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OZET

Diinya ekonomisinin devam eden ve gelisen siireci icerisinde sirketler,
piyasadaki giiclinii arttirmak, miisteri ¢evresini genisletmek ve var olan rekabeti
indirgemek amaciyla, birlesme yoluna gitmektedirler. Sirket birlesmelerinden
sadece, birlesme tarafi sirketler degil; birlesme tarafi sirket pay sahipleri, alacaklilar,
calisanlar ve diger menfaat gruplar da etkilenmektedir. Bu sebeple, 6102 sayili
Tirk Ticaret Kanunu (TTK) ile birlikte sirket birlesmelerine iligskin olarak getirilen
yeni diizenlemeler de, alacaklilart dogrudan veya dolayli olarak koruyan hiikiimlere
de Onemli Olglide yer verilmistir. Bu calismanin amaci, ticaret sirketlerinin
birlesmesinde alacaklilarin korunmasina yonelik hukiumleri, TTK ve yeri geldikce
ilgili kanun hikumleri cercevesinde ayrintili olarak incelemektir. Tez kapsaminda
birinci boliimde genel olarak birlesme kavramina, sartlarina, ilkelerine ve usuliine
yer verilmis; ikinci boliimde, ticaret sirketlerinin birlesmesinde alacaklilarin
durumu, talep edilebilecek alacak kavrami ve TTK hiiklimleri cergevesinde
alacaklilarin korunmasina iliskin hiikiimler ayrintili olarak incelenmistir. Son olarak
ticlincii boliimde, ticaret sirketlerinin birlesmesinde 6zellik teskil eden durumlar ve

bu durumlarin alacaklilara etkisi agiklanmaistir.

Anahtar Kelimeler: Birlesme, Ticaret Sirketleri, Alacakli, Alacaklilarin Korunmasi.



ABSTRACT
Due the world’s growing economy, companies concentrate on merger activities

in order to make its capitals and potencies stronger, spread their customer bases out
and be competitive against their rivals. Not only merged companies, but also
creditors, shareholders, employers and other private parties are affected from merger
activities. Thus, new regulations, which protect creditors directly or indirectly against
possible negative affects of merger activities, have been significantly added to
relevant statutes and recently legislated Turkish Commercial Code (Code number:
6102). The purpose of this research is to make a present detailed review of the
regulations which protect creditors by taking Turkish Commercial Code and other
relevant statutes into consideration. In the first part of the thesis, the concept of
merger and its provisos, principles and procedure are examined; In the second part,
position of creditor during merger activities, the concept of claimed benefits and the
regulations regarding protection of creditors are reviewed taking new rules
cognizance of Turkish Commercial Code, into consideration In the final part of the
thesis, merger activities with differentiated features and their effects to creditors are

examined.

Key words: Merger, Commercial Companies, Creditor, Protection of Creditors.
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GIRIS

Tlm diinyada siire gelen ekonomik gelisme ve biiylime, ozellikle rekabet
sebebiyle sirketlerin yiiriitmekte oldugu ticari faaliyeti zorlastirirken; her gegen giin
sirket sayisinin artmasi, teknolojinin gelismesi ve bu dogrultuda tiiketicinin daha
bilincli bir konuma ge¢mesi sirketleri biiylimeye, gelismeye ve diinya
standartlarinda degismeye yonlendirmektedir. Gliniimiizde diinyada var olan bu
ekonomik gelismenin avantajlarindan faydalanmanin yaninda dezavantajlarina da
maruz kalan sgirketler, gelisen ekonomi ve buna paralel olarak artan rekabetin
olumsuz etkilerinden kaginmak icin c¢esitli yollara bagvurmaktadirlar. Bu sebeple
basta anonim sirketler olmak iizere, sirketlerin basvurduklar1 bu yollarin bir tanesi
de sirket birlesmeleridir.

Gelisen bu rekabet ortaminda sirketler, gerek ulkeleri igerisinde
gergeklestirdikleri gerekse de sinir asan birlesmeler ile daha giiclii bir konuma
gelmeyi, pazar paylarmi arttirmayr  ve  ekonomik olarak  iyilesmeyi
hedeflemektedirler. Bununla birlikte, ekonomik kalkinmaya da hizmet eden sirket
birlesmeleri, Tiirkiye dahil olmak tizere bir¢ok iilkede tesvik edilmektedir (Bahtiyar,
2008: s.78). Sirket birlesmeleri ile birlesen sirketlerin piyasadaki giicii artmakta,
miisteri ¢evresi genislemekte ve cogu zaman ekonomik anlamda bir gelisme
saglanmaktadir. Dolayisiyla saglanan tesvikler ve birlesme sonucunda gergeklesen
bu olumlu etkiler sirketleri birlesmeye sevk etmektedir (Al Kilig, 2009: s. 2). Ancak
sirket birlesmelerinden yalmizca sirket tiizel kisilig§i ya da pay sahipleri
etkilenmemekte, sirketlerin birlesme isleminden basta sirket alacaklilari, sirket
calisanlar1 ve varsa sirkete karsi 6zel hak sahibi olanlar da etkilenmektedir (Al Kilig,
2009: s.2). Dolayisiyla, sirket birlesmelerine iliskin yapilan diizenlemelerde,
birlesmenin verimli ve tesvik edici diizeyde hizli bir prosediir ile yapilmasi ve bunun
yaninda bu islemden etkilenecek olan menfaat sahiplerinin durumu da dikkate

alinmali, ve boylece gerekli denge saglanmaya calisiimalidir.



Ticaret sirketlerinin birlesmeleri, 6762 Sayili Eski Tiirk Ticaret Kanunu'’nda
(ETTK) diizenlemis olmakla birlikte, diizenlemelerin gesitli iilke hukuklarindan
alinmis olmasi sebebiyle kanun, bir biitiinliik yakalayamamis ve yukarida belirtilmis
olan dengeyi saglamaktan uzak kalmistir. Kaynagini Isvigre nin Birlesme, Béliinme,
Tiir Degistirme ve Malvarligi Devrine iligkin Federal Kanunu®’dan ve Avrupa
Toplulugunun Anonim Sirketlerin Birlesmesine Iliskin 9 Ekim 1978 tarih ve
78/855/EEC sayili Sirketler Hukuku Ugiincii Konsey Ydnergesi® hiikiimlerinden
alan 6102 Sayili Tiirk Ticaret Kanunu®’nun (TTK) birlesmeye iliskin diizenlemeleri
ile ETTK hiikiimlerine nazaran ilerleme saglama ve uygulamada var olan sorunlarin
¢cOziilmesine yardimci olabilecek hiikiimler getirmek hedeflenmistir.

Ticaret sirketlerinin birlesmesinde, sirket tiizel kisiligi ile birlesme isleminden
etkilenebilecek gruplarin menfaatlerinin dengelemesi hususu, sirket birlesmelerinin
verimli olmas1 acisindan 6nem arz etmektedir. Bu menfaat sahiplerinin 6nemli bir
kismini sirket alacaklilarinin olusturmasi sebebiyle, TTK kapsaminda gerek sirketler
hukukuna iligskin genel hiikiimlerde, gerekse birlesme, boliinme ve tiir degistirmeye
iligkin 6ngdriilmiis olan pek c¢ok hiikiim gerekgesinde alacaklilarin korunmasi da
amaglanmistir (Costan, 2009: s. 2). TTK ile birlikte birlesme hiikiimlerinde getirilen
kokli degisiklikler cergevesinde dogrudan ya da dolayli olarak alacaklilarin
korunmasi amacina yonelik diizenlemelerin ve birlesme islemlerinden etkilenen

menfaat gruplar1 igerisinde esasli bir yer teskil eden alacaklilarin durumunun

1 RG. 09/07/1956 / 9353 Miilga: 01/07/2012. Calismanin devaminda miilga 6762 sayili Tiirk
Ticaret Kanunu “ETTK” olarak anilacaktir.

2 Bundesgesetziiber Fusion, Spaltung, Umwandlungund Vemdgensiibertaragung (Fusionsgesetz,
FusG), SR 221. 301. isvigre’nin Birlesme, Boliinme, Tiir Degistirme ve Malvarlig1 Devrine iliskin
Federal Kanunu. Calismanin devaminda Isvicre’nin Birlesme, Bolinme, Tiir Degistirme ve
Malvarlig1 Devrine {liskin Federal Kanunu “IBirK” olarak amlacaktir.

® Third Council Directive 78/855/EEC of 9 October 1978 based on Article 54 (3) (g) of the Treaty
concerning mergers of public limited liability companies. Calismanin devaminda 78/855/EEC
sayili Sirketler Hukuku Ugiincii Konsey Yonergesi “Ugiincii Konsey Yonergesi” olarak
anilacaktir.

http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CEL EX:31978L0855:en:NOT

(Cevrimigi erisim tarihi: 23.09.2013)

Yonergenin Tiirk¢e cevirisi i¢in bkz. YILDIZ, Siikrii, “Avrupa Toplulugunun Anonim Sirketlerin
Birlesmesine iliskin 9 Ekim 1978 Tarih ve 78/855/EEC Sayili Sirketler Hukuku Ucgiincii Konsey
Ydénergesi”, Atatiirk Universitesi Erzincan Hukuk Fakiiltesi Dergisi, C. IV, S .1-2, Erzincan, 2000,
5.623 vd.

*RG. 14.02.2011 / 27846; Cahsmanin devaminda 6102 Sayili Tiirk Ticaret Kanunu “TTK” olarak
anilacaktir.
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incelenmesi 6nem arz etmektedir. Bu sebepten otiirii, bu ¢alismanin konusu ticaret
sirketlerinin birlesmesinde alacaklilarin korunmasi olarak belirlenmistir.

Calismanin birinci boliimiinde, genel olarak birlesme kavrami iizerinde
durulacak, ardindan TTK kapsaminda gegerli bir birlesmeden s6z edebilmek igin
gerekli olan sartlara deginilecek ve birlesmeye hakim olan ilkeler ile bu ilkelerin
alacaklilar lizerindeki etkileri incelenecektir. Ardindan, TTK uyarinca belirlenmis
olan birlesme tiirleri ve 6zel durumlu ticaret sirketlerinin birlesmesi durumu
acgiklanacak ve TTK 145 vd. hiikiimleri ile diizenlenmis olan ticaret sirketlerinin
birlesmesinde izlenecek olan usul agiklanacaktir.

Ikinci béliimde, TTK hiikiimleri kapsaminda genel olarak alacaklilarin
korunmasinin ardindan, tez konumuzun esasii teskil eden ticaret sirketlerinin
birlesmesinde alacaklilarin korunmasi hiikiimleri incelenecektir. Bu kapsamda,
sirketler hukukunda ve ticaret sirketlerinin birlesmesinde alacaklilarin korunma
sebeplerinin agiklanmasiyla baslanacak, ticaret sirketlerinin birlesmesinde menfaat
dengesi hususu ile devam edilecektir. Sonrasinda ticaret sirketlerinin birlesmesinde
alacaklilarin korunmasi bakimindan esas unsuru olusturan “alacak kavrami”
kaynaklar1 ve talep edilebilirligi esas alinarak agiklanacaktir. Bununla birlikte TTK
hiikiimleri kapsaminda alacaklilarin korunmasi hiikiimleri, talebe bagli koruma
sekilleri (bireysel koruma) ve emredici hiikiimler vasitasiyla koruma sekilleri
(kurumsal koruma) olmak Uzere iki temel baslik altinda ve TTK ile 6ngdriilen

koruma vasitalar ile birlikte ayrintili olarak incelenecektir.

Calismamizin son boliimiinde ise, sirket birlesmelerinde 6zellik teskil eden
hususlar ifade edilecek; bu kapsamda, TTK m.155 ve m.156 uyarinca 6ngoriilen
kolaylastirilmis usulde sirket birlesmeleri, 6362 sayili Sermaye Piyasast Kanunu
(SPK) ve ilgili alt mevzuat uyarinca halka agik anonim sirketlerin birlesmesi ve son
olarak da ticari isletmelerin TTK m.194 hiikmii uyarinca birlesmeye katilmasi hali

alacaklilarin korunmasina etkileri agisindan incelenecektir.



BIRINCi BOLUM
GENEL OLARAK BIiRLESME

1. BIRLESME KAVRAMI VE BIRLESMEYE HAKIM OLAN
ILKELER

1.1. Birlesme Kavram
Avrupa Toplulugunun Anonim Sirketlerin Birlesmesine Iliskin Ugiincii Konsey

Yaénergesi temelinde ve IBirK’dan yararlanilarak kaleme alinan 6102 Sayili Tiirk
Ticaret Kanunu’nda, 6762 sayili Eski Tirk Ticaret Kanunu’ndan farkli olarak
birlesmenin hukuki tanimi yapilmamig ancak TTK’nin 136. maddesi ve devamina

dayanilarak doktrinde birgok tanim yapilmistir®.

Soyle ki; Tiirk tarafindan birlesme, “en az bir ortakligin, pay sahiplerine bagka
bir ortaklifin pay senetlerinden karsiliginda malvarligi veya isletmesini aktif ve
pasifleriyle birer bitin olarak o ortakliga devrederek tasfiyesiz dagilmasi veyahut en
az iki ortakligin, pay sahiplerine yeni kurulan bir ortakligin pay senetlerinden
verilmesi karsiliginda malvarliklar1 veya isletmelerini aktif ve pasifleriyle birer
bitun olarak bu ortakliga devrederek tasfiyesiz dagilmalar1 sonucunda iki veya daha
cok ortakligmm tek bir ortaklik haline gelmesidir (H.S.Tlrk, 1986 (Ticaret
Ortakliklarinin Birlesmesi):37-38)” olarak tanimlanmistir. Tekinalp ve Yasaman’a
gore birlesme, “bir veya birden ¢ok ticaret ortakliginin malvarliginin, tasfiye
olunmaksizin, iglerinden birine veya yeni bir ortakliga, kendiliginden ve kiilli
halefiyet yolu ile ge¢cmesi; bu suretle malvarliklarinin birlesmesi ve intikal eden
malvarhiginin karsiligr olarak, infisah eden ortakligin ortaklarinin, hesaplanan bir
degis-tokus Olciisiine gore, biinyesinde birlesilen ortaklikta, ortaklik pay1
kazanmasidir (Yasaman,1987: s.5; Poroy vd, 2010: N.141; Tekinalp, 2013: N. 24-
03)”. Pulagli’ya gore ticaret ortakliklarinda birlesme, “bir¢ok sirketin malvarliklarini
tasfiye etmeksizin ya iclerinden birinin blnyesinde ya da birlesecek sirketlerin yeni
kurulan bir sirkette birlesmeleridir (Pulasli, 2012: 8§7,1). Bahtiyar’a gore birlesme
ise, “birden ¢ok sirketin iglerinden birinin veya yeni kurulacak bir sirketin gatisi

altinda, malvarliklarin1 tasfiye etmeksizin bir araya gelmeleri ve birlesen sirket

® “Birlesme” terimi isvigre hukukunda “fusion” ; Alman Hukukunda ise “verschmelzung”; ingiliz
Hukukunda ise “merger” olarak kullanilmaktadir.



ortaklarinin, bir degisim Olgiisiine gore birlesilen ortakliktan pay almalaridir

(Bahtiyar, 2012: 5.50)".

Bu tanimlar dogrultusunda birlesme, bir veya daha fazla ticaret sirketinin bagka
bir ticaret sirketine devrolmasi, ya da en az iki ticaret sirketinin yeni bir sirket
kurarak bu sirkete katilmalari sonucunda, tasfiyesiz bir sekilde sona eren bu
sirketlerin malvarliklarinin, devralan veya yeni kurulan sirkete kulli halefiyet
yoluyla ge¢cmesi ve bununla birlikte ortaklarina, devralan veyahut yeni kurulan

sirket biinyesinde ortaklik pay1 verilmesi olarak tanimlanabilecektir®.

Ticaret sirketlerinin birlesmesine taraf olan sirketler bakimindan TTK’da
“devralan” ve “devrolunan” sirket kavramlar1 esas alinmistir. Nitekim TTK’nin
136. maddesinin ikinci fikrasinda, uygulamada yerlesmis bulunan “kabul eden
sirket” “devralan”; “katilan sirket” ise “devrolunan” sirket olarak ifade edilmistir7.
Ticaret sirketlerinin birlesmelerinde birden fazla devrolunan sirket s6z konusu
olabilirken; devralan sirket tektir. Bununla birlikte birlesme tanimlarinda da
belirtildigi tizere devralan sirket, devrolunan sirket ya da sirketlerin hak ve
bor¢larina Kkilli halefiyet ilkesi geregince halef olurken, devrolan sirketlerinde

hukuki varliklart tasfiyesiz bir sekilde sona ermektedir (Al Kilig, 2009: s.70).

1.2. Birlesmenin Sartlari
TTK kapsaminda sirketlerin birlesmesinden s0z edilebilmesi i¢in bir takim
sartlarin varlig1 gerekmektedir. Soyle ki, TTK anlaminda gecerli bir birlesmenin séz

konusu olabilmesi icin, ©Oncelikle birlesmenin ticaret sirketleri arasinda

® Bu tamimlara ek olarak cesitli tanimlar i¢in bkz. AL KILIC, s.9; YASAMAN, Hamdi,
“Sirketlerin Birlesme ve Boliinmeleri”, Sirketler Hukuku ve Sermaye Piyasast Hukuku ile flgili
Makaleler Miitalaalar Bilirkisi Raporlar;, Vedat Kitapgilik, Istanbul, 2006, s.51; KARAHAN,
Sami, Sirketler Hukuku, Mimoza Yayinlari, 1. Baski, Konya, 2012, s.157; GUVEN, Pelin,
Ortakliklarin Merkez Degisikliginde Birlesme Béliinme Malvarhigmin veya Isletmenin Devrinde
Uygulanacak Hukuk ve Uyusmazliklarin Coziimii, Yetkin Yayinlari, Ankara, 2008, s.50;
KAVAK, Ahmet, Sermaye Sirketlerinin Tasfiye, Birlesme, Devir ve Boliinme Islemleri, Maliye ve
Hukuk Yaymlari, Ankara, 2009, s.49; BILGILI, Fati/DEMIRKAPI, Ertan, Sirketler Hukuku,
8.Bas1, Dora Yaymlari, Bursa, 2012, s. 57; CELIK, Orhan, Sirket Birlesmeleri ve Birlesmelerde
Sirket Degerlemesi, Turhan Kitapevi, Ankara, 1999, s.127; AKBILEK, Nevzat, Tirk ve Avrupa
Birligi Hukukunda Anonim Sirket Birlesmelerinde Pay Sahibinin Korunmasi, Seckin Yaynlari,
Ankara, 2009, s.25; OZEN, Arda, Sirket Birlesmelerinde Alacaklilarin Korunmasi (Y{iksek Lisans
Tezi), Ankara Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Ankara, 2010, s. 4; GREEN, Milford B.
Mergers and Acquisitions: Geographical and Spatial Perspectives, Routledge, 2012, s.2;
GAUGHAN, Patrick A. ,Mergers, Acquisitions, and Corporate Restructurings, John Wiley&Sons
Inc, 2007, s.12; SHERMAN, Andrew J./HART, Milledge A., Mergers&Acquisitions from A to Z,
Amacombooks, 2010, s.2.

" TTK madde 136 gerekgesi.
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gerceklesmesi gerekmektedir. Birlesmenin ticaret sirketleri disinda yapilanmalarda
veya isletmeler arasi diizeyde yapilmasi durumunda, TTK acisindan gecerli bir
birlesme s6z konusu olmayacaktir (Al Kilig, 2009: s.10; Karahan, 2012: s.166).
TTK’da genel olarak ticaret sirketleri kavramina iliskin bir tanim yapilmamakla
birlikte® (Pulash, 2012: §5,14) TTK m.124 hiikmii ile ticaret sirketlerinin tiirleri
sayilmistir. Buna gore, kollektif, komandit, anonim, limited ve kooperatif sirketler,
ticaret sirketleri olarak sayilmistir (TTK m.124/I). TTK kapsaminda gecerli
birlesmeleri diizenleyen TTK m.137 hiikmiine gore birlesebilecek sirketler ise, sahis
sirketleri, sermaye sirketleri ve kooperatifler olarak belirtilmistir. Dolayisiyla, “ticari
isletme ile ilgili birlesme ve tiir degistirme” baglikli istisnai nitelikte olan TTK
m.194 hikmi disinda, birlesmenin TTK agisindan gecerli olarak kabul edilebilmesi
i¢in, ticaret sirketleri arasinda gerceklesmesi gerekmektedirg. Ticaret sirketlerinin
birlesmesinde, gerek devralma gerekse de yeni kurulus seklinde birlesmelerde en az
iki ticaret girketinin var olmasi gerekmektedir. Nitekim birlesmenin taraflarindan
biri devrolunan sirket olurken diger taraf devralan sirket konumunda olacaktir.
Bununla birlikte TTK ile birlesmeye katilabilecek sirketler bakimindan bir sinirlama
getirilmemekle birlikte, ¢cok sayida sirketin birlesme tarafi olmast durumunda

uygulama ac¢isindan giigliikler ortaya ¢ikabilecektir.

Gegerli bir birlesmenin diger bir sart1 ise sirket malvarliklarinin birlesmesidir.
Nitekim ticaret sirketlerinin birlesmesi, ekonomik agidan sirketlerin malvarliklarinin
ve isletmelerinin birlesmesi seklinde gerceklesmektedir (Pulash, 2012: §7,3; Al
Kilig, 2009: s.11; Karahan, 2012: 5.167). Ticaret sirketlerinin birlesmesinde birlesme
tarafi sirketlerin malvarliklari, tim aktif ve pasifleri ile birlikte birlesmektedirler. Bu
birlesme, en az bir ticaret sirketinin malvarliginin daha 6nce var olan bagka bir
ticaret sirketine devrolmasi veyahut yeni kurulan bir sirkete devredilmesi seklinde
gerceklesmektedir(Pulasli, 2012: §7,3; Al Kilig, 2009: s.11; H.S.Turk, 1986 (Ticaret
Ortakliklarinin Birlesmesi): s.61; Karahan, 2012: s.167). Bununla birlikte devrolan

sirketin ve sirketlerin malvarliklarinin devralan ya da yeni kurulan sirkete devri kiilli

® Ticaret sirketini Pulash, “Bir veya birden fazla kisilerin, yazili bir sézlesme ile, emek, mal veya
haklarini ortak bir unvan altinda iktisadi bir amag¢ ugrunda, kanundaki belirli tiplerden birine
uygun olarak birlestirmeleriyle meydana gelen bir tiizel kisiliktir” seklinde tanimlamistir. Ek
tanimlar i¢in bkz. KARAHAN, s.19; BILGILI/DEMIRKAPI, Sirketler Hukuku, s.43.

® Gegerli birlesmeler ayrintili olarak daha sonraki béliimlerde incelenecektir.
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halefiyet ilkesine gore yapilacaktir. Kiilli halefiyet ilkesi ¢alismamizin ilerleyen

basliklarinda ayrintili olarak incelenecektir.

Tasfiyesiz infisah eden sirket ortaklarina devralan veya yeni kurulan sirket
biinyesinde ortaklik payi verilmesi de birlesmenin bir diger sartidir. Nitekim
malvarligi ve isletmelerin birlegsmesinin yaninda, birlesmenin bir tarafi olan
devrolunan sirketin ortaklarmin da, devralan ya da yeni kurulan sirkette pay sahibi
sifat1 kazanmasi1 gerekmektedir(Pulash, 2012: §7,22; Al Kilig, 2009: s.22; Karahan,
2012: 5.168). Boylece devrolan sirketin ortaklarinin ortaklik sifati, devralan ya da
yeni kurulan sirkette devam etmekte ve birlesme islemlerinde pay sahipliliginin

devamlilig1 saglanmaktadir.

Son olarak, TTK kapsaminda gegerli bir birlesmeden s6z edilebilmesi i¢in
Onem tasiyan bir unsur da birlesme sonucunda tek bir sirketin varligini devam
ettirmesidir (H.S.Tiirk, 1986 (Ticaret Ortakliklarinin Birlesmesi): $.39-40; Yasaman,
2006 (Sermaye Artirimi Sorunu): $.33; Yasaman, 2006 (Birlesme ve Boliinme):
s.53; Ozen, 2010: s.5; Celik, 1999: s.128; Bahtiyar, 2008: s.77; (Karahan, 2012:
s.169). Soyle ki birlesme neticesinde, devrolunan sirket veya sirketler tasfiyesiz
olarak sona ermekte ve ticaret sicilinden silinmektedir. Devralan sirket hukuki
varligint siirdiirirken, yeni kurulan sirket ise hukuki varlik kazanmaktadir (TTK

m.136).

1.3. Birlesmeye Hakim Olan Ilkeler

TTK anlaminda sirketlerin birlesmesinden s6z edebilmek i¢in yukarida
belirtilen sartlarin var olmasi yaninda, birlesme islemlerinin gergeklestirilmesi
sirasinda bir takim ilkelere de uyulmasi zorunludur. Nitekim bu ilkelere uyulmasi
hem birlesmenin hukuki olarak gegerlilik kazanmasi, hem de birlesme Oncesinde
meydana getirilmis olan hukuki iligkilerin devamlilig1 ve alacaklilarin korunmasi

acisindan oOnem arz etmektedir (H.S.Tirk, 1986 (Ticaret Ortakliklarinin

Birlesmesi):s, 39-40).

Buna gore, birlesmeye hakim olan ilkeler; tasfiyesiz sona erme, kiilli halefiyet,

pay sahipliliginin devami, alacaklilarin korunmasi ve tiirler arasi serbest birlesme
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ilkeleridir’®(Al Kilig, 2009: s.41; Pulasl, 2012: §7,2; Tekinalp, 2013: s.N.24-25;
Karahan, 2012: s5.158; Ozen, 2010: s.9).

1.3.1. Tasfiyesiz Sona Erme

Sirketler hukuku genel uygulamalarinda istisnai durumlar diginda sona erme,
sirket malvarliginin tasfiyesini gerektirmektedir. Ticaret sirketlerinin yeniden
yapilanmalarmin bir tiiri olan birlesmede ise tasfiyesiz sona erme, aslolan tasfiye
asamasinin bir istisnasin teskil etmektedir. Tasfiye, ortaklik malvarliginin paraya
cevrilerek, alacaklarin tahsil edilip, borglarin 6denmesi sonucunda mevcut durumda
bir miktar artarsa, bu miktarin tasfiye bakiyesi dagitimi hiikiimlerine gore
dagitilmasidir(Bahtiyar, 2012: s.294; Bilgili ve Demirkapi, 2012 (Sirketler): $.300;
Karahan, 2012: s.158). Ancak tasfiye asamasi sirketin biitiinliigiinii zedelemekte,
tasfiye karinin vergilendirilmesi sorunu yaratmakta ve sonrasinda yeniden kurulus
islemleri, yeni masraflar ve beraberinde zaman kayb1 getirmektedir(Bahtiyar, 2008:
s.78). Dolayisiyla birlesme islemlerinde devrolunan sirket veya sirketlerin tamami
tasfiye stirecine girmeksizin sona ermektedir. Boylece tasfiyesiz olarak sona eren bu
sitketler varliklarim1 devralan ya da yeni kurulan sirket bilinyesinde devam
ettirmektedirler (Al Kilig, 2009: s.42; H.S.Turk, 1986 (Ticaret Ortakliklarinin
Birlesmesi): s.133; H.S. Tiirk, 1986 (Nevilerin Ayni1 Olmasi): s.231; Yasaman,
1987: s.18; Pulasli, 2012: §7,5; Celik, 1999: s.133; Akbilek, 2009: 5.30; Karahan,
2012: 5.158).

Birlesme islemlerinde tasfiye prosedirinin uygulanmamasinin sebebi,
birlesme ile gergeklestirilmek istenen amag¢ ile dogrudan baglantilidir. Soyle ki,
birlesmede amag, birlesmeye katilan sirketlerin gerek malvarligi unsurlarinin,
gerekse sahis varligi unsurlarinin devralan ya da yeni kurulan sirket biinyesinde
devam ettirilmesidir. Oysa tasfiye islemleri yapilirken sirketin aktifini olusturan bu

degerler Ogelerine ayristirilarak dagitilmaktadir (Al Kilig, 2009: s.42; H.S.Tirk,

0 Benzer ilkeler karsilastirmali sirketler hukukunda da yer almaktadir. Ornegin, Hollanda
hukukuna gore yasal birlesmelerin {i¢ temel sonucu bulunmaktadir. Buna goére: Devrolan sirket
veya sirketlerin tiim malvarliklari ve sorumluluklari otomatik olarak devralan ya da yeni kurulan
sirkete gececek; devrolan sirket, birlesmenin gecerli hale gelmesiyle birlikte tasfiye prosediirii
olmaksizin sona erecek ve devrolan sirket pay sahipleri, devralan ya da yeni kurulan sirkette pay
sahipligi kazanacaktir. Hollanda hukukunda birlesmelere iligkin ayrintili bilgi i¢in bkz.
RAAINMAKERS, Geert T.M.J. /OLTHOFF, Thijs.P.H, “CreditorProtection in Cross-Border
Mergers Unfinished Business”, Utrecht Law Review, VVolume 4, Issue 1, s.34-39; s.34; Cevrimici
Erigim tarihi: 04.07.2013

http://www.utrechtlawreview.org/index.php/ulr/article/view/59
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1986 (Ticaret Ortakliklarimin Birlesmesi): s.133; Yasaman, 1987: s.18; Pulash,
2012: §7,5; Bilgili ve Demirkapi, 2012 (Sirketler): s.300). Bununla birlikte tasfiyesiz
sona erme ilkesi birlesme islemlerinin hizli ve verimli yiiriitiilmesine de yardimci
olmakla birlikte, 6zellikle sermaye sirketlerinin birlesme tarafi oldugu durumlarda
alacaklilarin korunmasi agisindan 6nem arz etmektedir. Nitekim, kural olarak sona
eren sirketler tasfiye asamasina girdikten sonra, alacaklilar karsisinda sinirsiz olarak
sorumlu olan sahis sirketi ortaklari, tasfiye doneminin bitmesinin ardindan, sirket
bor¢larindan dolay1 siirsiz sorumlu olmaya devam etmektedir (TTK m.237, m.317,
m.322/1, m.325). Ancak bu durum alacaklilara karsi sinirli sorumlu olan sermaye
sirketleri agisindan s6z konusu degildir (TTK m.329, m.564, m.573/II, m.602) .
Dolayisiyla bu durumun telafisi agisindan tasfiye donemi alacaklilarin yararina bir
strectir (H.S.Turk, 1986 (Ticaret Ortakliklarinin Birlesmesi): s.134; Al Kilig, 2009:
s.57). Zira tasfiye asamasinda alacaklilara tasfiyeye iligskin bildirim yapilacak ve
tasfiye isleri sonrasinda yapilan dagitim asamasinda sirketin borglart ddenecektir
(TTK m.536 vd., m.643, m.565). Bu sebepten &tir tasfiyesiz olarak sona erme
sirket alacaklilar1 agisindan risk teskil edebilecektir. Dolayisiyla devrolunan sirket
veya sirketlerin alacaklilarin korunmasi amaciyla bir takim diizenlemeler yapilmasi
gerekmektedir. Tasfiyesiz infisah sebebiyle zarar gorme ihtimali bulunan
alacaklilarin menfaatlerinin korunmasina iliskin diizenlemeler konusunda ayrintilt

inceleme ilerleyen bolimlerde yapilacaktir.

1.3.2. Kiilli Halefiyet Ilkesi

Halefiyet kelime anlami olarak, bir bagkasinin yerine gegmeyi ifade
etmektedir. Hukuki anlamda ise, herhangi bir hukuki olay veya hukuki islem
sonucunda, bir kimsenin intikale miisait hukuki iliskilerinin tamamen veya kismen
bir baska kimseye gecmesini ifade etmektedir (Inan vd, 2012: s.72; Karahan, 2012:
s.159). Kulli halefiyet kavrami ise, intikale elverisli malvarliginin ve bu malvarligim
olusturan hukuki iliskilerin, kismen veya tamamen, hukuki bir olay sonucunda
kanunun aradig1 6zel sartlara uyulmaksiniz bir bagka kisiye veya kisilere gegmesidir
(Inan vd, 2012: s.72; Antalya, 2012: s.53; Serozan ve Engin, 2012: s.65; H.S.Turk,
1986 (Ticaret Ortakliklarinin Birlesmesi): 5.150; Oztan, 2013: s.18).

Kural olarak, hak ve borglarin bir hukuk siijesinden bagka bir hukuk siijesine

gecirilmesi s6z konusu ise bu hak ve borg¢larin tek tek ve kendilerine 6zgii devir
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islemlerine uyularak gecirilmesi gerekmekte ise de, istisnai bazi durumlarda hak ve
borglarin tek tek degil kiilliyen devrine imkan taninmustir. Kulli halefiyetin
gerceklesebilmesi i¢in  kanunda bu hususun acgik bir sekilde diizenlemesi
gerekmektedir (H.S.Tirk, 1986 (Ticaret Ortakliklarinin Birlesmesi): $.150;
Yasaman, 1987: s.22; Yasaman, 2006 (Birlesme ve Béliinme): s.56; Inan vd, 2012:
s.73; Tekinalp, 2013: s. N.24-16). Nitekim TTK’nin 136. maddesinin 4. fikrasinda
da kalli halefiyet ilkesi “Birlesmeyle, devralan sirket devrolunan gsirketin
malvarligini bir biitiin halinde devralir. Birlesmeyle devrolunan sirket sona erer Ve
ticaret sicilinden silinir.” seklinde belirtilerek kabul edilmistir. TTK bakimindan
gecerli bir birlesmesinin s6z konusu olabilmesi i¢in, tasfiyesiz sona eren sirket veya
sirketlerin malvarliklarinin bir biitiin olarak devralan ya da yeni kurulan sirkete
gecmesi gerekmektedir. Malvarliklarinin bir kisminin devredildigi durumlarda TTK

acisindan gecerli bir birlesmeden s6z edilemeyecektir.

Ticaret sirketlerinin birlesmesinde kulli halefiyet ilkesi ile hedeflenen,
birlesmede malvarliksal siirekliligi saglamaktir (Pulasli, 2012: §7,2). Buna gore
birlesme neticesinde sona eren sirket veya sirketlerin malvarliklarini olusturan aktif
ve pasiflerin tamami, 6zel devir islemlerine gerek kalmaksizin kendiliginden,
devralan ya da yeni kurulan sirkete gegmektedir. Bagka bir deyisle, bu durumda
malvarligmin, devralan ya da yeni kurulan sirkete gegisi kendiliginden olmakta,
zilyetligin nakli veya tapuda tescil gibi miilkiyetin naklini saglayan islemlerin
yapilmasina gerek kalmamaktadir (Pulash, 2012: §7,2; Al Kilig, 2009: s.42; Ozen,
2010: s.11; Yasaman, 1987: s.22; Yasaman, 2006 (Birlesme ve Boliinme): S.56;
H.S.Tiirk, 1986 (Ticaret Ortakliklarmin Birlesmesi): $.160; Celik, 1999: s.134;
Akbilek, 2009: s.33; Poroy vd, 2010: N.142a; Karahan, 2012: s.159; Tekinalp,
2013: N.24-16).

Bununla birlikte ticaret sirketlerinin birlesmesinde kiilli halefiyet ilkesi,
tasfiyesiz sona erme ilkesinin de tamamlayicisi durumundadir. Nitekim tasfiyenin
s0z konusu olmamasi devrolunan sirket ya da sirketlerin malvarliklarinin
dagitilmasinin  6niine gegmektedir. Kulli halefiyet ilkesi ile de malvarlig

biitiinliigliniin devami saglanmig olmaktadir (Yasaman, 1987: s.26).

Kiilli halefiyet ilkesinin kabulii devrolunan sirket veya sirketlerin malvarliklar

acisindan bir takim sonuglar dogurmaktadir. Soyle ki, devrolunan sirket veya
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sirketlerin, malvarligi kapsaminda bulunan taginmazlar ve bunlar tizerindeki haklar,
baska hicbir isleme gerek kalmaksizin devralan ya da yeni kurulan ortakliga intikal
edecek ve daha sonra devralan ya da yeni kurulan sirket, tapu siciline yapacagi tek
tarafl1 irade beyani ile tasinmazlarin kendi adina tescilini saglayabilecektir. Bu tescil
kurucu degil, agiklayict niteliktedir (Bahtiyar, 2012: s.51; Yasaman, 1987: s.26;
H.S.Tiirk, 1986 (Ticaret Ortakliklarinin Birlesmesi): 5.179; Ozen, 2010: s.12).

Devrolunan sirket veya sirketlerin malvarligi kapsamindaki tasinir mallarin
miilkiyeti agisindan ise, devralan ya da yeni kurulan sirketin teslimsiz zilyetligi s6z
konusu olacaktir. Bagka bir deyisle, birlesme ile taginir mallar devralan ya da yeni
kurulan sirkete teslim edilmemis olsa dahi, bunlarin miilkiyeti bu sirkete gececektir
(Yasaman, 1987: s.28). Yine fikri ve sinai haklar da hi¢ bir isleme gerek kalmaksizin
kendiliginden devralan ya da yeni kurulan sirkete devrolacak ve daha sonradan tek
tarafli irade beyani ile ilgili sicillere tescilleri talep edilecektir. Bu tescil de kurucu

degil, agiklayici nitelik arz etmektedir.

Bununla beraber kiilli halefiyet ilkesi geregince devralan ya da yeni kurulan
sirket, infisah eden sirketlerin alacaklarinin teminatlarina ve ferilerine de hak
kazanacaktir (Yasaman, 1987: s.30; H.S.Tirk, 1986 (Ticaret Ortakliklarinin
Birlesmesi): 5.189; Ozen, 2010: s.12). Aym sekilde, birlesme neticesinde devrolunan
sitket veya sirketlerin alacaklart da kendiliginden devralan ya da yeni kurulan
sirkete gececektir. Bu islemin niteligi 6098 Sayili Tiirk Borglar Kanunu* m.183
geregince alacagin devridir. BK m.183 uyarinca alacakli bor¢lunun rizasini
aramaksizin alacagini {igiincii bir kisiye devredebilecektir. Bununla birlikte birlesme
ile birlikte devrolunan sirket veya sirketlerin borglari da devralan ya da yeni kurulan
sirkete gececektir ki bu durum alacaklilar agisindan 6nem arz etmektedir. Nitekim
devrolunan sirket borglariin halefi, killi halefiyet ilkesi geregince alacaklilarin
onayma gerek kalmaksizin devralan ya da yeni kurulan sirket olacaktir ki, bu durum
devralan veyahut yeni kurulan sirketin ifa giicii hakkinda bilgi sahibi olmayan

alacakli acisindan risk teskil edebilecektir.

1 RG. 04.02.2011/ 27836. Calismanin devanunda 6098 sayili Tiirk Borglar Kanunu “BK” olarak
anilacaktir.
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1.3.3. Pay Sahipliliginin Devam
1.3.3.1. Genel Olarak

Devrolunan sirket veya sirketlerin tasfiyesiz infisah ve kiilli halefiyet ilkeleri
ile korunmak istenen malvarlig1 bitiinliklerinin diger bir ayagimi da pay
sahipliliginin devamu ilkesi olusturmaktadir. Nitekim TTK m.141’de &ngdrilen
ayrilma akgesinin s6z konusu oldugu durumlar harig, tasfiyesiz infisah eden sirketin
sadece malvarliklarinin degil sirket ortakliklarinin da intikal etmesi gerekmektedir
(Al Kilig, 2009: s.46). Bu husus TTK kapsamindaki birlesmeyi, diger malvarlig
devirlerinden ayirmaktadir (Yasaman, 1987: s.25; H.S.Tirk, 1986 (Ticaret
Ortakliklarinin Birlesmesi): s.81; (Nevilerin Ayni Olmasi): s.234; Al Kilig, 2009:
S.47). Birlesmenin ticaret siciline tescili ile birlikte hem malvarligi devralan ya da
yeni kurulan sirkete kiilliyen intikal edecek, hem de TTK m.140 uyarinca
devrolunan sirket veya sirketlerin pay sahipleri bu sirkette pay sahibi sifatina haiz
olacaktir (Al Kilig, 2009: s.47). Bu ilke uyarinca tasfiyesiz sekilde sona eren sirketin
ortaklar, hesaplanan degisim oranina™® gore devralan ya da yeni kurulan sirkette
ortaklik haklar1 elde etmektedir (Yasaman, 1987: s.32; Al Kilig, 2009: s.46; Ozen,
2010: s.13; Akbilek, 2009: s.43; Bilgili ve Demirkap1, 2012 (Sirketler): s.60;
Bahtiyar, 2012: s.52; Poroy vd, 2010: N.144; Karahan, 2012: s.160; Tekinalp, 2013:
N.24-17) (TTK m.140/1). Baska bir deyisle devrolan sirket ortaklarinin pay
sahipligi, degisim oranina gore hesaplanan bir devralan sirket pay1 ile devralan ya da
yeni kurulan sirket nezdinde devam edecektir. Buradaki devamlilik yalniz parasal
olarak degil, haklara iligkin esitlik bakimindan da s6z konusu olacaktir (Eris, 2013:
5.1909).

Birlesmede pay sahipliginin devami, devralan sirketin paylarinin, bir degisim
oranina gore, devrolunan sirketin ortaklarinca kendiliginden iktisap edilmesiyle
gergeklesir (TTK m.136/I1I). Ayni1 sekilde devrolunan sirketin ortaklarinin, mevcut
ortaklik paylarmi ve haklarin1 karsilayacak degerde, devralan sirketin paylari ve
haklar1 (zerinde istemde bulunma haklar1 vardir (TTK m.140/1 c.1). Bununla
birlikte, ETTK’da denklestirme 6demesi ongoriilmemekle beraber, 6102 sayili TTK
ile birlikte ortaklik paylarinin degisim oranlar1 belirlenirken, devrolunan sirketin

ortaklarina tahsis olunan ortaklik paylarinin gercek degerlerinin onda birini

2 pay degisim orani kavramu ve hesaplanmasia iliskin ayrintili bilgi icin bkz. TEKINALP,
Sermaye Ortakliklarinin Yeni Hukuku, N.24-35 vd.
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asmamasi sartiyla, bir denklestirme O6demesinin Ongoriilebilecegi diizenlenmistir
(TTK m.140/11). Denklestirme akgesi, malvarliklarinin degerlendirilmesinde hemen
hemen her zaman ortaya ¢ikan kiisurun atilmasi karsihiginda verilecek nakdi ifade

etmektedir®®,

TTK m.191 hikmi ile ortaklara, birlesmede, boliinmede ve tiir degistirmede
ortaklik paylarinin ve ortaklik haklarimin geregince korunmamig veya ayrilma
karsiligimin uygun belirlenmemis olmasi halinde, birlesme, bdliinme veya tiir
degistirme kararinin Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetesinde ilanindan itibaren iki ay
icinde, s6z konusu islemlere katilan sirketlerden birinin merkezinin bulundugu
yerdeki asliye ticaret mahkemesinden, uygun bir denklestirme akgesinin
saptanmasini isteyebilme hakki taninmis olup, hiikkme goére bu denklestirme
akgesinin belirlenmesinde TTK m.140/11 hiikkmii uygulama alan1 bulamayacaktir.
Bununla birlikte ortaklarin paylarinin veya ortaklik haklarinin incelendigi bu dava,

birlesme kararinin gegerliligine de etki etmeyecektir (TTK m.191/1V).

Birlesme neticesinde pay sahipliginin devami ilkesi, alacaklilar agisindan
Ozellikle devrolunan sirketin sahis, devralan sirketin ise sermaye sirketi olmasi
ihtimalinde 6nem arz etmektedir. Nitekim sahis sirketinin borg¢larindan otiirii sinirsiz
sorumlu konumda olan ortaklar birlesme neticesinde, sermaye sirketinde sinirl
sorumlu konuma gelecektir. Bu durumun alacaklilar agisindan risk teskil edebilme
ihtimaline karsin ise, TTK m.158 hikmi ile bu borglarin veya borglar1 doguran
sebeplerin  birlesme kararmin ilanindan 6nce dogmus olmasi sartt ile
sorumluluklarinin birlesme kararinin ilani tarihinden itibaren 3 yil siireyle devami
Ongorilmiistlr.

1.3.3.2. Pay Sahipliginin Devamhiliginin istisnasi: Ayrilma

Akcesi

TTK ile kanun koyucu pay sahipliliginin devami ilkesine bir istisna getirmistir.
Nitekim TTK’nin 141. maddesi uyarinca, birlesmeye katilan sirketler, birlesme
sozlesmesinde ortaklara, devralan sirkette, pay ve ortaklik haklarmnin iktisabi ile

iktisap olunacak sirket paylarmim gergek degerine™® denk gelen bir ayrilma akgesi

¥ TTK m.140 hiikiim gerekgesine bkz.

1 Ayrilma akgesinin, kaynak IBirK’dan farkli olarak ortaklik paylarnin gercek degerine denk
olmasi1 gerekmektedir. Bkz. TTK m.141 hiikkiim gerekgesi. Ayrica ayrilma akgesinin
hesaplanmasina iligkin ayrmntili bilgi igin bkz. TEKINALP, Sermaye Ortakliklarmin Yeni Hukuku,
N.24-52.
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arasinda bir se¢im yapma hakki tamiyabilirler™ (Al Kilig, 2009: 5.48; Pulaslh, 2012:
87,32; Karahan, 2012: s.161; Tekinalp, 2013: N.24-42). Birlesme sozlesmesi ile
boyle bir istisnanin Ongoriilmesinin sebebi, birlesmeye katilmak istemeyen ya da
aliman birlesme kararini kendi menfaatlerine aykirt goren pay sahiplerini zorla
devralan sirkette tutmanin hem pay sahibi agisindan hem de birlesme karar1 alan
sirket acisindan bir faydasinin olmamasidir™®. Boylece, birlesme islemine taraf
olmak istemeyen pay sahiplerine paylarinin gercek degerleri verilmesi ile isleme
taraf olmak zorunda birakmadan ve sirketin birlesme prosediiriiniin var olan
ilerlemesini de duraksatmadan sirketten ayrilmalarima imkan verilmistir (Develi,
2013: s.444).

ETTK’da birlesen sirket ortaklarina, paylarmin gercek degerlerini almak
suretiyle sirketten ¢ikma hakki taninmamis ve bu sebepten otiirii birlesmeye razi
olmayan ortaklar birlesme islemine katilmak zorunda birakilmist1 (Al Kilig, 2009:
s.48; Develi, 2013: s.447). Ancak 6102 sayili TTK ile birlikte ortaklara yenilik
dogurucu bir se¢imlik hak tanmmistir™’. Buna gore ortaklar, pay sahipliginin devami
ilkesi geregi ortak olma durumlarini devralan veya yeni kurulan sirkette devam
ettirebilecekleri gibi, istekleri dogrultusunda birlesme sozlesmesinde Ongoriilen
ayrilma akgesini alarak sirketten ayrilabileceklerdir. Bununla birlikte TTK, ayrilma
akgesini ortaklara se¢imlik hak olarak taniyabilen sirkete, eger birlesme
sozlesmesinde belirtilmigse, sadece ayrilma akg¢esinin verilmesini ongorerek bunun

ortaklara bir zorunluluk olarak sunulmasina da imkan vermistir (TTK m.141/II).

TTK m.141 hiikmii incelendiginde, se¢imlik hak olarak ¢ikma hakki verilen ya
da m.141/1I hilkkmiinde gore sirketten ¢ikartilan ortaklarin, sadece devrolunan sirket
veya sirketlerin ortaklar1 oldugu gériilmektedir (Al Kilig, 2009: s.50; Ozen, 2010:
s.14; Develi, 2013: 5.450; Pulasli, 2012: §7,34; Tekinalp, 2013: N.24-42). Devralan
sitkette pay sahibi olan ortaklara ayrica pay tahsisi yapilmasma gerek
olmayacagindan Gtiirii, ayrilma akgesini de, kendilerine pay tahsis edilecek olan

devrolunan sirket ortaklari alacaktir (Al Kilig, 2009: s.50; Develi, 2013: 5.450).

% MOROGLU, TTK’nmn tasar1 oldugu dénemde tasartya iliskin degerlendirmelerinde, m.141/1
hiikmiinde yer alan “taniyabilirler” ifadesinin “tanirlar” seklinde degistirilmesi; bu durumun
sirketlerin takdirine birakilmamasi gerektigi goriisiindedir. Bkz MOROGLU, Erdogan, Tiirk
Ticaret Kanunu ile Yiiriirliik ve Uygulama Kanunu Tasarilar1 Degerlendirme ve Oneriler, Istanbul,
2009, s.84;: BAHTIYAR, Ortakliklar Hukuku, s.52.

1 TTK m.141 hiikiim gerekgesine bkz.

Y TTK m.141 hiikiim gerekgesine bkz.
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Kanun koyucu tarafindan ayrilma akgesinin tiirii, talep edilme sekli ve hakkin
kullanimi1  konusundaki slreye iliskin herhangi bir diizenleme yapilmamistir.
Ayrilma akgesinin nakit olmasi sart degildir. Karsilik olarak baska bir sirketin payi,
pay senedi veya bir diger menkul degeri 6rnegin; hisse senediyle degistirilebilir
tahvil de verilebilir (Pulasli, 2012: §7,35; Karahan, 2012: s.163). Bununla birlikte
ayrilma akgesine iligkin talep, ayrilma hakkimin kullanilmak istendigi ortakliga
yapilmalidir (Develi, 2013: s.451). Kanunda herhangi bir dizenleme olmamakla
birlikte, 6gretide bu talebin yazili bir ihbar seklinde yapilmasi gerektigi ileri
siiriilmiistiir (Ozdogan, 2004: s.737 ve 753). Ayn sekilde ayrilma akgesinin talep
edilmesine iligkin olarak kanun koyucu bir siire sarti ongdérmemekle beraber,

doktrinde bu duruma iliskin olarak ¢esitli fikirler 6ne siiriilmiistiirls.

TTK m.141 hikmi uyarinca pay sahipliliginin devamlilig1 ilkesine getirilen bu
istisna ile birlesmeye katilmak istemeyen ya da birlesme sonucunda devralan ya da
yeni kurulan sirketin huzuru agisindan sirkette devam etmesi istenilmeyen ortak
veya ortaklara, pay yerine paylariin ger¢ek degerlerine denk gelen bedelin
6denmesi imkan1 sunulmustur (Al Kilig, 2009: s.51; Develi, 2013: s.444).

1.4. Alacakhlarin Korunmasi ilkesi

Sirketler hukukunun genel uygulamalarinda kural olarak sona eren sirketlerin
tasfiye asamasmna girmekte, tasfiye asamasinin bitmesinden sonra sirket
borglarindan dolay1 siirsiz sorumlu olan sahis sirketi ortaklari, karsilanamayan
sirket borglarindan Otiirii alacaklilarina karsi sinirsiz bir bigimde sorumlu olmaya
devam etmektedir. Ancak sahis sirketi alacaklilar1 agisindan giivence niteligi tasiyan
bu durum sermaye sirketleri agisindan s6z konusu degildir, dolayisiyla tasfiyesiz
infisah ve kulli halefiyet ilkeleri geregince devrolunan sirkete ait biitiin borglarin,
sirket alacaklilarin onayina ihtiya¢ duymaksizin, devralan ya da yeni kurulan sirkete
gecmesi sebebiyle, alacaklilarin durumunun Kkotiilesmemesi igin  alacaklilarin
korunmas1 gerekmektedir. Iste bu sebeplerden 6tiirii menfaatleri zedelenme tehlikesi
icinde olabilecek alacaklilar agisindan, ticaret sirketlerinin birlesmesinde
alacaklilarin korunmas: ilkesi ongoriilmiistiir (Al Kilig, 2009: s.57; Pulasli, 2012:
87,120; Celik, 1999: 5.135; Karahan, 2012: s.164).

8 Ayrilma akgesinin talep edilecegi siireye iliskin olarak ileri siiriilen gériislere iliskin ayrmtil
bilgi igin bkz. DEVELI, 5.451 vd.
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Alacaklilarin korunmasina iligkin olarak TTK’da, ETTK’ya nazaran daha farkli
diizenlemeler ongodriilmiistiir. Nitekim ETTK’da alacaklilarin korunmasina iliskin
olarak iki farkli koruma sistemi diizenlenmistii. TTK’da ise iki farkli Ulke
sisteminden alinan uygulamalara son verilmis alacaklilar ile sirket tiizel kisiligi ve
sirket pay sahipleri arasinda menfaat dengesini saglama amacli tek bir sistem

benimsenmesi hedeflenmistir (Al Kilig, 2009: s.59).

TTK ile sirket birlesmelerinde alacaklilar, sirket malvarligimin ve sirket
sermayesinin korunmasi ile emredici hiikiimler vasitasiyla genel olarak korundugu
gibi yine talep etmeleri halinde gesitli koruma vasitalari ile koruma altina alinmistir.
Sirket birlesmelerinde alacaklilart korumak adina TTK tarafindan benimsenen bu
koruma vasitalar1 ise TTK 157. maddede duzenlenen “teminat talebinde bulunma
hakki”, TTK m.158 ile dizenlenen “ortaklarin kisisel sorumluluklar1 ve is
iligkilerinin gegmesi”, TTK m.149 ile diizenlenen “inceleme hakki” ve TTK m.193
ile duzenlenen “sorumluluk” hukdmleridir. Ticaret sirketlerinin birlesmesinde
alacaklilarin korunmasi bu tezin esas tartisma konusu olup, ayrintili olarak ilerleyen

boltimlerde incelenecektir®®.

1.5. Tiirler Arasi Serbest Birlesme

ETTK, sirket birlesmelerine iliskin olarak, yalnizca ayni tiirden olan, ya da
kanunun o&zel diizenlemesi geregince Oyle kabul edilen sirketler arasinda
gerceklestirilen birlesmeleri gegerli birlesmeler olarak kabul etmistir. Nevilerin ayni
olmas1 kosulu (H.S. Turk, 1986 (Nevilerin Ayn1 Olmasi): $.245 vd; Yasaman, 1987:
s.33; Celik, 1999: s.130; Akbilek, 2009: s.44; Poroy vd, 2010: N.150) olarak
belirtilen bu sart (ETTK m.147), TTK tarafindan tiirler aras1 serbest birlesme ilkesi
ile kaldirilmistir. Nitekim bu ilke uyarinca, ayni tiirden olmasalar bile, ticaret
sirketlerinin birbirleri ile gecerli bir sekilde birlesmeleri miimkiindiir (Al Kilig,

2009: 5.65; Pulash, 2012: §7,13; Karahan, 2012: 5.166).

TTK ile birlikte her ne kadar tiirler aras1 serbest birlesme ilkesi kabul edilmis
olsa da, gegerli birlesmeleri diizenleyen TTK’nin 137. maddesi ile sirketlerin
birlesmesine bir takim sinirlamalar getirilmistir. Bu madde kapsaminda gegerli olan
birlesmelerin siirlandirilmasinda, birlesen sirketlerin sahis veya sermaye sirketi

olmast hususu dikkate alinmistir. Temel olarak bu simirlama iki yasak kural

% Bkz. ikinci Bolim. 4
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igermektedir. Bunlardan birincisi, sahis sirketlerinin, sermaye sirketleri ile devralan
konumunda birlesememesidir(Al Kilig, 2009: s.65; Pulasli, 2012: §7,13 ve 87,12).
Ikincisi ise, kooperatiflerin devrolunan sirket sifat1 ile sahis sirketleri ile
birlesememesidirzo. Bununla birlikte ticaret sirketleriyle dernek ve vakiflarin
birlesmesine iliskin herhangi bir diizenleme getirilmemekle birlikte, bir ticaret
sirketiyle bir ticari isletmenin birlesmesi hususu ticari isletmenin devrolunan
konumda olmasi sart1 ile TTK m.194 hiikmiinde diizenlenmistir. Dolayisiyla bir
ticari isletme ile bir ticaret sirketinin birlesmesi21 durumunda, ticari isletme
birlesmenin yalnizca devrolunan tarafi olabilecektir. Aymi sekilde, TTK ile
diizenlenmis olan tek ortakli? anonim ve limited sirketler de birlesme islemine taraf

olabileceklerdir (Tekinalp, 2013: N.8-11).

Sonug olarak belirtebiliriz ki, ticaret sirketlerinin birlesmesinde, TTK ile
ETTK’ya nazaran daha genis bir diizenleme getirilmis olmakla birlikte, her birlesme
gegerli bir birlesme olarak kabul edilmemis ve tirler arasi serbest birlesme ilkesi
bazi noktalarda smirlandirilmistir. Bu sinirlandirmanin, Isvicre hukukunun aksine,
Tirk hukuku agisindan yerinde olup olmadigi tartismaya aciktir®®, Ticaret
sirketlerinin birlegsmesi hususunda getirilen bu sinirlamalar gerek devralma seklinde
gerekse de yeni kurulus seklinde birlesmeler bakimindan etkili olup, alacaklilara

olan etkisine ¢aligmamizin ilerleyen asamalarinda deginilecektir.

2. TURK TICARET KANUNU ACISINDAN BiIRLESMELER
2.1. Genel Olarak Birlesme Tiirleri
Birlesme tiirleri TTK nin, m. 136/1** hikmiinde diizenlenmektedir. Bu hiikiim

kaynagini IBirK ve Ugiincii Konsey Yonergesi’nden almis olup®, Uciincli Konsey

2 TTK 137 hiikiim gerekcesine bkz.

2l TTK kapsaminda ticari isletme ile ilgili birlesmeler ilerleyen bolimlerde ayrintili olarak
incelenecektir. Ayrica bkz. BILGILI/DEMIRKAPI, Sirketler Hukuku, s.85; AL KILIC, s.21;
TEKINALP, Sermaye Ortakliklarinin Yeni Hukuku, N. 24-24; PULASLI, Sirketler Hukuku, §7,
14,

22 Tek ortakli sirketlere iliskin ayrmtih bilgi i¢in bkz. TEKINALP, Unal, "Tarihi Gelisim I¢inde
Tek Ortakli Sirketler Sorunsali ve Tiirk Hukukunun Bu Konudaki Ag¢ilimi”, Prof. Dr. Hiiseyin
Ulgen’e Armagan, C.I, Vedat Kitapgilik, Istanbul, 2007, s.579-611; TEKINALP, Unal, Yeni
Anonim ve Limited Ortakliklar Hukuku ile Tek Kisi Ortakligmin Esaslari, Vedat Kitapgilik,
Istanbul, 2012; PULASLI, Hasan, “Yeni Tiirk Ticaret Kanununa Gore Tek Ortakli Sermaye
Sirketleri ve Buna liskin Baz1 Ozel Durumlar”, Regesta Ticaret Hukuku Dergisi, S.1,2011, s.13-
39; EROGLU, Muzaffer, “Tiirk Hukukunda Tek Ortakli Sirketler”, Legal Hukuk Dergisi, S.64,
Nisan, 2008, 1253-1268.

2 Ayrintili bilgi i¢in bkz. KENDIGELEN, Abuzer, Yeni Tiirk Ticaret Kanunu Degisiklikler,
Yenilikler ve {1k Tespitler, XII Levha Yayinlari, Istanbul, 2011, s.113.

# TTK 136/1 hiikmii su sekildedir:
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3

Yonergesi m.3’de “devralma yolu ile birlesme”, m.4 de ise “yeni bir sirket

kurulmast yolu ile birlesme” diizenlenmistir®®.

TTK ile birlikte daha 6nce de belirttigimiz gibi sirket birlesmelerinde nevilerin
ayni olmasi kosulu kaldirilmig ve sirket tiirleri bakimindan “devralan” sirket esas
almarak bir diizenleme getirilmistir (Karahan, 2012: s.170). Buna gore
birlesmelerde, devralan taraf tek, devrolunan taraf ise bir veya daha fazla
olabilecektir (Tekinalp, 2013: N.24-04). TTK m.137 hikmi? ile birlikte kanunen
gecerli birlesmeler diizenlenirken, TTK m.136/1 hikkmii ile birlesme tiirleri hiikiim
altina alinmigtir. Buna gore TTK 136/1 hiikmii uyarinca ticaret sirketlerinin
birlesmesi iki sekilde yapilabilmektedir. Bunlardan birincisi bir ticaret sirketinin
digerini devralmasi suretiyle birlesmedir ki, bu tiir birlesme “devralma seklinde
birlesme” seklinde adlandirilmistir (m.136/1, b.a). Ikinci birlesme tiirii ise, birden
fazla ticaret sirketinin birleserek, yeni bir sirket i¢inde bir araya gelmeleri

seklindedir, bu da “yeni kurulus seklinde birlesme” olarak adlandiriimistir®.

1) Sirketler;

a) Bir sirketin digerini devralmasi, teknik terimle “devralma seklinde birlesme” veya

b) Yeni bir sirket iginde bir araya gelmeleri, teknik terimle “yeni kurulus seklinde birlesme”,
yoluyla birlesebilirler.

 TTK m.136 hiikiim gerekgesine bakiniz.

% Ygnergenin uygulama alanina ve degerlendirmelere iliskin bkz. YASAMAN, Hamdi, “AET
Icinde Anonim Ortakliklarin Birlesmesine iliskin Uciincii Yénerge Teklifi”, Sirketler Hukuku ve
Sermaye Piyasast Hukuku ile Ilgili Makaleler Miitalaalar Bilirkisi Raporlari, Vedat Kitapeilik,
Istanbul, 2006, 5.35-42; TEKINALP, Giiléren/ TEKINALP, Unal, “Avrupa Toplulugu’nun Ulusal
Diizeydeki Birlesmelere iliskin Ugiincii Yonergesi”, Prof. Dr. ilhan E. Postacioglu’na Armagan,
Vedat Kitapgilik, Istanbul, 1990, 5.309-322.

%7 Gegerli birlesmeler baslikli TTK m.137 hiikmii su sekildedir:

MADDE 137- (1) Sermaye sirketleri;

a) Sermaye sirketleriyle,

b) Kooperatiflerle ve

¢) Devralan sirket olmalari sartiyla, kollektif ve komandit sirketlerle,

birlesebilirler.

(2) Sahis sirketleri;

a) Sahis sirketleriyle,

b) Devrolunan sirket olmalar: sartiyla, sermaye sirketleriyle,

¢) Devrolunan sirket olmalari sartiyla, kooperatiflerle,

birlesebilirler.

(3) Kooperatifler;

a) Kooperatiflerle,

b) Sermaye sirketleriyle ve

¢) Devralan sirket olmalari sartiyla, sahis sirketleriyle,

birlesebilirler.

%8 TTK’da yer alan bu terimlerin benimsenmis ifadelerinin “devralma yoluyla birlesme” ve “yeni
ortaklik kurulmasi yoluyla birlesme” seklinde oldugu, dolayistyla TTK yer alan bu terimlerin
ifade edildigi sekilde degistirilmesi gerektigi yoniindeki elestiri igin bkz. TURK, Hikmet Sami,
“Tasar1 Hakkinda Genel Degerlendirme”, Tiirk Ticaret Kanunu Tasaris1 Konferansi, Bildiriler-
Tartigmalar, 13-14 Mayis 2005, Ankara, 2005, s.25-26.
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Devralma seklinde birlesme ve yeni kurulus seklinde birlesme tiirleri ayrintili olarak

incelenmelidir.

2.1.1. Devralma Seklinde Birlesme

Devralma seklinde birlesme, bir veya birden fazla ticaret sirketinin ya da bir
ticari isletmenin, biitiin aktif ve pasifleriyle birlikte herhangi bir isleme gerek
kalmaksizin bir bagka ticaret sirketi tarafindan devralinmasi ve bu devir sonrasinda
devrolunan sirket veya isletmenin hukuki varliginin tasfiyesiz bir bi¢imde sona
ermesidir (Karahan, 2012: s.171; Pulasl, 2012: §7,8; Al Kilig, 2009: s.70; Tekinalp,
2013: N.24-05). TTK kapsaminda gegerli bir birlesmede, devrolunan sifatini tasiyan
taraf bir ticari sirket, kooperatif veya bir isletme olabilirken, devralan sifatini tagiyan
taraf ise TTK m.137 hiikmiince belirtilen sartlar1 saglamak kosulu ile yine bir ticari
sirket veya kooperatif olabilecektir. Devralma seklinde yapilan birlesmelerin
taraflar1t TTK m.136/11’de “136 ild 158 inci maddelerin uygulamasinda, kabul eden
sirket ““devralan”, katilan sirket ‘“devrolunan” diye adlandirilir.” seklinde
belirtilmistir. Devralan sirket, devrolunan sirket veya sirketlerin haklarinin ve
borg¢larinin halefi olup, bu sirket veya sirket ortaklarina kendi sirketinde bir degisim
orani uyarinca pay sahipligi tanimaktadir (Pulagh, 2012: §7,8; Al Kilig, 2009:70;
Yasaman, 1987: s.35; Bahtiyar, 2012: s.50; Yasaman, 2006 (Birlesme ve Boliinme):
s.55; Given, 2008: s.55; Celik, 1999: s.127; Akbilek, 2009: s.47; Poroy vd, 2010:
N.151a; Karahan, 2012: s.171)(TTK m.136/11). Devralma seklinde birlesme
tiirlinde, birlesmeye katilan ve devrolunan konumunda bulunan sirket veya
sirketlerin hukuki varliklar tasfiyesiz bir sekilde sona ermekte ve ticaret sicilinden
silinmektedir (Karahan, 2012: s.171). Devralan konumundaki sirket ise hukuki
varligin1 devam ettirmekte ancak sirketin sermayesi ile igyapisindaki duruma gore

pay oranlarinda bir degisiklik meydana gelebilmektedir.

Devralma yolu ile birlesmeler ana-yavru®®, ana-kardes® sirketler arasinda diiz

ve ters birlesme seklinde de olabilir. Diiz birlesme ana sirketin, yavru veya kardes

2 TTK m.195 uyarinca, bir ticaret sirketi, diger bir ticaret sirketinin, dogrudan veya dolayli olarak
oy haklarinin ¢ogunluguna sahipse veya sirket sdzlesmesi uyarinca, yonetim organinda karar
alabilecek cogunlugu olusturan sayida {iyenin se¢imini saglayabilmek hakkini haizse veya kendi
oy haklar1 yaninda, bir s6zlesmeye dayanarak, tek basina veya diger pay sahipleri ya da ortaklarla
birlikte, oy haklarimin ¢ogunlugunu olusturuyorsa, bir ticaret sirketi, diger bir ticaret sirketini, bir
sozlesme geregince veya baska bir yolla hakimiyeti altinda tutabiliyorsa birinci sirket hakim,
digeri bagl: sirkettir. Bu tanim dogrultusunda, TTK m.195/IV hiikmiine gére, hakim sirketler ana,
bagli sirketler yavru sirket konumundadir.

25



sitketi devralmasini ifade ederken, ters birlesme yavru veya kardes sirketin ana

sirketi devralmasim ifade etmektedir™".

Devralma seklinde gergeklesen birlesmenin, TTK acgisindan gegerli bir
birlesme olabilmesi i¢in devrolunan ve devralan sirketin sahis veya sermatye32 sirketi
olmast hususu incelenmelidir. TTK’nin m.137 wuyarinca, devralma seklinde
birlesmelerde sermaye sirketleri; sermaye sirketleriyle, kooperatiflerle ve devralan
sirket olmalar1 sartiyla, kollektif ve komandit sirketlerle birleseceklerdir (TTK
137/1). Dolayisiyla sermaye sirketleri olan anonim, limited ve sermayesi paylara
boliinmiis komandit sirketler yine kendileri gibi sermaye sirketleri veya
kooperatiflerle birlesecekse, bu sirketlerin devrolunan ya da devralan sirket
konumunda olmasi, TTK agisindan birlesmenin gecerliligini etkilemeyecektir. Bu
durumda sermaye sirketi devralan sirket olabilecegi gibi devrolan sirket konumunda
da olabilir. Bununla birlikte sermaye sirketleri, sahis sirketi olan kollektif veya
komandit sirket ile birlesecekse, bu durumda sermaye sirketini mutlaka “devralan”
konumunda olmas1 gerekmektedir. Nitekim TTK’nin benimsemis oldugu tiirler arasi
serbest birlesme ilkesine getirdigi sinirlamalardan birisi, sermaye sirketleri ve
kooperatiflerin, sahis sirketleri ile birlesmesi halinde ortaya ¢ikmaktadir. TTK’ya
gore bir sermaye sirketi veya kooperatifin, bir veya birden fazla sahis sirketini
devralmak suretiyle birlesmesi gecerli kabul edilmisse de; bir sahis sirketinin bir
sermaye sirketini veya kooperatifi devralarak birlesmesi TTK agisindan gecerli
birlesmeler kapsamina alinmamistir (Al Kilig, 2009: s.76; Pulash, 2012: §7,19;
Karahan, 2012: 5.173).

TTK agisindan, bu sinirlama 137. madde gerekgesinde: “...bir sinirsiz sorumlu
sirketin sinwrli sorumlu sirketi devralmasi kanunca uygun goriilmemigstir. CUnk,
sirket bor¢larindan ortaklarin kisisel olarak sorumlu olduklar: bir sahis sirketinin
anonim gsirkete iltihak etmesiyle, sermaye sirketinin ortaklarinin sirket borglarindan
sorumlu tutulmayacaklart bir konuma gelmeleri, sahis sirketinin alacaklilarinin

korunmasint gerektirir, fakat anonim sirket paysahiplerinin kolektif sirket ortagi

% Kardes sermaye sirketi, ayn1 hakimiyet altinda bulunan sirketler anlamina gelmektedir. TTK
m.155 hukim gerekcesine bkz.

' TTK m.136 hiikiim gerekgesine bakiniz.

2 TTK 124/II uyarinca kollektif ile komandit sirket sahis; anonim, limited ve sermayesi paylara
bdlinmiis komandit sirket sermaye sirketi sayilir.
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sifatiyla  sumirsiz - sorumlu  olmalart  halinde alacaklilarin  korunmasina gerek

5333

yoktur.””*® seklinde belirtilmistir.

TTK’nin 137. maddesinin gerekgesi dogrultusunda tiirler arasi serbest birlesme
ilkesine getirilen bu smirlamanin alacaklilarin korunmasi sebebiyle getirilmis
oldugunun belirtilmesi doktrinde elestirilmektedir®”. Soyle ki, her ne kadar 137.
maddenin gerek¢esinde bu sinirlamanin alacaklilarin  korunmasi diistiniilerek
getirildigi belirtilmisse de; ortaklar1 sinirli sorumlu olan sermaye sirketinin, bir sahis
sirketi tarafindan devralinmasi halinde, belirtilenin aksine bu ortaklar ikinci
dereceden ve siirsiz sorumlu ortaklar konumuna gelecek ve dolayisiyla devrolunan
sermaye sirketinin alacaklilar1 agisindan daha avantajli bir konum olusacaktir.
Bunun yaninda, mehaz kanun IBirK’da sahis sirketlerinin sermaye sirketlerini
devralmas1 suretiyle birlesmesine imkan taninmamasinin sebebi, Isvicre sirketler
hukuku sisteminde, sahis sirketlerinin tiizel kisiliginin bulunmamasidir. Nitekim
Isvigre Birlesme Kanunu’nun m.3 hiikmiiniin gerekgesinde, Isvigre’de tiizel kisiligi
olmayan kollektif sirketin bir sermaye sirketini devralmasina izin verildigi takdirde,
birlesmenin tasfiyesiz gerceklesmesinden dolayi, tasfiye hiikiimlerini dolanmak
isteyen sermaye sirketlerinin bu yonteme basvurabilecegi belirtilerek bu tarz
birlesmelerin yasaklandig1 ifade edilmistir (Akdag, 2005: s.502; Al Kilig, 2009:
5.80). Dolayisiyla Tiirk hukukunda sahis sirketlerinin tiizel kisiliginin bulundugu
dikkate alindiginda (TTK m.125/1), tasfiye hiikiimlerinin dolanilmasinin
amaclanmasi s6z konusu olmayacagindan otiirii, boyle bir smirlama yoluna

gidilmesine gerek olmadigi ileri siiriilebilecektir (Akdag, 2005: s.503).

Sahis sirketleri ise daha once de belirttigimiz iizere, TTK m.137 uyarinca
devrolunan sirket olmalar1 sartiyla, sermaye sirketleriyle ve kooperatiflerle,
birlesebileceklerdir. Dolayisiyla sahis sirketleri olan kollektif ve komandit
sirketlerin yine kendileri gibi sahis sirketleri ile birlesmeleri durumunda, bu
sirketlerin devrolunan ya da devralan sirket konumunda olmasi, TTK ag¢isindan

birlesmenin gecerliligini etkilemeyecektir.

% TTK m.137 hiikiim gerekgesine bakiniz.

¥ Ayni yonde bkz. AKDAG, Necla Giiney, “Tiirk Ticaret Kanunu Tasarisinda Sirketlerin Yeniden
Yapilanmasina Iliskin Diizenlemeler Hakkinda Degerlendirme”, YTHFD, C.II, Istanbul, 2005,
5.501; MOROGLU, s.85; AL KILIC, s.81; Bu sinirlamanin getirilmesi konusunda farkli yonde
goris i¢in bkz. PULASLI, Hasan, “Tiirk Ticaret Kanun Tasaris1 Sempozyumundaki Konusma”,
YTHEFD, C.11, Sayi I, 2005, s.559-560.
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2.1.2. Yeni Kurulus Seklinde Birlesme

Yeni kurulus seklinde birlesmelerde, iki veya daha fazla ticaret sirketi tasfiye
olmaksizin, yeni kuracaklar1 sirkette malvarliklarimi kiilli halefiyet ilkesi uyarinca
birlestirmektedirler (Pulagli, 2012: §7,10; Bahtiyar, 2012: s.51; Giiven, 2008: s.56;
Celik, 1999: s.127; Akbilek, 2009: s.49; Poroy vd, 2010: N.159c; Karahan, 2012:
s.174; Tekinalp, 2013: N.24-06; Bilgili ve Demirkapi, 2012 (Sirketler): s.58). Bu
durumda birlesen sirketlerin hukuki varliklar1 sona ermektedir. Bununla birlikte bu
sirketlerin pay sahipleri de yeni kurulacak sirkette, dagilan sirketlerin malvarliklari
oranina gore pay sahipligi sifati kazanmaktadirlar. Yeni kurulus seklinde
birlesmelerde, yeni kurulacak sirket “devralan” konumunda iken, birlesmeye katilan

sirketler “devrolunan” konumundadir.

Sermaye sirketleri, tipki devralma seklinde birlesmelerde s6z konusu oldugu
gibi, yeni kurulus seklinde birlesme yoluna gidecekse yeni kurulan sirket bir
sermaye sirketi veya kooperatif olmalidir. Dolayisiyla anonim, limited ve sermayesi
paylara boliinmiis komandit sirketler yine kendileri gibi sermaye sirketleri veya
kooperatiflerle yeni kurulan sirketin sermaye sirketi veya kooperatif olmasi halinde,
gegerli bir sekilde birlesebileceklerdir (m.137/1, b.a). Yine sermaye sirketleri ve
kooperatiflerin, sahis sirketleri ile yeni kurulus seklinde birlesmesi durumunda,
yukarida agikladigimiz iizere, sermaye sirketlerinin mutlaka devralan konumunda,
bagka bir deyisle yeni kurulan sirket konumunda olmasi gerekecektir (m.137/I b.c;
m.137/I1 b.b). Dolayisiyla yeni bir sirket kurmak amaciyla birlesen sermaye ile sahis
sitketlerinin kurabilecekleri sirket, yine bir sermaye sirketi ya da kooperatif
olabilecektir. Nitekim yeni kurulus seklindeki birlesmelerde, yeni kurulan sirket
“devralan” sirket konumunda iken, birlesen sirketler “devrolunan” sirket
konumundadir. Bu sebepten otiirii, TTK geregince sahis sirketlerinin sermaye
sirketlerini ve kooperatifleri devralmasi miimkiin olamayacagindan, bir sahis sirketi
ile sermaye sirketinin veya kooperatiflerin birlesmesi suretiyle yeni kurulacak olan
sirketin sahis sirketi olmasi s6z konusu olamayacaktir (Al Kilig, 2009: s.88; Pulasli,
2012: 87,20; Karahan, 2012: s.175; Tekinalp, 2013: N.24-06; Bilgili ve Demirkapi,
2012 (Sirketler): s.59).
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Yeni kurulus seklinde birlesmelerde sahis sirketleri agisindan ise, TTK
uyarinca Yine sahis sirketleri, sermaye sirketi ve kooperatif catisi altinda
birlesebilecegi gibi, sahis sirketi catis1 altinda da birlesebileceklerdir (TTK
m.137/11). Buna gore, kollektif ve komandit sirketler en az bir kollektif ya da
komandit sirketle birlesecekse, yeni kurulacak olan sirket kollektif ya da komandit
sirket olabilecegi gibi, anonim, limited ve sermayesi paylara boliinmiis komandit
sirket veya kooperatif de olabilecektir (TTK m.137/Il, b.b). Bununla birlikte sahis
sirketleri, en az bir sermaye sirketi ya da kooperatif ile birlesecekse bu durumda,
yeni kurulacak sirket daha once de belirttigimiz iizere, yalnizca bir sermaye sirketi
ya da kooperatif olabilecektir (TTK m.137/1l, b.c).

2.2. Ozel Durumlu Ticaret Sirketlerinin Birlesmesi

2.2.1. Tasfiye Halindeki Sirketlerin Birlesmeye Katilmasi
Tasfiye halindeki bir sirketin birlesmeye katilmasima iligkin TTK m.138

hilkminin kaynagini, iBirkK m.5 ve Uclincii Konsey Yonergesi m. 3/l teskil
etmektedir. Uclincli Konsey Ydénergesi m.3/1l hilkkmiinde, devralma seklinde
birlesmelere katilacak olan tasfiye haline girmis sirketlerden, m.4/l1l1 hikmdinde ise
yeni kurulus seklinde birlesmelere katilacak olan tasfiye haline girmis sirketlerden
bahsedilmektedir (Al Kilig, 2009: s.92; Pulasli, 2012: §7,134 ;Tekinalp, 2013: N.24-
25). TTK m.138 hilkmii*® uyarinca tasfiye halindeki sirketlerin birlesmeye katilmasi
icin, birlesmeye katilacak olan bu sirketlerin, tasfiye edilmemis; baska bir deyisle
sirket malvarliginin dagitilmasina baslanmamis olmasi gerekmektedir. Nitekim
sirketlerin tasfiye paylarinin  dagitilmasina baslanmis olmasi, malvarliginin
strekliliginin saglanamamasi sebebiyle birlesmeye engel teskil edecektir (Pulasli,
2012: 87,135; Karahan, 2012: s.176). Dolayisiyla, TTK’ m.138°’de yer alan
dizenleme geregince, fesih kararinin ardindan tasfiye asamasina giren, ancak sirket
malvarliginin dagitilmasina baslanmamis olan sirket, devrolunan sirket olmak

sartiyla birlesmeye katilabilecektir.

Tasfiye haline giren bir sirketin birlesmeye katilabilmesi i¢cin TTK uyarinca iki

sartin varhi@i gerekmektedir. Buna gore tasfiye karari alinmig olan sirketin

% Tasfiye halindeki bir sirketin birlesmeye katilmasi baglikli TTK m.138 hiikmii su sekildedir:
MADDE 138- (1) Tasfive halindeki bir sirket, malvarliginin dagitilmasina baslanmamissa
ve devrolunan girket olmast sartiyla, birlesmeye katilabilir.

(2) (Degisik: 26/6/2012-6335/10 md.) Birinci fikradaki sartlarin varligi, devralan sirketin
merkezinin bulundugu yerin ticaret sicili miidiirliigiine sunulan belgelerle ispatlanir.
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malvarliginin dagitimina baslanmamis olmasit ve bu sirketin birlesme sirasinda
devrolunan sirket sifatina sahip olmasi zorunludur (m.138/I). TTK'da belirtilen bu
sartlarin ispati hususu ise 6335 sayili Tirk Ticaret Kanunu ile Turk Ticaret
Kanunu’nun Yiriirliigi ve Uygulama Sekli Hakkinda Kanunda Degisiklik
Yapilmasina Dair Kanun® ile degisiklige ugramustir. Nitekim degisiklik 6ncesinde
kanun hitkkmii geregi, bu sartlarin bir islem denetgisi tarafindan hazirlanan islem
denetcisi raporu ile, devralan sirketin merkezinin bulundugu yer ticaret sicili
miidiirliigline sunularak ispatlanmasi1 gerekirken; degisiklik sonrasinda islem
denetcisi raporu®” kaldirilmistir. Buna gére TTK uyarinca bu sartlarin varligy,
devralan sirketin merkezinin bulundugu yerin ticaret sicili miidiirliigline sunulan
belgelerle ispat edilecektir® (m.138/I). Ancak bu ispatin ne sekilde ve kim
tarafindan yapilacagina iliskin TTK hiikmiinde bir ag¢iklik bulunmamaktadir.
Bununla birlikte yapilan bu degisiklik Kaynak IBirK m.5/Il hikmiyle bir uyum
icindedir. Soyle ki, mehaz kanunda da bu sartlarin varligi icin islem denetgisi
raporuna basvurulmamakta, bu sartlarin olustugu ise en {ist yonetim veya idare
organi tarafindan ticaret sicili kayitlar1 ile ispatlanmaktadir (Al Kilig, 2009: s.92
dn.55; Pulasl, 2012: §7,137; Costan, 2009: 5.117, dn.374) (IBirK m.5/1I).

ETTK’da 6ngoriilmemesine ragmen TTK acisindan, -her ne kadar kollektif ve
komandit sirketlere iligkin bir agiklik bulunmasa da- fesih karari alip, tasfiye
asamasina giren sirketlerin bu karardan doénmeleri miimkiin kilinmistir (m.548,
m.643). Dolayisiyla bu diizenlemelerinin diger bir sonucu da tasfiye halindeki
sirketlerin birlesmeye katilabilmesidir. TTK m.138 hiikmiinde belirtilmemisse de,
fesih karar1 alip tasfiye asamasina giren sirketin bu kararindan dénme iradesini,
yetkili organin toplanip ve bu yonde karar almasinin ardindan sirketin merkezinin
bulundugu yer siciline tescil ettirmesi gerekmektedir. Nitekim birlesme kararinin,

aynt zamanda fesih kararmin geri almmmasma iliskin bir karar olarak

% RG. 30.06.2012/ 28339. 6335 sayili Tirk Ticaret Kanunu ile Tiirk Ticaret Kanunu’nun
Yirtirliigii ve Uygulama Sekli Hakkinda Kanunda Degisiklik Yapilmasina Dair Kanun ¢aligmanin
devaminda “6335 sayili Kanun” seklinde anilacaktir.

¥ fslem denetgisinin birlesme denetiminin amaci ve kapsamina iliskin ayrintili bilgi icin bkz.
USLUEL, Ash Girbiiz, “Yeni Tirk Ticaret Kanunu Cergevesinde Ticaret Ortakliklarinin
Birlesme, Boliinme ve Tiir Degistirmesinde islem Denetgisi ve Hukuki Sorumlulugu”; Batider,
C.27,S.2, 2011, 5.123-157.

% Yalnizca malvarhgmin dagitimina baslanmanus olmasi hususunun rapora baglanmasinin yeterli
oldugu hakkindaki goriis icin bkz. COSTAN, s.117, dn.374.
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nitelendirilmemesi gerektigi ileri siiriilmiistiir (Costan, 2009: s.118; Al Kilig, 2009:
5.93).

Tasfiye halindeki sirketlerin birlesmesinde diger bir sart olan bu sirketlerin
ancak devrolunan sirket konumunda birlesme tarafi olabilmesi hususu, doktrin
tarafindan hakli olarak elestirilmektedir (Moroglu, 2009: s.87; Al Kilig, 2009: 5.94;
Tekinalp, 2013: N.24-25). Nitekim sirket birlesmelerinde 6zellik arz eden hususlar
arasinda sermayenin kaybi veya borca batiklik halinde birlesme hali de yer
almaktadir ve TTK m.139°da diizenlenmis olan bu tip birlesmelerde “devralan” ya
da “devrolunan” sirket ayrimi yapilmamistir. Yine Moroglu’na (Moroglu, 2009:
s.87) gore devrolunan sirket olmasi sartiyla ibaresi metinden ¢ikarilmalidir. TTK
mM.548 maddesi hiikmiine gore, tasfiye haline girmis ve fakat malvarliginin
dagitilmasina baglanmamis olan bir sirket genel kurul karariyla devam edebilecegine
gore, bu devamin, bir sirketin devralinmasi veya bir sirketle yeni bir girket catist
altinda birlesilmesi suretiyle saglanabilmesine herhangi bir engel bulunmamasi
gerekmektedir. Dolayisiyla tasfiye halindeki sirketlerin birlesmeye katilmasi
halinde, devrolunan sirket olma zorunlulugu madde metninden ¢ikarilmali ve bu
sitketlere hem “devrolunan” hem de “devralan” sirket konumunda birlesmeye
katilabilmesi imkéni verilmelidir (Al Kilig, 2009: 5.94).

2.2.2. Sermayenin Kaybi veya Borca Batik Olma Halinde Birlesmeye
Katilma

Sirket birlesmelerinde ozellik arz eden bir diger husus ise, TTK m.139
hiikminde diizenlenmis olan, sermayenin kaybi1 veya borca batiklik halinde bulunan
sirketlerin birlesmeye katilmasidir™. Uclinci Konsey Yonergesi’nde ise bu konuya

iliskin bir diizenleme bulunmamaktadir.

TTK m.139/1 hukmine gore,” (1) Sermayesiyle kanuni yedek akceleri
toplanmimin yarist zararlarla kaybolan veya borca batik durumda bulunan bir
sirket, kaybolan sermayeyi veya gerekiyorsa borca batiklik  durumunu
karsilayabilecek tutarda serbestce, tasarruf edilebilen 6zvarligi sahip bulunan bir

sirket ile birlesebilir®®.” Burada sirketin sermayesiyle kanuni yedek akgeler

% Bu tiir birlesmelerin onarici, kurtarict birlesmeler olarak da adlandirildigina iliskin bkz.
TEKINALP, Sermaye Ortakliklarinin Yeni Hukuku, N. 24-27.

0 KENDIGELEN TTK m.139’a iligskin olarak, borca batik bir sirketin dahi birlesmeye
katilabileceginin belirtilmesine ragmen, sermayesinin yarisini kaybetmis olan sirketten s6z
edilmesinin, “cogun i¢inde azin da bulundugu” kurali geregince, sermayesini kismen kaybetmis
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toplaminin yarisinin bildngo zararlartyla kaybolmasindan kasit, “eksi bilango”
olmakla birlikte; zararlarin bunun Ustlinde olmasi halinden kasit ise borca batiklik
durumudur (kirmizi bilan(;o)‘u. Sermaye kayb1 ve borca batiklik durumuna iliskin
madde gerckgesine bakildiginda, bu durumun TTK m.376 hikmine gore
belirlenebilecegi anlasilmaktadir. Buna gbre esas sermaye veya c¢ikarilmig
sermayenin yarsinin kaybi; TTK m.376/I uyarinca, son yillik bilangodan, sermaye
ile kanuni yedek akgeler toplaminin yarisinin zararlar sebebiyle karsiliksiz
kaldiginin anlasilmasidir. Borca batiklik ise, yine TTK m.376/I11 hiikmiine gore,
sirketin borca batik durumda bulundugu siiphesini uyandiran isaretler varsa, yonetim
kurulu tarafindan hem isletmenin devamlilig1 esasina gére hem de muhtemel satis
fiyatlar1 tizerinden bir ara bilango ¢ikartilmasimin ardindan, bu bilangodan aktiflerin,
sirket alacaklilarinin alacaklarin1 karsilamaya yetmediginin anlasilmasidir. Bagka bir
deyisle, sirketin aktiflerinin pasiflerini karsilamamasi ve sirketin {igiincii kisilere
kars1 ylikiimliiliklerini yerine getirebilecek durumda olmamasidir (Tekinalp, 2013:
N.24-30).

Sermayenin kayb1 ya da borca batik sirketin birlesmeye katilabilmesi i¢in de
bazi sartlarm varlig1 gerekmektedir. Oncelikle her ne kadar, acikca belirtilmemis
olsa da, sirketin genel kurulunda eksilen sermayenin tamamlanmasina ya da kalan
kisimla devam edilecegine iligkin bir karar almas1 gerekmektedir. Nitekim, boyle bir
karar alinmamasi halinde sirket kendiliginden sona erecektir (Al Kilig, 2009: s.97,
Costan, 2009: s.123)(TTK m.243/1). Sona ermis olan sirketin de TTK m.139
hiikmiinde 6ngoriilen sekilde birlesmeye katilmasi s6z konusu degildir. Sermayenin
kayb1 veya borca batik sirketin birlesmeye katilabilmesi i¢in gereken diger bir sart
ise bu sirketi devralan sirketin, kaybolan sermayeyi veya gerekiyorsa borca batiklik
durumunu karsilayabilecek tutarda serbestce tasarruf edilebilen 6zvarliga sahip
olmast gerekliligidir (TTK m.139/1). Serbestce tasarruf edilebilir 6zvarlik ile
kastedilen, sermaye ile birlikte belli bir harcanma amacina baglanmamis yedek

akeelerin var olmasidir®.

Tasfiye halindeki sirketlerin birlesmeye katilmasi durumunun aksine, TTK

m.139 uyarinca sermayenin kayb1 ve borca batik durumda olan sirket birlesmeye

bir girketten ayrica bahsedilmesine kesinlikle gerek olmadigi goriisiindedir. Ayrintili bilgi igin bkz.
KENDIGELEN, s.114.

* TTK m.139/1 hitkiim gerekgesine bakiniz.

* TTK m.139/1 hitkmiiniin gerekgesine bakiniz.
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hem “devralan” hem “devrolunan” taraf sifatiyla katilabilecektir. Bu durum doktrin
tarafindan elestirilmektedir. Nitekim tasfiye halindeki sirketlerin durumunun, borca
batik ya da sermayesini kaybetmis olan sirketlerin durumundan ¢ogu halde daha 1yi

oldugu savunulmaktadir (Al Kilig, 2009: 5.94; Moroglu, 2009: s.87).

TTK m.139/1I uyarinca birinci fikradaki sartlarin varligi, baska bir deyisle
kaybolan sermayeyi veya gerekiyorsa borca batiklik durumunu karsilayabilecek
tutarda serbestge tasarruf edilebilen 6zvarligi sahip bulunan bir sirket ile birlesme
isleminin yapildig1 hususu, devralan sirketin merkezinin bulundugu yerin ticaret

sicili miidiirliigiine sunulan belgelerle ispat edilecektir.

Mehaz kanun IBirK gerekgesinde, ¢ogu birlesmenin alacaklilarin haklarim
ihlal etmeyebilecegine, sonugta iki veya daha fazla malvarliginin birlesmesiyle
alacaklilar i¢in daha giivenceli bir durum olusabilecegine, alacaklilarin
korunmasinin abartilmamasi gerektigine isaret edilmistir (Pulagh, 2012: §7,120).
Ancak, tasfiye halindeki sirket birlesmeleri ve sermayenin kayb1 ya da borca batik
sirket birlesmelerinin mali durumu diizeltmek amaciyla da yapildig1 dikkate alinirsa
alacaklilarin durumu agisindan risk teskil edebilecegi dikkate alinmalidir. Nitekim
alacaklilarin teminat talep etme hakkini diizenleyen TTK m.157 hiikiim
gerekcesinde borca batik durumda olan sirketlerin birlesmesinde, finansal durumu
giiclii olan sirketin zararlar1 kapatmasi sebebiyle olusan durumun, sirketin
alacaklilar1 agisindan 6nem arz edebilecegi de belirtilmistir “ Bu sebepten o6turd her
iki birlesme durumunda da birlesme isleminin ¢esitli sartlara baglanmis olmasi
alacaklilarin durumu bakimindan isabetli kabul edilebilecektir. Bu tip birlesmelerde
olusabilecek riskler karsisinda TTK ile alacaklilara taninan koruma vasitalarinin,

islevi ve etkisi ilerleyen boliimlerde ayrintili olarak incelenecektir.

2.3. Ticaret Sirketlerinin Birlesmesinde izlenecek Usul

Ticaret sirketlerinin birlesme islemleri, TTK geregince belli bir usule baglh
olarak ve belirli asamalar icerisinde gergeklestirilmektedir. Bu asamalar, ticaret
sirketlerinin birlesme islemlerinin temelini ve bu islemlerin isleyis hizinin
alacaklilara olan etkisini belirleyebilmek icin incelenmelidir. Ticaret sirketlerinin
birlesmesinde izlenecek usul hazirlik agsamasi, karar agsamasi ve kesinlesme asamasi

olarak ayrilabilecektir (Al Kilig, 2009: s. 103 vd.).

* TTK m.157 hikiim gerekgesine bkz.
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2.3.1. Hazirhk Asamasi

Sirketler ¢ogu zaman birlesme yoluna ekonomik bir amag ic¢in gitmektedirler.
Dolayisiyla birlesme islemlerinde sirketler, oncelikle aralarinda mali konularin
miizakeresini yapmakta ve bu konularda anlagsmaktadirlar. Birlesmeye hazirlik
asamasl ile kastedilen, yonetim organlarinin miizakereler yaparak, birlesmeye hakim
olan ilkelerde anlagmalar1 ve konuyu genel kurullara getirecek olgunluga
ulastirmalaridir (Bahtiyar, 2008: s.83; Pulash, 2012: §7,37; Al Kilig, 2009: s.103;
Tekinalp, 2013: N.24-55). Birlesmenin ger¢eklesmesi genellikle, bu mali konularda
mutabakata varilmasi ile saglanmaktadir. Her ne kadar bu duruma iliskin ETTK ve
TTK’da agik bir hiikiim yoksa da birlesme Oncesinde taraflar arasinda bu
goriismelerin yapilmasi1 gerekmektedir (Karahan, 2012: s.177). Nitekim yapilan bu
goriismeler sonucunda, birlesme i¢in devam edilip edilmeyecegi hususunda karar
verilecektir (Yasaman, 1987: 5.37). Sirket birlesmelerinde sirketler arasinda yapilan
bu miizakereleri yapma yetkisi, sirketlerin yonetim organlaria aittir**. Yonetim
organlari, birlesmeye iliskin olarak gerekli hazirliklar1 yapar, ¢esitli olasiliklari
degerlendirir ve birlesme sozlesmesi taslagim® diizenleyebilirler (Yasaman, 1987:
s.62). Bu gorlismeler sirasinda uygulamada genel olarak taraflar, aralarinda bir
gizlilik anlasmas1 yapmaktadirlar (Pulash, 2012: §7,37; Poroy vd, 2010: N.151a;
Karahan, 2012: s.178). Gizlilik anlasmasi, birlesme projesinin {igiincii kisilerce
O0grenilmesini 6nlemek ve birlesme sebebiyle taraflarin birbirleri ile paylagmak
durumunda oldugu her tiirlii ticari, mali ve diger konulara ait sirlarin gizli kalmasini
saglamak amaciyla yapilmaktadir (Pulagh, 2012: §7,37; Karahan, 2012: s.178).
Bununla birlikte birlesmeye katilacak sirketlerin yonetim organlarinin sozlesme
Oncesinde yapacagi miizakerelerde, sirketlerin malvarligt degerleri ortaya
konulacak®® ve bu degerlemeler igin sirketlerin  yillik  bilangolarindan
yararlanilacaktir (Al Kilig, 2009: s.107).

* Yonetim organlari sahis sirketleri icin, “yoneticiyi” ifade ederken; anonim sirketler ve
kooperatiflerde “ydnetim kurul”unu, limited sirketlerde ise “midiir veya midiirleri” ifade
etmektedir (TTK m.135/1).

* Ugiincii Konsey Yonergesi m.5 hitkkmiinde de boyle bir taslaktan s6z edilmis ve asgari igerigi
gdsterilmistir. Ayrintil Bilgi icin Bkz. BAHTIYAR, “Tiirk Ticaret Kanunu ile Avrupa Birligi’nin
Ucgiincii Konsey Yonergesi Acisindan Anonim Ortaklik Birlesmeleri Ve Denetimi”, s.9.

® TTK’da malvarligi degerlerinin nasil tespit edilecegi hususunda acik bir diizenleme
bulunmamaktadir. Malvarligi degerlerinin tespiti i¢im sirket yonetim kurullar1 tarafindan,
mahkemeye bagvurarak bilirkisi talep edilmesi gerektigi yoniinde goriisler icin bkz. YASAMAN,
Anonim Ortakliklarin Birlesmesi, s.63; AL KILIC, s.107; POROY/TEKINALP/CAMOGLU,
N.151d.
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Yapilan bu goriismeler sonrasinda taraflar, birlesme konusunda anlastiklar
takdirde, birlesme tarafi sirketlerin birlesmenin temel ilkelerini kapsayan bir
“birlesme sozlesmesi” diizenlemesi gerekmektedir (TTK m.145). TTK uyarinca
birlesme sozlesmesi birlesmeye katilacak sirketlerin  yonetim organlarinca
imzalanacak ve genel kurullar tarafindan onaylanacaktir (TTK m.145 c.2). Birlesme
sO6zlesmesinin hukuki niteligine iliskin olarak ETTK ve TTK’da herhangi bir agiklik
bulunmamasindan 6tiirii doktrinde bir takim goriisler ileri siiriilmiistiir“. Bu gortisler
kapsaminda ise baskin olan goriis birlesme sézlesmesinin, borglandirici nitelikte bir
borglar hukuku s6zlesmesi oldugu yoniindedir (Pulasl, 2012: §7,39; Al Kilig, 2009:
s.114; Karahan, 2012: s.181)*®. Birlesme sozlesmesinin diizenlenmesi dncesinde
yOnetim organlari, sirket genel kurullarindan birlesme s6zlesmesi diizenleme yetkisi
verilmesine iliskin talepte bulunacaktir. Birlesme sonrasinda devrolunan sirketin
sona erecek ve devralan sirketin ise yapisinda degisiklikler meydana gelebilecek
olmasindan Otiirl olaganiistii islem niteliginde olan birlesme sézlesmesinin, yonetim
organlar1 tarafindan imzalanmasi i¢in her ne kadar TTK” da bir agik bir diizenleme
bulunmasa da dgretide, sirket genel kurullari tarafindan bir 6n yetkinin®® verilmesi
gerektigi ileri strilmistiir (Pulash, 2012: §7,37; Bahtiyar, 2012: s.53; Al Kilig,
2009: s.104; Yasaman, 2006 (Sermaye Artirnmi Sorunu): S.27). Ayni sekilde
birlesme ve birlesme sozlesmesine iligkin olarak islemleri yiiriitme yetkisi de,
birlesme tarafi olan sirketlerin yonetim organlarina aittir (TTK m.145). Ayrica
hikkiim gerekgesinde de Dbelirtildigi tizere yoOnetim organlariin bu yetkileri

devredilemez yetkileri arasinda yer almaktadir™.

ETTK’da birlesme sozlesmesinin sekli ve igerigi hususunda bir agiklik
bulunmamasma ragmen bazi maddelerde birlesme sozlesmesinin igeriginde
yeralmasi gereken hususlara deginilmistir. TTK ile gelen yeni diizenleme ile birlikte,
birlesme s6zlesmesinin igerigi ve sekli konusu netlik kazanmistir. Nitekim TTK

m.145 hiikmiine gore, birlesme sozlesmesi yazili sekilde yapilacaktir. Yazili sekil,

*" [lgili Teoriler ve ayrmtil bilgi i¢in bkz. YASAMAN, Anonim Ortakliklarin Birlesmesi, 5.39 vd;
POROY/TEKINALP/CAMOGLU, N.156;AL KILIC, s.114; TEKINALP, Sermaye Ortakliklarinin
Yeni Hukuku, N. 24-60.

*® Birlesme sozlesmesinin hukuki niteliginin bir ortakliklar hukuku sozlesmesi oldugu yéniinde
bkz. TEKINALP, Sermaye Ortakliklarinin Yeni Hukuku, N. 24-60.

* Yonetim organi tarafindan hazirlanan birlesme s6zlesmesinin sirketi baglayabilmesi i¢in, genel
kurulda onaylanmasi gerektiginden, 6n yetkinin verilmemis olmasi, s6zlesmenin gecerliliginde bir
rol oynamayacagi yoniinde bkz. YASAMAN, Anonim Ortakliklarin Birlesmesi, s.46.

0 TTK m.145 hiikiim gerekgesine bkz.
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gecerlilik sartidir™. Dolayisiyla birlesme sozlesmesinin yazili sekilde yapilmamasi

halinde sekilden kaynakli bir hiikiimsiizliik meydana gelecektir.

Birlesme sozlesmesinin igerigi, kaynagini IBirK m.13’ten alan TTK m.146
hiikmiinde asgari unsurlar1 gosterecek sekilde belirtilmistir. Buna gore, birlesme

sO0zlesmesinin;

a) Birlesmeye katilan sirketlerin ticaret unvanlarimi, hukuki tiirlerini,
merkezlerini; yeni kurulus yolu ile birlesme hdlinde, yeni sirketin tiiriinii, ticaret

unvanini ve merkezini,

b) Sirket paylarmmin degisim oranmim, ongoriilmiisse denklestirme tutarini,
devrolunan sirketin ortaklarinin, devralan sirketteki paylarina ve haklarina iligkin

actklamalart,

¢) Devralan sirketin, imtiyazli ve oydan yoksun paylarin sahipleriyle intifa
senedi sahiplerine tanidigi haklari,

d) Sirket paylarinin degistirilmesinin seklini,

e) Birlesmeyle iktisap edilen paylarin, devralan veya yeni kurulan gsirketin
bilancgo kdrina hak kazandig tarihi ve bu isteme iliskin biitiin 6zellikleri,

f) Gereginde 141 inci madde uyarinca ayrilma akgesini,

9) Devrolunan sirketin islem ve eylemlerinin devralan sirketin hesabina
vapilmis sayilacag tarihi,

h) Yonetim organlarina ve yonetici ortaklara tamnan ézel yararlari,

i) Gereginde sinirsiz sorumlu ortaklarin isimlerini, icermesi zorunludur.

Kaynaktan farkli olarak TTK m.146 hiikkmii birlesme sozlesmesinin asgari
zorunlu igerigini gostermekte; tipik icerigini belirtmemektedir. Bununla birlikte,
somut olay hiikmiin gondermede bulundugu olguyu igeriyorsa, birlesme sézlesmesi
o olguya iliskin hususu icermek zorundadir®. Ayni sekilde, TTK m.146 hilkmiinde
gosterilmis olup, somut birlesme agisindan uygulanmayacak olan bir hususun,

birlesme sozlesmesinde yer almasina gerek bulunmayacaktir (Al Kilig, 2009: 5.112).

1 TTK m.145 hiikiim gerekgesine bkz.
52 TTK m.146 hiikiim gerekgesine bkz.
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Birlesme islemlerine iligkin olarak birlesme s6zlesmesinin yaninda, TTK
m.147 uyarinca ETTK’da yer almayan bir diizenlemeye yer verilmis ve birlesmeye
katilan sirketlerin yonetim organlarinin ayri ayri veya birlikte, birlesme hakkinda

3

bir rapor hazirlayacagi belirtilmistir®. Hikiim gerekcesinde, raporun hiikiimde

ongorulen konularda, aydinlatici, gerekgeli ve tatmin edici agiklamalari igermesinin
zorunlu oldugu belirtilmistir. TTK m.147 hiikkmii geregince birlesme raporunun

igerigi su sekilde belirtilmistir:
Raporda;
a) Birlesmenin amaci ve sonuglari,
b) Birlesme sozlesmesi,

c) Sirket paylarmmin degisim orant ve ongoriilmiisse denklestirme akgesi;

devrolunan sirketlerin ortaklarina devralan sirket nezdinde taninan ortaklik haklart,

d) Gereginde ayrilma akgesinin tutart ve sirket pay ve ortaklik haklari yerine

ayrilma akgesi verilmesinin sebepleri,

e) Degisim orammin belirlenmesi yoniinden paylarin degerlemesine iliskin

ozellikler,
f) Gereginde devralan sirket tarafindan yapilacak artirimin miktari,

g) Ongoriilmiisse, devrolunan sirketin ortaklarina, birlesme dolayisiyla
ylUklenecek olan, ek Odeme ve diger kisisel edim yiikiimliliikleri ile kisisel

sorumluluklar hakkinda bilgi,

h) Degisik tiirdeki sirketlerin birlesmelerinde, yeni tiir dolayisiyla ortaklara

diisen yiikiimliiliikler,

i) Birlesmenin, birlesmeye katilan sirketlerin iscileri iizerindeki etkileri ile

miimkiinse bir sosyal planin i¢erigi,
Jj) Birlesmenin, birlesmeye katilan sirketlerin alacaklilart iizerindeki etkileri,

k) Gerekiyorsa, ilgili makamlardan alinan onaylar,

%3 flgili hitkmiin kaynagi Ugiincii Konsey Yonergesi m.9 ve iBirK m.14/III hiikiimleri teskil
etmektedir.
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hukuki ve ekonomik yonden agiklanacak ve gerekceleri belirtilecektir®,

Birlesme sozlesmesinin ve birlesme raporunun diizenlenmesi sonrasinda, bu
sOzlesmenin ve raporun denetlenmesine iliskin olarak 6335 sayili kanun ile dnemli
bir degisiklik yapilmistir. Soyle ki, degisiklik oncesi TTK milga m.148 hikmi
tarafindan, birlesme tarafi sirketlerin yonetim kurullarinca hazirlanmig olan birlesme
sOzlesmesi, raporu ve birlesmeye esas alinacak olan bilangonun, bu konuda uzman
olan bir islem denetgisi tarafindan denetlettirilecegi Ongoriilmistir. Bu hikim
kaynagni, IBirK m.15 ve Uglincii Konsey Yénergesi m.10 hikmiinden almistir ve
bu hiikiim ile birlesmenin denetlenmesi zorunlu hale getirilmistir. Ancak; 6335 sayili
kanun ile birlesme prosediiriiniin maliyetini diisirmek ve bunun neticesinde ivme
kazanacak bir prosediir ile sirketleri birlesmeye tesvik amaciyla hikim kanun
metninden ¢ikarilmistir. Ote yandan bu denetimin kaldirilmasi, hikmiin ortaklarin,
aznlign ve alacakhlarn korunmasi amacina da® yonelik olmasi sebebiyle
elestirebilecektir™®. Nitekim, birlesme s6zlesmesinin, raporunun ve birlesmeye esas
bilanconun denetimi prosediiriiniin kaldirtlmis olmasi; korunmak istenen ortaklar,
azinlik ve alacaklilar bakimindan bazi olumsuz sonuglarin dogabilme ihtimalini de

beraberinde getirmektedir.

Bununla birlikte hazirlik asamasinda, TTK m.150°" hiikmii uyarinca
birlesmeye katilan sirket yonetim organlarina, aktif veya pasif varliklarinda, birlesme
s0zlesmesinin imzasi tarihiyle, bu s6zlesmenin genel kurulda onaya sunulacag tarih
arasinda, dnemli degisiklik meydana gelmisse, bu durumu kendi genel kuruluna ve
birlesmeye katilan diger sirketlerin yonetim organlarna yazili olarak bildirme

yiikkiimliiligi getirilmistir. Bu bildirim sonrasinda, birlesmeye katilan tiim sirketlerin

* TTK m.147/1II uyarinca “Yeni kurulus yoluyla birlesmede birlesme raporuna yeni sirketin
sozlesmesinin de eklenmesi sarttir.*

% TTK millga m. 148 hiikiim gerekgesine bkz.

% Tekinalp, ortaklar iizerindeki maliyetlerin azaltilmasi amaciyla yapilan bu degisikligin, Tiirk
Hukuku agisindan olumsuz sonuglar doguracagini ve sosyal maliyetlere yol agacagini belirtmistir.
Bkz. TEKINALP, Sermeye Ortakliklarmin Yeni Hukuku, N. 24-01.

5 Malvarhgindaki degisikliklerle ilgili bilgiler baglikli TTK m.150 hiikmii su sekildedir:

MADDE 150- (1) Birlesmeye katilan sirketlerden birinin aktif veya pasif varliklarinda, birlesme
sozlesmesinin imzast tarihiyle, bu sozlesmenin genel kurulda onaya sunulacagi tarih arasinda,
onemli degisiklik meydana gelmisse, yonetim organi, bu durumu kendi genel kuruluna ve
birlesmeye katilan diger sirketlerin yonetim organlarina yazili olarak bildirir.

(2) Birlesmeye katilan tiim sirketlerin yonetim organlari, bu durumda birlesme sozlegmesinin
degistirilmesine veya birlesmeden vazge¢cmeye gerek olup olmadigini incelerler; béyle bir sonuca
vardiklar: takdirde, onaya sunma onerisi geri ¢ekilir. Diger hdlde, yonetim organi genel kurulda,
birlesme sozlesmesinde uyarlamaya gerek bulunmadiginin gerekgesini agiklar.
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yonetim organlari, bu durumda birlesme sozlesmesinin degistirilmesine veya
birlesmeden vazgecmeye gerek olup olmadigini incelerler; bdyle bir sonuca
vardiklar1 takdirde, onaya sunma Onerisi geri cekilir. Diger halde, yonetim organi
genel kurulda, birlesme s6zlesmesinde uyarlamaya gerek bulunmadiginin gerekgesini
aciklayacaktir (TTK m.150/11). Bu diizenleme, alacaklilar agisindan dolayli olarak
koruyucu niteliktedir. Zira sirket malvarligi, sirket alacaklilar1 agisindan bir giivence
niteliginde olup, malvarliginda meydana gelen onemli degisiklikler sonrasinda
birlesmeye devam edilip edilmeyeceginin degerlendirilmesi, alacaklilarin birlesme

neticesinde kars1 karsiya kalabilecegi riskler agisindan 6nem teskil etmektedir.

2.3.2. Karar Asamasi

Birlesme ile ilgili olarak hazirlik asamasindaki gerekli prosedirin yerine
getirilmesinin ardindan, birlesme sodzlesmesinin uygulanabilmesi ig¢in, birlesme
tarafi sirketlerin genel kurullari tarafindan ayri ayr1 ve TTK 0ngorilen yeter sayilara
gore karara baglanmasi gerekmektedir (Pulasli, 2012: §7,98; Al Kilig, 2009: s.131,
Bahtiyar, 2012: s.54; Karahan, 2012: s.188; Bilgili ve Demirkapi, 2012 (Sirketler):
s.64). Birlesme sozlesmesi, birlesme tarafi sirketlerin genel kurullarina, o sirket
adina sozlesmede imzaya yetkili olan yonetim kurulu tarafindan sunulacaktir (TTK

m.151/1).

Birlesme tarafi sirketler tarafindan alinan birlesme kararmnin ve yonetim
kurullarinca hazirlanan birlesme sézlesmesinin, birlesmeye taraf sirketlerin genel
kurullar1 tarafindan onaylanmasi olduk¢a 6nemli bir sarttir. Nitekim birlesme
sOzlesmesinin hazirlanip imzalanmasi, birlesmenin ger¢eklesmesi ve sirketler
agisindan baglayic1 bir etki olusturmasi igin yeterli degildir™. Genel kurullarin
onayina kadar, birlesme sozlesmesi askida gegerli olacaktir. Bu sebeple, onaydan
once baglayic1 bir birlesme soézlesmesi s6z konusu degildir59.Y6netim organlari
tarafindan toplantiya ¢agirilan genel kurul tarafindan yapilan toplantinin konusu,
devralan ya da devrolunan sirketler bakimindan birlesme sdzlesmesinin onaylanmasi

olacaktir®.

% Birlesme kararmin onaylanmasinimn istisnasini, TTK m.155/1 ve 156/1 hiikiimleri uyarinca
sermaye sirketlerinin kolaylagtirilmis sekilde birlesmesi halleri teskil etmektedir.

> TTK m.145 hikiim gerekgesine bkz.

% Birlesmenin onaylandig toplantida ayni zamanda, devrolunan sirketlerin de sona ereceklerine
iligkin karar verilmesi hususundaki goriisler icin bkz. YASAMAN, Anonim Ortakliklarin
Birlesmesi, s.64; aksi goriis i¢in bkz. AL KILIC, s.132.
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TTK uyarinca ETTK’dan farkli olarak®™, birlesme s6zlesmesini onaylamaya
yetkili organ ve gerekli nisaplar sirket tiplerine gore belirtilmektedir. Bu hikium
kaynagini iBirK m.18 hiikmiinden almakla birlikte Tiirk sistemine uygun bir sekilde

62, Birlesmenin onayina iliskin bu nisaplar esas sozlesme ile

kaleme alinmistir
hafifletilemeyecek ancak daha da agirlastirilabilecektir (Pulasli, 2012: §7,100). Buna

gore birlesme sozlesmesi genel kurulda;

a) Bu Kanunun 421 inci maddesinin besinci fikrasinin (b) bendi sakli olmak
tizere, anonim ve sermayesi paylara boliinmiis komandit sirketlerde, €sas veya
ctkarilmis sermayenin ¢ogunlugunu temsil etmesi sartiyla, genel kurulda mevcut

bulunan oylarin dortte ii¢iiyle(TTK m.151/1 a),

b) Bir kooperatif tarafindan devralinacak sermaye sirketlerinde, sermayenin

cogunlugunu temsil etmesi sartiyla, genel kurulda mevcut bulunan oylarin dortte

tictiyle (TTK m.151/1 b),

C) Limited sirketlerde, sermayenin en az dortte Gglnd temsil eden paylara

sahip bulunmalart sartiyla, tiim ortaklarin dértte ti¢iiniin oylariyla (TTK m.151/1
c),

d) Kooperatiflerde, verilen oylarn iite ikisinin ¢cogunluguyla; ana sozlesmede
ek odeme ve baska edim yiikiimliiliikleri ya da sinirsiz sorumluluk kabul edilmis veya
bunlar mevcut olup da genisletilmisse kooperatife kayitli tiim ortaklarin dortte

tictintin karariyla (TTK m.151/1 d), onaylanmalidir.

Bununla birlikte, kollektif ve komandit sirketlerde birlesme sozlesmesinin
oybirligiyle onaylanmasi gerekmektedir. Ancak, sirket sozlesmesinde birlesme
sOzlesmesinin  biitlin ~ ortaklarin  dortte  liciiniin  karariyla ~ onaylanmasi

ongoralebilecektir (TTK m.151/2).

Bir sermayesi paylara boliinmiis komandit sirketin, bagka bir sirketi devralmasi
hélinde ise, birinci fikranin (a) bendindeki nisaba ek olarak, komanditelerin

tamaminin birlesmeyi yazili olarak onaylamalar1 gerekmektedir (TTK m.151/3).

8 ETTK m.148 hikmiinde, birlesme sozlesmesinin genel kurulda hangi nisaplarla karara
baglanacag1 konusunda, birlesmeye katilacak sirketlerin mukavelelerinin degistirilmesi hakkindaki
usul ve sartlar dairesinde, ayr1 ayr karar vermeleri belirtilmistir.

82 TTK m.151 hiikiim gerekgesine bkz.
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Bir limited sirket tarafindan devralinan anonim ve sermayesi paylara boliinmiis
komandit sirkette, devralma ile ek yilikiimliiliikk ve kisisel edim yiikiimliiliikleri de
ongoruliyorsa veya bunlar mevcut olup da genisletiliyorsa, biitiin ortaklarin
oybirligine gerek olacaktir (TTK m.151/4).

Birlesme sézlesmesi bir ayrilma akgesini 6ngoriiyorsa bunun, devreden sirket
sahis sirketiyse oy hakkini haiz ortaklarinin, sermaye sirketiyse sirkette mevcut oy

haklarinin yiizde doksaninin olumlu oylariyla onaylanmasi da sarttir (TTK m.151/5).

Birlesme sozlesmesinde devrolunan sirketin isletme konusunda degisiklik
Ongoriilmiisse, baska bir deyisle devrolunan sirket, kendi isletme konusundan farkli
bir konuda faaliyet gosteren bir sirket tarafindan devraliniyorsa, birlesme
sOzlesmesinin ayrica, sirket sozlesmesinin degistirilmesi i¢in gerekli nisapla
onaylanmis olmasi1 zorunludur (TTK m.151/6). Bu nisap ise kollektif sirkette, TTK
m.226/11 uyarinca sirket ortaklarinin oybirligi; anonim sirkette, isletme konusunun
degistirilmesine iliskin esas sozlesme degisikligi kararlar1 TTK m. 421/IIT b.a
uyarinca sermayenin en az yiizde yetmis besini olusturan paylarin sahiplerinin veya
temsilcilerinin olumlu oylari; limited sirketlerde ise TTK m.621 uyarinca temsil
edilen oylarin en az {igte ikisinin ve oy hakki bulunan esas sermayenin tamaminin

salt cogunlugunun bir arada bulunmasi olarak diizenlenmistir.

2.3.3. Kesinlesme Asamasi
2.3.3.1. Tescil

Birlesme s6zlesmesinin birlesmeye katilan sirket genel kurullarinca ayr ayr
gerekli nisaplarla onaylanmasinin ardindan birlesme sozlesmesi taraflar nezdinde
gecerli hale gelmekte ve baglayicilik kazanmaktadir. Ancak birlesme s6zlesmesinin
genel kurullarca onaylanmasi birlesmenin hukuki olarak varlik kazanmasi i¢in
yeterli degildir (Al Kilig, 2009: s.141; Karahan, 2012: s.191). Soyle ki, birlesmenin
hukuken var olabilmesi ve hukuki bir takim sonuglar dogurabilmesi i¢in, birlesme
tarafi sirketlerin yonetim kurullar1 tarafindan birlesme kararinin ve sermaye artirimi
sOz konusu ise buna iliskin esas sdzlesme degisikliginin tescili igin ticaret siciline
bagvurulmasi gerekmektedir (TTK m.152/1).

Birlesme karar1 ile kastedilen, birlesme soOzlesmesinin genel kurullarca
onaylanmas1 sonucunda elde edilen karardir (Pulasli, 2012: §7,107; Al Kilig, 2009:
s.141). TTK m.152 hiikmii kaynagini IBirK m.21 hiikmiinden almaktadir. Kaynak
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[BirK m.21 ve TTK m.152/1 hiikiimleri uyarinca ticaret siciline bagvurunun karar
alinir alinmaz yapilmas: gerekmektedir. Burada amag, genel kurul tarafindan
onaylanan birlesme soOzlesmesinin tescil bagvurusunun vakit kaybetmeden
yapilmasini saglamakterS. Devrolunan sirketin tek bir sirket olmasi durumunda
tescil bagvurusu agisindan bir sikinti meydana gelmeyecekse de, sirket sayisinin
birden fazla oldugu durumlarda tescil bagvurusunun yapilmasinda ortak bir tarih
bulunmasi zorluk olusturabilecektir (Pulasli, 2012: §7,108; Al Kilig, 2009: s.142).
Soyle ki, devrolunan sirketlerin birden fazla olmasi durumunda, bir sirket birlesme
sOzlesmesini genel kurulunca onaylatmis olmasina ragmen diger sirket ya da
sirketler heniiz genel kurulunu toplayamamis olabilir. Boyle bir durum kaynak
[BirK m.21/1 hikmiinde, bir sirket genel kurulunu toplayarak birlesme kararini
onaylamigsa diger sirketlerin bu yonde karar almasimi beklemeden ticaret siciline
basvuramayacak olmasi ile ¢oziime kavusturulmustur. Diger sirketlerin kararinin
onaylanip onaylamadiginin bilgisi acisindan ise, bu sirketlerin yonetim organlarina,
aldiklar1 kararlari, birlesmeye katilan diger sirketlere bildirim yiikiimliligi
getirilmistir64. Bununla birlikte birlesmeye katilan sirketler, birlesme kararinin onay1
icin aralarinda belirli bir giin tespit edebilmeleri halinde, onay karar1 tiim sirketler
tarafindan alindiktan hemen sonra, birlesmenin tescili igin ticaret siciline
bagvurabileceklerdir (Pulash, 2012: §7,108). Tiirk Hukuku acisindan bu durum
devralan ve devrolunan sirketler acisindan Ticaret Sicili Yénetmeliginde65 acikliga
kavusturulmus ve m.127/1 hiikkmine gore devrolunan sirket birlesme kararin tescil
ettirmeden devralan sirketin birlesme kararini tescil ettiremeyecegi belirtilmistir. Bu
husus hukim gerekgesinde, “Kanunda devrolunan veya devralan gsirketler
bakimindan birlesmenin tescili i¢in oncelikle hangisinin bagl bulundugu miidiirliige
basvurulacag: acgik¢a diizenlenmediginden wuygulamada ¢ikabilecek sorunlarin
onlenmesini teminen ve birlesmenin tescilinin devrolunan sirket bakimindan kurucu,

devralan gsirket bakimindan ise agiklayict bir islem niteliginde oldugu

%3 TTK m.152 hikiim gerekgesine bkz.
® Bu diizenlemenin TTK agisindan birlesmelere de uygulanmasi yoniinde bkz. AL KILIC, s.142,

ayrica dn.93.
% RG. 27.01.2013/28541.
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degerlendirilerek devrolunan sirketin birlesmeyi tescil ettirmeden devralan sirketin

tescil islemini yapmayacagina iliskin hiikiim getirilmistir.” seklinde agiklanmistir®.

Birlesme tarafi sirketlerce ticaret siciline birlesmeye iliskin belge:lerle67
basvurulduktan sonra, sicil mudurQ tescil igin aranan kanuni sartlarin var olup
olmadigint incelemekle yiikiimlidir (TTK m.32). Bu inceleme genel hukuki
denetim manasinda bir incelemedir (Pulasli, 2012: §7,111). C6zUmu bir mahkeme
kararina bagli bulunan veya sicil miidiiri tarafindan kesin olarak tescilinde
duraksanan hususlar, ilgililerin istemi (zerine gecici olarak tescil olacak, ancak
ilgililer ii¢ ay icinde mahkemeye bagvurduklarini veya aralarinda anlagtiklarini ispat
etmezlerse gecici tescil resen silinecektir. Bununla birlikte mahkemeye
basvuruldugu takdirde, kesinlesmis olan hiikmiin sonucuna gore islem yapilacaktir
(TTK m.32/4).

Birlesme kararmin ticaret siciline tescilinin ardindan, karar Tiirkiye Ticaret
Sicil Gazetesi’nde (TTSG) ilan edilecektir (TTK m.154/1)%. Birlesme sonrasinda
devrolunan sirketler infisah edeceginden, hem devralan sirketin genel Kkurulu
tarafindan, hem de devrolunan sirketlerin genel kurullar1 tarafindan alinan birlesme
kararlariin ilani, devralan ya da yeni kurulan sirketin yonetim kurulu tarafindan
yaptirilacaktir (Al Kilig, 2009: 5.152).

2.3.3.2. Tescilin Hukuki Sonuclari

Birlesme tarafi sirketlerin yonetim kurullar1 tarafindan birlesme kararinin
tescili sonucunda bir takim hukuki sonuglar meydan gelmektedir. TTK uyarinca
tescilin birlesme agisindan en énemli sonucu, birlesmenin bu tescil ile birlikte hukuki
gecerlilik kazanmasidir (TTK m.153/ c.1). Tescil kiilli halefiyet ile malvarliginin

gecisi ve birlesme bakimindan kurucu bir etkiye sahiptir®. Birlesmeyi hukuken

% Ticaret Sicili Tiiziik Taslagi m.126 hiikiim gerekgesine bkz. Ticaret siciline iliskin diizenlenecek
usul ve esaslarin ne sekilde diizenlenecegini belirten TTK m.26 hiikkmii 6335 sayili Kanunun 40
mc1 maddesiyle degisiklige ugramis ve bu maddenin bashiginda yer alan “Tiiziik” ibaresi
“Yonetmelik” , birinci fikrasinda yer alan “bir tiiziikle” ibaresi “Gilimriik ve Ticaret Bakanliginca
hazirlanan ve Bakanlar Kurul unca ¢ikarilacak yonetmelikte” seklinde degistirilmistir. Dolayisiyla
Taslak metninde “tiiziik” ibaresi yer alirken, Ticaret siciline iligkin diizenleme “y6netmelik” olarak
yirilirliige girmistir.

" Bu belgeler ilk planda, devrolunan sirketin birlesme bilancosu, birlesme sdzlesmesi, birlesme
raporu ve denetleme raporu, varsa Rekabet Kurulu kararindan ibarettir. Bkz. PULASLI, Sirketler
Hukuku, dn.213.

% Birlesme kararmnin ilaniyla birlikte, bir takim hukuki sonuglar meydana gelmektedir. Ayrintili
bilgi igin bkz. AL KILIC, 5.152-158.

%9 TTK m.153 hiikiim gerekgesine bkz.
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gecerli kilan ve gergeklestiren iglem, devrolunan sirketin birlesme kararini tescil

ettirmesidir. Baska bir deyisle, kurucu etkiye haiz olan bu tescildir.

Buna gore daha once de belirttigimiz lizere birlesme, sona eren sirketlerin
tasfiye asamasina girmesi halinin bir istisnasini1 olusturmakta ve birlesme sonucunda
sona eren sirket ya da sirketlerin tiim malvarliklari, tasfiye olmaksizin devralan ya
da yeni kurulan sirkete gegmektedir (TTK m.153/1). Baska bir deyisle, devralan ya
da yeni kurulan sirket, kiilli halefiyet ilkesi gere§ince sona eren sirket ya da
sirketlerin halefi olacak, ayrica sona eren sirketlerin tiim hak, bor¢ ve
yiikiimliiliikleri devralan ya da yeni kurulan sirkete intikal edecektir (Pulagli, 2012:
87,116; Bilgili ve Demirkapi, 2012 (Sirketler): 5.66; Al Kilig, 2009: s.149; Bahtiyar,
2012: 5.55).

Birlesme kararinin tescili ortaklar agisindan da bir takim sonuglar
dogurmaktadir. Soyle ki, devrolunan sirket tarafindan ticaret siciline yaptirilan tescil
ile birlikte, devrolunan sirket ya da sirketlerde ortak sifatina sahip olan kisiler, hi¢bir
isleme gerek kalmaksizin TTK m.141 hikmi istisna olmak (zere, devralan sirkette
ortaklik sifatina haiz olacaklardir. Bu duruma TTK m.153/II ¢.2 uyarinca da istisna
getirilmis ve bu istisna “Ancak bu sonug, devralan sirketin kendi adina fakat bu
sirket hesabina hareket eden kiginin elinde bulunan paylar ile devrolunan sirketin
kendi adina fakat bu sirket hesabina hareket eden kisinin elinde bulunan paylar icin
dogmaz” seklinde belirtilmistir. Buna gore, devralan sirket devrolunan sirkette pay
sahipligi sifatina haiz ise” ve devrolunan sirkete ait olmak ile birlikte iigiincii bir
kisi tarafindan kendi adina ancak devrolunan sirket hesabina idare edilen pay s6z
konusu ise pay sahipliliginin devami ilkesi uygulama alani bulamayacaktir(Pulasli,
2012: 87,117; Al Kilig, 2009: s.151).

Son olarak, birlesme kararmin ticaret siciline tescili ile birlikte, TTK m.157
hiikmii ile 6ngoriilen alacaklarin teminat altina alinmasi ig¢in dngoriilen {i¢ aylik siire
islemeye baglayacaktir. Nitekim TTK m.157 uyarinca alacaklilarin birlesmenin
hukuken gecerlilik kazanmasindan itibaren teminat isteminde bulunabilecegi

belirtilmistir.

" TTK m.153 hikiim gerekgesine bkz.

M TTK ile birlikte sermaye sirketlerinin kendi paylarini belirli bir orana kadar iktisap etmesine
olanak saglanmasi sebebiyle ilgili diizenlemenin (TTK m.153/II ¢.2) elestirisi i¢in bkz. AL KILIC
s.151.
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TTK, ticaret sirketlerinin birlesme prosediiriinii , ETTK’ya nazaran daha seri
ve hiikiimler arasi biitiinliik saglanabilecek sekilde diizenlenmeyi hedeflemistir.
Ticaret sirketleri agisindan, birlesme iglemlerinin miimkiin oldugunca seri bir sekilde
ilerlemesi, genel olarak birlesmelerin ekonomik sebeplerle yapilmasi nedeniyle
Oonem arz etmektedir. Bunun yaninda, birlesme islemlerine kazandirilmak istenen
ivmeye paralel olarak, basta alacaklilar olmak {izere birlesme neticesinde
etkilenebilecek olan menfaat sahiplerinin de durumu dikkate alinmalidir. incelemis
oldugumuz prosediiriin tamamlanmasi sonrasinda birlesme islemi hukuki olarak
gecerli hale gelecek ve sonuglarini doguracaktir. Bundan sonraki boéliimlerde,
calismamizin esas konusunu teskil eden ticaret sirketlerinin birlesme iglemlerinin

alacaklilara olan etkisi incelenecektir.
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IKINCI BOLUM
TiCARET SIRKETLERININ BIRLESMESINDE
ALACAKLILARIN KORUNMASI

1. TTK HUKUMLERI KAPSAMINDA GENEL OLARAK
ALACAKLILARIN KORUNMASI

1.1. Sirketler Hukukunda Alacakhilarin Korunmasinin Sebepleri

Sirketler ve 6zellikle anonim ortakliklar ekonomik islevleri sebebiyle faaliyet
gosterebilmek icin pek ¢ok kisiyle hukuki islemlere taraf olmaktadirlar. Sirket pay
sahipleri disinda sirketlerde menfaatleri bulunan ¢ok sayida kisi bulunmaktadir.
Menfaat sahibi gruplarin 6nemli bir kismini1 da alacaklilar teskil etmektedir.
Sirketlerin tarafi olduklar1 hukuki islemlerin karsi tarafini temsil eden gergek veya
tiizel kisiler, edimini yerine getiremeyerek bor¢lu konuma diisen sirket karsisinda,
rolinu degistirerek alacakli statiisii kazanmaktadir (Armour vd, 2009: s.115). Ancak
zaman zaman kazanmlmis olan bu alacakli statiisii ile sirket pay sahiplerinin
menfaatleri gatisabilmektedir. Nitekim sirketler hukukunda meydana gelen hukuki
iligkiler, sirketlerin tiizel kisiligi sebebiyle gergek kisiler arasi hukuki iliskilere
nazaran farklilik arz etmektedir. Bununla birlikte o6zellikle sermaye sirketlerinin
ekonomik yapisi ve pay sahiplerinin sinirli sorumluluk ilkesi nedeniyle alacaklilara
nazaran daha avantajli bir konumda olmasi, sirket tiizel kisiligi/pay sahipleri ve
alacaklilar arasindaki menfaat dengesinin saglanmasini gerekli kilmaktadir

(Karamanlioglu, 2009: 5.62).

Ortaklik borg¢larindan dolay1 ortaklarin sorumluluklarina iliskin olarak TTK
kapsamindaki diizenlemeler de dikkate alinarak Ogretide, birinci-ikinci derece
sorumluluk ve smirli-sinirsiz sorumluluk ayrimlar yapilmistir (Bahtiyar, 2012: s.7;
Bilgili ve Demirkapi, 2012 (Sirketler): s.51). Birinci ve ikinci dereceden sorumluluk
ortaklarin sirket borclarindan 6tiirii dogrudan veya dolayli olarak sorumlulugunu
ifade ederken; smirli sorumluluk bu tiir sorumlulugun gecerli oldugu sirketlerde
ortaklarin sgirket borg¢larindan belirli bir miktar ile sorumlu olmasini; smirsiz

sorumluluk ise, sirket bor¢larindan dolay1 ortaklarin tiim malvarliklari ile sorumlu



olmasin1 ifade etmektedir (Bahtiyar, 2012: s.7; Bilgili ve Demirkapi, 2012
(Sirketler): 5.52)"%. Buna gore, kollektif sirkette tiim ortaklar, komandit sirketlerde
ise komandite ortaklar sirket borglarindan ikinci dereceden ve sinirsiz sorumlu iken
(TTK m.304, m.211), anonim ve limited sirketlerde tiim ortaklar, komandit
sirketlerde ise komanditer ortaklar sirket borclarindan, taahhiit etmis olduklari
sermaye miktari ile ikinci dereceden ve sinirli sorumlu olacaklardir (Bahtiyar, 2012:
s.7; Bilgili ve Demirkapi, 2012 (Sirketler): s.52; (Eroglu, 2008 (Limited Liability):
5.242 vd.)™ (TTK m.329, m.573, m.304). Bununla birlikte pay sahipleri, sermaye
borglarindan Gtiirii miiteselsilen sorumlu olmamalar1 sebebiyle, birinin sermaye
borcunu ifa etmemesi halinde, diger ortaklara bagvurulamayacaktir (Karamanlioglu,
2009: s.54). Sinirli sorumluluk ilkesi, pay sahipleri i¢in sirket bor¢larindan dolayi
kendilerine bagvurulamamasi bakimindan bir teminat olusturmakla birlikte sirkete
kars1 olan borglarinin da sermaye taahhdtleri ile sinirlanmis olmasi da, alacaklilar
karsisinda pay sahipleri agisindan avantaj teskil etmektedir(Karamanlioglu, 2009:
$.56). Sirket tiizel kisiligi ile sinirli sorumluluk ilkesi bir biitiinliik teskil etmektedir,
Soyle ki, sirket tiizel kisiligi, pay sahiplerinin alacaklilarinin, alacaklar1 sebebiyle
sirket malvarlig1 degerlerine el atmasina karsi sirketi korurken; sinirli sorumluluk
ilkesi de ortaklik alacaklilarinin pay sahiplerinin malvarligina el atmasina kars1 pay
sahiplerini korumaktadir (Kraakman ve Hansmann, 2004: s.7). Sirket borg¢larindan
dolay1 sadece sirketin, malvarligiyla sorumlu olmasi (TTK m.329, m.573, m.304),
alacaklilarin kural olarak pay sahiplerine bagvuramamasi alacaklilar ile sirket tiizel
kisiligi arasindaki menfaatin dengelenmesini, alacaklilarin ve sirket malvarliginin
korunmas1 gerekliligini de beraberinde getirmektedir (Bilgili ve Demirkapi, 2012
(Sirketler): 5.145; Ansay, 2005: s.1-2; Karamanlioglu, 2009: s.59).

Sirketler hukukunda sirket alacaklisi agisindan risk teskil edebilecek bir diger
husus ise alacaklinin, alacak hakki muaccel hale gelene kadar, sirketin ifa

yikiimliliiglini  sozlesmeye uygun olarak yerine getirip getirmeyecegini

2 Turk Hukukunda smirl sorumluluga iliskin ayrintili bilgi igin bkz. EROGLU, Muzaffer,
“Limited Liability in Turkish Law”, European Business Organization Law Review 9; 2008, s.237-
265.

® Belirtmeliyiz ki, ortaklarin siurli sorumluluguna RG. 28.7.1953/ 8469. 6183 Sayili Amme
Alacaklar1 Tahsil Usulii Hakkinda Kanun (AATUHK) m.35/1 hiikmii ile istisna getirilmis olup
hiikiim uyarinca limited sirket ortaklari, sirketten tamamen veya kismen tahsil edilemeyen veya
tahsil edilemeyecegi anlasilan amme alacagindan sermaye hisseleri oraninda dogrudan dogruya
sorumlu olacak ve bu kanun hilkimleri geregince takibe tabi tutulacaklardir.

47



bilmemesinden 6tirl kaynaklanan bilgi edinme eksikligidir (Costan, 2009: s.10;
Ozen, 2010: s.29). Nitekim pay sahipleri sirket isleyisi ve ekonomik durumuna
iliskin olarak bilgi alma ve inceleme hakkina sahip olup, olagan isleyiste alacaklilar
acisindan boyle bir hak s6z konusu degildir (Aktaran Costan, 2009: s.14) (TTK
m.437, m.614). Dolayisiyla alacaklilarin korunmasi ihtiyaci dogmaktadir.

Bu sebeplerden otiirii 6102 sayili TTK ile birlikte, AB yonergeleri de dikkate
alinarak gerek alacaklilarin dogrudan korunmasina yonelik, gerekse de alacaklilarin
korunmasina etkisi agisindan sirket malvarliginin korunmasina yonelik bir¢cok yeni
diizenleme yap11m1§t1r74. Ayn1 sekilde sirket Dbirlesmelerinde alacaklilarin
korunmasina yonelik olarak da sirketler hukukunun genel hiikiimleri énem arz
etmektedir. Bu kapsamda kanun koyucu, sirket alacaklari i¢in adeta bir teminat
niteligi tasiyan sermayenin saglanmasi ve sermayenin sirket faaliyeti siiresince
korunarak alacaklilar basta olmak {iizere, diger menfaat sahiplerinin korunmasi
amaciyla ¢esitli hiikiimler diizenlemistir (Karamanlioglu, 2009: s.61; Bilgili ve
Demirkapi, 2012 (Sirketler): 5.145).

1.2. Sirket Malvarhg ile Alacakhilarin Korunmasi
1.2.1. Genel Olarak
Anonim ve limited sirketlerde sirketin ortaklik borg¢larindan dolay1 kendi

malvarlig ile ve ortaklarin ise sinirl sorumluluk kapsaminda koymayi taahhiit etmis
olduklar1 sermaye ile sorumlu tutulmalari, alacaklilar acisindan teminat niteligi
tastyan sirket malvarhiginin - korunmasini  gerekli  kilmistir.  Malvarliginin
korunmasinin temelini, sirket tiizel kisiligi ile alacaklilarin menfaatlerinin ¢atigmasi
olusturmaktadir. Ozellikle anonim sirketlerin ekonomik hacmi dikkate alindiginda,
pay sahipleri agisindan sirket faaliyeti sonucunda kar dagitim1 maddi bir menfaat
teskil etmektedir (Aydin, 2008: s.6). Bunun yaninda alacaklilar ise alacaklarini elde
etmek icin bagvurabilecekleri sirket malvarliginin azalmamasini istemektedirler
(Aydin, 2008: s.6). Bu sebeple ortaya ¢ikan menfaat ¢atismasinda pay sahipleri,
gerek bilgi edinme haklar1 gerekse sinirli sorumluluklari sebebiyle alacaklilara karsi
daha avantajli bir konumdadirlar (Karamanlioglu, 2009: s.62). Bu avantaj karsisinda
alacaklilarin = durumunu dengelemek amaciyla kanun koyucu tarafindan

malvarliginin korunmasina yonelik diizenlemeler yapilmistir (Aydin, 2008: S.6;

™ 6102 sayih TTK Genel Gerekgesi, Paragraf 34.
48



Karamanlioglu, 2009: s$.62). Bu kapsamda sirket sermayesi’>, malvarligimm
korunmasinin baglica unsurudur. Nitekim ortaklarin sinirli sorumluluklari sebebiyle,
sirket malvarligi alacaklilar i¢in giivence niteligi tasimaktadir (Bahtiyar, 2012: 5.96).
Burada sirket alacaklilarini, hem mevcut alacaklilar hem de gelecekteki muhtemel
alacaklilar temsil etmektedir (Costan, 2009: s.2). Nitekim sermayenin korunmasi
hem mevcut hem de muhtemel alacaklilar icin giivence teskil etmektedir. Ayni
sekilde, alacaklilarin korunmasi bakimindan esitlik ilkesi s6z konusu olup, istisnalar
disinda, baz1 alacaklilara digerlerine nazaran oncelik taninmasi bu ilkeye aykiridir
(Costan, 2009: s.13; Izmirli, 2000: 5.33)".

Son yillarda, sermayenin korunmasi ilkesinin’’

onemini Kara Avrupa’si
anonim sirketler hukukunda sorgulayan goriislere sik¢a rastlanmakta ve bu goriisiin
temsilcileri fazlalagsmaktadir. Avrupa iilkeleri anonim sirketler hukuklarinda esas
sermaye ile malvarhig: iliskisinin 6nemi de yitirilmeye baslanmistir’®. Buna karsilik,
siirlt  sorumluluk sisteminin, sermayenin korunmasi ilkesi olmadan ayakta
kalamayacagi belirtilmis olup, c¢ogunluk anonim sirketler hukuku acgisindan bu
ilkenin vazgegilemez nitelikte oldugunu kabul etmektedir”®. Bu goriisler sonucunda
bazi iilke hukuklarinda malvarliginin muhafazas1 emredici kurallar ile saglanirken;
bazi hukuk sistemlerinde ise bu hususta genis bir serbestlik s6z konusudur (Ansay,

2005: s.41). Dolayisiyla sirket sermayesine iliskin diizenlemelerin ¢esitli hukuk

sistemlerinde farklilik arz etmesi alacaklilarin konumunu da etkilemektedir.

Ozellikle Kara Avrupa’st hukuk sistemlerinde, esas sermaye ile sirket
malvarligr arasindaki baglanti gerek sirketin kurulusu esnasinda, gerekse faaliyet
stiresince dnemini sirdiirmektedir®. Bu sebeple sirket malvarligimm esas sermaye
olarak gosterilen miktarin altina diismemesi i¢in 6nlemler getirilmistir (Ansay, 2005:

s.41). Nitekim Isvigre hukukunda sermaye-malvarlig: iliskisinin sirketin faaliyeti

" TTK ile birlikte “sermaye” sOzciigli esas sermaye sisteminde sermayeyi ve kayitli sermaye
rejiminde ¢ikarilmig sermayeyi ifade etmektedir. Bkz. TTK m.332 hiikiim gerekgesi. Ayrintili bilgi
icin bkz. TEKINALP, Sermaye Ortakliklarimin Yeni Hukuku, N. 9-03; BAHTIYAR, Ortakliklar
Hukuku, s. 93.

’® http://mevzuatdergisi.com/2000/09a/02.htm (Cevrimici Erisim Tarihi: 04.01.2014)

" Sermayenin Korunmasi Ilkesine iliskin ayrintili bilgi icin bkz. TEKINALP, Unal, “Anonim
Ortaklikta Sermayenin Korunmas: Ilkesi”, Prof. Dr. Rona Serozan’a Armagan, C.II, On iki Levha
Yayncilik, Istanbul, 2010.

8 6102 sayili TTK Genel Gerekgesi, Paragraf 58; Ayrintil bilgi icin bkz. ANSAY, s.44-50.
6102 sayili TTK Genel Gerekgesi, Paragraf 58.

8 Kargilastirmali Hukukta Malvarliginin Korunmasi Ilkesine iliskin ayrintili bilgi igin bkz.
KARAMANLIOGLU, 5.77 vd.
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stiresince muhafazasina iligkin hiikiimler bulunmaktadir (Ansay, 2005: s.43). Aym
sekilde Alman hukukunda alacaklilarin sirket {izerindeki etkilerinin sinirli olmasi
sebebiyle, 77/91/AET sayili ve 13 Aralik 1976 tarihli ikinci Konsey Yénergesi81
esas alinarak sermayenin korunmasina yonelik hiikiimler 6ngoriilmiistir (Donald ve
Cahn, 2010: s.222). Bu dizenlemelere 6rnek olarak, pay sahiplerine sermayelerinin
geri 6denmemesi iligkin diizenleme gosterilebilecektir (Donald ve Cahn, 2010:
$.226). Bununla birlikte Ingiliz Hukukunda da Alman Hukuku’na benzer sekilde
Ikinci Konsey Yonergesi esas alinarak, bir takim diizenlemeler ongdriilmiis olup
(Donald ve Cahn, 2010: s.226), kar dagitimma iliskin olarak Ikinci Konsey
Yonergesi m.15 esas alinarak yoneticilere bir takim yiikiimliiliikler yiiklenmis®*; kar
dagitim miktarina iliskin diizenleme getirilmis83 ve ayrica, halka acik sirketler
bakimindan temettllerin ve hisselere iliskin faizin dagitimi belirli sartlara

baglanmustir®,

Buna karsilik Kara Avrupa’st Hukuk sistemlerinde alacaklilarin korunmasina
hizmet eden sermayenin korunmasina iliskin bu diizenlemeler, Amerikan
Hukukunda itibar gérmemis (Donald ve Cahn, 2010: s.227; Ansay, 2005: s.44),
alacaklilara mevcut glivence sistemleriyle yeterince giivence verildigi belirtilmistir

(Ansay, 2005: s.44).

Tirk Hukuku’nda ise sermayenin korunmasi ilkesi 6nemini siirdiirmektedir. Bu
dogrultuda TTK ile birlikte sermayenin korunmasina iliskin siire¢ sirketin kurulus
asamasindan, tasfiyenin sonuna kadar devam etmektedir (Pulagh, 2012: §18,9;

Karamanlioglu, 2009: 5.75).

1.2.2. Sermayenin Korunmasi
Pay sahiplerinin sirket bor¢larindan dolayi, sirkete koymay: taahhiit ettikleri
sermaye ile smirli bir sekilde sorumlu tutulmalar, alacaklilar igin sirket

sermayesinin 6nemini arttirmaktadir. TTK ile birlikte sirket sermayesinin temini ve

8 http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:31977L 0091:EN:HTML
(Cevrimigi Erisim Tarihi: 08.11.2013). 77/91/AET sayili ve 13 Aralik 1976 tarihli ikinci Konsey
Yénergesi calismanin devaminda “Ikinci Konsey Yonergesi” olarak anilacaktir.

%2CompaniesAct 2006  Sec.416/3;  http://www.legislation.gov.uk/ukpga/2006/46/contents
Cevrimigi Erigim Tarihi: 04.07.2013.

83CompaniesAct 2006, Sec. 830.

8%CompaniesAct 2006, Sec.831/1.
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sitket faaliyet siiresince korunmasina yonelik olarak, sirketin kurulusundan sona
ermesine kadar ¢esitli hiikiimler diizenlenmistir.

Ik olarak sirketin kurulusu esnasinda, giivenli kurulus ile sermayenin
korunmasi1 hedeflenmistir. Bu kapsamda anonim sirketlere iliskin85 TTK m.332
hiikmii ile pay sahipleri tarafindan sermayenin tamaminin esas sézlesmede taahhiit
edilecek olmasi diizenlenmigse de bu taahhiidiin noter serhi ile onaylanmasina iliskin
TTK m.341 hiikkmii 6335 sayili kanun ile miilga edilmistir. Ayn1 sekilde TTK m.332
hikmii ile asgari sermaye tutarlarinin, esas sermayede en az ellibin Tiirk Lirasi,
halka acik olmayan kayitli sermayeyi kabul etmis olan anonim sirketler de ise en az
yiizbin Tiirk Lirast olarak kabul edilmesi de, alacaklilar ve diger menfaat sahipleri
acisindan hukuki islem giivenligi saglamaya yoneliktir®™. Bununla birlikte, TTK
m.143 hikmi ile sermayenin korunmasi ilkesinin geregini yerine getirmek amaciyla
sitkete sermaye olarak konulan ayni sermayenin mahkeme tarafindan atanan
bilirkisilerce deger bicilmesi diizenlenmistir®’. Malvarliginin korunmasina yonelik
olarak ongdriilen bir bagka hiikiim ise TTK m.347 hiikmidiir. Hiikkme gore itibari
degerden asagi bir bedelle pay cikarilmasi yasaklanmistir. Bu yasagin amaci,
ortaklik sermayesinin eksiksiz sekilde getirilmesini saglamaktir (Bahtiyar, 1996:
s.12; Moroglu, 2003: s.1, dn.1; Karamanlioglu, 2009: s.149). TTK m.348 hukmi
uyarinca, sirketi kurduklar sirada harcadiklari emege karsilik olarak kuruculara,
para ve bedelsiz pay senedi vermek gibi sirket sermayesinin azalmasi sonucunu
dogurabilecek bir menfaat taninmasi yasaklanmistir. Kuruculara saglanabilecek
menfaatlere iligkin bu hiikiim de sermayenin korunmasina hizmet etmektedir.

Sirket faaliyet agsamasinda da sermayenin korunmasina yonelik olarak bazi
hiklUmler diizenlenmistir. Buna gére TTK m.509 hiikmii ile sermaye karsiliginda
faiz 6denmesi yasagi getirilmis olup, bu yasagin temel gerekgesi sirket malvarliginin
korunmasidir (Karamanlioglu, 2009: s.161)%. Ayni sekilde TTK m.509/II hiikmii
uyarinca kar payr ancak net donem karindan ve serbest yedek akgelerden

dagitilabilecektir. Kar payr dagitiminin net donem kar ve serbest yedek akgeler ile

% Sermayenin korunmasina yénelik agiklamalar, uygulamadaki onemi ve ekonomik islevi
sebebiyle anonim sirketlere iligkin hiikiimler dogrultusunda yapilacaktir.

8 TTK m.332 hiikiim gerekgesine bkz.

8 TTK m.343 hiikiim gerekgesine bkz.

% Her ne kadar TTK m.132 hiikmii ile kanunda aksine hiikiim bulunmadikea, sirket sOzlesmesiyle
ortaklarin koyduklar1 sermayeler i¢in faiz ve sirketteki hizmetleri sebebiyle kendilerine iicret
verilmesi kabul edilmisse de anonim girketler agisindan sermaye i¢in faiz &denmesi
yasaklanmigtr.
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siirlandirilmas1 da sirket sermayesinin korunmasina yoneliktir. Sirket faaliyet
asamasinda alacaklilar1 sermayenin korunmasi vasitasiyla koruyan bir diger hiikiim
ise sermayenin azaltilmasi baslikli TTK m.473 hiikkmidiir. Nitekim TTK m.473/I1
uyarinca sermayenin azaltilmasina ragmen sirket alacaklilarinin haklarini tamamen
kargilayacak miktarda aktifin sirkette varligi belirlenmis olmadik¢a sermayenin
azaltilmasina karar verilmeyecektir. Bununla birlikte alacaklilara ¢agri baslikli TTK
m.474 hiikkmiine gore ise, genel kurul esas sermayenin azaltilmasina karar verdigi
takdirde, yonetim kurulu, bu karar1 sirketin internet sitesine koyduktan baska, 35
inci maddede anilan gazetede ve ayni zamanda esas sozlesmede Ongoriildiigii
sekilde, yediser giin arayla, li¢ defa ilan edecektir. Ayrica hikim ile ilanda
alacaklilara, Tirkiye Ticaret Sicili Gazetesindeki Ucunct ilandan itibaren iki ay
icinde, alacaklarini bildirerek bunlarin 6denmesini veya teminat altina alinmasini
isteyebileceklerini  belirtmeleri hususu diizenlenerek alacaklilarin  korunmasi
amaglanmistir.

TTK m.376 hikmii ile sirket sermayesinin kaybi ve borca batik olma
durumunda yo6netim kurulunun, genel kurulu hemen toplantiya ¢agirmasi ve bu
genel kurula uygun gordiigii iyilestirici 6nlemleri sunmasi hiikiim altina alinmistir.
Bu hikiumle de sermayenin azalmasinin 6niine gegilmek istenmis ve sirketin mali
durumunun duzeltilmesi hedeflenmistir (A. Turk, 1999: s.111).

Bununla birlikte sirket malvarligi agisindan 6nem arz eden pay sahiplerinin
sirkete kars1 bor¢lanmalar1 da TTK m.358 ile diizenlenmistirsg. TTK m.358 hukmi
uyarinca pay sahipleri, sermaye taahhiidiinden dogan vadesi gelmis borg¢larini ifa
etmedikce ve sirketin serbest yedek akgelerle birlikte kari, gegmis yil zararlarini
karsilayacak diizeyde olmadikg¢a sirkete bor¢lanamayacaktir. Hiikiim 6335 sayili
kanun ile degisiklige ugramistir, nitekim degisiklik oncesinde kanun metni pay
sahiplerinin sirkete bor¢glanma yasagini kural seklinde diizenlemekte ancak bu kurala

iki tane istisna 6ngdrmekteydi®. Mevcut degisiklik ile hiikiim, bor¢lanma yasagina

% Pay sahiplerinin sirkete bor¢lanma yasagi bashikli TTK m.358 hiikmii su sekildedir:

MADDE 358- (Degisik: 26/6/2012-6335/15 md.)

(1) Pay sahipleri, sermaye taahhiidiinden dogan vadesi gelmis borglarini ifa etmedikge ve
sirketin serbest yedek akgelerle birlikte kdari gegmis yil zararlarimi karsilayacak diizeyde
olmadik¢a sirkete bor¢lanamaz.

% TTK m.358 hiikmii 6335 sayili kanun ile yapilan degisiklik dncesinde su sekildeydi:

Madde 358- Istirak taahhiidiinden dogan bor¢ harig, pay sahipleri sirkete bor¢lanamaz. Megerki,
borg, sirketle, sirketin isletme konusu ve pay sahibinin igletmesi geregi olarak yapimis bulunan
bir islemden dogmus olsun ve emsalleriyle ayni veya benzer sartlara tabi tutulsun.
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iligkin olarak istisna diizenleme seklinde degil, sarta bagli bir diizenleme
ongoérmustiir. Bu hiikiim, ticaret hayatinda yaygin olan, kazandigi boyutlar
dolayisiyla verdigi zararlar bir hayli genislemis bulunan, bir kotii ve sakat
uygulamay1 onlemeyi amaclamaktadir®. Ciinkii hiikiimle pay sahiplerinin sirkete
kars1 bor¢lanmalarinin, baska bir deyisle sermaye taahhiidii dahil, bir¢ok is ve
islemde sirket kasasini kullanmalarinin, kigisel harcamalarini bu kanaldan
yapmalarinin, hatta girketten para g¢ekmelerinin sinirlanmasi amaglanmlstlrgz.
Bununla birlikte hiitkme aykirilik, cezal yaptirima da baglanmistir (TTK m.562/V
b.b). Pay sahiplerinin sirkete karsi bor¢lanmalarinin sermaye taahhiidiinden dogan
vadesi gelmis borglarinin ifa edilmesi ve sirketin serbest yedek akgelerle birlikte
karmin, gegmis yil zararlarini karsilayacak diizeyde olmasi sartlarina baglanmasi ile
kanun koyucu, pay sahipleri tarafindan gesitli vesileler ile sirket malvarliginin amaci

disinda kullanilarak azalmasi riskinin kaldirilmasim amagclamstir®.

Son olarak, sirket sermayesinin korunmasina iligkin bu hiikiimler alacaklilar
acisindan sirket malvarliginin 6nemi sebebiyle, ticaret sirketlerinin birlesmesi

durumunda da alacaklilar1 dolayli olarak korumaktadir.

1.3. Smirh Sayi ilkesi ile Alacaklhlarin Korunmasi

Sirketler ile hukuki iliskiye giren alacaklilar i¢in sirketin tiirii, hukuki giivenlik
acisindan 6nemlidir. Zira alacaklilar sirketin kendi tiiriiniin sahip oldugu niteliklere
giivenerek hukuki iglemlerin tarafi olmaktadirlar (Aktaran Costan, 2009: s.14). Bu
sebepten Otiirii sirketler hukukunda tip 6zgiirliigii sinirlandirilmis ve TTK m.124
hikmu ile sirket tiirleri sinirlandirilmistir. Hilkme gore, ticaret sirketleri; kolektif,

komandit, anonim, limited ve kooperatif®

sirket tiirleri ile sinirli olacak sekilde
kurulabilecektir.

Kanun koyucu tarafindan sirket tiirleri belirtilmis olup, bu sirket tlirlerine gore
malvarli§inin yapisi, korunmasi ve sorumlulugu diizenleyen kuralar emredici

hiikiimler ile diizenlenmistir (Costan, 2009: s.15). Dolayisiyla kanun koyucu

1 TTK m.358 hiikiim gerekgesine bkz.

%2 TTK m.358 hiikiim gerekgesine bkz.

% Borglanma yasagina iliskin ayrmtili bilgi igin bkz. TAMER, Ahmet, Yeni Tiirk Ticaret Kanunu
ile getirilen bir yenilik: Pay sahiplerinin (ortaklarin) sirkete bor¢lanma yasagt (TTK m. 358),
Tiirkiye Barolar Birligi Dergisi, Say1 102, 2012, s.93-115;http://tbbdergisi.barobirlik.org.tr/m2012-
102-1214 (¢evrimigi erigim tarihi: 18.10.2013).

%6762 sayili ETTK donemindeki “kooperatif sirket” ibaresine iligkin tartisma TTK ile ¢oziilmiis
olup kooperatifin ticaret sirketi oldugu hiikkme baglanmstir.
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tarafindan ongoriilen tip zorunlulugu, sirketler tarafindan yapilmis veya yapilacak
olan hukuki islemlerde hangi hiikiimlerin uygulanacagina dair sirket tiirlerine gore

aciklik getirmekte ve dolayisiyla alacaklilarin korunmasina hizmet etmektedir.

1.4. Aleniyet ile Alacakhlarin Korunmasi
Sirketler ile hukuki islemlerde bulunan alacaklilar, sirketin ekonomik durumu

ve isleyisi konusunda yeterince bilgi sahibi olamamalarindan 6tiirii risk altindadirlar.
Bununla birlikte, alacaklilar ancak sirketin mali durumu hakkinda bilgi sahibi
olabildigi taktirde sirketle olan hukuki iglemlerini diizenleyebilecek veyahut riskleri
degerlendirerek almis olduklar1 teminat siirelerini uzatabilecektir (Aktaran Costan,
2009: s.20). Bu sebepten otiirii alacaklilar ve diger menfaat sahiplerinin
korunmasma  yonelik olarak kanun koyucu, bu menfaat gruplarmin
bilgilendirilmesine yonelik olarak 0Onleyici nitelikte koruma saglayan hukimler
6ng6rmiistiir95.

Ayni sekilde, ticaret siciline tescil ve ticaret sicil gazetesine ilanin amaci da
aciklig1 saglayarak {iglincli kisilerin bilgilendirilmesidir (Costan, 2009: s.20).
Nitekim agiklik bagligr altinda diizenlenmis olan TTK m.35/I1 hiikmii uyarinca
herkes ticaret sicilinin igerigini ve miidiirliikte saklanan tiim senet ve belgeleri
inceleyebilecegi gibi giderini 6deyerek bunlarin onayli suretlerini de alabilecek ve
bir hususun sicilde kayitli olup olmadigina dair onayli belge isteyebilecektir. Ticaret
sicili ile saglanan aleniyet ve inceleme hakki mevcut veya gelecekteki sirket
alacaklilarin1 koruyucu niteliktedir. Buna karsin, anonim sirketlere iliskin finansal
tablolarin, yonetim kurulunun yillik faaliyet raporunun, kar dagitimina iliskin genel
kurul kararinin ve denet¢inin goriisiiniin ticaret sicili gazetesinde yayinlanmasini ve
internet sitesine konulmasini diizenleme altina alan TTK m.524 hiikmiiniin 6335
sayili kanun ile miilga edilmis olmasi ise alacaklilarin bilgi edinme hakki agisindan

zedeleyici bir etki yaratmaktadir.

% TTK m.349, m. 354, m.455, m.471, Gegici m.8 vb.
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2. TTK HUKUMLERI KAPSAMINDA TiCARET SIRKETLERININ
BIRLESMESINDE ALACAKLILARIN KORUNMASI

2.1. Ticaret Sirketlerinin Birlesmesinde Alacakhlarin Korunmasinin
Sebepleri
Ticaret sirketlerinin birlesmesi, daha once de belirttigimiz Uzere kendine 6zgu

sartlar ve ilkeler igerisinde gerg:eklesmekte96 ve gerek birlesme tarafi sirketler
gerekse de alacaklilar acisindan bir takim sonuglar dogurmaktadir. Sirket
birlesmelerinin dogurdugu bu sonuglar, alacaklilarin korunmasii gerektiren
sebepleri de beraberinde getirmektedir.

Sirketler hukukunda sirketlerin tiizel kisiligi, pay sahiplerinin simirh
sorumlulugu ve pay sahiplerinin alacaklilar karsisinda sirket nezdinde daha avantajl
bir konumda olmas1 sebebiyle alacaklilarin menfaatlerinin zedelenme riski daha
fazla olabilmektedir. Bununla birlikte, bir ticaret sirketinin tiirtine 6zgi hiikiimlere
ve sirket malvarligmma gilivenerek islem yapan alacaklilar agisindan ticaret
sirketlerinin birlesmesi durumu olumsuz etkiler yaratabilecektir. Nitekim ticaret
sirketlerinin birlesmesi ile birlesme tarafi sirketlerin tabi olduklar1 hiikiimler ve
sirket malvarliklar1 degisime ugrayabilecektir. Dolayisiyla ticaret sirketlerinin
birlesmesinde sirket alacaklilarin1 koruyan diizenlemelere yer verilmelidir (Ozen,
2010: s.30; Costan, 2009: s.10). Bu diizenlemeler birlesme halinde alacaklilarin
durumunun tasfiye yapilmamasi sebebiyle kotiilesmesini onleyici ve kiilli halefiyet
sonucu bor¢lu degigsmesinin olumsuz neticelerine karsi koruyucu nitelik tagimalidir

(H.S.Tlrk, 1986 (Ticaret Ortakliklarinin Birlesmesi): s.141; Akbilek, 2009: s.145).

Bununla birlikte, alacaklilarin konumu agisindan Borglar Hukuku’nda, borglu
tarafin alacaklinin bilgisi disinda degismesi hali, BK m.195 vd. ile diizenlenen
borcun Ustelenilmesi kurumu ile diizenlenmis ve borglu tarafta gerceklesecek
degisiklik alacaklinin rizasina baglanmistir (BK m.195/1). Ancak sirketler
hukukunun bor¢lar hukukuna nazaran daha farkli temellere dayanmasi, sirketlerin
ekonomik kalkinmadaki etkisi ve hacmi sebebiyle, borglarin iistlenilmesi agisindan
kural olarak aranan alacaklinin rizasi sirketlerin  birlesmesi durumunda
aranmamaktadir (Yasaman, 1987: 28-29; Akbilek, 2009: s.144). Dolayisiyla bu
durum da ticaret sirketlerinin birlesmesi halinde alacaklilarin korunmasini gerekli

kilmaktadir.

% Bkz. Birinci Bolum, 1/1.3.
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Ticaret sirketlerinin birlegsmesi halinde birlesmenin hukuki olarak gecerlilik
kazanmasi ile birlikte, birlesmeye devrolunan sifatiyla katilan sirket ya da tim
sirketlerin tasfiyesiz olarak sona ermesi, ayrica malvarliklarinin tim aktif ve
pasifleri ile beraber devralan ya da yeni kurulan sirkete geg¢mesi, 6zellikle sirket
alacaklilart agisindan olumsuz bir durum olusturabilecek ve menfaatlerinin
zedelenmesi soz konusu olabilecektir. Soyle ki, birlesme neticesinde devralan
sirketin alacakli ¢evresinin genislemesi hem devrolunan hem de devralan sirket
alacaklilar1 acisindan risk teskil edebilecektir. Zira birlesme tarafi her iki sirketin de
alacaklilar1 i¢in alacakli sayisinin ¢ogalmasi, malvarliginin daha fazla eksilmesi
sonucu doguracagi i¢in olumsuz bir durum yaratacaktir. Bunun yaninda, devralan
sirketin bor¢lari, devrolan sirketin aktifini geciyorsa devreden sirket alacaklilari
acisindan; devrolan sirketin borglari, devralan sirketin aktifini gegiyorsa devralan
sirketin alacaklilart agisindan daha fazla bir risk olusacaktir (Raaijmakers/Olthoff,
2008: s.34).

Sona eren sirketler kural olarak tasfiye asamasina girmektedir. Tasfiye asamasi
sonrasinda sahis sirketlerinde ortaklarin, sirket alacaklilarina karsi malvarliklar ile
siirs1z sekilde sorumlu olmasi alacaklilar bakimindan bir giivence teskil etmektedir
(TTK m.237, m.317,322/1, m.325) (Al Kilig, 2009: s.57). Ancak bu durum sermaye
sirketi ortaklarinin yalnizca sirkete karst ve koymayi taahhiit ettikleri sermaye ile
sinirlt sorumlu olmasi sebebiyle sermaye sirketinin alacaklilar1 agisindan s6z konusu
degildir (TTK m.329; 573/, m.602). Bu durumun telafisi agisindan tasfiye donemi
alacaklilarin yararina isleyen bir sirectir (Al Kilig, 2009: s.57; H.S.Turk, 1986
(Ticaret Ortakliklarinin Birlesmesi): S.134). Zira tasfiye asamasinda alacaklilara
tasfiyeye iliskin bildirim yapilacak ve tasfiye isleri sonrasinda yapilan dagitim
asamasinda sirketin borg¢lar1 6denecektir (TTK m.536 vd., m.643, m.565). Bu
nedenle tasfiye asamasi, Ozellikle sermaye sirketlerinin alacaklilari bakimindan
O6nem arz etmekte ve tasfiyesiz olarak sona erme sirket alacaklilari agisindan risk
teskil edebilmektedir (Al Kilig, 2009: s.57; H.S.Tiirk, 1986 (Ticaret Ortakliklarinin
Birlesmesi): $.134). Dolayisiyla tasfiye yapilmamasi nedeniyle de olusabilecek
menfaat zedelenmelerinin de Onine gecilebilmek amaciyla alacaklilarin
menfaatlerini koruyan dizenlemelere yer verilmesi gerekmektedir (Al Kilig, 2009:
s.57).
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Ticaret sirketlerinin birlesmesinde alacaklilarin korunmasinin bir diger sebebi
de mali durumun iyilestirilmesine yonelik sermayenin kaybi veya borca batiklik
halinde birlesme s6z konusu ise, 6zellikle devralan sirket alacaklilar1 bakimindan
risk sdz konusu olabilme ihtimalidir. 6335 sayili kanun ile degisiklige ugrayan
sermayenin kaybi ve borca batiklik halinde birlesme hususunu diizenleyen TTK’nin
139. maddesinde, degisiklik 6ncesinde; devralan sirketin ya da devrolunan sirketin,
kaybolan sermayeyi veya gerekiyorsa borca batiklik durumunu karsilayabilecek
tutarda serbestge tasarruf edilebilen 6z varliga sahip olmasi hususunun bir islem
denetgisi tarafindan hazirlanan rapor ile tespiti dngoriilmiistiir. Bu rapor, bu tip
birlesmelerde alacaklilarin korunmasi agisindan da avantaj teskil etmekte iken,
raporun degisiklik ile kaldirilmasi, alacaklilar acisindan olumsuz bir durum
olusturmakta ve alacaklilarin en azindan bagka koruma vasitalariyla korunmasini

gerekli kilmaktadir.

Bununla birlikte birlesme neticesinde sirketlerin, alacaklilara karsi
sorumluluklart bakimindan farkli kurallara tabi olmasi da s6z konusu olabilecektir
(Costan, 2009: s.24). Soyle ki, bir sahis sirketinin, bir sermaye sirketi tarafindan
devralinmasi suretiyle ya da sahis sirketlerinin, bir sermaye sirketi biinyesinde yeni
kurulus yoluyla birlesmesi halinde; sahis sirketinin birlesme Oncesinde ikinci
dereceden ancak sinirsiz bigimde sorumlu olan ortaklarmin sorumlulugu birlesme
sonrasinda, koymayi taahhiit ettikleri sermaye ve sirkete karsi olarak sinirlanacaktir.
Bu durum siiphesiz ki, her birlesmede alacaklilarin magduriyetine yol agmayacaktir.

Ancak, alacaklilarin tasidig1 bu tiir riskler sebebiyle de korunmasi gerekmektedir.

Birlesme sonrasinda, alacaklinin muhatap oldugu devralan ya da yeni kurulan
sirketin tiizel kisiligi de alacakli acisindan risk teskil edebilir. Soyle ki, sirket kiiciik
riskler tasiyan isler yerine daha biiyiik riskli islemler yaparak daha biiyiik kar
saglama amaci giidebilir (Armour vd, 2009: s.117). Ancak bu durum her ne kadar
hissedarlar agisindan sinirli sorumluluklar1 sebebiyle belirli bir diizeyde tehlike arz
ederek kardan yoksun kalma sonucu dogurabilecekse de; alacaklilar agisindan
sirketin malvarliginin da bir giivence olusturdugu diistiniiliirse daha biyik boyutta

bir risk olusturabilecektir.

Ticaret sirketlerinin birlesmesinde alacaklilarin yukarida belirtmis oldugumuz

riskler ile karsilagma ihtimalleri sebebiyle, TTK ile birlikte birlesme siirecinin
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kazanmis oldugu ivme de dikkate alinarak, alacaklilart dogrudan veya dolayl olarak

koruyabilecek nitelikte diizenlemeler yapilmasi hedeflenmistir.

2.2. Alacakhlarin Korunmasina iliskin Diizenlemelerde Hak Sahibi
Alacakhlar
Ticaret sirketlerinin birlesmesinde alacaklilarin korunmasi kapsaminda, hak

sahipliginin belirlenebilmesinin esasimi talep edilebilirlik kavrami olusturmaktadir.
Bu sebeple, alacakl: statiisiinlin tam olarak belirlenebilmesi i¢in, talep edilebilecek
alacak kavramu ayrica ilerleyen bélimlerde incelenecektir®’.

Ticaret sirketlerinin birlesmesinde devrolan ya da devralan sirket konumunda
olmak yalnizca ekonomik kosullara gore belirlenebilir bir olgu degildir. Baska bir
deyisle ekonomik olarak iyi durumda olan sirket devralan sirket olabilecegi gibi,
devrolan sirket konumunda da olabilecektir. Bu sebepten oOtiirii ticaret sirketlerinin
birlesmesinde, devrolan sirketlerin alacaklilar1 kadar devralan sirketin alacaklilarinin
da korunmasini gerektiren sebepler s6z konusu olabilir. Nitekim devralan sirketin
borglari, devrolan sirketin aktifini gegiyorsa devreden sirket alacaklilar1 agisindan;
devrolan sirketin borglari, devralan sirketin aktifini gegiyorsa devralan sirketin
alacaklilar1 agisindan bir risk olusabilecektir (Raaijmakers/Olthoff, 2008: s.34).
Dolayisiyla, alacaklilarin korunmasi agisindan esitligin saglanmasi, menfaat dengesi

acisindan isabetlidir (Costan, 2009: 5.128).

Ticaret sirketlerinin birlesmesinde alacaklilarin korunmasi agisindan oldukga
onem arz eden, alacaklilarin kendi talepleri dogrultusunda kullandiklar1 ve TTK
m.157 hukmiyle 6ngoriilen teminat talebinde bulunma hakki, birlesmeye katilan
tim sirketlerin alacaklilarina tanimmis olup, devrolan veya devralan sirket
alacaklilar1 bakimindan bir ayrim gozetilmemistir (Costan, 2009: s.127; Tekinalp,
2013: N.24-96). Nitekim birlesme sonrasinda, birlesmeye katilan sirketlerin

alacaklilar1 ayni sirketin alacaklis1 konumuna gelecektir.

Bununla birlikte, birlesmeye katilan sirketlere karsi talep yetkisi bulunmakla
birlikte, Ozellikle teminat talebinde bulunma hakk: acisindan alacakli statiisii
bulunmayan kisiler de s6z konusudur (Costan, 2009: s.129°dan aynen). Nitekim
is¢ilerin ve pay sahiplerinin korunmasina yonelik olarak TTK’da bir takim koruma

vasitalar1 6ngoriilmis olup, bu hiikiimler vasitasiyla korunan talepler bakimindan,

% Bkz. ikinci Boliim, 3.
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teminat talep edilebilmesi miimkiin olmayacaktir (Costan, 2009: s.129). Bu
kapsamda birlesmeye katilan sirketlerin is iligkileri hakkinda TTK ml58/IV

hiikkmiiniin atfiyla, TTK m.178%

hiikmii uygulanacaktir. Bu hiikme gore, eski
isveren ile devralan sirket, is¢inin bdliinmeden (konumuz agisindan birlesmeden)
evvel muaccel olmus alacaklari ile hizmet sézlesmesinin normal olarak sona
erecegi veya ig¢inin itirazi sebebiyle sona erdigi tarihe kadar gecen siirede muaccel
olacak alacaklarindan miiteselsilen sorumlu tutulmuslardir (TTK m.178/III).
Iscilerin alacaklarina iliskin ayr1 bir koruma vasitasinin TTK m.178 hiikmiinde
diizenlenmis olmasi sebebiyle, is¢inin birlesmeden evvel muaccel olmus alacaklari
ile hizmet s6zlesmesinin normal olarak sona erecegi veya is¢inin itirazi sebebiyle
sona erdigi tarihe kadar gecen siirede muaccel olacak alacaklari i¢in TTK m.157
hiikmii geregince teminat talep edilemeyecektir. Nitekim TTK m.178/V hiikkmii

uyarinca isciler, muaccel olan ve birinci fikrada Ongoriildiigii sekilde muaccel

olacak alacaklarinin teminat altina alinmasini isteyebileceklerdir.

Ayni sekilde, pay sahipleri agisindan ise TTK m.140 (ortaklik paylar1 ve
haklar1), m.141 (ayrilma akgesi) hiikiimleri uygulama alan1 bulacaktir(Costan, 2009:
5.129). Ancak birlesme tarafi sirket ortaklari, kar pay1 gibi, pay sahipligi statiisiinden
dogan ve alacak niteligini kazanmis haklar1 bakimindan, alacakli statiisiine sahip

olabileceklerdir (Aktaran Costan, 2009: s.130°dan aynen).

Alacakli statiisiiniin 6nem arz ettigi bir diger koruma vasitasit olan ve TTK
m.149 hukmi ile dlizenlenen inceleme hakk: agisindan da her ne kadar alacaklilarin

inceleme hakki taninan ilgililer kapsaminda oldugu belirtilmemisse de, birlesme

% |s iligkilerinin geemesi baglikli TTK m.178 hikkmii su sekildedir:

MADDE 178- (1) Tam veya kismi boliinmede, is¢ilerle yapilan hizmet sozlesmeleri, is¢i itiraz
etmedigi takdirde, devir giiniine kadar bu sozlesmeden dogan biitiin hak ve bor¢larla devralana
gecer.

(2) Isci itiraz ederse, hizmet sozlesmesi kanuni isten ¢ikarma siresinin sonunda sona erer;
devralan ve is¢i o tarihe kadar sozlesmeyi yerine getirmekle yiikiimliidiir.

(3) Eski isveren ile devralan, is¢inin béliinmeden evvel muaccel olmus alacaklart ile hizmet
sozlesmesinin normal olarak sona erecegi veya is¢inin itirazi sebebiyle sona erdigi tarihe kadar
gecen stirede muaccel olacak alacaklarindan miiteselsilen sorumludur.

(4) Aksi  kararlagtiridmadik¢a veya hdlin  gereginden anlasilmadik¢a, isveren hizmet
sozlesmesinden dogan haklart tigiincii bir kisiye devredemez.

(5) Isciler muaccel olan ve birinci fikrada ongorildiigii sekilde muaccel olacak alacaklarinin
teminat altina alinmasini isteyebilirler.

(6) Devreden sirketin boliinmeden once sirket bor¢larindan dolayr sorumlu olan ortaklari, hizmet
sozlesmesinden dogan ve intikal giintine kadar muaccel olan bor¢larla, hizmet sézlesmesi normal
olarak sona ermis olsaydi muaccel hdle gelecek olan veya is¢inin itirazi sebebiyle hizmet
sozlesmesinin sona erdigi ana kadar dogacak olan borclardan miteselsilen sorumlu olmakta
devam ederler.
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neticesinden etkilendikleri dikkate alinirsa, alacaklilarin da ilgililer kapsaminda
oldugunun kabulii gerekir (Costan, 2009: s.215; Al Kilig, 2009: s.62; Ozen, 2010:
s.138; Pulasli, 2012: §7,91; Tekinalp, 2013: N.24-67). Bu hak bakimindan da
devrolan veya devralan sirket alacaklilar1 agisindan bir ayrim s6z konusu

olmayacaktir.

Son olarak devrolan ve devralan sirketlerin birbirlerine karst olan talepleri de
teminata elverisli olmayip, sirketlerin alacakli statiisiinde bulunmasi s6z konusu
olamayacaktir. Zira birlesme neticesinde, bor¢lu ile alacakl statiisiiniin ayn1 kiside

toplanmasi borcu sona erdirmektedir (Costan, 2009: s.130).

2.3. Alacakllar ile Birlesme Tarafi Sirketler Arasindaki Menfaat Dengesi

Ticaret sirketlerinin birlesmesinde, en 6nemli hususlardan biri de birlesme
prosediiriiniin en hizli ve verimli sekilde siirdiiriilmesidir. Sirketler genellikle
ekonomik sebeplerden otiirii birlesme yoluna gitmektedirler. Dolayisiyla birlesme
slirecinin en hizli ve hatasiz bir sekilde sonlanmasi, birlesmeye taraf olan sirketler ve
bu sirketlerin pay sahipleri agisindan 6nem teskil etmektedir. Bununla birlikte,
birlesme siirecinin hizli bir sekilde islemesi her ne kadar sirket tiizel kisiligi ve pay
sahipleri agisindan oOncelikli olsa da, birlesme siirecine iligkin diizenlemeler
yapilirken kanun koyucu tarafindan birlesmeden etkilenen alacaklilar ve diger
menfaat sahiplerinin durumu da dikkate alinmalidir. Baska bir deyisle, ticaret
sirketlerinin birlesmesinde birlesmeye iliskin ve alacaklilari korumak amaciyla
yapilan diizenlemeler, alacaklilar ile sirket -pay sahiplerinin- menfaatlerini

dengelemelidir.

Sirket birlesmelerinde, alacakli ile borglu konumdaki sirket arasindaki menfaat
dengesi ¢esitli iilke hukuklarinda degiskenlik gostermektedir. Nitekim bazi iilke
hukuklart girket yanlis1 (debtor-friendly) , bazi iilke hukuklari ise alacakli yanlist
(creditor-friendly) bir tutum icindedirler (Armour vd, 2009: s.147). Amerikan
hukuku ve biraz daha az olmakla birlikte Japon hukuku borglu sirket yaninda yer
alirken; Ingiliz hukuku ve yine biraz daha az olarak Alman hukuku alacaklilarmn

korunmasi esasina daha yakin oldugu belirtilmistir(Armour vd, 2009: s.147).

Tirk Hukuku’nda ise alacaklilarin korunmasina iliskin olarak ETTK’da iki
farkli koruma sisteminin benimsendigi gériilmektedir. Ancak Italyan ve

Alman/Isvicre hukukundan bu sistemler hem birlesme prosediiriinii yavaslatmakta
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hem de alacaklilara yeterli bir koruma saglamaktan yoksundur. talyan hukukundan
alman ve ETTK’nin 150 nci maddesinde ongoriilmiis olan birlesme kararinin ilan
giinlinden ii¢ ay sonra hiikiim ifade etmesi, alacaklilar1 koruyucu bir 6nlem olarak
diisiiniilmiis ve bu siire i¢inde alacaklilara itiraz hakki taninmistir. Ancak bu hak,
birlesmeyi engelleyen bir rol oynamaktadir®. Ayrica alacaklilarin itiraz1 birlesmenin
hukuki olarak gecerligi olacagi an1 geciktirmektedir. Oysa birlesmenin bir an 6nce
hiikiim ifade etmesi, hem birlesme tarafi sirketler hem de sirketlerin pay sahipleri
acisindan onem arz etmektedir (Al Kilig, 2009: s.58). Alman/isvi¢re hukukundan
alman ve anonim sirket, sermayesi paylara boliinmiis komandit sirket ve
kooperatiflerin birlesmelerinde uygulanan malvarliginin ayr1 yonetilmesi ilkesi ise
uygulamada islememistir. Dolayisiyla, Italyan ve Alman/isvigre sistemlerini
yansitan eski hiikiimler birlesmeyi engellemeleri ve geciktirmeleri bir yana, menfaati
dengeleme konusunda etkili ve amaca uygun da degildir (Akbilek, 2009: s.149). Bu
husus goz Oniine alinarak, 6102 sayili TTK’nin genel gerekgesine gore; birlesme,
boliinme ve tiir degistirme islemleri ayrintili bir bicimde ve AT yonergelerine uygun
bir bigimde diizenlenmistir. Getirilen bu yeni hiikiimler ile birlesmelerin daha
giivenli, seffaf ve basit islemler silsilesi seklinde gerceklestirilmesi hedeflenmekle
birlikte, ayn1 zamanda alacaklilar ve diger menfaat sahipleri de korunmaya

caligilmistir (Eris, 2013:5.1901).

Bununla birlikte birlesme islemlerinde alacaklilarin  korunmasinda,
alacaklilarin menfaatlerine, pay sahiplerinin menfaatleri karsisinda 6ncelik
taninmasi gerektigi one siiriilmiistiir (Costan, 2009: $.13). Bu 6nceligin temel sebebi,
birlesme neticesinde zarar tehlikesine katlanma halinde pay sahiplerinin alacaklilara
gbre daha avantajli bir konumda olmasidir (Costan, 2009: s.13). Nitekim sirket
ortaklar1 sirket biinyesinde alacaklilara nazaran daha genis haklara sahiptir. Ayrica,
sirketin isleyisi lizerinde ortaklarin alacaklilara nazaran daha etkili oldugu dikkate
alindiginda'®,  sirketin  basarisizhgindan ve ekonomik  belirsizliklerinden
kaynaklanan risklerin alacakliya yiikletilmemesi gerekliligi de alacaklilarin

korunmasina 6ncelik taninmasinin sebeplerinden biridir (Costan, 2009: s.14) .

% TTK m.157 hikkiim gerekgesine bkz.

100 (zellikle halka agik anonim sirketler gibi biiylik sirketlerde az bir paya sahip ortaklarin sirket
kararlarina etki olanaginin ortadan kalkmasi, alacaklinin onceligi prensibini ortadan
kaldirmamaktadir. Bkz. COSTAN, s.14.
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Diger taraftan hukuki diizenlemelerde alacaklilarin ifa menfaati ile sirketin
menfaatleri arasinda denge saglanmasi amaci, teminat borglusu devralan sirketin
agir teminat yiikleri altinda ezilmesinin 6niine gecilmesi gerekliligini de beraberinde
getirmektedir (Costan, 2009: s.211). Bu gereklilik dogrultusunda 6335 sayili
degisiklik oOncesinde, TTK m.157/Ill hikmii uyarinca alacagin tehlikeye
diismedigini islem denetgisi raporu ile ispatlayan sirketin teminat ylkiimliligi
ortadan kalkmaktaydi. Ancak islem denetgisi raporunun, maliyetlerin azaltilmasi ve
dolayisiyla birlesmeye tesvik amaciyla miilga edilmesi neticesinde, bu fikra da
yiirlirlitkkten kaldirilmistir. Alacagin tehlikeye diismedigini igslem denetgisi raporu ile
ispatlayan sirketin, teminat ylikiimliligiiniin ortadan kalkmasma iliskin
dizenlemenin yiirtirliikten kaldirilmasi sebebiyle, birlesme ile giivenlikleri tehlikeye
girmemis veya azalmamis bulunan alacaklilar da teminat talep edebilecek bir

duruma gelmistir (Tekinalp, 2013: N. 24-96).

Ticaret sirketlerinin birlesmesinde, birlesmenin amaci ve isleyisi agisindan
sirket ile alacaklilar arasinda kurulmasi gereken menfaat dengesi, her ne kadar
emredici hiikiimler ile saglanmaya calisilmis olsa da; daha dnce de belirttigimiz
uzere Ozellikle mali durumu diizeltmek amaciyla yapilan birlesmelerde veya
kolaylastirilmis  sirket Dbirlesmelerinde farklilik gosterebilecek; alacaklilarin

menfaatleri daha fazla zedelenme riskiyle kars1 karsiya kalabilecektir'™".

2.4. Alacakhlar Arasindaki Menfaat Dengesi
Ticaret sirketlerinin birlesmesinde alacaklilarin korunmasinda alacaklilar ile
sirket —pay sahipleri- arasindaki menfaat dengesiyle birlikte, alacaklilarin korunmasi

bakimindan kendi aralarindaki esitlik de 6nem teskil etmektedir.

TTK ile birlikte birlesmeye katilan sirketler arasinda alacaklilarinin korunmasi
bakimindan, devrolunan ya da devralan sirket ayrimi ortadan kaldirilmigtir. Nitekim
TTK’nin 157. maddesi teminat isteminde bulunma hakkini, 6éncelikli olarak devralan
ya da devrolunan sirket alacaklilarima degil, birlesmeye katilan tiim sirketlerin
alacaklilarima tanimakla birlikte, burada teminat talebinde bulunan alacaklilar ile
talepte bulunmayan alacaklilara esit islem yapilmasi sorun teskil etmektedir.

Nitekim sirket TTK m.157 hiikmii ile taninan 3 aylik siire i¢inde sinirli miktardaki

tor Kolaylastirilmis  birlesmelerin  alacaklilarin  korunmasina etkisi ilerleyen bdliimlerde
incelenecektir. Bkz. Ugiincii Bolim, 1.
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teminatinin fazlasini ilk talepte bulunan alacaklilar i¢in kullandig1 takdirde, sonradan
teminat talebinde bulunan alacaklilar magdur olabilecektir (Pulasli, 2012: §7,122).
Bu sebepten 6tiirii teminat borglusu devralan sirketin, tim glvencelerini ilk talepte
bulunan alacaklilara kullanma konusunda dikkat etmesi gerektigi one siiriilmiistiir

(Pulasli, 2012: §7,122).

TTK ile dngoriilen bu esitlik, koruma vasitalarinin daha verimli islemesini de
hizmet etmektedir. Nitekim ETTK ile alacaklilarin korunmasinda iki farkli
sistemden yararlanilmis fakat alacaklilar acgisindan esitlik prensibi uygulama alani
bulamamustir. italyan hukukundan alinan ve ETTK nin 150. maddesi ile itiraz hakki,
hem devrolunan hem devralan sirket alacaklilarina taninirken, Alman/isvigre
hukukundan aliman ETTK m.451 hiikmii ile 6ngoriillen mallarin ayr1 yonetimi ile
getirilen koruma sadece devrolunan anonim sirket alacaklilarima tanmmustir
(Akbilek, 2009: 5.149)*%. Dolayisiyla ticaret sirketlerinin birlesmesinde korunmasi
gereken hak sahibi alacaklilar agisindan ETTK bir biitiinliik teskil etmemektedir. Bu
durum ise doktrinde bir takim tartismalara yol acmistir’®. TTK ile birlikte,
alacaklilarin korunmasi bakimindan, devralan ve devrolunan sirket ayrimi ortadan
kaldirilmig; bununla birlikte hakkin kullanimi agisindan ayni kosullara tabi kilmak
suretiyle iki ayakli bir esitlik saglanmigtir (Costan, 2009: s.128). Bununla birlikte
Uciincii Konsey Yonergesi m.13/I11 hiikkmii uyarinca ise, alacaklilarin korunmasina

yonelik tedbirler devralan ya da devrolunan sirketler bakimindan farkli olabilecektir.

Ticaret sirketlerinin birlesmesinde, her birlesme kendi igerisinde alacaklilarin
menfaatleri agisindan farklilik  gosterebilecektir. Nitekim mali  durumun
diizeltilmesine yonelik birlesmelerde devrolunan sirket alacaklilar1 kadar, mali
durumu kotii olan sirket veya sirketlerin borglarini devralan sirketin alacaklisi
konumunda olanlar da bir risk altindadir. Dolayisiyla alacaklilarin korunmasina
yonelik olarak yapilan diizenlemeler Ozellikle hak sahipligi acisindan, hem

devralanin hem de devrolunan sirket alacaklilar1 dikkate alinarak yapilmalidir.

102 Tiirk, ETTK sisteminde devralan sirket alacaklariin korunmast i¢in tedbir alinmamasinin bir
bosluk olmadigini, bir bor¢lunun, yeni borclar almak icin alacaklinin rizasina ihtiyaci
bulunmadigindan devralan sirket alacaklisini korumaya yonelik bir tedbire ihtiyag olmadig:
goriisiindedir. Bkz. TURK, Birlesme, 144.

103 ETTK da genel hiikiimler icerisinde diizenlenmis olan birlesmeye itiraz hakkimin (ETTK
m.150) anonim sirket birlesmelerine uygulanip uygulanmayacagi konusundaki farkli goriisler igin
bkz. AKBILEK, s.148.

63



3. BIRLESME TARAFI SIRKETLERDEN TALEP EDILEBILECEK
ALACAK KAVRAMI

3.1. Talep Edilebilecek Alacak Kavram

Ticaret sirketleri, faaliyetlerini gergeklestirirken bir¢ok hukuki iliski igerisinde
bulunmaktadir. Bu hukuki iligkiler 6zel hukuk kaynakli olabilecegi gibi, kamu
hukuku kaynakli da olabilecektir. Bu sebeple ticaret sirketlerinin birlesmesinde
alacak kavrami belirlenirken, yalnmizca 6zel hukuk kisileri ve 6zel hukuk hukuktan
kaynaklanan alacaklar iizerinde durulmamalidir. Nitekim sirketlerin kamu hukuku
alaninda Ozellikle yiikiimlilik niteligi tasiyan hukuki iligkileri mevcut olup,
birlesme neticesinde bu iliskiler kapsaminda da alacak kavrami s6z konusu
olabilecektir (Ozen, 2010: s.36). Dolayisiyla, alacaklilari koruma vasitalarinmn
incelenmesinin daha saglam temele dayandirilabilmesi igin, 6zel hukuktan kaynakli

ve kamu hukukundan kaynakli alacaklarin ayrica incelenmesi gerekmektedir.

Ticaret sirketlerinin birlesmesinde alacaklilarin korunmasi incelenirken, talep
edilebilecek alacak kavraminin belirlenmesi, 6ncelikli olarak TTK m.157 hiikmiinde
Ongoriilen teminat istemi gibi alacaklilar1 dogrudan ve kendi talepleri dogrultusunda
koruyan koruma sistemleri acisindan 6nem teskil etmektedir. Nitekim teminat
istemine hangi tiir alacaklarin konu olabileceginin belirlenmesi, koruma vasitalarinin

verimliligi agisindan 6nemlidir.

Her borg¢ iligkisi li¢ ana unsurdan meydana gelmektedir. Bunlar; alacakli,
borglu ve edimdir (Kiligoglu, 2012: s.1). Ticaret sirketlerinin hukuki iliskileri
sonucunda meydana gelen borg iliskisinde de diger borg¢ iliskilerinde oldugu gibi,
asli hak alacak hakk1 olup, asli yiikiimliiliik ise edim ylikiimliiliigii, bagka bir deyisle
borgtur. Bor¢lunun bor¢lanmis oldugu edim, bor¢lu agisindan “borcu” ifade ederken,
alacakli agisindan “alacak” kavramini ifade etmektedir (Eren, 2012: 5.48; Resioglu,
2012: 5.33; Kiligoglu, 2012: s.1). Buna gore alacak hakki, alacakliya borg¢ludan
bor¢glanmis oldugu edimi yerine getirmesini talep etme yetkisi saglayan hakki ifade
etmektedir (Eren, 2012: s.77; Antalya, 2012: s.16; Hatemi ve Gokyayla, 2012: s.16).
Dolayistyla hukuki iliski i¢erisinde olan sirketlerden, alacak hakkina dayanarak belli
bir edimi yerine getirmesini talep etme yetkisini kullanan kisi hukuki iligkinin
alacakl1 tarafim1 olusturmaktadir (Antalya, 2012: s.32; Kiligoglu, 2012: s.2; Ozen,

2010: s.37). Alacakli, alacak hakki kapsaminda dava etme ve cebri icra yetkilerine
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sahip olan kisi olmakla hakkin aktif siijesini olustururken, bor¢lu ise pasif siijesini
temsil etmektedir (Antalya, 2012: 5.32; Kiligoglu, 2012: s.3). Bor¢lunun alacakliya
kars1, yiikiimliiliik olarak {istlenmis oldugu davranis sekli “edim” kavramini ifade
etmektedir. Bu yiikiimliiliigii tstlenen kisi, borg iliskisinin karsi tarafina, baska bir
deyisle alacakli lehine hukuken korunan bir yarar saglamaktadir(Antalya, 2012:
s.32; Kiligoglu, 2012: s.4)1% Ozellikle teminat isteminin sadece borg iliskisinden
kaynaklanan talepleri kapsamadigi ve teknik olarak “talep” ifadesinin “alacak”
ifadesinden daha genis bir anlami olmasi1 sebebiyle, “alacak” ve “talep”

kavramlarinin farkli anlamlar ifade ettigi doktrinde savunulan goriisler arasindadir

(Eren, 2012: 5.77; Costan, 2009: 5.129 dn.24)'%,

Sirkete kars1 alacakli tarafin 6ne siirebilecegi talepler, kanundan, s6zlesmeden
kaynaklanabilecegi gibi, sirketin haksiz fiillerinden 6tiirii vermis oldugu zararlardan,
sirket ortaklarinin sirket ile olan hukuki iliskilerinden ve sirketin kamu hukuku
kaynakli devlete karsi yerine getirmesi gereken yukumliluklerinden de
kaynaklanabilmektedir (Costan, 2009: s.130; Ozen, 2010: s.37). Bununla birlikte
alacakli tarafindan oOne siiriilebilecek bu talepler, kamu hukuku kaynakli olabilecegi

gibi, 6zel hukuk kaynakli da olabilecektir.

3.2. Kamu Hukukundan Kaynaklanan Alacaklar
3.2.1. Genel Olarak
Kamu alacagi devletin, kamu giici sonucu ortaya ¢ikan ve idari islemlerle

sagladigi kamu gelirleri olarak tamimlanmaktadir (Yigit, 2005: s.3; Ozen, 2010:
5.38). Diger bir deyisle kamu alacaklari, devletin tiizel kisiliginden ve egemenlik

hakkindan kaynaklanan, 6zel bir nitelik arz etmektedir.

Glinlimiiz sosyal devlet anlayis1 icerisinde, devlet tarafindan sunulan kamu
hizmetlerine olan ihtiya¢c giderek artmakta ve dolayisiyla bu hizmetlerin
gergeklestirilmesi amaciyla kamu harcamalar1 da dogru orantili olarak artmaktadir
(Ozen, 2010: s.38). Daha &nce devletin gorevleri arasinda sayilmayan birgok
hususun sosyal devlet anlayisi igerisinde kamu hizmeti olarak nitelendirilmesi,
devlet biinyesinde kamu hizmeti i¢in ayrilan biitgenin de artisin1 beraberinde

getirmektedir (Yigit, 2005: s.5). Kamu gelirleri kamu hizmetlerini finanse etmesi

104 Edim kavramiyla “edim eylemi” mi, yoksa “edim sonucu” mu anlasilmalidir sorunu doktrinde
tartigmalidir. Ayrintili bilgi i¢in bkz. EREN, s.96.
195 Nitekim COSTAN, konuyu agiklanirken “talep” kavramini kullanmaktadir.
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acisindan 6nem arz etmekte ve buna paralel olarak da kamu alacaklarinin siireleri
icinde tahsil konusu ve kamu alacaklisinin korunmasi da onem kazanmaktadir
(Yigit, 2005: s.37). Kamu alacaklar1 6183 Sayili Amme Alacaklar1 Tahsil Usulii
Hakkinda Kanun (AATUHK) hikimlerine gore takip edilmektedir. Kamu
alacaklar1 birlesme sonrasinda devrolunan sirketin borglarina kiilliyen halef olan
devralan veya yeni kurulan sirket agisindan Onem arz etmektedir. Nitekim
devrolunan sirketlerin var olan ve birlesme sonrasinda henliz 6denmemis olan kamu
bor¢larinin yeni borglusu, birlesme sonrasinda devralan ya da yeni kurulan sirket

olacak ve kamu alacaklisi alacaklarini bu sirketten talep edecektir.

AATUHK’nin 1. maddesi uyarinca devlete, vilayet hususi idarelerine ve
belediyelere ait vergi, resim, harg, ceza tahkik ve takiplerine ait muhakeme masrafi,
vergi cezasl, para cezasi gibi asli, gecikme zammi, faiz gibi fer't amme alacaklar1 ve
ayni idarelerin akitten, haksiz fiil ve haksiz iktisaptan doganlar disinda kalan ve
amme hizmetleri tatbikatindan miitevellit olan diger alacaklar ile; bunlarin takip
masraflar1 kamu alacagi niteligindedir. Bu alacaklarin bir kism1 asli kamu alacagi,

bir kismi ise fer’i kamu alacagi kapsamindadir(Yigit, 2005: s.38 vd.).

Kamu alacagimi édemekle yiikiimlii olan kisiler ise, AATUHK’nin 3. maddesi
uyarinca, gercek ve tiizel kisiler, bunlarin kanuni temsilci veya mirasgilar ve vergi
miikellefleri, vergi sorumlulari, kefili ve yabanci sahis ve kurumlar temsilcileridir.
Bununla birlikte AATUHK m. 36/I b.a hikm{ uyarinca, iki veya daha ziyade hitkmi
sahsin birlesmesi halinde yeni kurulan hiikmi sahis, birlesen eski hiikmi sahislarin

yerine gececektir'®,

Dolayisiyla ticaret sirketlerinin birlesmesi durumunda
devrolunan sirketlerin yiikiimlii oldugu kamu borglarin halefi, killi halefiyet ilkesine
de paralel olarak devralan ya da yeni kurulan sirket olacaktir. Dolayisiyla birlesme
tarafi sirketlerin kamu hukuku kaynakli borg¢larinin da s6z konusu olmasi sebebiyle,

tez konumuz kapsaminda 6nem arz eden kamu alacaklar1 incelenecektir.

106 AATUHK ’nin Birlesme, devir, boliinme ve sekil degistirme halleri baghkli m.36 hiikmii su
sekildedir:

Madde 36:

Bu Kanunun tatbiki bakimindan,

a) Iki veya daha ziyade hiikmi sahsin birlesmesi halinde yeni kurulan hiikmi sahis,

b) Devir halinde devir alan hiikmi sahis,

¢) Boliinme halinde boliinen hiikmi sahsin varliklarint devralan hiikmi sahislar,

d) Sekil degistirme halinde yeni hiikmi sahis,

Birlegen, devir alinan, boliinen veya eski sekildeki hiikmi sahis ve sahislarin yerine geger.
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3.2.2. Vergi Alacag

Kamu alacaklar igerisinde devletin en temel gelir kaynaklarindan olan vergi
alacagi, olduk¢a onemli bir yer teskil etmektedir. Vergileme yetkisinin asli sahibi
devlettir (Oner, 2012: s.52). Dolayisiyla vergi alacaklisi olan devlet bu yetkisini,
yasama organi ve merkezi idarece kullanabilecegi gibi, anayasada ¢izilmis sinirlar
icerisinde kismen mahalli idarelerce ya da bagimsiz tiizel kisiler ile meslek
kuruluslarina da devredebilir (Oner, 2012: s.52). Alacakli kamu idarelerini
miikellefe kars1 “vergi dairesi” temsil eder ve miikellef ile vergi dairesi muhatap olur

(Oner, 2012: 5.53).

Vergilendirme bakimindan, birlesme konusunun U¢ ayagir bulunmaktadir;
bunlar, devrolan sirket veya sirketlerin vergilendirilmesi, devralan/yeni kurulan
sirket vergilendirilmesi ve sirket ortaklarinin vergilendirilmesidir ( Aktaran
Yavaglar, 2004: s.115). Sirket birlesmelerinde kamu alacaklilarin korunmasinda
O6nem arz eden ve Tiirk vergi sisteminde gelir tizerinden alinmakta olan vergi tiirleri
kurumlar vergisi ve gelir vergisidir. Bu sebeple birlesme neticesinde dogabilecek
kamu hukuku kaynakli alacaklar iginde vergi alacaklarimin 6nemi sebebiyle, tez
konusu kapsaminda kurumlar vergisi, gelir vergisi ve bunlarin yaninda katma deger

vergisi ve diger vergi tiirleri de birlesmeler agisindan incelenecektir.

3.2.2.1. Kurumlar Vergisi

Turk vergi sisteminde gelir Gzerinden alinmakta olan ve 6zellikle sermaye
sirketleri agisindan &nem teskil eden vergi tiirii kurumlar vergisidir (Oncel vd, 2013:
s.329 vd.; Bilici, 2013 (Vergi Sistemi): s.103 vd.; Kizilot ve Tas, 2011: 5.271; Oner,
2012: s.310). Nitekim Kurumlar Vergisi Kanunu'®’nu m.1 uyarinca sermaye
sirketleri, kooperatifler, iktisadi kamu kuruluslari, dernek ve vakiflara ait olan

iktisadi isletmeler ile is ortakliklar1 kurumlar vergisi miikellefi sayilmistir.

KVK uyarinca biitiin ticaret sirketleri degil, yalnizca sermaye sirketleri ve
kooperatifler kurumlar vergisi miikellefi olarak tanimlanmaktadir. Bu noktada kanun
koyucu sahis sirketlerini kurumlar vergisi miikellefleri kapsamina almamistir.

108,

Nitekim Gelir Vergisi Kanunu™"'nu m.37 uyarinca, kollektif ortakliklarda

ortaklarin, adi veya sermayesi paylara boliinmiis komandit ortakliklarda komandite

07 RG. 21.06.2006/26205. Calismamn devaminda Kurumlar Vergisi Kanunu “KVK” olarak
anilacaktir.
1% RG. 06.01.1961/193. Gelir Vergisi Kanunu “GVK” olarak anilacaktir.
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ortaklarin ortaklik karindan aldiklar1 paylar sahsi ticari kazang hiikmiindedir ve Gelir
Vergisi Kanunu hiikiimlerine gére vergilendirilmektedirler (Oncel vd, 2013: 5.332;
Bilici, 2013 (Vergi Sistemi): s.105.; Kizilot ve Tas, 2011: s.273; Oner, 2012: s.311;
Bilici, 2013 (Vergi Hukuku): s.81). Bu sirketlerde, komanditer ortak harig, ortaklar
sirketin borglarindan koyduklari sermayenin yani sira sahsi malvarliklar1 ile de
sorumludurlar (Bahtiyar, 2012: s.77; Bilgili ve Demirkapi, 2012 (Sirketler): s.51).
Dolayisiyla adi ve payli komandit sirketlerde kurumlar vergisi 6deme yiikiimliiliigii,
sirketlerin komanditer ortaklar1 i¢in s6z konusu olacaktir (Oner, 2012: s.313; Ozen,
2010: s.41)(KVK m.8/1 b.¢).

Ticaret sirketlerinin birlesmesi agisindan, KVK ile TTK arasinda bir takim
farkliliklar bulunmaktadir. So6yle ki, TTK acisindan birlesmeler devralma yoluyla
birlesme ve yeni kurulus yoluyla birlesmeler olmak tizere ikiye ayrilirken; KVK bu
tir siniflandirmaya gitmemis, her iki birlesme tiiriinii birlikte ele almis; birlesmeler
vergili ve vergisiz birlesmeler olarak diizenlenmistir (Kavak, 2009: s.151; Oncel vd,
2013: s.333; GOktuna, 2012: s.177; Yavaslar, 2004: s.114). Vergili birlesmeler
“birlesme” olarak adlandirilirken, vergisiz  birlesmeler “devir”  olarak
adlandirilmistir’®. Bununla birlikte, TTK’ya gore birlesme neticesinde tasfiyesiz
infisah s6z konusu olmakla birlikte, KVK bakimindan birlesme nedeniyle infisah

eden kurumlar tasfiye hikmiindedir (Nazali, 2008: s.155).

KVK’nin 1. maddesi uyarinca kurumlar vergisinin konusu baska bir deyisle
vergiyl doguran olay kurum kazancidir. Kurum kazanci, gelir vergisinin konusuna
giren gelir unsurlarindan meydana gelmektedir. Gelir vergisinin unsurlar1 ise Gelir
Vergisi Kanunu’nun 2. maddesine gore ticari kazanclar, zirai kazanclar, Ucretler,
serbest meslek kazanclari, gayrimenkul sermaye iratlari, menkul sermaye iratlari,
diger kazang ve iratlardir. Bu gelirler tamamen veya kismen bir kurum tarafindan
elde edildigi takdirde kurumlar vergisine tabiiyet séz konusu olacaktir (Oncel vd,
2013: 5.330; Bilici, 2013 (Vergi Sistemi): s.119.; Kizilot ve Tas, 2011: 5.272; Oner,
2012: 5.312). Sermaye sirketleri agisindan ise kurum kazancina esas olusturan husus,

elde ettikleri ticari kazanglar1 olacaktir.

109 Ayrintil bilgi i¢in bkz. GOKTUNA, s.177; GOKBEL, Dogan, “Farkli Ulke Sirketleri
Arasindaki Birlesmelerin Tiirk Hukukundaki Vergisel Sonuglarinin Avrupa Birligi Hukuku ile
Karsilastirilmasit”, Sirket Birlesmeleri, Editorler: Haluk Sumer/Helmut Pernsteiner, Alfa Yayinlari,
[stanbul, 2004, s.23-47.
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Bununla birlikte, birlesme islemine taraf olan sirketler birlesme kar1 (kazanci)
lizerinden kurumlar vergisi ddemekle miikelleftirler (Gokbel, 2004: s.34; Oner,
2012: 5.350). Ancak bu durumda tasfiye kar1 yerine, birlesme kar1 (kazanci) vergiye
matrah olacaktir (KVK m.18/1). Baska bir deyisle birlesme nedeniyle meydana gelen
ve Odenmesi gereken verginin matrah1 birlesme karma gore tespit edilecek ve
Odenecek olan verginin miktari tasfiye karmin hesaplanmasina gore belirlenecektir
(Ozen, 2010: s.43; Nazali, 2008: s158; Kavak, 2009: s.152; Kizilot ve Tas, 2011:
s.295; Bilici, 2013 (Vergi Sistemi): s.122; Oncel vd, 2013: s.333; Oner, 2012:
s.350). Birlesme kari, birlesme Oncesi servet degeri ile birlesmenin tamamlanmasi
sonucunda ortaya ¢ikan servet degeri arasindaki farktir (Ozen, 2010: s.44; Nazali,
2008: 5.158)™°.

Birlesme karina iliskin olarak ortaya ¢ikan kurumlar vergisinin, birlesme
beyannamesinin verme siireci igerisinde devralan ya da yeni kurulan sirket
tarafindan 6denmesi gerekmektedir'*’. Bununla birlikte KVK m.18/III uyarinca,
KVK’nin 17. maddesine gore tasfiye memuruna ait sorumluluk ve 6devler, birlesme
halinde devralan ya da yeni kurulan sirket tarafindan yerine getirilecektir. Buna
gore, devrolan sirketin birlesme 6ncesi donemlerine ait olup; heniiz verilmemis
katma deger vergisi, muhtasar gelir ve kurumlar vergisi, damga vergisi ve diger
vergilere iligskin beyannamelerin verilmesi, devrolunan sirket adina tahakkuk etmis
olan vergilerin 6denmesi de devralan ya da yeni kurulan sirketin sorumlulugu
icerisinde olup, kamu hukuku kaynakli alacak kapsamindadirlar (Kavak, 2009:
s.158; Nazali, 2008: 5.161; Goktuna, 2012: 5.186).

3.2.2.2. Gelir Vergisi
Sirket birlesmelerinde alacak hakkinin konusunu olusturan, kamu hukuku
kaynakli ve Ozellikle sahis sirketleri agisindan 6nem teskil eden bir diger vergi tiirii

ise gelir vergisidir (Oncel vd, 2013: s.236; Bilici, 2013 (Vergi Sistemi): s.27.;

10 Birlesme karmnin hesaplanmasina iliskin olarak ayrintili bilgi icin bkz. KAVAK, s.153 vd;
11 Birlesme beyannamesi, birlesme dncesinde ve birlesme islemlerinin tamamlanmasi sonrasinda
olmak Uzere iki adet olarak duzenlenmektedir.

Birlesme oOncesi doneme ait beyanname, hesap donemi basindan birlesme kararinin tescil
edildigi tarihe kadar olan siireye iligkin olarak, birlesme kararmin tescil edildigi ay1 takip eden
dordiincti aymn birinci giiniinden yirmi besinci giinii aksamina kadar verilmesi gerekmektedir
(KVK m. 14, 17).

Birlesme donemine iliskin beyanname ise birlesmenin gerceklestigi tarihten itibaren 30 giin
icinde devrolunan sirketin bagli bulundugu vergi dairesine devralan ya da yeni kurulan sirket
tarafindan verilmektedir. Bkz. Kavak, s.157; KIZILOT/TAS, s.295.
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Kizilot ve Tas, 2011: 5.193; Oner, 2012: 5.206). Gelir vergisinin konusu olan gelir,
GVK’nin 1. maddesi uyarinca, “.gelir, bir gercek kisinin bir takvim yili icerisinde
elde ettigi, tasarruf veya harcamasina kaynak teskil eden her tiirlii kazang ve

iratlarin safi tutari..” olarak tanimlanmaktadir.

Gelir vergisi 6demekle yikimli olanlar sadece gergek kisilerdir (Bilici, 2013
(Vergi Sistemi): s.27.; Kizilot ve Tas, 2011: 5.197; Oner, 2012: s.208; Ozen, 2010:
s.50). Bununla birlikte, ticari sirketler a¢isindan sirket hissedarlarinin temettii
dagitimi sonucu elde ettigi kazanclari, Kollektif ortakliklarda ortaklarin edindikleri
sahsi ticari kazanclari, adi veya sermayesi paylara boliinmiis komandit ortakliklarda
ise komandite ortaklarin ortaklik karindan edindikleri ticari kazanglar1 ve sirket
bilinyesinde ¢alisan iscilerin iicretlerinde yapilan gelir vergisi kesintileri de GVK’ya

tabidir (Oncel vd, 2013: 5.261; Kizilot ve Tas, 2011: 5.202; Ozen, 2010: s.50).

Sirketler igveren sifatiyla, blinyelerinde calisan iscilerinin iicretini 6demeden
once, iicrete iliskin olan vergisini keserek kalan miktar1 is¢iye vermektedir (Oner,
2012: s.257). Birlesme islemlerinin tamamlanmasi sonrasinda, is s6zlesmeleri de
devralan ya da yeni kurulan sirkete gececeginden, is¢i licretleri 6denirken yapilacak
olan bu vergi kesintisinin de birlesme itibariyle bu sirket tarafindan yapilmasi
gerekmektedir. Ayrica bir sirket icin faaliyet gosteren serbest meslek mensubunun
GVK’nin 94. maddesinde belirtilen 6demeleri nedeniyle adina serbest meslek
makbuzu diizenledigi sirket vergi yiikiimliisii olmaktadir. Dolayisiyla birlesme
neticesinde bu sirket devrolunan taraf oldugu takdirde vergi sorumlusu ve alacak
hakkina muhatap, devralan ya da yeni kurulan sirket olacaktir (Kavak, 2009: s.166;
Ozen, 2010: 5.53).

Bununla birlikte birlesme islemlerinin tamamlanmasi sonrasinda, devralan ya
da yeni kurulan sirkette pay sahipligi devam eden ortaklar, artik devralan ya da yeni
kurulan sirketten elde edilen kar paylart ve istirak hisselerinden dogan kazanglari
tizerinden gelir vergisi yiukimlisi olmaya devam edeceklerdir (Ozen, 2010: s.52).
Bunun sonucunda gelir vergisi ile ylikiimlii olan ortagin elde ettigi kazang birlesme
oncesinde ve birlesme sonrasinda farklilik gosterebileceginden odeyecek oldugu

vergi miktar1 da degisebilecektir.

Gelir vergisinin ticari sirketlerin birlesmeleri agisindan s6z konusu olabilecegi

bir nokta da, birlesme islemlerinin sirket ortaklar1 i¢in bir gelire sebep olma halidir.
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Nitekim GVK’nin miik.80. maddesine gore, ortaklik paylarinin sirketlere sermaye
olarak taahhut edilmesi nedeniyle elden ¢ikarilmasi halinde bu, deger artis kazanci
olarak kabul edilecektir (Oner, 2012: s.285). Sahis sirketi ortaklarinin ise birlesme
neticesinde elde ettikleri kazang GVK m.37 uyarinca kar payr olarak
degerlendirilecektir. Burada 6nem teskil eden husus birlesme neticesinde elde edilen
paylar ile birlesme dncesi sahip olunan paylar arasinda deger artigina bagl olarak bir
kazancin olusmasidir. Nitekim kazan¢ olusmadigi takdirde, birlesme neticesinde
dogan kazangtan &tiirii bir vergi alacagindan da s6z edilemeyecektir (Ozen, 2010:
5.53).

3.2.2.3. Katma Deger Vergisi

Katma deger vergisi bakimindan vergiyi doguran olay, mal teslimi veya hizmet
yapilmasidir (Ozen, 2010: s.56). Ticaret sirketlerinin birlesmesinde katma deger
vergisi*'?, birlesme islemleri sebebiyle devrolunan sirketin mallarinin devralan ya da
yeni kurulan sirkete, kiilli halefiyet ilkesi geregince intikali ve sirketlerin birlesme

oncesinde gosterdikleri ticari faaliyetleri sonucunda ortaya g¢ikmaktadir (Kavak,

2009: 5.166; Ozen, 2010: 5.57; Oner, 2012: 5.367).

3065 sayili Katma Deger Vergisi Kanunu™® madde 1 hilkkmiinde KDV’ye tabi
olan islemler belirtilmistir. Bu kapsamda birlesme neticesinde devrolunan mallar da
ticari teslim niteligi sebebiyle KDV’ye tabi tutulacaktir. Buna gore birlesmelerde
KDV, devralan ya da yeni kurulan sirkete devredilen mallarin emsal degerleri
tizerinden fatura diizenlenmek suretiyle hesaplanacak ve devrolunan sirket
tarafindan verilecek son KDV beyannamesi beyan edilmek suretiyle devralan ya da
yeni kurulan sirket tarafindan &denecektir (Kavak, 2009: s.166; Ozen, 2010: s.57;
Gokbel, 2004: 5.39).

Bununla birlikte sirketlerin birlesme Oncesinde gostermis olduklari ticari
faaliyetleri sebebiyle ortaya ¢ikan KDV birlesme oncesinde devrolunan sirket
tarafindan 6denebilecegi gibi, yine devrolunan sirket tarafindan birlesme 6ncesinde

beyannamesinin verilmesi ve birlesme bilangosunda gosterilmesinin ardindan, KDV

12 Katma Deger Vergisini doguran olay olarak, mal teslimi ile teslim sayilan bir takim haller ile
hizmet ifas1 kabul edilmistir. Ayrintili bilgi i¢in bkz. ONER, s.367; BILICI, Tiirk Vergi Sistemi,
s.134; KIZILOT/TAS, 5.301 ; ONCEL/KUMRULU/CAGAN, 5.407.

3 RG. 02.11.1984/18563. Katma Deger Vergisi Kanunu KDVK olarak anilacaktir.
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6demesinin birlesme sonrasinda devralan ya da yeni kurulan sirket tarafindan

yapilmasi s6z konusu olabilir (Ozen, 2010: s.57).

3.2.2.4. Diger Vergi Tiirleri ve Kamu Alacaklar

Damga Vergisi Kanunu'* uyarinca kanuna ekli 2 sayili tabloda gosterilen
sirket birlesmelerine iligkin olan birlesme sozlesmeleri, sermaye artirimlari, yeni
kurulus seklinde birlesmelerde kurulus belgeleri gibi kagitlar damga vergisine tabi
degildir. Bununla birlikte, birlesme Oncesinde ozellikle devrolunan sirket ya da
sirketlerin ticari kazang elde etmek amaciyla tarafi oldugu sézlesmeler agisindan
damga vergisi s6z konusu olacaktir. Bu durumda infisah edecek devrolunan sirketin
birlesme bilangosunun diizenlenmesi sirasinda bu durumu goz Oniine almasi ve
birlesme Oncesinde vergi sorumlulugunu yerine getirmesi uygun olacaktir. Aksi
takdirde bu vergi yiikiimliiliiglinii devralan ya da yeni kurulan sirketin kiilli halef
sifat1 geregi yerine getirmesi gerekecek, vergi dairesi bu sirkete bagvurarak vergi
alacagim talep edebilecektir (Kavak, 2009: s.166; Ozen, 2010: s.58; Gokbel, 2004:
s.40).

Ticari sirketlerin Dbirlegsmesinde, tasfiyesiz sona eren sirketin tasinmaz
mallarmin miilkiyeti devralan ya da yeni kurulan sirkete devrolacagindan ve bu
devirin ayni sermaye niteligi, Harclar Kanunu Genel Tebligi’ne gore rayi¢ bedel
lizerinden tapu harcina tabidir (Kavak, 2009: s.167; Ozen, 2010: s.59; Gokbel, 2004:

" nun  123.maddesinde yapilan degisiklik™'® ile

s.40). Ancak Harclar Kanunu
sermaye sirketlerinin birlesme nedeniyle yapmis oldugu islemler Harclar
Kanunu’nda belirtilmis olan har¢lardan miistesnadir.

Son olarak, birlesmelerde tasfiyesiz sona eren sirkete ait olan ve Ozel Tiiketim

Vergisi Kanunu'””

nda ekli olan listede olan mallar, devralan ya da yeni kurulan
sirkete devri sebebiyle 6zel tiiketim vergisine tabidir (Kavak, 2009: s. 167; Oner,

2012: 5.389; Kizilot ve Tas, 2011: 5.319; Oncel vd, 2013: 5.426).

Kamu hukukundan kaynaklanan alacaklar agisindan, vergi alacaginin disinda
kamu idarelerinin hizmetlerinden kaynaklanan alacaklar da AATUHK m.1 uyarinca,

kamu alacag olarak belirtilmistir. Buna gore “Devlete, vilayet hususi idarelerine ve

14 RG. 11.07.1964/11751.
115 RG. 11.07.1964/ 11756.
118 5035 sayili Bazi Kanunlarda Degisiklik Yapilmas: Hakkinda Kanun m.31
U RG. 12.06.2002/24783.
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belediyelere ait vergi, resim, harg, ceza tahkik ve takiplerine ait muhakeme masrafi,
vergi cezasi, para cezasi gibi asli, gecikme zammu, faiz gibi fer’i amme alacaklar: ve
ayni idarelerin akitten, haksiz fiil ve iktisaptan doganlar disinda kalan ve amme
hizmetleri tatbikatindan miitevellit olan diger alacaklar: ile, bunlarin takip
masraflart hakkinda bu kanun hiikiimleri tatbik olunur.”  AATUHK kamu
hizmetinden dogan kamu alacaklarini, istisnalarii gostererek belirtmistir. Bu
istisnalar; akitten, haksiz fiil ve haksiz iktisaptan dogan alacaklardir (Yigit, 2005:
s.12). Bu alacaklar disinda devlete, vilayet hususi idarelerine ve belediyelere ait

hizmetlerden dogan alacaklar da kamu hukuku kaynakli alacaklar kapsamindadir.

Ticaret sirketlerinin birlesmesi agisindan devralan veya yeni kurulan sirket,
birlesme Oncesinde hukuki sebebi dogmus olan ve heniiz 6denmemis olan kamu
bor¢larinin, birlesme neticesinde olusabilecek borclarin ve birlesme sonrasinda
olusacak kamu bor¢larinin yeni borglusu konumunda olacaktir. Bu alacaklarin
muacceliyeti sonucunda 6denmemesi halinde ise, Icra iflas Kanunu'® m.47
uyarinca, para cezasiyla diger hukuku amme borglarinin takibi hakkindaki kanunlar
hiikmii sakli olmakla birlikte, devletin bir akitten veya haksiz bir fiilden dogan
alacaklar1 hakkinda IiK hiikiimleri uygulama alami bulacaktir. Bununla birlikte
ddeme miiddeti icinde 6denmeyen amme alacagi hakkinda AATUHK m.54™ vd.
hikumleri uygulanacaktir.

3.3. Ozel Hukuktan Kaynaklanan Alacaklar

3.3.1. Genel Olarak
Ozel Hukuktan kaynaklanan alacaklari, kamu hukuku kaynakli alacaklardan

ayrran en Onemli Ozellik, devlet giicii ile 6zel kisiler arasinda, 0zel hukuk
hiktmlerine tabiiyet bakimindan bir esitligin s6z konusu olmasi ve taraflarin esit
olduklarinin kabul edilmesidir (Nomer, 2010: s.1).

Sirket birlesmelerinde 6zel hukuktan kaynaklanan alacaklarin temelini

genellikle borg iligkisi meydana getirmektedir. Bor¢, dar anlamda bir tarafin

M8 RG. 19.6.1932/2128. icra ve Iflas Kanunu ¢alismanin devaminda {iK olarak amilacaktr.

119 Cebren tahsil ve sekilleri baslikli m.54 hiikmii su sekildedir:

Madde 54:
Odeme miiddeti i¢inde édenmiyen amme alacag tahsil dairesince cebren tahsil olunur. Cebren

tahsil asagidaki sekillerden herhangi birinin tatbiki suretiyle yapilir:

1. Amme borglusu tahsil dairesine teminat gostermisse, teminatin paraya ¢evrilmesi yahut kefilin
takibi,

2. Amme bor¢lusunun borcuna yetecek miktardaki mallarinin haczedilerek paraya cevrilmesi,

3. Gerekli sartlar bulundugu takdirde bor¢lunun iflasinin istenmesi.
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(kisinin) diger bir tarafa karsi eddda bulunma yiikiimliliigiinii ifade etmektedir
(Nomer, 2010: s.4; Resioglu, 2012: s.33; Antalya, 2012: s.7). Bu yukumlulik bir
tarafa hak saglayabilecegi gibi, 6zellikle iki tarafli s6zlesmelerde her iki taraf i¢in de
bir hak ve ayn1 zamanda bir borg teskil edebilir (Nomer, 2010: s.3; Resioglu, 2012:
s.52; Antalya, 2012: s.153; Kiligoglu, 2012: s.47). Ozel hukuktan kaynaklanan
alacaklarda da tipki kamu hukuku kaynakli alacaklar gibi borcun esas kaynagini
kanundur. Dolayisiyla bir kimse ancak kanunun belirtmis oldugu durumlarda borglu
veya alacakli konumunda olabilecektir (Nomer, 2010: s.15; Kiligoglu, 2012: s.13).
BK iligkisinin kaynagi olarak ii¢ hal 6ngdrmiistiir ki bu haller sebebiyle dogabilecek
borg iliskileri ticaret sirketleri i¢in de s6z konusu olabilecektir*?®. Buna gére, ticaret
sirketlerinin birlesmesi bakimindan, korumaya tabi olacak 6zel hukuktan kaynakli
alacaklar temel olarak bir s6zlesmeden, haksiz fiilden ve sebepsiz zenginlesmeden
kaynaklanabilecektir (Costan, 2009: 5.142).

3.3.2. Sozlesmeden Dogan Alacaklar

BK m.1 uyarinca sozlesme, taraflarin iradelerini agik veya ortiilii bir bigimde
karsilikli ve birbirine uygun olarak agikladiklar1 hukuki iglemdir. Hukuki islem ise,
bir veya daha fazla kisinin hukuki bir sonu¢ dogurmaya yonelik ve hukuk diizeninin
irade beyani ile o hukuki sonucun dogmasini kabul etmis oldugu irade beyanlaridir
(Nomer, 2010: s.15)*?. Hukuki agidan sozlesme, hem bir “hukuki islem”, hem de
bir “hukuki iligki” dir (Eren, 2012: s.200; Antalya, 2012: s.147; Kilicoglu, 2012:
s.40; Resioglu, 2012: s.50).

Ticaret sirketleri de kazang saglama hedefli faaliyetlerini gergeklestirirken,
birgok sozlesmenin tarafi olmakta ve cesitli edimler yiiklenmektedirler. Dolayisiyla
ticaret sirketlerinin birlesmesinde korunmasi gereken ve 6zel hukuktan kaynaklanan

bir alacak tiirii de tarafi olduklar1 s6zlesmelerden dogan alacaklardir.

Kulli halefiyet ilkesi geregince mevzuata, s6zlesmeye veya sézlesme konusu

isin niteligine bir aykirilik s6z konusu olmadig: takdirde; kural olarak tasfiyesiz sona

120 Bore iliskisinin kaynaklar1 sozlesmeden, haksiz fiilden ve sebepsiz zenginlesmeden ibaret
degildir. BK ve diger kanunlarda da bunlarin diginda bazi olgulari bor¢ kaynagi olarak kabul
etmislerdir. Ornegin; Yoksulluk Nafakasi, NOMER, s.15.

2l ANTALYA, Kanun metninde ongériilen tamimin eksik olduguna deginmis ve sozlesmeyi
“Taraflarin karsilikli ve birbirine uygun irade beyanlarindaki uygun bir hukuki sonu¢ dogurmak
tizere kurulan sozleme iliskisinde taraflari baglayan anlasma” olarak tamimlamigtir. Ayrintili bilgi
icin bkz. ANTALYA, s.146; EREN, s.199; ZEVKLILER, Aydin/ HAVUTCU, Ayse, Borclar
Hukuku Ozel Borg iliskileri, Seckin Yayinlari, 9. Bas1, Ankara 2007, s.29.
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eren sirketin, alacakli ve bor¢lu konumunda oldugu biitiin s6zlesmeler devralan ya
da yeni kurulan sirkete gegecektir. Devrolan sirket alacaklilarinin, bu sirket ile
yapmis olduklar1 sozlesmelerden dogan ve devralan ya da yeni kurulan sirkete karsi
hak sahibi olduklar1 talepler bakimindan, birlesmenin tesciline iliskin ilandan 6nce
kurulmus olan sozlesmeler dikkate alinmalidir (Aktaran Costan, 2009: s.137).
Nitekim tescil ile birlikte birlesme hukuki gecerlilik kazanacak ve dolayisiyla
sonrasinda yapilan s6ézlesmeler bakimindan devrolan sirkete karsi bir talebin 6ne
strilmesi de s6z konusu olmayacaktir (Costan, 2009: s.136). Devrolan sirket ile
birlesme Oncesinde yapilan sozlesmelerin ifa ile ilgili tiim taleplerinin dogumu,
sOzlesmenin kurulmasi ile birlikte gerceklesmektedir. Alacaklinin ifayr tamamlayici
nitelikteki tazmin talepleri, tekeffiilden dogan taleplerlzz, donme veya temerritten
dogan talepler'?®, kot ifadan kaynaklanan talepler'®* ve cezai sart'® gibi talepler de
sozlesme ile birlikte dogmus sayilmalidir (Aktaran Costan, 2009: s.138). Bununla

126 teminat

birlikte, devrolan sirket ile yapilan sdzlesmenin yan yiikiimliiliiklerinin
istemine konu olusturup olusturmayacaklari, somut olaya gore degerlendirilecektir

Costan, 2009: 5.139).

Bu talepler ve devrolan sirket ile sozlesme iligki icerisinde bulunan
alacaklilarin alacak haklari, TTK uyarinca gereken kosullarin gerceklesmesi halinde
gerekli koruma vasitalari ile korunacaktir. Alacaklilari koruyan bu koruma vasitalari

ilerleyen bolimlerde incelenecektir.

3.3.3. Haksiz Fiilden Dogan Alacaklar

Ticaret sirketlerinin birlesmesi neticesinde, korunmasi gereken ve o0zel
hukuktan kaynaklanan bir diger alacak tiirii ise haksiz fiilden dogan alacaklardir.
Haksiz fiil, bir kimsenin bir baskasina karsi aralarinda hukuki bir iligki
bulunmaksizin hukukun izin vermedigi haksiz bir eylemde bulunmasi sonucu, bir

zararin meydana gelmesidir (Nomer, 2010: s.78; Antalya, 2012: 5.407; Oguzman ve

122 Ayrintili bilgi igin bkz. YAVUZ, Cevdet, Borglar Hukuku Dersleri (Ozel Hiikiimler), 11 Baski,
Beta Yaymlari, Istanbul 2012, 5.689 vd; GUMUS, Alper Mustafa, Borglar Hukuku Ozel
Hiikiimler, C.2, Vedat Kitapcilik, Istanbul 2012, 5.363 vd.

123 Ayrintili bilgi i¢in bkz. NOMER, s.186 vd; KILICOGLU, 5.677 vd; EREN,s.1089 vd.

124 Ayrintili bilgi i¢in bkz. NOMER, s.183 vd; KILICOGLU, 5.664-66.;

125 Ayrintili bilgi i¢in bkz. NOMER, 5.246 vd; KILICOGLU, 5.769 vd; EREN, s.1181 vd.

126 van yukimlilikler edim ve asli edim yikiimliiliklerine bagh olup, sozlesmenin esasli
unsurunu olusturmayan ve sézlesmenin kurulmasini etkileyemeyen bununla birlikte asli edimin ve
sozlesmenin amacina uygun bir sekilde ifasina hizmet eden yiikiimliliiklerdir. EREN, s.37;
KILICOGLU, s.27.
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Oz, 2012: s.1; Kiligoglu, 2012: s.9; Resioglu, 2012: s.162). Haksiz fiilden dogan
borg iligkilerinde sorumluluga iligkin olarak BK m.49 hukminde belirtildigi {izere,
hukuka aykir1 bir fiile ve kusurlu olarak bir baskasina zarar veren kimse, verdigi

zarar1 gidermekle yilikiimlidiir.

Her ne kadar sirketler tiizel kisilige sahip olsalar da, tlizel kisiliklerinde bir
takim fiiller gerceklestirebilecegini ve bu fiiller neticesinde iicilincii kisilere zarar
verebilme ihtimalinin bulundugu dikkate alinmalidir. Bu sebepten 6tiirii sirketler de
haksiz filleri ile {iclincii kisilerin malvarligina veya sahis varligina zarar
verebilmektedirler. Dolayisiyla verdikleri bu zararlardan &tiirli  haksiz  fiil
sorumlulugunu iistlenmekle ve ortaya ¢ikan zarari gidermekle yikiimlii olacaklardir.
Iste bu sebeplerden &tiirii, sirketlerin haksiz fiilleri neticesinde vermis olduklar
zararlar sebebiyle tgiincii kisilerin talep edebilecekleri alacaklarin da koruma

kapsaminda incelenmesi gerekmektedir.

Haksiz fiil sorumlulugunun dogmasi i¢in yalnizca eylemin ger¢eklesmis olmasi
yeterli degildir. Soyle ki, haksiz fiil neticesinde zarar goren tarafin talepte
bulunabilmesi i¢in, bir takim unsurlarin gerceklesmis olmasi gerekmektedir. Bu
unsurlar, eylem, hukuka aykirilik, zarar, illiyet bagi ve kusurdur (Nomer, 2010: s.79;
Eren, 2012: 5.516; Resioglu, 2012: 5.163).

Sirketler haksiz fiil bor¢larindan, hem kusur hem de kusursuz sorumluluktan
oturd sorumlu olabilecektir. Bununla birlikte, zarara sebebiyet veren ve devrolan
sirket biinyesinde calisan sahis, devralan ya da yeni kurulan sirkette caligmaya
devam etmese bile bu sirketlerin sorumlulugu devam edecektir ki, alacaklilarin
korunmasindaki menfaat bunu gerektirmektedir. Haksiz fiil neticesinde kusurlu
sorumluluk kapsaminda alacak hakkinin s6z konusu olabilmesi i¢in, sirketin olusan
haksiz fiili kusuruyla gergeklestirmesi gerekecektir. Burada sirketin tiizel kisiligi
sebebiyle kusurlu eylem ancak sirketin organlar tarafindan gergeklestirebilecektir.
Kusur icin sirketin fiili bilerek ve isteyerek gerceklestirmesi ya da ihmali bir
davramista bulunmas1 gerekmektedir (Antalya, 2012: s.411; Oguzman ve Oz, 2012:
s.2; Kiligoglu, 2012: s.270; Eren, 2012: s.516). Bu noktada belirtilmelidir ki, zarar
goren tgiincl kisinin zararini talep edebilmesi igin sorumluluga yol agan eylemin
birlesmeden once gergeklesmis olmasi yeterlidir. Ayni sekilde zararin da birlesme

oncesinde ortaya ¢ikmasi sart degildir (Costan, 2009: s143).
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Sirketin haksiz fiili sebebiyle ii¢iincii kisiler sirketten, ugramis olduklar1 maddi
ve varsa manevi zararin giderilmesini talep edebileceklerdir. Ancak zarar géren s6z
konusu Ticlincii kisi de bir sirket ise, bu durumda ancak, kanun tarafindan manevi
tazminat verilmesine imkan tanmmigsa manevi tazminat talebinden soz
edilebilecektir (Ozen, 2010: s.89). Nitekim tiizel kisilerin manevi diinyas1 sz

konusu degildir.

Birlesme tarafi sirketlerin, birlesme Oncesinde dogmus olan haksiz fiil
sorumluluklart da sozlesmelerde oldugu gibi birlesme sonrasinda aynen devam
edecek devrolunan sirket veya sirketlerin sorumluluklar birlesme 6ncesinde sonra
ermemis ise, bu sorumluluk birlesme ile birlikte devralan ya da yeni kurulan sirkette
gececektir. Dolayisiyla ticaret sirketlerinin birlesmesinde haksiz fiil neticesince
zarar goren alacaklarinin korunmasinin sebebi, devrolan sirketin sorumluluguna yol
acan davranisin gerceklestigi zamanda zarar goren alacaklinin, sirketin o andaki
ekonomik yapisina ve malvarligina duydugu giivendir (Costan, 2009: s143).
Nitekim birlesme neticesinde alacaklinin durumunun bu degisimden otiirii koti
yonde etkilenmemesi gerekmektedir. Bununla birlikte haksiz fiiller neticesinde
alacaklilar ile sirket arasindaki menfaat dengesinin sirket agisindan gérinumu ise,
kusursuz sorumluluk hallerinde kurtulus kanit1 getirebilecek olan sirketin, birlesme

sonrasinda devralan ya da yeni kurulan sirket olmasidir (Ozen, 2010: 5.94).

3.3.4. Sebepsiz Zenginlesmeden Dogan Alacaklar
Sebepsiz zenginlesme, hakli bir sebep olmaksizin bir kimsenin malvarligindan
diger bir kimsenin malvarligina gecis olmasi seklinde tanimlanmaktadir (Nomer,
2010: s.133; Kocayusufpasaoglu vd, 2006: 824,2; Resioglu, 2012: s.273-274;
Kiligoglu, 2012: s.502; Hatemi ve Gokyayla, 2012: s.188; Eren, 2012: s.839;
Antalya, 2012: s.793; Oguzman ve Oz, 2012: 5.297). Sebepsiz zenginlesme halinde,
baska bir kimsenin malvarligindan gegerli bir sebep olmaksizin zenginlesen kimse,
kendi malvarliginda meydana gelen artigi iade etmek zorundadir (BK. m.77).
Birlesme ©Oncesinde devrolan sirket gecerli olmayan, gerceklesmemis bir
127

sebepten veya sonradan sona ermis bir sebepten Otiirii zenginlesmis olabilir".

Dolayistyla sebepsiz zenginlesme sebebiyle malvarliginda azalma meydana gelmis

27 Gegerli olmayan, gergeklesmemis bir sebepten veya sonradan sona grmi$ bir sebepten otiirii
zenginlesmeye iliskin ayrintili bilgi i¢in bkz. ANTALY A 806 vd; REISOGLU, s.276;
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olan taraf, sirket malvarliginda gegerli bir sebep olmaksizin meydana gelen artigin
iadesini; birlesmenin hukuki gegerlilik kazanmasindan 6nce devrolan sirketten,
birlesmenin hukuki gecerlilik kazanmas1 sonrasinda ise devralan ya da yeni kurulan
sirketten talep edebilecektir. Ticaret sirketlerinin birlesmesinde, sebepsiz
zenginlesme sonucunda alacakli olanlarin alacak haklar1 da TTK ile 6ngoriilen

koruma vasitalari ile korunacaktir.

4. TTK HUKUMLERI KAPSAMINDA TiCARET SIRKETLERININ
BIRLESMESINDE ALACAKLILARIN KORUNMASINA ILISKIN
HUKUMLER

4.1. Genel Olarak

TTK ile birlikte ticaret sirketlerinin birlesmelerinde yapilan degisiklikler genel
gerckgede de belirtildigi tizere, ¢esitli Avrupa iilkelerinden esinlenilerek ve bu
dogrultuda Avrupa Toplulugu yonergelerine uygun olarak diizenlenmistir. Nitekim
ETTK ile karsilastirildiginda, TTK’da dngorulen sirket birlesmelerinde alacaklilarin

korunmasina yonelik sistemlerde 6nemli degisiklikler oldugu goriilmektedir.

Ticaret sirketlerinin birlesmesinde alacaklilarin korunmasina yonelik olarak
ETTK’da italyan hukukundan ve Alman/isvi¢re hukukundan yararlanilmistir. Ancak
Italyan hukukundan alinan ve alacaklilara itiraz hakki taniyan sistem birlesmenin
verimliligi agisindan bir takim sikintilar ortaya ¢ikarmistir. Alman/isvicre
hukukundan alinan malvarliginin ayr1 yonetilmesi ise uygulamada islerlik
kazanamamigstir. Bu sebeplerden 6tiirii, TTK ile birlikte Avrupa Birligi’ne iiye olma
stirecinde yapilan anlagsmalar ve AT yonergeleri de dikkate alinarak alacaklilarin
korunmasina yonelik sistemlerde koklii degisiklikler yapilmig, birlesmelerde
alacaklilarin korunmasinin yaninda birlesmenin verimliligi ve diger hususlar da

dikkate alinmustir*?,

Bununla Dbirlikte alacaklilar1 korumaya yonelik sadece
birlesmeye iliskin 6zel hiikiimlerde degil, anonim sirketler hukukunu diizenleyen
genel hiklUmlerde de -6zellikle sermayenin korunmasina yonelik olanlarda- bir
takim diizenlemeler yapilmistir. Dolayisiyla ticaret sirketlerinin birlesmesine iliskin

olarak birlesmeye yonelik 6zel hiikiimlerin yaninda, alacaklilar1 koruma amaci

128 TTK m.157 hiikiim gerekgesine bkz.
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tastyan genel kurallarin da birlikte degerlendirilmesi gerekmektedir (Costan, 2009:
5.25).

Ticaret sirketlerinin birlesmesinde alacaklilar, kiilli halefiyet ilkesi uyarinca,
devrolunan sirket aktif ve pasiflerinin kiilliyen devralan ya da yeni kurulan sirket
biinyesine ge¢mesi karsisinda olas1 bir risk altindadir. Dolayisiyla alacaklilar1 bu
olasi risklere karsi korumak amaciyla AT yoOnergeleri de esas alinarak Tiirk
Hukuku’nda bir takim diizenlemeler 6ngoriilmiistiir. TTK acisindan alacaklilarin
korunmasma iliskin diizenlemeler nitelikleri ac¢isindan emredici hikimler
vasitasiyla koruma sekilleri - kurumsal koruma- ve talebe bagl koruma sekilleri -
bireysel koruma- seklinde ikiye ayrilabilecektir. Bununla birlikte koruma vasitalarini
uygulanmasi agisindan 6nleyici ve tamamlayici koruma sekilleri olarak da ayirmak

mimkunddr (Costan, 2009: s.25).

Kurumsal koruma sirket alacaklilarinin, genel nitelikte hukuk kurallariyla ve
genel olarak Onleyiciligi saglamak amaciyla Ongériilmiis diizenlemeler ile
korunmasidir (Costan, 2009: s.27). Kurumsal koruma kapsaminda alacaklilar,
sirketler hukuku genel hiikiimleri ¢ergevesinde, alacaklilarin korunmasi amacini da
giden diizenlemeler vasitasiyla korunmaktadir. Ozellikle, sirketler bakimindan
sermayenin korunmasina iligkin diizenlemeler alacaklilar1 da koruma amaci giiden

koruma vasitalaridir (Aktaran Costan, 2009: 5.27).

Bireysel koruma ise sirket alacaklilarinin sirket sorumlulugu g¢ercevesinde ve
alacaklilar1 koruma amaciyla diizenlenmis hiikiimler vasitasiyla korunmasidir
(Aktaran Costan, 2009: s.26). Bireysel korumanin en belirgin 6zelligi, alacaklilarin
kendi talepleri dogrultusunda korunmasidir (Costan, 2009: s.26). Alacaklilarin
bireysel koruma vasitalariyla korunmasina 6rnek olarak TTK m.157 hikmi ile
ongorilen teminat talep etme hakki gosterilebilecektir. Zira alacakli birlesme
sonrasinda TTK m.157 hiikmiince taninmis siire igerisinde teminat talep ettigi

takdirde, teminat ile korunabilecektir.

Onleyici nitelikte koruma sekilleri birlesme oncesinde alacaklilar1 koruyan
niteliktedir. Onleyici (ex-ante) koruma sistemlerinde alacaklilar, birlesmenin hukuki
gecerlilik kazanmasindan oOnce kullanilacak bireysel koruma vasitalar1 ile ve
Onleyici nitelikte kurumsal koruma vasitalartyla korunabilecektir. Nitekim ETTK

doneminde alacaklilara taninmis olan itiraz hakki (ETTK m.150) 0&nleyici
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niteliktedir (Costan, 2009: s.126). Ex ante koruma sisteminin alacaklilar agisindan
avantaji, birlesmenin hukuki gegerlilik kazanmasi Oncesinde, alacaklinin statiisii
acisindan belirsizlige yer vermemesi ve alacagmi giivence altina alma imkani
sunmasidir (Raaijmakers/Olthoff, 2008: s.37). Sirketlerin birlesmeye yonelmesinde
ekonomik sebeplerin 6nemi dikkate alindiginda, bu gibi sistemlerin sirketlerin
birlesme prosediiriiniin isleyisi bakimindan yavaslatici bir nitelik tasidigi kabul
edilebilir (Costan, 2009: s.126 dn.4; Raaijmakers/Olthoff, 2008: s.37). TTK ile
birlikte birlesme siirecinin hizlandirilmasi1 amaciyla, her ne kadar alacaklilar
dogrudan koruyan ve bir talep hakki veren, teminat talep etme hakkini (TTK m.157)
ve ortaklarin kisisel sorumluluklarinin devamini (TTK m.158) diizenleyen hiikiimler
tamamlayici nitelik tasisa da; tasfiye halindeki veya sermaye kaybi ve borca batik
durumdaki sirketlerin birlesmeye katilmasinin bazi sartlara baglanmasi veya sirket
sermayesinin korunmasina yonelik hukimler 6nleyici nitelik tagimaktadir. Nitekim
bu dlzenlemeler alacakliya birlesmenin hukuki gegerlilik kazanmasindan sonra
dogrudan bir talep hakki vermemekle birlikte, birlesmeye katilan sirketlerin ifa
giiclinii birlesme 6ncesinde korumasi sebebiyle oOnleyici bir etki gostermektedir

(Costan, 2009: 5.126 dn.6).

Tamamlayic1 (ex-post) nitelikte koruma sistemlerinde alacaklilar birlesmenin
hukuki gegerlilik kazanmas1 sonrasinda ¢esitli koruma vasitalariyla korunmaktadir.
Bu duruma o6rnek olarak, TTK m.157 hukmi ile dizenlenen teminat talep etme
hakki ile alacaklilarin birlesmenin hukuki gegerlilik kazanmasindan sonra teminat
talep edebilmeleri gosterilebilecektir. Tamamlayict nitelikteki koruma vasitalarinda,
birlesme Oncesinde ve siirecinde alacaklilara s6z hakki taninmamistir. Dolayisiyla
alacaklilarin birlesme kararini engelleme hakki bulunmamaktadir. Alacaklilar
haklarma iliskin basvurularini sadece birlesme silirecinin tamamlanmasindan sonra
kullanabileceklerdir (Raaijmakers/Olthoff, 2008: s.35; Pulash, 2012: §7,122). Bu
sistem birlesme islemlerinin tamamlanma silrecini geciktirmemesiyle on plana
cikmaktadir. EX post sistemde sirket birlesme siirecinin gecikmesinden kaginilmig
olsa da alacaklilarin da durumu ex ante sisteme nazaran daha belirsizdir
(Raaijmakers/Olthoff, 2008: s.37). Zira birlesme neticesinde devrolunan sirketin
tasfiyesiz sonra ermesi ile birlikte alacaklilarin alacagma iliskin tek muhatabi

devralan ya da yeni kurulan sirket olacaktir (Raaijmakers/Olthoff, 2008: s.38). Bu
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durumun alacaklhilar acisindan Ozelikle mali durumu diizeltmeye yonelik

birlesmelerde 6nem teskil edecegi kabul edilebilir.

Ticaret sirketlerinin birlesmesinde alacaklilarin korunmasi agisindan Tirk
hukukunda genel olarak tamamlayici sistem (ex post) esas alinmissa da, bazi
diizenlemeler Onleyici nitelik tasimaktadir. Karsilagtirmali hukukta ise, Alman
hukukunda ex post sistem benimsenirken, Hollanda ve Fransa hukukunda ex ante

sistem benimsenmistir (Raaijmakers/Olthoff, 2008: s.37).

Sirket birlesmelerinde alacaklilarin korunmasi agisindan, farkli koruma
sistemlerinin belirlenmis olmasi iilke igerisindeki yerel birlesmelerde sorun teskil
etmese de, sinir asan birlesmelerde bir takim sorunlar meydana getirebilecektir.
Nitekim ex ante sistemi benimsemis olan devrolan sirketin, ex post sistemi
benimsemis olan bir tilkedeki sirket tarafindan devralinmasi halinde, devrolan sirket
alacaklilart agisindan beklenmedik durumlar s6z konusu olabilecek ve daha fazla

risk tasimak durumunda kalabileceklerdir®®®.

TTK ile birlikte ticaret sirketlerinin birlesmesinde alacaklilarin korunmasina
yonelik olarak kokli degisiklikler yapilmis ve alacaklilarin korunmasina yonelik
olarak, gerek birlesme hiikiimleri kapsaminda bireysel koruma vasitalari, gerekse de
sitketler hukuku genel hiikiimler kapsaminda kurumsal koruma vasitalari
Oongoriilmiistiir. Bu sebeple, ¢alismamizin bu bolimiinde TTK tarafindan
Ongoriilmiis olan koruma vasitalari; talebe bagh koruma sekilleri (bireysel koruma)
ve emredici hikimler vasitasiyla koruma sekilleri (kurumsal koruma) basliklari

altinda incelenecektir.

4.2. Emredici Hiikiimler Vasitasiyla Koruma Sekilleri (Kurumsal
Koruma)
4.2.1. Smrh Sayi ilkesi ile Koruma

TTK ile sirketler hukukunda sinirli say1 ilkesinin benimsenmesinin temelinde,
sirketler ile hukuki iliskiye giren menfaat sahiplerinin korunmasi yatmaktadir.
Nitekim siirli say1 ilkesinin en belirgin goriiniimlerinden biri olan sirket tiplerinin
TTK m. 124 ile belirlenmis olmasi, sirket tlirline ve sirketin bu tiirline gore
uygulanacak hiikiimlere giivenerek islem yapan alacaklilari ve hukuki islem

giivenligini korumaktadir (Costan, 2009: s.15).

129 Simir agan birlesmelere iliskin ayrintili bilgi i¢in bkz. RAAIJIMAKERS / OLTHOFF, s.38.
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Sinirlt sayr ilkesinin diger bir gorliiniimii ise tez konumuz kapsaminda énem
arz eden ticaret sirketlerinin birlesmesi halinde ortaya c¢ikmaktadir. Ticaret
sirketlerinin birlesmesinde TTK ile birlikte ETTK’dan farkli olarak tiirler arasi
serbest birlesme ilkesinin benimsenmistir. Ancak TTK ile ongoriilmiis olan tiirler
aras1 serbest birlesme ilkesi ticaret sirketlerinin birlesmesine tam bir serbesti
taninamamaktadir. TTK kapsaminda sirket birlesmelerine kaynak iBirK’ya paralel
bir dlzenleme getirilmis, sirketler arasindaki tiir farkliliklar1 ve alacaklilarin
korunmasi1 da dikkate alinarak kanunda acgik¢a belirtilmemis olsa da sinirli sayi
ilkesi kabul edilmistir (Costan, 2009: s.33; Ozen, 2010: s.131). Sinirli say ilkesi iki
ayaktan olugmaktadir. Buna gore yeniden yapilanma modellerinin birlesme,
boliinme ve tiir degistirme ile sinirlandirilmast sinirli say1 ilkesinin bir ayagini
olustururken, bu islemlere ancak kanun koyucu tarafindan izin verilen sirketlerin

taraf olabilmesi ise diger ayagini olusturmaktadir (Costan, 2009: s.33).

TTK ile birlikte tiirler arasi birlesmelere getirilen bu sinirlamalarin bir amaci
da TTK m.137 gerekcesinde de belirtildigi lizere alacaklilarin korunmasidir. TTK
kapsaminda sermaye sirketlerinin sahis sirketleri ile devrolan taraf olarak
birlesmeleri engellenmis olup, madde gerekgesinde sermaye sirketinin ortaklarinin
sirket bor¢larindan sorumlu tutulmayacaklar1 bir konuma gelmelerinin alacaklilarin
korunmasii gerektirdigi belirtilmistir. Ayn1 sekilde bu engelleme yeni kurulug
seklinde birlesmeler bakimindan da gegerlidir. Bununla birlikte birlesmelerde bir
sorumluluk sisteminden digerine gec¢ilmesi alacaklilarin korunmasii gerekli
kilabilecek bir durum yaratabilse de, bu hususun somut olarak alacaklilar tehlikeye
dislirdiigli sonucuna varilamayacagi gibi, alacaklilarin diger koruma vasitalariyla -
Ozellikle sermayenin korunmasina iliskin hiikiimler- korunabilecegi de dikkate

alinmalidir (Costan, 2009: s.41).

4.2.2. Kurulus Hiikiimleri ile Koruma

TTK kapsaminda sirketlerin kuruluslar1 esnasinda; sermayenin taahhidd,
asgari sermaye tutari, ayni sermayenin bilirkisilerce tespiti, kamuyu aydinlatarak
sermayenin korunmasini saglamak, sirketin kurucularmin menfaatlerini kotuye
kullanilmasma engel olmak, genel olarak yolsuzluklari 6nlemek ve kurulusun
denetlenmesini kolaylastirmak amaciyla kurucular beyan1 (TTK m.349) gibi kurulus

hiktimleri, dogrudan alacaklilarin korunmasma hizmet etmese de Ongoriiliis
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amaglart  dolayli olarak ticaret sirketlerinin  birlesmesinde alacaklilari

korumaktadir*°

. Sirket birlesmelerini diizenleyen hiikiimler, birlesme prosediiriinii
kolaylastirmayr hedeflese de, bu durum sirket kurulusuna iliskin hiikiimlerin
dolanilmasi suretiyle alacaklilarin magdur olacagi anlamina gelmemelidir (Aktaran
Costan, 2009: 5.50). Tez konumuz kapsaminda, TTK uyarinca kurulus hiikiimlerine
iligkin olarak, TTK ile 1163 sayili Kooperatifler Kanunu’nun, ayni sermaye
konulmasina dair diizenlemeleri ve asgari ortak sayisina iligkin hiikiimleri digindaki
maddelerinin yeni kurulus seklinde birlesmelere uygulanacagi toplu atif yontemi ile

belirlenmis olup, kurulus hiikiimlerinden hangilerinin birlesmelerde uygulanacagi

acikea belirtilmemistir (TTK m.143).

4.2.2.1. Atflardaki istisnalar

TTK m.143"" hiikmii ile TTK kapsamindaki ayni sermaye konulmasma dair
dizenlemeler ve asgari ortak sayisina iliskin diizenlemeler'® de yeni kurulug
seklinde birlesmelerde istisna edilmistir. Ayn1 sekilde TTK m.142/II hiikkmiine gore,
devralma yoluyla birlesmelerde de ayni sermaye konulmasina iligkin diizenlemeler

uygulanmayacaktir*®,

Birlesmede ve 6zellikle yeni kurulus seklinde birlesmelerde
alacaklilarin korunmasi agisindan 6nem arz eden ayni sermaye hiikiimlerinin, sirket
birlesmelerinde istisna edilmesinin alacaklilarin durumuna etkisi bakimindan

incelenmesi gerekmektedir.

TTK m.142 hiikkmii gerekgesine gore, birlesme raporu ile birlesmenin
denetlenmesi giivenlik yonlinden ayni sermaye hiikiimlerinin uygulanmasini
gereksiz kilmaktadir. Ancak 6335 sayili kanun ile yapilan degisiklikle daha once de
belirttigimiz {izere birlesmenin islem denetgisi tarafindan denetlenmesine iligkin
TTK m. 148 hiikmii kanun metninden ¢ikarilmistir. Buna gore, alacaklilar agisindan

ek bir giivence saglayan birlesme sézlesmesinin ve birlesme raporunun denetlenmesi

130 Kurulus asamasinda sermayenin korunmasina iliskin hiikiimler icin bkz. Ikinci Béliim, 1/1.2.

31 Yeni kurulus baghkli TTK m.143 hitkmii su sekildedir:

MADDE 143- (1) Yeni kurulus yolu ile birlesmede, bu Kanun ile 24/4/1969 tarihli ve 1163 sayili
Kooperatifler Kanununun, ayni sermaye konulmasina dair diizenlemeleri ve asgari ortak sayisina
iliskin hiikiimleri disindaki maddeleri yeni sirketin kurulusuna uygulanir.

132 Belirtilen bu istisnanin TTK ile birlikte anonim ve limited sirketlerin tek kisi tarafindan
kurulabileceginin hilkkme baglanmasi sebebiyle madde metninden ¢ikarilmasina iliskin goriis i¢in
bkz. COSTAN, s.53.

13 TTK kapsaminda birlesme, bolinme ve tiir degistirmede ayni sermaye hikimlerinin
uygulanmayacagma iligkin hiikiimlerin farkli sekillerde ifade edilmesinden otiirii, paralellik
saglanmasi gerekliligine iliskin olarak bkz. COSTAN, s.55.
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hususunun miilga edilmis olmasi karsisinda, ayni Ssermaye hikimlerinin

uygulanmasinin gereksiz kalmasi durumu tekrar degerlendirilmelidir.

Istisna edilen hiikiimler bakimindan Costan, TTK m.142 gerekg¢esinden yola
cikilarak birlesme raporu ve birlesmenin denetlenmesi karsilik gelebilecek olan
anonim sirketlerde kurulusa iliskin kurucular beyanini diizenleyen TTK m.349 ve
islem denetgisi raporunu diizenleme altina alan TTK m.351"** hiikiimlerinin sirket
birlesmelerinde uygulanmayacak hiikiimler olabilecegi sonucuna varmistir (Costan,
2009: s.58). Dolayisiyla birlesme hiikiimlerinden istisna edilmeleri agisindan
oncelikle, TTK m.349 ve TTK m.351 hiikiimlerinin birlesme raporu ve birlesmenin

denetlenmesi ile ayni igleve haiz olup olmadig1 degerlendirilmelidir.

42.2.2. Ayni Sermaye Denetimine iliskin Kurulus ile Birlesme
Hukimleri Arasindaki iliski ve Degerlendirme

TTK m.142 hiikiim gerekcesine gore, ticaret sirketlerinin birlesmesinde ve
sermaye artirnminda ayni sermaye hiikiimlerine iligkin kurulus hiikiimlerinin
uygulanmamasi i¢in, birlesme raporu ve birlesmenin denetlenmesinin igerigine ayni
sermayenin denetlenmesi islevi de yliklenerek alacaklilar agisindan gerekli faydanin
saglanmis olmasi gerekmektedir (Costan, 2009: s.60). Ancak 6335 sayili kanun
degisikligi ile anonim sirketlerde islem denetgisi raporunu diizenleyen TTK m.351
hiikiimlerinin miilga edilmesi, bu karsilifin saglanabilmesi imkanini ortadan

kaldirmistir.

Bununla birlikte, anonim sirketlerin kurulusuna iliskin kurucular beyan1 TTK
m.349"*° hiikmiinde diizenlenmistir. Maddenin amaci, hiikiim gerekg¢esinde,”

Beyanmin amaci; kamuyu aydinlatarak sermayenin korunmasimi saglamak, sirketin

13 MADDE 351- (Millga: 26/6/2012-6335/42 m.)

135 Kurucular Beyani baglikli TTK m.349 hiikmii su sekildedir:

MADDE 349- (1) Kurucular tarafindan, kurulusa iliskin bir beyan imzalanir. Beyan, diiriist bir
sekilde bilgi verme ilkesine gore, dogru ve eksiksiz olarak hazirlanir. Beyanda, ayni sermaye
konuluyor, bir ayin ya da isletme devraliniyorsa, bunlara verilecek karsiligin uygunluguna; bu tiir
sermayenin ve devralmamin gerekliligine, bunlarin gsirkete olan yararlarina iligkin belgeli,
gerekgeli ve kesin ifadeli agiklamalar yer alir. Ayrica, sirket tarafindan iktisap edilen menkul
kiymetlerle, bunlarin iktisap fiyatlari, soz konusu menkul kiymetleri ¢ikaranlarin son ii¢ yillik,
gereginde konsolide finansal tablolarinin degerlemelerine ve ¢oziimlenmelerine iligkin bilgiler,
sirketin yiiklendigi onemli taahhiitler, makina ve benzerleri mallarin ve herhangi bir aktif degerin
alvmina  iliskin  baglantilar, fiyatlar, komisyonlar ile her tirlii bor¢lar, emsalleriyle
karstlastirilarak aciklanir.

(2) Ayrica, kuruculara taminan menfaatler gerekgeleriyle beyanda yer alir. Kimlerin halka arz
amaciyla ne miktarda pay taahhiit ettigi, pay taahhiidiinde bulunanlarin birbirleri ile iligkileri;
bunlar bir sirketler topluluguna dahil bulunuyorlarsa, topluluk ile iliskileri, diger hizmet verenlere
odenen ticretler, emsalleriyle karsilagtirma yapilarak, beyanda aciklanir.
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kurucularin menfaatine, bir anlamda kétiiye kullanilmasina engel olmak; genel
olarak yolsuzluklari onlemek; kurulusun denetlenmesini kolaylastirmak ve
sorumluluk davalarima akiskanlik kazandirmaktir.”’ seklinde belirtilmistir. Bu hiikiim
Ozellikle sermayenin korunmasi amacini tagimasi sebebiyle alacaklilar agisindan
6nem arz etmektedir. Bununla birlikte TTK m.142 hiikim gerekgesinde, TTK m.349
hiikmiiniin istisna edilmesini giivenlik agisindan bertaraf edebilecek nitelikte oldugu
belirtilen birlesme raporunu diizenleyen TTK m.147 hiikmiiniin amaci ise,
gerekcede “Birlesme raporu, birlesmeye katilan sirketlerin ortaklarina somut
olaydaki birlesmeye iliskin ve bu birlesmeyi tamimlayan bilgi verilmesini
amaclamaktad:r.” seklinde belirtilmistir. Birlesme raporunda, birlesmenin amaci ve
sonuglari, birlesme sozlesmesi, sirket paylarimin degisim oranit ve Ongoriilmiisse
denklestirme akgesi; devrolunan sirketlerin ortaklarina devralan sirket nezdinde
taninan ortaklik haklari, gereginde ayrilma akgesinin tutar1 ve sirket pay ve ortaklik
haklar1 yerine ayrilma akgesi verilmesinin sebepleri, degisim oraninin belirlenmesi
yoniinden paylarin degerlemesine iliskin 0Ozellikler, gereginde devralan sirket
tarafindan yapilacak artinmin miktari, Ongoriilmiisse, devrolunan sirketin
ortaklarina, birlesme dolayisiyla yiiklenecek olan, ek 6deme ve diger kisisel edim
yiikiimliiliikleri ile kigisel sorumluluklar hakkinda bilgi, degisik tiirdeki sirketlerin
birlesmelerinde, yeni tiir dolayisiyla ortaklara diisen yiikiimliilikler, birlesmenin,
birlesmeye katilan sirketlerin iscileri lizerindeki etkileri ile miimkiinse bir sosyal
planin igerigi, birlesmenin, birlesmeye katilan sirketlerin alacaklilar1 {izerindeki
etkileri, hukuki ve ekonomik yonden agiklanmalidir (TTK m.147). Birlesme raporu
alacaklilar agisindan inceleme hakkinin konusunu olusturmaktadir. Birlesme raporu
(TTK m.147) ve anonim sirketlerin kurulusuna iliskin kurucular beyaninin (TTK
m.349) her ikisinin de alacaklilar1 koruma islevi vardir. Ancak birlesme raporunun
igerigi ile kurucular beyaninin igerigi incelendiginde, igeriklerinin farkli unsurlar
tasidigr gortilmektedir. Nitekim kurucular beyaninda, esas olarak ayni sermaye
konular1 ele alinirken, birlesme raporunda ayni sermaye degerlemesine iliskin bir
diizenleme Ongoriilmemistir. Dolayisiyla birlesme raporu ile kurucular beyaninin
ayni isleve sahip olmadiklar1 kabul edilebilir (Costan, 2009: s.71). Bu sebepten
otiiri, her ne kadar TTK’da ayni sermayeye iliskin kurulug hiikiimlerinin
uygulanmayacag1 agikca belirtilmisse de birlesme raporu ile kurucular beyaninin

islevselliginin farkli olusu ve birbirlerine karsilik olusturmadig: géz ardi edilmemeli
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ve birlesmelerde ayni sermayenin denetlenmesi 6ngoriilmelidir (Costan, 2009: s.88).
Zira kurulus hiikiimlerinde 6ngoriilmiis olan ayni sermayeye iliskin diizenlemeler
sermayenin korunmasi amacina da yonelik olmasi sebebiyle, alacaklilarin menfaati

acgisindan 6nem arz etmektedir.

Bununla birlikte, Uclincii Konsey Yonergesi m.16 hiikkmiinde, tiye devletlerin
mevzuatinda birlesmenin hukuka uygunlugu konusunda adli veya idari bir 6n
denetim Ongoriilmemis ise veya bu On denetim tiim birlesme islemlerini
kapsamiyorsa, birlesme kararlar1 ve sézlesmesinin resmi sekilde yapilmasini ve
onaylanmasini diizenlemistir'™®®. Ancak birlesmelerin islem denetgisi ile
denetlenmesine iliskin TTK m.148 hilkmii ve anonim sirketlerde islem denetgisi
raporunu diizenleyen TTK m.351 hiikmiiniin 6335 sayili kanun ile miilga edilmesi,
birlesme esnasinda birlesme sézlesmesinin, birlesme raporunun ve birlesmeye esas
olusturan bilangonun ve ayni sermayenin ne sekilde denetlenecegi sorusunu
cevapsiz birakmakta ve 6n denetimden yoksunluk durumunu ortaya ¢ikarmaktadir.

Anonim sirketlere iliskin olarak hiikiim altina alinan denetim hiikiimlerinin asgari

icerigi TTK m.398%%" hilkmiinde belirtilmistir. Ancak bu denetimin sirket

136 6762 sayili TTK doéneminde, bu diizenlemenin Tiirk Hukuku agisindan uygulamasinin ETTK
m.392 ile 293 c.3 ve 303/II, c.2’ye dayanilarak mahkeme aracilifiyla bilirkisi atanmasinin
doktrince kabulii sebebiyle, kismi1 bir 6ndenetim niteliginde varsayilabilecegine iliskin olarak
degerlendirmeler icin bkz. BAHTIYAR, “Tiirk Ticaret Kanunu ile Avrupa Birligi’nin Ugiincii
Konsey Yonergesi Ag¢isindan Anonim Ortaklik Birlesmeleri Ve Denetimi”, s.93.

37 Denetlemeye iligkin olarak konu ve kapsam baslikli TTK m.398 hiikmii su sekildedir:

MADDE 398- (1) Sirketin ve toplulugun finansal tablolart ile yonetim kurulunun yillik faaliyet
raporunun denetimi; envanterin, muhasebenin ve Tiirkive Denetim Standartlarimin ongérdiigii
olciide i¢ denetimin, bu Béliim hiikiimleri anlaminda 378 inci madde uyarinca verilen raporlarin
ve 397 nci maddenin birinci fikrasi ¢ercevesinde yonetim kurulunun yillik faaliyet raporunun
denetimidir. Bu denetim, Tiirkivye Muhasebe Standartlarina, kanuna ve esas sozlesmenin finansal
tablolara iligkin hiikiimlerine uyulup uyulmadiginin incelenmesini de kapsar. Denetleme, Kamu
Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlari Kurumunun belirledigi esaslar baglaminda,
denetcilik mesleginin gerekleriyle etigine uygun bir sekilde ve ozenle gerceklestirilir. Denetleme,
sirketin ve toplulugun, malvarliksal ve finansal durumunu 515 inci madde anlaminda diiriist resim
ilkesine uygun olarak yansitilip yansitilmadigini, yansitilmamissa sebeplerini, diiriistce belirtecek
sekilde yapilir.

(2) Denetim;

a) Sirketin finansal tablolarmn ve 397 nci maddenin birinci fikrasi ve 402 nci maddenin ikinci
fikrasi ¢ergevesinde yonetim kurulunun yillik faaliyet raporunun,

b) Toplulugun konsolide finansal tablolarinin ve 397 nci maddenin birinci fikrasi ve 402 nci
maddenin ikinci fikrast cercevesinde yonetim kurulunun yillik faaliyet raporunun, denetcinin
denetleme sirasinda elde ettigi bilgilerle uyum icinde olup olmadigini belirtip aciklayacak sekilde
yapilir.

(3) Toplulugun finansal tablolarinin denetiminden sorumlu olan denetci, toplulugun konsolide
tablolarina alinan sirketlerin finansal tablolarini, ozellikle konsolidasyona bagh uyarlamalari ve
mahsuplari, birinci fikra anlaminda inceler; meger ki, konsolidasyona alinan sirket, kanun geregi
veya béyle bir gereklilik bulunmaksizin, bu Béliim hiikiimlerine uygun olarak denetlenmis olsun.
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birlesmeleri sirasinda alacaklilar acisindan olugabilecek riskleri ve ugrayabilecekleri
zararlar1 bertaraf ettigi soylenemeyecektir. Nitekim anonim sirketlerde genel olarak
denetim ile denetimin konu ve kapsami hususunu diizenleyen TTK m.397 ve TTK
m.398 hiikiimlerinin oncelikli amaci, sirketin finansal tablolari ile yillik raporlar1 ve
bunlar baglaminda tiim sirket muhasebesine iliskin olarak yapilan denetime iligkin
olarak genel kurula tam ve dogru degerlendirebilme olanagini saglamak, denetleme
raporunu etken, doyurucu ve giivenilir kilmaktir*®. Bununla birlikte her ne kadar
sirketin finansal durumuna iligkin bu denetim, birlesme O6ncesinde sirket sermayesi
acisindan koruyucu bir nitelige sahip olsa da, bu denetimin kisith sayidaki sirketler
icin uygulanabilir olmas1*®® ve bu hiikiimlerin birlesme durumunda birlesmelerin
denetlenmesine iliskin islem denetgisi raporunun (TTK m.148) ve anonim
sirketlerde islem denetgisi raporunu diizenleyen (TTK m.351) hiikiimlerin miilga
edilmesi sebebiyle, alacaklilarin karsilasabilecegi riskleri dogrudan bertaraf

edemeyecegi ileri siiriilebilecektir.

Sadece anonim sirketlerin birlesmesine olanak taniyan Ugiincii Konsey
Yonergesinde bu konuya iligkin olarak, anonim sirkette sermayenin zaten
denetlenmis oldugu gerekgesiyle yeni kurulus yoluyla birlesmede tekrar sermaye
denetlemesine iligskin bir diizenleme yapilmamis, ancak ayni sermaye denetimin
giincelligi agisindan ara bilango ¢ikarma yiikiimii hiikiim altina almmustir (Ugiincii
Konsey Ydénergesi m.11). TTK m.144/1 uyarinca ise, birlesme s6zlesmesinin
imzalandig tarih ile bilanco giinii arasinda alt1 aydan fazla zaman ge¢misse veya son
bilangonun c¢ikarilmasindan sonra, birlesmeye katilan sirketlerin malvarliklarinda
onemli degisiklikler meydana gelmisse, birlesmeye katilan sirketlere ara bilango
cikarma yiikkiimii getirilmistir. Bu diizenlemeler karsilastirildiginda birlesme

yonergesinde anonim sirketler acisindan ayni sermayenin zaten denetlenmis

Bu istisna, merkezi yurt disinda bulunan bir sirketin bu Kanunun ongérdiigii denetimle es deger
bir denetime tdbi tutulmus olmasi hélinde de gecerlidir.

(4) Denetci, yonetim kurulunun sirketi tehdit eden veya edebilecek nitelikteki riskleri zamaninda
teshis edebilmek ve risk yonetimini gerceklestirebilmek icin 378 inci maddede éngériilen sistemi
ve yetkili komiteyi kurup kurmadigini, béyle bir sistem varsa bunun yapisi ile komitenin
uygulamalarini agiklayan, ayri bir rapor diizenleyerek, denetim raporuyla birlikte, yonetim
kuruluna sunar. Bu raporun esaslari Kamu Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlart
Kurumunca belirlenir.

138 TTK m.397 ve TTK m.398 hiikiim gerekgelerine bkz.

39 Denetime tabi sirketler, TTK m.397/IV hiikmiine gére Bakanlar Kurulunca belirlenecektir.
Buna gore 23.01.2013/28537 sayili Resmi Gazete’de 2012/4123 sayili Bagimsiz Denetime Tabi
Olacak Sirketlerin Belirlenmesine iliskin Bakanlar Kurulu Karar1 yayimlanmustir.
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olmasindan yola ¢ikilmaktadir (Costan, 2009: s.92). Ancak TTK kapsaminda ayni
sermayenin denetimine iliskin islem denetcisi raporunu diizenleyen hiikiim (TTK
m.351) miilga edilmistir. Ayrica, TTK nezdinde birlesmeler yalnizca anonim
sirketler ile sinirli olmamasi sebebiyle denetim islevinin yalnmizca ara bilango

cikarma ylikiimliligii ile telafi edilebilmesi de giigtiir.

Son olarak belirttigimiz {izere her ne kadar anonim sirketlerde genel olarak
denetim hiikiimleri ve ara bilancoya iliskin hiikiimler alacaklilarin korunmasina
hizmet etse de istisna edilen hiikiimler vasitasiyla saglanan koruma ile farkl isleve
haizdirler. Dolayisiyla, 6335 sayili kanun ile islem denetgisine iligkin hiikiimlerin
miilga edilmesi sonrasinda, birlesme raporu ve birlesmelerde islem denetgisi
hiikiimlerinin gerekce gosterildigi ve ayni sermaye hiikiimlerinin istisna edildigi

TTK m.142 ve TTK m.143 hikmunin tekrar gbzden gecirilmesi gerekmektedir.

4.2.3. Ticaret Sirketlerinin Birlesmesinde Alacakhlarin Sirket Malvarhgi
ile Korunmasi
4.2.3.1. Sermaye ile Alacaklilarin Korunmasi

Ticaret sirketlerinde ve 6zellikle pay sahiplerinin sinirli sorumluluk ilkesi ile
sorumlu tutuldugu anonim ve limited sirketlerde, sirket malvarligimin korunmasi
alacaklilarin alacak haklar1 acisindan Onem ve giivence teskil etmesi sebebiyle
kanun koyucu tarafindan sirket malvarliginin korunmasina yonelik diizenlemeler
yapilmistir. Sirket malvarliginin ve buna bagl olarak sirket sermayesinin Korunmasi
amaciyla sirketin kurulusu ve faaliyeti asamasinda Ongoriilen Onlemleri

belirtmistik™*°.

Buna gore, ticaret sirketlerinde oOzellikle anonim sirketlerin tiizel kisilik
kazanmasi oncesinde malvarliklarinin korunmasina yonelik olarak, sirketin ticaret
siciline tescilinde esas sermayesinin tamamen taahhiit edilmis olmasi (TTK
m.332/1), itibari degerin altinda bir bedelle hisse senedi ¢ikarilamamasi (TTK
m.347), ayni katilma pay degerlerinin mahkemece atanan bilirkisilerce tespit
edilmesi (TTK m.343/1) hikimleri ornek gosterilebilecektir. Bununla birlikte
sirketin faaliyeti esnasinda malvarliginin korunmasina yonelik olarak ise, sermaye
icin faiz 6denmeyecegi (TTK m.509/1), kar payinin ancak net déonem karindan ve

serbest yedek akcelerden dagitilabilecegi (TTK m.509/II), sirketin esas

140 Bz, Ikinci Bsliim, 1/1.2.
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sermayesinde veya malvarliginda eksilmeler meydana gelmesi halinde ydnetim
kurulunun gerekli tedbirleri almast (TTK m.376), anonim sirketlerin yasada
ongoriilen haller ve kosullar disinda kural olarak, kendi hisse senetlerini ivazli
olarak iktisap edememesi ve rehin olarak kabul edememesi (TTK m.379/1) ve pay
sahiplerinin sirkete karsi bor¢lanmalarinin sermaye taahhiidiinden dogan vadesi
gelmis borglarin ifa edilmesine ve sirketin serbest yedek akgelerle birlikte karinin,
gecmis yil zararlarini karsilayacak diizeyde olmasi sartlarina baglanmasi (TTK

m.358) gibi hukimler diizenleme altina alinmistir (Pulasli, 2012: §18,9).

Ticaret sirketlerinin birlesmesinde de, sirket malvarlig1 alacaklilar agisindan
onem arz etmektedir. Nitekim kiilli halefiyet ilkesi geregince devrolan sirketin
alacaklarinin yaninda borg¢larinin da devralan ya da yeni kurulan sirkete ge¢mesi,
devrolan sirketlerin tasfiyesiz olarak sona ermesi ve mali durumu dizeltmek
amaciyla yapilan birlesmeler sebebiyle alacaklilar risk altinda kalabileceklerdir. Bu
sebeplerden Otlrl birlesme Oncesinde veya sonrasinda birlesme tarafi sirketlerin
malvarliklarinin ve malvarliginin temel unsuru olan sermayelerinin korunmasi
alacaklilar agisindan bir giivence niteligi tasiyacaktir. Dolayisiyla, sirketler
hukukuna iligkin olarak TTK genel hiikiimleri kapsaminda 6ngériilmiis olan sirket
malvarligin korunmasina iliskin hiikiimler, kanunda aksine bir hiikiim bulunmadig1
takdirde ticaret sirketlerinin birlesme islemlerinde s6z konusu olan alacaklilar1 da

koruma altina almaktadir.

4.2.3.2. Sermaye Artirimi ile Alacaklhilarin Korunmasi

TTK m. 142/ hiilkmiine gore devralma yoluyla birlesmelerde devralan sirket,
sermayesini, devrolunan sirketin ortaklarinin haklarinin korunabilmesi i¢in gerekli
olan diizeyde artirmak zorundadir. Sermaye artirimi ortakligin devaminin bir geregi
oldugu kadar alacaklilarin korunmasina da hizmet etmektedir (Pulasl, 2012: §7,58).
Nitekim yeniden yapilanmalarin diger bir tiiri olan boliinme dolayisiyla yapilacak
olan sermaye artirnmina iligkin TTK m.163 hiikiim gerekcesinde, sermaye
artirnminin dolayli olarak alacaklilar1 da korudugu ifade edilmistir. Aynmi sekilde

mehaz kanun IBirK gerek¢esinde de sermaye artiriminin, sirketin alacaklilara karsi
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sorumlulugunda 6nemli bir yeri olan sirket sermaye miktarina olan etkisi sebebiyle

alacaklilarin korunmasini da sagladigi belirtilmistir (Costan, 2009: s. 107)*.

Sermayenin artiriminda, sirketlerin kendi paylarini iktisap etmis olmasi veya
devralan sirketin devrolan sirkette pay sahibi olmas1 gibi hususlar artirimin miktarini
etkilemektedir (Pulasli, 2012: §7,58)'*2. Devralan sirket TTK uyarinca sermaye
artirirm1 yapmak zorundadir. Sermayenin artirilma miktarina iligkin olarak TTK
m.142 gerekgesi, ayrilma akgesi dolayisiyla hem esas hem de kayitli sermaye
sisteminde artirilacak sermayenin miktar1 belirsiz olabilecegini ve bu belirsizligin,
halka acik anonim sirketlerde On talep sistemi ile asilabilecegini, bununla birlikte
ayni sistemin kapali anonim sirketler ve diger sirketlerde de uygulanabilecegini
belirtmistir. TTK m.142/II hiikmii ise birlesmede, ayni sermaye konulmasina iliskin
diizenlemelerle, halka a¢ik anonim sirketlerde, yeni paylarin halka arzina dair
hiikiimlerin, Sermaye Piyasas1 Kurulu kaydina alinmasina iliskin olanlar miistesna

olmak {izere uygulanmayacagini belirtmistir.

Ticaret sirketlerinin devralma yoluyla birlesmesinde, devralan sirketin
sermayesini artirma zorunlulugunun 6ncelikli amaci, devrolunan sirket ortaklarinin
haklarinin korunmasi olup, artirim miktar1 belirlenirken kanun kapsaminda 6ncelikli
olarak bu husus dikkate alinacaktir. Her ne kadar sermaye miktar1 alacaklilarin
korunmasina da hizmet ediyor olsa da, alacaklilar sermaye miktar1 disinda incelemis
oldugumuz baska koruma vasitalar1 araciligiyla da dogrudan ya da dolayli yoldan

korunmaktadir.

4.3. Talebe Bagh Koruma Sekilleri (Bireysel Koruma)

4.3.1. Teminat Talebi
4.3.1.1. Genel Olarak

Hukuki anlamda teminat, bir borcun zamaninda ve uygun bi¢imde ddenecegini
belirtmek veya belli bir hukuksal durumu saglamak i¢in verilen garanti anlamina
gelmektedir (Yilmaz, 2005: s.686). 6102 sayili TTK ile birlikte alacaklilar agisindan
onemli koruma vasitalarindan biri olan “Alacaklilarin teminat altina alinmas1”
baslikli TTK m.157 hiikmii diizenlenmistir. TTK m.157 alacaklilarin korunmasi

amactyla birlesmeye katilan sirket alacaklilarina, birlesmenin hukuken gegerlilik

1“1 BotschftFusG, 4404, 4435..
Y2 TTK m.142 hiikiim gerekgesine bkz.
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kazanmasindan itibaren {i¢ ay143 icerisinde teminat talebinde bulunma hakki

vermistir'®,

TTK ile birlikte ticaret sirketlerinin birlesmesinde alacaklilarin
korunmasina yonelik en 6nemli koruma vasitasi teminat talebinde bulunma hakkidir.
Nitekim ex-post nitelikte bir koruma vasitast olan teminat talebi, birlesme siirecinde
itiraz hakki kaldirilmis olan alacakliya, birlesmenin hukuki gegerlilik kazanmasindan
sonra alacagini giivence altina alma imkani sunmaktadir. Boylece hem alacaklilar

tarafindan birlesmenin ger¢eklesmesine engel olunmamis, hem de birlesme

sonrasinda alacaklinin talebi ile koruma gergeklestirilmis olacaktir.

TTK m.157 hikmi kaynagini, IBirK’nm 25 inci maddesinden ve Ugiincii
Konsey Yonergesinin 13 ve 14 tincii maddelerinden almaktadir*®. Uglincii Konsey
Yonergesi m.13 uyarinca, birlesmenin ilan edildigi tarihte heniiz sona ermemis olan
alacak haklarmin korunmasi ongdriilmiis; ancak alacaklilarin korunmasi agisindan
sistem sec¢imi liye devletlerin diizenlemelerine birakilmistir (Bahtiyar, 2008: s.90).
Bununla birlikte, TTK m.157 hiikiim gerek¢esinde de birlesmeden 6nce dogmus olan
alacaklar icin teminat talebinde bulunulabilecegi belirtilmistir (Al Kilig, 2009: s.60;
Karahan, 2012: s.195; Costan, 2009: s.133). Baska bir deyisle, alacaklilarin teminat
talebinde bulunabilmesi i¢in, tescilden Once alacagin mevcut olmasi sarti
aranmayacak; alacak hakki dogmamis ancak borcu doguran hukuki sebep tescil
tarthinden 6nce gerceklesmisse siiresi icerisinde teminat talebinde bulunulabilecektir
(Al Kilig, 2009: s.60; Karahan, 2012: s.165; Costan, 2009: s.133). Alacaklilarin
korunmasinda teminat talebinin dogmus sayilabilmesi icin hukuki sebebin
gerceklesmesinin yeterli olmasi, alacaklilar ile birlesmenin gerceklesmesi arasinda

korunmasi gereken menfaat dengesi acisindan isabetlidir.

Y3 TTK m.157/1 hikminin “birlesmenin hukuken gecerlilik kazanmasindan itibaren” yerine
“birlegsmenin tescilinden itibaren” seklinde diizenlenmesi gerekliligine iligkin goriis igin bkz.
ERIS, 5.1933.

144 Alacaklarin teminat altina alinmasi baslikli TTK m.157 hiikmii su sekildedir:

MADDE 157- (1) Birlesmeye katilan sirketlerin alacaklilar: birlesmenin hukuken gecerlilik
kazanmasindan itibaren ii¢ ay i¢inde istemde bulunurlarsa, devralan sirket bunlarin alacaklarini
teminat altina alir.

(2) (Degisik: 26/6/2012-6335/12 md.) Birlesmeye katilan sirketler; alacaklilarina, Tiirkiye Ticaret
Sicili Gazetesinde, yediser giin araliklarla ii¢ defa yapacaklart ilanla ve ayrica internet sitelerine
konulacak ilanla haklarin: bildirirler.

(3) (Mulga: 26/6/2012-6335/12 md.)

(4) Diger alacakllarin zarara ugramayacaklarimin anlasimasi hdlinde, yiikiimlii sirket teminat
goOstermek yerine borcu 6deyebilir.

¥ TTK m.157 hiikiim gerekgesine bkz.
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Teminat vasitastyla koruma halinde alacaklilar, TTK m.157 hiikmii geregince

“® jtibaren (ic ay icinde teminat

birlesmenin hukuki gecerlilik kazanmasindan®
isteminde bulunabileceklerdir. Kanun koyucu bu diizenleme ile birlesme siireci
devam ederken bu siirecin, alacaklarin 6denmesi ve teminat altina alimmasi ile
mesgul edilmemesini ve kesilmemesini amaglamigtir (Tekinalp, 2013: N.24-96).
Teminat istemi birlesmenin hukuki gecerlilik kazandig1 anda dogacak ve muaccel
hale gelecektir (Costan, 2009: s.151). Costan, 3 aylik bu siirenin TTK m.36™*""ya
gore belirlenmesi gerektigini ve bu siirenin birlesmenin Ticaret Sicili Gazetesinde
ilanindan itibaren baglamasi gerektigini ileri siirmiistiir (Costan, 2009: s.201). TTK
m.157 hikmdi ile teminat talep etme hakkina iliskin olarak dngoriilen bu 3 aylik siire
hak disiiriicii niteliktedir. Dolayisiyla bu siire igerisinde talepte bulunmayan
alacakli, teminat talep etme hakkini kaybedecektir (Costan, 2009: s.201). TTK
m.157 uyarinca alacaklilarin teminat talebinde bulunabilmeleri i¢in birlesmeye
katilan girketler tarafindan, Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetesinde yediser giin araliklarla
lic defa yapilmasi ve ayrica sirket internet sitelerine konulacak ilanla haklarinin
bildirilmis olmasi gerekmektedir (TTK m.157/2). TTK hiikmiinde bu ilanin ne
zaman yapilacagl belirtilmemistir. Ilanin ne zaman yapilacagma iliskin 6zellikle
Isvigre dgretisinde bir takim farkli goriisler s6z konusudur. Bu goriisler, ilanlarin
birlesmenin hukuki gecerlilik kazanmasi sonrasinda veya Oncesinde yapilmasi
cercevesinde ileri stiriilmiis olup; ilanin yapilacag stireye iliskin olarak, alacaklilarin
teminat talep etme stirelerinin ihlal edilmemesi, bununla birlikte birlesme
prosediiriiniin de uzamamasint saglayacak bi¢imde yapilmas1 gerekliligi de

belirtilmistir**.

1% Bkz. Birinci Boliim, 2/2.3.3.

7 Tescil ve ilamn iigiincii kisilere etkisi baglikli TTK m.36 hiikmii su sekildedir:

MADDE 36- (1) Ticaret sicili kayitlart nerede bulunurlarsa bulunsunlar, iiciincii kisiler
hakkinda, tescilin Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetesinde ilan edildigi; ilamin tamami aymi niishada
yaymmlanmamis ise, son kismumin yayimlandigi giinii izleyen is giiniinden itibaren hukuki
sonu¢larimi dogurur. Bu giinler, tescilin ilami tarihinden itibaren islemeye baglayacak olan
siirelere de baslangi¢ olur.

(2) Bir hususun tescil ile beraber derhdl iicgiincii kisiler hakkinda sonu¢ doguracagina veya
stirelerin derhal isleyecegine iliskin ozel hiikiimler sakhdir.

(3) Uciincii kisilerin, kendilerine karst sonu¢ dogurmaya baslayan sicil kayitlarini bilmediklerine
iliskin iddialar: dinlenmez.

(4) Tescili zorunlu oldugu halde tescil edilmemis veya tescil edilip de ilani zorunlu iken ilan
olunmamaus bir husus, ancak bunu bildikleri veya bilmeleri gerektigi ispat edildigi takdirde, ii¢tincii
Kisilere karsi ileri siiriilebilir.

18 By goriislere iligkin olarak ayrintili bilgi i¢in bkz. COSTAN, s.192-197
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Tiirk hukukunda ise, birlesmeye katilan sirketler tarafindan alacaklilara
yapilacak bu ilanin sebebinin alacaklilarin haklarini kullanmalarini saglamak oldugu
bu sebeple ilanlarin birlesmenin hukuki gecerlilik kazanmasindan 6nce ve en geg
birlesmenin tesciline iliskin ilanla birlikte yapilmasi gerektigi yoniinde goriisler
mevcuttur (Costan, 2009: s.195). Bununla birlikte diger bir goriis ise, bu ilanin
birlesmenin hukuki gegerlilik kazanmas1 oncesinde yapilmasinin ortada gegerli bir
birlesme yok iken teminat talebinde bulunan alacaklilar ile karsilasma ihtimali
dogabilecegi sebebiyle, TTK m.157 hiikmiinde 6ngdriilen ilanin ilkinin birlesmenin
tescil isleminin gerceklestigi gilin yapilmasi, birlesmenin hukuki gegerlilik
kazanmasindan sonra ise birlesmeye katilan sirketlerden s6z edilemeyecegi, ¢linkii
devrolan sirketlerin tasfiyesiz bir sekilde sona erecegi, bu nedenle diger ilanlarin
devralan ya da yeni kurulan sirket tarafindan yapilmasi gerektigini ileri siirmektedir
(Al Kilig, 2009: s.61; Karahan, 2012: s.165). TTK m.157 hiikmii ile bu ilanin
birlesmeye katilan sirketler tarafindan yapilacaginin belirtilmis olmasi1 ve
birlesmenin hukuken gegerlilik kazanmasinda sonra devrolan sirketin tasfiyesiz bir
sekilde sona erecegi g6z Oniinde bulundurulursa, ilanin birlesme Oncesinde
yapilmasinin kanundaki genel diizenleme ile de uyum i¢inde olacagi kabul edilebilir.
Bu suretle ilanlarin yediger giin araliklarla 3 defa yapilacag: diizenlendigi i¢in, ilk iki
ilan birlesmenin tescilinden 6nce ve son ilan ise birlesmenin tescili ile birlikte
yapilabilecektir (Costan, 2009: s.196). So6z konusu ilanlarda, alacaklilarin
birlesmenin tescilinden itibaren 3 ay icerisinde teminat talep edebilecegi
belirtilmelidir (Costan, 2009: s.198). Bunun yaninda, ortada gegerli bir birlesme ve
neticelerinin var olmamasi (TTK m.153) sebebiyle; alacaklilarin teminat talebinde
bulunurken devralan veyahut yeni kurulan sirket malvarliginin birlesme sonrasi
durumunu goéz oniline almalar1 s6z konusu olamayacaktir. Dolayisiyla TTK m.157
hiikmii ile birlesmeye katilan sirketler tarafindan yapilmasi gereken bu ilanlarin, ne
zaman yapilacagina iligkin tartigmali olan bu hususun agikliga kavusturulmasi

gerekmektedir.

Birlesmeye katilan sirketlerin yapacaklart bu ilanlarin maliyetlerinin
azaltilmasi amaciyla ilan smirlandirilmis ve 6335 sayili Kanun ile bir takim
degisikliklere gidilmistir (Eris, 2013: s.1934; Tekinalp, 2013: N.24-96). Soyle ki,
degisiklik oncesinde bu ilanin, Tiirkiye Ticaret Sicili gazetesinde, tiraji elli binin

iistiinde olan yurt diizeyinde dagitimi yapilan {i¢ gazetede yediser giin aralikla ii¢
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defa yapacaklar1 ilanla ve ayrica internet sitelerine konulacak ilanla haklarinin
bildirilecegi Ongoriilmiistiir. Degisiklik neticesinde, ilan i¢in “tiraji elli binin
tistiinde olan yurt diizeyinde dagitimi yapilan ii¢ gazete” sart1 kaldirilmistir. Bununla
beraber, degisiklik oncesinde m.157/I c.2 hilkmiine gore “Islem denetcisi,
birlesmeye katilan gsirketlerin serbest malvarliklarinin, odenmesine yetmeyecegi
bilinen bir alacaklar: bulunmadigini veya boyle bir alacak istemi beklenmedigini
dogruladigr” takdirde sirketlerin ilan yiikiimliiliigii ortadan kalkmakta iken, islem
denet¢isi vasitasiyla denetimin kaldirilmasiyla birlikte bu climle de madde

metninden ¢ikarilmistir.

TTK m.157 hiikmii geregince, birlesmenin hukuki gecerlilik kazanmasindan
itibaren li¢ ay i¢inde teminat isteminde bulunabilecek alacaklilarin taleplerine kars,
teminat bor¢lusu sirketin ise teminat verme yilikiimliligii birlesmenin hukuki
gecerlilik kazandig1 anda dogacak, ancak TTK m.157 hiikmiinde 6ngdriilen 3 aylik
strenin dolmasiyla muaccel hale gelecektir (Costan, 2009: s.151). Alacaklilarin
teminat talep etme haklarmin birlesmenin hukuki gecerlilik kazandig1 anda dogdugu
ve birlesmenin tescili ile birlikte devrolan sirketin tasfiyesiz olarak sona erecegi gz
Oniline alinirsa, gosterilmesi gereken teminatin tiiriine, teminatin kapsamina karar
vermek ve yetkili olmayan kisilerce yapilan veya hukuki dayanaktan yoksun teminat
istemleri halinde savunma yapmak ile yiikiimlii sirket devralan ya da yeni kurulan

sirket olacaktir (Costan, 2009: s.207).

TTK m.157 hiikkmiinde teminatin tiirli agisindan da bir agiklik
bulunmamaktadir. Teminatin tiiriiniin seg¢ilmesi acisindan alacakliya herhangi bir
hak taninmadigi géz Oniline alinirsa, teminatin tiirliniin borglu sirket tarafindan
belirlenecegi kabul edilebilir (Aktaran Costan, 2009: s.209). Tiim alacaklilara ayni
tiirde teminat gosterilmesi zorunlu degildir. Devralan ya da yeni kurulan sirketin
gosterecegi teminat, ayni veya sahsi nitelik arz edebilecektir (Cebi, 2010: 5.263;
Costan, 2009: s.210). Bu teminatlara iligskin olarak, sirkete ait taginir ve taginmazlar
tizerindeki rehin haklar1 ayni nitelikte, {iclincii kisinin garantisi ya da kefaleti ise
sahsi nitelikte teminatlara 6rnek gosterilebilecektir (Costan, 2009: s.210; Pulagh,
2012: 8§7,122). GOsterilecek teminat, alacagi karsilamali baska bir deyisle yeterli
olmahidir (Cebi, 2010: s.263). Bununla birlikte kamu alacaklarina gosterilecek
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teminata iliskin olarak, AATUHK m.9'* hangi durumlarda teminat istenebilecegini
dizenlerken, m.10 nelerin teminat olarak gosterebilecegini, m.11 ise sahsi kefalet
hususunu diizenlemistir. Buna gore, kamu borglar1 sebebiyle m.157 hiikmiine gore
teminat talep edildigi takdirde borglu sirketin gosterebilecegi teminatlar bakimindan
AATUHK m.10™° ve sahsi kefalet bakimindan ise m.11%! kiyasen uygulanabilecegi

One surilebilecektir.

Teminat borglusu sirket, teminat taleplerine iliskin iic aylik siire igerisinde
sinirlt giivence imkanlarinin biiyiik bir kismini ilk talepte bulunan alacaklilar i¢in
kullanmamaya ve alacaklilarin arasinda belirli baz1 alacaklilar1 koruyarak digerlerini
magdur etmemeye 6zen gostermesi gerekmektedir (Pulasli, 2012: §7,122). Nitekim
kamu alacaklarnda AATUHK m.21 uyarinca 6ncelik hakki*® olmasi sebebiyle,
borglu sirket kamu alacaklarina iliskin teminatlara dncelik taniyacak, bu durum ise
diger alacaklilar agisindan risk teskil edebilecektir. Alacaklilarin teminat isteminin

sekline iliskin olarak TTK’da agik bir diizenleme olmamakla birlikte, ispat kolaylig1

% Teminat isteme baslikli AATUHK m.9 hiikmii su sekildedir:
Madde 9 — (Degisik birinci fikra: 26/11/1980 - 2347/1 md.) 213 sayili Vergi Usul Kanununun 344
tincii maddesi uyarinca vergi ziyai cezasi kesilmesini gerektiren haller ile 359 uncu maddesinde
sayilan hallere temas eden bir amme alacaginin salinmasi i¢in gerekli muamelelere baslanmuis
oldugu takdirde vergi incelemesine yetkili memurlarca yapilan ilk hesaplara gore belirtilen miktar
izerinden tahsil dairelerince teminat istenir.®
Tiirkiye'de ikametgahi bulunmiyan amme borglusunun durumu amme alacaginin

tahsilinin tehlikede oldugunu gosteriyorsa, tahsil dairesi kendisinden teminat istiyebilir.
%0 Teminat ve degerlenmesi bagliklt AATUHK m.10 hiikkmii su sekildedir:
Madde 10 — Teminat olarak sunlar kabul edilir:
1. Para,
2. (Degisik: 17/9/2004 — 5234/7 md.) Bankalar ve ézel finans kurumlari tarafindan verilen siiresiz
teminat mektuplari,
3. (Degisik: 17/9/2004 — 5234/7 md.) Hazine Miistesarliginca ihrag edilen Devlet i¢ bor¢lanma
senetleri veya bu senetler yerine diizenlenen belgeler (Nominal bedele faiz dahil edilerek ihrac
edilmiy ise bu islemlerde anaparaya tekabiil eden satig degerleri esas alinir.),
4. Hiikiimetce belli edilecek Milli esham ve tahvilat "Bu esham ve tahvilat, teminatin kabul
edilmesine en yakin borsa cetvelleri iizerinden % 15 noksaniyle degerlendirilir.",
5. (Degisik: 13/6/1963 - 251/1 md.) Ilgililer veya ilgililer lehine iiiincii sahislar tarafindan
gasterilen ve alacakli amme idaresince haciz varakasina miisteniden haczedilen menkul ve
gayrimenkul mallar.

Teminat sonradan tamamen veya kismen degerini kaybeder veya bor¢ miktari artarsa,
teminatin tamamlanmast veya yerine baska teminat gosterilmesi istenir.

Bor¢lu verdigi teminati kismen veya tamamen ayni degerde baskalariyle degistirebilir.
131 Sahsi kefalet baslikli AATUHK m.11 hiikmii su sekildedir:

Madde 11 — 10 uncu maddeye gore teminat saglyamiyanlar muteber bir sahst miiteselsil kefil
ve miisterek miiteselsil bor¢lu gosterebilirler.
Sahsi kefalet tesbit edilecek sartlara uygun olarak noterden tasdikli mukavele ile tesis olunur.
Sahsi kefaleti ve gésterilen sahsi kabul edip etmemekte alacakl tahsil dairesi muhtardir.
Amme alacagini odiyen kefile buna dair bir belge verilir.
152 Riighan hakki bir alacagin diger alacaklardan dnce tahsil edilmesi hakkini ifade etmektedir.
Bkz. YILMAZ, Hukuk Sézligii, s.582.
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acisindan istemin yazili sekilde yapilmasi alacaklilarin menfaatine olacaktir.
Bununla birlikte, teminat borg¢lusu sirket teminat gostermekten kagindigi takdirde,
alacakli icra veya dava yoluna basvurabilecektir (Costan, 2009: s.211). Ayn sekilde,
alacaklinin icra veya dava yoluna hangi siire i¢cinde basvuracagina iliskin TTK’da
acik bir hiikiim bulunmamakla birlikte, Isvigre 6gretisinde bu siirenin bor¢lu sirketin
teminat gostermeyecegini beyan etti§i tarihten baglatilmas1 gerektigi One

stiriilmiistiir (Aktaran Costan, 2009: s.211).

Bununla birlikte 6335 sayili kanun degisikligi ile devralan sirketin, alacagin
birlesme dolayisiyla tehlikeye diismedigini ispat etme durumunu diizenleyen TTK
m.157/1I1 kaldirilmistir. Miilga fikra uyarinca, devralan sirket alacagin birlesme
dolayisiyla tehlikeye diismedigini bir islem denetgisi raporuyla ispat ederse, teminat
verme yiikiimliiliigii ortadan kalkmaktaydi. Bu hiikiim kaynagini IBirK m.25/111 ve

153, Ifay1 tehlikeye diisiiren sebeplere iliskin TTK’da

m.46/1 hiikiimlerinden almigtir
acik bir diizenleme bulunmamakla birlikte, ifanin tehlikeye diismediginin ispatinin
Olclisii de somut olaya gore degiskenlik gosterebilecektir (Costan, 2009: s.161).
6335 sayili kanun degisikligi ile bu hiikiim miilga edilerek simdilik bu
belirsizliklerin Oniine geg¢ilmigse de, Ozellikle birlesmelerde teminat verme

yiikkiimliiliiglinlin hi¢ bir istisnasinin olmamasi da sirket tiizel kisiliginin menfaati

acisindan elestirilebilecektir (Tekinalp, 2013: N.24-96).

TTK m.157/IV hiikkmii uyarinca, diger alacaklilarin zarara ugramayacaklarinin
anlasilmasi halinde, yiikiimlii sirket teminat gostermek yerine borcu ddeyebilecektir.
Burada 6nem arz eden husus diger alacaklilarin zarara ugramayacaklarinin tespitidir.
Nitekim hiikiimde bu konuya iliskin bir agiklik bulunmamaktadir. Buna gore,
devralan ya da yeni kurulan sirket, vadesi gelmis tiim alacaklar1 6deyebilecek oranda
serbestce tasarruf edebilecegi bir malvarligina sahipse, bu durumda teminat
gosterme yerine ddeme yapabilecegi kabul edilebilir (Al Kilig, 2009: s.62). Bu
hilkkmiin uygulanmasindan alacagi muaccel olan alacaklilar, miieccel olan
alacaklilara nazaran daha once yararlanacaktir. Bu durumda alacaklilar aras1 menfaat
dengesi acgisindan vadesi gelmis bir alacaga iliskin 6deme yapilirken, diger
alacaklilarin haklarin halel gelmemesi hususuna dikkat edilmeli (Al Kilig, 2009:

s.62) mieccel alacaklar da g6z oOniinde bulundurularak borglarin ifasi yoluna

153 Ayrmtih bilgi igin bkz. COSTAN, s.156-187; AL KILIC, 5.62.
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gidilmelidir. Ayrica TTK m.157/IV hiikmii ile 6ngoriilen bu husus sirkete segimlik
bir hak olarak taninmistir. Dolayisiyla miieccel alacaklilarinin durumunu da dikkate
alan sirket menfaat dengesini saglamak amaciyla bu hakkini kullanmamay1 tercih

edebilecektir.

4.3.1.2. Teminat Vasitasiyla Korunmaya Elverisli Olmayan Talepler

Ticaret sirketlerinin birlesmesi sonrasinda, alacaklilarin teminat talebinde
bulunabilmesi igin, alacaklilarin hak sahibi sifatmin bulunmasmm®* yaninda
teminat vasitasiyla korunmaya elverisli bir talebin bulunmasi ve bu talebin dogmus
olmas1 gerekmektedir. Calismamizda korunmaya elverisli olan talepler daha once
incelenmistir™. Bununla birlikte teminat vasitastyla korunmaya elverigli olmayan
talepler bakimindan ise, temel olarak ayrilma ve denklestirme akgeleri ile ifas1 talep

edilebilir alacaklarin incelenmesi gerekmektedir.

4.3.1.2.1. Ayrilma ve Denklestirme Akcesi

TTK m.191/I uyarinca, birlesmede, boliinmede ve tiir degistirmede ortaklik
paylarinin ve ortaklik haklarinin geregince korunmamis veya ayrilma karsiliginin
uygun belirlenmemis olmasi hélinde her ortak, birlesme, boliinme veya tiir
degistirme kararinin TTSG’de ilanindan itibaren iki ay i¢inde, s6z konusu iglemlere
katilan sirketlerden birinin merkezinin bulundugu yerdeki asliye ticaret
mahkemesinden, uygun bir denklestirme akgesinin saptanmasini isteyebilecektir.
TTK m.157 hilkmii uyarinca teminat talep edilmesi ic¢in, teminat talep edilen
alacagin hukuki sebebinin, birlesme Oncesinde dogmus olmasi gerekmektedir.
Ancak ortaklik paylarmin ve haklarinin gegisine iliskin denklestirme akgesine
dayanak talebin hukuki sebebini, gegerli bir birlesme teskil etmektedir. Dolayisiyla
denklestirme akg¢esine bagli alacagin hukuki sebebinin birlesme dncesinde meydana
geldiginden s6z edilemeyecegi i¢in bu talep TTK m.157 hiikmii ile teminat altina
alimamayacaktir (Costan, 2009: s.145).

Bununla birlikte, TTK m.141 ile ortaklara taninmis olan ayrilma akgesinin
hukuki sebebini de hukuken gecerli bir birlesme teskil etmektedir. Bu sebeple,
ayrilma akgelerine iliskin alacaklar i¢cin de TTK m.157 anlaminda bir teminat talebi

s0z konusu olmayacaktir (Costan, 2009: s.145).

154 Bkz. ikinci Béliim, 2/2.2
1% Bkz. ikinci Boliim, 3
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4.3.1.2.2. Ifas1 Talep Edilebilir Alacaklar

TTK m.157 hiikmiinde agik¢a ongoriilmemekle birlikte, ifas1 talep edilebilen
alacaklar i¢in, bagka bir deyisle muaccel hale gelmis olan alacaklar i¢in teminat talep
edilemeyecegi zira alacaklilarin ifay1 talep edebilecedi One siiriilmiistiir (Costan,
2009: s.149). Bununla birlikte Alman hukukunda, ifa talebinde bulunamayan
alacaklilarin teminat talep edebilecegi acik¢a diizenlenmistir (Costan, 2009: s.149 dn
157).

Ticaret sirketlerinin birlesmesinde muaccel ve ifas1 talep edilebilir bor¢lar igin
teminat istenemeyecegine iliskin olarak Costan, ifayi talep edebilecek durumdaki
alacakliya tekrar teminat vasitasiyla koruma saglamanm, ek bir koruma
saglamayacagi, dolayistyla muacceliyet iddiasinda bulunan alacaklinin borcun ifasin
talep edebilmesi sebebiyle, TTK m.157 hiikmii uyarinca teminat isteyemeyecegini
belirtmistir. Bununla beraber, muacceliyetin alacakliya veya kars1 edime bagli olmasi
durumunda da alacaklinin teminat vasitasiyla korunmasi gerekli goriilmemistir
(Aktaran Costan, 2009: s.149). Bu durumlarda alacaklinin TTK m.157 hiikmiine gére
teminat isteyememesinin sebebi, alacaklinin borglu sirketin borcunu ifa edememe
riskini alacagi muaccel hale getirmek ve ifay1 talep etmek suretiyle onleyebilecek
olmasidir (Aktaran Costan, 2009: s.150). Muaccelliyetin, TTK m.157 hikmiince
diizenlenen birlesmenin hukuki gecerlilik kazanmasindan itibaren 3 ay i¢inde, baska
bir deyisle teminat istenebilecek siire i¢inde gerceklesmesi s6z konusu ise, bu
alacaklarin da ifasinin miimkiin oldugu dolayisiyla, bu alacaklar i¢inde teminat talep
edilemeyecegi ileri siiriilmiistiir (Costan, 2009: 5.152).

Muaccel duruma gelmis alacaklar i¢in teminat istenemeyecegine dair TTK’da
acik bir hiikiim bulunmamakla birlikte, ifasi1 talep edilebilir nitelikteki bu alacaklar
i¢in teminat talep edilememesi, devralan veya yeni kurulan sirketin teminat yiki
altinda zor durumda kalmamasi ve diger alacaklilarinda magdur olmamas1 agisindan

isabetli kabul edilebilecektir (Costan, 2009: s.211).

4.3.2. Ortaklarin Sahsi Sorumlulugu
TTK ile 6ngdriilmiis olan ve ticaret sirketlerinin birlesmesinde alacaklilarin

talebi dogrultusunda kullanilan bir diger koruma vasitasi ise ortaklarin sahsi
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sorumlulugudur’®. Bu husus TTK’nin 158. maddesinde diizenlenmis olup kaynagimi

[BirK m.26 hiikmiinden almaktadir.

TTK m.158/1 c.1 uyarinca, “Devrolunan sirketin borg¢larindan birlesmeden
Once sorumlu olan ortaklarin sorumluluklar: birlesmeden sonra da devam eder.” Bu
hiikiim sermaye sirketi ve sahis sirketi birlesmelerinde, birlesme isleminin
devrolunan tarafi olan sahis sirketleri ortaklarinin ikinci dereceden ve sinirsiz olan
sorumluluklarinin, birlesme neticesinde sermaye sirketi blinyesinde ikinci dereceden
ve sinirll sorumluluk seklinde degismesi durumunda uygulama alani bulacaktir
(Pulasli, 2012: §7,126; Costan, 2009: s.223; Karahan, 2012: s.193; Tekinalp, 2013:
N.24-97). Bu hiikmiin amaci, sermaye sirketleri ile devrolunan konumda birlesen
sahis sirketlerinin kisisel sorumlu ortaklarinin, birlesme sonucunda devralan
sirketteki sorumluluk rejimlerinin degismesi sebebiyle meydana gelebilecek
sorunlarin  hukuk giivenliginin saglanmasi1 amaciyla kanun tarafindan kesin

kurallarla ¢6zilmesidir'’,

Dolayisiyla devrolan sirket ile ortaklarin smirsiz
sorumluluguna giivenerek hukuki iliskiye giren alacaklilarin, birlesme nedeniyle
zarar gormeleri engellenmis olmaktadir. Nitekim bu husus madde gerekgesinde,
“Ilke, bir taraftan birlesmenin, mevcut sorumlulugun sona ermesine neden
olamayacagi, diger taraftan da birlesmenin kimseye, bu arada dogal olarak
alacaklilara zarar vermemesi, hi¢ kimsenin birlesmeden, bizatihi birlesmeden baska

yvarar saglamamasi, aksi halde bunun haksiz olacag seklindeki, ozii adalet olan

diisiinceye dayanir.” seklinde belirtilmistir'®,

Kanun koyucu, bu sorumlulugun devamini sarta baglamistir sdyle ki, TTK
m.158/1 ¢.2 uyarinca, bu borglar birlesme kararinin ilanindan 6nce dogmus olmali
veya borglar1 doguran sebepler bu tarihten 6nce olusmus bulunmalidir. Bu noktada
birlesme kararinin ilani ile kastedilen, TTK m.154 ile 6ngdriilen ilandir™®. Kanun
hiikkmiine gore, ortaklarin sahsi sorumluluklarinin devamui i¢in, borg¢larin ya da borcu
doguran sebebinin ilandan 6nce olugmus olmasi kosullarinin aranmasi hukuken
adaletin saglanmasina yoneliktir. Nitekim birlesmenin ilanindan sonra dogan veya

sebebi olusan borglarda kisisel sorumlu ortagi, sinirsiz bir sekilde sorumlu tutmaya

1% Ticari isletmenin katildig1 birlesmelerde ortaklarin devam eden sorumluluguna iliskin ayrintilt
bilgi i¢in bkz. COSTAN, s.224-225.

7 TTK m.158 hikiim gerekgesine bkz.

158 TTK m.158 hiikiim gerekgesine bkz.

19 TTK m.158 hiikiim gerekgesine bkz.
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devam etmek adil olmayacaktir’®. Borcun sebebinin birlesme kararimin
olugmasindan 6nce dogmas: sart1, sézlesmeden, sebepsiz zenginlesmeden, vekaletsiz
13 gormeden ve haksiz fiillerden dogan tiim borg¢lar yoniinden gecerlidir. Haksiz
fiiller acisindan, zarar1 doguran fiilin birlesme kararmin ilani tarihinden Once
gerceklesmis olmasi yeterlidir; yoksa zararin da bu tarihten 6nce ortaya ¢ikmasi sart
degildir. Bununla birlikte hiikiim kisisel sorumlulukla ilgili olup ek yiikiimlere,
kisisel taahhiitlere (kefalet ve garanti gibi) uygulanmaz. Bu sorumluluklar 158 inci

madde uygulanmaksizin devam edecektir'®®.

TTK m.158/I1 ile, ortaklarin sorumlulugu ic¢in 06zel bir zamanagimi
Ongoriilmiistiir. Buna gore, devrolunan sirketin bor¢larindan dogan, ortaklarin kisisel
sorumluluguna iligkin istemler, birlesme kararinin ilani tarihinden itibaren {i¢ yil
gecince zamanagimina ugrayacaktir. Ayrica, alacak ilan tarihinden sonra muaccel
olursa, zamanagimu siiresi muacceliyet tarihinden baglayacaktir. Bu siire zamanagimi1
niteliginde olup, hak diisiiriicii bir siire niteliginde degildir. Hiikiimde diizenlenen
sorumlulugun 6zel bir zamanasimina tabi olmasi1 hiikiim gerekgesi uyarinca, yine
hukuki adalet diislincesinin geregidir162. Anilan zamanasimi kurali, hi¢gbir sekilde
daha 6nce zamanasimina ugramis taleplere yeni bir siire kazandirmayacagi gibi, bir
talep, fikradaki ii¢ yildan 6nce zamanasimina ugruyorsa kendi siiresine tabi olacak;
yoksa geri kalan siire ii¢ yila kadar uzamayacaktir. Ozel zamanasiminin baslangici
birlesme kararinin ilanmi tarihidir (TTK m. 154). Alacak bu tarihten sonra muaccel
olursa, muacceliyet an1 baslangi¢ tarihi kabul edilecektir. TTK m.158/II hiikmii ile
Ongoriilen siire yoniinden sinirlama sadece devrolunan sirketin kisisel sorumlu
ortaklar1 i¢in uygulanir. Nitekim TTK m.158/I1 ¢.3 geregi bu sinirlama, devralan
sirketin borclar1 dolayisiyla sahsen sorumlu olan ortaklarin sorumluluklarina

uygulanmayacakt1r163.

Devrolan sirket ortaklarinin kamu borg¢lar1 karsisindaki
durumunu da bu sorumluluk kapsaminda degerlendirmek gerekir. Soyle ki, birlesme
kararinin ilanindan 6nce dogmus olan kamu hukukundan kaynakli borglar (6zellikle

vergi borglarl) veya bu borglarin sebepleri, sirket ortaklarinin ikinci dereceden

180 TTK m.158 hikiim gerekgesine bkz.

161 TTK m.158 hikiim gerekgesine bkz.

162 TTK m.158 hikiim gerekgesine bkz.

163 Kendigelen, TTK m.158/2 son ciimlenin anlamsiz oldugunu vurgulamis; devralan sirketin
bor¢lar1 dolayisiyla sahsen sorumlu olan bir ortagin, birlesme sonucu zaten hukuki konumu
degismeyecegi i¢in, ikinci fikrada Ongoriilen zamanasgimina iligkin hilkmiin onun hakkinda
uygulanmasinin s6z konusu olmayacagini belirtmistir. Bkz. KENDIGELEN, s.121.

100



sorumluluklar1 sebebiyle oncelikle sirket iizerinde dogacaktir. Dolayisiyla kamu
alacaklarmin tahsili agisindan AATUHK m. 102°de 6ngoriilmiis olan 5 yillik
zamanasimi siiresinin devrolan sirket ortaklar1 agisindan, ilgili kamu borcu dncelikle
sirket lizerinde var oldugu i¢in bir anlam ifade etmeyecegi ve birlesme sonrasinda
ortaklarin smirsiz sorumlulugunun TTK m.158 uyarinca 3 yillik zamanagimi

sliresine tabi olacag ileri siiriilebilecektir.

Bununla birlikte, TTK m.158/III hilkmii uyarinca kamuya arz edilmis olan
tahvil ve diger bor¢ senetlerinde sorumluluk itfa tarihine kadar devam edecektir;

megerki izahname bagka bir diizenleme igersin.

Ortaklarin devam eden sorumluluklarina iligkin olarak birlesmelerde 6nem arz
eden bir hususta, TTK m.158 hiikmiiniin, birlesme 6ncesinde sinirsiz sorumlu olan
ancak, TTK m.141 uyarinca ayrilma akgesini alarak ortakliktan ayrilan ortaklar igin
de uygulanacak olmasidir (Costan, 2009: s.223). Aksi takdirde alacaklilarin magdur
olmas1 s6z konusu olabilecegi gibi, ortaklar da bor¢larindan kurtulabilmek i¢in TTK

m. 141 hiikkmiine bagvurabilecek ve bu durum ise hilkkmiin amacina aykir1 olacaktir.

4.3.3. Inceleme Hakki

TTK kapsaminda, ticaret sirketlerinin birlesmesinde alacaklilarin korunmasina
hizmet eden bir diger koruma vasitasi, TTK m.149 hiikmii ile diizenlenmis olan
birlesmeye iligskin belgelerin incelenme hakkidir (Al Kilig, 2009: 5.62; Costan, 2009:
s.212; Ozen, 2010: s.138; Pulash, 2012: §7,86; Tekinalp, 2013: N. 24-67). Hikme
gore, birlesmeye katilan sirketlerden her biri, merkezlerinde, subelerinde ve halka
acik anonim sirketler ise Sermaye Piyasas1 Kurulunun 6ngdrecegi yerlerde, birlesme
sOzlesmesinin onaylanmasina iligkin genel kurul kararindan 6nceki otuz giin iginde;
birlesme sézlesmesini, birlesme raporunu, son ii¢ yilin yilsonu finansal tablolariyla
yillik faaliyet raporlarini, gere§inde ara bilangolarini; ortaklarin, intifa senedi
sahipleriyle sirket tarafindan ihra¢ edilmis bulunan menkul kiymet hamillerinin,
menfaati bulunan kisilerin ve diger ilgililerin incelemesine sunmakla yiikiimli
tutulmustur. Bunlar, ilgili sermaye sirketlerinin internet sitelerinde de

yayimlanacaktir'® (TTK m.149/1).

164 Sermaye sirketleri tarafindan TTK m.149 hiikmiiniin konusunu teskil eden hususlarin internet
sitesinde yayimina iligkin usul ve esaslar, RG. 31.06.2013/28663 sayili Sermaye Sirketlerinin
Acacaklari Internet Sitelerine Dair Yénetmelik m.6/I11 b.a hiikkmiinde diizenlenmistir.
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Hiikiim kaynagmmi iBirK m. 16 ve Uclincii Konsey Yonergesi m.11
hiikiimlerinden almistir. Ancak TTK m.149 hiikmii gerekcesinde de belirtildigi
tizere hiikiim kaynaklarindan bir¢cok yonde ayrilmistir. Soyle ki; TTK ile inceleme
hakki sadece ortaklara degil, daha genis bir menfaat cevresine taninmistir. S6z
konusu belgelerin (varsa) basili sekillerinin aynt menfaat sahiplerine verilmesi
ongoriilmiistiir. Bu dilizenleme, mevcut durumda basili olmayan belgelerin
basilmasini isteme hakkini kimseye vermeyecektir. Son olarak maddede anilan
belgelerin, internet siteleri olan sermaye sirketlerinin internet sitelerinde yayinlanma
zorunlulugu da TTK’yr kaynak IBirK ve Ugciincii Konsey Yonergesi’nden

ayirmaktadir™®.

Birlesmeye katilan sirketlerden her biri, TTSG’de yayimlanan ve internet
sitelerine de konulan ilanda, inceleme yapma hakkina isaret etmelidir. Ayrica
birlesmeye katilan her sirket, birinci fikrada anilan belgelerin nereye tevdi
edildiklerini ve nerelerde incelemeye hazir tutulduklarini, tevdiden en az {i¢ is giinii
once, TTSG ile sirket sozlesmesinde dngoriilen gazetelerde ve sermaye sirketleri de

internet sitelerinde ilan edecektir (TTK m.149/11l1, 1V).

Ticaret sirketlerinin birlesmesinde, her ne kadar TTK m.149 metninde veya
gerekcesinde diger ilgililerin kapsami agik¢a belirtilmemisse de, alacaklilarin ve
potansiyel alacaklilarin menfaatleri geregi diger ilgililer kapsaminda oldugu kabul
edilmelidir (Al Kilig, 2009: s.62; Costan, 2009: s.215; Ozen, 2010: s.138; Pulasl,
2012: §7,91; Tekinalp, 2013: N. 24-67). Dolayisiyla TTK m.149/I1 hiikkmii geregi,
birlesme tarafi sirketlerin alacaklilar1 da anilan belgelerin suretlerinin ve varsa basilt
sekillerinin kendilerine verilmesini isteyebilirler. Bunlar i¢in, herhangi bir bedel

veya gider karsilig1 istenilemez.

ETTK ile ongoriilen alacaklilarin birlesmeye iliskin itiraz haklari, birlesme
prosediiriinii yavaslatmast sebebiyle TTK ile birlikte kaldirilmigtir. Bunun
neticesinde, birlesme Oncesi bu tiir bir inceleme hakkinin islevselligi tartisilabilirse
de, inceleme hakkiyla birlikte alacaklilar, birlesen sirketler hakkinda 6n bilgiye
sahip olabilecek ve teminat talebinde bulunma kararlarinda bu durum rol
oynayabilecektir. Bununla beraber, TTK m.149 hikmdinde belirtilen ve ilan edilen

belgeleri inceleme hakkini kullanan alacaklilar, Ticaret Sicili Yonetmeligi'nin 37.

185 TTK m.149 hiikiim gerekgesine bkz.
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maddesi*® uyarinca birlesmenin gergegi tam olarak yansitmadigim yahut kanuna
uygun olmadigini, kamu diizenine aykir1 veya li¢iincii kisilerde yanlis diisiinceler
uyandiracak mahiyette bulundugunu ispata elverisli bir takim olgulari, miidiirliige

bildirebileceklerdir (Costan, 2009: 5.217).

TTK m.149/son fikra ile kiigiik ve orta Olgekli sirketlerin tiim ortaklarinin
onaylamasi halinde, inceleme hakkinin kullanilmasindan vazgecilebilecegi
belirtilmistir. Birlesmelerde kiiciik ve orta Olgekli sirketlere kolaylik saglayan bu
diizenlemenin, alacaklilara olan etkisi ilerleyen boliimlerde ayrintili olarak

incelenecektir.

TTK ile alacaklilara saglanan inceleme hakki her ne kadar alacaklilara
dogrudan birlesmeye miidahale hakki tanimasa da, kanuna uygun olmayan veyahut
kamu diizenine aykiri durumlarin, alacaklilar tarafindan Ticaret Sicili Mudiirliigii’ne
bildirilebilecek olmasi alacaklilarin magduriyet riskini belli bir oranda
azaltabilecektir. Bununla birlikte alacaklilarin birlesmeye iliskin olarak 0n bilgiye
sahip olmasi, basvurabilecekleri diger koruma vasitalari agisinda da 6nem teskil
etmektedir. Daha once belirtmis oldugumuz koruma vasitalarina nazaran inceleme
hakki, biinyesinde hem bireysel hem de kurumsal koruma vasitalarinin 6zelliklerini
barindirmaktadir. Nitekim kanun tarafindan emredici hiikiim ile sirketlere belirtilen
belgeleri incelemeye sunmak yiikiimliiliigii*®’ kurumsal nitelik tagirken, alacaklilarin
inceleme hakkini bildirimle birlikte kendi talepleri dogrultusunda kullanmalari

bireysel nitelik tasimaktadir.

166 Midiirlige iiclincii kisilerin bagvurmasi ve sonuglart baglikli Ticaret Sicili Yonetmeligi m.37
hiikmii su sekildedir:

MADDE 37- (1) Tescil basvurusuna iliskin miidiirliigiin herhangi bir karari veya iglemi tizerine
kigisel yarart bulunmasa bile iigiincii kisiler, bu kararin veya islemin gerg¢egi tam olarak
yansitmadigini yahut Kanuna uygun olmadigimi, kamu diizenine aykirt veya iigiincii kisilerde
yanlg diisiinceler uyandiracak mahiyette bulundugunu ispata elverigli birtakim olgulari,
miidiirliige bildirebilir. Bu iddialarin yerinde olduguna kanaat getirilmesi ve heniiz bir islem
yapilmamis olmast halinde basvuru reddedilir. Islem gerceklestirilmis ise, 36 nc1 maddeye gore
islem tesis edilir. Ayrica, iigiincii kisilerin bagvurusu bir ticaret unvamnin tescil edilmedigine,
Kanun hiikiimlerine aykirt olarak tescil edildigine veya kullanildigina iliskin olmasi durumunda da
36 nc1 maddeye gore hareket edilir.

(2) Miidiirliik, basvuruda bulunmus olan iiciincii kisiye s6z veya yazi ile uygun gordiigii sorular
sorabilir. Uglincil kisi, bunlart agik¢a cevaplandirmaya mecburdur. Gerekli cevaplart vermedigi
takdirde, basvuru degerlendirmeye alinmayabilir.

187 [stisnas1 igin bkz TTK m.149/V.
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4.3.4. Sorumluluk Davasi

Ticaret sirketlerinin  birlesmesinde alacaklilarin korunmasi acisindan,
birlesmeye taraf olan sirketler ile kurmus olduklar1 hukuki iliskiler sonucunda var
olan alacak haklarin1 koruyan diizenlemelerin yaninda, birlesme islemleri sirasinda
ugrayabilecekleri zararlara karsi koruyan koruma vasitalar: da 6nem arz etmektedir.
Dolayistyla kanun koyucu TTK m.193 uyarinca, alacaklilar1 birlesme islemleri
sirasinda ugrayabilecekleri zararlara kars1 sorumluluk davasi yolu ile koruma altina
almistir'®. Buna gore, birlesme, bolinme veya tiir degistirme islemlerine herhangi
bir sekilde katilmis bulunan biitiin kisiler sirketlere, ortaklara ve alacaklilara karsi

kusurlari ile verdikleri zararlardan sorumlu olacaklardir (TTK m.193/1 c.1).

TTK m.193 uyarinca diizenlenen sorumluluk davasinda, birlesme islemlerine
herhangi bir sekilde katilmis bulunan biitiin kisiler alacaklilara kars1t kusurlar ile
verdikleri zarardan sorumlu tutulmustur (Costan, 2009: s.257; Ozen, 2010: s.124;
Pulagh, 2012: 89,58). Dolayisiyla TTK m.193’te diizenlenen sorumluluk kusur
sorumlulugudur169. Bununla birlikte TTK m.549 vd. ise, anonim sirketlere iliskin
hukuki sorumluluk halleri diizenlenmistir (Pulagh, 2012: §21,114). TTK m.549
uyarinca, “Sirketin kurulusu, sermayesinin artirilmast ve azaltilmast ile birlesme,
boliinme, tiir degistirme ve menkul kiyymet ¢ikarma gibi islemlerle ilgili belgelerin,
izahnamelerin, taahhiitlerin, beyanlarin ve garantilerin yanls, hileli, sahte, gercege
aykirt  olmasindan, gercegin saklanmis  bulunmasindan ve diger kanuna
aykiriliklardan dogan zararlardan, belgeleri diizenleyenler veya beyanlart yapanlar

ile kusurlarimin varligi halinde bunlara katilanlar sorumludur”.

Bu diizenlemeler gercevesinde birlesmeye taraf sirketlerden birinin anonim
sirket olmasi halinde, s6z konusu sorumluluk niteligi geregi TTK m.193 ve TTK
m.549 hiikiimlerinin her ikisinin de kapsamina giriyorsa, hangi hiikmiin dayanak
teskil edecegi tartismaya sebebiyet verebilecektir (Costan, 2009: s.257)°. TTK
m.193 hiikmiinde sirkete, ortaklara ve alacaklilara aktif dava ehliyeti taninirken,

TTK m.549°da ise, zarar gorenlere aktif dava ehliyeti taninmistir. Bununla birlikte

188 Ortaklik paylarinin ve ortaklik haklarinin incelenmesi (TTK m.191), Birlesmenin, béliinmenin
ve tiir degistirmenin iptali (TTK m.192) davalarinda alacaklilara aktif dava ehliyeti taninmamustir.
189 Kusur sorumlulugunda sorumluluk, zarar veren kisinin kusurlu davramsma dayanmaktadir.
Bkz. EREN,s.493; KILICOGLU, 5.270 vd.

0 TTK m.193’in hukuki sorumluluga iliskin diger hiikiimlerle arasindaki iliskisi i¢in bkz.
COSTAN, 257-263.
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daha o6nce de belirttigimiz gibi, TTK m.193 ile diizenlenen sorumluluk davasinda,
kusur sorumlulugu s6z konusu iken, TTK m.549 kusursuz sorumluluk ile daha
kapsaml1 bir diizenleme Ongoérmiistiir. Dolayisiyla anonim sirketin taraf oldugu
birlesmelerde, belgelerin ve beyanlarin kanuna aykiri olmasi halinde TTK m.549
uyarinca dava acilmasi kusursuz sorumluluk dolayisiyla, alacaklilarin menfaatleri
acisindan daha isabetli olacaktir (Costan, 2009: s.257). Ancak bu noktada da TTK
m.549’un anonim sirketlere 6zgil sekilde diizenlenmesi sebebiyle, sahis sirketlerinin
taraf oldugu birlesmelerde alacaklilarin korunmasi farklilik teskil edebilecek ve
alacaklilar aras1 esitlik dolayli olarak bozulabilecektir. Bununla birlikte, TTK
m.193/I c.2 kurucularin sorumluluklarint sakli tutmustur. Bu sebepten 6tiirli anonim
sirketlerin taraf oldugu birlesmelerde kurucularin sorumlulugu i¢in, yine farkli bir
hiikiim uyarinca dava agilacaktir. Soyle ki, TTK m.553 kurucularin, yonetim kurulu
tiyelerinin, yoneticilerin ve tasfiye memurlarinin sorumlulugunu diizenleme altina
almistir. Hikiim uyarinca, kurucular, yonetim kurulu tiyeleri, yoneticiler ve tasfiye
memurlari, kanundan ve esas sozlesmeden dogan yiikiimliiliikklerini kusurlariyla ihlal
ettikleri takdirde, hem sirkete hem pay sahiplerine hem de sirket alacaklilarina kars1
verdikleri zarardan sorumlu olacaklardir (TTK m.553/I). Hikiim 6335 sayili
kanunun 28. maddesi ile degisiklige ugramis 1. fikrada yer alan “yukimltluklerini”
ibaresinden sonra gelmek Uzere “kusurlariyla” ibaresi eklenmis ve degisiklik
oncesinde var olan “kusurlarmmin bulunmadigini ispatlamadikea” ibaresi kanun
metninden ¢ikarilarak, kurucularin kusurlart ile sorumlu olduklar1 dogrudan
belirtilmistir. Bununla birlikte yonetim kurulu iyeleri ve yoneticilerin
sorumluluklari, TTK m.193 ile sakli tutulmadig1 i¢in yonetim kurulu iiyelerine veya
yoneticilere karsi sorumluluklar1 sebebiyle agilacak dava TTK m.553 ya da TTK
m.193’e gore agilabilecektir (Costan, 2009: s.259). Belirttigimiz iizere, sorumluluk
davalar1 arasindaki mevcut diizenleme, sorumluluk davalar1 agisindan birbirinden
bagimsiz uygulamalarin ortaya ¢ikmasina ve sirket alacaklilarinin sirket birlesmeleri
sebebiyle acacaklar1 davalarin farkli esaslara dayanmasma sebep olmaktadir
(Costan, 2009: s. 257,259). Dolayisiyla TTK m193 hiikmiiniin, TTK m.553 ve TTK
m.549 hiikiimleri dikkate alinarak tekrar kaleme alinmasi gerektigi doktrinde ileri

striilmistiir (Costan, 2009: 5.259).

TTK m.193 hiikmii ile daha 6nce belirttigimiz gibi kusur sarti dngdrilmiistir.

Bu sebepten otiirli hafif ithmalde dahil her tiir kusur, sorumlulugun dogmasi i¢in
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yeterli sayilmistir. Kusurun belirlenmesinde, ayni ¢evreden normal ve makul bir
kisinin davraniglari esas alinmalidir (Costan, 2009: s.268). Bununla birlikte
sorumluluk davasinin sebebi olan ihlalin davalinin gorevi sirasinda gergeklesmis
olmas1 yeterli olup, gorevden ayrilmis olmasi davanin agilmasina engel teskil

etmemektedir (Aktaran Costan, 2009: 5.266).

Ticaret sirketlerinin birlesmesinde, islem denetcisi raporunun 6335 sayili
degisiklik ile birlikte kaldirilmasina paralel olarak, birlesme boliinmeyi ve tiir
degistirmeyi denetlemis islem denetgisinin sorumlulugunu diizenleyen TTK nin 193.

maddesinin ikinci fikrasi hiikiim metninden ¢ikarilmistir.

TTK m.193 hiikmii ile diizenlenen sorumluluga iliskin bu davayi, alacaklilarin
hangi mahkemede agacagima dair hiikim metninde agik bir diizenleme mevcut
olmasa da TTK’da diizenlenen konularin ticari dava'’ niteligi tasimasi1 sebebiyle
(TTK m.4), davanin asliye ticaret mahkemesinde ag¢ilmasi gerektigi kabul
edilebilecektir. Ayn1 sekilde, TTK m.193 hiikmiine dayanilarak agilacak davalarda
yetkili mahkemenin belirlenmesine iliskin olarak da TTK’da a¢ik bir hiikiim
bulunmamaktadir. Buna gore genel yetki kuralindan®" yola cikilarak (Hukuk
Muhakemeleri Kanunu'”® m.6) davamn, davali sirketin merkezinde agilacag kabul
edilebilir. Kaynak IBirK ise sorumlu kisilere karsi agilacak davalarin, yeniden
yapilanmaya taraf sirketlerden birisinin merkezinde agilabilmesine olanak
taninmustir (Costan, 2009: $.269). Bu sebeple Costan, TTK m.193 hiikkmiinde

diizenlenen davanin da, birlesme tarafi sirketlerden birisinin merkezinde

1 Ticari davalara iliskin ayrintih bilgi icin bkz. ARKAN, Sabih, Ticari Isletme Hukuku, 16.
Baski, Banka ve Ticaret Hukuku Arastirma Enstitiisii, Ankara 2012, s.97 vd; BAHTIYAR,
Mehmet, Ticari Isletme Hukuku, 11.Basi, Beta Yaymnlari, istanbul 2011, s.72 vd; BILGILI,
Fatih/DEMIRKAPI, Ertan, Ticari Isletme Hukuku, 3. Baski, Dora Yaynlar1, Bursa 2012, s.71 vd;
BILGILI, Fati/DEMIRKAPI, Ticaret Hukuku Bilgisi, 2. Baski, Dora Yayinlari, Bursa 2012, 5.47
vd; ULGEN, Hiiseyin/’' TEOMAN, Omer/ HELVACI, Mehmet/ KENDIGELEN, Abuzer/
ARSLAN, Kaya/ERTAN, N.Fiisun Nomer, Ticari Isletme Hukuku, 3. Basi, Vedat Kitapcilik,
Istanbul 2010, s.106 vd; POROY, Reha/ YASAMAN, Hamdi, Ticari Isletme Hukuku, 13. Basi,
Vedat Kitapeilik,Istanbul 2010, 5.109 vd; DOMANIC, Hayri/ ULUSOY, Erol, Ticaret Hukukunun
Genel Esaslari, 5. Basi, Arikan Yaynlari, Istanbul 2007, s.121 vd.

72 Genel yetki kuralina iliskin ayrmtili bilgi icin bkz. KARSLI, Abdurrahim, Medeni Muhakeme
Hukuku, 3. Baski, Alternatif Yayinlari, Istanbul 2012, 5.264; KURU, Baki/ ARSLAN, Ramazan/
YILMAZ, Ejder, Medeni Usul Hukuku, 23. Baski, Yetkin Yayinlari, Ankara 2012, s.132;
PEKCANITEZ, Hakan/ ATALAY, Oguz/ OZEKES, Muhammet, Medeni Usul Hukuku, 10. Bast,
Yetkin Yayilari, Ankara 2011, s.116; MUSUL, Timugin, Medeni Usul Hukuku, 3. Baski, Adalet
Yayinevi, Ankara 2012, s.80.

3 RG. 04.02.2011/27836.
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acilabilmesine olanak saglanmasimnin hakkin  kullanimmi kolaylastiracagini

belirtmistir (Costan, 2009: $.269).

TTK m.193 hiikmiinde diizenlenen sorumluluk davasinda aktif dava ehliyeti
bagka bir deyisle davaci olma sifati, sirketlere, ortaklara ve alacaklilara taninirken,
pasif dava ehliyeti yani davali olma sifati ise birlesme, boliinme ve tiir degistirme
islemlerine herhangi bir sekilde katilmis olan kisiler olarak belirtilmistir. Yeniden
yapilanma islemlerine dolayli olarak katilan, avukat ve noterler gibi disaridan
hizmet verenlerin sorumluluga tabi olmamasi ve bu tiir kisilerin sorumluluklarina
iliskin olarak s6zlesmeden dogan sorumluluk (Akintiirk, 2009: s.77) hiukimlerine

dayanilmasi gerektigi savunulmaktadir’.

Son olarak, TTK m.193/IIl ile sorumluluga iliskin olarak, m. 202 ila 208
(hakimiyetin hukuka aykir1 kullanilmasi), m. 555 (anonim sirketin zarar1), m. 557
(teselsiil ve bagvuru), m. 560 (zamanasimi) hiikiimleri sakli tutulmus, bir sermaye
sirketinin veya kooperatifin iflas1 halinde ise TTK m. 556 ve 570 ile Kooperatifler

Kanunu m. 98 hiikmiiniin kiyas yoluyla uygulanacag belirtilmistir.

174 Ayrintili bilgi i¢in bkz. COSTAN 274.
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UCUNCU BOLUM
TICARET SIRKETLERININ BIRLESMESINDE OZELLIK TESKIL
EDEN DURUMLAR VE ALACAKLILARA ETKISi

1. KOLAYLASTIRILMIS SIRKET BiRLESMELERI

1.1. Sermaye Sirketlerinde Kolaylastirilmis Birlesmeler
1.1.1. Hukmin Uygulama Alam ve Sartlari

TTK kapsaminda sermaye sirketlerinin birlesmesinde bazi sartlar1 saglayan
sirketlere birlesme islemlerine iliskin bir takim kolayliklar saglanmistir. IBirK m.23
hikmunin kaynak teskil ettigi TTK m.155, Ongoriilen sartlarin  varliginda
kolaylastirtlmis birlesmeyi sadece sermaye sirketlerinin birlesmesine iliskin

diizenlemektedir. Bu hiikiim, kiyas yolu ile sahis sirketlerine uygulanamayacakt1r175.

TTK m.155 hiikmii uyarinca, kolaylastirilmis sekilde birlesmeler iki halde s6z

konusu olmaktadir. Buna gore;

- Devralan sermaye sirketi devrolunan sermaye sirketinin oy hakki veren

biitlin paylarina veya

- Bir sirket ya da bir gercek kisi veya kanun yahut sézlesme dolayisiyla
bagli bulunan kisi gruplari, birlesmeye katilan sermaye sirketlerinin oy hakki veren
tim  paylarina  sahiplerse  sermaye  sirketleri  kolaylagtirilmis  sekilde

birlesebileceklerdir (TTK m.155/1).

Bu durumda, TTK m.155/1, (a) bendi uyarinca dngoriilen halde, bir ana/yavru
sirket birlesmesi, bagka bir deyisle yavru sirketin ana sirket tarafindan devralinmasi
diizenlenmis olmakla, (b) bendin de ise iki kardes sermaye sirketinin birlesme hali

Ongorilmiustiir.

TTK m.155/I1 hiikkmiinde ise kolaylastirilmigs sirket birlesmelerinin
uygulanabilecegi ikinci hal diizenlenmistir. Soyle ki devralan sermaye sirketi,
devrolunan sermaye sirketinin tiim paylarina degil de oy hakki veren paylarinin en
az yiizde doksanina sahipse azinlikta kalan pay sahipleri i¢in devralan sirkette bu

paylarin denk karsiligi olan paylar verilmesi, ayrica sirket paylar1 yaninda 141 inci

5 TTK m.155 hiikiim gerekgesine bkz.



maddeye gore sirket paylarinin ger¢ek degerinin tam dengi olan nakdi bir karsilik
verilmesinin Onerilmis olmasi ve birlesme dolayisiyla ek 6deme borcunun veya
herhangi bir kisisel edim ylikiimliiliigiiniin yahut kisisel sorumlulugun dogmamasi

halinde, birlesme kolaylastirilmis usulde gergeklesebilecektir.

Ikinci halde devralan sirket, devrolunan sirketin oy hakki veren paylarinimn
yiizde doksanma sahiptir. Bu durumda, kolaylastirilmis usulde birlesmeden
yararlanabilmek i¢in, devralan sirketin devrolunan sirketin tiim paylarna degil, oy
hakki veren paylarinin en az yiizde doksanina sahip olmasi yeterli goriilmiis olmakla
birlikte, azinlikta kalan pay sahiplerinin de korunmasi sart kosulmustur (Pulasli,
2012: 87,154, Costan, 2009: s.103; Al Kilig, 2009: s.173; Tekinalp, 2013: N. 24-91).

1.1.2. Birlesmeye Katilan Sermaye Sirketlerine Saglanan Kolayhklar
TTK m.155 hiikmiinde kolaylastirilmis usulde birlesmelerden sermaye
sirketlerinin hangi sartlarda yaralanabilecegi diizenlenirken, TTK m.156 hiikmiinde

ise bu sirketlere saglanan kolayliklar diizenlenmistir.

TTK m.156/1 hikmi TTK 155/l fikrasindaki sartlari tasiyan sermaye
sirketlerine iliskin olarak “Birlesmeye katilan ve 155 inci maddenin birinci
fikrasinda ongoriilen sartlara uyan sermaye sirketleri, birlesme sézlesmesinde, 146
nct maddenin birinci fikrasimin (a) ve (f) ild (i) bentlerinde gosterilmis bulunan
kayitlara yer verirler. Bu sermaye sirketleri, 147 nci maddede ongoriilen birlesme
raporunu diizenlemeye ve 149 uncu maddede diizenlenen inceleme hakkin
saglamakla yiikiimlii olmadiklar: gibi, birlesme sézlesmesini 151 inci madde
uyarinca genel kurulun onayina da sunmayabilirler” seklinde bir diizenleme
getirmigtir. Buna gore, TTK m.155/1 hikmunde ongoriilen sartlara haiz olan
sermaye sirketleri birlesme soézlesmelerinde, birlesmeye katilan sirketlerin ticaret
unvanlarini, hukuki tiirlerini, merkezlerini; yeni kurulus yolu ile birlesme halinde,
yeni sirketin tiiriinii, ticaret unvanini ve merkezini (TTK m.146/1 b.a); gereginde 141
inci madde uyarinca ayrilma akgesini (TTK m.146/1 b.f) ve gereginde sinirsiz
sorumlu ortaklarin isimlerini (TTK m.146/1 b.i) belirtirler. Ancak bu sirketler hiikiim
ile saglanan kolaylik dogrultusunda, TTK m.147 hukminde &éngorilen birlesme
raporunu dizenlemeye, TTK m.149 hikminde o6ngorilen inceleme hakkin
saglamaya ve TTK m.151 hiikkmii uyarinca birlesme sozlesmesini genel kurulun

onayima sunmaya iliskin islemleri yapmakla yukimli degildirler (Al Kilig, 2009:
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s.174; Pulasli, 2012: §7,156; Costan, 2009: s.103). Ayn1 sekilde bu sirketler 6335
sayili kanun ile miilga edilen sirket birlesmelerinin denetlenmesine iliskin TTK
m.148 hiikmiinden de degisiklik oncesi muaf tutulmus ancak ilgili hiikmiin kanun
metninden ¢ikarilmasiyla, sirketlere saglanan bu muafiyet de dolayl olarak islevini

yitirmis ve madde metni degistirilmistir.

Gorildigi gibi TTK m.155/1 hiikkmii uyarinca Ongoriillen yavru sirketin
devralinmasinda ve kardes sirketler arasi birlesmelerde, birlesme proseduri oldukca
basitlestirilmistir. Kanun koyucu, birlesme sozlesmesini yeterli bulmus, birlesme
raporuna, birlesmenin denetlenmesine, inceleme hakki saglanmasina, hatta bunun
genel kurulun onayma sunulmasma gerek goérmemis, bu islemlerin yapilip

yapilmamasini birlesen sirketlere b1rakm1§t1r176.

TTK m.156/11 hiokmi TTK 155/11 fikrasindaki sartlar1 tasiyan sermaye
sirketlerine iliskin olarak ise, “Birlesmeye katilan ve 155 inci maddenin ikinci
fikrasinda ongoriilen sartlara uyan sermaye sirketleri, birlesme sozlesmesinde,
sadece, 147 nci maddenin ikinci fikrasimin (a), (b) ve (f) ila (i) bentlerinde
gosterilmis bulunan kayitlara yer verirler. Bu sirketler 147 nci maddede 6ngoriilen
birlesme raporunu diizenlemeye ve birlesme sézlesmesini 151 inci madde geregince
genel kurula sunmaya da zorunlu degildirler. 149 uncu maddede ongoriilen
inceleme hakkinin, birlesmenin tescili icin ticaret siciline yapilan basvurudan otuz
giin énce saglanmis olmasi gerekir.” seklinde bir diizenleme getirmistir. Buna gore,
TTK m.155/11 hikmiinde 6ngoriilen sartlara haiz olan sermaye sirketleri birlesme
sOzlesmelerinde, birlesmeye katilan sirketlerin ticaret unvanlarini, hukuki tiirlerini,
merkezlerini; yeni kurulus yolu ile birlesme halinde, yeni sirketin tiiriinii, ticaret
unvanint ve merkezini (TTK m.146/1 b.a), sirket paylarinin degisim oranini,
ongoriilmiisse denklestirme tutarini; devrolunan sirketin ortaklarinin, devralan
sirketteki paylarina ve haklarina iliskin agiklamalart (TTK m.146/I b.b), gereginde
141 inci madde uyarinca ayrilma akgesini (TTK m.146/1 b.f) ve gereginde sinirsiz
sorumlu ortaklarin isimlerini (TTK m.146/1 b.i) belirtirler. Bununla birlikte bu
sirketler TTK m.147°deki birlesme raporunu diizenlemeye ve TTK m.151 hiikmiince
birlesme sozlesmesini genel kurulun onayina sunmaya iligkin islemleri yapmaya

yikiimli tutulmamiglardir. Ancak bu sirketlerin TTK m.149 hikmiince 6ngorilen

76 TTK m.155 hiikiim gerekgesine bkz.
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inceleme hakkini, birlesmenin tescili igin ticaret siciline yapilan bagvurudan otuz
gin once saglamis olmasi gerekmektedir (TTK m.156/11) (Al Kilig, 2009: s.174;
Pulash, 2012: §7,159; Costan, 2009: 5.103).

Goriildiigii gibi kanun koyucu her iki durumda da, sartlar1 saglamalar1 halinde
sermaye sirketlerine, birlesme prosediirii agisindan bir takim kolayliklar saglamistir.
Bu kolayliklar o6zellikle yavru sirketin devralinmasinda veya kardes sirket
birlesmelerinde, birlesme islemlerinin daha hizli bir sekilde gergeklestirilebilmesi
acisindan O6nem arz etmektedir. Bununla birlikte sermaye sirketlerine, birlesme
islemlerinde saglanan bu kolayliklarin, tez konumuz agisindan alacaklilara olan

etkisinin de incelenmesi gerekmektedir.

1.1.3. Kolayhklarin Alacakhlarin Korunmasina Etkisi

TTK m.155 ve TTK m.156 hiikiimleri ile sermaye sirketlerinin birlesmesinde
saglanan kolayliklar, 6zellikle yavru sirketin devralinmasinda inceleme hakkinin
kullaniminin girket inisiyatifine birakilmasi1 sebebiyle, alacaklilarin haklarini
sinirlayict bir etki yaratmaktadir (Costan, 2009: s.104). inceleme hakki, dzellikle
sirket birlesmelerinde denetime iliskin olan TTK m.148 hiikmiiniin miilga edilmesi
ile birlikte alacaklilar a¢isindan daha fazla 6nem kazanmistir. Sermaye sirketlerine
saglanan bu kolayliklar cergevesinde inceleme hakkinin bir yiikiimliiliik olmaktan
cikarilmasi ile birlikte, inceleme hakki (TTK m.149) kapsaminda edinebilecegi
bilgilerden de mahrum kalan alacaklilar dolayli olarak kendilerine saglanmis olan
teminat talep etme hakkinin  kullanomi  konusunda da  magduriyet

yasayabileceklerdir.

Sermaye sirketlerinin birlesmesinde alacaklilar1 saglanan bu kolayliklar,
alacaklilarin inceleme hakkina etki ederken, inceleme hakkina baglantili olarak
kullanilacak teminat talep edebilme haklarma (TTK m.157) da etki edecektir.
Bununla birlikte alacaklilar1 dogrudan koruyan ortaklarin sahsi sorumluluklarinin
birlesme sonrasinda devam etmesine (TTK m.158) iligkin dizenlemenin ise

saglanan bu kolayliklardan etkilenmeyecegi ileri siiriilebilecektir.

Ote yandan, yavru sirketin ana sirket tarafindan devralinmasi halinde,

alacaklilarin birbirine yabanci iki girketin birlesmesi durumuna nazaran daha az risk
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altinda olabilecegi de dikkate almmalidir™’”’

. Nitekim ana sirket ve yavru sirket
birbirine  yakin  sirketlerdir. Dolayisiyla alacaklilarin  inceleme  hakkini

kullanamamasi, olusabilecek riskin boyutu kapsaminda, 6nemini yitirebilecektir.

1.2. Kiiciik ve Orta Olcekli Sirketlerde Kolaylastirilmis Birlesme
1.2.1. Vazgecilebilecek Hususlar
TTK m.1523/1 ve Il. fikra hiikiimlerine gore belirlenen kicik ve orta dlcekli

sitketler, tiim ortaklarin onaylamasi halinde, birlesme prosediiriinde bir takim
islemlerden muaf tutulmustur (Pulasl, 2012: §7,160; Costan, 2009: s.97). Kiguk ve
orta Olgekli sermaye sirketleri, TTK m.1523 ile yapilan atif dogrultusunda, TTK
m.1522 uyarinca kiigiik ve orta biiyiikliikteki isletmeleri tanimlayan olgiitler ile
belirlenecektir. Kiigiik ve orta biyiikliikteki isletmeleri tanimlayan bu olgiitler,
Tiirkiye Odalar ve Borsalar Birligi ve Kamu Go6zetimi, Muhasebe ve Denetim
Standartlar1 Kurumunun goriisleri alinarak, Glimriik ve Ticaret Bakanlig: tarafindan
yonetmelikle diizenlenecektir (TTK m.1522)'"®. Buna gore, tiim ortaklarin
onaylamasi halinde kicik ve orta 6lgekli sirketler, TTK m.147/1V uyarinca birlesme
raporunun duzenlenmesinden; TTK m.149/V hiikkmii kapsaminda ise inceleme
hakkinin kullanilmasindan vazgegebileceklerdir'™. Kiigiik ve orta dlcekli sirketlere
bu muafiyetin saglanmasinin nedeni, birlesme islemleri sirasinda olusabilecek
masraflardan tasarruf edilerek, bu sirketleri yeniden yapilanmaya tesvik etmektir

(Aktaran Costan, 2009: 5.98).

Bu hiikkmiin uygulanmast bakimindan birlesmeye taraf olan sirketlerin
tamamiin kiiclik veya orta Olgekli olmasi sart degildir. Nitekim farkli 6lgekte

sirketlerin birlesmeye taraf olmasi halinde, bu istisnalar ortaklarin onaylamasi

17 Ayni durum azinlik pay sahipleri acisindan ortaya ¢ikabilecek riskler i¢inde gegerlidir. Nitekim
kolaylagtirilmis birlesmenin temelinde, birbirine yabanci iki sirketin birlesmesi durumunda azinlik
pay sahipleri agisindan meydana gelebilecek risklerin, birbirine ¢ok yakin olan sirketlerin
birlesmesinde hi¢ mevcut olmamasi veya ¢ok énemsiz olmasi olgusu yatmaktadir. Bkz. BOCKLI,
Peter, Schweizer Aktienrecht, 3.Aufl Zurich-Basel-Genf, 2004, §3,N. 192°den aktaran PULASLI,
Sirketler Hukuku, §7,149.

8 Giimriik ve Ticaret Bakanlhig tarafindan kiigiik ve orta biiyiikliikteki isletmeleri tanimlayan
Olgiitlerin  belirlenmesi hakkinda ydnetmelik heniiz ¢ikarilmamis olup, mevcut mevzuat
cercevesinde kiiciik ve orta biiyiikliikteki isletmeler, Kii¢iik ve Orta Biiyiikliikteki isletmelerin
Tanimi, Nitelikleri ve Smiflandirilmast Hakkinda Yonetmelikte Degisiklik Yapilmasina Dair
Yonetmelik (2012/3834 Sayili BKK) ile degisiklige ugrayan ve 19.10.2005 tarihli ve 2005/9617
sayill BKK karari ile yiiriirliige girmis olan “Kiiciik ve Orta Biyiikliikteki isletmelerin Tanimu,
Nitelikleri ve Siniflandirilmasi hakkinda yonetmelik ile belirlenecektir.

179 6335 sayil1 Kanun ile degisiklik oncesinde, kiigiik 6lcekli sirketlerin TTK m.148/IV uyarinca
birlesmenin denetlenmesinden de vazgegebilecegi belirtilmistir. TTK m.148 hiikmiiniin miilga
edilmesiyle bu muafiyet islevini yitirmistir.

112



halinde kiigiik veya orta 6lgekli sirketler agisindan gegerlilik teskil edecektir. Ancak
bu durumda, birlesmeye taraf kiigiik veya orta Olgekli sirketlerin tiim ortaklarin
onayl ile TTK m.149/V hiikkmii uyarinca inceleme hakkinin kullanilmasindan
vazgecilmesi halinde, birlesmeye katilan diger sirketlerin inceleme hakki sahipleri

bu durumdan etkilenecektir (Pulasl, 2012: §7,161; Costan, 2009: s.99).

Birlesme islemlerine iliskin s6z konusu konularda vazge¢me kararini, birlesme
islemlerini yliriitmek ile yiikiimlii olan yonetim kurulu alacak ve tiim ortaklara s6z
konusu hususlardan vazgegilmeye iliskin onay i¢in bagvuracaktir (Pulasli, 2012:
87,163). Her ne kadar TTK’da ortaklarin verecekleri onaya iliskin olarak bir sekil
sart1 ongoriilmemigse de, ispat kolaylig1 agisindan onaylarin yazili olarak alinmasi
isabetli olacaktir. Ayrica birlesme siirecinde zamanin kisitli olmasi ve birlesme
prosediiriiniin yavaslatilmamasi agisindan, ortaklara sunulacak onaylarin belirli bir
siire ile smirh tutulmas: gerekir'®. TTK ile 6ngériilen hususlardan vazgecilmesine
iligkin onay, tiim ortaklarin katildig1 ve oybirligi halinde genel kurul karari ile de
alinabilecektir (Pulasli, 2012: §7,164).

1.2.2. Vazgegilebilecek Konularin Alacakhlara Etkisi

TTK ile kiiciik ve orta Olgekli sirketlere, tiim ortaklarin onaylamasi halinde
birlesme raporu diizenlenmesinden ve inceleme hakkinin kullanilmasindan
vazgecilmesine iliskin saglanan kolayliklar 6zellikle inceleme hakki kapsaminda
alacaklilarin haklar1 agisindan risk teskil edebilecektir. Bununla birlikte birlesme
raporu da alacaklilarin inceleme hakkinin konusunu olusturmaktadir. Dolayisiyla,
kiiciik ve orta Olgekli sirketlerin birlesme islemleri masraflarindan tasarruf etmek
amaciyla, birlesme raporu ve inceleme hakkinin kullanilmasindan vazgegmesi
halinde, diger sirket farkli Olgekte olsa dahi bu sirketin alacaklilar1 da inceleme
hakkindan yararlanamayacaktir (Pulasli, 2012: §7,161; Costan, 2009: 5.99). Her ne
kadar, farkli olgekte olan sirket birlesme raporu diizenlemek zorunda olsa da,
inceleme hakkim1 kullanamayacak olan alacaklilar i¢in bu husus Onemini

kaybedecek ve her iki sirket alacaklilart da risk altinda kalabilecektir.

Pulagli mali durumun diizeltilmesi amaciyla yapilan, bagka bir deyisle

sermayenin kaybi1 ve borca batiklik durumunda birlesme (TTK m.139) hallerinde, bu

%0 Nitekim, TTK m.144 uyarinca, birlesme sozlesmesinin imzalandigi tarih ile bilanco giinii
arasinda alti aydan fazla zaman ge¢migse, sirketlere ara bilango ¢ikarilmasi zorunlulugu
dogmaktadir. PULASLI, Sirketler Hukuku, §7,163.
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hususlardan vazgegilebilmesinin miimkiin olmadigini ¢linku; bu gibi birlesmelerde
birlesme raporunun diizenlenmesinden ve inceleme hakkinin kullanilmasindan
vazgecilmesinin sirket alacaklilarin1 ve azinligi agik olarak tehlikeye sokacagini
belirtmisse de (Aktaran Pulasli, 2012: §7,168), TTK’da bu konuya iliskin olarak

acik bir hiikiim mevcut degildir.

2. HALKA ACIK SIRKETLERIN BIRLESMESI VE
ALACAKLILARIN KORUNMASI

6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu’nu'® uyarinca halka agik ortaklik,
paylar1 halka arz edilmis olan veya halka arz edilmis sayilan anonim ortakliklar
ifade etmektedir (SPK m.3/I b.e). Halka agik ortakliklar, sermaye sistemine dayali
olup, ¢ok sayida degisken ortaga sahiptir (Pulash, 2012: §17,15). Halka agik
ortakliklara oncelikle SPK ve ilgili mevzuat, bosluk bulunan hallerde ise TTK
hiktmleri genel hiikim olarak uygulanacaktir (SPK m.2/1I) (Bahtiyar, 2012: s.100;
Bilgili ve Demirkapi, 2012 (Sirketler): s.150; Yanli, 2004: s.74).

SPK’nin 23. maddesi uyarinca, halka agik ortakliklarin birlesme, boliinme
islemlerine taraf olmasi, tiir degistirme veya sona erme karar1 almasi kanunun
uygulamasinda 6nemli nitelikte islem olarak belirtilmistir. Bununla birlikte, halka
acik sirketlerin birlesme konusu, 6362 sayili Sermaye Piyasast Kanunu maddelerine
dayanilarak hazirlanacak olan bir teblig ile diizenlenecektir. Bu teblig ise, halka
acik ortakliklarin sermaye sirketleri, devralan sirket olmalar1 sartiyla sahis sirketleri
ve kooperatifler ile olan birlesme islemlerini ve halka agik ortakliklarin taraf
olduklar1 boliinme islemlerini kapsayan 1l- 23.2 sayili Birlesme ve Bolinme
Tebligidir'® (Teblig m.2). Teblig hitkiimleri, halka agik ortaklik ile birlesme veya
boliinme igslemine taraf olan sirketlere ve kooperatiflere de kiyasen uygulanacaktir
(Teblig m.2/11). Teblig uyarinca genel olarak birlesme, “devralma veya yeni kurulus
seklinde birlesmeyi” (Teblig m.4/1.a), devralma seklinde birlesme “en az bir sirketin,
aktif ve pasif malvarligi unsurlarini bir biitiin olarak baska bir sirkete devrederek
tasfiyesiz sona ermesini ve devrolunan sirketin ortaklarina belirli bir degisim

oramna gore hesaplanacak miktarda devralan sirketin paylarinin verilmesini”

181 RG. 30.12.2012/28513. Calismanin devaminda Sermaye Piyasast Kanunu “SPK” olarak
anilacaktir.
182 RG. 28/12/2013/28865.
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(Teblig m.4/1.e), yeni kurulus seklinde birlesme ise “iki veya daha fazla sirketin,
aktif ve pasif malvarligi unsurlarin bir biitiin olarak yeni kurulacak olan bir sirkete
sermaye olarak koyarak tasfiyesiz sona ermesini ve sona eren sirketlerin ortaklarina
sahip olduklar: paylara karsilik gelen belirli bir degisim oranina gére hesaplanacak
olan miktarda yeni kurulan sirketin paylarimin verilmesini” ifade etmektedir (Teblig
m.4/1.r).

Halka acik sirketlerin birlesme islemlerinde her ne kadar pay sahiplerinin
korunmasia yonelik acik bir hiikiim bulunsa da (Teblig m.11) alacaklilarin
korunmasina iligkin olarak acik bir diizenleme yer almamakla birlikte, birlesme
prosediiriiniin diizenlendigi bir takim maddelerin, alacaklilarin korunmasina da
hizmet ettigi kabul edilebilir. Soyle ki, teblig m.6/I1 uyarinca; “Birlesme veya

® muhasebe

boliinme islemlerine esas alinacak finansal tablolarin, Kurulun*®
standartlarina iliskin diizenlemeleri ¢ergevesinde hazirlanmis ve bagimsiz denetim
standartlart ¢ercevesinde 6zel bagimsiz denetimden gegirilmis olmasit zorunludur.
Ancak, birlesme veya boliinme islemlerine esas alinacak finansal tablolarin Kurul
diizenlemeleri uyarinca bagimsiz denetiminin yapilmis olmasi halinde, ozel bagimsiz
denetim kosulu aranmayacaktir’. Aynm sekilde m.6/Ill uyarinca “Birlesme veya
boliinme islemine esas alinacak finansal tablolara iliskin bagimsiz denetim
raporunda olumsuz goriis bildirilmesi veya goriis bildirmekten kaginilmast
durumlarinda, séz konusu finansal tablolar birlesme veya boliinme islemine esas
alinmayacaktir’. Birlesmeye esas alinacak finansal tablolarin denetim standartlar

cercevesinde bagimsiz denetimden™®  gecirilme zorunlulugu, sirketin mali

durumunun alacaklilara olan dolayli etkisi sebebiyle, alacaklilar1 da korumaktadir.

Teblig m.7 uyarinca; “Birlesme veya béliinme islemlerine taraf olan sirketlerin
veya isleme esas alinan finansal durum tablosu tarihi itibariyla malvarliklarinin
degerinin ve degisim oranlarinin tespiti amaciyla bir uzman kurulus raporu
hazirlanir. Soz konusu raporda degisim oranmimin adil ve makul oldugu konusunda

goriis verilmesi zorunludur. Uzman kurulus goriisiiniin  hazirlanmasinda, ilgili

183 Teblig metninde zikredilen “kurul” kelimesi teblig m.4/1 .1 hilkmii uyarinca Sermaye Piyasasi
Kurulunu ifade etmektedir.
18 Bu denetim Seri:X, N:22 sayili "Sermaye Piyasasinda Bagimsiz Denetim Standartlar
Hakkinda Teblig" uyarinca yapilacaktir. Teblig kapsaminda bazi hitkiimler Seri: X N:28 “Sermaye
Piyasasinda Bagimsiz Denetim Standartlart Hakkinda Tebligde Degisiklik Yapilmasina Dair
Teblig” ile degistirilmistir.
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sirketlerin nitelikleri dikkate alinarak en az ii¢ degerleme yontemi dikkate alinir”.
Hikum ile malvarliklarinin degerinin ve degisim oranlarinin tespiti amaciyla bir
uzman kurulus raporunun Ongoriilmesi, sirket malvarliginin korunmasina hizmet
etmektedir. Bununla birlikte uzman kurulus raporunun teblig m.8 uyarinca, birlesme
veya boliinme isleminin onaylanacagi genel kurul toplant1 tarihinden en az 30 giin
once, isleme taraf sirketlerden en az birinin paylarinin borsada islem gdrmesi
halinde kamuyu aydinlatma platformu (KAP) ve ilgili sirketlerin internet sitelerinde;
paylar1 borsada islem gormeyen halka acik ortakliklar i¢in ise Kurulun ve varsa ilgili
ortakliklarin internet sitelerinde kamuya agiklanmasi gereken belgeler kapsaminda
da olmasi1 da pay sahiplerinin yaninda alacaklilar agisindan da koruyucu niteliktedir
(Teblig m.8/1L.d).

Teblig ile birlesme islemleri sirasinda, sirketin finansal durumuna iligkin bir
degisiklik olmast hali de dikkate alinmis ve m.10 hiikmii ile finansal durum
degisiklikleri halinde izlenmesi gereken prosediir acikliga kavusturulmustur. Buna
gore, birlesmeye katilan sirketlerin herhangi birinin finansal durumunda, birlesme
s0zlesmesinin imzalandig1 tarih ile genel kurulda onaya sunulacagi tarih arasinda
onemli bir degisiklik meydana gelmis ise; ilgili sirketin yonetim organi, bu durumu
kendi genel kuruluna, birlesmeye katilan diger sirketlerin yonetim organlarina ve
kurula yazili olarak bildirecektir. Bu durumda, birlesmeye katilan sirketlerin
yonetim organlari, birlesme sozlesmesinin degistirilmesine veya birlesmeden
vazgecilmesine gerek olup olmadigini inceleyecek, yapilan inceleme sonucunda
birlesmeden vazgecilmesi veya birlesme sdzlesmesinin degistirilmesine karar
verilmesi halinde, birlesme sdzlesmesinin genel kurulun onayma sunulmasi dnerisi
geri ¢ekilecektir. Birlesme sodzlesmesinin  degistirilmesine karar  verilmesi
durumunda, birlesme sozlesmesi ve buna bagli bilgi ve belgeler yeniden
diizenlenerek  Kurula basvuruda bulunulacaktir. Birlesme sodzlesmesinin
giincellenmesine gerek bulunmadigina karar verilmesi durumunda ise s6z konusu
karar, gerekcesi ile birlikte genel kurulda birlesme sozlesmesinin goriisiilecegi
giindem maddesinden Once ayri bir giindem maddesi olarak pay sahiplerinin
bilgisine sunulacaktir. Sirketin finansal durumundaki degisikliklerin alacaklilara
olan etkisi dikkate alinirsa, boyle bir durumda birlesmeye iliskin olarak birlesme
tarafi sirketlerin yonetim organlarinin birlesme islemini tekrar gozden gecirmesi

alacaklilar1 da dolayl olarak korumaktadir.
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Bununla birlikte, Birlesme ve Bolinme Tebligi’'nde de tasfiye sirketlerin
birlesmeye taraf olabilecekleri belirtilmis ve TTK’ya paralel olarak bu sirketlerin
birlesmeye katilmasi sirket malvarliginin dagitilmaya baslanmamis olmasina ve
devrolunan sirket olmasi sartlarina baglanmistir (Teblig m.12). Teblig’de TTK m.
139 hikmunde 6ngoérulen sermayenin kaybi ve borca batiklik halinde birlesmeye
katilma hali diizenlenmemisse de esas finansal tablolarina gore gegmis y1l zararlari
bulunan bir sirketin, sadece bu ge¢mis yil zararlarin1 karsilayabilecek miktarda
O0zkaynaga sahip bagka bir sirketle birlesebilecegi hiikiim altina alinmistir (Teblig
m.12/2). Aynmi sekilde teblig kapsaminda kolaylastirilmis usulde birlesmeler de
dizenlenmigtir. Soyle ki, Teblig m.13 uyarinca “Bir veya birden fazla sermaye
sirketinin oy hakki veren paylarimin %95 veya daha fazlasina sahip bir halka a¢ik
ortaklik tarafindan devralinmast suretiyle birlesmede, halka agik ortaklik
paylarindan devrolunan sirketlerin ortaklarina pay verilmesini gerektirmeyen
durumlarda veya halka agik ortaklik paylarindan devrolunan sirketlerin ortaklarina
pay verilmesi gereken ancak halka agik ortaklik paylarimin nakit karsiliginin
devrolunan sirketlerin ortaklarina secimlik hak olarak onerilmesi durumlarinda,
kolaylagtirtimis usulde birlesme uygulanabilecektir”. Teblig m.13/II ile saglanan
kolayliklar ise, “Birlesmede bagimsiz denetim raporu, birlesme raporu ve uzman
kurulug goriisii aranmaz. Ayrica birlesme sozlesmesinin genel kurul onayina
sunulmast  zorunlu  degildir’ seklinde diizenlenmistir. GoOrildigi iizere,
kolaylastirtlmis usulde birlesmelere iliskin olarak Teblig’de TTK’ya nazaran daha
farkl1 bir diizenleme Ongoriilmekle birlikte, alacaklilarin korunmasina da hizmet
eden bagimsiz denetim raporunun Ve uzman kurulus goriislinlin teblig m.13
hikminde belirtilen sartlarin saglanmasi halinde aranmayacak olmasi, sirket

alacaklilar1 agisindan risk olusturabilecektir.

SPK m.14/IV ve V uyarinca, “Kurul, halka arzda, borsada islem gérme
basvurusunda, 23 iincii maddede tamimlanan onemli nitelikte islemlerde ve
ortakligin faaliyetlerini ve finansal durumunu énemli derecede etkileyen olay ve
gelismelerde, islemin tarafi ortaklhiklardan da bu madde hiikiimlerine gore

hazirlanacak bagimsiz denetim raporu istemeye yetkilidir.

(5) Kurulca diizenlenmesi istenilen finansal tablo ve raporlar ile bagimsiz

denetime tabi olunmasi durumunda bagimsiz denetim raporu, Kurulca belirlenen
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usul ve esaslar gergevesinde kamuya duyurulur.”. Buna gore 23. maddede 6nemli
nitelikte iglem olarak belirtilen birlesmelere iliskin olarak kurul tarafindan bagimsiz
denetim raporu istenebilecektir. Bu raporun kamuya arzi da alacaklilar agisindan

koruyucu nitelikte kabul edilebilecektir.

Halka acik sirketler birlesme islemine taraf olduklari takdirde, Birlesme ve
Bollinme Tebligi’nde diizenlenen hiikiimler incelendiginde, Teblig’de her ne kadar
alacaklilar1 dogrudan koruyan hiikiimler s6z konusu degilse de, birlesme
prosediiriiniin isleyisinde alacaklilarin dolayli olarak korundugu ve alacaklilarin
TTK kapsamindaki koruma vasitalar ile de korundugu dikkate alinmalidir. Buna
kars1, halka acik sirketlerin ¢cok sayida degisken ortaga sahip oldugu goz Oniinde
bulundurulursa, alacaklilarin daha riskli bir konumda oldugu da dikkate alinarak
teblig ile pay sahiplerinin korunmasinin agik¢a diizenlenmis olmasimin yaninda,
alacaklilarin korunmasina iliskin olarak da diizenlemeler yapilmasi gerektigi ileri

surilebilecektir.

3. TICARI iISLETMELERIN BIRLESMESI VE ALACAKLILARIN
KORUNMASI

TTK m.137 hiikmiiniin gegerli olan birlesmeleri diizenledigini daha 6nce
belirtmistik. Buna gore sermaye sirketleri, sermaye sirketleriyle devrolunan ya da
devralan konumunda olup olmadigina bakilmaksizin birlesebilirken, sahis sirketleri
ile ancak devralan konumunda birlesebileceklerdir (TTK m.137/1). Yine sahis
sirketleri, sahis sirketleri ile devrolunan ya da devralan konumunda olup olmadigina
bakilmaksizin birlesebilirken, sermaye sirketleriyle ancak devrolunan konumda
oldugu takdirde birlesebileceklerdir (TTK m.137/11). TTK m.137 hikminde
belirtilen sekilde birlesmelerin disinda gerceklesen birlesmeler veya malvarlig
kapsaminda devralmalar TTK hiikmii kapsaminda gegerli bir birlesme olarak kabul
edilmeyecek ve TTK hiikiimleri uygulanmayacaktir (Al Kilig, 2009: s.20). Soyle ki,
bir ticaret sirketi bagka ticaret sirketinin isletmesini aktif ve pasifleri ile birlikte

devralmasi, BK 202 hilkmiine tabi olmaktadir™®. TTK m.11/I1l hiikkmii uyarinca bu

18 BK m.202 hiikmiinde ticari isletmeler bakimindan malvarliginin veya isletmenin devralinmasi
hususu diizenlenmistir. Malvarliginin veya isletmenin devralinmasi baglikli BK m.202 hiikmii su
sekildedir:

Malvarliginin veya isletmenin devralinmast
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devir sozlesmesi ve ticari isletmeyi bir biitiin halinde konu alan diger sézlesmeler
yazili olarak yapilacak, ticaret siciline tescil ve ilan edilecektir. Bununla birlikte bir
isletme, diger bir isletme ile aktif ve pasiflerin karsilikli olarak devralinmasi ya da
birinin digerine katilmasi suretiyle birlestirilirse BK m.203 hiikmii uygulanacaktir.
Gortildiigii gibi, bir ticaret sirketi tarafindan bagka bir ticaret sirketinin igletmesinin
aktif ve pasifleri ile devralinmasi (BK m.202) ve isletmelerin birlesmesi (BK m.203)
TTK m.137 hiikkmii uyarinca gegerli birlesmeler kapsamina alinmamustir (Tekinalp,
2013: N.24-12; Bilgili ve Demirkap1, 2012 (Ticari isletme): 5.36).

Ticari isletmeler bakimindan TTK acisindan gegerli sayilan ve 6102 sayili TTK
ile ongorilen birlesme tiirii ise TTK m.194 hiikmiince diizenlenmis olan, ticari
isletme ile ilgili birlesmelerdir (Al Kilig, 2009: s.21; Tekinalp, 2013: N.24-24;
Bilgili ve Demirkapi, 2012 (Sirketler): s.85). Buna gore, “Bir ticari isletme, bir
ticaret sirketiyle, onun tarafindan devralinmak suretiyle birlesebilir. Bu halde
devralan ticaret sirketinin tiirtine gore 138 ila 140, 142 ila 158 ve ortak hiikiimlere
iliskin 191 ila 193 iincii madde hiikiimleri kiyas yoluyla uygulanir.” TTK m.194
hiikmii uyarinca bir ticari isletme ancak devrolunan sifatiyla, bir ticaret sirketi ile
birlesebilecektir. Bu noktada TTK’da devralan sirket bakimindan sahis veya
sermaye sirketine iligkin bir ayrim gozetilmemistir. Bir ticari isletmenin, bir ticaret
sirketi ile birlesmesi agisindan hiikiim devralan ticaret girketinin tiiriine gore 138 ila
140, 142 ila 158 ve ortak hiikiimlere iliskin 191 ila 193 {incli madde hiikiimlerinin
kiyas yoluyla uygulanacagini belirtmistir. Buna gore her ne kadar TTK m.138
hilkmiiniin kiyasen uygulanacag belirtilmigsse de tasfiye halindeki bir sirketin
birlesmeye katilmasi halini diizenleyen TTK m.138 hiikmii, ticari isletmeler ile
gergeklestirilen birlesmelerde uygulama alan1 bulamayacaktir. Soyle ki, TTK m.138
hiikmii uyarinca tasfiye halindeki bir sirket ancak devrolunan sifatiyla birlesmeye

katilabilecektir. Ayn1 sekilde TTK m.194 hitkmiine gore ticari isletmeler de yalnizca

MADDE 202- Bir malvarligini veya bir isletmeyi aktif ve pasifleri ile birlikte devralan, bunu
alacaklilara bildirdigi veya ticari isletmeler icin Ticaret Sicili Gazetesinde, digerleri i¢in Tiirkiye
genelinde dagitimi yapilan gazetelerden birinde yayimlanacak ilanla duyurdugu tarihten
baslayarak, onlara karsi malvarligindaki veya igletmedeki bor¢lardan sorumlu olur.

Bununla birlikte, iki yil siireyle dnceki bor¢lu da devralania birlikte miiteselsil borglu olarak
sorumlu kalir. Bu siire, muaccel bor¢lar igin, bildirme veya duyuru tarihinden; daha sonra
muaccel olacak borglar icin ise, muacceliyet tarihinden islemeye baslar.

Borglarin bu yoldan iistlenilmesinin sonuglari, dig iistlenme sozlesmesinden dogan sonuglarla
ozdestir.

Bildirme veya ilanla duyurma yiikiimliiliigii devralan tarafindan yerine getirilmedikge, ikinci
fikrada dngoriilen iki yillik siire islemeye baslamaz.

119



devrolunan sifatiyla ticaret sirketleriyle birlesebileceklerdir. Dolayisiyla tasfiye
halindeki bir ticaret sirketinin, bir ticari isletme ile birlesmesi durumu mevcut
diizenleme geregince olanakli goriinmemektedir. Sermayenin kaybi ve borca
batiklik halinde birlesmeyi diizenleyen TTK m.139 hiikmii agisindan ise ayn1 durum
s6z konusu degildir. Nitekim TTK m.139 hiikmiince diizenlenen birlesmelerde
kanun koyucu devralan veya devrolunan sirket ayrimi gézetmemistir. Dolayistyla,
sermayesini kaybetmis veya borca batik durumda olan bir sirket ile bir ticari isletme,
ticari isletmenin devrolunan taraf konumunda olmasi sart1 ile TTK kapsaminda
gecerli bir sekilde birlesebileceklerdir. Bununla birlikte ortaklik payinin ve
haklarinin korunmasina iliskin TTK m.140; sermaye artirimi yeni kurulus ve ara
bilancoya iliskin 142-144. maddeler; birlesme sozlesmesi, birlesme raporun
hakkindaki 145-147. maddeler; inceleme hakki ve malvarliginda degisikliklere
iliskin TTK m. 149 ve 150 hiikiimleri; birlesme kararina iliskin 151. madde;
birlesmenin kesinlesmesine iliskin dair 152-154. maddeler; sermaye sirketlerinin
kolaylastirilmis sekilde birlesmesine iliskin olarak 155-156. maddeler de ticari
isletmeler ile yapilacak olan birlesmelere kiyas yolu ile uygulanacaktir (Pulasli,

2012: §7,148; (Bilgili ve Demirkapi, 2012 (Sirketler): $.85).

Son olarak ticari sirketler ile ticari isletmeler arasinda gerceklesecek
birlesmeler de alacaklilar; devralan ticaret sirketinin tiiriine gére 138 ila 140, 142 ila
158 ve ortak hiikiimlere iliskin 191 ila 193 tincti madde hikimleri ticari isletmeler
ile yapilan birlesmelere kiyasen uygulanacaginin belirtilmesi (TTK m.194/1)
sebebiyle, TTK m.157 ile teminat kapsaminda, TTK 158 hiikkmiine gore sahsi
sorumluluk ile ve TTK m.149 kapsaminda ise inceleme hakki ile dogrudan
korunacaktir. Aymi sekilde, devralan sirketin malvarligmnin ticari isletmenin
alacaklilar1 i¢in de giivence teskil edecek olmasi sebebiyle sermayenin korunmasina
iligkin hiikiimler dolayli olarak bu alacaklilar1 da koruyacaktir. Alacaklilarin
korunmasina iligkin hiikiimlerin ticari isletmeler ile yapilan birlesmelere kiyasen
uygulanacagimin belirtilmesi, kanun koyucu tarafindan alacaklilarin korunmasi
hususunda devralinan ve devrolunan sirket arasinda bir ayrim yapilmadigi gibi,
birlesmeler agisindan ticari isletme ve ticari sirket alacaklilari agisindan da bir ayrim

yapilmadiginin gostergesidir.
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SONUC

Bu tez kapsaminda, 6102 sayili TTK acgisindan ticaret sirketlerinin
birlesmesinde alacaklilar1 korunmasi konusu, kaynak IBirK ve Uciincii Konsey

Yonergesi hiikiimleri de dikkate alinarak incelenmistir.

Ticaret sirketlerinin birlesmesinde ve alacaklilarin korunmasinda mehaz kanun
IBirK hiikiimlerinden dogrudan alinmis olan hiikiimler, yeni getirilen diizenlemeler
ve Ozellikle 6335 sayili kanun ile degisiklige ugrayan hiikiimler incelendiginde, bazi
onemli eksikliklerin var oldugu kabul edilmelidir. Nitekim bu eksiklikler doktrin
tarafindan da elestirilmistir. Tezimiz kapsaminda 6gretide var olan goriisleri ve

¢Oziim Onerilerini de dikkate alarak tespit edebildigimiz baslica eksikler sunlardir:

TTK ile birlikte, birlesme tarafi sirketler agisindan “nevilerin ayni olmasi
ilkesi” kaldirilmig ve “tilirler arasi serbest birlesme ilkesi” kabul edilmis ve sirketler
acisinda daha genis bir birlesme alan1 saglanmigtir. Bununla birlikte gecerli
birlesmeler baslikli TTK m.137 hiikmii uyarinca tiirler aras1 serbest birlesmelere
sinirlama  getirilmistir. Buna gore sahis sirketleri ile sermaye sirketleri ve
kooperatiflerin birlesmesi durumunda, sahis sirketleri birlesme islemlerine yalnizca
devrolunan taraf sifati ile katilabilecektir. Her ne kadar TTK m.137 hiikiim
gerekcesinde bu sinirlamanin alacaklilarin korunmasi sebebiyle getirilmis oldugu
belirtilmisse de, bu smirlamanin esasini Isvicre sirketler hukuku sisteminde, sahis
sirketlerinin tilizel kisiliginin bulunmamasi olusturmaktadir. Ayrica ortaklar1 sinirh
sorumlu olan sermaye sirketinin, bir sahis sirketi tarafindan devralinmasi halinde,
belirtilenin aksine bu ortaklar ikinci dereceden ve sinirsiz sorumlu ortaklar
konumuna gelecek ve dolayisiyla devrolunan sermaye sirketinin alacaklilar
acisindan daha avantajli bir konum olusacaktir. Ancak burada esas teskil eden konu,
sinirlamanin getirilmesinden ziyade, mehaz kanun IBirK’dan hiikmiin dogrudan
alinmas1 ve gerekgelendirilmesinin Tiirk hukukuna yeterince uygun bi¢imde
yapilmamasidir. Zira bu sinirlama getirilmekle birlikte, farkli esaslara dayanilarak
daha tatmin edici bir gerekg¢elendirilme yapilmasi, smirlandirilmanin 6ziiniin

kavranmasi agisindan isabetli olabilecektir.

6335 sayili kanun ile sirketler hukukunda islem denetcisine iliskin denetim
hiikiimlerinin maliyeti azaltmak amaciyla kaldirilmas: ticaret sirketlerinin

birlesmesinde alacaklilarin korunmasi bakimindan olduk¢a olumsuz sonuglar
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dogurabilme ihtimalini de beraberinde getirmistir. Nitekim TTK m.148 hiikmii ile
birlesme tarafi sirketlerin yonetim kurullarinca hazirlanmis olan birlesme
s0zlesmesi, raporu ve birlesmeye esas alinacak olan bilangonun, bu konuda uzman
olan bir islem denetcisi tarafindan denetlenmesi hususu kaldirilmistir. Bu hiikmiin
kaldirilmasi ile her ne kadar birlesme prosediiriiniin maliyetini azaltmak ve isleyis
stirecini hizlandirmak suretiyle sirketleri birlesmeye tesvik etmek amaglanmigsa da
korunmak istenen ortaklar, azinlik ve alacaklilar agisindan riskli bir durum
yaratilmistir. Alacaklilar agisindan olusan bu olumsuz durumun goz ardi edilmemesi
ve gerekli menfaat dengesi de saglanarak degistirilmesi gerekmektedir. Bu
kapsamda kanaatimizce denetimin tamamen kaldirilmasi yerine, denetimin
yapilmamasi belirli sartlara baglanabilir ve bu sartlar icinde menfaat sahibi gruplarin
zarar gormeyecegi hususu da belirtilebilir. Boylece hem birlesme tarafi sirketler
acisindan denetim maliyeti gerekli sartlarin ispati halinde diisecek, hem de basta
alacaklilar olmak iizere menfaat gruplarinin mevcut dezavantajli durumlari

degisebilecektir.

TTK ile ETTK’ya nazaran birlesmenin kazanmis oldugu ivmeyi de
etkilemeyecek bir sekilde alacaklilar1 koruyan en onemli koruma vasitast TTK
m.157 hiikkmii ile diizenlenmis olan teminat talep etme hakkidir. TTK m.157 hiikkmii
ile alacaklilara, birlesme tarafi sirketlere karsi sahip olduklari alacak haklarini
giivence altina alabilmeleri i¢in birlesmenin hukuken gecerlilik kazanmasindan
itibaren ii¢ ay igerisinde teminat talebinde bulunma hakk1 verilmistir. Kanun koyucu
tarafindan TTK m.157 hiikmii ile 6ngoriilen teminat talebinde bulunma hakk: her ne
kadar alacaklilar agisindan 6nemli bir géreve haiz olsa da, bu hakkin uygulanmasi
bakimindan TTK m.157 hiikmii birgok konuya agiklik getirmekten yoksundur. Soyle
ki, madde metninde alacaklilarin teminat talebinde bulunabilmeleri i¢in birlesmeye
katilan girketler tarafindan, Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetesinde yediser giin araliklarla
ic defa yapilacak ve ayrica sirket internet sitelerine konulacak ilanlarin ne zaman
yapilacagi belirtilmemis, bu durum ise doktrinde goriis ayriliklarina sebebiyet
vermistir. Ayni sekilde, alacaklilar1 tarafindan talep edilecek teminatin tiiriine ve bu
istemin ne sekilde yapilacagina iliskin de bir agiklik bulunmamaktadir. Bununla
birliktew TTK m.157/IV  hikmii uyarinca diger alacaklilarin  zarara
ugramayacaklarinin anlasilmasi halinde yiikiimla sirketin teminat gostermek yerine

borcu  Odeyebilecegi  diizenlenmis, ancak diger alacaklilarin  zarara
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ugramayacaklarinin tespitine iliskin de bir diizenleme yapilmamigtir. Alacaklilar
acisindan Onemli koruma vasitalarindan biri olan ve TTK m.157 hiikkmi ile
dizenlenmis olan teminat talep etme hakkina iliskin var olan bu eksiklerinin, hem
alacaklilar agisindan hem de birlesme tarafi sirketler a¢isindan hitkkmiin daha verimli

uygulanabilmesi i¢in tamamlanmasi gerekmektedir.

6335 sayilh kanun ile islem denet¢isini tarafindan yapilan denetimin
kaldirilmasinin bir diger olumsuz sonucu da TTK m.142 ve m.143 acisindan ayni
sermaye hiikiimlerinin istisna edilmesi halinde ortaya c¢ikmaktadir. Nitekim TTK
m.142 hikkmii gerekgesinde, birlesme raporu ile birlesmenin denetlenmesinin
guvenlik yoniinden ayni sermaye hiikiimlerinin uygulanmasini gereksiz kildig:
belirtilmistir. Ancak 6335 sayili kanun ile yapilan degisiklikle daha once de
belirttigimiz lizere birlesmenin islem denetgisi tarafindan denetlenmesini diizenleyen
TTK m. 148 hukminin kanun metninden c¢ikarilmasi sebebiyle, ayni sermaye
hiikiimlerinin uygulanmasinin gereksiz kaldigina iligskin gerek¢e anlamini yitirmistir.
Bununla birlikte, istisna edilen hiikiimler vasitasiyla saglanan koruma ile gerekce
gosterilen hiikiimler doktrindeki goriisler de esas alinarak ayrintili olarak agiklanmig
ve bu hiikiimlerin farkli igleve haiz olduklar1 goriilmektedir. Dolayisiyla, birlesme
raporu ve birlesmelerde islem denetcisi hiikiimlerinin gerekce gosterildigi ve ayni
sermaye hiikiimlerinin istisna edildigi TTK m.142 ve TTK m.143 hikmunin tekrar

gozden gecirilmesi ve degistirilmesi gerekmektedir.

Bununla birlikte, TTK m.193 hiikmii ile diizenlenen ve alacaklilar1 birlesme
islemleri sirasinda ugrayabilecekleri zararlara karst koruyan sorumluluk davasina
iligkin mevcut diizenleme, sorumluluk davalar1 agisindan TTK m.553 ve TTK m.549
hiikiimleri ile acgiklamis oldugumuz noktalarda benzerlik gostermesinden Gtiiri
birbirinden bagimsiz uygulamalarin ortaya ¢ikmasina ve sirket alacaklilarinin sirket
birlesmeleri sebebiyle acacaklari davalarin farkli esaslara dayanmasina sebep
olmaktadir. Dolayisiyla TTK m.193 hiikkmii, TTK m.553 ve m.549 hikimleri

dikkate alinarak tekrar diizenlenmeli ve hiikiimler aras1 paralellik saglanmalidir.

TTK m.155 ve TTK m.156 hiikiimleri ile diizenlenen kolaylastirilmig sermaye
sirketi birlesmelerinde kiiciik ve orta Olgekli sirketlere saglanan kolayliklar
cergevesinde sirketlere, inceleme hakkinin kullandirilmasindan vazgegebilme hakki

verilmesi ise alacaklilara taninan bir hakkin ortaklar tarafindan smirlanabilmesi
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sonucunu dogurmaktadir. Bununla birlikte, tasfiye halindeki ve sermayenin kayb1
ve borca batiklik halinde sirket birlesmelerinin 6zellikle mali durumu diizeltmek
amaciyla da yapildigi ve bu tip birlesmeler agisindan TTK m.155 ve m.156 ile
ongorilen kolayliklarin uygulanmamasi gerekliligi dikkate alinarak, bu hususa

iliskin yeni bir dizenleme getirilmesi kanaatindeyiz.

Bununla birlikte, ticari isletmelerin birlesme islemlerine iliskin olarak devralan
sirketin tiirline gore uygulanacak hiikiimler ag¢isindan TTK m.194 hiikmii ile ¢esitli
atiflar yapilmistir. Ancak bu atiflar kapsaminda, tasfiye halindeki bir sirketin
birlesmeye katilmasi halini diizenleyen TTK m.138 hiikkmiiniin kiyasen
uygulanacagi belirtilmisse de, tasfiye halindeki bir sirketin ancak devrolunan taraf
sifatiyla birlesmeye katilabilecek olmasi sebebiyle, bu hiikiim uygulama alani
bulamayacaktir. Zira TTK m.194 hiikkmiine gore ticari isletmeler de ayni sekilde
yalnizca devrolunan sifatiyla ticaret sirketleriyle birlesebileceklerdir. Dolayisiyla
tasfiye halindeki bir ticaret sirketinin, bir ticari isletme ile birlesmesi durumu mevcut
diizenleme geregince olanakli goriinmemekte ve hiikiim uyarinca yapilan bu atfin

duzeltilmesi gerekmektedir.

TTK ile birlikte ticaret sirketlerinin birlesmesine iliskin olarak IBirK ve
Uciincii Konsey Yonergesi esas almarak yapilan diizenlemeler ile ETTK’nin
birlesme siirecini geciktiren, alacaklilar1 ve diger menfaat sahiplerini yeterince
korumaktan uzak, dagimik ve uygulanabilirligi olmayan diizenlemelerine son
verilmis olsa da, belirttigimiz iizere yeni getirilen hiikiimlerde de bir takim
eksiklikler mevcuttur. Bu eksiklikler kapsaminda, her ne kadar alacaklilarin
korunmadigini sdylemek miimkiin degilse de, 6zellikle 6335 sayili kanun degisikligi
ile islem denetgisi vasitasiyla yapilan denetimin kaldirilmasi, alacaklilarin
korunmasi agisindan onemli bir eksiklige sebebiyet vermistir. Bu eksikligin, TTK
ile diizenlenen diger koruma vasitalar1 ile ne derece bertaraf edilebilecegi ise
uygulamada zamanla gorilecek bir olgudur. Bu kapsamda 6ncelikle islem denetgisi
tarafindan yapilacak denetim hem birlesme tarafi girketlerin hem de alacaklilarin
menfaatlerini koruyabilecek sekilde tekrar gozden gecirilmeli ve hiikiim altina
alinmalidir. Bununla birlikte, 6335 sayili kanun ile bu denetimin kaldirilmasi,
ozellikle ayni sermayeye iliskin hiikiimlerin istisna edilmesinde islem denetgisinin

denetiminin sebep gosterilmesi, degisiklik sonrasi bu hiikiimlerin tekrar gozden
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gecirilmesini gerektirmektedir. TTK ile her ne kadar alacaklilarin korunmasina
dogrudan hizmet eden en 6nemli koruma vasitasi teminat talep edebilme hakki olsa
da, kanaatimizce hakkin kapsami alacaklilar acisindan yeterli derecede acgik
olmamas1 sebebiyle hakkin kullaniminm1 kisitlamaktadir. Dolayisiyla teminat talep
edebilme hakkina iliskin madde metni daha agik ve ayrintili bir sekilde diizenlenerek
degistirilmelidir.

Sonug olarak TTK ile iBirK ve Ugiincii Konsey Yénergesi’nden yararlanilarak
diizenlenmis olan ticaret sirketlerinin birlesmesi ve alacaklilarin korunmasina iliskin
hiktmler, her ne kadar ETTK ya nazaran daha fazla biitiinliik teskil etse de,
ozellikle 6335 sayili kanun ile yapilan degisiklik sonrasinda hiikiimler arasi
uyumsuzluklar meydana gelmistir. Dolayisiyla sirket birlesmelerinde alacaklilarin
korunmasi agisindan bu uyumsuzluklarin ve tespit edilen eksikliklerin, gerek diger
tilke hukuklarinda var olan ¢oziimler, gerekse de doktrin tarafindan Onerilen
coziimler ¢ercevesinde tekrar degerlendirilerek giderilmesi ve ticaret sirketlerinin
birlesme islemlerinin hem birlesme tarafi sirketler acisindan, hem de alacaklilar ve

diger menfaat sahipleri agisindan en verimli sekilde uygulanmasi saglanmalidir.
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calismaya baglamistir.
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