déntisimun
temel nedeni, igletmelerin tamamen tahrip edilmesinin énlenmesi ve ekonomik
faaliyetlerine devam edebilmelerini saglayacak mekanizmalarin gelistirilmesi
gerekliligidir.l® Iflas strecinde isletmelerin tasfiye edilmesi yerine, potansiyel
olarak yeniden yapilandirilmalar1 ve strdurilebilir bir sekilde faaliyetlerine
devam etmeleri, sadece alacaklilarin c¢ikarlarini degil, ayni zamanda tulke
ekonomisinin genel yararini da gézeten bir yaklasim olarak ortaya ¢ikmaktadir.
Ancak unutulmamalidir ki iflasin, igletmelerin yeniden yapilandirilmas: i¢in bir
firsat olarak goriilmesi gerektigi yaklagimi, iflas siirecini konkordatoya daha
yakin hale getirmekte ve iki kurum arasindaki sinirlarin belirsizlesmesine yol
agmaktadir. Uygulamada, bu durumun bir yansimas: olarak konkordato
stirecinin yiksek maliyetlerinden ve yukumliliikklerinden kaginan borglularin,
iflas talep ederek sureci manipile ettikleri go6zlemlenmektedir. Boylece,
isletmenin faaliyetlerine devam etmesine yonelik kararlar alinarak iflas stirecinin
uzatilmasiyla stratejik bir avantaj saglanmakta ve aslinda fiilen bir yeniden
yapilandirma sireci igletilmektedir. Bu tlir bir uygulamanin, iflas hukukunun
temel amaci olan alacaklilarin tatmin edilmesi iglevini ne o6l¢iide zedeledigi
dikkate alinmali ve bu dogrultuda kétii niyetli kullanimlarin éniine gecilmelidir.

7 Ahmet Bag6zen, Muflisin Tasarruf Yetkisi, Turhan Kitabevi, Ankara, 2005, s. 9; Ibrahim
Asik, “Iflas Tasfiyesinde Gegici Dagitma”, C.24, S.1, 2018, Marmara Universitesi Hukuk
Fakiiltesi Hukuk Aragtirmalar1 Dergisi, 5.271; Hakan Hasirci, Iflasin Takiplere Etkisi, On
Iki Levha Yayincilik, Istanbul, 2021, 5.64; Alacaklilara esit muamele ilkesi — “par conditio
creditorum” — iflas hukukunun temel ilkesidir. Dolayisiyla alacagini ilk sunan alacaklinin
once tatmin edilmesi iflasta s6z konusu degildir. Alacaklilar arasinda s6zde bir yarig da
yoktur. Alacaklilarin menfaatine olan uygulamalarin iflas tasfiyesinde goéz 6ntnde
tutulmasi uygun olacaktir. Bkz. Rolf Stirner/Horst Eidenmiiller/Heinrich
Schoppmeyer, Minchener Kommentar zur Insolvenzordnung, 4.Auflage, C.H Beck,
Minchen, 2018, Rn. 20-84; Neumayr/Nunner-Krautgasser, s.24; Deixler-Huibner/Klicka,
5.553.

8 Agik, s.271.
9 Orug, s.42.
10 Saim Ustiindag, Iflas Hukuku, 8.Bas1, Yaylacik Matbaasi, Istanbul, 2009, s.1; Orucg, s.42.
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Iflas tasfiyesinin amaci, borclunun malvarhgmin en verimli sekilde
degerlendirilerek alacaklilarin alacaklarint mamkiin olan en yiiksek oranda tahsil
etmelerini saglamaktir.! Bu suirecte, iflas masasina dahil mal ve haklarin tasfiye
islemleri, alacaklilarin menfaatlerini gézeten ve adil bir sekilde yurutilen bir
yontemle sonuglandirilmalidir.!? Muflisin igletmesinin devaminin faydali olmasi
halinde bu durumun tasfiye stirecinde mimkun kilinmasi; igletmenin devaminin
masa agisindan faydasiz goériilmesi halinde ise muiflisin mallarinin belli bir tasfiye
cercevesinde satilmasi ve iflas alacaklilarinin mimkin mertebe en fazla ve esit
bir sekilde tatmin edilmesine imkan verilmesi amaglanir.!®

Iflasin ilanmiyla birlikte, uygulamada genellikle miflisin ticari igletmesi
kapatilir ve malvarliklan satisa ¢ikarilarak tasfiye streci baglatilir. Bu durumda,
isletmenin faaliyetlerine devam edilmesi genellikle mimkin olmaz.!* Ancak,
iflasa tabi olan bir bor¢lu hakkinda verilen iflas kararindan sonra isgletmenin
devami mumkun ve alacaklilar icin daha avantajliysa, mallarin satisina dayali
tasfiye yerine igletmenin faaliyetlerinin stirduriilmesi tercih edilebilir. Béyle bir
yaklasim, alacaklilarin daha yuksek bir tatmin oranina ulagmalarini saglarken,
aynt zamanda igletmenin ekonomik olarak daha verimli bir sekilde
toparlanmasina olanak taniyabilir.!

IIK m.210/1 ve IIK m.224/1 hitkkimlerine gére, iflas siirecinde muflisin
isletmesinin faaliyetlerinin devamu icin belirli muhafaza tedbirleri alinabilir. iflas
sonrasinda, muflise ait igletmelerin faaliyetlerine devam edebilmesi amaciyla bu
hikimlere bagvurulur ve uygulamada buna "faaliyet izni" verilmesi denir.!6
Faaliyet izni, igletmenin tasfiye strecinde aktif kalmasi ve ekonomik deger
yaratmaya devam etmesi agisindan 6nemli bir diizenlemeyi ifade etmektedir.”

I Eickes, s.2; Philipp Strampell, Die iibertragende Sanierung innerhalb und auBerhalb der
Insolvenz, Herbert Utz Verlag, Miinchen, 2006, s.2; Birgit Feldbauer-Durstmiiller,
Krisenmanagement-Unternehmensfortfihrung im Konkurs, VWGO, Wien, 1992, s.42.

12 Hilya Tas Korkmaz, Iflas Masasi, Yetkin Yayinlari, Ankara, 2010, s.39; Kuru, El Kitabs,
5.1203-1204; Hunkeler, s.870; Levent Béri/Emine Bilgi¢ Eroglu, “Iflasta Isletmenin
Faaliyetinin Devamina Yénelik Muhafaza Tedbiri (Faaliyet Izni) IIK m. 210/1, 224/1)",
C.14, S.1, 2024, Hacettepe Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, s.3; Necmeddin M.
Berkin, Iflas Hukuku, 8.Baski, Istanbul Universitesi Yayinlari, Istanbul, 1970, s.12;
Seyithan Deliduman, Iflas Tasfiyesinde Alacaklilar Toplanmasi, Seckin Yaymcilik,
Ankara, 2002, 5.19; Bag6zen, 2005, s.7-8; Hasirci, s.66.

13 Feldbauer-Durstmiiller, $.42; Neumayr/Nunner-Krautgasser, $.24; Deixler-
Hiubner/Klicka, s.553; Stiirner/ Eidenmiller/Schoppmeyer, Rn. 20-84.

4 Béri/Bilgic Eroglu, s.4; Isvigre hukukuna gére de bir sirketin iflasina karar verilmesi
halinde sirket tarafindan yurutilen isletme genellikle kapatilir ve tasfiye edilir. Roger
Abegg, “Die Betriebsfortfiihrung im Konkursverfahren Wirtschaftliche und rechtliche
Grundlagen sowie eine Checkliste fiir die Konkursverwaltung”, 2023, BlSchK, s.126;
Hunkeler, s.1009.

15 Feldbauer-Durstmiiller, s.1; Abegg, s.126; Boru/Bilgi¢ Eroglu, s.4.

16 Levent Boéri, Iflas Disi (Adi) Konkordatoda Alacaklhilar Toplantisi, Yetkin Yayincilik,
Ankara, 2023, 5.22; Bori/ Bilgi¢ Eroglu, s.4.

17 1IK m. 210/1'de, 2018 yilinda 7101 sayil1 Kanun ile yapilan degisiklik éncesinde, iflas eden
bor¢luya ait igletme vyerlerinin kapatilmasi esas1 getirilmisken, yalnizca belirli
durumlarda faaliyetlerine devam edilebilmesi istisna olarak kabul edilmekteydi. Ancak
yapilan diizenleme ile bu durum tersine ¢evrilmis ve iflas siirecinde isletme yerlerinin
faaliyetlerine devam etmesi esas alinirken, yalnizca belirli sartlarda kapatilmasi istisna
haline getirilmigtir. Bu degisiklikle, iflas tasfiyesi stirecinde alacaklilarin etkinliginin
artirllmasi ve igletme yerlerinin agik kalmasi saglanarak, bor¢lunun stoklarmin ticari
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Bu yontem, Ozellikle isletmenin faaliyetlerinin strdirtlebilirligi ve alacaklilarin
alacaklarini daha verimli bir sekilde tahsil edebilmesi amaciyla uygulanir.

Kanun’da miflise ait isletmenin faaliyetlerine devam edilmesine iligkin
kararin, iflas dairesi (IIK m. 210/1) ve alacaklilar toplantisi (IIK m. 224/1)
tarafindan verilebilecegi hilkme baglanmistir. Ancak, isletmenin devamina veya
kapali kalmasina dair alinacak kararlarda hangi kriterlerin dikkate alinacagina
dair bir diizenleme bulunmamaktadir. Kanun metninden, faaliyet izninin gegici
bir nitelik tasidig1 anlasilmaktadir; bu da tasfiye siirecinin tamamina yoénelik
surekli bir faaliyet izni verilmesinin mumkin olup olmadig1 konusunda
belirsizlik olusturmaktadir.®® Ayrica, faaliyet izninin verilmesi durumunda iflas
dairesi ve iflas idaresinin hangi rol ve sorumluluklara sahip olacagi da netlik
kazanmamustir. Bu belirsizlikler, iflas sirecinde isletmenin kapatilmasi veya
devami kararlarinin alinmasi ve uygulanmasi noktasinda hukuki bir bosluk
olusturmakta, uygulamada zorluklar yasanmasina neden olabilmektedir.

Iflas durumunda, miflisin isletmesinin faaliyetlerine devam edilmesi, iflas
ici konkordato yontemiyle veya igletmenin tamaminin devri (satig1) amaciyla
mumkun olabilmektedir.l® Ancak bu caligmada, yalnizca iflas siurecinde
isletmenin faaliyetlerinin devamina veya kapatilmasina yonelik ilgili organlar
tarafindan verilecek kararlar ile sinirli kalinmigtir. Calismada, 6ncelikle iflas
karar verildikten sonra isletmenin devamina veya kapatilmasina iligkin kararin
alinmasi siireci ve bu karar1 veren organlar incelenmistir. Ardindan, isletmenin
devamina veya kapatilmasina yoénelik karar verecek organlarin, hangi kriterlere
dayali olarak bu kararlar1 almalar1 gerektigi, karsilastirmali hukuktaki
diizenlemeler ve Ornekler 1s18inda ele alinmigstir. Son olarak, konu ile ilgili
hukuki duzenlemelerde degisiklikler yapilmasina dair Oneriler sunularak,
ulkemiz iflas hukuku sistemine katki saglamasi hedeflenmistir.

LIFLAS SURECINDE ISLETMENIN DEVAMINA iLiSKiN KARAR

A.ISLETME KAVRAMI

Isletme kavrami, genel anlamda bir ekonomik birim olarak, tarim, sanayi,
ticaret, bankacilik gibi cesitli alanlarda, kar elde etme amaci giderek sermaye
yatirimiyla kurulan kuruluslan ifade eder.2 Iktisat bilimi acisindan isletme,
uretim faktorlerini -sermaye, emek ve dogal kaynaklar- uyumlu ve sistematik bir
sekilde bir araya getirip, mal ve hizmet Gretmek amaciyla isleyen dinamik bir
yapidir.2! Bu cercevede, isletmenin temel ozellikleri olarak ekonomik islev,

hayat icinde deger kazanmasi ve paraya donustiirilmesi hedeflenmistir. Ayn1 zamanda
borglu igletmenin faaliyetlerine devam ederek iflas siirecinden ¢ikmasi ve ekonomiye
tekrar Uretken bir sekilde katki saglamasi amaglanmigtir. Ibrahim Agik/Yakup
Orug¢/Ozan Tok vd., Icra ve Iflas Hukuku, 8.Baski, Seckin Yayincilik, Ankara, 2024, 5.613.

18 Bori/Bilgi¢ Eroglu, s.21.

19 Boru/Bilgic Eroglu, s.5.

20 Riza Ayhan/Hayrettin Caglar/Mehmet Ozdamar, Ticari Isletme Hukuku, 14.Baski,
Yetkin Yayinlari, Ankara, 2021, s.107; Ali Bozer/Celal Gole, Ticari Isletme Hukuku,
7.Baski, Banka ve Ticaret Hukuku Arastirma Enstitist Yayinlari, Ankara, 2021, s.8.

2t fsmet Mucuk, Temel Isletme, Turkmen Kitabevi, Istanbul, 2005, s.18; Zeyyat
Hatiboglu/Tuncer Tokal, Isletme, Ezgi Kitabevi, Bursa, 2001, s.12; Ridvan Karalar, Genel
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kurulus yapisi, dinamik yapi, bagimsizlik diizeyi, sosyal sorumluluk ve acik
iletisim yapisina sahip olma sayilabilir.??

Isletmenin ekonomik yéni, Uretim faktdrlerinin verimli bir sekilde
kullanilarak mal ve hizmet Uretiminin saglanmasidir.?? Dinamik yo6ni ise
isletmenin strekli bir igleyis icinde nihai Grtinleri uretip tiketiciye sunmaya
odaklanmasidir.?* Bagimsizlik, igletmenin hem finansal hem de yonetsel agidan
6zerk bir yapi sergilemesini ifade eder.?’ Sosyal yoni ise igletmenin topluma
hizmet etme amacimi tasir; bu baglamda isletmeler, toplumun ihtiyaglarini
karsilamak i¢in mal ve hizmet uretirler. Son olarak, isletmenin agik yapisi, diger
kisi ve kuruluslarla ozellikle tiketicilerle strekli etkilesimde bulunmasini
gerektirir, bu da isletmenin piyasa ve toplumla olan iliskilerinin stirekliligini
saglar.26

Isletme ile hukuk arasindaki iligki siirekli bir etkilesim ve denetim siireci
icerir. Isletmelerin, faaliyetlerini yerine getirirken devlet, 6zel kisiler ve diger
kurulusglar kargisinda uygulanan yasaklayici, diizenleyici ve 6zendirici kurallara
uygun hareket etmeleri, hukuk yolu ile saglanir.?’ Bu baglamda, isletmelerin hem
icsel yonetim sureclerinde hem de dig paydaslarla olan iligkilerinde hukuki
diizenlemelere riayet etmeleri 6nemlidir.

Bir ekonomik birimin igletme olarak kabul edilip edilmemesi, onun
surekli ya da gecici olmasina, buytklugine veya cevreye sagladigi faydalara gore
degismez. Onemli olan, bu birimin ekonomik agidan fayda meydana
getirmesidir.?® Isletmelerin buyuklagi, faaliyet alan1 veya miilkiyet yapisi, kamu
tizel kisileri veya 6zel hukuk tiizel kisileri tarafindan isletilip isletilmedigine
bakilmaksizin, isletme statiisi kazanmasinda belirleyici bir faktor degildir. Asil
kriter, isletmenin ekonomik deger uretmesi ve toplumun ihtiyaclarini
kargilamada etkin bir rol oynamasidir.??

B.FLASTA iSLETMENIN DEVAMI KARARI

Asliye ticaret mahkemesi tarafindan iflas karar1 verildiginde, borglu
"muflis” statiistine geger ve bu noktadan itibaren muflisin haczedilebilen tim mal
ve haklar, iflas masas1 adi verilen bir topluluk olusturur.?® Iflas masasi,

Isletme, Yorum Matbaasi, Eskisehir, 2005, s.34; Peter Jung/Peter V. Kunz/Harald
Bartschi, Gesellschaftsrecht, 3. Auflage, Schulthess Verlag, Zurich, 2021, § 4 N 3.

22 Mucuk, s.18; Hatiboglu/Tokal, s.12; Karalar, s.34; Jung/Kunz/Bartschi, § 4 N 3;
Ayhan/Caglar/Ozdamar, s.106-107; Bozer/Goéle, s.8-9.

28 Hatiboglu/Tokal, s.12-13.
24 Hatiboglu/Tokal, s.13.

% Mucuk, s.18; Hatiboglu/Tokal, s.12; Karalar, s.84; Jung/Kunz/Bartschi, § 4 N 38;
Ayhan/Caglar/Ozdamar, s.111; Bozer/Gole, s.10.

26 Hatiboglu/Tokal, s.13.

27 Mucuk, s.24; Hatiboglu/Tokal, s.18.

28 Karalar, 5.84; Ayhan/Caglar/Ozdamar, s.108; Bozer/Géle, 5.9-10.
29 Karalar, 5.84; Ayhan/Caglar/Ozdamar, s.108; Bozer/Géle, 5.9-10.

30 Kuru, El Kitabi, s.1203-1204; Tas Korkmaz, s.39; Hunkeler, 5.870; Abegg, s.127; Jolanta
Kren Kostkiewicz, SchKG Kommentar Schuldbetreibungs- und Konkursgesetz mit
weiteren Erlassen, 20.Auflage, Orell Fissli Verlag AG, Zirich, 2020, s.580.
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borclunun malvarliginin alacaklilar arasinda esit bir sekilde paylastirilabilmesi
amaciyla, tasfiye islemleri icin kullanmilan bir yapidir.®! Bu sture¢, muflisin
alacaklilarina karg1 olan yuktmluliklerini yerine getirebilmesi i¢in gerekli olan
yasal cerceveyi olusturur. Iflas masasina, bor¢larin 6denmesi amaciyla miiflisin
tiim mal ve haklar1 dahil edilir (IIK m. 184/1). Iflasin acilmasindan itibaren, iflasin
sona erdigi ana kadar muflisin sahip oldugu ve iflas strecine dihil olan yeni
mallar da bu masaya eklenir.?? Ayrica, muflise ait olan ve iflas masasina dahil
edilen isletme, ayr1 bir malvarlig1 olarak degerlendirilir.

Eger miuflisin malvarligi bulunmazsa veya mevcut mallarin satisindan
elde edilecek gelir, adi tasfiye masraflarim1 kargilamaya yetmezse, tasfiye islemi
basit tasfiye usuliine gore gerceklestirilir (IIK m. 218). Bu durumda, miiflise ait
isletmenin faaliyetlerine devam edilmesi, basit tasfiye usulii cercevesinde
mumkiin olmayacaktir.

[IK’nin iflas tasfiyesiyle ilgili hitkkiimleri incelendiginde, diizenlemelerin
buyuk o6lciide miuflise ait mallarin satilarak alacaklarin 6denmesine yonelik
oldugu ve bu yéniin, Isvicre Icra iflas Kanunu'ndaki (SchKG) diizenlemelere
paralellik gosterdigi goérilmektedir3® Bu baglamda Isvicre hukukunda iflas
tasfiyesi siirecinde esas olan, miuflisin mallarinin nakde c¢evrilmesi iken,
isletmenin faaliyetlerinin devam ettirilmesi istisnai bir durum olarak kabul
edilmigtir. Zira Isvicre 6gretisinde, iflas ilani ile birlikte, alacaklilarin borgluya ait
malvarliklar1 ve igletmesi izerinde hak sahibi oldugu, iflasin acilmasindan sonra,
isletmenin gecici olarak faaliyetlerine devam etmesinin ancak alacaklilar
agisindan faydali olmasi ile mimkiin oldugu belirtilmektedir.?* Bagka bir deyisle,
isletmenin faaliyetlerinin stirdiiriilmesi, iflas siirecinde alacaklilara daha ytiksek
oranda alacagina kavusma imkani saglama potansiyeli tagimalidir. Caliganlarin
veya kamunun igletmenin faaliyetlerinin devam etmesindeki menfaatleri, iflas
streci agisindan dogrudan belirleyici bir faktér degildir.3®

[IK m. 210/1'de, iflasin acilmasindan sonra miiflise ait isletmenin (6rnegin,
magaza, esya deposu, fabrika, imalathane, perakende satig diikkani vb.) devam
etmesinin, alacaklilar i¢in faydali olacagi durumlarda, iflas dairesi denetiminde
igletilmesi 6ngoérilmius; aksi takdirde bu tir yerlerin kapatilip muhiirlenmesi
gerektigi belirtilmistir. Ayrica, [IK m. 224/I'de miiflise ait isletmenin
faaliyetlerinin surdurilip strdurilmeyecegi konusunda alacaklilarin karar
verebilecegi hiukmine yer verilmistirr Ancak bu dizenlemeler 151831nda,
igletmenin iflasta devamina iliskin kararin hangi kosullar altinda verilecegi net
bir sekilde belirlenmedigi icin bu kararin esasen etkin bir tasfiye amaci

8l Tag Korkmaz, s.39; Hunkeler, s.870; Kostkiewicz, s.580.
32 Kuru, El Kitaby, s.1205; Tag Korkmaz, 5.39.

3 Kostkiewicz, 5.582; Abegg, s.127; Isvicre Icra Iflas Kanunu m.228/1'de miiflise ait depo,
antrepo, atdlye, hizmet yerleri ve benzeri yerlerin alacaklilar arasindaki ilk toplantiya
kadar yeterli denetim altinda yonetilemiyorsa derhal kapatilarak iflas dairesi tarafindan
muihiirlenmesi gerektigi diizenlenmistir.

3¢ Hubert Gmiunder, Der Betriebsverkauf in den Insolvenzverfahren Konkurs und
Nachlassverfahren des SchKG, Konkursaufschub des OR sowie Chapter 11 des US
Bankruptcy Code, Dike Verlag, Zirich, 2018, s.57.

35 Isaak Meier, Die Weiterfithrung des Unternehmens nach Konkurser6ffnung, BISchK
2003, 5.6. Gmunder, s.57.
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tasimadig1, daha ¢ok isletmenin korunmasina yonelik gecici bir muhafaza tedbiri
olarak duzenlendigi anlasiimaktadar.36

Alman Aciz Kanunu'nun (Insolvenzordnung — InsO) 1. maddesinde, iflas
islemlerinin amacinin, bor¢lunun malvarliginin tasfiyesi ve elde edilen gelirlerin
alacaklilara dagitilmas: yoluyla alacaklilarin topluca tatmin edilmesi oldugu
belirtilmig, bunun yani sira, bor¢lunun alacaklilartyla bir iflas plam®
cercevesinde anlagmaya varilmasi ve Ozellikle isletmenin strdirtlmesi gibi
seceneklerle de ¢6zim saglanabilecegi vurgulanmaistir. Ayrica, durtst borglulara,
bu siire¢ araciligryla borglarini tasfiye etme firsatinin tanindigi ifade edilmektedir
(InsO § 1). Bu dizenlemeden de anlasilacagi tizere, Alman hukukunda miflise ait
isletmenin devaminin saglanmasi, iflasin asil amacini olusturmakta ve tasfiye
islemlerinin temel hedeflerinden biri olarak o6ne c¢ikmaktadir. Ayrica iflas
masasinin  derhal tasfiye edilmesi yerine, alacaklilar kurulu, isletmenin
faaliyetlerinin gecici olarak devam ettirilmesine karar verebilir.?® Ancak, bu tir
bir gecici devam ettirme karar1 genellikle mevcut varliklarin tasfiye edilmesi ile
sona erer. Ilgili yasal diizenlemeler, bir isletmenin gecici olarak ne kadar stireyle
faaliyetlerini stirdiirebilecegine dair belirli bir siire sinirlamasi getirmemistir. Bu
durum, iflas siirecindeki esneklik ve alacaklilarin ¢ikarlarini koruma amaciyla her
somut olaya gore farkli sekillerde uygulamaya konulabilir.3°

Avusturya Iflas Kanunu (Insolvenzordnung - 10) cercevesinde ise iflasin
acilmasindan sonra miuflisin kargilasacagi iki temel segcenek bulunmaktadir.
Isletme, ya faaliyetlerine devam eder ve sirdurilebilir bir gekilde yeniden
yapilandirilmaya calisilir ya da faaliyetlerine son verilerek tasfiye edilir. Iflasin
agilmasiin ardindan faaliyetlerine son verilmis olan isletmeler i¢in yeniden
acilma olasiligi da mevcuttur. Bu karar, isletmenin faaliyetlerinin sirduriilmesi
veya tasfiyeye gidilmesi durumunda ortaya ¢ikacak zararlarin kargilagtirilmasi ile
verilir4° Zira IO § 114. maddede, iflas idarecisinin iflas masasinin yénetiminde
gerekli tim o6nlemleri almasi gerektigi belirtilmis olup, 6zellikle isin devamu i¢in
elzem olmayan menkul varliklarin satisint  gerceklestirmesi  gerektigi
vurgulanmistir. Bu baglamda, iflasta isin stirdurtlebilirligini tehlikeye atmayacak
sekilde isin devamui igin gerekli olmayan menkul varliklarin satilmasi1 gerektigi
ifade edilmektedir. Daha spesifik olarak, IO § 114, iflas idarecisinin iflas masasini
yonetirken igsin devami agisindan gereksiz veya fazla olan menkul varliklar
satmasina ve bu varliklardan elde edilen gelirle iflasin daha saghkli bir sekilde
yonetilmesine olanak tanimaktadir. IO § 1l4a maddesinde ise isletmenin
gelecegine iliskin nihai kararin verilecegi rapor durugsmasina kadar, iflas

3 Boru/Bilgic Eroglu, s.12, 21.

37 InsO § 218 uyarinca bor¢lunun iflas prosedturiniin baglamasiyla birlikte genellikle ihmal
edilen veya kisitlanan iyilestirme c¢abalarinin engellenmesini 6nlemek amaciyla iflas
mahkemesine sunacag iflas plani yoluyla yeniden yapilandirma talebinde bulunmasi
mumkuin kilinmagtir. Eickes, s.34.

38 FEickes, s.50.

39 Eickes, s.50.

40 Ralf Sinz, “Fortfuhrungsvergleich oder Liquidation: Das Konzept der
Fortfuhrungserfolgsrechnung”, S.44, 1990, Der Betrieb, s.2177, (ss.2177-2181); Deixler-
Hubner/Klicka, Zivilverfahren, s.606.
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idarecisinin igletmenin faaliyetlerine devam etme zorunlulugu bulundugu ifade
edilmisgtir.4!

S6z konusu duzenlemelerden gorildiga tzere Alman ve Avusturya
hukukunda, iflas durumunda igletmenin faaliyetlerine devam etmesinin énemi
vurgulanmistir. Bu baglamda, isletmenin faaliyetlerinin stirdurilebilirliginin
temel kriteri, operasyonel anlamda isgletmenin mal veya hizmet sunma
kapasitesinin devam ettirilip ettirilemeyeceginin belirlenmesidir. Bu tespit, iflas
stirecinde isletmenin devaminin ekonomik agidan faydali olup olmayacagini
degerlendirmede esas alinan temel unsurdur.*?

[iK m. 210/1 ve IIK m. 224/1’e bakildiginda, iflas karar1 verildikten sonra
miuflise ait isgletmenin faaliyetlerine devam edilmesine yoénelik kararin,
isletmenin acik olma olasilig1 dikkate alinarak verilebilecegi anlasilmaktadir.
Ancak, iflas davasinin acildigi andan itibaren igletmenin kapali olmasi da
miumkindar. Kapali durumda olan bir igletmenin tasfiye sirecinde yeniden
acilmasina ve faaliyetlerine devam etmesine karar verilmesi teorik olarak
mimkin olmakla birlikte bu kararin verilmesi i¢in alacaklilarin zararinin
artmasinin engellenmesi, yani alacaklilarin 6deme beklentilerinin artirilmasi ve
isletmenin yeniden faaliyete gecirilmesi igin gerekli maliyetlerin beklenen
gelirlerle kargilanabilir olmas: sarttir.*® Bu kogullar saglanmadan, kapali olan
isletmenin devamina karar verilmesi, alacaklilarin ¢ikarlarinmi zedeleyebilir.4*

C.ISLETMENIN DEVAMINA KARAR VERECEK ORGANLAR

L.iflas Dairesi

Iflas karar1 verildikten sonra, iflas islemlerinin baslatilmasi icin asliye
ticaret mahkemesi, iflas kararini iflas dairesine iletir (IIK m.166/1). Iflas dairesi, bu
karar kendisine teblig edildikten sonra miflisin malvarliklarina dair bir envanter
olusturur ve mallarin korunmasi i¢in gerekli énlemleri alir (ITK m. 208/1).

Iflas dairesi, milflise ait magaza, esya deposu, fabrika, imalathane,
perakende satig diikkkiani gibi isletmelerin faaliyetlerine devam etmesinin iflas
masasinin yararina olacagina karar verirse, bu igletmeleri birinci alacaklilar
toplantisina kadar kendi denetimi altinda isletmeye devam edebilir (IIK m.
210/1). Bu diizenleme, iflasin acilmasindan birinci alacaklilar toplantisina kadar

4 Robert Bartsch/Rudolf Pollak/Walter Buchegger, Osterreichisches Insolvenzrecht —
Kommentar, Band IV, 4.Auflage, Springer Verlag, Wien, 2006, s.52.

42 Feldbauer-Durstmiiller, s.43; Bartsch/Pollak/Buchegger, 5.53; Abegg, s.128.
43 Bartsch/Pollak/Buchegger, s.104.

4“4 Avusturya Iflas Kanunu'nun 114a/2 maddesine gére, iflas bagvurusu yapildiginda, sirket
ya da isletmeler faaliyetlerini durdurmus olsa da, mevcut is iliskilerinin devam ediyor
olmasi durumunda ve igletmenin yeniden faaliyete ge¢mesinin mimkiin olmadig:
hallerde, kapali olan igletmelerin mahkeme tarafindan verilecek kararla tekrar agilmasi
mimkiin kilmmigstir. Avusturya Iflas Kanunu'nun 115. maddesinin 3. fikrasina gére, iflas
alacakllarinin zararlarmin daha da artmasinin engellenebilmesi ancak igletmenin
yeniden faaliyete gecirilmesinin, beklenen gelirlerle maliyetlerin kargilanabilecegi ve
alacaklilarin 6deme beklentilerinin yukseltilebilecegi durumlarda mumkindir. Bu
sartlar altinda, iflas mahkemesi isletmenin devam etmesine yonelik bir karar almalidur.
Beate Halmer, Entscheidungskriterien der Fortfuhrung bzw SchlieBung eines
Unternehmens in der Insolvenz, Diplomarbeit, Universitat Graz, 2017, s.20.
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gecen sire boyunca, iflas dairesinin muflise ait igletmenin faaliyetlerine gecici
olarak devam etmesine karar verebilecegini ifade etmektedir.

Ulkemizde iflas ve tasfiye siirecleri genellikle uzun bir zaman dilimini
kapsamakta ve iflasin agilmasindan birinci alacaklilar toplantisina kadar gecen
stire bazen birka¢ ay1 bulabilmektedir. Bunun baglica nedeni, iflas dairesinin
hangi tasfiye usuliinii (adi veya basit tasfiye) uygulanacagina karar verebilmek
icin iflas masasinin envanterini tamamlamasinin zaman almasidir.** Ornegin,
Turkiye genelinde c¢ok sayida hazir giyim magazasi bulunan bir sirketin iflasi
durumunda, iflas dairesi tim magazalarin envanterini ¢ikarip, mallarin
korunmasi igin gerekli tedbirleri almak zorunda kalacaktir. Bu islemlerin kisa bir
sirede tamamlanmasi guctir. Ayrica, miuflise ait igletmeler iflas dairesi
tarafindan giivence altina alinip envanterleri ¢ikarilmak tGzere kapatildiginda, bu
stirecte yasanan deger kayb1 ve kaybolan is hacmi nedeniyle, isletmelerin normal
kosullarda yeniden faaliyete gecirilmesi genellikle mimkiin olmayacaktir.*6

Bu durum, iflas dairesinin, iflasin ac¢ilmasindan birinci alacaklilar
toplantisina kadar gecen surede alacaklilarin olas1 bir karari dogrultusunda
isletmenin faaliyetlerini gecici olarak sirdirme zorunlulugunun bulunup
bulunmadig1 meselesini giindeme getirmektedir.#’ IIK m. 210'da iflas dairesine,
iflasin acilmasindan sonra igletmenin faaliyetine gecici olarak devam edilip
edilmeyecegine karar verme yetkisi verilmis olup, bu kararin masa yararina en
uygun sekilde verilmesi gerektigi acikca belirtilmistir. Bu baglamda, isletmenin
faaliyetlerine derhal ve gecici olarak devam edilip edilmeyecegi karari, iflas
masasinin  ¢ikarlarin1 géz o6niinde bulundurarak hemen alinmalidir. Iflas
dairesinin isletmeye gecici olarak devam etme yetkisi, yalnizca IIK m. 208 degil,
ayn1 zamanda 1IK m. 226 ve IIK m. 184 hikiimleriyle de desteklenmektedir.*8
Iflas siirecinin amaci, alacaklilarin iflas masasindan en yilksek oranda tatmin
edilmesini saglamak olduguna gore, iflas dairesi, isletmenin devami konusunda
alacaklilar i¢in en uygun sonucu elde etmek i¢in gerekli tiim tedbirleri almalidir.

IIK m. 210/l'e goére, isletmenin devamina veya kapanmasina karar
verilmeden once, iflas dairesinin gerekli tim arastirmalar1 yapmasi, kendi
yukimlalagudir. Zira, iflas dairesinin, devam edebilecek bir isgletmenin
kapanmasina karar vermesi ve bunun sonucunda tasfiyeden beklenen faydanin
saglanamamas:1 durumunda iflas alacaklilar1 ve muflis, kanimizca zararlarinin
tazmini icin devlete karsi tazminat davasi agma hakkina sahiptir (IIK m. 5).

Uygulamada, iflas dairelerinin faaliyet iznine genellikle muflisin talebi
uzerine karar verdigi gozlemlenmektedir.*® Ogretide Bdri/Bilgic Eroglu bu

4 Jolanta Kren Kostkiewicz/Dominik Vock, Kommentar zum Bundesgesetz tber
Schuldbetreibung und Konkurs SchKG, 4. Auflage, Schulthess Verlag, Zirich, 2017,
s.1331; Abegg, 5.130.

46 Andreas Baumgartner, Fortfuhrung eines Unternehmens nach Konkurseréffnung,
Universitatsverlag, Zirich, 1987, s.153; Abegg, s.130; Siegfried Beck /Peter Depré, Praxis
der Insolvenz — ein Handbuch fur die Beteiligten und ihre Berater, 3. Auflage, Vahlen,
Miunchen, 2017, § 18 N 9; Hunkeler, s.1009.

47 Abegg, s.130; Baumgartner, s.77; Ralph Knupp, Die Anordnung der
Unternehmensweiterfihrung im Konkurs unter besonderer Berucksichtigung der

konkursamtlichen = Kompetenzen, des Vorentwurfs fir eine Teilrevision
des SchKG sowie wirtschaftlicher Aspekte, Diss., Zurich, 1988, s.17.

48 Hunkeler, s.870; Abegg, s.131; Eickes, s.2; Strumpell, s.2; Feldbauer-Durstmiuller, s.42.
49 Boru/Bilgi¢ Eroglu, s.12.
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hususta su kaniyr belirtmislerdir; “Uygulamada miiflisin gerekceli sekilde bir proje
hazirlamak suretiyle elde edilecek karlari, bu siiregte yapilacak harcamalari, muhtemel bir
ddeme plam gikararak iflas dairesine faaliyet izni icin basvurdugu goriilmektedir. Iflas
dairesinin ise miiflise faaliyet izni verilmesine iliskin karari, bilirkisilere basvurarak
miflisin sunmus oldugu projeyi inceletip buna gére verdigi gorilmektedir. Yine iflds
dairesinin miiflisin bir talebi olmaksizin bilirkisi marifetiyle masanin yararina oldugunu
tespit ettigi hallerde resen de isletmenin faaliyetine devam etmesine karar verdigi
goriilmektedir. Iflis dairesi, konkordatodan sonra (IIK m. 808/1) wverilen iflas karart
tizerine yine konkordato dosyasindaki bor¢lunun ddeme teklifini, komiser raporlarini da
inceleyebilecektir. Iflis dairesinin faaliyet izni verirken esasinda masamin elde edecegi
kdrdan ziyade masa aleyhine bir zararin ortaya ¢ikmasinin dnine gegilmesini
amaglamasi gerekir. >0

2.Alacaklilar Toplanmasi

Iflas kararmin verilmesinin ardindan, iflasin acilmasiyla birlikte muflisin
isletmesine devam edip etmeyecegi konusu, tasfiye usuliine bagli olarak farkli bir
yol izler. Basit tasfiye usuliinde, bu karar iflas dairesi tarafindan verilirken; adi
tasfiye usuliinde alacaklilar toplanmasina kadar gecen siire zarfinda, iflas dairesi
tarafindan alinan tedbirin devam edip etmeyecegi veya kaldirilmasi, alacaklilarin
verecegi karara baghdir.’! Bu durumda, alacaklilar toplanmasi, iflis dairesinin
kararina son sekli vererek igletmenin devami ya da durdurulmasi konusunda
nihai bir karar almalidir.5?

Adi tasfiye usulinde ise alacaklilar toplantisi, iflasin ilanindan itibaren on
gin icinde yapilmak zorundadir (IIK m. 219). Bu on giinliik siire icinde, miiflisin
isletmesinin faaliyetlerine devam edip etmeyecegine iliskin alinacak faaliyet izni,
IIK m.210/1 uyarinca iflas dairesi tarafindan verilecektir. Yani, alacaklilar
toplanmasindan 6nce, isletmenin faaliyet izni veya durdurulmasi yéntindeki
karar iflas dairesine aittir.’® Alacaklilar toplanmasinin ardindan, muflisin
isletmesinin faaliyetlerine devam edip etmeyecegine veya kapatilmasina iligkin
karar, alacaklilar tarafindan verilir. Bu karar, iflasin amacina hizmet etmek ve
alacakhlarin c¢ikarlarin1 gézetmek amaciyla almir. Alacakhilar, bor¢lunun
faaliyetlerini stirdirmesinin ekonomik agidan yararli olup olmadigini
degerlendirerek, isletmenin ac¢ik kalmasi ya da kapatilmasi hususunda nihai
karar verir.

Iflasta alacaklilar toplanmasi, birinci ve ikinci alacaklilar toplanmas:
seklinde yapilmaktadir.5* Alacaklilar toplanmasi, adi tasfiye usuliinde ({IK m.219)
iflas tasfiyesinin en ylksek karar orgami olarak gorev yapar.® Alacaklilar
toplanmasinin olugsmasi halinde iflas idaresine, yasanin belirledigi cerceveler
icinde usuliin nasil ilerleyecegine dair baglayici talimatlar verme yetkisi

%0 Boru/Bilgi¢ Eroglu, s.12.

51 Boru/Bilgi¢ Eroglu, s.11; Abegg, s.131.

52 Boru/Bilgi¢ Eroglu, s.11.

% Boru/Bilgic Eroglu, s.11-12.

5 lhan E. Postacioglu, Iflas Hukuku Ilkeleri Cilt I, Sulhi Garan Matbaasi, Istanbul, 1978,
$.53; Deliduman, s.86.

%  Deliduman, s.23; Kostkiewicz, s.603; Abegg, s.131.
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bulunmaktadir® Miuflisin sanayi ve ticaret faaliyetlerinin, fabrikalar,
imalathaneleri, Uretim tesisleri, magazalari, esya depolar1 ve perakende satig
diikkanlar: gibi igsletme yerlerinin faaliyetlerine devam edip etmeyecegi konusu,
alacaklilar kurulunun verecegi kararla belirlenir ve bu karar son derece 6nemli
bir hukuki etkiye sahiptir.’’ Alacaklilar kurulunun, igletmenin faaliyetlerinin
devamina veya sonlandirilmasina iliskin alacagi karar, iflds strecinin seyri ve
alacaklilarin alacaklarini tahsil etme imkéanlar1 agisindan belirleyici olur.

Adi tasfiye usuliinde, iflas dairesinin muflise verdigi faaliyet izni gecici bir
nitelik tasir.’® Zira, alacaklilar toplanmasi, iflas dairesi tarafindan verilen bu
faaliyet izninin kaldirilmasma her zaman karar verebilir (IIK m. 224/1). ilk
alacaklilar toplantisinin yapilamamasit durumunda, ikinci alacaklilar toplantisina
kadar tasfiyenin yénetiminden iflas dairesi sorumludur (iIK m. 222). Bu siire
zarfinda, muflisin igletmesinin faaliyetlerine devam etmesine iliskin kararlar,
iflas dairesinin yetkisi dahilindedir. Eger ikinci alacaklilar toplantisi da
gerceklesmezse, iflas dairesi, yeni bir alacaklilar toplantis1 yapilincaya kadar
miflisin isletmesinin faaliyet izni ve diger muhafaza tedbirleri konusunda tek
yetkili organ olmaya devam eder (IIK m. 239).

IIK m.224/'e gore, birinci alacaklilar toplanmasi, iflas masasinin
faaliyetlerine devam edip etmeyecegi konusunda, tamamen takdir yetkisine
sahip olup bu karar1 kesin olarak verir.*® Birinci alacaklilar toplantisinda faaliyet
izninin verilmesine iliskin kararda, iflas dairesi tarafindan hazirlanan rapor
buyuk bir éneme sahiptir.5? Alacaklilar, miiflisin igletmesinin mevcut durumu
hakkinda dogrudan bilgi sahibi olmayacaklarindan, isletmenin faaliyetine devam

edilmesiyle ilgili saglikli bir degerlendirme yapabilme imkanlar1 kisitlidir. Bu

nedenle, iflas dairesinin raporunda, muflisin isletmesinin faaliyetine devam
edilmesi durumunda ortaya cikabilecek olasi sonuglar ayrintili gekilde yer
almalidir.®! Raporun hazirlanmasinda, teknik konularda uzman bilirkisilerden
gorug alinmasi, iflas dairesinin objektif ve saglikli bir degerlendirme yapabilmesi
icin gereklidir.5?

[IK'nin 210/1. maddesi uyarinca iflas dairesi tarafindan verilen faaliyete
devam karari, bir muhafaza tedbiri niteligi tasir. Eger birinci alacaklilar
toplantisinda bu karar hakkinda herhangi bir degisiklik yapilmazsa ve faaliyet
izninin kaldirilmamas1 durumunda, muflisin igletmesinin faaliyetine devam
edilmesi yoéniunde bir karar alindig1 kabul edilebilir. Dolayisiyla, alacaklilar
kurulu tarafindan faaliyet izninin iptaline iligkin bir karar verilmedigi siirece,
iflas dairesinin verdigi kararin gecerli oldugu ve isletmenin faaliyetinin devam
edecegi anlamina gelir.%3

%  Abegg, s.131.

57 Berkin, s.815; Postacioglu, s.55; Bori/Bilgic Eroglu, s.18.

58 Boru/Bilgi¢ Eroglu, s.12.

59 Knupp, s.103; Baumgartner, s.86; Abegg, s.131; Deliduman, s.90; Bori/Bilgi¢ Eroglu, s.11.
60 Boru/Bilgi¢ Eroglu, s.14.

61 Boru/Bilgic Eroglu, s.14.

62 Boru/Bilgic Eroglu, s.14.

63 Giiray Erdénmez, Iflasta Alacaklilar Toplanmasinin Yetkileri, Legal Yaymcilik, Istanbul,
2005, 5.121; Boru/Bilgi¢ Eroglu, s.14.
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Ikinci alacaklilar toplantisi, iflis kararmmin kesinlesmesinden énce
gerceklestirilemez (IIK m. 164/3). Iflas siirecinde miiflisin isletmesinin faaliyetine
devam edip etmeyecegine iligkin karar, genellikle birinci alacaklilar toplantisinda
almir (IIK m. 224/1). Ancak, miflisin isletmesinin faaliyetlerine devam edip
etmeyecegine dair karar, ikinci alacaklilar toplantisinda da verilebilir (IIK m.
238/2). Dolayistyla, muflisin isletmesinin faaliyetlerine devam etme karari, hem
birinci hem de ikinci alacaklilar toplantisinin yetki alanina giren bir konu olup,
her iki toplant1 da alacaklilar, bu hususta karar verebilme yetkisine sahiptirler
(IIK m. 238/2).

Netice itibariyle, iflas masasina dahil olan isletmeye devam etme karari,
adi tasfiye wusulil cercevesinde alacaklilar toplanmasinda alacaklilarin
yetkisindedir. Iflas dairesinin iflas siirecinin baginda isletmeyi durdurma karar1
almasi, alacaklilar tarafindan verilecek bir "igletmeye devam" kararin1 olumsuz
etkileyebilir veya bu olasilig1 tamamen ortadan kaldirabilir.%* Birinci alacaklilar
toplantisinda muflisin igletmelerine faaliyet izni verilmesinin 6énemi ise 6zellikle
iflas kararinin Bolge Adliye Mahkemesi tarafindan kaldirilmasi1 veya Yargitay
tarafindan bozulmasi durumunda belirginlesmektedir.%> Eger isletmenin
faaliyetlerine son verilirse, iflas kararinin daha sonra kanun yolu denetimi
sirasinda kaldirilmasi veya bozulmasi durumunda, bor¢lu miiflisin durumu daha
da zorlasir. Bu nedenle, faaliyet izni karar1 verilirken, s6z konusu olasiliklarin da
dikkate alinarak, igletmenin devaminin masanin ¢ikarlar1 agisindan en uygun
secenek olup olmadigi ayrintili gekilde degerlendirilmelidir.56

3.Degerlendirmemiz

Icra ve 1flas Kanunu'ndaki diizenlemeler cercevesinde, iflasta isletmenin
faaliyetlerine devam edilmesine iligkin kararin, iflis kararinin verilmesinden
sonra mimkiin oldugu gérilmektedir (IIK m. 210/1, IIK m. 224). iflas davasinin
dayanag1 olan siirecin baginda, borgluya ait igletmenin faaliyetinin devaminin
mimkin olup olmadigma dair bir arastirma ve degerlendirme mahkemeler
tarafindan maalesef yapilmamaktadir. Oysa IIK'nin 159. maddesinde, iflas talebi
uzerine mahkemelerin, alacaklilarin menfaatini gdzeterek gerekli gérdiikleri tim
muhafaza tedbirlerine karar verebilecegi belirtilmistir. Bu durum, iflas davasinin
bagimsiz bir dava olmanin 6tesinde, tim iflas siirecinin bir parcas1 oldugunu
ortaya koymaktadir.5”

Iflas siireci, asliye ticaret mahkemesinin iflasin acilmasina iliskin karari ile
baglamakta ve ayni mahkemenin iflasin kapanmasina dair verecegi karar ile
tamamlanmaktadir.® Bu cercevede iflasin baglangici ve sonlanmasi,
mahkemenin kararina baghdir. Bununla birlikte, iflas tasfiyesi siirecinin etkin ve
adil bir sekilde yonetilebilmesi i¢in, bor¢lunun isletmesinin faaliyetlerine devam
edip etmeyecegine karar verilmesi olduk¢a 6nemli bir asamadir. Bu karar
yalnizca ekonomik kosullar ve alacaklilarin menfaatleri dikkate alinarak

64 Meier, s.4; Abegg, s.131.
65 Boru/Bilgic Eroglu, s.15.
66 Boru/Bilgic Eroglu, s.15.

67 Mustafa Serdar Ozbek, “Iflas Davasmin Hukuki Mahiyeti”, C.61, S.I, 2012, Ankara
Universitesi Hukuk Fakultesi Dergisi, s.207.

68 fflasin kapanmas siireci ile ilgili detayh bilgi icin bkz. Vafire Merve Yildirim, Iflasin
Kapanmasi, Yetkin Yayinlari, Ankara, 2021, 5.79 vd.
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verilmemeli, ayn1 zamanda igletmenin 6zelinde ayrintihi bir degerlendirme
yapilmasini gerektirmektedir. Ilgili kararin alinabilmesi icin yapilacak inceleme
ve arastirma, sadece hukuki bir perspektife dayanmamali, ayn1 zamanda igletme
yOnetimi, iktisat ve muhasebe alanlarina iligkin kapsamli bir analizi
gerektirmektedir. Bu nedenle, mahkemenin karar oOncesinde gerekli tim
arastirma ve degerlendirmeleri yaptirarak isletmenin faaliyetlerinin devamina ya
da sonlandirilmasina dair bir tespite varmasi, iflas siirecinin butinliguni
saglamada ve alacaklilarin haklarim1 korumada kanimizca daha dogru ve adil bir
yaklasim olacaktir. Nitekim bu tespit, iflas tasfiye stirecinde iflas dairesi veya
alacaklilarin isletmenin devamina dair verecekleri karara dayanak olmasi
bakimindan da 6nem arz etmektedir.

Iflasta isletmenin faaliyetinin devamina yénelik kararin Kanun'da gecen
ifadesiyle bir muhafaza tedbiri olarak kabul edildigi gériilmektedir. Iflas davasi
acildiginda, bor¢lunun igletmesinin faaliyetine, bor¢lunun yénetiminde devam
edilmesi miumkin olmakla birlikte, mahkemenin igletmenin devaminin
miumkin olup olmadigina iliskin bir degerlendirme yapmamasi 6nemli bir
eksikliktir. Oysa iflas siirecinin butinligih ve mahkemenin alacaklilarin
menfaatini gozeterek gerekli gordugi tim muhafaza tedbirlerine®® karar
verebilecegi gozetildiginde, iflas davasi acildiktan sonra, oncelikle isletmenin
ekonomik agidan faaliyetine devam edilip edilmeyecegi hususunun mahkeme
tarafindan tespit edilmesi gerekliligi ortaya ¢ikmaktadir. Isletmenin devaminin
alacaklilarin menfaatine olup olmayacagi nihai olarak bir isletme yodnetimi
sorunudur ve iflasin agilmasiyla birlikte iflas organlarinin bunu degerlendirmesi
genellikle zordur.”

Iflas karar1 sonrasinda, iflas dairesi ve alacaklilar tarafindan isletmenin
faaliyetinin devami veya sona erdirilmesine iligkin alinacak kararlarin hangi
kriterlere dayandirilacagina dair acik bir yasal dizenleme bulunmamaktadir.
Ayrica, bu kararlar1 verebilmek icin gerekli olan verilerin iflas dairesi ve
alacaklilar tarafindan toplanmasi ve bu verilerin teknik ve bilimsel bir bakig
acistyla degerlendirilmesi, pratikte oldukc¢a gugctir. Her ne kadar bilirkisiye
bagvurulmast mumkin olsa da iflas sirecinde alacaklilarin, ek masraflar
ustlenmeye genellikle isteksiz olduklar1 bir gercektir. Bu kosullar altinda, iflas
stirecinin butinligti de gozetildiginde isletmenin faaliyetlerinin ekonomik
agidan devaminin miumkin olup olmadiginin tespit edilmesi icin iflas kararini
veren mahkemenin, ilgili alanda uzman bilirkisilerden rapor almas1 hem daha
etkili bir yéntem hem de iflas siirecinin seffaf ve diizgiin bir sekilde yuratilmesi
acisindan buyik o6nem tagimaktadir. Bu yaklagim, tasfiye strecinde
kargilagilabilecek pek cok potansiyel sorunun o6nceden belirlenmesine ve bu
sorunlara yonelik uygun ¢6ziim 6nerilerinin gelistirilmesine olanak taniyacaktir.

69 Kanun koyucu, yaptigi duzenlemelerle isletmenin faaliyetlerinin devam edip
etmeyecegine iliskin karar1 bir muhafaza tedbiri olarak dizenlemis; bu yetkiyi siire¢
icinde once asliye ticaret mahkemesine, ardindan iflas dairesine ve nihayetinde
alacaklilar toplantisina devretmistir. iflas siirecinde her somut olayda farkli dinamikler
ortaya cikabilir, isletmenin faaliyetlerine devam etmesini etkileyebilecek beklenmedik
durumlar yaganabilir veya isletmenin faaliyet gosterdigi piyasa kogsullar1 degisebilir. Bu
nedenle, somut olayin 6zellikleri ve iflas siirecindeki mevcut duruma bagh olarak, ilgili
merci bu hususta karar verecektir.

70 Grumder, s.57.
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ILISLETMENIN DEVAMINA ILiSKIN KARARDA GOZ ONUNDE
BULUNDURULMASI GEREKEN KRiITERLER

A.GENEL OLARAK

[1K m.210/1 ve 11K m.224/1 hitkkiimleri gézetildiginde iflas tasfiye stirecinde
oncelikle isletmenin faaliyetlerine devam edilip edilmeyecegi veya kapatilip sona
erdirilecegi konusunda bir karar verilmesi gerekmektedir.”! Bu kararlarin
alinmasinda temel kriter, alacaklilar acisindan ortaya ¢ikacak zararlar1 minimize
etmeye yonelik olmalidir.”? Isletmenin faaliyetlerinin devami, alacaklilar igin
zararlar1 artiracaksa isletmenin faaliyetlerine son verilerek kapatilmasi uygun
olacaktir. Buna karsin, isletmenin faaliyetine devam edilmesi, borglarin
O6denmesi ac¢isindan daha faydali ve alacaklilarin menfaatine ise isletmenin
faaliyetlerinin surdurilebilmesi saglanmalidir.”® Bu baglamda, tasfiye siirecinde
izlenecek yol, isletmenin ekonomik durumu ve alacaklilarin c¢ikarlar
dogrultusunda sekillendirilir.”

Uygulamada, isletmenin devamina yo6nelik bir karar alinmamasinin temel
nedeni, iflas dairesi veya iflas idaresinin bu sorumlulugu ustlenmekten
kacinmasidir. Iflas dairesi miidiirii, alacaklilar toplanmasina kadar (IiK m. 210/1)7
isletmenin faaliyetlerinin strdirilmesi konusunda sorumluyken; alacaklilar
toplanmasi ve iflas idaresinin olusmasindan sonra bu sorumluluk iflas idaresine
gecer (IIK m. 226/1). Ancak, bu siireg, bircok uygulama sorusunu beraberinde
getirerek, iflas idaresinin karar alma ve uygulama sureclerinde belirsizlikler
meydana getirebilmektedir. Bu nedenle, igletmenin devamina iligkin kararlarin
alinmasinda dikkate alinacak kriterlerin belirlenmesi buyik 6énem tagimaktadir.
Iflas hukuku cercevesinde, isletmenin siirdiiriilebilirligi ve faaliyetlerinin devami
yalnizca mevcut ekonomik durumla degil, ayni zamanda alacaklilar ve diger
paydaslarin cikarlariyla uyumlu bir sekilde degerlendirilmeli ve hukuki
cercevede net bir yon belirlenmelidir. Ancak caligmada vurguladigimiz Uzere,
iflas durumunda igletmenin faaliyetlerine devam edilip edilmemeye karar
verilirken yalnizca IIK’da diizenlenen hikiimler yeterli bir temele sahip degildir.
Bu siirecte, 6zellikle isletme yonetimi, iktisat ve muhasebe alanlarindaki bilgi ve
verilerin dikkate alinmasi zorunludur. Isletmenin mali durumu, faaliyetlerinin

7l Halmer, s.16; Boru/Bilgi¢ Eroglu, s.4.
72 Feldbauer-Durstmiller, s.1; Abegg, s.138.
73 Feldbauer-Durstmiuller, s.1; Abegg, s.138.

7 Udo Feser, Betriebsfortfithrung in Restrukturierung und Insolvenz, herausgegeben von
Prof.Dr. Rolf-Dieter Ménning, 3. Auflage, RWS Verlag, Koln, 2016, s.59; Halmer, s.1;
Bori/Bilgi¢ Eroglu, s.4.

75 Isvicre Icra ve Iflas Kanunu'nun 228. maddesinin 1. fikrasina gére, miisterek borclunun
isyerleri, iflasin acilmasindan sonra yeterli gozetim altinda ise ve Ozellikle iflas
dairesinin igletmeyi devralmasi durumunda, ilk alacaklilar toplantistna kadar
miuthiirlenmek zorunda degildir. Yeterli gdzetimin saglanabilmesi icin, duruma gore,
iflas dairesi, isletmenin faaliyetlerinin devamini bizzat ya da gorevlendirdigi bir
yardimer kisi araciligiyla denetleyebilir ve stirdiirebilir. Alternatif olarak, isletmenin
yonetimini  saglamak amaciyla, bor¢lunun givenilir eski c¢alisanlar1  da
gorevlendirilebilir. Bu dizenleme, iflas strecinin etkin bir gekilde yurutiilmesi ve
alacaklilarin haklarinin korunmas igcin 6énemli bir esneklik sunmaktadir. Carl Jaeger,
Bundesgesetz betreffend Schuldbetreibung und Konkurs, 8. Auflage, Orell Verlag,
Zirich, 1911, Art. 223 N 2.Knupp, s.85; Meier, s.12; Abegg, s.133.
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surdurilebilirligi ve ekonomik potansiyeli gibi faktorler de isletmenin
devamliligin1 degerlendirirken kritik 6neme sahiptir. Bu nedenle, iflasta
isletmenin devami veya kapatilmas1 karar1 verilirken sadece Kanun’da verilen
yetkiye dayanmak yerine, iktisat ve muhasebe verileriyle desteklenen bir analizin
yapilmasi zorunludur.”

B.REHINLI ALACAKLILARIN ETKISI

Iflasta isletmenin devaminin saglanip saglanamayacagi, her somut olayda
Ozel olarak degerlendirilmelidir; zira farkli durumlar i¢in genel bir onay ya da ret
karar1 verilmesi mimkun degildir.”7 Ancak igletmenin faaliyetlerinin devamina
iligkin bir karar alabilmek icin eger mevcutsa, rehinli alacaklilarin bu karara
katilimi gerekmektedir. Iflas hukuku cercevesinde, rehinli alacaklilarin haklari,
richanli oldugu belirtilerek teminat altina almmmis olup (IIK m.206/1), bu
alacaklilarin onay1 olmadan igletmenin devamina yoénelik bir karar alinmasi
mumkin olmayabilir. Bu durum, alacaklilarin haklarinin korunmasi ve tasfiye
stirecinin adil bir sekilde yurtitilmesi igin 6nemli bir kriter olusturur.

Tasfiye stirecinde ayricalikhi sinifta yer alan rehinli alacaklilar i¢cin daha
fazla beklemek genellikle mantikli olmayabilir, ¢iinkii bu alacaklilar zaten
alacaklarinin kargilanmasi énceligine sahiptir (IIK m.206/1). Bu grup, ¢cogunlukla
en kisa sirede 6deme almak isteyecektir. Cinkl isletmenin devamui ile iflas
masasinin belirsizlige striiklenmesi de s6z konusu olabilir. Bununla birlikte,
rehinli alacaklilarin ¢ikarlari genellestirilemez. Zira bu gruptaki alacaklilar farkli
menfaatler gidebilirler.”® Ornegin, rehinli bir alacakli, borclu sirketin mali
zorluklar i¢inde olmasina ragmen, sirketi ticaret hayatinda 6nemli bir is ortagi
olarak goruyorsa, faaliyetlerinin devamindan yana olabilir.”” Diger taraftan,
dogrudan rakip olan rehinli alacaklilar, miuflise ait isletmenin piyasadan bir an
once cekilmesini saglamaya calisabilirler. Supheli durumlarda, alacaklilarin
varliklarinin iadesi hakkin1 muizakere etmeden kullanmaya yonelmeleri ve bu
nedenle, belirli sartlar altinda, isletmenin derhal tasfiyesini tercih etmeleri

76 Iflas eden bir sirketin varliklarimin ve isletmelerinin degerlemesi, iflas siirecinin énemli
agamalarindan biridir. Bu degerleme, yalnizca borglarin 6édenmesi ve alacaklilarin
haklarinin korunmasi agisindan degil, ayni zamanda igletmenin potansiyel yeniden
yapilandirma veya satiy imkanlarinin degerlendirilmesi agisindan da kritik 6neme
sahiptir. Iflas hukuku cercevesinde yapilan bu tiir degerlemeler, sirketin mali durumu,
varliklarinin piyasa degeri, bor¢larin yapisi ve diger ekonomik gostergeler géz 6niinde
bulundurularak yapilmalidir. Bu konuda detayl bilgi i¢in bkz. Lutz Kruschwitz/Arnd
Lodowicks/Andreas Loffler, “Zur Bewertung insolvenzbedrohter Unternehmen”, C.65,
S.3, 2005, DBW, 5.222 vd; Eickes, s.75 vd.

77" Eickes, s.50.

78 Joachim Goebel, Glaubigerobstruktion, Gliubigerstimmrecht und Beschlusskontrolle im
Insolvenzverfahren tiber Unternehmen, KTS, 2002, 5.616; Eickes, s.50.

79 Goebel, s.616; Eickes, s.50; Rehinli alacaklilarin ¢ogunlugunun finans sektoérinden,
ozellikle bankalar ve finans kurumlar gibi aktorlerden olustugu goézlemlenmektedir.
Ancak, muflise ait isletmeye hammadde saglayan bir tedarik¢i de rehinli alacakli olabilir.
Ozellikle katma degerli iiriinler {ireten bir sirketin iflas etmesi durumunda, bu tedarikci
icin igletmenin faaliyetlerinin devam etmesi énemli bir ¢ikar olabilir. Zira, alacaklar:
rehin altinda bulunan bu tur alacaklilar, igletmenin tasfiye edilerek piyasadan ¢ekilmesi
yerine, isin devam ettirilmesinin kendileri i¢in daha avantajli olacagim distinebilirler.
Bu sayede, isletme faaliyetlerini siirdirerek kar elde etme olasilig1 daha yiiksek olabilir.
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olasiik dahilindedir.?®* Bu nedenle, rehinli alacaklilarin varligi, alacak
miktarlarinin buyukligia ve tasfiyeye yonelik tutumlari, isletmenin devamina
dair alinacak kararda 6énemli ve belirleyici bir faktordir.

C.IFLAS NEDENLERININ VE EKONOMIK DURUMUN ANALIZI

[cra ve Iflas Kanunu'na gore, iflasin acilmasiyla birlikte hem iflas
dairesinin hem de iflas idaresinin, muflisin iflas sebeplerini ya da iflas 6ncesinde
ve sonrasinda ekonomik durumunu inceleme gibi bir yukamlalikleri
bulunmamaktadir. Bu durum, iflas stirecinin yalnizca miuflisin mallarinin paraya
donustiurilerek tasfiye edilmesiyle ilerlemesine yol agmakta ve herhangi bir 6n
analiz yapilmadan suirecin baslatilmasina neden olmaktadir.

Avusturya Iflas Kanunu'nun 8la maddesinde, iflas idarecisinin géreve
baslamasindan hemen sonra, miflisin ekonomik durumu, 6nceki yoénetimin
faaliyetleri, varliklarin azalmasinin sebepleri, isletmedeki istthdamin tehdit
altinda olup olmadigi, Ug¢iincl kisilere ait sorumluluk beyanlarinin varligi ve
alacaklilarin ¢éziimiine yonelik kritik tim unsurlar hakkinda kesin ve giivenilir
bilgilere ulagmasinin zorunlu oldugu belirtilmistir. Yani iflas idarecisinin
gorevleri arasinda, isletmenin faaliyetlerine devam edip etmeyecegi ya da
yeniden faaliyete gecip gecemeyecegi konusunda bir karar vermek, bu karan
verebilmek icin de muflisin iflas sebeplerini ve ekonomik durumunu incelemek
yer alir.8! Ayrica, gerek duyulmasi halinde, mahkemenin izniyle uzmanlardan
yardim alinmasi gerektigi de bu sorumluluklar arasindadir (§ 81 I0). Kanimizca,
Avusturya Iflas Kanunu'ndaki bu diizenlemelere benzer bir diizenlemenin IiK’da
ihdas edilmesi, iflas siire¢lerinde isletmenin devamina yonelik alinacak kararlarin
daha saglikli ve kesin olmasini saglayarak bu konudaki belirsizliklerin ortadan
kaldirilmasinda etkili olacaktir.

Iflas stirecini sadece bir kayip olarak gérmek yerine, iflas eden tacir igin
yeni bir baglangi¢ firsat1 olarak degerlendirmek de mumkindir.?? Bunun igin
oncelikle iflasa nasil gelindiginin ve bor¢lunun zor duruma diismesine yol agan
hatali kararlarin ayrintili bir sekilde analiz edilmesi gerekmektedir.® iflas, aslinda
bir igletme krizinin zirveye ulasmis halidir ve bu noktada kriz yénetimi araclar
devreye girebilir.# Isletmenin mevcut ekonomik durumu ve kriz belirtileri bu
asamada ele alinmali, kriz ortaminin nedenleri belirlenmelidir.?® Iflasin
sebeplerini ve bu sebeplerin igletmenin gelisimi Gizerindeki etkilerini anlamak,
sadece mevcut durumu degerlendirmekle kalmaz, ayni zamanda gelecekte
benzer krizlerin 6nlenebilmesi icin gerekli tedbirlerin alinmasina da olanak
saglar.86

80  Eickes, s.50.
81 Halmer, s.29.

82 Feldbauer-Durstmuller, s.46; Reto Brunner/Benjamin Rutz/Kevin Templer/Uljana
Figura, Bilanzanalyse zur Erkennung von Unternehmenskrisen, C.64, 2023, ZZZ, 5.369;
Asik/Orug/Tok vd., s.613.

83 Feldbauer-Durstmuller, s.72; Brunner/Rutz/Templer vd., s.370.
84 Feldbauer-Durstmuller, s.72.

85 Feldbauer-Durstmuiller, s.42; Feser, s.59.

86 Brunner/Rutz/Templer vd, s.369-370.
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Ozellikle sirket krizleri genellikle zaman icinde, bir dizi etkenin bir araya
gelmesiyle gelisir ve bu siireg, ciddi bir dizeyde varlik kaybina yol acarak iflasla
sonuclanabilir. Bu nedenle, iflas sirecine giden yolun analiz edilmesi, mevcut
ekonomik verilerin dogru bir sekilde degerlendirilmesi énemlidir.?” Ekonomik
durumu incelemek i¢in, muhasebe ve kontrol mekanizmalarindan elde edilen
nicel veriler ile pazar arastirmalarindan elde edilen nitel veriler gibi farkli analiz
araglar1 kullanilabilir.®® Krizin ortaya ¢ikmasinda etkili olan faktérlerin birden
fazla olabilecegi ve bu faktdrlerin birbirini etkileyip glclendirebilecegi goéz
6ninde bulunduruldugunda, bu karmasik durumu anlamak i¢in butinsel bir
yaklasimin benimsenmesi gereklidir. Dolayisiyla, kriz nedenlerini sadece ayri
ayri ele almak, tim karmagikligi kavrayabilmek icin yetersiz olacaktir.®?

Krizin sebeplerini etkileyen faktorlerin hizli ve etkili bir sekilde analiz
edilmesi, oncelikle krize yol acan en 6nemli etkenlerin belirlenmesine ve bu
etkenlerin gelecekteki olasi etkilerinin degerlendirilmesine yardimci olabilir. 11k
agsamada, cevresel faktorler toplanmali ve bunlarin sirket Gizerindeki etkileri daha
ayrintili bir sekilde incelenmelidir. Ikinci asamada, bu cevresel faktérlerin ve
diger potansiyel kriz nedenlerinin, bor¢lu sirket Uzerindeki etkileri analiz
edilerek degerlendirilmelidir. Uciincii adimda ise, belirlenen etkiler ve kriz
nedenleri, her iki boyutta da - hem mevcut kriz izerindeki etki yogunlugu hem
de gelecekteki etkilerinin potansiyeli - dikkate alinarak iki boyutlu istatiksel bir
veri elde edilebilir.?® Bu grafiksel yaklasim, hangi cevresel etkilesimlerin krizin
ortaya ¢ikmasinda en blytk rolit oynadigini ve bu etkilerin girketin gelecekteki
gelisimi i¢in ne kadar énemli olabilecegini gorsel olarak ortaya koyar. Bu tir bir
analiz, sirketin gelecegi icin en kritik faktorlere odaklanilmasini saglayarak, etkili
bir ¢6zUm stratejisinin olusturulmasina yardimei olabilir.%

87 Brunner/Rutz/Templer vd., s.370; Alman ve Avusturya hukukunda, sirket krizlerinin
sebeplerinin, igletmenin devamlilik karar1 agisindan kritik bir éneme sahip oldugu
vurgulanmaktadir. Bu gorus, "saglikli sirketler istiyoruz; hasta sirketler ise yalmizca
saglikli olan1 daha iyi anlamamiza yardimci olur" seklinde ifade edilmistir. Franz
Findeisen, Aufstieg der Betriebe: der gesunde und der kranke Betrieb, Leipzig, 1932,
$.50; Feldbauer-Durstmiiller, s.75; Bu baglamda, iflas ve icra hukuku cercevesinde, bir
sirketin kriz durumu, yalnmizca o sirketin mevcut durumunu degil, ayn1 zamanda
gelecekteki stirdurilebilirligini de degerlendirmede 6nemli bir referans noktas: teskil
etmektedir.

88 Feldbauer-Durstmiiller, s.75-76; Brunner/Rutz/Templer vd., s.370.

8  Kurt Lichtkoppler/Ulla Reisch, Handbuch Unternehmenssanierung, 1. Auflage, Manz
Verlag, Wien, 2010, s.2 vd; Max Liebig, Reaktivierungsmanagement von Not leidenden
Unternehmen - Sanierungsmog-lichkeiten im Rahmen der Insolvenzordnung, 1.
Auflage, Gabler Verlag, Heilderberg, 2010, s.21 vd; Frank Saur/Heiner Ellebracht,
Fiuhren in schwierigen Zeiten — Tools und Tipps fur Fuhrungs-krifte und Coaches, 1.
Auflage, Springer, Wiesbaden, 2014, 5.23 vd.; Brunner/Rutz/Templer vd, s.370.

90 Lichtkoppler/Reisch, s.34; Liebig, s.23; Brunner/Rutz/Templer vd., s.370-371.

91 Saur/Ellebracht, s.107; Feldbauer-Durstmiiller, s.76; Bircok sirket, gecmiste elde ettigi
buytuk bagarilarin etkisiyle, kiicik problemlerin birikmesinin ve bu problemlerin
zamaninda fark edilmemesinin sonucunda, yillar i¢inde Ustesinden gelemeyecegi kadar
buytik zorluklarla karsilagmaktadir. Bu tiir kurumlarda, basar1 dénemlerinde rehavet
hakim olabilmektedir. Ancak, basariy1 garanti eden kisa yollar bulunmadig: gibi,
basarisizlik ya da iflas stireci de tek bir nedene dayanmaz. Onemli olan, zorluklar ve
riskler biyimeden 6nce bunlarin isaretlerini fark edebilmek, bu riskleri zamaninda
tespit edebilmek ve etkin bir sekilde yonetmektir. Firtina yaklagirken énlem almak ve
kriz yénetimini dogru sekilde uygulamak, firtinanin kasirgaya dénigmesini engellemek
icin en kritik adimdir. Bu yaklagim, sirketlerin siirdiirtilebilirligi i¢in risklerin 6nceden
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Iflas nedenleri ve ekonomik durumun incelenmesi, tek bagina isletmenin
devamlilik karar1 Gizerinde belirleyici bir kriter olusturmaz. Bununla birlikte,
"hayatta kalan" bir sirketin daha o6nce goézden kacan ciddi risk unsurlarinin
mevcut sirketler icin de tehlike olusturabilecegi dikkate alindiginda bu durum,
bir referans noktasi olarak degerlendirilebilir. Bu baglamda, ge¢miste karsilasilan
iflas sebepleri, benzer kosullara sahip diger isletmeler i¢in de uyarici bir nitelik
tastyabilir.9?

Ekonomik analiz, kanaatimize gore yalnizca isletmenin mevcut durumunu
degil, ayn1 zamanda var ise isletmenin bagli oldugu sirketin genel yapisini ve
finansal durumunu da kapsaml sekilde degerlendiren bir stirectir. Bu analiz, iflas
stirecinde isletmenin stirdurtlebilirligini ve gelecekteki potansiyelini dogru bir
sekilde degerlendirebilmek i¢in kritik 6neme sahiptir. Bu sekilde yapilan genel
bir analiz, hem girketin mali yapisini1 hem de stratejik hedeflerini gézler 6ntne
serer. Zira sirket analizinin temel amaci, sirket icindeki mevcut ve heniliz
kullanilmayan potansiyelleri tespit ederek, verimliligi artirmak ve igletmenin
faaliyetlerini stirdirebilmesi icin en kisa siirede uygulanabilir ¢éziimleri hayata
gecirmektir. Bu analiz, iflas stirecinde, sirketin strdiirtlebilirligini saglamak ve
alacaklilarin haklarin1 korumak adina kritik bir adim olup, aynm1 zamanda
isletmenin devaminda sirketin yeniden yapilanma ve iyilestirme stratejilerinin
belirlenmesine de olanak tanir.%

D.VARLIK VE KAZANC DURUMUNUN TESPITI

Borglu tacirin iflasina karar verildikten sonra iflas dairesi, miiflise ait ticari
defterler ile diger tiim kayit ve belgeleri koruma altina almakla yikimlidir (IK
m. 210/2). Bu islem, iflas siirecinin seffaf ve diizenli bir sekilde yurutilmesi
acisindan kritik 6neme sahiptir. Cunka ticari defterler ve belgeler, bor¢clunun
mali durumu ve ticari faaliyetleri hakkinda énemli bilgiler sunar. Bu belgelerin
muhafaza edilmesi, alacaklilarin haklarinin korunmasi ve iflasin dogru bir sekilde
tasfiye edilmesi icin gereklidir.

Muflisin mali durumunu degerlendirebilmek icin iflas dairesi veya
alacaklilarin miuflise ait isletmenin muhasebe verilerine bagvurarak énceki yillara
ait mali tablolar1 inceleyip detayl bir analiz yapmalar1 gerekir. Mevcut durumun
dogru bir sekilde degerlendirilmesi icin gerekirse diizeltme ve eklemelerle
doénem ig¢i bilango ve gelir tablosu (kar-zarar tablosu) olusturulabilir. Eger son
yilik mali tablolarin kalitesi dustikse, verilerin duzeltilmesi gerekebilir; bu
durum hem iflasin sebeplerini hem de sonug¢larin1 anlamak acgisindan énemlidir.
Yillik mali tablonun temel unsurlarindan biri olan bilanco, sirketin varliklarinin
ve sermayesinin anlik durumunu yansitan finansal tablodur.%* Bilan¢onun igerigi
ve smiflandirmasi, vergi mevzuati ve diger yasal diizenlemelerle belirlenmistir.

belirlenmesini ve etkili bir yénetim stratejisi gelistirilmesini gerektirir. Turkiye’de son
zamanlarda meydana gelen iflas nedenleri icin bkz.
https://www.cananduman.com/2019/04/23/neden-iflas-ettiler/ (E.T: 24.12.2024).

92 Feldbauer-Durstmuller, s.75.
98 Baumgartner, s.53 vd; Brunner/Rutz/Templer vd., s.371.
94 Brunner/Rutz/Templer vd., s.372.
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Bilancgo, aktif tarafta kalic1 olarak kullanilan duran varliklar ve kisa vadede
islem gorecek donen varliklara ayrilir.® Duran varliklar, maddi olmayan duran
varliklar (6rnegin ticari marka haklari, lisanslar), maddi duran varliklar (arsa,
makine, ekipman) ve finansal duran varliklardan (hisseler, ortakliklar) olusur.
Doénen varliklar ise, strekli giris ve cikiglar gosteren stoklar (hammaddeler,
mamul ve yart mamul Grunler), alacaklar (mal ve hizmet satiglarindan dogan
alacaklar), kisa vadeli menkul kiymetler, kasa ve banka hesaplarindan olusur.
Pasif tarafta ise sirketin borglari, 6zkaynaklar1 ve diger finansal yuktumlalukleri
yer alir.%

Yillik mali tablodaki verilerden daha anlamh ve kargilastirilabilir bilgiler
elde edebilmek igin cesitli finansal gostergelerin hesaplanmasi 6nerilir.%” Burada
6nemli olan, gostergelerin dogru bir sekilde analiz edilip yorumlanmasidir;
sadece rakamlarin ayrintili hesaplanmasi degil, elde edilen sonugclarin finansal
sagligr anlamada nasil kullanilacagidir.’® Bagar1 ve karlilik gostergeleri, gelir ve
giderlerin izlenmesi ve bunlarin hangi faktoérlerden etkilendiginin incelenmesi
ile saglanabilir. Bu baglamda, isletme performansi analizi yaparak satig
gelirlerinin gelisimi ve bilesimi, ayrica faaliyet kar1 orami gibi gostergeler
degerlendirilebilir.® Ayrica, sabit gider kalemlerinin igletme performansina
etkisini anlamak i¢in personel gider yogunlugu, maliyet yogunlugu ve faiz gider
yogunlugu gibi gostergeler de 6nemli veriler sunabilir.!® Bu tiir analizler,
maliyet diisirme ve verimlilik artirma potansiyellerinin belirlenmesine yardimci1
olur, boylece sirketin iflasta devamliligina iliskin ekonomik durumu daha iyi
anlagilabilir.!o!

E.EKONOMIK FAYDA KRITERI

Iflas siirecinde miiflise ait isletmenin faaliyetlerinin devamma karar
verilebilmesi ic¢in igletmenin varhiklar1 acgisindan faaliyetlerin devaminin
kapatilmasindan neden ekonomik acidan daha avantajli olabilecegi sorusunun
acikliga kavusturulmasi gerekir.102

Ornegin tlke genelinde bulunan magazalan ile hazir giyim tretim
sektorinde faaliyet gosteren bir sirketin faaliyetleri iflas kararinin verilmesi ile
birlikte durdurulursa bunun genis kapsamli etkileri olur. Mevcut siparisler
tamamlanamaz, stoklarindaki Grinler degersiz hale gelir, alacaklilar1 bor¢larini
6demekten imtina eder ve musterilerin sorunlar1 ¢6ziimsiiz kalir. Ayn1 zamanda,
faaliyetlerin durdurulmasi sonucunda sézlesmelerin siklikla ihlal edilmesi ve
calisanlarin, musterilerin ve diger is ortaklarinin tazminat talebinde bulunmalari

9  Brunner/Rutz/Templer vd., 5.372.

9 Qktay Giivemli, “Bilanco ve Gelir Tablosu Bagintilar1 Uzerine Bir Dinamik Tahlil
Denemesi”, 2011, Muhasebe ve Finansman Dergisi, s.2; Brunner/Rutz/Templer vd.,
$.372-373.

97 Guvemli, .3; Brunner/Rutz/Templer vd., s.372.

98 Brunner vd., s.371.

99 Feldbauer-Durstmuller, s.147; Halmer, s.49; Brunner/Rutz/Templer vd., 372.
100 Feldbauer-Durstmuller, s.147; Halmer, s.56.

101 Baumgartner, s.222; Feldbauer-Durstmiiller, s.137.

102 Abegg, 5.127; Sinz, 5.2177; Deixler-Hubner/Klicka, s.606.
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nedeniyle yukimlialikler dizenli olarak artabilir.!% Bu su anlama gelir; bir sirket
iflas karariyla birlikte kapatildiginda, sirketin tim varliklar1 genellikle onarilamaz
bicimde deger kaybeder ve sayisiz is imkami ortadan kalkar.'®* Sonug¢ olarak,
igletmenin veya isletmeye dahil mallarin satist durumunda artik devam degeri'®
elde edilemez, ancak cok daha dusik olan tasfiye degeril® elde edilebilir.l9”
Bahsedilen nedenlerden dolayi, bir igletmenin kapatilmasi, ¢ogu zaman
faaliyetlerin gecici olarak stirdirilmesine kiyasla alacaklilarin daha az tatmin
olmasina neden olur.!%8

Ekonomik fayda kriteri cercevesinde incelenmesi gereken bir diger
6nemli konu, pazar analizinin yapilmasidir. Bu analiz, isletmenin faaliyet
gosterdigi piyasanin dinamiklerini, rekabet kosullarini ve miusteri taleplerini
anlamak acisindan kritik bir rol oynamaktadir. iflas siirecinde, pazarin yapisi ve
gelecekteki egilimler, isletmenin devamlilik karari ve yeniden yapilandirma
stratejileri acisindan belirleyici olabilir. Pazar terimi genis ve ¢ok boyutlu bir
kavram olup, bircok faktér ve piyasa katilimcisinin etkilesimi ile
sekillenmektedir.!® Bu nedenle, pazar analizi iflasta, alacaklilar i¢cin énemsiz bir
gorev olarak degerlendirilemez.!'® Iflas idarecisinin, piyasa dinamiklerini ve bu
dinamiklerin borglu sirket tizerindeki etkilerini dogru bir sekilde anlamasi ve bu
dogrultuda hareket etmesi, siirecin karmasikligini ve inceliklerini géz 6niinde
bulundurmay1 gerektirir.!! Pazar analizi, sirketin faaliyet gosterdigi pazarin
yapisi, musteri talepleri, potansiyel firsatlar ve karsilagilabilecek riskler hakkinda

103 Baumgartner, s.114; Lukas Miuller/]. Gorg Wohl, “Bewilligung der Nachlassstundung mit
dem Ziel der Betriebstbertragung”, C.50, 2020, ZZZ, s.157.

104 Baumgartner, s.78; Miller/Wohl, s.157; Abegg, s.128.

105 {sletmenin devam degeri, isletmenin mevcut faaliyetlerini siirdiirebilme potansiyelini
dikkate alarak hesaplanan degeri ifade eder. Bu deger, isletmenin faaliyetlerinin
kesintiye ugramadan devam etmesi durumunda elde edilecek gelecekteki nakit
akiglarina dayanir. Bu kavram, igletmenin piyasa kosullarina, yonetim kapasitesine ve
diger faktorlere bagli olarak gelecekte kazang¢ saglama yetenegine odaklanir. Ozetle,
isletmenin varliklar1 ve faaliyetleri devam ettikce elde edilebilecek deger anlamina gelir.
Ayrintih bilgi igin bkz. Yildirim Beyazit Onal/Erding Karadeniz/Serkan Yilmaz Kandur,
“Devam Eden Degerin Hesaplanmasi: IMKB’ye Kote Bir Turizm Isletmesi Uzerinde
Uygulama”, C.14, S.2, 2005, C.U. Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi, 5.870 vd.

106 Tasfiye degeri, bir isletmenin faaliyetlerini sona erdirip, varliklarini satma yoluyla elde
edilebilecek toplam degeri ifade eder. Bu deger, isletmenin mevcut varliklarinin (maddi
ve gayri maddi varliklar) paraya cevrilerek satilmasindan elde edilen gelirle belirlenir.
Tasfiye degerinde, igletmenin faaliyetleri ve devamlilig1 géz 6niinde bulundurulmaz;
yalnizca varliklarin paraya déniigsmesi ve borglarin 6denmesi hedeflenir. Tasfiye degeri
genellikle iflas durumunda, isletme kapandiginda veya satildiginda belirlenen degerdir.
Bu deger, isletmenin varliklarinin alacaklilar arasinda paylastirilabilir hale getirilmesi
durumunda ortaya ¢ikar. Ayrintil bilgi i¢in bkz. Mustafa Gézen, “Sirket Degerlemesine
Kurumsal A¢idan Bakis”, C.5, S.2, 2019, Ahi Evran Universitesi Sosyal Bilimler Enstitast
Dergisi, 5.202 vd.

107 Baumgartner, s.111; Abegg, s.128.
108 Muller/Wohl, s.153; Abegg, s.128.

109 Reinhard Grimm /Markus Schuller / Raimund Wilhelmer, Portfoliomanagement in
Unternehmen - Leitfaden fir Manager und Investoren, SpringerGabler Verlag,
Wiesbaden, 2014, s.61; Feldbauer-Durstmiiller, s.137.

110 Grimm/Schuller/Wilhelmer, s.64.
' Grimm/Schuller/Wilhelmer, s.88.
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degerli bilgiler sunabilir.!'? Bu nedenle, pazar arasgtirmasi yaparken odaklanilan
sorunun iyi tanimlanmasi ve dogru bir cercevede daraltilmasi biiyiik 6nem tasir;
aksi takdirde, isletmenin devami i¢cin dogru kararlar almak zorlasabilir.

Iflas siireci cercevesinde pazar analizinin amaci, 6ncelikle bor¢lu sirket icin
gecerli bir pazarin olup olmadiginin tespit edilmesidir.!’® Eger mevcut bir pazar
s6z konusuysa, bu pazarin kosullar1 altinda sirketin faaliyetlerine devam etme
olasiign degerlendirilmelidir.!* Ancak, isletmenin devaminda dahi iflas
idarecisinin roll, bu pazar analizinin sonuglarina dayanarak miflis igin uzun
vadeli pazar stratejileri gelistirmek degil, yalnizca mevcut kosullar dogrultusunda
isletmenin sirdurilebilirligi ve alacaklilarin haklarinin korunmasi adina gerekli
kararlar1 almaktir.1t5

F.MAL VEYA HIZMET SUNMA YETERLILIGI KRITERI

Iflas siirecinde, miiflise ait isletmenin faaliyetlerinin devamina karar
verilebilmesi i¢cin dikkate alinmasi gereken 6nemli bir diger kriter, isletmenin
mal veya hizmet sunma yeterliliginin olup olmadigidir. Bu yeterlilik, sermaye
yeterliligi ile karistirnlmamalidir; cinka bir sirketin ekonomik yetersizlik
nedeniyle borca batik olmasi veya 6deme gicinden yoksun kalmasi, iflasina yol
acacak durumlardir.'® Oysa, bir isletmenin mal veya hizmet sunma yeterliligi,
dogrudan sermaye yeterliligi ile iligkili degildir. Bu nedenle, mal veya hizmet
sunma yeterliligi tespit edilirken, isletmenin faaliyetlerini siirdiirebilmesi icin
operasyonel yeterlilik ve mevcut/muhtemel siparigler dogrultusunda isleyigin
devam edebilirligi goz 6ninde bulundurulmalidir.'V

Mal veya hizmet sunma kriteri belirlenirken g6z o6ntinde tutulmasi
gereken husus, igletmenin veya igletmeye sahip olan sirketin ilgili pazardaki
konumu olmalidir. Borg¢lu sirketin pazardaki konumunun belirlenmesi, 6ncelikle
sirketin kendi durumunun analiz edilmesini gerektirir. Bu siirecte, isletmenin
urettigi mal veya hizmetin degeri, henliz karsilanmamis satis potansiyeli ve
misteri ihtiyaclarinin tespit edilmesi i¢cin 6nemlidir."® Ayrica isletmenin, bagh
oldugu pazarin dinamiklerine daha etkili bir sekilde mudahale edebilmesi i¢in
firmanin imaji, pazardaki bilinirligi, misteri memnuniyeti, toplumsal fayda ve
mevcut musterilerinin sadakati gibi faktérler de dikkate alinmalidir.!’® Bu
unsurlar, o6zellikle iflas siireci gibi zorlayici dénemlerde sirketin pazardaki
rekabet gliciinil ve faaliyetlerinin sirdurilebilirligini degerlendirmede 6nemli
bir rol oynar.

Ayrica, miflise ait igletmenin stratejik veya inovatif mal ve hizmetler
uretmesi, isletmenin strdurilebilirligi agisindan 6nemli bir etken olarak
degerlendirilebilir. Iflas siirecinde, isletmenin sahip oldugu yenilikci yetenekler

112 Feldbauer-Durstmiiller, s.141.

13 Baumgartner, s.107.

14 Baumgartner, s.107.

115 Feldbauer-Durstmuller, s.146-147.

116 Michael C. Frege/ Ulrich Keller/Ernst Riedel, Handbuch Insolvenzrecht, 9.Auflage, C.H
BECK, 2022, Rn. 302-324; Eickes, s.14.

117 Feldbauer-Durstmiiller, s.147-148.
118 Feldbauer-Durstmuller, s.148.
119 Feldbauer-Durstmuller, s.150.
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ve pazara sundugu katma degerli Grtinler, hem rekabet avantaji saglayabilir hem
de faaliyetlerinin devamina yo6nelik olumlu bir temel olusturabilir.

Gunimiuzde, Avrupa ve Amerika Birlesik Devletleri basta olmak Uzere
ulkemizde de bir¢ok girisim (start-up) sirketi bulunmaktadir.’?® Bu sirketlerin
cogu, yenilik¢i ve teknoloji odakli bir temele dayanmaktadir.!?! Yerlesik buyuk
sirketlere kiyasla daha esnek ve inovasyona acik olan bu girisimler, issizlik
sorununa ¢6zim sunma ve ekonomik buyimeye o6nemli katkilar saglama
potansiyeline sahiptir. Ozellikle finansal teknoloji (fintech), kripto varliklar gibi
dijjital yeniliklerin yan sira biyoteknoloji, saglik ve savunma sanayi gibi alanlarda
faaliyet gosteren girisim sirketleri, yalmizca tiilke ekonomisine degil, ayni
zamanda topluma da énemli katkilar sunmaktadir. Bu sirketlerin temel amaci,
genellikle sinirli sermayeye sahip olan kiymetli is fikirlerinin uygun finansmanla
hayata gecmesini saglamaktir.?? Bu dinamik yapi, girisimcilik ekosisteminin
biuyumesine ve ekonomik kalkinmaya katkida bulunmaktadir. Girigim sirketinin
iflas1t durumunda sirket, finansal agidan yetersiz olsa bile biinyesinde barindirdig:
degerli is fikirleri nedeniyle potansiyel olarak sirdurilebilir bir yapiya sahip
olabilir. Yenilik¢i ve teknoloji odakli is fikirleri, sirketin iflas strecinde bile
yatirim almasi agisindan 6nemli bir deger tasiyabilir. Bu sebeple, iflas islemleri
sadece maddi varliklarin degil, ayn1 zamanda sirketin entelektiiel sermayesinin!?®
de dikkate alinarak yuratilmesi gereken karmagik bir stirectir.

F.KURESEL ISLETME ORTAMININ TESPITi

Bir girketin ve baglh isletmelerin genel stratejilerinin belirlenmesinde
temel araglardan biri, sirketin makro ¢evresinin analizidir.!** Bu yaklagim, iflas
hukuku baglaminda da uygulanabilir. iflas stirecinde, miflisin faaliyetlerini
etkileyen makro cevresel faktorlerin belirlenmesi, stratejik kararlarin daha
saglam temellere dayanmasini saglar.'?® Bu analiz, genellikle muflisin dogrudan
etkisi disinda kalan, kuresel ortamda meydana gelen genis capl egilimleri
incelemeyi icerir. Yani, muflisin faaliyet gosterdigi kiiresel baglamin kapsamli bir
sekilde degerlendirilmesi gerekir. Bu tir bir ¢evresel analiz, politik, ekonomik,
sosyo-kultiirel, teknolojik, cevresel etki analiziyle yapilabilir.!?¢6 Bu analiz,
devamina karar verilecek isletmeyi ve varsa bagl oldugu sirketi etkileyebilecek

120 Girigim sirketi (start-up) hakkinda detayl bilgi i¢in bkz. G. Can Akdag, Girisim Sirketi
(Start-Up), On Iki Levha Yayincilik, Istanbul, 2023, 5.9 vd.

121 Akdag, s.2.

122 Akdag, s.10.

123 Entelektiiel sermaye, bir isletmenin sahip oldugu bilgi, deneyim, yetenek, yaraticilik ve
diger entelektiiel varliklarin timina ifade eder. Maddi olmayan bu varliklar, bir
isletmenin deger yaratmasinda 6nemli bir rol oynar ve genellikle finansal tablolarla
dogrudan olgiilemezler. Ancak isletmenin sirdiirilebilir rekabet avantaji, ¢ogu zaman
entelektiiel sermayeye dayanir. Zira entelektiiel sermaye, degere donustiiriilebilen her
tirli bilgiyi kapsar. Bu konuda ayrintilh bilgi igin bkz. Esra Bulgurcu, “Entelektiiel
Sermaye ve Entelektiiel Sermayenin Olg¢iilmesi”, S.3, 2011, Muhasebe ve Vergi
Uygulamalar1 Dergisi, 5.2 vd.

124 Feldbauer-Durstmiiller, s.140; Halmer, s.42.

125 Halmer, s.43.

126 Dietmar Sternad, Strategieentwicklung Kompakt — Eine praxisorientierte Einfihrung,
SpringerGabler, Berlin, 2015, s.13; Halmer, s.43.
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olast egilimleri ve gelismeleri tanimlar, bu egilimlerden hem zorluklar hem de
firsatlar Gretilebilir.'”

Politik ve yasal faktorler, bir bolgenin siyasi durumu, hukuki gelismeler,
vergi politikalari, iggiicii piyasasindaki degisiklikler ve hukukun tstanlagi gibi
unsurlar1 kapsar. Ekonomik faktorler, doviz kurlari, faiz oranlari, ekonomik
buyime, sektdor bagimliliklari, kaynaklarin mevcudiyeti ve nifusun satin alma
glici gibi makro ekonomik verileri igerir. Sosyo-kultiirel faktorler, niifusun
demografik yapisi, toketim aligkanliklari, gelir dagilimi ve toplumsal
degerlerdeki degisimleri kapsar. Ozellikle toplumsal degerlerdeki degisimler,
hizla gelisen ve degisen bir alandir; bu degerler, kisisel tutumlar ve toplumsal
trendler hizla evrim gosterebilir. Teknolojik faktorler, 6zellikle bilgi teknolojileri,
internet ve robot teknolojilerindeki buytk ilerlemeler nedeniyle sirketlerin
karsilagtigt modernlesme baskilarini1 ve sureclerdeki otomasyon artigini igerir.
Son olarak, cevresel faktorler, cevre koruma, enerji tasarrufu, surdirialebilirlik
gibi konularda artan farkindalik ve daha siki dizenlemelerle 6n plana
¢ikmaktadir.128

Kiresel ve cevresel analiz sonucunda, mevcut ve gelecekteki egilimler
dogrultusunda stratejik kararlar almak i¢in temel yonler belirlenebilir. Bu analiz,
miflise ait isletmenin hem mevcut zorluklara hem de firsatlara nasil yanit
verecegini sekillendirirken, ayni1 zamanda iflas stirecindeki kararlarin daha
verimli ve saglam bir temele dayanmasina da katk: saglar.!2°

G.YAKIN iISLETME ORTAMININ TESPITi

Bir igletmenin veya sirketin mikro cevresi, yakin ortamini temsil eder ve
bu cevre, isletmenin/girketin dogrudan etkilesimde bulundugu unsurlar igerir.
Bu kapsamda, pazar talep edenleri, rakipler, tedarik¢iler ve sektériin genel
ozellikleri incelenir. Talep edenlerin analizi, basta gercek ve potansiyel
musterilerin varhgi, ihtiyaglari, satin alma davraniglar1 ve bu davramslardaki
degisimler olmak Uizere bir dizi unsuru kapsar. Isletme/sirket, pazarin hedef
kitlesinin ihtiyag, istek ve arzularina yoénelik pazarlama stratejilerini dogru
sekilde belirleyip politikasin1 buna goére sekillendirerek, iflas siirecine girse bile
satig pazarinda kalmaya devam edebilir.!3°

Rakiplerin  analizi, mevcut ve potansiyel rakiplerin rekabetci
davraniglarini, pazara giris stratejilerini ve pazarda nasil bir tehdit
olusturduklarini belirlemeyi amaclar.!®! Muflise ait isletmenin rekabet edebilmek
ve musteri kayiplarim1 6nleyebilmek icin rakiplerinin avantajlarini ve stratejileri
iyi anlagilmalidir.’®? Tedarikgilerin analizi ise sirketin deger zincirindeki yukari
akigtaki unsurlart inceler. Bu analizde, alternatif tedarikg¢ilerin devreye

127 Sternad, s.18; Halmer, s.43.
128 Feldbauer-Durstmuiller, s.140; Halmer, s.45.
129 Sternad, s.13-14; Halmer, s.45.

180 Christian Homburg, Marketingmanagement: Strategie — Instrumente — Umsetzung —
Unterneh-mensfithrung, 6. Auflage, SpringerGabler, Wiesbaden, 2017, s.480; Halmer,
s.46.

181 Homburg, s.490; Halmer, s.46.
132 Feldbauer-Durstmuller, s.146; Halmer, s.46.
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sokulmasiyla, isletmenin maliyetlerini disiirme ve operasyonel iyilestirmeler
saglama potansiyeli g6z 6ntinde bulundurulmalidir.13?

Pazarin genel oOzellikleri incelenirken, pazarin buyuklugd, gecmisteki
gelisimi ve potansiyel buylime orani dikkate alinir. Eger pazar doygunluga
ulagmigsa, iflas sirecinde olan bir igletmenin bu pazara girmesi veya mevcut
pazar konumunu iyilestirmesi oldukca guglesir.’®* Bu nedenle, mikro cevreyi
analiz etmek icin rekabet analizi ve rakiplerin yogunlugu, yeni tedarikgilerin
pazara giris tehdidi, ikame Urinlerin piyasadaki etkisi, tedarikg¢ilerin pazarlik
gici ve aliclarin pazarhk guci gibi faktorler, rekabetcgi stratejilerin
belirlenmesinde 6nemli araglar olarak kullanilabilir.!®® Bu unsurlar, yalnizca
sirketin rekabet giicinl artirmaya yonelik stratejilerin olusturulmasinda degil,
ayni zamanda iflas stirecinde karsilasilan zorluklarin agilmasi igin etkili ¢6ziim
yollar1 gelistirilmesine de katki saglar. Iflas siirecindeki isletmeler icin, bu
faktorlerin analiz edilmesi, faaliyetlerin stirdurtlebilirligini saglamak ve pazar
konumunu iyilestirmek adina kritik bir éneme sahiptir.136

Miflise ait igletmenin mevcut pazardaki konumunun analiz edilmesi,
pazar icindeki yerini net bir gekilde belirlemeyi saglar.’¥” Bu sirecte, heniz
kargilanmamig satis potansiyelinin ve miusteri ihtiyaclarinin tespit edilmesi
O6nemlidir. Ayrica, mevcut musterilerin memnuniyet diizeyi ve sadakatleri!®® de
degerlendirilmeli; bu unsurlar hem pazardaki firsatlar1 anlamak hem de iflas
stirecinde faaliyetlerin strduirilebilirligini saglamak adina kritik bilgiler sunar.
Bu analiz, sirketin pazarda hangi bosluklar1 doldurabilecegini ve potansiyel
olarak hangi alanlarda rekabetci avantajlar gelistirebilecegini ortaya koyar.!3?

H.ISLETME ORGANIZASYON YAPISININ ANALIZI

Iflas halinde bulunan isletmeye ait muhasebe verilerine dayali nicel
analizlerin yam sira, i¢ yapisinin ve organizasyonunun degerlendirilmesi de
kritik bir 6neme sahiptir.*® Bu tur bir analiz, her ne kadar dogrudan
Olcilemeyen unsurlar icerse de miiflise ait igletmenin i¢ yapisindaki iyilestirme
ve tasarruf potansiyellerini belirlemek icin oldukca degerli bilgiler sunar.'*! Bu
baglamda, isletmenin organizasyon yapisi, slrecleri ve performansinin

183 Homburg, 5.490; Halmer, s.46.

134 Halmer, s.47.

135 Halmer, s.47.

186 Sternard, s.12; Halmer, s.47.

187 Feldbauer-Durstmiiller, s.116 vd; Halmer, s.47.

188 Musteri memnuniyeti ve sadakatinin degerlendirilmesinde, sosyal medya paylagimlar:
ve internet Gizerindeki yorumlar ile musteri geri bildirimlerinden yararlanilabilir. Bu tiir
veriler, sirketin misteri tabaninin sadakatini ve memnuniyetini 6l¢gmek i¢in degerli bir
kaynak olusturur. Iflas sirecinde olan bir sirket igin, gegmisteki misteri odakl
yaklasiminin ve sagladigt memnuniyetin, tedarikgiler, tiketiciler ve diger paydaglar
tarafindan destek bulmasina katki saglamasi mimkuandur. Sirketin gugli bir musteri
iligkileri ge¢misi, iflas durumunda bile ¢evresindeki paydaslarin destegini kazanmasina
yardimci olabilir, bu da stirecin ydnetilmesinde 6nemli bir avantaj sunar.

139 Feldbauer-Durstmuller, s.146; Halmer, s.47.
140 Baumgartner, s.174; Feldbauer-Durstmiiller, s.158; Halmer, s.54.
141 Feldbauer-Durstmuller, s.158; Halmer, s.54.
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ekonomik verimliligi dikkatle incelenmelidir.¥?> Mevcut yapi icindeki hiyerarsi,
departman yapilari, calisanlarin durumu'®, yonetim seviyeleri ve liderlik tarzi
gibi unsurlarin analizi, genellikle verimlilik artiglarina ve maliyet tasarruflarina
yol acabilecek iyilestirmeleri ve yeniden yapilandirma firsatlarini ortaya koyar.'44

Iflas siirecindeki bir isletmenin, organizasyonel yapilarin gbzden
gecirilmesi, yer degisiklikleri, baz1 béliimlerin kapatilmasi veya muflis sirket ise
tizel kisiliginde degisiklik yapilmas: gibi adimlar degerlendirilebilir.'*® Bu tir
degisiklikler, 6zellikle iflas alacaklilarinin ¢ikarlarini gézeten bir ¢6zim olarak,
sirketin faaliyetine devam etmesine ve dahi yeniden yapilanmasina yardimci
olabilir.#6 Sirketin mevcut yapilar1 Gizerinden yapilan degerlendirmelerle, heniiz
kesfedilmemis maliyet tasarruflar1 ve verimlilik artig1 saglanabilir. Operasyonel
hizin artirilmasi, hatalarin azaltilmasi gibi iyilestirmeler saglayabilir. Bu tir bir
stirec iyilestirmesi, sorumlularinin uygun sekilde egitilmesiyle basarili bir sekilde
uygulanabilir ve kalite giivencesine 6nemli bir katki saglayabilir. Bu yaklasim,
miuflis sirketin iflas strecinde daha saglam bir finansal yapiya kavusmasina
yardimci olabilir.¥

LFINANSAL ANALIZ

Finansal analiz, iflas prosediriiniin baslama tarihinden itibaren miuflisin
mevcut mali durumu ve gelecekteki mali gelisimi hakkinda kapsamli bir
degerlendirme sunmay1 hedefler.*® Bu surecte, likidite durumu ile gelir ve
giderlerin belirlenmesi ve planlanmas1 yoluyla isletmenin faaliyetlerini
stirdurebilmesi i¢in gerekli olan sermaye miktar1 ve bu sermayenin nasil temin
edilecegi konusunda genel bir cergeve olusturulmalidir. Bu analiz, hem kisa
vadeli hem de uzun vadeli finansal ihtiyaglarin net bir sekilde ortaya konmasina
yardimci olur ve iflas stirecindeki karar alicilar icin kritik bir rehber islevi
gorar.149

Miiflise ait igletmenin faaliyetlerine devam etme karari, iflas alacaklilarinin
¢ikarlar1 dogrultusunda degerlendirildikten sonra, bu kararin finansal ve

142 Feldbauer-Durstmuller, s.158; Halmer, s.54.

13 {5 sézlesmesinin igverenin iflasiyla sona ermeyecegi hem ig hukuku hem de icra ve iflas
hukuku cercevesinde acikca belirtilmistir. Iflas, is s6zlesmesinin ifasin1 engelleyen bir
durum olarak kabul edilmez ve micbir sebep olusturmaz. IiK'min 198 ve 224.
maddelerinde 6ngoriilen iflas idaresinin se¢im hakki, ayn1 zamanda is s6zlesmesinin
aynen ifasina karar verme yetkisini de icerir; dolayisiyla iflas, is sozlesmesinin feshi
anlamia gelmez. Iflas idaresinin isletmede caliganlarin sézlesmesini devam ettirmeyi
istemesi durumunda, is¢i ¢alismalarina devam edebilir ve masadan tam Ucretini alabilir
(IIK m. 248). Ayrica, is¢i bu licreti almak igin teminat talep edebilir. Dolayisiyla iflasin is
sozlesmesinin sona ermesi anlamina gelmedigini ve ¢alisanin haklarini koruyan bir
cerceve sundugunu gostermektedir. Iflasta isletmenin devamina dair verilen kararda
caligsanlarin durumu da ayrica degerlendirilmesi gereken bir husustur. Bu konuda bkz.
Yarg. 23.HD.,, 01.11.2013, E.2013/4640, K.2013/6729, e-uyar.com, (E.T: 24.12.2024).

144 Feldbauer-Durstmuller, s.158.

145 Feldbauer-Durstmuller, s.158-159; Halmer, s.55.
146 Feldbauer-Durstmuller, s.159; Halmer, s.55.

147 Halmer, s.55.

148 Baumgartner, s.263; Halmer, s.61.

149 Halmer, s.61.
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operasyonel acidan uygulanabilirligi Uzerinde durulmasi gerekir. Bu
degerlendirmede, ilk olarak isletmenin mali yapisi incelenmeli ve faaliyetlerin
sturdurilebilirligi acisindan mevcut durumu g6z o6ninde bulundurulmalidir.
Isletmenin faaliyetlerine devam etmesi, yeni maliyetler ortaya ¢ikaracagi icin bu
ek maliyetlerin, beklenen gelirlerle karsilastirilmasi gereklidir. Ayrica, bu
yaklagimin iflas alacaklilar1 agisindan faydali olup olmadigi, diger bir deyisle
isletmenin kapanmasiyla elde edilecek tasfiye gelirinin, kapanis islemlerinin
maliyetlerinden ne 6l¢tide daha fazla oldugu da dikkate alinmalidir.!5°

Bir isletmenin mali durumunun degerlendirilmesinde likidite ve finansal
planlama en kritik faktorler arasinda yer alir.’®! Likidite analizinde, igsletmenin
faaliyetlerini sturdiirebilmesi igin nakit akisinin saglanip saglanamayacagi
mutlaka incelenmelidir.’®? Kisa vadeli finansal plan, isletmenin faaliyetlerine
devam edebilmesi icin gereken kaynaklarin tespit edilmesine, bu kaynaklarin
nasil temin edilecegine ve kaynaklarin isletme icinde en verimli sekilde nasil
kullanilacagina odaklanir. Bu agamada, yalnizca teorik olanaklar degil, somut ve
mevcut imkanlar da géz éniinde bulundurulmalidir. Isletmenin faaliyetlerini
stirdurebilmesi, buytik 6lciide muflisin mevcut durumu ile i yaptig: kisilerin is
birligi yapma istekliligine baglhdir.!®® Eger faaliyetlerin devam etmesi iflas
alacaklilar1 i¢in ek bir risk olusturmuyorsa, bu yaklasim finansal olarak
uygulanabilir kabul edilir.’®* Bu slreg, isletmenin mali yapist ve alacaklilarin
¢ikarlar1 g6z 6ntne alindiginda, faaliyetlerin devam etmesinin, tasfiye siirecine
kiyasla daha avantajli olup olmadig1 konusunda bir degerlendirme yapilmasini
gerektirir.

Likidite, bir igletmenin finansal sagliginin temel gdstergelerinden biridir!
ve Ozellikle iflas durumunda daha da kritik hale gelir. Zira iflas etmis bir sirkette,
faaliyetlerin stirdurtlebilirligi ve mumkiinse sirketin yeniden yapilandirilmasi
icin likiditenin saglanmasi, sirketin hayatta kalabilmesi acisindan vazgecilmezdir.
Likidite, bir isletmenin mevcut nakit durumu ile gelecekteki tahsilatlarinin, o
donemde yapilmasi gereken 6demelerden daha fazla olmasi anlamina gelir.1%
Bagka bir ifadeyle, likidite, vadesi gelen bor¢lar1 zamaninda 6deme kapasitesine
sahip olup olmadigim1 belirleyen bir finansal durumdur.’” Ayrica paraya
cevrilebilen tiim aktif kaynaklar likidite olarak kabul edilir. Bu kaynagin, tizel ya
da 6zel kisilige ait olmasi likit olma 6zelligini engellemez. Ornegin; ev, dikkan,
arsa gibi taginmazlar ya da bir sirkete ait tahvil ve benzeri menkul kiymetler likit
uranlerdir.1%

150 Baumgartner, s.222; Halmer, s.56.
11 Brunner/Rutz/Templer vd., s.372.

152 Hand Paul Becker, Investition und Finanzierung - Grundlagen der betrieblichen
Finanzwirt-schaft, 4. Auflage Gabler Verlag, Wiesbaden, 2010, s.12; Halmer, s.56.

153 Baumgartner, s.222; Halmer, s.56.
15 Baumgartner, s.222; Becker, s.12; Halmer, s.56.

15 Nigar Alev, “Likidite Riski ve Finansal Performans Iligkisi: Ozel ve Yabanci Sermayeli
Bankalar I¢in Karsilastirmali Bir Analiz”, S.45, 2023, Adiyaman Universitesi Sosyal
Bilimler Enstitist Dergisi, s.602.

156 Alev, 5.602; Brunner/Rutz/Templer vd., s.372.
157 Alev, 5.602; Brunner/Rutz/Templer vd., s.372.
158 Brunner/Rutz/Templer vd, s.372.
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IIK’da "6demelerin aczi" terimi yasal olarak tanimlanmamis olmakla
birlikte, iflas hukuku cercevesinde, bir sirketin yetersiz likiditeye sahip olmasi -
yani mevcut ya da beklenen 6deme aczine diismesi veya asir1 bor¢lanmasi- iflas
surecinde merkezi bir rol oynamaktadir.’®® Bu durumda, sirketin 6demelerini
yerine getirememe durumu, iflasin temel sebeplerinden biri olarak kabul edilir.
IIK’da dizenlenen iflas nedenleri gozetildiginde, borclu sirketin likidite
durumunun yetersizligi, iflas kararina etki eden o6nemli bir faktér olarak
degerlendirilir.

Ozellikle iflas durumundaki sirketlerde, borglarin 6denmesi icin gereken
nakit akisinin saglanamamasi, faaliyetlerin stirdiirilebilmesi agisindan buyuk bir
engel olusturur.!®® Bu baglamda, iflas siirecinde borg¢lu sirketin finansal yapisinin
yeniden degerlendirilmesi ve likidite sorununun c¢oézilmesi, yalnizca sirketin
hayatta kalmas1 degil, aynm1 zamanda alacaklilarin haklarinin korunmasi igin de
kritik 6neme sahiptir.!6!

Likidite, statik bir kavram olmayip dinamik bir stirectir ve yalnizca belirli
bir anda degil, iflas prosediirinin baslangicindan sonrasina kadar siireklilik arz
eden bir unsurdur. Zira miuflise ait igletmenin uzun vadeli surduralebilirligi,
éncelikle bu likiditenin saglanmasi ve gilvence altina alinmasina baghdir. Ilk
asgamada, miuflisin mevcut durumu ve likiditeye dair kapsamli bir
degerlendirmesi yapildiktan sonra, likiditenin giivence altina alinmasi igin
gerekli finansal ve operasyonel tedbirler planlanip uygulanabilir.'62 Bu tedbirler,
sermaye artirimi veya gelir odakl finansal yeniden yapilandirma gibi geleneksel
yontemlerin yani sira, dig finansman kaynaklarina erigsimini kolaylastirmak
amaciyla ortaklar veya Uglncu kisiler tarafindan yapilan nakit 6demeleri, kredi
imkanlar1'®®, devlet destekleri ve yardim programlarindan yararlanmay1 da
icerebilir.164

Bununla birlikte, isletmenin likiditesini artirmak icin stoklarin azaltilmasz,
kullanilmayan varliklarin satilmasi veya kiralanmasi1 gibi stratejik kararlar
alinabilir. Ayrica, muflisin yukiamluliiklerini yerine getirebilmesi i¢cin 6deme
taksitlendirmeleri, bor¢ indirimleri, varlik satiglar1 ve ayni zamanda geri kiralama
(satiy ve kiralama) gibi finansal diuzenlemeler yapilabilir. Bu tar o6nlemler,

159 Brunner/Rutz/Templer vd., 5.373.

160 Halmer, s.57.

161 Feldbauer-Durstmuller, s.154; Halmer, s.57.

162 Becker, s.13; Halmer, s.57; Brunner/Rutz/Templer vd., s.373.

163 iflas durumunda saglanabilecek finansal destek yalmizca geleneksel "para kredisi" ile
sinirli degildir. Ginimuzde, barter sirketleri, isletmelere nakit yerine “barter kredisi”
ad1 altinda alternatif finansman imkanlar1 sunmaktadir. Barter kredisi, belirli bir barter
sirketi tarafindan tanimlanan teminatlar ve sartlar cercevesinde, igletmenin barter ortak
pazarinda mal veya hizmet alimini gerceklestirebilmesi i¢in saglanan bir kredi tartdir.
Bu kredj, sirketin borg¢larini nakit 6deme yerine, barter sistemi tizerinden mal ve hizmet
degisimi yaparak o6deyebilmesini saglar. Barter kredisi, Uyelerin belirli bir deger
karsihiginda borglanabilmesini ve borglarin1  barter sistemiyle yapilandirarak
6deyebilmesini mimkiin kilar. Bu stirecte, barter sirketi, iye isletmeye bir nevi aligverig
yapma yetkisi tanir ve Qiye, bor¢larini mal veya hizmet alimi yoluyla 6deme imkani
bulur. Bu tir bir finansman modeli, iflas ve yeniden yapilandirma stirecinde, nakit akig
sikintida olan isletmeler i¢cin 6nemli bir alternatif sunar. Barter sistemi ve barter kredisi
hakkinda detayl bilgi i¢in bkz. Siileyman Topak, “Bor¢lunun Barter Sistemindeki Hak
ve Alacaklarinin Haczi” C.50, S.1, 2024, Yargitay Dergisi, s.54 vd.

164 Halmer, s.58.
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isletmenin en azindan kisa vadede faaliyetlerini siirdurebilmesi icin likiditeyi
yeniden saglamak ve giivence altina almak amac tagir.!%%

Iflas siirecinde isletmenin faaliyetlerine devam edebilmesi icin finansal
planlamanin olusturulmasi kritik bir unsurdur. Bu agsamada, finansal
planlamanin temel hedefi, isletmenin kisa vadeli likidite ihtiyaclarini karsilayarak
faaliyetlerini sirdiirebilmesidir.!®¢ Iflas siirecinde yapilacak olan finansal
planlama, genellikle en fazla bir yil siireyi kapsar ve esasen nakit akislarina
odaklanir; bu nedenle, bu tir bir planlama, "likidite planlamasi” olarak da
adlandirilabilir.'” Kisa vadeli finansal planlama ile igletmenin faaliyetlerini
surdirebilmesi icin gerekli 6demeler ve bu 6demelerin nasil karsilanacag:
ayrintili bir sekilde belirlenir.'®® Bu strecte, planlama déneminde herhangi bir
anda belirli bir nakit ihtiyac1 ortaya c¢ikarsa, igletmenin likiditesinin tikenmis
olacag1 géz 6ntnde bulundurulur ve yeniden likidite saglanabilmesi icin gerekli
finansal o6nlemler devreye sokulmalidir.'®® Aksi takdirde, isletmenin iflas
siirecinde faaliyetlerine devam etmesi ve mali sUrdirtlebilirligini saglamasi
mimkin olmayacaktir.

Uzun vadeli finansal planlama ise, isletmenin gelecekteki sermaye
ihtiyaglarini tespit etmeyi ve buna uygun uzun vadeli finansman ¢éztmleri
gelistirmeyi amacglar. Bu tir bir planlamanin temel amaci, isletmenin
likiditesinin uzun vadede giivence altina alinmasi ve stirdurtlebilirligi i¢in gerekli
kaynaklarin saglanmasidir.”® Hem kisa vadeli hem de uzun vadeli finansal
planlamanin etkin bir sekilde yapilmasi, iflas siirecinde isletme faaliyetlerinin
devamini saglamanin yani sira, alacaklilarin haklarinin korunmasi i¢in de buyik
onem tagir.

LISLETME FAALIYETININ SONLANDIRILMASI KARARINDA
GOZ ONUNDE BULUNDURULMASI GEREKEN KRITERLER

A.GENEL OLARAK

Calismamizin 6nceki boéliminde, iflas karar1 alindiginda isletmenin
faaliyetlerine devam edip etmeme kararinda dikkate alinmas1 gereken kriterler
uzerinde durulmustur. Bu kriterler, igletmenin kapatilmasi kararini verirken de
kanimizca g6z o6ninde bulundurulmalidir. Ancak bu bélimde, isletmenin
faaliyetlerine devam etmesine yoOnelik belirlenen kriterlerin yani sira, iflas
stirecinde faaliyetlerini strdiren bir isletmenin faaliyetlerinin
sonlandirilmasinda dikkat edilmesi gereken hususlar ele alinacaktir.

165 Becker, s.13; Halmer, s.58.

166 Becker, s.30; Halmer, s.59.

167 Halmer, s.59.

168 Brunner/Rutz/Templer vd, 5.373.

169 Halmer, 5.59; Brunner/Rutz/Templer vd., s.373.

170 Becker, 5.30; Halmer, s.59; Brunner/Rutz/Templer vd., s.373.
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B.KONTROLLU ISLETME KAPATMA

Bir isletmenin, iflas davasinin acildig1 ya da iflas kararinin verildigi tarihte
faaliyetlerine devam etmesi ve hatta acik bulunmasi olasilign miimkiindiir. iflas,
toplumsal algida bir son noktay: ifade etse de Turk hukukunda diuzenlenen iflas
sebeplerine goére bu durum her zaman kesin bir kapanis anlamina gelmez. Bu
nedenle, iflas siireci igerisinde isletmenin faaliyetlerine devam edilmesi, belirli
bir kontrol cercevesinde yurutilen bir isletme kapama kararnn ile
sonlandirilmalidir. Béyle bir durumda, igletmenin faaliyetlerine devam
edilmesinin amacit Oncelikle belirlenmeli, eger isletmenin faaliyetleri
surdurilemezse, tasfiye streci genellikle daha kademeli ve vyikici etkileri
sinirlayan bir bicimde gerceklestirilmelidir.”* Bu yaklasim, hem alacaklilarin
haklarinin korunmasina yardimci olur hem de miflisin mal varliklarinin daha
verimli bir sekilde degerlendirilmesini saglar.

Iflas sirecinde, igletmenin faaliyetlerine kontrollii bir sekilde devam
edilmesi, belirli stratejik hedeflerle yapilabilir. Ornegin, deger kaybetme riski
tasiyan ya da bozulabilir nitelikteki mal ve stoklarin satisi gerceklestirilerek elde
edilen gelir, iflas masasina aktarilabilir. Ayrica, isletmenin kazanch siparisleri
tamamlayarak bu strecten elde edilen gelir de iflasin tasfiye asamasina katki
saglar.”? Bu tar bir faaliyet, isletmenin varliklarinin daha yuksek bir degerle
tasfiye edilmesine olanak tanir. Ayrica, isletmenin ya da varliklarinin daha sonra
yapilacak bir satigindan elde edilecek gelir, iflas stirecinde alacaklilarin haklarinin
daha etkili bir sekilde korunmasina yardimei olabilir. Bu yaklasimlar, hem iflas
stirecinin daha verimli bir gekilde yoénetilmesini saglar hem de borg¢lunun
alacaklilariyla daha uyumlu bir ¢6ziim bulmasina zemin hazirlar.!”

Iflas stirecinde isletmenin diizenli bir bicimde kapatilmasini temin etmek
amaciyla uygun olabilecek bazi1 durumlar asagida 6rneklendirilmigtir.!7*

Bu baglamda, 6rnegin bir pencere fabrikasinin bagh oldugu sirketin
iflasim ele alalim. Muflisin, pencere tiretimi icin gerekli tim makinelere, robotik
dretim hatlarina sahip oldugunu ve o6nceden satin alinmis hammaddelerle
birlikte belirli sipariglerinin bulundugunu varsayalim. iflas siirecinde isletmenin
faaliyetlerine kontrolli bir sekilde devam edilmesi durumunda, mevcut
siparigler, daha az sayida calisanla tamamlanarak, pesin 6deme karsihiginda
musterilere teslim edilebilir. Bu strecten elde edilen gelir ise iflas masasina
aktarilir. Ardindan, igletme kapatilir ve iflas idaresi, yalnizca kalan birkag
hammadde ve makine parkurunun tasfiyesi icin gerekli igslemleri yapar. Bu
yaklasim, hem igletmenin faaliyetlerinin stirdurtlebilirligini saglamak hem de
tasfiye stirecinde elde edilecek geliri maksimize etmek adina etkin bir ¢6zim
olabilir.

Bagka bir 6rnek olarak, muflis bir sirketin birden fazla giyim satis magazasi
ve mevsimsel Urtnler (6rnegin mayo veya kayak kiyafeti) gibi cesitli mallara
sahip oldugunu varsayalim. Eger isletmenin Uretim faaliyetleri devam etmiyor
ve yalnizca mevcut stoklarin tasfiyesi s6z konusuysa, isletmenin kapanmasi
uygun gorulebilir. Ancak faaliyetlerin sirdurilebilmesi halinde, depolarda

17l Knupp, s.5 vd; Abegg, s.135.

172 Abegg, s.135.

173 Abegg, s.135.

174 Somut 6rnekler icin bkz.Abegg, s.136-137.
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bulunan turinler magazalarda son kullanicilara indirimli olarak satilabilir ve bu
satiglardan elde edilen gelir, iflas masasina aktariir. Ardindan, isgletme
faaliyetlerine son verilir ve iflas idaresi, kalan Uranlerin tasfiyesi iglemlerine
odaklanir. Bu yaklagim, hem alacaklilarin haklarinin korunmasina yardimci
olabilir hem de stoklarin iflastaki satisa nazaran deger kaybetmeden daha verimli
bir sekilde degerlendirilmesini saglar.

Bir ingaat sirketinin iflas1i durumunda, muflisin gerekli malzemelere sahip
oldugunu ve ayrica beton, tugla, demir gibi cesitli insaat malzemeleri ile tagseron
hizmetleri (6rnegin duvarcilar, kalip ustalari, ving¢ kiralama) icgin sipariglerin
verildigini ve bunlarin kismen 6dendigini varsayalim. Bu durumda, isletmenin
faaliyetlerine kontrolli bir sekilde devam edilmesi, o6zellikle karli yapim
sdzlesmelerinin tamamlanmasi amaciyla uygun olabilir. Bu s6zlesmeler, alacakli
olan tedarikc¢ilerin destegiyle dahi tamamlanabilir ve elde edilen gelir iflas
masasina aktarilir. Isletme faaliyetleri sonlandirildiktan sonra, iflas idaresi
yalnizca kalan makinelerin ve bazi malzemelerin tasfiyesiyle ilgilenir. Bu
yaklagim, hem s6zlesmelerin yerine getirilmesiyle sirketin finansal durumunun
iyilestirilmesine yardimci olabilir hem de tasfiye siirecinde alacaklilarin
haklarinin daha etkin bir sekilde korunmasini saglar.

Bagka bir 6rnekte ise miuflisin biiyiik bir gida deposuna sahip ve teknolojik
makine parkuruna sahip bulunan merkezi bir unlu mamul {iretim tesisi ve birkag
subesi oldugunu varsayalim. Iflas slirecinde, isletmenin faaliyetlerine kontrolli
bir sekilde devam edilmesi amaciyla, mevcut malzeme stoklar: kullanilarak yeni
unlu mamuller uretilip subelerde satilabilir. Bu sekilde elde edilen gelir ise iflas
masasina aktarilir. Bu siireg, iflas dairesinin veya iflas idaresinin bozulabilir gida
urunlerini aceleyle ve deger kaybi riski altinda tasfiye etmek zorunda kalmasini
engeller. Boylece, isletme faaliyetleri tamamlandiktan sonra, iflas idaresi
isletmeyi kapatabilir ve yalnizca kalan mallarin tasfiyesi ile ilgilenir. Bu yaklagim,
hem igletmenin tasfiyesini daha diizenli hale getirir hem de alacaklilarin
haklarinin en iyi sekilde korunmasini saglar.

C.ISLETMENIN TAMAMININ VEYA BiR BOLUMUNUN SATISI

Iflas stirecinde isletmenin faaliyetlerine devam edilmesi, igletmenin
saglikli bolimiinin veya tamaminin satisi ile de sonlandirilabilir.””? Zira iflasta
isletmenin faaliyetlerine devam edilmesinin temel amaci, 6ncelikle igletmenin
varliklari, borglar1 ve teknik bilgi birikimini gecici bir siireyle giivence altina
alarak korunmasini saglamaktir.”® Bu siire¢, ayn1 zamanda isletmenin veya bir
bolimunin ilerleyen dénemde bir biitin olarak satilabilmesi i¢in uygun bir
zemin olusturmay1 hedefler.””” Bu satis, iflas masasina degerli bir gelir saglamanin
yani sira alacaklilarin haklarin1 daha etkili bir sekilde givence altina alabilir.!7®

Iflas masasindaki varliklarin, genel olarak iflas idaresi tarafindan ayr1 ayr
ve acik artirma yoluyla satilmasi o6ngérilmektedir (IIK m. 241/1). Ancak,
alacaklilarin karar ile iflas idaresi, sirketin tim aktiflerini pazarlik suretiyle de
satma yetkisine sahiptir (IIK m. 241/1). Bununla birlikte, IIK m. 241/2'de

175 Knupp, s.8; Grumder, s.128; Abegg, s.136.
176 Abegg, 5.136.

177 Baumgartner, s.168; Abegg, s.136.

178 Grumder, s.128.
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O6ngoriulen duzenleme uyarinca, ticari ve ekonomik butiinlik tasiyan ya da bir
arada satilmas1 durumunda daha yiiksek bir deger elde edilmesi beklenen mal ve
haklar, birlikte bir butiin olarak satilmalidir. Bu tar bir satigta, isletmenin
strekliligi ve ekonomiye katkisi dikkate alinarak, tim varliklarin bir arada
satilmasi saglanir.

Isvicre iflas hukuku uygulamalarina gore, isletmenin faaliyetlerini
stirdirmesi icin aciliyet gerektiren bir durumda, iflas idaresinin ekonomik agidan
fayda saglayacak bir satig iglemi gerceklestirmesi mumkin goéralmustar.”?
Ornegin, Basel-Stadt denetleme makami, iflas idaresinin, alacaklilar
toplantisindan 6nce agik artirma suretiyle satista elde edilecek net gelirlerin ¢ok
distk olmasi durumunda, isletmenin faaliyetlerinin kesintiye ugramamasi igin
bir mal stokunun tamaminin toplu olarak bir kurtarma sirketine satilmasina onay
vermistir.!80

Isvicre Federal Yiiksek Mahkemesinin bir kararinda'®! ise, eger potansiyel
alict mevcut ticari iliskilerden yararlanma imkanina sahipse ya da mal stokunu,
kiralik milklerle veya is iligkileriyle birlikte devralmak istiyorsa (bu durumda
imtiyazli alacaklarin da kargilanmasi miimkiin olabilmektedir), iflas halindeki bir
isletme veya igletme bolimiinin satilmasi yasal olarak mimkin géralmusgtir.
Ancak, boyle bir satisin alacaklilarin c¢ikarlarina zarar vermemesi igin
gecikmeden gerceklestirilmesi gerektigi ifade edilmistir. Isvicre Icra ve Iiflas
Kanunu’'nun 243. maddesinin 2. fikrasi ¢ercevesinde, iflas durumunda isletmenin
tim varliklarinin, gecikme yasanmadan toplu sekilde satilmasi mumkindir.
Bor¢lunun isletmesi veya bir boélimi, hayatta kalabilir durumda ise ve iflas
islemlerinin basinda potansiyel alicilar mevcutsa, iflas idaresi, igletmeyi gegici bir
sure icin faaliyetlerine devam ettirip, sonrasinda satilmasinmi saglayabilir.’¥2 Bu
yontemle, isletmenin ya da bir kisminin saglikli bir gekilde faaliyetini stiirdirmesi
mumkin hale gelirken, iflas siireci sonunda igletmenin faaliyetlerinin sona
erdirilmesi de saglanabilir.1

SONUG

Iflas siireci, davanin a¢ilmasindan tasfiyenin sona erdigi ana kadar devam
eden buitiinsel bir siirectir. Bu baglamda, tasfiye siirecinin yalnizca iflas kararinin
verilmesinin ardindan miuflise ait mallarin paraya donustiirilmesinden ibaret
oldugu anlayigi, stirecin kapsamini daraltmak anlamina gelir. Oysa iflas siireci,
baslangicindan sonuna kadar alacaklilarin alacaklarini tahsil edebilmesi ve
miflisin mali durumunun dizenlenmesi i¢in kritik bir dizi adimu icerir.

Miiflise ait igletmenin devamina iligkin verilecek karar, iflas stirecinin
ayrilmaz bir pargasidir. Zira iflasta, yalnizca alacaklilarin haklarinin korunmasina
odaklanilmasi yeterli olmayip, ayn1 zamanda miflisin ekonomik olarak yeniden
ayaga kalkabilmesi ve ticari itibarinin iade edilebilme ihtimali de g6z 6ninde

179 Baumgartner, s.166; Abegg, s.137; Markus Vischer, “Unternehmenserwerb aus dem
Konkurs”, S.3, 2002, SZW, s.151- 153.

180 AB BS vom 17. Juni 1994, in: BISchK 1995, 5.22.

181 BGE 131 III 280, E. 2.1 BGer 5A_27/20138 vom 22. Mirz 2018, E. 4; AB BS vom 17. Juni
1994, in: BISchK 1995, s.22.

182 Abegg, 5.137.
183 Abegg, 5.137.
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bulundurulmalidir. Iflas siirecinde, miimkiinse isletmenin faaliyetlerinin devamu,
hem alacaklilarin alacaklarinin daha saglikli bir sekilde tahsil edilmesini
saglayacak hem de miuflisin i§ hayatina yeniden katilmasina firsat taniyacaktir.
Bu yaklagim, iflasin sadece tasfiye strecinden ibaret olmadigi, ayni zamanda
isletmenin surdurilebilirliginin ve miflisin ekonomik iyilesmesinin tesvik
edilmesinin 6nemini de vurgulamaktadir.

Calismamizda vurguladigimiz Uzere, iflas durumunda isletmenin
faaliyetlerinin devami ya da kapatilmasi konusunda karar verebilmek i¢in dogru
ve objektif kriterlerin dikkate alinmasi buyik énem tasimaktadir. Bu baglamda,
alinacak kararlan etkileyebilecek baslica kriterler arasinda; rehinli alacaklilarin
varligi, iflasin sebepleri ile isletmenin iflas 6ncesi ve sonrasi ekonomik
durumunun tespiti, varlik ve kazan¢ durumunun belirlenmesi, isletmenin
faaliyetlerinin devaminda saglanabilecek ekonomik fayda, isletmenin mal veya
hizmet Gretme kapasitesinin siirdarilebilirligi, ktiresel isletme ortaminin tespiti,
yakin igletme ortaminin tespiti, isletme organizasyon yapisinin analizi ve finansal
analiz sayilabilir. Bu unsurlar, isletmenin devaminin alacaklilar ve miuflis
acisindan en verimli secenek olup olmadigini degerlendirirken mutlaka g6z
o6ntinde bulundurulmas: gereken temel faktorlerdir.

Bir igletmenin iflas davasinin agildig: ya da iflas kararinin verildigi tarihte
faaliyetlerine devam etmesi mimkundir. Bu durumda, isletmenin faaliyetlerine
devam edip etmeme karar1 verilirken dikkate alinan kriterlerin, isletmenin
kapatilmasina yonelik kararin verilmesinde de g6z 6ninde bulundurulmasi
gerekmektedir. Bunun yani sira, igletmenin faaliyetlerinin sonlandirilmasinda
dikkate alinmasi gereken bir dizi ek faktdérler bulunmaktadir. Bu baglamda,
oncelikle igletmenin faaliyetlerine devam edilmesinin amaci belirlenmeli ve eger
isletmenin operasyonel olarak surdirilebilirligi kalmamigsa, tasfiye stirecinin
kademeli bir sekilde ve olabildigince vyikict etkilerden kaginilarak
gerceklestirilmesine 6zen gosterilmelidir. Bu cercevede, isletmenin kontroll bir
bicimde kapatilmasi ve mevcutsa, isgletmenin tamaminin veya belirli
boélimlerinin satis1 gibi alternatiflerin degerlendirilmesi 6nemlidir. Béylece, hem
alacaklilarin menfaatleri korunur hem de iflas stirecinin ekonomik ag¢idan daha
verimli bir sekilde tamamlanmasi saglanabilir.

Iflas hukukumuzdaki hiikiimlere goére isletmenin faaliyetlerine devam
edilip edilmeyecegi karari, aslinda gecici bir muhafaza tedbiri olarak
diizenlenmigtir. Ancak, isletmenin faaliyetlerinin ne kadar stireyle devam edecegi
konusundaki belirsizlik, uygulamada c¢esitli sorunlara yol agmaktadir. Ayrica,
isletmenin devamina veya kapatilmasina iligkin kararlar1 veren mekanizmalar
olarak iflas dairesi ve alacaklilar toplanmasi, yasal duzenlemelerde agikga
belirtilmis olsa da bu kararlarin alinirken hangi kriterlerin dikkate alinacagi
konusunda net bir diizenleme yapilmamustir. Bu durum, iflas stirecinde dogru ve
tutarli kararlarin verilmesini zorlagtirmakta ve hukuki belirsizliklere neden
olmaktadair.

Bu belirsizlik ve tutarsizliklarin ortadan kaldirilmasi amaciyla, bor¢lunun
isletmesinin faaliyetlerine devam etmesine veya faaliyetlerinin sonlandirilmasina
iligkin karara dayanak olacak tespitin, iflas davasinda asliye ticaret mahkemesi
tarafindan yapilmasi gerektigi kanaatindeyiz. IIK'nin 159. maddesinde, iflas talebi
lzerine mahkemelerin alacakhlarin menfaatini gézeterek gerekli gordikleri
muhafaza tedbirlerine karar verebilecegi belirtilmistir. Isletmenin faaliyetlerinin
devamina iligkin karar da muhafaza tedbiri olarak degerlendirilebileceginden,
iflas siirecinin etkin ve adil bir sekilde yonetilebilmesi icin, igletmenin agik kalip
kalmamasi ya da faaliyetlerine son verilmesi konusu 6nemli bir asama tegkil

905



etmektedir. Kald1 ki bu karar, yalnizca ekonomik kosullar ve alacaklilarin
menfaatleri dikkate alinarak verilmemelidir; ayn1 zamanda isletmenin durumu,
gelecegi ve operasyonel sirecleri Uzerinde ayrintili bir inceleme yapilmasi
zorunludur. Ilgili kararin almabilmesi icin yapilacak arastirmalar, yalnizca
hukuki bir degerlendirme ile sinirli kalmamali, igletme yonetimi, iktisat ve
muhasebe gibi alanlan da kapsayan kapsamli bir analiz slrecini
gerektirmektedir. Dolayisiyla, mahkemenin iflas karar1 o6ncesinde gerekli
arastirmalarin yapilmasinmi saglayarak, isletmenin faaliyetlerinin devami veya
sonlandirilmasi konusunda saglam bir temele dayanan bir tespitte bulunmasi,
iflas stirecinin butinligint korumak ve alacaklilarin haklarinin giivence altina
alinmasin1 saglamak ag¢isindan daha dogru ve adil bir yaklasim olacaktir. Bu
tespit, iflas tasfiye strecinde iflas dairesi veya alacaklilar tarafindan verilecek
karara da temel olusturacagindan, biiyik bir 6neme sahiptir.

Icra ve Iflas Kanun'undaki mevcut dizenlemelerin, iflas durumunda
isletmenin faaliyetlerinin devami veya kapatilmasina dair uygulamada bazi
zorluklara neden oldugu gozlemlenmektedir. Bu cercevede, 6gretide de hakl
olarak vurgulandig1 tzere'®* iflasta isletmenin faaliyetlerine devam edilmesine
karar verilen (yani faaliyet izni taninan) igletmelerin, hangi sartlar altinda ve
hangi kriterlere gore faaliyetlerine devam edebilecegi konusunda net bir
uygulama cercevesinin belirlenmesi gerektigi kanaatindeyiz. Kanimizca bu tir
bir diizenlemenin, IIK’da dogrudan yer almasi veya bu kapsamda bir yonetmelik
ile ayrintili sekilde diizenlenmesi, uygulamada yasanan belirsizliklerin ortadan
kaldirilmasi ve slrecin daha verimli ve adil bir sekilde islemesi bakimindan
elzemdir.

184 Bori/Bilgic Eroglu, s.22.
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