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Sirket Iyilestirme Projeleri: Isletmecilik Agisindan
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Ozet: Tirkiye'de sermaye sirketleri veya kooperatiflerde, sirket aktiflerinin borglarini
kargllayamamasi durumunda iflas kaginilmazdir. Ancak 2004 yilinda ¢ikarilan bir kanunla iflasin
ertelenmesi mumkiin hale gelmistir. Buna gore iflasinin ertelenmesini isteyen sirket, hukuki
sartlan yerine getirirken mahkemeye inandirict ve ciddi bir iyilestirme projesi de sunmak
zorundadir. Bu galismanin temel amaci, iyilestirme projesinin bir isletmeci g6zu ile nasil ciddi
ve inandirici olacagini tartismaktir. lyilestirme projesi, borca batik bulunan ve iflasi istenmis
sirketin bu durumdan nasil kurtarilacagini dngéren tedbirler iceren, objektif ve somut verilere
dayanan bir mali projedir. iyilestirme projesinin genel olarak mali ve yonetsel tedbirleri icermesi
gerekir. Mali tedbirler sirketin borca batikliktan ¢ikmasini yani bilangosunda aktifinin pasifini
karsilar hale gelmesini saglayacak, dogrudan veya dolayli olarak para girigini 6ngoren
tedbirlerdir. Yeni ortak bulunmasi, ortaklarin sahsi mal varliklarini satmasi veya sirketin yiksek
kér marjl Urtinlere yénelmesi gibi. Yénetsel tedbirler ise dolayl olarak sirkete katki saglayacak
olan ve sirketin iyilesmesini saglayacak muhasebe, finansman veya insan kaynaklari yénetimi
ile ilgili tedbirlerdir. Yonetsel tedbirler sirketin iyilesmesini dolayh olarak saglayan tedbirlerdir.
Bu kapsamda calismada s6z konusu bu tedbirler ayrintili olarak aciklanmistir.
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Abstract: It is inevitable for the capital companies and cooperatives in Turkey to go
bankrupt in case the assets of the company are insufficient to meet the obligations. However,
the law enacted in 2004 has enabled the bankruptcy to be postponed. The company
requesting the adjournment of bankruptcy should not only fulfill the legal requirements but also
present the court a convincing and serious improvement project. The main objective of this
study is to discuss how to prepare such a plan from the point of view of business manager. The
improvement project is a financial project based on objective and solid data which contains
precautionary measures envisaged to rescue the company. In general the project should
incorporate financial and administrative measures. Financial measures include direct and
indirect cash inflows from sources like finding new partners, selling personal assets of existing
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Iflasin Ertelenmesi Stirecinde Sirket lyilestirme Projeleri: Isletmecilik Acisindan Bir Degerlendirme

1. Girig

Yogun rekabetin ve hizli degisimin yasandigi piyasalarda bu gelismelere ayak
uyduramayan igletmelerin kapanmasi veya iflas etmesi kacinilmazdir. Modern yénetim
teorisinde poplilasyon ekolojisi olarak ifade edilen kavram; sistemlerin, 6zel olarak
isletmelerin gevreleriyle iliskilerini ele alr. Cevrelerine uyum saglayamayan
isletmelerin dogal seleksiyona maruz kalacagi aslinda modern ydnetimin getirdigi bir
zorunluluktur. Dolayisiyla, isletmelerin iflas etmeleri kapitalist sistemlerde ve modern
yonetimlerde kacinilmazdir. Ancak igletmelerin kurtariimasina yonelik dnlemler hem
mikro hem de makro seviyede ele alinmasi gereken konulardandir. Yani bir taraftan bir
takim tedbirler alinirken, 6te taraftan da her tirli tedbire ragmen c¢evresine uyum
saglayamayan isletmelerin seleksiyona tabi tutulmasina kacginilmaz olarak bakilacaktir.
Ulkemizde isletmelerin iflas ederek yok olmasini 6nlemeye ydnelik makro seviyede
alinan tedbirlerden biri de iflasin ertelenmesi miiessesesidir. iflasin ertelenmesi
konusu mevzuatimizda Tiirk Ticaret Kanunu'nun 324. ve icra iflas Kanunu'nun 179.
maddeleri ile yer almaktadir. Borca batik duruma gelmis yani aktifleri borglarni
karsilayamayan igletmelere, bazi sartlan yerine getirmeleri halinde, bir yil sire
verilerek durumunu kurtarmasi imkani verilmistir. Kanun kapsaminda iflas noktasina
gelmis sirketler, bu kanundan yararlanmak isterlerse mahkemeye bir iyilestirme
projesi sunmak zorundadirlar. lyilestirme projesi, bilirkisiler araciigi ile mahkeme
tarafindan uygun gorillrse sirkete projesini uygulama firsati verilmektedir. Sirketler,
faaliyetlerini bu proje kapsaminda vyuritmekte ve borca batkliktan c¢lkmaya
calismaktadirlar.

Global krizler, ulusal krizler veya mikro bazda isletmelerin kendi o6zellikleri
nedeniyle yiz ylze geldikleri krizler, son yillarda iflaslari beraberinde getirmektedir. Bu
calisma, borca batik hale gelmenin yaygin hale gelmesi nedeniyle ayrica bir 6nem arz
etmektedir. Bu c¢alismanin amaci iyilestirme projesinin nitelikleri hakkinda bilgi
vermektir. inandirici ve ciddi bir projenin nasil olacagina iliskin aciklamalar bir isletmeci
goziiyle aktarlacaktir. Oncelikle iflasin ertelenmesi hakkinda bilgi verilecek daha sonra
proje ve iyilestirme projesi hakkinda acgiklamalar yapilacaktir.

2. Genel Olarak iflasin Ertelenmesi

isletmeler birtakim amaglar gergeklestirmek igin kurulmakla birlikte, isletmenin
tirl ve amagclan arasinda da anlaml bir iliski bulunmaktadir. Ornegin, kar amaci
gltmeyen igletmeler sosyal fayda amaci guderler ve yonetimlerinde bazi farkhliklar
gorulir. Kér amaci guden igletmelerde ise temelde firma degerinin maksimizasyonu
esastir. Stratejilerini ve hedeflerini olustururlarken dogrudan kéar elde etmeyi veya
musteri tatmini yoluyla karlarini artirmayi hedeflerler. Bir isletmenin kar amaci gutmesi
baska bir konu, kar etmesi ya da edememesi ise baska bir konudur. Bir isletme kar
amaciyla kurulur veya isletilir ancak faaliyetleri sonucu bu isletme zarar da edebilir.
Bunun pek cok gecerli isletme disi veya ici nedenleri olabilir. Ornegin, ekonomik
krizler, teknolojik gerilik, misteri beklentilerinin degdismesi, yogun rekabet, kéti
yOnetim, yetersiz organizasyon yapisi veya asirl organizasyon yapisi zarar etmenin
nedenlerinden sadece bir kagidir. isletmelerin yasamlarinda birkag yil zarar etmesi,
hatta baz zararlarin Ust Uste birkag yil tekrarlamasi gliinimuzde son derece normaldir.
Anormal olan zararin surekliligidir. Kar amaci giiden bir isletme stirekli zarar ediyorsa
ciddi bir takim sorunlarin oldugu ve isletmenin kotl yonetildigi ¢ok aciktir. Bu tir
durumlarda isletmelerin ydneticileri veya sahiplerinin bazi &énlemler almasi
gerekmektedir.

Ne var ki sonradan pek ¢ok onlem alinmis olsa da bazi durumlarda geg kalindig
icin igletmeler iflasa kadar suruklenmektedir. Iflas, bir isletmenin hayatinin son
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noktasini ifade etmektedir. Artik organizma hastaliga yenilmis ve kaginilimaz olarak
O6lmustir. Bu durumda gerek isletme sahiplerinin gerekse yoneticilerinin yapacagi sey
sadece ¢Okusu izlemektir.

iflas noktasina gelmis bir isletme acisindan iflas etmek artik tek ¢ozim degildir.
Turkiye’de 2004 yilinda c¢ikarlan bir kanunla iflas noktasina gelmis bir isletmenin
gerekli sartlan tasidigi takdirde iflasi ertelenebilmektedir. Ancak iflasin ertelenmesi
sirket acisindan mutlak bir kurtulus anlamina gelmemektedir. Bu stirecte iflas eden
sayisiz sirket vardir. iflas erteleme kurumunu borglarini yapilandirmada ve alacaklilar
ile anlasmada olumlu olarak degerlendirebilen sirketler strecten iyileserek
clkabilmektedir.

2001 yiinda ulkemizde yasanan ekonomik krizle birlikte ¢ok sayida isletmenin
iflas etmesi ve istihdamin olumsuz etkilenmesi, sirketleri iflastan koruyacak yeni
dizenlemeler yapilmasini zorunlu kilmistir. Bu nedenle 30 Temmuz 2003 tarihli Resmi
Gazete’de yayinlanan 4949 sayili “icra ve iflas Kanununda Degisiklik Yapilmasina Dair
Kanun’un 50. maddesine gére 9 Haziran 1932 tarihli ve 2004 sayili icra ve iflas
Kanunu'nun iflasi dizenleyen 179. maddesi bashg@i ile birlikte degistirilerek, bu
maddeye 2004 sayih Kanunun 179. maddesinden sonra gelmek U(zere iflasin
ertelenmesi ile ilgili 179/a ve 179/b maddeleri eklenmistir. iflasin ertelenmesi icra ve
iflas Kanunu’nda diizenlenmekle birlikte esas kaynagini Tiirk Ticaret Kanunu’nun 324.
maddesinden almaktadir.

iflasin ertelenmesi ile ilgili diizenlemenin amaci, mali acidan sikintida bulunan ve
iflasi istenmis sirketlere imkanlarinin bulunmasi halinde durumlarini dizeltme firsati
tanimaktir. Boylece sz konusu sirketler igin yeniden Uretim ve istihdam yaratma
imkani taninmis olacaktir (Gengyiirek, 2008). iflasin ertelenmesi durumu sayesinde
gecici bir takim sebeplerle borca batik duruma dismuis sirketler, alacakllarinin
baskisindan kurtularak durumlarini diizeltme olana@i yakalayabileceklerdir. Sirketlerin
durumlarini diizelterek ekonominin gereklerine uygun olarak varliklarini sardrmeleri
hem sdz konusu sirketleri hem de sirketle ticari ya da mali iliski icinde bulunan diger
kisi ve kurumlan iflasin olumsuz sonuglarindan kurtaracaktir. Sirketlerin yarattiklari
istihdam ve odedikleri vergi gibi hususlar dikkate alindiginda bu durumun ulke
ekonomisine de olumlu katkida bulunacagi aciktir (Arslan, 2008, s. 117).

iflasin ertelenmesi, borca batik olan bir sermaye sirketinin durumunu iyilestirme
olanaginin bulunmasi halinde, mahkeme tarafindan kabul edilmis bir iyilestirme
projesiyle iflastan kurtarimasina imkan taninmasi seklinde 6zetlenebilir (Kivang ve
Poyraz, 2009). Ancak, iflasin ertelenmesi icin bazi kosullarin gerceklesmesi
gerekmektedir. Bu kosullar ilgili yasaya goére sekli ve maddi kosullar olarak
gruplandirnlabilir.

Bu kosullardan ilki olan sekli kosullar, yetkili mahkemeye borca batiklik
bildiriminin yapilmasi, iflas erteleme talebinde bulunulmasi ve sirketin bilancosu ile
birlikte iyilestirme projesinin mahkemeye sunulmasidir.

iflasin ertelenmesinin maddi kosullar ise, sirketin borca batik durumda olmasi,
sirketin mali durumunun iyilestirilmesi olanaginin bulunmasi, bu olanagin iyilestirme
projesiyle ortaya konulmasi, projenin ciddi ve inandirici olmasi, bu hususlarin
bilirkisiler tarafindan dogrulanmasi ve sirketin fevkalade mihletten yararlanmamis
olmasidir (Arslan, 2008, s. 118). Sirketin borca batik olmasi demek, piyasa degerleri
ile hesaplanan aktiflerin sirketin borclarini karsilayamamasi demektir. Burada dnemli
olan nokta aktiflerin “buglin satilirsa ka¢ lira eder” mantigi ile degerlendirilmesidir.
Borclarin da glncel olmasi varsa faizlerinin ilave edilmesi gerekir.
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iflasinin ertelenmesini isteyen sirkete mahkeme tedbir karari vererek basina bir
kayyim atayabilir. Eger sirket yoneticileri iglerinin basinda ise bir denet¢i kayyim
atamak daha dogru olacaktir. Denetgi kayyim sirketteki gelismeleri mahkemeye
periyodik olarak rapor eder. Eger sirket veya kooperatif yoneticileri gdérevlerinin
basinda degil ise sirketin tlzel kigiliginin korunmasi amaciyla mahkeme yonetici
kayyim atayabilir. Ydnetici kayyimlar sirketin ydnetilimesinden sorumludur, sirket
sahipleri miidahale edemezler.

Kayyimlar genel olarak denet¢i kayyim olarak atanir. Sirket yonetim kurulu
kararlari kayyim onayindan sonra gecerlilik kazanir. Kayyimlar alacaklilarla gérigsme
yapmaya, anlagsmalar yapmaya, sirketin faal halde bulunmasini saglayacak onlemler
almaya yetkilidir. Ayrica kayyimlar raporlarinda mahkemeye sirketin iyilestirme
projesine uygun davranip davranmadigini da belirtirler.

Bir 6rnek olmasi bakimindan kanunun c¢aktigi 2004 yilindan bu makalenin
yazildigi tarihe kadar Kayseri ilinde toplam olarak 25 civarinda sirket veya kooperatif
iflaslarinin ertelenmesi amaciyla mahkemeye miracaat etmistir.

3. Iyilestirme (iyilesme) Kavrami

lyilestirme kavraminin anlasiimasi, iyilestirme projelerin niteligi hakkinda bilgi
verecektir. Bu bakimdan iyilestirme kavraminin, konu acgisindan tanimlanmasi
gerekmektedir. iyilestirme kavramini anlami itibariyle iki temel yaklagimla ele almak
mumkuandur:

1. Birinci yaklasim kétllesmis bir sistemi daha iyi hale getirmek anlamina gelir.
Kétulesmis bir sistemin daha iyi hale gelmesi de kendi icerisinde iki bdlimde
incelenebilir. Bunlar;

a. Kismi lyilestirme: Bu iyilesme kétiilesmis bir sistemin biraz daha iyi hale
getiriimesi anlamina gelir. Sistem burada koétlilesmeden 6nceki haline henilz
gelmemistir. Mesela higbir rahatsizhgi olmayan saglikh bir insan trafik kazasinda
bilincini kaybedebilir ve felgli hale gelebilir. Bu koétl bir durumdur. Bilinci acilabilir
ancak felglilik hali devam edebilir. Buna kismi iyilesme denilebilir. Eger sirket borca
batikliktan isletmedeki faaliyetleri sonucu degil de ortaklarin mali katkilari neticesinde
veya faaliyet digi gelirlerle borca batikliktan ¢cikmig ise bu sirkete iyilesmistir denilemez.
Cunku burada iyilesmeden kastedilen sey ayni zamanda sirketin faal halde olmasi,
Uretim ve/veya satis yapiyor olmasidir.

b. Tam lyilesme: Kétiilesmis bir sistemin kétii olmadan énceki haline dénmesi
demektir. Yani problem ¢6zllmis ve sistem eski performansina yeniden kavusmustur.
Sirketler agisindan disundldiginde sirketin borca batikliktan ¢ikmasi ve isletmenin
faal bir sekilde galismasi anlamina gelir. Sirket eger faaliyetleri digsinda bazi gelirlerle
veya sermaye girisleri ile borca batikliktan ¢ikmis ise bunun adi iyilesme olmamalidir.
Burada sirket sadece borca batik olmaktan ¢ikmistir. Sirketin iyilesmesi daha uzun bir
sireyi gerektirebilir. Bir dnceki trafik kazasi sonucu felg olan ve bilincini kaybetmis bir
insanin bilincinin acilmasi ve felglilik halinin biterek yeniden eski haline dénmesi bu
iyilesmeye 6rnek olarak verilebilir.

2. Birinci yaklasim koétulesmis bir sistemi daha iyi hale getirmek anlami tasirken
ikinci yaklagim sirketin iyi bir durumdan daha iyi bir duruma getirilmesi anlamini
tasimaktadir. Ancak, iflasin ertelenmesinde bu iyilestirme kastedilmemektedir. Burada
iyilesme kavrami iflasin ertelenmesi acgisindan degerlendiriimektedir. Dolayisiyla
sirketin iyilesmesi ile bilanconun iyilesmesi birbirinden farkli kavramlardir. Bazi
durumlarda bilangonun iyilesmesi sirketin iyilesmesi anlamina gelebilir ancak bu her
zaman boéyle bir durum dogru olmayabilir.
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Gerek doktrinde gerekse Yargitay kararlarinda ise iyilestirme kavrami yerine,
yaygin olarak “iyilesme uUmidi’nden bahsedilmektedir (Atalay, 2007:103). lyilestirme
umidinden kastedilen sirketin iyilesme projesi sayesinde iyilesip iyilesmeyecegidir.

Sirketin bilangcosundaki iyilesme aktif/pasif dengesinin saglanmasi demektir.
Sirket aktiflerinin pasiflerini kargilama orani artarsa, siphesiz bilango lizerinde sirket
iyilesir. Bilancodaki dlizelmenin nedeni, sirkete yeni bir ortak bulunmasi, sirket
ortaklarinin sahsi mal varliklarini satarak bu varliklari sirkete sermaye olarak koymasi,
bazi borglarda iskonto yapilarak miktarin azaltiimasi, bazi borglan sirket ortaklarinin
yakinlarinin Ustlenmesi bilangodaki aktif/pasif dengesini saglayabilir. Ancak bu gibi
durumlarda sirket iyilesmistir denilemez. iyilesme kavrami bunlardan farkl bir anlam
tasir ve sirketin iyilesmesinin temel gostergeleri sunlardir:

e Sirket Uretim ve satisina devam etmektedir,

e Kapasite kullanim orani artmistir,

e Cirosu artis halindedir,

¢ Hammadde ve malzeme tedarik sorunu yoktur,

e Satis sorunu nispeten azalmistir,

e Sirket markasi veya imaji yeniden glvenilir hale gelmistir,
e Teminat mektubu temin edebilmektedir,

e Bankalarla yeniden calisabilmektedir,

e Cek temin edebilmektedir,

e Kiiculmus olsa da satiglarindan kér etmeye baglamistir,

o Sirket kendi karlarini kendisi istedigi alanda kullanabilme yeterliligine sahip
hale gelmistir,

o Ciddi duzeylerde haciz ihtimali ortadan kaldinimgtir,

o Borglar blyuk dl¢ctide 6denmis veya yapilandirilmis ve vadeye baglanmistir,
e istihdam nispeten artmistir,

e Calisanlara Ucretleri 6ddenmektedir,

e Kamu borclar 6denmeye baslanmis veya yapilandiriimigtir,

o Sektorun ozelliklerine gore, sirketin isletme sermayesi ihtiyaci ya tamamen
ortadan kalkmistir ya da ciddi derecede azalmistir,

o Sirketin Ozellikle elektrik, su, havagazi, isgucu gibi giindelik harcamalarini
yapabilme gucl bulunmaktadir.

Yukarida bahsedilen kanun maddesi dgeregi sirketin iyilesmesinde tam
iyilesmenin mi yoksa kismi iyilesmenin de istendigi ¢cok acik degildir. Sirketin borca
batiklik miktarn azalmis olabilir ama iyilesmemis olabilir, hatta sirket borca batikliktan
¢ikmis olabilir ama iyilesmemis olabilir. Bunun degerlendiriimesi Ticaret Mahkemeleri
tarafindan buyuk bir titizlikle yapilmalidir. Goéris alinan bilirkigiler de bu konuda uzman
olmalidir. Aksi takdirde borca batikliktan ¢ikan bir isletme ertesi glin ¢alisamaz hale
gelebilir. Buradan anlasiimasi gereken husus sudur: Bir sirketin iyilesmesi borca
batikliktan c¢ikmasi demek dedildir. Bir isletme 5.000.000 TL’lik toplam borcunun
2.000.000 TL’sini 6demis ve borca batikliktan cikmis olabilir. Geri kalan 3.000.000
TL'lik bor¢ yapilandirimamis ise alacakl sirketin makineleri veya hammaddelerini
haczederek yeniden calisamaz hale getirebilir. lyilesmede bu ihtimalin de ortadan
kalkmis olmasi dikkate alinmalidir. Eger bu dikkate alinmaz ise borcunu henliz tahsil
edememis alacaklilar uzunca bir sire beklemek zorunda kalabilir ve hatta
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alacaklarinin tahsili imkansiz hale bile gelebilir. Bu durum ise sirket alacaklilari
arasindaki esitligi bozar.

lyilestrme  kavrami  hukuki ve ekonomik iyilesme olarak da
siniflandirlabilmektedir. Yukarida bilancodaki iyilesme olarak bahsedilen husus bir
anlamda hukuki iyilesme olarak ifade edilebilir. Sirketin iyilesmesi olarak ifade edilen
husus da ekonomik iyilesme olarak gérulebilir. Kavramlar birbirine benzer durumlari
ifade etmektedir. Burada isletmeci bakis acisi ile hukukgu bakis acisi arasindaki
farkhliktan kaynaklanan bir farklik s6z konusudur.

4. iyilestirme Projesi Kavrami

lyilestirme projesine gegmeden proje kavrami ile ilgili bir tanim yapmak gerekir.
Kavramla ilgili literatirde yapilmis cgesitli tanimlar bulunmaktadir. Juran, projeyi
¢6zumu planlanip, gizelgelenmis bir sorun olarak tanimlamistir. Archibald ise projeyi
“yeni bir Urdn, yeni bir bina, tesis, yeni bir sistem veya spesifik bazi sonuglarin elde
edilmesi icin gerceklestiriimesi gereken toplam slrectir’” seklinde tanimlamistir. Proje
ile ilgili tanimlar genel olarak degerlendirildiginde projenin;

e Bir plan oldugu,
¢ Belirli bir zaman dilimini kapsadigl,

e Spesifik bir soruna ya da sorunlar kiimesine ¢6zim uretmeyi hedefledigi ve
bu hedefin agik¢a tanimlandigl,

¢ Belirli bir maliyetle gerceklestirilebilecegi,

¢ Belirli bir kalite diizeyinde gerceklestiriimek zorunda oldugu,

o Hedeflerine ulagabilmesi igin bir organizasyon yapisinin gerektidi,
e Bir uygulama plani icermesi gerektigi acikga gortlmektedir.

iflasin ertelenmesi kapsaminda hazirlanmasi ve sunulmasi gereken iyilestirme
projesinin de bu kapsamda ele alinmasi gereken bir proje oldugu aciktir. iyilestirme
projesi bir plandir. Plan kisaca gelecedin énceden tahmin edilmesi demektir.
Dolayisiyla iyilestirme projesi gelecege iliskin tahminler olarak ifade edilebilir.

iflasin ertelenmesi talebiyle birlikte bir “iyilestirme projesi’nin mahkemeye
sunulmasi zorunludur. lyilestirme projesi mahkemeye verilmedigi takdirde iflasin
ertelenmesi talebi kural olarak reddedilmektedir (C")ztek, 2005, s. 40). Bu durum icra ve
iflas Kanunu'nun 179. maddesinde yer alan “Su kadar ki, idare ve temsil ile
vazifelendirilmis kimseler ya da alacaklilardan biri, sirket veya kooperatifin mali
durumunun iyilestiriimesinin  mdmkin olduguna dair bir iyilestirme projesini
mahkemeye sunarak iflasin ertelenmesini isteyebilir’ ifadesiyle hikme baglanmistir.

lyilestirme projesi, borca batik bulunan ve iflasi istenmis sirketin bu durumdan
nasil kurtarilacagini dngéren tedbirler iceren, objektif ve somut verilere dayanan bir
mali projedir (Gengtiirk, 2008). lyilestirme projesi, sirketin aktiflerinin arttiriimasi
(sermaye artisi, satis ve karlihk oranlarinin arttirimasi vb.) ve sirket borglarinin
azaltiimasi (bor¢larda indirim, temdit, konkordato vb.) ile ilgili ticari ve hukuki konulari
kapsar (Yilmaz, 2009, s.61).

icra ve iflas Kanunu’nun 179. maddesinde “Mahkeme projeyi ciddi ve inandirici
bulursa, iflasin ertelenmesine karar verir’ ifadesi yer almaktadir. Bu ifadeden
anlasilacagi Uzere iflasin ertelenmesi kararnin temel dayanag iyilestirme projesidir.
Ayni zamanda 179/a maddesine goére iflasin ertelenmesine karar veren mahkeme,
sirketin malvarliginin korunmasi icin gerekli olan her tirli tedbiri iyilestirme projesini de
g6z 6ninde tutarak alacaktir.
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iflasin ertelenmesi sirket yonetimi tarafindan istenebilecegi gibi bir alacakli
tarafindan da talep edilebilir. Talebin bir alacakh tarafindan yapilmasi durumunda da
iyilestirme projesinin yine sirket tarafindan hazirlanmasi gerekmektedir. lyilestirmenin
amaci, ortakhidin bir tlizel kisi olarak varligini devam ettirebilmesinin saglanmasidir.
Yani yukarida da bahsedildigi Uzere ama¢ sadece borca batikigin ortadan
kaldirimasiyla sinirlh degil bunun o6tesinde sirketin istikrarli bir sekilde faaliyetlerini
ekonomik olarak sirdirebilmesini kapsamaktadir. Bu nedenle taahhitler ve
sermayenin artirlmasi gibi sadece borca batikhgi giderici tedbirler yeterli olmayip
isletme yo6netimi ve stratejisi gibi konularda da gerekli dnlemlerin iyilestirme projesinde
yer almasi gerekmektedir (Musaballi, 2009).

lyilestirme projesi iflasin ertelenmesi talebinde mahkemeye sunulan bir plandir.
Sirket ortaklar her tirli sarti dikkate alarak bu projeyi hazirlamalidir. Ancak ekonomik
hayatta sartlar o kadar hizli degismektedir ki her an yeni projeler ortaya
clkabilmektedir. Hi¢c hesapta olmadigi halde birileri sirkete ortak olmayi
digunebilmekte veya hi¢ hesapta olmayan bir mamulin Gretimini yapmasi sirketten
istenebilmektedir. Sirket ortaklarinin iyilestirme projesi cercevesinde hareket etme
zorunlulugu bulunmaktadir. Bu bakimdan ¢ok énemli firsatlar projede yer almadidi igin
kacirilabilecektir. Bunun Onlenmesi icin de sirket ortak ya da yoneticilerine ek
iyilestirme projesi ya da projeleri sunmasi dnerilmektedir.

Bilirkisiler, sirket kayyimlari ve mahkemeler sirketi iyilestirebilecek yeni projelerin
cikabilecegini mutlaka g6z énidnde bulundurmalidirlar. Aksi takdirde ¢ok 6nemli bazi
projeler degerlendirilemeyecektir. Aslinda burada vurgulanmak istenen nokta;
iyilestirme projelerinin  her an degisebilecegi ve vyeni projelerin glindeme
gelebilecegidir.

5. lyilestirme Projesinde Ongériilebilecek Tedbirler

Bir sirketin iyilesebilmesi hi¢ sliphesiz kétilestigi noktadan baslamalidir. Sirketin
kotllestigi hususlar devam ettigi slirece sirketin iyilesmesi glclesecektir. Yani eger
sirketin Uretimini ve satisini yaptigi Uriinler artik piyasada tercih edilmiyorsa, sirket ben
bu mal Uretip satacagim seklinde bir proje ile kurtulamayacaktir. Ayrica
teknolojisindeki eskime nedeniyle ya da kurulus yeri sorunlari nedeniyle borca batik
hale gelmis bir isletmenin de ayni teknoloji ile ve ayni yerde faaliyetlerine devam
ederek kurtulmasi son derece gulc olacaktir. Projelerde bu hususa 6zellikle dikkat
etmek gerekmektedir. iflasin ertelenebilmesi icin mahkemeye sunulan iyilestirme
projesinin ciddi ve inandirici bulunma zorunlulugu vardir. Hakimin igletme bilimine
iliskin ayrninti bilgi sahibi olmasi beklenemeyeceginden burada bilirkisilere dnemli
gorev digmektedir (Atalay, 2003, s. 94). Mahkemenin iflas ertelemesine karar
verebilmesi icin hazirlanan iyilestirme projesinin ciddi ve inandirici oldugu konusunda
bilirkigilerin olumlu goéris bildirmeleri gereklidir.

Bilirkisiler iyilestirme projesi hakkinda sadece kanaat bildirmezler. iyilestirme
projesine gore sirketin borca batikliktan kurtulmasi mimkin gériliyorsa bunun nasil
ve ne kadar slrede mimkin oldugu gerekli maddi hesaplamalarla birlikte ayrintil
olarak mahkeme tarafindan incelemeye elverisli bir sekilde raporlanmalidir (TGremen,
2009).

lyilestirme projesi sadece hukukcular ve mali misavirler tarafindan
hazirlanabilecek bir proje degildir. lyilestirme projesinin sirketin yonetim, satin alma,
Uretim ve satis politikalari, personel yénetimi, yeni finansman kaynaklari, bor¢larin
yeniden yapilandiriimasi gibi birgok konuda acik, anlasilabilir ve hesaplanabilir bilgileri
kapsamasi gerekmektedir. Bu nedenle basta ortaklar ve yénetim olmak tzere sirketin
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finans, Uretim ve pazarlama gibi bélimlerinin de proje hazirlama stirecinde yer almasi
gerekmektedir.

iflasin ertelenmesi kapsaminda sunulacak iyilestirme projelerinde yer almasi
gereken tedbirler temel olarak iki kategoride siniflandirilabilir: Bunlar; mali tedbirler ve
yonetsel tedbirlerdir. Bunlarla ilgili detayh bilgiler agagida sunulmustur.

5.1 Mali Tedbirler

Bu tedbirler veya projeler esas itibariyle sirketin mali yapisini gliclendirmeye ve
borca batikliktan ¢ikarmaya yonelik isletmeye mali katki saglayacak tedbirlerdir. Bu
anlamda iyilestirme projesinde bulunabilecek hususlar sunlardir:

1. Sirket normal Uretim ve/veya satisi devam ederek elde edecegi kérlarla
borclarini 6deyebilir veya isletme sermayesi ihtiyacini karsilayabilir. Burada sirket, iflas
erteleme donemi iginde yillik bazda satis ve kér tahminleri yapabilir. Tahminler birer
yilik periyotlarda olmak Uzere 3-5 yillk olabilir. Bununla ilgili bir 6érnek vermek
gerekirse;

Yillar ve Net Satis Tahminleri Kér Tahminleri
2010 Yih 5.000.000 TL 500.000 TL
2011 Yih 5.700.000 TL 600.000 TL
2012 Yih 6.100.000 TL 620.000 TL

Burada sirketin éntindeki bir yilin dikkate alinacagi unutulmamalidir. CUnku sirket
ac yillik degil, bir yilik dénemler itibariyle iflasinin ertelenmesini talep etmektedir.
Ancak bdyle bir projeksiyon anlamli olabilir. Dolayisiyla bu projeksiyondan sirketin
2010 yiinda normal uretim ve satiglan sonucu 500.000 TL katki saglayacagi
anlasiimaktadir. Béyle bir projenin ciddi ve inandirici olmasi ge¢cmis yillardaki satiglar
ve kar ile uyumlu olmasina baghdir. Yukarndaki érnekte sirketin 2008 yili satislar
1.500.000 TL ve 2009 yih satiglari 1.800.000 TL ise projenin inandiriciigi dusuiktir.
Sirket gelecekle ilgili projeksiyonlarini yaparken gecmis yil verilerini de projesinde
gostermelidir. Gegen yillarin rakamlan ile gelecek yillarin rakamlan arasinda bir
tutarsizlik varsa sirket proje rakaminin inandiricih@ini ilave belgelerle saglamalidir.
Satis ve kér tahminlerinin gercek¢i olmasi projenin inandiricih@ini ve ciddiyetini
artiracaktir.

iflasinin ertelenmesini isteyen sirketle ilgili sektdrde ciddi dedikodular gikacag
burada sirket yonetimince g6z ardi edilmemelidir. Tedarikgiler, musteriler ve ¢alisanlar
ciddi duzeyde rahatsizlik duyacaktir. Bu bakimdan normal ¢alismasiyla bu cirolari nasil
elde edecegi acikca projede belirtiimelidir.

2. Sirket yeni bir ortak almayi duslnebilir. Sirket mahkemeden izin almak
suretiyle yeni bir ortak alabilir. Yeni ortak belirli bir miktar sermaye ile geleceginden
sirkete mali olarak katki saglayabilecektir. Bu katki gerek isletme sermayesi, gerekse
bir borcun Ustlenilmesi veya 6édenmesi seklinde olabilir. Her iki durumda da sirkete
mali bir katki saglanacagi acikca ortadadir. Bu durumda sirket hisselerinin belirli bir
miktari yeni ortaga devredilecektir. Ancak bdyle bir ortaklikla ilgili mutlaka projeye ilave
belgeler eklenmelidir. Sirkete ortak olmayi dislnen kisi bu distncesini somut bir
sekilde ortaya koymalidir. Belirli bir miktar parayl bankada sirket adina bloke etmis
olmasi, belirli bir miktar borcu Ustlendigine veya Ustlenecedine dair bir taahhlitname
vermesi, sirkete ortak olmayi dislindiigliine dair somut bir belge sunmasi projenin
inandincih@ini artiracaktir. Ayni zamanda muhtemel bu ortagin sirkete ne kadarlk bir
mali katki saglayacagi da tim belgelerde acikca belirtiimelidir. Projeye mesela “A

Isletme ve Ekonomi Arastirmalar1 Dergisi
Cilt 1- Say1 3 - 2010
52



M. Ozdevecioglu

sahsi sirketimize ortak olmayi disiinmektedir’ seklinde bir ifade yazmak anlamsizdir.
Ya da “sirketimize yeni ortak veya ortaklar bulacagdiz” seklindeki ifade son derece
ciddiyetsiz ifadelerdir. Ne kadarlik ve kime ait hisselerin, ka¢ TL'den, kime, ne zaman,
hangi sartlarda ve nasil bir 6deme planiyla devredilecedinin acgikga belirtiimesi ve
bununla ilgili bir belgenin eklenmesi projenin inandirici ve ciddi olmasina katki
saglayacaktir. Eklenecek belgelerde mutlaka ortak alinmasi distinilen veya ortak
olmay! diisiinen kisi veya kuruluslarin yetkili kisilerinin imzasi bulunmalidir. imza
yetkisi olduguna dair belge de projeye eklenmelidir.

3. Sirket ortaklan sahsi mal varliklarini satarak karsiliksiz isletmeye sermaye
olarak getirebilir. Bu yontem onemli iyilesme projelerinden biridir. Ortaklarin mal
varliklarinin tamami sirket aktifleri arasinda olmayabilir. Yazlik, bag evi, diikkan, konut,
arsa, tarla vb. gibi tasinir veya tasinmaz mal varliklarinin bir kismini satarak sirkete
sermaye olarak getirebilir. lyilestirme projesine bu anlamda bir taahhiit eklenmesi ve
tapu fotokopilerinin eklenmesi projenin inandiricihi@ini artiracaktir. Ayrica sermaye
katkisinin parasal degeri mutlaka belirtilmelidir. Burada konulan sermayenin karsiliksiz
olmasi 6nemlidir. Aksi takdirde konulan sermaye ortaklara borg yazilacagindan satilan
mal varliginin bir anlami kalmayacaktir.

4. Sirket daha karl baska bir uriin grubuna veya sektére girmeyi disinuyor
olabilir. Rutin faaliyetleri ve satiglari disinda yeni ortaya ¢ikan bu gelisme sirket icin bir
iyilestirme umudu tasiyor olabilir. Mesela zliccaciye isi yapan bir sirket beyaz esya
satisi isine girebilir. Bu durumda sirketin cirosunun artacagi ve daha fazla kar edecegi
disundlebilir. Sirket ortaklarn bununla ilgili iyilestirme projesine mutlaka bahsedilen
iyilestirmeyle ilgili bir belge ve bilgi sundugu takdirde proje ciddiyet kazanacaktir.

5. Sirket bazi masraflarnini azaltarak, Uretim veya satis slirecinde yenilesmeye
giderek maliyetlerini digurebilir. Masraflarin azaltimasi veya maliyetlerin disurilmesi
sirketi daha karli hale getirecektir. Slphesiz ki sirketin tasarruf etmesi de iyilesme
projelerinden bir tanesidir. Ancak burada “bazi masraflarimizi kisacagiz” seklinde bir
ifadeye itibar edilmeyece@i unutulmamaldir. Burada ayrintih agiklamalar yapmak
gerekir. Mesela, “Calisan sayimizi 70’den 65’e indireceg@iz bdylece aylik 5.000 TL
tasarruf edecegiz. Cikaracagimiz personelin goérev yerleri ise su sekildedir: Ambalaj
béliminden iki Kisi, kaynak bdliminden bir Kisi, sekreter bir kisi, temizlik gérevlisi bir
kisi. Bu calisanlarimizin yerine yenilerinin alinmasina gerek yoktur. Temizligi herkes
kendi yapacaktir, Gretimimiz distigu icin kalan ambalajcilar yeterli olacaktir, benzer
sekilde kaynak béliminde de kalan personelimiz yeterli olacaktir. Sekreter yerine de
telesekreterin devreye girmesini disuniyoruz” seklinde ayrintili agiklamalar yazmak
gerekir. Tasarrufun sirket agisindan ne anlama geldigini baskalarinin anlamasi gugtur.
Ciroyu, uretim ve satiglan etkilemeyecek tasarruflarin anlamh olacadi dikkatten uzak
tutulmamaldir.

6. Alacaklilarin bir kisim borc¢larindan vazge¢mesi, alacagindan iskonto yapmasi
da bir iyilestirme projesi olabilir. Sirket pasiflerindeki azalma sirketin borca batikhgini
azaltacagindan kabul edilebilir bir iyilestirme sayilir. Bununla ilgili projeye mutlaka
alacaklinin imza ve kaseli yazisi eklenmelidir.

7. Sirketin kigultulmesi de bir iyilestirme projesi olabilir. Zarar eden birimlerin
kapatilmasi, zarar eden urin hattindaki Uretimin durdurulmasi, magaza ise kat
sayisinin azaltiimasi veya Uretim miktarinin dusurilmesi de iyilestirme projesi olarak
kabul edilebilir. Kapatiimasi veya kulgultilmesi planlanan birimlerle ilgili projeye
ayrintilar yazmak gerekir. Bu birimlerin aylik ya da yillik zararlari ispatlanmall ve
kapatma planinin kar artiracagi ya da zarar azaltacagi acikga gosterilmelidir.
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8. Sirket ortaklarinin yakinlarinin sirkete karsiliksiz sermaye veya tasinmaz
taahhidinde bulunmasi sirket agisindan yararli bir iyilesme imkani saglayabilir.
Projeye bu tir taahhutlerin eklenmesi inandiriciligi artiracaktir.

9. Ortaklarin sirketten alacaklarindan vazgecmesi de iyilestirme projelerinden
biridir. Bilindigi Uzere sirketler cogu zaman ortaklarina bor¢lu durumdadirlar. Ortaklar
cesitli yollarla sirketlerinden alacakl hale gelebilirler. Bu alacaklarindan vazge¢cmesi
6nemli bir iyilestirme projesidir. Bununla ilgili projeye mutlaka ortaklarin karari veya
taahhutnamesi eklenmelidir.

10. Sirket eger Uretim yapiyorsa ve isletme sermayesi yetersizligi varsa kismen
fason Uretim yapabilir. Sirketin tim Gretim birimlerinin fason Uretime tahsis edilmesi
sirketin kurtulmasi icin yeterli olmayabilir. Clnkl fason Uretim, nihayetinde bir tir
kiralama yéntemidir. Sirket tesislerinin buttiintyle kiraya verilmesi sirket kurtulusu igin
yeterli degildir. Burada borca batiklik miktar Gnemli olmakla birlikte sirketin kendisi igin
calismasi esastir. Sirketin kiraya verilmesi veya tesislerin bagka isletmelerin Grlnleri
icin kullaniimasi iyi bir proje degildir. Gegici bir sure icin bdyle bir proje yapilabilir
ancak burada 6nemli olan sirketin kendi Urunlerini Uretmesi ve satmasidir. Bos kalan
kapasitenin degerlendiriimesi agisindan fason Uretim dikkate alinabilir. Mesela igletme
% 40 kapasite ile calisiyor, kendi markasi ile uretim yapiyor ve satiyor olabilir.
Kapasitesinin % 40’in1 fason Uretime ayirabilir. Bdyle bir proje kabul edilebilir bir
projedir.

11. Kisa vadeli borclarin uzun vadeli hale getirilmesi yani borglarn
yapilandiriimasi veya vadeye baglanmasi da sirket acgisindan bir iyilestirmedir. Her ne
kadar borglar 6denmeden pasifin azalmasi miumkin degilse de alacaklilarin baskisini
azaltmasi bakimindan énemlidir. Sirketin alacakhlarinin baskisindan kurtulmasi éninu
acabilir. Bu bakimdan yapilandirma dogrudan degil ama dolayl olarak sirketin
iyilesmesini katki saglayabilir. Mesela iflasin ertelenmesi siirecinde is¢i tazminat
alacaklari i¢in haciz islemlerinin durmamasi sirket acisindan ciddi bir tehdit unsurudur.
Sirketin iscileriyle anlasarak borcunu yapilandirmasi haciz riskini ortadan
kaldirabilecek bu da sirketin biraz daha rahat calismasini saglayacaktir. Tim bu
muhtemel anlagmalarla ilgili mumkuinse belge eklenmesi projenin inandiriciligini
artiracaktir.

12. Sirket Urunlerinin genis bir yelpazeye dagiliyor olmasi durumunda daha karlh
driin veya hizmetlerin tercih edilmesi sirketin iyilesmesine katki saglayacaktir. Bazi
drinlerin kar marj % 3-4 iken bazi Urinlerinki % 35-40 olabilir. Bu durumda
mimkiinse isletme sermayesinin daha karl Urlnlere aktariimasi sirketin kéarini
artiracagindan borca batikliktan ¢ikmak kolaylasacaktir. Sirket, iyilestirme projesinde
bu Urlnlerin kar marijlarini gdsteren maliyet recetelerini ve satis fiyatini gdsteren
belgeleri eklemek zorundadir.

13. Sirketin Uretiminde zorlandigi bazi Grinlerini disanda Urettirmesi de bir proje
olabilir. Yani isletme sermayesi yetersizligi nedeniyle hammadde ve malzeme temin
edemez ise kendi markasi ile Uretim yaptirabilir. Fason olarak yaptirilacak bu imalat
icin isletme sermayesi ihtiyaci olmayabilir. imalat yaptirilan firma bu Griini imal eder
ve iflasi ertelenen sirket de satisi yapabilir. Dolayisiyla sirket isletme sermayesi
sikintisi olsa dahi satisa devam edebilir. Elbette bununla ilgili dosyaya mutlaka belge
eklenmelidir. Bu belgede de yaptirilan imalatin maliyeti, Griniin satis adedi ve fiyati
gibi ayrintilar bulunmalidir.
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5.2. Yonetsel Tedbirler

lyilestirme projesinde yer almasi gereken hususlar sadece mali tedbirler degildir.
Sirketin borca batik gelmesinin temel nedenlerinden biri hi¢ siphesiz yénetim ve
organizasyon sorunlarndir. Sirketin kétli yonetilmesi, planlamanin, organizasyonun ve
uygulamanin basarisiz olmasi sirketleri iflasa suriklemektedir. Bu bakimdan
iyilestirme projesinde alinacak ydnetsel tedbirlerden de bahsetmek gerekir. Bunlardan
en 6nemli olanlan su sekilde siralanabilir:

1. Sirket yonetimi kim tarafindan yapilacaktir. Yoénetici degisiklikleri, 6zellikle de
finansman ydnetiminin kontrol altina alinmasi ydnetsel tedbirlerin basinda gelir.
Uzman bir muhasebeci ve/veya finansmanci, sirketin iyilesmesi yolunda dolayl olarak
katki saglayacaktir. Bu anlamda kimin istihdam edilecegi sakincali degil ise bu
hususun da projeye eklenmesi faydali olacaktir.

2. Sirket organizasyon yapisinin yeniden yapilandinimasi, goérev, yetki ve
sorumluluklarin acgikga belirlenmesi veya degistiriimesi de benzer sekilde ydnetsel
tedbirler arasinda yer almaktadir. Bunlarla ilgili degisiklikleri iceren bir belgenin de
sunulmasi inandiricihgi artiracaktir.

3. Muhasebe yonetiminin etkin hale getirilmesi sirketin iyilesmesine dolayl katki
saglayacaktir. Iflasa slriklenen sirketlerin muhasebe sistemlerinin ve muhasebe
raporlarinin sagliksiz oldugu siklikla gézlenmektedir.

4. Calisanlarla, bayilerle ve tedarikgilerle toplantilar diizenlenmesi ve gelinen
noktanin aktariimasi dolayl olarak sirkete katki saglayacaktr. iflasa siriiklenen ve
iflasi gegici bir sure ertelenen sirketlerin bayileri, tedarikgileri, musterileri, calisanlari
tedirgin olmaktadir. Bir toplantt yapmak bu anlamda dolayli olarak bir katki
saglayacaktir.

5. Sirket ortaklarinin sirketten para cekislerinin sinirlandinimasi, maaslarinin
yeniden dlzenlenmesi, ydnetim kurulu toplantilarinin dizenli olarak yapilmasi,
yonetim kurulunun yetki ve sorumluluklarinin yeniden dizenlenmesi, alinacak
kararlarin yonetim kurulunun onayina sunulmasi ve “tek adam” yoneticiligine son
verilmesi alinacak yénetsel tedbirlerdendir.

6. Sonug ve Degerlendirme

Turkiye'de iflas erteleme slirecine giren veya girmeye hazirlanan ¢ok sayida
sirket bulunmaktadir. Bu sirketler vekilleri araciligi ile Ticaret Mahkemelerine veya bu
mahkemelerin gdrevini yuriten mahkemelere miracaat etmektedirler. Miracaatlarinin
yerinde olmasi kaydiyla mahkemeler de genel olarak bir yil slreyle iflasin
ertelenmesine karar verebilmektedirler. Bu muracaatlarda en 6nemli sorunlardan
birinin iyilestirme projelerinin ciddi ve inandirici olup olmadigidir. Mahkemeler bu
durumun tespiti icin bilirkisilere miracaat etmektedir. Bilindigi Uzere sirketlerin
aktiflerinin pasiflerini karsilayamadigi yani isletme sermayesinin eksiye dulstligu
durumlarda sirketler borca batik hale gelmektedir. Borca batik sirketler isterlerse
dogrudan iflas edebilmekte, isterlerse sartlarini yerine getirmek sartiyla iflaslarinin
ertelenmesini talep edebilmektedirler. iflaslarinin ertelenmesini isteyeceklerse
mahkemeye inandirici ve ciddi bir iyilestirme projesi sunmak zorundadirlar. Bu surecgte
sirketlerin sunacaklar projenin ciddi ve inandirici olmasi icin ise bu projenin bazi
niteliklere sahip olmasi gerekmektedir. Bu ¢alismada kabul edilebilir bir iyilestirme
projesinin bazi niteliklerine deginilmistir.

iflasinin ertelenmesini isteyen sirket veya kooperatif sundugu iyilestirme projesini
hayata gecirmek i¢in ¢alismaldir. Clnk, iflasin yeniden bir yil ertelenebilmesi sirketin
iyilestirme projesini ne derecede hayata gecirebildigi ile yakindan iliskilidir.
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lyilestirme projesi sirketin iyilesmesini ve borca batikliktan cikmasini saglayacak
bir plandir. Bu plan iflas erteleme talebi ile birlikte mahkemeye sunulmakla birlikte yeni
gelismeler veya yeni projelerin ortaya ¢ikmasiyla ek olarak da mahkemeye sunulabilir.
Bu kapsamda sunulan iyilestirme projelerinin inandirci ve ciddi olabilmesi igin
belgelere dayali olmasi gerekir. Sirketin gec¢misinden o6rnekler sunularak proje
desteklenmelidir.

lyilestirme projeleri esas itibariyle iki béliimde tedbirler icerir. Bunlardan birincisi
mali tedbirlerdir. Mali tedbirler sirkete fon girisini ifade eder. Gerek sirketin kendi
calismalarn sonucu gerekse disaridan temin edilecek fonlarin sirkete girisi mali
tedbirler anlamina gelir. Ikinci olarak yer alan yonetsel tedbirler ise dolayli olarak
sirketin iyilesmesine katki saglayacak tedbirlerdir. Bu tedbirler genel olarak sirket
organizasyon yapisinin yeniden organize edilmesi veya yonetici degisikliklerini icerir.
iflasinin ertelenmesini isteyen sirket, mahkemenin uygun gdrecegi siire icerisinde
“iyilestirme projesini” hayata gecirmeye calisir. Suphesizdir ki bu projenin birebir
basarih olmasi dusik ihtimaldedir. Cunku iyilestirme projesi gelecege iliskin bir
projeksiyon ve tahmindir. Bu bakimdan projenin bazi maddelerinin hayata
gecirilememesi genel olarak olumsuz olarak degerlendiriimemelidir. Kaldi ki iflas
surecinde olmayan, kurumsal ve basgaril igsletmeler dahi pek ¢ok kere planlarini hayata
gecirmekte zorlanmaktadir.

lyilestirme projelerini kesinlikle statik bir durum olarak disiinmemek gerekir.
Sirket erteleme dénemi boyunca belki de iyilestirme projesine yazmadigi onlarca farkl
projeyi hayata gecirebilir. Dolayisiyla, bilirkigiler sirketle ilgili kanaatlerini yazarken
sonradan ¢ikmis projeleri de dikkate almaldir.

Son olarak, sirket gerek erteleme doneminde gerekse erteleme karari almadan
mahkemeye ek iyilestirme projesi veya projeleri sunabilir. Cunkil isletmecilik hayat
dinamiktir. Her zaman yeni firsatlar ¢ikabilir. Bu bakimdan erteleme almaya c¢alisan
sirketler veya kooperatifler ek bir proje ile iyilesme ihtimallerini artirabilirler.
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