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OZET

YESILKAYA, Evra. Isletme Birlesmelerinin Tiirk Hukuku ve Tiirkiye Muhasebe
Standartlar1 A¢isindan Karsilastirmali Olarak incelemesi. Yiiksek Lisans Tezi, Ankara,
2019

Uluslararasi iktisadi sinirlarin azalmasi sonucunda olusan rekabet ortaminda
isletmeler, siirdiirtilebilirliklerini saglamak i¢in isletme birlesmelerine gitmektedirler.
Ozellikle gelisen teknoloji ve ekonomi karsisinda birgok iilkede yasanan krizler isletme

birlesmeleri yontemleri ile ¢oziilebilmektedir.

Bu nedenle, isletme birlesmeleri; tilke ekonomisi ve kiiresel ekonomide 6nem
arz etmektedir. Artan isletme birlesmeleri sayilar1 da bu konuda diizenlenen kanun ve

standartlarin incelenmesini gerektirmistir.

Bu calismanin amaci, igletme birlesmelerinin Tirk Mevzuati ve Tiirkiye
Muhasebe Standartlar1 agisindan karsilagtirmali  olarak incelenmesidir. Calisma
kapsaminda isletme kavrami hakkinda tanimlar verilmis ve isletme birlesmeleri

siniflandirilmastir.

Ayrica, isletme birlesmelerinin nedenleri, avantajlar1 ve dezavantajlar
hakkinda da literatiirden yararlanilarak bilgiler verilmistir. Calismanin {igiincii
boliimiinde Tiirk Hukuku agisindan isletme birlesmeleri ele alinmis ve bir sonraki
bolimde ele alinan Tiirkiye Muhasebe Standartlar1 ile karsilagtirmali inceleme

yapilmistir.

Anahtar Sozciikler: Isletme Birlesmeleri, Tiirk Ticaret Kanunu, Tiirk

Muhasebe Standartlar.



ABSTRACT

YESILKAYA, Evra. Comparative Analysis of Business Mergers with Turkish
Accounting Standards and Turkish Law, Master’s Thesis, Ankara, 2019.

In the competition that is formed as a result of globalization, enterprises use
business combinations to ensure sustainability. Especially in the face of developing
technology and economy, the crises in many countries can be solved by business

combinations.

Therefore, business combinations are important in the national economy and
global economy. The increasing number of business combinations also required the
review of laws and standards regulated in this regard.

The purpose of this study, the Turkish Commercial Code for business
combinations and Turkey Accounting Standards to examine the comparative terms.
Within the scope of the study, definitions about business concept were given and

business combinations were classified.

In addition, the reasons, advantages and disadvantages of the business mergers
are also explained in the literature. In the third part of the study are discussed in terms of
the business combination in Turkish law and comparative study was conducted with

Turkey Accounting Standards discussed in the next section.

Keywords: Business Combinations, Turkish Commercial Code, Turkish

Accounting Standards.
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GIRIiS

Uluslararas1 etkilesimin iist seviyede olmasiyla birlikte rekabet ortami
genislemis ve isletmelerin verimlilik ve karlilik oranlarinin arttirabilmesi onemini

arttirmistir.

Glinlimiizde yasanan teknolojik ve ekonomik gelismeler sonucunda isletmeler
diinya piyasalarinda faaliyetlerde bulunmakta ve uluslararast sinirlara isletme

faaliyetlerini tagiyarak iilke ekonomilerine katki saglamaktadirlar.

Bu nedenle isletmeler gerek uluslararasi gerek yerel diizeyde yeniden
yapilandirma faaliyetlerine hiz kazandirmislardir. Isletmelerin yeniden yapilandirma
faaliyetleri, bir secenek olarak, Olcek ekonomilerden faydalanarak birlesme yolu ile

gerceklesebilmektedir.

Isletmeler, birlesme yolu ile pazar paylarini ve rekabet giiciinii arttirmayi
hedeflerler. Tiirkiye ekonomisinde son yillarda yasanan ekonomik krizler, isletmelerin
birlesme yoluna gitmeleri ve birlikte hareket etmeleri zorunlulugunu yaratmistir. Tiim
bunlardan dolayi, Isletme birlesmeleri gerek iilke kaynaklar1 gerek isletmeler igin
tizerinde durulmasi gereken Onemli bir konudur. Bir¢ok birlesme tiirii ile bir araya
gelebilen isletmelerde, birlesme sonucu 2 tesekkiil de tiizel kisiliklerini yitirerek

yepyeni bir hukuki tesekkiil ortaya ¢ikmaktadir.

Isletmeler, girmek istedikleri pazarlarda pazar taleplerini karsilayabilmek ve
piyasada etkin olabilmek icin birlesme yOntemine basvurmaktadirlar. Isletme
birlesmelerinin iilke ekonomisi nedeniyle sayilari artmakta ve bu durumunda
uluslararas1 standartlar ve ulusal kanunlar ¢ercevesinde pratiklige ihtiya¢ duyulmaya
baslanmigtir. Birlesmeye iliskin mevzuata bakildiginda, Tiirk Ticaret Kanunu, Vergi
Kanunlar1t ve uluslararasi diizeyde de Muhasebe Standartlar1 kapsaminda kanun

maddeleri ve yonetmelikler kaynak gosterilebilir.

Bu c¢alismanin birinci boliimiinde isletme kavrami agiklanacak, isletme

birlesmeleri hakkinda literatiirden yararlanilacak ve bilgiler verilecektir.



Ikinci kisimda ise Tiirk hukukunda isletme birlesmeleri ele alinacak ve Tiirk
Mevzuatt acisindan isletme birlesmeleri degerlendirilecektir. Calismanin {iglincii
boliimiinde Tiirkiye Muhasebe Standartlar1 agisindan isletme birlesmeleri hakkinda
degerlendirmeler yapilarak, kavramlar agiklanacak ve ihtiyag duyulma nedenleri

hakkinda bilgiler verilecektir.

Calismanin son boliimiinde, isletme birlesmeleri; Tiirk Mevzuati ve Tiirkiye

Muhasebe Standartlar1 kapsaminda karsilastirilmali olarak incelenecektir.



BOLUM 1

ISLETME BIRLESMELERI

1.1. isletme Tanimi ve Amaclar:

Isletme kavrami, literatiire bakildiginda bircok tanimi olan bir kavramdir.
Genel bir tanim yapilmak istenildiginde; imalat carpanlarimi uyumlu, sistematik,
bilingli, uygun bigimde biitiinlestirerek, etkili sekillerde ve modellerde faydalanan ve
kisilerin ihtiyaglarini karsilamak amaci dogrultusunda hizmet ile mal iiretip pazarlayan

toplumsal, teknik, yasal ve ekonomik birime isletme denilmektedir (Kumkale, 2010: 4).

Isletme kavrami, “is” kokiinden gelmektedir ve “is” kavramindan yola ¢ikarak
isletme kavrami incelendiginde asagidaki ii¢ anlami da kapsadigr goriilmektedir

(Giirbiiz, 2019)
— Alet, makine gibi herhangi bir araca is gordiirmek
— Cesitli faaliyetlerin yapildig1 yer
— Insan ve hammadde unsurlaridan olusan bir iiretim birimi

Giliniimilizde ihtiyaglarin giderek artmasi ile isletme sayilar1 da artmaktadir.

Insanlarin ihtiyaglarindan dogan taleplerin gogu, isletmeler tarafindan karsilanmaktadir.

Bu taleplerin karsilanabilmesi icin bir islemden gecirilme faaliyetlerinin
yapildigi yere “igletme” denir. Esasinda isletmelerin kurulus nedenleri, insan

ihtiyaclarina dayanmaktadir.

Bir ekonomik birimin isletme sayilabilmesi i¢in olusan ihtiyaci karsilamaya
yonelik mal veya hizmet dretebiliyor olmasi, bu dretilen mali veya hizmeti
pazarlayabiliyor olmasi ve tiretim faaliyetlerini de siirdiirebilmek i¢in iiretim faktorlerini

uyumlu bir sekilde bir araya getirebiliyor olmas1 gerekmektedir (Arslan, 2019: 7).

Isletmeler, girisimciler tarafindan riskler alinarak kurulmakta, dort iiretim
faktorii olan emek, sermaye, doga ve girisimci bir araya getirilerek, mal ve hizmet

tiretmekte ya da sadece pazarlama ig¢i gerekli ortami hazirlamaktadir. Glinlimiizde



isletme kavrami yerine “firma, sirket, miiessese, Orgiit, organizasyon, isyeri, ekonomik

birim ya da fabrika” da denilmektedir.

Isletme bilim dali, yani isletme yonetimi, isletmeler arasi ve isletme igi
faaliyetler ile ilgili neden-sonug iliski ve egilimlerini inceler, ayrica isletmenin basarili

olabilmesi i¢in gerekli unsurlar ortaya koymaya calisir.

Isletme yonetimi; bir isletmede, isletmenin kurulusundan, iiretim, pazarlama,
satin alma, yoOnetim, dagitim ve organizasyonunda isletmenin ekonomik verilerini
rakamla ifade eden bilim dalidir. Belli bir amaca gbre mal ve/veya hizmet iireten isletme
kavraminda kar amaci gliden ve kar amaci giitmeyen olarak iki tiir ayrim

yapilabilmektedir (Turan, 2014: 9).

Asil kosulu kar tiretmek olmayan bu birimler, kamu sermayesi ile de kurulmus
olabilir ve ¢alismalarinda kar amaci 6nde tutulmuyor olabilmektedir. Sekil 1’de, bir

isletmenin basit bir sekilde isletme siireci gosterilmektedir.

Hammadde . SUREC 3| Uriin Ciktist

Cevre
Sekil 1. isletme Siireci

Kaynak: T.C. Milli Egitim Bakanlig1. (2014). Halkla Iliskiler ve Organizasyon

Hizmetleri. Ankara.

Giliniimiizde isletmeler, tim insanligin yasamini dogrudan dogruya veya
dolayli olarak etkilemektedir. Saglikli bir isletme, insanliga daha yiiksek gelir ve yasam
kalitesi saglar. Isletme tiirlerinin cesitli olmasindan dolay1 amaglar genel ve 6zel olarak
literatiirde ikiye ayrilmaktadir. Ozel amaclar genel amaclar1 da kapsamakta ve isletme

yapisina, kurucu ve sahiplerin sayisina, isletme yoOnetim sekline, isletme tiiriine ve



isletme faaliyetlerinin gerceklestirildigi sektore gore isletmeden isletmeye farklilik
gostermektedir. Isletme yapisina bakilmadan belirlenen amaglar, genel amagclardir.
Biitiin isletmelerde gegerli olan genel amaglar, ii¢ unsurdan meydana gelmektedir
(Arslan, 2019: 7-8).

>  Kar veya Sosyal Fayda: Isletmenin diger amaglar1 yerine getirebilmesi
icin kar elde etmesi gerekmektedir. Sosyal fayda ise devletlerin, kurumlarin veya
kisilerin kar amac1 gozetmeden sosyal, ekonomik ve kiiltiirel alanda aldig1 kararlar ile
toplumun refah seviyesinin arttirilmasidir. Sosyal devlet anlayisi ¢cergevesinde toplumun
ithtiyaglarin1 karsilamaya yonelik calismalar yapan devlet dernek, vakif gibi isletmeler
acarlar. Bu tiir isletmelerde kar yerine sosyal fayda on plana ¢ikmaktadir (Arslan, 2019:
7).

>  Toplum i¢in Hizmet: Toplumun ihtiyaglarindan yola ¢ikarak, toplum
icin mal veya hizmet lireten isletmelerin, uygun fiyat ve kaliteli is ¢ikarak bu iiriin veya

hizmeti pazarlamasidir.

>  Siirekliligi Saglamak: Isletmeler kuruluslarindan itibaren uzun siire
faaliyette olmay: hedefler. Rekabet isletmelerin siirekliligini saglayan Onemli bir
kavramdir. Rekabet ortaminda faaliyet gosteren isletmeler, rakiplerini iyi taniyarak,
gliclii-zayif yonlerini analiz ederek ve ¢evreye uyum saglayarak siireklilik saglamada

basariya ulasabilir (Baraz, 2014: 24).

Bazi ¢aligsmalarda isletmenin amaglar1 genel ve 6zel amag olarak ayrilmasinin
yaninda stratejik amaglar olarak tiglincii bir ayrima daha gidildigi goriilmistiir. Stratejik
amaglarda; karlilik, stireklilik ve biliylime kavramlari islenmektedir (Baraz, 2014: 26-

27).

Biiytime kavrami, isletmelerin = siirekliligi igin Onem arz etmektedir.
Isletmelerin saglikl1 biiyiimeleri i¢in birka¢ ydéntem bulunmakta, isletmelerin birlesmesi

de bu yontemler arasinda yer almaktadir (Meder Cakir ve Giilcan, 2012: 80).



1.2. isletme Birlesmeleri

Kiiresellesen ekonomide isletmeler biiyiime isteginin yani sira rekabet
ortaminda basar1 elde etmek ve kosullara uyum saglayarak isletmenin
siirdiiriilebilirligini saglamak i¢in isletme birlesmeleri yontemini uygulamaktadir

(Meder Cakir ve Giilcan, 2012: 80).

Bu baglik altinda isletme birlesme kavrami, isletmelerin birlesme nedenleri ve

birlesme yontemleri anlatilmis, avantajlarindan ve dezavantajlarindan bahsedilmistir.
1.2.1. Birlesme Kavram

Birlesme, birden ¢ok miiessesenin, tek sirket olarak yoluna devam etmesidir.
Birlesme, “isletmelerin bir araya gelerek tiizel kisilikte bagka bir isletme kurmus
olmalari veya birka¢ kiginin diger isletmeye katilarak birlesmesi” olarak

tanimlanmaktadir.

Birlesme; bir sirketin, bir ya da daha ¢ok sirketin denetimini yasal yolla eline
gecirdigi bir vakadir (Kayakiran, 2016). Isletme birlesmeleri; 2 ya da daha cok
tesekkiiliin toplanarak yepyeni bir tesekkiil meydana getirmesi ile ya da bir veya birkag
isletmeye aktif ve pasif halde biitiin olarak sirketin yapisinda erimesi olarak 2 sekilde
gerceklesmektedir (Yiksel, 2008: 14). Tiirkiye’de isletme birlesmesi, ilk olarak “Bank-i
Osman-i Sahane” ile “Avusturya Osmanli Bankasi” arasinda olmustur (Demirbag,
2005: 4).

TTK’ne gore isletme birlesmeleri; devir alma ydntemi ve yeni miiessese kurma
metodu ile yapilabilmektedir (Altas, 2018: 189). Isletme birlesmeleri ve devralmalar, ic
bliylime stratejisine bir alternatif olarak uygulanmaktadir. Birlesme kavraminin
devralmadan farki, isletmelerin kaynaklarini bir hedefe ulastirmak icin paylagsmalaridir
ve yeni bir isletmenin olugmasidir. Devralma kavraminda ise, bir isletme diger bir
isletmenin hisselerini ve varliklarini satin alarak edinilen isletme ile ortaklik sona

erdirilir ve devralinmis isletme tedarik¢i durumuna gelmesidir.



1.2.2. Isletmelerin Birlesme isteklerinin Nedenleri

Isletmeler, birlesme yontemi ile vergi kolayliklarindan yararlanabilirler, satis
etiitlerini birlikte yiiriitebilirler, iiretim araglarinin saglanmasinda dinamik olabilir
(Yiiksel, 2008: 15). Isletmelerde birlesme; genisleme, gérevdeslik yaratma, global
degisikliklere adapte olabilmek, uluslararasi pazarlara entegrasyon saglamak, vergi
vasalart gibi yasalardaki degisikliklerden yararlanabilmek gibi birgok nedenden dolay1
ortaya ¢ikabilmektedir.

Rekabeti
Azaltmak

Psikolojik
Nedenler

Yeni
Teknoloji
Elde Etmek

isletme Sinerji
Birlesmeleri Saglamak

Faaliyet
Cesitliligi
Saglamak

Vergi

Avantajlari
Elde Etmek

Finansal
Avantajlar
Elde Etmek

Sekil 2. Sirket Birlesimlerinin Sebepleri

Kaynak: Akgin, O. Kiymetli Sen, 1. (2018). UFRS 3 Isletme Birlesmeleri
Standard: Kapsaminda Ters Isletme Birlesmeleri ve Muhasebelestirilmesi. Business and

Economics Research Journal, 213-233.

Stimer ve Pernsteiner (2004), yaptiklar1 caligmada isletmelerin birlesme
nedenleri ile ilgili faktorleri incelemistir. Faktorler olarak “sinerji yaratmak, rekabet

kabiliyetini arttirmak, pazar payini arttirmak, aktifleri biiyiitmek, tetkikleri ve rekolteleri



cogaltmak, modern teknige sahip olmak, bedelleri azaltmak, yepyeni piyasalara

acilmak” olarak ayirmistir.

Bu faktorlerin oransal dagilimi, sirasiyla %19,2, %21,5, %19,8, %3,1, %4,8,

%6,5, %9 ve %16,2 olarak saptanmis ve bu oransal dagilimlar asagidaki sekilde

gosterilmistir.
Aktifleri Faaliyet ve
Pazar Paym1 Biiyiitmek Uriinleri
Artirmak (%63.1) Genigletmek
(%19.8) %4.8)  Yeni Teknolojiye
Sahip Olma
(%6.5)
i Maliyetleri
ng_ab et Diisiirmek (%09)
Kabiliyetini
Artirmak

(%21.5)

Yeni Pazarlara

Uretim Sin Girmek (%016,2)
Yaratmak (%19 .2)

Sekil 3. Sirket Birlesme Nedenlerinin Oransal Dagilimi

Kaynak: Sahin, O. N. (2016). Tirkiye'deki Sirket Birlesmeleri Verilerinin
Yillar Itibariyle Analizi ve Diinya Geneli, ABD, AB ve Asya Pasifik Verileri ile
Karsilagtirilmasi. Akademik Arastirmalar ve Calismalar Dergisi, 229-255.

7 Baslikta Isletmelerin Birlesme Nedenleri (Ozden, 2006:2-8)
a) Isletmenin Biiyiime Istegi

Isletmenin sayisal ve nitelik anlamlarda gelismesi, biiyiime olarak ifade
edilmektedir. Biiyiimeyi amaglayan isletmeler; digsal ve igsel biiyiime segenekleriyle
yiiz yiize gelmektedir. I¢sel biiyiime, isletmeler tarafindan kendi imkanlarin1 kullanarak
faaliyette bulunmasi sonucu yarattiklar1 kaynaklar veya sagladiklar1 yabanci kaynaklar

kullanilarak yeni yatimlara doniistiirmesi olarak tanimlanir (Y 6riik ve Ban, 2006: 90).



Isletme, igsel genisleme olasilign bulamamasi durumunda birlesme tek
secenektir. Boylelikle isletmeler diger isletmeleri elde ederek ya da isletmeler ile

birleserek yeni pazarlara kolayca ulasabilirler.
b) Rekabeti Azaltmak

Sirket, birlesme siirecini rakip firmayr kendi biinyesine katarak yaptiginda
olusan yeni sirketin pazar payir artmakta, isletmenin rekabet giiciinii arttirmaktadir.
Ayrica, 2 forslu sirket birleserek daha da muazzam piyasa marjina haiz olabilir
(Ozdemir ve Keten, 2010: 108).

¢) Sinerji Saglamak

Farkli iki isletme birlesme siirecinden sonra satin alinan isletmenin giicli
yonleri kullanarak yeni isletmenin performansini arttirabilmekte ve bir fazla deger

yaratarak sinerji olusturabilmektedir (Geng, 2014: 10).

Isletme birlesmeleri, iki farkli sinerjiye yol agmaktadir. Faaliyet ve finansal
sinerji olarak ortaya c¢ikmaktadir. Faaliyet sinerjisi, etkin bir isletme yOnetimi
saglanmasi ve kaynak kullanim etkinliginin artmasi ile olusmaktadir. Finansal sinerji ise
sermaye maliyetinin diismesi ve daha genis boyutta referans kullanimin saglanmas ile

olusmaktadir.
d) Finansal Avantajlar Elde Etmek

Olgunlasmak isteyen isletmeler, finansal kaynak elde edebilmek i¢in, finans
kaynag1 olabilecek diger isletme ile birlesme yoluna giderek finansman ihtiyacin
karsilayabilmektedir. Ayrica birlesen isletmeler piyasaya ayri ayri borglanabilecekleri

diisiik faiz oranlarindan yararlanabileceklerdir.

Daha once borsa firsatlarindan yararlanamayan isletmeler, birlesme
gerceklestirdiginde bu imkanlardan yararlanabilme sansi edinebilmekte ve birlesim
sonrasinda olusan sirketin hisselerine yogun ilgi olmasi durumunda sermaye yapisini

giiclendirme imkani bulmaktadir.

e) Vergi Avantajlar1 Elde Etmek



Isletmeler, vergi avantajlai elde etmek igin birlesme  yoluna
gidebilmektedirler. Bu yolu segen igletmeler, genellikle yiiksek kar eden isletmelerdir
(Geng, 2014:7).

Isletmeler, bu yontemle birlesmeye gidebilmeleri i¢in faaliyette bulundugu

tilkelerdeki vergi yasalariin hiikiimliiliiklerini saglamalar1 gerekmektedir.
f) Yeni Teknoloji Elde Etmek

Hizli gelisen teknoloji ile bu gelismelere uyum saglayamayan isletmeler yikici

etkiye ugramaktadirlar.

Isletmeler, kendi biinyelerinde gelisen teknolojiyi izleyebilecekleri gibi, bu
teknolojiye sahip bir bagka isletme ile de birlesme yoluna gidebilmektedirler.

g) Psikolojik Nedenler

Sirketin mali ya da idari maharetlerini sunma umutlari1 veya istikrarl yapisini

giivence altina alma istegi benzeri nedenler, birlesme kararinda etkili olabilmektedir.
1.3. isletme Birlesmelerinin Avantajlar1 ve Dezavantajlar

Isletmeleri birlesmeye yonelten nedenler,® “isletme birlesmelerinin avantajlar1”

olarak goriilmektedir.

Isletme birlesmelerinin yararlar1 yaninda dezavantajlari vardir. (Cevikgelik,

2012: 18)
> Kiiltiir ¢atigmasi
> Kontrol kaybi
> Beklenen degerlerin olusmamasi

> Cikar catigmalari

1 Yeni teknoloji elde etme, rekabeti azaltma, vergi avantaji elde etme, sinerji saglama, igletmenin biiyiime
istegi gibi.
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> [sletmenin kosullar1 olumsuz yonde gittiginde ortakligin kaybedilmesi

> Sunulan garantiler sebebiyle yiikiimliiliik altina girilmesi

1.4. Isletme Birlesmelerinin Smiflandirilmasi

Isletme birlestirmelerinin siniflandiriimas: literatiirde yaygin olarak ekonomik
faaliyet ve hukuki yapilarma gore ikiye ayrildigi goriilmektedir (Buyruk, 2005: 62).

Sekil 4’te igletme birlesmelerinin siniflandirilmast goriilmektedir.

isletme Birlesmeleri
Eko-omikGFaar:e]iydleﬁne \ Hukuki Yapilarma Gore

Bigimsel
Yatay Birlesme Dikey Birlesme Qlmayan
Birlesme
: [Kartel, Konsern,
Dairesel Karma Birlesme Centilmenlik
it Anlasmalan

Sekil 4. Isletme Birlesmelerinin Siniflandirilmasi

Kaynak: Akgin, O. Kiymetli Sen, I. (2018). UFRS 3 Isletme Birlesmeleri
Standard1 Kapsaminda Ters Isletme Birlesmeleri ve Muhasebelestirilmesi. Business and

Economics Research Journal, 213-233.
1.4.1. Ekonomik Birlesmeler

Isletmelerin birlesme smiflandirilmasinda ekonomik birlesmeler 4 tiirden

olusmaktadir.
1.4.1.1. Yatay Birlesmeler

Ayni sektdrde yer alan sirketlerin birlesmeleri ya da bir isletmenin, diger

isletmenin bir boliimiinii ya da biitiinlinii almasidir (Sahin, 2016: 235).

Isletmeler, giremedikleri hedef pazarlara bu yontem ile kolaylikla girer. Yatay

birlesme birlesen isletmenin rekabet giiciinii arttirarak tekelci hale gelmesi iizerinde
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egilimi agir basmaktadir. Yatay birlesmenin isletme agisindan olusturdugu avantajlar
sunlardir: Pazarlama faaliyetlerinde ek tasarruflar meydana gelir. Rekldm ve satis
faaliyetlerinin birlesmesi nedeniyle etkinlik artisi meydana gelir. Rekabet azalir. Aydin
(1990) tarafindan yapilan caligmaya gore, son 20 yilda gergeklesen sirket
birlesmelerinin %601 yatay birlesme ile gergeklesmistir. Osmanli Bankasi-Garanti,
Migros-Tansag, Family Finans-Tiirkiye Finans birlesimleri, bu kategori birlesmeye
verilecek orneklerdendir (Sahin, 2016: 235).

1.4.1.2. Dikey Birlesmeler

Bir malin veya hizmetin yapim tetkiklerinden satis faaliyetlerine dek degisik

evrelerde benzer olan sirketler arasinda gergeklestirilen birlesmelerdir.

Zaman ve kalite benzeri isteklerin imalat biinyesine elverigli duruma
getirilmesi, satim antrepolarinin en aza indirilmesi ya da ortadan kaldirilmasi, iiretimde
kullanilmayan hammadde ve maddelerin varligma son verilmek istenmesi, pazardaki
yarismanin yok edilmesi, satim ile dagitma maliyetlerinde artirim saglanmak istenmesi

gibi nedenlerden dikey birlesme tercih edilebilmektedir (Yiicebas, 2005: 23).

Dikey birlesme, geriye ve ileriye dogru birlesme olarak isletmeler tarafindan
iki farkli sekilde yapilabilmektedir. Sekil 5’te, geriye ve ileriye dogru birlesmeler

gosterilmektedir.

Geriye dogru birlesme yapan isletmelerde biinyesinde birlesen isletmeye
hammadde, hizmet veya malzeme tedarikinde maliyet avantajlar1 saglama, kaynak
kontroliinii sayesinde hammadde tedarik ve depolama maliyetlerini azaltma, iiriin veya
hizmet kalitesini arttirma gibi olumlu etkilere sahiptir. ileriye dogru birlesme yapan
isletmelerde ise, birlesen isletmede pazarlama faaliyetlerinin artisi, dagitim kanallarinin

kontrolii ve pazarlama maliyetlerinin azaltilmasi gibi etkilere sahiptir.
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B Tedarikcisi C Tedarikeisi

Ana Isletme o .
Geriye dogm Ileriye dogru

A Tedarikeisi D Tedarik¢isi

Sekil 5. Dikey Birlesme Tiirleri

Akcin, O. (2018). Isletme Birlesmelerinin Uluslararas1 Finansal Raporlama
Standartlar1 Uyarinca Muhasebelestirilmesi, Karsilasilan Sorunlar ve C6ziim Onerileri.

Istanbul: Istanbul Ticaret Universitesi, Yaymlanmis Doktora Tezi.
1.4.1.3. Dairesel Birlesmeler

Bir igletmenin, ayni faaliyet alaninda diger isletme ile birlesmesine “dairesel
birlesme”  denilmektedir. Isletmeler, pazarlama platformunun kapasitesinden
yararlanmak i¢in dairesel bitylimeyi tercih etmektedirler (http://enm.blogcu.com/sirket-
buyumeleri/9120309).

1.4.1.4. Karma Birlesmeler

Bir isletmenin faaliyet alaninin disinda bir ¢alisma alan1 olan diger isletme ile
birlesmesidir. U¢ grupta incelenmektedir. Rekolte genislemede, birlesmeye giden
isletmelerin tiretim ya da dagitim sistemlerinin fonksiyonel olarak benzerlik gdstermesi
ve lrlinler arasinda direkt rekabetin s6z konusu olmamasi gerekmektedir. Pazar
genislemede, birlesmeye giden isletmeler aymi {iriinli veya hizmeti iireten fakat farkl
cografi bolgelerde faaliyet gosteren isletmelerdir. Saf karmada ise, birlesmeye giden
sirketler arasinda benzerlik yoktur, isletmeler, tamamiyla degisik platformlarda etkinlik

gostermektedirler (Sahin, 2016: 236).
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1.4.2. Hukuki Birlesmeler
1.4.2.1. Bicime Bagh Birlesmeler

Isletmelerin birlesme siirecini belli bir bigime uygun olarak gergeklestirdikleri
hukuki birlesme tirtidiir. 7rost, holding, konsorsiyum, birlesme ve ortak girisim olmak

lizere bes alt baslik altinda incelenmistir (Yiiksel, 2008: 23).
a) Trost

Iktisadi ve yasal bagimsizliklarini kaybederek iki veya daha cok isletmenin
anlagsmalar sonucunda bir araya geldigi isletme birlesme tiirtine “trost” denilmektedir

(Yiiksel, 2008: 23).

Trost tiirli birlesmede isletmeler, yonetimin tek elden yapiliyor olmasi, giicli
sermaye yapisina kavusmalari, sirketler arasi rekabetin neredeyse ortadan kalkmasi ve

sirketlere biiyiik kar saglamasi trostiin avantajlarini olugturmaktadar.

Dezavantajlari ise; birlesme dolayisi ile liretim maliyetinin ve biirokrasinin
artmasi, birlesme basinda yer alan kisilerin sahip oldugu giiclii ekonominin politik baski

araci olarak kullaniliyor olmasidir (https://www.doviz.com/makale/trost-nedir/106).
b) Holding

Bir isletmenin, diger isletmenin hissesinin %50’sinden fazlasini satin alma
islemini gergeklestirerek o isletmenin idaresini ve kontroliinii ele gegirmesi sonucu
olusan isletmeler grubudur. Isletmelerin holding tiirii birlesmelerinde finansal holding
ya da yoOnetsel holding seklinde faaliyette bulunmalar1 s6z konusudur (Yiicebas, 2005:
16). Holdinglerin, sermaye birikiminin hizlandirilmas: asamasinda ve sermaye
piyasasmin gelistirilmesine olumlu etkileri bulunmakta ve bir iilke i¢in avantaj
sayilmaktadir. Fakat holdinglerin tekelci gii¢ olusturmalari durumunda dezavantaj
olugsur. Tirkiye’de holdingler; kendisine bagh isletmelerin finansmani ile
siirlandirilmakta, pazarlama amagl ve prodiiksiyon amagli holdinglerin kurulmasina

izin verilmemektedir (Ozden, 2006: 19).
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c) Konsorsiyum

Belirli bir is ya da amag i¢in kurulan ortaklik veya birlik anlamina gelen
konsorsiyum, uluslararasi sirketlerin, belirli bir amaci gergeklestirmesi igin bir araya
gelerek, bu amaci akit gergevesi iginde gerceklestirmeleridir

(https://www.doviz.com/makale/trost-nedir/106).

992

“Bliylik yatirimlar”® gerektiren projeler icin isletmelerin birlegsmeleridir (Ekren,

2015).
d) Birlesme

Iki isletme arasinda pazar giiciinii arttirmak amaciyla hisse senetlerinin el
degistirmesi yoluyla yapilan isletme birlesme tiiridiir. Birlesme tiirii; devralma, satin
alma, konsolidasyon olarak tige ayrilmaktadir (Yiicebas, 2005: 17). Devralma; bir
isletmenin, diger isletmeyi biitiin aktif ve pasif haliyle devralmasidir. Devralinan sirket
hukuki varligin1 sonlandirmis olur, devralan isletme hukuki varligint korur, devraldigi
sirketi biinyesine katar. Satin alma; bir sirketin, bagka sirketin paylarini veya varliklarini

satin almasidir.

Satin alinan isletme, hukuki varligimi siirdiirmektedir. Konsolidasyon ise, iki
veya daha cok miiessesenin, hukuki mevcudiyetlerini bitirerek, tiim haklarin1 ve

varliklarin1 yeni kurulan sirkette toplamasidir (Ekodialog, 2019).
e) Ortak Girisimler

Genellikle yabanci bir isletmenin yerli bir isletme ile ortaklik kurarak pazara
girmesi seklinde gergeklestirilir (Giircanli ve Miingen, 2000: 99). Pek ¢ok iilkede %100
yabanci yatirima izin verilmemekte ve isletmeler ortaklik girisimlerinde bulunarak o
iilkenin pazarina girmektedir. Ortak girisimin avantajlar1 olarak hedef pazara kolay giris
imkan1 saglamasi, kaynak kontroliiniin saglanabilir olmasi, siirekli rekabet avantaji
saglamasi, hammadde temini ve iiretim faaliyetlerinde 6lgek ekonomisinin saglanmasi

sayilabilir (Yiicebasg, 2005: 19).

2 Otobanlar, kopriiler, barajlar, elektrik santralleri gibi.
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1.4.2.2. Bicime Bagh Olmayan Birlesmeler
a) Kartel

Ayni tiretim alaninda birden fazla isletmenin faaliyet gosterdigi sektorde
aralarinda olusan rekabeti ortadan kaldirmak amaciyla tekelci birlik olusturma
anlagmalarma kartel denilmektedir (Yiiksel, 2008: 28). Bu tiir birlesmeye giden
isletmeler aralarindaki rekabeti ortadan kaldirdiklari i¢in pazarda istiinliikk kurarak kar

oraninda artig yasarlar.
b) Centilmenlik Anlasmalari

Isletmeler arasindaki anlasmanin yasal agidan baglayici niteli§i olmayip,
aradaki karsilikli giivene dayanarak belirlenen amaglarin gergeklestirilmesi lizerine
yapilan sdzlii ya da yazili anlagma tiiriidiir. Ulkemizde 1980 senesinden dnce bankalar,
kendi aralarinda rekabete ve bankerlere kars1 ortak bir faiz politikas1 giiderek aralarinda

yaptiklar1 anlagma, bu anlagma tiirtine 6rnektir.
c) Konsern

Az sayidaki isletmenin, yakin iliskiler kurarak kar paylarini arttirmaya
calismalaridir. Bu tiir isletme birlesiminde birlesmeye giden isletmelerde hukuki varlik
sirmekte fakat birlesen firmalar arasinda is boliimii yapilarak ekonomik bagimsizlik
ortadan kaldirilmaktadir. Konsern kategorisinde birlesmeye giden isletmeler, edindikleri
amaca, pazar sartlarimi dogrudan dogruya etkileyerek degil de teknik ve finansal

yapilarini ya da orgiit blinyelerini gelistirerek ulagsmaktadir (Ekren, 2015).

d) idari Heyetlerinin Aym Bireylerden Meydana Gelmesi Nedeniyle

Konsorsiyum I¢erisinde Faaliyet Gosteren Sirketler

Iki veya daha cok isletmenin idari heyetlerinin aym: sahislardan olusmasi
halinde, her isletmede birlestirilmis miisterek stratejilerin  uygulanmasi olarak

tanimlanabilir.
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1.5. isletme Birlesmeleri Siireci

Sirket birlesmeleri; muamele tiirii, muamele faaliyet hacimleri, iglemin
gerceklestirilme nedeni gibi farkli faktorlerden etkilenebilmektedir. Bu nedenle, isletme
birlesmeleri siireci incelenirken bu durum dikkate alinmalidir. Sekil 6’da 6rnek bir
isletme siirecine dair c¢alisma yapilmistir (Akcin, 2018: 23). Miiesseseler, birlesme
yoluna girmeden Once, genelde taraflar pazarlik yapmaktalar ve taraflarin finansal
durumlar1 analiz edilerek, birlesmenin hangi atmosferlerde gerceklestirilecegi,
tesekkiillerin yonetim organlar1 tarafindan belirlenir. Bu degisiklikte tesekkiiller
arasinda dahili ve harici olmak {iizere eslenik gizlilik 6n sozlesmesi yapilmaktadir

(https://www.manyas.net/blog/ticaret-sirketlerinde-birlesme).
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Cevresel Etkiler
Igsel Hedefler Dissal Baskt

Yatirim Kararlarmin
Gariigiilerek

Degerlendirilmesi
Frsater

Birlesmeler Alternatif Strateji Birlesme Dis1

Belirleme Stratejiler

Birlesme Alternatif

Aracilar Stratejisi Faiz Strateji
Amaglarn Belirlenmesi

Aday Secimi Birlesme

Stirecinde Elde

Edilen Deneyimler

Adaylan Degerlendirme

Birlesme
Gorlismeler
Asamalarmm

Basarisizlig1

Sirketlerin

Entegrasyonu

Tasarlanmis ve Tasarlanmamig

Sonug

Sekil 6. Sirket Birlesme Siireci

Kaynak: Akgin, O. Kiymetli Sen, 1. (2018). UFRS 3 Isletme Birlesmeleri
Standardi1 Kapsaminda Ters Isletme Birlesmeleri ve Muhasebelestirilmesi. Business and

Economics Research Journal, 213-233.
1.5.1. Birlesme Planlamasi

Isletme birlesmeleri maliyetli ve riskli islemler olarak isletmeyi
etkilemektedirler. Birlesme karar1 alacak isletmenin; yoOneticileri, c¢alisanlari,
tiiketicileri, tedarikgileri ve yatirimeilan ilgilendirmektedir. Yatirnm karari isletmeye

isletme birlesimindeki kadar kapsamli nitelik tasimamaktadir (Akgin, 2018: 24).

Isletmelerin birlesimlerinde birinci asama, alan isletmenin, uygulamay1 arzu
ettigi birlesimi planlamasi ve planlarken de isletmenin kendi amaclarin1 tanimlamasidir
(Cevikgelik, 2012: 20). Birlesme etiitleri i¢in ilk ve en gerekli evre, isletmenin

amaglarmin belirlenmesidir.

Benzer sebeplerden dolay1 birlesme gerceklestiren sirketler, isletme igin

objektif bir sekilde oOlgiilen faydalarin, birlesme siirecinde isletmenin degerinin
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belirlenmesinde temel olusturmasi amaciyla; yatirim projelerinin hazirlanmasi, yatirim
politikalarinin saptanmasi ve kaynaklarin secilmesi konularinda yoneticilerin yanlis
yollara sapmalarmi engellemekte ve yoneticiler arasindaki karar ¢atismalarinin Oniine

gecmektedir (Sahin, 2016: 234).

Isletmelerin gergeklestirdikleri ikinci safha, miiessesenin destinasyonlarmi goz
onitinde bulundurarak birlesmenin tiiriinii yatay, dikey ya da karma sekillerinden birini
secerek belirlemektir. Yatay birlesme seklini tercih eden bir isletmenin, Olgek
ekonomisini kullanarak piyasa giiciinii artirmay1 amaglamasi beklenirken; faaliyetlerini
farkli is kollarinda aktif olarak g¢esitlendirmeyi amaglayan bir isletmenin dikey birlesme
seklini tercih etmesi beklenmektedir. Potansiyel isletme birlegsmesi adaylarinin
secilmesi, igletmeler i¢in bir sonraki asama olarak belirlenebilir. Adaylarin arastirilmast;
“On eleme ve sec¢im kriterlerinin belirlenmesi” ve “bir arastirma stratejisi olusturulmasi”

olmak iizere iki adimda gergeklesen bir stiregtir.
1.5.2. Birlesme Adayi Isletmenin Arastirllmas: ve Degerlendirilmesi

Hedef isletmenin arastirmalar sonucundaki tespitinden sonraki asama,
firmalarin finansal tablolar1, yapilacak fiili incelemeler ve yillik raporlar gibi belgelerin
tizerinde biiyiik onem tasidigi, isletmenin zayif ve giiglii yanlarinin tespiti ve degerinin
belirlenmesidir. Bu belgelerden, hisse senetlerinin pazar fiyatlari, karsilik boliistiirme
stratejisi ve maliyet/temettii nispetleri ve son 5 senelik seyri, firmanin biytkligi,
likidite ve bor¢ durumu ve aktif-pasif yapisi, birlesimden baglayarak olusacak
maliyet/temettii nispeti, ka¢ sene i¢inde geniglemeden evvelki pay karna yeni bastan
erisilecegi ve hisse bagina kar, firmanin defter, pazar, isleyen tesebbiis ve iflas degerleri,
saglanacak sinerji etkisi, birlesme halinde olusacak vergi durumu, birlesmenin
finansmani, birlesimin ne tlrli olusturulacagi, komisyonculardan yardim istenip
istenmeyecegi, hedef sirketin mevcut personelini nasil degerlendirecegi ve etkisiz
calisanlar1 ile baglantili ne tiirlii bir ¢oziimlenis yolu izleyecegi benzeri mevzular

hakkinda enformasyon saglanabilir (Akg¢in, 2018: 26).

Hedef isletmenin degerlendirilip birlesme politikasi ve stratejilerinin
belirlenmesinden sonraki asama hedef sirket Ozyonetimine birlesimle alakali teklif

yapmaktir. Finansmaninin, degerli kagit transformasyonu alternatifiyle mi, nakden mi
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yoksa birlesik mi yapilacaginin karar verilecegi ve odeme planinin gelecekteki
kazanglara gore mi yapilacaginin belirlenecegi hedef firmanin yoneticilerine, alici firma
tarafindan birlesme ile ilgili birlesmenin finansman yapisi ve diislinceleri sunulur.
Birlesmeye dahil olan taraflarin, memleket iktisadinda etmenleri olmasi dolayisiyla,
birlesim deneylerinin sifreli kalmasi1 gerektigini savunmuslardir. Ayrica, kuruluslarin
liclincii sahislarla yapabilecekleri olasi goriismelerin engellenmesi amaciyla miinhasirlik
sozlesmesi ve birbirleri hakkindaki bilgileri paylagsmalarin1 engellemek amaciyla bir
gizlilik sozlesmesi yapilabilmektedir. Basarili gecen 6n goriismelerin ardindan taraflar
arasinda centilmenlik s6zlesmesi, on s6zlesme veya niyet mektubu imzalanabilir. Niyet
mektubu, taraflar arasinda kurulacak olan hukuki yapry1, drnegin; ticaret sirketlerinin
birlesme devralma islemi gibi, baglayici olmayan bir irade ile ve ana hatlariyla ortaya
koyan, taraflarin karmasik sozlesmelerde anlasmaya vardiklar1 ve varamadiklari
noktalar1 gostermeyi amaglayan bir niyet agiklamasidir. Niyet agiklamasinda, mektubu
gonderen kisi tarafindan, yapilmasi planlanan isin yapilmak veya verilmek istenip
istenmedigine dair bir bilgilendirme yer almaktadir. Niyet mektubu asamasi bittiginde,
taraflarin kendi uzmanlarindan veya bagimsiz denetim ve danismanlik sirketlerinden
yardim alarak, gercgeklestirilen bilesmede yer alan isletmelerin mali yapilar1 hakkinda

detayli ve 0zel incelemeler gerceklestirmektedir.

Sirket satin alma ve birlesmeleri siirecinde, hedef sirket hakkinda elde edilen
bilginin elde edilmesi ve kullanimindaki detayli denetim, analiz ve hedef obje
degerlendirmesi “6zel inceleme” olarak kavramlastirilmistir. Iyi bir 6zel incelemenin
icermesi gereken kisimlar; yonetim ve organizasyon incelemesi, finansal raporlarin
analizi ve yasal yiikiimliliklerdir. Yonetim ve organizasyon incelemesi kisminda,
organizasyonlarin ve yiiriitiilen faaliyetlerin kalitesi, finansal raporlamanin kalitesi ve
finansal tablolarin gercegi yansitip yansitmadigi konular incelenir. Bunlarin yani sira,
hedef miiessesenin rekolteleri, pazardaki durumu, satig rakamlari, tiiketici baglar ile

rekabet kabiliyeti hakkinda detayli bir arastirma yapilir.

Mali biiltenlerin analizi kisminda, hedef miiessesenin mali biilten analizi
yapildiktan sonra mall durumu ve performansi degerlendirilir. Son olarak yasal
yukiimliliikler kisminda, incelenen miiessesenin ge¢misi ile ve gelecekte olusabilecek

olasi yasal problemler ile alakali aragtirmalar yapilir (Akg¢in, 2018: 27). Firmalarin sahip
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olduklar1 degerlerin dogru olarak belirlenmesi 6nemlidir ve bunun i¢in farkli bilgi ve
yontemler kullanilir. Ornegin, firmanmn reel varliklarimin degerlemesi ile finansal
varliklarinin degerlendirilmesi yontemlerinin birbirinden oldukga farkli olmasinin yam
sira hisse senedi degerlendirmesi ve tahvil degerlemesi gibi finansal varlik 6rneklerinin
arasinda kullanilan yontem ve bilgiler de birbirinden farklidir. Isletme birlesmelerinde
onemli bir yere sahip olan degerleme asamasinda, alic1 ve aday isletmenin degerlemesi
yapilmaktadir. Degerleme isleminin alic1 isletme ve birlesme gergeklestirecek
isletmenin iizerinde olumlu etkileri vardir. Degerleme ile birlikte, birlesilen sirketin
degerlendirilmesinde esas olusturulmasi, birlesilen sirketin, birlesim karsiliginda satici
sirkete ddeyecegi degerin hangi bicimde verileceginin belirlenmesi ve bagka igletmeler
tarafindan yapilabilecek olasi birlesme tekliflerinin degerlendirilmesi gibi durumlari
degerleme asamasinin avantajlar1 olarak sayilabilir. Degerleme analizleri, isletmelerin
deger katkilarinin ayri ayri Slgiilmesinin haricinde isletmelerin sinerjisinin de katkisini
O0lcmeyi amaglar. Bu dogrultuda, birlesmelerde isletme degerinin hesaplanmasi ve
fiyatin belirlenmesi i¢in ¢esitli degerleme modelleri kullanilir. Bu modeller yoluyla
isletmeler birlesmenin, birlesme sonrasindaki nakit akimlar1 tizerindeki etkileri
hakkinda yaklasimlarda bulunabilirler. Bu yaklasimlar gelir yaklasimi, aktif bazl
yaklasim ve piyasa degeri yaklasimi olarak smiflandirilabilir. Gelir yaklasiminda,
varligin degeri, varligin gelecekte getirecegi nakit akimlarinin bugiinkii degeriyle
iliskilendirildigi goriilmektedir. Aktif bazli yaklagimda muhasebe kayitlar1 dikkate
alinirken, piyasa degeri yaklasiminda, varliklarin fiyatlamasindan yola ¢ikilarak nakit
akimlari, satislar, kazanglar ve defter degeri gibi ortak degiskenlere bagli olarak

tahminler yapilmaktadir.
1.5.3. Miizakere

Miizakere siirecinin ilk agamasi, taraflar aras1 goriismelerin ger¢eklesmesi olup
son asamast birlesme sozlesmesinin imzalanmasidir. Hazirlanacak  birlesme
anlagmasinin temelini olusturacak olan 6n protokolde, miizakere siireci boyunca
tartisilan konular belirtilir. Siirecin en uzun ve karmasik asamasi olarak goriilen anlasma
hazirlama asamasinda, sunum ve garantiler kisimlari anlasma metninde 6nemli bir yer

kaplamaktadir.
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Anlagsma metninde hem pozitif hem de negatif unsurlar bulunmaktadir ve bu
unsurlarin anlagsma ile degismesinin istenip istenmedigi belirtilebilir. Birgok konunun
miizakere edildigi birlesme anlagsmalarindaki konular genellikle 6zel inceleme siirecinde

elde edilmis verilere dayanmaktadir.

Veriler, isletmenin durumundan yola ¢ikilarak dogru bir big¢imde
yorumlanmalidir. Bu verilerin ve konularin, siirece baslanmadan dnce ortak bir listede

toplanmasiin yapilacak olan goriismelerde kolaylik saglayacagi ongoriilmektedir

(Akgin, 2018: 30).
1.5.4. Tamamlama ve Entegrasyon

Birlesme anlagmasmin son haline getirilmesi, birlesme siirecinde taraflar
arasinda yapilan goriismelerin ardindan anlagsmaya varilmasi ile gerceklestirilir.
Isletmeler aras1 entegrasyon siirecinin baslayabilmesi icin gerekli hukuksal degisimler
tamamlanip, gerekli izinler alindiktan sonra yeni isletmenin hayata gegirilmesi
gerekmektedir. Birlesen isletmelerin niteligine ve basarilarina bagli olarak uzayabilen
entegrasyon siireci umumiyetle 3 veya 4 ay devam etmekte, basarilar sonucunda siireg

uzarsa, yeni isletme kiiltiiriiniin entegrasyonu gerceklestirilir.

Bu durum sonucunda ¢alisanlarin verimliligi artmaktadir. Birlesmelerdeki
biitlinlesme siirecinin gidisatin1 satin alan sirketin hedef firma iizerindeki tutumu
belirler. Bu siirece karma birlesmelerde cogunlukla uygulandigi goriilen smirli bir
kontrol hakimse, biitlinlesmenin finansal raporlama sisteminin birlestirilmesiyle sinirli
kalmasi saglanabilir. Diger yandan, miisterek imalét faaliyetleri ve baska eylemlerin
birlestirilmeleri siireglerinde komple entegrasyon hedeflenmesi, bu siiregleri daha zor ve
bir duruma siiriiklemektedir. Birlesme sonrasinda rekabet {stiinliiglin @ ve
sermayedarlarin  gelirlerinin  arttirilmast  ve operasyonel sinerji yaratilmasinin
amaclandig1 stratejik birlesmelerde onemli olan bu siirecin dogru yonetilmesi ve
birlesmeye katilan sirketlerin ¢alismalarinin  ve OzyoOnetimlerinin tek ¢atida
toplanmasidir. Stratejik birlesmelerde silirecin yonetimi biiyiik 6nem tasirken, finansal

birlesmelerde biitiinlesme niyeti tasinmamaktadir.
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1.5.5. Tlgili Literatiir Cahsmalari

Dolayisiyla, bu alanda zengin literatiir calismalar1 bulunmaktadir. Tiirk hukuku
ve muhasebe standartlar1 kapsaminda isletme birlesmeleri konusunda yapilan literatiir

calismalar1 hakkinda sira ile bilgi verelim.

% Eceyurt ve Ser¢emeli (2013) tarafindan gergeklestirilen incelemede,
IMKB’de islem goren sirketlerin, bir diger isletmeyi satin alarak gerceklestirdikleri
birlesme yontemi ele alinmis ve satin alan isletmenin hisse senedine olan etkisi
aragtirtlmistir. Arastirma sonucunda, 5-30 giin arasi donemlerde indikatore kiyasla

ekstrem kar kazanilabilecegi ortaya konmustur.

% Turgay, Dordiincii ve Oz (2014), calismalarinda, havacilik sektoriinde
yer alan Tiirk Hava Yollari’nin ve Pegasus’un sirasiyla Air Bosnia ve Izair ile birlesme
ve satin alma etiitlerinin mali tablolarimin incelemesini yapmislardir. Takipler
sonucunda finansal zararlarin temelinde kazang kestirimlerinin dogru yapilamamasi,
taraflarin anlagsmazliklar1 ve olusturulan ittifakin saglikli bir sekilde yiiriitilememesi

olarak belirtilmistir.

O

s Sahin (2016), ¢alismasinda, 1988 ile 2015 seneleri arasinda gergeklesen
isletme birlesmelerinin verilerini analiz ederek Avrupa, Asya-Pasifik ve ABD
bolgelerinin verileri ile karsilastirmistir. Calisma sonucunda Tiirkiye’de isletme
birlesmeleri bi¢imlerinden devralma yonteminin yogun olarak kullanildig1 bulgusu elde

edilmistir.

O

%  Mortas ve Giimrah (2016), yaptiklar1 calismada, Borsa Istanbul’da
faaliyet gosteren ve TFRS-3 kapsaminda birlesim ve alim muamelesi yapmis 11
isletmenin finansal analizini yaparak isletme birlesmesinin etkisini analiz etmislerdir.
Calisma sonucunda isletme birlesmesinin isletme finansal performansint olumlu

etkiledigi belirtilmistir.

% Yavuz (2016) tarafindan yapilan tahkikatta, 6102 sayili TTK kapsaminda

sirket birlesimlerinde ortakliktan ¢ikma ve c¢ikarilma konusu elestirel ac1 ile

degerlendirilmistir.

23



% GoOormiis ve Ceylan (2016) tarafindan yapilan calismada, isletme

birlesmelerinde insan kaynaklar1 yonetiminin etkisi arastirilmistir. Arastirma, Usak
ilinde birlesmeye giden isletmeler katilimiyla gerceklestirilmistir. Arastirmada
isletmeler birlesmeye gittikten sonra insan kaynaklart yonetiminde herhangi bir

problemin yasanmadigi sonucu elde edilmistir.

< Binboga (2018), c¢alismasinda, isletme birlesmeleri o6zelliklerini
Tirkiye’nin siyasi ve ekonomik kosullarini géz oniinde bulundurarak dort doneme
ayirmis ve isletme birlesmelerini belirledigi donemler kapsaminda incelemistir. Calisma
sonucunda Tiirkiye’nin isletme birlesmeleri konusunda diinyadaki egilimleri geriden
takip ettigi ve son ili¢ donemde devralma yonteminin yogun kullanildigr sonucuna
vartlmigtir. Arastirma bulgulari, devralma yontembiliminin yogun kullanilmasi

mevzusunda Sahin (2016) tarafindan yapilan incelemeyi desteklemektedir.
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BOLUM 2

TURK HUKUKU ACISINDAN ISLETME BiIRLESMELERI
2.1. 6102 Sayilh TTK Acisindan Sirket Birlesmeleri

6762 sayili TTK, ekonomik gelismelere yanit verememis ve bu nedenle 6102
saylli TTK 2011 senesinde TBMM Genel Kurulu’nda tasdik edilmistir (Sengel, 2011:
22). 2012 senesinde yirirlige konan TTK’de muhasebe yontemi ve otonom kontrol
mevzularinda ¢agdas kodifikasyonlar yapilmistir (Bilen vd, 2014: 17). Tiirk Odalar ve
Borsalar Birligi’nin calismasina gore Tiirkiye’nin Yeni bir Ticaret Kanunu’na ihtiyag
duyma nedenlerinden baslicalar1 asagida siralanmigtir (Tirkiye Odalar ve Borsalar
Birligi, 2012).

Yasanan teknolojik gelismeler ve internetin yaygin olarak kullanilmasi

— Uluslararasi pazarlarda etkin bir paya sahip olma istegi

Yeni Kanunlar ile Eski Tiirk Ticaret Kanunu ile ¢elismesi

— Uluslararas1 ekonomik simirlarin azalmasi sonucunda modern tesekkiil
bi¢imlerinin olusmasit ve 6762 sayili Tiirk Ticaret Kanunu’nun bu tiir sirket

yapilanmalarina olanak saglamamasi
— Isletmelerin uluslararasi hukuki diizenlemelerde uyumlulugun gerekmesi
— Isletmelerin, kurumsal yonetim anlayisina sahip olmalarinin saglanabilmesi

— Muhasebede Uluslararas1 Finansal Raporlama Standartlar1 geregi yapilan

degisimlerin hukuken desteklenme ihtiyaci

— Avrupa Birligi nezdinde sirketlerin diizenlemeleri geregi yasal degisikliklerin

meydana gelmesi

6102 sayili TTK’de muhasebeyle iliskili transformasyonlar 4 platformda
yapilmis ve asagidaki sekilde gosterilmistir.
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Bagimsiz
Denetim

YTTK
Muhasebe
Alaninda
Yapilan
Degisiklikler

Defterler

Muhasebe
Kayitlan

Sekil 7. 6102 Sayili TTK’de Muhasebe Alaninda Gergeklestirilen Varyasyonlar

Kaynak: Sengel, S. (2011). Yeni Tiirk Ticaret Kanunu’nun Sermaye Sirketleri
ile Ilgili Getirdigi Yeniliklerin Degerlendirilmesi. Journal of World of Turks, 21-40.

6102 sayili TTK, ticari defterlerin saklanmasi platformunda nice degisim
getirmis ve gercek ve tlizel tacirlerin tuttugu defterler elektronik ortamda e-defter

aracihig1 ile kayit altina alarak saklanmaktadir (Onal ve Kilig, 2016: 258).

Tablo 1
6762 Sayih TTK ve 6102 Sayilh TTK Defterlerinin Karsilastirnlmasi

Eski Tiirk Ticaret Kanunu Defterleri Yeni Turk Ticaret Kanunu Defterleri

Yevmiye Yevmiye

Defter-i Kebir Defter-i Kebir
Envanter Envanter

Karar Yonetim Kurulu Karari

Isletme Hesabi Pay

Genel Kurul Toplant1 ve Miizakere
Kaynak: Onal, S. Kilig, 1. (2016). 6102 Sayili Tiirk Ticaret Kanunu’nun

Muhasebe ve Bagimsiz Denetime Getirdigi Yenilikler. Sosyal Bilimler Meslek
Yiiksekokulu Dergisi, 256-268.
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Defterler eski diizenlemelere ek olarak isletmenin faaliyetlerinin iiglincii kisi
uzmanlara da faydali olarak tutulmasi gerektigi eklenmis ve defter tutan kisinin gergcek
ve tiizel kisiler olmas1 gerektigi yeniligi getirilmistir. Ticari defterler fiziki ortamda
tutulmasi ile birlikle elektronik ortamda da tutulabilmektedir. 6762 sayili Kanun’a gore
defterlerin Tiirkce yazilmasi konusunda “mecburi” ifadesi kullanilirken, 6102 sayili
TTK’de “mecburi” ifadesi Kkullanilmamustir. Ispat kuvveti rotadan kalkan ticari
nifaklarda mahkemenin resen veya taraflardan birinin istegi istline kayitlarin ibrazi
gerceklestirilebilecegi seklinde diizenleme yapilmistir (Onal ve Kilig, 2016: 261).
Envanter ile ilgili diizenleme, bilangonun envantere dayanarak olusturulmasi nedeniyle
isletmeler envanterlerini her faaliyet donemi sonunda 12 ay1 gegmeden ¢ikarmasi
konusunu kapsamaktadir (Inang, 2011: 232). 6102 sayili Tiirk Ticaret Kanunu madde
66’da bulunan envanter diizenlemelerinde envanter kural olarak degismeyen deger
ilkesi benimsenmis ve malvarligi unsular1 tek tek fiziksel olarak sayimi yapilarak
envanter belirlenmektedir. Bu durumda, iki istisna bulunmakta ve bunlar maddi duran
malvarlig1 kapsaminda yer alan varliklar ve donem malvarligi kapsaminda yer alan ham
madde ve yardimc1 maddelerden olusan isletme ihtiyact malzemeleridir. ki istisnada da
malvarligi1 degerleri degismeyen sabit degerler ile envantere islenebilmekte fakat donem
malvarligr kapsaminda yer alan unsurlar isletmede siirekli olarak ikame edilmesi
durumunda malzemelerin toplam degeri ve sabit degeri arasinda az bir deger farki

olmasi sart1 uygulanmakta ve siirekli olarak uygulanmasina izin verilmemektedir.

Obiir yandan, 3 senede bir fiziki varliklar tek tek degerlendirilir (Ulusan vd,
2012: 16). Serbest kontrolle aldkali kodifikasyonlar, 6102 sayili TTK madde 397°de

bulunmaktadir.

Bu maddeye gore denetciler; sermaye isletme ve isletme toplulugunun mali
tablolarini Tiirkiye Denetim Standartlari’na izafeten denetleyerek, miiesseselerin idare
kurulu senelik calisma raporunda bulunan mali enformasyonlar ile denetimi yapilan
mali tablolarin tutarlili§i gozlemlenmektedir (Karasioglu ve Karahan, 2016: 176). 6102
sayili TTK’ye gore denetgilerin mesleki yiikiimliilikkleri arttirilmis, finansal raporlar ile
finansal tablolar arasinda uyusmazlik olmasi halinde kusurlu harekette bulunan denet¢i

isletmelere, isletme alacaklilarina ve ortaklarina verilen zararlarda sorumlu
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tutulmaktadirlar. (Onal ve Kilig, 2016: 265). 6102 sayili TTK’ye gore denetgiler ii¢
kategoriye ayrilmistir (Ulusan vd, 2012: 18).

Bagimsiz Denetim ve Bagimsiz
Denetgiler

YTTK'ya
gore
Denetgiler

islem Denetimi ve islem Ozel DEHEIiﬁj ve Ozel
Denetcileri Denetciler

Sekil 8. 6102 Sayil1 TTK Sermaye Isletme ve Isletme Toplulugu Kontrol ve
Denetcileri

Kaynak: Ulusan, H. Eren, E. Koyli, C. (2012). 6102 Sayili Yeni Tiirk Ticaret
Kanunu (TTK) Muhasebe ve Denetim Uygulamalarina Getirdigi Yenilikler Uzerine

Arastirma. Muhasebe ve Finansman Dergisi, 11-34.

6102 sayilh TTK’de yapilan diizenlemelere gore denet¢i rotasyonu yapilarak
bagimsiz denetleme kurulusu tarafindan bir isletmede bir denetci 7 yil iist tiste denetim
gerceklestirmis ise en az 3 yil siire ise baska denet¢i atanmaktadir. Denetleyici
kontroliinden gegmeyen mali cetveller bulunmasi durumunda idari kurulun senelik
calisma biilteni diizenlenmis hiikmiinde sayilmaktadir (Onal ve Kilig, 2016: 265).
Muhasebe kayitlari ile ilgili diizenlemeler, muhasebe kayitlarindaki tamlik, zamaninda
kayit ve dogruluk unsurlarini kapsamaktadir. Isletmelerin faaliyetlerinin eksiksiz bir
sekilde kayit altina alinmast ve hicbir bosluk yaratilmamas: tamlik unsurunu

agiklamaktadir (Inang, 2011: 230).

6102 sayili Tiirk Ticaret Kanunu’nun temel islevlerinden bir tanesi, hesap
belgelerinin, muhasebe standartlarina uygunlugunu saglamaktir. Bu nedenle sermayeli
isletmeler ve isletme topluluklari, Tiirkiye Muhasebe Standartlari’na ve Tiirkiye Finans

Raporu Standartlari’na yakisir bir sekilde muhasebe kaydi tutarak finansal tablolarini bu
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hiikiimlere uygun olarak diizenlemektedirler (Ulusan vd, 2012: 17). 6102 sayili TTK’de
1 Ocak 2013 itibari ile bagimsiz denetime tabi olan isletmelerin tamami Tiirkiye
Muhasebe Standartlarina donem sonu faaliyet raporlarim1 hazirlayarak finansal

raporlarin denetiminin gergeklestirilmesi gerekmektedir (Gonen ve Yiirekli, 2016: 135).
2.1.1. Tiirk Ticaret Kanunu Acisindan Isletme Birlesme Tiirleri

6102 sayili Kanun’un 136. maddesine izafeten, sirketlerde birlesim tiirleri, yeni

sirketin kurulmasi yontemi ve devralma yontemi ile birlesme seklindedir (Giines, 2012:
27).

Sirket birlesmeleri devralma yonteminde devralan sirket, devrolunan sirketi
biinyesine katmaktadir (Unlii, 2018). Devralman isletme, mesru karakterini
kaybetmekte ve devri alan isletmeyse mesru karakterini siirdiirmektedir. Devralma
sirasinda devralinan isletmenin malvarligt ve borglart devralan isletmenin {izerine
gegmektedir. Yeni isletme kurulmasi yontemi ile isletmelerin birlesmesi sonucunda
birlesmeye giden sirketler mesru karakterlerini kaybederler, yepyeni bir yasal karakter

olusur (Biiyiikipekgi ve Atabey, 2014: 2).

Yeni isletme kurma ile devralma yontemi ile birlesmede birlesme kurallar:
temelde aynidir ve birlesen isletmeler, varliklarin1 ve borg¢larini birlesme sonucunda

olusan isletmeye devretmektedirler.
2.1.2. TTK Baglaminda Sirket Birlesme Sartlari

6102 sayili TTK’ne gore, isletmelerin birlesme sartlar1 olarak en az iki
isletmenin var olmasi isletme birlesmelerinde kavramsal olarak 6n kosul niteligindedir.
Isletme birlesmeleri, en az iki isletmenin varlig1 ile gercekleserek bir sirketin, obiir
sirketi devir almasi ya da her 2 sirketin birleserek yepyeni ve tek sirket olusturmasi
seklindedir. Birlesme yapilabilmesi igin birlesme siirecine katilan isletmelerin tasfiye
edilmemis olmas1 gerekmektedir. Ayrica isletme birlesmelerinde malvarligl ile
isletmelerin birlesiminin saglanmasi, ortak taraflarin birlesiminin saglanmasi ve
birlesme siirecinde olan isletmelerin ayni neviden olma unsurlari bulunmaktadir
(Simsek, 2010: 22). 6762 sayili TTK’de birlesmeye gidecek olan isletmelerin ayni

olmasi kuralina yer verilmis ancak 6102 sayili TTK’de ise isletme birlesmelerinin ii¢ tip

29



birlesme ile gerceklesecegi hikkmii verilmistir (Goktiirk, 2013: 638). 6102 sayili
TTK ye gore, gegerliligi olan isletme birlesme tipleri asagidaki sekilde gosterilmistir.

isletme
Birlesmesi

Kooperatifler
veya
Sermaye
Sirketleri

Sermaye

isletme

irketleri ve . .
3 Birlesmesi

Kooperatifler

Sekil 9. Isletme Birlesme Gruplari

Birlesmelerde sahis sirketlerinin kooperatifler veya sermaye sirketleri ile
birlesmesi ancak sahis sirketlerinin devrolunan isletme olmalari, kooperatif veya
sermaye sirketlerinin ise devralan isletme olmasi sarti ile saglanabilmektedir. 6102
sayilli TTK’ye gore tasfiye siirecine giren igletmeler ve anaparasiyla yasal ekstra akge
yeklinunun yarisinin zarara ugramasit ya da iflast durumunda olmasi, isletmenin
birlesme siirecine katilmasini kabul etmektedir. 6102 sayili TTK’nin 139. maddesinin 1.
bendine gore, borca batik igletme ile birlesmeye giden isletmenin yitirilen anaparay1 ya
da iflasim1 gogiisleyebilecek boyutta has mevcuda haiz bir isletme olmasi gerekmektedir

(Goktiirk, 2013: 639-640).
2.1.3. TTK’ne Gore Sirket Birlesme Islemleri

Birlesim islemleri, 6102 sayili TTK’ne gore 6 evrede gerceklesmektedir. Bu

asamalar, asagidaki sekilde gosterilmistir.
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Birlesme Sozlesmesi Hazirhg

N2

Birlesme Raporu Hazirlig

A4

Hazirlanan Birlesme Sozlesmesi ve Raporun Denetlenmesi

A4

Taraflarin inceleme Hakki

N\

Birlesme Karannin Alinmasi

A4

Kararin Kesinlesmesi

Sekil 10. TTK 'ne Gore Isletme Birlesim Evreleri

6102 sayil1 TKK’ya gore isletme birlesmelerinin birinci agamasinda birlesmeye
katilan isletmeler, yazili bir s6zlesme hazirlamali ve yonetim kademesi tarafindan

imzalanarak genel kurul onayindan gegmesi gerekmektedir.
Sozlesmelerde Bulunmast Gereken Unsurlar (Akgin, 2018: 40)

— Birlesme siirecinde olan isletmelerin ticaret unvanlari, hukuki tiird,

merkezleri belirtilmelidir.
— Isletme paylarinin degisim orani belirtilmelidir.

— Devralinan ya da olusturulan isletmelerin, gosterge kazang tarihleri

belirtilmelidir.

— Yonetim organlari ve yonetici ortaklar1 i¢in tanmnan 06zel imkanlar

belirtilmelidir.
— Gerektiginde sinirsiz sorumlu ortaklarin isimleri belirtilmelidir.

6102 sayilh TKK’ya gore igletme birlegsmelerinin ikinci agamasinda birlegsme
stirecine katilan igletmelerin birlikte veya ayri1 olarak rapor hazirlamasi1 gerekmektedir.
Bu rapor, yeni isletme kurulmasi yontemi ile birlesen isletmelerde sozlesmeye
eklenmek zorundadir. Kobilerde biitiin ortaklar onayladigi takdirde birlesme siirecine

katlan igletmelerin rapor diizenlememesine izin verilmektedir.

Isletmeler, su unsurlara gore raporu hazirlamahdirlar (Akgin, 2018: 41).
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Isletmelerin birlesme amaclari ile durumlari belirtilmelidir.

Birlesim anlagsmasi1 bulunmalidir.

Sirket marjlarinin doniisme oranlari ile esitlestirme akgesi belirtilmelidir.

—  Degisim oran1 belirlenebilmesi i¢in paylarin degerlemesine iligskin

ozelliklerin belirtilmesi gerekmektedir.
— Gerektiginde devralan isletmenin yapacagi tasarruf miktarin belirtilmelidir.

— Degisik tiir isletmelerin birlesmesi nedeniyle olusan yeni kategoride

ortaklarmn yiikiimliiliiklerinin belirtilmesi gerekmektedir.

—  Birlesmeye giden sirketlerde sirket alacaklilar1 tizerindeki etkilerin

belirtilmesi gerekmektedir.

6102 sayili TKK’ya gore isletme birlesmelerinin iiglincii ve dordiincii
asamasinda birlesmeye katilan isletmelerin bilgi sahibi olabilmesi i¢in bilesme

belgelerinin genel kurul toplantis1 6ncesi incelemeye elverisli olmas1 gerekmektedir.

6102 sayili TTK’de 149. maddede bu konuda bir kodifikasyon yapilmis olup,
bu kodifikasyon, birlesim biilteni ve son 3 senelik sene sonu mali cetvelleri ile senelik
calisma biiltenleri ve gerektiginde alt envanterler incelemeye agik tutulmalidir (Goktiirk,
2013: 647). Isletme birlesmelerinin besinci asamasinda birlesmeye katilan isletmelerin
imzaladiklar1 birlesme sozlesmelerini isletmelerin genel kurullar1 tarafindan da
onaylanmalidir. Isletme birlesme siirecinde olan isletmelerin yénetim organlari birlesme

sozlesmesini genel Kurula sunar ve birlesme karari genel kurul tarafindan verilir.

Miiesseselerin, birlesme itilafin1 imzalamalart ve umumi komitece anlasma
onayimin verilmesi, belli bir stireci kapsamaktadir. Bu siirecte birlesme siirecinde olan
isletmelerden birinde aktif varliklarda ve pasif varliklarda muazzam bambagkaliklarin
olugsmasi sonucunda bambagkalik meydana gelen sirketin 6zyonetim organi hem bizzat
isletmesinin umumi komitesine hem de birlesime istirak eden tesekkiillerin 6zyonetim

organlarina yazili bigimde bildiride bulunmak ile yiikiimliidiir (Akgin, 2018: 44).
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2.2. SPK Perspektifinde Sirket Birlesimleri

6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu, birlesme siirecinde olan isletmelerde en
az bir sirketin topluma agik istirak kurmasi halinde birlesim ve ayrilma islemlerinin

uygulanma bigimleri ile esaslarini ¢evrelemektedir (Aytekin, 2016: 137).

Sermaye Piyasasi Kanunu tarafindan halka agik anonim isletmelerinin yaptigi
bazi muameleler muazzam olarak degerlendirilmekte ve 0Ozel diizenlemelere
baglanmaktadir. Isletme birlesme islemleri bu islemlerden sayilmaktadir (Aytuna,
2018). Sermaye Piyasas1t Kurul Karar Organi, yedi iiyeden olusmakta ve bunlardan biri
baskan olarak bes yil siire ile gorev yapmaktadir. SPK, 6362 sayili SPK’nin
hiikiimlerinin yerine getirilmesi ve sonuca baglanabilmesi i¢in faaliyetlerde bulunur

(Sermaye Piyasas1 Kurulu, 2019).

Ayrica kurul, 6nemli nitelikte islemlerin 6nemli kriterlerini ve isletmelerin bu
islemleri uygulayabilmesi i¢in uyulmasi gereken zorunlu esaslarin belirlenmesi ile
yikiimliidiir. Sermaye Piyasast Kurulu, bir denetim mekanizmasidir ve Onemli
nitelikteki islemlerin ortadan kaldirilmasi yoniinde kisaslarda bulunabilmektedir. Fakat
ortakliklar, bu miieyyidelere kars1 yonetsel dava yoluna gidebilmektedirler. 6102 sayili
TTK ve 6263 sayili SPK, anonim sirketlerin pay sahiplerinin haklarinin korunmasini
giivence altina almistir. Genelde pay sahipleri tarafindan yonetilen anonim sirketleri pay

sahipleri arasindaki ¢ikar dengelemelidir.

Halka agik anonim sirketlerde azinlik pay sahiplerinin menfaat dengelemesi,
halka kapali anonim sirketlerdeki menfaat dengelemesine oranla daha fazladir (Aytuna,
2018). SPK’ya izafeten, topluma acik anonim isletmelerin gerceklestirdikleri bazi
islemlerde Onemli nitelikte sayilmakta ve isletme birlesme islemleri de bu 6nemli
nitelikli islemler arasinda yer almaktadir. Sermaye Piyasas1 Kanunu’nda kitle fonlamasi
platformlar1 aracilig1 ile para toplayan isletmeler disinda marjlart topluma sunulan
anonim ortakliklar, halka acik ortakliklardir. Halka agik anonim sirketi olabilmek i¢in
miiessese paylarinin halka arz edilmesi gerekmekte veya miiessesenin kanun tarafindan
paylarinin halka arz edilmis olmasi1 gerekmektedir (Aytuna, 2018). Sermaye Piyasasi
Kanunu’na gore, pay sahibi bes yliz kisiyi asan anonim birlesmeler topluma agik

istiraklerdir. TTK’ye gore halka agik anonim sirketleri isletme birlesmelerinde tiizel
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kisiligini kaybetmektedir. Isletme birlesmeleri; SPK ve TTK tarafindan belirlenen
esaslar c¢ercevesinde gerceklestirilmektedir. Birlesme islemlerinde, birlesme kararinin
alindig1 genel kurul toplantisinda pay sahiplerin oylarmin iigte ikisi olumlu oldugu

takdirde onay karar1 ¢ikmis sayilmaktadir (Aytuna, 2018).
2.3. Vergi Kanunlan Acisindan Isletme Birlesmeleri

SPK tarafindan agiklanan Seri: I No: 31 Raporu Birlesme ve Boliinme

muamelatlarini ve bu islemlerde uyulacak esaslar1 kapsamaktadir (Aytekin, 2016: 137).
2.3.1. Duyuru Metninin Onaylanmasi

Birlesme ve boliinme islemlerinde taraflarin halka acgik ortaklar olmasi
durumunda islemlerin igerigi kurul tarafindan belirlenen ve kamu ile paylasilan metin
hazirlanmali, sonrasmnda kurul tarafindan onaylanmalidir (Akgin, 2018: 49). Ote
yandan, sermaye artirnmi ile esas mutabakat degisikligi ile alakali yonetim nispeti

kararlari kurula yapilacak basvuruda sunulmalidir (Aytekin, 2016: 139).
2.3.2. Birlesim isleminde Baz Ahnacak Mali Cizelgeler

Birlesim islemine son yillik mali cetveller, onayin gerceklesecegi komite
bulusmasinin hesap periyodunun sonuna denk gelen 4. otuz giinliik dilimin basi ile 8.
otuz giinliik dilimin sonu arasi gergeklestirilmesi halinde esas alinirken; asgari 6 aylik
calisma periyodunu igerecek ve mali cetvel zamam ile umumi komite kurul zamani
arasinda 180 giinden kisa siirecek bigimde ayarlanan gecit vade mali cetveller ise
umumi komite celsesinin bu donemi kapsamayan bir zamanda gerceklestirilmesi

halinde esas alinmaktadir (Aytekin, 2016: 140).

Birlesimde baz alinacak taraf istiraklerin finansal g¢izelgelerinin, komite
varyasyonlar1 ile hazirlanmasi ve bagimsiz denetime tabi tutulmasi gerekmektedir

(Teraman, 2015: 148).

Ancak, kurul diizenlemeleri gercevesinde bagimsiz denetimi gerceklestirilmis
birlesim muamelelerinde temel alinacak mali ¢izelgeler icin kendine has kontrol sarti
aranmamaktadir. Birlesim muamelesine taraf miiesseselerden pekistirilmis olanlar,

konsolide mali cetvel olusturma zorunlulugunda iken, kalan sirketler, solo mali
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cetvellerin, birlesim ya da ayrilma muamelelerine temel alinmasi ile miikelleftirler.
Bagimsiz denetim raporunda birlesim ya da ayrilma muamelesinde temel alinacak mali
tablolar ile ilgili bildirilen olumsuz goriisler veya bildirilmeyen goriisler varsa, mali

cizelgeler, birlesim muamelesinde temel alinmamaktadir.

Serbest kontrol biilteninde birlesim ya da ayrilma muamelesinde temel alinacak
mali cizelgelere yonelik yapilan olumlu goriislerin  bildirilmesine ragmen kurul
tarafindan degisim oranina etki edecek hususlarin bulunmasi ya da serbest kontrol
biilteninde kosullu diislince agiklanan ve doniisme nispetine tesir edecek konularin
tespiti halinde mali tablolarin yapilmasi gereken diizeltmelere tabi tutulup tekrar
hazirlanmas1 gerekmektedir (Aytekin, 2016: 140).

Birlesme veya boliinme muamelelerinde temel alinacak mali ¢izelgelerin
zamani ile birlesim veya boliinme anlagmasinin miihiirlendigi zaman arasinda,
sitketlerin mali pozisyonlarinda ve devir islemine mevzu varliklarin degerlerindeki
degisimde biiyiik bir etki oldugunda; birlesim ya da ayrilma muamelesine baz mali
cizelgeler Tlizerinde bahsedilen Onemli degisikligin etkisini iceren ek rapor
hazirlanmakta ve ardindan giincel hale getirilmesi gereken belgeler yeniden kurula
sunulmaktadir (Akgin, 2018: 51).

2.3.3. Liyakatli Tesekkiil Diisiincesi

Malvarliklarinin kiymetinin ve degisim nispetlerinin tespit edilebilmesi igin,
birlesim muamelelerine taraf sirketlerin ya da muameleye temel olan mali pozisyon
cizelgesi tarihinden itibaren hazirlanmasi gereken uzman kurulus raporlarinda, degisim
oraninin adil ve tutarli oldugundan emin olunmahdir ve bu mevzuda disiince

bildirilmesi zorunludur.

Uzman kurulus gorisii  hazirlanirken, kurulun degerlemeye iliskin
diizenlemelerinin esas alindigi degerleme yontemlerinden en az {i¢ tanesi, ilgili
sirketlerin Ozelliklerine dikkat edilerek uygulanmaktadir. Uzman kurulus goriisiiniin
olusturulmasi evresinde emlaklarin rayi¢ degerlerinin kullanilmasi durumunda, emlak
rayi¢c degerleri kurula iliskin kodifikasyonlar ile gayrimenkul degerleme sirketleri

tarafindan belirlenmektedir.
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Kurula iliskin diizenlemeler ile belirlenen emlak kiymet biilteninin yer almasi,
bu biiltenin, bilirkisi miiessese diisiincesinin hazirlanmast kademesinde kayda

alinmasini zorunda kilmaktadir (Akgin, 2018: 51).
2.3.4. Toplumun Bilgilendirilmesi

Tablo 2

Birlesim ve Ayrilma Muamelelerinde Hazirlanmasi Gereken Belgeler

Kurul tarafinca onaylanmis duyuru metni

Birlesme/boliinme raporu

Uzman kurulus raporu

Birlesme sozlesmesi

Son ii¢ yila ait finansal raporlar

Birlesme sonrasi ongoriilen acilis bilancosu

Ara donem finansal raporlar

Birlesmede, kurula basvuruda bulunmasi, birlesme anlasmasinin imzalanmasi,
birlesim muamelesine dair idari hiikiim verilmesi, liyakatli isletme diistincesinin
paraflanmasi ve birlesim biilteninin hazir duruma getirilmesi gibi hususlar kurulun 6zel
durumlardaki diizenlemeleri dahilinde, muameleye taraf isletmelerden asgari bir
tanesinin hisselerinin Borsa Istanbul’da muamele gormesi durumunda Kamuyu
Aydinlatma Platformu ve buna iligskin isletmelerin web sitelerinde, birlesim kararinin
kabul edilecegi umumi heyet toplantisindan asgari 1 ay once paylasilmas: gerekirken;
hisseleri Borsa Istanbul’da muamele gérmeyen topluma agik istiraklerin eger varsa
kurul ile ilgili ortakliklarin internet sitelerinde kamu ile paylasilmasi gerekmektedir

(Aytekin, 2016: 142).
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BOLUM 3

TURKIYE MUHASEBE STANDARTLARI CERCEVESINDE
ISLETME BIRLESMELERI

3.1. Tiirkiye Muhasebe Standartlarina Genel Bakis

Uluslararas1 ekonomik sinirlarin azalmasi ile birlikte tilkeler arasinda kalkan
ekonomik sinirlar nedeniyle uluslararasi isletmeler ve yatirimeilar artmis ve bu nedenle
tek bilgi ile isleyen sistemlere ihtiya¢ duyulmaya baslanmistir. Farkli muhasebe
sistemleri uluslararasi alanda para akisini zorlastirmakta ve tek tip muhasebe sistemine

ihtiya¢ duyulmaktadir.

Bu sistem ile uluslararasi alanda yapilan muameleler hizlanmakta, olusturulan
finansal tablolarda seffaflik artmaktadir (Gor, 2017: 381). Tiirkiye Muhasebe standardi,
diger iilkelerde gelistirilen muhasebe standartlarindan Tiirk Ticaret Kanunu (TTK),
Vergi Kanunu (VK), Borglar Kanunu (BK) ve Sermaye Piyasasi Kanunu (SPK), ayrica
sigorta yasasinda yer alan hiikiimler nedeniyle farklilik gostermektedir (Dag Fisne,
2019: 58). Uluslararasi ekonomik sinirlarin kaldirilmas ile birlikte Tiirkiye sinirlarinda
yer alan isletmelerin ekonomisi iizerinde etkili olmus ve isletmelerin diinya borsalarinda
islem gormesi, uluslararasi ticaretin artmasit ile Tirkiye’de muhasebe alaninda
politikalarin  gelistirilmesi  zorunlulugunu  dogurmus, muhasebe standartlarinm

uluslararasi agidan uygun hale getirilmesi gerekmistir.

Sirketlerin muhasebe faaliyetlerinin uluslararas1 alanda uyumlastirilmasi i¢in
1973’te Uluslararas1 Muhasebe Standartlar1 Kurulu kurulmus ve 2001 senesinde tekrar
yapilanarak uluslararast platformda standartlar1 yayimlayan bir kurul olmustur.
Uluslararas1 Muhasebe Standartlar1 Kurulu, 2001 yilinda Uluslararas1 Muhasebe
Standartlar1 Komitesince olusturulan Isletme Birlesmeleri Standardini kabul etmistir

(Kayakiran, 2016: 53).

Tirkiye Muhasebe Uzmanlari Dernegince s6z konusu standartlarin
Tiirkcelestirilmesi ile birgok kisi bu standartlar hakkinda bilgi sahibi olmustur (Erol ve
Aslan, 2017: 61).
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Obiir yandan, 1994°te yiiriirliige giren Tekdiizen Muhasebe Sistemi ile iilke
genelinde muhasebe faaliyetleri standartlastirllmis ve bu standartlara yonelik agik,

kiyaslanabilen ve seffaf muhasebe kayitlar1 ve mali tablolara erisimi saglamistir.

Ote yandan, 2005 yilindan itibaren Tiirkiye’de borsada muamele goren
isletmeler, mali c¢izelgelerini evrensel muhasebe standartlarina ve mali jurnalleme

sablonlarina miinasip bir bigcimde hazirlamaktadirlar (Dag Fisne, 2019: 58).

Bir iilke diger iilkeler ile olan benzer uygulamalari, kendilerine gore mali
tablolara yansitarak muhasebelestirdiginde uluslararast alanlarda aciklanamayan
tetkiklerin olusmasina neden olmaktadir. Bu nedenle Uluslararas1 Finansal Raporlama
Standardinin olusturulmasi zorunlu hale gelmistir (Giirsoy, 2009: 21). Giiniimiizde
Kanada, Avustralya, Japonya, Giiney Kore, Giiney Afrika, Yeni Zelanda basta olmak
tizere 130 iilkede borsada islem goriilmekte ve bu nedenle Uluslararasi Finansal
Raporlama Standartlar1 zorunlu tutulmaktadir. Yasanan gelismeler, Tiirkiye’yi de
etkilemis ve UMSK tarafindan yaymlanmis UFRS Tiirkce ’ye cevrilerek resmi gazetede
TMS/TFRS olarak yayimlanmistir (Durer vd, 2016: 75). 02.11.2011°de, 660 say1lt KHK
ile Kamu Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlar1 Kurumu, muhasebe ile finansal

raporlama standartlarin1 gelistirme ve yayimlama yetkisini Ustlenmistir (Gor, 2017:
382).

3.2. Muhasebe Kaliplarinin Tespitine Dair Ulkemizdeki incelemeler

Muhasebe  sablonlarmin  iilkemizdeki  gelismesi, baz1  kurumlarin
biinyelerindeki diizeni saglamak i¢in yaptig1 etiitler ile baslamis, Avrupa Birligi uyum
siirecinde yeni diizenlemeler getirilerek UMS ile UFRS mecburi duruma getirilmistir

(Erol ve Aslan, 2017: 63).
3.2.1. Tiirkiye Muhasebe Uzmanlar1 Dernegi (TMUD)

1942°de kurulan TMUD, UMSK’ye 1974’te iiye olmustur. Uyelik sonrasinda
UMS’nin dilimize ¢evrilmesini saglamistir. 1992 yilina gelindiginde TMUD, mevcut 31
adet IAS’yi kitap seklinde yayinlamistir (Erol ve Aslan, 2017: 63).
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3.2.2. Tiirkiye Bankalar Birligi (TBB)

Tiirkiye Bankalar Birligince hazirlanan Tekdiizen Hesap Plan1 (THP), 1972
senesinden itibaren uygulamaya koyulmustur (Kocamaz, 2012: 115; Erol ve Aslan,
2017: 64). Bununla birlikte; Bankalar Mevzuati, THP ve T.C. Merkez Bankasi
diizenlemeleri, uluslararas1 gelismelere paralel olarak hazirlanarak, {ilkemizdeki

bankalarin diizenlemelerinde yon verici olmustur.
3.2.3. SPK: Sermaye Piyasas1 Kurulu

1981°de kurulan Sermaye Piyasast Kurulu, mali raporlama standartlarim

uluslararasi standartlara tam uygunlugunu saglamak i¢in projeler yuiriitmiistiir.

2003’te SPK tarafindan Resmi Gazete ’de yayimlanan tebligde UFRS ile
koordine 33 standart bulunmaktadir (Erol ve Aslan, 2017: 65).

Ayrica, Tirkiye’de uluslararasi muhasebe standartlarinin zorunlu olarak

uygulayan ilk kurulustur (Kocamaz, 2015: 65).

SPK’ya bagli Muhasebe Standartlar1 Dairesi, mali tablolarin ve raporlarin

uluslararasi standartlara uyum caligmalarini yiirtitmektedir

(http://www.spk.gov.tr/Sayfa/AltSayfa/526).
3.2.4. TMUDESK: Tiirkiye Muhasebe ve Denetim Standartlar1 Kurulu

1964 yilinda 60 mensupla kurulan Tiirkiye Muhasebe ve Denetim Standartlar
Kurulu, evrensel muhasebe standartlart ile koordine 19 standart yaymnlamistir

(Zencirkiran, 2015: 68).

Yayimlanan standartlara yasal yaptirnm uygulanmadigindan tavsiye niteligi

tasimus, literatiir ¢alismalarina referans olarak kullanilmistir.
3.2.5. T.C. Maliye Bakanhg

1993 yilinda AB’de uygulanan muhasebe hiikiimlerine uygun olarak
akademisyenlerce  hazirlanan MSUGT, T.C. Maliye Bakanligi tarafindan
yayimmlanmistir (Kocamaz, 2012: 111).
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2005 yilina gelindiginde “Maliye Bakanligi Devlet Muhasebe Standartlari
Kurulu” olusturmustur. Bu kurul, Uluslararas1 Kamu Sekt6rii Muhasebe Standartlari’nin
Tirkge terclimesini yaparak Devlet Muhasebe Standartlari’ni olusturmus ve Resmi

Gazete ‘de yaymlamistir (Zencirkiran, 2015: 70).
3.2.6. Tiirkiye Muhasebe Standartlar1 Kurulu (TMSK)

TMSK, 1999°da olusturulmustur. Tiirkiye’de denetim raporlarinin dogru ve
bagimsiz olarak kamu yarar1 gozetilerek giivenilir ve karsilastirilabilir mali bilginin

sunumunu saglamaktadir.

2002 itibariyle Tiirkiye Muhasebe ve Denetim Standartlari Kurulu
(TMUDESK)’in gorevlerini devralan TMSK, muhasebe standartlarinin belirlenmesi

konusunda faaliyet gosteren kurulus olmustur.

TMSK, muhasebe standartlarinin uluslararasi standartlara uyumlulugunu

saglamay1 amag edinmistir (Erol ve Aslan, 2017: 67).
3.2.7. BDDK: Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu

Bankalarda tek diizenin saglanabilmesi, hesap ve kayitlarda seffaflik, islem
kayitlarinin giivenirliligi ve faaliyetlerin saglikli bir sekilde muhasebelestirilmesi,
finansal tablolarin dogru bir sekilde raporlanmasi ve yayimlanmasi amaciyla BDDK,
2002’de Muhasebe Uygulama Yonetmeligi (MUY) yaymlamistir (Erol ve Aslan, 2017:
67).

3.3. Muhasebe Standartlarinda Uluslararasi Uyumlulugu Gerektiren

Nedenler

Uluslararast ekonomik dolasimin serbestlesme politikalarinin  etkisi ile
glinlimiizde var olan isletmelerin mali islemleri birbirlerine benzemekte ve 6zellikle
isletmeler arasinda uluslararasi faaliyetlerin artmasi nedeni ile uygulanan muhasebe

islemlerinde belli bir standardin uygulanmasi zorunlu hale gelmistir.

Uluslararas1 isletmelerin finansal bilgileri karsilastirilabilir olmali ve

faaliyetlerini raporlama yiikiimliiliigii bulunmaktadir. Aksi takdirde isletme maliyetleri
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artmakta, 6te yandan yatirimcilar igin uluslararasi pazarlarda engeller olusturmaktadir
(Goktas, 2012: 20). Uluslararast alanda muhasebe uygulamalarinin gerekliligi bu
sekilde dogmustur ve {ilkeler arasinda muhasebe muamelelerinde koordineligin

saglanmasinin mazeretleri asagidaki sekilde gosterilmistir.

Sermaye

Piyasalarinin
Uluslararasi Hale
Gelmesi

Uluslararasi
Muhasebe

Standartlan
Gerekliligi

/ \ —
Sirketler Firmalan

Sekil 11. Uluslararas1t Muhasebe Standartlarini1 Gerektiren Faktorler

Kaynak: Goktas, O. (2012). Tirkive Muhasebe Standartlarinin
Uygulanabilirligine Iliskin Kars Ilinde Bir Arastirma. Yaymlanmamis Yiiksek Lisans

Tezi, Kafkas Universitesi: Kars.
3.3.1. Sermaye Piyasalarinin Uluslararasi Duruma Gelmesi

Gelisen teknoloji ve uluslararasi alanda ekonomik serbestlesme calismalari
sayesinde diinyada iletisim kanallarinin olanaklari artmis ve sinir 6tesi iletisimleri kolay
bir hale getirmistir. Sermaye piyasalarinda giinliik milyar dolarlik gergeklestirilen
islemleri ile sermaye piyasasin Oonemi artmis ve uluslararasi hale gelen sermaye
piyasalar1 ile finansal tablolarda ve finansal analizlerde standartlagsma ihtiyaci
olusmustur. Bu durum, muhasebe faaliyetlerinin uluslararasi standartlasmasini

gerektirmistir.
3.3.2. Cok Uluslu isletmeler

Uluslararasi ticaretin yogunlugunun artmasi ile ortaya ¢ikan ve ekonominin

tilke sinirlarini asarak uluslararasi alana tasinmasi ile ¢ok uluslu isletmeler olusmus ve

41



bu tir isletmelerin faaliyetleri diinya ekonomisinde 6nem olusturmustur. Cok uluslu
isletmeler, farkli iilkelerde ve cografyalarda faaliyet gostermekte ve bu nedenle
muhasebe etiitlerinde belli bir standardin gergeklesmesi gerekmektedir. Uluslararasi
muhasebe standartlarinin benimsenmesi durumunda bu tiir isletmeler maliyet avantaji,
hizli denetim yapabilme, etiit performanslarini degerlendirebilme, yatirim yapilan yan
kuruluglara kaynak aktarimin kontroliiniin kolaylagmasi, koordinasyon gibi avantajlar

olusturmaktadir.
3.3.3. Bagimsiz Denetim Isletmeleri

Uluslararas1  platformlarda  bagimsiz  denetim  yapan  miiesseseler,
uluslararasilastirilmis muhasebe standartlar1 ile tstiinlilk elde etmektedirler. Bu
miiesseseler, uluslararasi muhasebe standartlarini benimseyerek ¢ok uluslu isletmeleri
teftis faaliyetlerinde kendilerine kolaylik saglarlar. Personel egitimi giderlerinde azalma,

personel transferlerinin kolaylastirilmasi gibi kolayliklar olusur.
3.4. TFRS-3 Kapsaminda Sirket Birlesimleri

Sirket birlesimlerine ve isletmelerin muhasebelestirilmesine yonelik esaslar,
TFRS cercevesinde TFRS-3’e gore diizenlenmistir (Cengiz vd, 2014: 32). TFRS-3’{in
amaci, raporlama yapan sirketin farkli bir sirketle birlesmeye gitmesi halinde finansal
tablolarinda isletme birlesmeleri ve etkileri konusunda giivenirliligini arttirmak ve

karsilastirilabilirligini saglamaktir.

Amaca ulagabilmek icin standart, su ilkeleri sunmaktadir: Birlesmeye gidilen
sitketin  tanimlanabilen varlik, bor¢, azinlik paylarinin  mali tablolarda
muhasebelestirilmesi, Ol¢lilmesi. Birlesmeye gidilen isletmeyi pazarlik yaparak satin
alinmasi halinde olusan kazancin muhasebelestirilme ve Slgiilmesi. Raporda yer alan
finansal tabloda birlesme isleminin niteligi ve etkilerinin belirtildigi bilgileri
aciklanmas1 (Kamu Gozetim Kurumu, 2019). TFRS-3 Standardi, yalnizca isletme
birlesmesi taniminit karsilayan faaliyetlerde uygulanmaktadir. TFRS-3 Standardi,
yalnizca satin alma yontemi ile olan isletme birlesmelerine uygulanir ve c¢ikarlarin
birlestirilmesi ydéntemini yasaklamaktadir. Isletme birlesmeleri tanimi bahsedilen

standarda gore “tesebbiis veya isletmelerin tek raporlayan isletme olusturmak iizere bir
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araya gelmesi” olarak tanimlanmaktadir. Isletme birlesme olayinda bir veya birden ok
isletmeyi kendi blinyesine katarak edinen taraf ile baska isletmenin biinyesine katilan
yani edinilen taraf olarak iki taraf bulunmaktadir (Cengiz vd, 2014: 33). TFRS-3
Standardi’nin 5. paragrafina gore sirket birlesmeleri; vergisel ve yasal nedenlerle
yapilandirilabilmektedir. Bu tiir birlesime Ornek olarak, bir sirketin farkli bir
isletmedeki 6z kaynaklar1 alarak o isletmenin akreditiflerini taahhiidii verilebilir. Isletme
birlesim faaliyeti, su tiirlerde gerceklesebilir (Durna Kezik, 2008: 145): “Birlesmeye
giden isletmelerin kontroliinii saglayacak yepyeni bir sirketin kurulmasi. Tek ya da
bir¢ok sirketin birlesmesi sonucunda birlesen isletmelerden sabit parasallarimin obiir
sirkete transferi. Tetkiki gerceklestiren isletmelerden birinin veya birkagimin
yvapulandirilmasi.” TFRS-3 Standardi’na gore bir sirket, edindigi isletmenin kontroliind,
0z kaynak paylar ihra¢ etme, bor¢ altina girme, nakit ya da benzeri varliklari transfer
etme, birden fazla bedeli degisik sekillerde transfer etme veya yalnizca sézlesme yolu
ile ele gegirebilir. TFRS-3’e gore isletme birlesmelerinde satin alma yoOnteminde,
edinilen miiessesenin varliklar1 ve yiikiimliiliikleri edinen miiessese i¢i gerceklere uygun
karsiliklar1 tizerinden tanimlanarak muhasebelestirilmektedir. Burada en 6nemli nokta,
tanimlanabilir ~ varhiklarin  ve  yiikiimlilikklerin  gercege uygun degerlerde
tanimlanmasidir. Bahsedilen standartta genel bir degerleme Olgilisii bulunmamaktadir.
Isletme birlesmelerinde TFRS-3’e gdre muhasebelestirme kosullarinin saglanabilmesi
icin belirlenen isletme tarihinde iistlenilen tanimlanabilen borglarin ve edinilen
tanimlanabilen varliklarin, Finansal Tablolarin Diizenlenmesi ve Sunumuna Iliskin
Kavramsal Cerceve ’de yer alan ddiing ve varlik tanimlarina uyumlu olmasi gereklidir
(Acar, 2014: 44). Ote yandan, muhasebelestirmenin saglanabilmesi igin isletmelerden
edinen ve edinilen sirketler arasinda tamimlanabilen varliklar ve borglar, birlesme

esnasinda el degistiren dgelerin bir pargasi olmali, ayr1 islem olarak yapilmamalidir.

Edinen Isletme Tarafi Belirlenir

A4

Birlesme Tarihi Belirlenir

AV

Edinilen Varliklar Olgiiliir

A4

Olgme islemi Finansal Tabloya Yansitilir

NS

Serefiye ve Pazarlikli Satin Alma isleminde Olusan Kazang Olclilerek
Muhasehelestirilir.
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Sekil 12. TFRS-3 Isletme Birlesmelerinde Satin Alma Sekli

TFRS-3’e¢ izafeten sirket birlesimlerinde edinen isletme, tanimlanabilen
varliklarin ve bor¢larin 6l¢iimiinii birlesme tarihinde mevcut olduklar: sekilde s6zlesme
hiikiimleri gibi durumlari esas alarak standardi uygularlar. Tanimlanabilen varliklarin ve

borg¢larin 6l¢timii, birlesim zamanindaki gerceklige miinasip degerlerle yapilmaktadir.
3.5. TMS’nin ve TFRS’nin Uygulanmasinda Karsilasilan Sorunlar

Uygulamada cesitli problemler ile karsilagiimaktadir. Evci (2008)’nin bu
konuda yaptigi aragtirmanin sonuglarina gore standartlarin  uygulanmasinda,
uygulamaya yonelik altyapmin yetersiz olmasi, yasanan zorluklarin temelinde yer
almaktadir. Obiir yandan, ayn1 calismada elde edilen bir diger sonug, standartlarin
anlagilmasinda zorluklar yasandigi vurgulanmistir. Aragtirmaya gore isletmelerin
standartlar1 uygulamasinda yasanan sorunlar ii¢ baglik altinda toplanmis ve 13 numarali

sekilde gosterilmistir (Evci, 2008: 167).

insan
Kaynaklar

TMS/TFRS
Yaganan
Sorunlar

icyapi ve icerik ve
Denetim Yasal Altyap
Mekanizmasi Eksikligi

Sekil 13. TMS/TFRS Uygulamalarinda Yasanan Sorunlar

Insan kaynaklar1 sorununa TMS’de ve TFRS’de yasanan siirekli degisiklikler

ve reele miinasip kiymet yaklasimlar1 karisikliklara sebep olmakta ve standartlarin
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karmasik ve teorik yapist nedeniyle bu konuda bilgi sahibi uzman personellere ihtiyag
duyulmaktadir. Mevcut meslek mensuplarina verilen egitimin teoride kalmasi ve pratik

egitimin yetersizligi nedeniyle bu konudaki egitim yetersiz kalmaktadir.

Kanunlarda yasanan degisimler ve standartlar c¢ercevesinde yapilan
aciklamalarin eksik ve anlagilirliginin zorlugu nedeniyle sorunlar ¢ikmaktadir (Dag
Fisne, 2019: 72). Tirkiye’de standardi uygulayict ve isletmelerin kazandiklari
aligkanliklarin kolaylikla degismemesi nedeniyle Uluslararas1 Muhasebe ve Finansal

Raporlama Standartlarina gegiste zorluklar yasanmaktadir.
3.6. Gecmisten Giiniimiize Isletme Birlesmeleri

Isletme birlesmeleri, diinya genelinde 1800-1810 doneminden itibaren
yogunluk kazanmis ve giiniimiize kadar birlesme dalgalar1 olarak donemlere ayrilmistir.
Uluslararas1 alanda belli bir biyikligii ulasan isletmelerin Amerika Birlesik
Devletleri’nde yer almasi nedeniyle, birlesme dalgalarinin geneli bu iilkede yapilan
faaliyetler temel aliarak belirlenmistir (Binboga, 2018:218). Isletme birlesmeleri yedi
dalgaya ayrilmistir.

Birinci Birlesme Dalgasi (1897-1904)

Bu donem, “yatay birlesmeler donemi” olarak anilmakta ve birlesmelerin
%78’1 yatay birlesmelerden ibaret olmaktadir (Eyceyurt ve Sercemeli, 2013: 162). 1987
ile 1904 seneleri arasinda Amerika Birlesik Devletleri’nde gerceklesen isletme

birlesmeleri asagidaki sekilde gosterilmistir.

,
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Sekil 14. 1987 ile 1904 Yillar1 Arasinda ABD’de Uygulanan Birlesme Sayilari
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Kaynak: Sahin, O. N. (2016). Tirkiye'deki Sirket Birlesmeleri Verilerinin
Yillar Itibariyle Analizi ve Diinya Geneli, ABD, AB ve Asya Pasifik Verileri ile
Karsilastirilmasi. Akademik Arastirmalar ve Calismalar Dergisi, 229-255.

Birinci Dalga doneminde monopolciiliik 6n plana ¢ikmis, American Tobacco,
General Electric gibi giiniimiizde de var olan gii¢lii isletmeler ortaya ¢ikmistir (Sahin,
2016: 237). Bu donemde yatay birlesmeler ile fiyatlarin diisiisii ve kapasitedeki fazlalik
Oonlenmeye ¢alisilmistir. Sekil 14°te goriilebilecegi gibi, en yogun birlesme, 1899 yilinda
gerceklesmistir.

ikinci Birlesme Dalgas1 (1916-1929)

Birinci dalga birlesme doneminde monopolcii olan yapi, bu doénemde
oligopolistik endiistri yapisina doniismiis ve 6zellikle kamu hizmetlerinde faaliyet goren
isletmeleri etkilemistir (Sahin ve Yilmaz, 2010: 65). Ikinci dalga doneminde
birlesmelerin %701 yatay birlesme olarak gergeklesmis, 1926 ile 1930 yillar1 arasinda
4600 isletme birlesme yoOntemini uygulamistir (Yiiksel, 2008: 37). Bu donemde
birlesmeler; hizmet, madencilik, bankacilik gibi alanlarda yogunlasmis ve Amerikan
kokenli isletmeler Japon ve Avrupa kokenli isletmeleri satin alirken, Japon ve Avrupa
kokenli isletmeler de Amerikan isletmelerini satin almaya baglamiglardir (Yiksel, 2008:
37). 1929 yilinda yasanan bunalim, iktisadi buhran ve 2. Diinya Muharebesi ile ikinci
birlesme dalgas1 sonlanmistir (Sahin, 2016: 238).

Uciincii Birlesme Dalgasi (1965-1969)

Bu donemde hizli bir sekilde biiyiiyen ekonomi, igletme birlesme ve satin alma
faaliyetlerini olumlu yonde etkilemistir. Genelde karma birlesmelerin yasandigi bu
donemde endiistriyel konsantrasyon sabit kalmistir (Eyceyurt ve Sercemeli, 2013:163).
Sekil 15te, 1963 ile 1970 yillar1 arasindaki isletme birlesmeleri sayisinin oranlari

verilmistir.
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Sekil 15. Ugiincii Birlesme Dalgasinda Isletme Birlesmelerinin Yillara Gére Orani

Sekilde de goriildigii tizere, 1969 yil1 isletme birlesme orani en yiiksektir. Bu
donemde genellikle orta ve biiylik Olcekli sirketler kiiciik sirketleri satin alarak
birlesmistir. Uglincii birlesme dalgasi dénemi vergi reformu borsanmn diisiisii ile

sonlanmistir (Sahin, 2016: 238).
Dordiincii Birlesme Dalgasi (1984-1989)

Dordiincii birlesme dalgasinda isletmeler birlesme faaliyetlerinde saldirgan
tavirlar sergilemis ve giiclii alanlardaki faaliyetleri takip etme, yeni sinerji yaratma
amaci ortaya ¢ikmustir (Eyceyurt ve Sergemeli, 2013: 163; Sahin, 2016: 239). Ote
yandan bu dénem, “mega birlesmeler donemi” olmus, “isletme yagmacilar1” terimi de
bu periyottan sonra gokceyazinda kullanilmaya baslanmistir. Bu devirde, Bati
piyasasina dogru devasa oranda alimlar nedeniyle yiikselen kiymet dogrultusunda

birlesme politikalar1 izlenmistir.

“Birlesme Cilginlhigi” donemi olarak adlandirilan bu periyotta, birlesme
uygunluguna bakilmaksizin biliyiime amaclh birlesmeler gergeklestirilmistir (Binboga,
2018: 218).

Besinci Birlesme Dalgasi (1992-2000)

Uluslararasi alanda mega birlesmelerin ve biiylime odakl1 birlesme egilimlerin
oldugu donemdir. Bu dénemde tercih edilen 6deme yontemi 6z sermayedir. Donemin
baslangicinda gii¢lii ekonomik biiyiime ve 0zellestirmeler mevcuttur. Dénemin sonunda

piyasada asir1 genisleme ve teror saldirilart meydana gelmistir.
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Altinc1 Birlesme Dalgasi (2003-2008)

2003-2008 doneminde gelisen uluslararas1 akigkanlik ve yatirimcilarin
yukselen risk istah1 dogrultusunda hizla biiyliyen sirket birlesme ve devralmalar
uluslararast1 ekonomik sinirlarin azalmasiyla bir birlesme dalgasi olusturmustur.
Gelismekte olan pazarlarin sonucunda olusan igletme birlesmeleri, Amerika Birlesik

Devletleri’ndeki finansal kriz nedeniyle sona ermistir.
Yedinci Birlesme Dalgas: (2011-...)

2011 yilindan giiniimiize kadar olan dénemi iceren yedinci birlesme dalgasinda
Rusya, Gliney Afrika, Brezilya, Hindistan gibi yeni sanayilesmis iilkelerin faaliyetleri

on plandadir.

Bu iilkelerin yer aldiklar1 kitalarda gergeklesen birlesmelerin Sniimiizdeki
yillarda da devam edecegi ve diismanca satin almalar ile tek tarafli birlesmelerin yaygin
olacag1 ongodriilmektedir (Binboga, 2018: 219). Bu donemde Tiirkiye’de goriilen isletme
birlesmeleri agirlikli olarak yerli isletmeler arasinda olmakta ve uluslararasi alanda

birlesmelerde ise Ozellestirmelerin etkisinin biiyiikk oldugu goriilmektedir (Binboga,
2018: 222).

3.7. Tiirkiye’de Isletme Birlesmelerinin Yapisi

Tiirkiye’de isletme birlesmesi tarihine bakildiginda, ilk birlesmenin, 1874
senesinde Avusturya Osmanli Bankasi’nin ve Bank-1 Osman-i Sahane’ nin birlesme
muamelesi oldugu goriilmektedir (Sahin, 2016: 240). Rekabet Kurumu’nun yayimladigi
ve 1997 ile 2017 yillar1 arasinda birlesme verilerinin verildigi raporda, belirtilen yillar

arasinda isletme birlesmelerinin 2002 senesinde pik yaptig1 ortaya konmustur (Binboga,
2018: 223).

Ayni raporda birlesme yontemlerine bakildiginda yatay birlesme yogun olarak

goriilmektedir. Sekil 16°da birlesme faaliyet tiirlerinin oranlar1 gosterilmistir.
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B Yatay WDikey MKarma

Sekil 16. 1999 ile 2017 Yillar1 Arasinda Birlesme Faaliyet Koluna Goére Dagilimi

Sekil 16’da goriilebilecegi gibi, 1999 ile 2012 yillar1 arasinda gergeklesen
toplam 1618 adet igletme birlesmesinden 877’si yatay birlesme, 605°1 dikey birlesme ve

136’s1 da karma birlesme yontemidir.

Isletme birlesmelerinin gerceklestirildigi sektorler ele alindiginda gida,
hayvancilik, balik¢ilik, tarim, ormancilik, kimya, petrol-kimya ve enerji sektoriiniin ilk

lic sirada yer aldig1 goriilmektedir. Sekil 17°de dagilimi gdsterilmistir.
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B Gida, Tanm, Ormancilik, Balikgihk, Hayvancihk B Kimya Grdnler, petrol ve petrokimya

M Enerji Ulastirma, Tagit ve Hizmetleri
B Makine ve techizat M Finansal Hizmetler ve sigorta
milag, Saghk ve Tibbi Malzeme minsaat
W Medya ve reklam W Diger

Sekil 17. 1999-2012 Déneminde Gergeklesen Birlesmelerin Sektorel Dagilimi

Deloitte Tiirkiye’nin, 2011 senesinde yayinladigi Birlesme ve Satin almalar
Raporu’na gore Tiirkiye, 241 birlesme ile o periyoda kadar olan seneler arasinda en
hareketli donemi yasamustir. 2011 senesinde toplam 15 milyar USD seviyesinde olan
islem hacminin %74’liikk pay1 yabanci yatirnmcilara aittir. Kiigik ve orta olgekli
isletmeler birlesme ve satin alma faaliyetlerine yon vermistir. 2011°de Vallares-Genel
Enerji, IHH-Acibadem Saghk Islemleri, IDO &zellestirmesi ve Diageo-Mey Icki one
c¢ikan biiyiik Olcekli birlesme islemleri olmustur. 2010 ile 2018 seneleri arasinda sirket

birlesmeleri islem hacimleri 3 numarali tabloda verilmistir.
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Tablo 3
2010-2018 Doneminde Gergceklestirilen Sirket Birlesimlerinin Hacimleri

Yillar Islem Hacmi (Milyar $)
2010 26,5

2011 11,5

2012 23,2

2013 13,7

2014 17,7

2015 10,7

2016 4,6

2017 7.4

2018 12

Kaynak:https://www.ey.com/Publication/vwLUAssets/MA 2018 Raporu/$FI
LE/EY_Birlesme_ve_Satin_Alma_lIslemleri_2018 Raporu.pdf

Glinlimiizde Suriye’de yasanan i¢ savas ve Ortadogu’nun istikrar1 konusunda
yasanan endiseler ortaya cikmistir. Ayni1 zamanda Tiirkiye’de Cumhurbagkanligi
secimleri ile Cumhurbagkanligi Hiikiimet Sistemi’ne gecilmistir. 2018 yili itibariyle
Tiirkiye’de olaganiistii halin kaldirilmis ve Amerika Birlesik Devletleri ve Avrupa
iilkelerinden birkaci ile yasanan siyasi gerginlikler yasanmistir. Bu siiregte Tiirk Lirasi
deger kaybetmis ve uluslararasi alanda Tiirkiye nin kredi notu diismiistiir (EY Tiirkiye,
2019). Tiirkiye’de yasanan bu gelismeler sonucunda birlesme ve satin alma islemlerinde
yatirimeilar 2013 yilindan bu yana gdsterdigi temkinli davranigini halen siirdiirmektedir.
Tablo 3’te goriildiigii lizere, 2018 yilinda birlesme islem hacmi 12 milyar USD olarak
gerceklestirilmistir. Bu donemde stratejik yatirnmei 6n plana ¢ikmistir. 2016 ve 2017

yillarinda birlesme ve satin alma islemleri zorlu bir donemden ge¢mistir.
3.8. Avrupa Birligi Hukukunda Isletme Birlesmeleri

Sermayenin dis ticaret akisinin kolaylasmasi ile birlikte, sinir otesi sirket
birlesmeleri gecmise gore daha yaygin bir hale gelmistir. Sirketler, degisik alanlardaki

sirketlerle pazar gelistirme ve yeni pazara erigsme, ayni sektordeki sirketlerle gii¢
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birlestirme ve yeni pazarlara agilarak daha fazla miisteriye ulagsma gibi pek ¢ok nedenle

birlesme yoluna gitmektedir (Serdaroglu, 2018: 441).

Her ne kadar ama¢ ve yontem farklihlk gosterse de aslinda sirket
birlesmelerindeki en temel amacin uluslararasi rekabet kosullarinda ayakta kalma ve
miicadele etme giiciinii saglama oldugunu ifade etmek miimkiindiir (Serdaroglu, 2018:

441).

Sirket birlesmelerinin amaglar1 ve yontemleri ¢esitlense de sonuglar1 ayri bir
inceleme konusu olarak, uluslararasi hukuku da ilgilendirmektedir. Oncelikle sirketlerin

birlesmeleri ile rekabet hukukunda uyumlu eylemler konular1 6n plana ¢ikmaktadir.

Ayni sektorde birden fazla sirketin bir araya gelerek olusturacagi yapi, rekabeti
bozucu bir eylem gibi degerlendirilebilir. Bu bakimdan sirket birlesmeleri, kamunun

zarara ugrayacagi bir konu durumuna gelebilmektedir (Serdaroglu, 2018: 441).

Ote yandan birlesmenin zorunlu olugu haller de ise birlesmenin yapilamamasi,
yine rekabette miiesseselerin korunmasi bakimindan 6énemli bir sorun teskil edebilir. Bu
bakimdan sirket birlesmeleri rekabet hukukuna gore ne ge¢miste oldugu gibi yasaklanan
bir olgu, ne de giiniimiizde kontrolsiiz bir bigimde yasandigi gibi tesvik edilmesi
gereken bir olgudur. Sirketlerin birlesmeleri kaginilmaz bir hal aldiginda, kamu yararlari
basta olmak iizere, belirli hukuki ¢erceve ve sinirlar icerisinde sirket birlesmelerinin ele

alinmasi gerekir.

Muesseselerin  uluslararas1 birlesmeleri ise, uluslararasi kamu hukukunun,
yonetim ve organizasyon biliminin, kamu yo6netiminin, maliye ve vergilendirme gibi
pek cok farkli bilim disiplininin konusu haline gelmektedir. Bu noktada farkl iilkelerde
merkezi olan iki ya da daha fazla sayida sirketin birlesmeleri durumunda, yeni meydana
gelen sirketin faaliyet alani, vergilendir-me konulari, istihdam ve pazar erisimi gibi pek
¢ok konu 0n plana ¢ikmaktadir. Bu noktada ortaya ¢ikan en énemli ¢ekince ve elestiri,
sirketlerin uluslararas1 gocli olarak nitelendirilebilir. Daha genel ifadeyle, farkli
biiytikliiklerdeki sirketlerin birlesme araciligi ile birbirlerini ele gegirerek, sermaye
kaybina, bu vesile ile kamuyu zarara ugratmaya neden olabilecekleri ifade edilebilir

(Serdaroglu, 2018: 442).
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Baslangigta ekonomik bir topluluk olarak ortaya ¢ikan, daha sonra bir yonetim
ve biitiinlesme olarak goriilen AB’nin, hukuki diizenlemelerinde belki de en fazla eksik
kaldig1 alanlarin basinda isletme birlesmelerinin geldigini ifade etmek olasidir.
Topluluk igerisindeki iilkelerin sirket kurulusu, isleyisi, tabiiyeti, faaliyetleri gibi pek
cok konuda diizenlemeleri arasinda goriilen farkliliklar, AB iiye {ilkelerinde ilk baslarda
sinir ticaretinde dnemli sorunlara neden olmasa da sirket birlesmeleri konusunda ciddi
ictihat farkliliklarina neden olmustur. Bu farkliliklar ise hukuki diizenlemeler ve
siireclerde kendisini gostererek, dnemli sorunlar1 da beraberinde getirmistir. Bunun
lizerine Avrupa Birligi’nin Isleyisine Iliskin Anlasma ve Avrupa Birligi Adalet Divani,
tiye llkeleri bir araya getirmek suretiyle bu igtihatlar1 diizenleme ve yeni bir igtihat
diizenini kurma yolunda 6nemli adimlar atmistir. Bu siiregte SEVIC Karar1 gibi bazi
hukuki anlamda elestirilere neden olabilen kararlar alinmis olsa da uygulama
baglaminda eksikligin giderildigi ve ciddi bir biitiinliiglin saglandigin1 ifade etmek
mimkiindiir. Tiirkiye, gerek Avrupa Birligi tiye aday1 bir iilke olarak, gerekse diinyanin
dogu ve bat1 blogunda sozii gegen, buralarla 6nemli iligkileri olan bir iilke olarak, bu
konuda yeterli diizenlemelere sahip degildir. Bunun yaninda gen¢ ve dinamik niifus
yapist sirketlerin yapilarina da yansimis olup, pek c¢ok alanda 6nemli, yenilik¢i
sirketlere sahiptir. Ote yandan diinya ile uyum konusunda bu diizenlemelerin yapilmasi
sarttir. Avrupa Birligi sirketlerinin yaptiklar1 birlesim ve satin alim muameleleri, umum1
anlamda “sinir otesi birlesmeler” ile “sinir i¢i birlesmeler” seklinde iki baslik altinda
incelenmektedir. Sinir Gtesi islemleri ise topluluk i¢i ve uluslararast olarak iki
kategoride degerlendirmek olasidir. Siir 6tesi muamelelerde minimum iki ayr tilke
sirketinin birlesmesi s6z konusu olurken, topluluk i¢inde yapilan birlesme islemlerine
katilan sirketler, Avrupa Birligi’ne ait sirketlerdir (Diindar, 2006: 76). Hukuki
diizenlemelerde her ne kadar ge¢misten gilinlimiize kadar kesin ve gerek topluluk ici
gerekse uluslararas1 birlesmeleri diizenleyen ortak ictihatlar olmasa da giliniimiizde
topluluk i¢i birlesmelere iliskin 6nemli diizenlemeler yapilmaktadir. Bu konuda Sevic

Karar1 ve 10. Yonerge, hukuki anlamda 6nemli yol gosterici olmustur (Serdaroglu,
2018: 443).

3.8.1. AB’de Isletme Birlesmelerinin Uygulamadaki Goriiniimii ve

Tiirkiye
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Avrupa Birligi iilkelerinde miiessese birlesmelerinin uygulamada temel
nedenlerinin basinda ekonomik sebepler gelmektedir (Sartkamis, 2003: 94). 1950 ile
1965 seneleri arasinda birlesme siireci Avrupa Birligi iilkelerinde yiikselis gosterirken,
1965 sonrasinda Ingiltere’de izlenen devletgilik politikalar1 nedeniyle azalis gdstermistir

(Aydin, 1990: 28).

Isletme birlesmeleri, 1985 yilindan itibaren serbest ekonominin artmasiyla
birlikte, bir gerceklik olarak karsimiza ¢ikmaktadir. 2018 yilimin daha ilk c¢eyreginde
yasanan isletme birlesmeleri, 1995 yilinin oncesindeki tiim yil verilerinden fazladir.
Isletme birlesmeleri, her ne kadar pek ¢ok elestiriye maruz kalmis ve gegmisten
giiniimiize temkinli yaklagilmig olsa da literatiir ve uygulamaya giren bir gergek haline
dontigmiistiir. Sirket birlesmelerini baglangicta yasaklayan iilkeler dahi bu konuda
mevceut gercekligi fark ederek, ilgili diizenlemeleri yapma yoluna gitmeye baslamistir.
Buradan hareketle, hukukun da statik degil, dinamik bir yapiya sahip olmasinin ne

derece dnemli oldugu uygulamalarla birlikte goriilmektedir.

AB hukukunda ve uygulamalarinda sirketlerin yapisi, tiirii, faaliyet platformlar
ya da kurulmasi gibi pek ¢ok konunun iilkeler arasinda farklilik gostermesinden Gtiiri,
baslarda ¢ok farkli kararlar verilmis ve igtihatlar uygulanmustir. Ote yandan uygulamada
bu farkliliklarin giderilmesi igin Avrupa Birliginin Isleyisine Iliskin Anlasma ve Avrupa
Birligi Adalet Divan liye iilkeleri bir araya gelerek, yeni bir ictihat sistemi olusturmus,
bunu yaparken de Sevic Karar1 gibi baz1 tartismali kararlara da imza atmislardir. Bu
noktada dnemli olan husus, AB hukukunda ve iiye iilkelerinde konuya bir tabu ve statik
bir postulat gibi degil, bir gereksinim gibi gormeleri ve elestirilere karsin, bu sekilde bir
adim atmalaridir. Bunun yaninda 10. yonerge ile hukukun aslinda daha pragmatik ve
daha ampirik bir bicimde nasil ele alinacagina iliskin de usul bakimindan 6nemli bir

ornek teskil etmektedir (Serdaroglu, 2018: 444-445).

Tiirk hukukunda ise bu konuda yeterli diizenlemeler olmadigi gibi, 10.
Yonerge basta olmak lizere TTK’de gerekli adimlar ve diizenlemelerin yapilmadigi
goriilmektedir. S6z gelimi Ingiltere’de 100 GBP gibi ciizi bir rakama limited sirket
kurulurken, iilkemizde limited sirketler icin, Ingiltere &rnegine kiyasla ciddi bir sermaye
gerekmektedir. Bunun yaninda sirketlere binen dogrudan ve dolayli vergi yiikii,

Tiirkiye’de sermayenin oniinde 6nemli bir engel olarak durmaktadir. Ilgili fasillarin
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acilmasinin ardindan, daha cazip olan iilkelere sirketlerin goc¢iiniin yasanmasi kuvvetle
ihtimal goriinmektedir. Ozellikle borsada indekslenen ya da halka acik anonim
sirketlerin birlesme sonrasinda baska iilkelere go¢ etmesi, ciddi kamu zararina neden
olabilecektir. Tiim bu negatifliklerin 6nlenmesi i¢in sade sirket birlesmelerine degil,
ayn1 zamanda sirketlerin faaliyetleri, vergilendirilmesi, denetimi gibi konularda da tiim
diinya iilkeleri incelenerek, daha uygulanabilir, daha siirdiiriilebilir ve uygulamaya
gegmesi olast olan diizenlemeler yapilmasi gerekir. Mevcut durumda sadece AB
iilkeleri ile uyumda sirketlerin birlesmeleri siirecine odaklanmak yetersiz ve tahsise

mubhtag kalacaktir.
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BOLUM 4

TURK HUKUKU VE TURKIYE MUHASEBE STANDARTLARI
ACISINDAN iSLETME BIRLESMELERININ
KARSILASTIRILMASI

Sirketler, ekseri olarak biiytime stratejilerinden i¢sel biiyiime ve dissal biiyiime
metodolojilerine basvururlar. Bunlardan ilki olan “igsel biiyiime”, isletmelerin faaliyet
prosesleri igerisinde olusturduklar1 ya da dis referanslardan sagladiklar1 fonlarla yeni

projeler olusturarak gerceklestirdikleri genislemedir (Goktuna, 2012: 3).

Ikinci yontem olan “digsal bilyiime”; “bir isletmenin, baska bir isletmenin
biitliniinii veya bir departmanini veya yonetimini ele gegirmesi” bigiminde kendini

gosterir.

Digsal biiyiime, hiir iki Ogenin, Ozgirliklerini muhafaza ederek veya
bagimsizliklarim1 kaybedecek bir sekilde gerceklesmesi seklinde iki ana gruba

ayrilabilir.

Dissal biiyiime sekillerinden biri de sirket birlesmeleridir. Birlesme; devrolan
sirketin varlig1 karsisinda, bir doniisme nispetine izafeten devir alan tesekkiiliin
marjlarinin, devir olan tesekkiiliin partnerleri tarafindan otomatik edinimi ile olusur

(Kolotoglu, 2012: 52).

Bu iki yontem incelendiginde, yontemsel ve hukuksal anlamlarda birlesim; bir
veya birden fazla sirketin mal varliginin, tasfiye olmaksizin, birine ya da yeni
olusturulan bir miiesseseye, spontane ve toptan halefiyet alternatifiyle gegmesine vesile
olur. Is bu bicimde mameleklerin birlesimi ve devreden mamelekin bedeli olarak,
dagilan igletmenin partnerlerinin, hesap edilen bir doniisme nispeti itibariyle, yapisinda
birlesilen isletmede sirket marj1 edinimi neticesini dogurur (Tekinalp vd, 2005: 108).
Birlesme ile baglantili degisik mevzuatlarda hiikiimler bulunmaktadir. Ticari sirketlerin
birlesmelerinin kanuni kapsamda temelleri, 6098 sayili TBK’nin 202. ve 203.
maddelerinde; alim satim isletmelerinin birlesmeleri ile baglantili olan temeller ise,

6102 sayili TTK’nin 136-158. maddelerinde derinlemesine olarak kaleme alinmistir.
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Her iki yasa da 1 Temmuz 2012 tarihinde yiiriirliige girmis olup, “miilga”® kanunlar ile
paralellik gostermesine karsilik, 6102 sayili TTK, s6z konusu kurumu ayrintili bir
bigimde izah etmistir. 6267 sayili Kanun’un 146/1°de birlesim; “iki veya daha fazla
sirketin birbirleri ile birleserek yeni bir ticaret sirketi kurmalar1 ya da bir veya daha ¢ok

ticaret sirketinin mevcut diger bir ticaret sirketine iltihak etmesi” olarak betimlenmistir.

Ayni kurum, 6102 sayili Kanun’da ise, bir sirketin, baska bir sirketi devir
almasi, yontemsel deyimle devir alma bi¢iminde birlesim ya da birlesmeye taraf
miiesseselerin yepyeni bir miiessese igerisinde bir araya gelmeleri, metotsal deyimle
taze tesekkiil biciminde birlesim segenegiyle iki kategori bigciminde diizenlenmis ve
6267 sayili Kanun’daki 6zden ayrilmamistir. 6102 sayili Kanun’un 136. maddesinde,

birlesme isleminin iki yolla ger¢eklestirilebilecegi belirtilmistir.

Bunlardan ilki, metotsal deyimle devir alma bi¢iminde birlesim yani “bir
sirketin, digerini devralmasi” bi¢ciminde kendini gosterebilecek iken, diger alternatif
olan teknik terim ile yeni kurulus seklinde birlesmede ise sirketlerin yeni miiessese
icerisinde bir araya gelmeleri biciminde olusabilecektir. Devir ile birlesim seklinde, bir
miiessese, farkli bir miiessese tarafindan biitiin aktif ve pasif kalemleri ile beraber
devralinmaktadir. Is bu durumda devrolan isletmenin yasal mevcudiyeti son bulmakta,
bir bagka deyisle sona ermekte, ticaret sicilinden terkin edilmekte, devralan miiessesenin

yasal mevcudiyeti devam etmektedir.

Yeni kurulus yoluyla birlesmeyle; 2 ya da daha ¢ok sirketin yasal karakterleri
bitmekte, aktifleri ve pasifleri birlestirilerek yeni bir miiessese bigimlenmektedir. Bu
cinsten birlesmede, birlesen sirketler, dagilmalarina karsilik tasfiye olmazlar ve
malvarliklari, ¢6p durumunda yeni kurulan ortakliga devredilirler (Tekinalp vd, 2005:
113-114).

6098 sayil Tiirk Borglar Kanunu, miilga kanun olan 818 sayili Kanun’a gore
daha sade kaleme alinmis olmakla birlikte de s6z konusu kurumun igerigi paralellik arz

etmektedir. 6098 sayili Kanun’un 202. maddesi bir malvarliginin ya da bir isletmenin

36098 sayili Kanun’un yiiriirliige girmesi ile 818 sayili Borglar Kanunu, 6102 sayili Kanun’un yiiriirliige
girmesi ile 6762 sayilit TTK miilga olmustur.
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aktifi ve pasifi ile devrini, 203. madde ise bir tesekkiiliin, digeri ile birlesmesini ve

bicim degistirmesini diizenlemektedir.

Baska bir deyisle; miiessesenin devrine iliskin 202. ve miiesseselerin
birlesmeleri ile baglantili 203. maddeler icerisinde, tesekkiiller temelinde kalan yasal

icerikli birlesmeler diizenlenmistir.

Bir baska deyisle, isletmenin devri ya da birlesmesi, sahis unsurunu

etkilememekte, isletme ve partnerler ayr1 olarak kalmaya devam etmektedir (Arkan,
2008: 4).

Is bu vesileyle, TTK hiikiimlerinin tatbikat platformu ile Borglar Kanunu
hiikiimlerinin tatbikat platformlar1 degisiktir. Zira ticari sirketlerin birlesmelerinde sade
ticari miiesseseye ait tesekkiillerin devri ya da birlesmesi s6z konusu olmayip, ayni

zamanda, tesekkiil partnerleri de tek manada bir kombinasyonda toplanmaktadir.

6098 sayili Kanun’un 202. maddesi anlaminda devirden s6z edebilmek igin,
sirketin aktif ve pasif mamelek elemanlarinin devredilmis olmasi gerekirse de
devrolunan unsurlarla ticari sirketin devami miimkiinse, igletmeye ait malvarliginin

biitiin 6gelerinin devri gerekmez.

Ancak, sadece aktiflerin Ongoriildiigii bir devir, alacaklilarin korunmasi

amaciyla kabul edilen emredici bir standart karsisinda hiikiimsiizdiir (Arkan, 2008: 42).

Nizam olarak devir mutabakati herhangi bir bicime bagl olmamasina karsilik,
tesekkiil bilinyesinde devir isleminde yasal olarak kendine 6zgii bir bigime baglanan

madde mevcutsa, bu unsur agisindan 6zel sekle uyulmasi gerekir.

Ayrica, 202. madde, kiilli halefiyeti ongdrmediginden de 6zel statiiler igeren
unsurlarin her birinde bu husus dikkate alinmalidir. Devir s6zlesmesi; borg¢landirici
islem olup, tasarruf islemi degildir. Baska bir anlatimla, miiessesenin biinyesinde olup
da devre konu olan elementlerin tasarrufu “uno actu”* devralana gegmez. Miilkiyet
doniligmesinin saglanmasi i¢in, taksitlendirici muamelenin yani sira, gayrimenkullerin

tapuya tescili, markalar i¢cin marka sicil kaydina tescili, demirbaglar i¢in zilyetligin

4 Bir seferde.

58



devredilmesi, alacaklarin devrinde alacagin temliki aplikasyonlar1 istithamdir (Arkan,
2008: 42; Reisoglu, 2010: 461; Goktuna, 2012: 21-22). 203. maddede, iki tesekkiil,
sahipleri hem devralan hem devreden niteligine sahip olarak, aktiflerini ve pasiflerini
devretmek sureti ile birlesirler, yepyeni bir isletme kurarlar (Goktuna, 2012: 22). Bu
degisik kalitede, alacaklilar, malvarliginin devralinmasindan dogan haklara sahip olurlar
ve biitlin alacaklarini sirketten isteyebilirler. Aktiflerin ve pasiflerin karsilikli devri

duyurulmamis olsa dahi yeni miiessese, birlesme anindan baglayarak sorumlu olacaktir

(Reisoglu, 2010: 463).

Bununla birlikte, 203. maddenin 2. fikrasina gore, birlesmeden evvel gergek ya
da tiizel tek bir sahsin olup da akabinde kolektif ve komandit duruma gecen bir
miiessesenin taksitleri icin de 203. maddede belirtilen buyruklar uygulanacaktir

(Reisoglu, 2010: 463).

Birlesme kurumunun vergisel formatinin ve sonuclarinin analiz edilebilmesi,
birlesim muamelelerinin kazan¢g harct ve kurumlar harct baglaminda nasil
degerlendirileceginin tespiti amaci ile ilk olarak “sahis isletmesi” ve “sermaye
isletmesi” kavramlar1 net ve anlasilir olarak acgiklanmalidir. 6102 sayili Kanun’un 124.
maddesinde; kolektif, anonim, komandit, limited ve kooperatifin ticaret isletmesi
oldugu, komandit ve kolektif isletmelerin kisi; anonim, limited, anaparasi hisselere
boliistiiriilmiis komandit isletmelerin, kapital isletmeleri oldugu bildirilmistir. Maddenin
lafzinda kooperatifin kapital mi sahis sirketi mi oldugu belirtilmemis olmasina ragmen,
maddenin gerekcesinde kooperatifin 5146 sayili Kanunla isletme, 124. maddede
belirtildigi lizere, ticaret sirketi tasdik edilmesine karsilik, niceliklerle bagdasmamasi
dolayisiyla bu boliimiin haricinde tutuldugu belirtilmistir. 6102 sayili Kanun
kapsamindaki ticari sirketlerin vergilendirilmesi ve yiikiimliilik irtibatlarinda kisi ve
kapital isletmesi temel alinarak 2 degisik diizen ongoriilmiistiir. Sahis sirketinde sirketin
karlar1 dogrudan dogruya vergilendirilmek yerine mezkir hasila, ortaklarin kazanglar
olarak gelir vergisi kapsaminda olmasia ragmen; kapital isletmeleri ve kooperatifler

KVK boyutunda harg zorunluluguna baglidirlar (Erdem, 2012: 133).

193 sayili GVK’de konsept olarak birlesme tabiri bulunmamasma ragmen,
kurumun sonuglari gozetilerek aldkali kanun hiikiimleri uygulanmaktadir. Bu kapsamda,

vergilendirme donemi basindan birlesmeye kadar olan alakali kist periyotta elde edilen

59



gelirin vergilendirilmesiyle birlesim sonucunda olusan deger artisinin vergilendirilmesi,

analiz edilmesi gerekli olan temel sinirlardir.

6102 sayil1 Kanun; devralan miiessesenin, devrolunan isletmenin mamelekini
noksansiz sekilde devralmasini ve birlesim ile devir olunan tesekkiiliin, alim satim
olaylarindan terkin edilmesi ile baglantili hiikiimleri, tasfiyesiz bir bigimde sona ermeyi
ve buna ek olarak da kiilli halefiyeti ongdrmektedir. Bu etmenle, gelir vergisi
uygulamasinda, devrolan sahis isletmesinin ya da ferdi tesekkiiliin birlesme dolayisi ile
sona erme anina kadar olusan kazancin ne bigimde vergilendirilecegi 6nem arz etmekle
beraber, idare bircok 6zelgesinde, bu donemin kist donem olarak dikkate alinarak, bu
sire icinde hukuksal olay neticesinde son bulan sahis tesekkiiliiniin ve ferdi
miiessesenin biinyesinde ortaya ¢ikan net kazancin, ortaklari tarafindan, istihkaklarina
diisen katsayida yillik beyanname ile bildirilmesi gerektigini savunmustur. Izmir Vergi
Dairesi Bagkanligi’nin 2012°de ve Istanbul Vergi Idaresi Bagkanligi’nin 2011 senesinde
yayiladiklar1 6zelgelerde; sahis isletmesinin, aktifi ve pasifi ile birlikte bir limited yani
bir sermaye sirketine devredilmis olmasi ve Vergi Usul Kanunu’nun 161. maddesinde
belirtildigi bigimiyle, bireysel sorumluluk durumunda yiritilen faaliyetin son
bulmasinin, sahis sirketi agisindan isi birakma anlamina gelecegi, bu sebeple de,
kazancin, senelik kazang harci belgesi ile bildirilmesi gerektigi ifade edilmistir. Ankara
Vergi Dairesi Bagkanlig: tarafindan, 2011 yilinda yayimlanan bir baska 6zelgede; yine
sahis miiessesesinin, sermaye tesekkiiliine devri dolayisiyla devre dair kararin, ticaret
sicilde kiitiige gecirilmesi ile sahis tesekkiiliiniin sona ereceginden bahisle sahis sirketi
tarafindan yapilmakta olan senelere sari ingaat eyleminin tamamlanamayacagi, devralan
sermaye sirketi tarafindan taahhiit edilen ise devam edilse bile, sahis sirketinin bittiginin
kabul edilmesi gerektigi, bu sebeple de, sahis tesekkiiliiniin bu tarihe dek olan
hesaplarinin kapatilip, mezk(r taahhiide mevzu gelirin veya zararn belirlenmesi ve
umumi esaslara gore senelik gelir vergisi beyannamesi ile beyan edilmesi gerektigi
vurgulanmistir. Ancak, bu konuyla baglantili Danistay tarafindan karsit tarafta goriis
ortaya konmus, 193 sayili Kanun’un 81. maddesinin 2. bendine uygun olarak sermaye

miiessesesine devredilen sahis sirketi acisindan bu durumun, isi birakma olarak
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nitelendirilemeyecegi, ferdi sahis sirketinin iistlendigi taahhiit esasli emeklerin, sermaye

miiessesesi seklinde devam edilebilecegi belirtilmistir (Erdem, 2012: 135-136).°

193 sayili Kanun’un 81. maddesinin 2 numarali bendinde Ongoriilen
Onkosullara uygun yapilan birlesmelerde kiymet yiikselisi kazanci hesaplanmayacak ve
s6z konusu birlesmeler de vergilendirilmeyecektir. Hiikkme gore deger kazancinin
hesaplanmamast ve vergilendirilmeme, geliri envanter sistemi itibariyle belirlenen
bireysel bir sirketin, mizaninin, kapital isletmesine devrolmasi, devir alan miiessesenin
mizanina naklen aktarilmasi sartlar1 ile ayni zamanda devir edilen bireysel sirketin
sahibinin ya da haizlerinin isletmeden, aktarim mizani itibariyle hesap edilen has
kapitali miktarinda isme yazili hisse senetleri ile temsil edilen ortaklik pay1 almasi
sartlarmin biitiinii gerceklestigi zaman dilimi icerisinde séz konusu olacaktir. s bu
sartlardan birinin bile ger¢eklesmedigi hallerde deger artis kazanci iizerinden vergi
aliacaktir. 193 sayili Kanun’un 81. maddesi, miiesseselesme siirecini tesvik etmeye
yoneliktir. Ekonomik biiytikliikte kalkinma ve vergilendirme emniyetligi, bireysel ya da
adi ortaklik seklinde calisan tesekkiillerin sirketlesmelerini ihtiya¢ durumuna getirmis,
ama sirketlesme durumunda iktisadi paralellerin rayi¢ yeksanlar {izerinden
degerlendirmeye bagli tutulacak olmasi, bu dogrultudaki gelismeyi engellemistir. S6z
konusu hiikiim, bu engelin ortadan kaldirilmas1 ve sirketlesmenin gergeklestirilebilmesi
amaglarimi tasimaktadir (Ozbalc1, 2012: 696). Ayni dogrultuda, Damistay Vergi Dava
Daireleri Genel Kurulu, 21 Subat 1997 tarihli bir kararinda, mezkir diizenlemenin temel
misyonunu; 193 sayili Yasa’nin “Vergilendirilmeyecek Deger Artis Kazanglar1” bagliklt
81. maddesinin 2. bendinde kolektif ve adi komandit isletmelerin, 2. bentte yazan
kosullar temelinde doniiserek kapital isletmesi durumuna evriminde kiymet ytiikselis
geliri  hesaplanmayacaginin ve vergilendirilmeyeceginin hiikkme baglandigi, bu
maddenin nedeninde; bu hiikmiin, bir boslugu doldurmak ugruna getirildigi, gerek
ekonomik biiyiikliikteki kalkinma siirecinde gerekse de vergilemede giivenligi saglama
taraflarindan sirketlesmenin yasamsal bir tutarlilik tasidigi, ferdi isletmelerin, sermaye
sirketleri durumuna doniismelerinin, gecerlilikteki 81. madde itibariyle olusan kazang
harc1 zorunlulugu dolayisiyla neredeyse cezalandirildigi ve kurumlagmanin fiili formatta

gayri olast bir duruma getirildigi, yeni buyrukla bu sakincanin kaldirildiginin

S Danistay 3. Dairesi, E.2001/4462, K.2002/3245.
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vurgulandigi, ¢esitlemeyle kurumlagsma amacglandigindan, bu maddedeki aktifin ve
pasifin devralan gsirket bilan¢osuna aynen gegirilmesi ifadesinden, devir eylemi
gergeklesen aktifin ve pasifin, biitiin olarak devralan miiessese bildncosuna da
tamamiyla rakamsal manada ge¢mesini ¢ikarsamak gerektigi olarak vurgulamustir.®
Vurgulanan anlagmalar1 tasgimayan veya devralanin, sahis isletmesi oldugu
kombinasyonlar dolayisiyla ortaya c¢ikan kiymet yiikselisleri vergiye ayarli olacaktir

(Erdem, 2012: 137; Dursun, 2011: 73).

Sermaye tesekkiillerinin, kendi iclerinde ya da kooperatiflerle birlesmelerini
ongoren rejim ise, Kurumlar Vergisi Kanunu’nda derin bir kalipta kaleme almmustir. s
bu noktada deginilmesi gereken mevzu; 6102 sayili Kanun’da birlesme tasfiyesiz
bozulma hali olarak diizenlenmis iken, Kurumlar Vergisi Kanunu’nda da agik olarak
belirtildigi gibi vergileme evresi igerisinde birlesme, infisah eden kurumlar bakimindan
tasfiye hiikkmiinde olacaktir. Birlesme kazanci, tasfiye kazanci gibi hesap edilecektir.
Tasfiye gelirinin vergilendirilmesi, tasfiye periyodu itibari ile hesaplandigina gore,
birlesme karmin da birlesme periyodu itibari ile hesap edilmesi gereklidir. Kurumlar
Vergisi Kanunu’nun 17/1/a’da tasfiyenin; isletmenin tasfiyeye bulasmasina dair umum1
komite hiikmiiniin kiitiige gecirildigi anda start alacagi, tasfiye hiikkmiinlin de kiitiige
gecirildigi anda bitecegi, 6te yandan da, ilk tarihten denk karsilasma takvimi senesi
bitimine dek olan periyotla bu periyottan miiteakip her karsilagsma takvimi senesi ve
tasfiyenin bittigi periyot i¢in aldkali karsilasma takvimi senesi baglangicindan
temizlemenin kapanigina dek olan periyodun, baglantisiz bir temizlik periyodu olacagi
vurgulanmistir. Mezk(r maddede, tasfiyenin son safhasi i¢inde ortaya cikan servet
degeriyle tasfiyenin ilk periyodunda ortaya ¢ikan servet degeri arasindaki spread
“tasfiye kazanc1” seklinde betimlenmistir. Ger¢ekten birlesme doneminin olup olmadigi
mevzusunda dgretide iki anlayis vardir. Ilk anlayis itibariyle, birlesme periyodu; asikar

bir baglangi¢ ve bitis tarihini kapsamaktadir.

Bu dogrultuda, birlesme muamelesine esas alinan bildnconun diizenlenmesi
evresi ile start alacak olup, birlesilen miiessesenin anapara artirimina dair temel anlagma
degisiminin kiitiige geg¢irildigi ve duyuruldugu an itibari ile sona erecektir (Giines,

2009: 160).

® Damigtay Vergi Dava Daireleri Genel Kurulu, 21.02.1997 Tarihli, E.1995/204, K.1997/122 Sayili Karar.
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Birlesme doneminin belli bir baslangi¢ ve bitis tarihi oldugunu savunmakla
birlikte, bir baska anlayisa izafeten, birlesim periyodu, birlesim hiikmiiniin kayda
gecirildigi tarih ile start alip, birlesen isletmenin borglarinin giiven altina alinmasini
veya 0denmesini takip ederek hazirlanan birlesim mizanimin uygun bulunmasina dair

hiikmiin kayda gegcirildigi tarihte bitmektedir (Kavak, 2009: 153; Erdem, 2012: 141).

Ikinci diisiinceye gore, birlesme periyodu baslangici ve sonucu belirli olan bir
periyodu kapsamamaktadir. Diger bir deyisle, kombinasyonda, baslangici ve bitimi olan
belli bir periyot yoktur (Ozbalci, 2012: 516). Zira Tiirk Ticaret Kanunu hiikiimleri
acisindan birlesme siireci de goz oOniline alindiginda birlesme doneminden daha ¢ok
birlesme anindan bahsetmek daha dogru olacaktir (Goktuna, 2012: 180). Bu zihniyete
gore birlesme, is bu kararin kayda gecirildigi ve duyuruldugu an itibariyle
gerceklesecektir. Bu miinasebetle, birlesmede, birden fazla sene siiren tasfiyede oldugu
misil otonom birlesim periyotlar1 olmayacaktir. KVK m.18’de, birlesim gelirinin

tespitinde tasfiye gelirine dair hiikiimlerin uygulanacag belirtilmektedir.

Tasfiye donemi baslangic1 ve bitisi belli bir siireci ifade etmekte olup, bu
sebeple tasfiye kar1 da mezklir donem basi ile donem sonu arasindaki miispet farktan

olugmaktadir.

Birlesme kar1 da birlesme dncesi servet degeri ile birlesmede esas alinan servet

kiymetin mukayesesi yolu ile belirlenecektir.

Diger bir deyisle, birlesme geliri, birlesme mazereti ile infisah eden kurumun
birlesme 6ncesindeki has sermayesi ile birlesme dolayisiyla benzer yeksan esas alinarak
belirlenen degerleme neticesi bulunan 6z sermayesi arasindaki art1 spreaddir. KVK’nin
19. maddesindeki ve 20. maddesindeki kosullar1 tasiyan birlesmelerin, bir baska deyisle,
Kurumlar Vergisi Kanunu gokceyazinina gore devrin vergisiz gergeklesecegi

Ongorilmiistiir.

Mezkir kanunun 19. maddesinin 1. fikrasi; birlesim neticesinde dagilan
isletmeyle birlesen isletmenin yasal ya da aksiyon noktalarinin iilkemizde yer almasi ve
miilga isletmenin devrolma zamanindaki envanter kiymetlerinin, birlesilen isletmece

biisbiitiin devir alinmasi, ortak envanterlerine kaydi kosullarinin her ikisinin ayn1 anda
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gerceklesmesi durumunun ve bu Onkosullar dahilindeki tiir degistirmelerin de devir

hiikmiinde olacagini belirtmistir.

KVK m.20/1’de, devir olay1r esnasinda asikar kosullara entegre olunmasi
durumunda, dagilmis isletmenin sade aktarim zamanina dek edindigi kazancinin vergiye
tabi oldugu, birlesme neticesinde olusan rantin ise vergilendirilmeyecek oldugu

belirtilmistir.

Baska bir deyisle, 20. maddede belirtilen sartnamelerin yerine getirilmesi
durumunda miilga sirketin sahip oldugu karsiliklar degerlemeye tabi tutulmayacak ve
birlesme kazanci hesap edilmeyecektir. Ancak, miinfesih isletmenin sahip oldugu ama
degerlemeye tabi tutulmamis olan karsiliklari ileride rastgele bir donemde elden
cikarilirken ya da kurum tasfiye asamasinda iken degerlemeye bagli tutulacagi icin
esasen devrin “vergisiz birlesme” yerine bir cins “vergi tehiri” bi¢iminde algilanmasi

dogru olacaktir (Pamuk, Kaya, 2010: 101).

Ogretide, Kurumlar Vergisi Kanunu’nda vergisiz birlesimi “devir” olarak

tanimlamasi, ¢ok istikametli tartismalara neden olmustur.

Uzerinde duruldugu misil birlesmenin, 6102 sayih YTTK m.136’da bir
ortakligin, diger ortaklig1 tiim aktifleri ve pasifleri ile birlikte devralmasi alternatifi ile b
bendinde ise 2 ya da daha fazla istirakin yasal karakterlerini sona erdirip, biitiin aktifleri
ve pasifleri ile birleserek yeni kurulus ¢6zliim caresiyle gerceklesebilecegi ifade
edilmistir. Is bu sebeple de kimi yazarlar, kurumlar vergisi bakimindan vergisiz
birlesmenin, TTK sistematigi icerisinde tanimlanmis devralma yoluyla birlesme i¢in
miimkiin olabilecegini, yeni kurulus yolu ile birlesimin ise vergiye tabi olacagini

savunmuslardir (Dursun, 2011: 75-76).

Bunun yaninda; bir grup baska yazar ise, Kurumlar Vergisi Kanunu’nda
birlegsme misil devir deyiminin de ticaret hukuku anlaminda her iki tiir birlesmeyi
kapsadigini hem devralma hem de yeni kurulus alternatifi ile gercgeklestirilen her
birlesme hatta nevi degistirme Kurumlar Vergisi Kanunu’nda asikar 6nkosullarda devir
olarak sayilabilecegini, “devir” teriminin, fuzuli bir terim karigikligi olusturdugunu

belirtmislerdir (Tiirk, 1986: 132; Oncel vd, 2006: 344).
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4.1. Birlesmenin Benzer Hukuksal Yapilardan Farki

Birlesme, devrolunan miiessesenin tasfiye olmaksizin kiilli halefiyet se¢enegi
ile intikal eden mameleki karsisinda, bir oran itibariyle devir alan tesekkiiliin
marjlarinin, devir olunan sirketin partnerlerince otomatik kazanimiyla gerceklesir
(Kolotoglu, 2012: 52). Baska bir deyisle, birlesim; bir veya birden fazla sirketin mal
varliginin, ayiklama olmaksizin birine ya da taze olusturulan bir tesekkiile, otomatik ve
biitlinlesik halefiyet alternatifiyle intikali ve intikal eden mamelekin bedeli olarak,
dagilan tesekkiiliin partnerlerinin hesap edilen bir transformasyon nispeti itibariyle,
yapisinda birlesilen tesekkiilde miiessese hissesi kazanmasi ile gergeklesir. Birlesme
kurumunun, aldkali hukuksal ve 6zyonetimsel kurumlardan ayirt edilebilmesi i¢in en az
bir partnerligin, tasfiye seviyesine girmeden bitirilmesi gereklidir. 6762 sayili miilga
Kanun’un, anonim miiesseselerin dagilma sebeplerini diizenleyen 434. maddesinin 7.
bendi ile kolektif miiesseselerin dagilma mazeretlerini diizenleyen 185. maddenin 2.
fikrasi, birlesmeyi dagilma nedeni olarak saymislardir. 6102 sayili Kanun’da birlesme
kurumu, tiim ticari miiesseseler agisindan gecerli olmak {izere “genel hiikiimler” basligi

altinda diizenlenmistir.

Kanunun 136. maddesinde, devrolunan miiessesenin sona erecegi ve ticaret
sicilden terkin edilecegi belirtilmistir. Mezk(ir maddenin 4. fikrasina dair yasa
gerekcesinde “hem tasfiyesiz sona ermeyi hem de iiglincii fikra da yer alan kiilli
halefiyeti ongdrmiistiir” ifadesi yer almakta ise de madde lafzinda sirketin tasfiyesiz
olarak sona erecegine iligkin agik bir diizenlemenin olmamasi, hakli tenkitlere neden
olmustur (Turk, 2005: 26). Miilga yasada kararsizlifa yer vermeyecek bi¢cimde 439.
maddede, anonim tesekkiillerin kombinasyonlari, yani, birlesmeleri durumunda sona
eren miiessesenin tasfiye edilmeyecegi, 451. maddesinde, tasfiyesiz infisah isleminin

hangi bigimde gergeklesecegi diizenlenmis idi (Goktuna, 2012: 5).

Birlesme kurumunu tesekkiil ve mal devirlerinden ayiran bir bagka mevzu da
devrolan miiessesede ortak sifatina sahip olanlarin, devredilen sirkette, devrolunan
malvarligina karsilik olarak devralan ortaklikta ortaklik pay1 kazanmalaridir. Bagka bir
deyisle, birlesme kurumunda yalniz mamelek devri degil, partnerlerin de gegisleri
gereklidir (Goktuna, 2012: 6). 6762 sayili miilga Kanun’da bu ilke, emredici nitelikte

diizenlenmis idi. Mezk(r kanunun 451. maddesinin ilk fikrasinin 8. bendinde,
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“dagilmanmin  kayda gecirilmesinden baslayarak devir alan miiessesece dagilan
miiessesenin hisse haizlerine mukabil olarak dagitilacak pay makbuzlari, birlesim
mukavelenamesi buyruklar: dogrultusunda kendilerine verilir” bi¢giminde bir ifadeye
yer verilmistir. 6762 sayili miilga Kanun’da ortakligin devam etmesi ilkesi emredici
nitelikte diizenlenmis olmasina karsilik, 6102 sayili Kanun, bu kosula muazzam
kapsamda bazi istisnalar getirmistir. Ilki, 141. maddede diizenlenen ayrilma akgesidir.
Birlesmeye katilan sirketlere, birlesme soOzlesmesinde, devralan sirkette bolim
bliyiikliigiinde ve kombinasyon gercekligi ile devirlerin gercek degeri ilizerinden hesap
edilecek bir ayrilma akgesini Ozgiir bir sekilde segme hakki verilmistir. Maddede
belirtilen devasa bir boyut da birlesme ittifakinda, yalnizca ayrilma akgesinin

ongoriilebilecegidir.

Ifade edildigi gibi, s6z konusu diizenleme, birlesmeye katilmak istemeyen ya
da birlesmeyi kendi ¢ikarlarina aykirt goren partnerler igin sirketler hukukuna uygun
olarak yapilmistir (Ding, 2013: 235).

4.1.1. Birlesme ile 6762 Sayilh Kanun’un 454. Maddesinin Mukayesesi

6762 Sayili Kanun’un 454. Maddesi, “Bir Amme Hiikmi Sahsiyeti Tarafindan
Devralinma” baslig1 altinda birlesime iliskin buyruklardan sonra kaleme alinmistir. Bu
hiikiim, bir anonim tesekkiiliin mallarinin, bir kamu tiizel kisisi tarafindan ayiklamadan
evvelki basamakta devralinmasini aranje etmekte idi. Kombinasyon muamelesinin
onkosullarindan biri olan tasfiyesiz infisah, 6762 sayili Kanun’un 454. maddesinde de

Ongoriildiigi tizere, mezklr iki kurumun arasindaki ayrikliklara deginmek gerekecektir.

1982 Anayasasi’nin  46. maddesinde ‘“kamulastirma” kavramina, 47.
maddesinde “devletlestirme” kavramina yer verilmistir (Géren, 2006: 116). 46. madde,
toplum menfaatinin gerektirdigi durumlarda devlet ve kamu tiizel sahislar tarafindan,
0zel tasarrufta bulunan, yani 6zel sahislara ait olan gayrimenkullerin kamulastirmasini;
mezklr maddenin, ticari isletmelere uygulanmasindan miitesekkil olan m.47, toplum
servisi mahiyetine sahip olan hususi girisimlerin, kamu menfaatinin zorunlu olmasi
durumunda, gercek karsiligi iizerinden devlestirilebilecegini diizenlemistir (igel ve

Unver, 2007: 22).
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1982 Anayasasi ile tlirdes olarak 6762 sayili TTK’nin 454. maddesi, bir
anonim igletmenin haiz oldugu 6z varliklarin, bir kamu tiizel sahsinca tasfiye
yapilmadan devralinmasimi diizenlemekte idi. Kombinasyon neticesinde tasfiyesiz
dagilma s6z konusu olmasina karsin, birlesmenin gerceklesebilmesi i¢in ilk Once
isletme genel kurullarinin bu dogrultuda hitkkme varmalar1 gerekir. Oysaki 6762 sayilt
Kanun’un 454. maddesi hiikkmiince devirde isletme genel kurullarimin hiikiimler

almalarina ihtiya¢ yoktur (Goktuna, 2012: 25-26).

Birlesme, ikirciklenmeye yer vermeyecek sekilde, 6762 sayili Kanun’un,
anonim tesekkiillerin infisah sebebiyetlerini diizenleyen 434. maddesinin ilk fikrasinin

6. bendinde sona erme sebebi olarak diizenlenmistir.

6102 sayil1 TTK’de, anonim sirketin infisah sebepleri arasinda birlesme acikg¢a
sayillmamakla beraber, maddede, kanunlarda 6ngoriilen diger degisik niteliklere yapilan
alinti sonucu 136. maddenin 4. fikrasinda vurgulandigi iizere devrolan tesekkiil

acisindan sona erme sebebidir. Oysa devlestirme, zorunlu bir sona erme sebebi degildir.

6102 sayili Yasa’min 529/1/b’de diizenlenen miiessese mevzusunun
gerceklesmesinin gayri muhtemel bir duruma gelmesi durumu disinda anonim ortakligin
tim malvarligr aktifi ve pasifi ile beraber kamu tiizel kisiligince devralinmasi
durumunda, esas sozlesme degisikligi ile etkinlige devam edilebilecektir (Domanig,
1988: 1515; Goktuna, 2012: 25-26). Birlesimde istisnalar ongdriilmiis olsa da asil olarak
“ortakligin devami” benimsenmis, devrolunan sirkete ait servet devrinin karsiligini,
devralinan sirketin marjlar1 teskil etmektedir. 1982 Anayasasi’nin 47. maddesinin 2.
fikrasinda belirtildigi misil devletlestirme, tesebbiislerin gercek karsiligi iizerinden

yapilir ve devrolunan miiessese partnerleri, devrolunan malvarligina yabanlastirilirlar.
4.1.2. Birlesme ile Ts Ortakhginin Mukayesesi

Is ortakhigi; Kurumlar Vergisi Genel Tebligi’nin (KVGT) 2.5 numaralari
maddesinde “sermaye isletmelerine, ortakliklara, iktisadi kamu kuruluslarina,
derneklere ve vakiflara bagli ekonomik tesekkiillerin, aralarinda ya da kisi
kombinasyonlart  ya da reel salislarla, belirli  bir aksiyonun beraber

gerceklestirilmesini miistereken iistlenmek ve gelirini boliismek hedefi dogrultusunda
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kurmug olduklart kombinasyonlardan bu modelde miikellefiyet meydana getirilmesini
talep edenler” olarak tanimlanustir. Is ortakli1 adi altinda tanimlanan miikellef grubu
ile ilgili diizenleme bundan ibarettir. Is ortaklig1; birden fazla otonom tiizel veya gercek
sahsin, belli bir aksiyonu ya da devamli bir etkinligi uygulamak ve kar edinmek amaci
giidiilerek, bir anlagsma cergevesince bir araya gelmeleri ve aksiyonun biitiiniinden
miiteselsil bir sekilde mesul olmay1 istlendikleri durumlarda s6z konusu olur. Tiirk
sirketler hukuku sistematiginde sirket tipleri “numerus clauses” ilkesine tabi olup,
sayilidir. Bu sebeple de birlesmeler hukukunda tanimlanmis isletme tiplerinden
olmayan yapilar “adi sirket” olarak kabul edilmektedir. Bu mazeretle, “is ortaklig1”
bi¢imindeki yapilar, adi isletme niteligine haizdirler (Akyiiz, 2008: 24). Bir tiir ortak
tesebbiis olan is birlesmeleri, 31 nolu Kurumlar Vergisi Genel Tebligi’'nde belirtilmis
olan kendine miinhasir basat karakterlere sahiptir. Bu basat karakterlerden birincisi, is
ortakligim1 meydana getiren ortaklardan en azindan bir tanesinin, kurumlar vergisi
miikellefi olmasidir. Kurumlar vergisi miikellefi olan ortagin ise, yabanci veya yerli
statiiye sahip olmas1 énemli degildir. Is ortakliklarinin diger bir dzelligi ise, belirli bir
aksiyonu tamamlamak i¢in bir anlasma tutanagiyla kurulmus olmalarinin gerekliligidir.
Yani, is ortakligmin konusu belli olmal1 ve tesekkiil anlasmas1 da yazili olmalidir. izah
edilen is ortakligmmin Ozelliklerinden anlasilacag1 lizere, is ortakliklar: ile birlesim

konseptleri birbirinden degisiktir.

Is ortakligin1 olusturan ortakliklarin tiizel kisilikleri ortadan kalkmayacak, buna
karsin is ortaklig1, adi miiessese vasfina sahip oldugu icin bir tiizel kisiligi olmayacaktir.
Ortaklik yolu ile birlesmede, iki ya da daha fazla ortakligin tiizel kisilikleri son bularak
yeni bir tiizel kisilik olusturulmasi; devir yoluyla birlesim modelinde de devrolunan
ortakligin tiizel kisiliginin son bularak, farkli bir konsorsiyumca devralinmasi sz
konusudur. Buna bagli olarak, birlesimde, devrolunan sirket ortaklari, devralan
isletmede pay sahibi haline gelecektir. Mamafih, is ortakliginda ortakliklar tiizel
kisiliklerini koruduklari i¢in, is ortakliklarindaki pay sahiplikleri siirecektir. Adi sirkette
ise, ortakligin yapist ile ortakligin haklar1 sermayeye dayali olmadig1 i¢in pay haizligi
de s6z konusu olmayacaktir (Goktuna, 2012: 27-28).

31 nolu KVGT’de de belirtildigi iizere, is ortakliklari, sadece belirli bir

aksiyonu  gergeklestirmek hedefi ile kurulabilirler. Yani, amaclanan is
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gerceklestirildiginde, is ortakligi kendiliginden bitmektedir (Akyiiz, 2008: 26). Oysa

birlesme, sadece belirli bir misyon ugruna gerceklesmemektedir.

Istiraklerin ve is ortakliklarinin muhasebelestirilmesinde ise asil olan 6z
kaynak yontemi uygulanmasidir. Yatirimin yapildigr zamanda elde etme maliyetinin
hesaplandigr ve yapilan yatirirmdan yatirnm yapilan isletmenin paymna diisen kismi
gosterecek sekilde takip edilir. Bu yontem c¢ogunlukla TFRS 10°da bahsedilen
konsolidasyon yontemi ile benzer 6zellikler tagimaktadir (, 2019: 563).

Bu muhasebelestirme yonteminde yapilan yatirimlar maliyet bedeli ile kayda

alinir.
Ornegin;

X isletmesi 10.06.2009 tarihinde, B isletmesinin %20’ sini 400 TL &deyerek
satin almistir. 'Y isletmesinin net varliklar1 1000TL’ dir. Y isletmesi net varliklar
31.12.2009 tarihinde 1200 TL’ ye ¢ikmistir. Bu artisin nedeni ise donemde elde edilen
kardir.

242 ISTIRAKLER
100 KASA 100
[stiraklerin satin alinmasi (1000 x 0,20) 100

242 ISTIRAKLER 40
XXX OZKAYNAK YONTEMI iLE 40
DEGERLENEN ISTIRAKLERDEKI
KAR PAYLARI

2006 y1l1 karindan diisen ay (200x0,20)

Y isletmesinin 10.08.2010 tarihinde karmmin 100 TL’ lik kismini dagittigini
varsayarsak yapilacak kayit asagidaki gibi olacaktir.
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100.KASA 20
242. ISTIRAKLER 20

Dagitilan temettii tutarindan yatirimeiya diisen pay (100x0.20)

Isletmelerin net varlik artis ve azalist sadece donem kar veya zarar1 nedenleri
ile degismez. Sermaye artinmi veya azaltimi, degerlemeden dogan farklar gibi
sebeplerle de olabilir. Ornegin, 31.12.2009 tarihindeki net varlik artisinin 250 oldugunu
bunun 200 TL’ lik kisminin dénem karindan 50 TL’ sinin satisa hazir menkul kiymet

degerlemesinden dogan fark oldugunu varsayarsak kayit su sekilde olacaktir:

50
242 ISTIRAKLER 40
XXX OZKAYNAK YONTEMI ILE 10
DEGERLENEN ISTIRAKLERDEKI

KAR PAYLARI

556 SATISA HAZIR FIN. VARLIK DEGERLEME
FARKI

2006 yil1 karindan diisen ay (250x0,20)

(Kaval, 2019: 564)
4.1.3. Birlesme ile Konsernin Mukayesesi

Konsern; hukuksal anlamda bagimsizliklarini koruyan tesebbiislerin, ortak bir
yonetme kudreti altinda birleserek meydana getirdikleri bir iktisadi beraberliktir. Bagka
bir deyisle, Konsern olusturan iiye isletmeler, hukuki bagimsizliklarin1 muhafaza
etmelerine karsilik, iktisadi hiirliiklerini biiyiik olclide kaybederler. Rekabete daha
yakisir hale getirebilmek adina konserni meydana getiren iiyelerin mali yapilarinda ve
orgiitsel yapilarinda degisiklikler yapilir (Nazali, 2012: 49). Izah edildigi gibi, konserni
olusturan tyeler, ekonomik beraberlik olustursalar da hukuksal bagimsizliklarini
korumaktadirlar. Oysaki katilma yolu ile birlesmede, 2 ya da daha ¢ok sayida ortakligin
tiizel kisilikleri son bularak yeni bir tiizel kisilik kurulmasi; devir yoluyla birlesmede,

devrolunan ortakligin tiizel kisiliginin son bularak, baska bir ortaklik¢a devralinmasi s6z
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konusudur. Yani, birlesmeyi gerceklestiren isletmelerden en az birinin hukuksal varlig

sona erip, ticaret sicilinden terkin edilmektedir.
4.1.4. Birlesme ile Holding Mukayesesi

Holding, ticari hayatta bazi Ustiinliikler elde etmek amact dogrultusunda bir

araya gelen tesekkiillerin olusturduklar: topluluga denir (Nazali, 2012: 49).

Holding; miisterek bir yonetim teskil emek tizere, hukuksal bakimdan hiir olan,

ancak iktisadi yonden birlik sunan partnerlerin olusturduklar: tesebbiise denir.

Holdinglerde, ortakliklar, baska ortakliklarin rey hakkina sahip pay senetlerinin
biiyiik bir kismmi ele gegirmektedirler. Boylece hem kontrol hem de yonetim ele
gecirilmis olmaktadir (Akytiz, 2008: 7). Bir baska deyisle, birbirlerinden bagimsiz olan

isletmeler, tek bir yonetim catis1 altinda toplanip, tek bir elden yonetilmektedirler.

6762 sayili miilga Kanun’un 466. maddesinin 4. fikrasinda, holdinglerin esas
amacinin, bagka isletmelere katilmadan ibaret oldugu belirtilmistir. Bu tanim, 6102
sayitllh Kanun’un 519. maddesinin 4. fikrasinda igerigine temel olan niyet
degistirilmeden sade kelimelerin se¢iminde ve diziliminde doniismeler yapilarak
korunmustur. Adalet Komisyonu, maddenin gerekcesinde soyle demistir: Madde, 6762
Sayili Yasa m.466°dan alinmistir. Yalniz, m.466°min anlatimi uygulama zahmetleri
olusturdugundan hem sozciiklerin secilmesinde hem de tabir diziliminde muazzam
varyasyonlar gerceklestirilmis, ldkin kapsama esas olan diisiinceler ve buyruklar
Sfarkllastiriimamigtir. Madde metnindeki deyimden anlasilacag: gibi, holdinglerin sirket
mevzular1 komanditerliktir (Tekinalp, 1974: 450).

Holding ile konsern konseptleri birbirine karistiriliyor olsa da holding,
formasyon tarzi olarak, fiili ve mutabakata dayali olan konsernlerin, fiili konzern

birlikteligindeki ¢at1 ortaklig1 temsil etmektedir (Goktuna, 2012: 29).

Birlesme ile holding, birbirinden tamamiyla ayr1 kavramlar1 ifade etmektedir.
Zira daha once de birgok defa deginildigi gibi birlesmede en az bir sirketin hukuki

varliginin sona ermesi s6z konusuyken, holdingde ana miiessesenin idaresi altinda diger
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isletmelerin hukuki varliklar1 devam etmektedir. Yani, bu birlesmeler hukuken bagimsiz

olmakla beraber, ekonomik yonden organizasyon sunmaktadirlar (Goktuna, 2012: 29).
4.1.5. Birlesme ile Konsorsiyumun Mukayesesi

Konsorsiyum; hukuk, iktisat, bilgi yonetimi misil farkli disiplinlerde
kullanilan, kokeni consortium ya da consortio kelimelerine dayanan, birlik, katilim,

ortak miilkiyet gibi anlamlar1 tabir etmektedir (Hakgiider, 2011: 25).

31 nolu Kurumlar Vergisi Kanunu Genel Tebligi i¢inde yer alan bir izahat
disinda, mevzuatimiz i¢inde konsorsiyuma yer verilmemistir. Ancak; teblig, biitiin
partnerlerin, aksiyonun belirli bir kisminin insasini tistlendikleri bagdagsmalarin, aksiyon
partnerligi haricinde kaldigin1 vurgulayarak, “konsorsiyum” kavraminin tanimlamasini

yapmaktan ¢ok, is ortakliginin ne olmadigini agiklamistir (Koca, 1999: 102-103).

Sirketler birligi; birden ¢ok miiessesenin, belli bir amaci yerine getirmek
ugruna bir araya gelmesi bi¢iminde kendini gosterir (Nazali, 2012: 49). Yani, her bir
partner, aksiyon i¢inde bir boliimii tistlenmektedir. Bu drgiitlenmede anlagsma olusturan
sirketler, hukuki hiirliiklerini korumaktadirlar. Bu sebepledir ki, konsorsiyum kurumlar
vergisi miikellefi olmayip, konsorsiyumu olusturan her ortak kendi statiisiine gore
vergilendirilmektedir. Deginildigi gibi, 6n soézlesme olusturan sirketler, hukuki
hiirliiklerini  kaybetmemekte, kazanglar1 ise  statlilerine gore ayr1 ayri
vergilendirilmektedir. Oysaki birlesme kurumunda en az bir sirketin hukuki varligi sona
erip, ticaret sicilden terkin edilmekte tiim aktif ve pasifi, devralma yolu ile birlesme de
mevcut bir sirkete, yeni kurulus yolu ile birlesme de ise yeni ortakliga devredilmesi s6z

konusudur.
4.1.6. Birlesme ile Trostiin Mukayesesi

Kaynaklarda trostiin birbirinden farkli tanimlarina rastlamak miimkiindiir. Zira
bir tanima gore trost Orgiitlenmesi, ortakliklarin iktisadi bagimsizliginin sona erdigi
ancak hukuki bagimsizliklarinin devam ettigi bir ekonomik birliktir (Goktuna, 2012:
30). Diger bir tanimda ise, trost; iki ya da daha fazla girisimin, hukuki ve de ekonomik
Ozgiirliklerini yitirerek birlesmelerinden olusan bir tesebbiis olarak Dbelirtilmistir

(Nazali, 2012: 50).
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Trostlin meydana getirilmesi ile yonetim tek elden yapilmaktadir. Rekabet
ortam1 azaltilarak, biiyiik karlar elde edilmektedir. Ancak, avantajlarinin yani sira,
bliyiik bir tesebbiis seklinde orgiitlenen trostlerde, yonetim masraflar1 ¢ogalmaktadir

(Nazali, 2012: 50).
4.1.7. Birlesme ile Kartelin Mukayesesi

Kartel, pazara hakim olup, rekabeti azaltmak i¢in, hukuki ve iktisadi
varliklarim ve bagimsizliklarini muhafaza eden tesebbiislerin ortak bir tutum igin
yaptiklar1 anlagsmalar ya da aldiklar1 kararlardir (Koca, 1999: 99-100; Gdktuna, 2012:
30). Kartele dahil olan tesebbiisler, yapmis olduklari anlagsma uyarinca, anlagmada
mutabik kaldiklar1 konularda birlikte hareket ederler. Kartelleri anlastiklart konular
itibariyle; “maliyet kartelleri, satim kartelleri, istihkak kartelleri, imalat kartelleri ve geri
O0deme sartlarin1 tespit eden karteller” olmak iizere bes tiire ayirmak miimkiindiir

(Nazali, 2012: 48-49).

Cok defa izah edildigi gibi, birlesme kurumunda en az bir sirketin sona ermesi
s0z konusu iken, kartellerin hem hukuki hem de ekonomik yonden bagimsiz olmalari,

mezkdr iki kurumun birbirinden farkli oldugunu goéstermektedir.
4.2. Birlesme Tiirleri Acisindan Bir Karsilastirma

Birlesmenin, 6102 sayili Kanun 136/1°de, bir miiessesenin, baska sirketi devir
almasi yani devir alma yolu ile ya da isletmelerin yepyeni bir isletme igerisinde bir
araya gelmeleri kisaca yepyeni isletme yolu ile gergeklesebilecegi belirtilmistir. Bagka
bir deyisle, birlesme; “devir yoluyla birlesme” ve “yeni kurulus yoluyla birlesme”

seklinde iki tiirdir.
4.2.1. Devir Yontemi ile Birlesim: Istirak Yontemi ile Birlesim

Devir yolu ile birlesme 6102 sayili Kanun’un 136. maddesinin ilk fikrasinin a
bendinde “bir sirketin, digerini devralmasi”, teknik terimle “devralma seklinde
birlesme” olarak tanimlanmistir. Devir yoluyla birlesmede, devrolunan sirket, devir alan
isletmeye biisbiitiin dahil olur, islemlerin bitirilmesinin sonrasinda ise devir olunan

sirketin yasal kisiligi biter. Devir alan sirket ise, mevcudiyetini siirdiirmekle birlikte,
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anapara durumunda ve partner biinyesinde degisiklikler olusmaktadir (Bilgili ve
Demirkapi, 2013: 69). Baska bir deyisle, bir ya da daha ¢ok alim satim sirketinin tiim
aktifleri ve pasifleri, ayr1 bir muameleye lizum kalmaksizin devir alan isletmeye
gecmekte, devir alan sirket de devir olunan isletmenin ya da isletmelerin haklarinin ve

borglarinin halefi olmaktadir.

Ancak, ticaret sicilden terkin olan devrolunan sirket agisindan tasfiye agamasi

gerceklesmemektedir (Kesli, 2012: 171; Al Kilig, 2009: 70).

5520 sayili KVK’nin genel sistematigi agisindan bakildiginda, 19. maddedeki
sartlar1 tastyan birlesmelerin devir hikkmiinde olacagi belirtilmistir: Birlesme sonucunda
sona eren igletme ile birlesilen igletmenin yasal ya da aksiyon noktalarimin iilkemizde
ver almasi. Sona eren isletmenin devir zamanindaki mizan karsiliklarinin, birlesilen

isletmece tam bir sekilde devir alinmasi ya da bilmukabele hdsilasina kayd.

Gerek ticaret hukuku literatiiriinde gerek ise vergi hukuk literatiiriinde devir
kavramina yer verilmisse de bu iki kavram ayni olgulari ifade etmemektedir. Zira ticaret
hukukunda devralma yolu ile birlesme, birlesmenin bir tiirii iken, vergi hukukundaki
devir ise 5520 sayili Kanun’un 20. maddesindeki kosullarin yerine getirilmesi halinde
miinfesih sirketin sahip oldugu kiymetler degerlemeye tabi tutulmayacak ve birlesme
kar1 hesaplanmayacak olmasindan o6tiirli esasen bir tiir vergi avantajidir (Goktuna, 2012:
38). Bu asamada irdelenmesi gereken husus ise, yeni kurulus yoluyla yapilan

birlesmenin vergisiz gergeklestirilip, gergeklestirilemeyecegidir.

5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanunu’nda yeni kurulus yolu ile ger¢eklestirilen
birlesmenin, mezk(r kanunun 19. maddesinin ilk fikrasinda yer alan devir isleminin
kapsaminda olup olmadig1 agik bir sekilde belirtilmemistir. 5520 sayili Kanun’u 1afzi
bir bi¢cimde yorumlayacak olursak, vergili birlesmeyi diizenleyen kanunun 18.
maddesinde belirtilen “birka¢ kurumun, baska kurumlarla birlesmesi” seklindeki ifadesi
hem yeni kurulus yolu ile birlesmeyi hem de devir yolu ile birlesmeyi kapsamaktadir.
Vergisiz birlesmeyi diizenleyen mezklr kanunun 19. maddesi ise infisah eden ve
devralan kurumlardan bahsetmektedir. Yani; 19. madde, 1afzi olarak yorumlandiginda,
iki veya daha fazla sirketin infisah ederek bir kurum tarafindan devralinmasi, devir

kapsaminda degerlendirilebilecektir. Ayrica, vergisiz boliinmeyi diizenleyen 5520 sayil
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Kanun 19/3/a’daki “mevcut veya yeni kurulacak iki veya daha fazla tam miikellef
sermaye sirketin devretmesi” ifadesi hem yeni kurulus yoluyla hem de devir yoluyla
béliinme uygulamalarii kapsamaktadir. Is bu sebeple de, maddeler miinhasiran 1afzi
olarak yorumlandiginda denilebilir ki, vergisiz bdliinme ve vergili birlesmeyi
diizenleyen hiikiimlerde yeni kurulus yolu agik bir sekilde diizenlenmis iken, vergisiz
birlesmeye iligkin hiikiimde sadece infisah eden ve devralan kurumlardan bahsedilmis
olmas1 ve yeni kurulus yolu ile birlesmenin agikca ifade edilmemis olmasi sebebi ile
yeni kurulus yolu ile gerceklesen birlesme islemi devir kapsamina alinarak islemin
vergisiz gergeklestirilecegi sonucuna ulasilamayacaktir. Ancak, énemle vurgulanmasi
gerekir ki, tim bu tespitler sadece kanunun 1afzi yorumu ile elde edilmistir (Goktuna,
2012: 38). Damistay da 12.04.1989 tarihli bir kararinda,’ “birka¢ kurumun birlesip, yeni
bir kurum olusturmalar1 isleminin, birlesme sayilacagi ve tasfiye hiikiimlerine tabi
tutularak bundan dogacak karin da vergilendirilecegini, bir kurumun tiizel kisiligi
devam ederken, ongoriilen sartlara uyularak diger bir veya birka¢ kurumun aktifi ve
pasifi ile infisah ederek bu kuruma katilmalarinin ise devir hiikmiinde olacagr”
ifadelerine yer vererek, kanun hiikiimlerinin 1afz1 yorumunu benimsemistir. 5520 sayili
Kurumlar Vergisi Kanunu’nun ilgili hiikiimlerinin amaci1 goz ardi edilerek sadece lafza
bagli kalarak yorumlanmasi ise yanlis sonuglara ulasilmasina sebebiyet verecektir.
Nitekim lafzi yorum metodu, her zaman hiikkmiin amacina uygun sonu¢ vermemesi

bakimindan yetersizligi anlasilmis bir metottur (Oguzman, Barlas, 2006: 54).

Is bu sebeple, 5520 sayili KVK’nin 18. ve 19. maddelerinin gerekgeleri de

dikkate alinarak amacina uygun bir tespit yapilmasi yerinde olacaktir.

Mezklr kanunun 19. maddesinin gerekgesinde, “maddenin birinci ve ikinci
fikrasi, birlesmenin 6zel bir tiiriinii devir olarak tanimlamakta, tam miikellef kurumlar
arasinda kayitli degerler {izerinden ve kiil halinde devralma suretiyle gergeklestirilen
islemler devir olarak nitelendirilmektedir” ifadeleri kullanilmistir. Anlasilacag: tizere,
vergisiz birlesme yani devir kurumunun amaci birlesmenin kayith degerler {izerinden,
kiil halinde gergeklestirilmis olmasidir. Saymn Tiirk’tiin de hakli olarak belirttigi gibi,
vergi kanunlarinda kullanilan terimler her zaman baska kanunlarin onlara verdikleri

anlamlarla bagl degildir.

" Damistay 4. Dairesi, 12.04.1989 Tarihli ve E.1988/2298, K.1989/1677 Sayili Karar.
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Kurumlar Vergisi Kanunu, ticaret hukukunda yer alan devir alma yontemiyle
birlesim ile yepyeni kurulus yontemiyle birlesim arasinda vergi hukuku yoniinden fark

gbzetmemistir.

KVK’da birlesim gibi devir terimi de ticaret hukuku anlaminda her iki tiir
birlesmeyi kapsamaktadir. Zira hem devralma hem yeni kurulus yolu ile gergeklestirilen
her birlesme hatta nevi degistirme Kurumlar Vergisi Kanunu’nda belirli kosullarda

devir olarak sayilmustir.

Baska bir deyisle, her iki tiir birlesmede vergiye matrah birlesme kar1 olmakla
birlikte kanunda sayili belirli kosullarin var olmasi halinde birlesmeler hatta nevi

degistirmeler Kurumlar Vergisi Kanunu agisindan devir hiikmiinde olacaktir (Tiirk,
1986: 132-133).

Tiirk, hem KVK’da hem 6762 sayili TTK’de “birlesme” kavraminin es anlaml
kullanildigini, birlesme teriminin ise bir list kavram olarak ekonomik ve hukuki bir
olaym adi oldugunu, KVK’daki “bir veya birka¢ kurumun diger kurumla birlesmesi,
birlesme sebebi ile infisah eden kurumlar bakimindan tasfiye hitkmiindedir” ifadenin
hem devralma hem de yepyeni tesekkiil yontemi ile birlesmeyi kapsadigini, ayrica
“devir” ve “birlesim” terimleri birlesmenin birbirinden farkl: iki tiirlinii ifade ediyor olsa
1di Kurumlar Vergisi Kanunu 37/1°de belirtilen “asagida yazili sartlar dahilinde vaki
olan birlesmeler devir hiikmiindedir” ifadesiyle, Kurumlar Vergisi Kanunu 37/2’de
belirtilen “kurumlarin yukaridaki sartlar dahilinde sekil degistirmeleri de devir
hiikmiindedir” ifadesinin bir sey ifade edemeyecek oldugunu vurgulanmustir (Tiirk,
1986: 132).

Kurumlar Vergisi Kanunu sistematigi, birlesmenin tiirlerini olusturan devralma

yoluyla birlesme ile yeni kurulus yoluyla birlesmeyi ayni hitkkme tabi tutmustur.

Kayith deger iizerinden yapilan birlesmeler devir olarak nitelendirilip, vergi
dist tutulmus aksi durumda yani, taraflarin malvarliklarina deger bicilerek yapilan

birlesmenin ise vergilendirilecegi belirtilmistir (Yalti, 1987: 267).
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4.2.2. Yepyeni isletme Yontemi ile Birlesim

Yepyeni Isletme Yonteminde, ki ya da daha fazla isletmenin mallari,
tasfiyesiz bir bigimde yeni Kurulan sirkete ge¢mektedir. Yeni olusturulan isletmenin
mameleki ise, boliinen isletmelerin toptan halefiyet yolu ile aktarilan mamelekinden

meydana gelir.

Ote yandan, birlesen isletmelerin yasal karakterleri de birlesim siireci sonunda

sicilden terkin edilmeleri ile sona ermektedir (Kesli, 2012: 175).

Bu yolla yapilan birlesme, 6762 sayili TTK’nin 146. maddesinde “iki veya
daha fazla ticari sirketin birbirleriyle birleserek yeni bir ticaret sirketi kurmalar”
seklinde, anonim sirketlere iliskin olarak diizenlenen “Tasfiyesiz Infisah” baslig1 altinda
yer alan birlesme kurumunun bir tiirii olarak 452. maddenin ilk fikrasinda ise “birden
¢ok anonim sirketin mallar1 yeni kurulacak bir anonim sirket tarafindan devralinabilir; o
suretledir ki, ad1 gegen sirketin mallar1 tasfiye edilmeksizin yeni sirkete gecer” seklinde
ifade edilmis ve bu suretle mezkir tiirin tanim1 ve esaslar1 tizerinde durulmustur. Yeni
kurulus yolu ile birlesmeye, 5520 sayili KVK’nin 18. maddesinin “bir veya birkag
kurumun diger bir kurumla birlesmesi” ifadesi ile devralma yoluyla birlesme ile birlikte
yer verilmistir. Ancak, kanun hiikkmiiniin devaminda birlesmenin, birlesme nedeni ile
dagilan isletmeler baglaminda ayiklama etkisinde oldugu vurgulanmistir. Burada
vurgulanmasi gereken husus, vergi hukuku ile ticaret hukuku arasinda kendini gésteren
bir diger celigkidir. Zira ticaret hukuku acisindan birlesme tasfiyesiz infisah hali olarak
diizenlenmis iken, vergi hukukunda birlesmenin, infisah eden isletmeler acisindan

ayiklama hiikmiinde olacagi onaylanmistir (Goktuna, 2012: 40).

4.3. Kiyas: TFRS-3 isletme Birlesmeleri Standardi ve Yerel Finansal

Raporlama Cercevesi Hiikiimleri

Sirket birlesimleri, bilhassa 1980-1990 déneminden baslayarak tiim iilkelerde
mithim bir husus bi¢iminde giindeme gelmis, toplumlararas1 pazarlarda etkinlikte
bulunan isletmelerin niceliksel anlamda artis1 ve ¢alisma platformlarinin biiylimesiyle
modern bir periyodun baslangici olmustur. Uluslararasi ekonomik sinirlarin azalmasi ile

beraber siiratlenen sirket birlesimlerinin temel sebebi iktisadidir.
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Tiirkiye’de topluma istirak anlaminda agik olan igletmelerin ve belirli kosullari
yerine getirmeleri sartiyla da birtakim sirketlerin, hesap kayit belgelerini TMS/TFRS
uyarinca tutmalart ve mali c¢izelgelerini bu sablonlar dogrultusunda olusturmalar

gereklidir.

“Bu ihtivadaki sirketler i¢in TMS program boyutunda bulunan TFRS-3 Isletme
Birlesmeleri Standardi ile birlesim ve alim muamelelerinde adapte olmalar1 gereken
prensipler tespit edilmistirr. Bu baglamda birlesmenin ve devir almanin
muhasebelestirilmesinde satin alma metodu benimsenmis, sahiplenen sirketin, edinilen
sirketin betimlenebilir varliklarin1 ve akreditiflerini sartlara yakisir sekilde jurnallemesi
gerektigi belirtilmistir. Vurgulanan igletmelerin haricindeki ve serbest kontrole bagli
olan sirketler i¢inse, YFRC buyruklarinin birlesimlerle alakali boliimleri
uygulanacaktir. Sirket birlesimleri, "iki veya daha fazla sirketin biiylime amaciyla
faaliyetlerinin ekonomik ve hukuksal acidan tek bir birlik haline getirilmesi veya

sirketlerin is birligine gitmeleri" seklinde de tanimlanabilmektedir (Akay, 1997).”

“Birlesimlerde asil misyon "biiylime" olmakla birlikte, s6z konusu hedefe

erisirken kazanilan farkli edinimler de bulunmaktadir (Sarikamis, 2003).

“Bu edinimlerin tamami "sinerji" seklinde kavramlastirilmaktadir. Sinerji;
miiessese kombinasyonlarinda, birlesim neticesinde ulasilan iktisadi kudretin, birlesen
sirketlerin iktisadi aktiflerinin yekiinundan fazla olmasim tabir eder (Glines ve Akbiyik,

2002).”

“Genislemenin beraberinde kazanilan ve sinerjik etkinin cereyanii olanakli
kilan Obiir edinimler ise; '"finansal kolayliklar, vergisel avantajlar, 06lcek
ekonomilerinden faydalanma imkani, cesitlendirme yoluyla riskin dagitilmasi, iyi bir
yonetime sahip olma, rekabette iistiinliigiin saglanmasi1" seklinde belirtilebilir. TFRS 3’e
gore sirket birlesimi; bir sirketin, kazan¢ saglamak amaci ile haiz oldugu kudreti
kullanarak; yatirimcilari ile ortaklarina yararda bulunmak igin idare edilen siirdiiriilebilir
calisma ve aktifler biresimi olan ayr1 bir sirketin denetimini yasal bir sekilde ele
gecirmesidir. TFRS 3 Isletme Birlesmeleri Standardi’nin hedefi, jurnalleyen sirketin
mali cizelgelerinde bir sirket birlesimine ve birlesimin tesirlerine dair tedarik edilen

enformasyonun  gereksinime miinasipliginin, giivenilirliinin ve  mukayese
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edilebilirliginin arttirllmasidir. Bu hedefe erismek amaci ile TFRS 3, edinen sirketin
edinilen betimlenebilir aktifleri, taksitleri, marjlarim1 ve vergiyi ne sekilde
muhasebelestirecegine  ve  Olglimleyecegine  dair  jurnalleme  standartlarim
bicimlendirmektedir. TFRS 3 Isletme Birlesmeleri Standardi; birlesik 6n sézlesmeler,
sirket tanimlamasina uymayan esya alimi ve ortaklasa denetime bagl sirketler disinda

"sirket birlesimi" tanimlamasina uyan muamelelere uygulanir.”®

“Birlesim muamelelerinin muhasebelestirilmesinde klasik sekilde uygulanan 2
metot bulunmaktadir. Bu yontemler; satin alma metodu ve menfaatlerin birlestirilmesi
yontemidir. Uluslararast Finansal Raporlama Standartlari’na gore, c¢ikarlarin

birlestirilmesi metodunun kullanilmasi yasaklanmistir (Demir ve Bahadir, 2009).”
4.3.1. Satin Alma Metodu

“Satin Alma Metodu; sirket birlesmesinde bir sirketin, baska bir sirketin net
aktiflerini edindigi bir muamele oldugu hipotezine dayanmaktadir (Bahadir, 2014).”
“Birlesme muamelesinde "edinen" seklinde betimlenen birlesen sirketin perspektifini
yansitan bu metotta, edinen, karsinin net aktiflerini almaktadir. Bu alim; satin alinan
mallarin devredilmesi, bir avans taahhiidii veya pay ihraci karsiliginda edinen sirketce
denetimin elde edilmesiyle olanakli kilinir (Epstein ve Mirza, 2005).” “Edinen sirket;
aktifleri, akreditifleri ve sartli emanetleri kayitlandirir (Ataman Akgiil ve digerleri,
2002).” Metodun uygulanmasi, sunlari gerektirmektedir: ° Edinen sirketin tespiti.
Birlesim zamanimin tespiti. Edinilen betimlenebilir aktiflerin, betimlenebilir taksitlerin
ve denetim kudreti olmayan marjlarin mali tablolara yansitilmasi ve test edilmesi. Vergi

va da alim neticesinde olusabilecek gelirin oranlanmasi.
4.3.1.1. Edinen Sirketin Tespiti

Isletmeyi satin alarak biinyesine katan isletmeye “Edinen Isletme” denir.
“Edinen isletmenin belirlenmesinde, TFRS 10 Finansal Tablolar da bulunan hiikiimler
temel alinmaktadir.”!? Edinen isletme; plasmanda bulundugu sirket iistiinde kudrete

haiz olmali, plasman irtibatindan olusan alternatif gelirler kazanmali ve bu kazanglarin

8 TFRS 3, Madde 1.
® TFRS 3, Madde 5.
1 TFRS 3, Madde 7.
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meblagina tesir edebilmek amaci ile de plasmanda bulundugu sirket iistiinde otorite

kurma olanagina haiz olmalidir.
4.3.1.2. Birlesim Zamaninin Tespiti

Sirket birlesimlerinde birlesim zamani tespit edilirken, edinilen sirketin
denetiminin ele alindig1 zaman dilimi baz alinir. Denetimin alindigi zaman dilimi,
ekseriyetle kazanim degerinin aktarildigi, aktiflerin kazanildig1 ve taksitlerin kabul
edildigi sonu¢ zamani seklinde de tabir edilen zamandir. Yalniz, edinen sirketin,
kapanma zamanindan daha evvelki ya da daha ertesi bir zaman da denetimi eline
alabilmesi olasidir. Sozgelimi, 6n sdzlesmeyle, edinilen sirketin denetimi, kapanma

zamanindan evvel kazanilmis olabilmektedir.

“Bu nitelikte, birlesme zamani, kapanma zamanindan evvel gelmektedir.”!!

“Kademeli alimda birlesim zamani, kontroliin ele gecirildigi zaman olacaktir

(Karapinar, 2003: 83-98).”

4.3.1.3. Edinilen Betimlenebilir Aktiflerin, Ustlenilen Betimlenebilir
Taksitlerin  ve Denetim Kudreti Olmayan Marjlarm Mali Cizelgelere

Aksettirilmesi ve Ol¢iimii

“Bir aktifin ve borcun tanimlanabilir olabilmesi i¢in anlasmaya dayali olmasi
ya da sirketten degisik sekilde miinferit pazarlanabilme, kiraya verilebilme,
aktarilabilme, miibadele veya ruhsatlanabilme niteligine haiz olmasi gereklidir.
Mubhasebelestirme sartlarinin yerine getirilebilmesi icin; varliklarin ve taksitlerin,
degisik muamelelerin neticesi degil, edinen sirket ve edinilen sirket arasinda isletme
birlesmesi esnasinda yer degistiren dgelerin bir modiilii olmas1 gereklidir.”*? “Edinen
sirket, siirecte gerekli olan gruplandirmalar1 ya da belirlemeleri birlesim zamaninda
mevcut olduklart bi¢imiyle anlasma buyruklarini, iktisadi sartlari, haiz oldugu
operasyonel stratejiler ile muhasebe stratejilerini ve hususa dair bagka biitiin sartlart
temel alarak uygulamalidir.”!® “Edinen sirketin, kayitlastirma kosullarini tatbikati,

edinilen sirketin daha evvel mali cetvellerinde muhasebelestirmedigi varliklarin ve

1 TFRS 3, Madde 8, 9.
12 TFRS 3, Madde 12.
18 TFRS 3, Madde 15-17.

80



bor¢larin muhasebelestirilmesine sebep olabilmektedir. Ornegin; edinen sirket, edinilen
sirketin dahill bicimde gelistirdigi ve baglantili bedelleri "masraf" seklinde kayda
gecirmesi dolayisiyla mali tablolarinda "aktif" seklinde kayit altina alamadigi logo adi,
bulus ya da tiiketici irtibatlar1 misil edinilen betimlenebilir mallar1 kayit altina alarak

finansal ¢izelgelerinde yansitir.”4

“Edinen sirket, edinilen betimlenebilir mallar1 ve kabul ettigi betimlenebilir
taksitleri TFRS 3 nazarinda birlesim tarihindeki gergek karsiliklariyla 6l¢gtimlemelidir.
Denetim kudreti olmayan marjlara dair 6geleriyse, gercek karsiligindan 6l¢iimlenmemis
ise, edinilen sirketin sade betimlenebilir aktiflerinin kayitlandirilan tutarlarindaki
nispetli marj1 iistiinden dlgiimlemesi gerekmektedir.”*® “Bu konuda aktifler ile bor¢larin
6l¢iimlemesinde uygulanan gergek karsiligin tanimlanmasi gereklidir. Gergege yakisir
bedel; pazar katilimcilar1 arasinda 6l¢limleme zamaninda klise bir muamelede, bir malin
sattmindan kazanilacak ya da bir taksit tutarinin devir edilmesinde Odenecek

karsiliktir.”®
4.3.1.4. Serefiye

“Serefiye; bir sirketin alinmasi ya da devri durumunda, edinen firmanin,
edinilen firmadaki biitlin stoklarin yek(in pazar karsiliklarinin tstiinde bir geri 6deme
yapmas1 durumunda olusan fazladir. Konsept, vergi yasasinda "pestamallik" seklinde
isimlendirilmis ve "bir isletmenin satin alinmasi durumunda satin alinan aktiflerin
piyasa degerinin lizerinde saticiya yapilan ddemeler" olarak tanimlanmistir (Akbulut,
2012).” “Alman serefiye, "maddi olmayan duran varlik" seklinde tasdik edilmektedir
(Bahadir, 2014).” “TFRS 3, serefiyenin dl¢limiinde ve kayit altina alinmasinda (a)’nin

(b)’den ¢ok olan bdliimiiniin baz alinmasimnin gerekli oldugunu vurgulamaktadir.”*’

(@) Birlesme tarihinde transfer edilen kiymetin gercek karsilik iistiinden
Olciimii. Edinilen sirketteki Onemsiz marjlarin gergek karsilik iistiinden oOlgiimii.
Kademeli bigimde gerceklestirilen bir sirket birlesiminde edinen sirketin daha evvelden

tutmak edinilen sirketteki 6z kaynak marjinin birlesim zamanindaki gercek karsiligi.

14 TFRS 3, Madde 13.

15 TFRS 3, Madde 18-19.

6 TFRS 13, “Gergege Uygun Deger Olgiimii”, Madde 9.
" TFRS 3, Madde 32.
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(b) Edinilen betimlenebilir aktiflerin ve kabul edilen betimlenebilir

taksitlerin, birlesim zamanindaki meblaglari.
4.3.2. Pazarhkh Alimlar

“Pazarliklt alim durumunun olusabilmesi i¢in, yukarida ifade edilen (b)’nin
(a)’dan ¢ok olmas1 gerekmektedir. Bu fazla kayitlandirilmadan evvel, edinen sirketin,
edindigi mallar ile kabul ettigi taksitleri net bir bicimde tespit edip tespit etmedigini
yeni bastan analiz etmesi ve bu degerlemede tespit ettigi ilave aktifleri ya da taksitleri
kayit altina almasi gereklidir. Akabinde, edinen miiessese, birlesim zamaninda
kayitlandirilmasi gerekli olan edinilen betimlenebilir aktifler ile taksitlerin, dnemsiz
marjlarin ve aktarilan maliyetin toplamin1 ve Ol¢iimde uygulanan muameleleri analiz
etmelidir. Burada misyon, hiikiimlerin, var olan enformasyonlar1 tam ifade
edebildiginden yiizde yiliz ya da yaklasik olarak emin olabilmektir. Bu muamelelere
karsilik, fuzuli meblag nedeniyle olusan gelir, edinen sirkete yoneltilmek iizere kazancta

ya da zararda kayit altina alinmalidir.”®

4.3.3. Aktarilan Bedel

Aktarilan bedel; edinen sirketce aktarilan aktiflerin, kabul edilen taksitlerin ve
cikarilan 0z kaynaklarin toplamidir. Sirket birlesimlerinde aktarilan maliyet, gergek

maliyet temelinde 6l¢iilmelidir.

“Aktarilan tutar; likit, Obiir aktifler, edinen sirketin bir sirketi ya da
konsorsiyumu, sartli maliyetler, olagan ya da ayricalikli 6z kaynaga endeksli mali
aygitlar, secenekler, giivenceler ve partner yararl sirketlerin mensup paylar1 bigiminde

olabilmektedir.”*®

4.3.4. Satin Ahma Iliskin Maliyetler

Edinen sirketce bir sirket birlesiminin olabilmesi ugruna katlanilan

maliyetlerdir.

18 TFRS 3, Madde 36.
¥ TFRS 3, Madde 37.
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4.3.5. Yerel Finansal Raporlama Cercevesinde Sirket Birlesimleri

Yerel Finansal Raporlama Cercevesi (YFRC), bagimsiz bir denetim
mekanizmasina tabi olarak TMS uygulamayan isletmelerin mali tablolarinda
uygulayacaklart mali raporlama cergevesidir. Isletmelerin ihtiyacina uygun olarak

kaliteli ve agik anlasilabilir mali tablolarin olusturulmasi baglica amacidir.
4.3.5.1. Sirket Birlesimlerinin Muhasebelestirilmesi

YFRC’de sirket birlesimleri, TFRS 3’te ifade edildigi lizere, satin alim metodu

uygulanarak kayit altina alinacaktir.

Metot uygulanirken su asamalarin takip edilmesi gereklidir: Edinen isletmenin
belirlenmesi. Birlesim zamanmnin tespiti. Sirket birlesiminin bedelinin tespiti. Edinilen
aktiflerin, kabul edilen akreditiflerin ve edinilen sirketteki denetim kudreti olmayan
boliimlerin kayit altina alimi ve takdiri. Verginin ya da olumsuz serefiyenin kayit altina

alimi ve takdiri.
4.3.5.2. Sirket Birlesiminin Bedelinin Tespit Edilmesi

Sirket birlesiminin bedeli, aktarilan maliyetle sirket birlesimi ile direkt alakali

bicimde katlanmak zorunda olunan bedellerin yekiinu seklinde 6l¢iimlenir.

S6z konusu bedeller; acentelik iicretleri, basdanigmanhik bedelleri,

degerlemeye dair bedeller misil birlesime dair 6denmesi gerekli olan meblaglardir.

4.3.5.3. Edinilen Aktiflerin, Kabul Edilen Akreditiflerin ve Edinilen
Sirketteki Denetim Kudreti Olmayan Béliimlerin Kayit Altina Alimi ve Olgiilmesi

Edinen sirket; birlesim zamaninda vergiden ayr1 bigimde edinilen sirketin mali
cizelgelerinde bulunan aktifleri ve akreditifleri kayit altina almalidir. Bu varliklar ile
borglar gilivenli bi¢cimde Ol¢iimlenebiliyorsa, birlesim zamanindaki gercek bedeli

yansitir.

Yalniz, edinen sirket makul bedeli diiriist bigimde dlglimlenemeyen aktifleri ve

yukiimliiliikleri, edinilen sirketin birlesim zamani itibariyle mali ¢izelgelerinde bulunan
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dekont bedelleri iistiinden kayit altina almas1 gereklidir. Birlesim zamaninda kayit altina
alman varliklar ve akreditifler, birlesim tarihinin akabinde sinir1 iginde yer aldiklari
YFRC buyruklar1 nazarinda dlgiimlenecektir. TFRS 3’teki misil, YFRC hiikiimlerine
izafeten edinilen aktifler ve listlenilen borglar, satin alim metodu itibariyle kayit altina
almacaktir. Bu boyutta kayit altina alinabilmesi i¢in, varliklar ve borglar, birlesim
muamelesi neticesinde taraf degistirmis olmalidir. Farkli bir muamelenin neticesinde
olusan varliklar ile yiikiimliiliikler, karakteristik durumlari itibariyle igerigine girdikleri
obiir YFRC buyruklar dikkate alinarak kayit altina alinmalidir. YFRC nazarinda edinen
sirket, edinilen sirketin birlesim zamani itibariyle mali ¢izelgelerinde bulunmayan
varliklart ile borglarini kayit altina alinmayacaktir. Denetim kudreti olmayan hisselerin
degerinin, edinen sirketce birlesim zamaninda kayitlandirilan varliklarin ve borglarin

tam bedelindeki nispetsel marj listlinden 6l¢iimii gereklidir.
4.3.5.4. Vergi ya da Olumsuz Verginin Kayit Alina Alinmasi ve Ol¢iimii

Edinen sirketin, edinilen serefiyeyi bilancosuna aktif seklinde kaydetmesi
gerekir. Verginin takdiri ise, birlesim zamani itibariyle kiymet karsiligi iistiinden
gerceklestirilir. Komple birlesimlerde verginin kiymet maliyetine; sirket birlesimi
maliyetinden, edinilen sirketin kayit altina alinan varliklari ile borglarinin ¢iplak degeri

cikartilarak ulasilmaktadir.

Sirketin  biitliniiniin  kazanilmadig1 birlesimlerde, verginin bedeli hesap
edilirken, edinilen sirketin bedeli iistiindeki edinen sirket marjina dikkat edilmelidir.
YFRC’de verginin, bedel azligi denemesine bagli olmayacagina agik bir bigimde yer
verilmis, verginin birinci kaydini miiteakip takdirinin; kiymet bedelinden, kiimiilatif itfa
marjlart ¢ikartilarak yapilmasinin gerekli oldugu ifade edilmistir. Kayitlandirilmasina
miiteakip takdiri i¢in verginin tesirli siiresinin tespit edilmesi ve bu dogrultuda itfa
muamelesinin gerceklestirilmesi gereklidir. Verginin tesirli siliresinin giivenli bir
bicimde kestirilemedigi durumlarda, verginin on senede itfa edilecegi belirtilmistir.

YFRC’de olumsuz vergiye de yer verilmistir.

Olumsuz vergi; edinilen isletmenin kayitlandirilan  aktiflerinin = ve
yiiklimliiliiklerinin kesin bedelindeki edinen sirketin marjinin, sirket birlesiminin

bedelinden fazla oldugu zaman olusan ucurumdur. YFRC’de, olumsuz verginin,
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birlesim zamaninda kazanca ya da zarara yansitilmasi gerektigi belirtilmistir. Olumsuz
vergi nedeniyle olusan kazancin, "yatirnm faaliyetlerinden diger gelirler" kategorisi

icinde gosterilmesi gerekmektedir.
4.3.5.5. Takdir Periyodu

Edinen sirketin, sirket birlesmesine dair hesap muamelelerini, birlesimden

sonra ertelemeksizin tamamlamasi gerekir.

Hesap kayit muamelelerinin, birlesimin gergeklestigi jurnalleme siiresi bitimine
dek noksansiz bir bicimde tamamlanamamasi durumunda edinen sirket, bitiremedigi
kategorilere dair olarak mali cizelgelerine bu kategorilerin anlik miktarlarini

yansitmalidir.

Bu anlik miktarlar, birlesim ile alakali modern enformasyonlar olusmasi
halinde geri doniik sekilde revize edilir, karsiliginda vergi miktarinin arttirilmasi ya da

diisiiriilmesi gerekir.

Anlik miktarlarla alakali revizyona dair evrenin, birlesimden baslayarak 365
giini asamayacagl ifade edilmistir. 365 giinli astiktan itibaren kazanilan
enformasyonlarin, YFRC’nin "Muhasebe Politikalari, Tahminler ve Hatalar" baglikli

tiglincii boliimiinde bulunan temel buyruklar itibariyle incelenmesi gereklidir.
4.4. Birlesme Durumunda Konsolidasyon

Isletmelerin ortak olmasi sonucu yatirim yapan sirketin finansal raporlarinda
yatirim yapilan sirketin nasil raporlanacagi 6nemli bir konudur. Yatirim yapan sirketin
finansal tablolarinda yatirim yapilan sirketin tek bir finansal tablo kalemi olarak
yansitilmasi1 anlamsiz hale getirmektedir. Bu ylizden finansal tablolarin yapilirken tek
bir ekonomik birim gibi birlestirilmesi mali bir zorunluluk haline gelmektedir. Bu
konsolidasyon sekilleri tam konsolidasyon, pay nispetinde konsolidasyon, kismi (6z

kaynak yontemi) konsolidasyondur.

Tam konsolidasyon: Ortaklik oranina bakilmadan finansal tablolar birlestirilir.
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Pay1 nispetinde konsolidasyon: Yatirimi yapan isletme yatirim Yapilan
isletmenin varliklari, borglar1 ve gelirlerinden pay1 oraninca kendi finansal tablolari ile

birlesir.

Kismi (Oz kaynak Yéntemi) Konsolidasyon: yatirimi yapan isletme yatirimi
maliyet yontemi ile degil yatirnm yapilacak isletmenin net varliklarindan diisen pay

oraninda finansal tablolarinda raporlamaktadir.

Konsolidasyon siirecinde 1i¢ asama mevcuttur. Finansal tablolarin bu
konsolidasyona hazir hale getirilmesi asamasi, finansal tablo kalemlerinin toplanmasi

asamasl, grup i¢i etkilerinin elemine edilmesi asamasidir. (Kaval, 2019: 592)

Ornek 1: X Isletmesi Y Isletmesinin %80’ini 19.200 TL 6deyerek 31.12.2010
tarihinde satin almistir. Bu tarih itibariyle Y isletmesinin 6z kaynaklar toplami1 24.000
TL’dir. (Sermaye 14.000 TL, Dagitilmamis karlar 10.000 TL.) Isletmenin net
belirlenebilir varliklariin degeri de 24.000 TL dir.

Grubu olusturacak isletmelerin konsolide bilangosu agagidaki gibi olacaktir.

Eleminasyon
Bilanco A Isl. B isl. Bor¢ Alacak  Kons. Tutarlar
Nakit ve Benzerleri ~ 4.000 8.000 12.000
Stoklar 24.000 20.000 44.000
Bagli Ortakliklar 19.200 - 19.200
Diger Varliklar 6.000 2.000 8.000
V. Toplami 53.200 30.000 64.000
Ticari Borglar 13.200 6.000 19.200
Sermaye 30.000 14.000 14.000 30.000
Dagitilmamig Karlar  10.000 10.000 10.000 10.000
Aznlik Paylar 4.800 4.800
K. Toplam 53.200 30.000 24.000 24.000 64.000

Eleminasyon islemlerinde bagli ortakliklar hesabi ile, B isletmesinin 0z
kaynaklarindan A’ya diisen pay tutar1 elimine edilir. B isletmesinin 6z kaynaklar

24.000 TL’dir. Bundan A’ya diisen pay ise 19.200 TL dir.
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........................... [
500 SERMAYE

XXX DAGITILMAMIS KARLAR

45 BAGLI ORTAKLIKLAR

Bagli ortakliklar hesabinin eleminasyonu

11.200
8.000

19.200

Y 0z kaynaklarindan, X disindaki paydaslara diisen 4.800 TL’dir.

(24.000x0.20).
........................... e
500 SERMAYE 2.800
XXX DAGITILMAMIS KARLAR 2.000

XX AZINLIK PAYLARI

Azinlik paylarinin kayda alinmasi

4.800

(KAVAL, 2019: 592)

Ornek 2: K isletmesi L isletmesinin %80’ini 480 TL bedelle satin almustir. L

isletmesinin satin alma tarihi itibariyle 6z kaynaklarmmin defter degeri 380 TL’dir.

Isletmenin varliklarmin ve borglarmin gergege uygun degeri ise sirasi ile 1200 TL ve

700 TL’dir. isletmenin aktifinde 680 TL bedelle kayitli binanin gergege uygun degeri

800 TL olarak tahmin edilmektedir.

Sahiplik diizeyi ne olursa olsun hesaplamalarda, isletmenin gercege uygun

degeri olan 600 TL esas alinir. Bu bedelle, isletmenin net varliklarinin gercege uygun

degeri olan 500 TL kiyaslanir. Aradaki fark olan 100 TL tiim isletme diizeyinde serefiye

tutarinmi olusturur.

Serefiyenin Hesaplanmasi

Transfer edilen Bedel

Net Belirlenebilir Varliklardan Kontrol Giicii Olmayanlarin
Paylar1 (1200- 700= 500 x 0,20= 100)

Toplam
Net Belirlenebilir Varliklar (1200- 700= 500)

Serefiye Tutar1
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100
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Bu serefiye tutarinin ana ortaklik payimnin ve azinlik paylarinin hesaplanmasi

gereklidir.

Isletmenin Konsolide Bilangosu asagidaki gibi olacaktir.

L Isletmesi L isletmesi Bor¢  Alacak Kons. Tutarlar

Binalar - 680 (1) 96 800
(2) 24

Bagl Ortakliklar 480 - 480 (1) -

Serefiye (1) 80 80

Diger Varliklar 1520 400 1920

V. Toplam 2000 1080 2800

Ticari Borglar 700 700

Sermaye 1600 300 (1) 240 1600
(2) 60

Dagitilmamis Karlar 400 80 (1) 62 400
(2) 16

Azmlik Pay1 (2)76 100

(2) 24
K. Toplam 2000 1080 580 580 2800

(KAVAL, 2019: 595)

Yatirnm hesabi ile L isletmesinden ana ortakliga diisen 6z kaynak unsurlari

karsilastirilir. Oz kaynak unsurlarinin defter degeri degil, gercege uygun olan deger esas

alinir.
252 BINALAR
264 SEREFIYE 96
500 SERMAYE 80
XXX BIRIKMIS KARLAR 240
245 BAGLI ORTAKLIKLAR 64

480

Ana ortaklik paylarinin hesaplanmasinda tutarlar iizerinden bu kez azinlik pay1

hesaplanir. Azinligin sahip oldugu ortaklik oran1 %20 kullanilir.
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252 BINALAR

500 SERMAYE 24
XXX BIRIKMIiS KARLAR 60
XXX AZINLIK PAYLARI 16

100

(KAVAL, 2019: 596)

4.5. Tiirk Ticaret Kanunu’nda Isletme Birlesmeleri

“Gilincel Tiirk Ticaret Kanunu’nu, birlesim muameleleri agisindan analiz
ettigimizde; birlesimle alakali buyruklarin bulundugu maddelerin, gegmis Tiirk Ticaret
Kanunu’na dayanarak c¢ok oldugunu, metinlerin daha ayrintili ve uzun oldugunu,
tatbikat asamasinda karsi karsiya kalinan eksiklikleri ve duraksamalar1 ortadan
kaldirmak amaci ile kesin anlatimlarda bulunuldugunu ve konseptlerin izah edildigini,
programi diizenlemek igin tiirli isletmelerin olusturuldugunu, partnerlerin ve
mensuplarin himayesi baglaminda "kontrol" ve "hesap verilebilirlik" standardina yakisir

varyasyonlar gerceklestirildigini algilamaktayiz (Kolotoglu, 2012).”

“Ayrica; birlesmeye ayni sermaye hiikiimlerinin uygulanmamasi, birlesen
sirketlerin ayni tiirde olmasi kosulu kalkmasi, birlesmelerin yapilandirilmasi ve hukuki
stirecine iliskin yenilikler bakimimdan degisiklikler meydana gelmistir (Akbulak,
2011).”

4.5.1. ilke
TTK Madde 136

“Isletmeler; bir isletmenin, baska bir isletmeyi devir almas1, metotsal tabirle
"devralma seklinde birlesme" ya da yepyeni bir isletme igerisinde bir araya gelmeleri,

metotsal tabirle "yeni kurulus seklinde birlesme" alternatifiyle birlesebilirler.”

“136 ila 158. maddelerin tatbikinde, tasdik eden isletme "devralan", istirak

eden igletme "devrolunan" olarak isimlendirilir.”

“Birlesim, devir olunan miiessesenin mameleki karsiliginda, bir doniisme
nispetine gore devir alan isletmenin hisselerinin, devir olunan igletmenin partnerlerince

otomatik kazanimiyla gergeklesir.”
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“Birlesim anlagmasi 141/2 manasinda ayrilik akgesini onerebilir.”

“Birlesimle, devir alan isletme, devir olunan isletmenin mamelekini biisbiitiin

halde devir alir. Birlesimle devir olunan isletme ticaret sicilinden ¢ikartilir.”
Bu madde asagidaki maddeye dayamlarak olusturulmustur.

“Birlesme, iki veya daha fazla ticaret sirketinin birbiriyle birleserek yeni bir
ticaret miiessesesi olusturmalarindan ya da bir veya daha ¢ok alim satim isletmesinin

bagka bir alim satim isletmesine katilmasindan miitesekkildir.”

“Tirli alim satim isletmelerine 6zgii 6zel buyruklar gizli olmak kosuluyla,

birlesim hakkinda sonraki maddelerdeki buyruklar uygulanir.”
4.5.2. Gegerli Birlesmeler
TTK Madde 137

“Kapital isletmeleri; kapital isletmeleriyle, konsorsiyumlarla ve devir alan

miiessese olmak kosuluyla, komandit ve kolektif miiesseselerle birlesebilirler.”

“Kisi isletmeleri; kisi isletmeleriyle, devir olunan isletme olmak kosuluyla,
kapital igletmeleriyle, devir olunan igletme olmak kosuluyla, konsorsiyumlarla

birlesebilirler.”

“Konsorsiyumlar; konsorsiyumlarla, kapital isletmeleriyle ve devir alan igletme

olmak kosuluyla kisi isletmeleri ile birlesebilirler.”
Bu madde asagidaki maddeye dayanilarak olusturulmustur.
“Birlesme, yalniz ayn1 neviden olan sirketler arasinda caizdir.”

“Su kadar ki, birlesme bakimindan kolektif ile komandit sirketler ve anonim ile

anaparasi hisselere ayrilmis komandit isletmeler, esdeger kategoriden sayilir.”
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4.5.3. Tasfiye Durumundaki Bir Sirketin Birlesmeye Katilmasi
TTK Madde 138

“Tasfiye = durumundaki bir miiessese, malvarligmin  dagitilmasina
baslanmamigsa ve devir olunan miiessese olmak kosuluyla birlesime istirak edebilir.
Onkosullarin mevcudiyeti, bir muamele kontrolciisiiniin, bu konuyu onaylayan
biilteninin, devir alan isletmenin merkezinin oldugu yerin ticaret sicili bagmiidiirliigiine

sunulmasi ile kanitlanir.”

4.5.4. Anaparanin Yitirilmesi ya da Borca Batikhk Durumunda Birlesime

Istirak
TTK Madde 139

“Anaparasi ile yasal ekstra miilkleri yekinunun %50’si hasarlarla yitirilen ya
da borca batik halde olan bir igletme, yitirilen anaparay1 ya da gerekiyor ise borca
batiklik halini karsilayabilecek miktarda kolayca, tasarruf edilebilen aktiflere haiz olan

bir isletmeyle birlesebilir.”

“IIk ciimledeki kosulun gerceklestigini kanitlayan bir muamele kontrolciisiince
diizenlenen biiltenin, devir alan isletmenin merkezinin oldugu yerin ticaret sicili

basmiidiirliigiine sunumu zorunludur.”
4.5.5. Ortaklik Paymnin ve Haklarimin Korunmasi
TTK Madde 140

“Devrolunan sirketin ortaklarinin, mevcut ortaklik paylarini ve haklarini
karsilayacak kiymette, devir alan isletmenin hisseleri ile paylar1 {istiinde dilekte
bulunma haklar1 s6z konusudur. Bu hak, "birlesime istirak eden isletmelerin
mameleklerinin kiymeti, rey paylarinin simiilasyonu ile ehemmiyetli bagka mevzular"
baz alinarak hesap edilir. Birlesme marjlarinin takas nispetleri tespit edilirken, devir
olunan miiessesenin partnerlerine tahsis edilen birlesme marjlarinin  hakiki

karsiliklarimin -~ 1/10°’unu  gegmemesi  kosuluyla, bir esdegerlilestirme &demesi
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onerilebilir. Devir olunan isletmenin reyden yoksul hisselerine haiz partnerlerine denk

karsilikta reyden yoksul ya da rey payina sahip marjlar devredilir.”

“Devir olunan isletmede var olan hisselere endeksli ayricaliklara karsilik

olarak, devir alan igsletmede ayn1 kiymette paylar ya da cazip bir bedel aktarilir.”

“Devir alan isletme, devir olunan isletmenin akce sertifikasi haizlerine, ayni
paylar vermek ya da getiri ¢eklerini, birlesim anlagmasinin tarihindeki reel karsiligiyla

toplamak ile miikelleftir.”
4.5.6. Ayrilma Akgesi: Ayrilma Odenegi

TTK Madde 141

“Birlesime istirak eden igletmeler, birlesim anlasmasinda, partnerlere, devir
alan isletmede, hisse ve is birligi paylarinin iktisabi ile kazanilacak isletme hisselerinin

reel bedeline esit olan bir ayrilma 6denegi arasinda dnse¢im hakki taniyabilirler.”

“Birlesime istirak eden isletmeler, birlesim anlagsmasinda, yalniz ayrilma

O0deneginin devredilmesini 6nerebilirler.”
4.5.7. Sermaye Artirimi
TTK Madde 142

“Devralma yoluyla birlesmede, devralan miiessese, sermayesini, devrolunan
isletmenin partnerlerinin paylarinin gozetilebilmesi amaci ile gereken seviyede sirali

olarak ytikseltmekle miikelleftir.”

“Birlesimde, anamal koyulmasina dair varyasyonlarla, kamuya agik anonim
isletmelerde, yeni hisselerin kamuya sunumuna iligkin buyruklar, SPK kaydina alimima

dair olanlar harig, uygulanmaz.”
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4.5.8. Yeni Kurulus
TTK Madde 143

“Yeni kurulus yolu ile birlesmede, bu Kanun ile 24.04.1969 tarihli ve 1163
say1l1 Kanun’un, anamal koyulmasina iliskin varyasyonlar1 ile en az partner mevcuduna

dair buyruklart haricindeki hiikiimleri, yeni isletmenin biinyesine uygulanir.”
4.5.9. Ara Bilanco

TTK Madde 144

“Birlesim anlagmasinin paraflandigi zamanla envanter tarihi arasinda 180
giinden ¢ok silire gegmis ise ya da en son envanterin yayimlanmasindan baslayarak,
birlesime istirak eden isletmelerin mameleklerinde muazzam degisimler olugmussa,

birlesime istirak eden isletmeler bir ara mizan sunmak zorunlulugundadirlar.”

“Ara bilango i¢in, fiziksel mizan yayimlanmasi istege baglidir; en son
envanterde uygun bulunan degerler, yalniz ticari dokiimandaki aksiyonlar dozunda
degistirilmektedir; yipranma paylari, maliyet revizyonlar1 ve bedellerle ticari
dokiimanlardan anlagilmayan miiessese i¢in muazzam maliyet degisimleri kayda

alinmaktadir.”
Bu madde asagidaki maddeye dayanilarak olusturulmustur.

“Birlesen sirketlerden her biri, aralarinda tespit edilecek bir 6rnege gore tanzim
edilmis mizanim bildirmeye ve birlesim dolayisiyla mevcudiyetleri biten isletmelerse
bununla birlikte taksitlerin nasil geri 0denecegine iligskin diizenleyecekleri belgeyi

mizanla beraber bildirmek ile miukelleftirler.”
4.5.10. Birlesme Sozlesmesinin Yapilmasi

TTK Madde 145

“Birlesme s6zlesmesi, yazili bigimde yapilir.”
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“So6zlesme, birlesmeye katilan isletmelerin idari kurullar1 tarafindan paraflanir,

umumi komitelerince de onanir.”
4.5.11. Birlesme Sozlesmesinin Icerigi

TTK Madde 146

“Birlesme sozlesmesinin; birlesmeye katilan miiesseselerin ticaret unvanlarini,
hukuki kategorilerini, adreslerini; yeni kurulus yontemiyle birlesim durumunda, yeni
isletmenin cinsini, tiiccarlik ismini ve konumunu, isletme marjlarinin doniisme
nispetini, esitlestirme miktarini, devir olunan isletmenin partnerlerinin, devir alan
isletmedeki hisselerine ve paylarina dair izahatlari, devir alan isletmenin, ayricalikli ve
reyden yoksul hisselerin haizleri ile bono haizlerine sundugu haklari, isletme marjlarinin
degistirilmesinin bi¢imini, birlesim ile kazanilan gelirlerin, devir alan ya da yeni
olusturulan isletmenin mizan gelirini hak ettigi zamani ve bu dilege dair tiim basat
karakterleri, ihtiyag oldugunda m.141 hiikmiince ayrilma 6denegini, devir olunan
miiessesenin islemlerinin ve etkinliklerinin devir alan isletmenin adina gergeklestirilmis
olarak addedilecegi zamani, idari kurullarina ve idareci partnerlere sunulan istisnai
kazanglari, ihtiya¢ oldugunda sonsuz mesuliyetli partnerlerin adlarimi kapsamasi

elzemdir.”
4.5.12. Birlesme Raporu

TTK Madde 147

“Birlesmeye katilan miiesseselerin yonetim organlari, ayr1 ayri1 ya da birlikte,
birlesme ile alakali bir biilten diizenlerler. Biiltende, birlesimin hedefi ve neticeleri;
birlesim anlagsmasi; isletme hisselerinin dontistim nispeti ile esitlestirme 6denegi; devir
olunan isletmelerin partnerlerine devir alan isletme nezdinde sunulan istirak
ayricaliklari; ihtiya¢ durumunda ayrilma 6deneginin miktar1 ve isletme hisse ve istirak
ayricaliklar1 yerine ayrilma Odenegi bahsedilmesinin nedenleri; doniisme nispetinin
tespiti yoniinden marjlarin degerine dair 6zgiinliikler; ihtiyag durumunda devir alan
isletmece gergeklestirilecek artirnm tutari; devir olunan isletmenin partnerlerine,
birlesim nedeniyle yiiklenecek olan, ildve geri 0deme ve baska bireysel eylem

yiiklimleriyle bireysel mesuliyetler ile aldkali enformasyon; farkli cinsteki igletmelerin
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birlesimlerinde, yeni kategori nedeniyle partnerlere diisen gorevler; birlesimin,
birlesime istirak eden igletmelerin emekgileri tistiindeki tesirleriyle muhtemelse bir aktif
programin kapsami; birlesimin, birlesime istirak eden isletmelerin 6diing verenleri
stlindeki tesirleri; gerekiyor ise, iliskili makamlardan alinan tasdikler "kanuni" ve

"iktisadi" yonlerden izah edilir, sebepleri bildirilir.”

“Yeni isletme yontemi ile birlesimde birlesim belgesine yeni isletmenin 6n
s0zlesmesinin ilave edilmesi gereklidir. Biitiin partnerlerin onamalar1 durumunda, mikro

isletmeler, birlesim belgesinin olusturulmasindan cayabilirler.”

4.5.13. Birlesme S6zlesmesinin ve Birlesme Raporunun Denetlenmesi
TTK Madde 148

“Birlesmeye katilan sirketlerin; birlesme sodzlesmesini, birlesme raporunu,
birlesmeye temel olan mizani, bu mevzuda liyakatli bir denetgiye kontrol ettirmeleri

zorunludur.”

“Birlesime istirak eden isletmeler, birlesimi kontrol edecek eylem

kontrolciisiine destek saglayacak her cins bilgi ile kaydr aktarmak zorundadirlar.”

“Denetleyici, denetim tutanaginda, devir alan isletmece gerceklestirilmesi
ongoriilen kapital artiriminin, devir olunan isletmenin partnerlerinin ¢ikarlarini
gbozetime kafi olup olmadigi; donlisme nispeti ile ayrilma 6deneginin adaletli olup
olmadig1; donlisme nispetinin hangi metot baz alinarak hesap edildigi; asgari 3 metotla
mukayese gerceklestirilerek, uygulanan metodun gercekci oldugu; umumi boyutta
uygun bulunan baska metotlar itibariyle ne tiir maliyetlerin olusabilecegi,
esdegerlilestirme s6z konusu ise, cazip olup olmadigi; doniisiim nispetinin hesap
edilmesi ac¢isindan marjlarin degerlemesinde Onemsenen Ozgiinliikler iistiine takip
yapmak ve diislince beyan etmekle vazifelidir. Biitlin partnerlerin onaylamalar

durumunda, mikro isletmeler, denetimden cayabilirler.”
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4.5.14. inceleme Hakki
TTK Madde 149

“Birlesmeye katilan sirketlerden her biri, merkezleriyle subelerinde ve halka
acik anonim isletmeler ise, SPK’nin Onerecegi yerlerde, umumi komite hiikmiinden
evvel 1 ay igerisinde; birlesim anlagsmasini, birlesim biiltenini, denetim biiltenini, son 3
senenin sene sonu mali ¢izelgeleriyle senelik calisma biiltenlerini, ihtiya¢ durumunda
mizanlarini, partnerlerin, degerli kagit haizleriyle isletmece ihra¢ edilen tasinabilir deger
hamillerinin, ¢ikar1 olan sahislarin ve bagka baglantililarin irdelemelerine arzla

gorevlidir.”

“Bunlar, baglantili kapital isletmelerinin web sitelerinde de yayinlanir.
Partnerlerle ilk ciimlede siralanan sahislar, ayni fikrada anilan dosyalarin kopyalarinin
ve matbu bi¢imlerinin kendilerine teslimini talep edebilirler. Bunlar i¢in, bir para ya da

masraf bedeli istenemez.”

“Birlesime istirak eden isletmelerden her bir tanesi, Tirkiye Ticaret Sicili
Gazetesi (TTSG)’de yaymnlanan ve web sitelerine koyulan tamitimda, takip

gerceklestirme ayricaligina isaret eder.”

“Birlesime istirak eden isletmeler, ilk paragrafta s6z edilen dosyalarin nere
tevdi edildiklerini ve nerelerde tahkikata hazir tutulduklarini, tevdiden asgari 72 saat
evvel, TTSG ile isletme anlasmasinda belirtilen mecmualarda ve kapital isletmeleri de
web sitelerinde yaymlarlar. Biitiin partnerlerin onaylamalar1 durumunda, mikro

tesekkiiller, irdeleme ayricaliginin uygulanmasindan cayabilirler.”
4.5.15. Malvarhgindaki Degisiklikler ile Tlgili Bilgiler
TTK Madde 150

“Birlesmeye katilan miiesseselerden birinin aktif ya da pasif varliklarinda,
birlesme anlagsmasinin parafi zamaniyla, bu anlasmanin umumi heyette kabule arz
edilece8i zaman arasinda biiyiik degisim olusmussa, idari kurul, bunu umumi heyetine
ve birlesime istirak eden Obiir igletmelerin idari kurullarina resmi bir sekilde duyurur.

Birlesime istirak eden biitiin isletmelerin idari kurullari, bu ortamda birlesim
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anlagmasinin degistirilmesine ya da birlesimden caymaya ihtiya¢ olup olmadigini
degerlendirirler; bu sekilde bir neticeye ulastiklar1 kosulda, kabule arz etme teklifi geri
almir. Obiir durumda, idari kurul, umumi heyette, birlesim anlasmasinda adaptasyona

ihtiyac olmadiginin sebebini izah eder.”
4.5.16. Birlesme Karari

TTK Madde 151

“Idari kurul, umumi heyete birlesim on sozlesmesini arz eder. Birlesim
anlagsmasi, umumi heyette, anonim ve anaparast hisselere ayrilmis komandit
isletmelerde, asil ya da kapitalin maksimumunu temsili kosuluyla, umumi heyette var
olan reylerin %1 ile bir konsorsiyumca devir alinacak kapital isletmelerinde, kapitalin
maksimumunu temsili kosuluyla, umumi heyette var olan reylerin %l ile limited
isletmelerde, likiditenin asgari %4 linli temsil eden haklara haiz olmalar1 kosuluyla, biitiin
partnerlerin ¥4 liniin reyleriyle; konsorsiyumlarda, reylerin 2/3’{iniin ¢cogunluguyla; esas
anlasmada ilave geri 6deme ve farkli eylem yiikiimleri veya siirekli mesuliyet tasdik
edilmis ya da bunlar olup da yayginlastirilmissa konsorsiyuma kayith biitlin partnerlerin

¥,’linlin takdiriyle kabul edilmelidir.”

“Komandit ve kolektif isletmelerde birlesim anlasmasinin, ittifak ile kabul
edilmesi gerekmektedir. Yalniz, isletme on sézlesmesinde, birlesim anlagsmasinin, tim

partnerlerin %2 linlin takdiriyle kabul edilmesi belirtilebilir.”

“Likiditesi hisselere ayrilmis bir komandit isletmenin, farkli bir isletmeyi devir
almast durumunda, komanditelerin biitiiniiniin, birlesimi resmi bi¢imde dogrulamalar

zorunludur.”

“Bir limited isletmece devir alinan anonim ve likiditesi hisselere ayrilmis
komandit isletmede, devir almayla ilave borg ile bireysel eylem yiikiimleri 6ngoriiliiyor

ise ya da bunlar yayginlastiriliyorsa, tiim partnerlerin ittifakina lizum bulunmaktadir.”

“Birlesim anlagmasi, bir ayrilma 6denegini 6ngoriiyor ise, bunun, devir eden
isletme kisi isletmesi ise, rey ayricaligina sahip hissedarlarinin, kapital isletmesiyse

isletmede var olan rey paylarinin %90’ pozitif reyleri ile onay1 gereklidir. Birlesim
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anlagsmasinda devir olunan igletmenin tesekkiil mevzusunda degisim Ongoriilmiis ise,
birlesim anlagmasinin bununla birlikte, isletme 6n sdzlesmesinin degistirilmesi amaciyla

zorunlu ¢ogunlukla onay1 gereklidir.”
4.5.17. Ticaret Siciline Tescil

TTK Madde 152

“Birlesmeye katilan miiesseseler tarafindan birlesme karar1 alinir alinmaz,
yonetim kurullari, birlesimin kayda gegirilmesi amaci ile ticaret siciline bagvururlar.
Devir alan isletme, birlesimin ihtiyaci olarak likiditesini arttirmigsa, ilave olarak asil
anlagsma degisimleri ticaret siciline arz edilir. Devir olunan isletme, birlesimin, ticaret

siciline kaydedilmesiyle dagilir.”
4.5.18. Hukuki Sonuclar
TTK Madde 153
“Birlesim; birlesimin, ticaret siciline kaydiyla islerlik elde eder.”

“Kayda gecirme zamaninda, devir olunan isletmenin tim mali ile pasifi

otomatikman devir alan isletmeye aktarilir.”

“Devir olunan isletmenin partnerleri, devir alan isletmenin hissedar1 olurlar.
Yalniz, bu netice, devir alan isletmenin kendi adina, bununla beraber bu isletme adina
faaliyette bulunan ferdin sahip oldugu hisselerle devir olunan isletmenin, kendi adina

ancak bu isletme hesabina faaliyette bulunan ferdin sahip oldugu hisseler i¢in olusmaz.”
Bu konuda, 7 Aralik 1994 tarihli ve 4054 sayili RKHK kararlar saklidir.
Bu madde asagidaki maddeye dayanarak olusturulmustur.

“Madde 150°de belirtilen siire i¢inde itiraz edilmemisse, birlesme muamelesi

katilesir ve kalan ya da yeni olusturulan isletme, dagilan isletmelerin yerine geger.”
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“Bu igletmelerin tim haklar1 ve yiikiimliiliikleri, kalan ya da yeni olusturulan
isletmeye gecer. Isletmelerin birlesiminden yepyeni bir isletme ortaya cikmissa,

durumun kayda gegirilmesi ve duyurulmasi gereklidir.”
4.5.19. ilan
TTK Madde 154
Birlesme karari, Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetesi’nde ilan olunur.
4.5.20. Sermaye Sirketlerinin Kolaylastirilmis Sekilde Birlesmeleri
4.5.20.1. Uygulama Alani
TTK Madde 155

“Devralan sermaye sirketi, devrolunan sermaye sirketinin oy hakki veren tim
paylarina ya da bir isletme veya bir reel sahis ya da yasa veya anlagsma nedeniyle tabi
olan sahis kiimeleri, birlesime istirak eden kapital isletmelerinin rey ayricaligi sunan
biitiin hisselerine haizler ise, kapital isletmeleri, pratiklestirilmis istikrar itibariyle
birlesebilirler. Devir alan kapital isletmesi, devir olunan kapital isletmesinin biitiin
hisselerine degil de, rey ayricalifi saglayan hisselerinin asgarl %90’ma haiz ise,
azinliktaki hisse haizleri i¢in; devir alan isletmede bu hisselerin esdegerli degeri olan
hisseler aktarilmasi igletme hisseleri beraberinde, m.141 itibariyle, isletme hisselerinin
reel kiymetinin komple tiirdesi olan parasal bir bedel sunulmasinin tavsiye edilmis
olmasi ve birlesim nedeniyle ilave geri 6deme miikellefiyetinin ya da bir bireysel eylem
zorunlulugunun ya da bireysel mesuliyetin olusmamasi durumunda birlesim

pratiklestirilmis prensipte gergeklesebilir.”
4.5.20.2. Kolayhklar

TTK Madde 156

“Birlesmeye katilan ve 155. maddenin 1. fikrasinda ongoériilen sartlara uyan
sermaye igletmeleri, birlesim anlagmasinda, m.146’nin ilk fikrasinin ilgili fasillarinda

gosterilen buyruklara yer verirler. Bu isletmeler, m.147°de belirtilen birlesim biiltenini
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varyasyona, m. 148’de bulunan birlesim anlagsmasini kontrol ettirme ayricalift ve
m.149°da belirtilen irdeleme ayricaligimi hazirlamakla gorevli olmadiklart misil,

birlesim anlagsmasin1t m.151°e gére umumi komitenin tasdikine takdim etmeyebilirler.”

“Birlesime istirak eden ve m.155/2’de belirtilen kosullara uyum saglayan
kapital isletmeleri, birlesim anlasmasinda, yalniz, m.147/2’nin ilgili boliimlerinde
gosterilen buyruklara yer verirler. Bu igletmeler, m.147°de belirtilen birlesim biiltenini
tertiplemeye ve birlesim anlasmasint m.151 hiikmiince umumi komiteye takdimle
miikellef degildirler. 149. maddede belirtilen tahkikat ayricaliginin, birlesimin kayda
gecirilmesi amaci ile ticaret siciline yapilan miiracaattan 1 ay evvel saglanmasi

gereklidir.”
4.5.21. Alacaklarin Teminat Altina Alinmasi

TTK Madde 157

“Birlesime istirak eden miiesseselerin 6diing verenleri, birlesimin yasal olarak
islerlik edinmesinden baslayarak 90 giin igerisinde talepte bulunurlarsa, devir alan

isletme, bu isletmelerin bor¢larini garanti altina alir.”

“Birlesime dahil olan isletmeler; 6diing verenlerine, TTSG’de, baskisi elli binin
tizerinde gergeklesen ve lilke geneline gonderimi gergeklestirilen 3 mecmuada 1’er hafta
aralikla 3 kere yapacaklar1 tanitimla ve bununla birlikte, web sitelerine koyulacak
tanitimla paylarint duyururlar. Denetci, birlesime istirak olan miiesseselerin otonom
mameleklerinin, 6denmesine yetismeyecegi belli bir hesaplari olmadigint ya da benzer
bir iade dilegi umulmadigini onayladiginda tanitim zorunlulugu sona erer. Devir alan
isletme, avansin birlesim nedeniyle riske girmedigini bir muamele kontrolciisii
tutanagiyla kanitlarsa, kaparo 6deme zorunlulugu sona erer. Obiir ddiing verenlerin
hiisranla sarsilmayacaklarinin anlasilmasi durumunda, borglu isletme, kaparo vermek

yerine borcunu tamamen bitirebilir.”
Bu madde asagidaki maddeye dayanarak olusturulmustur.

“Birlesme karari, ilan giiniinden itibaren ii¢ ay sonra hiikiim ifade eder. Su

kadar ki; ilandan 6nce birlesen sirketler, bor¢larini ifa yahut borca tekabiil eden bedeli
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T.C. Merkez Bankasi’na ya da gecerli bagka bir bankaya tevdi etmis veya odiing
verenler, isletmelerin birlesimlerine goniillii olmuslarsa, birlesim, ilandan baslayarak
hiikiimlesir. Yiikiimliililk bedelinin bankaya tevdi durumunun bildirilmesi gereklidir.
Bilesen isletmelerin 6diing verenlerinden her bir tanesi, bildiriden baslayarak 90 giin
icerisinde gorevli yargiya basvurarak birlesime itiraz girisiminde bulunabilirler. Veto
hakkindan cayilmadik¢a ya da bu mevzudaki karsi oyun reddedilmesine iligkin
mahkeme tarafindan verilen hiikiim kesinlesmedik¢e veya mahkeme tarafindan takdir

edilecek kaparo, isletmece 6denmedikce birlesimin hiikkmii olmaz.”
4.5.22. Ortaklarin Kisisel Sorumluluklan ve s Iliskilerinin Ge¢cmesi

TTK Madde 158

“Devrolunan miiessesenin borclarindan birlesmeden 6nce mesuliyetli olan
partnerlerin mesuliyetleri birlesim akabinde siirer. Su kosulla ki, bu taksitler, birlesimin
ilan edilmesinden evvel dogmali ya da yiikiimliiliikleri ortaya ¢ikaran nedenler bu andan
evvel olugmalidir. Devir olunan igletmenin yiikiimliiliikklerinden kaynaklanan,
hissedarlarin  bireysel sorumluluklarina dair dilekler, birlesim hiikmiiniin ilan
zamanindan baglayarak 3 sene sonra siire asimina ugrar. Borg, ilan akabinde muaccel
olur ise, siire asimi, muacceliyetten baslar. Bu simirlandirma, devir alan isletmenin
ylikiimliiliikleri nedeniyle bizzat mesul hissedarlarin mesuliyetlerine uygulanmaz.
Topluma sunulan tahvil ve 6biir alacak degerli kagitlarda mesuliyet, itfaya dek siirer.

Yatirimcilarla iligkilerle alakali olarak m.178 uygulanir.”
4.5. Birlesme Islemlerinde Hukuksal Siire¢ Karsilastirmasi

“Birlesme islemleri konusundaki hukuki siireg, TTK ile SPK diizenlemeleri

bakimindan paraleldir (Akbulak, 2011).”
TTK ile SPK diizenlemeleri ayrildiklart konular;
- Mahkeme Bilir Kisisi Raporu TTK’de yok iken SPK’da mevcut

- Ayrilma Akgesi TTK’de var iken, SPK’da mevcut degildir.

101



4.6. Isletme Birlesmelerine Iliskin Ornek Uygulama: Karsilastirmal Bir

Inceleme

Cocuk yemekleri yapan A sirketi, ¢ocuk ve bebek besin sektoriinde bir
miiessesedir. 20 Subat 2016 tarihinde A sirketi, ¢ikolata imaldti yapan B sirketinin
haizleriyle, ¢ikarilmis likiditelerinin biitiiniinii edinmek amaci ile miizakerelere

baslamistir.

Miizakerelerden sonra 25.08.2016 tarihinde ittifaka ulasilmistir. Bu dogrultuda,
B sirketinin kanuni tasarrufu 30.09.2016 tarihinde A sirketine devrolacaktir. Lakin
01.09.2016 tarihinden sonra A sirketi, B sirketinin tiim idarecilerini vazifeden ayirma ve
yerlerine bagkalarini atama kudretine haizdir. 15.09.2016 tarihinde A sirketi, bu
kudretini uygulayarak, B sirketinin idarecilerinin cogunun yerlerine baskalarini
getirmistir. Edinim zamaninda sirket B’ye ait olan yalniz mali ¢izelgelerinde
bulunmayan ¢ikolata imalat agiklamalari bulunmaktadir. Betimlemelerin, birlesim
zamanindaki gercek karsiligr 800.000 Tiirk Lirasi’dir. Birlesim zamaninda sirket B’ye
kars1 agilmis ve siiren bir yaptirim davasi vardir. Besin antitoksinlesmesine ugrayan bir
bebegin ailesinin savi itibariyle bebek, sirket B tarafindan iiretilen bir ¢ikolatadan
rahatsizlanmistir. Sirket B’nin, mahkemeyi yitirmesi halinde sikayetciye 1.000.000
Tirk Lirast maddi yaptirim verecegi Ongoriilmektedir. Savunucular, mahkemenin
yitirilip yitirilmeyecegini 6ngormenin giicliiglinii belirtmektedirler. Sirket A, olasi

borcun gergek karsiliginin 100.000 Tiirk Liras1 olmak dngoriiyor.

Sirket B’nin Cikarilmig Likiditesi Karsiiginda Sirket A’nin Onayladig
Deger

. A sirketine ait 100 tane pay senedi (birlesim zamaninda pay bazinda

gercek karsiligi 14.000 Tiirk Lirast)

. 1.000.000 Tiirk Liras1 para (%50’si birlesim zamaninda, %50’si bir sene

sonra)

. B sirketinin birlesim zamanindan sonra birinci sene i¢in komisyon ve
harg evveli kazancinin 2.500.000 Tiirk Lirasi’n1 gegmesi halinde, iki sene sonra 500.000

Tiirk Liras1 ek geri 6deme gerceklestirilecektir. B isletmesinin birlesim zamanindan
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sonra birinci sene i¢in nema ve har¢ dncesi kazancinin 4.000.000 Tiirk Lirasi’n1 gegmesi
durumunda, iki sene sonra 700.000 Tiirk Lirasi ilave 6deme yapilacaktir. A isletmesi,
faiz ve vergi oncesi karin, 2.500.000 Tiirk Lirasi’n1 gececegini fakat 4.000.000 Tiirk

Lirasi’n1 gegmeyecegini beklemektedir.

. Birlesim zamaninda reel karsiligr 500.000 Tiirk Lirasi olan bir bulusun

devri.

Sirket A tarafindan 6denen ve birlesme ile direkt ilintilendirilebilen bedeller,
pay thracina dair 20.000 Tiirk Lirast bedel de i¢inde olmak tizere 60.000 Tiirk Lirasi’dar.
Sirket A’nin degisken nema nispeti % ondur. Edinim zamaninda sirket B’nin finansal
pozisyon ¢izelgesinde bulunan tanimlanabilir aktifler ile bor¢larin ger¢ek karsiligi ve

kayit karsilig1 5 numarali tablodaki gibidir.
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Tablo 4

Edinim Zamaninda Sirket B’nin Mali Pozisyon Cizelgesinde Bulunan

Tanmmlanabilir Aktifler ile Bor¢larin Defter Degerleri ve Gercek Degerleri

A: Birlesme Tarihinin Belirlenmesi

Defter Degeri (Bin TL) | Gergege Uygun
Deger (Bin TL)

Tesis Makine ve Cihazlar 1000 1300
Arsa ve Araziler 1500 2000
Tasitlar 300 320
Stoklar 200 280
Alacaklar Hesabi1 150 130
Toplam Varhklar 3150 4030

Borclar Hesabi 700 | 700

Banka Kredileri 1200 | 1150

Karsiliklar (kisa vadeli) | 250 | 270

Toplam Yiikiimliiliikler | 2150 | 2120

20

Sirket A, 15.09.2016’ya dek bagka idareciler atamamasina ve 30.09.2016’ya

dek kanuni tasarrufu alamamasina karsilik; 01.09.2016 tarihinden sonra sirket B’nin

tim 1darecilerini atama kudretine haizdir. Bu dogrultuda birlesim tarithi 01.09.2016

tarihidir.

“Aléakali etkinlikleri yiirlitme olanagina haiz bir miitesebbis sirket, 6zyonetime

dair paylarin1 halen harcamamis olsa bile, plasman yaptig1 sirket iistiinde otoriteye

haizdir.”?

Birlesme tarihi agisindan TFRS 3 ve YFRC buyruklar1 arasinda bir fark yoktur.

B: Birlesim Zamaninda Sirket A Tarafindan Kazanilan Sabit Betimlenebilir

Aktiflerin Gercek Degerlerinin Belirlenmesi??

2 Vergi etkisi dikkate alinmayacaktir.

2L TFRS 10, Madde 12.
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* TFRS 3’e izafeten sahip olunan aktiflerin gercek karsiligi olan 4.830.000

Tiirk Lirast’ndan, sarthi odiingler ile borglarin gercek karsiligi olan 2.220.000 Tiirk

Lirasi’nin ¢ikarilmasiyla 2.610.000 Tiirk Liras1 seklinde bulunur.

* YFRC’ye dayanarak sahip olunan aktiflerin gercege miinasip karsiligi olan

4.030.000 Tiirk Lirasi’ndan, sarthh odiinglerin ve borglarin reele yakin degeri olan

2.220.000 Tirk Lirasi’nin ¢ikarilmasiyla 1.810.000 Tiirk Liras1 seklinde bulunur.

Tablo 5
Net Tamimlanabilir Varhklar
YFRC’ye Gore Gercege | TFRS 3’e Gore Gergege
Uygun Deger (Bin TL) Uygun Deger (Bin TL)
Maddi  Olmayan Duran
Varliklar (Sekerleme Tarifleri) | O 800
Tesis Makine ve Cihazlar 1300 1300
Arsa ve Araziler 2000 2000
Tasitlar 320 320
Stoklar 280 280
Alacaklar Hesab1 130 130
Toplam Varhklar 4030 4830
Borglar Hesabi 700 700
Banka Kredileri 1150 1150
Karsiliklar (Kisa Vadeli) 270 270
Kosullu ytikiimliilik 100 100
Toplam Yiikiimliiliikler 2220 2220
Edinilmis Net Tanimlanabilir Varhklar | 1810 2610

YFRC’de belirtildigi tizere, ¢ikolata aciklamalari, sahip olunan sirketin

birlesim zamani itibariyle finansal cetvellerinde bulunmayan bir aktif olmasi

dolayisiyla, sahip olunan miiessesece kayit altina alinmamastir.

22 Vergi etkisi dikkate alinmayacaktir.
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C: Transfer Edilen Bedelin Belirlenmesi®®

Tablo 6

Isletme Birlesmesine Iliskin Transfer Bedelinin Hesaplanmasi

Hesaplamalar YFRC’ye TFRS 3’e
Gore (Bin | Gore (Bin
TL) TL)
Hisse Senetleri Isletme A’ya ait 100 | 1.400 1.400
hisse senedi x 14.000
TL
Birlesme Tarihinde Nakit 500 500
Odenen
Ertelenmis Nakit Odeme 500.000 TL x 1(1,1) 455 455
Kosullu Bedel (FVOK |500.000 TLx1/(1,1)* | 413 413
Hedefleri)
Patent 500 500
Dogrudan
Mliskilendirilebilen 40 0
Maliyetler (Hisse Senedi
Thrac Maliyetleri Harig)
Isletme Birlesmesine
fliskin Satin Alma 3308 3268
Maliyeti/ Transfer Bedeli

YFRC’de, sirket birlesiminin bedeli, aktarilan maliyet ve sirket birlesmesi ile
direkt alakali sekilde katlanilan rayiglerin yektinu bigiminde 6lgiilecegi belirtilmektedir.
TFRS 3 Isletme Birlesmesi Standardi’nda, sahip olan sirketin alima dair maliyetlerinin
masraf seklinde muhasebelestirilecegi belirtilmektedir. 2 Bu mazeretle, sirket

birlesimine dair transfer degerinde/alim bedelinde ayrilik olmaktadir.

D: Isletme Birlesmesi Sonucunda Olusan Serefiye Tutarinin Belirlenmesi®®

Serefiye tutari; transfer bedelinden, edinilen net varliklar ¢ikarilarak bulunur.

2 Vergi etkisi dikkate alinmayacaktir.
24 TFRS 3, Madde 53.
% Vergi etkisi dikkate alinmayacaktr.
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TFRS 3’e gore, sirket birlesmesi sonrasinda varlik olarak muhasebelestirilecek

serefiye tutar1 658.000 Tiirk Lirasi’dir.
3.268.000 — 2.610.000 = 658.000 Tiirk Lirast

YFRC "aktif"  seklinde

3.308.000 -

itibariyle,  sirket  birlesimi  sonrasinda
muhasebelestirilecek vergi toplami 1.498.000 Tiirk Lirast’dir.

1.810.000 = 1.498.000 Tiirk Liras1
E: Vergi, Amortisman ve Kar
* Gegerli serefiye nispeti 1/5tir.

» Sirket B tarafindan 6zel ¢eklerde belgelenen varliklar ile akreditiflerin harca

esas meblagi, kayit meblaglariyla denktir.

* Verginin yipranma pay1 serefiyeye bagli kazan¢ hesap edilirken hargtan

diisiilemez.

Tablo 7

Net Tanimlanabilir Varlhiklarin Ger¢ege Uygun Degerlerinin Hesaplanmasi

YFRC’ye Gore
Gergcege Uygun

TFRS 3’e Gore
Gergcege Uygun

Deger (Bin TL) | Deger (Bin TL)
Vergi Oncesi Edinilen Net | 1810 2610
Tanimlanabilir Varliklar (Cevap B)
Ertelenmis Vergi Yikiimliligi 162 322
Edinilen Net Tamimlanabilir Varhklar | 1648 2288
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Tablo 8

Ertelenmis Har¢ Borcunun Hesabi

Isletme | YFRC’ye | TFRS | YFRC’ye | TFRS | YFRC’y | FRS
B’nin | Gore 3’e Gore 3’e e Gore | 3’e
DD. GUD. Gore | Fark (Bin | Gore | Ert. Gore
(Bin (BinTL) | GUD | TL) Fark | Vergi Ert.
TL) (Bin (Bin | (BinTL) | Vergi
TL) TL) (Bin
TL)
Maddi Olmayan
Duran Varliklar | 0 0 800 0 800 0 (160)
(Sekerleme
Tarifler)
Tesis Makine ve | 1000 1300 1300 | 300 300 (60) (60)
Cihazlar
Arsa ve Araziler | 1500 2000 2000 | 500 500 (100) (100)
Tasitlar 300 320 320 20 20 4 4
Stoklar 200 280 280 80 80 (16) (16)
Alacak Hesab1 | 150 130 130 (20) (20) 4 4
Borglar Hesabi | (700) | (700) (700) |0 0 0 0
Banka Kredileri | (1200) | (1150) (1150) | 50 50 (10) (10)
Karsiliklar (Kisa | (250) | (270) (270) | (20) (20) 4 4
Vadeli)
Kosullu 0 (100) (100) | (100) (100) | 20 20
Yiikiimlilik
Toplam 1000 1810 2610 810 1610
DD. Defter Degeri
GUD. Gergege Uygun Deger
Ert. Vergi Ertelenmis vergi

Miiessese birlesimi neticesinde "aktif" seklinde muhasebelestirilecek vergi

miktari, TFRS 3 baz alindiginda 980.000 Tiirk Lirasi; YFRC baz alindiginda 1.660.000

Tirk Lirast’dir. Sirket birlesimleri, birlesen isletmelere iktisadi manada kazanimlar

saglar.

Sahip olan isletmeler agisindan degerlendirildiginde, sirket birlesimleri,

edinimlere ilave olarak bir plasman karakteri de tagimaktadir. Plasman buyrugunun
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verilmesinde dikkate alinacak mevzularin ilk sirasinda sirketlerin mali pozisyonlari

bulunmaktadir.

Bu mazeretle, miiesseselerin mali tablolarinin giivenli, nesnel, gereksinim
dogrultusunda ve karsilagtirilabilir olusturulmasi ehemmiyet tasimaktadir. Bu bazda
UFRS ile koordine TMS pratiklikler saglamaktadir. Sirket birlesimlerinin

incelenmesinde TFRS 3 yol gostericidir.

TFRS 3 Isletme Birlesmeleri Standardi, birlesimlerin satin alim metodu
dogrultusunda mali c¢izelgelere yansitilmasi geregini diizenlemektedir. Satin alim
metodunun bir liizumu olarak; sahip olan isletmenin, birlesim zamaninin, tanimlanabilir
varliklarinin tespiti ile serefiyenin Ol¢iilmesi dnemlidir. TFRS 3 boyutunda, gelecek
periyotlarda serefiyenin kiymet kitligi tahliline bagimli olmasi, itfa yapilmamasi

gereklidir.

Topluma acik miiesseseler ya da KGK tarafindan tespit edilen kosullar
tagimalar1 dolayistyla TMS buyruklarint uygulayan sirketler tarafindan gergeklestirilen
birlesmelerde TFRS 3 devreye sokulacaktir.

Bunun yaninda, YFRC hiikiimlerini uygulayacak sirketler de vardir. Bu
sirketler, Tiirkiye’de TMS tatbiki zorunlulugu olmadigi halde otonom kontrole bagl
olan sirketlerdir. Bu buyruklar baglaminda sirket birlesimleri, TFRS 3’e tiirdes olmak

ile beraber farkliliklar gostermektedir.

YFRC baglaminda sirket birlesmelerinde, mali pozisyon cizelgesine
yansitilacak satin alim bedeli tespit edilirken birlesmeyle baglantili direkt olarak yapilan
masraflar, satin alim bedelinin kapsami igerisine alinirken; TFRS 3 boyutunda bu
bedeller "masraf" seklinde muhasebelestirilmektedir. Sahip olunan sirket tarafindan
kayda gecirilmemis ve sirket dahili olusturulmus gayri maddi duran aktifler, TFRS 3
boyutunda kosullar1 biinyesinde barindirmasi halinde mali pozisyon cetveline kayit
edilirken, YFRC boyutunda gayri maddi duran aktif seklinde kayit altina
alinmamaktadir. Bunlarin disinda vergi miktarinin tespit edilmesinde de bagkaliklar

olusabilecektir. (http://denetimakademisi.com/wp-content/uploads/2017/08/TFRS-3-
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SONUC VE ONERILER

“Sirket birlesimleri, globallesmenin getirdigi iktisadi ve teknik sartlarda
sirketlerin milli ve evrensel platformlarda calismalarinda muvaffak olmalarmi ve
genislemelerini glidiileyen mithim aktorlerden bir tanesi olmustur (Aytekin, 2016:

285).”

“Sirketlerin genisleme politikalarindan olan birlesim, digsal bir genisleme
metodu seklinde tercih edildiginde ekseriyetle "satin alma", "devralma" ya da "ele

gecirme" bigimlerinde karsimiza ¢ikmaktadir (Aytekin, 2016: 285).”

“Umumi anlamda her sirketin birlesim i¢in anlamli bir nedeni bulunmaktadir.
Bu nedenlerin biitiinii 2 asil zeminde yogunlagsmaktadir ki; bunlar "stratejik mazeretler"
ile "mali mazeretler " seklinde belirtilebilir. Simdiye dek gergeklestirilen birlesim
muamelelerinde, sirketin mali agidan kuvvetlendirilmesi, tetkikin genisletilmesi, is
birligi 6znesinden yararlanilmasi, teknigin izlenmesi, harg gelirlerinden yararlanilmasi,
kategorilendirme yaparak tehlikeyi diisiirmesini ve kabiliyetli 6zyonetime haiz

olunmasin1 en miithim birlesim sebepleri seklinde siralayabiliriz (Aytekin, 2016: 286).”

Birlesim sebeplerini meydana getiren c¢arpanlarin diirtiisii ile sirketin birlesime
karar vermesiyle birlesim prosesi start alir. Birlesim prosesi, hiikiim evresinden
sirketlerin Dbiitiinlesmeleri asamasina dek devam eden epey gii¢ bir degisikliktir.
Birlesim muamelesine karar verdikten itibaren sirketin politikalar1 tespit edilmeye
baslanir. Bu kademe, esasen hiikiim evresini biitiinleyen bir evredir; cilinkii bu evrede
birlesim muamelesini zorunlu kilan nedenlerin birlesme haricindeki politikalarla
kazanilip kazanilmayacagi yorumlanir. Birlesim politikasina komple hiikiim verdikten
itibaren birinci olarak birlesimin misyonlar1 tespit edilmeye baslanir. Birlesim
gorevlerini uygulamak amaci ile cazip adaylarin tespit edilmesi, analizi ve

miizakerelerin yapimi evresine gegilir.

Degerlendirme evresinde sirketlerin degerlemesi gergeklestirilir. Degerleme,
birlesimin en miithim evrelerinden bir tanesi olup, liyakatli sahislarca yapilmalidir.
Degerleme neticesinde birlesime karar alinan sirketler ile miizakereler gerceklestirilir.

Miizakereler hem etkilesim hem de sirket kiiltiirlinii karsiya ulastirmak ve ayni sekilde
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de kars1 tarafin sirket kiiltliriinii alabilmek agisindan epeyce miihimdir. Miizakereler
sayesinde, birlesime varilacak sirketin Orgiit anatomisi, uygulamalar1 ve misyonlar
tespit edilir. Gergeklestirilen miizakereler akabinde birlesilecek sirkete karar verilir ve

biitiinlesme asamasiyla birlesim neticelenir.

“Muvaffak bir bicimde birlesimin gerceklestirilebilmesi i¢in devamli sekilde
gbzden gecirilmesi gereklidir. Birlesim siirecinde degerleme, en ¢cok mesele yaratan ve
bu nedenle de en fazla dikkat edilmesi gereken bir evredir. Degerleme isletmesi olmanin
birinci sarti, anonim sirket bi¢giminde kurulmus olmaktir. Bilindigi gibi, bir sirketin
kurulus hedefi, kazangtir. Gelir kazanmay1 arzulayan bir kurulusun, degerleme servisi
arz ettigi sirketlerin dileklerini arka plana atarak, nesnel bir degerleme servisi ya da
degerleme biilteni arz etmesi hayal edilemez. Bu noktada birlesim muamelesinde
gerceklestirilen degerlemelerin nesnellikten 6te tiiketici dilekleri yoniinde, hukuka
uyarlanmig bir degerleme biilteni olabilecegi ¢ok dogaldir. Bu sebeple, degerleme
kuruluslarinin olusturuldugu evreden, arz edilen servislerin neticesini meydana getiren
biilten evresine dek ayrintili bir bigimde arastirilmasi, gerceklestirilen incelemeler
neticesinde hizmet alan ve hizmet veren agisindan isleyiste karsilasilan meselelerin
ortaya konmasi gereklidir. Meselelerin ¢oziimlenisi i¢in tiiziikklerde degisim liizumu
halinde yasa koyucu tarafindan yasa ¢ikarilmast uygun olacaktir. Bununla birlikte, bu
servisin, devlet kurumu vasfinda kuruluslarca denetiminin miimkiin kilinmasi ve
gergeklestirilen kontrollerin, bozukluklar1 belirleyecek mahiyette gergeklestirilmesinin,

bu mevzuda ortaya ¢ikan meseleleri ¢dzecegi inancindayiz (Aytekin, 2016: 287).”

“Degerleme kuruluslari, gergeklestirdikleri muameleler itibariyle SPK’ya ve
BDDK’ya tabi sekilde faaliyet gostermektedirler. Sermaye Piyasast Kurulu’na
degerleme servisi arz eden 125 kurulug bulunmaktadir. Bu denli az sayida degerleme
kurulusunca servis sunumu, yaninda imtiyazlagsmayi getirmektedir (Aytekin, 2016:

287).”

Yaptigimiz ¢alisma sonucunda, mevzu ile ilgili giigliiklerin esasin1 meydana
getiren hususlari kisaca 6zetleyelim. Birinci olarak, emlak degerleme ¢alismalarina dair
SPK’nin ve BDDK’nin regiilasyonlarinin var olmasi ve her 2 kurulusun varyasyonlari
arasinda degisikliklerin olmasi; ikinci oOlarak, degerleme servisinden yararlanan

sirketlerin kendi degerleme isleyislerini ve degisikliklerini bi¢imlendiren kurallar
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olmasi ve bunun neticesi degerleme yapilan gayrimenkule piyasa bedelinden ya da
benzer degerden degisik kiymet bicilmesidir. S6zgelimi; emlak degerleme servisi alan
onemli sirketlerden olan bankalar, alacaklar1 degerleme servisinde kendi yOntemsel
anlagsmalarina uyulmasin1 zorunlu kilmaktadirlar. Boyle bir degisik nitelik, degerleme
muamelesine miidahale manasina gelir ki, bu da degerlemenin, servisi alan sirketin

dilekleri istikametinde 6znel bicimde hazirlandigini ifade etmektedir.

Uygulama asamasinda, elde edilen verilerin birden fazla banka ve veri
kaynagindan elde edilmesi ve ayni isletme igin toplanan verilerin her degerleme
kurulusunda degisik olmasi, s6z konusu durumu teyit etmistir. Bu nedenle, pratikte pek
¢ok kurumun degerleme metotlarinin degisik oldugu, hatta veri hesabinda

degisikliklerin s6z konusu oldugu belirtilebilir.

“Degerlemeyle alakali bircok sorunun ¢are noktasi, AB’deki misil, Tiirkiye’de
de bir veri bankasmin kurulmasidir. Bununla birlikte, miinferit modelde degerleme
boyutu hazirlanmasi, sirketlerin dilekleri ile yazili kurallar1 dahilinde degil, Sermaye
Piyasas1 Kurulu’nun ve baglantili kurumlarin hazirladiklari ve kanun kapsaminda tespit
edilen metodun kullanilmas1 gerekmektedir. Bununla birlikte, degerleme kuruluslarinin,
devlet orgiitlerinden ve kuruluslarindan her cesit enformasyonu isteyebilmeleri, bu

meselelerin ¢oziimiinde destek saglayacaktir (Aytekin, 2016: 287-288).”

Degerleme kuruluslarinca verilecek degerleme servisinde, hizmet alan
sirketlerin, degerleme muamelesine bir miidahale 6zelligi barindiran oneri ile sikayette

bulunmalari, meslek etigine uygun olmadigindan engellenmelidir.

Hizmet alan sirketler, her c¢esit Onermelerini ve sikayetlerini degerleme
kurulusunun tabi bulundugu devlet kurumuna yapabilmelidir. Pazar bedelinin tespit
edilmesinde, sirketin parasal ya da pasif kategorilerinin degerlemesi, birlesim
muamelesinin partnerler, istirak¢iler alakali sahislarin ve tesekkiillerin haklarin1 ve

gorevlerini tespit etmek agisindan muazzam ehemmiyete haizdir.

Bilhassa topluma acik iligkili iki anonim isletmenin birlesme ile ilgili
degerleme raporunda, bildngoda yer alan aktif ve pasif kalemlerin degerlemesinin yanlis

yapilmasi, birlesme isleminde hesaplanan birlesme oranini, ayrilma akgesini ve
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serefiyenin tutarini etkileyecek ve isletme hissedarlarinin biiylik zarara ugramasina
sebep olacaktir. Birlesme isleminde sorun olusturan bir diger unsur, isletmelerin

gayrimenkullerini genelde kayith degerler tizerinden takip etmeleridir.

“Kayitli degerler iizerinden takip edilen aktiflerin ve pasiflerin gilincel
degerinin tespiti yapilmadan birlesme islemine tabi tutulmasi birlesme igleminin
gercekei olmadigini ortaya koymaktadir. Boyle bir durum genelde iliskili isletmelerin
vergi kacirmayr saglamak amaciyla uyguladiklar1 bir yontem olmaktadir (Aytekin,
2016: 288-289).”

“Iligkili isletmeler arasinda yapilan birlesmelerde degerlemenin biiyiik dnem
arz ettigi baska bir konu hissedar haklaridir. Halka agik isletmelerin birlesmesinde,
hissedar haklarini temsil eden ayrilma akg¢esinin hissedarlara 6denmesi gerekmektedir.
Ayrilma akgesi, ticaret ortakliklarinin birlesme siireci iginde, iktisap olunacak isletme
paylarmin ger¢ek degerine denk gelen ve birlesmeye katilmayan veya birlesmeden
cikarilan ortaklara 0denen pay bedeli veya bedellerinin toplamidir. Ayrilma akgesi
hakkinda kanun metninde; "birlesmeye katilan isletmeler, birlesme s6zlesmesinde,
ortaklara, devralan isletmede, pay ve ortaklik haklarinin iktisabi ile iktisap olunacak
isletme paylarmin gercek degerine denk gelen bir ayrilma akgesi arasinda se¢im yapma
hakki taniyabilirler" seklinde agiklama yer almaktadir. Madde metninde yer alan
"sadece ayrilma akgesinin verilmesi" ibaresi ile anlatilmak istenen; birlesme
sozlesmesinde devrolunan ortakligin pay sahipleri i¢in bir degisim oranini
ongdrmemekte; yani devrolunan isletmenin kag payina karsilik devralan isletmenin kag
paymin verilecegine iligkin bir diizenleme degildir. Madde metninde sadece ayrilma
akcesine iliskin hiikkmiin yer alabilecegi anlatilmaktadir. Bu hiikiimle azinlikta kalan
tiim pay sahiplerinin birlesmeden ihrag edilebilecegi agikca ifade edilmektedir (Aytekin,
2016: 289).”

“Boyle bir durum, halka acik iki iligkili anonim tesekkiil Mars ve AFM
birlesmesinde gerceklesmis ve devrolan sirketin pay sahiplerine devralan igletmenin
paylarindan alma hakki verilmemistir. Ayrilma akgesinin degerinin diislik tespiti
durumunda, ortaklara denklestirme davasi agma hakki taninmasina ragmen yeni
isletmenin hisse paylarini almak istemeleri durumunda bu hakki vermek, isletmenin

istegine birakilmistir. Kanun metninde, bu eksikligin giderilmesi i¢in isletmeye degil
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hissedarlara secimlik hak verilmesi yoniinde degisiklik yapilmasi gerekmektedir
(Aytekin, 2016: 289).”

Birlesmeler ile baglantili olarak KVK’da ve TTK’de yer alan diizenlemeler
farkliliklar icermektedir. Temsili misal, KVK’da birlesme tasfiye hiikmiinde kabul
edilerek birlesme kdrt, tasfiye kari gibi hesaplanarak vergiye tabi tutulmaktadir. Halbuki
TTK’de birlesme tasfiyesiz infisah olarak kabul edilmektedir. ikinci ayirim; TTK
bakimindan bir birlesme islemi ister yeni sirket kurulusu seklinde isterse katilma
seklinde gergeklessin, vergi hukuku bakimindan devir hiikmiinde olabilmektedir.
KVK’da yapilan devir ve birlesme ayrimi belli kosullarin yerine getirilmesi durumunda
devir isleminin vergisiz birlesme ozelligi tasimasindan kaynaklanmaktadir. Ugiincii
ayirim; TTK’de tasfiye halinde olan sirketler, birlesmeye devrolan sifatiyla
katilabilmektedir.

Ancak TTK’de kanuni ve yedek akgeleri toplaminin yaris1 zararla kaybolan ve
borca batik durumda bulunan sirketlerin birlesme islemine katilmasinda sinirlama
getirilmemigtir. Bu sirketler birlesmeye hem devrolan hem de devralan sifatiyla
katilabileceklerdir. KVK’da zarar mahsubu 6zellikle sermaye kaybi yasayan veya borca
batik sirketlerin devir isleminde devrolan sifatiyla katilabilecegi sartina bagl olarak
diizenlenmistir. KVK’nin 9. maddesi metninde yer alan diizenlemede devrolan sirketin
zararlarinin devralan sirkette mahsubuna yonelik olarak agiklama yapilmaktadir.
Devralan tarafin borca batik veya sermaye kaybi olan sirket olmasi halinde bu sirket
bilinyesinde bulunan ge¢mis yil zararlarinin nasil bir isleme tabi tutulacagt KVK
kapsaminda agiklanmamustir. S6z konusu durum, TTK ve KVK arasinda zarar mahsubu

konusunda da farkliliklarin oldugunu ortaya koymaktadir.

Birlesme; siire¢ ve uygulama olarak titiz ¢calisma gerektiren bir islemdir. Bu
nedenle mevzuatta ve uygulamada yasanan sorunlarin ¢6ziimil isletmelerin birlesme
karar1 almasinda biiyiik etken olacaktir. Isletmelerin ve hissedarlarmin bu konuda
beklentilerinin karsilanmasi yasal bir zorunluluk olmalidir. Birlesme ile ilgili olarak
mevzuatta yapilan degisiklikler giincel olsa da ozellikle degerleme, veri bankacilig1 ve
ayrilma akgesi konusunda eksiklikleri igerdigi goriilmekte, bu nedenle mevzuatta

yeniden degisiklik yapilmasi gerekmektedir.
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