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Hayatin her alaninda oldugu gibi is hayatinda da kiresel salginin biylk yankilari oldu. Covid-19 ile birlikte gelen kisitlamalar,
degisen aliskanliklar, doviz kurlarinda yasanan dalgalanmalar sirketlerin finansallarini da olumsuz yénde etkiledi. Bu durum
sirketlerde, 6102 sayili Tlirk Ticaret Kanunu’nun (“Kanun”) sirketlerin sermaye kaybi ile borca batik olma halini diizenleyen 376.
maddesinin siklikla glindeme gelmesine yol actl. Bu ¢ercevede yazimiz, sermaye kaybi ve borca batik olma hallerinin sirketlerde
nasil ortaya cikabilecegini ve her bir ihtimalde alinmasi gereken dnlemleri anlatiyor; ayrica kur farki nedeniyle ugranilan zararlarin
ve Covid-19 pandemisinin etkilerini azaltmak amaciyla getirilen yeni diizenlemelerden bahsediyor. Yine, gerekli adimlarin
atilmadigi bir kurguda yoneticilerin olasi sorumluluguna da deginiliyor.

Sermaye kaybinin agamalari nelerdir?

Sermaye kaybiyla ilgili ¢ asama siralayabiliriz. Bunlardan birincisi sermayenin yarisinin karsiliksiz kalmasi. Yani, bilango zararinin,
sermaye ile kanuni yedek akgeler toplaminin yarisina esit veya yarisindan ¢ok ve 2/3’tinden az olmasi. Bu oranda bir kayip, sirketin
finansal durumunun kotilesmekte olduguna dair bir uyari isareti niteliginde oldugundan yonetim organinin genel kurulu derhal
toplantiya ¢agirarak iyilestirici nlemler sunmasi sart. Bu asamada Kanun, alinmasi gereken dnlemlerle ilgili bir zorunluluk veya
kisitlama getirmiyor ve konuyu yoneticilerin ve hissedarlarin takdirine birakiyor.

ikinci asama sermayenin dgte ikisinin karsiliksiz kalmasi. Yani, bilanco zararinin, sermaye ile kanuni yedek akceler toplaminin
2/3’line esit veya bu tutardan ¢cok olmasi. Bu oranda bir kayip, sirket icin tehlike canlari caldigini gésterir. Bu nedenle Kanun, sirket
organlarinin bazi énlemleri almasini zorunlu kiliyor ve genel kurulun asagida izah edilen sermayenin azaltilmasi, artirilmasi yahut
tamamlanmasi 6nlemlerinden birine karar vermesi gerekiyor. Aksi takdirde sirket sona erme tehlikesiyle karsi karsiya kalabilir.

Uglincli asamada ise sirketin aktifleri borglarini 6demeye yetmiyor ve uygulamada “teknik iflas” olarak da anilan, sirketin borca
batik olma hali ortaya cikiyor. Bu durumda yoénetim kurulu ara bilango hazirlamakla yukimli. Eskiden Kanun’un muglak ifadesi
nedeniyle sirketin borca batik oldugunun tespiti halinde sirketin dogrudan iflasinin istenmesi gerektigi savunulurken, Kanun’un
uygulanmasina yonelik cikarilan Teblig ile konu netlestirilerek bu ihtimalde de sermaye kaybi halleri icin 6ngoriilen ve asagida
aciklanan énlemlere basvurularak sirketin ayakta tutulmasinin 6ni acildi. Gerekli dnlemlerin alinmadigi bir kurguda ise yonetim
kurulu, sirketin iflasi igin asliye ticaret mahkemesine basvurmakla yiukimliu ancak alacakhlarin alacaklarini yapilandirmayi kabul
etmesi veya sirket alacaklisinin zaten sirketin hissedarlarindan biri olmasi ihtimallerinde iflas ertelemesinin glindeme gelmesi
mimkindr.
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Sermaye kaybi hesabinda dahil edilmeyecek unsurlar: Kur farki ve Covid-19 pandemisinin etkileri, 2018 itibariyle déviz kurundaki
ciddi artis, yabanci para ile borglanan sirketlerin bilangolarinda ciddi tahribata yol acti ve bu sirketlerin sermaye kaybina
ugramasina neden oldu. Bunun éniine gegmek icin Teblig ile 2018 yilindan baslayarak 1 Ocak 2023’e kadar heniz ifa edilmemis
doviz cinsinden borglara iliskin kur farkindan kaynaklanan zararlarin, sermaye kaybi yahut borca batik olma haline dair
hesaplamalarda dikkate alinmayacagi kararlastirildi. Yine 2020 yilinin sonunda getirilen yeni bir diizenlemeyle de pandeminin
sirketlerin bilangosunda yarattigi olumsuz etkilerin azaltilmasi amaciyla, 2020 ve 2021 yillarinda tahakkuk eden kira, amortisman
ve personele iliskin giderlerin yarisinin da bahse konu hesaplamalarin disinda tutulmasina muisaade edildi.

Sermaye kaybi hallerinde alinmasi gereken 6nlemler neler?

Ticari isleyise iliskin tedbirler: Basta heniiz birinci asamada olan sirketler olmak tizere sermaye kaybina maruz kalan sirketler, bazi
Gretim birim veya bolimleri kapatilarak is hacminin kiictltilmesi, sirket istiraklerinin satilmasi, pazarlama sistem ve stratejilerinde
degisiklige gidilmesi gibi sirketin ticari isleyisinde birtakim yenilik ve degisikliklere dair énlemlere basvurabilir. Sirketin icerisinde
bulundugu finansal durum, nakit akisi ve sirketin faaliyet alanlari gergevesinde alinabilecek bu tedbirlere sermaye kaybinin her
asamasinda bagvurulmasi miimkiinse de durumun ciddiyeti itibariyle, sermaye kaybinin ikinci agamasinda veya borca batik olma
hallerinde bu tedbirlerin yeterli olmayacagi da agiktir. Dolayisiyla, ciddi seviyede finansal guglik icinde olan sirketlerin asagida
anlattigimiz sermayeye dair 6nlemlere basvurmasi kaginilmaz olmaktadir.

Sermaye degisiklikleri: Yasal diizenlemeler sermaye kaybinin birinci asamasinda ihtiyari olsa da ikinci asamadan itibaren alinmasi
zorunlu, sermayenin cesitli sekillerde degistirilmesini ongéren birtakim 6nlemler belirlemekte. Bu kapsamda, sermayenin
azaltilmasi, tamamlanmasi veya artirilmasi gindeme gelebilir.

Sermayenin azaltilmasinda sermaye ve kanuni yedek akgeler toplaminin en az yarisinin 6zvarlik igerisinde korunmasi sartiyla,
sermayenin asgari sermaye tutarina kadar indirilmesi mimkdindir. Bu tutar anonim sirketler igin 50.000 TL ve limited sirketler igin
10.000 TL'dir.

Sermayenin tamamlanmasi, bilancodaki aciklarin hissedarlar tarafindan kapatilmasi anlamina gelir. Tamamlama karari
genel kurulda oybirligiyle alinirsa her bir hissedar, zararin kapatilmasi igin gerekli miktari karsiliksiz olarak sirkete 6demekle
yukdmli olur. Aksi takdirde, isteyen hissedarlarin zarari karsilamasi mimkindir. Bu 6demeler sermaye tamamlama fonunda
toplanacak olup bu fondan baska bir amag igin harcama yapilmasi miimkiin degildir.

Sermaye artinmi yonteminde, kural olarak, bilango zarari sonucu meydana gelen sermaye kaybi kadar sermayenin azaltiimasi
akabinde sermaye artirilir. Bu dogrultuda, anonim sirketlerde artirilan sermaye miktarinin nakden taahht edilen kismina iliskin
olarak 1/4’nln tescilden 6denmesi yeterli olup geri kalani tescili izleyen 24 ay icerisinde 6denebilir. Sirket halka agik ise, sermaye
piyasasi mevzuatinda diizenlenen ilgili kurallar da ayrica uygulama bulacaktir.

Alternatif olarak, tescil edilecek yeni sermaye tutari ile yedek akgeler toplaminin en az yarisinin 6zvarlik igerisinde kalmasini
saglayacak tutarin tescilden 6nce 6denmesiyle, sermayeyi azaltmadan artirmak da miimkin. Keza, sermaye bedellerinin 6denmesi
suretiyle de sermaye artiriminin ardindan azaltilmasi yolu da tercih edilebilir.

Birlesme: Sermaye kaybi ile sirketin borca batik olmasi hallerinde basvurulabilecek bir baska imkan ise birlesmedir. Her ihtimalde,
birlesmeye katilan diger sirketin serbest 6zvarliklarinin sermaye kaybini karsilamaya elverisli olmasi gereklidir. Boylece iflasa giden
sirketin bir baska sirket ile birleserek ayakta kalmasi ve ticari yasama devam etmesi mimkinddr.

Sermaye kaybi ve iflastan dogan sorumluluklar

Bir sirketin yonetim organinda gorev almak elbette 6nemli sorumluluklari da beraberinde getiriyor. Sermaye kaybi veya borca
batik olma ihtimallerinde yonetim organi liyeleri gereken 6nlemleri alarak sirketin zarar etmesini dnlemekle yikimli olduklari gibi
iflasi bildirmeme durumunda kanun nazarinda cezai sorumluluklari dahi glindeme gelebiliyor. Bu nedenle, yoneticilerin sirketin
bekasi icin alacagi ve genel kurula dnerecegi 6nlemler baska bir boyut daha kazanarak yalnizca sirket icin degil bizzat yoneticiler
icin de bnem kazanmakta. Her ihtimalde sirket yonetim organi Gyeleri, sirkete, alacaklilara ve hissedarlara kusur sonucu verdikleri
zarardan sorumlu tutulabilirler. Keza sirketin borca batik oldugu ihtimalde, yonetim organinin asliye ticaret mahkemesine
basvurarak sirketin iflasini talep etmemesi yoneticilerin cezai sorumlulugunu ve hatta U¢ aya kadar hapis cezasini giindeme
getirebilir. Paylari borsada islem goren sirketler bakimindan yonetim kurulunun bir gorevi de risklerin erken saptanmasina yénelik
olarak bir komite kurmak olup bu komite, muhtemel bir sermaye kaybi riskini dnceden belirlemek ve gereken énlemleri almaya
iliskin sirketi gerekli sekilde yonlendirmekle de yikimlidir. Paylari borsada islem gérmeyen diger sirketler bakimindan da bdyle
bir komite kurulmasi mimkin oldugu gibi sermaye kaybinin erkenden tespiti icin faydali olabilir.

Ozetle, ydnetim organinin dogru ydnlendirmesi ve hissedarlarin alacagi dnlemler sayesinde, sirketlerin ayakta tutulmasi miimkiin
gorunuyor.
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