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GIRIS

Iletisim ve bilgi teknolojilerinin hizla gelistigi, yatirim faktdrleri ve ticaretin smir
tanimadigi, diinyadaki serbestlesme ortaminda yogun olarak  yasanan
kiiresellesmeyle birlikte sirketler, biitlin bu etkenlerle sekillenen global pazar
icerisinde var olabilmek ve olusan global rekabet ortamina uyum saglayabilmek
amaciyla yogun caba sarf etmektedirler. Globallesme, sirketlerin uluslararasi alanda
rekabet edebilir sekilde yapilanmalarini adeta dayatmaktadir. Bu durum, sirketlerin
ulusal diizeyde oldugu kadar uluslararasi diizeyde de giigbirligi yapmalarini
gerektirmektedir. Ancak bu sekilde kiiresel pazarlarda etkin olarak yer almak soz

konusu olmaktadir.

Yine sirketlerin ulusal ve uluslararasi alanda yasadiklar1 ekonomik krizler de,
bunlarin birlikte hareket etmelerini ve giiglerini birlestirme gereksinimini ortaya

cikarmistir.

Biitiin bu nedenlerle sirketler, gerek ulusal gerekse uluslararasi alanda isbirligi
yapmaya ve giiclerini birlestirmeye doniik faaliyetlerini artirmiglar ve bununla
birlikte sirket birlesmeleri kavrami ortaya ¢ikmistir. Kurumsallasma, biiylime,
rekabet ortamini lehe ¢evirerek yeni pazarlar yaratma ve daha c¢ok kar elde etme

arzular, sirket birlesmelerinin itici giicli olmustur.

Sirket birlesmesi, iki veya daha fazla sirketinin birbirleriyle birleserek yeni bir
sirketi kurmalar1 veya bir yahut daha fazla ticaret sirketinin mevcut diger bir ticaret
sirketine katilmasi olarak tanimlanmaktadir. Sirket birlesmelerindeki temel neden
biiylime olmakla birlikte, baska amaglar da s6z konusu olmaktadir. Birlesme yoluyla
olusan gii¢, her bir ekonomik varlik toplamindan daha biiyiik, yani tiretim, yatirim ve
pazarlama gii¢lerinden daha biiytlik bir degere ulasmakta ve bu durum ise (2+2=5) ile
ifade edilen “sinerji” (synergy) etkisiyle izah edilmektedir. Birlesme yoluyla

sirketler, yaratilan bu etkiden yararlanmay1 amaglamaktadir.



Giliniimiizde oldukc¢a yayginlasan ve son derece Onemli hale gelen, sirket
birlesmelerinin genel olarak aciklanmasi ve Tiirkiye uygulamasinin hukuksal agidan
incelenmesi, bu tez ¢calismamin konusunu olusturmakta ve bu kapsamda c¢aligma iki

boliimden olusmaktadir.

Calismanin birinci boliimii sirket birlesmelerinin genel olarak agiklanmasindan
olugmakta ve iki kisim halinde incelenmektedir. Birinci kisimda sirket tanim ve
tiirleri kisaca irdelenmekte, ikinci kisimda ise sirket birlesmesine iliskin kavram ve
tanim, birlesme tiirleri, nedenleri, fayda ve sakincalar1 ile birlesme siireci

aciklanmaktadir.

Calismanin ikinci boliimiinde ise, sirket birlesmelerinin Tiirkiye uygulamasina
yer verilmis olup, bu bolim dort kisimdan olusmaktadir. Sirket birlesmelerinin
Tiirkiye uygulamasi, Tiirk Ticaret Kanunu, Rekabetin Korunmasi1 Hakkinda Kanun,
Sermaye Piyasast Kanunu ve vergi kanunlari agisindan tasnif edilerek dort kisim

halinde agiklanmaktadir. Bu boliimiin;

e Tirk Ticaret Kanunu acisindan sirket birlesmelerinin acgiklandigi birinci
kisminda, birlesme tanimi, tiirleri, sartlar1 ve birlesmenin hiikiimlerine yer

verilmekte,

e Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun agisindan sirket birlesmelerinin
aciklandigr ikinci kisminda, sirket birlesmesi genel olarak agiklanip, kanunda yer

alan diizenlemeler anlatilmakta,

e Sermaye Piyasasi Kanunu agisindan sirket birlesmelerinin agiklandigi {i¢iincti
kisminda, sirket birlesmesi genel olarak aciklanarak, birlesme kavrami ve birlesmeye

iligkin esaslara yer verilmekte,



e Vergi kanunlar agisindan sirket birlesmelerinin yer aldig1 dordiincii kisim ise
gelir, kurumlar ve diger vergi kanunlarinda yer alan diizenlemeler g¢ercevesinde

agiklanmaktadir..

Calismanin degerlendirme ve sonug¢ boliimiinde ise, ¢alisma konusunun genel

olarak degerlendirilmesine yer verilmistir.



BOLUM I
SIRKET KAVRAMI, TASNIFi VE SIRKET BIRLESMELERI

KISIM I
SIRKET KAVRAMI VE TASNIFi

A. SIRKET TANIMI

Sirket (ortaklik), kisilerin ekonomik amaglarla bir araya gelmek suretiyle emek
ve mallarmi, bu ortak amaca ulasmak icin, bir sozlesme (akit) ile birlestirmeleridir
(KIZILOT-EYUPGILLER, 1996: s.1). Diger ifadeyle sirket; iki veya daha fazla
sahsin emek ve mallartyla miistereken iktisadi bir gayeye erismek icin bir akitle
birlesmeleridir (Basbakanlik, 1991, s.312). Yine sirket veya ortaklik, gercek ve tiizel
kisilerin ekonomik ve beyin gii¢lerini birlestirerek olusturduklari, yasal, ekonomik ve

teknik kuruluslardir (CALDAG, 2003: s.3).

Isletmelerin, sirket veya ortaklik olarak adlandirilan sekli, ger¢ek ve/veya tiizel
kisilerin sermaye, emek ve bilgilerini birlestirerek meydana getirdikleri ekonomik ve
teknik kuruluslar olarak tanimlanmaktadir (YALKIN, 1992: s.1). Sirketin s6z konusu
olmasi icin gereken nitelikler agagidaki gibidir (AKAY, 1997a: 5.6-7):

1) Sirketi olusturan kisiler birden fazla olmaldir,

2) Ortak bir amag bulunmalidir,

3) Ortak amaca ulasilmasi i¢in ortaklarin arasinda bir anlagma bulunmalidir,

4) Amaca ulagmak i¢in ortaklar tarafindan sirkete sermaye konulmalidir.

Tek kisi isletmelerde sermaye zorunlulugu olmayip, kazang ve risk ayni kisiye

aitken, sirketlerde birden fazla kisi tarafindan isletmeye konulan sermaye ve birden

fazla kisiye ait kazang ve risk s6z konusudur. Tek kisi isletmelerin sakincalar



asagidaki gibi olup (ALPUGAN, 1990: s.7), sirketlesme yoluyla bu sakincalar

azaltilmaktadir;

1) Sinirsiz mali sorumluluk vardir,

2) Biiyiime imkanlar1 sinirlidir,

3) Yasamu stirekli degildir,

4) Kredi alabilme imkanlart sinirhidir,

5) Isletme biiyiidiikge yonetimde yetersiz kalinabilir,

6) Kalifiye isgiicii saglamada zorluklarla karsilagilir.

Ortaklikta, bir araya gelen kisiler arasinda agik veya gizli bir anlagsma vardir ve
bu anlagma, belirli sartlarda bir ortaklik kurma iradesinin olusmasi ile gergeklesir.
Bu durum, kisiler arasinda hukuki bagin, ortaklarin iradeleri disinda bir hukuki
sebebe, Ornegin kanuna, kanun hiikmiinde kararnameye veya idari tasarrufa
dayanmasi halinde, ortakligin da sz konusu olmayacagini gosterir. Yine kanuni
gorev ifa etmek iizere olusturulan kurumlar da (TOBB gibi) ortaklik degillerdir.
Devletin hakimiyetine dayali tasarruflar ile olusturulan birlikler de ortaklik

sayllmazlar (POROY-TEKINALP-CAMOGLU, Mart 2000: s.28).

B. SIRKET TURLERI

Birden fazla kimsenin ortak bir gayeyi gerceklestirmek iizere emek ve
sermayelerini bir araya getirerek olusturduklar1 (AKINTURK, 1986: s.159) sirketler,
genel olarak igletmelerin siniflandirilmas1 esaslara gore tasnif edilebilirler.
Isletmelerin tasnif sekilleri icinde yer alan, hukuki yapilarina gére tasnifte sirketler,
tabi olduklar1 kanunlara gére Bor¢lar Kanunu’na tabi ve Tiirk Ticaret Kanunu’na tabi

sirketler olarak tasnif edilmektedir. Bu ayrim i¢inde, adi sirketler Bor¢lar Kanunu’na



gore olusturulan sirketleri ve anonim, limited, kollektif, komandit ve sermayesi
paylara boliinmiis komandit sirketler ise Tiirk Ticaret Kanunu’na gore kurulan
sirketleri olusturmaktadir. Sirketin yapisini olusturan sahislarin ve sermayenin
dikkate alinarak, bunlardan hangisinin 6n planda oldugu dikkate alinarak yapilan
tasnifte ise sirketler, sahis sirketleri ve sermaye sirketleri olarak ayrilmaktadir
(PULASLI, 1995: s.7). Sahs sirketleri ile sermaye sirketlerinin tasidiklar1 belli bash
farkli 6zellikleri karsilastirmali olarak asagidaki gibidir (BEKTORE-COMLEKCI,

1990: 5.199,200):

Tablo: 1

Sahis Sirketleri fle Sermaye Sirketlerinin Karsilastiriimasi

Sahis Sirketleri

Sermaye Sirketleri

Ortaklar A¢isindan

Komandit sirkette
komanditer ortak disinda,

gergek kisilerdir.

Gergek ve tiizel kisi

olabilirler.

Ortaklarin Sorumlulugu

Acisindan

Komandit sirkette
komanditer ortak disinda,
sirketin bor¢larindan dolay1
sinirsiz, tim malvarhigiyla

sorumludurlar.

Ortaklarin sadece sirkete
koymay1 taahhiit ettigi
sermaye ile

siirlandirilmstir.

Sermaye Siniri

Kurulus i¢in gereken

Anonim ve limited sirket

Acisindan sermaye miktar1 kanunda kurulusundaki en az
rakamsal olarak sermaye miktar1 TTK nda
belirlenmemis, ancak faaliyet | belirlenmistir.
konusu ile uyumlu ve gerekli
olma kosulu aranmaktadir

Sermaye Niteligi Komandit girkette Kisisel emek ve ticari

Agisindan komanditer ortak disinda, sayginlik, sermaye olarak
kisisel emek ve ticari konulamaz.
sayginlik sermaye olarak
konulabilir.

Sozlesme Degisikligi Ortaklarin oybirligi ile Ortaklarin oygoklugu ile




Acisindan

degistirilebilir.

degistirilebilir.

Sona Erme Ag¢isindan

Ortaklardan birinin 6liimii,
iflas1 veya haciz altina
alinmasi sona erme

nedenidir.

Ortagin 6liimi, iflas1 veya
haciz altina alinmas1
sirketin sona ermesini

gerektirmez.

Kurulus Amaci

Acisindan

Yalniz ticari isletme isletmek

amaciyla kurulabilir.

Her tiirlii iktisadi amag ve

konu igin kurulabilir.

Sermaye Paylari

Acisindan

Sermaye paylara

boliinmemistir.

Sermaye paylara

bollinmiistiir.

Yonetim Acisindan

Her ortagin yonetim, temsil

ve denetim hakki vardir.

YOnetim, temsil ve
denetim yetkileri, sirketin

belirli organlarina aittir.

Oy Hakki Agisindan Her ortagin esit oy hakki Oy hakki, ortagin sirketteki
vardir sermaye pay1 ile
orantilidir.
Ortaklik Devri Agisindan | Ortakligin devri giictiir. Pay sahipliginin devri
kolaylastirilmistir.

Kurulus izni A¢isindan

Sanayi ve Ticaret
Bakanligi’ndan izin

alimmasina gerek yoktur.

Eshamli komandit sirket
disinda, Sanayi ve Ticaret

Bakanligi’ndan izin alinr.

Vergi Miikellefiyeti Sirketin kurumlar vergisi Sirket kurumlar vergisi
Ac¢isindan miikellefiyeti yoktur. miikellefidir.

Yedek Akge Ayrilmas1t | TTK’na gore yedek akge Eshamli komandit sirket
Acisindan ayrilmak zorunda degillerdir. | disinda, TTK hiikiimlerine

gore yedek akge ayrilmak

zorundadirlar.

Ticaret Unvani

Acisindan

Ticaret invaninda
ortaklardan en az birinin

adiin bulunmasi zorunludur.

Ticaret invaninda
ortaklardan en az birinin
adinin yer almasi zorunlu

degildir.




1. Bor¢lar Kanunu’na Gore Kurulan Sirketler :

a. Adi Sirket :

Borg¢lar Kanunu’na gore kurulan ve bu Kanun’da diizenlenen sirketlere adi sirket
denir. Borglar Kanunu’nun 520’nci maddesinde; “Sirket bir akittir ki onunla iki veya
ziyade kimseler, saylarini ve mallarini1 miisterek bir gayeye erismek i¢in birlestirmegi
iltizam ederler. Bir sirket, ticaret kanununda tarif edilen sirketlerin miimeyyiz
vasiflarini haiz degil ise bu bap ahkamina tabi adi sirket sayilir.” Seklinde diizenleme
yapilarak adi sirket tanimlanmustir. Bir sirket Tiirk Ticaret Kanunu’nda tanimlanan
ayirdedici nitelikleri tagimiyorsa ve 6zel kanunu ile kurulan sirket tiiriinde degilse adi
sirket sayilir (LALIK-SURMELI-BENLIGIRAY, 1991: s.547). Bu halde Tiirk

Ticaret Kanunu disinda kurulan sirketler, adi sirket olarak Bor¢lar Kanunu’na tabidir.

Adi Sirketlere iliskin diizenlemeler Bor¢lar Kanunu’nun 520-541’inci maddeleri
arasinda yer almistir. Bu sirketler, kanunen yasak olmayan her tiirlii iktisadi ve ticari
amacin gerceklesmesi i¢in kurulabilirler (SOYGUR, 1995: s.5). Adi sirketlerin temel
ozellikleri asagidaki gibidir (TUREDI, 1994: s.9):

1) Ticaret iinvani kullanmak zorunda degillerdir,

2) Bor¢lar Kanunu hiikiimlerine tabidirler,

3) Tiizel kisilikleri yoktur,

4) Ticaret siciline kaydedilmezler.

Adi sirket ile ticaret sirketleri arasindaki farkliliklar asagidaki gibidir (CALDAG,
2003:5.27).



Tablo: 2

Adi Sirket Ile Sermaye Sirketinin Karsilastirilmasi

Adi Sirketler

Ticaret Sirketleri

Tabi Olduklar1 Kanun
Acisindan

Bor¢lar Kanunu

hiikimlerine tabidirler

Tirk Ticaret Kanunu

hikumlerine tabidirler

Sirketin Kisiligi Ac¢isindan

Ortaklarin kisiligi disinda,

Ortaklarin kisiliginden ayr1

ayr bir tiizel kisiligi bir tiizel kisilige sahiptirler
yoktur.

Kurulus A¢isindan Kuruluslar1 yazili bir sekle | Kuruluslar1 yazili sekle
tabi degildir. Sozli tabidir.Kurulus i¢in yazili
anlagmayla da kurulabilir. |ana s6zlesme notere tasdik
Ortaklarin karar vermesi | ettirilir. Ticaret siciline
yeterlidir. kaydedilir.Bakanlik izni ve

Ticaret mahkemesi onay1
alir

Defter Tutma VUK ’na gore isletme VUK ’na gore bilango

Yiikiimliiliigii Agisindan

hesabi1 esasinda veya

esasinda defter tutmak

bilanc¢o esasinda defter zorundadirlar
tutarlar.
Sermaye Hareketleri Sermaye artirim ve Sermaye degisiklikleri

Acisindan

azatlimi i¢in yasal islem
gerekmez.Bu durum yazili
yapilir ve ortaklarin

oybirligiyle kararlastirilir.

kurulustaki merasime

tabidir.

2. Tiirk Ticaret Kanunu’na Gore Kurulan Sirketler :

a. Anonim Sirket :

Sermaye sirketlerinden biri olan anonim sirket Tiirk Ticaret Kanunu’nun 260-

502’nci maddeleri arasinda diizenlenmistir. Anonim sirket, bir unvana sahip olan,
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esas sermayesi belirli ve paylara boliinmiis bulunan ve borg¢larindan dolay1 yalniz
mamelekiyle sorumlu olan sirkettir (TTK, Md.269). Ortaklarin sorumlulugu, taahhiit
etmis olduklar1 sermaye paylari ile sinirhidir (TTK, Md.269).

Anonim sirketlerin énemli 6zellikleri asagidaki gibidir (DOGRUSOZ-SOMER,
1994:5.2) :

1) Ortak sayis1 en az bes kisi olup, ortaklar ger¢ek veya tiizel kisiden olusabilir,

2) En az sermayesi belli tutarda ve en az 50.000.000.000 TL olmalidir,

3) Sirketin sermayesi birbirine esit paylara boliinmiis olmalidir,

4) Ugiincii kisilere kars1 sorumlulugu sirket varligi ile sinirlidr,

5) Bir ticaret iinvani bulunmalidir,

6) Ortaklarin sorumlulugu, sirkete koyduklar1 sermaye ile sinirlidir.

Anonim sirketler, kanunen yasak olmayan her tiirlii iktisadi amag ve konular i¢in
kurulabilir ve sirketin hisse senetleri kiymetli evrak sayildigindan, menkul kiymet
olarak alim satima konu edilebilir (OZBALCI, 2003a: s.53).

Anonim sirket kurulusu, uygulanacak prosediir agisindan ani ve tedrici kurulus
olarak iki sekilde gerceklestirilir (TTK, Md.276). Ani kurulusta sermayenin
tamaminin ortaklar tarafindan taahhiidii s6z konusu iken, tedrici kurulusta
sermayenin bir kisminin kurucu ortaklar tarafindan taahhiidii s6z konusu olup, geri
kalan sermaye icin halka basvurulmasi s6z konusudur (TTK, Md.276).

Ani kurulusta, sozlesme diizenlenmesi, Sanayi ve Ticaret Bakanligi’ndan izin

alinmasi, Ticaret Mahkemesi tarafindan onama, ticaret siciline tescil ve ilan olmak

tizere dort asama mevcut iken, tedrici kurulusta bunlara ek olarak, izin ve onama
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asamalar1 arasinda bir de “halka basvurma” asamasi mevcuttur (KIZILOT-

EYUPGILLER, 1996: 5.596).

Anonim sirket, yonetim kurulu tarafindan idare ve temsil olunur (TTK, Md.317)
ve genel kurul, yonetim kurulu ve denetim kurulu olmak iizere {i¢ organa sahiptir

(AKAY, 1997a: s.11).

b. Limited Sirket :

Limited sirket sermaye sirketi olup, Tirk Ticaret Kanunu’nun 503-556’nc1
maddeleri arasinda diizenlenmistir. Iki veya daha fazla hakiki veya hiikmi sahis
tarafindan bir ticaret unvani altinda kurulup, ortaklarmin sorumlulugu koymay1
taahhiit ettikleri sermaye ile sinirli ve esas sermayesi belirli olan girkete limited
sirket denir (TTK, Md.503). Limited sirkette ortaklar tarafindan konulan sermaye
icin, anonim sirkette oldugu gibi hisse senedi ¢ikarilamaz (TTK, Md.503).

Genis bir tanimlama ile limited sirket, bir unvan altinda banka ve sigortacilik
disinda iktisadi amac¢ i¢in kurulan, sermayesi belirli, ortaklarin sorumlulugu
yiiklendikleri sermaye paylari ile sinirli, medeni haklardan yararlanma ehliyeti
isletme konusuyla sinirly, tiizel kisilige haiz, en az iki en fazla elli ortak tarafindan

kurulan bir ticaret sirketidir iIMREGUN-MERIH-TEKIL, 1992: 5.252).

Limited sirketler, bankacilik ve sigortacilik disinda her tiirlii ekonomik faaliyette
bulunabilirler ve en az sermayesinin 500.000.000 TL olmasi gerekir (CALDAG,
2003: 5.527).

Limited sirketin kurulmasi, sozlesme diizenlenmesi, Sanayi ve Ticaret
Bakanligi’ndan izin alinmasi, Ticaret Mahkemesi tarafindan onama, ticaret siciline

tescil ve ilan ile gergeklesir.

Limited sirketin idare ve temsili, miidiirler vasitasiyla olur. Aksi

kararlastirilmadikga, ortaklar hep birlikte miidiir sifatiyla sirket islerini idareye ve
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sirketi temsile yetkilidirler. Sirket sozlesmesi veya genel kurul karari ile sirketin
idare ve temsili ortaklardan bir veya birkagina birakilabilir (TTK, Md.540). Sirketin
organlari, genel kurul, miidiirler ve 20 ortaktan fazla olanlarda bir veya daha fazla

denetciden olusur.

¢) Sermayesi Paylara Boliinmiis (Eshamli/Hisseli) Komandit Sirket :

Bir sermaye sirketi olan, sermayesi paylara boliinmiis (eshamli/hisseli) komandit
sirket, Tiirk Ticaret Kanunu’nun 475-484’lincii maddelerinde diizenlenmistir.
Sermayesi paylara boliinen ve ortaklarindan bir veya birkaci sirket alacaklarina karsi
bir kollektif sirket, digerleri bir anonim sirket ortagi gibi sorumlu olan sirkete,

sermayesi paylara boliinmiis komandit sirket denir (TTK, Md.475).

Sirket kurulusunda en az bes ortak bulunmasi ve bunlardan en az birinin
komandite olmasi1 gerekmektedir. Sirket ortaklari, komandite ve komanditerlerden
olusur. Bunlardan komandite ortaklarin sorumlulugu sinirsiz, komanditer ortaklarin
sorumluluklart ise koyduklar1 sermaye ile sinirlidir. Bu sirkette sermaye paylara
boliinmiis olup, bu sermaye paylara boliinmeksizin sadece birden ¢ok komanditerin
istirak nispetlerini gdstermek amaciyla kisimlara ayrilmis olursa adi komandit sirket

s0z konusudur (TTK, Md.475).

Sirket kurulusu, ana sézlesmenin diizenlenmesi, kurucularla ve komandite
ortaklarin imzalamasi ve imzalar1 noterce tasdiki, Ticaret Mahkemesi tarafindan
onama, ticaret siciline tescil ve ilan ile gerceklesir. Bu sirketin kurulusunda Sanayi

ve Ticaret Bakanligi’ndan izin alinmasina gerek yoktur (KISHALI, 2000: s.162).

Sirketin organlar1 genel kurul ve murakiplardan (denetcilerden) olusur. Sirketin
yonetimi ve temsili komandite ortaklar tarafindan gerceklestirilir (TTK, Md.481).
Genel kurul kararlarinin yerine getirilmesi, murakiplara aittir ve sirkette komandite

ortaklar murakip olamazlar (TTK, Md.484).
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d) Komandit Sirket :

Sahis sirketi niteliginde olan komandit sirket, Tiirk Ticaret Kanunu’nun 243-
268’inci maddelerinde diizenlenmis olup, adi komandit sirket olarak da anilir. Ticari
bir isletmeyi, bir ticaret unvami altinda isletmek amaciyla kurulan ve sirket
alacaklilarina kars1 ortaklardan bir veya bir kac¢inin sorumlulugu simirlandirilmamais
ve diger ortak veya ortaklarin sorumlulugu belirli bir sermaye ile siirlandirilmis

olan sirkete komandit sirket denir (TTK, Md.243).

Sirket  ortaklarindan,  sorumluluklart  smirli  olmayanlara  komandite,
sorumluluklart sinirli olanlara ise komanditer denir ve yine komandite ortaklarin
hakiki sahis olmalar1 zorunlu olup, hilkmi (tiizel) sahislar ancak komanditer ortak

olabilirler (TTK, Md.243).

Sirketin komandite ve komanditer olarak en az iki ortak tarafindan kurulmasi
gerekir. Sirket kurulusu, ana sozlesmenin diizenlenmesi, imzalarin noterce tasdiki ve

ticaret siciline tescil ve ilan ile gerceklesir (LALIK, 1985: 5.108).

Sirketin yonetimi komandite ortak tarafindan yapilir ve komanditer ortaklar
sirketi yonetemez ve temsil edemezler. Komanditer ortak donem sonlarinda sirket

hesaplarinda denetim yapabilirler (AKAY, 1997a: s.10):

e) Kollektif Sirket :

Sahis sirketi olan kollektif sirket, Tiirk Ticaret Kanunu’nun 153-242’nci
maddelerinde diizenlenmistir. Ticari bir isletmeyi, bir ticaret unvani altinda isletmek
amactyla hakiki sahislar (gergcek kisiler) arasinda kurulan ve ortaklarindan
hicbirisinin sorumlulugu sirket alacaklarina karst sinirlandirilmamis olan sirkete,
kollektif sirket denir (TTK, Md.153). Kollektif sirketin Kanundaki tanima gore
ozellikleri asagidaki gibidir (CALDAG, 2003: s.3).

1) Sirketin {invani, ortaklardan birinin veya tiimiiniin adin1 i¢ermelidir,
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2) Sirket yalniz ger¢ek kisiler arasinda kurulabilir,

3) Ortaklar sirket alacaklarina karsi sinirsiz sorumludurlar.

Kollektif sirketin kurulusu, en az iki gercek kisi ortak tarafindan yapilabilir.
Sirket kurulusu, ana sodzlesmenin diizenlenmesi, imzalarin noterce tasdiki ve ticaret
siciline tescil ve ilan ile gerceklesir (TTK, Md.154,157). Sekil sartlarindaki eksiklik
halinde kollektif sirket dogmaz ve adi sirket hiikiimleri gegerli olur (TTK, Md.156).

Ortaklardan her biri ayr1 ayri sirketi yonetme yetkisine sahiptir. Ancak sirket
sOzlesmesiyle veya ortaklarin ¢ogunlugu ile idare isleri, ortaklardan birine veya

birkagina yahut hepsine verilebilir (TTK, Md.160,175).

KISIM 11
SIRKET BIRLESMELERI

A. BIRLESME KAVRAM VE TANIMI

Ticaret sirketlerinin, 6zellikle sermaye sirketlerinin birlesmesiyle ilgili olarak,
cesitli llkelerin hukuki diizenlemelerinde farkli kavramlar kullanilmakta olup,
Latince kokenli Avrupa dillerinin pek c¢ogunda Almanca ve Fransizca fusion,
Italyanca fusiona kelimeleriyle, Anglo-Sakson hukuk cevrelerinde isletme
birlesmeleri merger kelimesiyle, Ingiliz hukukunda amalgamation ve Amerikan
hukukunda consolidation kelimeleri birlesme anlaminda kullanilmaktadir (TURK,

1996 5.3-4).

Isletme  birlesmeleri, literatiirde  genellikle “combination”, “merger”,
“acquisition”, “consolidation” kelimeleriyle es anlamli kullanilmakta olup, yazarlar
genellikle acquisition yerine satin almay1 ve birlesen isletmelerin kisiliklerini ortadan

kaldirarak yeni bir isletmenin ortaya ¢ikmasi seklindeki birlesmede ise consolidation
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(konsolidasyon) kavramini kullanmiglardir (AYDIN, 1990: s.10). Sonugta, biitiin bu

ifadeler sirket birlesmesi olarak kabul edilmektedir.

Dar anlamda isletme birlesmesi, iki veya daha ¢ok isletmenin tek bir biitiin
haline gelmesini (AKAY, 1997a: s.12), genis anlamda isletme birlesmesi ise iki veya
daha cok isletmenin biiylime amaciyla faaliyetlerini, ekonomik ve hukuki agidan tek

bir birlik haline getirmesi veya isbirligine gitmesidir (AKAY, 1997b: s.91).

Birlesmeden en az iki veya daha ¢ok, hukuki agidan bagimsiz olan isletmelerin,
ekonomik veya hukuksal yonden biitiinlestirilmeleri anlasilmakta ve bu sekilde
isletmeler arasi birlesme, birlesme zamanina kadar bagimsiz olan isletmelerin, yeni
bir igletme altinda toplanarak tek karar ve uygulama ortaminin olusturuldugu bir

entegrasyon sekli olmaktadir.

Isletme birlesmesi ile bir veya daha fazla isletmenin kontrolii, diger bir isletme
tarafindan elde edilmekte veya iki veya daha fazla isletmenin ¢ikarlarinin
birlestirilmesi ifade edilmektedir (DURMUS, 1992: s.172). Isletmeler arasinda
kurulan igbirliginin birlesme olarak adlandirilmasi i¢in, ekonomik birlikteligin yani
sira bu isletmelerin hukukende bir araya gelmesi gerekmektedir. iki veya daha fazla
firmanin bir araya gelmek suretiyle, onceki tiizel kisiliklerini kaybederek yeni bir
firma olusturmalari, birlesme (konsolidasyon) kavrami ile ifade edilmektedir

(AKGUC, 1985: 5.809).
B. SIRKET ENTEGRASYONLARI VE BIRLESMELERIN TASNIFi
1. Hukuksal A¢idan Birlesmelerin Tasnifi :
a. Sekilsel Birlesmeler :
Belirli bir sekle yani bigime uygun olarak gerceklestirilen birlesme tiirleri bu

grubu olusturmakta olup bunlar da, bagimsiz birimlerin bagimsizliklarin1 koruyarak

olusturduklar1 birlegsmeler (trost, holding, konsorsiyum, acguisition, jont venture) ve
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bagimsiz birimlerin bagimsizliklarin1 ortadan kaldirarak olusturduklari birlesmeler
(birlesme=merger, biitiinlesme=consalidation, ele ge¢irme=take over) seklinde ortaya

¢ikmaktadir (AKAY, 1997a:5.21).

al. Trost :

Sirketler sirketi olarak adlandirilan ve bir¢ok isletmenin iktisadi, mali ve teknik

giiclerini bir araya getirerek tek bir isletme halinde kaynasmasini saglayan mali

bilesim seklinde tanimlanan trost (http:/www.ekonomist.com.tr/apps/dictionary.

app/dictionary.php/es.dict/trost  11.01.2005), esasta birden fazla tesebbiisiin,

ekonomik ve hukuki bagimsizliklarint kaybederek birlesmesinden olusan

tesebbiistiir.

Tesebbiislerin birlesmesiyle olusan trostiin, sermaye yapisi giiclenir, yonetim tek
elden yapilir, rekabet biiyiik 6l¢iide ortadan kalkar ve kar1 artirir, yonetim masraflar

ve biirokrasisi fazladir, politik bask1 araci olma 6zelligi vardir (SAHIN, 1989: 5.36).

a2. Holding :

Bir sirketin, diger bir ya da birkag sirkete, bunlarin yonetiminde etkin olacak
sekilde katilmasi, holding olarak tanimlanmaktadir (CETIN, 1997: s.8). Yani esasta
ticari ve sinai faaliyeti olmayan, baska sirketlerin hisse senetlerini alarak, bu yolla o

sirketlerin yonetimini ele alan sirket, holding sirkettir.

Sermaye sirketlerinin holding biinyesinde toplanmasinin amaci, yonetim,
sermaye ve denetim acgisindan birlesmek yoluyla, finans ve yoOnetim yapilarinm

giiclendirmek ve bu yolla ticari faaliyet ve organizasyonlara daha giiclii katihm

saglamaktir (KIZILOT-EYUPGILLER, 1996: s.41).

Holding c¢atis1 altinda birlesmede, kurulacak holdingin finansal holding veya
yonetsel holding seklinde faaliyette bulunmasi s6z konusudur (SARIKAMIS, 2003:
s.44).
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a3. Konsorsiyum :

Cesitli kuruluglarin merkezi bir yonetim altinda toplanmasi anlamina gelen
Latince bir kelime olan konsorsiyum, birden fazla firmanin belli bir projenin
gerceklestirilmesi icin bir araya gelmesiyle olusturulan sirketler birligidir. Ozellikle
baraj, koprii gibi, tek bir firmanin, projenin tiimiinii tamamlamasinin zor oldugu
islere yonelik kurulur (http://www.ekonomist.com.tr/apps/dictionary.app/ dictionary.

php/es.dict/konsorsiyum 11.01.2005).

a4. Birlesme (Combination) :

Birlesme (Combination), iki sirketin faaliyetlerinin birlestirilmesine verilen genel
bir ad olup, benzer biiylikliikteki iki sirket arasinda piyasa giicii ve verimliligini
artirma amaciyla, hisse senetlerinin el degistirmesi yoluyla yapilirlar ve bu

birlesmeler asagidaki gibi {i¢ sekilde gergeklestirilirler (AKAY, 1997a: 5.22,23,39):

Birlesme

(Combination)

|
v y '

Devralma Satin Alma Konsalidasyon

(Merger) (Acquisition) (Consolidation)

ad4a. Devralma (Merger) :

Tiirk Ticaret Kanunu'nda iltihak olarak adlandirilan bu birlesmede, bir
isletmenin baska bir isletmeyi biitiin aktif ve pasifiyle devralmasi s6z konusu olup,
devralinan isletmenin tasfiyesi sonucu hukuksal varliginin sona ermesi seklinde
gerceklesen birlesme seklidir. Burada devralan sirket hukuksal varligini yani tiizel

kisiligini korurken, devir olunan sirket devralan girketin blinyesinde yok olmaktadir.
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a4b. Satin alma (Acquisition) :

Satin alma iglemi, varliklarin satin alinmasi veya hisselerin satin alinmasi yoluyla
gerceklestirilir. Bir isletmenin varliklarinin veya hisselerinin tamaminin veya bir
kisminin, bir baska igletme tarafindan satin alinmasi yoluyla gerceklesen birlesmedir.
Burada satin alinan isletmenin hukuksal varligi yani tiizel kisiligi devam eder

(GUNES-AKBIYIK, 2002: 5.41) .

a4c. Konsolidasyon (Consolidation) :

Bu tiir igletmeler Tiirk Ticaret Kanunu’nda tam birlesme olarak adlandirilmakta
olup (GUNES-AKBIYIK, 2002: s.41), konsolidasyonda iki veya daha fazla
isletmenin hukuksal varliklarini sona erdirmek suretiyle, biitiin hak ve varliklarini
yeni olusturulan isletmede toplamalari s6z konusu olmaktadir (TEKINALP-
CAMOGLU, 1995: 5.63).

aS. Ele Ge¢irme (Take Over) :

Ele ge¢irme, bir sirketin baska bir sirketin yonetimini kontrol ya da sahiplik
etmek amaciyla, o sirketin hisse senetlerini satin almasidir. Burada, satin alma hedef
sirketin ortaklarina satin alma teklifinde bulunularak gerceklestirilebilecegi gibi,
ikincil pazarda hisse senetleri islem goren sirketin, hisse senetlerinin bu pazardan
satin alimmasi seklinde de gergeklestirilebilir (SARIKAMIS, 2003: s.4). Satin
alinmak istenen hedef sirketin yonetiminin, kendi hisse senetlerinin satin alinmasina
onay vermesi halinde dostca devir alma (friendly take over), onay vermemesi halinde
diismanca (hostile take over) devir alma s6z konusudur (SARIKAMIS, 2003: s.4).
Yine ele gecirmenin literatiirde gecen diger ismi hileli ele ge¢irme olup, burada ele
gecirme nedeniyle spekiilatorlerin haksiz kazang elde etmeleri s6z konusudur

(AKAY, 1997a: 5.17).
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a6. Is Ortakhiklar1 (Joint Venture) :

Is ortakligi, iki veya daha fazla isletmenin belirli bir iktisadi amaca ulagmak
gayesiyle gerceklestirdikleri ortak girisim i¢in kullanilan deyimdir. Soézlesmeye
dayal1 ve sermayeye katilmali olarak iki sekilde ger¢eklesebilmekte olup, sdzlesmeye
dayali ortak girisimde; tlizel kisilige haiz herhangi bir sirket kurmaksizin belli bir
ticari faaliyetten kar elde etmek isteyen iki veya daha fazla kisinim isbirligi sz
konusu iken, sermayeye katilmali ortak girisimde; iki veya daha fazla sayida
birbirinden ekonomik ve hukuki bakimdan bagimsiz sirketlerin ortak bir menfaat
elde etmek ve riski paylasmak amaciyla yeni bir sirket kurmak veya mevcut bir
sirkete ortak olmak yoluyla gerceklestirdikleri bir igbirligi s6z konusudur (SUMER-
PERNSTEINER, 2004: s.158). Ortak girisimde, girisimin kurucular1 ana sirketler,
varliklarin1 korumaya devam ederek yeni bir igletme kurmakta ve onu kontrol

etmektedirler (SUMER-PERNSTEINER, 2004: 5.159).

Tiirk hukuk sisteminde ticaret sirketi seklinde tanimlanmayan is ortakliklarinin
statiisti, Bor¢lar Kanunu’ndaki adi sirketin tabi oldugu esaslar dahilinde
belirlenmektedir. Is ortakligmin kurulus, ¢alisma, sermaye ve ortaklar arasindaki
iligkileri ile tasfiyesi, Bor¢lar Kanunu'nda diizenlenen adi sirketlerin statiisiine

tabidir (SEZER-ERGIN, 2000: 5.6; TUNCER, 1996: 5.103).

b. Sekilsel Olmayan Birlesmeler :

Belli bir sekle ve bicime bagli olmadan, isletmelerin hukuki varliklarini
koruduklari, c¢esitli konularda (rekabetin sinirlandirilmast gibi) isletmeler arasi
isbirligi yapmaya yonelik birlesmelerdir (AKAY, 1997a: s.24).

b1. Centilmenlik Anlasmalan :

Birden fazla isletmenin aralarinda isbirligi yapmak, rekabeti sinirlandirmak,

piyasalar karsisinda pozisyonlarini gili¢lendirmek amaciyla yaptiklar1 protokoller

olup, bu protokoller genellikle yazili olarak yapilmazlar (AKAY, 1997a: s.24).
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b2. Kartel :

Bagimsiz tiizel kisilik sahibi olan isletmelerin kendi aralarinda rekabeti ortadan
kaldirmak yada sinirlamak amaciyla yaptiklari anlagma ile olusturulan, piyasayi
denetleyebilmek amaciyla orgilitlenmis sirketler toplulugu olup, bir is alaninda
ozellikle tiretimi ve fiyat1 kontrol altinda tutmak i¢in olusturulmaktadir. Kartelde,
ayni1 Uretim kolunda ¢alisan ¢esitli sirketlerin, aralarindaki rekabeti kaldirmak, iiretim
miktarini ve fiyatlar kararlastirmak amaciyla gergeklestirdikleri birlik s6z konusudur

(http://www.ekonomist.com.tr/apps/dictionary.app/dictionary.php/es.dict/kartel

.12.01.2005). Kartel aynm1 alanda calisan iki yada daha fazla sirketin rekabeti
azaltmak veya yok etmek icin, hukuksal bagimsizliklarin1 yitirmeden
gergeklestirdikleri bir anlagma ile olusturduklari tekelci birliktir (MUCUK, 1996:
s.50).

Karteller, ekonomik gii¢lerine dayanarak fiyatlart son derece yiiksek
tutabildikleri, kalitesiz mallar yiiksek fiyatlayarak piyasaya siirebildikleri ve benzer
sakincalar1 nedeniyle devletlerce korunmazlar ve bu anlagmalara devlet izin

vermediginden genellikle gizli yapilirlar (SAHIN, 1989: 5.35, 36).

b3. Cikar Gruplar :

Cikar gruplarinda, degisik isletmelerin hisse senetleri, aile iiyelerinin veya
birbirine ¢ok yakin kisilerin olusturdugu belli bir grubun elinde toplanmak suretiyle,
s0z konusu grup tarafindan bu igletmeler, belli bir amag dogrultusunda yonlendirilip,

yonetilmektedir (AKAY, 1997a: s.24).
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2. Ekonomik Ac¢idan Birlesmelerin Tasnifi :

a. Yatay Birlesmeler (Horizontal Mergers) :

Birlesmeyi arzulayan sirket yOnetiminin ayni is kolunda faaliyet gdsteren bir
firma ile birlesmesine, yatay birlesme denir (SARIKAMIS, 2003: s.42). Faaliyette
bulunulan is kolundaki piyasa payini artirmaya yonelik biiyiimedir. Sirket tarafindan
yaratilan fonlar, ayn1 is kolundaki yatirimlar artirilarak veya benzer mallari tireten
firmalarla birlesmek suretiyle yatay biiyiime gerceklestirir. Yatay biiylimede, firma
rekabet giicii artirilarak tekelci bir gii¢ haline gelme egilimi vardir (AKGUC, 1985:
s.807,808). Bu tiir birlesmeye, sirketin calisma alanindaki etkinliginin ve
biiyiikliigiiniin artirilmasinin  yani sira, saglam bir organizasyon yapisina, is
alanindaki bilgi birikimine ve iyi bir yonetici kadrosuna sahip kii¢iik bir firmanin ele

gecirilmesi gibi etkenler neden olur (SARIKAMIS, 2003: 5.42,43).

Herhangi bir mal veya hizmetin ayn1 evresinde faaliyet gosteren birimlerin bir
araya toplanmasi ile saglanan biiyiime olarak tanimlanan yatay biiylimenin en tipik
ornegi zincir magazalardir (GUNES-AKBIYIK, 2002: s.36).

Yatay birlesmeden beklenen yararlar (AKAY, 1997a: 5.12);

1) Kaynak kullanimindaki etkinlige zemin hazirlamak,

2) Uretim maliyetlerinde tasarruf ve iiretimde ihtisaslasmay1 saglamak,

3) Mal ve hizmet pazarlamasinda kullanilan dagitim kanallarinda, avantajh

duruma gec¢mek,

4) Uretim teknolojisi ve diger konularda isbirligini saglamak,

5) Birlesme Oncesi aleyhte gelisen rekabetin ortadan kaldirilmasi ile ortak

amaglara yonelme olanagini saglamaktir.
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Sonugta yatay birlesmelerin, saglayacagi fayda ve handikaplar asagidaki gibi
olmaktadir (CELIK-AY, s.13,14):

Faydalar:

1) Ara¢ yada makineler tiim zamani ve giicii belirli bir iiriine ayrilacagindan, aragc,

gere¢ ve makinelerde uzmanlagma saglanir,
2) Mal ve hizmetler en yakin iiretim birimlerinden teslim edileceginden tasima
maliyetleri azalir, reklam ve satis gayretleri birlestirilip etkinliklestirilerek

pazarlamada art1 ekonomiler saglanir,

3) Bir isletmenin ileri iiretim teknikleri ve pazarlama faaliyetindeki etkinlikler

diger isletmeye transfer edilerek, kaynak kullaniminda etkinlik saglanir,

4) Ayni faaliyet alanindaki rakip firmalarin birlesmesiyle rekabet azalir.

Sakincalari:

1) Birlesme faaliyetlerinin giris engellemeleri sonucu rekabeti daraltmasi, sirket

disindaki firmalara zarar verebilir,
2) Birlesme sonrasi fiyatlar, birlesme Oncesi fiyatlara gére daha da diisebilir,
3) Birlesme ile katilimc1 firmalarin ortak karlar diisebilir.
b. Dikey Birlesmeler (Vertical Mergers) :
Herhangi bir malin yada hizmetin iiretimden satisa kadar olan farkli asamalarda

faaliyette bulunan isletmeler arasinda yapilan birlesmeye, dikey birlesme denir

(CELIK-AY, s.14). Bu birlesmede herhangi bir mal veya hizmetin hammaddeden
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iirlinlin pazarlamasia kadar gecen siire¢ igerisinde faaliyette bulunan isletmelerin

birlesmesi s6z konusudur.

Dikey birlesme olarak tanimlanan birlesmenin, alicilar agisindan tercih edilme

nedenleri agsagidaki gibidir (BERK, 1990: s.384):

1) Zaman, kalite ve sayisal acilardan ihtiyaclarin liretim yapisina uydurulmast,

2) Satig depolarinin azaltilmasi veya ortadan kaldirilmasi,

3) Uretimde kullanilmayan yada artik ihtiyag duyulmayan mal mevcutlarina son

verilmesi,

4) Pazarda alicilarin hakimiyeti s6z konusu ise saticilar arasindaki rekabetin

ortadan kaldirilmasi,

5) Satis ve dagitim organizasyonlarinin azaltilarak, maliyetlerden tasarruf

saglanmas.

Dikey birlesmede isletme ya geriye (asagiya) dogru kendisine girdi sunan
firmalarla, yada ileriye (yukariya) dogru ¢iktisini satin alan firmalarla birlesmektedir.
Geriye dogru birlesme ile; biinyesinde birlesilen firmaya hammadde, malzeme veya
hizmet tedarikinde maliyet avantajlart saglamakta, hammadde kaynaklarinin kontrolii
sonucu hammadde tedarikini ve depolama maliyetlerini asag1 ¢cekmekte, hammadde
kalite standardinin saglanmasi sonucu {retilen mamul maliyetinde diisme ve
kalitesinde iyilesme saglanabilmektedir. Ileriye dogru birlesme sonucunda ise; firma
pazarlama faaliyetlerindeki etkinligini artirmakta, dagitim kanallarinin kontroliine
sahip olmakta ve pazarlama faaliyetlerinde tasarruf saglama olanaklarina

kavusmaktadir (SARIKAMIS, 2003: s.43).
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¢. Karma Birlesmeler (Conglomerate Mergers) :

Sirketin caligma alan1 diginda faaliyet gosteren bir firma ile birlesmesi olup bu

birlesmede,

1) Sirketin baska bir sektorde faaliyet gosteren bir firmay1 biinyesine almasi,

2) Ayni sektorde faaliyet gdsteren ve ayni cografyada bulunan fakat birbirlerinin
tiretmedigi mallart iireten ve fiziksel olarak birlesmesi imkansiz olan iki sirketin

birlesmesi,

3) Aym sektorde fakat ayr1 cografyada faaliyet gosteren ayni mali {ireten

firmalarin birlesmesi,

Sekillerindeki birlesmeler s6z konusudur (SARIKAMIS, 2003: 5.42.,43).

Karma birlesmelerin yaygin ve alisilmis kullanimi asagidaki gibi ii¢ gruba

ayrilmaktadir (CELIK-AY, s.16):

cl. Uriin Genisleme (Product Extention) :

Bu birlesmede, birlesen isletmelerin liretim veya dagitim sistemleri fonksiyonel
olarak benzer olmakla birlikte, {irlinler arasinda dogrudan bir rekabet s6z konusu
olmamaktadir. Camasir beyazlaticisi iireten firma ile sabun lireten firmani birlesmesi

bu birlesmeye 6rnek olarak verilebilir.
c2. Pazar Genisleme (Market Extention) :
Bu birlesmede, birlesen firmalar ayni {iriinii tiretirler ancak farkli cografi bolge

piyasalarinda faaliyet gosterirler. Yani iki ayr1 cografi bolgede faaliyet gdsteren siit

tireticisi firmanin birlesmesi, bu birlesmeye 6rnek verilebilir.
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c3. Saf Karma (Pure Conglomera) Birlesmeler :

Bu birlesme, isletmeler arasinda herhangi bir iligki bulunmamakta, yani birlesme,
tamamen farkli alanlarda faaliyet gOsteren firmalar arasinda yapilmaktadir.
Isletmelerin tamamen ana faaliyet konusu disinda, farkli mal veya hizmet iiretimi ve
pazarlamasini yapan alanlarda faaliyet gosteren firmalarla birleserek sektor riski

azaltilmaktadir.

3. Alternatif Birlesme Tasnifi :

Birlesmelerin siniflandirilmasinda, hukuksal ag¢idan birlesmelerin tasnifi ve
ekonomik faaliyet alanlari acisindan birlesmelerin tasnifinin yani sira, alternatif
olarak da sirket birlesmeleri asagidaki gibi ii¢ gruba ayrilabilir (CELIK-AY, s.17,18):

a. Finansal Birlesmeler :

Birlesen isletmelerin mal ve hizmet {iretimi nede Pazar agisindan higbir iliskinin
olmadig1 birlesmeler olup, bu birlesmelerdeki ana amag¢ birlesme ile finansal
sinerjinin saglanmasidir.

b. Pazar Birlesmeleri :

Birlesen isletmelerin, mal ve hizmet iiretiminde birbirleriyle iligskilendirilmedigi
ancak, birbirleriyle ilgili pazarlara yoOnelik hizmetlerde birlikteligin saglandigi
birlesmeler s6z konusudur.

c. Uretim Birlesmeleri :

Birlesen isletmelerin, {rlinlerin {iretimi agisindan birbiriyle iliskilendirildigi

ancak hizmet edilen Pazar acisindan iligkili veya iliskisiz olabilecegi birlesmeler

olup, buradaki ana amacg, iiretim fonksiyonlarinda sinerjinin saglanmasidir.



26

C. SIRKET BIRLESMELERININ NEDENLERI

Sirket birlesmelerinin altinda yatan nedenler incelendiginde, makroekonomik
konjonktiiriin, {ilkelerin  birlesme konusundaki, vergi ve diger kanuni
diizenlemelerinin ve sektorel etkenlerin 6nemli olduklar1 goriilmektedir (SUMER-
PERNSTEINER, 2004: 5.306). Isletmeleri birlesmeye gotiiren nedenler ne kadar ¢ok
ve karmasik olursa olsun, esasta tek bir amagla 6zetlenebilir ki o da, bir isletmenin
diger isletmeyle birlesmesinde, net bu gilinkii degerinin artacagi diisiincesidir
(AYDIN, 1990: s.14). Eger birlesen isletmelerin degeri, tek tek firmalarin degerinin
tizerinde ise, bu durum firmalarin birlesmesini tesvik edici unsur olmakta ve ayni

zamanda katma deger yaratma arzusu da birlesmeyi tesvik etmektedir.

Birlesmede temel neden biiylime olmakla birlikte, biiylime ile birlikte baska
amaclar da gerceklesmektedir. Birlesme sonucu ulasilan ekonomik gii¢, ekonomik
varliklarin tek tek toplamindan daha biiyiik olmakta, yani tek tek isletmelerin {iretim,
yatirim ve pazarlama giiglerinden daha biiyiik bir degere ulagilmakta ve bu durum
(2+2=5) ile ifade edilen “sinerji” (synergy) etkisiyle izah edilmekte olup, sinerji
etkisi; biitiiniin kendisini meydana getiren pargalarin toplamindan daha biiylik bir

degere sahip olacagini ifade etmektedir (BERK, 1990: s.383).

Ticaret sirketlerinin birlesme nedenleri; sirketler arasindaki rekabetin ortadan
kaldirilmasi, birbirini tamamlayan islerle ugrasan isletmelerde girdi akisinin
kolaylastirilmas1 ve biiyiikk sermaye saglanmasidir (BEKTORE-BENLIGIRAY-
AYDIN, 2000: s.73).

Sirketlerin hangi nedenlerle satildigit hususunda Amerika’da yapilan bir
arastirmada; yoOneticilerin zayif olmasi, yoneticiler ve sahipler arasindaki
gecimsizlikler, ana personelin 6lim ve emeklilik seklindeki kayiplari, sirketin
satilmastyla iyi bir satis fiyatinin elde edilecegi, baz1 durumlarda vergi diislincesi gibi

nedenler ortaya ¢ikmaktadir (HATIBOGLU, 1995: 5.238).
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Sirketlerin birlesme nedenleri, genel nedenler ve ayrintili nedenler olarak 6nem

derecesine gore asagidaki gibi siralanabilir (MUFTUOGLU, 1989: 5.534):

1) Genel Nedenler :

a) Mevcut rekabeti ortadan kaldirmak,

b) Sermaye artirmak (finansal biiylime saglamak),

2) Ayrmtili Nedenler :

a) En Onemli Neden :

- Daha hizli biiyiimek

b) Orta Derecede Onemli Nedenler :

- Cesitlendirme yoluyla riski dagitmak,

- Uriin programini gelistirme ve genisletmek (AR-GE ¢alismalarr),

- Hisse senedinin piyasa degerini yiikseltmek,

- Pazar paymi artirmak,

- Olgek ekonomilerinden yararlanmak,

¢) Az Onemli Nedenler :

- Cografi olarak genislemek,

- Teknik bilgi ve uzmanlik (know-how) satin almak,
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- Mevsimsel ve donemsel satis dalgalanmalarini dengelemek,

- Isletmenin gii¢ ve prestijini artirmak,

- Isletmenin atil fonlarin1 degerlendirmek,

- Yetenekli ve uzman yoneticilere sahip olmak,

- Vergi avantajlarindan yararlanmak,

- Isletmenin dagitim kanallari ve arz iizerindeki denetimini artirmak

(tekelci amag),

- Ilerde olabilecek bir satin almaya kars1 isletmeyi korumak.

Literatiirde genelde ¢cok daginik ve gesitli sekillerde ele alinan birlesme nedenleri,
asagida dort temel grup altinda toplanarak agiklanacaktir (SUMER-PERNSTEINER,
2004: s.437-439).

1. Stratejik Nedenler :

Stratejik nedenler, birlesme yoluyla saglanan yeni olusum sayesinde; sinerji
yaratarak, temel ustiinliikler {izerine yogunlasarak, pazar giiciinii artirarak ve firmaya
tamamlayict kaynak, {iriin ve giic saglayarak, firmanin giiclinlin iyilestirilmesi

olmaktadir.

Birlesmelerde sinerji yaratmak en sik konu edilen nedendir. iki firma bir araya
gelerek birbirlerinin gligsiiz olduklar1 alanlara giiglerini asilarlar. Birlesme ile
kaynaklar bir araya gelmekte, aktif varliklarin kontrolii kolaylagmakta, ayrica iiretim
girdilerine yonelik kaynaklar da birleserek firma pazarda daha giiclii bir yap1 elde

etmektedir.
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Firmalar birlesme ile temel tstiinliiklerini, becerilerini, bilgi birikimlerini veya
deneyimlerini rekabet avantaji saglayabileceklerini diistindiikleri diger alanlara
yaymay1 hedefleyebilirler. Yine birlesme ile firmalar, ilave {riinler elde edip,
miisteriye sunumlarint veya pazar paylarini artirarak pazarda gii¢ elde etmeyi

hedefleyebilirler.

Pazar paymin artirllmasimin yani sira, fiyat belirleme giicii de birlesmelerin

arkasinda yatan neden olabilir.

Biitiin bu faktorler, birlesme ile olusan yeni yapilanmanin pazarda verimli bir

sekilde rekabet etmesinin yolunu agacaktir.

2. Pazar Yapisina iliskin Nedenler :

Pazar yapisina iligkin nedenler, fazladan kapasite artirrmina gitmeden bir pazara
girig yapmak, Pazar pozisyonunu biiylitmek veya gelistirmek kastedilmektedir. Bu
durum ozellikle uluslar arasi birlesmelerdeki temel tercih nedeni olmaktadir.
Birlesme yontemiyle uluslar arasi pazara girmek suretiyle elde edilen kontrol, bu
pazara diger yontemlerle girmeye gore son derece avantaj saglamaktadir. Bilgi sahibi
olunmayan yabanci pazarda, tamami 6zsermaye ile bir yatirrma gidilmektense, bu
pazarda faaliyet gosteren mevcut bir firmayla birlesme yoluna gitme, daha giivenli
bir yontem olmaktadir. Yine birlesme yoluna gidilecek firma pazarda lider ve
deneyimli bir firma ise pazara hakim olma, pazarda biiylime son derece hizl

gerceklesecektir.
3. Ekonomik Nedenler :
Birlesmelerdeki ekonomik nedenler; Olcek ekonomisi yaratmak, atil yani

kullanilmayan kaynaklardan yararlanarak maliyetleri diisiirmek, kaynak alis-

verisinde bulunmak, kapasite fazlasin1 dogru kullanmak suretiyle sinerji yaratmak,
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bilgi birikimi (know-how) transferinde bulunmak, verimlilik artig1 saglamak, iilkeler

arasindaki ekonomik farkliliklardan yararlanmak sekillerinde olmaktadir.

4. Yoneticilerin Kisisel Nedenleri :

Bir ¢ok birlesmenin basarisizlikla sonuglandigi g6z oOniine alindiginda, bir
birlesmeyi organize ederek yiiriitmek, yoneticilerin yeteneklerini firma sahiplerine
gostermesi acisindan 6nemli olmaktadir. Birlesme yoluyla saglanan biiylime, giiven
ve sektorel farklilagmalar yoneticilerin firma sahiplerine karsi gii¢ kazanmalarini
saglayacagindan, birlesme faaliyetlerini de tetiklemektedir. Birlesilen firmanin
yakindan taninmasi, taraflarin birbirlerine ve sayginliklarina giiven duymasi, ¢alisma
yontem ve yaklagimlarimin ahenk iginde hizli saglanmasi gibi unsurlar, yeni

yapilanmanin ger¢eklesmesinde ve basarisinda 6nem tasimaktadir.

D. SIRKET BIRLESMELERININ FAYDA VE SAKINCALARI

Isletme acisindan birlesme, ayn1 zamanda biiyiimeyi de ifade etmektedir. Bu
nedenle, biiyliimenin yararlar1 ve sakincalar1 birlesme i¢inde gegerlidir. Biiylimenin
isletme agisindan faydalar1 asagidaki gibi gruplanarak agiklanabilir (GONENLI,
1991: 5.566-568):

1. Uretim Yoniinden :

Uretim, mallarin faydasinin artirilmasi veya faydali mallar ya da hizmetler
meydana getirilmesi olarak tamimlanir (BIRDAL, 1986: s.23). Baska bir ifadeyle
tretim, iretim faktorlerinin (sermaye, emek, teknoloji, hammadde gibi) fiziksel,
kimyasal ve ekonomik degisikliklere maruz birakilarak, mamul yani ekonomik mal
veya hizmet haline getirilmesidir. Birlesme yoluyla biiylimenin, isletmede {iretime

getirecegi faydalar asagidaki gibidir:

a) Sermaye mallarinin artan kapasitelerde kullanimi ve y1gin tiretim,



31

b) Uzmanlasmis teknisyen kullanimi ve arastirma imkanlarinin elde edilmesi,
¢) Uzmanlagma ve biitiinlesmenin saglanmasi,
d) Ara iirlinlerin daha iyi degerlendirilmesi,

e) Uretimin kararhlia kavusmasi ve atil kalinan dénemlere ait giderlerin

yaratacagi zararlarin asgariye indirilmesi.

2. Pazarlama Yoniinden :

Pazarlama, degisim yoluyla kisilerin ihtiyaglarim1 gidermeye yonelmis bir
isletmenin, hedef olarak belirledigi tiiketici ile isletme arasinda, iletisimi ve degisimi
ama¢ edinmis faaliyetlerin biitiiniidir (TUNCER, 1992: s.3). Birlesme yoluyla

bliylimenin, isletmede pazarlamaya getirecegi faydalar asagidaki gibidir:

a) Biiyiik hacim, diisiik fiyatlar ve kolay satig imkanlari,
b) Satis elemanlarinin daha etkin kullanima,
¢) Reklam faaliyetlerinden daha ekonomik yararlanma,

d) Maliyetleri azaltmak i¢in aracilarin fonksiyonlarini {istlenerek miisterilere daha

etkin sekilde ulasma,

e) Ulastirma giderlerinden tasarruf.

3. Satin Alma Yoniinden :

Satin alma, tretilmis olan mal ve hizmetlerin, tiiketiciler tarafindan bedeli
mukabilinde sahip olunmasidir (TUNCER, 1992: s.145). Birlesme yoluyla

biiylimenin, isletmede satin almaya getirecegi faydalar asagidaki gibidir:

a) Biiyiik miktarlarda satin almanin sagladigi tasarruflar,
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b) Ik kaynaktan dogrudan satin alma veya kaynagn sahipligini ele gegirme,

¢) Hammadde sunumu iizerinde kontrol kurulmasi.

4. Yonetim Yoniinden :

Yonetim, belirli amaglara erisebilmek icin, insanlara is yaptirabilme, onlarin
yaptiklar1 iglerde isbirligini saglayabilme ve koordinasyonu saglama faaliyetidir
(BIRDAL-AYDEMIR, 1992: s.1). Birlesme yoluyla biiyiimenin, isletmede y&netime
getirecegi faydalar asagidaki gibidir.

a) Istatistik ve muhasebe metotlariyla daha kapsamli kontrol kurulmasi,
b) Firmalar aras1 mukayeseler yapma, fikir alis verisi saglama,

c¢) Daha biiyiik 6l¢lide uzmanlagma,

d) Yiiksek ticretli uzman ¢alistirma,

) Arastirmaya daha ¢ok yer verme ve aragtirma sonuglarint deneme imkanlarinda

art1g saglama,
f) Planlama faaliyetlerini merkezilestirme,

g) Is cesitliligindeki artis nedeniyle is¢i doniisiimiinde azalma.

5. Finansman Yoniinden :

Bir firmanin basarisinin, hatta varligini silirdiirmesinin, {iretimini devam
ettirmesinin, duran ve donen varliklara yatirnrm yapma giicii ve isteginin, biiyiik
Olclide izledigi ve izlemekte oldugu finansman politikasina bagli oldugu ileri
stiriilmekte ve hatali finansman stratejisi ise, firmay1 basarisizlifa gotiiren ve hatta
varhigini tehlikeye diisiiren nedenlerin basinda yer almaktadir (AKGUC, 1985: 5.17).
Birlesme yoluyla biiyiimenin, isletmeye finansman agisindan saglayacagi faydalar

asagidaki gibidir:
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a) Uretimde birbirini takip eden asamalarin koordinasyonu saglanacagindan,

fonlarin daha etkin kullanimu,

b) Grubun kredi riski daha az olacagindan kredi maliyetinde azalma,

c) Para, alacak, 6deme ve stoklar iizerinde merkezi kontrol,

d) Dengeli liretim sonucu kararli kazang,

e) Rekabetin azaltilmasi veya tamamen giderilmesi ve Pazar fiyatlar iizerinde

kontrol,

f) Sirketin hisse senetlerinin daha cazip hale gelmesi,

g) Vergi 6demelerinin geciktirilmesi ya da diger saglanan finansal yararlar.
Yukarida belirtilen biitiin konular, sonugta maliyetleri diisiirme, {iretim
kapasitesini daha etkin kullanma, satis kanallarini iyilestirerek pazarlama kapasitesini
artirma ve benzeri metotlarla daha biiyiilk karlar elde etmeye yoneliktir. Ancak
bliylimeye yonelik birlesmelerde her tiirlii olumlu sartlarin gerceklestigi hallerde
dahi, biiyiimeyi engelleyen ve sinirlayan etkenler de s6z konusudur. Birlesme
yoluyla biiylimenin, isletmeye getirdigi sakincalar1 asagidaki sekilde siralayabiliriz:
a) Yoneticilerin kapasitelerinin siirli olmasi sonucu biiyliimenin de sinirlanmasi,
b) Personel sayisi arttik¢a, personel arasindaki iliskilerin de zayiflamasi,

¢) Uretimin ve ydnetimin yiikiiniin artmasi,

d) Asir1 kapitalizasyon,
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e) Kamuoyunun dikkatini {izerine ¢eken bir sirket haline gelinmesiyle elestirilere

konu olunma .

E. SIRKETLERIN BIRLESME SURECI

1. Siirec Hakkinda Genel Bilgi :

Birlesme siireci, genel olarak ii¢c asamada gergeklesmekte olup, bunlar (CELIK-

AY, s.44);

a) Birlesmenin planlanmasi,

b) Birlesilecek sirketin arastirilmasi ve se¢imi,

c) Birlesme amaciyla segilen sirketle goriisme,

Asamalaridir. Bu agamalarin her biri, detay ¢alismalar ve bir sonraki asamaya
gecilip gecilmeyecegi, siirecin devam edip etmeyecegi yoOniinden son derece

Onemlidir.

Birlesmenin basarisinda en 6nemli etken, insanlarin yetenekleri ve birlesme igin
yapilan planlama asamasidir (CELIK-AY, s.45). Bu nedenle birlesmelere iliskin
calismalarin basarisinda, iyi bir planlama son derece dnemli olmaktadir. Birlesme
karar1, yoneticileri, ¢alisanlari, miisterileri, yatirimcilari, mal satanlari ve toplumu
ilgilendiren son derece dnemli bir karar olmasi nedeniyle, kararin iyi bir planlamaya
dayali olarak verilmesi gerekir. Bu yoOniiyle birlesmenin planlanmasinda 6ncelikle

asagidaki adimlarin atilmasi gerekir (CELIK-AY, 5.45):

a) Isletmenin uzun donekli amaglarinin belirlenmest,

b) Belirlenen amaclara ulasmak i¢in uygun araglarin secilmesi,
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¢) Birlesme stratejisinin isletmenini uzun donemli amagclara uygunlugunun

arastirilmasi,

d) Birlesilebilir potansiyel sirketlerin analiz edilebilmesi i¢in uygun kriterlerin

gelistirilmesi.

Sirketin birlesme karar stratejik bir karar olup, firmanin genel stratejik amacinin
tirtinii olarak ortaya ¢ikar ki bu durum, birlesmeyi devamli olarak giindemde tutma
politikasina sahip sirketlerde, devamli olarak bir devir alma/birlesme grubu
olusturulabilecegi gibi, bu islemleri yiirtitecek gecici bir ekip de kurulabilir. Bu gorev
ekibi, iist diizey yoneticiler yam1 sira disaridan hukuk, sermaye piyasasi, vergi
hukuku gibi alanlarda uzmanlasmis kisiler de dahil edilerek bu ekip, sirketin
belirlenmis amaglart dogrultusunda birlesme, satin alma firsatlarini arastirir,
degerlendirir ve sonuglar1 karar verme konumundakilere raporlar (SARIKAMIS,

2003: 5.36-38).

Birlesme siirecini, asagida agiklandigi iizere bes asamada uygulamak miimkiindiir

(SUMER-PERNSTEINER, 2004: 5.217-227):

2. Siirecteki Asamalar :

a. Birlesme Oncesi Asamanin Yonetilmesi :

Birlesme i¢in hareketli ve canli bir birlesme programi hazirlanir. Piyasay1 ele
gecirme soylentisinin yayilarak hedef fiyatin yiikselmemesi ig¢in, uygulanacak
program siirecinde gizlilik esas alinir. Bu asamada kendi firmaniz degerlenir ve
boylece firmanin giiclii-zayif yonleri ortaya ¢ikarilarak, endiistri hakkinda bilgi

sahibi olunur.
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b. Adaylarin Elenmesi :

Hedef i¢in uygun kriterler olusturulur. Cok biiyiik, cok kiiciik, ilgili, ilgisiz
firmalardan, hedefe uygun olanlarin kisaltilmig listesine ulasabilmek igin eleme
islemi yapilir. Yasal ve vergisel diizenlemeler, 6nemi nedeniyle biitiin agamalarda
g6z onilinde bulundurulur. Danismanlik ve hukuk firmalari ile yatirim bankalarmin
rolleri degerlendirilir. Yine bu asamada, aday firmalara yonelik endiistrinin; biiyltime
olanaklari, karakteristikleri, teknolojisi, ekonomik yapisi, rekabet durumu ve
firmanin; 6zellikleri, dagitim kanallari, ekonomik yapisi, yonetimi, yatirim getirisi
gibi kriterlere dayali degerlendirmeleri, yapilarak aday firmalar degerlendirilir .Bu

caligmalar her aday i¢in dikkatlice yapilir.

c. Kalan Adaylarin Degerlenmesi :

Birlesme siirecinin bu asamasinda, az sayida kalan aday firma ayrintili olarak
degerlendirildiginde, hedef firmanin alici konumundaki firmaya katacagi degeri ile
fillen 6denecek degeri son derece Onemli olacaktir. Amaca iligkin 6deme, hedef
firmaya en yiiksek teklifi verenin degerinden, minimum fazlalikta gerceklesmeli ve
yine hedeflenen degerden de asagi olmamalidir. Bu asamada hedeflenen deger son

derece saglikli tespit edilmelidir.

Hedeflenen firmanin o anki durumuyla olusan faaliyet degerinin alict firmanin
degerine bir katki saglamasi gerekir. Saglanacak maliyet tasarrufu, saglanacak gelir
artiglari, yonetim tecriibesinde saglanacak fayda, iirin gelistirme siireclerinde
iyilesme, finansal yonden uygun bor¢lanma imkanlarinin saglanmasi, saglanan vergi
avantajlar1 gibi hususlar, birlesme planlarinin 6zendirilmesini ve basarisini

artirmaktadir.

d. Anlasmanin Goriisiilmesi :

Her anlagsmanin miizakeresinde, tecriibeli firmalarin dikkatle ele alinmasini

ogiitledikleri faktorleri iceren asamalar asagidaki gibidir:
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1) Potansiyel anlagmaya ulagmak,

a) Sadece fiyata sabitlenmemek,

b) Anlagsmanin basarilmasina yonelik detaylar1 tanimlamak,

¢) Hedeflenen firmanin idarecilerini anlamak.

2) Caba sarf etmek,

a) Ayritilardaki gizli faktorleri gormek,

b) Hedeflenen firmanin yoneticilerini anlamak,

¢) Birlesme planina uygun hareket etmek.

3) Yapilacak islem donemini belirlemek,

a) Ayni anda bir ¢ok Oncelikleri miizakere etmek,

b) Anlasma i¢in alternatiflerin varligindan emin olmak,

c¢) Rekabeti beklemek.

4) Neticeye ulagmak,

a) Saptanmis islem donemi gecer gecmez en kisa zamanda islemi bitirmek.

Miizakere asamasinda diisiik fiyatlamadan, akilc1 olmayan beklentilerden,

yetersiz planlamadan, kotii zamanlamadan, ¢aba sarf etmemekten ve moral

azalmasindan kacinmak gerekir. Basar1 i¢in, miizakere ekibi dikkatli se¢ilmelidir.
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e. Birlesme Neticesi Biitiinlesmenin Yonetilmesi :

Birlesmenin tamamlanmasiyla her sey bitmemekte, asil olan biitiinlesme sonrasi
yonetimin, basarili bir sekilde amaca uygun olarak olusumu idare etmesidir. En kisa
zamanda yeni olusumu en verimli sekilde idare edecek iist yonetim diizenlenmelidir.
Yonetimin biitiinlesmesini kolaylastiracak yetenekler transfer edilmeli, moral
cokiintlisiine yol agmayacak bir personel tasfiyesi planlanmalidir. Birlegsme
stratejisinin igerigi iyi anlatilmali, birlesilen firmadaki kritik tist yonetimin kaliciligi
garanti edilerek planlama yapilmalidir. Birlesme sonrasi biitiinlesmenin yonetimi
asagidaki cergevede gerceklesmelidir.

1) Amag ve beklentileri agiklamak,

a) Gegis mekanizmasini olusturmak,

b) Kazanilan yonetimin beklentilerini yonetmek,

c) Ust organizasyon konularinda anlagmak,

d) Birlesme sonrasi hareketlerin takvim ve planini yapmak.

2) Haberlesme, denetim ve plani biitlinlestirmek,

a) Kilit unsurlarin giivenini saglamak,
b) Bilgilenme asamasinda anlagsmak,

¢) Gereken kontrol fonksiyonunu kazanmak,

d) Biitiinlesme siirecini planlamak.
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3) Strateji gelistirmek,

a) 11k galigma hipotezlerini kurup, test etmek,

b) Rakip firma ve is sistemlerini rasyonel olarak anlamay1 saglamak,

c¢) Rekabet avantajlarini genisletip, biiyiime firsatlarin1 tanimlamak,

d) Oncelik siniflarini tespit etmek.

4) Organizasyonu gozden gegirmek,

a) Stratejiyi yeniden gdzden gegirip, beklenen faaliyet sinerjisini test etmek,

b) Kurumsal benzerlik ve farkliliklar1 gézden gecirmek,

¢) Stratejik tanimlama ve kurumsal degisimi gerceklestirmek.
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BOLUM 11
TURKIYE UYGULAMASINDA SIRKET BIRLESMELERI

KISIM I
TURK TICARET KANUNU ACISINDAN SIRKET BIRLESMELERI

A. BIRLESME TANIMI

Tiirk Ticaret Kanunu’nda sirket birlesmesi, iki veya daha fazla ticaret sirketinin
birbirleriyle birleserek yeni bir ticaret sirketi kurmalar1 veya bir yahut daha fazla
ticaret sirketinin mevcut diger bir ticaret sirketine katilmasi olarak tanimlanmistir
(TTK, Md.146). Bu tanimlama, ekonomik faaliyetlerle ugragan ticaret ve sanayi

sirketlerinin birlesmesini kapsamaktadir (SARIKAMIS, 2003:s.111).

Tiirk Ticaret Kanunu’ndaki tanimda unsurlar belirtilmeden tiirleri belirtir sekilde
tanimlama yapilmis olup, teknik ve hukuki anlamda birlesme; bir veya birden ¢ok
ticaret sirketinin malvarliginin tasfiye olmaksizin, i¢lerinden birine veya yeni kurulan
bir sirkete, kendiliginden veya kiilli halefiyet yolu ile ge¢mesi; bu yolla
malvarliklarinin birlesmesi ve intikal eden malvarliginin karsilig1 olarak, infisah eden
sirketin ortaklarinin, hesaplanan bir degisim (degis-tokus) olgiisiine gore, biinyesinde
birlesilen sirkette kendiliginden ortaklik payi elde edilmesidir (POROY-TEKINALP-
CAMOGLU, 2000: 5.106).

Tiirk hukuku ¢ercevesinde birlesmenin tanimi, bir baska ifadeyle en az bir
ortakligin, ortaklarmin bir baska ortaklia alinmasi karsiliginda malvarligi veya
isletmesini bir biitiin olarak aktif ve pasifiyle, o ortaklifa devretmek suretiyle
tasfiyesiz olarak dagilmasi (devralma yoluyla birlesme); yada en az iki ortakligin,
ortaklarin yeni bir ortakliga alinmasi karsiliginda malvarliklarini veya igletmesini bir
biitiin olarak aktif ve pasifiyle bu ortakliga devretmek suretiyle tasfiyesiz olarak
dagilmalar1 (yeni ortaklik kurma yoluyla birlesme) sonucunda, iki veya daha fazla
ortakligin tek bir ortaklik durumuna gelmesi olarak tanimlanmaktadir (TURK, 1986:
s.38).
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B. BIRLESME TURLERI

Tiirk Ticaret Kanunu’ndaki tanimdan da goriilecegi iizere birlesme, yeni kurulus

biciminde ve devralma bi¢iminde birlesme olmak tizere iki tiirde gerceklesmektedir.

1. Yeni Kurulus :

Yeni kurulus seklinde birlesmede, iki veya daha fazla sirketin yeni bir sirket
olusturmak {izere bir araya gelmeleri ve sonucta kendi varliklarini yitirmeleri s6z
konusu olup, bu durumda birlesen sirket veya sirketlerin tiizel kisilikleri sona
ermekte ve ortaya yeni bir tlizel kisilik ¢ikmaktadir (SUMER-PERNSTEINER,
2004: s.51). Yeni kurulan sirketin malvarligi, katilan sirketlerin malvarligindan
olusmakta ve yeni kurulan sirkete katilan tiim sirketler tasfiye olmaksizin infisah
ederek, birlesme Olgiisline gére pay sahiplerine yeni kurulan sirketin hisse senetleri

verilmektedir (SUMER-PERNSTEINER, 2004: s.78).

2. Devralma :

Devralma seklinde birlesmede, bir veya daha fazla sirketin kurulu olan baska bir
sirkete katilmalar1 s6z konusu olup, bu halde yalnizca katilan sirketlerin tiizel
kisilikleri sona ermekte ve devralan sirketin tiizel kisiligi ise devam etmektedir.
(SUMER-PERNSTEINER, 2004: s.51). Katilan sirketlerin mal varliklar kiil olarak
devralan sirkete gecmekte ve katilan sirketler tasfiye olmaksizin infisah ederek,
katilan sirket sahipleri devralan sirkette kendiliginden pay sahibi olmaktadirlar

(SUMER-PERNSTEINER, 2004: 5.77).
C. BIRLESME SARTLARI
Tiirk Ticaret Kanunu’na gore sirket birlesmelerinin yasal sartlarini, genel sartlar

ve diger sartlar ana basliklar1 altinda asagidaki gibi aciklamak miimkiindiir
(ULUSQY, 2004: s.35-52).
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1. Genel Sartlar :

Ticaret sirketlerinin birlegsmelerinde uyulmasi gereken hususlar ve yapilacak
islemler, birlegsmelerin genel sartlar1 adi altinda asagidaki gibi tasnif edilerek

agiklanmustir.

a. Ayni Tiirden Sirket Olma Zorunlulugu :

Tirk Ticaret Kanunu'nda birlesmenin aym tiirden olan sirketler arasinda

yapilacag belirtilmistir (TTK, Md.147). Birlesme bakimindan;

- Kolektif ve komandit sirketler,

- Anonim ve sermayesi paylara boliinmiis komandit sirketler,

Ayni tiirden sayilmaktadir. Diizenlemeden limited sirketlerin hangi gruba girdigi
belirtilmemekte ve bu durumdan, limited sirketin ancak kendi neviden bir sirketle
birlesebilecegi sonucuna varilmaktadir. Limited sirketlerin nevi bakimindan yukarida
belirtilen sirketlerle iligkilendirilmemis olmasi, bu sirketlerle birlesmesinin miimkiin

olmadigini géstermektedir.

b. Birlesme Karar1 Ahnmasi Tescili ve ilan :

Tiirk Ticaret Kanunu’na gore ilgili sirketlerin ana sdzlesmelerinin degismesi
hakkindaki usul ve sartlara gore ayri ayr1 karar almalar1 ve bu kararlari ticaret siciline

tescil ve ilan ettirmeleri gerekmektedir (TTK, Md.148).

Burada birlesme kararinin alinmasma yonelik toplantinin, tescil ve ilan gibi
islemlerdeki gerekli sartlarin, ana s6zlesme degisikligi icin gerekli prosediire gore
yerine getirilmesi istenmektedir. Ticaret sirketlerinin mukavele degisikligine iliskin

usul ve esaslar, Tiirk Ticaret Kanunu’'nda sirket tiirlerine gore farkli diizenlenmis
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olup sirket tiiriine ait, hem soOzlesmenin yazili olmasi, imzalarin notere tasdiki,
Sanayi ve Ticaret Bakanligi izni gibi hususlara, hem de kanunda ongoriilen karar
mekanizmalar1 (genel kurul/ortaklar kurulu) ile toplanti nisaplarina uyulmasi

gerekmektedir.

Birlesmenin tescili i¢in,yalnizca birlesme karariin tescil ve ilani yeterli olmayip,
birlesmeye iliskin sermaye artis1 ve ana sozlesme degisikliginin de tescil ve ilan

edilmesi gerekmektedir.

¢. Oz sermaye Tespitinin Yaptirilmasi ve Bilirkisi Raporu :

Tiirk Ticaret Kanunu’nda devre konu ayni varliklar ve 6z sermayenin tespitine
yonelik acik bir hiikkiim bulunmamakla birlikte, sirketlerin kurulus ve sermaye
degisiklikleri hususunda, Kanun’da yer alan usul ve esaslarin birlesmede de
uygulanmasi gerekir. Tiirk Ticaret Kanunu’ndaki bazi maddelerde, ayni varliklarin
bilirkisi veya mahkemelerce (veya mahkemece tayin edilecek bilirkisilerce)
belirlenecegine iliskin diizenlemeler yer almakta olup (Ornegin A.S. lerin tedrici
kurulusu ve sermaye artisina yonelik TTK, Md.289, 293, 303, 392), esasen taraflarin
ve sirketten alacakli olan ii¢lincii kisilerin haklarmin tespitinin mahkemeden talep

edilerek tarafsiz bilirkisilerce yaptirilmasinin temini daha uygun olacaktir.

d. Bilanco ile Beyanname Diizenlenmesi ve Ilani :

Tiirk Ticaret Kanunu’na gore birlesen sirketlerden her biri, kendi aralarinda
belirlenmis 6rnege uygun olarak diizenledikleri bilangosunu ve birlesme ile varliklari
sona eren sirketler ise kendilerine ait borglarini nasil ve ne sekilde 6deyeceklerine
iligkin diizenleyecekleri beyannameyi, bilanco ile birlikte ilan etmek zorundadirlar

(TTK, Md.149).

Bilangonun Ticaret Sicil Gazetesinde ilan1 ile, devredilecek sirketin 6z varliklari

hakkinda pay sahiplerine ve sirketten alacakli {i¢iincii sahislara bilgi verilmesi ve
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devralan sirketin bilangosunun yayinlanmasi ile de nasil bir girketle birlesecegi

hakkinda hissedarlarina bilgi verilmesi temin edilmektedir.

Uygulamada devir ve birlesme sartlarini belirleyen sozlesmeler de noter onayl
olarak beyanname ve bilancolarla birlikte ilan edilmekte ve boylece birlesme ve
devir sartlar1 da, sirketlerle dogrudan ve dolayl: iliski i¢inde olan iiglincii sahislara

duyurulmus olmaktadir.

e. Birlesme Kararimin Kesinlesmesi :

Tiirk Ticaret Kanunu’na gore birlesme kararmin hiikiim ifade etmesi igin,
birlesmeye iliskin kararin ilanindan itibaren {i¢ ay ge¢mesi gerekmektedir (TTK,

Md.150).

Bu siire i¢inde ilgili sirketten alacaklilar, mahkemeye bagvurarak birlesmeye
itiraz edebilirler ve bu halde, davacilarin itirazindan vazge¢mesi, mahkemece itirazin
reddine iligkin kararin kesinlesmesi veya alacaga iliskin mahkeme tarafindan

belirlenen teminatin yatirilmasi hallerinde birlesme hiikiim ifade edecektir.

2. Diger Sartlan :

Birlesmenin genel sartlar1, Tiirk Ticaret Kanunu’nda sirketin tiirline goére baska
usul ve sart dngoriilmemisse gecerli olmakta, sirket tiiriine yonelik baskaca sartlar
Ongoriilmiisse bu hiikiimler uygulanmaktadir. Sirket tiiriine gore Kanun’da dngoriilen

diger usul ve sartlar asagida agiklama konusu edilmistir.

a. Kollektif, Komandit ve Limited Sirketlere Yonelik :

Tiirk Ticaret Kanunu’nda, Kollektif, komandit ve limited sirket birlesmelerine
yonelik olarak, anonim sirketlerde oldugu gibi 6zel hiikiimler bulunmamaktadir.
Ancak bu hallerde genel hiikiimlerden yararlanilarak islemlerin tamamlanmasi

gerekmektedir.
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Limited sirketlerde ortaklarin taahhiit ettigi ayni sermayeye iliskin deger
tespitinin ne sekilde yapilacaginin, sézlesmede belirtilmesi gerekmektedir (TTK,
Md.508). Bu durum, ayni sermaye degerinin mahkeme araciligiyla tespit
zorunlulugunun olmadig1 ve ortaklara tercih hakki tanindigi anlamindadir. Ancak
Sanayi ve Ticaret Bakanligi limited sirketlerde, ayni sermaye veya sirket devri
yoluyla yapilan sermaye artirimlarinin mahkeme tarafindan atanan bilirkisi veya
yeminli mali miisavir raporuyla tespiti yoniinde diizenleme yapmistir (Sanayi ve
Ticaret Bakanligi, 2004/2 sayil1 Tebligi). Bu durum kollektif ve komandit sirketlerde

0z varlik tespitinin de bu esasa gore yapilmasinin uygun olacagini diisiindiirmektedir.
b. Anonim ve Sermayesi Paylara Boliinmiis Komandit Sirketlere Yonelik :
Tiirk Ticaret Kanunu’nun 146, 147, 148 ve 149’uncu maddelerinde birlesmenin
genel sartlar1 ve yapilmasi gereken islemler diizenlenmis olup, ayn1 Kanun’un 451,
452, 453 ve 454’lincli maddelerinde ise anonim ve eshamli komandit sirketler i¢in
ayrica Ozel hiikiimler getirilmektedir. Kanun, eshamli komandit sirketler igin,

anonim sirketlere yonelik maddelere atif yapmistir (TTK, Md.476).

Tiirk Ticaret Kanunu’nun 451, 452, 453 ve 454’lincu maddelerinde yer alan

diizenlemelerle;

1) Devralma,

2) Yeni Sirket Kurma,

3) Hisseli Komandit Sirket¢e Devralinma,

4) Kamu Tiizel Kisisince Devralinma,

Olarak dort ana birlesme sekli ongdriilmektedir.
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b1l. Devralma :

Devralma, anonim ve hisseli komandit sirketlerden, her birinin kendi tiiriinde
olan veya kendi tiirlinden sayildiklar1 tarafindan biitiin aktif ve pasifi ile devralinmak
yoluyla feshedilmesi seklinde gergeklesen birlesme olup, bu birlesme tiiriinde Tiirk
Ticaret Kanunu’nun 451’inci maddesinde yer alan hususlara uygun islem yapilmasi

gerekmektedir.

Bu surette birlesmenin asagidaki hususlarin dikkate alinarak gergeklestirilmesi

gerekir (TTK, Md.451).

1) Devrolan ve devralan sirketlerin yetkili kurullarinca birlesmeye iliskin
hususlar birlikte tespit edilir ve bir birlesme sozlesmesi diizenlenerek her iki girket

genel kurulunca onaylanr.

2) Birleserek infisah edecek sirketin alacaklilari, devralan sirketin yoOnetim

kurulunca tasfiye hiikiimlerine gore davet edilir.

3) Infisah eden sirketin mallar1, devralan sirket tarafindan borglar1 denebilecek
zamana kadar ayr olarak idare edilir ve bu konuda, devralan sirketin yetkili kurul

tiyeleri, alacaklilara kars1 sahsen ve miiteselsilen sorumludurlar.

4) Mallarin ayn olarak idare edildigi siire i¢inde infisah eden sirkete karsi

acilacak davalarda salahiyetli mahkemenin yetkisi devam eder.

5) Infisah eden sirketin alacaklilar1 ile devralan sirket alacaklilari arasindaki
miinasebetlerde, devralinan ve ayri idare edilen mallar ayni siire i¢inde infisah eden
sirketin mallar1 sayilir ve devralan sirketin iflasinda bu mallar ayr1 bir masa teskil

eder ve gerekirse sadece infisah eden sirket bor¢larinin 6denmesinde kullanilir.

6) Her iki sirket mallari, ancak infisah eden sirket varliginin pay sahiplerine

dagitilmasinin miimkiin olmasiyla birlestirilebilir.
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7) Sirketin infisahi, ticaret siciline tescil edilir. Sirket borg¢lar1 6dendikten sonra

ticaret sicilinden infisaha ait kayit silinir ve keyfiyet ilan edilir.

8) Infisahin tescilinden sonra devralan sirketce, infisah eden sirketin pay
sahiplerine karsilik olarak verilecek hisse senetleri, birlesme sézlesmesi hiikiimlerine

gore kendilerine teslim edilir.

b2. Yeni Sirket Kurulmas :

Yeni sirket kurulmasi seklinde birlesmede, birden cok sirketin mallar1 yeni
kurulacak bir sirket tarafindan devralinir ve bu sekilde adi gegen sirketlerin mallari
tasfiye edilmeksizin yeni sgirkete gecer. Bdyle bir birlesme hakkinda, anonim
sirketlerin kurulmasma ve bir anonim sirketin diger bir anonim sirket tarafindan

devralinmasina dair olan hiikiimler uygulanir.

Bu sekilde birlesmede asagidaki hususlarinda dikkate alinmasi gerekir (TTK,
Md.452).

1) Sirketler diizenledikleri imzalari noterce tasdikli birlesme s6zlesmesinde
birlestiklerini, yeni sirketin esas mukavelesini tanzim ettiklerini, biitiin hisselerin
taahhiit edildigini, mevcut sirketlerin mallarin1 sermaye olarak yeni sirkete

koyduklarini ve yeni sirketin gerekli organlarini tayin ettiklerini belirtirler.

2) Birlesme sozlesmesi birlesen sirketlerden her birinin genel kurulu tarafindan

onaylanir.

3) Birlesme kararinin onaylanmasiyla tamamlanan yeni sirket esas mukavelesini

miiteakip, kanuna uygun kurulusu tamamlanarak, keyfiyet tescil ve ilan edilir

4) Tescilden sonra eski sirketlerin hisse senetleri karsiliginda birlesme sézlesmesi

uyarinca yeni sirketin hisse senetleri verilir.
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b3. Hisseli Komandit Sirket¢ce Devralinma :

Anonim sirketin sermayesi paylara bolinmiis bir komandit sirket tarafindan
devralinmasi, Tiirk Ticaret Kanunu’nun 453’iincii maddesinde ayrica diizenlenmistir.
Bu duruma iligkin yer alan diizenlemede, bir anonim sirketin biitiin aktif ve pasifiyle
birlikte sermayesi paylara boliinmiis komandit sirket tarafindan devralinmasinda,
devralan komandit sirketin komandite {yelerinin, infisah eden anonim sirket
borglarindan sahsen ve miiteselsilen sorumlu olacaklari belirtilmis ve diger hususlara
iliskin ise, bir anonim sirketin diger bir anonim sirket tarafindan devralinmasi
hakkindaki, yani yukarida devralma hakkindaki hiikiimlerin uygulanacagi
belirtilmistir (TTK, Md.453).

b4. Kamu Tiizel Kisisince Devralinma :

Tiirk Ticaret Kanunu’nun 454’iincii maddesinde yer alan ve diizenleme bir
anonim sirketin kamu tiizel kisisi tarafindan devralinmasini diizenlemistir. Bu halde,
bir anonim sirketin mallar1 devlet, vilayet, belediye gibi bir amme hiikmi sahsiyeti
tarafindan devralinirsa, bu sirketin genel kurulu, infisah hakkindaki hiikiimlere gore

tasfiye yapilmamasina karar verebilir ve verilen bu karar tescil ve ilan ettirilir.

Tescil ile sirketin varliklar1 ve bor¢lar1 amme hiikmi sahsina intikal etmis olur ve

ticaret sicilinden sirketin unvani silinerek durum ilan edilir (TTK, Md.454).

D. BIRLESMENIN HUKUMLERI

1. Alacakhlarin Itiraz Hakki :

Birlesme karari, ilan giiniinden itibaren ii¢ ay sonra hiikiim ifade edecektir. Su
kadar ki, ilandan once birlesen sirketler bor¢larini d6derler veya borca tekabiil eden

paray1 Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasina yahut muteber diger bir bankaya tevdi

ederler veyahut alacaklilar, sirketlerin birlesmesine razi olur iseler, birlesme karari
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ilan giinlinden itibaren hiikiim ifade eder. Bor¢ karsiliginin bankaya tevdi

keyfiyetinin ise ilan1 gerekmektedir (TTK, Md.150).

Birlesen sirketlerin alacaklilarindan her biri, ilandan itibaren ii¢ ay iginde
selahiyetli mahkemeye miiracaatla birlesmeye itiraz edebilir. Itiraz hakkindan
vazgecmedikce veya bu husustaki itirazin reddine dair mahkemece verilen karar

katilesmedikge birlesme hiikiim ifade etmez (TTK, Md.150).

2. Kiilli Halefiyet :

Birlesen sirketlerin alacaklilari, ilandan itibaren {i¢ ay icinde salahiyetli
mahkemeye miiracaatla birlesmeye itiraz edebilirler, itiraz edilmez ise birlesme
muamelesi kesinlesir ve kalan veya yeni kurulan sirket, ortadan kalkan sirketlerin
yerine gecer. Bunlarin biitiin hak ve borglari, kalan veya kurulan bu sirkete intikal

eder.

Sirketlerin birlesmesinden yeni bir sirket meydana gelmisse, keyfiyetin ayrica

tescil ve ilan1 zorunludur (TTK, Md.151).

Kiilli halefiyet, ciiz'i halefiyetin karsit kavrami olarak, bir mal varligin1 meydana
getiren biitiin hak, alacak ve borg¢larin bir biitiin halinde bir bagkasina intikal
etmesidir. Kiilli halefiyet, ancak kanunda agik¢a dngoriilen hallerde s6z konusu olur.
Turk Ticaret Kanunu’nun 151'nci maddesinde "........ biitiin hak ve borg¢lari, kalan
veya kurulan sirkete intikal eder." ifadesi ile devreden veya yeni kurulusa istirak
eden ortakliklara ait biitiin hak ve bor¢larin, devralan veya yeni kurulan ortakliga
intikal edecegi, hiikme baglanarak, birlesmede kiilli halefiyet ilkesi benimsenmistir.
Kiilli halefiyet.bir malvarligint meydana getiren biitiin hak, alacak ve borglarin bir
biitiin halinde bir bagkasina intikal etmesidir. Bu intikal kendiliginden olusur ve
miilkiyetin gecirilmesi i¢in zilyetligin nakledilmesine veya tapuya tescil edilmesi gibi

islemlere gerek kalmaz (CILINGIR, 2002: s.144).
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KISIM 11
REKABETIN KORUNMASI HAKKINDA KANUN ACISINDAN SiRKET
BIiRLESMELERI

A. GENEL ACIKLAMA

Mal ve hizmetler acisindan piyasalari etkilemeye ve rekabeti kisitlamaya yonelik
isletmeler arasi anlagma veya kararlar ile pazardaki hakim durumun kotiye
kullanilmast ve tekellesmeye yol agacak veya rekabeti bozacak sekilde
yogunlagsmalarin  Onlenmesine iligkin  diizenleyici ve yasaklayict hukuki
diizenlemelerin tiimiine “rekabet sinirlamalar1 hukuku” veya “kartel hukuku” ya da
kisaca “rekabet hukuku” denilmektedir (YILDIRIM-KOLOTOGLU, 2003: 5.201).
Rekabet hukuku, serbest rekabet ortaminin gergeklestirilmesi, piyasalarda rekabetin
etkin sekilde varolabilmesi ve piyasaya hakim kuruluslarin, birlesme ve devralma
sekilleriyle monopol piyasalar olusturulmasinin 6nlenmesi amaciyla ortaya ¢ikmis

bir hukuk sistemidir (SUMER-PERNSTEINER, 2004: s.139).

Devletin bir rekabet politikasinin bulunmamasi halinde, basarili olan degil gii¢glii
olan piyasaya egemen olacak ve sonugta rekabet ortadan kalkacaktir. Bu nedenle
piyasa diizeninin gecerli oldugu ekonomilerde rekabetin tesis edilmesi ve korunmasi
ile stirekliliginin saglanmasi Devletin temel gorevi olmaktadir. T.C.Anayasasi’nin
167°nci maddesi, “Devlet, para, kredi, sermaye, mal ve hizmet piyasalarinin saglkl
ve diizenli islemelerini saglayici ve gelistirici tedbirleri alir, piyvasalarda fiili veya
anlasma sonucu dogacak tekellesme ve kartellesmeyi onler” hilkkmiinii vazetmektedir.
Bu nedenlerle, ilkemizde de saglikli piyasalarin olusmasi, girisimcilerin
6zendirilmesi, sinirl {ilke kaynaklarinin etkin dagilimi ve bunlarin verimli bir sekilde
kullaniminin saglanmas1 amaciyla, anayasal bir direktif olarak diizenlenmesi zorunlu

olan “Rekabetin Korunmas1 Hakkinda Kanun” ¢ikarilmustir.

Rekabet hukukunda yer alan birlesme kavrami, Tiirk Ticaret Kanunu’nun 146 ve
miiteakip maddeleri ile 451 ve miiteakip maddelerinde yer alan birlesme kavramina
gore daha genis olup, bu diizenlemelerde yer alan birlesmeler de dahil olmak {izere,

bir tesebbiis lizerinde hakimiyet kuran veya o tesebbiisiin karar almasini etkileyen
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veya bir anlamda engelleyen, her tiirlii malvarligi, pay ve hak devirlerini kapsayacak
sekilde diizenlenmistir (POROY-TEKINALP-CAMOGLU, 2000: s.122). Rekabetin
Korunmasi Hakkinda Kanun’da, bir yada birden fazla tesebbiisiin hakim durum
yaratmaya veya hakim durumlarimi daha da giiclendirmeye yonelik olarak, iilkenin
biitiinli yahut bir kisminda herhangi bir mal veya hizmet piyasasindaki rekabetin
onemli dl¢giide azaltilmasi sonucunu doguracak sekilde birlesmeleri veya herhangi bir
tesebbiisiin ya da kisinin diger bir tesebbiisiin mal varligini yahut ortaklik paylarinin
timiinii veya bir kismim1 yada kendisine yonetimde hak sahibi olma yetkisi veren
araglari, miras yoluyla iktisap durumu hari¢ olmak iizere, devralmasinin hukuka
aykir1 ve yasak oldugu belirtilerek, birlesme ve devralmalardaki kapsam c¢izilmistir

(RKHK, Md.7).

Rekabet Kurulu, yasalarla kendisine verilen gorevleri yerine getirmek amaciyla
Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun uyarinca kurulmus olan ve yetkilerini kendi
sorumlulugu altinda bagimsiz olarak kullanan, mali ve idari 6zerklige sahip kamu

tiizel kisisi konumundadir (GUNAL, 1997: s.117). Rekabet Kurulu’nun calisma

sonuclar1 asagidaki tablolarda goriildiigii gibidir (http:/www.rekabet.gov.tr/word/
faaliyetraporu5.doc. 15.02.2005) :

Tablo : 3

Birlesme/Devralma Kararlan

1997-2003
izin Verilen Sarth Izin izin Kapsam Dis1 Toplam
Verilen | Verilmeyen Bulunan

1997 1 0 0 4 5

1998 25 6 0 21 52

1999 31 1 1 43 76

2000 46 3 1 51 101

2001 39 4 0 45 88

2002 54 6 0 42 102

2003 60 9 0 38 107
Toplam 256 29 2 244 531
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Tablo : 4

Birlesme/Devralmanin Niteligi

1997-2003
(Kapsam Dis1 Basvurular Haric)
Birlesme/ Devralma | Ozellestirme | Ortak Girisim | Toplam
1997 1 0 0 1
1998 20 8 3 31
1999 26 1 6 33
2000 41 6 3 50
2001 38 0 5 43
2002 55 0 5 60
2003 54 10 5 69
Toplam 235 25 27 287
Tablo:S
Birlesme/Devralmanin Taraflarina Gore Dagilimi
2003
Ortak
Girisim Birlesme Devralma Toplam

Yerli-Yerli 1 | 20 22

Yerli-Yabanci 2 0 13 15

Yabanci-Yabanci 2 2 28 32
Toplam 5 3 61 69
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Tablo: 6

01.01.2003-31.12.2003 Tarihleri Arasinda Birlesme Ve Devralma Incelemesi

Sonucunda Nihai Karara Baglanan Dosyalarin Sektorlere Gore Dagilim

SEKTOR

Birlesme/

Devralma

Cam ve Cam Uriinleri

1

Demir-Celik

Demir Dis1 Metaller

Elektrik-Gaz-Su

Insaat, Cimento ve Diger Insaat Malzemeleri

2
2
3
6

Kimya ve Kimyasal Uriinler, Petrokimya, Petrol Uriinleri, Giibre

26

Maden ve Madencilik

Plastik ve Kaucuk Uriinler

Pismis Kil ve Seramik

Basin ve Yayin, Plak, Kaset ve bu gibi kayitli medyanin ¢ogaltilmasi

Biiro Makineleri ve Bilgisayar

Elektrik-Elektronik

Kagit Hamuru, Kagit ve Kagit Uriinleri

Telekomiinikasyon

Tibbi Aletler, Hassas ve Optik Aletler

Beyaz Egya, Mobilya, Oyuncak, Spor Malzemeleri, Miizik Aletleri,
Kuyumculuk

— ] Q] O A AN Q] N W

Gida Uriinleri ve Icecekler

[
N

Makine ve Techizat imalat1

Tarim ve Hayvancilik, Orman Uriinleri, Su Uriinleri

Tekstil ve Hazir Giyim, Deri ve Deri Uriinleri

Tiitiin Uriinleri

Ulagtirma

Turizm

Finansal Hizmetler (bankacilik, sigortacilik ve diger mali kuruluslar)

Kara, Hava, Deniz ve Demiryolu Tasitlar1

N W = S = = = o
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Saglik, Egitim, Spor, Diger Hizmetler ve Serbest Meslek Faaliyetleri 1
Diger 4
TOPLAM 107

Rekabet Kanunu uyarinca hangi tiir birlesme ve devralmalarin bildirilerek izin
alinmas1 gerektigini, Rekabet Kurulu yayinladig: tebliglerle ilan etmektedir. Nitekim
Kurul’un 1997/1 sayili ilk tebligi bu amagla yayimlanmis olup, mevcut diizenlemeye
gore, bildirim zorunlulugu i¢in 6ncelikle ortada kontroliin el degistirmesine yol agan
bir birlesme ya da devralmamin olmasi gerekir. Ornegin, aym grubun kontrolii
altindaki tesebbiislerin birlesme veya devralmalari, rekabet hukuku bakimindan
birlesme/devralma sayilmamaktadir. Bu kosul karsilansa bile bildirim zorunlulugu
icin islemin taraflarinin toplam pazar paymin %25’1 veya bir onceki yil elde ettikleri
toplam cironun 25 trilyon TL’yi agsmas1 gerekmekte olup bu esiklerin altinda kalan
islemler i¢in izin basvurusuna gerek yoktur (YILDIRIM-KOLOTOGLU, 2003:
s.211).

B. REKABETIN KORUNMASI HAKKINDA KANUNDA YER ALAN
DUZENLEMELER

1. Birlesme veya Devralma :

Bir ya da birden fazla tesebbiisiin hakim durum yaratmaya veya hakim
durumlarin1 daha da giiclendirmeye yonelik olarak, iilkenin biitiinii yahut bir
kisminda herhangi bir mal veya hizmet piyasasindaki rekabetin onemli Olciide
azaltilmas1 sonucunu doguracak sekilde birlesmeleri veya herhangi bir tesebbiisiin ya
da kisinin diger bir tesebbiisiin mal varligini yahut ortaklik paylarmin tiimiinii veya
bir kismini ya da kendisine yonetimde hak sahibi olma yetkisi veren araglari, miras
yoluyla iktisap durumu hari¢ olmak iizere, devralmasi hukuka aykir1 ve yasaktir
(RKHK, Md.7). Birlesme ve devralmalar mutlak olarak yasaklanmamakta, birlesme
ve devralmanin gegerli olmasi i¢in, durumun Rekabet Kuruluna bildirilmesi ve izin
alinmas1 gerekmekte olup, birlesme ve devralmalar Kurulun denetimine tabi

tutulmaktadir (AKAY, 1997b: 5.87).
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Hangi tiir birlesme ve devralmalarin hukuki gegerlilik kazanabilmesini saglamak
amactyla Kurula bildirilerek izin alinmasi gerektigini Kurul, ¢ikaracag: tebliglerle
ilan edecek olup (RKHK, Md.7), buna iliskin 1997/1 sayil1 Rekabet Kurulundan izin
Almmmast Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig ve 1998/4 sayili
Ozellestirme Yoluyla Devralmalarin Hukuki Gegerlilik Kazanabilmeleri I¢in
Rekabet Kurumuna Yapilacak On Bildirimlerde Ve Izin Bagvurularinda Takip
Edilecek Usul ve Esaslar Hakkinda Teblig Kurul tarafindan yayinlanmigtir.

1998/4 sayili Ozellestirme Yoluyla Devralmalarin  Hukuki Gegerlilik
Kazanabilmeleri Igin Rekabet Kurumuna Yapilacak On Bildirimlerde Ve izin
Basvurularinda Takip Edilecek Usul ve Esaslar Hakkinda Tebligin amaci, 7/12/1994
tarihli ve 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun’un 7°nci ve 27’nci
maddesinin (f) bendi uyarinca, Ozellestirme Idaresi Baskanlig1 veya diger kamu
kurum veya kuruluslarinca gergeklestirilecek devirlerin  hukuki gegerlilik
kazanabilmeleri i¢in Rekabet Kurumuna yapilacak 6n bildirimlerde ve izin
basvurularinda takip edilecek usul ve esaslar1 belirlemeye yonelik oldugundan bu

calismamda gozardi edilmistir.

Kanun’un 7’nci maddesindeki diizenlemenin gerek¢esinde yer alan agiklamalar

asagidaki gibidir:

Birlesme ve devralmalarin piyasada rekabeti 6nemli Slgiide azaltacak sekilde
hakim durum yaratmasi veya bir yahut birden fazla tesebbiisiin piyasadaki hakim
durumunu daha da gili¢lendirmesi halinde yasaklanacagi hitkme baglanmistir. Burada
dikkat ¢ekilmesi gereken husus tegebbiislerin kendi i¢ dinamigi disinda
biiylimelerinin denetim altina alinmasidir. Gergekten de 6°’nc1 maddede hakim durum
basli basina bir yasaklama nedeni olmazken, bu maddede tesebbiislerin birlesme
veya devralma suretiyle rekabeti onemli Olgiide azaltacak sekilde hakim durum
haline gelmesi yasaklanmaktadir. Zira birlesme veya devralma suretiyle hakim

duruma gelmenin, tesebbiisiin kendi i¢ dinamikleri ile biiyliyerek hakim duruma
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gelmesinden daha fazla rekabet diizeninin bozulmasina neden oldugu kabul edilen

bir gergektir.

Maddenin Ikinci fikrasinda, kural olarak birlesme ve devralma islemlerinin
hukuki gecerlilik kazanabilmesi i¢in Kuruldan izin alinmast zorunlulugu
getirilmemistir. Bir baska deyisle, birlesme ve devralma islemleri Kuruldan izin

alimmadan gegerli olabilecektir.

Ancak, bu kuralin istisnalar1 da olacaktir. Maddenin birinci fikrasi kapsamina
giren birlesme ve devralmalin hukuki gecerlilik kazanmasindan sonra bu Kanun’u
ihlal ettigi gerekgesi ile gegersiz sayilmasi, uygulamada bir takim problemlerin
ortaya ¢ikmasina neden olacaktir. Iste bu nedenle, ikinci fikrada hangi tiir birlesme
ve devralmalarin hukuken gegerli olabilmeleri i¢in Onceden izin alinmasi gerektigi

konusunda, Kurula teblig ¢cikarma yetkisi verilmektedir.

Kurul tarafindan cikarilan 1997/1 sayili Rekabet Kurulundan izin Alinmasi
Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Tebligi uyarinca asagidaki hususlarda,
Kanunun 7’nci maddesi ¢ercevesinde tesebbiisler arasi birlesme ve devralma kabul
edilerek Rekabet Kurulu’ndan izin alinmasi gerekmektedir (Rekabet Kurulu, 1997/1
Sayil1 Teblig, Md.2);

a) Bagimsiz iki veya daha fazla tesebbiisiin birlesmesi.

b) Herhangi bir tesebbiisiin ya da kisinin diger bir tesebbiisiin malvarligin1 yahut
ortaklik paylarinin tiimiinii veya bir kismin1 ya da kendisine yonetimde hak sahibi

olma yetkisi veren araglar1 devralmasi veya kontrol etmesi.

¢) Amaglarin1 gerceklestirmek tlizere isgiicli ve malvarligina sahip olacak sekilde
bagimsiz bir iktisadi varlik olarak ortaya ¢ikan ve taraflar arasindaki veya taraflarla
ortak girisim arasindaki rekabeti sinirlayict amaci veya etkisi olmayan ortak

girisimler (joint-venture).
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Yukarida yer alan kontrol, ayr1 ayr1 yada birlikte, fiillen ya da hukuken bir
tesebbiis ilizerinde belirleyici etki uygulama olanagini saglayan haklar, sozlesmeler
veya basgka araglarla ve 6zellikle bir tesebbiisiin malvarliginin tamami veya bir kismi
tizerinde miilkiyet veya isletilmeye miisait bir kullanma hakkiyla veya  bir
tesebbiisiin organlarinin olusumunda veya kararlar tizerinde belirleyici etki saglayan

haklar veya sozlesmelerle meydana getirilebilir.

Kontrol hak sahipleri yada bir sdzlesmeye gore haklari kullanmaya yetkili
kilinmis olan veya bdyle bir hak ve yetkisi olmamakla birlikte fiilen bu haklar
kullanma giiciine sahip olan kisiler veya tesebbiisler tarafindan elde edilmis kabul

edilir.

Yukarida yer alan bir birlesme veya devralma sonucunda birlesmeyi veya
devralmay1 gergeklestiren tesebbiislerin, lilkenin tamaminda veya bir bdliimiinde
ilgili tirlin piyasasinda, toplam pazar paylarinin, piyasanin % 25’ini agsmas1 halinde
veya bu orani agmasa bile toplam cirolarinin yirmibes trilyon Tiirk Lirasi’n1 agmasi
halinde Rekabet Kurulu’ndan izin almalar1 zorunlu olup, pazar payinin veya cironun
hesaplanmasinda asagidaki tesebbiislerin, ilgili {iriin pazarindaki pazar paylarinin
toplami veya cirolarinin toplaminin esas alinacagi belirtilmistir (Rekabet Kurulu,

1997/1 Sayili Teblig, Md.4):

a) Birlesme veya devralmay1 gergeklestiren tesebbiislerin ilgili iiriin pazarindaki

kendi pazar paylar1 veya cirolari,

b) Birlesme veya devralmayi gerceklestiren tesebbiislerin dogrudan veya dolayl
olarak sermayesinin veya ticari malvarliginin yaridan fazlasina yada oy haklarinin
yarisindan fazlasini kullanma yetkisine veya denetim kurulu, yonetim kurulu veya
tesebbiisli temsile yetkili organlarin {iyelerinin yaridan fazlasini atama yetkisine ya
da islerini idare etme hakkina sahip oldugu tesebbiislerin ilgili iiriin pazarindaki

pazar paylar1 veya cirolari,
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¢) Birlesme veya devralmay1 gergeklestiren tesebbiisler iizerinde (b) de sayilan
hak ve yetkilere sahip olan tesebbiislerin ilgili iirlin pazarindaki pazar paylar1 veya

cirolari,

d) (c) de sayilan tesebbiisler lizerinde (b) de sayilan hak ve yetkilere sahip olan

tesebbiislerin ilgili {iriin pazarindaki pazar paylar veya cirolari,

e) (a)-(d) de sayilan tesebbiisler {izerinde (b) de sayilan hak ve yetkilere birlikte

sahip olan tesebbiislerin ilgili lirlin pazarindaki pazar paylari veya cirolart.

Ciro tek diizen hesap planina gore bir dnceki mali yildaki net satiglardan olusur.
Ciro hesaplanirken ikinci fikrada yer alan tesebbiislerin kendi aralarindaki satiglardan
dogan cirolar1 hesaba katilmaz. Tesebbiislerin kismen devri ile olusan birlesme ve

devirlerde devredilen kismin cirosu esas alinir.

Izne tabi olan birlesme ve devralmalardaki, ciro ve pazar payinin hesaplanmasina
iliskin olarak Teblig ile yapilan diizenlemeyle, bankalar, 6zel finans kurumlari,
finansal kiralama ve factoring sirketleri ile araci kurumlar ve sigorta sirketleri i¢in

ayr1 belirlemeler yapilmistir (BELLEK, 1999: 5.62).

Yine 1997/1 sayili Rekabet Kurulundan Izin Almmasi Gereken Birlesme ve
Devralmalar Hakkinda Teblig uyarinca, asagida mahiyeti agiklanan birlesme ve
devralmalarin, Kanunun 7°nci maddesi kapsami disinda oldugu ve bu tiir birlesme ve
devralmalar i¢in Kurul’dan izin alinmasi1 gerekmedigi belirtilmistir (Rekabet Kurulu,

1997/1 Sayili Teblig, Md.3);

a) Olagan faaliyetleri kendileri veya baskalar1 hesabina menkul kiymetlerle islem
yapmak olan tesebbiislerin yeniden satig amaciyla satin aldiklar1 menkul kiymetleri,
bu menkul kiymetlerden dogan oy haklarinin menkul kiymetleri ¢ikaran tesebbiisiin
rekabet politikalarini etkileyecek sekilde kullanmamalar1 kaydiyla gegici olarak

ellerinde bulundurmalari.
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b) Tasfiye, infisah, 6deme giicliigii, 6demelerin tatil edilmesi, konkordato,
Ozellestirme yapilmasi amaciyla veya benzeri bir nedenle ve Kanun geregi bir kamu

kurum ve kurulusu tarafindan elde edilmesi.

¢) Bu Tebligin 2 nci maddesinde belirtilen hallerin miras yoluyla ger¢ceklesmesi.

2. Birlesme ve Devralmalarin Kurula Bildirilmesi :

Rekabetin Korunmas: Hakkinda Kanun’un 7°nci madde kapsamina giren
birlesme veya devralma anlagmalar1 Kurula bildirildigi tarihten itibaren Kurul, onbes
giin icinde yapacagi 6n inceleme sonucunda birlesme veya devralma islemine ya izin
vermek yada bu iglemi nihai incelemeye almaya karar verdigi takdirde, 6n itirazini
bildiren yazis1 ile birlikte birlesme veya devralma isleminin nihai karara kadar askida
oldugunu ve uygulamaya sokulamayacagini, gerekli gordiigii diger tedbirlerle birlikte
ilgililere usuliine gore teblig etmek zorundadir. Bu durumda, bu Kanunun 40 ila 59°

uncu maddeleri hiikiimleri uygulanir (RKHK, Md.10).

Kurulun siiresi i¢inde birlesme veya devralmaya iliskin miiracaata herhangi bir
cevap vermedigi yada herhangi bir islem yapmadigi hallerde, birlesme veya
devralma anlagmalar1 bildirim tarihinden 30 giin sonra yiiriirliige girerek hukuki

gegcerlilik kazanir (RKHK, Md.10).

Kanun’un 10’uncu maddesindeki diizenlemeye iliskin gerekgede yer alan

aciklamalar asagidaki gibidir:

Maddede, birlesme veya devralmalarin Kurula bildirildigi tarihten itibaren onbes
giin i¢inde Kurulun ya buna izin verecegi yada nihai incelemeye alacagi belirtilmis,
ikinci halde bunlarin nihai karara kadar askida olduklart ve uygulamaya
sokulamayacagi hilkme baglanmistir. Bu fikradaki Kurulun bildirim siiresinin kisa
tutulmasi ile birlesme veya devralma anlagsmasi yapan tesebbiislerin siirenin uzamasi

nedeniyle zarara ugramalarinin 6nlenmesi amag¢lanmaktadir.
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Yine maddenin son fikrasi ile Kurulun bildirimlere kars1 siiresi i¢inde herhangi
bir islem yapmamasi halinde ilgili tesebbiislerin belirsizlik nedeniyle zarara

ugramalar1 onlenmek istenmistir.

Yine 1997/1 sayili Rekabet Kurulundan Izin Almmasi Gereken Birlesme ve
Devralmalar Hakkinda Tebligin 5’inci maddesi uyarinca bildirimin, birlesme veya
devralma sayilan halleri gerceklestiren kisi veya tesebbiislerce birlikte yapilacagi ve
taraflardan yalniz birinin yaptig1 bildirim de gecerli sayilacag: belirtilerek agagidaki

diizenlemelere yer verilmistir:

Bildirim, tesebbiislerin yasal temsilcileri tarafindan da yapilabilir. Bu durumda
temsilcilerin yetkili olduklarin1 gdsterir belgeler Bildirim Formuna eklenmelidir.
Bildirimin iki veya daha fazla kisi veya tesebbiis tarafindan yapildig1 hallerde, bunlar

ortak bir temsilci araciligi ile de bildirimde bulunabilirler.

Bildirim, Teblig ekinde yer alan Bildirim Formuyla (Form-2) yapilir (Ek-1
Rekabet Kurumu Bagkanligi Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Bildirim Formu ).
Ortak bildirimler, tek bir formla yapilabilir. Her bildirim ve eki evraklari, {i¢ niisha
halinde hazirlanarak Rekabet Kurumu’na gonderilir. Rekabet Kurumu’nun sube ve
temsilciliklerine yapilan bildirimler yapilmamis sayilir. Evraklar arasinda kopyalar

varsa bildirimde bulunanlarin, bunlarin asillarina uygunlugunu onaylamalar gerekir.

Bildirim, Bildirim Formunda istenmis olan bilgileri tam ve dogru olarak icermeli

ve bu bilgilerde sonradan olusacak degisiklikler derhal Kurula bildirilmelidir.

Bildirim, Rekabet Kurumu tarafindan alindig1 tarihte yapilmis sayilir. Yetkisiz
kigiler tarafindan yapilmis bildirimler yapilmamis sayilir. Formda istenen bilgilerin
yanlis ve eksik olmasi halinde bildirim, Kurulun talebi iizerine bu bilgilerin

tamamlandig1 tarihte yapilmis sayilir.

Teblig’in 5’inci maddesine gore usuliince yapilmis olan bildirim hakkinda,

Kanun’un 10’uncu maddesinin 2’nci fikrasi ¢ercevesinde agikca veya  ayni
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maddenin 3’lincii fikrasi ¢er¢evesinde zimnen bir karar verilmeden 6nce, birlesme

veya devralma hukuken gecerlilik kazanamaz.

3. Birlesme ve Devralmanin Kurula Bildirilmemesi :

Bildirilmesi zorunlu olan birlesme ve devralma isleminin Kurula bildirilmemis
oldugu hallerde, Kurul herhangi bir sekilde islemden haberdar oldugu zaman

kendiliginden birlesme veya devralmayi incelemeye alir ve inceleme sonucunda

(RKHK, Md.11) ;

a) Birlesme veya devralmanin 7°nci maddenin birinci fikrasi kapsamina
girmedigine karar vermesi durumunda birlesme veya devralmaya izin verir, ancak

ilgililere bildirimde bulunmadiklari igin para cezasi uygular.

b) Birlesme veya devralmanin 7°nci maddenin birinci fikras1 kapsamina
girdigine karar vermesi halinde; para cezasi ile birlikte, birlesme veya devralma
isleminin sona erdirilmesine; hukuka aykir1 olarak gergeklestirilmis olan tiim fiili
durumlarin ortadan kaldirilmasina; sartlar1 ve siiresi Kurul tarafindan belirlenecek
sekilde ele gecirilen her tiirlii payin veya mal varligmin eger miimkiinse eski
maliklerine iadesine, bu miimkiin olmadig:1 takdirde {igiincii kisilere temlikine ve
devrine; bunlarin eski malik veya ii¢ilincii kisilere temlik edilmesine kadar gegen siire
icinde devralan kisilerin devralinan tesebbiislerin yonetimine higbir sekilde

katilamayacagina ve gerekli gordiigii diger tedbirlerin alinmasina karar verir.

Kanun’un 11’inci maddesindeki diizenlemeye iliskin olarak, gerek¢ede yer alan

aciklamalar asagidaki gibidir:

Birlesme veya devralma isleminin Kurula bildirilmemesi hallerinde yapilmasi
gerekenler dogal olarak 10’uncu maddede belirtilen durumlardan farklilik
gostermektedir. Bu itibarla maddede birlesme ve devralmanin, bu Kanun’u ihlal

etmedigi veya ihlal ettigi durumlar ayrintili bir sekilde diizenlenmistir.
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KISIM 111
SERMAYE PiYASASI KANUNU ACISINDAN SIRKET BIRLESMELERI

A. GENEL ACIKLAMA

Sermaye Piyasasi Kanunu, halkin ekonomik kalkinmaya etkin ve yaygin bir
sekilde katilmasin1 saglamak amaciyla, tasarruflarinin  menkul kiymetlere
yatirilmasinda; sermaye piyasasinin giiven, agiklik ve kararlilik i¢inde ¢aligmasini ve
bu tasarruf sahiplerinin hak ve menfaatlerinin korunmasini diizenleyerek denetlemek
amaciyla ¢ikarilmistir (SPK, Md.1). Sermaye Piyasasi Kurulu kamu tiizel kisiligi
olan, idari ve mali 6zerklige sahip olarak, bu Kanunla verilen gorevleri yapmak ve

yetkileri kullanmak amaciyla olusturulmustur (SPK, Md.17).

Sermaye piyasasinit diizenleyen hukuk kurallar1 yalnizca Sermaye Piyasasi
Kanunu hiikiimlerinden ibaret olmayip, Kanunda hiikiim bulunmayan hallerde genel
hiikiimler uygulanacagindan (SPK, Md.2), basta Tiirk Ticaret Kanunu olmak tizere
diger ilgili kanun, tiizlik, yonetmelik ve tebligler de sermaye piyasasi hukukunun
dogrudan ve dolayli kaynagini olusturmaktadir (SUMER-PERNSTEINER, 2004:
s.74). Bu durum, sermaye piyasasini ilgilendiren konularda, oncelikle Sermaye
Piyasasi Kanunu ve bu Kanun’da hiikiim bulunmayan hallerde ise diger kanun

hiikiimlerinin uygulanacagini gostermektedir (AYTAC, 1988: 5.32).

Sirket birlesmesi ve devralmalara iliskin Sermaye Piyasasi Kanunu’nun
uygulama alani, bu Kanun kapsamina giren en az bir girket ile bu Kanun kapsaminda
olan veya olmayan diger bir sirket veya sirketlere yonelik birlesme ve devralma
hallerinde s6z konusudur. Kanun, sermaye piyasasi araglarini ihra¢ ve kalka arz
edenleri kapsamina alarak, halka acik olmayan anonim sirketleri ise kapsam dis1
birakmistir (SPK, Md.2). Kanun’da halka ac¢ik anonim sirket, hisse senetleri halka
arz edilmis olan veya halka arz edilmis sayilan anonim sirketler olarak tanimlanmis
(SPK, Md.3) ve pay sahibi sayis1 250’yi asan anonim sirketlerin hisse senetlerinin
halka arz olunmus sayilarak, halka a¢ik anonim sirketlerin hiikiimlerine tabi olacagi

belirtilmistir (SPK, Md.11).
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Sermaye Piyasas1 Kanunu’na tabi sirketlerden en az birinin i¢inde bulundugu,
sirket birlesmelerine iligkin getirilen diizenlemelerin temel dayanagi Kanun’un 16/A
maddesi olup maddede, kii¢iik pay sahiplerinin korunmasina ve kamunun
aydinlatilmasina olanak saglamak amaciyla; halka agik anonim sirketlerin sermaye
ve yoOnetiminde kontrolii saglamak icin pay sahiplerine ¢agrida bulunarak, hisse
senedi toplama girisiminde bulunulmasinda veya genel kurullarda oy hakkin
kullanmak i¢in vekalet istenmesinde veya ortakligin pay dagiliminin énemli 6lciide
degismesi sonucunu doguran, hisse senedi el degistirmelerinde, sermaye
artinmlarinda, birlesme ve devirlerde, menkul kiymetlerin degerini etkileyebilecek
onemli olay ve gelismelerde diizenleme yapmak amaciyla Sermaye Piyasasi
Kurulu’na yetki verilmistir. Bu yetki cergevesinde Sermaye Piyasast Kurulu
tarafindan, ortaklik devralma veya yeni ortaklik kurulmasi yoluyla birlesme
islemlerinde, taraflardan en az birinin halka agik anonim ortaklik olmasi
durumundaki birlesme igslemlerinde uyulacak esaslar1 diizenlemek amaciyla, Seri:l
No:31 sayilh “Birlesme Islemlerine Iliskin Esaslar Tebligi” cikarilarak, sermaye
piyasast mevzuatina yonelik bu konudaki ihtiya¢ giderilmistir. Yine ¢ikarilan bir
kisim Tebliglerde de birlesme ve devir islemlerine iliskin diizenleyici hiikiimler yer

almaktadir.

Sermaye Piyasasi Kanunu’na tabi sirket birlesmelerine iligskin olarak asagida yer
verilen agiklamalar, Kurul’un cikardigi Seri:I No:31 sayili “Birlesme Islemlerine
[liskin Esaslar Tebligi”nde yer alan ana esaslara bagli kalinarak ve yine bu Kurul
tarafindan ¢ikarilan ve halen yiiriirlilkte bulunan diger Teblig hiikiimleri de dikkate

alinarak anlatim konusu edilecektir.

B. BIRLESME KAVRAMI

Sermaye piyasasi agisindan birlesme kavrami, ortaklik devralma yoluyla veya
yeni ortaklik kurulmasi yoluyla birlesmeyi ifade etmekte ve ortaklik devralma
yoluyla birlesme; en az bir ortakligin, aktif ve pasifini bir biitliin olarak baska bir
ortaklifa devrederek, tasfiyesiz infisah etmesi ve devralan ortakligin hisselerinden

devredilen ortakligin ortaklarina verilmesi ile devralan ortakligin tiizel kisiligini
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devam ettirmesini ifade etmektedir. Yeni ortaklik kurulmasi yoluyla birlesme ise; iki
veya daha ¢ok ortakligin, tasfiyesiz infisah yoluyla, tiizel kisiliklerini sona erdirerek
aktif ve pasiflerini bir biitlin olarak birlestirmek suretiyle, kurulacak yeni bir
ortakliga devretmeleri ve yeni kurulan ortakligin hisselerinin, sona eren ortakliklarin
ortaklarina hisseleri oraninda verilmesi olarak tanimlanmaktadir (SPKr, Seri :I, 31

Nolu Teblig, Md.3).

C. BIRLESMEYE ILISKIN ESASLAR

1. Yetkili Organlarca On Karar Alinmas :

Birlesme islemlerine baslanilmasi i¢in, birlesmeye taraf ortakliklarda yonetim
kurulunun karar almasi yeterlidir ancak, taraflar istedigi takdirde genel kurul,
birlesme islemine, birlesme sozlesmesinin hazirlanmasina ve esaslarina iliskin olarak
karar alabilir veya s6z konusu hususlarin tespiti ile ilgili olarak yonetim kuruluna

yetki verebilir (SPK, Seri :I, 31 Nolu Teblig, Md.4).

2. Birlesmeye Esas Alinacak Mali Tablolar ve Ozel Bagimsiz Denetim ve

Yonetim Kurulu Raporlari ile Bilirkisi ve Uzman Kurulus incelemesi :

Birlesmeye taraf ortakliklarin birlesme islemine esas alinacak mali tablolarinin
Kurul diizenlemeleri ¢er¢evesinde hazirlanmasi, mevzuat geregi enflasyona gore
diizeltilmis mali tablo diizenlenmesinin zorunlu oldugu dénemlerde mali tablolarin
bu esaslara gore diizenlenmesi ve 6zel bagimsiz denetimden ge¢mesi zorunludur.
Birlesmeye esas mali tablolarin, siirekli bagimsiz denetiminin yapilmis olmasi
halinde, 6zel bagimsiz denetim kosulu aranmaz (SPKr, Seri :I, 31 Nolu Teblig,

Md.5).

Hisse senetleri borsada islem goren ortakliklarin ve hisse senetleri borsada islem
gormeyen kayitli sermaye sistemindeki ortakliklarin, birlesme devir ve tasfiye
durumunda, birlesme devir ve tasfiyeye dayanak teskil edecek mali tablo

diizenlenmesi ve bu tablolarin bagimsiz denetleme kurulusuna denetlettirmesi
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zorunludur. Bagimsiz denetleme raporunun Ozeti ilgili genel kurul toplantisindan
Once pay sahiplerinin emrine hazir bulundurulur ve genel kurulda okunur.
Diizenlenen mali tablolar ve denetleme raporu ortaklik tarafindan genel kurul
toplantisini izleyen 30 giin i¢inde Kurula gonderilir (SPKr, Seri :XII, 1 Nolu Teblig,
Md.10,14; SPKr, Seri :XI, 3 Nolu Teblig, Md.10/d). Buradaki bagimsiz denetim,
Kurul’un c¢ikardigi Seri :X, 7 sira nolu “‘Sermaye Piyasasinda Bagimsiz Dis
Denetleme Hakkinda Yonetmelik® Hiikiimlerine Gére Ozel Denetlemeye Tabi
Ortakliklarin Belirlenmesin Hakkinda Teblig” ile Seri: X, 16 sira nolu “Sermaye
Piyasasinda Bagimsiz Denetim Hakkinda Teblig” hiikiimlerine tabi olarak

gerceklestirilecektir.

Birlesmeye esas alinacak mali tablolarin tarihi ile birlesme sézlesmesinin nihai
olarak onaylanacagi genel kurul toplanti tarihi arasindaki siire 6 ay1 agsamaz (SPKr,

Seri :1I, 31 Nolu Teblig, Md.5).

Yeni ortaklik kurulmasi yoluyla birlesme isleminde yeni ortakligin tesciline,
ortaklik devralma yoluyla birlesmede ise sermaye artinminin tesciline, sermaye
artirnminin gerekmedigi durumlarda ise birlesme sézlesmesinin onaylanacagi genel
kurul toplantisinin tesciline kadar, birlesmeye taraf olan ortakliklarin esas faaliyet
konularinin disinda kalan ve birlesme oraninin hesaplanmasinda esas alinan
Ozkaynaklar1 ve mali tablolar1 etkileyen islemler yapildigi takdirde, s6z konusu
ortakliklar son mali durumlarini igeren yeni mali tablolarini hazirlamak, bagimsiz
denetimden gecirmek ve birlesme isleminde yeni mali tablolar1 esas almak

zorundadirlar (SPKr, Seri :I, 31 Nolu Teblig, Md.5).

Bu ¢ergevede, birlesmeye taraf ortakliklarin kar dagitimina iliskin genel kurul

kararlarmin;

a) Birlesmeye esas alinacak mali tablo tarihinden Once veya,
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b) Kurulun kar dagitimima iliskin diizenlemelerinde Ongoriilen siire igerisinde
kalinmast kosuluyla, birlesme isleminin tamamlanmasindan sonra, alinmasi

zorunludur (SPKr, Seri :I, 31 Nolu Teblig, Md.5).

Tiirk Ticaret Kanunu’nun 324’iincti maddesi hiikmii ¢ergevesinde aktiflerin satis
fiyat1 esas alinarak diizenlenen bilangoya gore sermayesinin 2/3’1i karsiliksiz kalan
ortaklik, devralan ortaklik sifatiyla birlesme islemine katilamaz (SPKr, Seri :I, 31
Nolu Teblig, Md.5).

Birlesmeye taraf ortakliklarin 6zkaynaklarinin tespiti amaciyla, mahkemece
atanan bilirkisi tarafindan inceleme yapilir ve s6z konusu inceleme sonucu bilirkisi
tarafindan rapora baglanir (SPKr, Seri :I, 31 Nolu Teblig, Md.6). Birlesmelere iliskin
bilirkisi raporunun Kurul tarafindan degerlendirilmesinde asagidaki hususlar aranir

(SPKr, Seri :I, 31 Nolu Teblig Eki-1):

1)) Birlesmeye taraf ortakliklarin 6zkaynak tespitleri,

2) Birlesme isleminde, 6zkaynak yonteminin uygulanmasi halinde sadece bu
yonteme gore, 6zkaynak yontemi disinda bir yontemin uygulanmasi halinde ise hem
6zkaynak yontemi hem de secilen diger yonteme gore hesaplanacak birlesme oranlari
ve degistirme oranlari,

3) Birlesme isleminde kullanilacak yontem/yontemlere gore,

a) Ortaklik devralma yoluyla birlesme islemi nedeniyle gergeklestirilecek

sermaye artiriminin tutari ve artirim tutarinin hesaplanma esaslari,

b) Yeni ortaklik kurulmasi yoluyla birlesme isleminde, yeni kurulacak

ortakligin sermaye tutart ve hesaplanma esaslari.

Birlesmeye esas alinacak mali tablolara iliskin 6zel bagimsiz denetim raporunda

olumlu goriis bildirilmesine ragmen, Kurulca yapilacak inceleme sonucunda gerekli
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goriilmesi veya raporda sarthi goriis bildirilmesi durumlarinda, s6z konusu durumlara
neden olan hususlar cercevesinde diizeltilmis ve bagimsiz denet¢i tarafindan
onaylanmis mali tablolar bilirkisi incelemesine sunulur; bilirkisi raporu, bu mali
tablolar esas alinarak hazirlanir. Birlesme islemine esas alinacak mali tablolara
iligkin, bagimsiz denetim raporunda olumsuz goriis bildirilmesi veya goris
bildirilmemesi durumlarinda, s6z konusu mali tablolar birlesme islemine esas

alimmaz (SPKr, Seri :I, 31 Nolu Teblig, Md.6).

Birlesmeye taraf ortakliklarin 6zkaynaklarinin tespiti amaciyla, mahkemece
atanan bilirkisi incelemesine ek olarak, nitelikleri Kurulca belirlenen bagimsiz
denetim kuruluslari, bu kuruluslarin iiyelik anlagmasina sahip oldugu yabanci
sirketlerle yapilan lisans, know-how ve benzeri sozlesmeler ¢ercevesinde faaliyette
bulunan danismanlik sirketleri, halka arza aracilik ve yatirirm danismanhigi yetki
belgesinin her ikisine birlikte sahip olan araci kurumlar veya mevduat kabul etmeyen
bankalardan biri tarafindan da inceleme yapilir ve s6z konusu inceleme rapora
baglanir (SPKr, Seri :I, 31 Nolu Teblig, Md.8). Birlesmelere iligskin olarak, uzman
kurulusun hazirlayacagi raporun Kurul tarafindan degerlendirilmesinde asagidaki

hususlar aranir (SPKr, Seri :I, 31 Nolu Teblig Eki-2):

1) Birlesmeye taraf ortakliklarin 6zkaynak tespitleri,

2) Birlesme isleminde, Ozkaynak yontemi ve bu yontemle birlikte
uygulanabilecek en az iki yontem ve bu yoOntemlere gore hesaplanacak birlesme
oranlar1 ve degistirme oranlar1 ile bu yontemler arasindan birlesme islemi igin
kullanilacak yontemin se¢ilme gerekgesi,

3) Birlesme isleminde kullanilabilecek her bir yonteme gore,

a) Ortaklik devralma yoluyla birlesme islemi nedeniyle gergeklestirilecek

sermaye artiriminin tutart ve artirim tutarinin hesaplanma esaslari,
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b) Yeni ortaklik kurulmasi yoluyla birlesme islemlerinde yeni kurulacak

ortakligin sermaye tutar1 ve hesaplanma esaslari.

Hazirlanacak s6z konusu raporda; birlesme isleminde, 6zkaynak yontemi ve bu
yontemle birlikte uygulanabilecek en az iki yontem ve bu yoOntemlere gore
hesaplanacak birlesme oranlarina, bu yoOntemler arasindan birlesme islemi ig¢in
kullanilacak yontemin se¢ilme gerekcesine, degistirme oranlarina ve birlesme sonrasi

sermaye tutarina yer verilmesi zorunludur (SPKr, Seri :I, 31 Nolu Teblig, Md.8).

Bilirkisi incelemesi ve birlesme oraninin hesaplanmasina iliskin Sermaye
Piyasas1 Kurulu’nun ¢ikardigi Seri :I, 31 Nolu Tebliginde yer alan diger hiikiimler,
hazirlanacak bu rapor i¢in de gegerlidir (SPKr, Seri :I, 31 Nolu Teblig, Md.S8).

Ayrica birlesmeye taraf ortakliklarin yonetim kurullar1 tarafindan, birlesme orani
basta olmak iizere birlesme sdzlesmesini agiklayan, birlesmenin hukuki ve iktisadi
gerekgeelerini ortaya koyan ve degerlemeyi etkileyen hususlara yer veren ayrintili bir

rapor hazirlanir (SPKr, Seri:I, 31 Nolu Teblig, Md.10).

3. Birlesme Oranimin Hesaplanmasi Yontemleri :

Birlesme orani, birlesmeye taraf ortakliklarca benimsenen yontem esas alinarak

hesaplanir (SPKr, Seri :I, 31 Nolu Teblig, Md.7).

Birlesme isleminde, 6zkaynak yoOnteminin uygulanmasi halinde sadece bu
yonteme gore, 6zkaynak yontemi disinda bir yontemin uygulanmasi halinde ise hem
O0zkaynak yontemi hem de secilen diger yonteme gore hesaplanacak birlesme
oranlarina, degistirme oranlarina ve birlesme sonrasi sermaye tutarina hazirlanacak

bilirkisi raporunda yer verilmesi zorunludur (SPKr, Seri :I, 31 Nolu Teblig, Md.7).

Ayrica borsa fiyatlar1 esas alinarak birlesme oraninin tespit edilebilmesi igin;

birlesmeye taraf ortakliklarin onay i¢in Kurul’a bagvuru yaptiklari tarih itibariyle;
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1) Halka arz edilen hisse senetlerinin nominal degerleri toplaminin, ortakligin
nominal sermayesine oraninin en az %25 olmasi ve hisse senetlerinin Borsa’da islem

£0rmesi,

2) Borsa fiyatinin tespitinde son bir yillik diizeltilmis agirlikli ortalama fiyatlarin
aritmetik ortalamasinin esas alinmasi, zorunludur. Kurulca gerekli goriilmesi halinde
bu hususlarda degisiklik yapilabilecegi gibi ek kosullar da aranabilir (SPKr, Seri :1,
31 Nolu Teblig, Md.7).

Birlesme oraninin belirlenmesinde, varliklarin rayi¢ deger iizerinden degerlemeye
tabi tutulmasi suretiyle hesaplanan 6zkaynaklarin esas alinmasi halinde, degerlemeye
konu gayrimenkuller Kurulca listeye alinan gayrimenkul degerleme sirketleri
tarafindan degerlenir. Gayrimenkullere iligskin olarak gayrimenkul degerleme sirketi
tarafindan yapilan degerlemenin sonuclari bilirkisi raporuna esas alinir (SPKr, Seri:l,

31 Nolu Teblig, Md.7).

4. Birlesme Sozlesmesi :

Birlesme sozlesmesi, birlesmeye taraf ortakliklarin yonetim kurullari tarafindan
hazirlanir (SPKr, Seri:I, 31 Nolu Teblig, Md.9) ve birlesme islemine taraf
ortakliklarin yonetim kurullar1 tarafindan hazirlanacak, bu birlesme sézlesmesinde
bulunmasi gereken asgari unsurlar, asagidaki gibidir (SPKr, Seri :I, 31 Nolu Teblig
Eki-3) :

1) Birlesmeye katilacak taraflari tanitict genel bilgiler,

2) Ortaklik devralma yoluyla birlesme isleminde karsilikli ve birbirine uygun
devrolma ve devralma iradeleri ile devrolan ortakligin malvarliginin tasfiyesiz ve bir
biitiin halinde devralan ortakliga gececegini belirten hiikiim, yeni ortaklik kurulmasi
yoluyla birlesme isleminde ise infisah edecek ortakliklarin malvarliklarinin tasfiyesiz

ve bir biitlin halinde yeni kurulacak ortakliga gegecegini belirten hiikiim,
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3) Birlesme islemine esas teskil eden bilirkisi raporunun, uzman kurulusun

birlesmeye iligkin raporunun ve Kurul’dan alinan onayin tarih ve sayisi,

4) Birlesme isleminin hangi tarihli mali tablolar iizerinden gergeklestirilecegi,

5) Ortaklik devralma yoluyla birlesme islemlerinde, devralan ortakligin
artirillacak sermaye tutar1 veya yeni ortaklik kurulmasi yoluyla birlesme islemlerinde
yeni kurulacak ortakligin sermaye tutari ile her iki halde de degistirme orani, infisah

eden ortakligin pay sahiplerine verilecek hisse senetlerinin nevi ve nominal degeri,

6) Hisse senetlerinin degisimi sonucu kiisurat kalmasi halinde ortaklara kesir

makbuzu verilecegini belirten hiikiim,

7) Birlesme islemine taraf ortakliklarda imtiyazli paylar, intifa senetleri ile tahvil
ve benzeri borglanma senetlerinin varligi halinde birlesme sonrasinda ortaklik
devralma yoluyla birlesme islemlerinde devralan, yeni ortaklik kurulmasi yoluyla
birlesme islemlerinde ise yeni kurulacak ortaklik biinyesinde sdz konusu senetlere

iliskin haklarin devam edip etmeyecegi,

8) Varsa oydan yoksun hisse senetlerine iliskin olarak uygulanacak esaslar,

9) Ortaklik devralma yoluyla birlesme islemlerinde devralan, yeni ortaklik
kurulmasi yoluyla birlesme islemlerinde ise yeni kurulacak ortakligin, birlesme
islemine taraf ortakliklarin tahakkuk etmis ve birlesme tarihine kadar tahakkuk
edecek vergi bor¢larin1 6deyecegini ve diger yiikiimliiliiklerini yerine getirecegini bir

taahhiitname ile vergi dairesine yasal siiresi igerisinde bildirecegini belirten hiikiim,

10) Devralma yoluyla birlesme isleminde devrolan ortakliklarin, yeni ortaklik
kurulmasi yoluyla birlesme isleminde ise infisah edecek ortakliklarin iiciincii
sahislara olan bor¢larinin vadelerinde devralan veya yeni kurulacak ortaklik

tarafindan tam ve eksiksiz olarak 6denecegini belirten hiikiim,
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11) Ortaklik devralma yoluyla birlesme islemlerinde devrolan, yeni ortaklik
kurulmasi yoluyla birlesme islemlerinde ise infisah edecek ortakliklarin vadesi
geldigi halde alacaklarin miiracaat etmemesi nedeniyle 6denmemis olan borglari ile
vadesi gelmemis ve/veya ihtilafli bulunan borglarina iliskin olarak Tiirk Ticaret

Kanunu’nun 445’inci maddesi ¢er¢evesinde hareket edilecegini belirten hiikiim,

12) Birlesme isleminin taraflara yiikledigi diger bor¢ ve yiikiimliiliikler,

13) Taraflarin birlesme sozlesmesinden kaynaklanan yiikiimliiliiklerini yerine

getirmemesi durumunda taraflarin katlanacagi sonuglar1 belirten hiikiim,

14) Ortaklik devralma yoluyla birlesme isleminde devralan ortakligin esas
sozlesmesinde yapilacak degisiklikler ile yeni ortaklik kurulmasi yoluyla birlesme

isleminde yeni kurulacak ortakligin esas sozlesme taslagi,

15) Taraflarin yonetim kurullari tarafindan genel kurullarin toplantiya ¢agrilacagi
azami siire, bu siire igerisinde genel kurullarin toplanamamasi halinde birlesme

s0zlesmesinin gecersiz sayilacagina iliskin hiikiim,

16) Hisse senetlerinin teslim esaslari,

17) Ortaklik devralma yoluyla birlesme islemlerinde devrolan, yeni ortaklik
kurulmasi yoluyla birlesme islemlerinde ise infisah edecek ortakliklarin hangi tarih

itibariyle infisah edecegine iliskin agiklama,

18) Birlesme isleminin hangi tarihten itibaren gegerli olacagi ve hisse senedi

sahiplerinin hangi tarihten itibaren kar pay1 alma hakkina sahip olacagi,

19) Varsa birlesmeye taraf ortakliklarin yonetim ve denetim organlari, bilirkisiler

ile birlesmeye iliskin raporu hazirlayan uzman kurulusa saglanan 6zel menfaatler.
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5. Kurula Basvuru ve Onay Alinmasi :

Birlesme s6zlesmesinin onaylanacagi genel kurul toplantilarindan 6nce asagida
yer alan belgelerle (SPKr, Seri :I, 31 Nolu Teblig Eki-3) Sermaye Piyasas1 Kuruluna
basvurularak onay alinmasi zorunludur (SPKr, Seri :I, 31 Nolu Teblig, Md.11) :

1) Birlesmeye iliskin yetkili organ kararlari,

2) Birlesmeye taraf ortakliklarin her birinin tek bir metin haline getirilmis esas

sozlesmeleri,

3) Birlesme sozlesmesi taslagi,

4) Mahkemece tayin edilecek bilirkisilerce hazirlanacak rapor,

5) Uzman kurulusun birlesmeye iliskin raporu,

6) Ozkaynaklarin rayi¢ bedel iizerinden degerlenmesi halinde ekspertiz raporlari,

7) Ozel bagimsiz denetim raporlar,

8) Ortaklik devralma yoluyla birlesme isleminde devralan ortakligin varsa esas
sOzlesmesinde yapilacak degisikliklere iliskin esas sozlesme tadil metinleri ve esas
sozlesme degisikligine iliskin yonetim kurulu karari ile yeni ortaklik kurulmasi
yoluyla birlesme isleminde yeni kurulacak ortakligin esas sdzlesme taslagi,

9) Ortaklik devralma yoluyla birlesmede, devrolan; yeni ortaklik kurulmasi
yoluyla birlesmede, infisah edecek ortakliklarin ortaklarina verilecek hisselerin

miktar ve orani ile hisselerin niteligine iliskin bilgi,

10) Rekabet Kurumu'ndan birlesmeye iliskin olarak alinan izin belgesi,
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11) Birlesmeye taraf ortakliklarin tabi olduklar1 6zel mevzuat hiikiimleri uyarinca

diger resmi kurumlardan alinacak onaylar,

12) Birlesmeye taraf ortakliklarin sermayelerinin 6dendigini gosteren mali

miisavir raporlari,

13) Birlesmenin hukuki ve iktisadi gerekgelerini ortaya koyan ayrintili yonetim

kurulu raporu,

14) Devir veya birlesmeden itibaren 3 yillik hedeflerin ortaya konuldugu tahmini

mali tablolar ile birlesme sonrasi tahmini acilis bilangosu,

15) Birlesme gerekgesi,

16) Sermaye Piyasas1 Kurulu tarafindan istenecek diger bilgi ve belgeler.

S6z konusu bagvuru, Sermaye Piyasast Kurulu tarafindan Sermaye Piyasasi
Kanunu’nun amag ve ilkeleri ¢cercevesinde incelenerek sonuglandirilir (SPKr, Seri 1,

31 Nolu Teblig, Md.11).

6. Pay Sahiplerinin Bilgilendirilmesi :

Ortaklik devralma yoluyla birlesme ve yeni ortaklik kurulmasi yoluyla birlesme
islemlerinde, Sermaye Piyasast Kurulunun Seri:I No:31 sayili Tebligi ekinde yer alan
orneklere uygun olarak (Ek-2 ve 3), taraflarca hazirlanan ve Sermaye Piyasasi
Kurulu tarafindan onaylanan duyuru metninin ve eki birlesme sdzlesmesinin, hisse
senetleri Borsa’da islem goren ortakliklarca bir gazetenin Tiirkiye baskisi ile ortaklik
merkezinin bulundugu yerde ¢ikan en yiiksek tirajli iki mahalli gazeteden birinde;
hisse senetleri Borsa’da islem gormeyen ortakliklarca mahallinde yayinlanan veya
dagitilan en az iki gazetede, birlesme sodzlesmesinin onaylanacagi genel kurul
toplantisindan en az 30 giin 6nce ilan edilerek tasarruf sahiplerine duyurulmasi

zorunludur. Ortakliklar, mahalli gazetede ilan yiikiimliiliiklerini iilke c¢apinda
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dagitilan gazetelerde ilan etmekle de yerine getirebilirler. Birlesmeye taraf
ortakliklardan en az birinin hisse senetlerinin Borsada islem gérmesi halinde, s6z
konusu duyuru metni ve eki birlesme sozlesmesi Borsa Biilteni’nde ve IMKB’nin
web sayfasinda da ilan edilmek iizere genel kurul toplantisindan en az 30 giin 6nce
Borsa’ya gonderilir. Hisse senetleri Borsa’da islem gormeyen ortakliklarda ise
duyuru metni ve eki birlesme sozlesmesi birlesme sézlesmesinin onaylanacagi genel
kurul toplantisindan en az 30 giin 6nce baslamak {izere, yeni ortaklik kurulmasi
yoluyla birlesme isleminde yeni ortakligin tesciline, ortaklik devralma yoluyla
birlesmede ise sermaye artiriminin tesciline, sermaye artirrminin gerekmedigi
durumlarda ise birlesme soOzlesmesinin onaylanacagi genel kurul toplantisinin
tesciline kadar Sermaye Piyasasi Kurulunun web sayfasinda ilan edilir (SPKr, Seri:I,

31 Nolu Teblig, Md.12).

Birlesme sozlesmesi, isleme taraf ortakliklarin son ii¢ yillik mali tablolari, varsa
bagimsiz denetim raporlar1 ile faaliyet raporlari, birlesmeye esas mali tablolara
iliskin bagimsiz denetim raporlari, bilirkisi raporu, uzman kurulus raporu,
birlesmenin hukuki ve iktisadi gerekgelerini ortaya koyan ydnetim kurulu raporu,
duyuru metni, birlesmeye esas mali tablo tarihi ile birlesme sodzlesmesinin
onaylanacagi genel kurul toplant: tarihi arasindaki en son 3 aylik ara mali tablolar,
devir veya birlesmeden itibaren 3 yillik hedeflerin ortaya konuldugu tahmini mali
tablolar ile birlesme sonrasi tahmini agilis bilangosu birlesme sézlesmesinin
onaylanacagi genel kurul toplantisindan en az 30 giin 6nce pay sahiplerinin
bilgilendirilmesi amaciyla isleme taraf ortakliklarin merkez ve subelerinde
incelemeye acik bulundurulur. Ayrica, ortaklar masrafi ortakliga ait olmak iizere s6z

konusu belgelerin birer suretini isteyebilirler (SPKr, Seri :I, 31 Nolu Teblig, Md.12).

7. Birlesme Sozlesmesinin Onaylanmasi ve Ortaklik Devralma Yoluyla

Birlesme isleminde Sermaye Artirnm Karar :

Sermaye Piyasasi Kurulunun onayindan sonra birlesme sodzlesmesi, birlesme
islemine taraf ortakliklarin genel kurullarinda onaylanir (SPKr, Seri :I, 31 Nolu
Teblig, Md.13).
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Ortaklik devralma yoluyla birlesme isleminde devralan ortaklifin genel
kurulunda devralma ve sermaye artirnm karar1 alinirken, devrolan ortakligin genel
kurulunda devrolma ve bu suretle infisah karar1 alinir (SPKr, Seri :I, 31 Nolu Teblig,

Md.13).

Yeni ortaklik kurulmasi yoluyla birlesme isleminde ise birlesmeye taraf
ortakliklarin genel kurullarinda birlesme ve bu suretle infisah karar1 alinir (SPKr,

Seri :1, 31 Nolu Teblig, Md.13).

Genel kurullarin birlesmeye iliskin olarak verdikleri kararlar, varsa imtiyazli pay
sahiplerinin, intifa senedi sahipleri ile tahvil ve benzeri bor¢lanma senetleri
sahiplerinin yapacaklar1 6zel bir toplantida verecekleri kararla onaylanmadikca

uygulanamaz (SPKr, Seri :1I, 31 Nolu Teblig, Md.13).

8. Kurul Kaydina Alinma :

Birlesmeye taraf ortakliklarin, yukarida agiklanan ¢ergevede yapilan genel kurul

toplantilarini takip eden 15 giin igerisinde;

1) Ortaklik devralma yoluyla birlesme isleminde ihra¢ edilecek hisse senetleri ile

devralan ortakligin Kurul kaydinda bulunmayan hisse senetlerinin,

2) Yeni ortaklik kurulmast yoluyla birlesme isleminde ise birlesme neticesinde
kurulacak olan yeni ortakligin, birlesme nedeniyle tiizel kisilikleri sona eren

ortakliklarin Kurul kaydinda bulunmayan sermayesine isabet eden hisse senetlerinin,

Sermaye Piyasasi Kurul kaydina alinmasi igin, asagidaki belgelerle birlikte
(SPKr, Seri :I, 31 Nolu Teblig Eki-7) Kurula bagvurulur (SPKr, Seri :I, 31 Nolu
Teblig, Md.14) :



76

1) Birlesme islemine taraf ortakliklarin birlesmeye iliskin genel kurul toplanti

tutanaklari ile hazirun cetvellerinin birer 6rnegi,

2) Genel kurullarin onayindan gegen birlesme sozlesmesinin noter tasdikli bir

ornegi,

3) Esas sermaye sistemini kabul etmis ortakliklarda Sanayi ve Ticaret

Bakanligi’ndan aliacak izin belgesi,

4) Hisse senedi 0rnegi,

5) Hisse senetlerinin dagitimina iliskin duyuru,

6) Sermaye artirrmma ve sermaye artiriminin  usuliine uygun olarak
tamamlandigina iliskin yonetim kurulu karar1 (Kayithh sermaye sistemine tabi
ortakliklarda sermaye artirnm kararinin genel kurul tarafindan alinmamasi halinde

yonetim kurulu karar alacaktir),

7) Sermaye artirim islemlerinin usuliine uygun olarak tamamlandiginda iligkin

mali miisavir raporu (Kayitli sermaye sistemine tabi ortakliklardan istenir),

8) Kurulca istenecek diger bilgi ve belgeler.

S6z konusu bagvuru Sermaye Piyasast Kurulu tarafindan, Sermaye Piyasasi

Kanunu’nun amag ve ilkeleri ¢ercevesinde incelenerek, hisse senetleri kayda alinir.

9. Hisse Senetlerinin Teslimi :

Hisse senetlerinin dagitilacagi yerler, dagitimin baglayacagi tarihten en az 2 is
gilinli 6nce, Sermaye Piyasasi Kurulunun Seri:I No:31 sayili Tebligi ekinde yer alan
ornege uygun olarak hazirlanan (Ek-4) ve Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan

onaylanan hisse senetlerinin dagitimina iliskin duyuru araciligiyla, yukarida
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aciklanan “Pay Sahiplerinin Bilgilendirilmesi’nde belirtilen esaslara uygun olarak

ilan edilecektir (SPKr, Seri :I, 31 Nolu Teblig, Md.15).

Esas sermaye sistemindeki ortakliklarin hisse senetlerinin;

1) Ortaklik devralma yoluyla birlesme isleminde, sermaye artiriminin Ticaret

Siciline tescilinden,

2) Yeni ortaklik kurulmasi yoluyla birlesme isleminde, yeni kurulacak ortakligin

tescilinden itibaren,

hamiline yazili olmalar1 halinde 30 giin, nama yazili olmalar1 halinde 90 giin
icerisinde teslim edilmesi ve kayith sermaye sistemindeki ortakliklarin hisse
senetlerinin degisim islemine tescile mesnet belgenin tescil tarihinden itibaren 15

giin igerisinde baglamasi zorunludur (SPKr, Seri :1, 31 Nolu Teblig, Md.15).

Sermaye piyasasi araglarinin kaydilestirilmesine iliskin olarak yapilacak

diizenlemeler saklidir.

10. Kurula Bildirim :

Birlesme islemine taraf ortakliklar;

1) Genel kurul kararlarn ile sermaye artinmi ve diger esas sdzlesme

degisikliklerinin tescil ve ilanina iliskin TTSG,

2) Birlesme islemine esas alinacak mali tablolarin ilanina iliskin TTSG,

3) Infisah eden ortaklik/ortakliklarin ticaret sicilinden terkinine iliskin TTSG,

4) Genel kurullarin onayindan gegen birlesme sozlesmesinin noter tasdikli bir

ornegi ve bu genel kurul toplantilarina ait hazirun cetvelleri,
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ile duyuru metinleri ve hisse senetlerinin dagitimina iliskin duyurunun ilan
edildigi gazetelerin birer niishasini, ilk ilanlar1 izleyen 6 is giinii i¢erisinde Sermaye

Piyasas1 Kuruluna gonderirler (SPKr, Seri :1, 31 Nolu Teblig, Md.16).

KISIM IV
VERGI KANUNLARI ACISINDAN SIRKET BIRLESMELERI

Vergi hukukunda sirketlerin birlesmelerine iliskin diizenlemeler tabi olacaklari
kanunlar agisindan, sirketin tiiriine gére Gelir Vergisi Kanunu veya Kurumlar Vergisi
Kanunu i¢inde diizenlenmektedir. Bu durum, sirketlerden ferdi isletme sayilanlar ile
ticaret sirketi konumunda olup da sermaye sirketi niteliginde olmayan, yani sahis
sirketi olan kollektif ve adi komandit sirket agisindan Gelir Vergisi Kanunu’nun
tatbik edilmesini, sermaye sirketi sayilan anonim, limited ve eshamli komandit
sirketler agisindan ise Kurumlar Vergisi Kanunu’nun tatbikini gerektirmektedir. Bu
durum esas itibariyle, bu sirketlerin vergilendirilme esaslarina, yani vergilenme
yoniinden tabi olduklart kanunlara dayali olarak, gelir vergisi veya kurumlar vergisi
miikellefi olmalar1 durumuna gore belirlenmektedir. Sahis sirketi konumunda olan
kollektif ve adi komandit sirketin kazanglar1 sirket uhdesinde degil, ortaklarin
uhdesinde gelir vergisine tabi iken, sermaye sirketi konumunda olan anonim, limited
ve eshamli komandit sirket kazanglar1 (eshamli komandit sirkette komandite ortagin
pay1r ciktiktan sonra kalan kismi) ise, kurum kazanci olarak kurum uhdesinde,

kurumlar vergisine tabi olarak vergilendirilmektedir.

Ticaret hukuku ve vergi hukuku agisindan sirket birlesmeleri farkli 6zellik
tasimaktadir. Bu iki hukuk agisindan sirket birlesmelerinin karsilagtirildiginda, ana

farklar asagidaki gibidir (KAVAK, 2000: s.4).

Tablo: 7

Birlesmelerin Ticaret ve Vergi Hukuku A¢isindan Karsilastirilmasi

Ticaret Hukuku Ag¢isindan Vergi Hukuku Ag¢isindan

1. | Nevilerin ayn1 olmast sart1 aranir 1. | Nevilerin ayn1 olmas1 sart1 aranmaz
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2. | Tastiyesiz infisah kabul edilir 2. | Tasfiye olarak degerlendirilir, ancak
tasfiye degil birlesme kar1 vergiye
konudur

3. | Kiilli halefiyet ilkesi gegerlidir 3. | Aktif ve pasifin kiil olarak devri s6z
konusudur

4. | Birlesme, yeni kurulus ve devir 4.| Yeni kurulus ve devir olarak bir

olarak iki tiire ayrilmigtir ayrim yoktur (Devir bir tasnifi degil,

vergisiz birlesmeyi belirleyen bir

tanimlama olarak yer almistir)

Vergi hukuku yoniinden sirket birlesmeleri, asagida gelir vergisi kanunu,
kurumlar vergisi kanunu ve diger vergi kanunlar1 agisindan tasnif edilerek, anlatim

konusu edilecektir.

A. GELIR VERGISI KANUNU ACISINDAN SiRKET BIRLESMELERI

1. Genel A¢iklama :

Gelir Vergisi Kanunu’na tabi bir ferdi igletmenin sermaye sirketine intikali, ferdi
isletmenin bir sermaye sirketince satin alinmasi ve ferdi isletmenin sahip veya
sahiplerinin sermaye sirketine ortak edilmeleri karsiliginda, bu sermaye sirketine
devredilmesi olmak iizere iki sekilde gerceklesir ki bu durum, Tiirk Ticaret Kanunu
acisindan gecerlidir (TARAKCI, 1995: s.55). Kollektif ve adi komandit sirket
acisindan, Tiirk Ticaret Kanunu’na gore bu sirketlerin birbirine devredilmesi, infisah

nedeni olmaktadir (TTK, Md.185).

Ticaret sirketi konumunda olan sirketlerden kollektif sirket ile adi komandit
sirketin devirlerine iliskin yapilacak tasfiyede olusan kazancin, kollektif sirket
ortaklar1 ile adi komandit sirketlerin komandite ortaklarina isabet eden kismi, Gelir
Vergisi Kanunu’nun ticari kazan¢ hiikiimlerine tabi olarak vergilendirilecek

(TARAKCI, 1995: s.221, 281) ancak adi komandit sirketin komanditer ortaklara
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isabet eden kazan¢ kismi ise Gelir Vergisi Kanunu’nun menkul sermaye iradi
hiikiimlerine tabi olarak vergilendirilecektir (TARAKCI, 1995: s.281). Devralinan
sirket ortaklarinin, devralan sirketten alacak olduklar1 ortaklik hisselerinin vergileme
acisindan degerlendirilmesi ise, Gelir Vergisi Kanunu’nun 80/5’inci maddesindeki
deger artis1 kazancglari diizenlemesi uyarinca, faaliyeti durdurulan bir igletmenin
kismen veya tamamen elden ¢ikarilmasindan dogan kazan¢ hiikmii ¢ergevesinde

degerlendirilecektir (TARAKCI, 1995:5.217).

Ferdi isletmenin sermaye sirketine satilmasi veya bu isletmenin sermaye sirketine
ayni sermaye olarak konmasi hallerinde ferdi isletme ortadan kalkmakta ve ferdi
isletme agisindan bu durum, Gelir Vergisi Kanunu’nda faaliyeti durdurulan bir
isletmenin tamamen elden ¢ikarilmasi anlamina geldiginden (GVK, Md.80/5) ve yine
Kanun’da kazanci bilango esasina gore tespit edilen ferdi bir isletmenin bilangosunun
bir sermaye sirketine aktif ve pasifiyle biitiin halinde devrolunmasi, devir alan
sirketin bilancosuna aynen gecirilmesi ve devredilen ferdi isletmenin sahip veya
sahiplerinin sirketten, devir bilangosuna gore hesaplanan 6z sermayesi tutarinda
ortaklik payr almasi hali vergilendirilmeyecek deger artis kazanci sayildigina gore
(GVK, Md.81/2), bu diizenlemeler devre konu olan ferdi isletme acisindan deger
artis kazancinin s6z konusu oldugunu gostermektedir (TARAKCI, 1995: 5.59, 60).
Dolayisiyla, faaliyeti sona erdiren nitelikteki ferdi isletme devirleri, deger artis

kazanci olarak degerlendirilip, gelir vergisine konu olmaktadir.

Gelir Vergisi Kanunu’na tabi ferdi isletme niteliginde olmayan sahis sirketlerinin
birlesmelerine (devirlerine) iliskin bu Kanunda 6zel bir diizenleme yer almamaktadir
(GUNES-AKBIYIK, 2002: s.89). Gelir Vergisi Kanunu’nda, Kollektif ve adi
komandit sirketlerin nev’i degistirerek sermaye sirketi haline doniismesi, bazi sartlar
dahilinde vergilendirilmeyecek deger artis kazanci olarak degerlendirilirken (GVK,
Md.81/3), bu sirketlerin devirlerine iligkin Gelir Vergisi Kanunu’nda bir
diizenlemeye yer verilmemistir. Bu sirketlerin devirlerini ancak, ortaklik haklarinin
veya hisselerinin elden ¢ikarilmasindan dogan kazanclar diizenleyen ve bu durumu
deger artis kazanci sayan Gelir Vergisi Kanunu hikmii (GVK, Md.80/4) i¢inde

degerlendirmek gerektigini ortaya koymaktadir. Biitiin bu diizenlemeler; satin alinan
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veya devralinan sirket ortaklar1 agisindan, sahis sirketlerindeki birlesme sonucunu
olusturan satin alma veya devir islemlerinin, ortaklik payi ve hisselerinin elden
cikarilmasi olarak degerlendirilerek, deger artis kazanci olarak vergiye tabi tutmak

gerektigi sonucunu ortaya koymaktadir.

2. Vergilendirilmeyecek Haller :

Ferdi isletmelerin kurumsallasma amaglarina ulasmalarinin temini agisindan,
bunlarin  sermaye sirketlerine devredilmesi sirasinda iktisadi  kiymetlerin
degerlemeye tabi tutulmasi sonucu olusan vergi yiikiiniin ortadan kaldirilmasina
yonelik olarak, yasa koyucu bu neviden devirlere yonelik, Gelir Vergisi
Kanunu’nun 81’inci maddesinde vergilendirilmeyecek deger artis1 kazanglarini ihdas

etmistir (OZKOK, 1995: 5.108).

Gelir Vergisi Kanunu’nda, kazanci bilango esasina gore tespit edilen ferdi bir
isletmenin bilancosunun, bir sermaye sirketine aktif ve pasifiyle biitiin halinde
devrolunmasi, devir alan girketin bilangosuna aynen gecirilmesi ve devredilen ferdi
isletmenin sahip veya sahiplerinin sirketten, devir bilangosuna goére hesaplanan 6z
sermayesi tutarinda ortaklik payir almasi (bu ortaklik paymni temsil eden hisse
senetlerinin nama yazili olmast sarttir.) halinde, deger artis kazancinin

hesaplanmayip, vergilendirilmeyecegi hiikiim altina alinmistir (GVK, Md.81/3).

Ferdi bir isletmenin sermaye sirketine devredilmesi halinde, asagida belirtilen
sartlara uyulmak kaydiyla, bilangoya dahil kiymetlerin elden ¢ikarilmasi karsilig
olusan kazang¢ hesaplanmayacak ve vergileme yapilmayacaktir, bu sartlar asagidaki

gibidir (OZBALCI, 2003b: 5.687, 688);

1) Ferdi isletme bilanco esasinda defter tutan bir isletme olmali yani isletme

hesab1 esasinda defter tutan bir isletme olmamalidir,

2) Ferdi isletme sermaye sirketine aktif ve pasifi ile biitiin halinde devredilmeli ve

devralan sirket bilangcosuna aynen gecirilmelidir,
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3) Ferdi isletmenin sahip veya sahipleri, devir bilangosuna gore hesaplanan

0zsermaye lizerinden sermaye sirketinden pay almalidir,

4) Ferdi isletmenin sahip veya sahiplerine verilen sirket payi, nama yazili

olmalidir.

Yukaridaki sartlar1 tasimayan ferdi isletme devirleri deger artis kazancina tabi
olarak vergilendirilecek ancak, bir takvim yilinda elde edilen deger artis1 kazancinin
onikimilyar liralik kism1 (2003/6578 sayili BKK ile belirlenen 01.01.2004 tarihinden
itibaren uygulanacak rakam) gelir vergisinden miistesna tutulacaktir (GVK,

Md.80/3.Fikra).

B. KURUMLAR VERGISI KANUNU ACISINDAN SIRKET
BIiRLESMELERI

1. Genel A¢iklama :

Kurumlar Vergisi Kanunu’na tabi sermaye sirketi olan anonim, limited ve
eshamli komandit girketlerinin birlesmelerine iliskin diizenlemeler, bu Kanunda yer

almaktadir.

Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 36’nc1 maddesinde birlesmeye iliskin;

“Bir veya birka¢ kurumun diger bir kurumla birlesmesi, birlesme sebebiyle
infisah eden kurumlar tarafindan tasfiye hiikmiindedir. Ancak, birlesmede tasfiye

kari yerine birlesme kari vergiye matrah olur.

Tasfiye karmmin tespiti hakkindaki hiikiimler, birlesme karumin tespitinde de
caridir. Su farkla ki, miinfesih kurumun veya kurumlarin ortaklarina veya
sahiplerine birlesilen kurum tarafindan dogrudan dogruya veya vasita ile verilen

degerler, kurumun tasfiyesi halinde ortaklara dagitilan degerler yerine gecer.
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Birlesilen kurumdan alinan degerler Vergi Usul Kanununda yazili esaslara gére

degerlenir.

34 ve 35’inci maddelere gore tasfiye memurlarina diisen sorun ve odevler,

birlesme halinde, birlesilen kuruma terettiip eder.”

hilkkmii yer almaktadir. Madde hiikmiinde birlesme, bir veya birka¢ kurumun
diger bir kurumla birlesmesi seklinde ifade edilmis olup, yeni kurulus ve katilma
suretiyle gerceklesebilecek katilma tiirleri birlikte ifade edilmistir (TARAKCI,
2003: s.123). Ancak Kurumlar Vergisi Kanunu’nda katilma seklindeki birlesmeler
devir olarak adlandirilarak, bazi sartlar dahilinde devrin vergileme yapilmamasi

ongorilmiistiir.

Kurumlar Vergisi Kanunu’nda birlesme miiessesesi, vergiye tabi olan ve vergiye
tabi olmayan birlesme olarak ikiye ayrilmis ve bunlardan vergiye tabi olani
“Birlesme” (KVK, Md.36), vergiye tabi olmayani ise “Devir” (KVK, Md.37-39)
olarak kabul edilip diizenlenmistir (SEVIG, 2000: s.2).

2. Birlesme Halinde Vergilendirme :

a. Birlesme Kari :

Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 36’nc1 maddesinde, birlesme karinin tespitinde
tasfiye karmin tespitine iligkin hiikiimlerin gegerli oldugu belirtilmistir. Birlesmede
tasfiyede oldugu gibi bir siire¢ bulunmadigindan, birlesmenin baslangicindaki servet

degeri veya sonundaki servet degeri gibi kavramlardan da bahsedilememektedir.

Yeni kurulacak bir sirket biinyesinde birlesmek ile mevcut bir sirketin biinyesinde
birlesmeyi birbirinden ayiran faktor, birlesme kar1 olmakta; her iki sirketin infisah
etmesi ve yeni bir sirket biinyesinde birlesilmesi durumunda, her iki sirket i¢in de

birlegsme kar1 hesaplanmakta ve bu karlar iizerinden vergi ddenmektedir. Mevcut bir
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sirketin bilinyesinde birlesilmesi halinde ise, infisah eden sirketin birlesmeden dogan
kar1 hesaplanmakta ancak, birlesilen sirket agisindan bir birlesme kar1 s6z konusu

olmamaktadir (YILDIRIM-KOLOTOGLU, 2003: 5.248, 249).

Birlesme doneminde olusacak kar, asagidaki kaynaklardan dogabilir (KONAR,
1997: 5.59);

1) Birlesme sonucu tiizel kisiligi sona eren kurumlarda, birlesmenin

tamamlandig1 tarihe kadar devam eden ticari ve sinai faaliyetlerden,

2) Birlesilen sirketten aktif kiymetlerde yer alan gizli yedeklerin birlesme

nedeniyle realize edilmesinden,

3) Birlesen sirketin muhasebe kayitlarinda goriilmeyen ancak, ekonomik olarak

bir deger ifade eden serefiyelerin realize edilmesinden.

Sirketlerin aktiflerinde yer alan kiymetleri, Vergi Usul Kanunu hiikiimlerine
uygun olarak iktisap bedelleri ile degerlenir yani birlesme karmin hesaplanacagi
kurumun (birlesen kurumun), sahibi oldugu kiymetlerinin bilangoda yazili degerleri

iktisap bedeline (maliyet bedeline) esittir.

Birlesme sirasinda birlesen kurum veya kurumlarin (infisah eden kurum)
aktiflerinde maliyet bedeli ile kayith kiymetler, emsal bedeli ile degerlenecektir.
Maliyet bedeli ile kayith kiymetlerin emsal bedeli ile degerlenmesi sonucu olusacak
fark kadar, birlesme kari tespit edilmis olacak, yani birlesme kari, birlesme nedeniyle
infisah eden kurumun, birlesme 6ncesi mali bilangosuna gore bulunan 6zsermaye ile
emsal bedel esas alinarak yapilan degerleme sonucu bulunan 6zsermaye arasindaki
fark olacaktir. Ayrica bu farka birlesen kurumun “firma degeri, pestemallik” gibi
degerlerinin de eklenmesi gerekmektedir. Yine 36’nct madde hiikkmii geregince,
miinfesih kurumun veya kurumlarin ortaklarina veya sahiplerine birlesilen kurum
tarafindan dogrudan dogruya veya vasita ile verilen degerler de, birlesme karina

ayrica ilave edilecektir (YILDIRIM-KOLOTOGLU, 2003: 5.235).
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Birlesme sirasinda, infisah eden kurumun, emsal bedele gore yapilan degerleme

sonucu bulunan oOzsermayesi, aynt zamanda birlesilen kurumdan alinan pay

senetlerinin degerine esittir (YILDIRIM-KOLOTOGLU, 2003: 5.235).

b. Birlesme Karinin Beyan Edilmesi ve Odenmesi :

Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 36’nc1 maddesinde; “Bir veya birkag¢ kurumun
diger bir kurumla birlesmesi, birlesme sebebiyle infisah eden kurumlar bakimindan
tasfiye hiikmiindedir.....” ifadesi ile birlesme dolayisiyla infisah eden kurumun,
kurum kazanci yoniinden tasfiye hiikiimlerine tabi oldugu belirtilmekte ve Kanunun
“Tasfiye Beyannamesi” baglikli 31’inci maddesi hiilkmiine gore ise, tasfiyenin
kesinlesmesi halinde beyannamenin 15 giin i¢inde bagli olunan vergi dairesine
verilmesi gerekmektedir. Dolayisiyla birlesme beyannamesinin  de, Kanun

diizenlemeleri uyarinca birlesme tarihinden itibaren 15 giin igerisinde bagh

bulunulan vergi dairesine verilmesi gerekmektedir.

Kurumlar Vergisi Kanununun “Tasfiye, birlesme, devir ve boliinme halinde
O6deme” baglikli 42°nci maddesinde; “Tasfiye ve birlesme halinde tasfiye edilen veya
birlesen kurumlar namina tasfiye ve birlesme kari iizerinden tarh olunan vergiler,
tasfiye veya birlesme beyannamesini verme siiresi i¢inde vergi dairesine yatiriir.”
Hiikkmii yer almaktadir. Buna gore, birlesme kar1 iizerinden hesaplanan vergi,

birlesme beyannamesinin verilme siiresi i¢erisinde ddenecektir.

Yine Kanunun 42’nci maddenin ikinci fikrasi hiikkmii uyarinca, birlesen

kurumlarin Kurumlar Vergisi Kanunu’na gore tahakkuk etmis ancak, heniiz vadesi
2

gelmemis vergi borg¢larinin da birlesme beyannamesinin verilme siiresi igerisinde

O0denmesi gerekmektedir.

Birlesme beyannamesinin verilme zaman ile ilgili olarak, birlesme tarihinin ne
olacagt hususundaki goriisler, temelde ikiye ayrilmaktadir (YILDIRIM-
KOLOTOGLU, 2003: 5.234);
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1) Birlesme tarihinin, birlesme kararmin onaylandigi genel kurul tarihi oldugu,

2) Birlesme tarihinin, ticaret siciline tescil tarihi oldugu.

Birlesme, en az iki tarafi olan ve taraflarin verecekleri kararlar ile hiikiim ifade
edecek bir islem olup, taraflardan yalniz birinin alacagi birlesme karari yeterli
degildir. Birlesme isleminde birlesecek olan sirketlerin genel kurul tarihleri
birbirinden farkli olabilmekte ancak, birlesme islemi iki sirketin karari ile islerlik
kazanmakta ve birlesmenin tescil edildigi tarih tek olmaktadir. Bu halde birlesme

tarihi olarak esas alinmasi gereken tarih, birlesme kararinin tescil tarihi olmaktadir.

Birlesme kararinin tescili ayn1 zamanda devir alinan (birlesen) sirketin infisahinin

da tescili anlamina gelmektedir (DEMIRTAS, 2001: s.113).

¢. Birlesmede Diger Hususlar :

cl. Amortisman Uygulamasi :

Birlesme durumunda infisah eden sirketin bilancosunda yer alan iktisadi
kiymetler, rayi¢ degeri (cari deger) lizerinden birlesilen sirkete intikal etmektedir
(TEKIN, 2005: 5.90). Birlesme isleminde, birlesilen ve birlesen sirket hazirlamis
olduklar1 birlesme soézlesmesinde, aktiflerinde yer alan ve amortismana tabi iktisadi
kiymetlerinin rayi¢ bedellerini belirlemekte ve birlesme islemi bu degerler lizerinden
gergeklestirilmekte olup, birlesme ister bir sirket biinyesinde olsun, ister yeni
kurulacak bir girket blinyesinde yapilmis olsun, amortismana tabi iktisadi kiymetler
yeni iktisap edilmis sayilarak, amortisman hesaplanmasina konu edilecektir
(YILDIRIM-KOLOTOGLU, 2003: s.295). Sabit kiymetler, amortismanlar
diisiildiikten sonraki degerleriyle devredileceginden, devralan sirket tarafindan
devralinan sabit kiymetlerin yeni degeri lizerinden amortisman ayrilacaktir (MAC,
1999: 5.973). 01.01.2004 tarihinden 6nce gerceklestirilen birlesme isleminde Vergi

Usul Kanunu’nun 313’iincii maddesi uyarinca 315’inci maddesinde belirtilen normal
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amortisman orant (% 20), bu tarihten sonra yapilan birlesme isleminde amortisman
oranlart Kanun degisikligi ile iktisadi kiymetin faydali omriine baglandigindan,
Maliye Bakanligi’nca yayinlanan 313 seri nolu Vergi Usul Kanunu Genel Tebliginde
belirlenmis oranlar dikkate alinarak ayrilacaktir (TEKIN, 2005: s.87).

c2. Devralinan Kurum Zarar :

Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 36’nc1 maddesine uygun birlesmelerde, birlesen
sirketin cari degerlere gore hesaplanan 6zsermayesi devralan sirkete intikal etmekte
ve bu Ozsermaye ise, zarar da dikkate alinarak olusturulmakta oldugundan, zararin
ayrica birlesilen (devralan) sirket tarafindan mahsup edilmesi miimkiin

bulunmamaktadir (YILDIRIM-KOLOTOGLU, 2003: 5.296).

¢3. Yatirim indirimi :

Vergi tesviklerinden birisi olan yatirim indirimi miiessesesinde, 4842 sayili
Kanunla kapsamli degisiklikler yapilmis ve yapilan degisikliklerle, yatirim
indiriminin kapsami daraltilmakla birlikte daha sade ve daha etkin bir yapiya
kavusturulmasi amaglanmis, yatirim indiriminin istisna olup olmadig: tartismalarina
son verilmistir. 4842 sayili kanun, yatirim indiriminin diizenlendigi Gelir Vergisi
Kanunu’nun Ek 1-6’nc1 maddelerini iptal ederek, yatirim indirimini tek madde
halinde ayn1 Kanunun 19’uncu maddesinde yeniden diizenlemistir (KELECIOGLU,
2003: s70).

Gelir Vergisi Kanunu’nun 19’uncu maddesinin 5’inci bent hilkmiine gore;
yatirim indirimi istisnasina konu iktisadi kiymetlerin aktife alindigi tarihten itibaren
iki yil icinde elden c¢ikarilmasi durumunda, bu iktisadi kiymetlerle ilgili yatirim
indirimi istisnas1 uygulama haklar1 ortadan kalkmakta ve daha Once yararlanilan
yatirim indirimi istisnasi i¢in herhangi bir islem yapilmamaktadir. Ayrica yatirim
indiriminden kismen faydalanilmis veya hi¢ faydalanilmamis aktif degerleri devir

alan kimselerin, kalan yatirim indiriminden yararlanmalarini1 saglayacak herhangi bir



88

diizenleme yapilmadigi i¢in, aktif kiymetleri devralanlarin bu istisnadan

yararlanmalar1 hi¢bir durumda miimkiin degildir (KELECIOGLU, 2003: s73).

Birlesme durumunda yatirim indiriminden yararlanilan aktif kiymetler,
birlesilen sirkete devir oldugu i¢in, birlesen sirketin yararlandigi yatirim indirimi
dolayisiyla zamaninda tahsil edilmeyen vergilerin, geriye doniik olarak istenmesi s6z
konusu olmadig1 gibi, birlesilen sirketin de bakiye yatirim indiriminden yararlanmasi

miimkiin degildir (YILDIRIM-KOLOTOGLU, 2003: 5.301).

3. Devir Halinde Vergilendirme :

a. Devir Isleminin Mahiyeti :

Kurumlar Vergisi Kanunu’nda diizenlenen devir, esasen bir birlesme olup,
Kanun’da birlesmenin 6zel bir tiirii olarak diizenlenmis ve devir ile birlesme
islemleri, vergileme acisindan farkli ozellikler gostermektedir (KIZILOT, 1990:
s.1612).

Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 37°nci maddesinde, bazi kosullar altinda yapilan
birlesmeler devir olarak nitelendirilmistir. Kurumlar Vergisi Kanunu’nda
birlesmenin 6zel bir tiirii olarak diizenlenen devir, Tiirk Ticaret Kanunu acisindan bir
birlesme olup, birlesmeye iliskin hiikiimlere tabidir ve bu nedenle, Ticaret Hu-
kukundan ziyade Vergi Hukuku bakimindan 6zellik arz eden bir islemdir (UFUK,
2001: s.14).

Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 37’inci maddesinde asagida yazili sartlar

dahilinde vaki olan birlesmelerin devir hilkkmiinde oldugu belirtilmistir;

“l. Birlesme neticesinde infisah eden kurum ile birlesilen kurumun kanuni veya is

merkezleri Tiirkiye 'de bulunacaktir;
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2. Miinfesih kurumun devir tarihindeki bilanco degerlerini birlesilen (Devralan)

kurum, kiil halinde devralacak ve aynen bilancosuna gegirecektir.”

Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 9’uncu maddesi hiikmiine gore; birinci
maddede yazili tiizel kisilerden kanuni veya is merkezleri Tiirkiye’de bulunanlar tam
miikellef sayilmiglar ve 37’nci maddenin birinci bendine gore, devrin birinci sarti
birlesen ve birlesilen sirketlerin kanuni ve is merkezlerinin Tiirkiye’de bulunmasi
sart kosuldugundan, devir isleminde her iki sirketin de tam miikellef olmasi

zorunlulugu vardir (YILDIRIM-KOLOTOGLU, 2003: 5.306).

Birlesmenin devir hiikiimlerine tabi olmasi icin ikinci sart, birlesen
(devralinan) kurumun bilango degerlerinin birlesilen kurum tarafindan kiil halinde
devir alinmasi ve aynen birlesilen kurumun bilangosuna gegirilmesidir. Devirde,
birlesen kurum biinyesinde birlesme tarihine kadar olusmus deger fazlalar1 devir
tarthinde vergiye tabi tutulmamakta, vergileme ilerde deger fazlaliginin birlesilen
kurum biinyesinde gerceklesecegi tarihte yapilmak {izere ertelenmekte olup, bunun
gerekliligi birlesen kuruma ait bilango degerinin, yeni bir degerlemeye tabi

tutulmadan birlesilen kuruma ge¢mesidir (OZBALCI, 2003a: s.771).

Devir islemlerine iligkin olarak Maliye Bakanligi’nca c¢ikarilan 67 seri nolu
Kurumlar Vergisi Kanunun Genel Tebliginin 9.2’inci bolimiinde  asagidaki

asagidaki diizenlemeye yer verilmistir;

“Kurumlar Vergisi Kanununun 37’nci maddesi uyarinca yapilan devirlerde
devralan kurum ile devreden kurum arasinda istirak iliskisinin olmast durumunda
50z konusu maddenin 2’nci bendinde yer alan ‘miinfesih kurumun devir tarihindeki
bilanco degerlerini birlesilen (Devralan) kurum, kiil halinde devralacak ve aynen
bilangcosuna gegirecektir.” Sartinin nasil yerine getirilecegi konusunda uygulamada

bazi tereddiitlerin bulundugu anlasilmaktadir.

Bir kurumun kendisinde istiraki bulunan veya istirak ettigi baska bir kurumu kiil

halinde devralmasi nedeniyle kurum biinyesinde yapacagi sermaye artisinin soz



90

konusu istirak paylarina isabet eden tutarda daha az gerceklesmesi Kurumlar
Vergisi Kanununun 37°nci maddesinde belirtilen gsartlarin ihlali anlamina

gelmemektedir.

Istirakler hesabinda yer alan degerin, istirak hisselerinin itibari degerine esit
olmamasi halinde aradaki miispet veya menfi farkin kurumun vergiye tabi kazancinin
tespiti ile ilgilendirilmeksizin gegici hesaplarda izlenmesi miimkiin bulunmakta olup
bu gecici hesaplarin vergiye tabi kurum kazancin tespiti ile iliskilendirilmeksizin

kurum kayitlarinda sona erdirilmesi de miimkiin bulunmaktadir.”

Tebligde yapilan aciklamalardan anlasilacagi iizere, devir halinde nominal
sermayenin her iki sirketin, nominal sermayeleri toplamina esit olmayabilecegi ve bu
durumun devrin sartlarini ihlal etmeyecegi belirtilmekte ve. Yine aktifte veya pasifte

gecici hesap acilabilecegi de ifade edilmektedir.

b. Devir Isleminde Vergilendirme :

Devredilen kurum, devir tarihi itibariyle tiizel kisiligini kaybetmekte ve bu
kurumun devir tarihine kadar olan faaliyetleri sonucu elde ettigi kazancini, devir
tarihinden itibaren 15 giin igerisinde, bagli bulundugu vergi dairesine beyan etmesi

gerekmektedir (KVK, Md. 39).

Kurumlar Vergisi Kanunu’nun “Devir ve Boliinme Hallerinde Vergilendirme”

baslikl1 39’uncu maddesinin A fikrasinda;

“Devirlerde, asagidaki sartlara uyuldugu takdirde, miinfesih kurumun sadece
devir tarihine kadar elde ettigi kazanclar vergilendirilip, dogrudan dogruya

birlesmeden dogan karlar hesaplanmaz ve vergilendirilmez.

1- Miinfesih kurum ile birlesilen kurum, miistereken imzalayacaklar: bir devir

beyannamesini, birlesme tarihinden itibaren on bes giin icinde miinfesih kurumun
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bagli bulundugu vergi dairesine verirler ve bu beyannameye devir bilangosunu

baglarlar.

2- Birlesilen kurum miinfesih kurumun tahakkuk etmis ve edecek vergi borglarini
odeyecegini ve diger vecibelerini yerine getirecegini devir beyannamesine bagl bir
beyanname ile taahhiit eder. Mahallin en biiyiik mal memuru bu hususta birlesilen

1

kurumdan ayrica teminat isteyebilir.’

Hitkmii yer almaktadir. Kurumlar Vergisi Kanunu’ndaki bu diizenlemeden de
anlasilacag1 ilizere, maddede sayilan sartlarin yerine getirilmesi halinde, miinfesih
kurumun sadece devir tarihine kadar elde ettigi kazanglar vergilendirilecek, dogrudan

dogruya birlesmeden dogan karlar hesaplanmayacak ve vergilendirilmeyecektir.

Yukaridaki sartlara uyulmadigi taktirde, vergisiz birlesme imkani1 ortadan
kalkmaktadir. Birlesmeden dogan kazang, baska bir ifade ile devir alinan kurumda
birlesme tarihine kadar olusmus gizli deger fazlalar1 hesaplanarak vergiye tabi
tutulur. Birlesme kazanci, tespit ve beyan edilmemis olacagi i¢in resen takdir yoluyla
tespit edilir ve infisah eden sirket adina resen tarhiyat yapilir ancak, burada artik
muhatap, devir alan kurum olacaktir. Sorumlulugu ise Kurumlar Vergisi Kanunu’nun
36’'nc1 maddesinin son fikra hiikkmi ile 34 ve 35’inci maddelerine gore
belirlenecektir. Bu hallerde, takdir komisyonunun, sadece birlesme kazancini degil,
birlesen kurum bilango degerlerinin, cari degerini de takdir etmesi gerekmektedir
clinkii, devir birlesme hiikiimlerine tabi tutulunca, birlesilen kurumun devir aldig
degerleri cari degerleri ile bilangosuna gec¢irmesi gerekliligi vardir. Aksi halde,
birlesen kurumun bilangosundaki degerlerin, bilinyesindeki deger artiglari, hem
birlesme sirasinda hem de ileride bu degerlerin, birlesilen kurumca elden ¢ikarilmasi

sirasinda vergilendirilmis olur (OZBALCI, 2003a: 5.796).
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c. Devirde Diger Hususlar :

cl. Amortisman Uygulamasi :

Devir isleminde, bilango aktif ve pasifiyle mukayyet deger iizerinden
devredilmekte ve bu durumda, devredilen kurumun bilangosunda yer alan
amortismana tabi iktisadi kiymetler ile bunlar iizerinden ayrilan amortismanlar,
kayitlt degerleri ile devralan kuruma intikal etmektedir. Bu nedenle, devir tarihine
kadar devredilen kurum, bu tarihten sonra da devralan kurum tarafindan amortisman

hesaplanmasi gerekmektedir.

Devredilen kurumun aktifinde yer alan iktisadi kiymetlerin amortismaninin;
devredilen sirketge birlesme tarihine kadar olan donem i¢in, devralan sirketin ise,
birlesme tarihinden sonraki donem ig¢in kist amortisman hesaplanmasi seklinde
olmalidir. S6z konusu olayin 6zelligi géz Oniine alinarak devir yilina mahsus olmak
ve amortismanin yillik ayrilma 6zelligini kaybetmemek {izere, devir alinan iktisadi
kiymetler i¢in yillik donem itibariyle ayrilacak amortismanin, her iki sirketin yil
icindeki kist donem siireleri esas alimmak suretiyle, orant1 yoluyla bulunmasi ve
bulunacak miktarlarin her iki sirketce donemlerine isabet eden miktar kadar

ayrilmas1 gerekmektedir.

01.01.2004 tarihinden oOnce gergeklestirilen devir isleminde Vergi Usul
Kanunu’nun 313’ilinci maddesi uyarinca 315’inci maddesinde belirtilen normal
amortisman oran1 (% 20), bu tarihten sonra yapilan birlesme isleminde ise,
amortisman oranlari Kanun degisikligi ile iktisadi kiymetin faydali Omriine
baglandigindan, Maliye Bakanligi’nca yayimlanan 313 seri nolu Vergi Usul Kanunu
Genel Tebliginde belirlenmis oranlar dikkate almarak ayrilacaktir (TEKIN, 2005:
s.87).
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c2. Devralinan Kurum Zarar :

Devir halinde, devralan kurumun, devrolan kuruma ait olan zararlar1 indirim
konusu yapmasi, 03.07.2001 tarihinden gegerli olmak iizere 4684 sayili Kanun’la

diizenlenerek ve olabilecek tereddiitler ortadan kaldirilmistir.

4684 sayili Kanun’un 18’inci maddesi ile Kurumlar Vergisi Kanunu’nun
indirilecek giderleri diizenleyen 14’ilincii maddesinin 7 numarali bendi asagidaki

sekilde degistirilmistir;

“Kurumlar vergisi beyannamelerinde her yilin zarart ayri ayri gosterilmek ve
bes yildan fazla nakledilmemek kosuluyla ge¢mis yillarin mali bilang¢olarina gore
meydana gelen zararlar (ayni sektorde faaliyet gostermesi, son bes yila iliskin
kurumlar vergisi beyannamelerinin kanuni siiresinde verilmis olmast kosullariyla 37
ve 39 uncu maddeler ¢ergevesinde devir alinan kurumlarin, devir tarihi itibariyla
zarar disindaki aktif toplamint ge¢meyen zararlart ile 38 inci maddede belirtilen
boliinme islemi sonucu miinfesih olan kurumun zarar disindaki aktif toplamini

ge¢meyen zararlari dahil).”

Kanun hiikmiinden, Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 37’nci maddesine gore
gergeklestirilen devirlerde, devredilen kuruma ait zararlar1 devralan kurumun mahsup
edebilmesi i¢in gerekli sartlar asagidaki gibidir (YAMAN, 2001: s.72):

1) Devir ayn1 sektdrde faaliyet gosteren kurumlar arasinda gergeklestirilmelidir,

2) Devredilen kurumlarin son bes yila ait kurumlar vergisi beyannamelerinin

kanuni siirede verilmis olmasi gerekmektedir,

3) Mahsup edilecek zararin, devir tarihi itibariyle devralinan kurumun zarar

disindaki aktif toplamini agmayan kisminin indirilmesi gerekmektedir.
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Zarar mahsubu ic¢in, ayni sektorde faaliyet gosteren kurumlar arasinda
gerceklestirilen devirler sart kosularak, sektor ici devirler 6zendirilmektedir. Burada,
isletmelerin farkli yontemlerle sirket kaynaklarini optimum kullanmalar1 ve
verimliliklerini artirmalar1 amaglanmakta, devralinan sirketteki pozitif etkiyle
devralan  sirkette olusacak olan, 0l¢cek ekonomisinden  yararlanilmasi

hedeflendiginden, sektoriin ayni olmasi aranmaktadir (BAKIRCI, 2003: 5.95).

Zarar mahsubu icin, devir suretiyle infisah eden kurumlarin son bes yila ait
kurumlar vergisi beyannamelerini kanuni siirede vermis olmasi, ikinci bir sart olarak
ongoriilmekte ve boylece, beyannamelerini kanuni siirede veren ve vergi ddemelerini
aksatmayan miikelleflerin korunmasi amaglanmaktadir (YILDIRIM-KOLOTOGLU,
2003:5.330).

Zarar mahsubunun {i¢iincl sart1, miikelleflerin hi¢bir faaliyeti olmayan tamamen
zararli kurumlar1 devralarak, vergiden kacinma yoluna gitmelerini 6nlemek ve zarar
mahsup imkaninin amacina uygun kullanimini saglamak i¢in, mahsup edilecek zarar

tutar1, zarar disindaki aktif toplamiyla sinirlandirilmaktadir (UFUK, 2001: s. 22).

Yukarida agiklanan sartlarin olusmamasi halinde, devralan kurumun devralinan

kuruma ait zararlar1 indirmesi s6z konusu degildir.

¢3. Yatirim indirimi :

Devir halinde yatirim indiriminden yararlanilan aktif kiymetler, devralan sirkete
geemekte ve devrolan sirketin yararlandigi yatirnm indirimi dolayisiyla zamaninda
tahsil edilmeyen vergilerin, geriye doniik olarak bu sirketten istenmesi s6z konusu
olmadig1 gibi, devralan sirketin de bakiye yatirnm indiriminden yararlanmasi
miimkiin bulunmamaktadir amagclanmaktadir (YILDIRIM-KOLOTOGLU, 2003:
s.347).
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C. DiGER VERGI KANUNLARI ACISINDAN SiRKET BiRLESMELERI

1. Katma Deger Vergisi Kanunu :

a. Birlesme isleminde Katma Deger Vergisi :

Katma Deger Vergisi Kanunu’nun verginin konusunu teskil eden islemleri

diizenleyen 1’inci maddesi hiikmii asagidaki gibidir;

“Tiirkiye'de yapilan asagidaki islemler katma deger vergisine tabidir:

1. Ticari, sinai, zirai faaliyet ve serbest meslek faaliyeti ¢ercevesinde yapilan

teslim ve hizmetler,....”

Kanun metninden anlasilacagi iizere, bir islemin katma deger vergisinin konusuna

girmesi i¢in

1) Bu islemin Tiirkiye’de yapilmis olmast,

2) Ticari, sinai, zirai faaliyet ve serbest meslek faaliyeti ¢cercevesinde yapilan

teslim ve hizmet olmasi1 gerekmektedir.

Teslimden ne anlasilmasi gerektigi ayn1 Kanunun 2’nci maddesinde aciklanmakta
olup, teslim, bir mal {lizerindeki tasarruf hakkinin malik veya onun adina hareket

edenlerce, alictya veya adina hareket edenlere devredilmesidir.

Her iki kanun maddesi degerlendirildiginde, birlesme isleminin katma deger

vergisine tabi oldugu anlagilmaktadir.

Birlesme, Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 36’nc1 maddesinde diizenlenmis olup,
ayni Kanun’un “Devir” baglikli 37’inci maddesinde yer alan, “Asagida yazili sartlar

dahilinde vaki olan birlesmeler devir hiikkmiindedir.” ifadesinden anlasilacag {izere,
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37’nci madde de birlesmenin 6zel bir hali olan devrin sartlar1 belirtilmistir. Katma
Deger Vergisi Kanunu’nun sosyal ve askeri amacli istisnalarla diger istisnalari
diizenleyen 17’nci maddenin 4/c bendinde; kurumlar vergisi kanununa gore yapilan
devir islemlerinin katma deger vergisinden istisna oldugunu diizenleyen hiikmiin
mefthumu muhalifinden hareketle, devir isleminin katma deger vergisinin konusuna
girdigi anlagilmaktadir. Devir, birlesmenin bir tiiri oldugu icin de, birlesme islemi

katma deger vergisinin konusuna girmektedir.

Birlesme nedeniyle, miinfesih (birlesen) kuruma ait olan ve birlesilen kuruma
intikal eden mallar i¢in katma deger vergisi hesaplanacaktir. Birlesme isleminde,
birlesme suretiyle ortadan kalkan sirketin malvarlig: birlesilen sirkete gecmekte ve
bu miilkiyet ge¢isi birlesen sirketce malvarliginin birlesilen sirkete toptan satis1 gibi
diisiiniildiglinden, katma deger vergisi kapsaminda degerlendirilmektedir (UFUK,
2002: s. 35).

Birlesme halinde birlesilen sirkete intikal eden mallarin katma deger vergisinin.
matraht emsal bedeli olacak ve Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 36’nc1 maddesi
cercevesinde yapilan birlesmelerde, katma deger vergisinin matrahi, birlesen
sirketten birlesilen sirkete devredilen stoklar, sabit kiymetler ile pestemalligin emsal

bedellerinin toplamindan olusacaktir (SIMSEK-DAYANC, 1998: s. 104).

Birlesme isleminde, miinfesih sirketin birlesme itibariyle bigilen degerleri
tizerinden fatura keserek, bu faturada gosterdigi katma deger vergisini verecegi son
katma deger vergisi beyannamesinde goOstermesi ve katma deger vergisinin
yiiklenicisi konumundaki birlesilen sirketin bu katma deger vergisini, Katma Deger
Vergisi Kanunu’nun 29, 30 ve 31’inci maddeleri uyarinca indirim konusu etmesi

gerekir (UFUK, 2002: s. 35).
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b. Devir Isleminde Katma Deger Vergisi :

Katma Deger Vergisi Kanunu’nun 17/4-c maddesine gore, devir islemleri katma
deger vergisinden istisnadir. Devir isleminin istisnalar igerisinde yer almasi, ayni

zamanda bu iglemin, katma deger vergisi konusuna girdigini de gostermektedir.

Katma Deger Vergisi Kanunu’nun 17/4-c maddesi asagidaki gibidir;

“Gelir Vergisi Kanununun 81 inci maddesinde belirtilen islemler ile Kurumlar
Vergisi Kanununa gore yapilan devir ve boliinme islemleri (Bu kapsamda vergiden
istisna edilen islemler bakimindan Katma Deger Vergisi Kanununun 30 uncu
maddesinin (a) bendi hiikmii uygulanmaz. Islem sonunda faaliyetini birakan, béliinen
veya infisah eden miikelleflerce yiiklenilen ve indirilemeyen vergiler, faaliyete
baslayan veya devir ve boliinme sonrasinda devredilen veya béliinen kurumlarin
varliklarint devralan miikellefler tarafindan miikerrer indirime yol ag¢mayacak

sekilde indirim konusu yapilir.)”

Yukarida madde diizenlemesinden anlasildigi gibi, Gelir Vergisi Kanunu’nun
81’inci maddesine uygun devir islemleri ile Kurumlar Vergisi Kanunu’na gore

yapilan devir iglemleri katma deger vergisinden istisna edilmistir.

Sahis firmalar1 agisindan istisnanin amaci, Gelir Vergisi Kanunu’nun 81/2-3’inci
maddelerindeki sartlara uygun olarak, bu firmalarin limited veya anonim sirketlere
devirlerinde katma deger vergisi hesaplanmamak suretiyle kurumsallagsmay1 tesvik
etmek ve bu yolla sahsi isletmelerdeki iktisadi varliklarin katma deger vergisi

0denmeden sermaye sirketine gecisini saglamaktir (KIRIKTAS, 1997: 5.46).

Devralinan igletmelere iliskin bu isletmelerin yliklendigi ve indirim konusu
yapamadiglr katma deger vergilerinin, devralan sirket tarafindan indirim konusu
yapilip yapilmayacagi hususu ge¢miste tartismalar yaratmis ve 4684 sayili Kanunun
19°’uncu maddesi ile Katma Deger Vergisi Kanunu’nun 17/4-c bendinde yapilan

degisiklikle, devir halinde 30/a maddesinin uygulanmayacagi, indirilemeyen
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vergilerin de devralan kurum tarafindan miikerrer indirime yol agmayacak sekilde

indirilebilecegi hiikiim altina alinarak s6z konusu tartismalar sona erdirilmistir.
2. Amme Alacaklariin Tahsil Usulii Hakkinda Kanun :

Amme Alacaklarinin Tahsil Usulii Hakkinda Kanun’un 36’nc1 maddesi asagidaki

gibidir.
“ Bu Kanunun tatbiki bakimindan;

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

sahis,
b) Devir halinde devir alan hiikmi sahis,
¢) Boliinme halinde béliinen hiikmi sahsin varliklarini devralan hiikmi sahislar,
d) Sekil degistirme halinde yeni hiikmi sahis,

Birlegen, devir alinan, boliinen veya eski sekildeki hiikmi sahis ve sahislarin

yerine geger.”

Maddede s6z konusu edilen “yerine gecer” tabiri, devralma yoluyla birlesen, sekil
degistiren veya boliinen kurumlarin varliklarini devralan hiikmi sahislari, vergi
borglar1 nedeniyle dogrudan veya dolayli olarak bor¢ yilkiimliliigii altina
sokmaktadir (ULUSQY, 2004: s.201). Bu diizenlemeyle Tiirk Ticaret kanunundaki
kiilli halefiyet ilkesi, vergi kanunlar1 acisindan da kabul edilmis olmaktadir

(ULUSOY, 1989: s.3)
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3. Damga Vergisi Kanunu ve Harclar Kanunu:

Damga Vergisi Kanunu'nun 1’inci maddesinde, Kanuna ekli (1) sayili tabloda

yazili kagitlarin damga vergisine tabi oldugu belirtilmistir.

Kanuna ekli 1 sayili tablonun I/1’inci boéliimiinde, mukavelenameler yani
sozlesmeler yer almaktadir. Dolayisiyla birlesme sozlesmeleri de damga vergisine
tabidir. Ancak Damga Vergisi Kanunu’nun 9’uncu maddesine gore, kanuna ekli (2)

say1li tabloda yazili kagitlar Damga Vergisinden miistesna tutulmustur.

03.07.2001 tarihinden gecerli olmak {izere Kanuna ekli 2 sayili tablonun IV-
Ticari ve Medeni Islerle Ilgili Kagitlar boliimiine, 4684 sayili Kanunun 22/C
maddesiyle 17 nolu bent eklenerek, Kurumlar Vergisi Kanunu’na goére yapilan
birlesme, devir ve boliinmeler nedeniyle diizenlenen kagitlar, damga vergisinden

istisna edilmistir.

Devir halinde, devredilen kurumun aktif ve pasif degerleri kiil olarak devralan
kuruma intikal etmekte, devralan kurum sermaye artiriminda bulunmaktadir. Bu
sermaye artiriminin  karsiligini, ayni veya nakdi kiymetler olusturmaktadir.
Devredilen kurumun bilancosunda yer alan ve devralan kurumun bilangosuna
nakledilen gayrimenkul, tasit araci gibi iktisadi kiymetlerin, miilkiyet devri i¢in

tescile yonelik yapilmasi gereken islemler Har¢lar Kanunu’na tabi bulunmaktadir.

20.06.2001 tarihli 4684 sayili Kanunun degisik 23’lincii maddesi ile 492 sayili
Harglar Kanunu’nun 123’{incii maddesine eklenen fikra ile; anonim, eshamli,
komandit ve limited sirketlerin birlesme, devir ve boéliinmeleri nedeniyle yapilacak
islemlerin harca tabi tutulmayacagi hilkkme baglanmis ve yapilan bu diizenleme ile
anonim, eshamli komandit ve limited sirketlerin, Kurumlar Vergisi Kanunu’na gore
yapacaklar1 birlesme, devir ve bolinmeler sonucunda ortaya cikabilecek harg

yukiimliiliiklerinin ortadan kaldirilmasi saglanmastir.



OZET

Gilintimiizde kiiresellesmenin etkisiyle olusan global pazarlara girme ve
uluslararasi alanda var olabilme, sirketlerin birlesme faaliyetlerini son derece 6nemli
hale getirmistir. Kiiresellesme ile birlikte, ¢ok uluslu giiclii sirketlerin yasama sansi
ve giicii artarken, kiiclik sirketler agisindan bunun tam tersi bir ortam s6z konusudur.
Yasanan yogun rekabet ortaminda ayakta kalmanin yolu, piyasa kosullarina
uymaktan gecmekte ve kiiresellesmeyle artan serbest rekabet ortaminda sirketler,
faaliyetlerini uluslararas1 alanda siirdiirecek niteliklere kavusmak zorunlulugunu

hissetmektedirler.

Sirketler, birlesme sonucu yarattiklar1 sinerji ile rekabet giiciinii artirma, yeni
pazarlar edinme, maliyetleri azaltma, bilgi ve teknoloji transferi ile modern yonetim
becerisini kazanma gibi nedenlerle, avantaj elde etme c¢abasi i¢indedirler. Kriz
donemlerinin daha kolay asilmasi i¢in, giiclii sirket yapilarina duyulan ihtiyac da,

sirketlerin birlesme faaliyetlerini artirmaktadir.

Biitiin bu nedenler, sirketlerin gerek ulusal, gerekse uluslararasi alanda isbirligi
yapmalarina ve giiclerini birlestirmeye doniik faaliyetlerini artirmalarina yol acarak,
sirket birlesmeleri  kavramini giindeme oturtmustur. Kurumsallagsma, biiyiime,
rekabet ortamini lehe g¢evirerek yeni pazarlar yaratma ve daha c¢ok kar elde etme

arzular da, sirket birlesmelerinin itici giicli olmustur.

Birlesme, iki veya daha fazla igletmenin bir araya gelerek, yeni bir isletme
olusturmasi veya bir yada daha fazla isletmenin kontroliinlin, diger bir isletme
tarafindan ele gecirilmesi yahut iki veya daha fazla isletmenin c¢ikarlarinin

birlestirilmesi olarak ifade edilmektedir.

Sirket Dbirlesmelerine yonelik kavramlar, genel olarak birlesme tiirleri,
birlesmenin yarar ve sakincalar1 ile birlesme siirecinin bilinmesi 6énemli olmakla
birlikte, Tiirkiye uygulamasina iligkin hukuksal diizenlemelerin bilinmesi de

konunun biitiin olarak kavranmasi agisindan 6nemlidir.



SUMMARY

Nowadays, to enter into global markets and to take part in international area
which are caused by globalization, made company merges very important. By
globalization, while power and duration of powerful international companies
increases, for small companies completely opposite of this situation is valid. In this
intensively competitive environment, the way of remaining standing is to obey rules
of the market. Within free competition environment, companies feel it necessary to

obtain peculiarities which will make them survive in international area.

Companies, search for obtaining advantage by way of increasing their
competition power, obtaining new markets, transfer of knowledge, obtaining ability
of modern administration as a result of the synergy which is created by their merges.
In order to handle the periods of crisis, the need for a powerful structure of company

leads to increase in activities for company merges.

All these reasons, had put the term company merge into agenda by way of
increase in companies’ activities of corporation in international area and getting their
power together. Also institutionalization, development, creating new markets by
using competition in their favor and obtaining much more profit are motivations for

company merges.

Merge is defined as establishing a new enterprise by two or more companies
coming together, or acquisition of control of two or more companies by another

company, or uniting benefits of two or more companies.

It is important to know, terms about company merges, generally types of merges,
benefits and harms of merges and procedure of the merge. But to know about legal
regulations for Turkey’s application is also important for understanding of the

subject as a whole.



DEGERLENDIRME VE SONUC

Birlesme, iki veya daha fazla isletmenin bir araya gelerek, yeni bir isletme
olusturmasi veya bir veya daha fazla isletmenin kontroliiniin diger bir isletme
tarafindan ele gecirilmesi yahut iki veya daha fazla isletmenin c¢ikarlarinin
birlestirilmesi olarak ifade edilmektedir. Biiyiime amaciyla isletmeler, birlesme

yolunu sikca kullanmaktadir.

Kiiresellesme, cok uluslu giiclii sirketlerin yasama sansini ve giiciinii artirirken,
kiigiik sirketlerin yasama sansini zayiflatmakta ve yasanan yogun rekabet ortaminda
ayakta kalmanin yolu, piyasa kosullarina uymaktan ge¢cmektedir. Kiiresellesmeyle
artan serbest rekabet karsisinda sirketler yasamlarini siirdiirmek amaciyla,
faaliyetlerini uluslararas1 alanda stirdiirecek niteliklere kavusmak zorundadirlar
(TURMOB, Ekonomik Rapor, 2005: s.10). Birlesme yoluyla sirketler, hukuki,
sermaye, {Uretim ve pazarlama yapilarini yeniden sekillendirme imkanin

bulmaktadirlar.

Sirketler, birlesme sonucu yarattiklar1 sinerji ile rekabet giiciinii artirma, yeni
pazarlar edinme, maliyetleri azaltma, bilgi ve teknoloji transferi ile modern yonetim
becerisini kazanma gibi nedenlerle, avantaj elde etme ¢abasi i¢indedirler. Sirketlerin
birlesme faaliyetleri, kiiresellesmenin etkisi ile uluslararasi alanda var olabilme
amacina yonelik olarak, olusan global pazarlara girme avantajinin yakalanmasi
acisindan Onemlidir. Kriz donemlerinin daha kolay asilmasi icin, giiglii sirket

yapilaria duyulan ihtiyag¢ da sirketlerin birlesme faaliyetlerini 6zendirmektedir.

Tiirkiye uygulamasinin, sirket Dbirlesmelerine iliskin  hukuki yapisina
bakildiginda, bireysel isletmeler ile adi sirketlerin birbiriyle olan birlesmelerinin
Borglar Kanunu hiikiimlerine tabi oldugu ve anonim, limited, kollektif ve hisseli
komandit sirketlere yonelik birlesme islemlerinin ise, bu sirketlerin Tiirk Ticaret
Kanunu’na tabi sirket olmalari nedeniyle, bu Kanun hiikiimlerine tabi oldugu

goriilmektedir.
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Tirk Ticaret Kanunu’nda sirket birlesmesi, iki veya daha fazla ticaret sirketinin
birbiriyle birleserek yeni bir ticaret sirketi kurmalar1 veya bir yahut daha fazla ticaret
sirketinin mevcut diger bir ticaret sirketine katilmasi olarak tanimlanmistir. Kanun
birlesmeyi, birlesme tiirlerini belirterek ancak, unsurlarini belirtmeden bir tanimlama
yapmistir. Birlesmenin tiirleri olarak; iki veya daha fazla sirketin yeni bir sirket
olusturmak amaciyla bir araya gelmelerini yeni kurulus suretiyle birlesme ve bir veya
daha fazla sirketin kurulu olan baska bir sirkete katilmasi yoluyla birlesmeyi de
devralma suretiyle birlesme olarak tasnif etmistir. Tiirk Ticaret Kanunu’nda,
birlesmenin ayni tiirden sirketler arasinda yapilacagi belirtilerek, kollektif ve adi
komandit sirketler ile anonim ve eshamli komandit sirketler ayni tiirden sirketler
olarak sayilmigtir. Ancak Kanun birlesme prosediiriine agik¢a yer vermemistir. Son
donemlerde Onemini kuvvetle hissettiren ve yayginlasan sirket birlesmelerinde

izlenecek prosediiriin, Kanun da ac¢ik olarak diizenlenmesi bir ihtiyactir.

Serbest rekabet ortaminin saglanmasina yonelik olarak, piyasada hakim
sirketlerin birlesme yoluyla tekel piyasalar olusturmalarinin 6nlenmesi amaciyla
rekabet hukuku olusmus ve iilkeler kendi hukuk sistemi icinde, bu kosullar
saglayacak yasal diizenlemeler yapmak zorunda kalmuslardir. Ulkemizde de Devlet
sorumlulugunu yerine getirmek amaciyla, Anayasa’da dayanagi olan (1982
Anayasasi, Md.167) “Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun”u ¢ikararak, hukuk

sistemine dahil etmistir.

Rekabetin Korunmast Hakkinda Kanun, birlesme ve devralmalar1 tam olarak
yasaklamamakta, ancak gegerli olmasi i¢in, baz1 kosullar dahilinde durumun Rekabet
Kurulu'na bildirilerek izin alinmasin1 6ngdérmektedir. Bu sekilde birlesme ve

devralmalar, rekabet hukuku a¢isindan denetlenmektedir.

Sermaye piyasalarini diizenleyen Sermaye Piyasasi Kanunu uyarinca, bu Kanuna
tabi en az bir sirket ile bu Kanuna tabi olan veya olmayan diger bir sirket veya
sirketlerin birlesme ve devralmalarina yonelik islemler, Sermaye Piyasasi Kanunu

diizenlemelerine tabi olarak gerceklestirilir. Kanunda, halka agik anonim sirketler ile
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pay sahibi sayis1 250’yi gegen anonim sirketlerin Sermaye Piyasasi Kanunu’na tabi
oldugu belirtilmistir. Birlesmeye iliskin prosediir, Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun
cikardigy Seri:I, 31 sira numarali Teblig ile ayrintili sekilde diizenlenerek, Sermaye
Piyasas1 Kanunu’na tabi sirket birlesmelerinde, ihtiyag duyulan hukuki diizenleme

giderilmigtir.

Vergi hukuku agisindan sirket birlesmeleri, sirketlerin miikellefiyet acisindan
bagl oldugu vergi tiirline yonelik olarak, Gelir Vergisi Kanunu veya Kurumlar
Vergisi Kanunu igerisinde diizenlenmektedir. Kurumlar Vergisi Kanunu’na tabi olan
sermaye sirketi niteligideki (anonim, limited ve eshamli komandit sirket) yonelik
sirket birlesmeleri, Kanunda 6zel olarak diizenlenmesine karsin, sahis sirketleri
olarak kabul edilen ticaret sirketleri (kolektif ve adi komandit sirket) ile adi sirkete
yonelik birlesmeler, Gelir Vergisi Kanunu’nda agik olarak diizenlenmemistir. Gelir
Vergisi Kanunu’ndaki diizenlemeler, kazan¢ unsurlar igerisinde yer alan “diger
kazang ve iratlar” in degerlendirilmesi suretiyle c¢ikarilmaktadir. Kurumlar Vergisi
Kanunu’nda oldugu gibi, Gelir Vergisi Kanunu’nda da isletme birlegsmelerinin, ayr1

ve agik bir sekilde diizenlenmesi ihtiyaci vardir.

Yine sirket birlesmelerine yonelik, miinferit diizenlemeler iceren Vergi Usul
Kanunu, Katma Deger Vergisi Kanunu, Harclar Kanunu ve Damga Vergisi
Kanunu’nda hiikiimler yer almakta ancak bu hiikiimler, dogrudan “birlesme”

islemlerini tanimlay1p agiklamaya yonelik degillerdir.

Gerek Gelir Vergisi Kanunu’nun vergilendirilmeyecek deger artis1 kazanglarini
diizenleyen hiikiimlerinde ve gerekse Kurumlar Vergisi Kanunu’nun devir olarak
adlandirilan ve vergilenmeyecek birlesmeyi tanimlayan hiikiimlerinde, kurumlasmay1
ve kurumlarin sermaye yapilarini giiclendirerek, rekabet giiciinii artirmaya yonelik
tesvik edici diizenlemelere yer verilmektedir. Ayn1 amaglara yonelik, Gelir Vergisi
Kanunu’nunda ve Kurumlar Vergisi Kanunu’nunda diizenlenen vergilendirilmeyecek
birlesmelerin sartlarina paralel olarak, Katma Deger Vergisi Kanunu, Damga Vergisi

Kanunu ve Harglar Kanunu’nda da vergi birlesme islemlerini istisna tutan hiikiimlere
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yer verilerek, vergi kanunlar1 agisindan birlesmeyi tesvik edici diizenlemeler belli

sartlar dahilinde pekistirilmistir.

Genel olarak ekonomilerde sirketlesmeyi ve mevcut sirketlerin sermaye yapilarini
giiclendirmeyi saglamak agisindan, sirket birlesmeleri 6zendirilmeye c¢alisilmakta ve
buna yonelik olarak {ilkeler bir taraftan sirket birlesmelerini tesvik etmekte, diger
taraftan tekellesmeyi 6nlemeye yonelik kontrollerini artirmaktadirlar. Ulkemizde de,
sirketlerin dogrudan kazang elde etmeye doniik birlesmeleri disindaki birlesmeleri,
gelir, kurumlar, katma deger ve damga vergileri ile harglardan bagisik tutularak,

sirket yapilarini giiglendirici birlesmeler tegvik edilmektedir.
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EKLER
EK-1

REKABET KURUMU BASKANLIGI
BiRLESME VE DEVRALMALAR HAKKINDA
BiLDiRIiM FORMU
(FORM-2)

1. Bildirimde bulunan tarafin (taraflarin) kimligine iliskin bilgiler
1.1.Bildirimde bulunan tesebbiis veya tesebbiislerin ya da tesebbiis birliklerinin:

Adi-Unvani Adresi Telefon ve Faks numaralari

1.2.Bildirimin bir temsilci tarafindan yapildig1 hallerde (Temsilcinin yetkili oldugunu
gosteren belge bildirime eklenmelidir).

Temsilcinin adi ve soyadi Adresi Telefon ve Faks numaralari

1.3.Birlesmeye veya devralmaya taraf olan diger tesebbiislerin:

Adi-Unvan Adresi Telefon ve Faks numaralar:

1.4.Birlesme veya devralmaya taraf olan tesebbiislerde, gerekligi takdirde baglanti
kurulabilecek bir yetkilinin:

Ad1 ve soyadi Gorevi Adresi Telefon ve Faks numaralari

1.5 Tebligat Adresi
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2. Birlesme ve devralmaya iliskin bilgiler:
2.1. Bildirime konu olan birlesme veya devralmanin niteligini, kapsamin1i ve

amaglarini kisaca belirtiniz.

2.2. Bildirime konu olan birlesme veya devralmanin hukuki cercevesini ve taraflar
acisindan birlesme veya devralmadan Onceki ve sonraki ekonomik ve mali

yapilanmay1 tanimlayiniz.

2.4. Taraflar1 ve taraflar ile ayn1 grupta olan tesebbiisleri, dogrudan ya da dolayh
olarak kontrol eden tesebbiis veya kisileri, etkilenen pazarlarda faaliyet gdsteren ve
taraflarca veya bagka tesebbiislerce dogrudan yada dolayli olarak kontrol edilen

tesebbiisleri, kontroliin niteligini ve kontrolii saglayan araglari da belirterek sayiniz.

3. Taraflara ve yukarida belirtilen tesebbiis ve Kisilere iliskin Kisisel ve mali
bilgiler

3.1. Aynmi grupta yer alan ve etkilenen pazarlarda faaliyet gosteren diger tesebbiis ve
kisilerin dogrudan ya da dolayli, bireysel ve kollektif olarak %10 oy hakkina,
sermaye ya da mal varligina sahip olan kisi ve tesebbiisleri ve bunlarin sahip

olduklar1 degerleri ylizde olarak belirtmek suretiyle sayiniz.
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3.2. Birlesme veya devralma taraflarinin yonetim kurullarinda ve ayni zamanda
etkilenen pazarlarda faaliyet gosteren bagka tesebbiislerin denetim veya yonetim

kurullarinda yer alan kisilerin adlarini, gorevlerini de belirtmek suretiyle sayiniz.

3.3. Birlesme veya devralmaya taraf olan tesebbiislerin i¢inde bulunduklar1 gruplarin

son li¢ yilda ger¢eklestirdikleri devralmalar hakkinda ayrintili bilgi veriniz.

4.11gili pazara iliskin bilgiler

4. 1. Birlesme veya devralmanm etkili oldugu ve Kurulun bu Bildirimi
degerlendirirken esas almasi gerektigini diislindiiglinliz ilgili {iriin pazarimi ve
Bildirime birlesme veya devralmadan dogrudan ya da dolayli olarak etkilenecegini

diisiindiigiiniiz mal ve hizmetleri sayiniz.

4.2. Bildirime konu olan birlesme veya devralmanin etkili oldugu ve Kurul'un bu
Bildirimi degerlendirirken esas almasi gerektigini diisiindiigiiniiz ilgili cografi pazari

tanimlayiniz.

4.3. Bildirime konu olan birlesme veya devralmanin etkili oldugu ve Kurul'un bu
Bildirimi degerlendirirken esas almasi gerektigim diisiindiigliniiz etkilenen pazarlari

tanimlayiniz.

4.4. Birlesme veya devralmaya katilan tesebbiislerin Pazar paylar ile pazardaki diger

tesebbiislerin tahmini Pazar paylarini belirtiniz.
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4.5. Birlesme veya devralmaya taraf olan tesebbiislere mal ve hizmet temin eden en
biiyiik bes saglayicinin adi, adresi, tel ve faks numaralan ile gerektiginde baglanti

kurulabilecek bir yetkilisinin ad1 ve soyadini belirtiniz.

4.6. Birlesme veya devralmaya taraf olan tesebbiis veya kisilerin en biiylik bes
miisterisinin;
Adi-Unvani Adresi Telefon ve Faks numaralari

5.Pazara giris kosullar1 ve potansiyel rekabete iliskin bilgiler

5.1.1lgili iiriin pazarina girisi etkileyen kosullar var m1? Varsa belirtiniz.

5.2. Son bes yilda, taraflarin faaliyet gosterdigi cografi alanda ilgili lirlin pazarma
yeni giren herhangi bir tesebbiis oldu mu? Oldu ise bu tesebbiisiin ad1, adresi, telefon
ve faks numaralarin1 ve tahmini Pazar payi ile birlikte gerekliginde goriistilebilecek

bir yetkilisinin ad1 ve soyadin1 belirtiniz.
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6.Bildirimin gerekgesine iliskin bilgiler

6. 1. Bildirime konu olan birlesme veya devralmaya Kurul izin vermedigi takdirde
yapmis oldugunuz bu bildirimin, menfi tespit i¢in basvuru veya muafiyet igin
bildirim olarak degerlendirilmesi yoniinde bir isteminiz var mi1?

6.2. Bildirime konu olan birlesme veya devralma konusunda belirtmek istediginiz

diger hususlar:

7. Bildirimin eklerine iliskin bilgiler

Yukarida yer alan bilgilere ek olarak taraflar,

7.1. Bildirime konu olan ve birlesme veya devralmay1 diizenleyen anlagma ya da
kararin nihai halinin bir kopyasini,

7.2. Birlesme veya devralmaya iligkin olan diger dokiiman ve belgelerin bir
kopyasini,

7.3. Birlesme ve devralma taraflarinin en son yillik raporlarini ve hesaplarini gosterir
belge ve dokiimanlari,

7.4.Taraflarin faaliyetleri ile ilgili olarak varsa taraflarca veya ficlincii kisilerce
yapilmis olan planlama, Pazar arastirmalari ve bu konudaki diger calismalar1 bu

Bildirim Formuna eklerler.

Yukarida Bildirim Formunda yer alan bilgilerin tam ve dogru oldugunu beyan ederiz.

Tarih

Imza
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EK-2

ORTAKLIK DEVRALMA YOLUYLA BIRLESME ISLEMINDE
HAZIRLANACAK DUYURU METNI

..................... ANONIM SIRKETININ .....ccovvveennen ASCYI
DEVRALMA YOLUYLA BIRLESMESINE iLiSKIN DUYURUDUR.

BU BIRLESME ISLEMI ICIN SERMAYE PiYASASI KURULUNUN
wdidee.. TARIH VE o, SAYILI KARARI ILE ISLEME TARAF
ORTAKLIKLARIN GENEL KURULLARINDAN ONCE ONAY VERILMISTIR.
ANCAK ONAY VERILMESI BIRLESMENIN KURUL VEYA KAMUCA RESMI
TEMINATI ANLAMINA GELMEZ.

BIRLESME SOZLESMESININ GENEL KURUL TOPLANTILARINDA
ONAYLANMASINDAN SONRA ..................... AS., il A.S.NIN
. DISINDAKI ORTAKLARI ICIN BIRLESME NEDENIYLE YAPACAGI
SERMAYE ARTIRIMI DOLAYISIYLA IHRAC EDILECEK HISSE
SENETLERININ KAYDA ALINMASI ICIN SERMAYE PiYASASI
KURULU’NA BASVURACAKTIR.

TURK  TICARET KANUNU HUKUMLERI  CERCEVESINDE
ORTAKLARIN BIiRLESME GENEL KURUL TOPLANTILARINA KATILARAK
OY KULLANMA HAKLARI BULUNMAKTADIR.

A. DiGER KAMU KURULUSLARININ BiRLESME iSLEMINE
ILISKIN GORUSLERI:

1- REKABET KURUMUNUN GORUSU
2- DIGER KAMU KURULUSLARININ GORUSLERI
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B. ORTAKLIKLAR HAKKINDA BILGILER

I. TANITICI BiLGILER

a- Devralan Ortaklik

1. Ticaret unvani

2. | Merkez ve sube adresleri

3. | Tescil tarihi, ticaret sicil numarasi ve

ticaret sicil memurlugu

4. Siiresi

5. | Faaliyet Konusu

b- Devrolan Ortaklik

1. Ticaret unvani

2. | Merkez ve sube adresleri

3. | Tescil tarihi, sicil numarasi ve ticaret

sicil memurlugu

4. Stresi

5. | Faaliyet Konusu

II. MEVCUT SERMAYE VE PAYLAR iLE iLGIiLi BILGILER

a- Devralan Ortaklik

1. | Odenmis sermaye

2. | Son durum itibariyle 6denmis sermayenin ortaklar arasinda
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dagilimi

Ortagin; Sermaye Pay1

Ticaret Unvani/

Adi1 Soyadi Tutar1 (TL) Orani (%)

TOPLAM TOPLAM | 100,000

3. | Sermayeye dolayli yoldan sahip olan gercek ve tiizel kisilerin;

Ticaret Unvani/ Sermayedeki Pay1

Adi1 Soyadi Tutar1 (TL) Orani (%)

4. Sermayeyi temsil eden hisse senetlerine taninan imtiyazlar ile mevcut
imtiyazlarin devam edip etmeyecegi (Hisse senetleri tertipleri ve imtiyaz tiirleri

itibariyle ayr1 ayri):

5. Sermayeyi temsil eden hisse senetleri arasinda varsa intifa senetleri ile

tahvil ve benzeri bor¢lanma senetlerine iliskin agiklama:

b- Devrolan Ortaklik

1. | Odenmis sermaye
2. | Son durum itibariyle 6denmis sermayenin ortaklar arasinda
dagilim
Ortagin; Sermaye Pay1

Ticaret Unvani/

Adi1 Soyadi Tutar1 (TL) Orani (%)
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TOPLAM 100,000

3. | Sermayeye dolayli yoldan sahip olan gercek ve tiizel kisilerin;

Ticaret Unvani/ Sermayedeki Pay1

Adi1 Soyadi Tutar1 (TL) Orani (%)

4. Sermayeyi temsil eden hisse senetlerine taninan imtiyazlar ile bu

imtiyazlarin devralan ortaklik biinyesinde devam edip etmeyecegi (Hisse senetleri
tertipleri ve imtiyaz tiirleri itibariyle ayr1 ayri):
5. Sermayeyi temsil eden hisse senetleri arasinda varsa intifa senetleri ile

tahvil ve benzeri bor¢lanma senetlerine iliskin agiklama:

I1I. DEVRALMA YOLUYLA BIRLESMEYE ILiSKiN BILGILER

a) Birlesme Gerekgesi:
b) Bilirkisi Raporu Ozeti:

1. Tarihi Maliyetler Esas Almarak Ozkaynak Y®dntemine Gore,

2. Secilen Diger Yonteme Gore,

hesaplanacak birlesme oranlar1 ve degistirme oranlart.

¢) Uzman Kurulusun Birlesmeye Iliskin Raporunun Ozeti:
1. Tarihi Maliyetler Esas Alinarak Ozkaynak Y®dntemine Gére,
2. Uygulanabilecek Diger Yontemlere (en az iki) Gore,
hesaplanacak birlesme oranlar1 ve degistirme oranlart.

3. Kullanilacak Olan Birlesme Oraninin Adil ve Makul Olup Olmadigina

[liskin Gériis.
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d) Birlesme Islemine Esas Alinan:
I- Yontem:
2- Birlegsme Orani:
3- Degistirme Orani:

4-.....Yonteminin Secilme Gerekgesi:

IV. MALi TABLOLAR

a) ....A.S.’nin ve ...A.S.’nin son yillik, birlesmeye esas ...... tarihli mali

tablolar1, en son ara déoneme iligkin mali tablolari(varsa) ve bagimsiz denetim raporu

goriis sayfalar1 (EK/1)’de verilmektedir.

b) Birlesme sonrasi tahmini agilis bilangosu
V. SIRKETLERIN YONETIMINE ILiSKiN BiLGILER

a- Devralan Ortakligin Yo6netim Kurulu Hakkinda Bilgiler

Yénetim Kurulu Uyeleri

Adi- Soyadi

b- Devrolan Ortakligin Yonetim Kurulu Hakkinda Bilgiler

Yénetim Kurulu Uyeleri

Adi- Soyadi
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VI. DIGER HUSUSLAR
A) Alacaklara liskin Hususlar(*):

a) Birlesme isleminden 6nce alacaklarin 6denmesi veya teminata baglanmasi

(varsa itirazlara iligkin agiklama):

b) Birlesme isleminden Once alacaklarin 6denmemesi veya teminata
baglanmamasi: Bu durumda TTK’nin 451'inci maddesi ¢ergevesinde islem yapilir.

S6z konusu madde hiikmii agagida verilmektedir:

“Bir anonim sirket diger bir anonim sirket tarafindan biitiin aktif ve pasifleriyle

devralinmak suretiyle infisah ederse asagidaki hiikiimler tatbik olunur:

1. Devralan sirketin idare meclisi infisah eden sirketin alacaklilarini tasfiye

hakkindaki hiikiimlere gore davet eder;

2. Infisah eden sirketin mallari, borglar1 tediye veya temin edilinceye kadar

ayr1 olarak ve devralan sirket tarafindan idare olunur;

3. Devralan sirketin idare meclisi azalari, alacaklilara karsi infisah eden
sirket mallarinin ayr1 olarak idaresini temin hususunda sahsen ve miiteselsilen

mesuldiirler;

4. Mallarin ayr1 olarak idare edildigi miiddet i¢inde infisah eden sirkete karsi

acilacak davalarda salahiyetli mahkemenin salahiyeti bakidir;

5. Infisah eden sirketin alacaklilariyla devralan sirket alacaklilar1 arasindaki
miinasebetlerde devralinan ve ayr idareye tabi olan mallar ayni miiddet i¢inde
infisah eden sirketin mallar1 sayilir; devralan sirketin iflasinda bu mallar ayr1 bir
masa teskil eder ve icap ediyorsa miinhasiran infisah eden sirket borglarinin

6denmesinde kullanilir;

6. Her iki sirket mallar1, ancak infisah eden bir anonim sirket mevcudunun

pay sahiplerine dagitilmasi caiz oldugu anda birlestirilebilir;

*
( ) Birlesme oncesinde teminata baglanmis alacaklar igin (a) bendindeki agiklamalar, aksi takdirde (b) bendindeki agiklamalar

duyuru metninde yer alacaktir.
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7. Sirketin infisahi, ticaret siciline tescil olunur. Sirket borg¢lar tediye veya
temin edildikten sonra ticaret sicilinden infisaha ait kayit silinir ve keyfiyet ilan

olunur;

8. Infisahin tescilinden sonra devralan sirketce infisah eden sirketin pay
sahiplerine karsilik olarak verilecek hisse senetleri, birlesme mukavelesi hiikiimlerine

gore kendilerine teslim olunur.”
B) Bilanco ve Alacakhlarin itiraz Hakki:

TTK’nin 149'uncu maddesinde “Birlesen sirketlerin her biri, aralarinda tespit
edilecek bir 6rnege gore tanzim edilmis olan bilangosunu ilan eylemeye ve birlesme
sebebiyle varliklar1 sona eren sirketler ise ayrica kendilerine ait borglarin ne surette
Odenecegine dair tanzim edecekleri beyannameyi bilanco ile ilana mecburdurlar.”

hiikmii yer almaktadir.

TTK’nin 150'nci maddesinde ise “Birlesme karari ilan giinlinden itibaren ii¢ ay
sonra hiikiim ifade eder. Su kadar ki, ilandan 6nce birlesen sirketler bor¢larini ifa
yahut borca tekabiil eden parayr Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasina, yahut
muteber diger bir bankaya tevdi etmis veyahut alacaklilar, sirketlerin birlesmesine

raz1 olmus ise birlesme karari ilan giiniinden itibaren hiikiim ifade eder.
Borg karsiliginin bankaya tevdi keyfiyetinin ilan1 lazimdir.

Birlesen sirketlerin alacaklilarindan her biri ilandan itibaren ii¢ ay iginde
salahiyetle mahkemeye miiracaatla birlesmeye itiraz edebilir. Itiraz hakkindan
vazgecilmedikce yahut bu husustaki itirazin reddine dair mahkemece verilen karar
kat’ilesmedik¢ce veyahut mahkemece takdir edilecek teminat sirket tarafindan

verilmedikge birlesme hiikiim ifade etmez” hiikmii yer almaktadir.

C) Pay Sahiplerinin Bilgilendirilmesi:

Birlesme s6zlesmesi, isleme taraf ortakliklarin son ii¢ yillik mali tablolari,
varsa bagimsiz denetim raporlari ile faaliyet raporlari, birlesmeye esas mali tablolara
iligkin bagimsiz denetim raporlari, bilirkisi raporu, uzman kurulusun birlesmeye
iliskin raporu, birlesmenin hukuki ve iktisadi gerekg¢elerini ortaya koyan ydnetim
kurulu raporu, duyuru metni, birlesmeye esas mali tablo tarihi ile birlesme

sOzlesmesinin onaylanacagi genel kurul toplanti tarihi arasindaki en son 3 aylik ara
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mali tablolar, devir veya birlesmeden itibaren 3 yillik hedeflerin ortaya konuldugu
tahmini mali tablolar ile birlesme sonrasi tahmini agilis bilangosu birlesme
sOzlesmesinin onaylanacagi genel kurul toplantisindan en az 30 giin once pay
sahiplerinin bilgilendirilmesi amaciyla isleme taraf ortakliklarin merkez ve
subelerinde incelemeye agik bulundurulur. Ayrica, ortaklar masrafi ortakliga ait

olmak tizere s6z konusu belgelerin birer suretini isteyebilirler.

VILBIRLESME SOZLESMESI

DUYURU METNINIiN SORUMLULUGUNU YUKLENEN KiSiLER

Kanuni yetki ve sorumluluklarimiz dahilinde ve gorevimiz cercevesinde bu
duyuru metninde yer alan bilgilerin ve verilerin gercege uygun oldugunu ve duyuru
metninin bu bilgilerin anlamin1 degistirecek nitelikte bir eksiklik igermedigini beyan

ederiz.

.......................................... Anonim Sirketi

Yetkili imzalar

Adi Soyadi Adi1 Soyadi Adi1 Soyadi
Imza Imza Imza
.................................... Anonim Sirketi Birlesmeye
fliskin Raporu
Hazirlayan

Uzman Kurulus

Yetkili Imzalar Yetkili imzalar

Adi1 Soyadi Ad1 Soyadi Adi1 Soyadi Adi Soyadi

Imza Imza Imza Imza
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Bu duyuru metninde yer alan ve tarafimizdan denetlenen ............... A.$’nin
(Devralan) ..../..../20.. donemine iligkin mali durum ve faaliyet sonuglarina ait

bilgilerin kurulusumuzca diizenlenen denetim raporuna/raporlarina uygunlugunu

onaylariz.
Bagimsiz Denetleme Kurulusu
Yetkili Imzalar
Ad1 Soyadi
Imza
Bu duyuru metninde yer alan ve tarafimizdan denetlenen................. A.S’nin

(Devrolan)..../..../20.. donemine iligkin mali durum ve faaliyet sonuclarina ait
bilgilerin kurulusumuzca diizenlenen denetim raporuna/raporlarina uygunlugunu

onaylariz.

Bagimsiz Denetleme Kurulusu
Yetkili imzalar

Adi1 Soyadi

Imza
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EK-3

YENI ORTAKLIK KURULMASI YOLUYLA BiRLESME iSLEMINDE
HAZIRLANACAK DUYURU METNIi

..................... AS.VE ......ccccuueev....AS.'NIN BIRLESMESINE
ILISKIN DUYURUDUR.

BU BIRLESME ISLEMI ICIN SERMAYE PIYASASI KURULUNUN
v ee.. TARTH VE ..o, SAYILI KARARI ILE BIRLESMEYE JLISKIN
GENEL KURULLARDAN ONCE ONAY VERILMISTIR. ANCAK ONAY
VERILMESI BIRLESMENIN KURUL VEYA KAMUCA RESMI TEMINATI
ANLAMINA GELMEZ.

BIRLESME SOZLESMESININ GENEL KURUL TOPLANTILARINDA
ONAYLANMASINDAN SONRA TICARET UNVANI ..................... AS.
OLMASI ONGORULEN YENI KURULACAK ORTAKLIGIN HIiSSE
SENETLERININ KAYDA ALINMASI ICIN SERMAYE PIYASASI KURULUNA
BASVURULACAKTIR.

TURK TICARET KANUNU HUKUMLERI CERCEVESINDE
ORTAKLARIN BIRLESME GENEL KURUL TOPLANTILARINA
KATILARAK OY KULLANMA HAKLARI BULUNMAKTADIR.

DiGER KAMU KURULUSLARININ BiRLESME iSLEMINE
ILISKIN GORUSLERI:

g

1- REKABET KURUMUNUN GORUSU
DIGER KAMU KURULUSLARININ GORUSLERI

(\]
1

ORTAKLIKLAR HAKKINDA BiLGILER

¥

I. TANITICI BiLGILER
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a).....A.S.
1. | Ticaret unvani
2. | Merkez ve sube adresleri
3. | Tescil tarihi, sicil numarasi ve ticaret
sicil memurlugu
4. | Siiresi
5. | Faaliyet Konusu
b)......A.S.
1. | Ticaret unvan
2. | Merkez ve sube adresleri
3. | Tescil tarihi, sicil numarasi ve ticaret
sicil memurlugu
4. | Siiresi
5. | Faaliyet Konusu
Il. MEVCUT SERMAYE VE PAYLAR ILE iLGILI BILGILER
a) ....A.S.
1. | Odenmis sermaye
2. | Son durum itibariyle 6denmis sermayenin ortaklar arasinda
dagilimi
Ortagin; Sermaye Pay1

Ticaret Unvani/

Adi1 Soyadi Tutar1(TL)

Orant (%)

TOPLAM

100,000
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3. | Sermayeye dolayli yoldan sahip olan gercgek ve tiizel kisilerin;

Ticaret Unvani/

Adi1 Soyadi Tutar1 (TL) Orani
(%)

4. Sermayeyi temsil eden hisse senetlerine taninan imtiyazlar ile mevcut
imtiyazlarin yeni kurulacak ortaklik biinyesinde devam edip etmeyecegi (Hisse

senetleri tertipleri ve imtiyaz tiirleri itibariyle ayr1 ayri):

5. Sermayeyi temsil eden hisse senetleri arasinda varsa intifa senetleri ile

tahvil ve benzeri bor¢lanma senetlerine iliskin agiklama:

b)...... AS.
1. | Odenmis sermaye
2. | Son durum itibariyle 6denmis sermayenin ortaklar arasinda
dagilim
Ortagin; Sermaye Pay1

Ticaret Unvani/

Ad1 Soyadi Tutari(TL) Orani (%)

TOPLAM 100,000

3. | Sermayeye dolayl1 yoldan sahip olan gercek ve tiizel kisilerin;

Adi ve Soyadi/Unvani Sermayedeki Pay

Tutar1 (TL) Orani
(%)
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4. Sermayeyi temsil eden hisse senetlerine taninan imtiyazlar ile mevcut
imtiyazlarin yeni kurulacak ortaklik biinyesinde devam edip etmeyecegi (Hisse

senetleri tertipleri ve imtiyaz tiirleri itibariyle ayr1 ayri)

5. Sermayeyi temsil eden hisse senetleri arasinda varsa intifa senetleri ile

tahvil ve benzeri bor¢clanma senetlerine iliskin agiklama:

III. YENi ORTAKLIK KURULMASI YOLUYLA BiRLESME
ISLEMINE iLISKIN BILGILER

a) Birlesme Gerekgesi:
b) Bilirkisi Raporu Ozeti:

Tarihi Maliyetler Esas Aliarak Ozkaynak Yontemine Gére Segilen Diger

Yonteme Gore hesaplanacak birlesme oranlari ve degistirme oranlari.

¢) Uzman Kurulusun Birlesmeye Iliskin Raporunun Ozeti:
1. Tarihi Maliyetler Esas Alinarak Ozkaynak Y®dntemine Gére,
2. Uygulanabilecek Diger Yontemlere(en az iki) Gore,
hesaplanacak birlesme oranlar1 ve degistirme oranlart.
3. Kullanilacak Olan Birlesme Oraninin Adil ve Makul Olup Olmadigina
[liskin Gériis.
d) Birlesme Islemine Esas Alman:
1-Yontem:
2-Birlesme Orani:
3-Degistirme Orant:

4-...Yonteminin Se¢ilme Gerekgesi:

IV.MALi TABLOLAR

a) ....A.S.’nin ve ...A.S.’nin son yillik, birlesmeye esas ...... tarihli mali
tablolar1, en son ara déoneme iligskin mali tablolari(varsa) ve bagimsiz denetim raporu

goriis sayfalar1 (EK/1)’de yer almustir.
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b) Birlesme sonrasi tahmini agilis bilangosu

V. SIRKETLERIN YONETIMINE ILiSKIN BiLGILER

a) ....A.S.’nin Yonetim Kurulu Hakkinda Bilgiler

Yonetim Kurulu Uyeleri

Adi- Soyadi Gorevi

b) .... A.S.’nin Yo6netim Kurulu Hakkinda Bilgiler

Yonetim Kurulu Uyeleri

Adi- Soyadi Gorevi

VI. DIGER HUSUSLAR

A) Alacaklara liskin Hususlar(*):

a) Birlesme isleminden 6nce alacaklarin 6denmesi veya teminata baglanmasi

(varsa itirazlara iligkin agiklama):

b) Birlesme isleminden oOnce alacaklarin 6denmemesi veya teminata
baglanmamasi: Bu durumda TTK’nin 451'inci maddesi ¢ergevesinde islem yapilir.

S6z konusu madde hiikmii asagida verilmektedir:

“Bir anonim sirket diger bir anonim sirket tarafindan biitiin aktif ve pasifleriyle

devralinmak suretiyle infisah ederse asagidaki hiikiimler tatbik olunur:

1. Devralan sirketin idare meclisi infisah eden sirketin alacaklilarini tasfiye

hakkindaki hiikiimlere gore davet eder;

(*) Birlesme 6ncesinde teminata baglanmug alacaklar igin (a) bendindeki agiklamalar, aksi takdirde (b) bendindeki agiklamalar

duyuru metninde yer alacaktir.
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2. Infisah eden sirketin mallar1, borglar tediye veya temin edilinceye kadar

ayr1 olarak ve devralan sirket tarafindan idare olunur;

3. Devralan sirketin idare meclisi azalari, alacaklilara karsi infisah eden
sitket mallarinin ayr1 olarak idaresini temin hususunda sahsen ve miiteselsilen

mesuldiirler;

4. Mallarin ayr olarak idare edildigi miiddet i¢cinde infisah eden sirkete karsi

acilacak davalarda salahiyetli mahkemenin salahiyeti bakidir;

5. Infisah eden sirketin alacaklilariyla devralan sirket alacaklilar arasindaki
miinasebetlerde devralinan ve ayri idareye tabi olan mallar ayn1 miiddet i¢inde
infisah eden sirketin mallar1 sayilir; devralan sirketin iflasinda bu mallar ayr1 bir
masa teskil eder ve icap ediyorsa miinhasiran infisah eden sirket borglarinin

0denmesinde kullanilir;

6. Her iki sirket mallari, ancak infisah eden bir anonim sirket mevcudunun

pay sahiplerine dagitilmasi caiz oldugu anda birlestirilebilir;

7. Sirketin infisahi, ticaret siciline tescil olunur. Sirket bor¢lar tediye veya
temin edildikten sonra ticaret sicilinden infisaha ait kayit silinir ve keyfiyet ilan

olunur;

8. Infisahin tescilinden sonra devralan sirketce infisah eden sirketin pay
sahiplerine karsilik olarak verilecek hisse senetleri, birlesme mukavelesi hiikiimlerine

gore kendilerine teslim olunur

B) Bilanco ve Alacakhlarin itiraz Hakk:

TTK’nin 149'uncu maddesinde “Birlesen sirketlerin her biri, aralarinda tesbit
edilecek bir 6rnege gore tanzim edilmis olan bilangosunu ilan eylemeye ve birlesme
sebebiyle varliklart sona eren sirketler ise ayrica kendilerine ait bor¢larin ne surette
Odenecegine dair tanzim edecekleri beyannameyi bilango ile ilana mecburdurlar.”

hiikmii yer almaktadir.

TTK’nin 150'nci maddesinde ise “Birlesme karari ilan giinlinden itibaren ii¢ ay

sonra hiikiim ifade eder. Su kadar ki, ilandan 6nce birlesen sirketler borclarini ifa
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yahut borca tekabiil eden parayr Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasina, yahut
muteber diger bir bankaya tevdi etmis veyahut alacaklilar, sirketlerin birlesmesine

raz1 olmus ise birlesme karari ilan giiniinden itibaren hiikiim ifade eder.
Borg¢ karsiliginin bankaya tevdi keyfiyetinin ilan1 lazimdar.

Birlesen sirketlerin alacaklilarindan her biri ilandan itibaren ii¢ ay iginde
salahiyetle mahkemeye miiracaatla birlesmeye itiraz edebilir. Itiraz hakkindan
vazgecilmedik¢e yahut bu husustaki itirazin reddine dair mahkemece verilen karar
kat’ilesmedik¢e veyahut mahkemece takdir edilecek teminat sirket tarafindan

verilmedikge birlesme hiikiim ifade etmez” hiikmii yer almaktadir.

C) Pay Sahiplerinin Bilgilendirilmesi:

Birlesme s6zlesmesi, isleme taraf ortakliklarin son {i¢ yillik mali tablolari,
varsa bagimsiz denetim raporlari ile faaliyet raporlari, birlesmeye esas mali tablolara
iliskin bagimsiz denetim raporlari, bilirkisi raporu, uzman kurulusun birlesmeye
iliskin raporu, birlesmenin hukuki ve iktisadi gerekcelerini ortaya koyan yonetim
kurulu raporu, duyuru metni, birlesmeye esas mali tablo tarihi ile birlesme
sOzlesmesinin onaylanacagi genel kurul toplanti tarihi arasindaki en son 3 aylik ara
mali tablolar, devir veya birlesmeden itibaren 3 yillik hedeflerin ortaya konuldugu
tahmini mali tablolar ile birlesme sonrasi tahmini agilis bilangcosu birlesme
sOzlesmesinin onaylanacagi genel kurul toplantisindan en az 30 gilin once pay
sahiplerinin bilgilendirilmesi amaciyla isleme taraf ortakliklarin merkez ve
subelerinde incelemeye acik bulundurulur. Ayrica, ortaklar masrafi ortakliga ait

olmak {izere s6z konusu belgelerin birer suretini isteyebilirler.

VILBIRLESME SOZLESMESI

DUYURU METNINIiN SORUMLULUGUNU YUKLENEN KiSiLER

Kanuni yetki ve sorumluluklarimiz dahilinde ve gorevimiz g¢ergevesinde bu

duyuru metninde yer alan bilgilerin ve verilerin ger¢cege uygun oldugunu ve duyuru
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metninin bu bilgilerin anlamin1 degistirecek nitelikte bir eksiklik icermedigini beyan

ederiz.

.......................................... Anonim Sirketi
Yetkili imzalar

Ad1 Soyadi Adi1 Soyadi Adi1 Soyadi

Imza Iimza Imza

Birlesmeye
.......................................... Anonim Sirketi [liskin Raporu
Hazirlayan
Uzman Kurulus
Yetkili Imzalar Yetkili Imzalar

Adi Soyadi Ad1 Soyadi Adi Soyadi Adi1 Soyadi

Imza Imza Imza Imza

Bu duyuru metninde yer alan ve tarafimizdan denetlenen A.S’nin (infisah
edecek ortaklik) ..../..../20 .. donemine iliskin mali durum ve faaliyet sonuglarina ait

bilgilerin kurulusumuzca diizenlenen denetim raporuna/raporlarina uygunlugunu

onaylariz.
Bagimsiz Denetleme Kurulusu
Yetkili Imzalar
Adi Soyadi
Imza
Bu duyuru metninde yer alan ve tarafimizdan denetlenen ... A.S’nin (infisah

edecek ortaklik) ..../..../20.. donemine iligkin mali durum ve faaliyet sonuglarina ait
bilgilerin kurulusumuzca diizenlenen denetim raporuna/raporlarina uygunlugunu

onaylariz.
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Bagimsiz Denetleme Kurulusu

Yetkili imzalar

Ad1 Soyadi

Imza
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EK-4

YENi ORTAKLIK KURULMASI YOLUYLA BiRLESME iSLEMINDE
HAZIRLANACAK HIiSSE SENETLERININ DAGITIMINA iLiSKiN
DUYURU METNI

.... (YENI KURULACAK ORTAKLIK) ANONIM SIRKETI
YONETIM KURULU BASKANLIGINDAN

SERMAYE PIYASASI KURULUNUN SERI: ... NO: ... SAYILI TEBLIGI
GEREGINCE, ... AS/NIN VE ... AS./NIN ... (YENI KURULACAK
ORTAKLIK) A.S. BUNYESINDE BIRLESMESI NEDENIYLE ... (YENI
KURULACAK ORTAKLIK) A.S.'NIN ... TL.'LIK SERMAYESINI TEMSIL
EDEN ... TERTIP HISSE SENETLERININ, ... AS. VE ... AS/NIN
ORTAKLARINA DAGITILMASINA ILISKIN DUYURUDUR.

.... (YENI KURULACAK ORTAKLIK) A.S.'NIN SERMAYESINi TEMSIL EDEN
HISSE SENETLERI SERMAYE PIYASASI KURULUNCA ... TARIH VE ...
SAYI ILE KAYDA ALINMISTIR. ANCAK KAYDA ALINMASI
ORTAKLIGIMIZIN VE HISSE SENETLERININ KURUL VEYA KAMUCA
RESMI TEMINATI ANLAMINA GELMEZ.

BASVURU SEKLI:

.... A.S.nin ortaklarinin ellerindeki 1,000 TL. nominal degerli bir pay karsiliginda ....
(yeni kurulacak ortaklik) A.S.min .... TL. nominal degerli paymi alma hakki

bulunmaktadir.

.... A.S.nin ortaklarinin ellerindeki 1,000 TL. nominal degerli bir pay karsiliginda ....
(yeni kurulacak ortaklik) A.S.min .... TL. nominal degerli paymi alma hakki

bulunmaktadir.
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Dagitim sonucu kiisurat kalmasi halinde kesir makbuzu verilecektir. Hisse senedi

dagitimi .... tarihleri arasinda asagidaki merkezlerde yapilacaktir.

BASVURU YERLERI:

Hisse Senedi Teslim Adresleri:

1. Sirket merkezi: Adres, telefon, faksi
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: Pazarlama Kavram ve Tammm, Gazi

Yayinlari, Ankara, 1992.

. Sirketler Muhasebesi, Kiy1 Yayinevi, Trabzon,

1994.

: Ticaret Ortakhiklarinin Birlesmesi, Banka ve

Ticaret Hukuku Aragtirma Enstitiisii Yayin No:

185, Ankara, 1996.

. Sirketlerin Yeniden Yapilandirilmasi,

Yaklasim Yayincilik, Ankara, Eyliil 2004.

. Sirketler Muhasebesi Ilkeler ve Uygulama,

Turhan Kitabevi, Ankara, 1992.

: Anonim ve Limited Sirketlerin Kurulusu-

Tasfiyesi Birlesmesi Devri Nev’i Degisikligi,

Yaklasim Yayinlari, Ankara, Agustos 2003.

. Birlesme ve Devralmalarda Rekabet

Kurulundan izin Alinmasi, Yaklasim Dergisi,

Say1: 57 (Eyliil 1997), ss. 87-94.



BAKIRCI, Aykut

BELLEK, Miinir

CETIN, Ayten

CILINGIR, Ali Ihsan Ozgiir

GUNAL, Vural

KAVAK, Ahmet

KELECIOGLU, M.Aykut
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: 4684 Sayili Kanun Cercevesinde Birlesme,

Devir ve Bolinme Halinde Zarar Mahsubu,
Vergi Diinyas1 Dergisi, Sayi: 265 (Eylil
2003), ss. 94-99.

: Izne Tabi Birlesme ve Devralmalar,

Miikellefin Dergisi, Say1: 74 (Subat 1999), ss.
60-66.

: Finansal Tablolarin Konsalidasyonu,

Miikellefin Dergisi, Say1: 57 (Eyliil 1997), ss.
7-18.

: Turk Ticaret Kanununa GoOre Anonim

Sirketlerin Birlesmesinde Kiilli Halefiyet
Ilkesi, Vergi Diinyas1 Dergisi, Say1:252
(Agustos 2002), ss.144-147.

: Rekabet Kurulu Calisma Ilkeleri Hakkinda,

Maliye ve Sigorta Yorumlar: Dergisi, , Say1:
252 (15 Temmuz 1997), ss. 117-120

. Sirket Birlesmelerinde Mali Sorunlarin C6ziim

Yollar1 ve Muhasebe Teknikleri, HABA
Tiirkiye’de Sirket Birlesmelerinin Hukuki
ve Mali Yonleri Konferansinda Sunulan

Teblig, istanbul, 15 Haziran 2000.

: 4842 Sayili Kanunla Yatinm Indirimi

Uygulamasinda Yapilan Degisiklikler,Vergi
Sorunlar1 Dergisi, Say1: 176 (Mayis 2003),
ss. 69-75.



KIRIKTAS, IThan

KONAR, Vedat

OZKOK, Servet

SEVIG, Veysi

SIMSEK, C. Tolga
DAYANC, Murat

TEKIN, Cem
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: Sahis Firmalarinin Limited veya Anonim

Sirketlere Devir Yada Doniisiimlerinde KDV
Istisnasi, Yaklasim Dergisi, Say1: 49 (Ocak
1997), ss. 45-49.

: Anonim Sirketlerde Birlesme ve Devir,

Miikellefin Dergisi, Say1: 54 (Haziran 1997),
ss. 43-63.

: G.V.K. Acisindan Ferdi Isletmelerin Sermaye

Sirketlerine Devredilmesi, Vergi Sorunlari

Dergisi, Say1: 83 (Agustos 1995), ss. 108-113.

: Sirket Birlesmelerinde Vergi Sorunlarinin

Cozimi, HABA  Tiirkiye’de  Sirket
Birlesmelerinin Hukuki ve Mali Yonleri

Konferansinda Sunulan Teblig, Istanbul, 15

Haziran 2000.

: Kurumlar Vergisi Kanununa Gore Birlesme,

Devir ve Nev’i Degistirme Islemlerinin Katma
Deger Vergisi Kanunu Karsisindaki Durumu,
Vergi Diinyas1 Dergisi, Say1:203 (Temmuz
1998) ss. 98-108.

: Yeni Sistem Uyarinca Birlesme ve Devir

Durumunda Amortisman Uygulamasi,
Yaklasim Dergisi, Say1: 145 (Ocak 2005), ss.
84-92.



TUNCER, Selahattin

TURMOB

UFUK, Mehmet Tahir

UFUK, Mechmet Tahir

UFUK, Mehmet Tahir

ULUSOY, Yilmaz
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: Is Ortakliklar1 (Joint Venture), Miikellefin

Dergisi, Say1: 47 (Kasim 1996), ss. 100-115.

Kiiresel Sirket Olma Yollari, Ekonomik
Rapor, Say1: 101 (Mart 2005), ss.10-11.

: 4684 Sayili Kanunla Yeniden Diizenlenen

Devir, Birlesme ve Boéliinme Islemlerinin
Kurumlar Vergisi ve Katma Deger Vergisi
Karsisindaki Durumu, Vergici ve
Muhasebeciyle Diyalog Dergisi, Sayi: 165
(Ocak 2002), ss. 31-35.

: Kurumlarda Devir 1le lgili = Ozellikli

Durumlar, Vergici ve Muhasebeciyle Diyalog

Dergisi, Say1: 157 (Mayis 2001) ss. 14-19.

: Zarar Mahsubu ve Devir Alinan veya Boliinen

Kurum Zararlarinda 4684 Sayili Kanunla
Getirilen Uygulama, Vergici ve
Muhasebeciyle Diyalog Dergisi, Sayi: 163
(Kasim 2001), ss. 18-22.

Anonim  Sirketlerin  “Devralma  Yoluyla
Birlesmeleri”nin ~ Hukuki ve Uygulama
Yoniinden Degerlendirilmesi, Etiidler-VII,
Cilt 3/A, Olus Yayincihik Ltd. Sti., Ankara,
1989, ss. 1-38.
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YAMAN, Ayhan : Kurumlar Vergisi Kanununun 37, 38 ve 39.
maddelerine  Gore  Yapilan Devir ve
Boliinmelerde Gegmis Yil Zararlari
Uygulamasi, Maliye Postas1 Dergisi, Sayi:
506 (1 Ekim 2001), ss. 69-73.

c. Diger

Amme Alacaklarinin Tahsil Usuli Hakkinda Kanun.

Damga Vergisi Kanunu.

Gelir Vergisi Kanunu.

Harglar Kanunu.

http://www.ekonomist.com.tr/apps/dictionary.app/dictionary.php/es.dict/trost.

(11.01.2005).

http://www.rekabet.gov.tr/word/faaliyetraporu5.doc. (15.02.2005).

Katma Deger Vergisi Kanunu.

Kurumlar Vergisi Kanunu.

Maliye Bakanligi’nin 313 seri nolu Vergi Usul Kanunu Genel Tebligi.

Maliye Bakanligi’nin 67 seri nolu Kurumlar Vergisi Kanunun Genel Tebligi.

Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun.
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Rekabet Kurulunun 1997/1 Sayili Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken
Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Tebligi.

Rekabet Kurulunun1998/4 sayili Ozellestirme Yoluyla Devralmalarin Hukuki
Gegerlilik Kazanabilmeleri I¢in Rekabet Kurumuna Yapilacak On Bildirimlerde Ve
Izin Basvurularinda Takip Edilecek Usul ve Esaslar Hakkinda Tebligi.

Sanayi ve Ticaret Bakanligi, 2004/2 sayil1 Tebligi.

Sermaye Piyasas1 Kanunu.

Sermaye Piyasast Kurulunun Seri :X, 7 sira nolu “Sermaye Piyasasinda Bagimsiz
Dis Denetleme Hakkinda Yonetmelik” Hiikiimlerine Gére Ozel Denetlemeye Tabi

Ortakliklarin Belirlenmesin Hakkinda Tebligi.

Sermaye Piyasast Kurulunun Seri :XI, 3 sira nolu Sermaye Piyasasinda Ara Mali

Tablolara Iliskin Ilke ve Kurallar Hakkinda Tebligi.

Sermaye Piyasas1 Kurulunun Seri :XII, 1 sira nolu Sermaye Piyasasi kanununa Tabi
Ortaklik ve Kuruluslarin Mali Tablo Rapor Diizenleme, Kamuya Duyurma ve
Bagimsiz Denetleme Yiikiimliiliiklerinin Belirlenmesine Iliskin Genel Agiklama

Tebligi.

Sermaye Piyasasi Kurulunun Seri: X, 16 sira nolu “Sermaye Piyasasinda Bagimsiz

Denetim Hakkinda Tebligi.

Sermaye Piyasas1 Kurulunun Seri: I, 31 sira nolu Birlesme Islemlerine iliskin Esaslar

Tebligi.

Turk Ticaret Kanunu.



