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OZET

Son zamanlarda diinya genelinde finansal sikint1 ve finansal basarisizlik yasayan
sirketlerin giderek artmasi sirketlerin yasanan sorunlara gore onlem veya Onemler
almasini kaginilmaz hale getirmistir. Bu baglamda sirketlerin yasadiklari finansal sikinti
veya basarisizliktan kaynaklanan etkenlerin belirlenerek sirketlerin iyilestirilmesine
yonelik recete degerinde ortaya konulan yontemlerin biitiinii sirket kurtarma stratejilerini

olusturmaktadir.

Ozellikle Tiirkiye’de konkordato, iflas erteleme ve iflas siireclerinin giiniimiizde
daha ¢ok goriilmesi sirket kurtarma stratejilerini giindeme getirmistir. Finansal sikinti
veya finansal basarisizlik yasayan sirketlerin mevcut sorunlarina gore sunulacak sirket
kurtarma stratejileri; sirketlerde finansal sikinti ve basarisizliga neden olan etkenlerin
dogru bir sekilde tespit edilerek c¢oziimlenmesine yonelik tiim yontem ve olaylar

icerdiginden dolay1 6nemli bir konu haline gelmistir.

Bu calismanin amaci sirket kurtarma stratejilerini aciklamak ve uygulamacilara
sirket kurtarmalariyla ilgili bilgi saglamaktir. Calismada sirket kurtarmalarina iliskin

kurgusal 6rnekler tizerinden muhasebelestirme yapilmustir.

Anahtar Sozciikler: Sirket, Sirket Kurtarma Stratejileri, Muhasebe, Finansal

Basarisizlik, Konkordato, iflas.
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ABSTRACT

Recently, the increasing number of companies experiencing financial distress and
failure around the world has made businesses take precautions to avoid future problems.
In this context, the methods used to help companies in financial distress are referred to as

“rescue strategies”.

In the past few years, businesses in Turkey have been experiencing financial
stress, putting rescue strategies, such as restructuring of debt and bankruptcy on the
national agenda. Finding a solution has become an important issue within Turkey because
companies had not been experiencing these kinds of economic shocks previously. As a
result, several businesses that focus on rescue strategies have been established in the

country.

The aim of this study is to explain the different types of rescue strategies being
offered and to provide the practitioners with information about company rescue. In the
study, fictional examples are used to describe accounting practices used in company

rescues.

Key Words: Company, Turnaround, Accounting, Financial Failure,
Consortium, Bankruptcy.
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GIRIS
Diinyanin kiiresellesmesi ve ekonomilerin gelecekte nasil bir seyir izleyeceginin
saptanmasimin daha gii¢ bir hal almasi, ilerleyen zamanlarda finansal sorunlarla
kargilasma ihtimallerinin artmasina neden olabileceginden dolay1 sirket kurtarma
stratejilerini ekonomide 6nemli bir konuma getirmistir. Sirketlerin bir finansal sikinti
veya finansal basarisizlik yasama durumlarinda mevcut 6nemler iginde uygulanmaya

hazir bir kurtarma stratejisi olmamasi sirketleri konkordato ve iflas siireglerine girmesine

neden olabilmektedir.

Tirkiye’de sayis1 giin gegtikge artan konkordato veya iflas erteleme
stireglerindeki sirketlerin, i¢inde bulunduklari durumlardan genellikle olumsuz bir sekilde
¢ikmasi, yasanan sorunlarin etkenlerine bakilmasi, sebeplerin arastirilmasi ve sirketlerin
yasadigl mevcut sorunlarina gore belirli kurtarma stratejilerinin belirlenmesi geregini

ortaya koymaktadir.

Bu caligma, sirket kurtarma stratejilerinin ve sirket kurtarma stratejilerindeki
muhasebe kayitlarinin anlasilmasina katkida bulunmaya calismaktadir. Calismanin ilk
kisminda sirket kavrami, sirketlerin amaglar1 ve fonksiyonlar1 kapsamli bir sekilde ele
alinmis, Tiirkiye’de yer alan sirket tiirlerine siniflandirilarak yer verilmis ve diinyanin
onde gelen bazi iilkelerin sirket siniflandirmalarinin ne sekilde olduguna dair yer

verilmistir.

Calismanin ikinci kisminda sirket kurtarma kavraminin detayli bir sekilde
aciklanmasina yer verilmis, sirket kurtarma stratejileri kapsamli bir sekilde aciklanarak
sirket kurtarma kavrami ve mevcut sirket kurtarma stratejilerinin tanimlanmasina ve
uygulanma sekillerine yer verilmistir. Sirketlerin karsilastigi finansal sorunlar veya
finansal basarisizlik durumlarinda, i¢inde bulundugu sorunlu siirecte ne tiir bir kurtarma

stratejisi uygulayabilecegi kapsamli bir sekilde ele alinmistir.

Calismanin {iglincii ve son kisminda ise sirket kurtarmalarina yonelik uygulamalar
kurgusal ornek olaylar ele alinarak degerlendirilmis ve muhasebelestirilmistir.
Isletmelerde yasanan sirket kurtarma siireclerinin gizlilik gerekcesiyle agiklanmamasi ve
verilerin sakli tutulmasi nedeniyle sirket kurtarma stratejileri ve muhasebe kayitlarinin

uygulanmasina kurgusal 6rnek tasarimi tizerinden ele alinmistir.



Sirket kurtarma stratejilerinin muhasebelestirme islemleri Muhasebe Sistemi
Uygulama Genel Tebligi’'ne (MSUGT) tabi sirketlere uygun olarak yapilmistir. Ortaya
konulan  Kkurgusal Ornekler birbirinden bagimsiz olarak tasarlanmis  ve

muhasebelestirilmistir.

Kurgusal oOrneklerde sirketlerin iginde bulundugu finansal sorunlar veya
basarisizliklar farkli sekillerde ele alinmis ve sirketlerin iginde bulundugu sorunlu
sireclere gore belirlenen kurtarma stratejileri uygulanarak, uygulanan stratejilere gore

muhasebelestirme kayitlar1 yapilmistir.



BIiRINCI BOLUM
SIRKET KAVRAMI

1.1. Sirket Kavramm

Insanlar ihtiya¢ duyduklar1 birgok seyi karsilayabilmek amaciyla bir arada
bulunma zorunlulugunda kalmislardir.! Thtiyaglarin zamana ve mekana gore degisiklik
gostermesi ve zaman ilerledik¢e artmasi insanlik tarihi boyunca s6z konusu olmustur.
Bunun yaninda zaman ilerledik¢e ekonominin biiylimesi ve niifusun artmasi karsisinda
bireysel isletmelerin ve kiigiik sermayeli sirketlerin, talep karsisinda yetersiz kalmasi,
ilerleyen zamanlarda isletmelerin biiyiimesini ve faaliyet alanlarini genisletmesini ihtiyag
haline getirmistir ve bu ihtiyag ise insanlarin ve ortaya koyulan sermayelerin bir araya
gelmesiyle ortakliklar kurulmasimi saglamistir. Ve bdylece insanlar amaglarina
ulasabilmek ve toplumun ihtiyaclarini karsilayabilmek i¢cin ekonomik ve mali giiglerini
bir araya getirerek biiyiik isletmeler kurmuslardir. Isletmeler ile yoneticiler bu
gelismelerin sonucunda yapisal bakimdan gercek ve tiizel kisilik olmak {izere iki ana
grupta toplanmistir. Iste gercek ve tiizel kisilerin ekonomik ve beyin giiclerini
birlestirerek olusturduklari, yasal ekonomik ve teknik kuruluslara sirket veya ortaklik

denir.2

Bir diger tanimla iki ya da daha fazla girisimcinin ortak bir iktisadi amaca erismek
maksadiyla emeklerini, paralarin1 ve mallarini belirli bir sozlesme ile birlestirerek

meydana getirdigi ortakliga sirket denir.>

Gilinlimiize bakildiginda ise sirket kavrami; tesebbiis, sermaye emegi ve sosyal

birlesmenin sonucunda ortaya ¢ikan bir isletme olarak tanimlanmaktir.*

! Murtaza Kése, “Tarihi Siirecte Sirketler Ve Fonksiyonlar1”, Ekev Akademi Dergisi, S.50, 2012,
ss. 275.

2 Yurdakul Caldag, Sirketler Muhasebesi, Gazi Kitabevi, Ankara, 2001, s. 3.

8 Nurhan Aydm, vd., Finansal Yénetim, Detay Yayincilik, Ankara, 2010, s. 24.

4 Sahin Akinci, “Roma Hukuku’nda Sirket (Societas) Akdi ve Bunun Tiirk Hukuku’na Etkisi,
Selcuk Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, S.1-2, 1996, s. 137.



1.2. Sirketlerin Tarihsel Gelisimi

Ortaklik iliskisinin bir diizenleme ihtiyact haline gelmesi ilk ¢agda MO.20.
Yiizyilda Babilonya’da Hammurabi kanunlarina bakildiginda anlasilmaktadir.® MO.18.
Yiizyilda da Asurlarin Orta Anadolu’da kurmus olduklar1 bir ticaret kolonisinde ortaklik
kavraminin mevcut oldugu ve bu birlesmenin kullanildigi, 1949 yilinda yapilmis olan

kazilarda rastlanan ¢ivi yazili taslardan anlasilmaktadir.®

Roma’da ise eski hukuk zamaninda, bir babanin 6liimiinden sonra bir arada
yasamakta olan aile cocuklari icinde consortium denilen bir miras ortakliginin kuruldugu
goriilmektedir. Roma hukuk sisteminin igeriginde yer almis bu consortium ortaklik
kavraminin mensei addedilerek, aile disinda kalan fertler de consortium’a mallarin idare

edilmesi ve gelistirilmesi amacin1 benimsedikleri kabul olunarak katilabiliyordu.’

Sonralar1 consrotium’lar uygulanamaz héle geldiler ve onlarin yerini konular
acisindan cesitli isimler alan ve rizal akitler grubunda yer alip, tiizel kisilik tasimayan
societas’lara birakmiglardir. Ortagag zamaninda ticari faaliyetlerin ayr1 bir hukuk dalinin
olusumunu getirecek bicimde, Akdeniz’in kiy1 sehirlerinde ve akabinde Kuzey Denizi
kiyilarinda ve ¢esitli fuar sehirlerinde gelistigi bilinmektedir. ® Cenova’da ise 12.
yiizyillda, muhtemelen Roma hukuku societasindan miilhem olmak iizere, imzalarin
tescili islemine de tabii kollektif ortakliga benzer bir ortakligin mevcut oldugu ileri
stiriilmektedir. Yeni ve yakin ¢agda ¢ok ortakli sirketlerin izlerine 15 ve 16’nc1 asirlarda
Italya’da rastlanmakla birlikte ilk &nciileri 17 nci asirda Hollanda, Ingiltere ve Fransa’da
kurulan miistemleke kumpanyalari sayilir. Mesela 1594 yilinda Dogu Hint Adalar’inda
ticaret yapma amaci ile kurulan Companij Werre ile yine ayni amagla 1602’de kurulan
Dutch East india sirketi veya 1600 tarihli Ingiliz East India sirketi bunlarin basinda

gelmektedir.®

Sirketler hem ticaret yaparak zenginlesirken, hem de bagli olduklar1 devletin bir
kolu gibi ¢alismislardir. Bu ortakliklar Ingiliz imparatorlugu tarihinde 6nemli bir yer

tutmustur. Ayn1 zamanda bunlar ilk ¢ok ortakli sirketlerin onciileri oldugundan dolay1

SKOSE, a.g.m,, s. 275.

® Reha Poroy vd., Ortaklik/ar ve Kooperatifler Hukuku, Vedat Kitapgilik, 2010, s. 4.
"PORQY vd., a.g.m. s. 4.

8 CALDAG, a.g.e., s. 4.

9KOSE, a.g.m. s. 276.



devletten izin almislar ve aldiklar1 bu izin daha ziyade belli sahalardaki dis ticarette devlet
yardimi ile tekel (monopol) saglamak yoniinde belirmistir. Ayrica ilk sirketler
sorumlulugunu sinirlama amacinin disinda hareket etmis, sermaye toplanmasini temin
etme ve rekabeti ortadan kaldirmak amaci ile bir somiirii araci olarak kurulmuslardir.
Sirketler 17. ve 18. yiizyillar siiresince Amerika ve Asya’nin kesfiyle birlikte
sOmiirgelestirilmesi ve yonetilmesi bakimindan ciddi roller {istlendi. Deniz asir1 ticaret
ile ilgilenen sirketlerin yiiksek kazang elde etmeleri, bu sirketlerde mesuliyeti
sinirlamanin miimkiin olmas1 neticesinde olmustur. Bunun neticesinde sanayide ve ticaret
hayatinda meydana gelen degisiklikler ile birlikte c¢ok ortakli sirketler gelisme

asamalarin1 gegirerek giiniimiizdeki sekillerine ulasmislardir.*
1.3. Sirketlerin Amaclari

Tiim isletmelerin toplum i¢inde bir varolus amac1 vardir. Isletmeler belirledikleri
vizyon ve misyon cercevesinde hareket ederek amag¢ veya amaclari gercgeklestirerek
yasamlarini siirdiiriirler. Amagclar, sirketlerin amag¢ veya projelerine yol gostermekle
birlikte misyon ve hedeflerine ne derecede ulastigini yonetim takimina bildiren arag

gdrevini yerine getirirler.'!

Bir sirketin amaclar1 temel olarak ekonomik amaglar ve sosyal amaglar olmak
tizere iki ana grupta siniflanir. Temel ekonomik amaglar faaliyetleri stirdiirerek en uygun
kara odaklanirken, sosyal amaglarsa isletme faaliyetlerini etkileyen cikar veya baski

gruplarinin beklentileriyle alakalidir.
1.3.1. Ekonomik Amaclar

Ekonomik amaglar, bir isletmenin davranis ve faaliyetleri tizerinde birinci derece
etkili olan amaglardir.*? Genel olarak ekonomik amaglari, birbiri icine girmis bir sekilde

karlilik, biiyiime ve siireklilik olarak belirlenebilir.'3
o Karhhk

Ekonomik amagclarmin ilkini olusturan unsur kardir. Isletmelerin faaliyetlerini

devam ettirmesi, varligini siirdiirebilmesi ve topluma kendi alanlar1 disinda sectikleri

O KOSE, a.g.m. s. 276.

1 Erol Eren, Yénetim ve Organizasyon, Beta Basim Yayim, Istanbul, 2003, s. 67.
12 DINCER, FIDAN, a.g.e. s. 62.

13 EREN, a.g.e. s. 71.



konularda (6rnegin, bir gida isletmesinin bir okula bilgisayar bagisinda bulunmasi gibi)
hizmet edebilmeleri i¢in kar elde etme amacina ulagsmalar1 gerekmektedir. Eger ki bir
isletme zarar ediyorsa o isletmenin ne topluma hizmet edebilir, ne de varliginm

stirdiirebilir. ™

° Biiviime ve Stireklilik

Isletmelerin varligini siirdiirebilmesi ve siirec icerisinde biiyiimesi de énemli bir
isletme amac1 olmaktadir. Isletmeler siiregler icerisinde her zaman varhigini tehdit eden
sayisiz tehlikelerle dolu bir iktisadi ¢evrenin olusturdugu piyasada faaliyet gosterir; bu
cevrede yasanan biiylik degisimlerin kosullarina ayak uydurarak varligini siirdlirmesi ve
biiyiiyerek gelismesi gerekmektedir.!® Zamanla iktisadi cevreye entegre olan teknolojik
gelismeler de sirketlerin biiyiime ve varligimi siirdiirmesi adina 6nem kazanmustir.
Isletmelerin bulundugu sektore gore giiniimiiz teknolojik imkanlarmnin sagladigi gerekli
techizat ve alt yapiyr1 kullanarak faaliyetlerini silirdiirmesi biiylime ve siireklilik

amaglarina hizmet etmektedir.
1.3.2. Sosyal Amaclar

Bir 6nceki baslikta belirtilen ve birbiriyle her zaman iliski i¢erisinde olan bu temel
amaglar isletmelerin ekonomik amaglarin1 olusturmaktadir. Isletmeler s6z konusu
amaglar1 gerceklestirdikleri siirece hem gelisimlerini saglayabilir, hem de toplumla
saglikl bir iligki kurulabilirler. Sadece bir alana odaklanmak ve yalniz kar en iist diizeye
cikarmay1 hedeflemek isletmeleri toplumdan soyutlanmasina yol agar ve bu durumda
ilerleyen siireclerde isletmenin siirekliliginin tehlikeye diismesi soz konusu
olabilmektedir. Isletmelerin s6z konusu ekonomik amaglarini gergeklestirilebilmesi igin

sosyal amagclar1 da dikkate alarak hareket etmesi gerekmektedir.

Isletmelerin sosyal sorumlulugu da modern isletmecilikte giderek dnem kazanan
amaglardan biri olmaktadir.® Isletmelerin sosyal amaglari, isletmelerin i¢ veya dis

cevresinin baskilarindan dolay1 kaynaklanmaktadir!’:

14 Miimin Ertiirk, Isletme Biliminin Temel Ilkeleri, Beta Basim Yayim, Istanbul, 2000, s. 25.

15 fsmet Mucuk, Modern Isletmecilik, Tiirkmen Kitabevi, Istanbul, 2008, s. 30.

18 MUCUK, a.g.e., s. 28.

1 Selguk Kurt, Halka Acik Isletmelerden Muhasebe Hile Ornekleri Ve Coziim Onerileri, Trakya
Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Yayimlanmanus Yiiksek Lisans Tezi, Edirne, 2013, s. 9.



- Isletme icinden kaynaklanan amagclar, isletmelerin mevcut sahipleri ve calisan

personelin kisisel degerleriyle alakalidir.

- Isletme disindan kaynaklanan amaglar ise, miisterilerin arzu ve isteklerini yerine
getirmeye ve isletmelerin toplumda kendisini kabul ettirme, ¢evreye duyarl bir isletme
profili, toplumun gesitli kurumlart ve bireyleri ile iyi iliskiler i¢inde bulunmasini

kapsamaktadir.
1.4. Sirketlerin Fonksiyonlari
1.4.1. Yonetim

Isletmelerin hedeflerine ulasabilmesi icin gereksinim duydugu kaynaklari en iyi
sekilde kullanabilmesi gerekmektedir. Isletmelerin elindeki kaynaklar1 en iyi sekilde
kullanabilmesi ~ amaciyla  yapilan  ¢alismalarin  biitinii  yonetim  olarak
adlandirilmaktadir. *® Yonetim, belirli amaglara ulasmak igin baskalarnin is birligini

kullanma eylemidir.*®

Dogal kaynaklari kit olan iilkeler yonetim fonksiyonu sayesinde, zenginlik ve
refaha ulasabilmektedir. Bu durumun tam tersi olarak zengin ve dogal kaynaklari
olmasina ragmen bunlar1 degerlendiremeyen iilkeler de mevcuttur.?’ Bundan dolayidir ki
yonetim fonksiyonu, isletmelerin hali hazirda bulunan kaynaklarla en iyi sekilde

yOnetilmesi i¢in var olan bir olgudur.
1.4.2. Tedarik

Insanlarin ihtiyaglarini karsilamak {izere mal veya hizmet iiretiminde bulunan ve
tiretim faktorlerini ayni c¢ati altinda toplayan isletmeler, kurulus asamasinda ve imalat
sireglerinde tretim faktorlerini tedarik etmek zorunda oldugundan dolayr tedarik
kavramimin isletmeler acisindan bir baska fonksiyon olarak degerlendirilmesi

gerekmektedir.?

Tedarik fonksiyonu, bir isletmenin {iretim gerceklestirebilmesi i¢in ihtiyac olan

dretim faktorlerinin saglanmasimi ve {iretim yapabilme ortammin saglanmasinm

18 Ali Ceylan, Isletmelerde Finansal Yonetim, Ekin Kitabevi, Istanbul, 2003, s. 22.

19 Ali Akdemir, Isletmeciligin Temel Bilgileri, Ekim Basim Yayim, Bursa, 2012, s. 140.

2 MUCUK, a.g.e., s. 128.

2! Dilek Coskun, Finansal Bilgi Sisteminin Isletme Fonksiyonlart Uzerine Etkisi: Aydin Ili Ornegi,
Siileyman Demirel Universitesi, Sosyal Bilimler Enstitiisii, Yayimlanmamis Yiiksek Lisans Tezi, Isparta,
2010, s. 54.



kapsamaktadir. Uretimden ayirt edilmesi tam olarak miimkiin olmayan tedarik kavrami
genel olarak hammadde, malzeme ve yari mamuller ile iligkilidir. Tedarik kavrami
tretimin hem kalitesine hem de fiyatina dogrudan etkisi olan ve ihtiya¢ olundugu
zamanda tedarik edilmedigi takdirde is kayiplarinin olusmasina yol agan hammadde ve
yart mamullerin, isletmeler i¢in ihtiya¢ olundugu zamanda tedarik edilmesi anlamina
gelmektedir. Bu agidan da tedarik fonksiyonunun aslinda ne derece onemli oldugu

ortadadir.??
1.4.3. Uretim

Insanlarin  ihtiyaglarim1 karsilamak amaciyla iiretim faktorlerinin  uygun
ortamlarda bir araya getirilerek mal ve hizmetlerin meydana getirilmesi olay1 {iretimin
tammin1  agiklamaktadir. Uretimin sinirlar, degisik kesimlerde farkli boyutlarda
belirlenmistir. Iktisatcilara gore iiretim olayr “fayda yaratmak™ seklinde tarif edilirken,
her tiirlii fayda yaratmak iiretim olarak sayilmaktadir.?® Miihendislere gore ise iiretim;
hammadde, malzeme ve isgiiciiniin kullanilmasiyla fiziksel bir iiriin yaratma islemi olarak
isimlendirilmektedir.2* Elde edilen fiziki mal {iretimin i¢inde yer almayan hizmet iiretimi
de mevcut iiretim faktorlerinin bir araya getirilmesiyle olusturulmaktadir. Isletmelere
gore tiretimin temel amaci ve konusu insanlarin ihtiyaglarini karsilayacak mal ve hizmet

iretmektir.2®
1.4.4. Pazarlama

Pazarlama fonksiyonu, {retim fonksiyonuyla birlikte isletmelerin temel
fonksiyonlarmi olusturmakla birlikte pazarlama fonksiyonu isletmenin {iretim
fonksiyonunu tamamlayan bir fonksiyondur.?® Fakat {iretim fonksiyonu daha ¢ok ige
doniik faaliyetlerden meydana gelirken, pazarlama fonksiyonu ise disa doniik bir igletme

fonksiyonudur.?’

Gergekte pazarlama faaliyetleri iiretim, hatta yatirnm fikrinin de Oncesinde

baglayip tiiketicilerin arzu ve isteklerini belirleyerek yatirim ve iiretim faaliyetlerini elde

22 COSKUN, a.g.t., s. 54.
ZERTURK, a.g.e., s. 193.
2 COSKUN, a.g.t., s. 54.
B ERTURK, a.ge., s. 193.
% ERTURK, a.g.e, s. 239.
2T MUCUK, a.g.e., s. 227.



edilen bu bilgiler 1s18inda yoénlendirir. Uretim asamasindan sonra mal ve hizmetleri
tilkketicilere kadar ulastirir, tiiketicilerin mal veya hizmeti tiiketim Oncesinde, tiiketim
asamasinda ve tiiketim sonrasindaki diisiincelerini tepkilerini takip eder ve bu takip
sonucu elde edilen bilgilerden yola ¢ikarak yatirim ve iiretim faaliyetleri tizerinde stirekli

olarak diizenlemeler yapar.?
1.4.5. insan Kaynaklar

Her seyden once fiziki faktorlerin disinda, yalnizca insan giicii kaynagina yonelen
ve bu kaynagin veriminin en yiiksek seviyeye ulasmasini amag edinen bir fonksiyondur.
Gereksinim duydugu ve aradigi kosullart saglayan yetenekli isgorenleri tedarik ederek,
isgdren politikasin1 etkin bir sekilde kullanip bu isgorenlerin isletme i¢inde kalip

calismalarim siirdiirmelerini saglamak bu fonksiyonun temel amacini olusturmaktadir.?®

Insan kaynaklar1 ydnetimi, bir organizasyon iginde yiiksek performansl is
giiciiniin elde edilmesi, elde edildikten sonra gelistirilmesi, motivasyonunun saglanmasi
ve elde tutulmasi i¢in yapilan tiim etkinliklerin yonetimini olusturmaktadir ve bu
anlamda, insan kaynaklar1 yonetiminin temel ve odaklastirilmis amaclarin1 su sekilde

belirtilebilmektedir.3°

— Isletme amaclarinin gergeklestirilmesi i¢in insan kaynaklarindan en iist diizeyde

yararlanmak,

— Calisanlarin gereksinimlerinin karsilanmasina c¢alisarak onlarin  kariyer

planlamasini hayata gecirecek gelismelerine katkida bulunmaktir.
1.4.6. Finansman

Isletmeler belirledikleri amaglara ulasabilme yolunda ilerlerken kaynaklari temin
etme konusunda finansmana ihtiyag duyarlar. Finansman kavrami ise isletmelerin ihtiyag
duydugu kaynaklar1 temin etmek olarak tanimlanabilir. Fakat ihtiya¢ duyulan kaynaklarin
tedarik silireci asamasinda belirlenmis prensiplere uymak gerekir. Bu prensiplere
uyuldugunda ise isletmeler iiglincii sahislara karsi daha bagimsiz olarak hareket

edebilecektir. Baska bir a¢idan kaynak temini milli ekonominin amag¢ ve ¢ikarlariyla

B ERTURK, a.g.e., s. 239.
2 ERTURK, a.g.e., s. 275.
% COSKUN, a.g.t., s. 57.
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celismeyecek sekilde saglanmali ve isletmenin diger fonksiyonlart da dikkate alinarak
isletme ve milli ekonominin ¢ikarlart dogrultusunda kullanilmasina 6zen gosterilmelidir.
Bu agiklamalardan yola ¢ikarak finansmani, isletmenin ihtiya¢ duydugu kaynaklari en
uygun zaman ve sartlarda, isletmenin tigiincii sahislara karsi bagimsizligini elde edecek
sekilde temin ederek, kaynaklari igletmenin diger fonksiyonlarmi da dikkate alarak
isletmenin ve milli ekonominin menfaatlerine uyum saglayarak kullanilmasi ve

yonetilmesi seklinde aciklanabilir.3!
1.4.7. Muhasebe

Muhasebe, isletmelerdeki mali karakterli faaliyetlerin izlenmesi, kayit altina
alinmasi, belirli bir diizen igerisinde siniflandirilmasi ve bunlarin sonucunda elde edilen

bulgularin analiz edilip ilgili kisi ve kurumlara karar araci olarak sunulmasi olayidir.?

Muhasebe, isletmede alinan kararlarin sonucu farkli isletme fonksiyonlarinin
gerceklestirilmesiyle, isletmenin mevcut varliklarinda ve bu varliklarin kaynaklarinda
ortaya ¢ikan deger degismelerinin belirlenmesi ve bunlarin yeni kararlar alma durumunda
kullanima hazir veriler haline dontstiriilmesi seklinde tanimlanabilir. Muhasebenin
esasinda degisim islemleri ile bu islemlere benzer 6zellikte olan ve para ile 6l¢iilebilen
iktisadi olaylar yer alir ve hi¢ siiphesiz isletme i¢inde ortaya ¢ikan bazi olaylar degisim
islemi olmamasina ragmen isletmeye olan tesiri nedeniyle muhasebenin konusu iginde

yer alabilirler.3
1.4.8. Arastirma Gelistirme

Arastirma ve gelistirme, genel olarak bilimsel ve teknik bilgi birikimini
yiikseltmek amaciyla sistematik olarak ytiriitiilen yaratici faaliyet ve bu bilgi birikiminin
yeni uygulamalardaki kullanim seklidir. Dar anlamda ifade edilecek olursa arastirma ve
gelistirme isletme icerisindeki yeni mamul ve {iretim silireclerinin bulunarak ortaya

konmasina yonelik sistemli ve yaratici ¢alismalarm biitiiniidiir.3*

Dinamik bir ¢evrede faaliyetlerini silirdiiren isletmeler, cevreleriyle uyum

icerisinde olma konusunda pazara sunduklari mal ve hizmetlerde siirekli olarak yenilik

S ERTURK, a.g.e., s. 323.
%2 COSKUN, a.g.t., s. 59.

¥ ERTURK, a.g.e., s. 403.
¥ ERTURK, a.g.e., s. 409.
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yapmalari ve iiriinlerine yeni 6zellikler eklemeleri zorunlu bir hal almaktadir. Aksi halde
tiretmis olduklar1 mal ve hizmetler isletmenin mevcut rakiplerine kiyasla daha g¢abuk
demode olabilir ve isletmenin pazardan silinmesine bile yol agabilir. Bu yiizden
isletmeler, devamli olarak aragtirma gelistirme faaliyetleri ile {irtinlerinde ve iiretim

siireclerinde yenilikler yapma yoluna gitmek durumundadir.®®
1.4.9. Halkla Iliskiler

Kavrami isletmelerdeki pay sahiplerinin artmasiyla zamanla degisim gosteren
halkla iligkiler, bir gelisim siireci sonucunda kamu igletmeleri yaninda &6zel kesim
isletmelerinde de yaygin hale gelmis ve sonunda yoneticilik anlayisinda yonetimin belli
basli amacinin, isletmenin ve pay sahiplerinin kazan¢larinin artmasi kadar kamuoyu i¢in
doyum ve begeni yaratmak olduguna dikkat ceken bir gelismenin simgesi haline

gelmistir.

Halkla iliskiler, bir isletmenin toplum i¢inde kendisiyle alakali gesitli ¢ikar
gruplar ile iyi iliskiler gelistirmesi, topluma faydali faaliyetleri hakkinda bilgi sahibi

yapmas1 suretiyle bu iliskileri siirdiirme ¢abalari olarak ifade edilebilir.%’
1.5. Tiirkiye’de Sirket Siniflandirmalar:

Sirketler literatiir igerisinde birgok acidan simiflandirmalar  yapilarak

incelenmistir.
1.5.1. Faaliyet Konular1 Bakimindan Sirketler
1.5.1.1. Uretim Sirketleri

Baz1 sirketler belirli hammaddeleri isleyerek, seklini degistirerek ve bircok
hammaddeyi isledikten sonra bir araya getirip birbirine monte ederek yeni bir mal ortaya

cikarirlar ki bu tiir sirketlere sanayi sirketleri denir.
1.5.1.2. Ticaret Sirketleri

Ticaret sirketlerinde s6z konusu durum, daha 6nceden iiretilmis olan malin alinip

satilmasiyla el degistirmesidir.>®

%5 COSKUN, a.g.t. s. 59.
% ERTURK, a.g.e., s. 415.
" MUCUK, a.g.e., s. 351.
B ERTURK, a.g.e., s. 32
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1.5.1.3. Hizmet Sirketleri

Uretilmesi fiziksel bir iiriine bagli olan veya olmayan, temel olarak
dokunulamayan ve miilkiyet devri ile sonu¢lanmayan, topluma ve tiiketicilere bir fayda
saglayan hareketler, siirecler ve performanslar olarak ifade edilen hizmetleri sunan

sirketler hizmet sirketleridir.%°
1.5.2. Sermaye Sahipligi Bakimindan Sirketler
Bu gruba giren sirketler {ice ayrilmaktadir.
1.5.2.1. Ozel Isletmeler

Her tiirlii 6zel veya kamu kuruluslart disindaki tiizel kisiler tarafindan kurulan
isletmelerdir. Bu isletmelerin sahipleri kamu kuruluslarnt disindaki  kisi  veya

kuruluslardir.*
1.5.2.2. Kamusal Sirketler

Sermayesinin tamami veya yarisindan fazlasi kamuya ait igletmelerdir. Bu grupta

yer alan isletmelerin sermayesi devlete veya yerel yonetimlere aittir.*!
1.5.2.3. Karma Sirketler

Sermayesinin bir kismi1 6zel kisi veya kuruluslarin diger bir kismi da devlete ait

kuruluslari temin ettigi sirketlerdir.*?
1.5.2.4. Yabanci Sermayeli Kuruluslar

Sermayesinin tamami yabanci kisi veya kuruluslar tarafindan temin edilerek

kurulan sirketlerdir.*®

% Dilaver Tengilimoglu, vd., Isletme Yonetimi, Segkin Yaymcilik, Ankara, 2009, s. 32.
“ERTURK, a.g.e., s. 32

4 TENGILIMOGLU, vd., a.g.e., s. 32.

2 ERTURK, a.g.e., s. 32

“ ERTURK, a.g.e., s. 33.
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1.5.3. Hukuki Yapilar1 Bakimindan Sirketler
1.5.3.1. Tek Kisi Sirketleri

Sermayesi tek bir kisi tarafindan saglanarak kurulan ve sahipleri birden ¢ok olan

sirketlerdir.*
1.5.3.2. Ortaklik Halinde Kurulan Sirketler

Birden fazla kisi tarafindan sermayesi temin edilerek kurulan ve sahipleri birden

fazla olan sirketlerdir.
A) Adi Sirketler

En az iki ya da daha ¢ok kisinin belirledikleri ortak bir amaca ulasabilmek
maksadiyla emeklerini ve mallarinin bir araya getirilmesiyle diizenlenen bir s6zlesme
olup, tiizel kisilige sahip olmaksizin olusturulan bir ortaklik tiiriidiir.*® Borg¢lar kanununa
tabi olan bu sirketlerde her ortagin sirketi yonetme hakki olmakla birlikte sirketi kimin

yonetecegi dnceden belirlenebilmektedir.*®
B) Ticaret Sirketleri

Iki ya da daha fazla kisinin bir araya gelerek belirleyecekleri konu veya konular
izerinde is yapmak i¢in iilke kanunlarinin diizenledigi sekilde kurulan sirketlere ticaret
sirketlerdi denmektedir. Tiirkiye’deki Ticaret Kanununa gore ticaret sirketleri Sahis

Sirketleri ve Sermaye Sirketleri olmak iizere ikiye ayrilir.*’
1. Sahis Sirketleri
a) Kollektif Sirketler

Tiirk Ticaret Kanunu’na gore kollektif sirket, bir isletmeyi bir ticaret unvani adi
altinda calistirma gayesiyle hakiki sahislar arasinda kurulan ve ortaklardan hig¢ birinin
sorumlulugu sirket alacaklaria karsi taahhiit edilmemis olan sirkettir.*® Bir kollektif

sirket ortaginin sirket i¢indeki hissesi ne kadar olursa olsun, sirketin borg¢larindan

“ERTURK, a.g.e., s. 33.
4 TENGILIMOGLU, vd., a.g.e., s. 35.
% ERTURK, a.g.e., s. 33.
4 ERTURK, a.g.e., s. 33.
8 TENGILIMOGLU, vd., a.g.e., s. 36
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tamamen kendi mal varligiyla sorumlu oldugundan kolektif sirketlerin kurulmasi

risklidir.4°
b) Komandit Sirketler

Ticari bir isletmeyi bir ticari unvan adi altinda isletmek amaciyla kurulan ve
sirketin mevcut alacaklarina karsi ortaklardan birisinin veya birka¢inin sorumlulugu
belirli bir sermaye ile sinirlandirilmis olan sirkettir.®® Komandit sirketlerin sozlesmesi

kollektif sirketlerin sézlesmesi gibi diizenlenir.>

2. Sermaye Sirketleri
a) Anonim Sirketler

6102 sayili TTK’dan once en az 5 kisiyle®?, sonrasinda ise en az bir kisiyle
kurulabilen, bir unvana sahip ve esas sermayesi belirli paylara boliinmiis olan ve
bor¢larindan dolay1 sadece mevcut servetiyle sorumlu bulunan, ortakliklarin sorumlulugu
ortaya koyduklar1 sermaye ile smirli olan bir ortaklik ¢esididir.>® Her pay sermayenin
belli bir oranin1 temsil eder ve bir nominal degere sahiptir.>* Yapilan yeni diizenlemelerle
birlikte nakit karsiligi taahhiit edilen sermayenin % 25’inin tescil isleminden Once
muhakkak bir bankaya yatirilmasi ve bankadan alinan mektupla ibrazi gerekli
kilmmustir.®® Anonim sirketlerin bir diger 6zelligi de tiizel kisilerin anonim sirketlere

ortak olabilmesidir.%®

Anonim sirketler tedrici ve ani kurulus olmak tizere iki sekilde
kurulabilmektedir.®” Bunun yaninda anonim ortakliklar halka kapali ya da agik olabilir ve

ortak sayis1 250’yi asan veya astig1 belirlene sirketler halka acik sirketler olarak kabul

edilir.®

“ERTURK, a.g.e., s. 34.

5 TENGILIMOGLU, vd., a.g.e., s. 36

SL ERTURK, a.g.e., s. 35.

52 TENGILIMOGLU, vd., a.g.e., s. 36

58 TTK, “6102 Sayili Kanun”, 2011, 5.11407,

% AYDIN, vd., s. 27.

% Mehmet Gengtiirk, “Yeni Tiirk Ticaret Kanununun Sermaye Sirketleri Acisindan Incelenmesi Ve
Muhasebe Uygulamalarina Etkisi”, Siileyman Demirel Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi
Dergisi, S.1, 2013, s. 47.

% ERTURK, a.g.e., s. 36.

S ERTURK, a.g.e., s. 36.

%8 AYDIN, vd.,a.g.e., s. 30.
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Yeni diizenlemelerde anonim sirketlerin denetimi kapsaminda da o6nemli
degisiklikler yapilmistir. Kanunda yer alan maddeye gore kapsami Cumhurbaskaninca
belirlenecek olan sirketlerin finansal tablolarinin, uluslararasi denetim standartlariyla
uyumlu Tiirkiye Denetim Standartlarina gore denetlenece§i Ongoriilmiistiir. Y Onetim
kuruluna ait yillik faaliyet raporu iginde yer alan finansal bilgilerin, denetlenen finansal
tablolar ile tutarli olup olmadig1 ve gercegi yansitip yansitmadigi da denetimin kapsami
icine dahil edilmistir. Finansal tablolar ile yonetim kurulunun yillik faaliyet raporu
denet¢inin denetiminden gegmedigi siirece diizenlenmemis sayilmaktadir. Denetlenecek
olan, sirketin finansal tablolar1 ile yillik raporlar1 ve bunlara iligkin tiim sirket

muhasebesidir.>®
b) Limited Sirketler

Limited sirketler yapilan son diizenlemelerden 6nce en az iki en ¢ok elli kisinin
ortak olarak kurabildigi®, son diizenlemelerden sonra ise en az bir en cok elli kisi ile
sinirlandirildigi, sorumluluklari ise ortaya koyduklart sermaye ile sinirli olan bir ortaklik
tiiriidiir.®* Yapilan degisiklikler sonucu limited sirketlerde sermaye miktar1 en az 10.000
TL olarak belirlenmistir ve bu tutar cumhurbaskani tarafindan on katina kadar

yiikseltilebilir.2

Limited ortakliklarda ortaklara sermaye pay1 i¢in pay senedi verilmemekle birlikte
ortagin koydugu sermaye devir ve miras hari¢ bir biitiindiir. Bunun yaninda sermaye
artirmak ya da ortaklarin sorumluluklarin1 kanunla genisletebilmenin yolu ortaklarin oy
birligine varmasiyla miimkiindiir. Limited ortakliklar kanunla yasaklanmamuis her tiirlii
faaliyette bulunabilirler ancak Bakanlar Kurulu Kanunu ve Tiirk Ticaret Kanunu uyarinca

bankacilik ve sigortacilik faaliyetlerinde bulunmalari miimkiin degildir.%®

% Burcu Nazlioglu ve Yildiz Ozerhan, “Yeni Tiirk Ticaret Kanununda Yapilan Diizenlemelerin Kurumsal
Yoénetim Tlkeleri Agisindan Degerlendirilmesi”, Bankacilik Ve Finansal Arastirmalar Dergisi, S.2, 2016,
s. 23.

8 AYDIN, vd., a.g.e, s. 26,

1 TTK, a.g.e., s.11107.

22 TTK, a.g.e., s. 11109.

8 AYDIN, vd., s. 26.
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) Sermayesi Paylara Boliinmiis Komandit Sirketler

Adindan da anlasilacagi lizere bu sirketlerin sermayesi anonim sirketler gibi
paylara boliinmiis sirketlerdir. ® Alacaklarina karsi ortaklarin bir veya bir ka1 bir
kollektif sirket, digerlerinin ise bir anonim sirket ortagi gibi sorumludur.®® Bu sirkete
kollektif sirket gibi sorumlu olanlara komandite ortak, anonim sirket gibi sorumlu

olanlara ise komanditer ortak denir.®®
1.6. Diinyada Sirket Simiflandirmalar:
1.6.1. Almanya’da Sirket Tiirleri

Almanya’da isletmeler hukuki agidan tek kisilik sahis sirketi, birden fazla ortakl
sahis sirketi ve sermaye sirketi olmak lizere ii¢ farkli bi¢cimde kurulabilmektedir.
Almanya’da girisimciler isletme tarzi olarak daha c¢ok sermaye sirketlerini tercih
etmektedirler. Bunun nedeni ise sermaye sirketlerinin, kisinin sahsi mal varligini

sorumluluk alan1 disinda tutmasidir.®’
1.6.1.1. Limited Sirket

Tiirk Ticaret Kanunu’nda (TTK) oldugu gibi Almanya’da da ’GmbH”’ olarak
isimlendirilen limited sirketler sermaye sirketleri sinifinda yer almaktadir. Almanya’da
en cok tercih edilen sirket tiiridiir. Ortaklarin sorumlulugu sahsen degil, koyduklar:
sermaye payi ile smirhidir. Almanya’daki limited sirketler de yeni Tirk Ticaret
Kanunu’ndakine (TTK) benzeyen tek bir ortakla kurulabilmektedir. Ortaklar belirlenen
kanuni ¢er¢evede gercek kisiler olabilecegi gibi Alman mevzuatina veya yabanci
mevzuata tabi olan tiizel kisiler de olabilirler. Asgari sermaye miktar1 ise 25.000 eurodur.

Ortaklarm koyduklari sermaye ise 100 euronun altinda olamaz.%®

1.6.1.2. Anonim Sirket

Daha ¢ok biiyiik olgekli isletmeler ve halka acik sirketlerle kullanilan bir sirket

tiiriidiir. Almanya’da bir anonim sirket en az 50.000 euro sermaye ile kurulabilmektedir.

% ERTURK, a.g.e., s. 38.

8 TENGILIMOGLU, vd., a.g.e., s. 39.

% ERTURK, a.g.e., s. 38

87 “Sirketlerin Hukuki Sekilleri”, https://wwuw.istebilgi.de/tr/isyeri-kurma/sirket-tuerleri/, (02.05.2019).

8 Serif Yilmaz, “Almanya’da Sirket Kurulumu, Sirket Tiirleri Ve Yabanci Girisimci Oturumu Almak”,
https://www.turkhukuksitesi.com/makale_1815.htm, (02.05.2019).


https://www.istebilgi.de/tr/isyeri-kurma/sirket-tuerleri/
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Sirketin ortaklar1 sirkete karsi sermayeye yaptiklar1 katki oraninda sorumludur.
Olusturulan yonetim kurulu sirketi yonetirken, yonetim kurulunun {izerindeki yer alan

genel kurul da yénetim kurulunu belirler ve yonetir.5®
1.6.1.3. Adi (Kollektif) Sirket

En az iki kisinin bir araya gelerek bir ama¢ dogrultusunda ticari faaliyet
siirdiirmek amaci ile kurduklari, sermaye taban tutar1 belirlenmemis, her bir hissedarin
sirketin borglarina kendi mal varlig1 ile sinirsiz sorumlu oldugu, ortaklik sdzlesmesine

ihtiya¢ duyulmadig sirket tiirtidiir.”
1.6.1.4. Komandit Sirket

Almanya'da komandit sirketler de Tiirkiye'deki gibi temelde sahis sirketleridir.
Komandit sirketlerin kurulmasi asamasinda asgari sermaye zorunlulugu yoktur. Sirket
ortaklarindan en az bir kisi tiim mal varlig1 ile sahsen sinirsiz sorumlu komandite ortak
olmalidir. Diger komanditer ortaklar da sirkete koyduklari sermaye kadar sinirh
sorumlulardir. Almanya’da tiizel kisiler de komandit sirketlere komanditer ortak

olabilirler.”
1.6.2. ingiltere’de Sirket Tiirleri

Ingiltere’de kurulan sirket tiirleri Tiirkiye’de kurulan sirket tiirleri ile benzerlik
gostermektedir. Bu iilkede gercek kisilerin kurabilecegi dort farkl sirket tiiri bulunurken,

tiizel kisilerin de kurabilecegi dort farkli sirket tiirii vardir.
1.6.2.1. Gergek Kisilerin Kurabilecegi Sirket Tiirleri
A) Gergek Kisi Tacirler

Kurulusu ve isleyisi basit olmakla birlikte gelir vergisi miikellefidir. Kisi, tek

basina isin sahibidir. Tiim borglara kars1 kisisel sorumludur.’?

% Intercompany Solutions, “Almanya Sirket Kurulusu”, https://tr.intercompanysolutions.com/almanya-
%C5%9Firket-0lu%C5%9Fumu/, (02.05.2019)

0 Gize Hukuk Biirosu, “Sirket Tiirleri”, https://docplayer.biz.tr/2045542-Sirket-turleri-almanya-da-soz-
konusu-sirket-turleri-sunlardir-adi-kollektif-sirket-gbr-kollektif-ortaklik-sirketi-ohg-sahis-sirketleri.html,
(02.05.2019).

L Serif Yilmaz, “Almanya’da Sirket Kurmak Ve Girisimci Oturumu Almak”,
https://panorama-news.de/gundem/almanyada-sirket-kurmak-girisimci-oturumu-almak/,

(02.05.2019)

72 Tiirkiye Cumhuriyeti Ticaret Bakanligi, “Ingiltere’de Sirket Kurulusu”,


https://tr.intercompanysolutions.com/almanya-%C5%9Firket-olu%C5%9Fumu/
https://tr.intercompanysolutions.com/almanya-%C5%9Firket-olu%C5%9Fumu/
https://docplayer.biz.tr/2045542-Sirket-turleri-almanya-da-soz-konusu-sirket-turleri-sunlardir-adi-kollektif-sirket-gbr-kollektif-ortaklik-sirketi-ohg-sahis-sirketleri.html
https://docplayer.biz.tr/2045542-Sirket-turleri-almanya-da-soz-konusu-sirket-turleri-sunlardir-adi-kollektif-sirket-gbr-kollektif-ortaklik-sirketi-ohg-sahis-sirketleri.html
https://panorama-news.de/gundem/almanyada-sirket-kurmak-girisimci-oturumu-almak/
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B) Adi Ortakhk

En az iki kisinin ortaklik kurmasiyla olusan bu sirket tiiriinde ortaklarin her biri

borglara karsi tam sorumluluk tasimaktadir.”
C) Sinirh Ortakhik

Iclerinde en az birisinin smirl oldugu birden fazla kisinin bir araya gelerek
kurdugu sirket tiiriidiir. Yonetimde olmamak ve para cekmemis olmak kaydiyla, ortaklar

borglara kars1 taahhiit ettigi sermaye kadar sorumludur.”
D) Sinirh Sorumlu Ortakhik

Bu sirket tiirlinde en az iki tayin edilmis (ilave gorev ve sorumluluk yiiklenmis)
ortak bulunmalidir. Diger sirket tiirlerine gore daha az kisisel risk alinmaktadir. Borglara
kars1 sahislar degil, ortaklik sorumludur. Kurulusu, limited sirketlere benzerlik

tasidigindan dolay: diger ortaklik tiirlerine gore kismen daha karmasiktir.”™
1.6.2.2. Tiizel Kisilerin Kurabilecegi Sirket Tiirleri
A) Limited Sirket

Bu sirket tliriinde ortaklarin sirkete olan sorumluluklar1 kendilerine ait hisseler
tizerinden 6denmemis miktarlar1 kadartyla sinirlt tutulmaktadir. Ortaklar sirket adina mal
varlig1 edinebilir. Sirket i¢ine en az bir sirket direktorii ile bir sirket yazmaninin atanmasi

zorunludur.”
B) Anonim Limited Sirketi

Bu sirket tiiriinde sirketin hisseleri menkul kiymetler borsasi vasitasiyla halka
satilarak islem goriir. Anonim limited sirketlerinde ortaklarin sirkete olan sorumlulugu
limited sirketlerdeki gibi kendilerine ait hisseler iizerinden 6denmemis miktarlari

kadariyla sinirli tutulmaktadir. Sirket iginde en az iki iiye ile en az iki direktoriin olmasi

https://ticaret.gov.tr/data/5h8aa%eal3h87616347e6¢c1b/e817%edada0853575bd29bfd7a7e
d57a.doc, (02.05.2019).

3 Tiirkiye Cumhuriyeti Ticaret Bakanhgi, a.g.e., (02.05.2019).

" Tiirkiye Cumhuriyeti Ticaret Bakanhgi, a.g.e., (02.05.2019).

" Tiirkiye Cumhuriyeti Ticaret Bakanlhigi, a.g.e., (02.05.2019).

" Tiirkiye Cumhuriyeti Ticaret Bakanlhigi, a.g.e., (02.05.2019).


https://ticaret.gov.tr/data/5b8aa9ea13b87616347e6c1b/e8179edada0853575bd29bfd7a7e
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zorunlu olup sirket sekreterinin Ingiltere’de yer alan ilgili kanunlara uygun 6zellikleri

tasimas1 gerekmektedir.”’
C) Garanti ile Simirlanan Sirket

Garanti ile siirlanan sirket tiirlinde sirket sahiplerinin sorumlulugu eger tasfiye
durumu yasanmamis ise sirketin aktif kismina katmay1 kabul ettikleri miktar kadariyla

stirhidir.”®
D) Ozel Simirsiz Sirket
Sirket ortaklarnin sorumlulugunda bir sinir olmayan sirket tiirtidiir.
1.6.3. Amerika Birlesik Devletleri’nde Sirket Tiirleri
Amerika’da S-corp ve C-corp sirket tiirleri ile Llc-sirket tiirleri bulunmaktadir.
1.6.3.1. C-Corporation Sirket Tiirii

Sirket sahibi ve hissedarlarin korundugu, sirket sahiplerinin yonetim kurulunu
belirledikten sonra sirketin sahipleri degilse bile varligini siirdiirebilen bir sirket tiirtidiir.
Sirketle alakali bir bor¢ yiikiiniin altmma girildiginde veya negatif bir durumla
karsilagildiginda ortaya ¢ikacak yiikiimliiliikklerden sirket sahipleri ve hissedarlar
kendilerine ait mal varliklari ile sorumlu degildir. Bu tiirdeki sirketler, devletin onaylayip
tanidig1 sirketler olmakla birlikte sahiplerinden ayri bir tiizel kisilik statiisiinde yer
almaktadir. Gerekli sartlar1 sagladiginda bu tiir sirketler bazen S-Corporation sirketine

doniisebilirler.”
1.6.3.2. S-Corporation Sirket Tiirii

Karim hissedarlarina, ortaklik iizerinden ya da tek bir miilkiyet {izerinden ayni
yoldan aktarmayi tercih eden ve hissedar sayisi yiizden fazla olamayan sirket tiiriidiir. Bu
sirket tliriinde hissedarlar sirketin bor¢ ve yiikiimliiliikklerine karsi hisseleri kadar

sorumludur.8°

" Tiirkiye Cumhuriyeti Ticaret Bakanlig, a.g.e., (02.05.2019).

78 Tiirkiye Cumhuriyeti Ticaret Bakanlig, a.g.e., (02.05.2019).

9" Amerika’da Sirket Cesitleri Nelerdir ve Nasil Kurulmalidir",
https://globalemlakdunyasi.com/2017/07/14/amerikada-sirket-cesitleri-nelerdir-ve-nasil
kurulmalidir/, (02.05.2019).

8 Aaron Larson, What is an S Corporation”,


https://globalemlakdunyasi.com/2017/07/14/amerikada-sirket-cesitleri-nelerdir-ve-nasil
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1.6.3.3. LLC (Limited Liability Company) Sirket Tiirleri — Limited Sirketler

Kanunda yer alan diger sirket ¢esitlerinin avantajli taraflarimi tek g¢ati altinda
toplayan bir olusum olarak ifade edilebilir. Yonetim kuruluna ve ortaklarin diizenli olarak
toplanmasina ihtiya¢ duyulmadigi, resmi kurumlarca denetim ve kontroliin diger sirket

tiirlerine nazaran daha az oldugu bir sirket tiiriidiir.8!
1.6.4. Cin Halk Cumbhuriyeti’nde Sirket Tiirleri

Cin’de yasal olarak kurulabilen 6z kaynakli ortak girisimi, isbirlikli ortak girisim,

yabanc1 anonim sirket ve Cin holding sirketi olmak iizere dort farkl sirket tiirii vardir.?
1.6.4.1. Oz Kaynakh Ortak Girisimi

Ortak sayist olarak en az bir Cin igletmesi ve bir yabanci isletmenin oldugu,
asgari/azami sermaye sartinin olmadigi, fakat yabanci yatirimeilarin en az %25 katkida
bulunmasit zorunlu oldugu, ortaklarin sirkete koydugu sermaye miktariyla

yiikiimliiliiklerinin sinirh tutuldugu bir sirket tiiriidiir.2®
1.6.4.2. isbirlikli Ortak Girisimi

Ortak sayisinin en az iki oldugu ve ortaklardan birinin Cin isletmesi birinin ise
yabanci bir isletme oldugu, konulan sermaye miktar1 sinirinin olmadigi ve ortaklarin
isletmeye koydugu sermaye miktarlariyla yiikiimliiklerinin smirli oldugu bir isletme

tiriidiir. 2
1.6.4.3. Yabanci Anonim Sirket

Ortak sayisinin en az iki oldugu bir sirket tiiriidiir. Ortaya konulacak olan sermaye
yerel yatirim kapsaminda ele alinacaksa asgari en az 5 milyon CNY, yabanci yatirim

kapsaminda ele alinacaksa asgari en az 30 milyon CNY olmalidir. Ortaklarin her biri

https://www.expertlaw.com/library/business/s_corporation.html, (02.05.2019).

81 " Amerika'da Siket ¢esitleri nelerdir ve nasil kurulmalidir?",
https://globalemlakdunyasi.com/2017/07/14/amerikada-sirket-cesitleri-nelerdir-ve-nasil-
kurulmalidir/, (02.05.2019).

82 TEB, "Cin'de ticaret yapmak", https://tebledisticaret.com/tr/idare-is/cin/sirket-tipi-
2?home_critere_pays=11 (02.05.2019).

8 TEB, a.g.e., (02.05.2019).

8 TEB, a.g.e., (02.05.2019).


https://globalemlakdunyasi.com/2017/07/14/amerikada-sirket-cesitleri-nelerdir-ve-nasil-
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sirkete koydugu sermaye tutar1 esit oldugu i¢in herkesin sirkete kars1 sorumluluklar1 da

ortaya koyduklari sermaye oranlarinca esittir.%
1.6.4.4. Cin Holding Sirketi

Sirket igerisinde en az bir ortagin oldugu, ortaya konulacak sermaye tutarinin en
az 30 milyon Amerikan dolar1 olarak belirlendigi bir olusumdur. Bu sirket tiiriinde

ortaklarin sorumlulugu sirkete koyduklari sermaye orani kadardir.8
1.6.5. Japonya’da Sirket Tiirleri
1.6.5.1. Halka Acik Limited Sirket

En az 400 ortak sayisiyla kurulan halka agik limited sirketler, 1 JPY sermaye ile
kurulabilmektedir. Ortaklar sirkete koydugu sermaye miktar1 kadar sorumluluk

tasimaktadir.8’
1.6.5.2. Limited Sirket

Bu tiirde kurulan limited sirketlerinde en az bir ortak olmasi yeterlidir. Asgari
olarak 1 JPY sermaye ile kurulabilir. Ortaklarin sirkete olan sorumluluklari ortaya

koydugu sermaye tutar1 kadardir.%®
1.6.5.3. Limited Ortakhk

Faal ve faal olmayan en az iki tip ortakla kurulan bu sirket tiirlinde ortaya
konulmasi gereken asgari bir sermaye miktar1 yoktur. Sirkete karst sorumluluk, faal

ortaklarda sinirsiz, faal olmayan ortaklarda ise katkida bulunulan sermaye ile sinirlidir.%®
1.6.5.4. Genel Ortakhik

Genel ortaklik yapisiyla kurulan sirketler en az iki ortakla kurulabilir. Ortaklarin
sirkete koymak zorunda oldugu asgari veya azami bir sermaye tutar1 yoktur. Ortaklarin

sirkete kars1 olan yiikiimliiliikkleri ise sinirsizdir®.

8 TEB, a.g.e., (02.05.2019).

% TEB, a.g.e., (02.05.2019).

8" TEB, “Japonya’da Ticaret Yapmak”, https://tebledisticaret.com/tr/idare-
is/japonyal/sirket-tipi-2?home_critere_pays=31, (02.05.2019).

8 TEB, a.g.e., (02.05.2019).

8 TEB, a.g.e., (02.05.2019).

% TEB, a.g.e., (02.05.2019).


https://tebledisticaret.com/tr/idare-is/japonya/sirket-tipi-2?home_critere_pays=31
https://tebledisticaret.com/tr/idare-is/japonya/sirket-tipi-2?home_critere_pays=31
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IKINCI BOLUM
SIRKET KURTARMA STRATEJILERI

2.1. Sirket Kurtarma Kavrami

Sirket kurtarma, diisiik performans gosteren bir sirketin dissal veya igsel etkilerle
finansal olarak diizeltilmesi veya iyilestirilmesi olarak tanimlanabilir. Sirket kurtarmalari
uzun donemler negatif performans gosteren sirketlerin iyilesmesi ve gelisiminin

saglanmasina katk1 sagladig1 icin Snem kazanmaktadir.™

Sirket kurtarma stratejileri benimsendikten sonra sirket kurtarma siirecine
gecilmektedir. Bu siiregte benimsenmis olan stratejilerin uygulanmasi beklenmektedir.
Dolayisiyla sirket kurtarma siireci genel olarak kisma-tasarruf ve toparlanma olarak iki
ana siirecten olugsmaktadir. Kisma-tasarruf siirecinde sirketler maliyet azaltma, personel
degisimi, yeniden yapilandirma kararlarini, bu siire¢ icerisinde alirlar. Ayn1 zamanda
nakit akist lizerine en fazla etki edecek degisiklikleri ve varlik-miilkiyet yapilarini
etkileyecek degisimleri de bu siire¢ igerisinde almaktadirlar.®? Kisma-tasarruf siirecinin
sirketlerde; baz1 onemli degisiklikler yapilarak kaybolan etkinligin onarilmasi, etkinsiz
personelin belirlenerek atil durumlarin belirlenmesi ve yapilan diizeltmeler ile sirketlere
hiz kazandirarak momentum olusturulmasim saglamaktadir. % Toparlanma siireci ise
kisma-tasarruf stirecinde verilen radikal ve keskin kararlarin sonrasinda pazar pay1, nakit

akis1 ve faaliyetlerde gozlemlenen diizelmelerin oldugu kisim olarak tanimlanmaktadir.%*
2.2. Sirket Kurtarma Stratejileri

Sirket kurtarma faaliyetlerinde kullanilabilecek olan stratejiler literatiirde ana
siiflandirmalar igerisinde yer verilmis olmakla birlikte her sirket kurtarma isleminin
kendine 6zgii 6zellikler tasidigi ve sirket yoneticileri, sirketin yapisi, faaliyet gosterilen

sektor ve diger birgok degiskenden etkilendiginin g6z Oniinde bulundurulmasi

%1 Christina Majaski, “Turnaround”,

https://www.investopedia.com/terms/t/turnaround.asp, (02.07.2019)

%2 ars Schweizer and Andreas Nienhaus, Corporate Distress and Turnaround: Integrating the Literature
and Directing future reserach, S.10, 2017, ss. 22-23.

9 Gary J. Castogiovanni and Garry D. Bruton, “Bussines Turnaround Processes Following Acqusitions:
Reconsidering the Role of Retrenchment”, S.48, 2000, s. 26.

% Schweizer and Nienhaus, a.g.e., ss. 22-23.


https://www.investopedia.com/terms/t/turnaround.asp
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gerekmektedir. Bu yoniiyle degerlendirildiginde tiim sirket kurtarma projeleri kendine

0zgl ozellikler tasimaktadir.

Sirket kurtarma stratejileri genel olarak yonetimsel yeniden yapilandirmalar,
operasyonel yeniden yapilandirmalar, portféy yeniden yapilandirmalari, finansal yeniden

yapilandirmalar olarak ana basliklar igerisinde ele alinabilir.®®
2.2.1. Yonetimsel Yeniden Yapilandirmalar

Sirketlerin basarisizlik konumuna gelmelerindeki en 6nemli etkenlerden birisi de
yonetim faaliyetinin yeterince etkin olamamasi ve yonetim basarisizliklaridir. Yonetim
basarisizliklarindaki iist yonetimin, yonetim kurullarinin ve sirket hissedarlarinin da
belirli diizeyde etkileri olabilmektedir. Sirket yonetimlerinin yeniden yapilandirilmasi da

sirket kurtarma stratejileri icerisinde 6nemli bir yer tutmaktadir.
2.2.1.1. Ust Diizey Yonetici Degisikligi

Ust diizey yonetici (Chief Executive Officer - CEO) degisiklikleri basarisizlik
stirecini yasayan sirketlerin tercih ettigi bir yontemdir. Buna gore iist diizey yoneticiler
genel olarak sirketlerin basarisizliklarindan sorumlu tutulabilmekte ve degisikliklere
gidilebilmektedir. Ustii diizey yonetici degisiklikleri ayn1 zamanda sirketlerin durumlar
ile ilgili olarak bir basar1 gostergesi olarak da kabul edilmekte ve sik yonetici degistiren
sirketlerin durumlar1 zorlu olarak degerlendirilmektedir. Ust diizey yonetici
degisiklikleri, kurumsal yonetim teorisi icerisinde temsil maliyetlerinin artmasina veya

azalmasina da neden olabilmektedir.%
2.2.1.2. Tepe Yonetim Ekibi Degisikligi ve Yonetim Kurullar:

Sirket kurtarma siireclerinde tiim sorumluluklarin iist diizey yonetici iizerinden
degerlendirilmesi de bazi durumlarda sorunlara neden olabilmektedir. Bu yonleriyle
bakildiginda iist yonetim ekibi, iist diizey yoneticilerin yanlig kararlar vermelerine neden
olabildikleri i¢in sirket kurtarma siireclerinde {ist yonetim ekibinin de degistirilmesi

gerekebilir. Yonetim kurullar1 da sirketlerin en iist karar organlart olarak yonetim

% Schweizer and Nienhaus, a.g.e., ss. 11-12.
% Schweizer and Nienhaus, a.g.e., ss. 15-16.
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hatalarindan ortak bir sorumluluk icerisinde olduklarindan dolay1 yonetim kurulunun

degistirilmesi de sirket kurtarma stratejileri icerisinde &nem kazanmaktadir.%’
2.2.2. Operasyonel Yeniden Yapilandirmalar

Operasyonel yeniden yapilandirmalar kurumsal stratejiden ¢ok operasyonel
etkinliklere odaklanmaktadirlar. Kurumsal sorunlara iligkin dizin igerisinde faaliyet
aksiyonlar1 “igleri dogru yapmak™ olarak tanimlanirken stratejik hareketler ise “dogru
isleri yapmak” olarak tanimlanmaktadir. Bu yonleriyle degerlendirildiginde operasyonel
yeniden yapilandirmalarin igsletmenin insan, bilgi ve sermaye kaynaklarinin daha etkin bir

sekilde kullanilmasi ve karliliklariin arttirilmasina yonelik adimlar1 kapsamaktadir.%
2.2.2.1. Orgiitsel Siirecler

Sirketlerin zor durumlarda odaklanmalar1 gereken alanlardan baslicalart iiretim
ortamlarinin daha iyi bir noktaya getirilmesidir. Uretim siireclerinin hizlandirilmast,
tiretim ortaminda israfin azaltilmasi, yeni iiretim tekniklerinin benimsenmesi de orgiitsel

siireclerdeki yeniden yapilandirmalar icerisinde degerlendirilebilir.%°
2.2.2.2. Uriin ve Satislar

Sirketlerdeki kurumsal basarisizlik ihtimali, iiriinlerin yasam dongtileri ile benzer
goriilerek teknolojik gelismeler ve artan rekabet ile benzer goriilmiistiir. Buna gore
isletmelerin  artan rekabet ve teknolojik degismelere {riin ve hizmetlerini
uyarlayamamalari sirket basarisizliklarina neden olabilmektedir. Bunun yani sira asiri
derecede Ozellestirilmis (uzmanlagmig) triinler firmalarin basarisizliklarina neden
olabilmekte veya firma basarisizliklarini hizlandirabilmektedir. Bunlara ek olarak iiriin
ve hizmetlerin iyilestirilmesi ve gelistirilmesi de sirketlerin kurtarilmasinda 6nemli fayda

saglamaktadir. Bu nedenle inovasyon sirket kurtarmalar1 agisindan 6nemli bir siiregtir.*%

%7 Schweizer and Nienhaus, a.g.e., s. 16.
% Schweizer and Nienhaus, a.g.e., ss. 11-12.
% Schweizer and Nienhaus, a.g.e., ss. 12.13.
100 schweizer and Nienhaus, a.g.e., s. 13.
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2.2.2.3. insan Sermayesi

Deger yaratma konusunda en dnemli unsur olan insan sermayesi; somut olarak
disa vurulan bireysel olarak elde edilen yetenekler ve bilgi olarak tanimlanmaktadir®?.
Insan kaynaklar1 sirketler agisindan énemli bir varlik olarak degerlendirilmektedir. Bu
yonleriyle degerlendirildiginde insan kaynaklar1 sirket kurtarmalarinda biiylik 6nem
kazanmaktadir. Sirket kurtarma faaliyetleri gergeklestirilirken insan kaynaklarinin
azaltilmas1 ve etkin hale getirilmesi ile ilgili tedbirler degerlendirmeye alinabilir.
Bunlarin yani sira sirketlerin kisma-tasarruf donemlerinde personel sayilarinda kesintiye
gitmeleri de sik¢a rastlanan bir durumdur. Sirket kurtarma operasyonlarinda insan
kaynaklarinin azaltilmasi siireglerine dikkat edilmesi gerekmektedir. Insan kaynaklarinin
azaltilmast sirket itibarii da olumsuz etkileyebilmektedir. Sirketlerin toparlanma
siirecine gegebilmeleri i¢in temel hedefleri calisanlarindaki entelektiiel sermayelerini en

etkin ve verimli sekilde kullanmaya gayret gostermeleri gerekmektedir.192

2.2.3 Portfoy Yeniden Yapilandirmalar:

Portfdy yeniden yapilandirmalar1 operasyonel yeniden yapilandirmalarin aksine
sitketin portfoylinde yer alan ortakliklar ve Ozkaynaklarindaki degisimlere
odaklanmaktadir. Bu sekilde ise ilk olarak likiditenin arttirilmasi ve etkin olmayan
birimlerin satilmasi veya etkin hale getirilmesine yonelik calismalarin yapilmasina

odaklanmaktadir.
2.2.3.1. Varhk Tasfiyesi

Sirketlerin finansal zorluklara ve zarara girmelerinin en 6nemli nedenlerinden
birisi temel faaliyet alanlarinin (core business) disinda yatirim yaptiklari sektorlerde zarar
etmeleri ve sonucunda  sirketlerin  finansal durumlarinin  bozulmasindan
kaynaklanabilmektedir. Temel faaliyet alan1 igerisinde de sirketlerin zarar eder duruma
gelmeleri de ihtimaller dahilindedir. Tasfiye, sirketlerin zarar eden birimlerinin
faaliyetlerine son vermeleri olarak tanimlanabilir. Tasfiye siirecinde sirketlerin stratejik

sektor ve stratejik varliklar1 disinda zarar eden veya daha az getiri saglayan birimlerini

101 Hiiseyin Ali Kutlu, “Entellektiiel Sermaye: Tiirkiye Muhasebe Sisteminde Raporlanabilir Mi?”,
Hacettepe Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, S.1, 20009, s. 241.
102 schweizer and Nienhaus, a.g.e., ss. 13-14.
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satmalar1 veya faaliyetlerine son vermeleri s6z konusu olabilir. Bu yontemle isletmeler
nakit girisi saglamay1, likidite arttirmayi, kaldirag oranlarini diisiirmeyi ve etkinlikleri

arttirmay1 planlamaktadirlar.%
2.2.3.2. Varhk Yatirnmlari

Varlik yatinmlarin sirketler agisindan gerek sabit sermaye yatirimlarini gerekse
de sirket birlesme ve satin almalar1 gibi imkanlar1 kapsamaktadir. Sirket kurtarmalar
esnasinda isletmeler ilk olarak kendi i¢ sistemleri igerisinde atil durumda bulunan tesis,
makine ve cihaz gibi unsurlar1 degerlendirme yoluna giderek bir etkinlik saglamay1 diger
bir ifadeyle Olgek gelistirmeyi ve Olgek ekonomisine ulasmayr hedeflemektedir.
Sirketlerin bu siiregte distan herhangi bir makine, ekipman alinmasi veya isyeri, tesis
kiralanmasindan ¢ok kendi kaynaklari igerisinde sirketin tiim birimleri tarafindan
varliklarin paylasimli olarak kullanilmasini hedeflemektedirler. Boyle bir tasarruf siireci
sirketlerin nakit c¢ikiglarin1 azaltarak finansal durumlarinin iyilesmesine katki

saglamaktadir.1%

Sirket birlesme ve satin almalar1 da sirket kurtarma stratejileri igerisinde
onem kazanan yontemlerden birisidir. Finansal zorluk igerisinde olan sirketlerin
toparlanma siirecine ge¢mek icin kullandiklar1 yontemlerden birisi de karli ve nakit akisi
saglikl isletmeleri satin almak veya bu sirketlerle birlesmek seklinde olabilmektedir.

Farkli sektorlerden sirket birlesme ve satin almalar1 da degerlendirilebilmektedir.1%®
2.2.4. Finansal Yeniden Yapilandirmalar

Finansal yeniden yapilandirmalar, sirket kurtarma siireclerinde sikga bagvurulan
yaklagimlardandir. Sirketlerde hisse degisimi veya hissedarlik diizeyinde degisim
istemeyen sirket sahipleri genellikle finansal yeniden yapilandirmalarina
bagvurmaktadirlar. Finansal yeniden yapilandirmalar temel olarak sirketlerin yliksek
diizeydeki mali veya ticari ylikiimliiliiklerinin vadelerinin uzatilmasi, ylikiimliiliiklerin

konsolide edilerek tek bir yiikiimliiliik haline getirilmesi, faizlerin diigmesi durumunda

103 Schweizer and Nienhaus, a.g.e., ss. 18.19.

104 Sudi Sudarsanam and Jim Lai, “Corporate Financial Distress And Turnaround Strategies: An
Empiricial Analysis”, S.12, 2001, s. 186.

105 Sudarsanam and Lai, a.g.e., s. 186.
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borg¢larin yeniden yapilandirilmasi ve maddi duran varliklarin satilmasi, kiraya verilmesi

gibi yontemleri kapsamaktadir.
2.2.4.1. Bor¢ Yeniden Yapilandirmalari

Finansal kaldiraglar, sirket faaliyetlerinin diizenli oldugu ve nakit akislarinin
yeterli oldugu donemlerde varliklarin arttirilmasi, vergilerin diisiiriilmesi konularinda
avantajlar saglamaktadir. Asir1 diizeyde kaldira¢ kullanimi sirketlerin finansal zorluklara
girmesindeki énemli etkenlerden birisi olarak ortaya ¢ikmaktadir. Sirketlerin faizlerin
diisik oldugu donemlerde diistik maliyetli bir finansman yontemi olarak
degerlendirdikleri kaldiraglar mali yiikiimliiliiklerin artmasi, faizlerin beklenmeyen
sekilde artmasi veya makroekonomik, sektorel bozulmalar durumunda 6nemli bir risk
unsuru haline gelerek bir¢ok sirketin iflas1 veya varliklarinin ¢cogunun kaybedilmesine
neden olabilmektedir. Bu nedenlerden dolay1 sirketlerin finansal zorluklara girdikleri

durumlarda borglarm yeniden yapilandirilmasi basvurulan yontemlerden birisidir.1%

Borg¢ yeniden yapilandirma islemleri farkl sekillerde gerceklestirilebilmektedir.
Ik olarak sirketin kisa ve uzun vadeli borglari analiz edilerek bor¢ kompozisyonu
degerlendirilir. Bu islemin ardindan kisa ve uzun vadeli mali bor¢larin tutar ve vadeleri
belirlenerek yeniden yapilandirma asamasina gecilir. Bu asamada banka ve diger finans
kuruluglart ile yapilan goriismeler sonucunda borglarin vadelerinin uzatilmasi,
birlestirilmesi, anapara édemesinin ertelenmesi gibi cesitli secenekler degerlendirilerek
mali borg¢larin yapilandirilmas1 saglanmaya c¢alisilmaktadir. Banka ve diger finans
kuruluglarinin  bor¢ yeniden yapilandirilmasi konusundaki tavri makroekonomik

gelismeler, ekonominin durumu ve faiz diizeylerine gore degisebilmektedir.'%’
2.2.4.2. Likidite Tyilestirmeleri

Likidite iyilestirmeleri, sirket kurtarmalar1 siire¢lerindeki onemli unsurlardan
birisidir. Likidite iyilestirmeleri sirkette atil durumda bulunan maddi ve maddi olmayan
duran varliklarin satilarak nakde cevrilmesi, temettiilerden azaltmaya gidilerek ayrilan
kaynagin sirkette kullanilmasi, sirket ortaklarindan kisa veya uzun vadeli bor¢ alinmasi,

ortaklarin sermaye artirimi yoluyla sirkete sermaye saglamalar1 nakit iyilestirmelerine

106 Schweizer and Nienhaus, a.g.e., ss. 20-21.
107 Schweizer and Nienhaus, a.g.e., ss. 20-21.
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ornek olarak verilebilir. 1% Likidite iyilestirmesi saglamak iizere benimsenebilecek
finansal yeniden yapilandirma yaklagimlarindan birisi de tahvil veya finansman bonosu
ihra¢ ederek finansman saglanmasi veya hisse senedi ile degistirilebilir tahvil gibi

yapilandirilmis finansal araglar ihra¢ edilmesidir. %

108 Schweizer and Nienhaus, a.g.e., s. 21.
109 Sudarsanam and Lai, a.g.e., s. 185.
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3. BOLUM

SIRKET KURTARMA YONTEMLERI VE
MUHASEBELESTIRILMESI

3.1. Cahlsmanin Amaci ve Yontemi

Calismanin uygulama kisminda sirket kurtarmalarina yonelik uygulamalar
kurgusal oOrnek olaylar iizerinden degerlendirilerek muhasebelestirilmistir. Sirket
kurtarma islemlerinin genel olarak kamuya agiklanmamasi ve verilerin gizli tutulmasi
nedeniyle kurgusal 6rnek tasarimi iizerinden gidilmistir. Muhasebelestirme islemleri
Muhasebe Sistemi Uygulama Genel Tebligi’ne (MSUGT) tabi sirketlere uygun olarak
yapilmistir. Kurgusal Ornekler birbirinden bagimsiz olarak tasarlanmis ve

muhasebelestirilmistir.
3.2. Sirket Kurtarma Uygulamalarinin Muhasebelestirilmesi

Sirket kurtarma uygulamalari ile ilgili kurgusal 6rnekler operasyonel yeniden
yapilandirmalar, portfoy yeniden yapilandirmalari ve finansal yeniden yapilandirmalar

seklinde siralanarak birbirinden bagimsiz olarak yapilarak muhasebelestirilmistir.
3.2.1. Operasyonel Yeniden Yapilandirmalar

Operasyonel yeniden yapilandirmalar genellikle isletmenin kisa vadeli alacak ve
borg¢larinin etkin sekilde yonetilmesini, tiretim siireglerinin yeniden degerlendirilmesini,

satig gelirlerinin artirtlmasina yonelik tedbirlerin arttirilmasini icermektedir.
3.2.1.1. Alacaklarin Nakde Cevrilmesi

ABC Anonim Sirketi nakit akiginda donemsel olarak zorluklar yasamaktadir.
Isletme alacak yaslandirma calismasi yoluyla vadesi gegmis senetli alacaklarini
raporlamistir. Senetlerin tamami kisa vadelidir. Alacaklara ve vadeye kalan siirelerine

iligkin bilgiler asagidaki gibidir.
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Bor¢lu Sirket Alacak Tutar Vadeye Kalan Siire
X Ltd. Sti 50.000 TL 1Ay
Y Ltd. Sti 30.000 TL 3 Ay
Z 1td Sti 60.000 TL 5 Ay
Toplam Vadesi Ge¢cmis 140.000 TL
Alacak

ABC A.S., Hizli Tahsilat Faktoring A.S. ile goriiserek senetli alacaklarini
ilgili sirkete devrederek nakde ¢evirme talebinde bulunmustur. Faktoring sirketi senetli
alacaklar1 25.000 TL iskonto ederek kalan tutar1 ABC A.S.’nin Banka hesabina

yatirmigtir.

ABC A.S.’nin muhasebe kayd1 asagidaki gibidir;

_______________________ /- -
102 BANKALAR HESABI 115.000
780 FINANSMAN GIDERLERI HESABI 25.000

121 ALACAK 140.000
SENETLERI HESABI

Senetlerin Faktoring Sirketine Devri ve
Tahsilat

....................... /-

3.2.1.2. Ticari Bor¢larin Iade Yoluyla Kapatilmasi

KLM Uretim A.S. sektordeki daralma nedeniyle iiretimini yavaslatma karari
almistir. Tedarik¢i XYZ A.S. ile yapilan miizakerelerde bazi hammaddelerin iade
edilerek borgtan diisiilmek istendigi belirtilmistir ve talep uygun goriilmiistiir. Buna gore
KLM A.S., XYZ A.S.’den satin almis oldugu 500.000 TL + % 18 KDV tutarindaki
hammaddenin 350.000 TL + % 18 KDV’lik kismini iade etmistir. KLM A.S.’nin XYZ

A.S.’ye olan borcunun tamami kisa vadelidir.
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KLM A.S.’nin muhasebe kayd: asagidaki gibidir;

_______________________ A
320 SATICILAR HESABI 413.000

150 iLK MADDE VE 350.000
MALZEME HESABI 63.000

391 HESAPLANAN KDV
HESABI

Hammadde Tadesi

______________________ R
3.2.1.3. Ticari Bor¢larin Barter Yoluyla Kapatilmasi

Emin Gilivenlik Hizmetleri A.S.’nin Leziz Firincilik A.S.’ye ekmek ve unlu
mamiiller alimindan dogan 10.000 TL + % 18 KDV tutarinda borcu bulunmaktadir. Emin
Giivenlik A.S. nakit sorunu yasadigini ve Leziz Firimlar1 A.S.’ye iicretsiz giivenlik
hizmeti vererek borcunu 6demek istedigini bildirmistir. Leziz Firinlar1 A.S., talebi olumlu

karsilamis ve ayni tutar kadar glivenlik faturasi kesilerek sozlesme yapilmastir.

Emin Giivenlik A.S.’nin muhasebe kayd1 agagidaki gibidir;

_______________________ /- -
320 SATICILAR HESABI 11.800
- Leziz Firinlart A.S.
600 YURTICI 10.000
SATISLAR HESABI

391 HESAPLANAN KDV 1.800
HESABI

Borg Karsilig1 Giivenlik Hizmeti Verilmesi
_____________________ / - -

3.2.2. Portfoy Yeniden Yapilandirmalar:

Portfoy yeniden yapilandirmalar1 genel olarak sirketlerin pay senetleri, duran
varliklar iizerinde degisimler yaparak gerceklestirdikleri faaliyetlerdir. Sirket kurtarma
stratejileri icerisinde 6nemli bir yer tutan portfdy yeniden yapilandirmalart kurumsal

yatirimcilar tarafindan sik¢a basvurulan bir yontemdir.
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3.2.2.1. Varlik Tasfiyesi Ornekleri
1- Zarar Eden Birimlerin Satis1

MBS Holding A.S.; tekstil, madencilik ve ulagtirma sektorlerinde faaliyet
gosteren bir sirkettir. Holdingin bagli sirketlerindeki hisse orani % 100’diir. Grup
sirketlerinden ulastirma sektoriinde faaliyet gosteren sirket 3 yillik siire icerisinde zarar
aciklamaktadir. MBS Holding A.S., genel kurul toplantisinda sirketin satilmasi karari
almistir. MBS Holding A.S., Ulastirma A.S.’yi Bagl Ortakliklar hesabinda 80.000 TL

maliyet degeriyle izlemektedir.

Sirket satisa ¢ikarildiktan sonra Yeni Yatirim A.S., MBS Holding A.S.’ye 50.000
TL teklif etmis ve teklif kabul edilerek devir anlasmasi imzalanmis ve satis islemi

sonuclanmistir. Tutar satis islemi sirasinda Banka hesabina yatirilmistir.

MBS Holding A.S.’nin yapacag kayit asagidaki gibidir;

____________________ -

102 BANKALAR 50.000

689 DIGER OLAGANDISI GIDER VE 30.000

ZARARLAR 80.000
245 BAGLI

ORTAKLIKLAR
Bagl Ortaklik- Ulastirma A.S. Satis1
............................ Y

2- Maddi Duran Varhklarin Satisi

EFG Turizm A.S., kaplica turizmi i¢in insa etmis oldugu ve sirketin zararlilig
nedeniyle 3 yil boyunca faaliyete gegmeyen 5.000.000 TL maliyet bedeli ve 50 yil faydali
Omrii bulunan Binay1 6.000.000 TL’den satilmistir. ve tutar Banka hesabina aktarilmistir.

[KDV ihmal edilmistir.]
Yillik Amortisman Tutar1 : 5.000.000 TL / 50 Y11 = 100.000 tl/Y1l
3 Yillik Birikmis Amortisman =3 Y1l * 100.000 TL/Y1l = 300.000 TL

Bina Net Degeri = 5.000.000 TL — 300.000 TL =4.700.000 TL
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MDYV Satis K/Z = 6.000.000 TL —4.700.000 TL = 1.300.000

__________________________ R
102 BANKALAR 6.000.000
257 BIRIKMIS AMORTISMANLAR (-) 300.000
252 BINALAR 5.000.000
649 DIGER OLAGAN 1.300.000
GELIR VE KARLAR
Bina Satis1
____________________ / S

3- Maddi Duran Varhklarin Kiraya Verilmesi

KLM insaat A.S., kisa vadeli yiikiimliiliiklerindeki 6deme giicliigii nedeniyle atil
durumda bulunan 5 adet is makinesini kiraya vererek nakit girisi saglamay1 hedeflemistir.
Bu kapsamda 5 adet is makinesi baska insaat sirketlerine toplamda 500.000 TL/Y1l + %
18 KDV bedelle 1 yilligia kiraya verilmis ve fatura diizenlenmistir. Tutar, Banka

hesabina yatirilmistir.

.................. -/ _—
102 BANKALAR 590.000
649 DIGER OLAGAN GELIR 500.000
VE KARLAR

391 HESAPLANAN KDV
Is Makinelerinin Kiraya Verilmesi
__________________________ f e

90.000

3.2.3. Finansal Yeniden Yapilandirmalar
3.2.3.1. Bor¢ Yeniden Yapilandirmalari

Borglarin  birlestirilmesi, vadelerinin uzatilmasi, geri 6deme imkanlarinin

kolaylastirilmas1 bor¢ yeniden yapilandirmalarinin bilesenlerindendir.
1-Banka Kredilerinin Konsolidasyonu ve Vadelerinin Uzatilmasi

Nefis Gida A.S.’nin asagida gosterilmis olan Bankalara ilgili tutar ve vadelerde
kredi yiikiimliilikleri bulunmaktadir. Sirket, kredilerin pargali olmasi ve vadeler

nedeniyle 6deme diizensizlikleri yasamaktadir. Bu nedenle C Bankasi ile yapilan
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goriisme sonucunda yillik % 10 faiz orani iizerinde tiim krediler konsolide edilmis ve

kredileri kapatma tutar1 10 y1l vadeli tek bir krediye déniistiiriilmiistiir. Odemeler yillik

yapilacaktir.
Banka Kredi Tutar Odenecek Faiz Vadeye
(Anapara) Tutar Kalan Siire
X Bankasi 250.000 TL 50.000 TL 3Y1l
Y Bankasi 150.000 TL 60.000 TL 4 Y1l
Z. Bankasi 100.000 TL 20.000 TL 2 Y1l
T Bankasi 300.000 TL 80.000 TL 7 Y1l
Krediler Toplam 800.000 TL 210.000 TL
Erken Odeme Indirimleri
Sonras1 Bankalara Odenen S 150.000 TL
Toplam Tutar
Yapilandirmaya Esas Tutar 950.000 TL
Yapilandirma Sonrasi 950.000 TL 150.000 TL | 10 Y1l
Anapara ve Faiz
Yilik Odeme Tutan 95.000 TL 15.000 TL
____________________ / e
400 BANKA KREDILERI

* X Bankasi1 250.000
*Y Bankast 150.000
* Z Bankast 100.000
* T Bankast  300.000

780 FINANSMAN GIDERLERI




400 BANKA KREDILERT
* C Bankas1 Kredi
Kredi Yapilandirmasi

400 BANKA KREDILERI
780 FINANSMAN GIDERLERI

303 UZUN VADELI
KREDILERIN
ANAPARA
TAKSITLERI
VE FAIZLERI

Uzun vadeli kredilerin taksit tahakkuku

303 UZUN VADELI
KREDILERIN ANAPARA
TAKSITLERI VE FAIZLERI

102 BANKALAR
Banka kredisi taksit 6demesi

3.2.3.2. Likidite Tyilestirmeleri

Nakit, sirketlerin tiim faaliyetleri

95.000
15.000

110.000
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950.000

110.000

110.000

acisindan ve ylkiimliliklerin yerine

getirilmesinde biiyiik 6nem tasiyan bir varlik kalemidir. Likidite iyilestirmeleri sirketlere

ozellikle kisa vadeli yiikiimliiliikklerin yerine getirilmesinde fayda saglamaktadir.

1- Yeni Ortak ile Sermaye Girisinin Saglanmasi

KLM Ingaat A.S. insaat sektdriindeki daralmadan dolayr finansal darbogaz

icerisindedir. Sektdrde marka degeri yliksek bir firma olmasindan dolay1 yeni ortak

alimarak sermaye artirilmasina karar verilmistir. Yeni ortak sirkete 10.000.000 TL

getirmeyi taahhiit etmis ve soOzlesme yapilarak tutar isletmenin Banka hesabina

yatirtlmigtir.
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KLM A.S.’nin kayd1 agagidaki gibidir;

10.000.000
501 ODENENMEMIS SERMAYE (-)

- Yeni Ortak 10.000.000
500 SERMAYE
- Yeni Ortak

Sirket Yeni Ortak Alinmasi

102 BANKALAR HESABI 10.000.000

501 10.000.000
ODENMEMIS SERMAYE (-)

Sermayenin Odenmesi

____________________________ / -

2- Mevcut Ortaklarin Sermaye Artirnmlar:

EFG Turizm A.S., esit oranda hissedar Ahmet AKAR ve Mehmet YENI
tarafindan yonetilmektedir. Ortaklar dis bor¢lanmanin riskli olmas1 ve nakit dar bogazi
yagsanmasi nedeniyle sermaye artirimi karart almislardir. Her iki ortak da sermayelerini

5.000.000 TL arttirmislar ve tutar isletmenin Banka hesabina yatirilmistir.

.............................. .
501 ODENMEMIS SERMAYE (-) 10.000.000

- Ahmet AKAR 5.000.000
- Mehmet YENI 5.000.000

500 SERMAYE

- Ahmet AKAR
5.000.000

- Mehmet YENI
5.000.000

10.000.000

Ortaklarin Sermaye Artirimi
___________________________ /




102 BANKALAR HESABI 10.000.000

501 ODENMEMIS SERMAYE

)
-Ahmet AKAR 5.000.000
-Mehmet YENI  5.000.000

Sermayenin Odenmesi

3- Ortaklardan Bor¢ Alinmasi
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10.000.000

EFG Havayollar1 A.S., agirlikli olarak yurtdisina sefer yapan bir havayolu

sirketidir. Sirket, yurtdisindaki bazi seferlerin kapatilmasi nedeniyle bor¢ 6demede giiclii
yasamaktadir. Bu siirecte sirket ortaklarindan Mehmet ATAN’dan 3.000.000 TL borg

nakden alinmistir.

___________________________ / 4 _
100 KASA HESABI 3.000.000
331 ORTAKLARA
BORCLAR HESABI
-Mehmet ATAN
Ortaklara Bor¢ Verilmesi

__________________________ /- -

4- Borclanma Aragclar: Thrac¢ Edilmesi (Tahvil-Bono)

3.000.000

ABC Tekstil Uretim A.S., tahsilat sorunlar1 nedeniyle nakit dongiisiinde sorun

yasamaktadir. Sirket bu durumu ¢éziimlemek i¢in Banka kredisine bagvurmak yerine

finansman bonosu ihra¢ etmeyi planlamistir. Sektorde itibarlt bir konumda olan firma

yillik geri 6demeli 2 yil vadeli ve yillik % 20 getirili 1.000.000 TL tutarinda finansman

bonosunu Banka kanaliyla ihrag etmistir. Yiiksek talep goren finansman bonolarinin

tamami satilmis ve aract banka % 5 komisyon kesildikten sonra kalan tutarin tamamin

isletmenin Banka hesabina yatirmistir. Vade arasinda ve sonunda ddemeler yapilarak

finansman bonosu itfa edilmistir.
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_____________________________ R
102 BANKALAR HESABI 950.000
780 FINANSMAN GIDERLERI 50.000

405 CIKARILMIS TAHVILLER 1.000.000

Finansman Bonosu Thra¢ Edilmesi

780 FINANSMAN GIDERLERI 200.000
102 BANKALAR 200.000

1. y1l sonunda 6deme yapildiginda

405 CIKARILMIS TAHVILLER 1.000.000

305 CIKARILMIS 1.000.000
TAHVILLER

Tahvilin vadesinin 1 yilin altina diismesi

Y A A (I A
305 CIKARILMIS TAHVILLER 1.000.000
780 FINANSMAN GIDERLERI 200.000

102 BANKALAR 1.200.000

2. yilin sonunda itfa
e y A

5- Yapilandirilmis Bor¢lanma Araclari Thra¢ Edilmesi (Hisse Senedi ile

Degistirilebilir Tahvil)

Yapilandirilmis borglanma araglart hibrit olarak da tanimlanan birden fazla
menkul kiymetin Ozelligini tasiyan borclanma araglaridir. Bu tiir araclarin ortaya

cikmasindaki temel neden yatirimcilarin daha az risk daha fazla getiri hedeflemeleridir.

ABC Karayolu Tagimaciligi A.S., borca batiklik durumundadir. Sirket konkordato
ilan etmek istememektedir. Bu nedenle risk sermayesi sirketleri ile goriismeler
yiirtitmektedir. Hollanda merkezli Star Venture Capital B.V. sirketi ile yapilan goriismede
sirketin hisse senedi ile degistirilebilir tahvil ihra¢ etmesi durumunda satin alabilecekleri

belirtilmistir. ABC Karayolu Tasimaciligi A.S.’nin Odenmis Sermayesi 2.000.000
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TL’dir. Yapilan miizakerede Star Venture Capital B.V. 6demenin vadesinde yapilmasi
durumunda Anaparaya ek olarak sirketin sermayesini temsil eden paylarin % 10’unu,
O0demenin vadesinde yapilamamasi durumunda ise tahvillerin tamaminin sermayenin
tamamin1 temsil eden paylarla degistirilmesini istemistir. Bu kosullarda anlagma
saglanarak ABC Karayolu Tasimaciligi A.S.,2 yil vadeli 2.000.000 TL tutarinda hisse
senedi ile degistirilebilir tahvil ihrag etmis ve 6deme Banka hesabina yapilmistir. (a ve b

seceneklerinde her iki duruma gore kayitlar yapilmistir.)

a) 2 yillik siirenin sonunda ABC Karayolu Tasimaciligi A.S., yiikiimliiliiklerini
yerine getirmistir ve anlagsma uyarinca siire¢ tamamlanmaistir.
b) 2 wyillik siirenin sonunda ABC Karayolu Tasimaciligi A.S. yiikiimliiliiklerini

yerine getiremeyerek hisseler risk sermayesi sirketine devredilmistir.

a) Yukitimliliiklerin yerine getirilmesi durumu

_______________________________ | A
102 BANKALAR HESABI 2.000.000

405 CIKARILMIS TAHVILLER 2.000.000
Hisse Senedi ile Degistirilebilir Tahvil Thraci

405 CIKARILMIS TAHVILLER 2.000.000
305 CIKARILMIS TAHVILLER 2.000.000

Tahvilin vadesinin 1 yilin altina diismesi

________________________ - —

305 CIKARILMIS TAHVILLER 2.000.000
102 BANKALAR 2.000.000

Tahvil bedelinin 6denerek yiikiimliiliiklerin
tamamlanmasi

________________________________ Jo e

b) Yikiimliiliklerin yerine getirilememesi durumu

_______________________________ Y
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102 BANKALAR HESABI 2.000.000
405 CIKARILMIS TAHVILLER 2.000.000
Hisse Senedi ile Degistirilebilir Tahvil Thraci

405 CIKARILMIS TAHVILLER 2.000.000
305 CIKARILMIS TAHVILLER 2.000.000

Tahvilin vadesinin 1 yilin altina diismesi

305 CIKARILMIS TAHVILLER 2.000.000
500 SERMAYE 2.000.000

e (Mevcut Hissedarlardan Risk
Sermayesine Gegen Paylar)
Star Venture Capital
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SONUC

Sirket kurtarma; performansi diisiik olan sirketlerin i¢ veya dis etkilere karsi
finansal olarak yeniden diizeltilmesi veya iyilestirilmesi ¢abalarimin tiimiidiir. Uzun
donemler negatif performans gosteren sirketlerin iyilesmesi ve gelisiminin saglanmasina

katki sagladigi i¢in sirket kurtarma stratejileri 6nem kazanmaktadir.

Finansal basarisizliklarin, konkordato siireglerinin ve sirket iflaslarinin giin
gectikce daha ¢ok goriildiigi Tiirkiye’de ve diinyada genel baglamda sirket kurtarma
stratejilerinin belirlenmesi ve bu konuda muhasebenin roliiniin 6nemliligi ise kaginilmaz
bir hal almigtir. Sirket kurtarma stratejilerinin MSUGT’a uygun bir sekilde belirlenerek
bu kapsamda MSUGT’a tabi sirketlere bir yol haritasi ¢izilmesi; s6z konusu sirketlerin
yasadig1 finansal sikint1 siireglerini iflas siirecine girmeden ortadan kaldiracak ve sirketler

gelecek donemlerde daha saglikli bir faaliyet performansi siirdiireceklerdir.

Kiiciik ve orta Olgekli sirketlerin yasadiklar1 finansal sikinti veya finansal
basarisizliklarin i¢ yiiziinii gérme hususunda ilgili mali bilgileri ve sirket kurtarma
islemlerini gizlilik gerekgesiyle paylasmaktan kaginmalar1 bu alanda yapilan ¢calismalara
kisitlilik getirmektedir. Sirketlerin yasamis oldugu sorunlarin ve i¢inde bulunduklari mali
durumlarin arastirmacilarla paylasilmasi takdirde, yasanilan mevcut sorunlarin kalic1 bir
sekilde giderilmesine, benzer sorunlar yasayan diger sirketlere de oncii ¢oziimler

sunmasina katkida saglayacaktir.

Sirket kurtarma stratejileri sirketlerin finansal acidan yasadiklari i¢ sorunlarin
kesin bir sekilde belirlenmesine, ilgili sorunlara etkili ¢oziimler getirmesine ve sirketlerin
gelecekte finansal agidan daha saglikli ve saglam adimlar atmasina, ayrica sirketlerin
degisen zaman ve ihtiyaglara gore kendilerini yeniden konumlandirmasina yardimeci

olabilmektedir.

Sirketler mevcut kurtarma stratejilerini i¢inde bulunduklar1 duruma gore
belirleyip uygulamasi takdirde, konkordato veya iflas erteleme siirecine girmeden
finansal performanslarini pozitif hale getirebilmekte ve ayrica sirketlerin dmriinii saglikli

bir sekilde devam ettirebilmektedir.

Bu calismada ortaya konulan kurgusal 6rnekler sonucunda sirketlerin giintimiizde

karsilagmas1 muhtemel finansal sikinti veya basarisizliklarin farkliliklarina gore ilgili
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sirket kurtarma stratejileri ortaya konulmus ve s6z konusu stratejiler muhasebelestirilerek

yasanilan finansal sorunlarin farkliliklarina gére degerlendirilmistir.

Calisma kapsaminda sirketlerin finansal sikint1 veya finansal basarisizliklarin
i¢inde bulunduklar1 durumlarda ortaya konulan kurtarma yollari; sirketlerin kisa zamanda
toparlanabilmesine yardimci olabildigi gibi, siireci zamana yayarak toparlanmalar igin

zaman kazanmalarina da katki sagladigi goriilmektedir.

Sirket kurtarma stratejileri ve muhasebelestirilmesi konusu, sirket sahiplerini,
calisanlari, sirketle iligkili tim kurum ve kuruluslart dogrudan veya dolayl olarak
etkiledigi icin 0nemli bir konu haline gelmekte ve Onemi giderek artmaya devam
etmektedir. Bu calisma, sirket kurtarma stratejileri ve sirket kurtarma stratejilerinin
muhasebelestirilmesi agisindan bir calisma olarak gerek uygulayicilara, gerekse

akademisyenlere bilgi saglamasi ve literatiire katkida bulunmasi beklenmektedir.
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