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11k basvurulan arac olarak yargisal yonetim

Mahkemeler ii¢ vakanin iiciinde de yargisal yonetime (judicial management)
basvurdu. Bu Singapur usuliinde bagimsiz bir iflas uzmani, isletmeyi korumak ya da
tasfiyeye kiyasla daha iyi bir paraya ¢evirme sonucu elde etmek amaciyla sirketin
yonetimini devralir. Usul, hile siiphesi bulunan vakalara uygundu, ¢linkii mevcut
yonetimi derhal gérevden uzaklastirryordu. Moratoryum malvarligini korurken
yargisal yoneticilere sorusturma yapma, belgeleri giivence altina alma ve varliklar:
tespit etme yetkisi veriyordu. Agritrade’de bankalar, bor¢lunun kendi moratoryum
basvurusunu bosa ¢ikarmak ve bagimsiz denetim altinda yargisal yonetim elde
etmek icin hile iddialarini kullandi. ZenRock'ta alacakli bir banka dogrudan
basvurdu. Hin Leong’da koruma basvurusunu sirketin kendisi yapti, ancak kontrol
kisa siirede PwClye gecti.

Aciz, Yeniden Yapilandirma ve Tasfiye Kanunu (Insolvency, Restructuring and
Dissolution Act 2018, IRDA), ii¢ atama yapildiktan sonra, 30 Temmuz 2020’de
yiriirlige girdi. Kanun, o zamana kadar Sirketler Kanunu'nda yer alan yargisal
yonetim, konkordato (scheme of arrangement) ve tasfiye hiikiimlerini tek metinde
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topladi.! Bu nedenle 2020’deki atamalar 6nceki hiikiimlere tabiydi. Tasfiyeler dahil
vakalarin sonraki asamalari ise yeni Kanun’a gore yiiriidii. Bu béliimiin amagclar
bakimindan, ¢cercevenin 2020 krizinde alacaklilara bagimsiz denetime hizli erisim

sagladigini belirtmek yeterlidir.

Zararlar ve bankalarin geri cekilmesi

Bankalarin zararlar1 neredeyse aninda ¢eyrek donem sonuglarina yansidi. HSBC
2020'nin ilk ¢eyregi icin 3 milyar ABD dolar1 beklenen kredi zarar1 acikladi ve
artisin bir kismini Singapur’'daki bir kurumsal riskle ilgili nemli bir karsiliga
bagladi. ABN Amro, 460 milyon avroluk deger diistikliigiinti aciklayan iki istisnai
dosyadan biri olarak Singapur’daki olas1 bir dolandiricilik vakasini gosterdi. ABN
Amro daha sonra ticaret ve emtia finansmanindan tamamen cekildi. Société
Générale, BNP Paribas ve diger kredi verenler bu alandaki faaliyetlerini konsolide
etti ya da azaltt1.2

Singapur Para Otoritesi (MAS) ayrim gozetmeyen bir geri cekilmenin tehlikesini
gordii. 21 Nisan 2020 tarihli aciklamasinda bankalar1 ayrim gézetmeksizin risk
azaltimina (de-risking) gitmemeye ve tek tek borg¢lular i¢in dlciilii kredi
degerlendirmeleri yapmaya cagirdi. Uyari, kiiciik tiiccarlara yonelik kredilerin
daralmasini engelleyemedi. Hong Kong'daki tiiccarlar, Singapur vakalarindan sonra
bankalarin enerji sirketlerine kredileri bir gecede sikilastirdigini ve alim satim
hedeflerini diisiirmek zorunda kaldiklarini bildirdi. Buna karsilik biiyiik ticaret
sirketleri kaliteye kacistan (flight to quality) yararlands, ¢iinkii bankalar limitlerini
en giiclii isimlerde topladi.?

Iki yil sonra yetkililer piyasay: istikrarl olarak nitelendirdi. Mayis 2022'de MAS’tan
sorumlu Kidemli Bakan Parlamentoya, Singapur bankalarinin emtia finansmani
riskinin 2021 sonunda S$109 milyar oldugunu, bunun toplam kredi risklerinin
yaklasik yiizde 9'una karsilik geldigini ve tiiccarlar icin finansman kosullarinin
istikrarl kaldigini sdyledi.* O dénemde sektér kaynaklar: béliinmiis bir piyasadan
s0z ediyordu. Biiyiik tiiccarlar rekor kazanclar elde ediyor ve finansmana kolayca

erisiyordu. Kiiciik ve orta 6lcekli firmalar ise zorlaniyordu.
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2020'nin diger vakalar:

Bu boliimde ele alinan ti¢ vaka bir dizinin en biiyiikleriydi. Temmuz 2020’de CIMB,
Hontop Energynin yargisal yonetime alinmasi icin basvurdu. Sirketin ticaret
finansmani elde etmek icin “concocted and masterminded complex synthetic
transactions” (karmasik sentetik islemler uydurup tasarladigini) ileri siirdii. CIMB
105 milyon ABD dolarinin biraz altinda bir tutar1 geri almaya ¢alisiyordu.
Hontop'un diger bankalara borcu ise 468 milyon ABD dolarin1 asiyordu. Miikerrer
finansman ya da uydurma islem iddialar1 Sugih Energy ve diger tiiccarlarla baglantili
olarak da ileri stirtildii. Singapur disinda, GP Global'in ve Birlesik Arap
Emirliklerinde Phoenix Commodities’in ¢cokiislerini de hile iddialar: izledi. Toplam
etki, emtia finansmaninin belgesel temeline yonelik bir giiven kriziydi. Kriz tek tek
bor¢lularin ¢ok dtesine uzaniyordu.’

Karsi taraflara karsi1 bankalar

Bor¢lunun aciz halinde oldugu durumlarda bankalar alacaklarini islem zincirindeki
baska taraflardan tahsil etmeye calisti. Hin Leong’un tasfiye masasi bu tiirden bir dizi
dava dogurdu. UniCredit, Kasim 2019’da Hin Leong'un Glencore’dan fuel oil alim1
icin bir akreditif acmist1. Islem, isletme sermayesi finansmani islevi goren bir satis
ve geri alim (sale and buy-back) diizenlemesiydi. Hin Leong daha sonra yeniden
satis1 bankadan gizledi. 2022'de Yiiksek Mahkeme (High Court) UniCreditin
Glencore’a kars: tiim taleplerini reddetti. 27 Kasim 2023'te Istinaf Mahkemesi
(Court of Appeal), kalan aldatma (deceit) talebine iliskin istinaf bagvurusunu
reddetti. Glencore'un gercege aykir1 bir beyanda bulunmadigin ve illiyet bag:
olmadigini tespit etti. Banka konsimentolarin teslimini isteyebilirdi. Istemediginde

riski kabul etmis oluyordu.®

Odemeyi reddetmis olan bankalar daha basarili oldu. Winson Qil, Mart 2020’de Hin
Leong’a satilan motorin yiikleri i¢cin acilmis iki akreditif kapsaminda Standard
Chartered ve OCBC'ye karsi 60 milyon ABD dolarini asan bir dava act1. Bankalar
6demeyi reddetmisti. Agustos 2023’te Yitksek Mahkeme belgelerin sahte oldugunu,
yiiklerin 6nceden baskalarina satilmis bulundugunu ve Hin Leong’dan Trafigura ve
Winson tizerinden yeniden Hin Leong’a uzanan dongiisel ticaretin bastan
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kurgulanmis oldugunu tespit etti. Istinaf Mahkemesi Agustos 2024'te Winson'in
istinaf basvurusunu reddetti. Belgelerin gercekligine pervasizca kayitsiz kalmanin
hile istisnasi (fraud exception) bakimindan hile sayildigina hiikmetti. Mahkemeye
gore bu, istisnanin genisletilmesi anlamina gelmiyordu. Winson'in Hin Leong’dan
ya da Ocean Tankers'tan yiikleme kanit1 istememesi “abject indifference” (tam bir

kayitsizlik) gosteriyordu.’

Armatorlere karsi bankalar

Ikinci bir tahsil yolu, yiikii asil konsimentolar ibraz edilmeden, genellikle bir
tazminat taahhiidii mektubu (letter of indemnity) karsiliginda teslim eden
armatorlere uzaniyordu. 2022’de Yiiksek Mahkeme, Standard Chartered'in Hin
Leong icin finanse edilen yaklasik 6,1 milyon ABD dolarlik bir yiik nedeniyle
Maersk’e karsi actigr davanin durusmali yargilamayla goriilmesine karar verdi.
Mahkeme ayrica OCBCnin STI Orchard tankerinin sahiplerine karsi 6zet yargilama
karari talebini reddetti. UOB ise basarili oldu. Maersk Tankers, Hin Leong’un 2020
basinda Winson’dan satin aldig1 motorini, asil konsimentolar ibraz edilmeden bir
tazminat taahhiidit mektubu karsiliginda bosaltmisti. Kasim 2024’te Yiiksek
Mahkeme Maersk’'in UOB’ye 39 milyon ABD dolar1 6demesine hitkmetti. 5 Eyliil
2025'te Istinaf Mahkemesi Maersk'in istinaf basvurusunu reddetti. Asil
konsimentolar: elinde tutan bir bankanin, bunlar1 alma saiki ne olursa olsun,
konsimentolarin sagladig1 haklar1 kanun geregi kazandigina hiikmetti.?

Denetci

Hin Leong'un tasfiye memurlari, sirketin 2003-2020 déneminde denetcisi olan
Deloitte’a karsi da dava act1. 16 Temmuz 2026'da Istinaf Mahkemesi en biiyiik talebi,
yani 2015 ile 2020 arasinda ugranilan 2,6 milyar ABD dolarlik alim satim zararlarina
iliskin talebi reddetti. Zararlarin kanuni denetcinin ¢alismasiyla baglantisinin fazla
uzak olduguna hitkmetti. Olumlu denetim goriislerinin elde edilmesine yardim ettigi
krediler kendi basina bir zarar dogurmamaisti, ¢iinkii her yeni borcun karsiliginda
sirket fon almisti. Denetci bu fonlarin nasil kullanilacagini da bilemezdi. 2017 ve
2018'de hukuka aykir1 bicimde dagitildig: iddia edilen yaklasik 90 milyon ABD
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dolarlik temettiilere ve yaklasik 612.000 ABD dolarlik denetim iicretlerine iliskin
talepler siirmektedir.” Mahkeme, bir denet¢inin alacaklilara kars1 6zen yiikiimliligii
bulunup bulunmadigi sorusunu acik birakti. Kredi verenler acisindan karar, bir

denetim goriistiniin kredi riskini bankadan denetciye aktarmadigini teyit eder.

Cezai tepki

Ceza mahkemeleri bu dolandiriciliklar: finans merkezinin kendisine karsi islenmis
suclar olarak ele aldi. Agritrade’in mali isler direktdriine verilen yirmi yillik ve Hin
Leong'un kurucusuna verilen on yedi buguk yillik cezalar bu bakis1 yansitir. Hin
Leong davasinda savcilik, suclarin Singapur’un finansal hizmetlerini etkiledigini ve
petrol sektoriine duyulan giiveni sarsma potansiyeli tasidigini ileri stirdii. S6z
konusu tutarin yalnizca, mali isler direktoriintin diizenegin beyni olmadig1 Agritrade
davasindakinin ardindan ikinci sirada geldigini belirtti.'® Bu gerekce kendine
ozguidiir. Cezay belirleyen mahkeme, tek tek bankaya verilen zararin yaninda
piyasanin itibarina verilen zarar da tartti. Bir finans merkezinde bu itibar bir kamu
malidir. Istinaf incelemesi bu yaklasima sinir ¢izdi. Mart 2026’da Yiikksek Mahkeme,
bolge hiakiminin petrol ticareti sektdriine duyulan kamu giiveni argiimanina fazla
agirlik verdigine hitkkmetti ve cezay1 buna gore indirdi.!

Yaygin bir yanilg:

2020 c¢okiisleri cogu zaman petrol fiyatlarindaki cokiise ve pandemiye baglanir. Oysa
fiyat ¢okiisii, zaten yillardir siiren dolandiriciliklar: giin yiiziine cikardi. Agritrade’in
sahte hesaplar1 2017’ye uzaniyordu. Ticari Isler Dairesi (CAD), fiyat cokiisiinden
once, Ocak 2020’de sirketin ofisinde arama yapmisti. Hin Leongun yargisal
yoneticileri, yeni bor¢lanmanin eski zararlar finanse ettigi yillar1 anlatti. Bir piyasa
soku, yiikselen fiyatlara ve siirekli yeni krediye dayanan bir dolandiriciligin 6mriinii
kisaltir. Asil basarisizlik, kimsenin bagimsiz verilerle karsilastirmadig: belgelerdeydi.
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Notlar

1. Insolvency, Restructuring and Dissolution Act 2018 (Act 40 of 2018), 30

Temmuz 2020'de yiirirlige girmistir. <

2. GTR, 20 Mayis 2020 (yukarida): HSBC 2020'nin ilk ceyreginde “a significant
charge related to a corporate exposure in Singapore” dahil 3 milyar ABD
dolar1 beklenen kredi zarar1 6ngérmiistiir; ABN Amro, 460 milyon avroluk
deger diisiikliiglinii aciklayan iki istisnai dosyadan biri olarak “a potential
fraud case in Singapore” gostermistir — GTR, 14 Ekim 2020 (yukarida):
Société Générale, BNP Paribas ve ABN Amro emtia finansmaninda
konsolidasyona gitmis, faaliyetlerini sinirlamis ya da bu alandan cekilmistir;
GTR, “Swiss banks take on fraud with tough commodity finance standards”, 3
Kasim 2021: ABN Amro ve BNP Paribas ticaret ve emtia finansmanindan

tamamen ¢ikmastir, €

3. GTR, 20 Mayis 2020 (yukarida): MAS'in bankalar1 “not to de-risk
indiscriminately” cagiran 21 Nisan 2020 tarihli aciklamasi; “banks are expected
to apply judicious credit assessments on individual borrowers” - GTR, “Hong
Kong oil traders unable to obtain finance after Singapore fraud scandal’, 21
Ekim 2020: NewOcean Energy ve Strong Petrochemical, Singapur
dolandiricilik vakalarinin banka kredisine erisimlerini zorlastirdigini
belirtmistir; NewOcean, bankalarin enerji sirketlerine kredileri bir gecede
sikilastirdigini séylemistir; Strong Petrochemical yillik ticaret hedefini
distirmistiir; Glencore yoneticileri bankalarin risk azaltimini “a flight to

quality” olarak tanimlamistir. <

4. GTR, “Singapore authorities say commodity finance ‘stable’ amid growing
market concerns”, 11 Mayis 2022: Singapur bankalarinin emtia finansmani
riski 2021 sonunda S$109 milyar (79 milyar ABD dolar1) olup toplam kredi
risklerinin yaklasik ylizde 9udur; Enterprise Singapore’un temaslari
kosullarin “remain stable” olduguna isaret etmektedir; MAS emtia sirketlerine

likidite saglanmasina gerek gérmemektedir. <
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5. GTR, “Singapore oil trader Hontop faces fraud claims: what went wrong?”, 22
Temmuz 2020: CIMB Temmuz 2020 basinda Hontop’un yargisal yonetime
alinmasini talep etmistir; Hontop'un “concocted and masterminded complex
synthetic transactions” oldugu iddiasi;; CIMB 105 milyon ABD dolarinin biraz
altinda bir tutar talep etmistir; Hontop'un diger bankalara borcu 468 milyon
ABD dolarin1 asmaktadir - GTR, 21 Ekim 2020 (yukarida): ZenRock, Sugih
Energy, Hontop ve digerleri miikerrer finansman ya da sahte islem
suclamalariyla karsilasmistir - GTR, 3 Kasim 2021 (yukarida): hile iddialar
Phoenix Commodities (BAE) ve GP Global'in ¢6kiislerini de izlemistir. <

6. GTR, “Court rejects UniCredit’s second try at fraud win against Glencore”, 29
Kasim 2023: Istinaf Mahkemesinin 27 Kasim 2023 tarihli karari (Sundaresh
Menon CJ); UniCredit 37,2 milyon ABD dolar1 talep etmistir; Hin Leong,
Kasim 2019'da Glencore’dan bir satis ve geri alim islemiyle alinan 150.000 ton
fuel oil icin akreditif basvurusunda bulunmustur; alt1 talebin tamami 2022°de

ilk derecede reddedilmistir; beyan yok, illiyet bag1 yok, hileli kast yok. <

7. GTR, “Singapore trader presented fraudulent documents to Standard
Chartered, OCBC, court finds”, 21 Agustos 2023: Winson, Mart 2020’de Hin
Leong’a satilan iki motorin yiiki i¢in 60 milyon ABD dolarini asan bir talepte
bulunmustur; konsimento kopyalarinin sahte oldugu ve Hin Leong
calisanlarinca imzalandig1 anlasilmaktadir; Hin Leong—Trafigura—\Winson-
Hin Leong dongiisel ticareti “pre-structured... from the start” idi - GTR,
“Commodity trader loses appeal in Singapore LC fraud case”, 21 Agustos 2024:
Istinaf Mahkemesi Winson'in istinaf basvurusunu reddetmistir; pervasizlik,
hile istisnasi genisletilmeden taninmistir; uyar isaretleri arasinda yeni
faturalar ve tazminat taahhiitleri, yiikleme ya da gézetim belgeleri olmadan
ddeme talepleri ve geri alimin reddedilmesi vardir; Hin Leong'dan ya da
Ocean Tankers'tan yiikleme kanit1 istenmemesi “abject indifference”

gostermektedir. <

8. GTR, “Analysis: Banks face trickier fights against shipowners to recover
commodities losses”, 1 Kasim 2022: Standard Chartered v Maersk (Yiiksek
Mahkeme, 2022), Hin Leong i¢in finanse edilen 6,1 milyon ABD dolarlik

petroliin yanlis teslim edildigi iddias1 nedeniyle 6zet yargilama karar
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10.

11.

kaldirilmistir; OCBC'nin STI Orchard tankerinin sahibi Scorpio Tankers’a
kars1 6zet yargilama karari talebi reddedilmistir - GTR, “Maersk loses appeal
in US$39mn Hin Leong misdelivery case”, 8 Eyliil 2025: Yiiksek Mahkeme
Kasim 2024’te UOB lehine karar vermistir; Istinaf Mahkemesi istinaf
basvurusunu 5 Eyliil 2025’te reddetmistir; Maersk 39 milyon ABD dolar:
ddeyecektir; UOBnin konsimentolar: edinme amaci, kanun geregi kazanilan
haklar1 degistirmez; Hin Leong’un tasfiye memurlarindan yapilan tahsilatlar

icin indirim talebi reddedilmistir. <

. GTR, “Deloitte not liable for US$2.6bn in Hin Leong trading losses, court

rules”, 17 Temmuz 2026: Istinaf Mahkemesi (bes hakim, karar1 Ang Cheng
Hock JCA yazmuistir), 2015-2020 dénemine ait 2,6 milyar ABD dolarlik alim
satim zararlarina iliskin talebi 16 Temmuz 2026'da “too remote” oldugu
gerekeesiyle reddetmistir; 2017 ve 2018'de dagitilan 90 milyon ABD dolarlik
temettiilere ve 612.000 ABD dolarlik denetim {iicretlerine iliskin talepler
stirmektedir; eklenen bor¢larin karsiliginda eklenen varliklar bulundugundan
kredi verilmesi tek basina zarar dogurmamaistir ve Deloitte bor¢ alinan
fonlarin nasil kullanildigini bilemezdi; Deloitte, Hin Leong’u 2003’ten 2020’ye
kadar denetlemistir; denetcinin alacaklilara kars1 yiikktimliilikleri bulunup

bulunmadigi sorusu acik birakilmistir. <

GTR, 18 Kasim 2024 (yukarida): savcilar, tutarlarin Singapur ceza tarihinde
“quite unprecedented” oldugunu ve suclarin Singapur’un finansal hizmetlerini
etkileyip petrol sektoriine duyulan giiveni sarsma potansiyeli tasidigini ileri
stirmistiir; tutar, yalnizca Lulu Lim'in Agritrade davasinin ardindan ikinci

siradadir, ancak Lim diizenegin “mastermind” kisisi sayilmamistir. <

The Star, 31 Mart 2026 (yukarida): Yiiksek Mahkeme, bolge hakiminin
suclarin petrol ticareti sektoriine duyulan kamu giivenini sarstig1 yoniindeki

savcilik argiimanina fazla agirlik verdigini tespit etmistir. <
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Disclaimer

This article is provided for general information only. It is based on publicly available sources as at its
date of publication. These sources have not been independently verified against licences, regulatory
registers or the records of the entities concerned. It is not legal, tax, financial or investment advice.
Nor is it a recommendation to invest in, transact with or use the services of any entity mentioned.
Law and regulation change frequently, so the content may be incomplete or outdated. To the fullest
extent permitted by law, Dr Alexander Ressos and the publisher of SingaporelQ exclude all liability
for loss or damage arising from the use of or reliance on this article. Readers should obtain advice on
their specific circumstances before acting or refraining from action.

Names and trademarks of the entities discussed belong to their owners and are used for identification
only. Their mention implies no endorsement, affiliation or allegation of wrongdoing. All Singapore
law advice is provided by a duly licensed and regulated firm of Singapore advocates and solicitors
only on the basis of an express written letter of engagement. Corrections and updates:
contact@ressos.com.

© 2026 Dr Alexander Ressos. This article may be quoted with attribution to SingaporelQ
(SingaporelQ.com). Reproduction in full and any commercial use require prior written consent. The
Legal Terms at https://singaporeiq.com/legal-terms apply.

Author contact: Dr Alexander Ressos, TEP - contact@ressos.com
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