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OZET

Diinyada gelisen yeni iktisat diizeni, isletmeler igin ¢esitli firsatlar sunmaktadir.
Bunlardan en 6nemlisi ulusal ve uluslararasi isletme birlesmeleri yoluyla diinya ¢apinda
isletme olma imkanidir. Devamliligini saglamak, biiylimek veya yeniden yapilanarak
giiclenmek isteyen isletmeler, uyguladiklart cesitli birlesme yontemleriyle bunu

gergeklestirebilmektedirler.

Bu tez ¢alismasinin ana konusunu, isletme birlesmelerinde ortaya c¢ikan serefiyenin
dlgiilmesi olusturmaktadir. Birinci boliimde genel olarak Isletme birlesmelerinin tanimu,

tiirleri, siniflar1 ile diinyada ve tilkemizdeki geligim siireci ele alinmustir.

Ikinci boliimde isletme birlesmelerini diizenleyen Tiirk Ticaret Kanunu basta olmak iizere,
Vergi Kanunlar1 ve diger ilgili kanunlara deginilmis, {igiincii boliimde ise Tiirkiye

Finansal Raporlama Standardlarina yer verilmistir.

Caligmanin dordiincii boliimiinde isletme birlesmelerinde gercege uygun deger yontemi
ve serefiyenin hesaplanmasi incelenmis ayrica serefiyenin hesaplanmasi ile ilgili farkl
durumlar Ornek uygulamalarla agiklanmistir. Besinci boliimde serefiyenin deger

diisiikliigii testi yeralmistir.

Uygulamanin yer aldigi altinct boliimde esas olarak birlesme siirecinin daha iyi
anlasilmas1 hedeflenmistir. Bu bdliimiinde en ¢ok tercih edilen birlesme yontemi olarak

degerlendirilen kolaylastirilmis birlesme 6rnegi se¢ilmistir.

Sonu¢ boliimiinde isletme birlesmeleri ve serefiyenin dl¢limii ile gergege uygun deger

kavrami hakkindai genel bir degerlendirme yapilmistir.

Anahtar Kelimeler: isletme Birlesmeleri, Serefiye, Ger¢ege Uygun Deger, TFRS 3
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ABSTRACT

The world economic order has been evolving overtime, and it offers various opportunities
for businesses. The most important of these is the opportunity of being a world business
through national and international business mergers. Businesses that want to maintain
business continuity, grow or become stronger by reorganization can do with a variety of

merger models.

The primary concern of this thesis is the measurement of goodwill in the business mergers.
This thesis is structured as follows; in section 1, the definitions, types, classes and

development processes of business mergers in the world and Turkey are discussed.

In section 2, the Turkish Commercial Code, which regulates business mergers, Tax Laws
and other related laws are handled, then, in the section 3 the Turkish Financial Reporting

Standards are mentioned.

In the fourth part of the study, the fair value method in the business mergers and the
measurement of goodwill are examined, then, the different situations related to the

measurement of the goodwill are explained by example problems.In section 5, fair value

Section 6 consists of research problem and its application. It is aimed mainly to have better
understanding of merger process. In this section, the facilitated merger example, which is

considered the most preferred merger model, is chosen.

In the conclusion section, a general evaluation on the business mergers, the measurement

of goodwill and the concept of fair value are made.

Keywords: business mergers, goodwill, fair value, TFRS 3
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GIRIS
Isletmeler iktisadi hayatin en 6ngériilii unsurlaridir. Mal ve hizmet Uretirler, istindam
saglarlar.Isletmeler ayn1 zamanda &grenen orgiitlerdir ve edindikleri tecriibeler sayesinde
gelisirler. Kurumsallasan ve kendi kiiltiirlerini olusturan igletmeler daha az maliyetle

daha fazla tretmek isterler. Yenilik ve katma degeri yiiksek iriinlere yonelerek

karliliklarini tist diizeye ¢ikarmay1 hedef edinirler.

Bir taraftan gucli ve cevik bir 6rgut yapisina sahip olan isletmeler biiyiime hedeflerini
gerceklestirmek icin farkli stratejiler uygularlar. Bu kimi zaman kendi kaynaklariyla
organik bir biylme seklinde ortaya ¢ikabilir veya ileriye-geriye dogru gerceklestirecegi

stratejik birlesme kararlaridir.

Isletme birlesmeleri cesitli nedenlerle gerceklesebilir. Diinyada gelisen yeni iktisadi
diizen her isletmeyi kendi milli sinirlar1 diginda gosterdigi varlikla degerlendirmektedir.
Devletler kendi topraklarindan ¢ikan isletmelerin yasam siirelerini uzatmak ve onlarin

biiylimesine katki saglamak i¢in biitiin imkanlarini seferber etmektedirler.

Cogu zaman isletmeler birlestiklerinde, ayr1 ayr1 olduklarindan daha yiiksek degere
ulasabilirler. BOylece birlesen isletmelerin gerek maliyetlerin diismesi gerekse ortaya

cikardiklar giiclii yapilar nedeniyle karliliklar artabilir.

Diinyada muhasebe alaninda yasanan gelismeler mali tablolarin ger¢ege en yakin halinin
yansitilmasin1 amaglamaktadir. Bu nedenle variklarin tarihi maliyet degeri yerine
gercege uygun degerleriyle 6lciilmesine yonelik ciddi bir yonelis vardir. Mali tablolarin
gercege yakinlagsmasi isletmelerinde birbirlerine yakinlagmalarina, birlesme ve

devralmalara hiz kazandirmaktadir.
Bu calisma isletmelerin defter degerleri disinda bir degerlerinin bulundugu, isletme
birlesmelerinde ortaya ¢ikan serefiye degerinin gergege uygun deger yoOntemiyle

Olctilebilir oldugu hipotezi lizerine kurulmustur.



1. ISLETME BiRLESMELERI ILE ILGILi TEMEL KAVRAM VE
ACIKLAMALAR

1.1. Isletme Birlesmeleri

Cagdas isletmelerde Uretim ve tiketim kalemleri ile mal ve hizmet ¢esitleri oldukga
fazladir. Ozellikle iiretim sz konusu oldugunda bu c¢ok ¢esitli mal ve hizmetlerden az
bir kismu bir igletmede Uretilebilmektedir. Bunun nedeni kaynaklarin sinirli olmasinin
yant sira liretimin tecriibeye ihtiya¢ duymasidir. Bu nedenle ihtisaslasma ve uzmanlagsma
olarak adlandirilan zorunluluk bir mal ve hizmetin Gretimine yonelik faaliyetlerin

olusturdugu mecburiyet isboliimii kavraminin derinlesmesine neden olmustur?.

Iktisadi biiyiime kurami, ne mevcut iiretim kaynaklarinin miktarini ve kalitesini ne de bu
kaynaklarin kullanilabilecegi yerleri veri olarak alir. Iktisadi biiyiime, mevcut teknolojik
piyasa kosullarinin déniistiiriilmesi yoluyla olur. Boylece toplumdaki insanlarin yasam
standartlarinin iyilestirilmesi i¢in daha kaliteli, daha diisiik maliyetli mal ve hizmetler

saglanmis olur.

Insanlarin ihtiyaclarin1 karsilamaya yonelik kurulan iktisadi fayda olusturan birimler
isletme olarak adlandirilir. Yukarida belirtilen hususlardan hareketle “isletme”

kavramini anlamak icin su iki tanimdan yararlanabiliriz:

Isletme; belirli bir faaliyet alaninda uzmanlik, gorgii, bilgi ve tecriibeye dayali olarak
mal ve hizmet iiretimi amaciyla emek, sermaye ve diger liretim araglarinin bir yerde

teknik olarak birlesmelerinden olusan, isleyen ve isleten teknik bir iktisadi varliktir?,

Bir baska tanimda Isletme; amagclarim gergeklestirmek icin teknoloji, mali ve insan
kaynaklarinin mal ve /veya hizmet tretimine belirli bir yonetim kiltirt ve bundanda

once belirli girisimcilik kiiltlirii ¢evresinde yonlendirildigi yapilar, Orgutler ya da

'Ahmet Yoriik, Iktisat, Istanbul: Istanbul Uniiversitesi Basimevi ve Film Merkezi, 1995,s.11.
20nur Yiiksel, UFRS III Kapsaminda Isletme Birlesmeleri ve Muhasebelestirilmesi (Marmara Universitesi
Sosyal Bilimler Muhasebe Denetim Bilim Dali Yaymlanmamus Yiiksek Lisans Tezi ) Istanbul: 2008, s.4.
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kuruluslar olarak ifade edilebilir®. Yenilik¢i Isletme kavrami ise hem ayr1 bir stratejik
denetim birimi olarak isletme i¢inde bu doniisiim siirecini yani isletme Orgiitiinii ifade
eder®. Yenilik¢i isletme, iretim maliyetlerinin daha 6nce mal ve hizmetlerin gegerli
faktor fiyatlarindan elde edilebilen daha iyi kalite ve daha diisiik maliyetli mal ve

hizmetleri Uretmek i¢in satilabilir mamiillere dondistiiriilmesini igerir.

Devlet
a) Politik Hedeflere Hizmet
b) Diger Gruplarin Savunucusu
(Tiiketiciler, isciler gibi)

Tiiketicilerin TUmu

Mal ihtiyaclarinin en uygun olarak
karsilanmasi

(Ozel) Sermaye sahipleri kar amaci

Calisan Kesim
a) Gelir

b) Kendilerini gosterme, itimat ve sahsiyet
kazanma

(Ozel) Sermaye sahipleri kar amaci

Yonetim ( Management)
a) Sayginlik
b) Gelir

Sekil 1: Isletme®
Isletmeler miisterilerinin mal ve hizmet ihtiyaclarim Karsilarlar. Genel isletme amaglari

arasinda kar elde etmek, sosyal sorumluluk ve varligimi siirdiirmek vardir. Isletmeler

% Ali Akdemir, Yeni Ekonomide ve Yeni Diinyada Isletmecilik. Kocaeli: Umuttepe Yayinlari, 2014, s.4.

4 William Lazonick. Yenilikgi Isletmeyi Anlamak. Ankara: Dost Kitabevi Yayinlar1. 2007. s..45-77.

5 Herbert Jacob. Yeni gelismeler 15131 altinda isletme biliminin genel taslag: ve ana gorevlerine toplu bir
bakis Istanbul Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, (Ceviren, Gokhan Bahsi), Istanbul: 1976, 5.105.



ihtiyaclar1 kargilamak amaci ile bunlari pazara sunarlar. Gelirlerinin giderlerinden biiyiik

oldugu olgiide kar elde ederler. Bir isletmenin kar elde etmesi varligini siirdiirebilmesi

icin sarttir. Isletmenin personel istihdam ederek maaslarmm 6denmesi, hammadde

saglanmasi,

vergi

ve diger yiikiimliiliiklerini

karsilayabilmesi

icin kar etmesi

gerekmektedir. Isletmeler asagidaki sekilde goriilecegi gibi stmiflandirilabilir®,

Urettikleri Mal .

Ve Hizmetlere

Gore Isletmeler

Sanayi
*Ticaret
*Hizmet
eTarim

Milkiyet
Durumuna Gore
Isletmeler
«Kamu

«Ozel

Karma
*Yabanci

Sekil 2: Isletme Tiirleri ’

Hukuki
Yapilarina Gore
Isletmeler
*Sahir Sirketi
«Kolektif
+Adi Komandit
* Adi Sirket
* Anonim Sirket
Limited Sirket
*Hisseli
Komandit
*Kooperatif

Buyukliklerine g

Gore Isletmeler
*Cok Kiguk
+Kiguk

*Orta Boy
*Blyuk

*Cok Buyuk

Diger Isletmeler ]

*Birlesme
«Sirket Evlilig
*Holding
Franchising
«Kartel-Trost
«Stratejik Is
Ortaklig1

Yukarida isletme kavramini genel ozellikleriyle anlamaya calistiktan sonra isletme

birlesmelerini daha iyi tanimlayabiliriz.

6 Azmi Yalgin ve Hiiseyin Ozgen. Temel Isletmecilik Bilgisi. Ankara: Nobel Yayincilk, 2011. s. 5-6.
" Yalgin, Ozgen, a.g.e., s. 6.



Birlesme kavrami farkli iilke mevzuatlarinda farkli bigimlerde ifade edilir. Tlrk Ticaret
Kanununa kaynak teskil eden Isvigre Hukukunda Almanca ve Fransizca metinlerde
birlesmenin karsiligi olarak ‘fusion’ terimi kullanilmaktadir. Fransiz hukukunda da
“fusion’ terimi tercih edilir. Alman hukukunda ise birlesme i¢in ‘Verschmelzung’ terimi
kullanilir. Ayrica devralma yoluyla birlesme isvicre Hukukunda ‘Absorptionsfusion’
terimi ile ifade bulurken yeni kurulus yoluyla birlesme i¢in ‘Kombinationsfusion’ terimi
kullanilir. Isvigre dgretisinde birlesme iki veya daha fazla sirketin aralarinda yaptiklari
bir sézlesme ile tasfiyesiz infisah yoluyla hukuki bir birlik (Einheit) i¢inde birlesmeyi

kararlastirmalaridir.

Tirk uygulamasinda da benzer tanimlar yapilmistir. Hikmet Sami TURK birlesmeyi “en
az bir ortakligin, ortaklarinin bagka bir ortakliga alinmasi karsiliginda malvarligi veya
isletmesini aktif ve pasifleriyle bir biitiin olarak o ortaklifa devrederek tasfiyesiz
dagilmasi (devralma yoluyla birlesme) veya en az iki ortakligin, ortaklarinin yeni
kurulan bir ortakliga alinmalar1 karsiliginda malvarliklar1 veya isletmelerini aktif ve
pasifleriyle birer biitiin olarak bu ortakliga devrederek tasfiyesiz dagilmalari (yeni

ortaklik kurulmasi yoluyla birlesme) ” seklinde tanimlamaktadir®,

Iki veya daha fazla isletmenin tasfiye karar1 alarak aktif varliklarla borglarini
birlestirerek yeni bir igletmenin kurulmas: tam birlesme (merger) olarak tanimlanir.
Biiytik bir isletmenin kiiciik veya orta boy bir isletmeyi satin almasi ve satin alma
neticesinde satin alinanin tiizel kisiligini kaybettigi yapiya satin alma (acquisition)

denilmektedir®.

Isletme birlesmelerinin  yonetim kurullarmin giindeminde olmasinda deneyimli
yOneticiler her zaman 6nemli bir faktor olmaktadir. Soyle ki ana tilkenin disinda ihracat
ve lisanslama sterratejileri ile deneyim kazanan sirket yoneticileri zamanla daha yogun
bir katilim arzulamaktadirlar. Ulke dis1 faaliyetlerde kismi veya tam sahip olma istegi
uluslararast sirketleri yatirim kararina siiriiklemektedir. Dogrudan yabanci sermaye
yatirimi, sirketlerin ana pazarlarda {riinlerini liretmesine, satis yapmasina ve rekabet

etmesine imkan vermektedir. Yirminci ylizyillin sonlari sinir otesi satin alma ve

8 Ferna Ipekel Kayali. Tiirk Ticaret Kanununa Gére Birlesmeler, Ankara: Vedat Kitapeilik, 2014, s. 7-8
® Zeyyat Sabuncuoglu ve Tuncer Tokul, Isletme, Istanbul: Beta Yayincilik, 2011, s. 157.



birlesmelerin arttig1 yillardir. Amerikan sirketlerinin Ingiltere, Kanada ve Hollanda gibi
hedef iilkeler basta olmak {izere dogrudan sermaye yatirimlarinin toplami 1,2 trilyon

dolardir1°,

Isletme birlesmelerinin tarihi gelisimi incelendiginde cesitli evrelerden olustugu
gorilmektedir. Bu evreler, bilimsel kaynaklarda dalga olarak adlandirilmis ve belli tarih

araliklarinda vuku bulan birlesme merkezli gelismeleri igermektedir.

Sirasiyla irdeledigimizde; birinci dalga olarak degerlendirilen donem tekelci birlesmeler

donemi olarakta adlandirilmaktadir.

1890 yilinda, ABD’de Sherman Gilimiis Yasasi kabul edilmis ve bu yasa ile altinin
konvertibilitesine olusturdugu tehdit nedeniyle llke 1893 yilinda 6nemli bir iktisadi
bunalimla karsi karsiya kalmustir't. ABD ekonomisinde bu krizle birlikte buyik bir
daralma yasandi. Aralik 1892’de altin ve glimiiste yasanan spekiilasyon zirveye ¢ikti.
Mayis 1893°te ise krizin yerini iflas ve panik aldi. Agustos 1893’te Sherman Glimiis

yasasinin kaldirilmasr ile bunalim son buldu 2,

Kriz sonrasi toparlanma siirecine giren ABD ekonomisi ile birlikte 1897 yilindan
itibaren igletme birlesmelerinde birinci dalga olarak adlandirilan donem meydana
gelmistir. Bu donemde 6zellikle ulasim sektoriinde meydana gelen gelisme ile birlikte
yatay ve dikey isletme birlesmeleri de meydana gelmis, bir¢ok alanda tekellesmeler
ortaya ¢cikmistir. Tekellesmelerle birlikte bircok endiistri alaninda diisiisler gozlenmis,
Ozellikle gemi sektoriiniin 1900°lerdeki ¢okiisii ve 1904 yilinda meydana gelen sermaye
piyasasindaki kargasanin birinci dalganin bitmesinde 6nemli etkisi olmustur. Birinci
dalga siresince birlesmeler ¢elik, yiyecek, petrol, kimyasal maddeler, islenmis metal,

ulasim, makine sanayi ve taskomiirii is kollarinda gergeklesmistir 12,

Ikinci dalga 1916-1929 donemleri arasinda meydana gelmistir. Bu dénem oligopol
birlesmeler donemi olarakta adlandirilir. Ozellikle 1920’lerdeki pay senetleri

piyasasinda ortaya ¢ikan gelismeler mali girisimlerle, hizmet ve haberlesme

10 C. Mark Green ve J. Warren Keegan, Kiiresel Pazarlama, Ankara: Nobel Yayincilik, 2015, s. 259

11 Charles P. Kindleberger, Cinnet, Panik ve Cokiis — Mali Krizler Tarihi, Istanbul: Bilgi Universitesi
Yayinlari, 2008, s. 59.

12 Charles, a.g.e. s. 324.

18 Yiksel, a.g.e. s.36.



sektoriindeki isletmeleri birlestirme olanagi saglamistir. Ayrica antitrost yasalarin kati
uygulamalar1  ile  birlikte 1926-1930 arasinda ABD’de 4600  birlesme
gergeklesmistir *.ikinci dalga 1929 Kara Persembe olarak adlandirilan yeni bir buhranin

ve mali bunalimin baglamasiyla sona ermistir.

1950 yilinda Clayton Kanununda yapilan Celler-Kefauver dizenlemesi ile arz ve
dagitim kanallarinda dikey birlesmeler yoluyla pazara hakim sirketlerin, geriye ya da
ileriye dogru birleserek arz ve dagitim kanallarini ele gecirmesi yasaklanmistir Bu
zamana kadar yatay ve dikey birlesen isletmeler yeni diizenlemelerle farkli alanlara

yonelmislerdir. Ugiincii dalganin baslangici bu sekilde gerceklesmistir 1°.

1965-1969 yillar1 arasinda meydana gelen Gglincl dalga ¢ok yonlii birlesmelerdir. Bu
birlesme tiiriinde isletmeler birlesecekleri biiyiik isletmeleri seger. Cok yonlii birlesmeler
farkli is kollarmin bir araya gelmesiyle ortaya ¢ikan bir kiimelenmeyi de ifade
etmektedir. Bu agidan ilgili donemde c¢ok farkli sanayiler arasinda birlesmeler
yasanmustir. 1969 yilinda borsanin diisiisii vergi yasalarinda yapilan diizenleme ile bu tur

birlesmelerin yararlar1 ortadan kaldirilmis ve donem sona ermistir 1°.

Hileli birlesmeler donemi olarak da adlandirilan dordiincii dalga 1981 yili sonrasini
kapsar, Anonim sirketlerin kisa siirede spekiilatif karlar elde etmesi i¢in ortaya
koyduklar1 ele gegirme oyunlari bu donemin bir o6zelligidir. Hileli ele gegirilen
isletmenin yonetimi ele gegirme islemini desteklemektedir'’. Amerikan Dolarinmn diinya
piyasalarinda degerinin diismesi ile tetiklenen ve ‘Merger Mania’ olarakta ifade edilen

bu donem i¢in sirasiyla agagidaki olaylar etkili olmustur.

e Avrupali ve Japon sirketlerinin degeri diisen ABD dolar1 nedeniyle ABD
sirketleri satin almasi.
e Yiiksek bor¢lanma ile sirket almayi tahrik eden bir piyasa ortaminin var olmasi.

e Biiyiik sirket birlesmelerine olumlu yaklasilmasi

14 Yiksel, a.g.e. s, 37.

15 Suat M. Aksoy, Sirket Birlesmeleri ve Satin Almalarin ( Sirket Evliliklerinin) Y&netsel Acidan
Incelenmesi Nedenleri, Sorunlar ve Sonuglar (Istanbul Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Isletme ve
Personel Yénetim Organizasyon Ana Bilim Dali Yaymlanmamis Doktora Tezi ) istanbul: 2004, s.8-9.

18 Y{iksel, a.g.e., s.37.

17Y{iksel, a.g.e., s.38.



e Dikey birlesmeleri kisitlayan diizenlemelerin kaldirilarak bankacilik, tagimacilik

ve iletisim alaninda birlesmelerin ger¢eklesmesine zemin hazirlanmasi

Biiyiime odakli bu birlesmeler neticesinde biiyiime ile karlilik dengesini birgok sirketin
tutturamadigr goriilmiistiir. Ayrica sirketlerin birgogunun da bor¢ batagina saplandigi
gibi durumlar doérdiincii dalganin 6nemli sonuglarindandir. DOrdincu dalga sirketlerin
dis kaynak kullaniminin artti§i ve beraberinde kii¢iilme kavraminin degerlendirildigi bir

donem olarak sona ermistir 8,

Besinci dalga ise, 1990 sonrasi baslamis ve glinimizde de devam etmektedir. Birlikte is
yapma amaci giidiilerek motive olan bir siirectir. Bu slrecte, Amerikan sirketlerinin sinir
disinda biiyiik birlesmelere imza attiklar1 belli zamanlarda Isletme birlesme sayisi
patlama derecesinde artan bir donemdir. Avrupa ve Japon sirketlerinin uluslararasi
ekonomideki etkinlikleri karsisinda ABD’li sirketlerin kendilerini ve pazar paylarini
koruma iggudisuyle ortaya koyduklari bir dénem olarak adlandirilir. Bu ddnemin

gelismesinde uluslararasi hisse senedi piyasalarindaki biiylimede etkili olmustur.

Avrupa’da ise, birlesmeler 1950’lerde baslamis ve daha sonra tekellesmeyi azaltan
yasalar nedeniyle 1965’lerde birlesmeler yavaslamistir.1970’lerde yeniden baglamis ve
gelismistir. Hatta 1980’lerde Ingiltere i¢in énemli bir avantaj saglamis ve uluslararasi
piyasalara girisini kolaylastirmistir. Fransa’da 1990’larda destek goren isletme
birlesmeleri 1994’te rekor seviyelere ulasmistir. Almanya, AB’nin en biiyiik ortagi
olarak birlesmelerin 6nemle izlendigi bir sanayi lilkesidir. Almanya’da 1990’larin ikinci
yarisinda birlesmelerde artis yasanmaya baslamis ve bu birlesmeye konu islem
hacimlerine de yansimistir. 1990’larda 26 Milyar EUR olan birlesme bedelleri 1999°da
199 Milyar EUR ve 2000°de 487 Milyar EUR’a yiikselmistir'®.

Roma Antlasmasi1 ile Avrupa Ekonomik Toplulugu kurulmus ve Avrupa Rekabet
Hukukunu ortaya cikarmistir. Antlagmanin sirketler arasi rekabetle ilgili 85 ve 86.

Maddeleri hakim durumun koétiiye kullanilmasi sonucunda rekabetin  bozulmasini

18 Aksoy, a.g.e., s.10-11-12

'9Naz Sayari, FRS 3 Kapsaminda Isletme Birlesmeleri ( Baskent Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii
Isletme Ana Bilim Dali Muhasebe Finansman Bolimii Yaymlanmamis YUksek Lisans Tezi ) Ankara:
2008, s.32.



engellemek ve sirketlerin birbirleriyle uyumlu hareket etmelerini saglayacak kurallar
getirmistir.ilgili maddeler sirket birlesmeleri ve iktisaplarini igermedigi i¢in komisyon
bircok sirket birlesmesi ve iktisabinda miidahil olamamistir. Bu donem i¢inde yalniz

Warner Lambert-Gilette drneginde sirket evliligini resmen yasaklama yoluna gitmistir ?°.

Avrupa Birliginde birlesmelerin kontrolii ancak 4064/89 sayili tiiziikk (1310/97 sayili
tiiziik ile degisik) cercevesinde ilk defa yapilmaya baslamistir. Tiizliglin 2. Maddesine
gbre “Ortak Pazar’da veya Ortak Pazar'in énemli bir kisminda rekabetin énemli bir
sekilde engellenmesine neden olacak bigimde bir hakim durum yaratilmasi veya mevcut
bir hakim durumun giiclendirilmesine yol agmayan bir yogunlagsma” islemi Ortak Pazar

ile uyumlu kabul edilmektedir L.

Ulkemizde sirket birlesmelerinin tarihi 1800’lere kadar giderken bu birlesmelerin
genellikle kamuya ait bankalarla ilgili oldugu dikkat ¢ekmektedir. Genel bir anlayis
olarak birlesme ¢ogu zaman zordaki bir sirketi kurtarma olarak degerlendirilmektedir.
Ayn1 grup icinde kar eden bir sirketin zarar eden sirketi satin almasi seklinde meydana
gelmektedir. Tiirk sirketleri birlesme konusunda yeterli motivasyon ve istegi
tasimamaktadir. 1950’lerde kamu kontroliindeki banka ve iktisadi kuruluslarla baslayan

birlesmeler 1980°lerde esas olarak baslamis ve 1990°larda ivme kazanmustir.

Tirk sirketlerinin aile sirketleri olmasi ve bu sirketlerin yonetim haklarini ellerinde
tutma isteg§i ¢ogu zaman yeni birlesme ve satin almalarin Oniindeki en biiyiik engel
olmaktadir.Bir baska deyisle Tiirk isletmelerinin birlesme konusunda mesafeli

yaklagimlar1 kiiltiirel bir davranig bi¢imini yansitmaktadir.

Son donemde gelisen ekonomi ile birlikte stratejik davranma geregi ve karlar1 artirmak

gibi zorunluluklar isletme birlesmelerinin artmasinda ©6nemli bir moral kaynagi

20 Sinan Ulgen, TUSIAD, Avrupa Birligi Sirket Birlesmeleri Ynetmeligi, Istanbul,1998, s.15.

2L Murat Cetinkaya, Batmakta Olan Bir Tesebbiisiin Devralinmasi: Literatiir Taramasi ve Ornek Olay
Caligsmas1”, Rekabet Dergisi, Sayi: 13, 2003, ( Cevrimi¢i ) , ( Erisim tarihi
10.01.2016 ) .39


http://www.rekabet.gov.tr/

olmaktadir 22 . Ulkemizde isletme birlesmelerinin derinliginin olmamasinda kayit

disiligin yaygin olmasinin da biiylik 6nemi bulunmaktadir.

Isletme hesaplar1 ile ortaklarinin hesaplar1 arasindaki geciskenlik ve kayit dis1 islemler
isletme kayitlarinin gercegi tam olarak yansitmasina imkan vermemektedir. Sirketlerin
varlik ve yiikiimliiliikleri ile ilgili giivenilir bilgi vermeyen finansal raporlar nedeniyle
kiigiik ve orta boy isletmeler ile borsaya kote olmayan sirketler arasinda satin alma veya

devralma yoluyla birlesme islemlerinde istenilen atilim gergeklesmemektedir.

Diinya ekonomisinde yasanan degisim ve gelismeler; gelismekte olan iilkemizde de
etkili olmakta ve izlenmektedir. Isletme birlesmeleri ve devralmalar uygun yatirim
ortami ile birlikte artarak devam etmektedir. Isletme birlesmelerinin basar1 ile
sonuglanmasinda ortaya ¢ikacak sinerji kamu ve 6zel sektor agisindan bir ¢ok kurumu
ilgilendirmektedir. Bu nedenle ‘Birlesme ve Satin Alma Islemleri’ bashigi ile on yili
askin bir siiredir global denetim sirketi olan Ernst Young (EY) tarafindan her yil agik
kaynaklardan olusturulan kapsamli raporlar yaymlanmaktadir. EY tarafindan hazirlanan
Birlesme ve Satin Alma Islemleri 2014 raporuna gore yil icerisinde agiklanan toplam
318 birlesme ve satin alma islemi gerceklesmistir. Islem sayis1 kadar islem hacmi de
bliylik 6nem tasimaktadir. Agiklanan bazi1 islemlerde degerler taraflarin aldiklar1 karar

geregi kamuoyu ile paylasilmamaktadir.

Son bes yil birlesme ve satin alma islem hacimleri 2010 yilinda 26,4 Milyar ABD dolari
iken 2011°de 11,5, 2012°de 23,2, 2013°de 13,7 ve 2014 yilinda 17,7 Milyar ABD dolar

olarak gerceklesmistir.

22 Sakir Sakarya, Sirket Birlesmelerinde Firma Degerinin Tespiti ve Yonetimi ( Sakarya Universitesi
Sosyal Bilimler Enstitiisii isletme Bilim Dali, Muhasebe Finansman Ana Dali Yaymlanmanmis Doktora
Tezi ) Sakarya:2002, 5.36-40.
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Yillar itibariyle Birlesme ve Satinalma islem Degerleri ABD $

Tablo 1 : Agiklanan Birlesme Islem Degerleri 2007-20152%

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Yerli ve yabanct yatirnmcilar agisindan degerlendirildiginde son bes yil iginde
gerceklesen toplam 92,5 Milyar ABD dolar1 igslem hacminin 56,6 Milyar dolarlik
bolumiind, Tirk yatirnmeilar kalan 35,9 Milyar dolarlik kismini ise yabaci yatirimeilar

gerceklestirmistir 2

1.2. Isletme Birlesmelerinin Nedenleri

Isletme birlesmelerini ortaya c¢ikaran bircok neden bulunmaktadir. Birlesmeler Kimi
zaman iuretim maliyetlerini diisiirmek i¢in, kimi zamanda vergi ve mali avantajlar
saglamak icindir. YOnetcilerin isletmelerinin faaliyetlerini devam ettirmeleri

icin gerekli kararlar almalari gerekmektedir. Asagida incelemeye calisilan isletme

23 Emst & Young Tiirkiye , Birlesme ve Satinalma islemleri 2015 Raporu, istanbul, s.6 ( Sonradan iptal
edilen Satinalma ve Birlesmeler bu grafikte dikkate alinmamaistir)

24 Ernst & Young Tiirkiye. Birlesme ve Satin Alma Islemleri 2014 Raporu, Istanbul: 2015, s.5-8.
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birlesmeleri nedenleri esasen tam olarak bu kararlarin birlesme 6zelinde neler oldugunu

gOstermektedir.

Verimlilik, isletmeler icin stratejik &neme sahiptir. Isletmeler kaynaklarini akilci
kullanirlarsa iktisadi davranmanin saglayacagi olanaklardan yararlanmis olurlar. Bu

olanaklardan yararlanmak isletmelerin verimliligini yiikseltir ve rekabet giiciinii artirir 2>,

Verimlilik, kaynaklarin kullanimi ile ortaya ¢ikan iiriin ve hizmet arasindaki olumlu
veya olumsuz iliski olarak tanimlanir. lyi bir orglitlenme sistemi kuramayan sirketler
zamanla esnek ve hizli hareket etme kabiliyetlerini kaybederler ve rekabet yarigsinda
geriye diigebilirler. Ellerindeki maddi ve beseri kaynaklari iyi yonetemediklerinde ise
beklenen ¢iktilarin kalitesi hem nicelik hem de nitelik olarak diser. Bu nedenle gelisen
iktisadi kosullarla birlikte biiyiiyen sirket drgiitlenmeleri her zaman verimli isler ortaya
cikaramayabilirler. Isletme birlesmelerinin verimliligini artirmak gibi sonuglari olabilir.
Mali kaynak agig1 bulunan fakat beseri kaynaklari gii¢lii ve yonetim kiiltiiri gelismis bir
sirket ile koklii ama hantallasmis ayn1 zamanda varlik yapisi iyi bir sirket birleserek yeni
bir sinerji olusturabilirler. Boyle bir isletme birlesmesinde iiretimden insan kaynaklarina;

orgiit yapisindan mali kaynak yapilanmasina kadar bir¢ok alanda verimlilik saglanabilir.

Biiytik 6lgekli isletmelerin birlesmeleri sonucunda tiretim ve karlilik artarken maliyetler
diiser.Isletme birlesmeleri iist yonetimlerin stratejik kararlaridir. Birlesme operasyonlari
Oncesi ¢cok Onemli analiz ve degerlendirmeler yapilir. Bu degerlendirmeler sonucunda
sirketin yeni yatiim yapmadan birlesme sayesinde elde edecegi Yyeteneklerin

kazanilmasi amaglanir.

Olgek ekonomisi sonucunda Uretim arttikca veya isletme bilyiidikce sabit maliyetler
diiser °. Isletme birlesmeleri ile giiglerde birlesmekte ve sabit yatirimlar i¢in mali

kaynak saglanmasinda 6nemli yararlar elde edilmektedir.

Isletme birlesmeleri sonucunda ortaya ¢ikan dlcek ekonomisi ile isletmelerin pazar giic
artar ve yeni pazarlara girmesi kolaylasir. Dagitim kanallarinin biiyiimesi ve birlesme ile

tamamlayici bir iirlin Uiretilmesi satiglar1 artirabilir.

% Akdemir, a.g.e., s.112.
% Akdemir, a.g.e., s.76.
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Insan Kaynaklari, Arastirma Gelistirme vb. isletme birimleri birlestirilerek maliyetler
onemli Ol¢lide azaltilir. Birlesen isletmelerin buyik olgekli mal, hizmet ve hammadde
alimlar1 birim fiyatlar1 olumlu yonde etkiler. Ayrica bu yiiksek miktarli alimlar diistik,

faiz ve uzun vadeli mali kaynak temini konusunda birlesen isletmelere yarar saglar?’.

Kurthan Fisek’e gore yonetim “Toplumsal hayatta degisik kesimlerin faaliyetini
diizenleyen ve bu kesimlerdeki yonetsel kuruluslarin belirleyici 6zelliklerinde
somutlasan bir eylemler dizisi, es amagh kisilerin yer aldiklar1 bir orgiitiin en kisa
yoldan amagclarin1 gerceklestirmesine yonelen POPAYED ( Planlama, Orglitlenme,
Personel Alma, Yonlendirme, Esgiidiim ve Denetleme ) 6gelerinden ortaya ¢ikan bir
surectir. 2 Gergekten karmasa olarak goriilen bu durum ayn1 zamanda bir sanat olarak da
kabul edilir. Bu nedenle iyi bir ekip sayesinde yonetim sorunlarinin tistesinden gelinir ve
fark olusturulabilir. Birlesme faaliyetlerinin en Onemli gerekcelerinden birisi de
yetenekli yoneticilere sahip olma istegidir. Bu sayede olagan zamanlarin disinda kritik

donemlerde de iyi yonetilen isletmeler s6z konusu olacaktir.

Birlesme ve satin almalarda yetenekli yonetime sahip olma ile ilgili olarak Milliyet
Gazetesi Internet sitesinde yaymnlanan “Yemeksepeti 589 milyon dolara satildi” haberi

bize 6zetle sunu anlatiyor:

Ulkemizde faaliyet g6steren online yemek siparis platformu Yemeksepeti 2015 yilinda
diinyaca taninan online yemek platformu Delivery Hero tarafindan 589 Milyon
Amerikan Dolarma satin alindi. Bu satinalma isleminde Yemeksepeti’nin kurucu ortagi
ve Yiuritmeden Sorumlu Yonetici Nevzat AYDIN hisselerinin tamamini sattig
Yemeksepetinde satis sézlesmesi geregi Yuritmeden Sorumlu Yonetici olarak gorev
yapmaya devam etmektedir. Delivery Hero’nun bu satinalma islemini
gerceklestirmesinde stratejik bir karar verdigi ve ayn1 zamanda yetenekli yonetime sahip

olma arzusunu agikga ifade ettigi anlasilmaktadir. Haberde ayrica sirketin YUritmeden

27 Aksoy, a.g.e., s.112.
28 Kurthan Figek, Yonetim, Ankara: Kita Yayincilik, 2012, s.31.
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Sorumlu Yonetici Nevzat AYDIN’in gorevini strdirmeye devam ederken Delivery

Hero iist yonetiminde de gorev alacagi belirtiliyor?®.

Isletmeler hayatlarmi siirdiirmek, gelismek ve biiyiimek icin ¢esitli kaynaklara ihtiyag
duyarlar. Bu kaynaklarin énemli bir kism1 malidir. Isletmeler kaynak ihtiyaglarini bir
baska isletme ile birleserek saglama yoluna da gidebilirler. Isletmelerin kaynak
bulmalarindaki etkenler arasinda mali Kredibiliteleri yaninda, yonetim tarzi ve is yapma
bicimi de bulunur. Mali agidan zorda olan isletmelerin gii¢lii kaynak bulmak igin

kapasiteli isletmelerle birlesme yolunu segmesi mali agidan yarar saglar.

Isletmeler iiretim, yonetim ve pazar pay1 gibi kavramlar disinda satin alacaklar sirketin
zararint mahsup etmek i¢in de birlesme yoluna gidebilirler. Karli olan igletmelerin
ozellikle 6demek zorunda olduklar1 vergilerden kacinmak icin zarar eden isletmeleri
satin almalar1 veya onlarla birlesmeleri vergi avantaji olarak degerlendirilmektedir.
Ayrica amortismana tabi varliklarin degerinin artirilmasi veya serefiyenin bedelinin

aktiflestirilmesi bir vergi tesvikidir >,

Isletmeler, degerli smnai haklar olan marka, patent, lisans, teknik bilgi sahibi olan
isletmelerle sadece bu haklara ortak olmak icin birlesme yoluna gidebilirler. Isletmelere
rekabet tstiinliigli kazandiran fikri ve sinai miilkiyet haklar1 serefiyenin belirlenmesinde

de 6nemli bir etkiye sahiptir 3.

Uluslararas1 iiretim ve ticaret yapan Ko¢ Toplulugu, degerli sinai haklarin 6nemini
kavrayan ve bu alanda ¢alismalar yiiriiten bir kurulus olarak faaliyetini stirdirmektedir.
lleriki yillarda gergeklesecek bir sirket evliliginde, elini marka ve patent konusunda

guclendirmek i¢in ciddi bir ¢alisma yiiriitmektedir.

Ulkemiz sanayisinde 6ncii olan Ko¢ Toplulugu’nun 7 binin iizerinde marka, 3.600’iin
izerinde patent ailesi, 8.400’lin iizerinde patent, 800’iin {izerinde endiistriyel tasarim,

4.800’1in tlizerinde internet alan adi ile Tiirkiye’nin en biiyiik fikri haklar portfoyline

2 “Yemeksepeti 589 milyon dolara satild1”, (( Cevrimici )

( Erisim Tarihi: 24.08.2016 )
30 Cem Burak Sahdzkan, Banka Birlesmeleri, Tiirkiye Bankalar Birligi Yayinlari, Ankara: 2003, 5.59-60
3! Giildan Kilig, Isletme Birlesmeleri ve Uluslararas: Finansal Raporlama Standartlart (UFRS) 111 ( Dokuz
Eyliil Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii isletme Ana Bilim Dali Muhasebe Programi Yayinlanmamis
Yiiksek Lisans Tezi ) izmir: 2011, s.11.
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http://www.milliyet.com.tr/yemeksepeti-589-milyon-dolara-pembenar-detay-yemek-2054297/
http://www.milliyet.com.tr/yemeksepeti-589-milyon-dolara-pembenar-detay-yemek-2054297/

sahip olmas1 dikkat ¢ekici bir gelismedir. Sirket yetkilileri, topluluk sirketlerinin 2014
yilinda 563 yeni patent basvurusu gergeklestirdigini, bu sayiytr 2015 yilinda 660’a
cikardigimi belirtiyor 2.

Isletmelerin kendilerini gelistirmeleri icin rekabet ortami gunumiz iktisadi diizeni
acisindan 6nemli bir unsurdur. Rekabet isletmeler arasinda en sert sekilde miicadeleyi

gerektiren ve geride kalanin yaristan gekildigi acimasiz bir hale doniismistiir.

Esasen rekabet, sosyal hayatta kimlerin daha iyi oldugunu ortaya ¢ikaran, en iyinin
tespiti ve yeni toplumsal degerler agisindan bir kazanctir. Kisilerin veya isletmelerin
daha basarili olmak icin tim faydali bilgi ve becerilerini ortaya koymalarini tesvik

etmesi agisindan etkin bir yoldur ®,

Gunimuz rekabet kosullari, devletlerin diizenleyici kuruluslarina ragmen isletme
karliliklarimi tehdit edecek seviyelere ulagsmaktadir. Sektdr iginde yaris halinde olan
isletmelerin acimasiz rekabet ortaminda daha az karla satis yapmaktansa ortak

menfaatleri dogrultusunda birlesmeleri rekabetin azalmasina neden olmaktadir.

Cikolata ve biskiivi ile bagladig1 is seriivenine onlarca yeni iiriin ¢esidi ekleyen Yildiz
Holding’e bagli Ulker markasi 2011 yilinda perakende gida magazaciligina girme karari
aldi. Bu sayede dagitim ve pazarlama aginin devaminda magazalar araciligi ile
tirtinlerini son tliketiciye ulagtirarak bu alanda biiyiime hedefini ortaya koydu. 2011
yilinda 600 Milyon TL &deyerek SOK marketleri satin aldi3*. Ardindan sektérde rakibi
olan DIA SA indirim marketlerini 2013 yilinda 320 Milyon TL &deyerek satin alarak is

kolunda lider markas1 BIM’e rakip oldu*®.

%2Kog¢ Grubunun Patent Sayisi 8400’iin Uzerinde Kog Holding Yonetim Kurulu Baskani Omer Kog
(20.04.2016) ( Cevrimici)
( Erisim Tarihi 24.08.2016 )

3 Mustafa Colak, Sirket Birlesmeleri ve Rekabete Etkisi (Kahramanmaras Siitcii imam Universitesi
Sosyal Bilimler Enstitiisii Iktisat Ana Bilim Dali Yayinlanmamus YUksek Lisans Tezi ) Kahramanmaras:
2006, s.7.
3 Ulker 600 milyon TL’ye Sok’u aldi, ,(08.06.2011)  (Gevrimici)

(Erisim Tarihi

08.10.2016)

3 Ulker, DiaSA'y1 satin ald, , (19.04.2013) (Gevrimici)
, Erisim Tarihi :

08.10.2016 )
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Ulkelerin genel diizeyde beklentileri stirdtrtlebilir iktisadi biiyiimenin saglanmasidir.
Ekonomik blyume, bir ulkenin reel ve nominal bigimde o6lgtlen milli gelirinin bir
onceki yila gore artis oraniyla hesaplanir. Teknolojik gelismeler, kapasite artiglar1 ve
verimlilik bilyiime unsurlari olarak degerlendirilir®. Isletmeler acisindan surdiiriilebilir
biiylime i¢in ek mali kaynaklarin yani sira yonetim, bilgi ve tecriibeye dayali ihtiyaclar
dogar. Isletme icinde olmayan veya eksik olan yeteneklerin baska isletme ile birlesme

saglanarak kapatilmas1 miimkiindiir.

Sermaye piyasalarinda islem goren isletmeler igin hisse senedi fiyatlarinda yukariya
dogru hareketlilik ve talep gorme Onemli bir husustur. Hisse senetlerinin kazandirma
giicli yonteminde birlesmenin hisse senetlerine olan etkisi analiz edilir. Bu yontemin
varsayimi hisse fiyatlarinin birlesme ile arzu edilen sinerjiyi kazanacagi goriisiidiir.
Yontemin 6n kosulu piyasa oyuncularinin asimetrik olmayan bilgi akisiyla sermaye

piyasalarinda hareket ettigi goriisiidiir >’

1.3. Isletme Birlesmelerinin Smiflandirilmasi

Isletme birlesmelerinin kendi iginde bir siniflandirmasi bulunmaktadir. Iktisadi faaliyet
alanlarma gore ve hukuki statiilerine gore ayrilirlar. Iktisadi faaliyet alanlar1 Yatay,
Dikey, Dairesel, Cok Yonlii Dagilmalar ve Birlesmeler olarak incelenmektedir. Hukuki
statiileri acisindan ise isletme birlesmeleri Holding, Trost, Konsorsiyum, Is Ortakliklari,
Kartel seklindedir.

% Mahfi Egilmez ve Ercan Kumcu, Ekonomi Politikas1 Teori ve Tiirkiye Uygulamasi, Istanbul: Remzi
Kitabevi, 10.Basim, 2006, s.124-125.

87 Melek Acar, TFRS ve Diizenlemelerine Gore Isletme Birlesmelerinde Birlesme Sonrasi Finansal
Raporlama, (istanbul Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii {letme Ana Bilim Dali Munasebe Bilim Dali
Yayinlanmamis Yiiksek Lisans Tezi ) Istanbul: 2011, s.16.
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1.3.1. iktisadi Faaliyet Alanlarina Gére Simflandirmalar

Iktisadi acidan isletme birlesmeleri faaliyet alanlarina gére siniflandirilmaktadir.
Bilindigi ilizere birlegsmeler kotii giden bir egilimi diizeltmek, rekabeti azaltmak icin
gerceklestirilebilir. En 6nemli yarar1 ortak kaynaklarin kullanilabilmesidir.Yatay, dikey,

dairesel birlesmeler yaninda ¢ok yonlii dagilmalar ve birlesmelerde bulunmaktadir.

1.3.1.1. iktisadi Acidan Isletme Birlesmeleri

Mal veya Hizmet Uretimi isletmeler tarafindan birden fazla lretim birimiyle yapilabilir.
Isletmeler bir kisiye ait olabilecekleri gibi birden fazla kisiye ait ortaklik seklinde
olabilirler®, Isletmeler zaman iginde biiyiime ve gelisme gdsterebilecegi gibi daralma ve
kiicilme de gosterebilirler. iktisadi yasamin iginde isletmeleri bekleyen olagan ve
olagandisi bu gibi gelismeler karsisinda yoneticilerin 6nemli kararlar almalari

gerekebilir. Isletme birlesmeleri bu agidan alinan 6nemli kararlardan biridir.

Birlesme karar1 ile devralan isletme veya devrolan igletme olacag: gibi taraflarin hukuki
varligimi sonlandirarak olusturacaklar1 yeni bir isletme catist altinda da birlesme

saglanabilir3°,

Birlesmeler kotii giden bir egilimi diizeltmek, rekabeti azaltmak icin gergeklestirilebilir.
Birlesmelerin en Onemli yarart kaynaklarn ortak kullanilabilmesidir. Bu sayede
isletmeler daha oOnce sahip olmadiklar1 pazar ve dagitim kanallarma kavusurlar.
Birlesmeler sayesinde yeniden yatirim yapilmayan alanlar, isletmelerin maliyetlerini
azaltir ve verimliligi artirir. Belirtilen noktada 6l¢ek ekonomisinin etkileri gézlemlenir.
Bazi birlesme tiirlerinde birlesen isletmelerden biri digerinin borglarini {istlenerek borg¢lu

sirketin yeniden bir baslangi¢ yapmasina imkan sunar °,

3 Mahfi Egilmez, Mikro Ekonomi Giincel Orneklerle, Istanbul: Remzi Kitabevi, b.1, 2015, 5.113.

3 Sengiil, a.g.e., s.8.

40 Cevdet Kizil, Faruk Kahve ve Oguz Aydinyilmaz, Muhasebe ve Finans Perspektiinden Renault-Nissan
Birlesmesi ile Daimler Stratejik Ortaklig1, Istanbul, Derin Yayinlar1. 2013, 5.238.
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1.3.1.2. Yatay Birlesmeler

Isletmeler faaliyetlerini farkli cografyalara yayarak veya mevcut pazarma sundugu mal
ve hizmetlerini cesitlendirerek yatay biiyiime gerceklestirirler. ETI sirketler gurubunun
bisklviden sonra, kraker, cikolata, gofret gibi benzer Urunleri piyasaya sirmesi, bunun
yaninda ULKER’in yeni dagitim kanallarma ulasabilmek i¢in diinyaca {inlii Belgika
cikolata markas1 GODIVA’y1 satin almas1 yatay biiyiime ve devralma yoluyla

birlesmeye iki somut 6rnek olarak verilebilir.

Yatay biiyiime i¢in isletmeler i¢ kaynaklarini harekete gecirebildikleri gibi satin alma ve
birlesme gibi yontemleri de segebilirler. Benzer is kolunda faaliyet gosteren isletmelerin
birlesmesi yatay birlesme olarak adlandirilir. Bu tarz birlesmelerde ama¢ uzmanliktan
yararlanmadir. Yatay birlesmelerin tilkemizdeki Ornekleri Osmanli Bankasi-Garanti
Bankasi, Family Finans—Anadolu Finans, Pmar Et-Maret, Kocbank—Yap1 Kredi

Bankasi’dir*%.

1.3.1.3. Dikey Birlesmeler

Isletmeler, maliyetlerini azaltmak ya da pazarlarim gelistirmek i¢in dikey biiyiimeye ilgi
duyabilirler. Tedarik¢ilerinin sundugu mal ve hizmetleri iretebilir veya bu Uretimi yapan

isletmelerle birlesme yolunu segebilirler.

Isletmelerin tedarikgilerinin gorevlerini Ustlenmesine geriye dogru birlesme, kendi
tirlinlerini alan satan isletmelerin gorevlerini Gstlenmesine ise ileriye dogru birlesme
denir. Bu birlesmeler miilkiyet sahibi olarak yapilabilecegi gibi baglayici kontratlarla da
yapilabilmektedir*>. Ornegin; ¢imento {ireticisi isletmelerin hazir beton santralleriyle
birlesmesi ileriye dogru dikey birlesme olarak degerlendirilirken yine hazir beton
santrallerinin tas ve kum ocaklariyla birlesmesi geriye dogru dikey ebirlesme olarak

gosterilebilir.

41 Yiksel, a.g.e., 21-22.
42 Murat Yalgintas, Stratejik Yonetim ve Kobi’ler, Ankara, Nobel Akademik Yayinlar, 2015, s.40.
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1.3.1.4. Dairesel Birlesmeler

Benzer tiir birlesmeler olarak da adlandirilan dairesel birlesmelerde amag¢ pazarlama
kapasitesinden daha fazla yararlanma olarak ifade edilmektedir. Dairesel birlesmelerde
yatay veya dikey olarak bir iligki bulunmaz. Daha ¢ok bankacilik sektdriinde
gerceklesen birlesmeler ornek gosterilmektedir. Birbiriyle iligkili alanlarda faaliyet
gosteren isletmelerin birlesmesi bilyiime odaklidir #®. Bankacilik disinda A 101
perakende satis magazalarinin Cagri Semt perakende magazalarini satin almasi ornek

olarak gosterilebilir.

1.3.1.5. Cok Y06nlu Birlesmeler

Faaliyet alanlar1 agisindan mal ve hizmet iiretimi agisindan aralarinda benzerlik olmayan
isletmelerin ¢ok yonlii dagilarak birlesmelerinden meydana gelir. Yatirnmlarin ¢ok yonlii
olmasinda amag riskin azaltilmas1 amaciyla gerceklestirilmektedir. Bu tiir birlesmelerde
her zaman olumlu sinerji ortaya ¢ikmayabilir. Bu birlesmelere drnek olarak ilag iireten

bir isletme ile saat {ireten bir isletmenin birlesmesi gosterilebilir.

1.3.3. Hukuki StatUlerine Gore Birlesmeler

Birlesmeler, isletmelerin hukuki statiileri agisindanda ayrica degerlendirilir. Isletmelerin
sermaye yapisi, ortaklik yapisi gibi hususlar bu agidan Onemlidir. Yazili hukuki

sozlesmelerle ortaya ¢ikan diizenlemeler ve yapilarda bu baglik altinda incelenmektedir.

Yeni Tiirk Ticaret Kanunu ile tiirler arasi birlesme serbestisi gelmis ve anonim,
sermayesi paylara boliinmiis konandit, kollektif, komandit ve kooperatif sirketlerin
birbirleriyle birlesebilmelerinin 6nii agilmistir. Bu birlesme serbestisi “hukuki sekil ile

bagli olmayan birlesme” olarak adlandirilmaktadir. T.T.K kapsaminda birlesen

4 Sakarya, a.g.e., 5.23.
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sitketlerin sahis, sermaye sirketi veya kooperatif olmalarmma baglh olarak belli

kisitlamalar bulunmaktadir **

1.3.3. HuKkuki Acidan Isletme Birlesmeleri

Iktisadi acidan birlesme olarak adlandirilan bircok husus hukuki acidan farkli
degerlendirilebilir. Ticaret sirketleri birlesmesi TTK acisindan soyle ifade edilmektedir.
Turk Ticaret Kanununun Md.136.“Birlesme, bir veya birden fazla ticaret sirketinin
malvarliginin tasfiye edilmeksizin baska ticaret sirketine ya da en az iki ticaret sirketinin
malvarliginin tasfiye edilmeksizin yeni kurulacak bir ticaret sirketine kendiliginden ve
kiilli halefiyet ilkesi geregince devredilmesi ve bunun neticesinde infisah eden sirketin
ortaklarina belirlenen degis-tokus oranina gore biinyesinde birlesilen ya da yeni

kurulan sirkette kendiliginden ortaklik pay: verilmesidir”*.

1.3.3.1. Holdingler

Iktisadi biiyiime ve uluslararasi gelisen ticaret hacmi farkli alanlarda faaliyet gdsteren
topluluk sirketlerinin daha iy1 yonetilmesi i¢in piramit yapilanmay1 gerekli kilmaktadir.
Holding sirketleri, toplulugun hisse sahibi oldugu sirketlerin daha verimli yonetilmesini

amaclamaktadir.

Sirketlerde pay sahipligi ve oy haklarinda imtiyaz seklinde hisselerin ¢ogunu elinde
bulunduran sirket hakim sirkettir. Hakim sirketin yonetiminde olan ise baglh sirkettir.
Tiim bu yapiya sirketler toplulugu adi verilir. Uygulamada sirketler toplulugu ve holding

kavramlar1 karistirllmaktadir. Holding, kurulusunda sirketler tizerinde hisse hakimiyeti

4 Salih Bayram, Uygulama Ornekleriyle Boliinmii Birlesme ve Tasfiye Islemleri, Maliye Hesap
Uzmanlar1 Dernegi, Istanbul, 2017, s..64-65.
4 Sengiil, a.g.e., s.8.
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aranmamaktadir. Holdinglerin kurulusu i¢in Bakanlik izni ve Tiirk Ticaret Kanunun
gergevesinde Anonim Sirket tiiriinde olmalar1 yeterlidir. Holding sirketler genellikle
yonetim disinda herhangi bir iiretim ve pazarlama islevi yerine getirmezler. Anonim
Sirket olarak kurulurlar. Holding sirketlerinin kurulusunda Giimriik ve Ticaret
Bakanligindan izin alinmasi gerekir*¢. Holdinglerin kurulusu ile ilgili izin siireci teblig

ile diizenlenmistir*’

1.3.3.2. Trost

Yasal ve iktisadi bagimsizliklarini kaybederek yaptiklari anlagsmalar sonucu ortaya ¢ikan
birlesmelere trost adi verilir. Genellikle madencilik, petrol ve imalat sanayii gibi
sektorlerde gordlir. Trostler, parasal ihtiyaci gerektiren acik veya gizli anlagmalarla
ortaya cikarlar. Genellikle gizli anlagmalari tercih ederler. Kartel ile arasindaki fark tek
bir sektore bagli olmaksizin farkli faaliyet alanlarini kapsayacak sekilde gerceklesen

anlagmalari igerir.

1.3.3.3. Konsorsiyum

Projelerin oOlgegi o alanda uzmanlasmis isletmelerin kapasitelerini asabilir. Boyle
durumlar iki veya daha fazla isletmenin bir araya gelmesiyle blylk bir projenin
gergeklestirilmesi igin isletmelerin hukuki ve iktisadi bagimsizliklarin1 kaybetmeksizin
isbirligi yapmalari, konsorsiyum olarak adlandirilmaktadir ®¢. Istanbul ilinde elektrik
dagitim ihalesini alan Cengiz-Limak-Kalyon konsorsiyumu 0Ornek olarak verilebilir.
Ulkemizde biylk kamu yatinmlari ve &zellestirme ihalelerinde devam eden
konsorsiyumlar bulunmaktadir. Konsorsiyum ile ilgili mevzuatimizda o6zel bir

diizenleme bulunmamaktadir. Konsorsiyum sozlesmeleri Borclar Kanunu iginde yer

46 Rasim Can Cakir, , 6102 Sayih Tiirk Ticaret Kanunu'nda Holding Sirketler,
24.01.2014, ( Gevrimici )

, (Erigim Tarihi, 23.03.2016).
47 T.C Giimriik ve Ticaret Bakanligi Anonim ve Limited Sirketlerin Sermayelerini Yeni Asgari Tutarlara
Yiikseltmelerini ve Kurulusu ve Esas Soézlesme Degisikligi Izne Tabi Anonim Sirketlerin Belirlenmesine
[liskin Teblig, 15 Kasim 2012, M.5.
4 Akdemir, a.g.e. s.181.
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alan adi ortaklik sdzlesmeleri olarak degerlendirilir. Soyle ki;”... iki ya da daha fazla
kisinin emeklerini ve mallarini ortak bir amaca erismek iizere birlestirmeyi tstlendikleri
sozlesmedir. Bir ortaklik, kanunla diizenlenmis ortakliklarin ayirt edici niteliklerini

tasimiyorsa, bu boliim hiikiimlerine tabi adi ortaklik sayilir”

1.3.3.4. Is Ortakhklan

Uluslararasi kaynaklarda ‘Joint Venture’ olarak adlandirilan ortak girisim, iki isletmenin
cesitli ortak amaglara hizmet etmesini saglamak amaciyla yeni bir isletmeyi ortak olarak
olusturmalariyla ortaya ¢ikmaktadir. A ve B isletmesinin C isletmesi kurmasi, ortak
girisim olarak ifade edilebilir®®. Kurumlar Vergisi Kanunununda s Ortaklikliklar1 su

(13

sekilde ifade edilmistir, ““...Kurumlarin kendi aralarinda veya sahis ortakliklar1 ya da
gercek kisilerle, belli bir igin birlikte yapilmasini ortaklaga yiiklenmek ve kazancim
paylasmak amaciyla kurduklart ortakliklardan bu sekilde miikellefiyet tesis edilmesini
talep edenler is ortakliklaridir. Bunlarin tiizel kisiliklerinin olmamas1 miikellefiyetlerini
etkilemez ' Is ortakliklarmin konsorsiyumdan farki yapilacak iste ortaklarin

sorumluluklarinin farkli ve isle sinirli olmasidir.

1.3.4. Bicimsel Olmayan Birlesmeler

Belli bir bicime sahip olmayan anlagsma ve isbirlikleri bi¢cimsel olmayan birlesmeler
olarak adlandirilir. Rekabetin sinirlandirilmasi ya da menfaatleri geregi baska konularda

ortaya c¢ikan birlesmelerdir. Bu tiir birlesmelerde isletmeler hukuki varliklarini

496098 Sayili Borglar Kanunu Md..630
0 Akdemir, a.g.e. s.182.
51 5520 Sayili Kurumlar Vergisi Kanunu Md..2 f.7.
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korurlar 2. Bir mevzuata tabi olmaksizin iicretlendirme, fiyatlandirma ve isletme

politikalar ile ortaya ¢ikan bir yonetim tavridir.

1.3.4.1. Centilmenlik Anlasmasi

Isletmelerin kendi aralarinda anlasarak rekabeti smirlamak icin gerceklestirdikleri
isbirlikleridir. Uretim, satis, fiyat, personel ve bolge konularinda kendi aralarinda
diizenledikleri protokollerle ayni bolgede ve ayni sektorde faaliyet gésteren isletmelerin
arasinda centilmenlik anlagmalar1 yapilir. Bu tiir anlagsmalara 6rnek olarak firmalar
arasinda personel gegisleri ile list dlizey yOnetici transferlerine getirdikleri diizenlemeler

gosterilebilir>3.

1.3.4.2. Kartel

Hammadde, Uretim ve pazarlama konularinda ayni is kolunda faaliyet goOsteren
isletmelerin yaptiklari rekabeti ortadan kaldirmay:r amaglayan yazili anlagmalara Kartel
tiiri anlasmalar denir. Kartele katilan isletmeler iirettikleri ve sattiklari {iriinlerin
fiyatlarin birlikte belirlerler. Demir c¢elik {ireticilerinin satis fiyatlarin1 belirleyerek
piyasaya tek fiyattan iiriin sunmalar1 buna en iyi ornektir. Satis karteli icinde yer alan
isletmeler serbest olarak satis fiyati belirleyemezler. Kartel tiirleri i¢cinde en kati sistem
satis kartelleri olusturmaktadir. Uretimi smirlandiran kontenjan Kkartelleri, pazar
alanlarin1 paylasan bdolge Kkartelleri ile uluslararasi ticarete yon veren Kkarteller

bulunmaktadir®*,

1.3.4.3. Yonetim Kurulu Ayn Olan Isletmeler
Cesitli sirketlerin hisseleri ayni aile tyeleri ile birbirine yakin ve diger isletmelerde
ortakliklar1 olan kimselerden olusur. Bu sayede sirketlerin ayn1 amaca yonelik olarak

yonlendirilmesi s6z konusu olur bi¢imsel olmayan ama c¢ikar grubu olusturan bir

2 Kilig, a.g.e, s.27
%3 Sabuncuoglu ve Tokol, a.g.e., s.151.
% Sabuncuoglu ve Tokol a.g.e., s. 151-152.
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durumdur. Ayni aileye mensup iiyelerin bir medya kurulusunun hissedar1 olmalar1 ayni
zamanda banka ve enerji sektoriinde faaliyet goOsteren sirketlerin hissedari olmasi
dolayisiyla bir birini tamamlayan sirket politikalar1 ile hareket etmesi buna en giizel

ornektir. Bu sayede sirketlerin birlesmis gibi ortak hareket etmesi saglanmaktadir.

1.4. isletme Birlesmelerinin Tiirleri

6102 Sayil Tiirk Ticaret Kanunu birlesme tiirlerini 136.maddesinde diizenlemistir. Bu
maddeye gore (1) Sirketler; a) Bir sirketin digerini devralmasi, teknik terimle “devralma
seklinde birlesme” veya b) Yeni bir sirket i¢inde bir araya gelmeleri, teknik terimle yeni

kurulus seklinde birlesme yoluyla birlesebilirler.

(2) 136 ila 158 inci maddelerin uygulamasinda, kabul eden sirket “devralan”; katilan

sirket “devrolunan” diye adlandirilir.

(3) Birlesme; devrolunan sirketin malvarligir karsiliginda, bir degisim oranma gore
devralan sirketin paylarmin devrolunan sirketin ortaklarinca kendiliginden iktisap
edilmesiyle gerceklesir. Birlesme sozlesmesi 141 inci maddenin ikinci fikras1 ayrilma

akcesini de 6ngorebilir.

(4) Birlesmeyle devralan sirket devrolunan sirketin malvarligini bir biitiin hélinde

devralir. Birlesmeyle devrolunan sirket sona erer ve ticaret sicilinden silinir >°.

1.4.1. Devralma Seklinde Birlesme

Tirk Ticaret Kanunu “devralma seklinde birlesme” konusunu tanimlamustir >, Devralma

seklinde birlesme tiirlinde bir veya birden fazla ticaret sirketi biitiin aktif ve pasiflerini

55Turk Ticaret Kanunu Md.136.
5% TTK, Md.136
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baska herhangi bir isleme gerek olmaksizin devralan sirkete geger. Bu birlesme turiinde

devrolunan sirketlerin varliklar1 sona erer. Devralan sirketin tiizel kisiligi devam eder®’.

1.4.1.1 Sermaye Sirketleri A¢isinda Devralma Seklinde Birlesme

Sermaye sirketleri; ortaklarinin sirket borglarindan dolayr yalniz taahhiit ettikleri
sermaye miktarlariyla sorumlu olduklar1 sirket tiirleridir. Bunlar anonim sirket,

sermayesi paylara boliinmiis komandit sirket ve limited sirketlerdir.

Sermaye sirketlerinin “devralan” m1 yoksa “devrolan” mi oldugu Onemlidir.Sermaye
sirketleri, kendi tlirtinde olan sirketlerle ve kooperatiflerle devrolan ve devralan seklinde

birlesebilir.

Turk Ticaret Kanununda tirler arasi birlesme serbestisi ilkesinin benimsemesiyle nev’i
lerin ayn1 olmasi ilkesi terk edilmistir. Bu ilke, her ne kadar terk edildiyse de bu
birlesme tilirli sinirsiz degildir. Sermayesi paylara boliinmiis komandit sirket, bir sahis

sirketi ile birlesecekse bdyle bir durumda sermaye sirketi mutlaka “devralan” olmalidir.

Yasa koyucu burada sinirsiz sorumlu bir sirketin siirli sorumlu bir sirketi devralmasini
pay sahiplerinin haklarini korumak agisindan uygun gérmemistir °. Tiirk Ticaret
Kanununda gecerli birlesmeler belirtilmistir. Hangi durumda sermaye sirketlerinin

kimlerle nasil birlesecegi kanunda ifade edilmistir>°.

1.4.1.2 Sahis Sirketleri A¢isindan Devralma Seklinde Birlesme

Sahis sirketleri, ortaklar1 gercek kisilerden olusan bir ticari isletme isletmek amaciyla
kurulan sirketlerdir. Tiirk Ticaret Kanununa gore sahis sirketleri kolektif ve komandit

sirketlerdir .

57 Sengiil, a.g.e., s. 70.
% Sengiil,a.g.e. 75-76
S TTK, Md.137
0 TTK, Md.124
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Sahis sirketleri kendi aralarinda birlesebilirler. Kolektif sirket kolektif sirketle
birlesebilir. Yine komandit sirket komandit sirketle birlesebilir. Ayrica kolektif sirket
komandit sirketle komandit sirket kolektif sirketle devralan ve devrolan olarak

birlesebilir ®*.

Sahis sirketlerinin Sermaye sirketleri ile birlesmesinde sahis sirketinin devrolan olma
sarti aranir. Kooperatif sirketlerinde de durum farkli degildir. Sahis sirketinin bir

kooperatif sirketiyle birlesmesi ancak sahis sirketinin devrolan olma sartina baghdir.

1.4.1.3 Kooperatifler A¢isindan Devralma Seklinde Birlesmeler

Kooperatif sirketleri, esasen 1163 sayil Kooperatifler Kanununda diizenlenmektedir.
Tiirk Ticaret Kanununda Kooperatif sirketlerine yer verilmektedir. Kooperatifler
ortaklarinin ge¢imleri ve ortak menfaatleri i¢in isgiicii ve maddi katkilariyla kurulan

yardim, dayanisma ve kefalet sistemiyle ¢alisan sirketlerdir.

Kooperatif sirketleri, devralan ve devrolan olarak sermaye sirketleri ve kooperatif
sirketleriyle birlesebilir. Kooperatif sirketlerinin sahis sirketleriyle birlesmesinde ise

tipki sermaye sirketlerinde oldugu gibi devralan olma sart: aranir 2,

1.4.2 Yeni Kurulus Seklinde Birlesme

Yeni kurulus seklinde birlesmeye katilan sirketlerin tamamu tasfiyeye gerek kalmaksizin
hukuki varliklarin1 kaybederler. Yeni kurulus seklinde birlesme ile iiciincii bir sirket
hayat bulur ve birlesen tiim sirketler bu yeni sirketin catis1 altinda toplanir. Birlesmeye
katilarak fesih olunan sirketlerin tamami devrolunan sirket olurken yeni kurulan sirket

devralan sirket olarak adlandirilir®. Yeni kurulus seklinde birlesmelerde yeni kurulan

1 TTK, Md.137.f.2
62 Sengiil, a.g.e. 5.84-85-86.
83 Sengiil, a.g.e. s.71.
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sirket devralan taraf olarak birlesmeye katilir, diger sirketler ise devrolunan taraf olarak
birlesme islemine katilirlar®. TTK’da ise “Yeni kurulus yolu ile birlesmede, bu Kanun
ile 24/4/19609 tarihli ve 1163 sayili Kooperatifler Kanununun, ayni sermaye konulmasina
dair diizenlemeleri ve asgari ortak sayisina iliskin hiikiimleri disindaki maddeleri yeni

sirketin kurulusuna uygulanir” denilmektedir %°.

1.4.2.1 Sermaye Sirketleri A¢isindan Yeni Kurulus Seklinde Birlesme

Yeni kurulus seklinde birlesmesinde en az iki ticaret sirketi tasfiye olmaksizin
varliklarin sona erdirerek yeni kurmus olduklar: sirketle birlesirler. Her iki sirketin pay

sahipleri yeni ortakliga gore pay sahipligi kazanirlar.

Sermaye sirketleri, yeni kurulus seklinde birlesmede tipki devralma seklinde birlesmede
oldugu gibi devralan olmak zorundadir. Sermaye sirketlerinin bir kooperatif sirketinde
birlesmesinde herhangi bir sorun bulunmamaktadir. Ayrica kolektif ya da komandit
sirketler devrolan olarak bir sermaye sirketi ile birlesebilirler. Yalmz bu iki sirket

birleserek komandit veya kolektif sirket kuramazlar.

1.4.2.2 Sahis Sirketleri Acisindan Yeni Kurulus Seklinde Birlesme

Sahis sirketlerinin yeni kurulus seklinde birlesmeleri sonucunda, sermaye sirketi,
kooperatif sirketi ve sahis sirketi kurulabilecektir.Bir sahis sirketi yine en az bir sahis

sirketi ile birleserek bir sahis sirketinin catis1 altinda birlesebilir ®°.

6102 sayil1 Tiirk Ticaret Kanunu’nda yeni kurulus seklinde birlesmelerde sahis sirketleri
ve sermaye veya kooperatifler birleserek yalniz sermaye sirketi ya da kooperatif catisi

altinda birlesebilirler.Sahis girketi gatisi altinda birlesmeye yasa miisade etmemektedir.

64 Bayram, s.67
S TTK, Md.143
% Sengiil,a.g.e., 88-89
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1.4.2.3 Kooperatif Sirketleri A¢isindan Yeni Kurulus Seklinde Birlesme

Kooperatifler yine kendisi gibi kooperatiflerle yeni kurulus seklinde birlesme amaciyla
bir araya gelip kooperatif sirketi kurabilirler.Kooperatifler sahis sirketleriyle
birlesmelerinde mutlaka devralan olmalar1 gerekmektedir. Bu birlesmenin gecerliligi
acisindan zorunluluktur. Kooperatif sirketlerinin en az bir sahis sirketi ve sermaye sirketi

ile yeni kurulus seklinde birleserek sermaye sirketi kurmalari miimkiindiir.

Tablo 2: Tiirler Aras1 Serbest Birlesme Tablosu ®’

Sermaye Sirketleri :

Sermaye sirketleriyle, kooperatiflerle ve devralan sirket olmak kosuluyla sahis
sirketleri ile birlesebileceklerdir.

Sahis Sirketleri :

Sahis sirketleri ile devrolan sirket olmak kosuluyla sermaye sirketleri ve
kooperatiflerle birlesebileceklerdir.

Kooperatifler :

Kooperatiflerle, sermaye sirketleri ve devralan olmak kosuluyla sahis sirketleri
birlesebileceklerdir.

676102 Sayili Tiirk Ticaret Kanunuyla “Tiirler arasi serbest birlesme ilkesi” Kabul edilmistir.Bu tablo bu
ilkenin daha anlagilir olmas1 i¢in hazirlanmgtir.
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2. KANUNLAR ACISINDAN ISLETME BiRLESMELERI

2.1. Tiirk Ticaret Kanunu Acisindan Isletme Birlesmeleri

13 Ocak 2011 tarihinde kabul edilen 6102 sayili yeni Tiirk Ticaret Kanunu’nun ikinci
kitabi ticaret sirketlerine ayrilmistir. Ikinci kitabin birinci boliimiinde genel hiikiimlere
yer verilmigtir. Birlesme, boliinme ve tiir degistirme birinci boliimde (F) bendinden
itibaren yer alir. Kanunun 136. Maddesinden 158. Maddesine kadar “Birlesme” konusu

ele alinmistir.

Ticaret Kanunun 134 ila 194 (ncii maddelerinde &ngoriilen hiikiimler Isvigre’nin
30/10/2003 tarihli “Birlesme, Boliinme, Tiir Degistirme ve Malvarligi Devrine Iliskin
Federal Kanun” (IBik)’dan yararlanilarak yazilmistir.6102 sayili Tiirk Ticaret Kanunun
yaziminda Isvigre sirketler hukukunun tercih edilmesinde Alman ve Fransiz hukuklarina
nazaran Isvicre sirketler hukukunun Tiirk sirketler hukukuna yakinlig1 gerekce olarak

belirtilmistir.

6102 Sayili Ticaret kanununda sirketlerin yeniden yapilandirilmalar birlesme {izerine
insa edilmistir. Yeniden yapilanmaya iligkin yenilikler pek ¢ok hukuki miiessseyi
beraberinde getirmistir. Ayrilma akcesi, denklestirme 6demesi, yeni toplanti ve karar
nisaplari, tasfiye halinde ve borca batik sirketlerin birlesme islemlerine katilmasi,

kolaylastirilmis sekilde birlesme bu yeniliklerder bir bolimii olarak sayilabilir &,

Yeniden yapilanma islemlerine taraf olarak katilabilecek sirketlerin (sermaye sirketleri,
sahis sirketleri ve kooperatif) hangi durumlarda devralan ve devrolan olacaklar1 birinci

bolimde yer alan “Birlesme Tiirleri” basligi altinda ayrintili olarak anlatildigi igin

?8 Ciineyt Biiyiikyaka, Yeni Tirk Ticaret Kanunu Cergevesinde Sirketlerin Bolinme ve Birlesme
Islemlerinin Hukuki Prosediirii, Regesta Ticaret Hukuku Dergisi, Istanbul, Istanbul Ticaret Odas1,2011,
S.85
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yeniden s6z edilmemistir. Ticaret kanunu ¢ercevesinde yapilacak islemlerin siralamasi su

sekildedir.

2.1.1. Birlesmeye Katilacak Sirketlerin Yonetim Kurullarimin istisaresi

Birlesmeye taraf olan sirketlerin yonetim kurullar1 siirecin ne sekilde yiiriitiilecegi,
birlesme ile ilgili hazirliklarin belirlenen siirede tamamlanmasi i¢in gerekli yol haritasini
olustururlar. Birlesme isleminin siiresi birlesecek isletmelerin dlgekleriyle dogrudan

baglantili olarak bu istisareler neticesinde ortaya ¢ikar.

2.1.2. Birlesme Sozlesmesinin Hazirlanmasi

Birlesme sozlesmesinin Ticaret kanununun 145 ve 146. Maddelerinde ayrintili olarak
diizenlenmistir.Birlesme sozlesmesi herhangi bir sozlesme tipine girmeyen, kendine
ozgii bir sdzlesme tiiriidiir. Ticaret Hukuku, Borglar Hukuku, Esya Hukuku, Is Hukuku
ve hatta Fikri Haklar ve Rekabet hukuku unsurlarini tasimaktadir. Birlesme s6zlesmesi

ile ilgili TTK nin 146. Maddesinde su sekilde yer almistir.

a) Birlesmeye katilan sirketlerin ticaret unvanlarini, hukuki tiirlerini, merkezlerini; yeni

kurulus yolu ile birlesme halinde, yeni sirketin tiiriinii, ticaret unvanini ve merkezini,

b) Sirket paylarinin degisim oranini, dngoriilmiisse denklestirme tutarini; devrolunan

sirketin ortaklarinin, devralan sirketteki paylarina ve haklarina iliskin agiklamalari,

c) Devralan sirketin, imtiyazli ve oydan yoksun paylarin sahipleriyle intifa senedi

sahiplerine tanidig1 haklari,
d) Sirket paylarinin degistirilmesinin seklini,

e) Birlesmeyle iktisap edilen paylarin, devralan veya yeni kurulan sirketin bilango kéaria

hak kazandig: tarihi ve bu isteme iligkin biitiin 6zellikleri,

f) Gerektiginde 141 inci madde uyarinca ayrilma akgesini,
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g) Devrolunan sirketin islem ve eylemlerinin devralan sirketin hesabma yapilmis

sayilacagi tarihi,
h) Yonetim organlarina ve yonetici ortaklara taninan 6zel yararlari,

i) Gereginde sinirsiz sorumlu ortaklarin isimlerini, igermesi zorunludur ®°.

2.1.3 Birlesme Raporunun Yazilmasi

Birlesme raporu, birlesme sézlesmesinde oldugu gibi ayrintili bilgiler igerir.Bu rapor ile
taraflarin birlesme gerekgelerini daha iyi anlamalarin1 saglamayr amaglamaktadir. Tiirk
Ticaret Kanunu 147, maddesi birlesme raporunda bulunmasi gereken asgari bilgilere yer
vermektedir. Tiim ortaklarin onaylamasi halinde kiiciik o6lgekli sirketler birlesme

raporunun diizenlenmesinden vazgegebilirler.
a) Birlesmenin amaci ve sonuglari,
b) Birlesme sézlesmesi,

c) Sirket paylarinin degisim oranit ve Ongoriilmiisse denklestirme akgesi; devrolunan

sirketlerin ortaklarina devralan sirket nezdinde taninan ortaklik haklari,

d) Gerektiginde ayrilma akgesinin tutari ve sirket pay ve ortaklik haklart yerine ayrilma

akcesi verilmesinin sebepleri,
e) Degisim oraninin belirlenmesi yoniinden paylarin degerlemesine iligkin 6zellikler,
f) Gereginde devralan sirket tarafindan yapilacak artirrmin miktari,

g) Ongoriilmiisse, devrolunan sirketin ortaklarma, birlesme dolayisiyla yiiklenecek olan,
ek ddeme ve diger kisisel edim yiikiimliiliikleri ile kisisel sorumluluklar hakkinda bilgi,
h) Degisik tiirdeki sirketlerin birlesmelerinde, yeni tiir dolayisiyla ortaklara diisen

yukumlultkler,

9 TTK, Md. 146
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1) Birlesmenin, birlesmeye katilan sirketlerin isgileri iizerindeki etkileri ile miimkiinse

bir sosyal planin icerigi,
j) Birlesmenin, birlesmeye katilan sirketlerin alacaklilar {izerindeki etkileri,

k) Gerekiyorsa ilgili makamlardan alinan onaylar °.

2.1.4 Birlesme Evraklarimin Islem Denetgisi Tarafindan Denetlenmesi

Ticaret Kanununun 148. Maddesi birlesme sozlesmesinin ve birlesme raporunun
denetlenmesini ayrintili olarak diizenlemektedir. Buna gore sirketlerle ilgili “denetim”,
tic ayr1 baslik halinde diizenlenmistir. Bagimsiz denetleme, 6zel denetgilik ve islem
denetimi. Islem denetgisinin gérevleri kanunun 554. Maddesinde diizenlenmistir.Islem
denetcisi  tarafindan yapilan incelemenin bir manada bilirkisilik oldugu
degerlendirilebilir. Kiiciik o6lgekli igletmelerde ortaklarin onaylanmasi halinde islem

denetiminden vazgegebilirler.

2.15 Birlesmeye Ait Belgelerin ilgililerin incelemesine Sunulmas:

Birlesme islemlerinin bu asamasinda birlesmeye taraf sirketlerin belgeleri, raporlar1 ve
finansal tablolar1 genel kuruldan 30 giin 6nce ilgililerin incelemesine sunulur. Genel
kurul tiyeleri tarafindan birlesme islemlerine konu giindemin goriisiilmesi ve kararin

oylanmasi1 agamasinda yeterli bilgiye sahip olmalarini saglamay1 amaglamaktadir.

2.1.6. Genel Kurulun Toplanmasi

Yukarida s6z edilen birlesme siireclerinin hukuki olarak zeminini olusturan ve ortaklarin

iradelerinin somutlastigi yer genel kuruldur.Genel kurul toplanma esaslar1 Tiirk Ticaret

OTTK, Md,147
32



Kanununda agikca belirtilmistir. Sirket ana sozlesmelerinde genel kurullarin nasil

yapilacagi ile ilgili hususlar nisap bakimindan yer almaktadir.

2.1.7. Tescil ve ilan

Genel Kurulda alinan birlesme karari, Ticaret Sicil Memurlugunda tescil ve ilan edilerek
hukuki varlik kazanir; Ticaret Kanununa uygun olarak yayinlanmis olan Ticaret Sicil

Yonetmeligi tescil ve ilan iglerini diizenlemektedir.

2.1.8.Alacakhlarin Teminat Talep Edebilmeleri icin ilan Verilmesi

Alacaklilarin teminat talep edebilmeleri i¢in birlesmeyle ilgili taraflarin Tiirkiye Ticaret
Sicili Gazetesi ve li¢ ulusal gazetede yediser giin arayla Uc¢ defa ilan vermeleri
gerekmektir.Bu ilanlara istinaden birlesmeden haberdar olan alacaklilar teminat talep

edebilirler.

2.1.9. Alacaklilarin Teminat Talebi

Alacaklilarin teminat taleplerini yazili olarak yapmalar1 gerekmektedir.Birlesmeye taraf
olan sirketler teminat yerine borcu ddeme yoluna gidebilirler. Bu islemin islem denetgisi
raporuna baglanmahdir * . Tiirk Ticaret Kanunu geregi alacaklilarm haklar
korunmaktadir. Birlesmeye katilan sirketlerin alacaklilar1 birlesmenin hukuken gegerlilik
kazanmasindan itibaren ii¢ ay icinde istemde bulunurlarsa, devralan sirket bunlarin

alacaklarini teminat altina alir 2.

1 Blyiikyaka, a.g.e. S.89-107
2TTK, Md.157
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2.1.10.Kolaylastirilmis Birlesme Usulii

Tiirk Ticaret Kanunu birlesmelerin belli sartlar1 tasimasi halinde daha hizh

gerceklesmesi icin bir takim kolayliklar saglamistir.

“Birlesmeye katilan ve 155 inci maddenin birinci fikrasinda Ongoériilen sartlara uyan
sermaye sirketleri, birlesme sdzlesmesinde, 146 nc1 maddenin birinci fikrasinin (a) ve (f)
ila (i) bentlerinde gosterilmis bulunan kayitlara yer verirler. Bu sermaye sirketleri, 147
nci maddede Ongoriilen birlesme raporunu diizenlemeye ve 149 uncu maddede
diizenlenen inceleme hakkin1 saglamakla yiikiimli olmadiklar1 gibi, birlesme

sozlesmesini 151 inci madde uyarinca genel kurulun onayina da sunmayabilirler ',

Kolaylagtirilmis birlesme, “devralma seklinde birlesme” olmasi halinde miimkiindiir.
Yeni kurulus seklinde birlesme i¢in kolaylagtirilmig birlesme uygulanmaz. Tiirk Ticaret
Kanunun 155. Maddesinde kolaylastirilmis birlesme agiklanmistir. Devralan sermaye
sirketi, devrolunan sermaye sirketinin oy veren biitiin paylarina sahiplerse veya bir girket
ya da bir gergek kisi veya kanun yahut s6zlesme dolayisiyla bagli bulunan kisi gruplari
birlesmeye katilan sermaye sirketlerinin oy hakki veren tiim paylarina sahiplerse
sermaye sirketleri kolaylastirilmis usiile gore birlesebilirler.Kolaylastirilmis birlesmede
amag sahiplik oran1 %100 ve %90 olan sirketlerin birlesmesinde yukarida sayilan ve
kanunun olagan birlesmeler i¢in yapilmasin1i emrettigi birlesme raporu,birlesme
sO0zlesmesi, denetim raporu ve inceleme hakki saglanmasini gibi prosediirleri ortadan

kaldirmasidir. Bu sayede gereksiz yere emek ve para harcanmasinin 6niine gegilmistir ",

BTTK, Md.156
™ Kagan Turan, Sermaye Sirketlerinin Kolaylastirilmis Birlesme Usiilii, Mali C6ziim Dergisi, Istanbul,
Mayis 2016, s.281-283
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2.2. Vergi Kanunlar1 A¢isindan isletme Birlesmeleri

Isletme birlesmeleri vergi kanunlarimizla iliskilidir. Kurumlar Vergisi Kanunu, Katma
Deger Vergisi Kanunu, Vergi Usul Kanunu ve Gelir Vergisi Kanunu Isletme

birlesmelerinin konusuna girmektedir.

2.2.1. Kurumlar Vergisi Kanunu Yoniinden Birlesme

Kurumlar vergisi, tiizel kisiligini olusturan kisiler disinda bir varlik veya orgiitii ifade
eden ve hukuki agidan baska bir kisiligi olan ya da vergi uygulamalari agisindan
kendisine bir kisilik atfedilen varlik veya organizasyonlara ait (kurum kazanci) gelir
lizerinden vergilendirmeyi esas alir °. Kurumlar Vergisi Kanununda asagida sayilan
kurumlarin kazanglari, kurumlar vergisine tabidir: denilmektedir a) Sermaye sirketleri.
b) Kooperatifler. c¢) Iktisadi kamu kuruluslari. ¢) Dernek veya vakiflara ait iktisadi
isletmeler. d) Is ortakliklar1® .

5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanunun 18.19 ve 20. Maddeleri isletme birlesmelerini
icermektedir. Kanunun “Birlesme” baslikli 18. Maddesi 1.fikrasinda “Bir veya birkag
kurumun diger bir kurumla birlesmesi, birlesme nedeniyle infisah eden kurumlar
bakimindan tasfiye hukmundedir” ifadesi yer almaktadir. Ancak “Birlesmede tasfiye
kar1 yerine birlesme kar1 vergiye matrah olur” denilmektedir. 2. fikrada ise “Tasfiye
karmin tespiti hakkindaki hiikiimler, birlesme karmin tespitinde de gegerlidir”
denilmektedir. Su kadar ki; miinfesih kurumun veya kurumlarin ortaklarina ya da
sahiplerine birlesilen kurum tarafindan dogrudan dogruya veya dolayli olarak verilen

degerler, kurumun tasfiyesi halinde ortaklara dagitilan degerler yerine gecer.

Birlesilen kurumdan alinan degerler, Vergi Usul Kanununda yazili esaslara gore

degerlenir. Ilgili maddenin son fikrasinda Kanunun 17 nci maddesine gére “Tasfiye

> Deloitte, “Yeni Kurumlar Vergisi Kanunu ve Getirdikleri”, , Haziren 2016,
( Cevrimici) , ( Erigim Tarihi 20.12.2015)
% KVK, Md.1

35


http://www.verginet.net/
http://www.verginet.net/Dokumanlar/KVK_kapital.pdf

memurlarina diisen sorumluluk ve 6devler, birlesme halinde birlesilen kuruma ait olur”
denilmistir. 5520 Sayili Kurumlar Vergisi Kanununun 19. Maddesi devir, bolinme ve
hisse degisimini diizenlemektedir. a) Birlesme sonucunda infisah eden kurum ile
birlesilen kurumun kanuni veya is merkezlerinin Tiirkiye’de bulunmasi. b) Minfesih
kurumun devir tarihindeki bilango degerlerinin, birlesilen kurum tarafindan bir biitiin
halinde devralinmasi ve aynen bildngosuna gecirilmesi halinde bu iki sarti tasiyan

birlesme ve tiir degisiklikleri devir olarak kabul edilmistir.

19. Maddenin 3.4 ve 5. Fikralar1 ise asagidaki gibi diizenlenmis. Tam bdliinme, kismi
boliinme ve hisse degisimi kavramlari agiklanmigtir. @) Tam boliinme: Tam mukellef bir
sermaye sirketinin tasfiyesiz olarak infisah etmek suretiyle biitiin mal varligini,
alacaklarin1 ve borglarmi kayith degerleri tizerinden mevcut veya yeni kurulacak iKki
veya daha fazla tam miikellef sermaye sirketine devretmesi ve karsiliginda devredilen
sermaye sirketinin ortaklarina devralan sermaye sirketinin sermayesini temsil eden

istirak hisseleri verilmesi, bu Kanunun uygulanmasinda tam b6linme hikmundedir "’

Devredilen sirketin ortaklaria verilecek istirak hisselerinin itibari degerinin % 10'una
kadarlik kisminin nakit olarak 6denmesi, islemin boliinme sayilmasina engel degildir. b)
Kismi boliinme: Tam miikellef bir sermaye sirketinin veya sermaye sirketi niteligindeki
bir yabanci kurumun Tirkiye'deki is yeri veya daimi temsilcisinin bildngosunda yer alan
tasinmazlar ile en az iki tam yil siireyle elde tutulan istirak hisseleri ya da sahip olduklar
tiretim veya hizmet isletmelerinin bir veya birkagini kayith degerleri Gzerinden ayni
sermaye olarak mevcut veya yeni kurulacak tam miikellef bir sermaye sirketine
devretmesi, bu Kanunun uygulanmasinda kismi boliinme hiikmiindedir. Ancak, tiretim
veya hizmet isletmelerinin devrinde, isletme biitiinliigii korunacak sekilde faaliyetin

devamu igin gerekli aktif ve pasif kalemlerin tiimiiniin devredilmesi zorunludur 8.

Kismi bdéliinmede devredilen varliklara karsilik edinilen devralan sirket hisseleri,
devreden sirkette kalabilecegi gibi dogrudan bu sirketin ortaklarina da verilebilir.

Tasinmaz ve istirak hisselerinin bu bent kapsaminda devrinde, devralan sirketin

75520 Sayili Kurumlar Vergisi Kanunu Md.19. 1.fikra. a bendi
78 5520 Sayili Kurumlar Vergisi Kanunu Md. 19,1.fikra b bendi
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hisselerinin devreden sirketin ortaklarmma verilmesi halinde, devredilen tasinmaz ve

istirak hisselerine iligskin bor¢larin da devri zorunludur.

c¢) Hisse degisimi: Tam mikellef bir sermaye sirketinin diger bir sermaye sirketinin
hisselerini, bu sirketin yonetimini ve hisse ¢ogunlugunu elde edecek sekilde devralmasi
ve karsiliginda bu sirketin hisselerini devreden ortaklarina kendi sirketinin sermayesini
temsil eden istirak hisselerini vermesi, bu Kanunun uygulanmasinda hisse degisimi
hiikmiindedir. Hisseleri devralinan sirketin ortaklarina verilecek istirak hisselerinin
itibari degerinin %10'una kadarlik kisminin nakit olarak O6denmesi, islemin hisse

degisimi sayilmasina engel degildir.

(4) Bu maddeye gore yapilacak boliinmelerde aktifi ve pasifi diizenleyici hesaplar, ilgili

oldugu aktif veya pasif hesapla birlikte devrolunur.

(5) Maliye Bakanligi devir, bolinme ve hisse degisimi islemleri ile ilgili usulleri

belirlemeye yetkilidir.
Devir, boliinme ve hisse degisimi hallerinde vergilendirme

Devirlerde, asagidaki sartlara uyuldugu takdirde, miinfesih kurumun sadece devir
tarthine kadar elde ettigi kazancglar vergilendirilir; birlesmeden dogan Kkarlar ise

hesaplanmaz ve vergilendirilmez:

a) Sirket yetkili kurulunun devre iliskin kararinin Ticaret Sicilinde tescil edildigi tarih,

devir tarihidir. Miinfesih kurum ile birlesilen kurum,;

1) Devir tarihi itibariyla hazirlayacaklar1 ve miistereken imzalayacaklart miinfesih

kuruma ait kurumlar vergisi beyannamesi ile, "

2) Devir isleminin hesap doneminin kapandig1 aydan kurumlar vergisi beyannamesinin
verildigi ayin sonuna kadar gegen siire igerisinde yapilmasi halinde, miinfesih kurumun
Onceki hesap donemine iligkin olarak hazirlayacaklari ve miistereken imzalayacaklar
minfesih kuruma ait kurumlar vergisi beyannamesini,birlesmenin Ticaret Sicili
Gazetesinde ilan edildigi tarihten itibaren otuz giin i¢cinde miinfesih kurumun bagh

bulundugu vergi dairesine verirler.

75520 Sayili Kurumlar Vergisi Kanunu Md.20, 1 fikra a bend 1
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b) Birlesilen kurum, miinfesih kurumun tahakkuk etmis ve edecek vergi borg¢larini
Odeyecegini ve diger oOdevlerini yerine getirecegini miinfesih kurumun birlesme
sebebiyle verilecek olan kurumlar vergisi beyannamesinin ekinde verecegi bir
taahhiitname ile taahhiit eder. Mahallin en biiylik mal memuru, bu hususta birlesilen

kurumdan ayrica teminat isteyebilir.

(2) Kanunun 19 uncu maddesinin ii¢lincii fikrasinin (a) bendine gore gergeklestirilen
boliinmelerde, asagidaki sartlara uyuldugu takdirde bolinme suretiyle miinfesih
kurumun sadece boliinme tarihine kadar elde ettigi kazanglar vergilendirilir; boliinmeden

dogan karlar ise hesaplanmaz ve vergilendirilmez.

a) Sirket yetkili kurulunun boliinmeye iliskin kararinin Ticaret Sicilinde tescil edildigi

tarih, boliinme tarihidir. Boliinen kurum ile bu kurumun varliklarini devralan kurumlar,

1) Boliinme tarihi itibartyla hazirlayacaklar1 ve miistereken imzalayacaklart boliinen

kuruma ait kurumlar vergisi beyannamesi ile,

2) Bolinme isleminin  hesap doéneminin kapandigi aydan kurumlar vergisi
beyannamesinin verildigi ayin sonuna kadar gegen siire igerisinde yapilmasi halinde,
boliinen kurumun onceki hesap donemine iliskin olarak hazirlayacaklar1 ve miistereken
imzalayacaklar1 boliinen kuruma ait kurumlar vergisi beyannamesini,b6linmenin Ticaret
Sicili Gazetesinde ilan edildigi tarihten itibaren otuz giin i¢inde boliinen kurumun bagl

oldugu vergi dairesine verirler

b) Boliinen kurumun varliklarini devralan kurumlar, boliinen kurumun béliinme tarihine
kadar tahakkuk etmis ve edecek vergi bor¢larindan miiteselsilen sorumlu olacaklarini ve
diger ddevlerini yerine getireceklerini, boliinen kurumun boéliinme nedeniyle verilecek
olan kurumlar vergisi beyannamesine ekleyecekleri bir taahhiitname ile taahhit ederler.
Mahallin en blytk mal memuru, bu hususta boliinen kurum ile bu kurumun varliklarini

devralan kurumlardan teminat isteyebilir.

(3) Bu Kanunun 19 uncu maddesinin {igiincii fikrasinin (b) ve (c) bentlerinde belirtilen

islemlerden dogan karlar hesaplanmaz ve vergilendirilmez. 19 uncu maddenin ti¢ilincii
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fikrasinin (b) bendine gore gerceklestirilen kismi bdoliinme islemlerinde, boliinen
kurumun béliinme tarihine kadar tahakkuk etmis ve edecek vergi borglarindan boliinen
kurumun varliklarim1 devralan kurumlar, devraldiklar1 varliklarin emsal bedeli ile sinirl

olarak miteselsilen sorumlu olurlar°,

2.2.2.Gelir Vergisi Kanunu Yoniinden Birlesme

Gelir Vergisi Kanununun 81.maddesinde deger artis kazanglari diginda birakilan
hususlar i¢inde tiir degisikligi ve ferdi isletmelerin miras ve devir yoluyla intikali yer

almaktadir.

1. Ferdi bir isletmenin sahibinin 6liimii halinde, kanuni mirasgilar tarafindan isletmenin
faaliyetine devam olunmasi ve miras¢ilar tarafindan isletmeye dahil iktisadi kiymetlerin
kayith degerleriyle (bilanco esasina gore defter tutuluyorsa bilangonun aktif ve pasifiyle

biitiin halinde) aynen devir alinmas.

2. Kazanci bilango esasina gore tespit edilen ferdi bir isletmenin bilangosunun bir
sermaye sirketine aktif ve pasifiyle biitiin halinde devrolunmasi, devir alan sirketin
bilangosuna aynen geg¢irilmesi ve devredilen ferdi igletmenin sahip veya sahiplerinin
sirketten, devir bilangosuna gore hesaplanan 6z sermayesi tutarinda nama yazili ortaklik

pay1 almas.

3. Kolektif ve adi komandit sirketlerin nev’i degistirerek sermaye sirketi haline
doniismesi ve ortaklarinin anonim sirketteki ortaklik paylarini gosteren hisse senetlerinin

nama yazili olmas1 halinde elde edilen deger artis kazanci vergilendirilmemektedir 8.

8 5520 Sayili Kurumlar Vergisi Kanunu.
81193 Sayili Gelir Vergisi Kanunu.
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2.2.3 Katma Deger Vergisi Kanunu Yéniinden Birlesme

Isletme varliklar1 rayic bedelleri ile degerlenir. Isletme birlesmelerinde ortaya ¢ikan gizli
yedekler vergilendirilmektedir. Bu igletme birlesmeleri KDV ye tabidir. Birlesen isletme
bir fatura diizenleyerek, teslim edilen mallara iliskin olarak KDV tahakkuku yapmalidir.

Ozel Tiiketim Vergisi de bu kapsamda degerlendirilebilir 82,

2.2.4. Damga Vergisi Kanunu Yoniinden Birlesme

Kurumlar Vergisi kanunu gergevesinde gerceklesen Isletme birlesmelerinde diizenlenen
kagitlar Damga Vergisinden istisna edilen kagtlar arasinda sayilmigir.Damga Vergisi
Kanunun 17. (Ek: 20/6/2001 - 4684/22 md.) Kurumlar Vergisi Kanununa gore yapilan
birlesme, devir ve boliinmeler nedeniyle diizenlenen kagitlar bu kanuna gore kapsam

dis1 brrakilmistir 83,

2.3. Sermaye Piyasas1 Kanunu Yoniinden Birlesme

6362 sayil1 Sermaye Piyasasi Kanununun 23. Maddesi ortakliklarla ilgili onemli olaylar1
tadat etmistir. Ilgili maddenin a. bendinde ortakliklarin birlesme, boliinme islemlerine

taraf olmasi, tiir degistirme veya sona erme karar1 almasi belirtilmigtir.
Sermaye Piyasasi Kurulu kanununun birlesme ve boliinme baglikli tebliginde birlesme
kavrami su sekilde ifade edilmistir; Birden ¢ok sirketin, i¢lerinden birinin veya yeni

kurulan bir sirketin biinyesinde birlesmeleriyle birlesmeye katilan sirketlerin pay

8 Aydm Karapmar, Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlarina ( IFRS TASLAK 9) Gore Isletme
Birlesmeleri, Ankara, Gazi Kitabevi. 2006, s.47.
8 484 Sayili Damga Vergisi Kanunu.

40



sahiplerine belirli bir degisim oranina goére ortaklikta pay sahibi olma hakki

verilmesidir®*.

Kanunun Ayrilma Hakki baslikli 24. Maddesinde ise 23. Maddeye atif yapilarak tadat
edilen onemli olaylara serh koyan pay sahiplerinin paylarinin ortaklik tarafindan satin

alinmasini sart kogsmaktadir.

Ayrica Kanunun 29. Maddesi, Genel Kurul Esaslarini belirlemekte ve 6. Fikrada 23.
Maddenin 1. Fikrasina atifta bulunmaktadir. Halka agik ortakliklarda yeni pay alma
haklariin kisitlanmasina, kayitli sermaye sisteminde yonetim kuruluna yeni pay alma
haklarini kisitlama yetkisinin verilmesine, sermaye azaltimina ve 23 Uncti maddenin
birinci fikrasina gore belirlenen 6nemli nitelikteki islemlere iliskin kararlarin genel
kurulca kabul edilebilmesi igin esas s6zlesmelerinde agikg¢a oran belirtilmek suretiyle
daha agir nisaplar 6ngoriilmedigi takdirde, toplanti nisab1 aranmaksizin ortaklik genel
kuruluna katilan oy hakkina haiz paylarin ii¢te ikisinin olumlu oy vermesi sart1 aranir
denilmektedir. Ancak toplantida sermayeyi temsil eden oy hakkina haiz paylarin en az
yarisinin  hazir bulunmasi halinde, esas sozlesmede acik¢a daha agir nisaplar
ongorilmedikce toplantiya katilan oy hakkini haiz paylarin ¢ogunlugu ile karar
aliabilmektedir. Bu islemlerde, 6102 sayili Kanunun 436 nci maddesinin birinci
fikrasina gore taraf olan ortaklar bu islemlerin onaylanacagi genel kurul toplantilarinda
oy kullanamazlar. Bu fikrada belirtilen nisaplar1 hafifleten esas sozlesme hiikiimleri
gecersizdir 8. Sermaye Piyasast Kuulu tarafindan Birlesme Boliinme Tebligi ile

uygulamaya iliskin esaslar diizenlenmistir.

84 6362 Sayili Sermaye Piyasasi Kanunu Uyarinca 28.12.2013 Tarih 28865 Sayili Resmi Gazetede
YayiMlanan Berlesme Boliinme Tebligi
8 6362 Sayili Sermaye Piyasasi Kanunu.
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2.4. Rekabet Hukuku Yo6niinden Birlesme

4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun ile Rekabet Kurulunun temel
gorevleri tanimlanmistir. Bu gorevlerden biri birlesme ve devralmalarin kontrol edilmesi

olusturmaktadir.

Yogunlagmalar, nitelikleri geregi pazar ve taraflar {izerinde yapisal degisiklige neden
oldugundan degerlendirme ve denetimlerin birlesme veya devralma gerceklesmeden

once yapilmasi gerekmektedir.

Rekabete aykirt bir durumun yaratacagi olumsuzluklarin dnlenmesi i¢in rekabet kurulu
tarafindan boyle bir denetim zorunludur ®. Rekabet Kanunu bu durumu su sekilde

diizenlemistir;

Bir ya da birden fazla tesebbiisiin hakim durum yaratmaya veya hakim durumlarin1 daha
da giiclendirmeye yonelik olarak, {ilkenin biitiinii yahut bir kisminda herhangi bir mal
veya hizmet piyasasindaki rekabetin 6nemli Ol¢lide azaltilmasi sonucunu doguracak
sekilde birlesmeleri veya herhangi bir tesebbiisiin ya da kisinin diger bir tesebbiisiin mal
varligin1 yahut ortaklik paylarimin tiimiinii veya bir kismini ya da kendisine yonetimde
hak sahibi olma yetkisi veren araglari, miras yoluyla iktisap durumu hari¢ olmak tizere,
devralmasi1 hukuka aykir1 ve yasaktir. Birlesme ve devralmalarin hukuki gegerlilik
kazanabilmesi i¢in Kurula bildirilerek izin alinmasi gerektigini Kurul, ¢ikaracagi

tebliglerle ilan eder®’.

Tiirkiye Rekabet Kurumu birlesmelerin piyasada bozucu etki yaratmamasi i¢in AB
Rekabet politikasi ¢ercevesinde hareket eden bir kurulustur; birlesme ve satin almalar bu

kurumun gdézetiminde yurdtilmektedir.

8 Nazli Aksoy ve Sahin Yavuz, Birlesme ve Devralma Islemlerinde Rekabet Kurulunun Denetim

Yetkisinin ~ Hukuki  Niteligi ve  Simirlari, Rekabet Dergisi, 2009, s.8, (Cevrimigi),
, ( Erigsim Tarihi 14.10.2016)

87 Rekabet Kanunu Md.7
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2.5. Borglar Kanunu Yoéniinden Birlesme

Borglar Kanunu isletme birlesme ve devirlerini borglar karsisinda ortaya ¢ikacak
sorumluluk ag¢isindan degerlendirmistir. 6098 Sayili Borglar Kanununun 428. maddesi
“Isyerinin tamanm1 veya bir béliimii hukuki bir islemle baskasma devredildiginde, devir
tarihinde isyerinde veya bir boliimiinde mevcut olan hizmet sézlesmeleri, biitiin hak ve
borglari ile birlikte devralana geger. Is¢inin hizmet siiresine bagli haklar1 bakimindan,

onun devreden isveren yaninda ise basladigi tarih esas alinir denilmektedir.

Yukaridaki hiikiimlere gore devir halinde, devirden 6nce dogmus olan ve devir tarihinde
O0denmesi gereken borglardan, devreden ve devralan igveren miiteselsilen sorumludurlar.
Ancak kanunda devreden igverenin bu yiikiimliiliklerden dogan sorumlulugu, devir

tarihinden itibaren iki yil ile sinirhdir seklinde yer almistir %,

2.6. Bankacilik Kanunu Yoniinden Birlesme

Turkiye'de faaliyette bulunan bankalardan birinin diger bir veya birka¢ banka veya
finansal kurulus ile birlesmesi veya biitiin aktif ve pasifi ile diger hak ve
yiikiimliiliklerini Tiirkiye'de faaliyette bulunan diger bir bankaya devretmesi, biitiin
aktif ve pasifleri ile diger hak ve yiikiimliiliikklerini devralmasi veya bolinmesi ya da

hisse degisimi Kurulun iznine baghdir.

Izin tarihinden itibaren ii¢ ay iginde ilgili bankalarin yetkili organlarinca karar alinarak
gerekli islemlere gecilmedigi takdirde, verilen izin gegersiz olur. Bankalarin bu Kanun
hiikiimlerine gore birlesme, boliinme ve devirlerinde 6762 sayili Tiirk Ticaret Kanunu
ile devir veya birlesmeye konu bankalarin toplam aktiflerinin sektor i¢indeki paylarinin
yiizde yirmiyi ge¢cmemesi kaydiyla 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda

Kanunun 7, 10 ve 11 inci maddeleri hiikiimleri uygulanmaz.

8 6098 Sayili Borglar Kanunu, Md.420
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Birlesme veya devir isleminin kesinlesmesine miiteakip, devredilen kurulusun bitin
aktif ve pasifleri ile diger hak ve yiikiimliilikleri devralan bankaya gecer ve devredilen
kurulusun tiizel kisiligi sona ererek kaydi Ticaret Sicilinden silinir. Bu madde hiikmiiniin
uygulanmasina iliskin ustl ve esaslar Kurum tarafindan ¢ikarilacak yonetmelik ile

belirlenir’®,

8 5411 Sayili Bankacilik Kanunu Md.19
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3. TURKIYE FINANSAL RAPORLAMA STANDARTLARI (TFRS)
HUKUMLERI CERCEVESINDE ISLETME BIRLESMELERI

Turkiye Finansal Raporlama Standartlari, klresel dizeyde ilerleyen iktisadi faaliyetlerin
izlenebilmesi ve isletmelerin yatirimcilart tarafindan daha iyi anlasilabilmesi agisindan
biiyiik 6nem tasimaktadir. TFRS sayesinde mali tablolarda diinya tizerinde ortak bir dilin
olugsmasi bunun yani sira siirekli aragtiran ve sorgulayan yatirimci profilini tatmin eden
gercek verilerin ortaya ¢ikarilmasi amaglanmaktadir. Bu bolimde, TFRS hikimleri

cercevesinde isletme birlesmelerini incelenecektir.

3.1 Uluslararas1 Muhasebe Standartlarinin Gelisim Siireci

Bugiin iilkemizde kullanilan Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlart ve Turkiye
Muhasebe Standartlar1 Uluslararast kurumlar tarafindan yayinlanan standartlarin

tercimesinden meydana gelmektedir *°.

“TFRS 1 Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlarmin Ilk Uygulamasi” Standard,
31/12/2005 tarihinden sonra baslayan hesap donemleri icin uygulanmak (zere ilk olarak

31/03/2006 tarih ve 26125 sayili Resmi Gazetede yayrmlanmigtir 9.,

IASC, 1973 yilinda Avustralya, Kanada, Fransa, Almanya, Japonya, Meksika, Hollanda,
Ingiltere, Irlanda ve ABD’deki muhasebe meslek orgitleri tarafindan kurulmus ve ilk

toplantisini 29 Haziran 1973 tarihinde Londra’da gergeklestirmistir.

% Mehmet Emin Karabayir ve Emrah Ertugay, Finansal Raporlama Standartlarimin Diinii ve Bugiinii,

Ankara Universitesi Siyasal Bilgiler Fakultesi Dergisi, Ankara, 2010, s.195.196. (Cevrimigi),
, ( Erisim Tarihi 14.10.2016)

1 TFRS 1
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Uluslararas1 Muhasebe Standartlari, IASC-International Accounting Standards
Committee (Uluslararast1 Muhasebe Standartlar1 Komitesi) tarafindan yayinlanir. Bu
komite, 2001 yili basindan itibaren IASB-International Accounting Standards Board

(Uluslararas1t Muhasebe Standartlart Kurulu) adin1 almastir.

2001 yili bagindan itibaren IASB; toplum ¢ikarlariin korunmasi dogrultusunda seffaf,
karsilastirilabilir, kiiresel bir sekilde uygulanabilen, yiksek diizeyli, anlasilabilir finansal
raporlamanin  gergeklestirilmesine hizmet edecek standartlarin  gelistirilmesi  ve

yayinlanmasi seklinde hizmet vermektedir.

Glinimiizde IASB tarafindan gelistirilen IFRS’ler ABD haricindeki biitiin biiyiik
ekonomiler tarafindan uygulanmaktadir. ABD ile uyumlastirma ¢abalar1 FASB ve IASB
arasinda 2002 yilinda imzalanan Norwalk anlagsmasiyla baslamigstir. 2005 yilinda Avrupa

Birligi tilkelerinde IFRS’ye uygun finansal tablolar diizenlenmesi zorunlu kilinmustir.

IASB genel amach finansal tablolarda sunulan bilginin, kullanicilarin ekonomik kararlar
almalarmma yardimci olacagina ve c¢ogu kullanicinin ortak amaglarini karsilayacagi

diistincesindedir.

e Sermayede payi1 temsil eden yatirimlar satin almaya, elde tutmaya veya satmaya
karar verme,

e Yenetimin yeterliligini ve sorumlulugunu degerlendirme,

e Isletmenin, calisanlarm, iicret ve diger menfaatlerini saglayabilecek giigte olup
olmadigini degerlendirme,

e Isletmeye borg verilen fonlarin emniyette olup olmadigin1 belirleme,

e Dagitilabili kar ve temmettii tutarlarini belirleme,

o Ulusal gelir istatistiklerini hazirlama ve kullanma ya da isletmelerin faaliyetlerini

yasal agidan diizenleme.
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IASB Kavramsal Cerceve metni, finansal tablo unsurlarmin bilangodaki ve gelir
tablosunda tahakkuk ettirecekleri ve gosterilecekleri parasal tutarlar, baska bir ifadeyle

finansal tablo unsurlarinin 6l¢iim esaslarmi da belirlemektedir *2.

3.2 TFRS’lerde Isletme Birlesmeleri

Tiirkiye Finansal Raporlama Standardlar1 3 Isletme birlesmelerini diizenlemektedir.
31.12.2005 tarihinden sonra baglayan hesap donemleri i¢in uygulanmak iizere

31.03.2006 tarih ve 26125 sayili resmi gazetede yayimnlanarak yiirtirliige girmistir.

TFRS’nin amaci raporlayan isletmenin finansal tablolarinda bir isletme birlesmesine ve

bunun etkilerine iliskin sagladig: bilginin sirasiyla;
a) Ihtiyaca uygunlugunu,

b) Giivenirligini,

¢) Karsilagtirilabilirligini arttirmaktir.

Edinilen isletmenin varliklarini, borglarin1 ve azinlik paylarini, isletme birlesmesinde
edinilen serefiyeyi veya pazarlikli satin alma sonucunda ortaya ¢ikacak kazanci, finansal
tablo kullanicilarinin isletme birlesmesinin niteligi ve etkisini degerlendirebilmeleri i¢in
hangi bilgileri agiklayacagim1i nasil  belirledigini  finansal tablolarda nasil

muhasebelestirecegi ve dl¢llecegini gosterir.

TFRS 3 Isletme Birlesmeleri standard1 miisterek anlagmalara, isletme tanimina uymayan
bir varlik veya varlik grubunun satin alinmasina, ortak kontrole tabi tesebbiis veya

isletmelerin birlesmesi ile bagli ortakliktaki yatirimin edinilmesine uygulanmaz.

“Bir igletme, bir islemin veya bagka bir olayn igletme birlesmesi olup olmadigint bu

TFRS’de yer alan, edinilen varliklarin ve iistlenilen borglarin bir isletme

olusturmasini gerektiren tanimi uygulayarak belirler”*°,

92 Oguzhan Bahadir, Raporlama Standartlar1 Kapsaminda Serefiye, Nobel Akademik, Ankara,2014, S.105-
116
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Bir isletme birlesmesinde edinen isletme, edinilen isletmenin kontroliinii farkli

yontemlerle elde edebilir;

e Nakit ve nakit benzerleri ya da diger varliklarin transferi yoluyla;
e Borg altina girerek;

e Ozkaynak paylar ihrag ederek;

e Birden fazla degisik sekilde bedel transfer ederek;

e Bedel transfer etmeden yalniz sézlesmeyle

Isletme birlesmeleri; kanun, vergi ve diger nedenlerle yapilandirilabilir. Standart, bu

yollar1 asagidakilerle sinirlt olmamakla beraber sdyle siralar:

e Bir veya daha fazla isletme edinen isletmenin bagl ortaklig1 haline gelir ya da
veya daha fazla igletmenin net varliklar1 yasal olarak edinen isletmeye dahil
edilir.

e Birlesen isletmelerden biri net varliklarin1 ya da bu isletmenin sahipleri kendi
0zkaynak paylarini birlegsen deger isletmeye veya onun sahiplerine transfer eder.

e Birlesen isletmenin tiimii net varliklarin1 ya da bu isletmenin sahipleri kendi
0zkaynak paylarin1 yeni kurulan isletmeye devrederler.

e Birlesen isletmelerden birinin 6nceki sahiplerinden olusan bir grup birlesen

isletmenin kontroliinii ele gecirir.

Standardin amaci raporlayan isletmenin mali tablolarinda bir isletme birlesmesine ve
bunun etkilerine iligkin saglanan bilgilerin ihtiyaca uygunlugu ve giivenirligini

artirmaktir. Bu amaca yonelik ilkeler ve hiikiimler 3 boliimden olusur :

1. Birlesilen isletmenin tanimlanabilir varliklarini, borg¢larim1i ve kontrol glcu
olmayan paylarim1 ( azinlik paylar1 ), finansal tablolarinda muhasebelestirecegi
ve Olcecegi;

2. Isletme birlesmesinde edinilen serefiyeyi veya pazarlikli satin alma sonucunda

olusabilecek kazanci nasil muhasebelestirecegi ve dlgecedi;

% Tiirkiye Finansal Raporlama Standardlar1 3 ( TFRS 3 ) Isletme Birlesmeleri
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3. Mali tablo kullanicilarinin isletme birlesmesinin niteligi ve etkilerini
degerlendirmeleri icin hangi bilgileri agiklayacagini nasil belirledigi seklinde

siralanir %4,

3.2.1. Satin Alma Yontemi

Bir isletme, tim isletme birlesmelerini satin alma yoOntemini kullanarak

muhasebelestirir %°.

Isletme birlesmeleri farkli Olgiilerdeki isletmelerin arasinda gerceklesir. Bu birlesme
seklinde igletmelerden biri diger isletmenin varliklarinin tamamini veya bir kismini

satin alir.

Satin alma yontemi, isletme birlesmesinin bir isletmenin diger isletmenin net varliklarini
elde ettigi bir islem oldugu varsayimina dayanir. Edinen isletme, edindigi net varliklari
birlesme tarihindeki gercege uygun degeri ile kaydeder ve net varliklarin gergege uygun
degerini asan satin alma maliyetini ise serefiye olarak muhasebelestirir. Bu

muhasebelestirme yapilirken asagidaki hususlar dikkate alinir ;
e Satin alma maliyetinin dl¢iilmesi,

Satin alma isleminin tamami nakit veya hisse senedi karsilig1 yapilabilecegi gibi kismi
olarak nakit ve hisse senedi icerebilir. Ayrica satin alma islemi kosullu bedel igeriyor ve

bu tahmin edilibiliyorsa maliyete eklenir.

e Edinilen varliklarin ve istlenilen borglarin ger¢ege uygun degerlerinin

belirlenmesi,

Bir isletme birlesmesinde edinilen tiim varliklarin gercege uygun degerleri
belirlenmelidir.Varliklar net gergeklesebilir degerleri, hammadde ve maddi duran

varliklar yerine koyma maliyeti ile borglar ise iskonto degerleriyle dlgiiliir.

% TFRS 3 Isletme Birlesmeleri
% TFRS.3, Isletme Birlesmeleri.
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e Satin alma maliyetinin edinilen varliklarin ve iistlenilen borglarin gergege uygun

piyasa degerlerine gore varliklar ve borglara dagitilmasi,

Isletme birlesmelerinde toplam satin alma maliyet gercege uygun degerleriyle orantili

olarak edinilen varliklar ve iistlenilen bor¢lara dagitilir.

Standarda gore tiim isletme birlesmeleri satin alma yontemi kullanilarak

muhasebelestirilir. Satin alma yonetimin unsurlariysa su sekilde ifade edilir :

e Edinen isletmenin belirlenmesi,

e Birlesme tarihinin belirlenmesi,

e Edinilen tamimlanabilir varliklarin tstlenilen tanimlanabilir borg¢larin ve kontrol
giicli olmayan paylarin (azinlik paylarinin) finansal tablolara yansitilmasi ve
olctlmesi,

e Serefiye veya pazarlikli satin alma sonucunda kazancin muhasebelestirilmesi ve

olctilmesi .

3.2.2. Cikarlarin Birlestirilmesi Yontemi

Kavramsal olarak “Cikarlarin Birlestirilmesi Ydntemi”, isletmelerin hisse senetlerinin
cogunlugunun bir bagka isletmeye gegmesini satin alma olarak degerlendirmemektedir.
Satin almay1 hisse senetleriyle sinirli tutmaktadir. Bir baska acidan da bu islemin riskleri
paylasma ve isletmenin siirekliliginin bir geregi olarak varliklarin maliyet degerleri

tizerinden degerlenmesi geregini vurgulamaktadir. Ortada bir satin alma olmamasi

nedeniyle bu yontemde serefiye ortaya cikmamaktadir. Dolayisiyla hisse seneteri
degisim oranmin belirlenmesi diginda varliklar kayitli degerleriyle finansal tablolara

yansitilir.

% Jlker Kiymetli Sen, Derya Ucoglu ve Serkan Terzi, Uluslararasi/Tirkiye Finansal Raporlama
Standartlar1 Agisindan Konsolide Finansal Raporlama, 1.Baski, Bursa: Ekin Basim Yayimn Dagitim, 2015,
5.38-40.
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3.3 Edinen isletmenin Belirlenmesi

Edinen isletmenin belirlenmesinde TFRS 10 Konsolide Finansal Tablolardaki hikimler

kullanilir. Nakit veya bagka varliklar1 transfer eden veya borglarin altina giren isletmedir.

Ozkaynak paylarinin degisimine dayanan bir isletme birlesmesinde, edinen isletme

genellikle kendi 6zkaynak paylarini ihrag eden isletmedir.

Oy kullanma haklarinin en biiyiik kismini1 elde eden veya elde tutmaya devam eden
isletmedir. Edinen Isletme, genellikle tek sahibi veya organize olmus sahipler grubunun

birlesmis isletmede en biiyiik azinlik oy hakkina sahip oldugu isletmedir.

Birlesmis isletmenin idari organinin iiyelerinin g¢ogunlugunu se¢me, atama veya
gorevden alma olanagma sahip olan isletmedir. Edinen Isletmenin y&netimine hakim
olan isletmedir. Ozkaynak, paylarinin birlesme Oncesi gercege uygun degerlerinin
Uzerinde bir prim &deyen isletmedir. Edinen isletme varliklar, hasilat ve kar olarak
onemli derecede daha biiyiikk olanidir. Edinen ve edinilen isletme, TFRS 10’a gore

belirlenir.

3.4. Birlesme Tarihinin Belirlenmesi

Edinen isletme edinilen isletmenin kontroliinii ele gecirdigi tarihi, birlesme tarihi olarak
belirler. Gelecekte gergeklestirmeye mecbur olmadigi maliyetler, birlesme tarihinde borg
olarak dikkate alinmazlar. Edinen isletmenin muhasebelestirme ilkesi ve kosullarim
uygulamasi edinilen isletmenin daha 6nce kendi mali tablolarinda varlik ve borg olarak
muhasebelestirmedigi baz1 varlik ve borglarin muhasebelestirilmesine neden olabilir.
Birlesme tarihinde edinen isletme edinilen tanimlanabilir varliklar1 ve iistlenilen
tanimlanabilir borglar1 sonradan diger TFRS’leri uygulamak icin gereken sekilde
siniflandirmali veya belirlemelidir. Edinen isletme, edinilen tanimlanabilir varliklar1 ve

iistlendigi tanimlanabilir bor¢lart birlesme tarihindeki gercege uygun degerleri ile 6lger.
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3.5. Edinilen Varhklar, Ustlenilen Borglar ve Azinlik Paylar

Birlesme tarihi itibariyle edinen isletme, serefiyeden ayri1 olarak, edinilen isletmenin
edinilen tanimlanabilir varliklarini, tistlenilen tanimlanabilir bor¢larini1 ve kontrol giicii
olmayan paylarin1 (azinlik paylariny) muhasebelestirir. Edinilen tanimlanabilir
varliklarin ve fistlenilen borglarin muhasebelestirilmesi 11 ve 12 nci paragraflarda

belirtilen kosullara tabidir.

3.6. Edinilen Sirketin Gercege Uygun Degerinin Tespiti

Edinilen isletmeden elde edilen tanimlanabilir varlik ve bor¢lar ile kontrol giicli olmayan
paylarin muhasebelestirilmesi gerekmektedir. Birlesme tarihinde edinilen varliklar ve
tistlenilen borglarin satin alma yoOntemine gore muhasebelestirilmesinin kosullarini
karsilamas1 gerekmektedir. Gelecekte isletmeye fayda saglamasi beklenen ve hali
hazirda var olan degerler varlik olarak tamimlanir. Isletmenin fayda saglayacak
degerlerinde bir azalma yaratacak olan mevcut yiikiimliiliikler Bor¢ olarak
tanimlanmaktadir. %" Isletme birlesmesinde edinilen varliklarin ve borglarin gergege

uygun degeri dlgiiliirken “piyasa katilimcilarinin” iglemlerinin temel alinir.

e Piyasa katilimcilar1 birbirinden bagimsizdir.

e Piyasa katilimcilari varlik, borg ve islemle ilgili istekli ve bilgiliir.

e Piyasa katilimcilar1 varlik veya borg¢la ilgili islem yapabilme yetkisine sahiptir.

e Piyasa katilimcilar varlik veya borgla ilgili islem yapmaya isteklidir; ancak bu

islemi gerceklestirmek zorunda degild1%

7 Sen, Ugoglu, Terzi, a.g.e, S.41
% Bahadr, a.g.e. S.140
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3.7. Muhasebelestrime Kosullari

Satin alma yOnteminin uygulanmasinin bir pargasi olan muhasebelestirme Kosullarini
karsilayabilmesi i¢in birlesme tarihinde, edinilen tanimlanabilir varliklarin ve tstlenilen
tanimlanabilir. Bor¢larin, Mali Tablolarin Diizenlemesi ve Sunumuna iliskin Kavramsal
Cergeve’deki varlik ve bor¢ tammlarina uymasi gerekmektedir. Ornegin; edinen
isletmenin bekledigi ancak edinilen isletmenin bir faaliyetini sona erdirme veya edinilen
isletmenin calisanlarini isten ¢ikarma veya yeniden yerlestirme planlarini etkileyecek
sekilde gelecekte gerceklestirmeye zorunlu olmadigi maliyetler birlesme tarihinde borg
olarak dikkate alinmazlar. Dolayisiyla edinen igletme, s6z konusu maliyetleri satin alma
yonteminin uygulanmasinin bir parcasi olarak muhasebelestirmez. Bunun yerine edinen
isletme, bu maliyetleri diger TFRS’ler uyarinca birlesme sonrasi finansal tablolarinda

muhasebelestirir.

Bunlara ek olarak satin alma yonteminin uygulanmasmin bir pargast olan
muhasebelestirme kosullarinin karsilanabilmesi i¢in edinilen tanimlanabilir varliklar ve
Ustlenilen tanimlanabilir borglar ayri islemlerin sonucu degil, edinen isletme ile edinilen
isletme (veya edinilen isletmenin daha onceki sahipleri) arasinda isletme birlesmesi
sirasinda el degistiren unsurlarin bir parcast olmalidir. Edinen isletme, edinilen hangi
varliklarin ve iistlenilen hangi bor¢larin edinilen isletme ile el degistirmenin bir parcasi
oldugunu ve eger varsa hangilerinin ayri islemlerin sonucu olup kendi nitelikleri ve
iliskili TFRS’ler uyarinca muhasebelestirilmesi gerektigini belirlerken 51-53 (ncl

paragraflarindaki yol gosterici hiikiimleri uygular %°.

IFRS ve US GAAP, bir isletme birlesmesinde ger¢ege uygun deger dlgiimiinde “piyasa
katilimcilarinin” islemlerinin temel alinmasimi zorunlu kilar. Piyasa katilimcilarimin

temel ozellikleri sunlardir

e Piyasa katilimcilar1 birbirinden bagimsizdir.
e Piyasa katilimcilan varlik, borg ve iglle ilgili istekli ve bilgilidir.

e Piyasa katilimcilar varlik ve borgla islem yapabilirler.

9 TFRS 3 Isletme Birlesmeleri
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e Piyasa katilimcilari varlik ve borgla islem yapmaya isteklidirler ama

gerceklestirmek zorunda degildirler.

Piyasa yaklasimi ile benzer varlik ve borglar icin girisilen piyasa islemlerinden edinilen

bilgi kullanilarak varlik ve borglarin gercege uygun degerinin tespit esasina dayanir.

e (Calisma Sermayesi Kalemlerinin GUD Ol¢iimii
e Maddi Duran Varliklarin GUD Olgiimii
e Finansal Varliklarin ve Finansal Bor¢larin GUD Ol¢iimii

e Maddi Olmayan Duran Varliklarin GUD Olgiimii

3.8. Transfer Edilen Bedelin Gercege Uygun Degerinin Olgiilmesi

Isletme birlesmelerinde edinen isletmenin, edinilen isletmenin net varliklariin
kontroliinii elde edebilmek igin transfer ettigi bedel gercege uygun degeri {izerinden
Olculir. Satin alma ile ilgili damismanlik ve aracilik hizmetleri vb. dahil satin alma

maliyetleri transfer edilen bedele dahil edilmez.

3.9. Kontrol Giicii Olmayan Paylar, Serefiye veya Pazarhkh Satin Alma
Sonucunda Olusabilecek Kazancin Ol¢iimii ve Muhasebelestirilmesi

Serefiye, tek olarak tanimlanamayan ve ayr1 olarak kaydedilemeyen varliklardan
kaynaklanan gelecekteki tahmini ekonomik faydalara erisim saglayabilmek i¢in 6denen
tutardir. TFRS 3 isletme birlesmesinde ortaya ¢ikan serefiyenin edinen igletmenin bir

varlig1 olarak muhasebelestirilmesini ongormektedir.
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4. ISLETME BIRLESMELERINDE SEREFIYENIN OLCULMESI

Bu bolimde, Isletme Birlesmelerinde Serefiyenin Muhasebelestirilmesi  ve
Raporlanmasi tarihi arka plani dikkate almarak ele alinmaya c¢alistimistir. Ozellikle
ABD’deki ekonomik ve siyasi gelismelerin diinya muhasebe literatirint 6nemli él¢iide

etkiledigi anlagilmaktadir.

4.1. Serefiyenin Muhasebe Tarihindeki Gelisim Sureci

Serefiye, 100 yila yakin bir siiredir muhasebe uygulayicilar1 ve standart diizenleyici
kurumlar agisindan tartigmali bir konudur. Serefiye’nin tanimina ge¢gmeden once tarihi
incelediginde bu tartigmalarin  gerekgeleri daha iyi anlagilir.  Serefiyenin
muhasebelestirilme ilkelerinden kalici bigimde aktiflestirilmesine, giderlestirilmesinden

faydali 6mriine kadar bir¢ok husus bu tartismanin icerigini olusturmaktadir.
Serefiyenin gelisim siirecini 6zetledigimizde dort asamada incelenebilir.

Birinci donem (1880-1929), biiyiik buhrana kadar olan siiredir. Bu siirede Serefiye
kavram olarak ilk defa tartisma zemininde yer almistir. Serefiye isletme sahibinin
kisiliginin bir hakki olup olmadigi veya sahis isletmeleri serefiyesi ile sermaye

isletmeleri serefiyesinin birbirinden farkli olup olmadiginin arastirildigr donemdir.

Ikinci asama (1929-1959), Buyilk Buhran ile baslayrp Amerikan Muhasebeciler
Enstitusi’nin kurulusuyla son bulan donemdir. Bu déonemde satin alma ile ortaya ¢ikan

serefiye ile isletme i¢inde olusan serefiye arasinda ki fark tartigilmistir.

Ugiincii asama (1959-1973), tarihi maliyetleri &ne ¢ikarmistir. Amerikan Sertifikali
Kamu mUhaebecileri Enstitiisii blinyesinde Muhaseb Ilkeleri Kurulu’nun kurulusuyla

birlikte tartismalar serefiyenin muhasebelestirilmesinden igletme birlesmelerine
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yonelmistir. Bu donemde, serefiyenin amortisman yoluyla giderlestirilmesi veya deger

diisiikliigii testine tabi olup olmadigi tartisilmistr.

Dordiincii asama (1973-2002), bu donem standart diizenleyici kurum olarak FASB’nin
one ¢ikmasi sonrasinda Norwalk Anlagmasina kadar olan siiredir. Serefiye’nin bir varlik

olarak degerinin nasil élgiilecegi bu dénemde degerlendirilmistir 1%,

Yukarida belirtilen donemleri genel olarak degerlendirdigimizde 19. Yiizyilin sonlarinda
ABD’deki iktisadi blylime sonucunda isletme sahipligi ile isletme yoneticiliginin
birbirlerinden ayrilmasi 6nemli bir belirleyicidir. Blyiyen ekonomiden ve hisse senedi
piyasalarindan daha ¢ok faydalanmak isteyen sirketler bilangolarini oldugundan daha
guclu gostermek igin caba harcamiglardir. Rakamsal olarak gergek¢i olmayan gucli
bilangolar 1929 Iktisadi buhraninin temellerini atmistir. Serefiye ile ilgili olarak bu
donemde isletme sahiplerine duyulan giiven ve sayginin bir degeri olmasi hususu
akademisyenler arasinda tartisitlmis burada kisisel gayretle One c¢ikan serefiyenin
devralmalarda transfer edilememesi tartisilmistir. Sonugta bu geligsmeler tiizel kisilikerin
gelismesine yonelik egilimleri artirmistir. 20. Yiizyil baslarinda gerceklesen isletme
birlesmelerinde isletmeler, tanimlanabilir net varliklarimin ger¢ege uygun degerlerinin
tizerinde satilmaya baslaninca kurumsal serefiye giindeme gelmistir. Kurumsal serefiye

beraberinde finansal tablo denetimlerinin kurumsallasmasini getirmistir 1%,

4.2. Serefiyenin Tanim

Isletmenin gelecekte yiiksek kazang elde edecegi yoniindeki beklentiler, olumlu itibar,

genis misteri kitlesi ve kurduklar iyi iliskiler serefiye olarak ifade edilmektedir.

Finansal Muhaebe Standartlari (SFAS 141) esas serefiye ‘nin iki bilesenini soyle
tanimlamistir. Birinci bilesen “satin alinan isletmenin siireklilik unsurunun gercege
uygun degeri” dir. Siireklilik serefiyesi olarak ifade edilir. Serefiyenin ikinci bileseni ise

“satin alan ve satin alinan isletmenin net varliklarinin ve faaliyetlerinin

100 Bahadir, a.g.e..S.45-46
101 Bahadir, a.g.e. S.47-49
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birlestirilmesinden elde edilmesi beklenen sinerji ve diger faydalarin gercege uygun

degeri birlesme serefiyesi olarak ifade edilir

Tablo 3: Isletmelerde Serefiyenin Kaynaklar

102

103

Dahil Olan Faktorler Dahil Olmayan Dis Faktorler | Dahil Olmayan I¢ Faktorler
Diisiik Degerlenen Varliklar Organizasyon Yapisi Kurulus Yeri
Aciklanmayan Varliklar YOnetim Stratejisi Pazar Durumu
( Rekabet Ortami)
Yiiksek Degerlenen Miisteri Portfoyi Yasalar
Borglar ve Ozsermaye
Sinerji Etkisi Uriin Kalitesi Sermaye Piyasasi
Sermaye Maliyeti Marka Ortaklik Yapisi
Karlilik Teknoloji
Diisiik Risk Bilgi Ag1

Serefiyenin kaynaklarda bir¢ok tanimi bulunmaktadir.

e Serefiye, ticari hayatin i¢cinde diger aktorlerle iyi iliskileri ifade eder.
e Serefiye, miisterilerin isletmeye bagliliginin gerekgcesi olan bir degerdir.
e Serefiye, isletmenini yatirimlarindan beklenenin iizerinde kar elde etmesidir.

e Serefiye, gelecekte elde edilecek karlarin bugiinkii degeridir.
Serefiyenin U¢ temel 6zelligi vardir.

e Serefiye maddi olmayan bir duran varliktir.
e Serefiyenin degeri Isletme biitiin halinde satildiginda ortaya ¢ikar.

e Serefiyenin degerini tespit etmek kolay degildir.

Serefiyenin satin alma isleminden kaynaklanan serefiye ve isletme i¢i serefiye olarak

ikiye ayrildigi sOylenebilir. Satin alma serefiyesi isletmenin satin alinmasinda gergege

102 Bahadr, a.g.e. S.58

108 Serdar Aytekin, “Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlar1 Tiirk Ticaret Kanunu ve Vergi Kanunlar
Cercevesinde IsletmeBirlesmeleri”, (Marmara Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Isletme Ana Bilim
Dali1 Muhasebe Finansman Bilim Dali Yayinlanmamis Doktora Tezi ) Istanbul, 2016, s.101
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uygun defter degerini asan kismudir. Isletme ici olusan serefiye ise etkin yonetim ve

miisteri iliskilerinden kaynaklanmaktadir. 104

4.3. Serefiyenin Olciimiinde Gergege Uygun Deger Kavramu

Modern muhasebe bilimi, degerlemede tarihi maliyet yaklasimindan uzaklasarak
gercege uygun deger yaklasimina yonelmektedir. Gergege uygun deger kavrami “fair
value” den ¢evrilmistir. Ingilizcedeki “fair” kelimesinin Tiirkge karsilig1 “hakli, dogru,
adil, diiriist, uygun, makul, tarafsiz, tam” gibi kavramlardir. Ulkemizde daha ¢ok “makul
deger” olarak kabul gérmiistiir. “Fair Value” TMUDESK ve TMSK ger¢ege uygun
deger olarak kullanilirken SPK “makul deger” BDDK ise “rayi¢ deger” olarak
kullanmaktadir. Genel olarak degerlendirildiginde gercege uygun deger genellikle
Finansal tablolarda hem pazar hem de pazar degeri dis1 degerlerin rapor edilmesinde

kullanilan bir degerdir.

ABD’de 1920’li yillarin sonlarinda meydana gelen ekonomik krize kadar, finansal
kurumlar ve bankalar varliklarini piyasa degerine gore raporlamaktaydi. Kriz doneminde
asir1 deger kaybeden varliklar nedeniyle 6zellikle bankalarin sermayeleri erimis ve bir
cogu zarar beyan etmek zorunda kalmislardir. 1934°ten itibaren ise varliklarin tarihi
maliyet degeri ile muhasebelestirme zorunlulugu gelmistir. 1980°li yillarin ortalarina
kadar uzun bir siire devam eden tarihi maliye degeri ile muhasebelestirme yontemi bir
bagka ekonomik krizle gercege uygun deger muhasebesi kavramini ortaya ¢ikarmustir.
Saving-Loans ekonomik krizinin gerekcesi olarak tarihi maliyet degeri ile
Mubhasebelestirme gosterilmistir. Ne var ki yillar sonra 2008’de meydana gelen

mortgage krizinde ise sorumlu gercege uygun deger muhasebesi olmustur 1%. ABD’deki

104 Bahadir,a.g.e. S.1-2
195 Mustafa Ari, Rifat Yilmaz, Avantaj ve Dezavantajlar1 Agisindan Gergege Uygun Deger ile Maliyet
Degeri Muhasebesinin Karsilastirmali Olarak Incelenmesi, Muhasebe Finansman Dergisi,(Cevrimici)

? ( Erigim Tarihi: 19.03.2017)
S.147-160
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olmayan girdilerin kullanimin1 asgari seviyeye indiren baska bir degerleme yOntemi
kullanarak olger. Muhasebe 6l¢iimiiniin temel konusu varliklar ve borg¢lar oldugundan
ger¢ege uygun degerin tanimi varliklara ve borglara odaklanmaktadir. Gergege uygun
deger hiikiimleri standartlarin bir boliimiinde uygulanabildigi gibi bir boliimiinde de

uygulanamamaktadir. (Tablo 4)

Gergege uygun deger Sl¢iimii, belirli bir varlik veya borg i¢in yapilir. Borg veya varligi
fiyatlandirirken g6z oniinde bulundurulacak 6zellikler, varligin durumu ve konumu ve
varsa varligin satisina veya kullanimina iliskin sinirlamalardir. Gergege uygun degere
gore Olgiilen varlik veya borg tek bir varlik veya borg olabilecegi gibi varlik grubu, borg

grubu, ya da varliklar ve bor¢lardan olusan bir grup olabilir.

Gergege uygun deger Olclimiinde, mevcut piyasa kosullarinda piyasa katilimcilar
arasinda Ol¢iim tarihinde olagan bir islemdir. S6z konusu varlik veya borcun el
degistirdigi varsayilir. islemler varliga ve borca iliskin asil piyasada ya da asil piyasanin
bulunmadigir durumlarda avantajli piyasada gerceklestigi varsayilir. Avantajli piyasanin
belirlenmesinde makul bilgiler dikkate alinir. Olgiim tarihinde farkli bir piyasada
avantajli bir fiyat olsada asil piyasa bulunduysa buradaki fiyat yansitilir. Olgiim
tarthinde gozlemlenebilir bir piyasa bulunmazsa piyasa katilimcisinin bakis acis1 dikkate
alinir. Isletmeler varliklarini ve borglarini gergege uygun degerini piyasa katilimeilarmin
en fazla iktisadi fayda saglamayi diistinerek hareket ettikleri varsayimiyla 6lger. Fiyat,
olagan bir donemde bir varligin satisinda veya bir borcun devrinde ddenen tutardir. Mali
olmayan bir varligin en iyi ve en iist diizeyde kullanimi dikkate alinir. Bu agidan fiziki,
yasal ve mali durumu dikkate alinir. Mali olmayan varliklara iligskin degerlemenin temel
kaynag1 gercege uygun deger dl¢limiinde borcun veya isletmenin kendi 6zkaynagina
dayali finansal aracin devri varsayimlar igerir. Bunlar, borcun 6denmemis olmasi ve
isletmenin kendi 6zkaynagia dayali mali araclar 6denmemis olarak kalmali; finansal

araglarla ilgili haklar1 ve sorumluluklar {istleniyor olmalidir.
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Tablo 4: Gergege Uygun Degre Hesaplamasi ve TFRS’ler®’

Gercege Uygun Deger
Hesaplamasi Gerektiren
Standartlar

Baska Standartlara
Referans Vererek
Gercege Uygun
Deger Hesaplamasini
Gerektiren Standartlar

Gercege Uygun
Deger Hesaplamasini
Gerektirmeyen
Standartlar

UMS 11 - Insaat Sozlesmeleri
UMS 16 - Maddi Duran
Varliklar
UMS 17 - Kiralama Islemleri
UMS 18 - Hasilat
UMS 19 - Calisanlara
Saglanan Faydalar
UMS 20 - Devlet Tesviklerinin
Muhasebelestirilmesi ve
Devlet

‘ardimlarmin A¢iklanmasi
UMS 26 - Emeklilik Fayda
Planlarmda Muhasebelestirme
ve Raporlama
UMS 33 - Hisse Basina
Kazang
UMS 36 - Varliklarda Deger
Diisiikliigii
UMS 38 - Maddi Olmayan
Duran
Varliklar
UMS 39 - Finansal Araglar:
Muhasebelestirme ve
Olgiimleme
UMS 40 - Yatirim Amaclh
Gayrimenkuller
UMS 41 - Tarimsal Faaliyetler
IFRS 1 - Tiirkiye Finansal
Raporlama Standartlarmn Ik
Uygulamasi
UFRS 2 - Hisse Bazli
Odemeler
UFRS 3 - Isletme Birlesmeleri
UFRS 5 - Satis Amach Elde
Tutulan Duran Varhiklar ve
Durdurulan Faaliyetler

UMS 2 - Stoklar

UMS 21 - Kur
Degisiminin

Etkileri

UMS 27 - Konsolide ve
Bireysel

Finansal Tablolar

UMS 28 - Istiraklerdeki
Yatirumlar

UMS 31 -1s
Ortakliklarindaki
Paylar

UMS 32 - Finansal
Araglar:

Sunum

UFRS 4 - Sigorta
Sozlesmeleri

UFRS 7 — Finansal
Araclar:

Agiklamalar

UMS 1 - Finansal
Tablolarm Sunulusu
UMS 7 - Nakit Akis
Tablolar1

UMS 8 - Muhasebe
Politikalar,
Muhasebe
Tahminlerinde
Degisiklikler ve Hatalar
UMS 10 - Bilango
Tarthinden Sonra
Ortaya (ikan Olaylar
UMS 12 - Gelir
Vergileri

UMS 14 - Boliimlere
Gore Raporlama
TUMS 23 - Bor¢lanma
Malivetleri

UMS 24 - Tliskili
Taraflar

UMS 29 - Yiiksek
Enflasyonlu
Ekonomilerde Finansal
Raporlama

UMS 34 - Ara Donem
Finansal

Raporlama

UMS 37 - Karsiliklar,
Kosullu Borglar ve
Kosullu Varliklar
UFRS 6 - Maden
Kaynaklarmin
Arastirlmas ve
Degerlendirilmesi

07 Veli Oztiirk, Emine Cinabal, Bagimsiz Denetim Sirketlerinin Ger¢ege Uygun Deger Hesaplamalar1 ve
Denetimde Karsilastiklar1 Giigliiklere Iliskin Bir Arastirma, MODAV, 2009/1. S.41.
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TFRS’ye gore gercege uygun deger kavrami su sekilde tanimlanmaktadir, “Gergege

uygun deger isletmeye 6zgii bir dl¢iim olmayip piyasa bazli bir l¢iimdiir’ 1%,

“Tarafs1z, danigikli olmayan, iligkili taraflar arasinda olmayan ve objektif olan, bilgili ve
istekli taraflar arasinda bir varligin degisimi veya bir borcun kapatilmasi i¢in kabul
edilen tutar%®. TFRS 13°de bash basma bir standart olarak diizenlenen gercege uygun

deger kavramu ile ilgili ayrica su aciklamaya yer verilmistir.

“Gergege uygun deger isletmeye ozgii bir ol¢iim olmayip, piyasa bazl bir élcimdar.
Bazi varliklar ve borglar icin gozlemlenebilir piyasa iglemleri veya bilgileri mevcut
olabilir. Bununla birlikte diger varliklar ve borglar igin bu tiir islemler veya bilgiler
mevcut olmayabilir. Ancak ger¢ege uygun deger dlgiimiiniin amact her iki durumda da
ayni olup, bu ama¢ mevcut piyasa kosullarinda, piyasa katilimcilar: arasinda bir
varligin satisina veya bir borcun devrine yonelik olarak o6l¢iim tarihinde olagan bir
islemdeki fiyatin tahmin edilmesidir (diger bir ifadeyle, varligi elinde bulunduran veya

bor¢lu konumda olan piyasa katilimcisimin bakis acgisiyla 6lgiim tarihindeki ¢ikis
fivatidir).

Ozdes bir varligin veya borcun fiyati gézlemlenebilir olmadiginda, isletme gercege
uygun degeri, ilgili gozlemlenebilir girdilerin kullanimini azami seviyeye ¢ikaran ve
gozlemlenebilir olmayan girdilerin kullanmimini asgari seviyeye indiren baska bir
degerleme yontemi kullanarak olger. Gergege uygun deger, piyvasa bazli bir ol¢iim
oldugu icin riske iliskin varsayimlart da dahil olmak iizere piyasa katilimcilarinin
varliklart ve borglart fiyatlandrirken kullanacaklar: varsayimlar kullanilarak olgiiliir.
Sonug olarak, igletmenin varligi elinde tutma ya da borcu édeme veya baska bir sekilde

yerine getirme niyetinin bulunmasi, gergcege uygun degerin ol¢iimiinde dikkate alinmaz.

Muhasebe olgtimiiniin temel konusu varliklar ve borg¢lar oldugundan gercege uygun

degerin tamimi varliklara ve borglara odaklanir. Ayrica, bu TFRS gergege uygun degeri

108 TFRS 13 Gergege Uygun Deger Standardi

199 Fatma Pamuke¢u, Ger¢ege Uygun Deger Muhasebesi ve Finansal Tablolara Etkisi, ISMMO Mali

C0Ozim Dergisi.Ocak-Subat,2011,(Cevrimi¢i),
, (Erisim Tarihi

14.10.2016)
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tizerinden olgiilen isletmenin kendi 0z kaynagina dayali finansal araglarina da

uygulanmr” 10,

4.5. TFRS 3 Isletme Birlesmeleri

Bu TFRS’nin amaci, raporlayan isletmenin finansal tablolarinda bir isletme birlesmesine
ve bunun etkilerine iliskin sagladig1 bilginin ihtiyaca uygunlugunu, giivenilirligini ve
karsilastirilabilirligini arttirmaktir. S6z konusu amaca ulasmak i¢in bu TFRS, edinen
isletmenin asagidakileri nasil gergeklestirecegine iligkin ilkeleri ve hiikiimleri ortaya

koyar:

(a) Edinilen isletmenin tanimlanabilir varliklarini, borglarin1 ve kontrol giicii olmayan

paylarini (azinlik paylarini) finansal tablolarinda nasil muhasebelestirecegi ve dl¢ecegi;

(b) Isletme birlesmesinde edinilen serefiyeyi veya pazarlikli satin alma sonucunda

olusabilecek kazanci nasil muhasebelestirecegi ve dl¢ecegi ve

(c) Finansal tablo kullanicilarinin isletme birlesmesinin niteligi ve etkilerini

degerlendirebilmeleri i¢in hangi bilgileri aciklar.

Edinen isletme, edinilen tanimlanabilir varliklar1 ve istlendigi tanimlanabilir borglari

birlesme tarihindeki gercege uygun degerleri ile dlger 1.

4.6. Birlesme Acisindan Gergege Uygun Deger Kavraminin Onemi ve Serefiye

Miskisi

Isletme birlesmelerinde gerek isletme birlesmesi sirasinda gerekse daha sonra
isletmelerin ger¢ege uygun degerlerinin tespit edilmesi ¢ok Onemli bir husustur.

Isletmelerin degerlerinin tespit edilmesi birlesme asamasindaki isletmeler icin bir

110 Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlar1 13. Gergege Uygun Deger Kavrami
111 Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlar1 3 Isletme Birlesmeleri
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zorunluluktur. Birlesme bedelinin nakit veya hisse senedi seklinde 6denmesi deger
tespitinin gerekliligini ortadan kaldirmaz. Muhasebe sisteminin tiretmis oldugu finansal

tablolardan isletmenin degerini tam olarak tespit etmek miimkiin olmamaktadir.

Serefiye, mevcut varlik ve borglarin elde etme maliyetlerini temsil eden yeni mevcut
hisse senetlerinin satin alma fiyatin1 gostermektedir. Serefiye, isletme birlesmelerinde ve
iktisabinda ortaya ¢ikmaktadir. Toplam serefiye, isletminin gergege uygun degerinden
net belirlenebilir varliklarin ~ diisiilmesiyle hesaplanir. Isletme birlesmesinin
muhasebelestirilmesinde ilk yapilmasi gereken isletme birlesme maliyetinin ve edinilen
isletmeye ait tanimlanabilir varliklar ve ylikiimliiliiklerinin ger¢ege uygun degerlerinin

olcuilmesi ve belirlenmesidir. 12

Serefiye kavrami1 TFRS 3’de “Tek olarak tanimlamayan ve ayr1 olarak kaydedilemeyen
bir isletme birlesmesinde edinilmis diger varliklardan kaynaklanan ekonomik fayda

olarak tanimlanmaktadir”. Serefiye isletmenin tamamui i¢in hesaplanan bir degerdir.

Turk Dil Kurumu sozligiine gore serefiye; “Bir yer baymdir duruma getirildiginde
cevrede bulunan miilklerin degeri arttigindan, sahiplerinden belediyece alinan para”
olarak tamimlanmaktadir. Muhasebe dilinde yukaridaki anlamindan farkli olarak
isletmenin defter degeri ile piyasa degeri arasindaki fark olarak kullanilan ve satin alinan
isletmenin itibari, miisteri portfoyli, yetenekleri i¢in 6denen tutar olarak anlasilmaktadir.
Muhasebe dilinde anlasilan hali agisindan serefiye daha ¢ok halk arasinda “hava paras1”
olarak tanimlanan eski adiyla “pestamallik” olarak da adlandirilan tanima daha yakindir.
Borsa Istanbul (BIST) da islem goren sirketler arasinda serefiye tutarlari ile dikkat ceken
sirketler incelendiginde 6nemli bir bilango kalemi olarak dikkat gekmektedir.

Bu acidan isletmelerin defter degerleri ile piyasa degerleri arasindaki farkin tespit
edilmesi 6nemini her zaman korumustur. Bazi varliklarin piyasa degerleri olsa da piyasa
degerleri ile degerlenmemektedir. Bunun yani sira maddi olmayan varliklarin isletme
agisindan degerlendirilip kayitlara alinmasi miimkiin olmamaktadir. Ozellikle maddi
olmayan varliklardan kaynaklanan piyasa degeri defter degeri arasindaki fark literatlrde

“Entelektiiel Sermaye” olarak adlandirilir. Entelektliel sermaye, isletmeye ait

112 Ali [hsan Akgiin, Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlari'nda Serefiye ve Gergege Uygun Deger
[liskisi, Cumhuriyet Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Dergisi, Cilt.12, Say1 2, 2011, S.49
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goriinmeyen varliklarin biitiiniidiir. Isletmede yer alan maddi olmayan varliklar

entelektiiel sermayeye 6rnek olarak gosterilebilir.

Isletme iginde iiretilen maddi olmayan duran varlik niteligindeki lisans, marka ve
patentler ile isletmenin sahip oldugu c¢alisanlarinin yetenekleri; isletmenin bir biitiin

olarak ortaya ¢ikardig sinetji ve is yapma bigimidir 112,

4.7. Serefiyenin Muhasebelestirilmesi Tam Serefiye ve Kismi Serefiye Yontemleri

Isletmede olusan serefiyenin muhasebelestirilmesi hususunda  goriis  birligi
bulunmamaktadir. Satin alma yontemi ile kayitlara alinan serefiye ile ilgili
muhasebelestirme hususunda tartismalar devam etmektedir. Bu tartismalar daha c¢ok
serefiyenin bir varlik olarak kabul edilip edilmemesi etrafinda sekillenmektedir. Bir
goriis serefiyeyi varlik olarak kabul etmemekte ve hizlica giderlestirmekten yanadir.
Diger bir goriis ise varlik olarak kabul etmekte ve faydali dmrii sliresince amortisman

ayrilmasini savunmaktadir. 14

Birlesme tarihinde transfer edilen bedele kontrol giicii olmayan pay tutar1 eklendikten ve
net tanimlanabilir varliklarin gercege uygun degeri diisiildiikten sonra kalan tutar
serefiye olarak belirlenir. Isletmenin igine dahil olan ve olmayan bircok faktor

serefiyenin kaynaklar1 olarak degerlendirilir.

TFRS 3, kontrol giicii olmayan paylarin tek sirket teorisine uygun olarak 6lgmektedir.
Kontrol giicii olmayan paylarin hesaplanmasinda iki yontem kullanilir.1. yontem transfer
edilen satin alma bedelinin gergege uygun degeri tahmin edilmektedir.2. yontem kontrol
gucl olmayan paylarin gercege uygun degeri net tanimlanabilir varliklara orantili olarak

Olciilmektedir.Secgilen yontem serefiyenin dl¢limiinii de etkilemektedir.

113 Karapinar. a.g.e., s,88.
114 Bahadir,a.g.e. S.14-21
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1. yontem ile hem bagli ortakliktaki kontrol giicli olmayan paylar hemde ana ortakligin
kontrol gucl olan paylart ig¢in hesaplanir. Bu sekilde serefiyenin 6lglimii tam serefiye

yontemi ile belirlenmis olur.

2. yontem ile transfer edilen bedel ile edinen isletmenin edindigi net tanimlanabilir
varliklardaki pay1 arasindaki fark olarak hesaplanir. Bu sekilde serefiyenin dl¢iimii kismi

serefiye yontemi ile belirlenmis olur.

Isletme birlesmesi, asamali olarak gergeklesmisse edinen isletme daha dnceden edinilen
isletmedeki kontrol giicii olmayan pay tutar1 ve transfer edilen bedel toplamindan net

tanimlanabilir varliklarin gercege uygun degeri diistilerek serefiye hesaplanir.

4.8. Asamah Olarak Gergeklesen Satin Alma

Edinen isletmenin daha 6nce kontrol giicli olmadig bir sirkette yeniden yatirim yaparak
kontrol giiciinii ele gegirmesi “basamakli” veya “Asamali Olarak Gergeklesen Birlesme”
olarak degerlendirilir. Béyle bir durumda edinen Isletme daha énce elinde olan hisseleri
gergege uygun degeri ile 6l¢iip ortaya ¢ikan gelir veya kaybi kar veya zarar tablosunda

muhasebelestirir®.

4.9. Pazarlikh Satin Alma Sonucunda Olusan Kazancin Ol¢iimii

Bazen bir isletme birlesmesi pazarlikli satin alimla gerceklesebilir. Boyle bir durumda
transfer edilen tutar ve azinlik pay1 tutari, kontrol giicli olmayan pay tutar1 toplami, elde
edilecek net tanimlanabilir varliklarin gercege uygun degerinden daha az olmaktadir.

Béyle bir durumda negatif serefiye dogar 6.

"% Bahadir,a.g.e. S.165
116 Sen,Ugoglu ve Terzi, a.g.e., 5.50.
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Edinen isletme pazarlikli bir satin alim yapar. Varliklarin ve iistlenilen tanimlanabilir
borglar, transfer edilmis bedel, azinlik pay: tutar1 ve isletmenin daha onceden elde
tuttugu 6zkaynak payindan biiylik olabilir. Bu tiir birlesmeler pazarlikli satin alimlar

olarak degerlendirilir.

Pazarlikli bir satin alim saticinin baski altinda davrandigi zorla satis seklindeki bir

isletme birlesmesinde goriilebilir.

Pazarlikli bir satin alimda kazanct muhasebelestirmeden dnce edinen isletme edindigi
varliklar1 ve iistlenilen borglar1 dogru bir sekilde yeniden degerlendirir. Isletme birlesme
sonrasinda TFRS hiikiimleri geregi muhasebelestirmesi gereken asagidaki tutarlarin

tiimiinii 6l¢cmede kullanilan islemleri gézden gegirir.
(a) Edinilen tanimlanabilir varliklar ve iistlenilen tanimlanabilir borglar;
(b) Varsa, edinilen igsletmedeki kontrol giicii olmayan paylar (azinlik paylari);

(c) Asamali olarak gergeklesen bir isletme birlesmesinde, edinen isletmenin daha

onceden elde bulundurdugu edinilen isletmedeki 6zkaynak pay1 ve
(d) Transfer edilen bedel.

GOzden gegirmenin amaci, Olglimlerin birlesme tarihi itibariyle mevcut tim bilgileri

uygun bir sekilde yansittigindan emin olmaktir.

Bir igletme birlesmesinde transfer edilen bedel gergege uygun deger ile 6lgtlmektedir.
Bu bedel; edinen isletme tarafindan transfer edilen varliklarin birlesme tarihindeki
gercege uygun degerlerinin, edinen isletme tarafindan edinilen isletmenin Onceki
sahiplerine Kkarsi tstlenilen borglarin ve edinen isletme tarafindan g¢ikarilan 6zkaynak

paylarinin toplami olarak hesaplanacaktir.

Ancak bazen transfer edilen varlik veya borglar isletme birlesmesinden sonra birlesmis

isletmede kalmaktadir.
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Edinen isletme birlesme Oncesinde ve sonrasinda kontroliinnde bulunan bu varlik veya
borglar1 birlesme tarihinden hemen 6nceki defter degerleri ile 6lger ve kar veya zararda

muhasebelestirir'’.

4.10. Isletme Birlesmelerinde ve Serefiyenin Ol¢iilmesinde Vergi Etkisi

Isletme birlesmesinde edinen Isletme edindigi varliklara ve iistlendigi borglara iliskin
ertelenmis vergiyi 6lgmeli ve muhasebelestirmelidir. Isletme birlesmelerinin vergi etkisi

asagidaki islemler belirlenerek tespit edilir.

e Birlesme isleminin vergi mevzuati karsisindaki durumu,
e Edinilen net varliklarin defter degeri ve vergiye esas degeri,
e Gegici farklarin tespit edilmesi ve ol¢limest,

e Serefiyeye iliskin ertelenmis verginin dikkate alinmasi gerekir 118,

4.10.1. Vergili Birlesmeler

Kurumlar vergis kanunu 18. Maddesi kapsaminda gerceklesen birlesmeler vergili
birlesmeler olarak adlandirilmaktadir. Birlesme kar1 birlesen kuruma ait varliklarin
Vergi Usul Kanunu’na gore degerlemesi ile bulunan emsal deger ile birlesme 6ncesi

servet degeri arasindaki miispet farktir 12,

117 Sen, Ugoglu, Terzi, a.g.e. 5.50
118 Bahadir, A.g.e., S.217
119 Bahadir, A.g.e.,S. 216
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4.10.2. Vergisiz Birlesmeler

Kurumlar Vergisi Kanunun 19. Maddesindeki sartlar dahilinde birlesme devir olarak
gerceklesirse vergilendirme yapilmaz. Vergisiz birlesmede birlesen kurumun birlesme
tarithindeki  bilangco degerleri kayitli tutarlari iizerinden birlesilen kuruma

devredilmektedir. Emsal deger kullanilmadig: igin birlesme kar1 séz konusu olmaz *%°.

4.11. Ertelenmis Verginin Olciimii ve Muhasebelestirilmesi

Vergiye tabi kar iizerinden hesaplanan vergi tutari ile muhasebe kari Uzerinden
hesaplanan vergi tutar1 arasindaki fark ertelenmis vergi olarak ifade edilir. Bilango
degerlerinin gercege uygun defter degeri ile vergiye esas degeri arasindaki fark gecici
farklar olarak kabul edilir. Gegici farklar vergiye tabi gecici farklar ve indirilebilir gegici

farklar olarak ikiye ayrilir*?!,

Ornek 1 - Net Varhiklarin Hisse Degisimiyle Dogrudan Satin Alinmasi Yoluyla

Gerceklestirilen isletme Birlesmelerinde Muhasebe Islemleri 1%

INCI Isletmesi 80.000 adet hisse senedi ihrag edip B Isletmesine vererek 31 Aralik 2017
tarihinde B Isletmesinin tiim varliklarini satin almis ve borglarmi iistlenmistir. Satin
alma isleminden 6nce INCI Isletmesinin dolasimda 320.000 adet hisse senedi

bulunmaktadir.

Satin alma isleminden sonra INCI Isletmesinin dolagimdaki hisse senedi sayis1 400.000

adede yiikselmis ve bunun %20’ sine B Isletmesi sahip olmustur. Satin alma tarihinde

120 Bahadir,A.g.e. S. 216
121 Bahadir, A.g.e. s. 211
122 Bahadr, a.g.e, S.120-124
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INCI isletmesinin her hisse senedinin piyasa degeri 60 TL’dir. isletmelerin satin alma

isleminden onceki bilangolar1 ve birlesme tarihi itibariyle B Isletmesinin varliklarinin ve

borglarinin gercege uygun degerleri asagidaki gibidir.

Tablo 5: Ornek 1 Birlesme Oncesi Bilancolar — 31.12.2017

INCI Isletmesi B Isletmesi
Bankalar 4.000.000 200.000
Alicilar 8.000.000 600.000
Ticari Mallar 800.000 200.000
Arsa ve Araziler 4.000.000 1.200.000
Binalar 12.000.000 2.000.000
Birikmis Amortismanlar (4.800.000) (600.000)
Aktif Toplami 24.000.000 3.600.000
Saticilar 4.000.000 400.000
Borg Senetleri 1.600.000 -
Sermaye 10.400.000 800.000
Gegmis Yillar Karlart 8.000.000 2.400.000
Pasif Toplami 24.000.000 3.600.000

B Isletmesinin Net Varliklarinin Gergege Uygun Degerleri

Bankalar
Alicilar

Ticari Mallar
Arsa ve Araziler
Binalar

Saticilar

Toplam

200.000
600.000
200.000
1.600.000
2.200.000
(400.000)

4.400.000
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B Isletmesinin net varliklarinin gercege uygun degeri ile INCI isletmesi tarafindan hisse

degisimi yoluyla 6denen tutar arasindaki fark Serefiyeyi olusturur.

INCI isletmesi Tarafindan Odenen 4.800.000 TL
B Isletmesinin Net Varliklar 4.400.000 TL

Hesaplanan Serefiye 400.000 TL

Satin alma tarihinde B Isletmesinin net varliklarinin gergege uygun degeri 4.400.000
TL’dir. INCI Isletmesi 80.000 adet hisse senedi ihra¢c ederek B Isletmesinin net
varliklarin satin aldigina goére satin alma maliyeti 4.800.000 TL olarak hesaplanir
(80.000 x 60 = 4.800.000 TL) Bu durumda INCI Isletmesi satin alma islemini asagidaki

gibi muhasebelestirir.

Borc Alacak
Bankalar 200.000
Alicilar 600.000
Ticari Mallar 200.000
Arsa ve Araziler 1.600.000
Binalar 2.200.000
Serefiye 400.000
Saticilar 400.000
Sermaye 4.800.000
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Tablo 6: Ornek 2 Birlesme Sonrasi Bilanco -31.12.2017

INCI Isletmesi B Isletmesi
Bankalar 4.200.000 -
Alicilar 8.600.000 -
Ticari Mallar 1.000.000 3
Arsa ve Araziler 5.600.000 -
Binalar 14.200.000 -
Birikmis Amortismanlar (4.800.000) -
Serefiye 400.000 -
Mali Duran Varliklar - 4.800.000
Aktif Toplam 29.200.000 4.800.000
Saticilar 4.400.000
Borg Senetleri 1.600.000 -
Sermaye 15.200.000 800.000
Gegmis Yillar Karlart 8.000.000 4.000.000
Pasif Toplami 29.200.000 4.800.000
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Ornek 2 - Varhiklara Sahip Olan Isletmeyi Kontrol Etmeyi Saglayarak Hisse
Senetlerinin Satin Almmas1 Yoluyla Gerceklestirilen isletme Birlesmelerinin Satin
Alma Yontemi Uygulanarak Muhasebelestirlmesi ve Birlestirilmis Mali

Tablolarinin Diizenlenmesi 123

SERVET Isletmesi 31 Aralik 2017 tarihinde, B Isletmesinin ortaklarina 7.000.000 TL
odeyerek B Isletmesinin dolasimdaki tiim hisse senetlerini satin almistir. Birlesme
tarihinde SERVET Isletmesinin hisse senetlerinin piyasa degeri 60 TL’dir. Odemeden
sonra SERVET Isletmesi B Isletmesinin tiim hisse senetlerinin sahibi haline gelmistir.
Bununla birlikte SERVET Isletmesinin birlesme icin 6dedigi 7.000.000 TL B

Isletmesinin eski ortaklarma verilmistir.

Tablo 7: Ornek 2 Birlesme Oncesi Bilan¢o-31.12.2017

SERVET isletmesi B isletmesi

Bankalar 4.000.000 200.000
Alicilar 8.000.000 600.000
Ticari Mallar 800.000 200.000
Arsa ve Araziler 4.000.000 1.200.000
Binalar 12.000.000 2.000.000
Birikmis Amortismanlar (4.800.000) (600.000)
Aktif Toplami 24.000.000 3.600.000
Saticilar 4.000.000 400.000
Bor¢ Senetleri 1.600.000 -
Sermaye 10.400.000 800.000
Gegmus Yillar Karlar 8.000.000 2.400.000
Pasif Toplami 24.000.000 3.600.000

123 Bahadir,a.g.e. S.124-129
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Isletmelerin birlesme isleminden dnceki bilangolar ve birlesme tarihi itibariyle B

Isletmesinin varliklarinin ve borglarmin gercege uygun degerleri asagidaki gibidir.

B Isletmesinin Net Varliklarmim ve Borglarmin Gergege Uygun Degerleri

Bankalar 200.000
Alicilar 600.000
Ticari Mallar 200.000
Arsa ve Araziler 1600.000
Binalar 2.200.000
Saticilar (400.000)
Toplam 4.400.000

SERVET Isletmesi B Isletmesinin hisse senetlerini 7.000.000 TL ddeyerek satin aldig
icin kendi muhasebe kayitlarinda asagidaki kaydi yapacak ve birlesme tarihinden
sonraki donemlerde bu yatinmini kendi mali tablolarinda 6zkaynak yontemi ya da

maliyet yontemini kullanarak 6lgcmelidir.

Borg Alacak
Bagli Ortakliklar (B Isletmesindeki Yatirim) 7.000.000
Sermaye 7.000.000

Birlesme, SERVET Isletmesi ile B Isletmesinin ortaklar1 arasinda gerceklesmistir.
Dolayisiyla, birlesme isleminde taraf olmadigi icin B Isletmesinin herhangi bir
muhasebe kaydi yapmasma gerek yoktur. Isletmelerin birlesme isleminden sonraki

bilancolar1 agagidaki gibi diizenlenecektir.
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Tablo 8: Ornek 2 Birlesme Sonrasi Bilango -31.12.2017

SERVET Iisletmesi B isletmesi

Bankalar 4.000.000 200.000
Alicilar 8.000.000 600.000
Ticari Mallar 800.000 200.000
Arsa ve Araziler 4.000.000 1.200.000
Binalar 12.000.000 2.000.000
Birikmis Amortismanlar (4.800.000) (600.000)
Bagli Ortakliklar 7.000.000 -

Aktif Toplami 31.000.000 3.600.000
Saticilar 4.000.000 400.000
Borg Senetleri 1.600.000 -
Sermaye 17.400.000 800.000
Gegmis Yillar Karlari 8.000.000 2.400.000
Pasif Toplam1 31.000.000 3.600.000

Birlesme isleminden sonra B Isletmesi SERVET Isletmesinin bagli ortakligi haline
gelmistir. Bu nedenle, SERVET Isletmesi kendi faaliyetlerini ve B Isletmesinin

faaliyetlerini bir arada gosteren konsolide finansal tablolar diizenlemelidir.

Bir isletme baska bir isletmenin kontroliinii elde ettiginde, her iki isletmede kendi
finansal tablolarini diizenlemeye devam eder. Bununla birlikte, her ne kadar ana ortaklik
ve bagl ortaklik ekonomik tek bir birim haline doniismemis olsalar bile, muhasebenin
temel kurallarindan biri olan “6ziin 6nceligi” ilkesi kapsaminda konsolide finansal

tablolarin da diizenlenmesi gerekir.

Oziin 6nceligi, yasal olarak ayri isletmeler olsalar bile ana ortaklik ve bagli ortakligin bir

grup icerisinde faaliyet gosterdiklerini varsayar. Bu nedenle konsolide finansal tablolar
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grup hesaplar1 olarak da anilir. Grup hesaplar1 yasal muhasebe defterlerinde degil,

konsolide ¢aligma tablolarinda ve konsolide finansal tablolarda yer alir.

Konsolide finansal tablolarin diizenlenebilmesi i¢in ana ortaklik ve bagli ortakligin
birlesme sonrasinda olusan bireysel finansal tablolarinda yer alan kalemler konsolide
calisma tablolarinda toplanarak konsolide bakiyelere ulasilir. Konsolidasyon uygulanan

islemler agsagidaki gibi 6zetlenmistir.

. Ana ortakligmm bagli ortakliktaki yatirmminin ve bagli ortakligin
0zkaynaklardaki payinin elimine edilmesi.
. Bagli ortakligin varliklart ve borglarinin defter degerlerinin gercege

uygun degerlerine getirilmesi.

. Kontrol giicii olmayan paylarin hesaplanmasi (kismi satin alma
durumunda)
. Grup i¢i bakiyelerin ve islemlerin elimine edilmesi.

Ornegin, SERVET Ilsletmesi (ana ortaklik) ve B Isletmesinin (bagli ortaklik) birlesme

tarthindeki konsolide ¢alisma tablosu asagidaki gibi diizenlenmelidir.
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Tablo 9: Ornek 2 Konsolide Mali Tablo Calismasi

Hesap Bakiyeleri Dizeltmeler Konsolide
SERVET B isletmesi Borg/ Alacak Hesap
Isletmesi Borg / Alacak Bakiyeleri
Borg / Alacak Borg/Alacak
Kasa 4.000.000 200.000 4.200.000
Alicilar 8.000.000 600.000 8.600.000
Ticari Mallar 800.000 200.000 1.000.000
Arsa Araziler 4.000.000 1.200.000 400.000 borg 5.600.000
Binalar 12.000.000 2.000.000 200.000 borg 14.200.000
Brk.Amort. (4.800.000) (600.000) 600.000 borg¢'?* | (4.800.000)
Bagh 7.000.000 (3.200.000)
Ortakliklar alacak 125
B (3.800.000)
Isletmesindeki alacak
Yatirim
Serefiye 2.600.000 bor¢ | 2.600.000
Saticilar (4.000.000) (400.000) (4.400.000)
Borg Senetleri | (1.600.000) (1.600.000)
Sermaye (17.400.000) (800.000) 800.000 borg (17.400.000)
Gegmis Yillar | (8.000.000) (2.400.000) 2.400.000 bor¢ | (8.000.000)
Karlar1

124 Konsolide Mali Tablolarda Defter Degerini Asan Kisim Tutar1 Birikmis Amortisman Kaleminde

Elemine Edilir.

125 B jsletmesinin sermayesi B Isletmesinin Gegmis Yillar Karimin toplamidir.




Serefiye, satin alma maliyeti ile edinilen net varliklarla, gercege uygun deger arasindaki
fark olarak hesaplanir.

Satin alma maliyeti 7.000.000
B Isletmesinin net varliklarinin ger¢ege uygun degeri (-) (4.400.000)

Serefiye 2.600.000

Konsolide ¢aligma tablosundaki eliminasyon islemleri i¢in asagidaki muhasebe kayitlari

yapilir.

@) SERVET Isletmesinin B Isletmesindeki yatinmmin ve B Isletmesinin

0zkaynaklarindaki payimin elimine edilmesi:

Borg Alacak
Sermaye (B) Isletmesi) 800.000
Gegmis Yillik Karlar1 (B Isletmesi) 2.400.000
Bagli Ortakliklar (SERVET lsletmesi) 3.200.000

Bu muhasebe kaydindaki parantez icerisindeki isletme isimleri eliminasyon isleminin
etkiledigi isletme hesaplarim1 ifade etmektedir. Bir kez daha vurgulamak gerekir ki,
eliminasyon kayitlar1 konsolide ¢alisma kagitlarinda yapilir. Bu kayitlarin ana ortaklik

ve bagl ortakligin yasal muhasebe defterlerine etkisi yoktur.
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(b) Bagli ortakligin varliklar1 ve borglarinin defter degerlerinin gergege uygun

degerlerine getirilmesi ( ve serefiyenin olgiilmesi)

Arsa ve Araziler (B Isletmesi)
Binalar (B Isletmesi)

Birikmis Amortismanlar (B Isletmesi)
Serefiye

Bagli Ortakliklar (SERVET lsletmesi)

Borg Alacak
400.000
200.000
600.000
2.600.000
3.800.000

Tablo 10: Ornek 2 -SERVET isletmesi ve Bagh Ortakliklar1 Konsolide Bilango

Bankalar 4.200.000
Alicilar 8.600.000
Ticari Mallar 1.000.000
Arsa ve Araziler 5.600.000
Binalar 14.200.000
Birikmis Amortismanlar (4.800.000)
Serefiye 2.600.000
Aktif Toplami 31.400.000
Saticilar 4.400.000
Borg Senetleri 1.600.000
Sermaye 17.400.000
Gegmis Yillar Karlari 8.000.000
Pasif Toplami 31.400.000
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Ornek 3 - Pazarhkh Satin Alma Sonucunda Ortaya Cikan Kazancin Olgiilmesi
(Negatif Serefiye) 12°

A isletmesi, 120.000.000 TL &deyerek B Isletmesinin hisse senetlerinin %70’ini satin
almistir. Satin alma tarihinde B Isletmesinin tanimlanabilir maddi varliklarmin defter
degeri 210.000.000 TL maddi olmayan varliklarinin defter degeri 70.000.000 TL ve
borglarin defter degeri 150.000.000 TL ‘dir. Ayrica , bagimsiz degerleme uzmani B
Isletmesinin tanimlanabilir maddi varliklarinin gergege uygun degerini 250.000.000 TL
tanimlanabilir maddi olmayan varliklarinin gergege uygun degerini 80.000.000 TL ve

tanimlanabilir bor¢larinin gercege uygun degerini 150.000.000 TL olarak dl¢miistiir.

A Isletmesi asagidaki muhasebe kaydmni yaparak B isletmesindeki yatirimimi kendi

bireysel finansal tablolarina yansitir.

Borg Alacak
Bagli Ortakliklar 120.000.000

Bankalar 120.000.000

126 Bahadir. A.g.e., S.163-165
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1. YOontem Tam Serefive Yontemi —Gercege Uygun Deger YOntemi

Kontrol giicii olmayan paylar = %30 x B Isletmesinin ger¢ege uygun degeri
Kontrol gucu olmayan paylar = %30 x (120.000.000 x 100/70)

Kontrol guct olmayan paylar = 51.428.571 TL

Transfer edilen bedelin gercege uygun degeri 120.000.000
Kontrol guct olmayan paylar (+) 51.428.571
171.428.571
Tanimlanabilir net varliklarin gergege uygun degeri (+) (180.000.000)
Maddi varliklar 250.000.000

Maddi Olmayan Varliklar (+) 80.000.000

Borgclar (+) 150.000.000
Net Varliklar 180.000.000
Pazarlikli Satin Almada Ortaya Cikan Kazang 8.571.429
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A Isletmesi tam serefiye yontemini segerse, pazarlikli satin alma sonucunda ortaya ¢ikan
8.571.429 TL tutarindaki kazanci birlesme tarihinde gelir olarak kaydetmelidir. A

Isletmesi konsolide ¢alisma kagitlarinda asagidaki muhasebe kayitlarini yapacaktir.

Borg Alacak
Sermaye B Isletmesi 120.000.000
Bagli Ortakliklar A Isletmesi 120.000.000

Sermaye B Isletmesi 30.000.000
Maddi Varliklar B Isletmesi 10.000.000
Maddi Olmayan Varliklar B Isletmesi 20.000.000

Kontrol Gicti Olmayan Paylar 51.428.571

Pazarlikl1 Alma Kazanci 8.571.429
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2. Yontem Kismi Serefiyve Yontemi — Orantili Pay Yontemi

Kontrol giicii olmayan paylar = %30 x B Isletmesinin net varliklarinin gergege uygun

degeri
Kontrol gucu olmayan paylar = %30x 180.000.000

Kontrol giici olmayan paylar = 54.000.000

Transfer edilen bedelin gercege uygun degeri 120.000.000
Kontrol giuct olmayan paylar (+) 54.000.000
174.000.000
Tanimlanabilir net varliklarin gergege uygun degeri (+) (180.000.000)
Maddi varliklar 250.000.000

Maddi Olmayan Varliklar(+)  80.000.000

Borglar (-) 150.000.000
Net varliklar 180.000.000
Pazarlikl1 Satin Alma Sonucunda Ortaya Cikan Kazang 6.000.000

A Isletmesi kismi serefiye yontemini secerse pazarlikli satin alma sonucunda ortaya
¢ikan 6.000.000 TL tutarindaki kazancin birlesme tarihinde gelir olarak kaydedilmelidir.

A Isletmesi konsolide ¢alisma kagitlarinda asagidaki muhasebe kayitlarini yapacaktir.

Borg Alacak
Sermaye B Isletmesi 120.000.000

Bagli Ortakliklar A Isletmesi 120.000.000
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Sermaye B Isletmesi 30.000.000

Maddi Varliklar B Isletmesi 10.000.000

Maddi Olmayan Varliklar B isletmesi 20.000.000
Kontrol Gicl Olmayan Paylar 54.000.000
Pazarlikli Satin Alma Kazanci 6.000.000

Ornek 4. Asamali Olarak Gergeklesen Isletme Birlesmesinde Serefiyenin

Olgtilmesi 127

A isletmesi, B isletmesinin hisse senetlerinin %40 ‘ina sahiptir. 31 Aralik 2017 tarihi
itibariyle A Isletmesinin muhasebe kayitlarinda bu yatirimin defter degeri 50.000 TL’dir.
A isletmesi 31 Aralik 2017 tarihinde B isletmesinin hisse senetlerinin %60’ 1n1 600.000
TL ddeyerek satin almistir. Satin alma tarihinde, B isletmesinin tanimlanabilir maddi
varliklarmin defter degeri 950.000 TL maddi olmayan varliklarinin defter degeri
150.000 TL ve borglarin defter degeri 350.000 TL dir. Ayrica bagimsiz degerleme
uzmanit B isletmesinin tanimlanabilir maddi varliklarinin gercege uygun degerini
1.000.000 TL tanimlanabilir maddi olmayan varliklarmin gercege uygun degerini
250.000 TL ve tanimlanabilir bor¢larinin gergege uygun degerini 350.000 TL olarak

tespit etmistir.

A isletmesi, B isletmesinin hisse senetlerinin %40’ina sahip oldugu dénemde B
isletmesinin  kontroliinii elinde bulundurmamaktadir. Bu nedenle A isletmesinin
Bilsletmesine yaptig1 yatirim finansal tablolarinda Istirakler kaleminde 50.000 TL olarak
raporlanmaktadir. Ancak A isletmesi, B isletmesinin kalan1 %60’lik boliimiinii satin

almasiyla B Isletmesinin kontroliinii ele gecirmis ve asamal1 bir isletme birlesmesi

127 Bahadr, a.g.e. S.168-171
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gerceklestirmistir. A isletmesi, B isletmesinin kontrol giiclinii elde ettigine gore kendi
bireysel finansal tablolarinda bu yatirimin Istirakler kaleminden alinip Bagli Ortakliklar

kaleminde yeniden siniflandirmalidir.

Diger taraftan, asamal1 olarak bir isletme birlesmesi gergeklestigi icin dnceden edinilmis
Ozkaynak paymin birlesme tarihinde yeniden gergege uygun degeri ile Olgulmesi
sonucunda ortaya c¢ikan kazang ya da kaybin da A Isletmesinin dénem kar1 veya
zararinda muhasebelestirilmesi gerekir. Ozkaynak payinin birlesme tarihindeki gergege
uygun degeri %60°lik paya sahip olmak i¢in A isletmesinin transfer ettigi 600.000 TL

tizerinden hesaplanir.

B Isletmesinin gercege uygun degeri (600.000 /60 x 100) 1.000.000

Elde tutulan 6zkaynak payinin gergege uygun degeri (1.000.000 x %40 =  400.000)

Elde tutulan 6zkaynak payinin gercege uygun degeri 400.000
Elde tutulan 6zkaynak payinin defter degeri (-) (50.000)
Elde tutulan 6zkaynak payinin dl¢iimii sonucunda ortaya ¢ikan kazang 350.000

Bunun igin A isletmesi asagidaki muhasebe kaydini yapar

Borg Alacak
Bagli Ortakliklar 1.000.000
Deger Artis Kazanci 350.000
Istirakler 50.000
Bankalar 600.000
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A igletmesi, birlesme tarihinde B igletmesinin tanimlanabilir net varliklarin1 ve kontrol

giicli olmayan paylar1 gercege uygun degeri tizerinden muhasebelestirmelidir.

Ancak A Isletmesinin son yaptigi satin almayla ortaklik oram1 %100’e ulastig1 icin

kontrol giicli olmayan paylara iliskin herhangi bir islem olmayacaktir.

Diger taraftan A isletmesinin asamali olarak gerceklesen bu isletme birlesmesinde

serefiyeyi,

i) Transfer edilen bedelin elde etme tarihi itibariyle gergege uygun degeri

ii) kontrol guici olmayan paylarin gercege uygun degeri

i11) daha onceden elde tuttugu edinilen isletmedeki Ozkaynak payinin birlesme
tarihindeki gergege uygun degerinin toplami ile edinilen net varliklarin ger¢ege uygun

degeri arasindaki fark olarak 6lgmesi gerekir.

Ayrica isletme birlesmesi sonucunda B isletmesi, A isletmesinin bagli ortakligina

doniistiigiine gore bu iki isletmenin finansal tablolar1 konsolide edilir.
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1. Yontem Tam Serefive Yontemi — Gercege Uygun Deger Yontemi

Kontrol giicii olmayan paylar = %0 x B Isletmesinin gercege uygun degeri
Kontrol giicti olmayan paylar = %0 x (600.000 x 100 / 60)

Kontrol giici olmayan paylar =0 TL

Transfer edilen bedelin gercege uygun degeri 600.000
Kontrol guci olmayan paylar (+) -
Elde tutulan 6zkaynak payinin gergege uygun degeri (+) 400.000

(%40 x (600.000 x 100 / 60)

Toplam 1.000.000
Tanimlanabilir net varliklarin gergege uygun degeri (-) (900.000)
Maddi Varliklar 1.000.000
Maddi Olmayan Varliklar (+) 250.000
Borglar (-) 350.000
Net Varliklar 900.000
Serefiye 100.000

88



Tam serefiye yonteminin belirlenmesi halinde A isletmesi konsolide c¢alisma

kagitlarinda asagidaki muhasebe kayitlarin1 yapmalidir.

Borg Alacak
Sermaye B Isletmesi 600.000
Bagli Ortakliklar A Isletmesi 600.000
Borg Alacak
Maddi Varliklar B Isletmesi 50.000
Maddi Olmayan Varliklar B Isletmesi 100.000
Serefiye 100.000
Bagli Ortakliklar A Isletmesi 250.000

2.Yontem Kismi Serefive Yontemi — Orantili Pay Yontemi

Kontrol giicii olmayan paylar = %0 x B isletmesinin net varliklarinin gergege uygun

degeri
Kontrol glicii olmayan paylar = %0 x 1.000.000

Kontrol glicii olmayan paylar =0 TL
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Transfer edilen bedelin ger¢ege uygun degeri 600.000
Kontrol guicti olmayan paylar (+) -
Elde tutulan 6zkaynak payinin ger¢ege uygun degeri (+) 400.000

(%40 x (600.000 x 100 / 60)

Toplam 1.000.000
Tanimlanabilir net varliklarin ger¢ege uygun degeri (-) (900.000)
Maddi varliklar 1.000.000

Maddi Olmayan Varliklar1 (-) 250.000

Borglar (-) 350.000

Net varliklar 900.000

Serefiye 100.000

Kismi serefiye yonteminin benimsenmesi halinde A isletmesi, konsolide c¢alisma

kagitlarinda asagidaki muhasebe kayitlarini yapmalidir.

Borg Alacak
Sermayesi B Isletmesi 600.000
Bagli Ortakliklar A Isletmesi 600.000
Maddi Varliklar B Isletmesi 50.000
Maddi Olmayan Varliklar B Isletmesi 100.000
Serefiye 100.000
Bagli Ortakliklar A Isletmesi 250.000
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Bu igletme birlesmesinde A isletmesi B isletmesinin tamamina sahip oldugu i¢in kontrol
giicli olmayan paylar ortaya ¢ikmamaktadir. Bu nedenle, kontrol giicii olmayan paylari
gercege uygun deger ilizerinden hesaplayan tam serefiye yontemi (ger¢ege uygun deger
yontemi) veya kontrol giicii olmayan paylar1 edinilen tanimlanabilir net varliklarin
gercege uygun degerlerindeki payiyla orantili olarak hesaplayan kismi serefiye

yonteminin (orantili yontem) uygulanmasi serefiyenin 6l¢timiinii etkilememektedir.

Ornek 5. Edinilen Gegici Farklara iliskin Ertelenmis Vergi ve Serefiye Olciilmesi!2

Vergisiz birlesme saglayan FX Isletmesi, OCAK Isletmesini 10.000 TL 6deyerek satin
almistir. OCAK Isletmesinin varliklarinin gergege uygun degerleri ile tarihi vergiye esas

degerleri asagidaki gibidir.

Tablo 11: Ornek 5 Ocak isletmesinin Varhklarmin GUD ve Vergi Degerleri

GUD Tarihi Defter | Tarihi Vergiye | Ertelenmis Vergi Borcu
Degeri Esas Deger
MDV 5.000 3.000 500 (5000-500)x%20= 900
MODV 2.500 1.500 250 (2500-250)x%20= 450
Toplam 7.500 4.500 750 1.350

Serefiye Hesaplanmasi

FX Isletmesi Tarafindan Transfer Edilen Bedel 10.000
Edinilen Net Varliklarin Ger¢ege Uygun Degeri (7.500)
2.500
Ertelenmis Vergi Borcu ( +) 1.350
Serefiye 3.850

128 Bahadir, a.g.e, S.222-223
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Ornek 6. Tam Satin Alma Olmasi Durumunda Serefiyenin Olgiilmesi

129

Furkan Isletmesi, B Isletmesinin hisse senetlerinin tamamini 400.000.000 TL &deyerek

satin almistir. Satin alma tarihinde, B Isletmesinin tanimlanabilir maddi varliklarinimn

defter degeri 250.000.000 TL maddi olmayan varliklarinin defter degeri 100.000.000 TL
ve borglarin defter degeri 80.000.000 TL’dir.

Ayrica, bagimsiz bir degerleme uzmam birlesme tarihinde B Isletmesinin tanimlanabilir

maddi varliklarinin gergege uygun degerini 300.000.000 TL maddi olmayan varliklarin

gercege uygun degerini 100.000.000 TL borg¢larinin gergege uygun degerini 80.000.000

TL olarak tespit etmistir.

Furkan Isletmesi asagidaki muhasebe kaydini yaparak B Isletmesindeki yatirrmini kendi

finansal tablolarina yansitir.

Bagli Ortakliklar

Bankalar

Borg Alacak
400.000.000
400.000.000

1.YOntem Tam Serefive Yontemi —

Gercege Uygun Deger Yontemi

Kontrol Gicli Olmayan Paylar

= %0 x B Isletmesinin Ger¢ege Uygun Degeri

Kontrol Gicl Olmayan Paylar = %0 x 400.000.000
Kontrol Gicli Olmayan Paylar =0TL
Transfer Edilen Bedelin Ger¢ege Uygun Degeri 400.000.000

Kontrol Giicli Olmayan Paylar (+)

129Bahadir,a.g.e., S.154-156
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400.000.000

Tanimlanabilir Net Varliklarin Ger¢ege Uygun Degeri (320.000.000)
Maddi Varliklar 300.000.000
Maddi Olmayan Varliklar (+) 100.000.000
Borclar (+) 80.000.000
Net Varliklar 320.000.000
Serefiye 80.000.000

Gergeklesen isletme birlesmesi sonucunda, Furkan Isletmesi B Isletmesinin net
varliklarinin kontroliinii elde ettigi i¢cin donem sonunda Furkan isletmesi (ana ortaklik)
ve B isletmesinin (bagli ortaklik) finansal tablolar1 birlestirilerek konsolide finansal
tablolar diizenlenir. Daha once de belirtildigi gibi konsolide finansal tablolarin
diizenlenebilmesi i¢in konsolide ¢aligma kagitlarinin olusturularak Furkan isletmesinin
B isletmesindeki yatirimi ile B isletmesinin 6z kaynaklari elemine edilir. Bu
eleminasyon sirasinda B isletmesinin varliklar1 ve borglarmin ger¢ege uygun degerle
konsolide bilangoda raporlanmalarini saglamak icin defter degerleri ile gercege uygun

deger arasindaki farklar da diizeltilir.

Ayrica birlesme esnasinda ortaya ¢ikan serefiye ve kontrol glici olmayan paylar da

konsolide ¢alisma kagitlarinda muhasebelestirilir.

Gergege Uygun Deger Defter Degeri Fark
Maddi Duran Varliklar 300.000.000 250.000.000  50.000.000
Maddi Olmayan Duran Varliklar ~ 100.000.000 100.000.000 -
Borclar 80.000.000 80.000.000 -
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Tam serefiye yontemini benimsemesi halinde Furkan isletmesi konsolide g¢aligma
kagitlarinda asagidaki muhasebe kaydin1 yapacaktir.

Maddi Varliklar ( B Isletmesi) 50.000.000
Serefiye 80.000.000
Bagli Ortakliklar ( F Isletmesi) 130.000.000

Il. Yontem Kismi Serefiye YOntemi — Orantili Pay Yontemi

Kontrol giicii olmayan paylar = %0 x B Isletmesinin net varliklarmin gergege uygun
degeri

Kontrol giicti olmayan paylar = %0 x 320.000.000

Kontrol giici olmayan paylar =0 TL

Transfer edilen bedelin gercege uygun degeri 400.000.000

Kontrol guicti olmayan paylar ( +) -
400.000.000

Tanimlanabilir net varliklarin ger¢ege uygun degeri (320.000.000)

Maddi varliklar 300.000.000

Maddi Olmayan Varliklar (+) 100.000.000

Borglar (-) 80.000.000

Net varliklar 320.000.000

Serefiye 80.000.000

Tam serefiye yonteminin benimsenmesi halinde Furkan isletmesi konsolide galisma

kagitlarinda asagidaki muhasebe kaydini1 yapacaktir.

Borg Alacak
Maddi Varliklar B Isletmesi 50.000.000
Serefiye 80.000.000
Bagli Ortakliklar A Isletmesi 130.000.000
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Goriildiigii gibi; Furkan Isletmesi ile B Isletmesi arasinda tam birlesme islemi
gerceklestigi icin diger bir deyisle Furkan Isletmesi, B Isletmesinin hisse senetlerinin
tamamini satin aldig1 icin tam serefiye ya da kismi serefiye yontemlerinin kullanilmasi
hesaplanan serefiyenin tutarin1 ve her iki yontem kapsaminda konsolide calisma

kagitlarinda yapilan eliminasyon kayitlarini degistirmemektedir.

Ornek 7. Kismi Satin Alma Olmas1 Durumunda Serefiyenin Olciimii 1%

A Isletmesi B Isletmesinin hisse senetlerinin %80’ini 300.000.000 TL &deyerek satin
almistir.

Satin alma tarihinde B Isletmesinin tamimlanabilir maddi varliklarimin defter degeri
150.000.000 TL, maddi olmayan varliklarinin defter degeri 60.000.000 TL ve borglarin
defter degeri 60.000.000 TL’dir. Ayrica bagimsiz degerleme uzmani B isletmesinin
tanimlanabilir maddi varliklarinin = gergege uygun degerini 170.000.000 TL,
tanimlanabilir maddi olmayan varliklarinin gergege uygun degerini 80.000.000 TL ve
bor¢larmin ger¢ege uygun degerini 60.000.000 TL olarak tespit etmistir.

A Isletmesi asagidaki muhasebe kaydmi yaparak B Isletmesindeki yatirimmi kendi

finansal tablolarina yansitir.

Borg Alacak
Bagli Ortakliklar 300.000.000
Bankalar 300.000.000

1. Yontem Tam Serefiye Yontemi — Gergege Uygun Deger YOntemi:

Kontrol giicii olmayan paylar = %20 x B Isletmesinin gercege uygun degeri
Kontrol giici olmayan paylar = %20 x ( 300.000.000 x 100/80)
Kontrol glicii olmayan paylar = 75.000.000 TL

130 Bahadir,a.g.e. S.156-159
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Transfer edilen bedelin gercege uygun degeri 300.000.000

Kontrol guicti olmayan paylar (+) 75.000.000

375.000.000

Tanimlanabilir net varliklarin gergege uygun degeri (+) (190.000.000)
Maddi Varliklar 170.000.000

Maddi Olmayan Varliklar (+) 80.000.000

Borglar (-) 60.000.000
Net Varliklar 190.000.000
Serefiye 185.000.000

Tam serefiye yontemini benimsemesi halinde A Isletmesi konsolide ¢alisma kagitlarinda
asagidaki muhasebe kayitlarin1 yapmalidir.

Borg Alacak
Sermaye B Isletmesi 150.000.000
Bagli Ortakliklar A Isletmesi 150.000.000

Borg. Alacak
Maddi Varliklar B Isletmesi 20.000.000
Maddi Olamayan Varliklar 20.000.000
Serefiye 185.000.000
Bagli Ortakliklar A Isletmesi 150.000.00
Kontrol Giicli Olmayan Paylar 75.000.000
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2. Yontem Kismi Serefiye Yontemi — Orantili Pay Yontemi

Kontrol giicii olmayan paylar = %20 x B Isletmesinin net varliklarinin gercege uygun
degeri

Kontrol guci olmayan paylar = %20 x 190.000.000
Kontrol giicti olmayan paylar = 38.000.000 TL

Transfer edilen bedelin gercege uygun degeri 300.000.000
Kontrol gucti olmayan paylar (+) 38.000.000
338.000.000
Tanimlanabilir net varliklarin gergege uygun degeri (-) (190.000.000)
Maddi varliklar 170.000.000
Maddi Olmayan Varliklar (-) 80.000.000
Borgclar (-) (160.000.000)
Net Varliklar 190.000.000
Serefiye 148.000.000

Kismi serefiye yonteminin benimsenmesi halinde A Isletmesi konsolide calisma
kagitlarinda asagidaki muhasebe kayitlarini yapmalidir.

Borg Alacak
Sermaye B Isletmesi 150.000.000
Bagli Ortakliklar A Isletmesi 150.000.000
Borg. Alacak
Maddi Varliklar B Isletmesi 20.000.000
Maddi Olmayan Varliklar 20.000.000
Serefiye 148.000.000
Bagli Ortakliklar A Isletmesi 150..000.000
Kontrol Giicti Olmayan Paylar 38.000.000
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5. SEREFIYEDE DEGER DUSUKLUGU TESTI

Serefiyenin deger diisiikliigline maruz kalmasi, isletme birlesmesi yoluyla satin alinan
ticari itibarin zamanla azaldigini gosterir. Serefiyinin deger diisiikliigiiniin raporlanmasi
isletme dis1 kullanicilar i¢in 6nemlidir'®. Bir varligi defter degeri geri kazanilabilir
tutar1 asarsa varligin deger diisiikligline ugradigr varsayilir. Defter degerini geri
kazanilabilir tutara esitlemek icin deger diisiikliigii karsiligi ayrilir. Isletme, varligin
deger dusiikliigiinii isletme ici ve dis1 kaynaklardan aldigi bilgileri derleyerek tespit

eder 132,

5.1. Serefiyenin Deger Diisiikliigii Belirtileri

Deger diisiikliigliniin olmas1 durumunda isletme, varhigin geri kazanilabilir tutar1 ve
defter degerini karsilastirabilmek icin resmi bir tahmin yapmak zorundadir. Isletme,
birlesme sonucu ortaya ¢ikan serefiyeyi varlik olarak muhasebelestirdiginden; her bir
raporlama tarihi itibariyle ilgili TMS 36 Standardinda yer alan deger dusikligi

gostergelerini incelemek zorundadir.

TMS 36’nin amaci, varligin defter degerinin geri kazanilabilir degerinden daha yiiksek
bir tutarla izlenip izlenmedigini belirlemektir. Boyle bir durum séz konusu ise deger

diistikliigli zararinin muhasebelestirilmesi gerekir.

131 Bahadir, a.g.e. 5.185
132 Bahadur, a.g.e. 5.180
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TMS ve SPK standartlarinda belli bir nakit yaratan birim ile ilgili serefiyenin defter
degeri ile geri kazanilabilir degeri karsilagtirllarak deger diistikligi testi

yapilmaktadir 13,

5.2. Nakit Yaratan Birimlerin Belirlenmesi

Turkiye Muhasebe Standartlar1 36 Varliklarda Deger Diisiikliigii Standardi, diger
varliklardan veya varlik gruplarindan saglanan nakit girislerinden biiylik Olcilide
bagimsiz bir nakit girisi yaratan belirlenebilir en kiigiik varlik grubuna Nakit Yaratan

Birim olarak tanimlanamaktadir.

“Bir varligin deger diisiikliigline ugramis olabilecegine dair herhangi bir belirtinin
bulunmasi durumunda, s6z konusu varligin geri kazanilabilir tutar1 tahmin edilir. Anilan
varligin geri kazanilabilir tutarinin tahmin edilmesinin miimkiin olmamasi durumunda;
isletme, varligin ait oldugu nakit yaratan birimin (ilgili varligin nakit yaratan birimi) geri

kazanilabilir tutarini tespit eder.

Asagidaki durumlarda varligin geri kazanilabilir tutar1 belirlenemez:

(a) Varligin kullanim degerinin satis maliyetleri diisiilmiis ger¢cege uygun degerine yakin
olacagi tahmin edilememektedir. (6rnegin; varligin kullanimindan kaynaklanacak
gelecekteki nakit akiglarinin 6nemsiz bir diizeyde olacaginin tahmin edilememesi

durumunda)

(b) Varlik, diger varliklara iliskin nakit akislarindan biiylik 6lgiide bagimsiz nakit

akiglar1 yaratmamaktadir. Bu gibi durumlarda, kullanim degeri ve dolayisiyla geri

kazanilabilir tutar, sadece varligin nakit yaratan birimi igin belirlenebilirt3*,

133 Serdar Aytekin, “Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlar1 Tiirk Ticaret Kanunu ve Vergi Kanunlar
Cercevesinde IsletmeBirlesmeleri”, (Marmara Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Isletme Ana Bilim
Dali Muhasebe Finansman Bilim Dal1 Yayinlanmamis Doktora Tezi ) Istanbul, 2016, s.110-114
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Ornek 8. Nakit Yaratan Birimlerin Belirlenmesi —Cimento Sirketi

Bir Cimento sirketi, cimento faaliyetlerini desteklemek igin Uretim tesislerinden limana
uzanan 6zel bir demiryoluna sahiptir. Ozel demiryolu sadece hurda degerinden satilabilir
ve ¢imento sirketinin diger varliklarindan kaynaklanan nakit girislerinden genis olciide
bagimsiz nakit girisleri yaratmamaktadir. Ozel demiryolunun geri kazamilabilir tutarini
tahmin etmek miimkiin degildir; ¢ilinkii kullanim degeri belirlenemez ve muhtemelen
hurda degerinden farklidir. Bu nedenle isletme, 6zel demiryolunun ait oldugu nakit
yaratan birimin, yani bir bitun olarak Cimento sirketinin, geri kazanilabilir tutarini

tahmin eder.

“Bir varligin nakit yaratan birimi; s6z konusu varligi iceren ve diger varliklarin veya
varlik gruplarinin nakit giriglerinden biiylik 6l¢iide bagimsiz nakit girisleri yaratan en
kiigiik varlik grubudur. Bir varlifin nakit yaratan biriminin tespit edilmesi yargida
bulunmay1 gerektirir. Bir varlik i¢in geri kazanilabilir tutarin belirlenememesi
durumunda, isletme, biiylik Olglide bagimsiz nakit girisleri yaratan en kii¢iikk varlik

toplulugunu tespit eder'®.”

Ornek 9. Nakit Yaratan Birimlerin Belirlenmesi —Feribot Sirketi

Bir Feribot sirketi, herhangi bir belediye ile yaptig1 ve 5 ayri hatta asgari miktarda
hizmet verilmesini gerektiren bir sdzlesme gergevesinde hizmet sunmaktadir. Her bir
hata ayrilan varliklar ve her bir hattan elde edilecek nakit akislar1 ayr1 olarak tespit
edilebilir. Hatlardan biri 6nemli 6lglde zarar etmektedir. Isletmenin herhangi bir feribot
hattindan vazge¢cmesi olas1 olmadigindan, diger varliklarin veya varlik gruplariin nakit
giriglerinden biiyiik Olgiide bagimsiz belirlenebilir nakit girislerinin en diisiigii, s6z
konusu 5 ayr1 hattin beraber yarattig1 nakit girisleridir. Her bir hattin nakit yaratan birimi

bir butln olarak feribot sirketidir.

134TMS 36 Varliklarda Deger Diisiikliigii Standardi, 66-67. Paragraf
135 TMS 36 Varliklarda Deger Diisiikliigii Standardi, 68, Paragraf
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“Nakit girisleri isletmeye, isletme disindaki taraflarca yapilan nakit ve nakit benzeri
giriglerdir. Bir varliktan (veya varlik grubundan) kaynaklanan nakit girislerinin diger
varliklardan (veya varlik gruplarindan) kaynaklanan nakit girislerinden biiylik olgiide
bagimsiz olup olmadiginin belirlenmesi esnasinda, isletme, yoOnetimin isletmenin
faaliyetlerini (lirtin kollari, faaliyetleri, faaliyet yerleri, mahalleri veya bolgeleri gibi)
nasil izledigi, varliklarmin ve faaliyetlerinin devam ettirilmesine veya elden

cikarilmasina yonelik kararlari nasil verdigi gibi unsurlari da dikkate alir’*®.

“Bir varlik veya varlik grubu tarafindan iretilen {riiniin aktif bir piyasasinin mevcut
olmasi durumunda; s6z konusu irliniin bir kismi ya da tamami isletme icinde
kullanilmakta dahi olsa, anilan varlik veya varlik grubu nakit yaratan birim olarak

degerlendirilir™*®’

Ornek 10. Nakit Yaratan Birimlerin Belirlenmesi — Furkan Isletmesi

Furkan Isletmesi iki mamiil {iretimi yapmaktadir. Furkan Beton isletmesi son mamiil igin
kullandigt hammaddeyi Furkan Cimentodan satin almaktadir. Furkan Cimento
mamiilleri Furkan Beton’a satmasindan dolay: transfer fiyat: biitiin kar marjlarim1 Furkan
Cimentoya ge¢cmesini saglamaktadir. Furkan Cimento tirettigi mamiiliin %40’in1 Furkan
Beton’a satmaktadir. Geri kalan iriinleri diger miisterilerine satmaktadir. Furkan Beton
iriinlerinin tamamini isletme dis1 miisterilerine satmaktadir. Dolayistyla Furkan Cimento
her ne kadar isletme i¢i Furkan Beton’a hammadde saglasa da bagimsiz olarak nakit
girisi saglayan bir birimdir. Aym1 sekilde Furkan Beton da nakit girisi saglayan bir
birimdir.

Eger Furkan Cimento’nun aktif bir isletme dis1 pazar1 olmasaydi Furkan Betondan ayri

distiniileyemeyecek ve geri kazanilabilir degeri tek bagina hesaplanamayacakti.

136 TMS 36 Varliklarda Deger Diisiikliigii Standardi, 69. Paragraf
187 TMS 36 Varliklarda Deger Diisiikliigii Standardi, 70. Paragraf
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“Bir varlik veya varlik grubunun iirettigi tirlinlin bir kismi1 veya tamami isletmenin diger
birimleri (6rnegin bir {iretim siirecinin ortasinda, ara bir asamadaki tiriinler) tarafindan
kullaniliyor olsa da, isletmenin {irinii aktif bir piyasada satabilecek olmasi durumunda,

bu varlik veya varlik grubu ayr1 bir nakit yaratan birim olusturur’*3,

Degistirilmelerine yonelik sebepler bulunmadik¢a nakit yaratan birimler varlik veya

varlik tiirleri icin dénemden déneme tutarl bir sekilde tespit edilirler!3®,

Isletmenin bir varhigin onceki donemlerde yer aldigindan farkli bir nakit yaratan birime
ait oldugunu belirlemesi veya ilgili varligin nakit yaratan biriminde yer alan varliklarin

tiirlerinin degistigine karar vermesi kamuoyuna agiklama yapilmasini gerektirir*4°,

5.3. Nakit Yaratan Birimlerin Defter Degerinin Belirlenmesi

“Nakit yaratan bir birime iliskin geri kazanilabilir tutar, satis maliyetleri diistilmiis

gercege uygun degeri ile kullanim degerinden yiiksek olamidir”4!,

Nakit yaratan bir birimin defter degerinin tespiti geri kazanilabilir degerinin tespitinde

kullanilan temel ile tutarli olmalidir.
“Nakit yaratan bir birimin defter degeri:

(a) Sadece, nakit yaratan birimle dogrudan iliskilendirilebilen veya mantikli ve tutarl bir
sekilde s6z konusu birime dagitilabilen ve nakit yaratan birimin kullanim degerinin
tespitinde kullanilan gelecekteki nakit girislerini saglayan varliklarin defter degerlerini
icerir.

(b) Nakit yaratan birimin geri kazanilabilir tutarinin ilgili bor¢ dikkate alinmadan
belirlenemedigi durumlar haricinde, muhasebelestirilen herhangi bir borcun defter
degerini icermez.  Bu durum, nakit yaratan bir birimin satis maliyetleri diistilmiis

gercege uygun degeri ve kullanim degerinin, nakit yaratan birime dahil olmayan

138 TMS 36 Varliklarda Deger Diisiikliigii Standard: 71. Paragraf
139 TMS 36 Varliklarda Deger Diisiikliigii Standard: 72. Paragraf
140 TMS 36 Varliklarda Deger Diisiikliigii Standard: 73. Paragraf
141 TMS 36 Varliklarda Deger Diisiikliigii Standardi 74. Paragraf
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varliklar ~ve muhasebelestirilmis  borglar  hari¢  tutularak  belirlenmesinden

kaynaklanir4? .

Ornek 11. Nakit Yaratan Birimlerin Defter Degerinin Belirlenmesi — Akdeniz

Isletmesi

Akdeniz Isletmesi, konser ve toplant1 organizasyonlari i¢in dzel bir sinema salonunu 10
yil siireligine 10.000.000 TL ye kiralamistir. Anlagma geregi kiralama sozlesmesi
sonunda sinema salonu yenilenmis halde yeniden sinema salonu olarak faaliyet
gosterecek sekilde teslim edilecektir. Bu teslim igin ayrilan karsilik 5.000.000 TL dir.
Akdeniz isletmesi bir biitiin halinde konser ve toplanti faaliyetleri tizerinden nakit girisi

saglamaktadir.

Akdeniz Isletmesi, haklarmmn satin alinmasma iliskin teklifler almistir. Buna gore
8.000.000 TL onerilmistir. Sinemanin kullanim degeri 12.000.000 TL defter degeri ise
10,000.000 TL dir. Sinemanin ger¢ege uygun degeri 8.000.000 TL dir. Bu tutar teslimde
gerceklesecek resterasyonu kapsamaktadir. Restorasyon maliyetleri dikkate alindiginda
kullanim degeri ( 12.000.000 — 5.000.000 ) 7.000.000 TL’dir. Nakit yaratan birimin
defter degeri ise ( 10.000.000 — 5.000.000 ) 5.000.000 TL ‘dir. Sonugta isletmenin geri
kazanilabilir degeri defter degerini astifi icin herhangi bir deger dusiikligu

hesaplanmayacak ve bir daha ki raporlamaya kadar defter degerinden islem gorecektir

5.4. Nakit Yaratan Birimdeki Deger Diisiikliigiiniin Belirlenmesi

Nakit yaratan birim diger varliklardan veya varlik gruplarindan elde edilen nakit
girislerinden biiyiik olgiide bagimsiz bir nakit girisi yaratan belirlenebiilir en kiiciik

varlik grubudur.

142 TMS 36 Varliklarda Deger Diisiikliigii Standardi 75-76 Paragraf
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Nakit yaratan birimler benzer varliklar i¢cin donemden doneme tutarhi bir sekilde tespit

edilmelidir.143

Serefiyenin deger diisiikliigii testi, nakit olusturan birimin geri kazanilabilir tutar1 lle
defter degerinin karsilastiritlmasini i¢ermektedir. Nakit yaratan birimin serefiye ilave
edilmis defter degerinin altina diismesi halinde ortaya c¢ikan deger diisiikliigli zarari
oncelikle serefiyenin degerini azaltacak sekilde muhasebelestirilmektedir. Kalan deger

diisiikliigii zarar1 ise nakit yaratan birimin varliklarina dagitilir 144,

5.5. Varhklarin ve Bor¢larin Nakit Yaratan Birimlere Atanmasi

Nakit yaratan birimlerin serefiye dahil edilmis defter degeri ile geri kazanilabilir degeri
karsilastirilarak serefiyenin deger diistikliigii testi yapilabilmektedir.Bu nedenle her nakit
yaratan birimin varliklari ve borglarinin degerleri belirlenmelidir.Nakit yaratan
birimlerin defter degeri dolayli ve direkt olarak atanabilen varliklarin tespit edilmesiyle

belirlenir 14°.

Sirket varliklarinin ayirt edici 6zelligi diger varliklardan bagimsiz olarak nakit girisi
saglayamaz olmasidir. Idari binalar, bilgi sistemleri ve arastirma merkezleri bu sekilde

degerlendirilir.

Ornek 12. Sirket Varliklarimin Nakit Yaratan Birimleri Atanmas: -Ozticaret

Ozticaret personel servis isletmeciligi yapmaktadir. Islerini isletme adina kayith bir
ofisten ydnetmektedir. Ofisin defter degeri 200.000 TL dir. Isletmeye ait ii¢ aracin

sirasiyla defter degerleri ve kullanim omiirleri soyledir.

143 Necdet Saglam, Mehmet Yolcu, Ali Osman Eflatun, Orneklerle UFRS Kayitlari, Muhasebe Kitaplar1
Yayncilik, Ankara, S.414

144 Bahadir. A.g.e., S.199

145 Bahadir, A.g.e., S.190
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Tablo 12: Ornek 12 Ozticaret Varhklarimin Defter Degerleri ve Kullanim Omiirleri

A B C
Defter Degeri 100.000 | 150.000 200.000 | 450.000
Faydali Omiir 10 YIL 20 YIL 20 YIL
Faydali Omiir Agirhk | 1 2 2
Katsayist
Agirlaklandirilmig Defter | 100.000 | 300.000 400.000 | 800.000
Degeri
Toplam igindeki Paylart | %12 %38 %50 %100
Ofisin Dagitimi 24.000 76.000 100.000 | 200.000
Nakit ‘Yaratan Birimin | 124.000 | 226.000 300.000 | 650.000
Defter Degeri
/Dagitimdan Sonra

5.6. Serefiyenin Nakit Yaratan Birimlere Dagitilmasi

Sereyenin, nakit yaratan ve isletme yonetimi tarafindan en alt diizeyde izlenen birimlere
dagitilmast ve o diizeyde izlenmesi gerekmektedir. Bu durum ilerleyen dénemlerde
deger disiikliigiinlin tespiti acisindan da Onemlidir. Varliklarin deger diistikliigiiniin
tespitinde geri kazanilabilir deger ve nakit iireten birimler 6nemli kavramlar olarak
karsimiza ¢gikmaktadir. Serefiyenin deger disiikligiine ugrayip ugramadiginin testinde

nakit iireten birim dikkate alinir!®.

Nakit yaratan birimlerin defter degerinin tespit edilmesi i¢in varliklar, borclar ve
serefiyenin birlesme tarihi itibariyle nakit yaratan birimlere dagitilmasi gerekir. Edinen
isletmenin kontrol giici olmayan paylart alma tarihindeki gergege uygun deger

tizerinden veya edinilen isletmenin tanimlanabilir net varliklarindaki pay1 ilizerinden

146 Faruk Onur Yildiz, Serefiye; Kavram,Muhasebesi ve Deger Diisiikliigii Uygulamasi, Vergi Diinyast
Dergisi,Y.32, S.,( Ekim 2013),s.38
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Olgme secenedi bulunmaktadir. Kismi serefiye yoOntemi olarakta ifade edilen bu

yontemini segilmesi halinde deger diisiikliigii hesaplanmasi zorunlu hale gelmektedir 4.

TMS 36 Varliklarda Deger Diisiikliigii standardinda serefiyenin deger diisiikliigii ile

ilgili zararinin nakit yaratan birimlere dagitilmisini agiklamaktadir.

“Deger duisiikliigl testi icin, bir igletme birlesmesinde elde edinilen serefiye, birlesme
tarihinden itibaren, devrolanin diger varliklar1 veya borglarinin s6z konusu birimlere
veya birim gruplarina dagitilmis olup olmadigina bakilmaksizin, birlesmenin yarattigi
sinerjiden faydalanmas1 beklenen devralanin her bir nakit yaratan birimine veya birim
grubuna dagitilir. Serefiyenin dagitildigi her bir birim veya birim grubu asagidaki
ozellikleri tasir: (a) Isletme i¢i yonetsel amaglarla, serefiyenin izlendigi isletmenin en alt
seviyesini gosterir ve (b) Birlestirilen faaliyet bdliimlerinin birlestirme islemi
oncesindeki haliyle, “TFRS 8 Faaliyet Boliimleri” Standardinin 5 inci Paragrafinda

tanimlanan faaliyet boliimlerinden biiyiik olamaz”%®,

“Serefiye, diger varliklardan veya varlik gruplarindan bagimsiz olan nakit akislar
yaratmaz ve genellikle birden fazla nakit yaratan birimin nakit akisina katkida bulunur.
Serefiye bazen, zorunlu olarak bireysel nakit yaratan birimlere degil, sadece nakit

yaratan birimler grubuna dagitilabilir*4°,

Ornek 13. Serefiyenin Nakit Ureten Birimlere Dagitilmasi-Bacanak Tekstil

Bacanak Tekstil A.S. bir baska tekstil sirketinin Geng, Cocuk ve Kadin béliimlerini satin
almis ve bu satin alma sonucunda 100.000 TL serefiye ortaya ¢ikmistir. Her bir bolim
nakit tiretim birim olarak degerlendirilmektedir. Her bir boliimiinii hesaplanan degerinin
strasiyla 200.000 TL, 500.000 TL ve 1.000.000 TL oldugu varsayildiginda serefiye bu
boliimlere asagidaki sekilde dagitilacaktir.

147 Bahadir, A.g.e., S. 191
148 TMS 36, 80. Paragraf
149 T ,M.S 36, 81.Paragraf
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Tablo 13: Ornek 13 Serefiyenin Nakit Yaratan Birimlere Dagitilmasi

Nakit  Yaratan | Deger % Dagitilacak Birimlere Diisen
Birimler Serefiye Tutari Serefiye Tutari
Geng 200.000 12% 100.000 12.000

Cocuk 500.000 29% 100.000 29.000

Kadin 1.000.000 59% 100.000 59.000

Toplam 1.700.000 100% 100.000 100.000
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6. ISLETME BIRLESMELERINDE SEREFIiYENIN OLCULMESINE
YONELIK INCELEME: BOYNER - YKM BIRLESMESI

6.1. Birlesme Siirecinin Basladigi 2012 Dénemi Genel Iktisadi Durum

Boyner ve YKM birlesmesinin ilk adimlar1 2012 yilinda atilmaya basladi. Gida dist
perakende magazacilik alaninda faaliyet gdsteren iki koklii kurulus Boyner ¢atisi altinda

birlesme karar1 aldi.

2012 yili kiiresel ekonomi agisindan 2008 krizinin etkilerini derinden yasanmaya
basladig1 bir y1l oldu. Avrupa Birligi iilkelerinde borg¢ krizinin énemli boyutlara ulastigi
bunun yani sira Tiirkiye ekonomisi agisindan i¢ talebin canlandigi, cari a¢igin diistigi
bir donem oldu **°. Uluslararas: kredi derecelendirme kurulusunun yatirrm yapilabilir
raporu diizenledigi, ekonominin en Onemli yapisal sorunlarindan cari acigin diisiis
gosterdigi 2012 yili isletme birlesmeleri agisindan da rekorlarin kirildigr bir dénem
olmustur. 2012 yilinda agiklanan isletme birlesme sayis1 315 dir. Degeri agiklanan 131

adet isletme birlesmesinde yakalanan hacim ise 23,2 Milyar ABD dolaridir **.

6.2. Boyner ve YKM Hakkinda Genel Bilgiler

Boyner Biiyiik Magazacilik Anonim Sirketi 13 Subat 1992 tarihinde kurulmus,

Istanbul’da tescilli bir sermaye sirketidir. Sirket faaliyet konusu gida dis1 perakende

10 T.C. Maliye Bakanhg Yilhik Ekonomik Rapor 2012, ,  (Cevrimigi),

, ( Erisim Tarihi 27.09.2016).
151 Ernst & Young Tirkiye, Birlesme ve Satin Alma Islemleri 2012 Raporu, 2013,

(Cevrimigi),

, (Erigim Tarili 27.09.2016)
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http://www.sgp.gov.tr/
https://www.sgb.gov.tr/Raporlar%20Yeni/Y%C4%B1ll%C4%B1k%20Ekonomik%20Rapor/Y%C4%B1ll%C4%B1k%20Ekonomik%20Rapor%202012.pdf
https://www.sgb.gov.tr/Raporlar%20Yeni/Y%C4%B1ll%C4%B1k%20Ekonomik%20Rapor/Y%C4%B1ll%C4%B1k%20Ekonomik%20Rapor%202012.pdf
http://www.ey,com,tr/
http://www.ey.com/Publication/vwLUAssets/Birlesme_ve_Satin_Alma_%C4%B0slemleri_2012_Raporu/$FILE/Ernst%20&%20Young%20Birle%C5%9Fme%20ve%20Sat%C4%B1n%20Alma%20%C4%B0%C5%9Flemleri%202012%20Raporu.pdf
http://www.ey.com/Publication/vwLUAssets/Birlesme_ve_Satin_Alma_%C4%B0slemleri_2012_Raporu/$FILE/Ernst%20&%20Young%20Birle%C5%9Fme%20ve%20Sat%C4%B1n%20Alma%20%C4%B0%C5%9Flemleri%202012%20Raporu.pdf
http://www.ey.com/Publication/vwLUAssets/Birlesme_ve_Satin_Alma_%C4%B0slemleri_2012_Raporu/$FILE/Ernst%20&%20Young%20Birle%C5%9Fme%20ve%20Sat%C4%B1n%20Alma%20%C4%B0%C5%9Flemleri%202012%20Raporu.pdf

magazaciliktir. Sirket hisselerinin %39,9’u halka arz edilmis olup istanbul Menkul
Kiymetler Borsasi’'nda islem gormektedir. Yabanci ortakli bir sirket olup
hisselerinin  %30,05°lik kisminin sahibi Fenella S.A.R.L.’dir. Fenella S.A.R.L ve
hissedarlar1 smirsiz sorumlu ortaklar1 olan Citigroup Venture Capital International
Investment G.P Limited (CVCI) tarafindan kontrol edilmektedir 1°2,

YKM ise 1950 yilinda kurulmustur. Sultanhamam’da Nuri Giiven tarafindan agilan ilk
magaza ile Tiirkiye’de ¢ok katli magazaciligin temelini atmistir. YKM kuruldugundan bu
yana her gecen giin blyuyerek Istanbul, Ankara, Izmir gibi bilylik sehirlerde magazalar

acmis zamanla genislemesini stirdiirmiistiir.

6.3. Boyner ve YKM Birlesmesinin Dikkat Ceken Yonleri

Boyner Biiylik Magazacilik A.S. (Boyner) Tiirkiye'de gida dis1 perakende sektoriiniin
onde gelen gruplarindan Boyner Grup’un bir {iyesi olarak faaliyete baslad1. ilk Boyner

Magazasi, o zamanki adi olan "Cars1” tabelasi altinda Bakirkdy'de acildi.

Boyner, sektoriin giiclii markalarindan YKM'nin % 63 oranindaki hissesini 2012 yilinda
satin almasinin ardindan, 2013 yilinda geri kalan % 37'lik hissesini ve kalan marka
haklarinin tamamini da satin alarak YKM Giyim ve Ihtiyag Maddeleri Ticaret ve Sanayi

A.S. ve YKM Pazarlama A.S.'nin paylarinin tamamina sahip oldu.

Sirket, 3 Mart 2014 tarihinde almis oldugu yonetim kurulu karar1 ile, YKM A.S. ve
YKM Pazarlama A.S.’yi devir almak suretiyle sirketlerin kolaylastirilmis usulde
birlesmesi yoniinde karar almis ve 14 Nisan 2014 tarihinde s6z konusu birlesme icin

Sermaye Piyasast Kuruluna basvurmustur. Sirket’in bagvurusu 13 Haziran 2014

152 Boyner Biiyikk Magazacililk Anonim Sirketi 2012 Yili Faaliyet Raporu, 2013, s.16.17.

,(Cevrimici),
( Erigim Tarihi 27.09.2016).
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tarihinde SPK tarafindan onaylanmis ve birlesme islemi 30 Haziran 2014 tarihi itibariyle

tescil edilmistir 12,

e Hisse Satim ve Alim S6zlesmesinin Hazirlanmasi 24.02.2012

e Hisse Satim ve Alim Sézlesmesinin Rekabet Kurumu Tarafindan Incelenerek
Karara Baglanmasi ve Onaylanmast 09.08.2012

e Hisse Satim ve Alim S6zlesmesinin Uygulanmasi 07.09.2012

e YKM Hisselerinin Tamaminin BOYNER Tarafindan Satin Alinmasi 22.10,2013

e Kolaylastirilmis Birlesme Hususunda SPK’ya Basvuru Yapilmasi 14.04.2014

e Birlesmenin SPK Tarafindan Onaylanmasi 13.06.2014

e Birlesme Sozlesmesinin Ticaret Sicil Miidiirliigiince Tescil Edilmesi 30.06.2014

6.4. Hisse Satim ve Alim So6zlesmesinin Hazirlanmasi

Hisse Satim ve Alim Sozlesmesi, esas olarak YKM’nin kontroliiniin hisse devri yoluyla
BBM tarafindan devralinmasina iliskindir. islem sonrasinda BBM, YKM iizerinde tam
kontrol kurmayr planlamaktadir. Hisse Satim ve Alim Sozlesmesine konu islemin
gerceklestirilmesi ve isleme yonelik kosullarin diizenlenebilmesi amaciyla taraflar

arasinda 24.02.2012 tarihli Hisse Satim ve Alim S6zlesmesi akdedilmistir.

6.5. Hisse Satim ve Alim Sozlesmesinin Rekabet Kurumu Tarafindan Incelenerek

Onaylanmasi

Rekabet Kurumu, kayitlarina 14.03.2012 tarih ve 2181 say1 ile intikal eden bildirim
tizerine 4054 sayili Rekabetin Korunmasi1 Hakkinda Kanun (4054 sayili Kanun) ve
2010/4

18 Boyner Biiyiik Magazacilik Anonim Sirketi 2014 Y1l Faaliyet Raporu, S.5.
(Cevrimigi), ( Erisim Tarihi 01.02.2017)
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sayil1 “Rekabet Kurulundan izin Alinmas1 Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda
Teblig (2010/4 sayil1 Teblig)”in ilgili hiikiimleri gercevesinde diizenlenen 25.05.2012
tarih ve 2012-5-26/0I sayil1 On inceleme Raporu, 31.05.2012 tarihli Kurul toplantisinda
gorlsiilmiis ve islemin 4054 sayili Kanun’un 10. maddesinin birinci fikrasi uyarinca

nihai inceleme yapilmasi degerlendirilmistir.

Nihai inceleme siirecinde elde edilen bilgi ve belgeler cer¢evesinde hazirlanan
01.08.2012 tarih ve 2012-5-26/Ni sayili Nihai Inceleme Raporu ile 03.08.2012 tarihli,
2012-5-26/BN-02 sayili ve 07.08.2012 tarihli, 2012-526/BN-03 sayili Bilgi Notlar
temelinde goriisiilerek bildirim konusu isleme izin talebi karara baglanmistir.
Diizenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, Yeni Karamiirsel Giyim ve
Ihtiyag Mad. Tic. San. A.S.’nin ve YKM Yeni Karamiirsel Giyim ve Ihtiyag Maddeleri
Pazarlama A.S.’nin kontroliiniin hisse devri yoluyla Boyner Biiyiik Magazacilik A.S.
tarafindan devralinmasi isleminin, 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi ve bu maddeye
dayamlarak ¢ikarilan 2010/4 sayilh “Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken
Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig” kapsaminda izne tabi olduguna; islem
sonucunda ayni Kanun maddesinde yasaklanan nitelikte hakim durum yaratilmasinin
veya mevcut hakim durumun guclendirilmesinin ve boylece rekabetin 6nemli Olgtide
azaltilmasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle isleme izin verilmesine Kkarar

verilmistir %4,

6.6. Hisse Satim ve Alim S6zlesmesinin Uygulanmasi

Boyner 7 Eylul 2012 tarihinde , perakende sektoriinde faaliyet gostermekte olan YKM
A.S. hisselerinin %63’iinii ve  YKM A.S.’nin %56.25 oranindaki baglh ortaklig

154 Rekabet Kurulu Karari, Dosya Sayisi- 2012-5-26, Karar Sayis1 -12-41-/ 1162-378, Karar Tarihi-
09.08.2012, (Cevrimici)

( Erisim Tarihi 01.02.2017)
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konumunda olan YKM Pazarlama A.S. hisselerinin ayrica dogrudan %20,62’sini satin

almistir. Grup bu islem i¢in 166.652.295 TL 6demistir.

Boyner, basta YKM olmak tizere toplam 16 adet markay1 “Sirket Satin Alma Sozlesmesi”
kapsaminda hak sahiplerinden %100’iiniin degeri olarak belirlenen 20.057.019 TL’nin
hak sahiplerine ait olan %50 hakkini 10.028.509 TL degerle devralmustir. lgili markalar
sahislara kayith oldugu ve ilgili sahistan satin alindigindan bu satin alma isleminden
bagimsiz olarak diisiiniilip maddi olmayan duran varlik edinimi olarak

degerlendirilmistir. Boyner, bu islem kapsaminda toplam 176.680.804 TL 6demistir.

Boyner tarafindan YKM’ye ait alman hisseler finansal tablolara UFRS 3 Isletme
Birlesmeleri Standardi c¢ergevesinde satin alma seklinde muhasebelestirilerek
aktarilmistir. YKM A.S ve YKM Pazarlama A.S’nin konsolide finansal tablosunda hisse
satis1 yoluyla gerceklesen isletme birlesmesi nedeniyle 2012 doneminde 113.918.677 TL
olarak belirlenen serefiye tutari, gegici farklar nedeniyle 2013 yilinda diizeltilerek
106.041.968 TL olarak yeniden tespit edilmistir.

YKM A.S ve YKM Pazarlama A.S’nin birlesme tarihi itibariyle Net Belirlenebilir
Varliklari, Net Belirlenebilir Yiikiimliiltikleri ile Serefiye tutarinin belirlenmesine iliskin
hesaplamalar sirasiyla 2012 ve 2013 yillarinda Boyner’e ait Finansal Tablolar ve

Bagimsiz Denetim Raporlarinda yer almistir. (Tablo 14-15)

2012 yilinda, Boyner YKM’yi bagh ortaklik olarak UFRS 3 Isletme Birlesmeleri
Standardi uyarinca satin alma muhasebesi kapsaminda muhasebelestirmistir. S6z konusu
isletme birlesmesi, kapsaminda edinilen varlik ve yiikiimliiliklerin gercege uygun

degerleri degisebileceginden 31.12.2012 tarihi ile raporlanmustir.

Diizeltmeler i¢in taninan zaman 12 ay olarak belirlenmistir. Hesaplanan serefiye,
113.918.677 TL dir.
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Tablo 14: YKM'nin Devir Tarihi itibariyle Konsolide Net Varlik ve Yiikiimliiliikleri

7 Eyliil 2012
YKM AS-YKM
YKM AS-YKM Gegici rayig Pazarlama A§
Pazarlama A$S bedel konsolide gegici
konsolide diizeltmeleri rayig bedel
Nakit ve nakit benzerler 1.006.866 - 1.006.866
Ticari alacaklar 70.456.412 (5.018.122) 65.438.290
Diger alacaklar 365.337 - 365.337
Stoklar 65.793.761 - 65.793.761
Dider danen varlikiar 6.474.636 - 6.474.636
Maddi duran varliklar 28.905.952 14.788 366 43.694.318
Maddi olmayan duran variiklar 1.079.345 86.392.925 87.472.270
Ertelenen vergi varlikian 6.143.579 252284 6.395.863
Diger duran varhklar 2711 - 2711
Finansal yikimilikler (12.391.037) - (12.391.037)
Ticari borglar (158.054 617) - (158.954 617)
Diger yakamldlikler (8.417.520) - (8.417.520)
alisanlara sadlanan faydalara iliskin kargiliklar (3.021.986) - (3.021.986)
Diger uzun vadeli yikimlilikler (413.073) - (413.073)
Ertelenen vergi yikimlilikleri - (19.722.728) (18722 728)
Net varliklar toplam (2.969.634) 76.692.725 73.723.091
Tablo 15: Boyner YKM Birlesmesi Serefiyenin Olciilmesi
Net Varliklar Toplami 73.723.091
Elde Edilen Net Varliklar (A) 52.733.618
Kontrol Giicli Olmanay Paylar Net Varliklar 20.989.473
Toplam Bedelin Nakit ile Odenen Kism1 (B) (36.652.295)
Satin Alma Sonucu Olusan Borg (C) (130.000.000)
Satin Alinan Nakit ve Nakit Benzerleri (D) 1.006.866
Toplam Odenen Nakit ( B+C+D) (165.645.429)
Serefiye( A+B+C) (113.918.677)
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Tablo 16: Diizeltme Oncesi Serefiye Kaleminin Raporlanmasi

Boyner Biiylik Magazacilik Anonim $irketi

31 Arahk 2012 tarihi itibariyle
kensolide bilango
(Para birimi — Turk Lirasi (TL))

Cari dénem Gegmis dénem

Yeniden

siniflandinlimis

not 2.1

(Bagimsiz (Bagimsiz

denetimden denetimden

Varliklar gegmis) gecmis)

Dipnot

referanslan 31 Aralik 2012 31 Aralik 2011

Dénen varliklar 499.182.966 284.853.716

Nakit ve nakit benzerlen 6 141.044.983 89.355.268

Finansal yatinmlar 7 - 1.381.719
Ticari alacaklar

- lligkili taraflardan ticari alacaklar a7 4.092.541 3.151.338

- Diger tican alacaklar 10 67.185.424 26.685.134

Diger alacaklar 11 746.237 463.847

Stoklar 13 258.190.618 147.447.263

Diger dénen varliklar 26 27.923.163 16.369 147

Duran varliklar 359.084.861 88.169.358

Diger alacaklar i 567.185 625638

Maddi duran varhklar 18 118.984.966 58.764.459

Maddi olmayan duran varhklar 19 119.859.355 28755416

Serefiye 20 113.918.677 -

Ertelenmis vergi varliklan 35 5.390.221 -

Diger duran varliklar 26 364.457 23845

Toplam varhklar 858.267.827 373.023.074
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Tablo 17: YKM'nin Devir Tarihi Itiariyle Diizeltilmis Net Varlik ve Yiikiimliiliikleri

7 Exliil 2012
Yeniden
Diizenlemmis YEMAS.-
YTEMAS. - YEMAS. - Final ravic YEM Pazarlama AS.
YEM Pazarlama A5, YEM Pazarlama A5 bedel konsolide final
konsolide Diitzeltmeler(*) konsolide dizeltmeleri rayic bedel
WNakit ve nakit benzerlen 1.006.866 - 1.006.866 - 1.006.866
Tican alacaklar 0456412 - 70456412 (3.129.256) 63.327.156
Dnger alacaklar 365.337 - 363337 - 365337
Stoklar 63.793.761 1134944 66.928.703 - 66.928 703
Dhger donen varliklar 6.474.636 - 6474636 - 6.474.636
Maddi duran varliklar 229059052 - 28905952 20.469.773 49 375723
Maddi clmayan duran varlidlar 1.079.345 - 1079343 23012054 £6.002 209
Ertelenen verg varhklan 6.413.579 (226.989) 5916590 394 833 6.311.423
Diger duran varhklar 2711 - 2711 - 2
Finznsal yikiimlilikler (12.391.037) - (12391.037) ; (12.391.037)
Tican borglar (158.954.617) - (158054 617) - (138.954.617)
Dnger vitkimliiliikler (24175200 - (8417.3520) - (8.417.520)
(Cabsanlara saglanan faydalara
iliskin karsifiklar (3.021.986) - (3.021.988) - (3.021.988)
Diger uzm vadeli yilkimlilikler (413.073) - (413.073) ; (413073)
Ertelenen verm yitkimbiliiklerd - - - (20.883.32T) (20.883.327)
Net varhlar toplanu (2.969.634) 907.955 (2.061.679) 80.764.977 78.703.298
Tablo 18: Boyner YKM Birlesmesinde Diizeltilmis Serefiyenin Olciilmesi
Net Varliklar Toplami 78.703.298
Elde Edilen Net Varliklar (A) 55.901.250
Kontrol Giicli Olmayany Paylar Net Varliklar 22.802.048
Toplam Bedelin Nakit ile Odenen Kismi (B) (31.943.218)
Satin Alma Sonucu Olusan Borg (C) (130.000.000)
Satin Alinan Nakit ve Nakit Benzerleri (D) 1.006.866
Toplam Odenen Nakit ( B+C+D) (160.936.352)
Serefiye(A+B+C) (106.041.968)
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Tablo 19: Diizeltme Sonras: Serefiye Kaleminin Raporlanmas:

BOYNER BUYUK MAGAZACILIK ANONIM SIRKETI

31 ARALIK 2013 ve 2012 TARIHLERI ITIBARIYLE
FINANSAL DURUM TABLOLARI
(Tutarlar aksi belirtilmedikee Tiirk Liras: (“TL") olarak ifade edilmistir))

Yeniden

Dipnot diizenlenmis not 2.1

Varhklar Referanslar 31 Arahk 2013 31 Arahk 2012
Dinen varhklar 690.370.913 504.961.776
Nakit ve nakit benzerlen 6 213.093.722 141.044.983
Ticari alacaklar 18.171.908 71.166.831
- lligkili taraflardan ticari alacaklar 10,37 6.155.149 4.092.541

- lligkili olmayan taraflardan ticari alacaklar 10 12.016.759 67.074.290
Diger alacaklar 50.205.259 5.234.567
- lligkili taraflardan diger alacaklar 11,37 49.855.322 -

- lligkili olmayan taraflardan diger alacaklar 11 439.937 5.234.567
Stoklar 13 362.464.429 259.371.487
Pesin ddenmis giderler 14 7.173.822 11.823 855
Diger donen varliklar 26 30.171.773 16.320.053
Duran varhklar 382.567.647 356.238.342
Diger alacaklar 26.371.681 567.185
- lligkili taraflardan diger alacaklar 11,37 25.263.158 -

- lligkili olmayan taraflardan diger alacaklar 11 1.108.523 567185
Maddi duran varliklar 18 126.506.931 124.060.960
Maddi olmayan duran varliklar 222.189.791 225614381
-Serefive 20 106.041.968 106.041.968
-Diger maddi elmayan duran variiklar 19 116.147.823 119572413
Ertelenms vergi varlig 35 7.147.344 5.631.359
Pesin ddenmis giderler 14 351.900 364.457
Toplam varhklar 1.072.938.560 861.200.118

24 Subat 2012 tarihinde BOYNER ve YKM tarafindan hazirlanan Hisse Satim ve Alim
Sozlesmes, 09.08.2012 tarihinde Rekabet Kurumu tarafindan incelenerek
onaylanmistir.7 Eylil 2012”de gergeklesen hisse satim ve alim sozlesmesine gore
Boyner YKM A.S”nin %63’tinii ve YKM A.S’nin istiraki konumundaki YKM
Pazarlama A.S$’nin %56,25’1 ile %20,62 hisselerini dogrudan almistir. Ayrica YKM

markasinin kullanim hakkinin %50’sini satin almistir.
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BOYNER

YKM PAZ.
A.S (%56,25)

Boyner
Tarafindan

Dogrudan
Alinan

%20,62

Sekil 3: Boyner Tarafindan YKM/ye Ait Hisselerin Ik Alim1

6.7. YKM Hisselerinin Tamamimin Boyner Tarafindan Satin Alinmasi

Boyner, 22 Ekim 2013 tarihinde YKM A.S ve YKM Pazarlama A.S’nin ana ortaklik
disindaki paylarindan sirastyla %37 ve %23,13’liik hisselerini ve daha 6nce %50’sini

satin almis oldugu markalarini toplamda briit 100.000.000 TL bedelle satin almistir.

BOYNER

YKM PAZ.
A.S
(%23,13)

Sekil 4: Boyner Tarafindan YKM/ye Ait Hisselerin ikinci Alim
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6.8. Kolaylastirilmis Birlesme Hususunda SPK Basvurusu

Boyner tarafindan KAP'a yapilan agiklamada YKM Ticaret ile birlesmeye iliskin olarak
SPK'ya izin basvurusunda bulunuldugu bildirilerek "Sirketimiz Yo6netim Kurulunun
03.03.2014 tarih ve 05 sayili karar1, Yeni Karamrsel Giyim ve Ihtiyag Maddeleri Ticaret
ve Sanati Anonim Sirketi (YKM TICARET)'nin 03.03.2014 tarih ve 6 sayil1 karar1 ile
Yeni Karamiirsel Giyim ve Ihtiyac Maddeleri Pazarlama Anonim Sirketi (YKM
PAZARLAMA)'nin 03.03.2014 tarih ve 03 sayili karar1 ¢ercevesinde BOYNER'in,
YKM TICARET ve YKM PAZARLAMA'y1 devir almak suretiyle bu sirketlerin
kolaylastirilmis usulde birlesmesi yoniinde karar alinmis ve s6z konusu husus

03.03.2014 giinii kamuoyu ile paylasilmistir denilmektedir.

Boyner ve YKM birlesmesinde devralan taraf olarak Boyner, yukarida belirtilen
aciklamadan sonra 14.04.2014 tarihinde SPK ya basvurarak hisselerinin tamamina sahip
oldugu YKM ile kanunun izin verdigi sekilde kolaylastirilmis usiilde birlesme yapmak
istedigini belirtmistir.

Kolaylastirilmis Birlesme, Yeni Tirk Ticaret Kanununu ile belirli sartlar1 tasiyan

sirketleri baz1 yilikiimliiliiklerden kurtarmaktadir.

Tiirk Ticaret Kanununun 155’inci maddesinin birinci fikrasinda devrolan sermaye sirketi,
devrolunan sermaye sirketinin oy hakki veren biitiin paylarina veya yiizde doksanina
sahipse ve birlesmeden yana olmayan azinlik paylarina yeni sirkette denk pay ve paylari

karsilig1 nakit 6deme Onerilmesi halinde birlesme kolaylastirilmis halde gerceklesir.

Kolaylastirilmis birlesmenin gerceklesmesi i¢cin devralan sirketin devrolan sirketin oy
hakki veren biitlin paylarmma sahip olmasi veya ortaklar1 ayni olan sirketler
kolaylastirilmis birlesmeden yararlanabilir. Kolaylastirilmis birlesmenin en 6nemli
avantaji genel kurul yapilmasina, birlesme raporunun hazirlanmasina ve inceleme hakki

gibi ek prosediirler yer almamaktadir. 1°°

1% Mustafa Tan, “Sirketlerde Kolay Birlesme Yolu Kimlere Agik”, 18.01.2013, www.diinya.com.tr

(Cevrimigi)
(Erigim Tarihi 10.08.2016) S.1,2.
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Taraflar Birlesme sozlesmesinin igeriginde T.T.K’nin 146’inc1 maddesinde yer alan

asagidaki fikralara yer verirler;

(a) Birlesmeye katilan sirketlerin ticaret invanlarini, hukuki tiirlerini, merkezlerini yeni

kurulus yolu ile birlesme halinde yeni sirketin tiiriinii, ticaret iinvanini ve merkezini

() Gereginde 141. Madde uyarinca ayrilma akgesi

(1) Gereginde sinirsiz sorumlu ortaklarin isimlerini

Yukarida sayilan maddelere ek olarak 155’nci maddenin ikinci fikrasina gore olanlarda

1) Birlesmenin, birlesmeye katilan sirketlerin iscileri iizerindeki etkileri ile miimkiinse

bir sosyal planin igerigi de yer almalidir.

T.T.K 156°da ise bu sermaye sirketleri 147°nci maddede 6ngoriilen birlesme raporunu
dizenler. Birlesmenin birlesmeye katilan sirketlerin iscileri Uzerindeki etkileri ile
miimkiinse bir sosyal planin igerigini diizenlemeye ve 149’uncu maddede diizenlenen
inceleme hakkinin saglamakla yiikiimlii olmadiklari gibi, birlesme s6zlesmesini 151’inci

madde uyarinca genel kurulun onayina da sunmayabilirler.

6.9. Kolaylastirilmis Birlesme Basvurusunun SPK Tarafindan Onaylanmasi

BOYNER; YKM TICARET ve YKM PAZARLAMA’nin sermayesini temsil eden
paylarinin tamamina (%100) sahip olmasi nedeniyle birlesme islemine taraf sirketlerin

yonetim kurullart birlesmenin 6102 sayil Tiirk Ticaret Kanunu 155-156’nc1 maddeleri

ile Sermaye Piyasast Kurulu’nun II-23.2 sayili Birlesme ve Bolinme Tebligi

diizenlemeleri ¢ergevesinde kolaylastirilmis usiilde yapilmasina uygun bulmuslardir.
Bu kapsamda birlesme islemi anilan maddelere uygun olarak;

Tiirk Ticaret Kanunu’nun 147°nci maddesinde diizenlenen birlesmeye iliskin yOnetim

kurulu raporunun hazirlanmasina,

Turk Ticaret Kanunu’nun 149°uncu maddesinde diizenlenen inceleme hakki
duyurusunun yapilmamasina,
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Sermaye Piyasast Kurulu'nun II-23.2 sayili Birlesme ve Bolinme Tebligi’nin 6’nci

maddesi uyarinca bagimsiz denetim raporunun hazirlanmamasina,

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun II-23.2 sayili Birlesme ve Bdliinme Tebligi’nin 7’nci
maddesi  geregince uzman kurulus gorlisi  alinmasma gerek olmaksizin

gerceklestirilecektir.

Ayrica birlesme islemi, birlesmeye taraf sirketlerin genel kurullarinin onayina da

sunulmayacaktir.

Devralan sirketin devrolunan sirketlerin sermayelerini temsil eden paylarinin tamamina
(%100) sahip olmasi nedeniyle devralan sirket biinyesinde birlesme nedeniyle herhangi

bir sermaye arttirimi yapilmayacaktir.

Birlesme islemi, kolaylastirilmis usiilde yapilacagindan Sermaye Piyasas1t Kurulu’nun II-
23.1 sayili 6nemli nitelikteki islemlere iliskin Ortak Esaslar ve Ayrilma Hakki
Tebligi’nin 12°nci maddesinin birinci fikrasinin (e) bendi geregince ayrilma hakki

dogmadigindan, ayrilma hakki kullandirilmayacaktir denilmektedir 1

Boyner’in kolaylastirilmis birlesme duyurusu, SPK tarafindan incelenerek 13.06.2014

tarihinde uygun goriilmiistiir.

1%6 Sermaye Piyasas1 Kurulu Duyuru Metni, 13.06.2014
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6.10. Boyner YKM Birlesme Sozlesmesinin Ticaret Sicil Miidiirliigiince Tescil

Edilmesi

30.06.2014 tarihinde Birlesme Sozlesmesi, Ticaret Sicil Midiirliigiinde tescil edilerek

birlesme siireci tamamlanmustir.

YKM
Pazarlama
A.S

YKM
Markalar

| [

BOYNER

Sekil 5: Boyner YKM Birlesmesinin Tamamlanmasi
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7. SONUC

Kiresel iktisadi gelismeler, isletmeler agisindan her zaman 6nemli olmustur. Biliytimek
ve genislemek isteyen isletmelerin en ¢ok tercih ettikleri yontemler arasinda birlesme ve

satin alma operasyonlar1 yer almaktadir.

Iki veya daha fazla isletmenin tasfiye karar1 alarak aktif varliklarla bor¢larini birlestirme
karar1 almalar1 ile ortaya cikan yeni bir isletmenin kurulmasi tam birlesme olarak

adlandirilir.

Biiyiik bir isletmenin kii¢iik veya orta boy bir isletmeyi satin almasi ve satin alma
neticesinde satin alinanin tiizel kisiligini kaybetmesiyle ortaya ¢ikan yapiya satin alma

denilmektedir.

Isletme birlesmelerinin tarihi seyrini inceledigimizde; ABD’nin isletme birlesmeleri
konusunda 6nemli bir tarihi tecriibeye sahip oldugunu gérmekteyiz. 1890 Sherman
Glmiis Yasas1 ile birlikte kriz yaratan ekonomik yapi, bu yasanin 1893 yilinda
kaldirilmasiyla birinci dalga olarak kabul edilen isletme birlesmelerini tetikleyen
unsurlart ortaya c¢ikarmustir. 1897 yilinda ¢elik, yiyecek, petrol, kimyasal maddeler,
islenmis metal, ulasim, makine gibi sektorlerde birlesmeler yasanmistir. Sirastyla 1916-
1929 arasinda ikinci dalga, 1965-1969 arasinda iiciincii dalga, 1981 sonrasi dordiincii

dalga ve son olarak 1990 sonrasi besinci dalga olarak adlandirilmistir.
Avrupa’da ise, birlesmeler 1950’lerden sonra baglamis 1990’larda zirveye tasinmistir.

Ulkemizde ise, 1800’lerde kamu kuruluslari ve ozellikle bankalarda birlesmeler
yasanmistir. Esas olarak birlesmeler 1980 sonrasi baglamis 1990°1arda ivme kazanmistir.
20001i yillarda Isletme birlesmelerinde 26,4 Milyar ABD dolar1 hacime ulasilan dénem

olmustur.
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Isletme birlesmelerinin temelinde ¢esitli nedenler bulunmaktadir; verimlilik, 6lcek
ekonomisinden faydalanmak, yetenekli yonetime sahip olmak, finansal avantajlar, vergi
avantajlar1 gibi. Bunlarin disinda stratejik olduklarin1 degerlendirdigim rekabeti
azaltmak, biiyiime, sermaye piyasalarindaki olumlu gelismelerin etkisi ve degerli haklara

sahip olmak da yer almaktadir.

Isletme birlesmelerinin siniflandirilmas1 ekonomik ve hukuki acidan yapilabilecegi gibi
bicimsel olan ve bicimsel olmayan seklinde de yapilabilmektedir. Isletme
birlesmelerinin tiirleri “Devralma” ve “Yeni Kurulus” seklinde birlesme olarak ikiye

ayrilmaktadir.

Bir veya birden fazla ticaret sirketinin biitiin aktif ve pasiflerini baska herhangi bir

isleme gerek olmaksizin devralan sirkete gegmesi birlesme seklinde devralmadir.

Tasfiyeye gerek kalmaksizin hukuki varliklarimi kaybetmeleri ise, “Yeni Kurulus”

seklinde birlesme olarak adlandirilir.

Kanunlar agisindan “Isletme Birlesmeleri” incelendiginde 6zellikle Tiirk Ticaret Kanunu
icinde birlesmelere detayli olarak yer verildigi goriilmektedir. Tiirk Ticaret Kanunu,

“Isletme Birlesmeleri”nin sinirlarini belirlemesi agisindan énemli bir yer tutmaktadir.

Ayrica vergi kanunlari; Kurumlar Vergisi, Gelir Vergisi, Katma Deger Vergisi ve
Damga Vergisi Kanunlari isletme birlesmeleri agisindan 6nemli maddeler icermektedir.
SPK, Rekabet Kanunu, Borglar Kanunu ve Bankacilik Kanununun ilgili bélimlerinde

isletme birlesmelerine yer verilmistir.

Uluslararas1 Finansal Raporlama Standartlari, finansal tablolarin diinya iizerinde ortak
bir dilin olusmast ve bunun yani sira siirekli arastiran ve sorgulayan yatirimei profilini

tatmin eden gergek verilerin ortaya ¢ikarilmasini amaglamaktadir.

Isletme birlesmeleri, TFRS iginde ayr1 bir standartta diizenlenmistir. TFRS-3 Isletme
Birlesmeleri Standardi ile bir isletme, bir islemin veya baska bir olaym isletme
birlesmesi olup olmadigim1 edinilen varliklarin ve istlenilen bor¢larin belirlenmesini

saglayabilir. Bu standarda gore isletme birlesmelerinde satin alma yontemi kullanilir.
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TFRS-3 isletme Birlesmeleri Standardi, Serefiye ve Gergege Uygun Deger kavramlaria
onem vermektedir. Serefiye, isletme birlesmelerinde ve iktisabinda ortaya ¢ikmaktadir.
Serefiye, tek olarak tanimlanamayan ve ayri olarak kaydedilemeyen bir isletmenin
edinilmis diger varliklardan kaynaklanan ekonomik fayda olarak tanimlanmaktadir.
Serefiye isletmenin tamami i¢in hesaplanir. Serefiye isletmenin gercege uygun degerinin

net belirlenebilir varliklarinin diistilmesiyle hesaplanir.

Gergege uygun deger kavrami, bir degerleme aracidir; tipki tarihi maliyet ile degerleme
gibi. TFRS, bu degerleme 6lgiitiinii ayr1 bir standartta ele almistir. Gergege uygun deger,
piyasa kosullar1 ve katilimcilari arasinda olagan bir islemdir. Gergege uygun deger ile

varliklar ve borglarin 6l¢iimii yapilir.

Sonug olarak sunu ifade etmek gerekir, yukarida anlatmaya calisti§imiz kavramlar basta
ABD olmak iizere gelismis iilkelerde yasanan ekonomik gelismelerle ortaya ¢ikmuistir.
Ozellikle isletme varliklarmin gercege uygun degerle mi yoksa tarihi maliyet degeri ile

mi degerlenecegi hususu ile ilgili tartigmalar hala devam etmektedir.

Ulkemizde her olclide isletme bulunmakla birlikte bunlarin degerlerinin isletme
kayitlarindan tespit edilmesi bir hayli zordur. Muhasebe kavrami, ice doniik olarak degil
daha cok disa dontik bir vergi faaliyeti olarak goriilmektedir. Bu sebeple birlesme, satin

alma gibi islemler daha ¢ok belli 6l¢ulerdeki isletmeler arasinda gergeklesir.

Mubhasebe felsefesi ve dayandigi kaynaklarin Tiirk muhasebe egitim sistemine girmesi
gerekmektedir. Dunyadaki ekonomik ve siyasi gelisemelerin isletmeleri, dolayisiyla
onlarin kayit diizenini muhasebe sistemlerini nasil etkiledigi bilinmesi gereken bir
siirectir. Muhasebe ve kayit diizeni, biiyiimekte olan isletmeler i¢in gelisme ve

ilerlemenin anahtar1 olacaktir.
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