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ABSTRACT

MERGER OF JOINT STOCK COMPANIES AND ITS ACCOUNTING IN
OUR COUNTRY

Devrim TOPUZ

Master Thesis
Department of Business Administration

Thesis Advisor: Ass. Prof. Faruk GUCLU

August 2005, 138 Pages

Merger is a principal way in which companies growth and expand. Merger
can be defined as two types from the point of view economic and related to law. The

scope of this study is restricted by merger concept as regards the shape legitimately.

According to Turkish Trade Act merger occurs by forming a new company
by two or more companies via joining their assets and liabilities and ending their
judicial personalities. Transfer is defined as transferring all the assets and liabilities
of one joint stock company to the one taking over and continuation of judicial

personality of the company that has taken over.

The aim of this study to examine the merger concept and its accounting in
joint stock companies. The thesis consits of three chapters. In chapter 1, joint stock
companies, the reasons of mergers and its developments are reviewed. In chapter 2,
the legistimate framework mergers and regulations in Turkish jurispredence are

considered. In chapter 3, accounting of mergers and an empirical work are included.
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OZET

ULKEMIZDE ANONIM SiRKETLERIN BIRLESMESi VE BIRLESMENIN
MUHASEBELESTIRILMESI

Devrim TOPUZ

Yiiksek Lisans Tezi
Isletme Ana Bilim Dah
Tez Damismam: Yrd. Doc. Dr. Faruk GUCLU

Agustos 2005, 138 Sayfa

Birlesme, sirketlerin biiyiime ve gelisme yollarindan biridir. Birlesme
ekonomik ve hukuki olmak iizere iki sekilde tamimlanabilir. Bu ¢alismanin kapsami

hukuki ve sekli sirket birlesmeleriyle sinirlandirilmistir.

Tiirk Ticaret Kanunu’na gore birlesme iki veya daha fazla sirketin aktif ve
pasiflerini birlestirerek tiizel kisiliklerini sona erdirip yeni bir sirket olusturmalari
seklinde gerceklestirilir. Devir ise, en az bir anonim sirketin, biitiin aktif ve pasifini
bir biitiin olarak bagka bir anonim sirkete devrederek, tasfiyesiz dagilmasi ve
devralan ortakligin pay senetlerinden devredilen sirkete verilmesi, devralan sirketin

tiizel kisiligini devam ettirmesi durumu olarak tanimlanmustir.

Bu calismanin amacit anonim sirketlerde birlesme ve birlesmenin
muhasebelestirilmesini incelemektir. Tez {ii¢ boliimden olugmaktadir. Birinci
boliimde anonim sirketler ile sirket birlesmelerinin nedenleri ve gelisimi gézden
gecirilmistir. Ikinci boliimde, Tiirk Hukukunda birlesmeler ile ilgili diizenlemeler
incelenmistir. Uciincii boliimde, birlesmelerin muhasebelestirilmesi ve 6rnek

uygulamaya yer verilmistir.
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GIRIS

Son yillarda para ve sermaye piyasalarinda yasanan liberallesme, iilkeler
arasindaki giimriitk duvarlarinin kaldirmasina, uluslararasi ticaretin serbestlesmesine,
rekabetin yogunlasmasma ve sirketlerin c¢evresinin hizla degismesine neden
olmustur. Hizla degisen ortamda sirketlerin varliklarini siirdiirebilmesi pazarin

degisen kosullarinm takip edebilmeleri ile miimkiin olmaktadir.

Sirketlerin rekabetle basa ¢ikmada kullanabilecekleri en hizli ve etkili
yollardan biri birlesmedir. Birlesme ile sirketler 6lcek ekonomilerinden yararlanarak
maliyetlerini hizla diigiirme, finansal durumlarmi giiclendirme, farkli pazarlara
girebilme, bilgi teknolojilerine daha fazla yatinm yapabilme bdylece stratejilerini

stirekli gbzden gecirme olanagina kavusur.

Ulkemizde Avrupa Birligi'ne tam iiyelik hedefi sirket birlesmelerin
onemini artirmakta biiyiik bir kisnu KOBI statiisiinde olan anonim sirketlerin
birlesme yoluyla biiyiimesi kismen de olsa kamu otoritesi tarafindan tesvik

edilmektedir.

Devlet bir taraftan sirketlerin birlesme yoluyla biiylimesini desteklemekte
diger taraftan tekelci gii¢ olusturmasi beklenen birlesmeleri gozetim altinda
tutmaktadir. Ozellikle ayn1 sektorde faaliyet gosteren sirketlerin birlesmesi Rekabet

Kurumu’nca incelenmektedir.

Bu ¢alismanin konusu, ticari hayatta olduk¢a yaygin olan, kanunen yasak
olmayan her tiirlu iktisadi maksat ve konuda kurulabilen anonim sirketlerin
birlesmesidir. Ulke ekonomisi agisinda kiiciik tasarruflari yatirrma yonlendirmesi,
sermaye birikimini artirmasi gibi 6zellikleri olan anonim sirketlerin faaliyetleri esas

olarak Tiirk Ticaret Kanunu ve Sermaye Piyasasi Kanunu’nda diizenlenmistir.



Calismanin konusuna, ©6zel kanuna tabi anonim sirketlerden sadece
bankalar dahil edilmistir. Anonim sirketlerin bagka ticaret sirketleri ile birlesmesi,
anonim sirketin sermayesi paylara boliinmiis komandit sirket tarafindan
devralinmasi ve/veya kamu tiizel kisi tarafindan devralinmasina sadece Tiirk Ticaret

Kanunu hiikiimleri dikkate alinarak deginilmistir.

Uc boliimden olusan tezin amaci, anonim sirket birlesmeleri mevzuatim
yonden incelemek ve birlesmenin muhasebelestirilmesini Ornek iizerinde

gOstermektir.

[Ik boliimiinde, birlesmenin tanimi, nedenleri, faydalar1 ve gelisimi ile
anonim sirketlerin kurulusu, ozellikleri ve tiirlerine yer verilmistir. ikinci boliimde,
Tiirk Ticaret Kanunu, Sermaye Piyasasi Kanunu ve Rekabetin Korunmasi1 Hakkinda
Kanun ve Vergi Kanunlari agisindan birlesmelere yer verilmistir. Uciincii boliimde,
birlesmenin muhasebelestirilmesi, birlesen sirketin degerlemesi ve Ornek
uygulamaya yer verilmis. Uygulama ile ilgili belgeler eklerde asillarina uygun

olarak gosterilmistir.



BOLUM I

SIRKET BiRLESMELERI ve ANONIM SIRKETLER

1.1. Birlesmenin Tanim

Literatiirde  sirket  birlesmeleri  karsihiginda  ¢esitli ~ kelimeler
kullanilmaktadir. Avrupa dillerinin ¢ogunda kiiciik sdyleyis ve yazilis farklar ile
Latince kokenli bir sozciik ‘Fusion’ (Almanca), ‘Fusion’(Fransizca),
‘Fusione’(Italyanca) kullamlir. Anglo-Sakson hukukunda ‘Consalidation’ ve
‘Amalgamation’ soOzciikleri kullanilsa da yaygin olarak ‘Mergers’ sozciigii

kullanilmaktadir (Tiirk, 1986:3).

Fiizyon sozciigii Tiirk birlesme mevzuatinin kaynagi olan Alman, Isvicre ve
Italyan hukuklarinin ortak terimidir. Akgiic (1998), birden fazla sirketin ekonomik
ve hukuki yonden biraraya gelmesinin fiizyon oldugunu ifade ederek, fiizyonun
devralma ve birlesme olmak iizere genellikle iki sekilde gerceklestigini

belirtmektedir.

Ancak, fiizyon kelimesi iilkemizde yaygin olarak kullanilmaz. Fiizyon
kelimesinin yerine de yaygin olarak birlesme kelimesi kullanilir. Birlesme ile ilgili
temel tanimlama, Tiirk Ticaret Kanunu'nda yapilmistir. Bu tanima gore birlesme;
“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 iltihak etmesidir’. Yani birlesme, en az bir sirketin bagka bir sirkete aktif
ve pasifiyle alinmasi1 (devralma yoluyla birlesme) ya da, en az iki sirketin yeni
kurulan bir sirkete tim mal varliklar ile biitiin olarak devredilerek tasfiyesiz

dagilmasi (yeni sirket kurulmasi yoluyla birlesme) seklinde gerceklesir.

Sirket birlesmeleri ile ilgili diger bir tamim Rekabet Kanunu’'nda
yapilmistir. Kanun da, “Bagimsiz nitelikteki iki veya daha fazla tesebbiisiin, yeni

veya mevcut bir tesebbiis biinyesinde iktisadi anlamda bir araya gelmesi” birlesme



olarak kabul edilmistir. Rekabet Hukuku birlesme ve devir kavramlarini birbirinden
ayirmadigi gibi her tiirli iktisadi beraberligi birlesme sayarak daha genel bir

birlesme tanimi1 yapmaistir.

1.2. Sirket Birlesmelerinin Siiflandirilmasi

Genellikle sirket birlesmeleri, ekonomik faaliyet alanlarina ve hukuki

yapilarina gore siniflandirilir.

1.2.1. Ekonomik Faaliyet Alanlarina Gore Birlesmeler

Biiyiime yolu olarak birlesmeyi tercih eden sirketlerin birlesmeyi hangi
yonde yapacaklari, sirketlerin amaclarina, 6zelliklerine, genel ekonomik kosullara ve

faaliyette bulunulan iilkeye gore farklilik gosterir.

Ekonomik faaliyet alanlarina gore birlesmeler yatay, dikey, dairesel ve
karma birlesme olmak iizere baglica dort grupta toplanmaktadir. Birlesme karari

almirken birlesmenin hangi yonde yapilacag sirketler i¢in 6nemlidir.

1.2.1.1. Yatay Birlesme

Yatay birlesme, ayni1 veya benzer iiriinlerin iiretim ya da satigin1 yapan iki
veya daha fazla sirketin birlesmesidir. Bu tiirde birlesmeler rekabeti azalttigindan
sikca kullanilmaktadir. Otomobil lastigi iireten iki isletmenin birlesmesi yatay
birlesmeye Ornektir. Yatay birlesme yoluyla iiretim araglarinda uzmanlasmaya

gidilirken, firma ya da firmalarin ortadan kalkmasi ile rekabet azalir.

Yatay birlesme ile, piyasa fiyatim artirmak isteyen firmalar Rekabet

Hukuku’nun sinirlamalar ile karsilasir.

1.2.1.2. Dikey Birlesme

Herhangi bir malin ya da hizmetin iiretiminden satigina kadar farkli

asamalarinda faaliyette bulunan sirketler arasinda yapilan birlesmelerdir.



Dikey birlesme, bir sirketin ya geriye dogru kendisine girdi saglayan
sirketlerle ya da ileriye dogru kendi iiriiniinii satin alan sirketlerle birlesmesi
seklinde olur. Bu tiirde birlesmelerle firmalar, tedarik ve pazarlama kaynaklarinin

kontroliinii saglamis olurlar.

1.2.1.3. Dairesel Birlesme

“Aym tiire iliskin olarak” da adlandirilan bu birlesmede, birbirleriyle ilgili
islerin birlesmesi soz konusudur (Ceylan, 1998:275). Urettikleri mamuller birbiriyle
iligkili olmadig1 halde, ayn1 dagitim kanalim1 kullanan otomobil ve buzdolab1 gibi
dayanikli tiikketim mali {ireten isletmelerin birleserek aym dagitim kanalinmi

kullanmasi, dairesel birlesmeye ornektir.

Aym tiire iligkin mal ve hizmetlerin dagitimi kontrol altina alindigi i¢in bu
tiir birlesmelerde, pazarlama fonksiyonuna iliskin sinerji etkisi goriiliir (Miiftiioglu,

1989:527).

1.2.1.4. Cok Yonlii Dagilma ile Birlesme

Aralarinda mal hizmet iiretimi ve pazarlamasi konusunda benzerlik
olmayan isletmelerin birlesmesidir. Cok yonlii dagilma ile birlesmelerde amac,
yatirtmlarin birbirleriyle ilgisi olmayan konularda yapilmasiyla riskin azaltilmasidir

(Ceylan, 1998:275).

Bir ilag sirketinin, saat iireten bir sirketle birlesmesi bu yondeki birlesmeye
ornek olarak verilebilir. Cesitlendirme yapilarak riskin dagitilmasi ve daha istikrarl
kazang elde edilmesi amaclanir. Bu tiir birlesmelerle, sermaye cesitli alanlara daha
etkin bir sekilde dagitilmakta ve bununla birlikte daha nitelikli personel istihdami

saglanabilmektedir (Diyarbakirlioglu, 1996:11).



1.2.2. Sirket Birlesmelerinin Hukuki Yapilarma Gore Simiflandirilmasi

1.2.2.1. Seklen Ortaya Cikan Birlesmeler

Birimlerin bagimsizliklarim1 koruyarak ortaya c¢ikardigi birlesmelerdir. Bu

birlesme tiirleri kisaca asagidaki sekillerde gerceklesir.

1.2.2.1.1. Trost

Trost, iki veya daha fazla isletmenin tekelci gii¢ olusturmak amaciyla tiizel
kisiliklerini yitirerek, sermaye ve yonetimlerini birlestirmesidir. Trostlerin yatirim

ve oylama trostleri olmak iizere baslica iki tiirii vardir.

Yatinm trostleri, uzman yoneticiler eliyle, sermaye kaynaklarinin
birlestirilerek en karli alanlara ya da isletmelere sermaye yatirimi yapilmasi amacini
giiderler. Oylama trostleri ise, bir isletmenin yonetimini ele gegirmek icin, hisse
senetlerinin temsil ettigi oy haklarin1 birlestirme amacin1 giiderler. Oylama
trostlerinde piyasaya arz edilen hisse senetlerin cogunlugu ele gecirilir. Sirketin

yapacagi ilk genel kurul toplantisinda ise, oylama ile yonetim ele gegirilir.

Trostler, ABD’de ortaya ¢ikip gelismistir. Bu nedenle trostlerin kisitlanmasi
ile ilgili ilk diizenleme de 1890°da “Shearman Anti-trost Kanunu” ile ABD’de
yapilmistir (Sabuncuoglu ve Tokol, 2001:150). Bu kanun ile, hisse senetlerinin

toplanmasi suretiyle olusturulan trostler yasaklanmistir.

1.2.2.1.2. Holding

Holding, bir veya birden fazla sirketin pay senetlerinin biiyiik boliimiinii
elinde bulundurarak onlarin yonetim ve denetimine sahip olan sirkettir (Giiclil,

2003:165).



Sermaye sirketlerinin bir holding biinyesinde yonetim, sermaye ve denetim
acisindan bir araya getirmenin amaci, sirketlerin yonetim ve finansal yapilarim

giiclendirmektir.

TTK’da holding tanimi yoktur. Sadece, TTK’nun 466. maddesinde
“holding sirket” ibaresi yer almaktadir. Ulkemizde kurulan holdingler anonim sirket
statiisiinde kurulur, ana sirket baglh sirketlerin hisse senetlerinin ¢ogunlugunu elinde
bulundururken, bagl sirketler de baska sirketlerin hisselerini alarak asagiya dogru
piramitlesen bir yap1r olustururlar (Giiglii, 2003:166). Kurulacak anonim sirketin

faaliyet konusunda baska sirketleri yonetmek ibaresi bulunmasi gerekir.

Holdingler ilk olarak 19. yiizyilin sonlarinda Amerika da kurulmaya
baglanmisken Tiirkiye’de ki ilk holding 1961 yilinda, c¢ifte vergilendirmeden
kurtulma amaciyla kurulmustur (Miiftiioglu, 1989:450).

1.2.2.1.3. Konsorsiyum

Konsorsiyum, iki ya da daha cok firmanin biiyiik ihaleleri almak ve
aldiklarn projeleri gerceklestirmek igin finansal olanaklarini, teknolojilerini ya da
diger ustiinliiklerini birlestirerek olusturduklar gecici siireli ekonomik biitiindiir

(Mucuk, 1993:52).

Bu tiir birlesmelerde isletmeler hukuki bagimsizliklarini yitirmedikleri i¢in,
projenin tamamlanmasiyla birlikte konsorsiyum kendiliginden dagilacaktir.
Konsorsiyumlar 6zellikle hava limani, baraj, metro, oto yol gibi uzun yillar siiren

projeleri gerceklestirmek yaygin olarak kurulur.

1.2.2.1.4. Birlesme

Daha oncede tamimlandigi gibi birlesme, iki ya da daha fazla sirketin
faaliyetini iktisadi ve hukuki yonden biraraya getirerek tek bir sirket haline

doniigsmesi ya da kiiciik sirketlerin daha biiyiik sirketler tarafindan devralinmasidir.



Ancak, her devralma birlesme degildir. Birlesmede birlesen sirketin mal
varligi biitiin olarak diger sirkete gecer. Bunun karsiliginda yeni kurulan veya
devralan sirketin hisse senetleri alimr. Bu agidan bakildiginda nakit karsiligi
devralma veya bir holding icerisinde hukuki varliklarim koruyarak devralma

birlesme kabul edilemez.

1.2.2.1.5. Ele Ge¢irme

Ele gecirme adindan da anlagilacag: gibi, bir sirketin ortaklarindan ortaklik
paylarmin alinmasi1 ve boylece sirketin yonetimine sahip olmaktir. Ele gecirmeyi
digerlerinde ayiran unsur, satin alma isleminin bazi ortaklarin arzu etmemesine
karsin devrin gerceklesmesidir. Ele gecirmenin sonunda sirket ekonomik

bagimsizligim kaybeder ve diger sirketin eline gecer.

1.2.2.1.6. Is Ortakhg

Son yillarda ticari hayatta oldukca sik rastlanan bir ortaklik tiirii olan is
ortaklifi, yeni yatirim alanlarina girilmesi, teknik ve ekonomik bir takim engellerin
asilmasi, yiiksek maliyet gerektiren faaliyetlerin birlikte iistlenilmesi ve daha da
onemlisi, faaliyete konu olan riskin miistereken paylasilmas: gibi, konularda
tesebbiislere biiyiik avantajlar saglamakta ve oldukca ragbet goren bir isbirligi

modeli olarak karsimiza ¢cikmaktadir.

Is ortakligi, yeni kurulan bir isletme olabilecegi gibi daha ©nceden
kurulmus birkag isletmenin mevcut boliimlerinin birlestirilmesiyle de olusturulabilir.
[s ortaklig1 iliskisi icerisinde yer alan tesebbiisler arasindaki isbirliginin esnekligi ve
hukuki birlesmelerden farkli olarak ¢oziilme ve tasfiyenin kolaylhigi, bu tip

igbirliklerinin yaygin olarak tercih edilmesine yol agmaktadir.

Yararlarima ve yayginligina ragmen is ortakliginin kendine ait yasal bir
diizenlemesi yoktur. Cok farkli amag ve sekillerde ortaya ¢ikabilmesi nedeniyle, tam
anlamiyla neyi ifade ettigini belirlemek oldukga giictiir. Ayrica, doktrinde bu konuda

tam bir terim birligi bulunmamak, is ortakligi yerine *“joint-venture”, “ortak
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tesebbiis”,“miisterek is ortaklig1”, ve “miisterek tesebbiis” gibi farkli terimler

kullanilmaktadir.

1.2.2.2. Bicimsel Olmayan Birlesmeler

1.2.2.2.1. Kartel

Bicimsel olmayan birlesmeler arasinda en ¢ok karsilagilan kartellerdir.
Kartel, ayn1 dalda calisan iki ya da daha fazla isletmenin rekabeti azaltmak veya
ortadan kaldirmak icin tiizel kisiliklerini koruyarak yaptiklart anlagsma ile olusturulan
birliktir. Piyasadaki rekabeti ortadan kaldirmaya yonelik ya da bir isletmenin

etkinligini artirmaya yonelik kurulabilirler.

Kartel piyasada giiclii ve etkili firmalar tarafindan kurulur. Bir ¢ok cesidi
olmasina ragmen kartel deyince akla fiyat karteli gelir (Miiftiioglu, 1989:481). Fiyat
kartelinde, karteli olusturan firmalar aralarinda anlasarak piyasalardaki fiyat
rekabetini ortadan kaldirmayi amaclarlar. Tiirkiye’de de ¢imento sektorii gibi bazi

sektorlerde kartellesme egilimleri goriilmektedir.

1.2.2.2.2. Centilmenlik Anlasmasi

Centilmenlik anlagmalari, isletmeler arasinda karsilikli giiven esasina
dayanan, yasal acidan baglayici nitelikte olmayan belli amaglarin
gerceklestirilmesine yonelik yazili veya sozlii anlasmalardir (Dogan, 1995:62). iki
veya daha fazla isletme, aralarindaki rekabeti kaldirmak amaciyla centilmenlik

anlagmasi yapabilir.

1.2.2.2.3. Cikar Gruplari

Cesitli isletmelerin hisse senetlerinin genellikle aile bireylerinden veya
birbirine yakin kisilerin elinde toplanmasidir. S6z konusu grubun ayr ayn

isletmeleri tek bir amag¢ dogrultusunda yonetebilmesini ifade eder.
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1.2.2.2.4. Havuzlama

Aralarinda rekabet olan sirketlerin fiyatlari, patentlerini veya pazarlarini bir

araya toplamak icin olusturduklar isbirligidir.

1.3. Sirket Birlesmelerinin Nedenleri

Sirket birlesmelerinin pek ¢ok nedeni olmasina ragmen, isletmelerin
biiyiikliigli, yonetim felsefesi, isletmenin icinde yer aldigi c¢evrenin dinamik olup
olmamasi, iilkenin gelismislik diizeyi gibi faktorlerin etkisiyle birlesme nedenleri
farklilik gostermektedir (Diyarbakirlioglu, 1996:25). Bu nedenle sirketlerin birlesme

nedenleri kisaca agiklanacaktir.

1.3.1. Sirketlerin Biiyiime Istekleri

Biiyiime, isletmelerce basarilmasi zorunlu bir olgudur. Biiylimeyi
gerceklestiremeyen igletmelerin varliklarini devam ettirebilme sansi1 azalir. Bunun

icin her isletme ekonomik giiciinii arttirmak i¢in biiyiimek ister.

Sirketler biiyiime ile biiyiik olcekte faaliyette bulunmanin avantajlarindan
yararlanma, yeni teknolojiler elde etme, kérlarini artirma, risklerini azaltma ve

sirket degerini yani, hissedarlarinin servetini arttirmay1 amaglarlar.

Sirketler genelde iki sekilde biiyiiyebilirler. Bunlardan ilki i¢sel biiyiimedir.
Icsel biiyiime sirketlerin normal calisma siirecleri sonunda olusturduklart ya da
disariddan  sagladiklar1 fonlar1  yeni projelere yatirarak  gergeklestirdikleri
biiyiimelerdir. icsel biiyiime satislar1 artirarak, yeni iiriin alanlarina girerek ya da
yeni hizmetler iireterek veya benzer yollarla olabilir. Ikinci biiyiime sekli olan digsal
biiytime sirketlerin yalmiz kendi yarattiklarnn olanaklarla biiyiime yerine, diger
sirketlerle kismen ya da tamamen satin alarak veya diger bir sirket veya sirketlerle
birleserek biiyiimeleridir (Aydin, 1997:12). Birlesme yoluyla biiyiime, dogru
kullanildiginda i¢sel biiyiimeden daha hizli ve pratik bir yol olabilmektedir.
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1.3.2. Sinerji Etkisinden Yararlanma

Birlesmelerde sinerji, yeni sirketin kendini olusturan sirketlerin degerinden

daha yiiksek degere sahip olmasi ile meydana gelir.

Sinerji etkisi su nedenlerden kaynaklanabilir (Aydin, 1997:12);

e Faaliyet etkinliginin artmasina bagh olarak faaliyet giderlerinin azalmasi
ve kar marjinin yiikselmesi,

e Sirketin finansal yapisinin diizelmesi, daha diisiik bor¢lanma maliyetinin
diigmesi, kapasitesinin genislemesi sonucu sermaye maliyetinin azalmasi,

¢ Pazarda etkinliginin, pazar giiciiniin artmasi,

® Yonetim becerisinin yiikselmesi.

Birlesmelerde sinerji etkisi, birlesen sirketlerin gii¢lii yOnlerinden
yararlanma seklinde goriilmektedir. Ornegin, A sirketi pazarlamada giiclii fakat
arastirmada zayif iken, B sirketi pazarlamada zayif arastirmada giiclii olabilir. Eger
bu iki sirket birlesirse, zayif yonlerini elimine edip, gii¢lii yonlerinin avantajlarindan
yararlanarak toplam kazanglarim arttirabilirler (Diyarbakirlioglu, 1996:15). Sinerji
etkisi, isletmelerin iiretim, pazarlama, tedarik, finansman, yonetim ve diger isletme

fonksiyonlarina yonelik olarak goriilebilir.

Birlesmenin yonlerine gore sinerji etkisi genellikle yatay ve dikey
birlesmelerde meydana gelir. Karma birlesmelerde ise sinerji etkisinden yararlanma
daha sinmirhdir. Yatay birlesmelerde sinerji etkisi, dagitim kanallarinin daha etkin
kullanilmasi, promosyon ve diger tanitim giderlerinden tasarruf saglanmasi seklinde
goriilmektedir. Dikey birlesmelerde sinerji etkisi, yeni teknolojilerin elde edilmesi
ve liretimi ¢esitlendirme olanaklarinin genislemesi suretiyle piyasa kontrol giiciiniin
artmasi ile ortaya ¢ikmaktadir. Karma birlesmelerde farkli sektorlerdeki sirketlerin
birlesmesi ile olusan portfoy etkisi, karlilig1 olumlu yonde etkileyerek isletme riskini

diger isletmelere kiyasla azaltir.
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1.3.3. Olcek Ekonomilerinden Yararlanma

Olgek ekonomileri, birim zamandaki c¢ikti miktar1 ile olgiilen iiretim
kapasitesi artarken, ortalama maliyetin diismesi olarak tamimlanmaktadir (Ureten
1997:275). Olcek ekonomilerinin yararlar1 Akgiic (1998) tarafindan soyle ifade

edilmektedir:

e Mevcut iiretim araclarinin daha verimli kullanilmasini ve atil tiretim araglarinin
tiretime katilmasini olanakli kilar.

e Birlesen sirketler daha biiylik kapasiteye sahip olmalarina karsilik, daha az
sayida iiretim aracim kullanarak daha fazla iiriin elde ederek olgek
ekonomilerinden yararlanabilirler.

e Birlesme, firmalar arasi teknik bilgi akisini kolaylastirdigi gibi biiyiik arastirma
ve gelistirme projelerinin uygulanmasina da olanak verebilir.

e Birlesme sonucu firmanin biiylimesi, piyasadaki giiciinii arttirdign gibi,
pazarlama fonksiyonunu daha etkili bicimde yiiriitmesine olanak verebilir.

e Firma biiylimenin bir sonucu olarak bazi1 girdilerini daha ucuza saglamak
olanagin elde edebilir.

e Orgiitlenmede de birlesme 6nemli tasarruflar saglayabilir.

Birlesmelerde 6lgek ekonomilerinden yararlanilmasi belli bir sinira kadar
miimkiindiir. Isletmeler biiyiirken 6lcek ekonomileri giderek azalan yararlar
saglamaya baslar ve belli bir biiyiikliikten sonra sabit veya Olcege gore azalan getiri
durumuna gegilir. Bu sinir isletmenin optimum o6lgek biiyiikliigiidiir. Optimum 6lgek
biiyiikliigii, ortalama birim maliyetin en aza indirildigi, kar ve karliligin en fazla
oldugu biiyiikliiktiir. Optimum oOl¢ek bityiikliigiiniin - asilmas1 negatif 0Olgcek

ekonomileri yaratmasi nedeniyle birim maliyet yiikseltecektir.

1.3.4. Sirket Birlesmelerini Hukuki Nedenleri

Sirket birlesmeleri vergi yasalarinda yapilan baz1 diizenlemelerle
ozendirilmistir. Icsel biiyiime ile yapilan yatirimlarda da, yatirim indirimi, fon

kullanimi gibi bazi vergisel avantajlar saglanmistir. Ancak, bunlarin daha uzun
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formaliteleri gerektirmesi ve daha kiiciik boyutlarda olmasi nedeniyle, birlesmelerde

oldugu kadar 6zendirici degildir.

Vergi avantajlarindan faydalanma bir¢ok birlesmenin temel nedeni
olmaktadir. Sirketler birlesme yoluyla, kar veya zararlarim1 ileri ve geriye
tasiyabilirler. Yani karli bir isletme, zarar eden bir isletmeyi satin alarak, bu zarar
mahsup yapmak suretiyle vergiden avantaji saglayabilir (Ertas, 1998:48). Yani,
sartlar yerine getirildiginde bir isletmenin, ge¢cmis yil zararlari, satin alan isletmenin

kurum kazancindan indirilebilmektedir.

1.3.5. Finansal Nedenler

Isletme birlesmelerinin finansal yonden sagladigi avantajlarin baslicalar

asagidaki sekilde siralanabilir:

e Hizli biiyiiyen isletmeler biiyiimelerini finanslamada giicliiklerle
karsilasabilirler. Bu isletmeler biiylimelerini durdurmak yerine, diisiiniilen biiytimeyi
finanslamak icin gerekli olan likiditeyi, bu imkana sahip baska isletmelerle

birleserek elde edebilirler.

¢ Fon fazlasi olan sirketler bu fonlari, sabit gelir getiren menkul kiymetler
satin almanin yam sira, temettii ddemeleri, veya baska bir sirketi satin alma gibi

amaglarla kullanabilirler.

¢ Birlesmelerin ¢ogu zaman sermaye maliyetini dislirdiigli yolunda
goriigler vardir. Ornegin, bir isletmenin kullanilmayan bor¢ kapasitesi var ve
birlesme sonunda bu kapasiteden faydalamyorsa, dogal olarak, sermayenin

maliyetinde bir diisiis olacaktir.

¢ Genellikle, biiyiik isletmelerin kiiciik isletmelerle birlesmelerinin en
Oonemli nedeni, 0z sermayelerinin verimliligini arttirmada kaldira¢ faktSriinden

faydalanmaktir. Bircok kiiciik isletme sahipleri, bor¢ kullanmay1 istemezler. Bu
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nedenle de bor¢ oranlann diisiiktiir. Borctan daha fazla faydalanarak 6z
sermayelerinin verimliligini arttirmay1 diisiinen biiyiik isletmeler, bu tiir isletmelerle

birleserek bor¢lanma kapasitesini arttirabilirler.

¢ Biiyiik miktarlarda menkul kiymet ihraci, ihra¢ maliyetlerinde de tasarruf
saglayarak, sermayenin maliyetinde azalmalara neden olabilecektir. Boylece menkul
kiymet ihra¢ masraflari, her bir isletmenin ayr1 ayn katlanacaklart ihrac

masraflarindan daha az olacaktir (Aydin, 1997:20).

e Birlesen sirketlere biiyiikliikkleri nedeniyle giiven artar, bu da firma
riskini azaltir. Firma riskinin azalmasi daha diisiik faizle bor¢clanmay1 olanakl kilar.
Birlesme, finansal giicliigii olan bir sirketin karligimm arttirir ve iflas riskini 6nemli

Olciide azaltir (Berk, 1998:443).

Icsel biiyiimede yatirimlarm finansmani icin  mevcut fonlar veya
disaridan saglanan fonlar kullanilir. Birlesmenin finansmaninda ic¢sel fonlarin
kullanilmasi halinde icsel biiyiime ile birlesme arasinda bir farklilik olmaz. Ancak
birlesme nakit yerine hisse senetleri ile finanse edilirse, birlesme ek bir finansman

gerektirmeden gerceklesebilir.

Bir firmanin tek basina yeni bir iiriin gelistirdigi, yeni iiretim teknolojisi
uyguladigi, yeni Orgiitlenme sekilleri denedigi durumlarda belirsizlik daha fazla ve
dolayistyla bu amagla yapilan yatinmlarda zarar etme olasilifi daha yiiksektir.
Birlesme ile denenmis ve gelir saglama kapasitesi saptanmig, iliretim araglar1 ve

iiretim teknolojisi edinileceginden risk ¢ok daha azdir.

Durgun veya diisiik biiylime hizina sahip bir sektér veya is kolundaki bir
firma, daha hizli biiyiiyen ve biiylime potansiyeli olan daha karl sektorlere yatirim
yaparak faaliyet alanmini cesitlendirmek isteyebilir. Cesitlendirme, herhangi bir
sirketin faaliyette bulundugu endiistrilerin sayisinin arttirllmasini ifade etmektedir
(Akgiic, 1998:895). Yoneticiler, cesitlendirme sonucunda firma karlarimin daha

istikrarl olacagini ve firma riskinin azalacagin1 beklemektedirler.
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Tek bir mamul cesidi ile piyasaya ¢ikmak, sirketi mevsimlik veya periyodik
dalgalanmalar, moda degismeleri, yeni rakipler gibi bir takim risklerle kars1 karsiya
birakmaktadir. Bu nedenler, yeni bir mamul iiretmeyi isteyen, ancak bunu riskli

bulan sirketleri birlesmeye yoneltmektedir.

1.3.6. Sirket Birlesmelerinin Diger Nedenleri

Sirket birlesmelerinin diger nedenleri ise; etkin olmayan y&netimin
degistirilmesi, psikolojik nedenler, birlesmenin i¢sel biiylimeden avantajli olmas1 ve

rekabetten saglanan avantajlar olarak siralanabilir.

1.3.6.1. Etkin Olmayan Yonetimin Degistirilmesi

Yetenekli bir yonetimden yoksun bulunan ve yiiksek yetenekli yoneticiler
bulma ve calistirma olanag sinirli firmalar, yetenekli bir yonetime sahip firmalarla
birleserek yonetim sorunlarimi ¢ozebilirler. Kotii yonetilen sirketin etkin olarak
kullanilamayan aktifleri birlesmesi sonunun da daha etkin olarak kullanilabilir

(Ertas, 1998:48).

1.3.6.2. Psikolojik Nedenler

Isletme birlesmelerinde ekonomik nedenler 6n planda tutulmasina ragmen,
psikolojik nedenlerin de énemli rol oynadig1 gozlenmektedir. Kisilerin, yonetimsel
ve finans alanindaki yeteneklerini gdsterme arzusu, daha biiylik organizasyonlari
yonetme tutkusu ve isletmenin devamimi giivenceye alma diisiincesi birlesme

kararlarinda etkili olabilmektedir.

Yoneticiler genellikle, prestiji azalan ve degeri diisen sirketlerini prestiji
yiiksek olan bir sirketle birlestirmekle kendi itibarlarinin da yiikselecegi inancinda

olmaktadir.
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1.3.6.3. Birlesmenin icsel Biiyiimeden Avantajhi Olmas:

Sirketlerin i¢sel biiyiime yoluyla biiyiimelerini gerceklestiremedikleri
durumlarda birlesmeye yonelmeleri tek yol olmaktadir. Belli bir 6l¢ek biiyiikliigiine
ulasan sirketler icin i¢sel biiyiime, pahali ve zaman alic1 olabilir. Bu sirketler digsal
biiytimeyi tercih ederek digsal biiylimenin avantajlarindan yararlanma yoluna

giderler.

Icsel bilyiimede yeni bir iiriiniin iiretilmesi i¢in gerekli olan yatirimlarin
gerceklestirilmesi, bu iiriinii piyasada tutundurma ve dagitim kanallarinin
olusturulmast uzun bir siireyi gerektirir. Halbuki mevcut tesisleri, yerlesmis bir

iriinii olan ve pazarda taninan bir sirketle birlesme biiylime siiresini kisaltir.

Bunun yaninda, talebin ani artis gosterdigi donemlerde birlesme, tiretim
kapasitesinin kisa siirede artirilarak pazar paymnin biiyiitiilmesini ve pazardaki

elverisli durumdan gecikilmeden yararlanmayi1 olanakli kilar.

1.3.6.4. Rekabette Saglanan Avantajlar

Birlesme sonrasinda varlifi devam eden sirket, biiyiikliigiin sagladigi
olanaklarla rakip sirketlere karsi daha elverisli konuma gecerek, rekabet
avantajlarina sahip olacaktir. Birlesme ile rekabette saglanan baslica avantajlar

sunlardir (Diyarbakirlioglu, 1996:21):

® Yeni pazarlama alanlar elde etme,

¢ Genisleyen bir pazarda pazar payini arttirma veya yeni pazarlara girmek icin ek
kapasite olusturma ve pazar kosullarina uyum saglama,

e Mevcut iiretim hattina yeni iiretim hattt eklenerek talebin karsilanmasi ve
demode olmus iiretimi yenileme,

¢ Fiyat tespitinde daha etkin olma,

e Marka, lisans ve patent haklarini elde etme,

e Sabit giderlerde, alimlarda, reklam ve ulastirma gibi alanlarda saglanacak

tasarruflarla maliyetin diigsmesi,
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e lsgiiciiniin uzmanlasmasi ile verimliligin artmasi.

Diger yandan, aym endiistri dalinda faaliyette bulunan firmalarin
birlesmeleri halinde aralarindaki rekabet ortadan kalkacagi, esgiidiimlii fiyat ve
iiretim politikas1 izlenme olanag elde edilebilecegi gibi, bu firmalarin piyasa
tizerindeki denetimleri de icsel bilyiimeye kiyasla daha hizli, fakat daha az riskli bir

sekilde artabilir (Akgiic, 1998:900).

1.4. Sirket Birlesmelerinde izlenen Yol

Bir sirket, diger bir sirket veya sirketlerle birlesirken anlasarak veya zorla

birlesme yollarindan birini tercih eder.

1.4.1. Anlasarak Birlesme

Bu yontemde birlesmeler, genellikle sirket yoneticileri arasinda, dostga bir
atmosferde karsilikli goriismeler yapilmasi temeline dayanir. Anlasarak birlesmede,
alict ve satic1 sirket yonetimi karsilikli goriismelerde birlesme kosullari, degisme
orani, fiyat ve ddeme yontemi gibi konularda anlasirlar. Biitiin ayrintilar ile yapilan

goriismelerden sonra, yapilan planlar her iki sirketin hissedarlarinin onayina sunulur.

Anlagarak birlesme, hisselerin veya varliklarin satin alinmasi olmak {iizere

iki sekilde yapilabilir.

1.4.1.1. Hisselerin Satin Alinmasi

Hisselerin satin alinmasi yoluyla birlesmede, alici sirket satici sirketin hisse
senetlerinin tamamin1 veya bir kismin1 satin alir. Hisse senetlerinin tamaminin
alinmasi ile yapilan birlesmede, alic1 sirket satici sirketin tiim varlik ve borg¢larini
iistlenir. Birlesmeden sonra alici sirket satin aldigi sirketi, bagh bir sirket veya

boliim olarak devam ettirebilir veya sirketin varligini sona erdirebilir.
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1.4.1.2. Varliklarin Satin Alinmasi

Varliklarin satin alinmasi seklindeki birlesmede alici sirket satici sirketin
varliklarin1 satin alir ve borclarini taahhiit eder. Bu yontemde, alic1 sirketin satici
sirketin varliklarin bir kismini satin almasi ve yalnizca bazi bor¢larini iistlenmesi de
s6z konusu olabilmektedir. Satici sirket biitiin varliklarim satarsa, tasfiyeye girerek
borclarin1 6der, kalan fonlar1 hissedarlarina dagittiktan sonra varligi sona erer. S6z
konusu firma, aktiflerinin karsiligi oldugu degerleri bagka alanlara yatirarak

faaliyetine devam da edebilir.

1.4.2. Zorla Birlesme

Bu sekildeki birlesme, satici sirket yonetiminin karsi olmasina ragmen alici
sirketin birlesmenin gerceklestirilmesi i¢cin bazi yontemlere basvurmasidir. Alici
sirket, satici1 sirketin birlesme teklifini kabul etmemesi halinde, teklif sunulmas1 veya

vekalet savasi yontemlerine bagvurarak sirketi ele gegirebilir.

Teklif sunulmasi, birlesme teklifinin dogrudan dogruya hissedarlara
yapilmasidir. Bu yontemde, bir sirketin hisse senetleri sirket yOnetimine
duyurulmadan, hissedarlara sunulan uygun fiyatlarla ortaklardan satin alinarak sirket

ele gecirilmektedir.

Sirket yonetimi satic1 sirketin hissedarlarindan oy verme haklarinin devrini
alarak vekalet toplamakta ve genel kurulda birlesmeyi kabul edecek yoneticilerin
secilmesi saglanmaktadir. Boylelikle, birlesmeye taraftar yoOneticilerin yonetime

hakim olmalari ile birlesme siireci baslatilmaktadir.

Ancak satic1 sirket yonetimi, savunma taktikleri ile sartlar1 alict sirket
aleyhinde agirlastirabilir, hissedarlarim1  yapilan cagrimin c¢ikarlarina uygun
olmadigina ikna edebilir, temettii Odemelerini arttirabilir veya istenmeyen

birlesmeden kurtulmak i¢in bagka bir sirketle birlesme yoluna gidebilir.
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1.5. Birlesmelerinin Basariya Ulasmama Nedenleri

Her isletme ekonomik varligimi siirdirmek ve rekabet giiciinii arttirmak
icin biiylimek ister. Fakat, birlesme yoluyla bilyiime asagida siralayacagimiz

nedenlerden dolay1 basarisizliga ugrar.

e Birlesmelerin kurallara uygun olarak yapilmast uzman kuruluslardan destek
alinmasiyla miimkiindiir. Uzman kuruluglara 6denen paralar birlesme maliyetini

artirir.

e Sirketlerin degeri ortaklarin beklentisinin altinda belirlenmigse ortaklar huzursuz

olur ve birlesmeye itiraz eder.

e Nedeni ne olursa olsun birlesme piyasadaki {iriin cesidinin azalmasina,
miisterilerin tercih seceneklerinin kisitlanmasina ve fiyatlarin artmasina neden
olur (Ulu, 2004:1). Kamu otoritesi tekellesme egilimi goriirse birlesmeye izin

VErmez.

e Fiyat politikalari, satis sonrasi servis, tutundurma ile ilgili diger politikalar
tiretim sekli, satin alma yeri ve satin alma siiresi, vardiyali ¢alisma, rotasyon,
kurulus yeri secimi, kullanilan teknoloji, bor¢lan, kredi mi oto finansman m1
kullanilacagi, kar dagititminin ne sekilde yapilacagi gibi konularda sirketlerce

ortak goriis belirlenmemesi birlesmeyi basarisizliga ugratir.

¢ Birlesen sirket calisanlart arasinda uyum saglanamamasi ve yonetici kadrolarinin

adil olarak belirlenmemesi birlesmeyi basarisizligi ugratir.

e ki farkl: iilkenin sirketi birlesecekse veya birlesmisse iilkelerin mevzuatlarindan

kaynakli sorunlarin ortaya ¢ikar.
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o Sirketler birlestiklerinde genelde biiyiik olanin kurum kimligi gecerli kilinmak
istenmektedir (Okay, 2000:45). Zorla bir sirketin kurum kimligine zarar

verilmesi birlesmeyi basarisizliga gotiiriir.

e Rakip sirketler birbirlerinin sirlarin1 6grenmek igin birlesmeyi ara¢ olarak

kullanabilir.

e Birlesmeye gidilirken hesapta olmayan durumlarin ortaya c¢ikmasi ihtimalini
diisiiniilmesi ve ihtiyatl olunmasi gerekir. Birlesme maliyetlerinin beklenilenden

fazla olmas1 sonucu likidite sorunu ortaya cikabilir.

¢ Birlesme sonucu agir1 bilyiimenin yoOnetimde kontrol kaybina neden olmasi

(Lynch, 1997:506).

e Sirket birlesmeleri Oncesi ve sonrasinda deneyimli sirket caliganlarinin bir

.. . .1
kisminin veya tamaminin 1$ine son verilmesi .

1.6. Sirket Birlesmelerinin Gelisimi

1.6.1. ABD ve AB’de Sirket Birlesmeleri

ABD’de 19. yiizyilda petrol, tiitiin ve ¢elik gibi cagin dnemli mamullerini
iireten firmalar arasinda, daha cok tekellesme amach sirket birlesmeleri yaganmaya
baslanmistir. Birlesmelerin yoniinii degistiren asil gelismeler, 1929 yili ekonomik
krizi ve II. Diinya savasidir. Savas sonrasi iilkelerin kaderini belirleyecek olan
Uluslararas1 Para Fonu (IMF) ve Diinya Bankas1 gibi kuruluglar ABD onciiliigiinde
kurulmugtur (Seyidoglu, 1999:543). 1970’1i yillara gelindiginde bircok Amerikan

'"Tiirk-Is sendikasinin hesaplamalarina gore, 6zellestirme sonucu yasanan sirket devirlerinde 15.219

is¢inin isten ¢ikartiligi isten ¢ikarma oraninin ise yiizde 81.7 oldugu tespit edilmistir.
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sirketi finansal yonden devletlerle yarisabilecek duruma gelmis ve diinya genelinde

etkili bir rekabet donemi baslamistir.

Birlesmelerin en fazla yasandig iilke olan Amerika Birlesik Devletleri ayni
zamanda en yiiksek tutarli birlesmenin de yasandig iilkedir. American OnLine ile
Time Warner’in birlesmesi diinyanin en biiyiik sirket birlesmesi olayidir. Birlesme
sonucunda, Time Warner ortadan kalkmis AOL sirketinin piyasa degeri 342 milyar
dolara ulagsmistir. Boylelikle, Microsoft karsisinda pek ¢ok alanda rakip olabilecek

bir sirket kurulmustur.

ABD’de de pazarda tekellesme yaratacak birlesme ve devralmalara karsi
onemli siirlamalar getirilmistir. Halka acik sirketlerini hisselerinin % 15’inden
fazlasin1 veya 15 milyon dolarlik kisminin el degistirmesi durumunda mutlaka
Federal Ticaret Komisyonu’'na ve Adalet Bakanligi Antitrost Boliimii’ne rapor
edilmesi gerekmektedir. Aslinda birlesme ve devralmalarin her asamasinda devlet

kontrolii mevcuttur (Olciim, 2001:44).

Son yillarda ABD’deki sirket birlesmelerinin bilyiik bolimii finans
sektoriinde karsimiza ¢ikmaktadir. 1990 yilinda ABD’de 12.230 banka mevcutken,
ozellikle eyaletler arasindaki yogun birlesmeler sonucunda bu say1 1998 yilinda

8.668 diismiistiir (Gedikkaya ve Giirler, 1999).

Avrupa’da son yillarda basta finansal sektor olmak iizere, birlesme ve
devralmalarla ilgili operasyonlar hizlanmistir. Bu hizlanmaya karsin hi¢ bir zaman
operasyonlarin toplam degeri ABD diizeyine ulasmamustir (Olgiim, 2001:45). 20.
yiizytlin Avrupa’sinda bilinen en biiyiik sirket birlesmesi Ingiltere’de yasanmustir.
Ingiliz ilag firmas1 Glaxo — Wellcome ile Smithkline Beechan’in 76 milyar dolarlik

birlesme gerceklestirmistir (Unlii, 2002:46).

Avrupa Birligi icinde firmalar siirekli olarak genisleyen pazarda rekabet
giiclerini ve mevcudiyetini siirdiirmelerine olanak saglayan bir 6lcege ulasmalar

i¢in birlesmeye zorlanmaktadir. 1987 — 1998 tarihleri arasinda AB firmalarinca
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73.000’den fazla sirket birlesmesi gerceklestirilmistir (Gedikkaya ve Giirler,
1999). Yine aym donemde Topluluk icinde Alman firmalann devir ve
birlesmelerin ortalama % 18’lik kismin1 gergeklestirmektedirler. Birlesme ve
devirlerde Alman firmalarinin yapisindan kaynaklandigi gibi firmalarin basta
Fransiz, Hollanda, ingiltere ve Italya olmak iizere topluluk iginde bir ¢ok sirketi
satin aldiklar1 bilinmektedir. Alman firmalarindan sonra en cok birlesmenin
yasandig1 iilke Fransa’dir (% 17), onu Ingiltere (% 14), Hollanda (%8.2) ile takip
etmistir (Olgiim, 2001:37- 39).

AB tek pazarinin sorunsuz bir sekilde isleyebilmesi rekabet kosullarinin
saglanmasina baghdir. AB tek pazar ¢ercevesindeki, antlagsmalar ile belirlenmis
kurallara dayali serbest rekabeti koruyacak bir sistem olusturmaya ¢aligmaktadir. Bu
nedenle, firmalar arasindaki anlagmalarla rekabetin sinirlanmasi veya piyasada
baskin bir konuma sahip olan tesebbiislerin herhangi bir suistimalde bulunmalari

yasaktir (Klaus,1995:44).

Avrupa Birligi’nde rekabet¢i olmayan davramglar temelde Roma
Anlagsmasi’nin 85-86 maddelerinde diizenlenmistir. AB Komisyonu tarafindan
Aralik 1989’da kabul edilen ve Eyliil 1990°da yiiriirliige giren Birlesme Tiiziigii
(4064/89 sayil Tiiziik), belirli ciro esiklerini asan devir ve birlesmelerle ilgili olarak
izin alma geregini kabul etmistir. Avrupa Birligi Komisyonu, AB rekabet kurallarini
ihlal etmeleri durumunda sirketlere para cezasi verme veya birlesmeyi gecersiz

kilma yetkisine sahiptir.

AB birlesme mevzuatinda bir sirketin bagka bir sirketi kontroliinii ele
gecirmesi yogunlagma olara kabul edilmektedir. Sirket birlesmeleri, devir ve is
ortakliklarin1 yogunlagma kapsaminda degerlendirilmektedir. AB mevzuatinin
uygulanmasi i¢in bir birlesmenin, devrin ve is ortakliginin Topluluk boyutunda
oldugunun ve dolayisiyla bunun kontroliiniin Avrupa Komisyonun sorumlulugunda
bulundugunun tespiti gerekir. Yani bir birlesme Topluluk boyutunda olmasi halinde
Komisyon tarafindan, aksi takdirde ilgili ulusal rekabet kurumu tarafindan

incelemeye alinir.
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Bir yogunlasma operasyonunun Topluluk boyutunda olup olmadigi belirli
kistaslara gore belirlenir. Bu kistaslar ayn1 zamanda s6z konusu operasyonun kimin
(Komisyon veya ulusal rekabet kurumu) tarafindan kontrol edileceginin tespiti
bakimindan da gereklidir. Birlesme mevzuatinda bir yogunlagmanin topluluk

boyutunda ele alinmasi icin;

e [llgili sirketlerin cirolarinin 5 milyar Euro’yu gecmesi,
o [lgili sirketlerin en azindan ikisinin Topluluk iilkelerindeki cirolarmin 250

milyon Euro’yu ge¢cmesi gerekmektedir.

Goriildiigii gibi, biiyiik tutarlarda ki birlesmelerin Topluluk diizeyinde
etki yaratabilecegi ve dolayisiyla kontroliiniin ulusal diizey degil, Topluluk

diizeyinde, Avrupa Komisyonu tarafindan, yapilmasini kabul etmistir.

Komisyon, s6z konusu birlesmenin bir yogunlagsma fiili oldugunu tespite
calisirken ortak pazarda ya da pazarin 6nemli bir boliimiinde rekabetin anlaml bir

sekilde engellendigi sonucuna ulasirsa birlesmeye izin vermez.

Tiirkiye ile Avrupa Ekonomik Toplugu 1963 yilinda Ankara
Anlasmasi’n1 imzalamistir. Anlasma ile Tirkiye, Toplulugun vergi ve rekabet

politikalarina uymay1 kabul etmistir (Seyidoglu, 1999:267)>.

1.6.2. Tiirkiye’de Sirket Birlesmeleri

Tarihimizde bilinen ilk sirket birlesmesi, Osmanli Imparatorlugu
doneminde, Avusturya sermayeli “Avusturya Osmanl1 Bankas:” ile Fransiz — Ingiliz
sermayeli “Bank-i Osman-i Sahane” nin 1874 yilinda birlesmesidir (Tiirk, 1986:96).
Cumhuriyet doneminde ki ilk birlesme ise, 1933 yilindaki Tiirk Ticaret Bankasi ile
Uskiidar Bankas1’nin birlesmesidir (Sen, 2002:45).

2 Tiirkiye’nin 1996 yilinda Giimriik Birligine girmesiyle rekabet politikalarinin uyumlastirilmasi
geregi giindeme gelmis Avrupa Birligi Tiirkiye’den rekabet kurumunu kurmasini istenmistir. Tiirkiye

bu istegi 1997 yilinda yerine getirmistir.
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Uygulanan iktisadi politikalarin da etkisiyle, 1950’1ili yillarda is ortakliklan
yayginlik kazanmistir. Ko¢ Holding, Sabanci Holding, Tiirkiye Is Bankasi, Oyak
gibi giiclii kuruluslar yurtdisindan giiclii sirketlerle ortaklik kurmuslardir. Kog
Grubu; Ford, Fiat ve Siemens, Sabanci Grubu; Hilton, Philips, Oyak; Renault ve

Goodyear, Tiirkiye Is Bankas1; Unilever ve General Electric’le ortaklik kurmustur.

Ithal ikameci politikalarin da etkisiyle, yabanci sirketlerle is ortakliklari
kurulmasi, Ulkemizde sermaye ve teknoloji birikimini artirmistir (Miiftiioglu,
1989:489). Ancak, sirket birlesmeleri yaygin bir biiylime yontemi olmamistir. 24
Ocak 1980 tarihinde uygulanmaya baslayan liberallesme politikalar1 ile sirket

birlesmelerinin sayisini artirmigtir.

Ulkemizde geceklesen sirket birlesmelerinde grup ici birlesmeler yaygindar.
Sirketler ayn1 gruba ait olmasina ragmen, yeniden yapilanma amacli olarak, birlesme
yoluna gitmektedir. Akcansa Cimento’nun Canakkale Cimento ile birlesmesi’,
Ardem’in Arcelik ile birlesmesi, Ege Bira’nin Erciyes Bira ile birlesmesi, Garanti
Bankas’nin Osmanli Bankasi ile birlesmesi gibi birlesmeler ayni1 gruba ait

sirketlerin birlesmesi seklinde olmustur.

Ulkemizde yasanan birlesme ve devirlerde devletin payr 1992 yilindan
sonra hizla artmistir. Ozellestirme uygulamalar1 ve iktisadi krizler bu artisin temel
nedeni olmustur. Ozellestirme ile bir ¢ok kamu iktisadi kurulusu 6zel sektore
devredilirken iktisadi krizler nedeniyle bir cok 0zel banka devlet ydnetimine

gecmistir.

Ayrica krizlerde finansman giigliigii ceken sirketler, gii¢lii sermaye yapisina

sahip sirketlerin eline oldukca diisiik degerlerle gecmistir.

* 1996 yilinda Canakkale Cimento ile Ak¢imento sirketleri birlesmis Akgansa adim almustir. Bu
sirket 1998 yilinda Betonsa sirketini de devralmistir.
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Kurumlar Vergisi’'nin devir saydigi hallerde devralan sirket devraldigi
sirketin zararlarin1 kendi biinyesinde indirme olanagina kavustugundan bu yolla

birlesme iilkemizde yaygin olarak kullanilmaktadir.

Tiirkiye’de ki sirketlerin % 98’i KOBI’lerden olusmaktadir. Kiiresel bazda
baktigimizda sirketlerimiz oldukga kiiciiktiir. Beyaz esya, otomotiv sanayi, toprak
iriinleri, konfeksiyon, kahverengi esya, turizm ve gida sektoriinde firmalarimizin

bolgesel ve uluslararasi rekabetle basa ¢cikma sansi yiiksektir (Anlar, 2000: 56-58).

1.7. Anonim Sirket Kavram

Sirketler genel olarak TTK’nin ikinci kitabinda diizenlenmistir. Ticaret
sirketleri kollektif, komandit, anonim, limited ve kooperatif sirket olmak iizere bes
baslikta toplanmistir. TTK’da diizenlenmis olan sirketler nitelikleri itibariyla sahis
ve sermaye sirketleri olarak ikiye ayrilirlar. Sermaye sirketi olarak kabul edilen

sirket tiirleri anonim, limited ve hisseli komandit sirket ve kooperatiftir.

Sermaye sirketlerinin en tipik 6rnegi anonim sirkettir. Hisseli komandit
sirket ve limited sirket kisi ortakligina 6zgii bazi1 6zellikler tasir (Kizilot, 2000:42).
Anonim sirketler TTK’nin 264-474. maddelerinde diizenlemistir.

Anonim sirket, TTK madde 269/2 de “bir unvana sahip, esas sermayesi
belirli paylara boliinmiis olan ve borclarindan dolayr yalniz mal varlig: ile sorumlu

olan sirket” olarak tanimlanmaistir.

1.7.1. Anonim Sirketin Temel Ozellikleri

Anonim sgirketlerinin temel 6zellikleri Ataman (2001) tarafindan asagidaki

sekilde siralanmustir:

e Her anonim sirket bir unvan almak zorundadir. Sirketin unvaninda isletmenin
faaliyet konusunun gosterilmesi ve “anonim sirket” kelimesinin bulunmasi

sarttir.
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e Sirketin esas sermayesi belirli paylara boliinmiistiir. Esas sermaye tutar1 50
milyar TL’den (50.000 YTL) asagiya olamaz.

e Ortaklar1 gercek veya tiizel kisi olabilir ancak en az bes kurucu ortak olmalidir.
Ortaklikla ilgili iist sinir bulunmamaktadir.

e Sirket tiizel kisilige sahiptir. Ortaklar sadece taahhiit ettikleri sermaye ile

sorumludur.

Anonim sirketlerin diger baz1 6zellikleri ise sunlardir (Celik, 2002:69):

e Ortaklarin oy hakki koymus olduklar sermaye payi ile orantilidir.

e Sirketler kurumlar vergisi miikellefidir.

e Sirket pay sahipligi elde etmek ve pay sahipliginin devri kolaylagtirilmstir.

e Sirket ortaginin sirketten ayrilmasi sirketin i¢ ve dis yapisini dogrudan etkilemez

e Sirketlerde idare ve temsil kural olarak ortaklar tarafindan degil, olusturulmus
organlar tarafindan yerine getirilir.

¢ Kisisel emek sermaye olarak getirilemez.

Ayrica, anonim sirketler kanunen yasak olmayan her tiirlii iktisadi ve ticari

amacin gerceklestirilmesi i¢in kurulabilir.

1.7.2. Anonim Sirketlerin Kurulusu

Anonim sirketler ani veya tedrici sekilde kurulabilir. Anonim sirketlerin
tedrici sekilde kurulmalarina iligkin Tiirk Ticaret Kanunu ve Sermaye Piyasasi
Kanunu’ndaki 6zel hiikiimler sakli kalmak kaydiyla anonim sirketlerin kurulusu

asagidaki asamalardan olusur.

1.7.2.1. Sirket Ana Sozlesmenin Hazirlanmasi

Ana sozlesme yazili sekilde yapilmasi ve kurucular tarafindan imzalanarak

notere tasdik ettirilmesi sarttir.
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Ayrica ana sozlesme hazirlanirken asagidaki hususlara ozellikle dikkat

edilmesi gerekir:

Ana sozlesmede kurucularin ad ve soyadlari, adresleri, yabanci uyruklu ortak

varsa bunlarin uyruklar1 bulunmalidir.

Sirketin faaliyet konusunu gosterecek sekilde ticaret unvani tespit edilmelidir.
Ticaret unvanlarinda anonim sirket kelimesinin bulunmasi zorunludur. Gergek
kisinin ad ve soyadi unvanda bulundugu takdirde sirket tiiriinii gosteren ibareler
rumuzlu veya kisaltilmig olarak yazilamaz. Ticaret unvanlarina Tiirk, Tiirkiye,
Cumbhuriyet ve Milli kelimeleri ancak Bakanlar Kurulu Karar ile konulabilir.
Ticaret unvan1 Tiirkce olarak tespit edilir. Ancak, kanuna milli, kiiltiirel ve tarihi
menfaatlerimize aykiri olmamasi, sirketin faaliyet konusuna giren mal veya
hizmetin tanitic1 ad veya markasinin yabanci dilde olmasi ve yabanci ortak
bulunmasi halinde, ticaret unvaninda yabanci kelime bulundurulmasina izin

verilebilir.

Sirketin merkezi ve adresi ana sozlesmede yazilir. Tescil ve ilan edilmis adrese
yapilmis tebligat sirkete yapilmis sayilir. Tescil ve ilan edilmis adresinden
ayrilmis olmasina ragmen, yeni adresini siiresi i¢inde tescil ettirmemis sirket i¢in

bu durum fesih sebebi sayilir.

Sirketin faaliyet gostermek istedigi konu yasakli olmamalidir. Ayrica ana
sozlesmeye sirketin gercekten faaliyet gOsterecegi en azindan sektor bazinda
belli bir konu yazilmahdir. Sirketin ana sozlesmesine yazilabilecek amag¢ ve

konular ticaret unvaninda gosterilen konu ile sinirhidir.

Tiirk Ticaret Kanununun 279 ve 300 iincii maddeleri uyarinca, sirket esas
sermayesinin miktar1 ile her pay itibari kiymeti ve sermayenin 6denme suret ve

sartlarinin ana sozlesmede gosterilmesi zorunludur.
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e Sirket kurulusunda, sermaye olarak her tiirlii hak, menkul ve gayrimenkul
mallarin taahhiit edilmesi halinde bu taahhiit sirketin kurulusunun tescil
tarihinden itibaren en ge¢ iic ay icerisinde yerine getirilir. Sermaye olarak
konulan mal ve haklar 6zel bir sicile (tapu sicili, gemi sicili, trafik sicili, sinai
miilkiyet sicili gibi) kayitl ise, kurulusun tescil tarihinden itibaren en geg ii¢ ay

icerisinde ilgili sicilde sirket adina tescil ettirilmesi gerekir.

1.7.2.2. Kurulusun Ticaret Siciline Tescili ve ilam

Ana sozlesme noterden onaylandiktan sonra, onay tarihinden itibaren 15
giin icerisinde sirket merkezinin bulundugu veya bagl oldugu yerin Ticaret Sicili
Memurlugu’na tescil ettirilir. Tescil ile sirket tiizel kisilik kazanmis olur. Tescilden

sonra ilana tabi hususlar Ticaret Sicili Gazetesi’nde ilan ettirilir.

1.7.2.3. Ana Sozlesme Degisikligi Islemleri

Yonetim kurulu tarafindan ana s6zlesmede belirtilen usul ve esaslara uygun
olarak ana sozlesme degisikligi karar alinarak degisecek maddelerin eski ve yeni
hali metinleri hazirlanir. Hazirlanan metinler sirket unvam altinda sirketi temsile

yetkili kisilerce imzalanir.

Sermaye artirim1 yoluyla taahhiit edilen nakdi sermayenin sirket ana
sozlesmesinde 0dendigi belirtilen miktar, sermaye artiriminin tescilinden once sirket

adina bankada veya 6zel finans kurumunda ac¢ilmis olan bir hesaba yatirilir.

Sermaye artiriminda her tiirlii hak, menkul ve gayrimenkul mallarin taahhiit
edilmesi halinde bu taahhiit sermaye artirnminin tescil tarihinden itibaren en geg ii¢
ay icerisinde yerine getirilir. Sermaye olarak konulan mal ve haklar 6zel bir sicile
(tapu sicili, gemi sicili, trafik sicili, siai miilkiyet sicili gibi) kayith ise, sermaye
artisinin tescil tarihinden itibaren en gec ii¢ ay igerisinde ilgili sicilde sirket adina

tescil ettirilir.
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Genel kurul, ana sézlesme degisikligi i¢in toplantiya davet edildigi takdirde
degisiklik metninin asil metin ile birlikte 368. maddede yazili oldugu iizere, ilan1 ve
ilgililere teblig edilmesi ve genel kurulda kanun ve ana sozlesmede belirtilen

hiikiimler ¢ercevesinde ana sozlesme degisikligine karar verilmesi gerekir.

Sermaye artirimi ve azaltilmasi disindaki ana sozlesme degisiklikleri, ana
sozlesme degisikliginin karara baglandigi genel kurul tarihinden sonra 15 giin
i¢inde, ana sozlesme degisikligi imtiyazli pay sahiplerinin haklarin ihlal ediyorsa
genel kurul kararinin, imtiyazli pay sahiplerince tasdik edilmesinden sonra 15 giin

i¢inde sirket merkezinin bulundugu yerin Ticaret Siciline tescil ettirilir.

Nakdi sermaye artirimlarinda, islemlerin tamamlanmasindan itibaren 15
giin igerisinde, nakit olmayan sermaye artiglarinda ise genel kurul tarihinden itibaren
15 giin igerisinde Ticaret Siciline tescil ettirilir. Sermaye artirimi isleminin
gerceklesmesi tescilden once baska hukuki veya idari islem gerektiriyorsa 15 giinliik

siire bu islemden sonra baslar.

Halka ac¢ik anonim sirketler hari¢ olmak iizere artan sermayenin tamami
taahhiit edildikten sonra sirket yetkililerince imzalanmis liste sermaye artiriminin

tescilinden sonra Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetesi’nde ilan ettirilir.

1.7.3. Anonim Sirket Tiirleri

Anonim sirket tiirleri cesitli smiflamalara tabi tutulmaktadir. Bu
siniflamalar kurulus bi¢imleri yoniinden, tabi olduklar1 mevzuat yoniinden, sektorler
yoniinden, sermayeleri yoniinden ve ozel statiileri yoniinden anonim sirketler olmak

iizere bes baslik halinde siralanabilir.

1.7.3.1. Kurulus Bicimleri Yoniinden Anonim Sirketler

Kurulus bigimleri yoniinden anonim sirketler, ani ve tedrici usule gore iki
farkli sekilde gerceklesir. Ani kurulusta nakit ve ayin biitiin sermaye ana sozlesmeyi

imzalayan kurucular tarafindan taahhiit edilirken tedrici kurulusta, nakit veya ayni
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sermayenin en az %10’nu kurucular tarafindan 6denir sermayenin kalan kismi icin

ise halka basvurulur.

1.7.3.2. Tabi Olduklar1 Mevzuat Yoniinden Anonim Sirketler

Anonim sirketler tabi olduklart mevzuat yoniinden genel hiikiimlere tabi
anonim sirketler, Sermaye Piyasas1 Kanunu hiikiimlerine tabi anonim sirketler ve

0zel mevzuata tabi anonim sirketler olarak ii¢ grupta toplanabilir.

Genel hiikiimlere tabi anonim sirketler haklarinda 6zel kanun bulunmayan

halka ac¢ilmamis anonim sirketlerdir.

Sermaye Piyasasi Kanunu hiikiimlerine tabi anonim sirketler, 2499 sayili
Sermaye Piyasas1 Kanunu hiikiimlerinde belirtilen kriterler icerisinde kalan anonim
sirketlerdir. Bu anonim girketler Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan getirilen

hiikiimlere uymak zorundadirlar.

Ozel mevzuata tabi anonim sirketler ise, TTK hiikiimleri disinda, farkli bazi
konularla ugrasmak iizere 6zel kanunla kurulan tesebbiislerdir. Bu tiir sirketler 6zel
kanunlarla kurulabilir, haklarinda da 6zel kanunlar cikarilabilir ya da faaliyet

alanlar1 6zel kanunlarla diizenlenebilir.

1.7.3.3. Sektorler Yoniinden Anonim Sirketler

Tabi olduklar1 sektorler yoniinden anonim sirketler 6zel, karma ve kamu

sektoril olmak iizere ii¢ farkli alanda siniflanmaktadir.

Ozel sektor anonim sirketleri TTK ile Sermaye Piyasasi Kanunu
hiikiimlerine tabi sirketler iken, kamu sektorii tesekkiilleri ise, sermayesinin tamam1i

ya da %91’inden fazlas1 devlete ait Kamu Iktisadi Tesebbiisleridir.

Kamu iktisadi tesebbiisleri faaliyet alanlarina gore kendi aralarinda iktisadi

Devlet Tesekkiilii ve Kamu Iktisadi Devlet Tesekkiilii olmak iizere iki grupta
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toplanmistir. Sermayesinin tamami devlete ait, ekonomik hayatta ticari esaslara gore
faaliyet gosteren ve kanunla kurulan tesebbiisler Iktisadi Devlet Tesekkiilii’diir.
Kamu Iktisadi Kuruluslari, sermayesinin tamami devlete ait olan ve kamu

niteligindeki mal ve hizmetleri tiretmek ve pazarlamak iizere kurulan tesekkiillerdir.

Devletin ekonomik alandaki faaliyetlerinin yaratacagi problemleri ortadan
kaldirmak i¢in 6zel sektor ile birlikte kurduklar sirketler ise karma sektor anonim
sirketleridir. Bunlarda Bagli Ortaklik ve Istirak seklinde olur. Sermayesinin
%50’den fazlas1 Iktisadi Devlet Tesekkiilii'ne ya da Kumu Iktisadi Kurulusuna ait
anonim sirketler Bagl Ortaklik, sermayelerinin %26’s1 ile %50’sinin iktisadi Devlet
Tesekkiilii, Kamu Iktisadi Kurulusu veya Bagl Ortaklik oldugu anonim sirketler ise

istiraktir.

1.7.3.4. Sermayeleri Yoniinden Anonim Sirketler

Sermayeleri yoniinden anonim sirketler, ayni ya da nakit sermayeli, sabit ya

da degisir sermayeli veya yerli ya da yabanci sermayeli olabilir.

Sermayenin para olarak konulmasi nakdi sermayeyi ifade ederken,
sermayenin para disinda bir deger olarak konulmasi ayni sermayeyi ifade

etmektedir.

Ana sozlesme degisikligine gerek kalmadan anonim sirket yOnetim
kurulunun karan ile sirket sermayesini artirip azaltabilmesi degisir sermayeyi, ana
sozlesme degisikligi ile yapilan sermaye artirimi veya azaltilmasi ise sabit sermayeli

sirketleri ifade etmektedir.

Sermayenin kaynagima ya da milliyetine gore ise anonim sirketler, yabanci

veya yerli olarak siniflanir.
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1.7.3.5. Ozel Statiileri Yoniinden Anonim Sirketler

Kurulusu, calisma konulari, ehliyet ve sorumluluklart 6zel kanunlarla
diizenlenen kurumlara 6zel statiilii anonim sirket denir (Celik, 2002:223). Ozel
statiilii sirketler, sermeye piyasasinda veya sermaye piyasast disinda faaliyet

gosteren anonim sirketler olarak iki sekilde gruplanabilir.

Sermaye piyasasinda hizmet veren anonim sirketler; aracit kurumlar, genel
finans ortakliklari, yatirnm danismanlhig: sirketleri, portfdy yonetim sirketleri, yatirrm

ortakliklari, risk sermayesi yatinnm ortakliklar ve girisim sirketleridir.

Ozel statiilii ve sermaye piyasasi disinda hizmet veren anonim sirketler ise;
bankalar, sigorta sirketleri, finansal kiralama sirketleri, 6zel finans kurumlari,
bagimsiz denetim sirketleri, faktoring sirketleri, kiymetli maden alim satimi aracilari

ve yetkili miiesselerdir.

1.8. Anonim Sirketlerinin Tarihsel Gelisimi

Diinya da bilinen ilk sermaye sirketi 15. yiizyilda italya da kurulmustur. 18
yiizyilda bilim ve teknolojide ki gelismeler, sirketlerin sayilarinin artmasina neden

olmustur.

Osmanli Imparatorlugu doneminde sirketlesme konusunda ©nemli bir
gelisme saglanamanustir. Kurulan ilk anonim sirket, Istanbul’da vapur isletmek icin
1850’11 yilinda kurulan “Sirketi Hayriye”dir. Bu sirketin kuruldugu yil sirketlerle
ilgili diizenleme de yapilmistir. Ancak, 1915 yilinda yapilan sayimda sadece 14 tane

anonim sirketin varligi tespit edilmistir (Celik, 2002:102).

Cumbhuriyetin ilamindan sonra devlet eliyle iktisadi Devlet Tesekkiilii ve
Kamu lktisadi Tesebbiisleri teker teker acilmaya baslamustir (Kilig, 2000). Yiiksek
bir giiven duygusunun ve ortakliga gitme egiliminin diisiikk oldugu toplumlarda

biiyiik 0lgekli isletmeler kurabilmenin birinci yolu devletin isletmeleri almasi ve
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yonetimini iistlenmesidir Ikinci yol ise yabancilarla ortaklik ya da isbirligi kurmaktir

(Fukuyama,1998).

Ulkemizde uygulanan iktisadi politikalar sonucunda (2002 yili sonunu
itibariyla) 83.510 anonim sirket, 507.048 limited sirket, 13.151 kolektif sirket, 1.617
tane komandit sirket ve 101.583 kooperatif sirket tespit edilmistir (Tiirkiye Odalar

ve Borsalar Birligi).

Anonim sirketlerin sayis1 limited sirketlerin olduk¢a gerisindedir. Ancak,

sermaye tutar1 bakimindan diger tiim sirketler daha fazla sermaye

bulundurmaktadirlar.

Tablo: 1.7: Tiirlerine Gore Acilan,
Sirketler (Ocak — Ekim 2003) * Milyar TL

Kapan ve Sermayesi Artan

Yeni | *Sermaye *Sermaye | Sermaye | *Sermaye

Kurulan | Tutarlar Kapanan Tutarlar1 | Artiran | Tutarlan
21.443| 1.261.565 4.255 12.312|  25.534| 19.290.995
Anonim Sirket 1.475|  509.277 650 10.113|  6.670| 14.942.249
Kollektif sirket 103 8.635 160 81 65 20.353
Komandit Sirket 1 85 12 - 1 39
Limited Sirket | 19403| 742408] 3220|2106 18793| 4328.265
Kooperatif Sirket 461 1.158 213 11 5 86

Kaynak: Devlet Istatistik Enstitiisii

Tabloda kurulan, kapanan ve sermayesi artan sirketler verilmistir. Bu

tablodan anlasilacagi gibi (Ocak-Ekim 2003) doneminde 19.403 limited sirket 1.475
anonim sirket ve yalniz 1 adet komandit sirket kurulmustur. Tabloya dikkat edilecek
olursa 6.670 tane anonim sirketin 14.942.249 Milyar TL’lik sermaye artigina gittigi
goriilecektir. Yani anonim sirketler diger tiim ticaret sirketleri iic katindan fazla

tutarda sermaye artigina gitmistir.



34

BOLUM II
BiRLESMENIN TURK HUKUNDAKIi YERi VE ANONIiM

SIRKETLERININ BIRLESMESi

2.1. Tiirk Ticaret Kanunu Yoniinden Sirket Birlesmesi

TTK’nin 434. maddesine gore, birlesme bir infisahtir. Birlesmenin olmasi
i¢in en az iki sirketin bulunmas1 ve bu sirketlerden en az birinin tasfiye edilmesi
gerekir (Tirk, 1986:46). Anonim sirketlerinin tasfiyesi TTK’nin hiikiimlerine uygun
olarak gerceklestirilmelidir (Akay, 1997:39).

Tasfiye, faaliyeti sona eren bir anonim ortakligin; eksik kalan islerinin
tamamlanmasi, varliklarin nakte ¢evrilmesi, borclarin 6denmesi, arta kalan paranin

ortaklara dagitilmasi ve biitiin hesaplarin kapatilmasidir (Orten 1999:120).

Tasfiye isleri, tasfiye memuru tarafindan yiiriitiilir. Tasfiye memuru,
oncelikle tasfiye kararim1 Ticaret Sicil Gazetesinde birer hafta arayla iic kez ilan

ettirir. Ayrica (Giiglii, 2003:79):

e Tasfiyenin gerektigi defterlerini tutar,
e Sirketin bilangosunu ve gelir tablosunu hazirlar,
e Sirketin varliklarini paraya doniistiiriir,
e Alacaklilan tasfiyeden haberdar eder ve alacaklilarin haklarini korur,
e Vergi beyannamesini verir,
e Sirket kayitlarini saklar ve ticaret sicilinden sirketin kaydim sildirir,
e Sirketin alacaklarini tahsil eder.
TTK’nmin 146-151. maddeleri tiim ticaret sirketlerinin birlesmesi ile ilgili

hiikiimlerden olusur. TTK nin 146. maddesi birlesmeyi “iki veya daha fazla ticaret
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sirketinin birbiriyle birleserek yeni bir ticaret sirketi kurmalar veya bir yahut daha
fazla ticaret sirketinin mevcut diger bir ticaret sirketine iltihak etmesi” olarak
tanimlamigtir. Bu tanim, anonim sirketler icin de gecerlidir. Anonim sirketlerin

birlesmelerine dair 6zel hiikiimler, TTK’nin 451-454. maddelerinde diizenlenmistir.

2.1.1. Birlesmenin Sartlar:

Birlesmenin gerceklesmesi en az iki sirketin varligina baghdir. Tiirk Ticaret
Kanunu'nda birlesme mevzuatinin 6zel hiikiimleri Alman ve Isvicre birlesme
mevzuatlar1 kaynaklik ettiginden birlesecek sirketlerinin ayni neviden olmasi
gerekmektedir (Turk, 1986:273). Bu hiikiim geregi bir anonim sirket ancak anonim
sirket ile birlesebilir. Ancak, TTK’nin 147. maddesi anonim sirketlerle sermayesi
paylara boliinmiis komandit sirketleri, ayn1 neviden saymistir. Yani, bir anonim
sirketin sermayesi boliinmiis komandit sirketle ayn1 neviden olup bu sirketlerin

birlesmeleri miimkiindiir.

Birlesme ne sekilde gerceklesirse gerceklessin, en az bir sirket ortadan

kalkar.

2.1.2. Birlesme Tiirleri

Birlesmeler devralma yoluyla veya yeni sirket kurulmasi yoluyla olmak
iizere iki sekilde gergeklesebilir. Devralma yoluyla birlesmelerde devir olunan sirket
veya sirketlerin varliklar1 sona ermekte, yeni sirket kurmasi yoluyla birlesmeler de

tiim sirketler infisah etmektedir.

2.1.2.1. Devralma Yoluyla Birlesme

Devralma yoluyla birlesme, en az bir sirketin baska bir sirkete aktif ve
pasifiyle bir biitiin olarak gegmesi sonucu sirketin dagilmasidir. Birlesme ile hak ve

borglar, yeni sirkete biitiin halinde gecer.

Biitiin halinde ge¢isin gerceklesmesi miilkiyetin devri i¢in yeterlidir. Yani,

mallan1 nakletmeye veya tapuda tescil ve benzeri islemlere gerek kalmamaktadir
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(Akay, 1997:42). Ancak, ortadan kalkan sirketin bor¢larindan dolay:1 eski sirketin

ortaklarinin miiteselsil sorumlulugu devam etmektedir.

Devir yoluyla sirketin birlesmesi biitiin halde (kiilli halefiyet ilkesi geregi)
yapildigindan devralinan sirket veya sirketlerin tasfiye islemine tabi tutulmasi s6z

konusu degildir. Birlesmenin devir sayilabilmesi igin;

e Birlesme neticesinde infisah eden kurum ile birlesilen kurumun kanuni veya is
merkezleri Tiirkiye’de bulunmali,
e Miinfesih kurumun devir tarihindeki bilanco degerlerini devralan kurum, kiil

halinde devralarak aynen bilangosuna gecirmelidir.

2.1.2.2. Yeni Sirket Kurulmasi Yoluyla Birlesme

Yeni sirket kurulmasi yoluyla birlesme, sirketlerin aktif ve pasifiyle yeni

kurulan bir sirket tarafindan devralinmasidir.

Yeni sirket kurulusu suretiyle ile infisah edecek sirketlerin Oncelikle
malvarliklarinin degerlemesi yapilir ve yeni sirkete hangi oranda katilacaklar tespit
edilir. Daha sonra ise kurulacak sirketin ana sozlesmesi hazirlanir ve birlesecek

sirketlerin genel kurullarinda onaylanir.

2.1.3. Birlesme Karari

TTK’nun 148. maddesine gore, sirketler ayr1 ayr birlesme karar1 vermeli ve
bu kararlarin tescil ve ilan etmeleri gerekir. Bu madde de, birlesme kararinin nasil
almacag diizenlenmemistir. Arslanli (1961)’ya gore, birlesme sézlesmesinin her iki
sirketin yonetim kurulu tarafindan imza edildikten sonra, amaci ve sonucu itibari ile
her iki sirketin genel kurullari tarafindan tasdik edilmesi ve kararin her iki sirket

tarafindan tescil ve ilan ettirilmesi gerekir.
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2.1.3.1. Birlesme Bilancosunun Cikarilmasi

TTK’nun 149. maddesinde, “birlesen sirketlerin her biri aralarinda tespit
edilecek bir 6rnege gore tanzim edilmis olan bilancosunu ilan etmeye ve birlesme
sebebiyle varliklari sona eren sirketler kendilerine ait borclarin ne suretle
odeyeceklerine dair tanzim edecekleri beyannameyi bilanco ile birlikte ilana
mecburdurlar” denmektedir. Bu madde hiikmii, iilkemizde birlesme hukukunun
kaynagm olusturan iki sistemden biri olan Italyan sisteminin etkilerini tasir ve

asagidaki ii¢ hususu diizenler (Tiirk, 2002:44):

¢ Birlesen sirketlerin es 6rnekli bir bilanco diizenlenmesi,
e Bu bilangconun ilan edilmesi,
e Varliklar sona eren firmalarin kendilerine ait bor¢lart ne suretle 6deyeceklerine

dair bir beyannameyi bilanco ile birlikte ilan etmesi.

TTK’nin 149. maddesi hiikkmii geregince varliklar sona erecek sirket veya
sirketler bor¢larim1 ne suretle ddeyeceklerini ilan etmeleri gerekirken devam eden

sirket i¢cin boyle bir miikellefiyet mevcut degildir (Arslanli, 1961:576).

2.1.3.2. Birlesmenin Hiikiimleri

Birlesmenin gerceklesmesi sirket alacaklilariin iic ay icinde birlesmeye
itiraz etmemesine baglidir. Birlesen sirketlerin alacaklilarinin her biri ilandan
itibaren ii¢ ay iginde yetkili mahkemeye miiracaatla birlesmeye itiraz edebilir. Itiraz
hakkindan vazgec¢ilmedikce ya da bu husustaki itirazin reddine dair mahkemece
verilen karar kesinlesmedik¢e veyahut mahkemece takdir edilecek teminat sirket

tarafindan verilmedikce birlesme hiikiim ifade etmez.

TTK 150. maddesi geregi sirket alacaklilar1 birlesmeye itiraz etmezse,
birlesme ii¢ ay sonra hiikiim ifade eder. Su kadar ki sirketler, sirket bor¢larim1 6der
yahut borca karsilik gelen parayr Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasina ya da

giivenilir bagka bir bankaya yatirirlarsa borclularin itirazindan kurtulurlar.



38

Alacaklilar birlesmeye razi olmus ise birlesme karari ilan giiniinden itibaren hiikiim

ifade eder. Borg karsiliginin bankaya yatirilmasi halinde keyfiyetinin ilan1 lazimdir.

Birlesme mevzuatinin anonim sirket birlesmelerinde uygulama alan1 bulan
TTK’nin 451. maddesi de aym konuyu diizenlemistir. TTK 451. maddesinde,
devreden sirket alacaklarinin korunmasi birlesmenin gergeklestirilmesinden sonra
s0z konusu olur. Bu maddede devreden sirket alacaklarina bir itiraz hakki tanimaz
fakat infisah eden sirket mallar1 ve borclan tediye ve temin edilinceye kadar ayri

ayr1 olarak yonetilir.

TTK’nin 150. maddesi alacaklilarin itiraz etmesi durumunda birlesmenin
gerceklesmesini tiim hukuki sonuclar ile ertelerken, 451. madde hukuki bakimdan
gerceklesen birlesmenin isletmeler diizeyindeki eylemli sonuglar1 bir siire

ertelemektedir. Bu nedenle iki madde hiikmii beraber uygulanamaz.

2.1.3.3. Birlesme Sozlesmesi

Birlesme sozlesmesinin Hukuki Niteligi: Birlesme sozlesmesi iki tarafa
bor¢ yiikleyen tiirde bir sozlesme degildir ve bu nedenle Borclar Hukuku’nda
ongoriilen sozlesme tiplerinin hicbirisinin sartlarin1 tasimaz. Bu s6zlesmenin

icerigine iliskin hiikiimler TTK da diizenlenmistir.

Birlesme Sozlesmesinin Sekli: TTK’da anonim sirketlerin birlegsme
sOzlesmesinin icerigine iliskin olarak ¢ok fazla diizenleme mevcut degildir. Birlesme
sozlesmesine iliskin olarak, yeni girket kurulmasi sureti ile birlesmelerde

sozlesmenin sekli TTK’nin 452. maddesinde belirtilmistir.

Birlesme sozlesmesi TTK 452. maddesine gore, yazili olarak yapilmali ve
imzalar notere tasdik ettirilmelidir. Kanun, devralma yoluyla gergeklestirilen

birlesmelerde, birlesme sézlesmesinin sekline iliskin bir diizenleme getirmemistir.
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Birlesme Sozlesmenin Igerigi: Birlesme sozlesmesinin icerigi birlesmenin,
devralma sureti ile birlesme ya da yeni sirket kurma suretiyle birlesme olmasina
gore farklilik arz eder. Sihhat sart1 olarak yazili sekil zorunlulugu bulunmamakla
birlikte, uygulama ihtiyaclarina yonelik olarak birlesme sozlesmesinde bulunmasi
gerekli olan asgari unsurlar sunlardir: Hangi tiir birlesmeye iliskin olursa olsun

sozlesmede;

e Taraflarin birlesme konusundaki karsilikli iradelerini devralinan, anonim sirket
veya anonim sirketlerin malvarligim1 tasfiyesiz olarak bir biitiin halinde
devralana veya yeni kurulan sirkete intikal edecegini icermeli,

e Birlesen anonim sirketlerin ticaret unvanlari,

¢ Birlesen anonim sirketlerin esas sermayesi,

¢ Paylann itibari degeri ve degis tokus orani,

e Esas sermayenin artirim tutari,

e Faaliyet konulari,

e Birlesme sartlari,

e Taraflara yiiklen borg¢ ve yiikiimliilikkleri, bulunmalidir.

Yeni sirket kurulmasi sureti ile birlesme soz konusu ise, taraflar ayrica
birlestiklerini ve yeni anonim sirket sdzlesmesini diizenlediklerini, biitiin paylarin
taahhiit oldugunu, malvarliklarim1 sermaye olarak koyduklarim1i ve yeni anonim

sirketin organlarini tayin ettiklerini ayrica belirtmelidirler.

2.1.4. Anonim Sirketlerin Birlesme ve Devirlerine Ait Tiirk Ticaret

Kanunu Hiikiimleri
Anonim sirketlerin birlesmesi TTK nin birlesme ile ilgili genel hiikiimleri

disinda;

e Bir anonim sirketin diger bir anonim sirket tarafindan devralinmasi TTK’nin

451. maddesinde,
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e Birden cok anonim sirketin mallarinin, yeni kurulacak sirket tarafindan
devralinmasi TTK’nin 452. maddesinde,

e Bir anonim sirketin aktif ve pasifiyle, sermayesi paylara boliinmiis bir komandit
sirket tarafindan devralinmasi TTK’nin 453. maddesinde,

e Bir anonim sirketin mal ve borclarinin, bir kamu tiizel kisi tarafindan

devralinmasi TTK’nin 454. maddesinde diizenlenmistir.

2.1.4.1. Bir Anonim Sirketin Diger Bir Anonim Sirketle Birlesmesi

Bir anonim sirket diger bir anonim sirketi biitiin aktif ve pasifiyle
devralarak onunla birlesmek isterse TTK’nun 451. maddesine gore su hiikiimler

tatbik olunur:

e Devralan sirketin yonetim kurulu infisah eden sirketin alacaklarini tasfiye
hakkindaki hiikiimlere gore davet eder.

e infisah eden sirketin mallar1, borglar1 6deyene veya temin edilinceye kadar ayr
olarak ve devralan sirket tarafindan idare olunur.

e Devralan sirketin yonetim kurulu, alacaklilara karsi infisah eden sirket
mallarinin ayn olarak idaresini temin hususunda sahsen ve miiteselsilen
sorumludur.

e Mallarin ayn olarak idare edildigi miiddet icinde infisah eden sirkete karsi
acilacak davalarda yetkili mahkemeye basvuru hakki mevcuttur.

o infisah eden sirketin alacaklilariyla devralan sirket alacaklilar1 arasindaki
miinasebetlerde devralinan ve ayr idareye tabi olan mallar ayn1 miiddet icinde
infisah eden sirketin mallar1 sayilir; devralan sirketin iflasinda bu mallar ayr1 bir
masa teskil eder ve icap ediyorsa Oncelikle infisah eden sirket borg¢larinin
0denmesinde kullanilir.

e Her iki sirket mallari, ancak infisah eden bir anonim sirket mevcudunun pay
sahiplerine dagitilmasi caiz oldugu anda birlestirilebilir.

e Sirketin infisahi, ticaret siciline tescil olunur. Sirket bor¢lari tediye veya temin

edildikten sonra ticaret sicilinden infisaha ait kayit silinir ve keyfiyet ilan olunur.
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e Infisahm tescilinden sonra devralan sirketce infisah eden sirketin pay sahiplerine
karsilik olarak verilecek hisse senetleri, birlesme mukavelesi hiikiimlerine gore

kendilerine teslim olunur.

Bilindigi iizere birlesme, katilan anonim sirket yoniinden tasfiyesiz sona
erme, devralan anonim sirket yoOniinden de sermaye artinmi sonucunu

dogurmaktadir.

2.1.4.2. Birden Fazla Anonim Sirketin Yeni Kurulacak Bir Anonim

Sirket Tarafindan Devralinmasi Yoluyla Birlesme

TTK’nun 452. maddesine gore, anonim sirketlerin birleserek yeni bir sirket
kurmas1 ya da birden ¢ok anonim sirketin mallarinin yeni kurulacak bir anonim
sirket tarafindan devralmasi durumlarinda, adi gecen sirketlerin mallar1 tasfiye

edilmeksizin yeni sirkete gecer ve asagidaki su hiikiimler uygulanir (Akay 1960:61):

e Sirketler imzalan noterce tasdikli birlesme stzlesmesinde; birlestiklerini, yeni
anonim sirketin ana sozlesmesini tanzim ettiklerini, biitiin hisselerin taahhiit
olundugunu, mevcut sirketlerin mallarim1  sermaye olarak yeni sirkete

koyduklarim ve yeni sirketin lizumlu organlarim tayin ettiklerini tespit ederler;

e Birlesme sozlesmesi birlesen sirketlerden her birinin genel kurul tarafindan

tasdik olunur;

e Tasdik karariyla olusan yeni sirket ana sozlesme {iizerine sonraki kurulus

calismalar1 tamamlanarak keyfiyet tescil ve ilan olunur;

e Tescilden sonra eski sirketlerin hisse senetleri karsiliginda birlesme sozlesmesi

geregince yeni sirketin hisse senetleri verilir.
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2.1.4.3. Bir Anonim Sirketin Sermayesi Paylara Boliinmiis Bir
Komandit Sirket ile Birlesmesi

Anonim sirketlerin, anonim sirketlerle ya da sermayesi paylara boliinmiis
komandit sirketlerle birlesebilecegini belirtmistik. Anonim sirketlerin sermayesi
paylara boliinmiis komandit sirketle birlesmesi ile ilgili tim hususlar bir anonim
sirketin diger bir anonim sirketi devralinmasi hakkindaki hiikiimlere gore olur.
Ancak (TTK, Madde:453), bir anonim sirket aktif ve pasifiyle birlikte sermayesi
paylara boliinmiis bir komandit sirket tarafindan devralinirsa, devralan sermayesi
paylara boliinmiis komandit sirketin komandite ortaklari, infisah eden anonim sirket

bor¢larindan sahsen ve miiteselsilen sorumlu olurlar.

Sermayesi paylara boliinmiis komandit sirketlerin ortaklik yapist diger
sirket tiirlerinden farklidir ve bu sirket tiiriine uygulama da pek rastlanmamaktadir.
Sirketin komandite ortaklar1 sirket bor¢larindan dolayr simirsiz olarak tiim mal
varligi ile sorumluyken sirketin komanditer ortaklan sirket borg¢larindan sadece

sirkete koyduklar1 sermaye ile sorumlu olmaktadirlar.

Uygulamada anonim sirketin sermayesi paylara boliinmiis bir komandit

sirketle birlesmesine pek rastlanilmaz.

2.14.4. Bir Anonim Sirketin Bir Kamu Tiizel Kisi Tarafindan
Devralinmasi

Bir anonim sirketin biitiin aktif ve pasifiyle devlet, il, belediye gibi bir
kamu tiizel kisiye devredilmesi, kamu kurulusunun tiim aktif ve pasifiyle sirketi
istemesi ve sirketin genel kurulunun kiil olarak devri kabul etmesi ile miimkiindiir
(Akay, 1997:62). Bu karar, infisah hakkindaki hiikiimlere gore verilir ve tescil ve
ilan ettirilir. Tescil ile sirketin mal ve bor¢lar1 kamu tiizel kisisine intikal etmis olur

ve ticaret sicilinden sirketin unvam silinerek keyfiyet ilan olunur.
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2.1.5. Birlesme Siirecinde Yapilmasi Gerekenler

Birlesme genel olarak asagidaki sekilde gerceklesir (Kizilot ve Eyiipgiller,
1999:1505).

1- Birlesecek sirketlerin genel kurullarinin toplanarak birlesme konusunda karar ve
yonetim kurullarina yetki vermeleri.

2- Birlesme sozlesmesinin hazirlanmasi ve noterden onaylanmasi.

3- Birlesecek sirketlerin genel kurullarinin ana sozlesmesi degisikligi ve
birlesmenin onaymda dair karar almalari. Devir envanterinin yapilmasi.

4- Birlesmeye dair genel kurul kararlarinin Ticaret Sicili’ne tescili.

5- Genel kurul kararlarinin Tiirk Ticaret Sicili Gazetesi’'nde yayinlanmasi.

6- Birlesme sozlesmesinin devre esas bilangolarinin ve bor¢larint ddeme esaslarinin
Tiirk Ticaret Sicil Gazetesin’de ilani.

7.A- Yeni sirketin kurus islemleri (TTK, Madde:452).

7.B- Devralan sirketin devralinan sirketle iltihak suretiyle birlesmesi.

8- Yeni kurulan veya devralan sirkete infisah eden sirketin tiim hak bor¢ ve

alacaklariin intikali. Devralan sirket yonetim kurulunun alacaklilar davet etmeleri.

Infisah eden sirketin vergi dairesine 15 giin icinde devir beyannamesini vermesi.

9- Ticaret Sicil Memurlugu'na infisah eden sirketlerin terkin miiracaati. Yeni

kurulan sirketin tescil miiracaati.

10- Ticaret Sicil Gazetesinde ilan.

11- Yeni sirketin veya devralinan sirketin hissedarlarina hisse senetlerinin verilmesi.

2.1.5.1. Devrolunan Anonim Sirketin Yapacag Genel Kurul

Devrolunan sirketin genel kurulunda, denetg¢ilerin ve yonetim kurulunun
raporlar1 okunarak, birlesmenin amaci ve ilkeleri ortaklara agiklanir. Y6netim kurulu
birlesme sozlesmesinden sirket ortaklarimi yeterince bilgilendirildikten sonra
oylamaya gegilir. Genel kurul, oylama ile birlesme sozlesmesini onaylarsa sirket

diger sirkete kars1 baglanmis olur (Yasaman, 1987:80).
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Birlesme sirketin infisah1 sonucunu doguracagi i¢in, genel kurulda TTK nin
388. maddesine belirtilen oranlarin tutturulmasi gerekmektedir. TTK’nin 388.
maddesi geregince sirket genel kurulunda sermayesinin en az tigte ikisine malik olan
pay sahiplerinin veya temsilcilerinin hazir bulunmasi ve toplantiya katilanlarin en az

ticte ikisinin birlesmeyi kabul etmesi gerekir.

[k genel kurulda hisse sahiplerinin iigte ikisi toplantiya katilmamigsa, genel
kurul usuliine uygun olarak ikinci toplantiya cagrilir. Ikinci toplantida, esas
sermayenin yarisina malik olan pay sahipleri veya temsilcileri hazir bulunmasi

gerekir +,

Genel kurul birlesme teklifine olumlu karar vermesi halinde sirketin
yonetim kurulu sirketin 6z varliklarinin tespitini mahkemeden ister. Mahkeme bir
bilir kigi atar ve bu bilir kisi sirketin degerini hesaplar. Ancak, TTK’nun 324.
maddesi hiikmiine gore, sirketin aktifleri sirketin bor¢larin1 ddemeye yetmedigi

durumlarda yonetim kurulu bu durumu derhal mahkemeye bildirmeye mecburdur.

2.1.5.2. Devralan Anonim Sirketin Yapacag Genel Kurul

Devralan anonim sirket devreden anonim sirket gibi islemler yapacaktir.
Genel kurulda yonetim kurulunca hazirlan birlesme sozlesmesi sartlar goriisiiliir.
Genel kurul uygun goriirse sozlesmeyi onaylar. Genel kurulda oylamadan ©nce
denetcilerin ve yonetim kurullarinin bu konudaki raporlar1 okunarak, birlesmenin
amaci, ilkeleri aciklanir. Bdylece pay sahiplerinin birlesme sozlesmesi sartlari
konusunda bilgi sahibi olmalar1 saglanir. Genel kurul birlesme sozlesmesini

onaylarsa sirket diger sirkete kars1 baglanmis olur (Yasaman, 1987:80).

* TTK’min 368. maddesi: Genel kurulun toplantiya daveti, esas mukavelede gosterilen sekil ve surette
ve her halde 37. maddede anilan gazete ile ilan ve toplanti giinleri dahil olmamak iizere, toplanti
vaktinden en az iki hafta 6nce yapilmak lazimdir. Senetleri nama yazili olan pay sahipleriyle 6nceden
sirkete bir hisse senedi tevdi ederek ikametgahini bildiren pay sahiplerine, taahhiitli mektup

gonderilmesi suretiyle de toplant1 giinii bildirilir.
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Birlesme, devralan sirket agisindan sermaye artirimi niteliginde oldugundan

devralan sirket i¢in de asagidaki nisaplar uygulanir.

TTK’nin 388. maddesine gore, sirketin konusu veya tiiriiniin degistirilmesi
yapilacak umumi heyet toplantilarinda sirket sermayesinin en az iicte ikisine sahip
olan pay sahiplerinin veya temsilcilerinin hazir bulunmasi ile miimkiindiir. Genel
kurulun olumlu karar vermesi durumunda sirketin 6z varliklarmin tespiti

mahkemeden istenir.

2.1.5.3. Esas Sozlesme Degisiklik Metninin Hazirlanmas1 ve
Mahkemece Bilirkisi incelemesinin Yapilmasi

Devralma yoluyla birlesmelerde devralan sirket sermaye artirimi
yapacaktir. Devralan sirketin esas sermayesi kural olarak devreden sirket mal varlig

kadar artar. Burada ayni sermaye artirimi s6z konusudur.

Bu tiir birlesmelerde 6nemli olan nokta devreden sirket ile devralan sirketin
malvarligi arasinda bir mukayesenin yapilabilmesi i¢in bilancolarin aym tarihte
cikarilmig olmast ayrica mahkemeye bilirkisi incelemesi yapilabilmesi igin

basvurulmus olmasi gerekir (Ulusoy, 1992:278).

Bilirkisi sirketin degerlerini belirler ve degistirme birimini tespit eder.

2.1.5.4. Degistirme Biriminin Hesaplanmasi

TTK agisindan bir birlesmenin s6z konusu olmasi i¢in malvarliklarinin
birlesmesi ve bu birlesme sonucunda devreden sirketin pay sahiplerine devralan
veya yeni kurulan sirketin hisse senetlerinin verilmesi gerekir. Devralmanin
karsihigini teskil eden hisse senetleri, birlesen sirket pay sahiplerine degistirme

birimine gore verilir.
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Degistirme birimi bulunurken 6nce gercek deger hesaplanir. Sonra elde
edilen deger pay senedi sayisina boliiniir. Bu sekilde sirketin bir hisse senedinin

gercek degeri bulunur.

Ornek 1: Devralan anonim sirketin sermayesi 250.000.000.000 TL ve esas
sermayesi 10.000.000 TL itibari degerli 25.000 adet paya boliinmiis olsun sirketin
aktiflerinin miktar1 ise 500.000.000.000 TL olsun. Buna goére hisselerin gercek
degeri 20.000.000 TL olacaktir.

Devreden AS’nin esas sermayesi 150.000.000.000 TL’dir ve esas sermaye
3.000.000 TL itibari degerli 50.000 adet paya boliinmiistiir. Sirket aktiflerinin
miktar1 ise 100.000.000 TL’dir. Bu durumda her hisse senedinin gercek degeri,
2.000.000 TL dir.

Iki sirketin degistirme orani: 20.000.000/2.000.000 = 10’dur. Yani,
devralan sirketin her on hisse senedine karsilik devreden sirket ortaklari bir hisse

senedi alacaktir.

Ornek 2: Yeni sirket kurulmasi sureti ile birlesmede birlesmeye katilan
AS’lerden ilkinin aktiflerinin miktar1 80.000.000 TL’dir digerinin 120.000.000.000
TL’dir. Yeni kurulan AS$’nin esas sermayesi ise 200.000.000.000 TL’dir. Burada
degistirme birimi birlesen sirketlerin mal varliklarinin yeni kurulan AS esas
sermayesinin oranina gore elde edilir. Yani ilk sirket i¢in 4/10, diger sirket icin
6/10’dur. Kisaca sdylemek gerekirse birlesmeye katilan ilk AS’nin pay sahipleri
yeni kurulan AS paylarindan, 4 pay alirken, diger AS pay sahipleri 6 pay alacaktir.

Degistirme birimi genellikle tam sayi olarak belirlenemez. Degistirme
biriminin tam sayr olarak belirlenmedigi durumlar da, devreden sirketin
hissedarlarina kiisuratlara karsilik bir miktar para 6denebilir. Odenen para, devralma

seklinde birlesmenin gerceklestirilmesini engel teskil etmez (Arslanli, 1961:36).
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2.1.5.5. Yeni Kurulan Sirketin Tescil ve ilam

Birlesme yeni sirket kurulmasi yoluyla gerceklesecekse TTK’nin 300.
maddesine geregi, “Kurulus umumi heyetinin yapilmasindan sonra 15 giin icinde
sirket merkezinin bulundugu yer ticaret siciline tescil ve ilan olunur. Tescil ve ilan
edilecek hususlar sunlardir: 1. Esas mukavelenin tarihi; 2. Sirketin ticaret unvani ve
merkezi; 3. Sirketin maksat ve mevzuu ve varsa miiddeti; 4. Esas sermayesinin
miktari, 6deme suret ve sartlar1 ve hisse senetlerinin itibari kiymeti; 5. Hisse
senetlerinin nevileri, hamiline veya nama yazili olduklar1 ve muayyen hisse
senetlerinin bahsettikleri ayricaliklar; 6. Ayin nev'inden sermaye ve devralinan mali
kiymetlerle isletmelerin neden ibaret olduklart ve bunlara bigilen degerler,
kuruculara saglanan hususi menfaatlerin mahiyet ve degerleri; 7. Sirketin ne suretle
temsil olunacagi; 8. Idare meclisi azalariyla sirketi temsile salahiyetli kimselerin ad
ve soyadlari, ikametgahlar1 ve tabiyetleri; 9. Sirketin yapacag ilanlarin sekli ve eger
esas mukavelede de bu hususta bir hiikiim varsa idare meclisi kararlarmin pay

sahiplerine ne suretle bildirilecegi”

Sirket ticaret siciline tescil ile tiizel kisilik kazanir. Tescilden Once sirket
namina muamele yapanlar bu muamelelerden sahsen ve miiteselsilen sorumludur.
Ancak, bu gibi taahhiitlerin, ileride kurulacak sirket namina yapildig1 agikca
bildirilmis ve sirketin ticaret siciline kaydindan sonra ii¢ aylik bir miiddet i¢inde bu
taahhiitler sirket tarafindan kabul olunmussa, yalmiz sirket mesul olur (TTK,

Madde:301).

Kurucular sirketi kurmak i¢in yaptiklart muamele ve giristikleri
taahhiitlerden {iciincii sahislara karsi sorumludur. Sirket tiizel kisilik kazandiktan
sonra, kurucular kurulus masraflarim sirketten isteyebilir. Sirketin kurulmasi her
hangi bir sebepten dolayr miimkiin olmadig takdirde bu masraflar kuruculara aittir.
Masraflarin sirketten alinabilmesi, bunlarin kurulus genel kurulca tasdik edilmesine

baghdir.
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2.1.5.6. Kiilli Halefiyet ilkesi Geregi Bazi Unsurlari Devri

Infisah eden anonim sirket veya sirketlerin gayrimenkulleri, devralma yolu
ile birlesmede sermaye artisinin tescili ile, yeni kurulug yoluyla birlesmelerde yeni
kurulan anonim sirketin tiizel kisilik kazanmasi ile devralan sirkete gecer (Kizilot ve
Eyiipgiller, 1999:1504). Menkul mallar, teslim edilmemis bile olsa miilkiyetleri

devralan veya yeni kurulan sirkete gecer.

Alacaklar, Bor¢lar Kanunu’nu, hiikiimleri geregince, bor¢ludan izin
alinmasma gerek kalmadan yeni sirkete gecer. Infisah eden sirket sirketin elinde
kambiyo senedi varsa bu senetlerde birlesme ile birlikte yeni kurulan sirkete
herhangi bir ciro veya temlik beyanina gerek kalmadan ge¢mis olur. Bu durum ciro

zincirinde kopukluk yaratmaz (Yasaman, 1987:35).

2.2. Vergi Kanunlari Acisindan Anonim Sirketlerin Birlesmesi

Birlesmelerin vergi boyutuna iliskin diizenlemeler esas olarak Kurumlar
Vergisi Kanunu’nun 36-39. maddesinde yer almaktadir. Birlesmelerle ilgili ayrica
Vergi Usul Kanunu, Katma Deger Vergisi Kanunu ve Damga Vergisi Kanunu’nda

diizenlemeler getirilmistir.

2.2.1. Kurumlar Vergisi Acisindan Birlesme

Kurumlar Vergisi, Tiirk Ticaret Kanunu’'ndan farkli iki diizenleme

getirmistir. Bunlar (Ozbalc1, 2002:738);

1- KVK’da birlesme “tasfiye hitkmiinde sayilmig” ve birlesme karinin
tasfiye kar1 gibi vergiye tabi olacagi Ongoriilmiistiir. Oysa, TTK birlesmeyi

tasfiyesiz infisah olarak kabul etmistir.

2- Kurumlar Vergisi Kanunu katilma seklindeki birlesmeleri devir olarak
isimlendirmis ve devir sartlarina uygun yapilan birlesmelerde vergilendirme

yapilmamasi esasini benimsemistir.
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Zaten, Ticaret Hukukunda, birlesme ve devir seklinde iki kavram yoktur.
Sadece, bir sirketin bagka sirkete katilmasi suretiyle meydana gelen birlesmeler icin

devir sozciigii kullanilmaktadir.

2.2.1.1. Devir Halinde Kurumlar Vergisi

Bir birlesmenin devir olarak kabul edilmesi Kurumlar Vergisi Kanunu’nun

37. maddesinde iki sarta baglanmistir:

¢ Birlesme sonucunda varlig1 sona eren kurum ile birlesen kurumun kanuni veya is

merkezi Tiirkiye’de bulunacaktir. Yani her iki kurumda tam miikellef olacaktir.

e Devralan kurum varlig1 sona eren kurumun devir tarihindeki bilan¢o degerlerini

kiil olarak devralacak ve aynen bilancosuna gecirecektir.

Birlesme karinin hesaplanmamasi i¢in KVK’nin 39. maddesinde ki sartin da

yerine getirilmesi gerekir (Tiifekcioglu, 2002:4).

Kosular yerine getirildiginde devrolunan kurumun varliklarindaki gizli
yedekler vergilendirilmeden devralan sirkete gecer. Devralan sirketin biinyesine
gecen bu varliklar daha sonra satilacak olursa o sirket biinyesinde vergilendirilir

(Erdem, 2000:35).

KVK’nun 42. maddesinde belirtildigi iizere, tasfiye edilen veya birlesilen
kurumlar namina tasfiye veya birlesme kari iizerinden tarh olunan vergiler, tasfiye
veya birlesme beyannamesini verme siiresi icinde vergi dairesine ddenir. KVK’nun
39. maddesine gore, miinfesih kurum ile birlesilen kurum miistereken
imzalayacaklar1 devir beyannamesini, birlesme tarihinden itibaren on bes giin i¢inde

miinfesih kurumun bagli oldugu vergi dairesine verir.

Devir beyannamesi zamaninda verilmedigi taktirde uygulanacak cezayi

birlesilen kurum kendi varligindan 6der (Ozbalci, 2002:765).
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Verilecek olan beyannameye, bilanco, kar zarar cetveli, tasfiye bilancosuna
gore ortaklara dagitilan paralan gosterir belge ve diger degerlerin miifredatli bir

cetvel eklenmelidir.

Tasfiye ve birlesme halinde tasfiye edilen veya birlesen kurumlar namina
tasfiye veya birlesme kar1 iizerinden tarh olunan vergiler, tasfiye veya birlesme

beyannamesini verme siiresi i¢inde vergi dairesine ddenir.

2.2.1.2. Birlesme Durumunda Kurumlar Vergisi

KVK’nim 36. maddesinin ilk fikrasinda “bir veya bir ka¢ kurumun diger
kurumlarla birlesmesi, birlesme sebebiyle infisah eden kurum bakimindan tasfiye
hiikmiindedir. Ancak, birlesmede tasfiye kar1 yerine birlesme kar1 vergiye matrah

olur” denmistir.

Tasfiye karmin tespiti hakkindaki Kurumlar Vergisi hiikiimleri birlesme

karinin tespiti icinde uygulanir. Ornegin;

e Tasfiye kari, tasfiye doneminde vergilendigine gore, birlesme kar1 birlesme

doneminde vergilendirilecektir (Ozbalc1, 2002:738).

e KVK’nin 34 ve 35 inci maddelerinde tasfiye memurlarina diisen sorumluluk ve

odevler birlesme halinde birlesilen kuruma intikal edecektir.
Tasfiye kari, Kurumlar Vergisi’nde tasfiye doneminin sonundaki servet
degeri ile tasfiye doneminin basindaki servet degeri arasindaki fark olarak

tanimlanmastir.

Tasfiye kar1 hesaplanirken;
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1- Ortaklara veya kurum sahiplerine tasfiye esnasinda avans olarak veya
sair suretle yapilan her nevi ddemeler tasfiyenin sonundaki servet degerine5 ilave
olunur.

2- Mevcut sermayeye ilaveten ortaklar veya sahipleri tarafindan yapilan
O0demeler ile tasfiye esnasinda elde edilen ve vergiden istisna edilmis bulunan

kazang ve iratlar da tasfiye doneminin basindaki servet degerine ilave olunur.
Birlesme durumunda vergi matrahindan indirilebilecek giderler;

1- KVK’nun 14. maddesinin 3 bendine gore anonim sirketler genel kurul
toplantilar1 i¢in yaptiklar1 giderlerle, birlesme fesih ve tasfiye giderlerini kurum
kazancindan indirebilmektedir.

2- Birlesme esnasinda elde edilmis vergiden istisna kazanglar ve kurum
sahipleri tarafindan sermayeye ilaveten yapilan Odemeler birlesme karinin

hesaplanmasinda kurum kazancindan diisiilmektedir.

Ayrica, KVK’nin 14. maddesinin 7. bendi geregi son bes yila iliskin
kurumlar vergisi beyannamesinin kanuni siirede verilmis olmasi kosuluyla devir
alman kurumlarin, devir tarihi itibariyle zarar digindaki aktif toplamini ge¢cmeyen

zararlari birlesilen kurum tarafindan indirim konusu olur (Altindal, 2003:70).

2.2.2. Damga Vergisi Kanunu Yoniinden Sirket Birlesmesi

Sermaye sirketlerin tamaminin sermaye artinmlarina iligkin olarak
diizenleyecegi kagitlar ile kurumlar vergisinin devir ve birlesme saydigi islemler icin

diizenlenen tiim kagitlar damga vergisinden istisna edilmistir.

Sirketlerin ellerinde ki kagitlarin hemen hemen hepsi i¢in damga vergisi

O0demesi birlesme maliyetini Onemli Olciide artirmaktaydi (Kirman, 2000:10).

* Tasfiye déneminin bagindaki servet degeri, kurumun tasfiye dénemi basindaki bilancoda goriilen 6z
sermayesidir. Bir yildan fazla siiren tasfiyelerde miiteakip tasfiye donemlerini basindaki servet degeri,

bir evvelki donemin son bilancoda goriilen servet degeridir (KVK-33).
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Birlesmelerde damga vergisi uygulamasin vazgecilmesi, devir ve birlesme

asamalarinda sirketleri hem zaman kaybindan hem de, maddi yiikten kurtarmistir.

2.2.3. Katma Deger Vergisi Kanunu Yoniinden Sirket Birlesmesi

KVK’nin 37 ve 39. maddesine uygun olarak gerceklestirilen devir islemleri
KDVK’dan istisnadir (KDVK, Madde:17). Yani, KVK’nin 37. maddesi hiikiimleri
cercevesinde devrolan kurumun mal varliginin, devralan kuruma intikali dolayisiyla

katma deger vergisi soz konusu olmamaktadir.

Ancak, Katma Deger Vergisi Kanunu’nun ilk maddesi, ticari faaliyetler
sonucu yapilan teslimleri Katma Deger Vergisi’'nin konusuna dahil kilmistir. Bu
nedenle KVK’nun 36. maddesi hiikkmiine gore gerceklestirilen tiim birlesmeler ister

yeni kurulus yoluyla isterse devir suretiyle yapilmis olsun, KDV’ nin kapsamindadir.

Birlesmelerde birlesen sirketin mallar1 tizerindeki tasarruf hakki el
degistirdiginden teslim olay1 gerceklesmistir. Birlesmelerde KDV matrahi, birlesme

dolayistyla bir kurumdan diger kuruma intikal eden mallarin degerleri toplamidir.

Birlesme durumunda ortadan kalkacak sirketin c¢ikaracagi son bilango,

sirketler tarafindan verilen KDV beyannamesinin tahakkukunu da i¢ermektedir.

Gerek yeni kurulus yoluyla gerekse devir yoluyla gerceklestirilen
birlesmelerde intikal eden mallar iizerinden hesaplanacak KDV devrolan kurum

tarafindan vergi dairesine yatirilir. Ama vergi devralan kurumdan tahsil edilir.

2.2.4. Yabanci Sermayeli Bir Sirketle Birlesme Halinde Vergilendirme

Birlesme ve devralmalarin  ulusal veya uluslararasi firmalarla
gerceklesmesinin makro boyutta farkli etki ve yararlar1 bulunmaktadir. Ulusal ¢apta
gerceklestirilen birlesmeler, yerli tesebbiislere dis piyasalarda daha iyi rekabet

edebilme imkam saglarken; uluslararasi platformda ki bir sirketler birlesme iilke
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ekonomisine, yabanci sermaye girisi, yeni istihdam alanlar yaratilmasi, teknoloji

transferi ve ihracat artig1 gibi faydalar getirir.

Ulkemizde “Yabanci sermayeli sirket” terimi cogu zaman yanlis
anlagilmaktadir. Tiirkiye’de kurulan sirketlerin % 100’#i yabanci sermayeye sahip
olsa da, Tirk Ticaret Kanunu'na gore kurulurlar (Alptirk, 2004:23). Yani,
birlesmenin vergisiz gerceklesmesi isteniyorsa yabanci sirketin kanuni veya is

merkezinin Tiirkiye’de bulunmasi gerekir (KVK-37).

2.3. Rekabet Hukuku Acisindan Sirket Birlesmeleri

Haksiz rekabet ile ilgili hiikiimler Tiirk Ticaret Kanunu'nun 56-65
maddelerinde diizenlenmistir. TTK’nin 56. maddesinde haksiz rekabet, “aldatici
hareket ve hiisniiniyet kaidelerine baska suretlerle iktisadi rekabetin her tiirlii

suistimali” olarak tanimlamaistir.

Tiirk Ticaret Kanunu tesebbiislerinin anlasarak tiiketicilerin se¢cim hakkim
kisitlamalarin1 hukuka aykiri saymis, Bor¢clar Kanunu’'nda diizenlenen sozlesme
serbestisi ile ilgili boslugu doldurmustur (Akinci, 2001:20). Ancak, Rekabet

Hukukunda amac rekabeti kisitlamak degildir.

Aslinda, 1982 Anayasasi’nin 167. maddesi devlete “para, kredi, sermaye,
mal ve hizmet piyasalarinin saglikli ve diizenli islemelerini saglayici ve gelistirici
tedbirleri” alma; “piyasalarda fiili veya anlasma sonucu dogacak tekellesme ve
kartellesmeyi” ©Onleme gorev ve sorumlulugunu yiiklemistir. 1982 Anayasasi
rekabetle ilgili olarak, Tiirk Ticaret Kanunu ve Borclar Kanunu’ndan ¢ok daha fazla
konuda devlete gorev ve sorumluluk yiiklemistir. Bu kapsamda, 4054 Sayili

Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun 1994 yilinda yiiriirliige girmistir.

Kanunun amaci, mal ve hizmet piyasalarindaki rekabeti engelleyici, bozucu
veya kisitlayic1 anlagmalari, karar ve uygulamalar1 ve piyasaya hakim olan

tesebbiislerin bu hakimiyetlerini kotiiye kullanmalarin1 6nlemektir.
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Birlesmelerin Rekabet Hukuku kapsaminda degerlendirilmesi i¢in, s6z
konusu islemin bagimsiz tesebbiisler tarafindan gerceklestirilmesi ve islem

sonucunda kontroliin bir tesebbiisten baska bir tesebbiise ge¢cmesi gerekir.

Birlesme Rekabet Hukuku’nda iktisadi bir kavram oldugu icin hukuki
anlamdaki birlesmeden cok daha genis bir alam kapsamaktadir. Hukuki anlamda
birlesme sayilmayan, ‘“konsorsiyum, ‘“holding, “is ortakliklar1” ve “trost” gibi,
iktisadi bagimsizliktan vazgecildigi, fakat hukuki bagimsizligin korundugu baglh
isletme iligkileri, Rekabet Hukuku acgisindan “birlesme” olarak nitelendirilir.
Somutlastirmak gerekirse, ticari isletme isleten tacirlerin bir araya gelerek kurdugu
her tiirlii ortaklik, somut olayin oOzellikleri aksini gerektirmedik¢e birlesme

kapsaminda kabul edilir.

2.3.1. Rekabet Kurumunun Birlesmelere Etkisi

Hakim durum yaratmaya veya var olan bir hakim durumu giiclendirmeye
yonelik olan her tiirlii birlesme RKHK’da yasaklanmistir. Hakim durumdaki bir
tesebbiisiin gerceklestirildigi birlesme veya devralma isleminde, ilgili pazardaki
rekabetin Onemli Ol¢iide sinirlandiritlip sinirlandirilmadigi  kurum  tarafindan

incelenmektedir.

Birlesme veya devralma islemlerinde Kurumdan izin alinmasi i¢in taraf
tesebbiislerin ilgili liriin pazarindaki toplam pazar paylarinin % 25’1 veya toplam

cirolarmin 25 trilyon TL’yi agsmas1 gerekmektedir.

Kurula yapilacak bildirim, kurul tarafindan hazirlanacak bildirim
formlarimin istegi bilgileri tam ve eksiksiz olarak icerir. Bildirimi kars1 tarafi

haberdar etmek suretiyle birlesmenin iki tarafi da yapabilir6.

Bildirilmesi zorunlu olan birlesme ve devralma isleminin Kkurula

bildirilmemis oldugu hallerde, kurul, bir sekilde islemden haberdar oldugu zaman

6 Basvuru formuna kurumun resmi internet sitesinden ulasmak miimkiindiir (http://www.rekabet.gov.tr.).
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kendiliginden birlesme veya devralmay incelemeye alir. Inceleme sonucunda kurul,
birlesen isletmelerin bir rekabet ihlalini tespit etmisse Rekabetin Korunmasi
Hakkinda Kanun’un 16. maddesine gore islemi gerceklestirilen tesebbiislere para
cezasi verebilir veya birlesmeyi gecersiz kilabilir. Kurumun nihai inceleme yapmaya
gerek gordiigii durumlarda birlesme islemi nihai karara kadar gecerli ve

uygulanabilir degildir (Rekabet Kurumu 5. Yillik Faaliyet Raporu, 2004:7).

Kurula birlesme ile ilgili gerekli bagvuru yapilmis, kurulda siiresi i¢inde
birlesmeye veya devralmaya iliskin miiracaata herhangi bir cevap vermemis ya da
herhangi bir islem yapmamigsa, birlesme veya devralma anlagsmalart bildirim
tarihinden 30 giin sonra yiiriirlige girerek hukuki gecerlilik kazanmir (RKHK,
Madde:10).

Kurul, resen veya kendisine intikal eden basvurulart 6n arastirmadan
gecirir. On aragtirma sonucunda sorusturma agilmasina veya acilmamasina 10 giinde
karar verilir. Sorusturma agilmasina karar verilmisse sorusturma en geg¢ 6 ay icinde
tamamlanir. Kurul, sorusturmaya baslanmasi kararimi, kararin verildigi tarihten
itibaren 15 giin i¢inde, iddialarin tiirii ve niteligi hakkinda yeterli bilgi ile taraflara

gonderir (RKHK, Madde:43).

Kurul incelemesini yaparken gerekli gordiigii her tiirlii bilgiyi tiim kamu
kurum ve kuruluslarindan, tesebbiislerden ve tesebbiis birliklerinden isteyebilir. Bu
makamlar, tesebbiisler ve tesebbiis birliklerinin yetkileri istenen bilgileri kurulun

belirleyecegi siire i¢inde vermeleri zorunludur.

Kurul kararlar gizlidir ve kurula iiye on bir iiyeden en az alt1 iyenin ayni
yonde oy kullanmasiyla alimir. Kararlarda taraflara yiiklenen gorevler ve taninan
haklar tereddiide yol agmayacak sekilde agik yazilmahdir. Rekabet kurulu

kararlarinda siireler gerekceli kararin taraflara teblig tarihinden itibaren baslar.

Kurulun nihai kararlarina, tedbir kararlarina, para cezalarina ve siireli para

cezalarina karsi kararin taraflara tebliginden itibaren siiresi i¢inde Danistay’a



56

basvurulabilir (RKHK, Madde:55). Darustay7 iist mahkeme olarak karar verirken

Avrupa Birligi hukuk ve ictihatlarina paralel davranmasi gerekir.

Tablo 2.3.1: Rekabet Kurumunun Birlesme ve Devralmalar ile Ilgili Yaptig

Incelemeler
1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 |2003 | TOPLAM
Birlesme veya | Basvuru 59 | 80 | 103 | 82 | 115 |113| 552
Devralmalar Sonuclandirlan | 52 | 76 | 101 | 88 | 102 | 107 | 526
*Kuruma Bagvuru 481 | 344 | 399 |337| 415 |570 | 2546
Yapilan Toplam
Sonuclandirilan | 108 | 446 | 386 |351| 354 |448 | 2093

Basvuru

Kaynak: Rekabet Kurumu 5. Yillik Faaliyet Raporu

* Kuruma Yapilan Toplam Bagvurularin i¢inde “birlesme ve devralmalar”, “rekabet ihlali”,

“muafiyet ve menfi tespit” davalar1 bulunmaktadir.

1997-2003 yillar1 arasinda Rekabet Kurumuna toplam 2.546 bagvuru

yapilmis, yapilan bagvurularin 2.093 tanesi Kurum tarafindan karara baglanmistir.

Rekabet Kurumuna birlesme veya devralmalarla ilgili 552 bagvuru yapilmis, 526

tanesi karara baglanmstir.

Asagidaki, tabloda 2002 ve 2003 yillarinda Kurumun yaptig1 incelemelerin

sektorlere gore dagilimi verilmistir.

7 Anayasa’nin 155. maddesine gére Danistay; idari mahkemelerce verilen ve Kanun’un bagka bir

idari merciine birakmadig1 karar ve hiikiimlerin son inceleme merciidir ve bir kanunda gosterilmek

kaydiyla belli davalara ilk ve son derece mahkemesi olarak bakar.
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Tablo 2.3.2: Birlesme ve Devralmalar Sonucunda Nihai Karara Baglanan

Dosyalarin Sektorel Dagilimi

SEKTORLER Birlesme ve
Devralmalar
2002 2003
Kimya ve kimyasal iiriinler, petrokimya, petrol iiriinleri, giibre 17 26
Gida iiriinleri ve icecekler 16 12
Finansal hizmetler (bankacilik, sigortacilik ve diger) 13 3
Kara, hava, deniz ve demiryolu tasitlart 11 2
Elektrik-Elektronik 6 4
Biiro makineleri ve bilgisayar 5 4
Insaat,cimento ve diger insaat malzemeleri 5 6
Telekomiinikasyon 4 7
Demir-Celik 3 2
Mobilya, beyaz esya, oyuncak, spor, miizik, kuyumculuk 3 1
Ulastirma 3 0
Elektrik—Gaz-Su 2 3
Kagit hamuru, kagit ve kagit iiriinleri 2 9
Makine ve techizat imalati 2 8
Saglik, Egitim, Spor, Serbest Meslek Faaliyetleri 2 1
Basin ve yayin vb. Kayith medyanin ¢ogaltilmasi 1 2
Demir dis1 metaller 1 2
Plastik ve kauguk iirtinler 1 2
Serbest meslek 1 2
Tarim, hayvancilik, orman ve su iiriinleri 1 1
Tekstil ve hazir giyim, deri ve deri iirtinleri 1 1
Turizm 1 1
Diger 1 8
TOPLAM 102 107

Kaynak: Rekabet Kurumu 4. ve 5. Yillik Rapor
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2.4. Sermaye Piyasasinda Anonim Sirketlerin Birlesmesine iliskin
Esaslar

Halka agik veya agik sayilan anonim sirketlerin uymasi gereken esaslar
1981 yilinda yasalasan “Sermaye Piyasas1i Kanunu’nda diizenlenmistir

(Giiclii,2003:60).

Devralma veya yeni ortaklik kurulmasi yoluyla birlesme islemlerinde
taraflardan en az birinin halka acik anonim ortaklik olmasi durumunda, birlesme
islemlerinde uyulacak esaslar1 Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Seri I No:31 “Birlesme

Islemlerine iliskin Esaslar” tebliginde yer almaktadir.

Teblige gore, birlesme islemlerine baslanilmasi icin birlesmeye taraf
ortakliklarda yonetim kurularinda karar alinmasi yeterli olmakta, taraflar istedigi
takdirde genel kurul, birlesme islemine, birlesme sozlesmesinin hazirlanmasina ve
esaslara iligskin olarak karar alabilmekte veya s6z konusu hususlarin tespiti ile ilgili

olarak yonetim kuruluna yetki verebilmektedir.

2.4.1. Esas Alinacak Mali Tablolar ve Bagimsiz Denetim

Teblig’in 5. maddesine gore, birlesmeye taraf ortaklarin birlesme islemine
esas alinacak mali tablolarinin kurul diizenlemeleri g¢ercevesinde hazirlanmasi,
mevzuat geregi enflasyona gore diizeltilmis mali tablo diizenlenmesinin &zel
bagimsiz denetimden ge¢cmis olmas1 gerekmektedir. Ancak, birlesmeye esas alinacak
mali tablolarin siirekli bagimsiz denetimden ge¢mesi halinde 6zel bagimsiz denetim

aranmamaktadir.

Birlesmeye esas alinacak tarihi ile birlesme sozlesmesinin nihai olarak

onaylandig1 genel kurul toplant1 tarihi arasindaki siire 6 ay1 asamaz.

TTK’nun 324’tincii maddesi hiikkmii ¢cer¢evesinde aktiflerin satis fiyat1 esas
almarak diizenlenen bilancoya gore sermayesinin 2/3’i karsiliksiz kalan ortaklik,

devralana ortaklik sifatiyla birlesme islemine katilamamaktadir.
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2.4.2. Bilirkisi incelemesi

Teblig’in 6. maddesine gore, birlesmeye taraf ortakliklarin 6zkaynaklarinin
tespiti amaciyla mahkemece atanan bilirkisi tarafindan inceleme yapilir ve s6z

konusu inceleme bilirkisi tarafindan rapora baglanir.

Birlesmeye esas alinacak mali tablolara iligkin 6zel bagimsiz denetim
raporunda olumlu goriis bildirilmesine ragmen kurulca yapilacak inceleme
sonucunda gerekli goriilmesi veya raporda sartli goriis bildirilmesi durumlarinda,
s0z 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 iliskin bagimsiz denetim raporunda olumsuz goriis bildirilmesi veya
goriis bildirilmemesi durumlarinda s6z konusu mali tablolar birlesme islemine esas

alinamaz.

2.4.3. Birlesme Oranmin Hesaplanmasi

Birlesme orani, birlesmeye taraflarca benimsenen yontem esas alinarak
hesaplanir. Ancak, birlesmelerde ©Ozkaynak yontemi disinda bir yoOntem
belirlenmisse hem o©Ozkaynak yontemi hem de segilen diger yodnteme gore
hesaplanacak birlesme oranlarina, degistirme oranlarina ve birlesme sonrasi sermaye

tutarina hazirlanacak bilirkisi raporunda yer verilmesi zorunludur.

Ayrica borsa fiyatlar1 esasa alinarak birlesme oraninin tespit edilebilmesi
i¢in; birlesmeye taraf ortakliklarin onay i¢in kurula bagvuru yaptiklar tarih

itibariyle,

e Halka arz edilen hisse senetlerinin nominal degerleri toplaminin, ortakligin
nominal sermayesi oraninin en az % 25 olmasi1 ve hisse senetlerinin borsada
islem gormesi,

e Borsa fiyatinin tespitinde son bir yillik diizeltilmis agirlikli ortalama fiyatlarinin

aritmetik ortalamasinin esas alinmasi,
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zorunludur. Kurul gerekli gormesi halinde bu hususlarda degisiklik yapilabilecegi

gibi ek kosullarda arayabilir.

Birlesme degerinin belirlenmesinde, varliklarin rayi¢ deger iizerinden
degerlemeye tabi tutulmasi suretiyle hesaplan 6zkaynaklarin esas alinmasi halinde,
degerlendirmeye konu gayrimenkullar kurulca listeye alinan gayrimenkul kurulca
degerleme sirketince degerlenir. Gayrimenkullere iliskin olarak gayrimenkul

degerleme sirketi tarafindan yapilan degerlemenin bilirkisi raporuna esas alinir.

2.4.4. Uzman Kurulus incelemesi

Tebligin 8. maddesinde birlesmeye taraf ortakliklarin 6zkaynaklarinin
tespiti amaciyla mahkemece atanan bilirkisi incelemesine ek olarak nitelikleri

Kurulca belirlenen,

e Bagimsiz denetim kuruluslari,

¢ Bu kuruluslarin iiyelik anlagmasina sahip oldugu yabanc1 sirketler,

e Lisans, know-how ve benzeri sozlesmeler cercevesinde faaliyette bulunan
danigsmanlik sirketleri,

e Halka arza aracilik ve yatirim danismanlig1 yetki belgesinin her ikisine birlikte
sahip olan araci kurumlar,

e Mevduat kabul etmeyen bankalardan biri tarafindan,

inceleme yapilir. S6z konusu inceleme rapora baglanir. Bu raporun Kurul tarafindan

degerlendirilmesinde cesitli hususlar aranir.

Birlesme isleminde, Ozkaynak yontemi ve bu yontemle birlikte
uygulanabilecek en az iki yontem ve bu yontemlere gore hesaplanacak birlesme
oranlarina, bu yontemler arasindan birlesme islemi icin kullanilacak yontemin
secilme gerekcesine, degistirme oranlarina ve birlesme sonrasi sermaye tutarina
hazirlanacak s6z konusu raporda yer verilmesi zorunludur. Birlesme oraninin

hesaplanmasina iliskin bu tebligin diger hiikiimleri anilan rapor i¢in de gecerlidir.
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2.4.5. Birlesme Sozlesmesi, Yonetim Kurulu Raporu ve Kurula
Basvurularak Onay Alinmasi

Tebligin 9. maddesine gore birlesme sozlesmesi, birlesmeye taraf

ortakliklarin yonetim kurullan tarafindan asgari unsurlar icerecek sekilde hazirlanir.

Tebligin 10. maddesine gore birlesmeye taraf ortakliklarin yonetim
kurullar1 tarafindan birlesme oran1 basta olmak iizere birlesme sozlesmesini
aciklayan, birlesmenin hukuki ve iktisadi gerekgelerini ortaya koyan ve degerlemeyi

etkileyen hususlara yer veren ayrintili bir rapor hazirlanir.

Tebligin 11. maddesine gore, birlesme sozlesmesinin onaylanacagi genel
kurul toplantilarindan 6nce kurula basvurularak onay almmasi zorunludur. S6z
konusu bagvuru, kurul tarafindan Kanunun amag ve ilkeleri ¢cercevesinde incelenerek

sonuclandirilir.

2.4.6. Pay Sahiplerinin Bilgilendirilmesi

Tebligin 12. maddesine gore, ortaklik devralma yoluyla birlesme isleminde
veya yeni ortaklik kurulmasi yoluyla birlesme isleminde taraflarca hazirlanan ve
kurul tarafindan onaylanan duyuru metninin ve ekinde yer alan birlesme

sozlesmesinin,

e Hisse senetleri borsada islem goren ortakliklarca bir gazetenin Tiirkiye baskisi
ile ortaklik merkezinin bulundugu yerde ¢ikan en yiiksek tirajli iki mahalli
gazeteden birinde,

e Hisse senetleri borsada islem gormeyen ortakliklarca mahallinde yayinlanan

veya dagitilan en az iki gazetede,

Birlesme sozlesmesinin onaylanacagi genel kurul toplantisindan en az 30
giin once ilan edilerek tasarruf sahiplerine duyurulmasi zorunludur. Ortakliklar,
mahalli gazetede ilan yiikiimliilikklerini iilke ¢apinda dagitilan gazetelerde ilan

etmekle de yerine getirebilmektedir.
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Birlesmeye taraf ortakliklardan en az birinin hisse senetlerinin borsada
islem gormesi halinde, s6z konusu duyuru metni ve eki birlesme sozlesmesi borsa
biilteninde ve IMKB'nin web sayfasinda da ilan edilmek iizere genel kurul

toplantisindan en az 30 giin 6nce borsaya gonderilir.

Hisse senetleri Borsa'da islem gormeyen ortakliklarda ise duyuru metni ve
eki birlesme sozlesmesi birlesme sozlesmesinin onaylanacagr genel kurul
toplantisindan en az 30 giin 6nce baglamak iizere, yeni ortaklik kurulmasi yoluyla
birlesme isleminde yeni ortakligin tesciline, ortaklik devralma yoluyla birlesmede
ise sermaye artirminin tesciline, sermaye artirrminin gerekmedigi durumlarda ise
birlesme sozlesmesinin onaylanacagr genel kurul toplantisinin tesciline kadar

kurul'un WEB sayfasinda ilan edilir.

2.4.7. Sozlesmenin Onaylanmasi ve Sermaye Artirimi

Kurulun onayindan sonra birlesme sozlesmesi, birlesme islemine taraf

ortakliklarin genel kurullarinda onaylanir.

Devralma yoluyla birlesme isleminde devralan ortakligin genel kurulunda
devralma ve sermaye artirim karart alinirken, devrolan ortakligin genel kurulunda

devrolma ve bu suretle infisah karar1 alinir.

Yeni ortaklik kurulmast yoluyla birlesmede isleminde ise birlesmeye taraf

ortaklarin genel kurullarinda birlesme ve bu suretle birlesme karari alinir.

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 bir kararla

onaylanmadikca uygulanmaz.
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2.4.8. Kurul Kaydina Alinma

Birlesmeye taraf ortakliklarin yapilan genel kurul toplantilarimi takip eden

15 giin igerisinde;

a) Ortaklik devralma yoluyla birlesme isleminde ihrac¢ edilecek hisse senetleri ile
devralan ortakligin kurul kaydinda bulunmas: hisse senetlerinin,

b) Yeni ortaklik kurulmasi yoluyla birlesme isleminde ise birlesme nedeniyle tiizel
kisilikleri sona eren ortakliklarin kurul kaydinda bulunmayan sermayesine isabet

eden hisse senetlerinin,

kayda alinmasi icin kurula basvurulur. S6z konusu bagvuru, kurul tarafindan

kanunun amag ve ilkeleri ¢ercevesinde incelenerek, hisse senetleri kayda alinir.

2.4.9. Hisse Senetlerinin Teslim Esaslar1

Hisse senetlerinin dagitilacag: yerler dagitimin baglayacagi tarihten en az 2
ig glinii 6nce, kurul tarafindan onaylanan hisse senetlerinin dagilimina iligskin duyuru

ile ilan edilir. Esas sermaye sisteminde ortakliklarin hisse senetlerinin;

a) Ortaklik devralma yoluyla birlesme isleminde, sermaye artirmminin Ticaret
Siciline tescilinden,

b) Yeni ortaklik kurulmasi yoluyla birlesme isleminde, yeni kurulacak ortakligin
tescilinden itibaren, hamiline yazili olmalar1 halinde 30 giin, nama yazili olmalari

halinde 90 giin icerisinde teslim edilmesi zorunludur.

Kayith sermaye sistemindeki ortakliklarin hisse senetlerinin degisim
islemine tescile mesnet belgenin tescil tarihinden itibaren 15 giin icerisinde

baslanmasi zorunludur.
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2.4.10. Devralma Yoluyla Birlesme Sonrasinda Ulasilacak Sermaye
Tutan

Ozkaynak veya rayi¢ deger yontemlerinin kullanilmasi1 durumunda, ortaklik

devralma yoluyla birlesme islemi sonrasinda ulasilacak artinmin tutann asagidaki

sekilde hesaplanir.
Devralan ortakligin 6zkaynagi tA
Devrolan ortakligin (birden fazla ise ortakliklarin) 6zkaynagi  : B
Devralan ortakligin 6denmis/cikarilmis sermayesi :C

Birlesme oran1 = A/(A+B) =D
Ulagilacak sermaye = C/D

Birlesme islemine taraf ortakliklarin, birlesme islemine taraf bir diger
ortakligin istiraki olmasi ve benzeri durumlar, secilen yonteme iliskin hesaplamada

dikkate alinir.

Birlesme sonrasi artirilacak sermaye tutari, devrolan ortakligin (birden fazla
ise ortaklarin) devralan ortaklik disindaki mevcut ortaklarina paylar1 oraninda

dagitilir.

2.4.11. Yeni Ortakhk Kurulmasi Suretiyle Birlesme Sonrasinda
Ulasilacak Sermaye Tutar1

Yeni ortaklik kurulmasi yoluyla birlesme sonrasinda yeni kurulacak
ortakligin sermayesi, birlesme islemine taraf ortakliklarin ¢ikarilmig/6denmis

sermayelerinin toplamindan olusur.

Birlesme isleminde taraf ortakliklari, birlesme islemine taraf diger
ortakligin istiraki olmasi ve benzeri durumlarda, her bir ortaklik icin birlesme
oraninin hesaplanmasinda dikkate alinir ve yeni kurulacak ortakligin sermayesi bu

suretle belirlenir.
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Yeni kurulacak ortakligin sermayesi, birlesmeye taraf ortakliklarin
ortaklarma toplam Ozsermayede ki paylar1 oranindan dagitilir. Ozet olarak

Teblig’de;

e TTK’da yer alan bilirkisi incelemesine ek olarak uzman kurulus tarafindan da
birlesme oraninin ve artirilacak sermayesinin tutarinin belirlenmesi amaciyla
inceleme yapilarak rapora baglanmasi,

e Birlesmeye taraf olan ortakliklarin yonetim kurullari tarafindan birlesmelerin
hukuki ve ekonomik gerekcelerini ortaya koyan degerlendirmeyi etkileyen
raporun hazirlanmast,

e Ortaklarin, farklh birlesme yontemlerinin birlesme oranini ne sekilde etkiledigi
konusunda bilgilendirmeleri ve buna gore karar vermeleri amaciyla, birlesme
isleminde kullanilacak yontemin secilme gerekgesine, birlesme oraninin adil ve
makul olup olamadigina iliskin hususlar1 iceren uzman kurulus raporu
hazirlanmasi,

e Pay sahiplerinin bilgilendirilmesi amaciyla birlesmenin onaylanacagi genel kurul
toplantisindan taraf ortaklarin son ii¢ yillik mali tablolari, bagimsiz denetim
raporlari, uzman kurulus raporu, tahmini mali tablolar ve yonetim kurulu
raporunun ortaklarin incelemesine sunulmast,

e Bilirkisi raporunda, uzman kurulus raporunda ve birlesme sozlesmesinde
bulunmasina iliskin asgari hususlara iligkin esaslar,

e Birlesmede uygulan yontemin mukayese edilebilmesi amaciyla, bilirkisi
raporunda, 6zkaynak yonteminin uygulanmasi halinde bu yonteme, 6zkaynak
yontemi diginda bir yontem uygulanmasi halinde ise hem 6zkaynak yontemi
diginda bir yontem uygulanmasi halinde ise hem ©6zkaynak yontemi hem de
secilen diger yonteme, uzman kurulug raporunda ise, 6zkaynak yontemi ve bu
yontemle birlikte uygulanabilecek en az iki yonteme yer verilemesi gerektigi,

e Birlesme islemlerinin belli bir siire icerisinde tamamlanmasin1 saglamak
amaciyla, birlesmeye esas alinacak mali tablolarin tarihi ile birlesme
sozlesmesinin nihai olarak onaylanacagi genel kurul toplantiy1 tarihi arasindaki

siirenin alt1 ay1 asamayacagi,
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e Tasarruf sahiplerin haklarmin korunmasi amaciyla, tebligde, taraf ortakliklarca,
birlesme esas mali tablolar1 etkileyen Onemli islemler yapilmasi halinde
degisikligi iceren yeni mali tablo hazirlanmasi, bagimsiz denetimden gegirilmesi

ve s0z konusu mali tablolarin birlesme esas alinmasi gerektigi, diizenlenmistir.

2.5. Bankacilik Sektoriinde Birlesmeler

Son yillarda banka birlesme ve devirlerinin sayisinda artis yasanmaktadir.
Krizin de etkisiyle sektor de banka sayisi 46’dan 36’ya diismiistiir. Finansal

durumunu bozuk olan bankalar el degistirmis ya da ortadan kalkmustir.

Tablo:2.8: Banka ve Sube Sayilar*

Aralik 2001 Aralik 2002 Aralik 2003
Banka | Sube | Banka | Sube | Banka | Sube
Ticaret bankalari 46 6.889 40 6.087 36 5.946
Kamu bankalari 3 2.725 3 2.019 3 1.971
Ozel bankalar 22 3.523 20 3.659 18 3.591
Fondaki bankalar 6 408 2 203 2 175
Yabanc1 bankalar 15 233 15 206 13 209
Diger Bankalar 15 19 14 19 14 17
Kamu bankalari 3 4 3 4 3 4
Ozel bankalar 9 12 8 12 8 10
Yabanc1 bankalar 3 3 3 3 3 3
Toplam 61 6.908 54 6.106 50 5.963

* K.K.T.C ve yabanci iilkelerdeki subeler dahil.
Kaynak: Tiirk Bankalar Birligi

Tiirkiye de bankalarin kurulusu ile ilgili 6nemli engellerin bulunmasi
devletin sektor i¢inde ki payinin yiiksek olmasi, bankalardaki mevduatlarin devlet
sigortasinda bulunmasi, mali yapis1 bozulan bankalarin devlet tarafindan sistem
disina c¢ikarilmasinin Onlenmesi sektoriin rekabet yapisim1i bozmaktadir (Kirman,

2000:5). Rekabeti diizeltmek igin sisteme giris cikislar kolaylastirilmali, kiigiik
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bankalar birlesmeleri i¢in tesvik edilmelidir. Biiyiik bankalarinin yeni banka satin

almasi ise onlenmelidir.

Bankalarin birlesmeleri hakkinda yonetmelik 27.06.2001 tarihinde Resmi
Gazete’de yayimlanarak yiiriirliige girmistir. YoOnetmelik esas olarak sunlar

diizenlemistir:

e Birden cok bankanin tiizel kisilikleri sona ermek suretiyle tiim hak, alacak, borg

ve yiikiimliiliiklerinin yeni kurulacak bir bankaya devrini (birlesme).

e Bir veya birden fazla bankanin tiim hak, alacak ve yiikiimliiliikleriyle ve tiizel

kisilikleri sona ermek suretiyle mevcut bir bankaya devrini (devralma).

Yonetmelik bankalarin  birlesme veya devirleri Kurul (Bankacilik
Diizenleme ve Denetleme Kurulu) iznine tabi kilmistir. Kuruma (Bankacilik
Diizenleme ve Denetleme Kurumu) izin i¢in bagvurulurken birlesme veya devirden
beklenen sonuglari analiz eden detayl bir fizibilite raporu ve birlesme veya devirden
itibaren 3 yillik hedeflerin ortaya konuldugu tahmini bilango, kar zarar cetvellerini

eklenmelidir.

Birlesme veya devir islemleri Kuruldan izin alinmasinin ardindan ii¢ ay
icinde ilgili bankalarin genel kurullarinca karar alinarak birlesme islemlerine
gecilmesi gerekir. Birlesen veya devredilen bankalar halka agiksa birlesme ve devir
sOzlesmesi i¢in Sermaye Piyasas1 Kanunu ve ilgili mevzuat cercevesinde izin alinir.
Ayrica, RKHK hiikiimleri geregince Rekabet Kurulundan izin alinmasi durumunda,
birlesme veya devir sozlesmesinin ve ana soOzlesmesinin genel kurullarca

onaylanabilmesi, Rekabet Kurulundan izin alinmis olmasina baghdir.

Bankalarin birlesme veya devirlerinde, birlesme veya devrin gerceklesmesi
i¢in devir olunan veya birlesmeye katilan bankalarin bor¢larinin 6denmis veya

teminat altina alinmis olmasi zorunlulugu bulunmaz.
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Birlesen, devredilen veya devralinan bankalarin tamaminin mevduat kabul
etmeye yetkili banka olmasi durumunda; Merkez Bankasi, kurulca alinacak karar
lizerine birlesme ve devir islemelerini siiresince bankalara mevduat munzam
karsiliklar1 hesabindan iadeler yapabilir veya yiikiimliiliiklerini erteleyebilmektedir.
Ayrica birden cok bankanin birlesmesi suretiyle yeni kurulan bankanin veya
devralan bankanin tasarruf mevduati sigorta yiikiimliiligii, 2 yil siireyle yar1 yariya

uygulanir.

4389 sayili Bankalar Kanununu 14. maddesi hiikiimlerine gore, hisseleri
ve/veya yoOnetim ve denetimi Tasarruf Mevduati Sigorta Fonuna intikal eden
bankalarin birlesme veya devirlerinde, kurul, Bankalar Kanunu ve ilgili mevzuat

uyarinca, ilave tedbirler almaya yetkilidir.

Banka devir veya birlesmelerinden dogan kazanclar Kurumlar Vergisi'nden
muaftir. Ayrica, devralinan bankanin zararlar1 bes yil boyunca kurum kazancindan
indirilebilmektedir. Ancak, birlesme veya devrin, izin tarihinden itibaren on sekiz ay
icinde alinan izne uygun olarak yapilmamasi zamaninda tahakkuk ettirilmeyen

vergiler i¢in vergi ziya1 dogmus sayilir.
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BOLUM II1

BIiRLESMELERIN MUHASEBELESTIiRiLMESI VE
ORNEK UYGULAMA

3.1. Birlesme Islemlerinin Muhasebelestirilmesinde Dikkat Edilmesi

Gereken ilkeler

Birlesme islemlerinde Esas Alinacak Ilkeler (Akay, 1997:108):

Varlik ve borclarin devredilmesinde esas alinacak olan bilancolar, yeni
kurulacak veya sermaye artinminin tescil ve ilan edildigi tarihten bir giin 6nceki

giin itibariyle hazirlanan bilangolar1 olmalidir.

Birlesme islemi gerek yeni kurulus ve gerekse devralma suretiyle gerceklessin,
oncelikle devralan isletme agisindan sermaye taahhiidii islemini gerektirecektir.
Dolayisiyla devralan isletmenin yeni kurulus suretiyle birlesmelerde kurulusla
ilgili kayitlari, devralma suretiyle gerceklestirilen birlesmelerde ise sermaye
artinmu ile ilgili kayitlar1 yapmasi gerekecektir. Devrolan isletme agisindan

birlesme ise tasfiye kayitlarin1 gerektirecektir.

Birlesme muhasebe degerleri iizerinden yapilir. Deger net aktifler igin
saptanmigsa birikmis amortismanlar ile aktifle ilgili karsiliklar da devredilir.
Ancak, aktif degerler icin yeni degerler tek tek belirtilmis ise ve muhasebe
degerlerinden farkli ise birikmis amortismanlar ve karsiliklar devredilemez.

Vergisiz birlesmelerde ise birikmis amortismanlar devredilir.

Devrolan igletmenin sermaye, yedekler, donem kar1 gibi 6zkaynak kalemleri

devralan igletmeye nakledilmez.
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3.2. Sirket Birlesmeleri ile ilgili Uluslararas1 Muhasebe Standartlar

Uluslararas1t Muhasebe Standartlar1 Komitesi’nin “Sirket Birlesmeleri (IAS
22)” standardina gore sirket birlesmelerinde muhasebe ilke ve politikalarini
tanimlanmistir.  Sirket birlesmeleri konusunda genel olarak iki yontem kabul

edilmistir. Bunlar (Karapinar, 2003:85); menfaatlerin birlesmesi ve satin almadir.

Menfaatlerin birlesmesi (IAS 22, Madde:8); “birlesen isletmelerin
ortaklarin varliklar1 ve faaliyetleri iizerindeki kontrol haklarini, hicgbir isletmenin
alict olarak tanimlanmadig1 birlesilen isletmeye bagh risk ve menfaatleri iizerinde

bir kesilme olmadan ortak paylasimi elde etmek i¢in birlesmeleridir”.

Satin alma, “bir sirketin diger sirket veya sirketleri tamamen kontrol altina
almast ile olur. Satin alan isletme, satin alinan isletmeyi, temelde, herhangi bir varlik
alim1 gibi kaydeder. Satin alan isletme satin alma tarihinde, gelir ve giderleri; varlik
ve kaynaklarin1 kendi mali tablolarinda, standartta belirlenen kosullara uygun olarak

raporlamalidir” (Karapinar, 2003:85).

3.3. Birlesecek Sirketlerde Degerleme

Firmalar birlesmelerde, hisse senetleri pazarlamada, halka acilmalarinda,
firmaya ortak veya ayrilma durumlarinda, tasfiye edilmelerinde ve tiir

degisikliklerinde degerlendirme sorunuyla karsilasirlar (Aydin, 1990:38).

Birlesmelerde sirket degerinin belirlenmesi i¢in ¢esitli yOntemler
kullanilmakta genel olarak standart bir yontem uygulanmamaktadir. Defter degeri,
net aktif degeri, piyasa degeri, tasfiye degeri ve 1skonto edilmis nakit akislari
yontemi gibi yontemlerden yararlanarak degerleme yapilir. Degerlemenin amacina
ve kapsamina uygun ve giivenilir olan yontem firma degerlemesi i¢in kullanilacaktir.
Degerlemede miimkiin oldugunca ¢ok yontem kullanilarak degerleme hatasini en

aza indirmek miimkiindiir.
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Degerleme metotlarin1 kullandiktan sonra yapilacak yorumlarda dikkat
edilmesi gereken husus bulunan biitiin degerlerin birlesme i¢in sadece bir referans

olmasi gerektigidir (Siiel, 1995:56).

3.3.1. Kayith Deger

Kayith deger, varliklarin muhasebe giris tarihlerindeki degerine gore
hesaplanan degerdir. Kayith deger ile bir sirketin degeri, bilancosunda goriilen

varliklar toplamindan tiim bor¢larin diigiilmesi ile bulunur.

Enflasyon oranimin yiiksek oldugu iilkelerde kayith deger bir anlam ifade
etmeyecegi i¢cin bilancodaki degerlerin giincel degerlerine getirilmede enflasyon

oranlarindan yararlanmak miimkiindiir.

3.3.2. Net Aktif Degeri

Bir sirketin net aktif degerine ulagmak igin, Once bilancodaki aktif

kalemlerinin net degeri bulunur sonra sirketin bor¢lar1 bu degerden ¢ikarilir.

Sirketlerin bilancolarinda goriilen alacaklarin bir boliimii teminatsiz ve
vadeli oldugundan, stoklarin ise kayith degerler arasinda kullanilmaz halde
malzemeler oldugundan tamaminin nakde ¢evrilmesi miimkiin degildir. Maddi duran
varliklarin ise birikmis amortismandan Onceki degerleri piyasa degeri olarak kabul
edilir. Diger aktif kalemleri bilancoda kayith degerleri ile hesaplanir (Aksoyek,
1994:116). Faaliyetler durdurulmadan deger bulunmaya calisilmas: saglikli sonuglar

VErmez.

3.3.3. Piyasa Degeri

Hisse senetleri borsada islem goren anonim sirketlerin, piyasa
gostergelerine gore degerinin bulunmasi bir hisse senedinin toplam hisse senediyle

carpilmasiyla bulunur.
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Piyasa degeri bir firmanin degerini belirlemede defter degerinden daha
giivenilir olmasina karsin borsanin agir1 dalgali olmasi veya sirketin ¢ok kiigiik bir
payla borsada islem gormesi durumunda firmanin gercek degerini vermez (Aydin,

1990:49).

3.3.4. Tasfiye Degeri

Bir sirketin tasfiye degeri, sirketin tiim varliklarinin paraya doniistiiriilmesi

sonucunda elde edilecek nakitten, sirketin borg¢lar diisiildiikten sonra kalan degerdir.

Sirketlerin tasfiye degeri kayith degerden oldukca farklidir. Bu farklilik
ozellikle maddi duran varliklarin ve stoklarin deger kazanmis olmasindan,
alacaklarin tamaminin tahsil edilememesinden, maddi olmayan kiymetlerin gercek

degerleri ile paraya ¢evrilmememsinden kaynaklanir.

Tasfiye degeri faaliyeti sona eren isletmeler icin uygun bir degerleme
yontemi olurken sirketin tasfiye edildigi varsayimi ile yapilan degerleme sonucu

bulunan deger gercekci yansitmayacaktir.

3.3.5. Iskonto Edilmis Nakit Akislar1 Yontemi

Iskonto edilmis nakit akislar1 yontemi, bir sirketin degerini gelecekteki
kazang giiclinii dikkate alarak belirleyen bir yontemdir. Iskonto edilmis nakit akislari
yeni bir tesis kurma ya da yeni bir makine aliminda kullanildig: gibi yeni bir isletme

aliminda da kullanilir.

Iskonto edilmis nakit akislar1 yontemiyle firma degerinin belirlenmesinde,

1skonto oraninin ve devralinacak firmanin nakit akislarim belirlemek gerekir.

Iskonto oraninin belirlenmesinde genellikle sermaye maliyeti kullanilir.
Sektoriin 6zellikleri, rakip firmalarin getiri oranlari, firmanin alternatif getiri oranlar

ve konjonktiir durumunu dikkate alinmadan 1skonto oraninin tespiti uygun olmaz.
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Nakit akiglar1 belirlenirken gelecegin belirsiz olmas1 nedeniyle gecmis
donem kazanglar dikkate alinir. Iskonto edilmis nakit akislart yontemi 6zellikle
birlesmelerde en saglikli sonucu veren yontemdir. Hesaplamasi kolay olmasa da

sirkete alternatif yatirim seceneklerini sunar.

3.3.6. isleyen Tesebbiis Degeri

Isleyen tesebbiis olarak isletmelerin degeri, tek tek varliklarin deger
olmayip bunlara eklenen elle tutulmayan organizasyon unsurunun da goz Oniine

alindig1 degerdir.

Isleyen tesebbiis degeri borsa degerine yakin bir deger olmali tasfiye
degerinden ise daha yiiksek bir deger olmalidir. Aksi halde sirketi tasfiye etmek karl

olacaktir.

3.3.7. Birlesmenin Finansal Acidan Degerlendirilmesi

Birlesmeye katilan sirketler finansal acidan degerlendirilirken ¢esitli oranlar
kullanilir.
1- Sirketlerin finansal yapilarinin analiz edilmesi icin kullanilan oranlar

asagidaki gibidir:

o Oz Kaynaklar / Aktif Toplamu,

¢ Oz Kaynaklar / Yabanc1 Kaynaklar,

e Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar / Pasif Toplami,
e Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklar / Pasif Toplamu,
¢ Duran Varliklar / Oz Kaynaklar

2- Sirketlerin likidite durumunu yansitan degerler asagida goriilmektedir:
e Cari Oran,

e Asit-Test Orani,

e Nakit Oram
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3- Sirketlerin varliklarinin kullamim etkinligini belirlemek i¢in kullanilan

rasyolarla bulunan degerler asagida verilmektedir:

e Stok Devir Hizi,

e Alacaklarin Devir Hizi,

e Hazir Degerler Devir Hizi,
e Donen Varliklar Devir Hiz,
e Duran Varliklar Devir Hizi,

e Toplam Varliklar Devir Hiz1

3.4. Uygulama Ornegi

Birlesme islemi, X AS’nin Y AS’yi devralmasi seklinde gerceklesmistir.
Sirket isimleri sirket yetkililerinin istegi iizerine, gizlenmistir. Eklerde verilen
isimler kisaltilmis, adresler ve tarihler degistirilmistir. Diger unsurlarinda degistirme

yapilmamustir.

X AS ve Y AS aym sektorde faaliyet gostermektedir. X AS’nin iilke i¢inde
pazar payimm artirma, yeni pazarlara girme dolayisiyla ihracatini artirma istegi
bulunmaktadir. Amaclarim1 gergeklestirmek icin uzun vadeli yabanci kaynak temin
etmis olan sirket iiretim kapasitesini artirmak i¢in yeni yatirim yapmaktadir. Sirket
yonetimi kisa siirede planlarmm  gerceklestirmek igin Y AS’yi devralmayi
diisiinmektedir. Boylece sirket hem artan talebi kisa siirede karsilayacak hem de

iiriin yelpazesine yeni bir iiriin katacaktir.

Sirketlerin ikisi de anonim sirkettir. Yani, nevileri aymdir. Iki sirket de
Sermaye Piyasasi Kurulu denetimine tabi degildir. Bu nedenle tamamen TTK

hiikiimlerine gore birlesme gergeklesecektir.

Aym sektorde calistiklan igin yatay bir birlesme s6z konusu olacaktir.

Devir sonrasinda X AS, girdi maliyetlerini diisiirme, alimlarda daha yiiksek 1skonto
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yaptirabilme, pazarlama konusuna 6nem verebilme, Y AS ile aralarindaki kismi
rekabeti ortadan kaldirma, pazar paym ve ihracatim artirabilme olanagina

kavusacaktir.

Birlesme TTK hiikiimlerine gore yapilacagindan, iki sirketin birlesme
sOzlesmesinin imzalanmasindan Once yaptiklart ve birlesme sozlesmesi
imzalandiktan sonra yaptiklar1 islemler ve muhasebe kayitlar1 asagida

gosterilecektir.

KVK’nun 37. ve 39. maddesinde belirtilen devir sartlarinin yerine
getirildigi birlesmelerde, birlesme sonunda kurumlar vergisinin 6denmeyecegini

belirtilmistir. X AS Y AS’yi KVK kosullarini yerine getirerek devralmistir.

3.4.1. Birlesme Mevzuatina Gore Yapilmasi Gerekenler

Her iki isletmeninde birlesme Oncesinde birlesme ya da devir alma
kararlarim1 vermede izleyecekleri yollar birbirine benzemektedir. Y AS ve X AS’nin

yaptig1 islemler ayr1 ayri ele alinmistir.

3.4.1.1. Y AS’nin Yapmasi Gerekenler

Birlesme icin Y AS’nin yapmasi gereken islemler asagida siralanmastir:

1. X AS ile yapilan goriismeler sonucu Y AS Yonetim Kurulu X AS’nin
birlesme teklifini kabul etmistir.

2. Y AS’nin ortaklar olaganiistii genel kurula davet edilmistir (EK-1).

3. Sanayi ve Ticaret Bakanligi’ndan, yapilacak olaganiistii genel kurulda
temsilcisi bulundurmasi istenmistir (EK-2).

4. Y AS olaganiisti genel kurul giindemi hazirlanmis ve notere
onaylatmistir (EK-3).

5. Olaganiistii genel kurul 23.11.2002 tarihinde yapilmistir (EK-4).

6. Yapilan olaganiistii genel kurulun tescili icin Ticaret Sicil Memurlugu’na

basvurulmustur (EK-5).
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3.4.1.2. X AS’nin Yapmasi Gerekenler

X AS’nin yapmasi gereken islemler asagida siralanmastir:

1. X AS Yonetim Kurulu ile Y AS Yo6netim Kurulu iiyeleri, Y AS’nin X
AS tarafindan devir alinmasi konusunda mutabakata varmislardir. X AS YoOnetim
Kurulu bu yonde olaganiistii genel kurul karar1 almigtir.

2. X AS olaganiistii genel kurul giindemini hazirlamis ve notere
onaylatmistir (EK-6).

3. X AS Yonetim Kurulu'nun karart dogrultusunda sirket ortaklar
olaganiistii genel kurula davet edilmistir.

4. X AS Sanayi ve Ticaret Bakanligi’ndan, yapilacak olan olaganiistii genel
kurul i¢in bakanlig temsilen komiser gorevlendirilmesi istegi (EK-7).

5. Olaganiistii genel kurul 23.11.2005 tarihinde yapilmistir (EK-8).

6. Genel kurul tescil islemi i¢in Ticaret Sicil Memurlugu’na basvurulmasi

(EK-9).

3.4.2. Birlesme Sozlesmesinin Hazirlanmasi ve Birlesme Islemleri

Birlesme igin gerekli olan hazirlik siirecini tamamlayan taraflar, devir
sartlarinin da ayrintili olarak yer aldigi birlesme soézlesmesini hazirlayip karsilikli

olarak imza etmistir (EK-10). Daha sonra:

1. X AS TTK’nin 451. ve KVK’nin 37-39 maddeleri geregince Y AS’yi
devralmasi sonucu Y AS’nin borg¢larini 6deyecegini taahhiit etmistir (EK-11).

2. X AS Asliye Ticaret Mahkemesi’'nden Y AS’nin mal varliklarinin
degerinin tespitini istemistir.

3. Yetkili Asliye Ticaret Mahkemesi Y AS’nin 6zvarlik deerinin tespit
etmesi icin bilirkisi kurulu atamistir (EK-12).

4. Bilirkisi Kurulu Y AS$’nin degerini tespit etmistir (EK-13).
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5. Y AS ikinci defa olaganiistii genel kurul yaparak birlesme so6zlesmesini
onaylamistir (EK-14) Yapilan ikinci olaganiistii genel kurulun tescil i¢in sicile kaydi
icin bagvurulmustur (EK-15)

6. X AS’de Y AS’yi TTK ve KVK hiikiimlerine gore devir almak, birlesme
sOzlesmesini onaylamak ve borg taahhiidiinii kabul etmek icin ikinci defa olaganiistii
genel kurul yapmistir (EK-16). Yapilan ikinci olaganiistii genel kurulun tescil i¢in
ticaret siciline bildirilmesi (EK-17).

7. Y AS’nin X AS’ye devir yoluyla birlesmesinden sonra ki, 3 aylik kanuni
stire gecmis ve Y AS Ticaret Sicil Memurlugu’na sicilinden kaydinin silinmesi i¢in

basvurusunu yapmistir (EK-18).



3.4.3. Muhasebe islemleri

Y Anonim Sirketinin Birlesme Oncesi Bilancosu
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Y ANONIM SIRKETI

05.12.2002 TARIHLI BILANCOSU

AKTIF (TL)

I. DONEN VARLIKLAR 5.441.327.595.721

A. Hazir Degerler 9.335.744
1. Kasa 9.335.744
2. Bankalar 0

B. Menkul Kiymetler 0

C. Kisa Vadeli Ticari Alacaklar

6.083.461.925

1. Alicilar

6.083.461.925

D. Diger Kisa Vadeli Alacaklar

5.374.284.115.768

1. Ortaklardan Alacaklar

5.374.284.115.768

E. Stoklar

55.209.003.709

. [k Madde ve Malzeme

. Yar1 Mamiiller

. Ara Mamiiller

. Mamiiller

. Emtia

. Diger Stoklar

. Stok Deger Diisiikliigii Karsilig (-)

=l l=li=ll=li=ll=]i=

R|QA| NN~ —

. Verilen Siparis Avanslar

55.209.003.709

F. Diger Donen Varliklar

5.741.678.575

1.Devreden KDV

5.192.250.000

2.Pesin Odenmis Vergiler 549.428.575
II. DURAN VARLIKLAR 2.423.204.139.888
A. Uzun Vadeli Ticari Alacaklar 0
B. Diger Uzun Vadeli Alacaklar 0
C. Finansal Duran Varliklar 0

D. Maddi Duran Varliklar

2.346.704.139.888

1. Arazi ve Arsalar

766.052.945.511

2. Yeriistii ve Yeralt1 Diizenleri 0
3. Binalar 1.482.506.239.116
4. Tasit Arag ve Gerecleri 59.624.504.729
5. Doseme ve Demirbaglar 78.472.452.417
6. Birikmis Amortismanlar (39.952.001.885)
E. Maddi Olmayan Duran Varliklar 0
F. Diger Duran Varliklar 76.500.000.000
1. Diger KDV 76.500.000.000
AKTIF TOPLAMI 7.864.531.735.609
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I. KISA VADELI BORCLAR 216.291.907.929
A. Finansal Borg¢lar 0
B. Ticari Borglar 34.964.646.722

1. Saticilar 34.964.646.722
C. Diger Kisa Vadeli Borglar 104.827.261.207
1. Ortaklara Borglar 0
2. Istiraklere Borglar 0
3. Baglh Ortakliklara Borglar 0
4. Odenecek Giderler 0
5. Odenecek Vergi, Harc ve Diger Kesintiler 76.306.523.707
6. Odenecek Sosyal Giivenlik Kesintileri 28.520.737.500
D. Alinan Siparis Avanslari 0
E. Bor¢ ve Gider Karsiliklar 76.500.000.000
1. Diger KDV 76.500.000.000

II. UZUN VADELi BORCLAR 4.796.950.652.339

A. Finansal Borg¢lar 4.796.950.652.339

1. Banka Kredileri 4.796.950.652.339
B. Ticari Borglar 0
C. Diger Uzun Vadeli Borglar 0
D. Alinan Siparig Avanslari 0
E. Bor¢ ve Gider Karsiliklar 0

I1I. 0Z SERMAYE 2.851.289.175.341
A. Sermaye 500.000.000.000
B. Sermaye Taahhiitleri (-) 0
C. Emisyon Primi 0

D. Yeniden Degerleme Deger Artisi

1.971.062.454.782

1. Duran Varliklardaki Deger Artist

1.971.062.454.782

E. Yedekler 376.652.700.937
1. Yasal Yedekler 0
2. Statii Yedekleri 0
3. Ozel Yedekler 0
4. Olagandiistii Yedek 0
5. Maliyet Artis Fonu 0
6. Serm.Eklenecek Ist.His.ve Gayr.Satis Kazanclari 0
7. Gecmis Y1l Kari 376.652.700.937

F. Net Donem Kari 3.574.019.622

G. Donem Zarari (-) 0

H. Geg¢mis Yillar Zararlar (-) 0

PASIF TOPLAMI 7.864.531.735.609




Y Anonim Sirketinin Gelir Tablosu

Y. AS.
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AYRINTILI GELIR TABLOSU (TL)

A. Briit Satiglar

1.198.672.959.137

1. Yurtici Satiglar

1.126.667.095.108

2. Yurtdis1 Satiglar

0

3. Diger Satiglar

72.005.864.031

B. Satislardan Indirimler (-)

(21.567.330.345)

1. Satistan Iadeler (-)

(21.567.330.345)

C. Net Satiglar

1.177.105.628.792

D. Satiglarin Maliyeti (-)

995.502.099.881

BRUT SATIS KARI (ZARARI) 181.603.528.911
E. Faaliyet Giderleri (-) (245.165.588.510)
1. Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-) 0
2. Pazarlama, Satig ve Dagitim Giderleri (-) (367.200.000)
3. Genel Yonetim Giderleri (-) (244.798.388.510)
ESAS FAALIYET KARI (ZARARI) (63.562.059.599)
F. Diger Faaliyetlerden Gelirler ve Karlar 536.681.494.222
1. Istiraklerden Temettii Gelirleri 0
2. Bagh Ortakliklardan Temettii Gelirleri 0
3. Faiz ve Diger Temettii Gelirleri 0

4. Menkul Kiymet Satis Karlari

1.587.604.494

5. Kambiyo Karlar

535.087.557.958

6. Faaliyetlerle Ilgili Diger Gelirler ve Karlar

6.331.770

G. Diger Faaliyetlerden Giderler ve Zararlar (-)

(326.495.349.915)

1. Kambiyo Zararlan

(326.485.631.912)

2. Faaliyetlerle Ilgili Diger Gider ve Zararlar (9.718.003)
H. Finansman Giderleri (-) (1.211.815.572.295)
1. Kisa Vadeli Bor¢lanma Giderleri (-) 0

2. Uzun Vadeli Bor¢lanma Giderleri (-)

(1.211.815.572.295)

FAALIYET KARI (ZARARI)

(1.065.191.487.587)

1. Olaganiistii Gelirler ve Karlar

1.384.891.201.300

1. Konusu Kalmayan Karsiliklar

0

2. Onceki Donem Gelir ve Karlari

0

3. Diger Olaganiistii Gelirler ve Karlar

1.384.891.201.300

J. Olaganiistii Giderler ve Zararlar (-)

(316.125.694.091)

1. Calismayan Kisim Giderleri ve Zararlari (-) 0
2. Onceki Dénem Gider ve Zararlari (-) 0
3. Diger Olaganiistii Giderler ve Zararlar (-) (316.125.694.091)
DONEM KARI (ZARARI) 3.574.019.622
NET DONEM KARI (ZARARI) 0
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X ANONIM SIRKETINININ 05.12.2002 TARIHLi BILANCOSU

AKTIF (TL)

I. DONEN VARLIKLAR

4.012.363.087.665

A. Hazir Degerler

673.599.116.594

1. Kasa 5.464.824.402
2. Bankalar 9.073.584.867
3. Diger Hazir Degerler 0

4. Alinan Cekler

695.070.528.491

5. Verilen Cekler ve Odeme Emirleri ( - )

(36.009.821.166)

B. Menkul Kiymetler

0

C. Kisa Vadeli Ticari Alacaklar

387.569.653.985

1. Alicilar

387.569.693.985

D. Diger Kisa Vadeli Alacaklar

132.120.920.335

1. Diger Cesitli Alacaklar

132.120.920.335

E. Stoklar

2.608.722.224.357

1. Ilk Madde ve Malzeme

589.042.781.942

2. Mamiiller

97.637.749.190

3. Ticari Mallar

37.747.903.910

4. Verilen Siparis Avanslar

1.884.293.789.306

F. Diger Donen Varliklar

210.274.671.098

1. Diger Katma Deger Vergisi

157.567.534.066

2. Devreden KDV

46.916.005.355

3. Pesin Odenmis Vergiler

4.258.631.677

4. Is Avanslari

1.532.500.000

II. DURAN VARLIKLAR 27.018.801.439.004
A. Uzun Vadeli Ticari Alacaklar 0
B. Diger Uzun Vadeli Alacaklar 0
C. Finansal Duran Varliklar 0
D. Maddi Duran Varliklar 26.902.641.824.526

. Arazi ve Arsalar 0
. Yeriistii ve Yeralt1 Diizenleri 0

. Binalar

115.000.000.000

. Makine, Tesis ve Cihazlar

1.497.531.007.567

. Tasit Ara¢ ve Geregleri

130.135.815.157

. Doseme ve Demirbaglar

125.896.716.984

. Diger Maddi Duran Varliklar

0

. Birikmis Amortismanlar (-)

(297.194.664.860)

. Yapilmakta Olan Yatirimlar

23.896.579.317.974

[e) Nol Kool EN] o | KU, | RN RUSE [ \OJ F
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. Verilen Siparis Avanslar

1.434.693.631.704

E. Maddi Olmayan Duran Varliklar

116.159.614.478

1. Haklar

12.659.614.478

2. Diger Maddi Olmayan Varliklar

103.500.000.000

AKTIiF TOPLAMI

31.031.164.526.669
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PASIF

I. KISA VADELI BORCLAR 8.201.970.485.036
A. Finansal Borg¢lar 240.954.984.784

1. Banka Kredileri 240.954.984.784
B. Ticari Borg¢lar 2.016.667.667.768

1. Saticilar

961.999.901.026

2. Borg¢ Senetleri

1.054.667.766.742

C. Diger Kisa Vadeli Bor¢lar

5.551.028.382.240

1. Ortaklara Borglar

123.821.594.522

2. Istiraklere Borglar 0
3. Baglh Ortakliklara Borglar 0
4. Odenecek Vergi ve Fonlar 13.657.377.532
5. Odenecek Sosyal Giivenlik Kesintiler 30.745.450.818
6. Ertelenen ve Taksite Baglanan Devlet Alacaklar 8.519.843.600

7. Kisa Vadeli Diger Borglar

5.374.284.115.768

D. Alinan Siparis Avanslari

393.319.450.244

E. Bor¢ ve Gider Karsiliklar

0

II. UZUN VADELI BORCLAR

20.828.803.945.758

A. Finansal Borglar

20.828.803.945.758

1. Banka Kredileri

20.828.803.945.758

B. Ticari Borglar 0
C. Diger Uzun Vadeli Borglar 0
D. Alinan Siparig Avanslari 0
E. Bor¢ ve Gider Karsiliklar 0
I1I. 0Z SERMAYE 2.000.390.095.875
A. Sermaye 2.090.490.965.000
B. Sermaye Taahhiitleri (-) (417.579.978.544)
C. Emisyon Primi 0
D. Yeniden Degerleme Deger Artisi 0

E. Yedekler

195.763.643.636

1. Ge¢cmis Y1l Kar

195.763.643.636

F. Net Donem Kar

131.715.465.783

G. Donem Zarari (-)

0

H. Geg¢mis Yillar Zararlari (-)

0

PASIiF TOPLAMI

31.031.164.526.669




Y AS’nin Yaptig1 Yevmiye Kayitlari

06.12.2002

100 KASA

120 ALICILAR

136 DIGER CESITLI ALACAKLAR
159 VERILEN SIPARIS AVANSLARI
190 DEVREDEN KDV

193 PESIN ODENMIS VERGILER VE FONLAR
250 ARAZI VE ARSALAR

252 BINALAR

254 TASITLAR

255 DEMIRBASLAR

292 DIGER KDV

257 BIRIKMIS AMORTISMAN
320 SATICILAR

360 ODENECEK VERGI ve FON
361 OD. SOS. GUV. KESINTI.
392 DIGER KDV

400 BANKA KREDILERI

500 SERMAYE

522 MDV YEN. DEGER. ARTIS.
570 GECMIS YIL KARLARI
590 DONEM NET KARI

| Hesaplarm Acihs Kaydi

500 SERMAYE
522 MDV YEN. DEGERLEME ARTISLARI
570 GECMIS YIL KARLARI
590 DONEM NET KARI
331 ORTAKLARA BORCLAR

Ozkaynaklarin Ortaklara Dagitinm

331 ORTAKLARA BORCLAR

134 DEVRALAN KUR. ALAC.

Tasfiye Paylarimin Dagitim

9.335.744
6.083.461.925
5.374.284.115.768
55.209.003.709
5.192.250.000
549.428.575
766.052.945.511
1.482.506.239.116
59.624.504.729
78.472.452.417
76.500.000.000

500.000.000.000
1.971.062.454.782
376.652.700.937
3.574.019.622

2.851.289.175.341
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39.952.001.885
34.964.646.722
76.306.523.707
28.520.737.500
76.500.000.000
4.796.950.652.339
500.000.000.000
1.971.062.454.782
376.652.700.937
3.574.019.622

2.851.289.175.341

2.851.289.175.341




257 BIRIKMIS AMORTISMAN

320 SATICILAR

361 ODENECEK SOSYAL GUVENLIK KES.
360 ODENECEK VERGI VE FONLAR

392 DIGER KDV

134 DEVRALAN KURUMDAN ALACAKLAR
400 BANKA KREDILERI

100 KASA
120 ALICILAR

136 D. CES. ALACAKLAR
159 VERILEN SiP. AVANS.
190 DEVREDEN KDV

193 PESIN OD. VER. ve FON
250 ARAZI VE ARSALAR
252 BINALAR

254 TASITLAR

255 DEMIRBASLAR

292 DIGER KDV

[ Varhik ve Bor¢larin X AS’ye Devri

39.952.001.885
34.964.646.772
28.520.737.500
76.306.523.707
76.500.000.000
2.851.289.175.341
4.796.950.652.339

84

9.333.744
6.083.461.925
5.374.284.115.768
55.209.003.709
5.192.250.000
549.428.575
766.052.945.511
1.482.506.239.116
59.624.504.729
78.472.452.417
76.500.000

Y AS’nin 6zvarliklar bilirkisi tarafindan aktifler yoluyla ve analitik yolla

hesaplanmistir (EK-13). Her

iki yolla da Y AS’nin 6zkaynak

toplami1

2.851.289.175.341 TL olarak bulunmustur. Y AS’nin hesaplar1 kapatilirken bu tutar

“331 Ortaklara Borclar” hesabinin alacagina daha sonra “134 Devralan Kurumdan

Alacaklar®” hesabinin alacagina kaydedilmistir. Son yevmiye kaydiyla tiim hesaplar

kapatilmis devir gerceklesmistir.

8 Isletmenin baska bir isletmeyle birlesmesi sirasinda varlik ve borg¢larin devri nedeniyle olusan ve

devralan isletmeden olan alacaklarin izlendigi bu hesap Tekdiizen Hesap Planinda yer almamaktadir.




X AS’nin Yevmiye Kayitlari
06.12.2002

100 KASA
101 ALINAN CEKLER

102 BANKALAR

120 ALICILAR

136 DIGER CESITLI ALACAKLAR

150 ILK MADDE MALZEME

152 MAMULLER

153 TICARI MALLAR

159 VERILEN SIPARIS AVANSLARI

190 DEVREDEN KDV

192 DIGER KDV

193 PESIN ODENEN VERGI VE FONLAR
195 IS AVANSLARI

252 BINALAR

253 MAKINE TESIS VE CIHAZLAR

254 TASITLAR

255 DEMIRBASLAR

258 YAPILMAKTA OLAN YATIRIMLAR
259 VERILEN SIPARIS AVANSLARI

257 DIGER MADDI OLMAYAN DURAN VAR
260 HAKLAR

501 ODENMEMIS SERMAYE

103 VER. CEK ve OD. EMIR.
257 BIRIKMIS AMOR.

300 BANKA KREDILERI
320 SATICILAR

321 BORC SENETLERI

331 ORTAKLARA BORC.
336 DIG. CESITLI BORC.
340 ALINAN SIP. AV.

360 OD. VERGI VE FON.
361 OD. SOS.GUV. KES.
368 VADESI GECMIS BOR.
400 BANKA KREDILERI
500 SERMAYE

570 GECMIS YIL KARLARI
590 DONEM NET KARI

1X AS’nin Hesaplarimin Acilis Kaydi

5.464.824.402
695.070.528.491
9.073.584.867
387.569.653.985
132.120.920.335
589.042.781.942
97.637.749.199
37.747.903.910
1.884.293.789.306
46.916.005.355
157.567.534.066
4.258.631.677
1.532.500.000
115.000.000.000
1.497.531.007.567
130.135.815.157
125.896.716.984
23.896.579.317.974
1.434.693.631.704
103.500.000.000
12.659.614.478
417.579.978.544
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36.009.821.166
297.194.664.860
240.954.984.784
961.999.901.026
1.054.667.766.742
123.821.594.522
5.374.284.115.768
393.319.450.244
13.657.377.532
30.745.450.818
8.519.843.600
20.828.803.945.758
2.090.490.965.000
195.763.643.636
131.715.465.783




501 ODENMEMIS SERMAYE
501.03 Y AS Ortaklarinin Sermaye Taahhiidii

500 SERMAYE

100 KASA
120 ALICILAR

136 DIGER CESITLI ALACAKLAR

159 VERILEN AVANS SIPARISLERI

190 DEVREDEN KDV

193 PESIN ODENMIS VERGILER VE FONLAR
250 ARAZI VE ARSALAR

252 BINALAR

254 TASITLAR

255 DEMIRBASLAR

292 DIGER KDV (*)

257 BIRIKMIS AMOR.

320 SATICILAR

360 OD. VERGI VE FONLAR
361 OD. SOS. GUV. KESINT.
392 DIGER KDV (*)

400 BANKA KREDILERI

501 ODENMEMIS SER.
501.03 Y AS Ortaklar1 Taah.

1Y AS’ nin Varhklarim Devralinmasi

2.851.289.175.341

9.335.744
6.083.461.925
5.374.284.115.768
55.209.003.709
5.192.250.000
549.428.575
766.052.945.511
1.482.506.239.116
59.624.504.729
78.472.452.417
76.500.000.000

* : Tegvikli yatirim mallar ithalinde uygulanan bir KDV dir.
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2.851.289.175.341

39.952.001.885
34.964.646.722
76.306.523.707
28.520.737.500
76.500.000.000
4.796.950.652.339
2.851.289.175.341
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SONUC

Ulkemizde anonim sirketlerin ¢ogu aile sirketi seklinde faaliyet
gostermektedir. Sirketler birlesme yerine, icsel bilyiimeyi tercih etmektedir.
Birlesmelerinin yaygin olarak kullanilmamasinda finansal tablolarmin yaniltici

olmasi ve ortaklik bilincinin yeterince gelismemis olmasi etkili olmaktadir.

Tiirk Ticaret Kanunu’nu genel hiikiimleri tiim ticaret sirketlerinin birbirleri
ile birlesmesine olanak saglamaktadir. Buna karsin; ayn1 Kanun anonim sirketlerin
diger ticaret sirketleri ile birlesmesine izin vermemektedir. TTK bu ikilemi gidermek

icin nevilerin ayni olmasi kuralin1 getirmistir.

Nevilerin ayni olmasi1 kurali geregi birlesme ancak, nevileri ayni olan
ticaret girketleri arasinda gergeklestirilmektedir. Anonim sirketler sermayesi paylara
boliinmiis komandit sirketlerle ayn1 neviden sayilarak birlesmelerine izin verilmistir.
Anonim sirketin limited sirketle tasfiyesiz olarak birlesme olanagi yoktur. Limited

sirketin birlesmeden 6nce, nevi degistirmesi halinde birlesme miimkiin olabilir.

TTK’nin 149. maddesi taraflarin birlesme bilancosu diizenlemesini sart
kosmus ama sirketlerin nasil degerlenecegi konusunda bir hiikiim getirmemistir.
Sirketlerin nasil degerlemeye tabi tutulacagt KVK ve VUK hiikiimlerinde
belirtilmistir. Birlesme sonucu sirketlerin herbiri aralarinda diizenleyecekleri 6rnege

gore tanzim edilmis bilancolarini ilan etmeleri gerekir.

TTK hiikiimlerine gore birlesme siireci devralma yoluyla ve yeni sirket
kurma yoluyla birlesmede farkliik gostermektedir. Devralma yoluyla
gerceklestirilen birlesmelerde birlesme sozlesmesinin karsilikli olarak hazirlanmasi,
birlesecek sirketlerin genel kurullarinda onaylanmasi, devralan sirketin sermaye
artist nedeniyle esas sozleme degisiklik tasarisinin hazirlanmasi, Sanayi ve Ticaret

Bakanligi’ndan izin alinmasi, tescil ve ilandir. Yeni bir sirket olusturmasi yoluyla
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birlesme halinde bu siire¢, birlesme sozlesmesinin hazirlanmasi, genel kurulun
toplantiya cagrilmasi, yeni sirkete ait esas sozlesmenin notere tasdiki, Sanayi ve

Ticaret Bakanligi’ndan izin alinmasi, tescil ve ilan seklindedir.

Birlesmelerde vergilendirme KVK’nin 36-39. maddelerinde diizenlenmistir.
KVK 36. maddesinde birlesme, 37-39. maddelerinde devir diizenlenmistir. KVK
birlesmeyi tasfiye hilkkmiinde saymis, birlesme karinin tasfiye kar1 gibi hesaplanarak
vergiye tabi olacagi ongoriilmiistiir. KVK katilma sekilde birlesmeyi devir olarak
isimlendirmis ve gerekli sartlara uyulmast halinde vergilendirme yapilmamasi

esasini benimsemistir.

KVK’nimn devir saydigi birlesmelerde, devir olunan sirketin sadece devir
tarihin kadar elde ettigi kazanclar vergilendirilirken, vergili birlesme olarak
nitelendirilen 36. maddeye uygun olarak gerceklestirilen birlesmelerde, birlesmeden
kaynaklanan kar da vergilemeye tabi tutulmaktadir. Birlesme kar sadece birlesme

nedeniyle devrolan sirket acisindan tespit edilir ve vergilendirilir.

Vergi kanunlarinda ki avantajlardan devralan sirket yeterince
yararlanmakta, devraldig: sirketin zararlarin1 da indirebilmektedir. Birlesme ile ilgili
islemlerin tamami harclar vergisinin konusu disindadir. Ayrica, KVK hiikiimlerine

uygun devirler Damga Vergisi kapsami1 digindadir.

Sirket devir ve birlesmelerinin hemen hemen hepsi tasfiyesiz infisah
seklinde yapilmakta, yani vergi avantaji saglamaya gozetmektedir. Boylece devir
olunan sirket veya sirketlerin biinyesinde olusabilecek gizli yedekler ve
pestamalliklar devir asamasinda ortaya cikmayacak yani vergilendirilmeyecektir.
Durum boyle olunca devletin bir vergi kayb1 ortaya ¢ikacaktir. Yani devlet, ortiilii

olarak birlesmeleri desteklenmis olacaktir.

Birlesmeler, Rekabet Kurumu’nun iznine tabi olmaktadir. Rekabet Hukuku,
TTK’da diizenlenen sirket birlesmelerini de icine alacak ekonomik birliktelikleri

birlesme kabul etmistir. Bir veya birden fazla tesebbiisiin iilkenin tamaminda veya



89

bir bolimiinde hakim durum yaratacak sekilde veya hakim durumlart daha da
giiclendirecek sekilde birlesmeleri yasaklanmistir. Yasaga uymayanlara para cezasi

verilmekte ya da islem durdurulmaktadir.

Bir anonim sirketin pay sahibi sayis1 100’ agmigsa, pay senetlerini halka
arz edilmisse veya sirket menkul kiymet ihra¢ etmisse TTK’dan ayn olarak
oncelikle Sermaye Piyasasi Kanunu hiikiimleri uygulanmaktadir. Ulkemizde halka
acik sayilan anonim sirket sayis1 ¢ok fazla degildir. Sirket birlesmelerinde diger
konularda oldugu gibi anonim sirketlerin halka acik veya kapali olmasi 6nem arz

eder.

Kendilerine ait 6zel bir kanun bulunmayan ve Sermaye Piyasasi Kurulu
kapsamina giren anonim sirketlerin birlesmeleri Sermaye Piyasasi Kurulu’nun
“Birlesme Islemelerine Iliskin Esaslar” tebliginde yer almaktadir. Teblig ile kiigiik
yatinmcilarin bilgilendirilmesi ve magdur edilmemesi i¢cin ayrintili diizenlemeler

getirilmistir.

Bazi tiir anonim sirketler icin 6zel kanun cikarnlmistir (Tiirkiye Halk
Bankasi, Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi gibi). Bu anonim sirketlerin

birlesmesi kanunlarina uygun olarak yerine getirilir.

Baz1 konularda calisan anonim sirketler i¢in 6zel kanun ¢ikarlmistir
(Bankalar, 6zel finans kurumlari, sermaye piyasasinda faaliyet gosteren araci
kurumlar gibi). Bankalar ve 6zel finans kuruluslarinin birlesmesi “Bankalarin
Birlesmesi Hakkinda” yonetmelikle diizenlenmistir. Sermaye piyasasinda faaliyet
gosteren araci kurumlarm birlesmesi ise Sermaye Piyasas1 Kurulu tebligine uygun

olarak gerceklestirilir.

Uluslararas1 Muhasebe Standartlarinda birlesmeler iki sekilde kabul
edilmistir. Menfaatlerin birlesmesi ve satin almadir. Ulkemizde bankalar haricinde

birlesmenin muhasebelestirilmesi konusunda bir diizenleme kabul edilmemistir.
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Birlesme ile ilgili muhasebe islemleri yapilirken varlik ve borglarin
devredilmesine esas olan bilangolar, yeni kurulusun veya sermaye artiginin tescil ve

ilan edildigi tarihten bir giin onceki bilangolar olmalidir.

Tekdiizen Hesap Planinda bog birakilan hesap numaralarimi sirketler
ihtiyaclarina gore kullanmakta serbesttir. Bir isletmeyi varlik ve borclarin devri
nedeniyle olusan, devralan isletmeden alacaklarini izlenmesi i¢in “134 Devralan

Kurumdan Alacaklar” hesabinin acilmas1 uygulamada kabul gérmiistiir.

Birlesilen veya devralan kurum biinyesinde birlesme ve devre bagli olarak
bazi giderler yapilabilir. Bunlardan devralan kurum biinyesinde yapilanlar1 kurulus
ve Orgiitlenme gideri niteligindedir. Kurulus ve orgiitlenme giderleri aktiflestirildigi
taktirde 5 yilda amortisman yoluyla itfa edilir veya dogrudan donem gideri

yazilabilir.

Sonug olarak, bu tez calismasi ile AS’lerin birlesmesi ile ilgili hukuki
dayanaklar ve mevzuat topluca irdelenmeye calisilmis ayrica, uygulayicilara
kolaylik saglamasi amaciyla mevzuattaki degisikliklere yer verilmistir. Bu tezin
amaci cergevesinde ele alinan, anonim sirket birlesme mevzuati, ileri ki donemlerde

yasanan olas1 degisiklikler sonrasi yeniden ele alinmalidir.
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EKLER

EK-1: Y ANONIiM SIiRKETININ OLAGANUSTU GENEL
KURULUNA SIRKET ORTALARININ DAVET EDIiLMESIi:

15.11.2002

Saym E.G.

Sirketimizin Olaganiistii Genel Kurul toplantisi asagida belirtilen giindemi
goriigmek iizere 23.11.2002 giinii saat 16.00 da Nergis Caddesi 11. Sokak 6/1

Cebeci/Ankara adresinde toplanacaktir.

Toplantida hazir bulunmaniz veya bir vekil marifetiyle kendinizi temsil

ettirmeniz onemle rica olunur.

Giindem:
1. Toplantinin acilmas1 ve bagkanlik divanin secilmesi
2. Tutanaklarin imzalanmasi konusunda baskanlik divanina yetki verilmesi
3. X AS’ye TTK ve KVK hiikiimlerine gore aktif ve pasifiyle ve tiim hak ve
vecibeleri ile devir etme yoluyla birlesilmesi konusunda karar alinmasi ve
birlesme sozlesmesinin  hazirlanmasi, imzast konusunda yOnetim
kuruluna yetki verilmesi.

4. Dilekler ve kapanis.
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EK-2: Y ANONIiM SIiRKETININ OLAGANUSTU GENEL
KURULDA TEMSILCi BULUNDURMASI ICiN SANAYi VE TIiCARET
BAKANLIGI’NA YAPTIGI BASVURU

T.C. SANAYi VE TICARET BAKANLIGI
iC TICARET GENEL MUDURLUGU’NE
ANKARA

Sirketimizin olaganiistii genel kurul toplantis1 23.11.2002 giinii saat 16:00
da Nergis Caddesi 11. Sokak 6/1 Cebeci/Ankara adresinde yapilacaktir.

S6z konusu toplantiya Sanayi ve Ticaret Bakanligini temsilen komiser

gorevlendirilmesini arz ederiz.

Saygilarimla,

(Kase ve Imza)

Sirketin Adresi
Telefon Numarasi

Ticaret Sicil Numarasi :

Ekler:

1. Genel kurul toplantiya cagr karari

N

Giindem
Komiser ticretinin yatirildigina dair banka dekontu

Dilekc¢eyi imzalayanin imza sirkiileri

ook W

Genel kurulu toplantiya cagiran organin goreve secildiklerini gosterir

Ticaret Sicil Gazetesi
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EK-3: Y ANONIM SIiRKETINIiN OLAGANUSTU GENEL KURUL
GUNDEMI

Y AS (Noter Onay1)
Karar No 27
Karar Tarihi :16.11.2002

Hazir Bulunanlar  : K. A. (Yonetim Kurulu Baskani1)
L. G.(Y6netim Kurulu Uyesi)
M. B. (Yonetim Kurulu Uyesi)

Gilindem : X AS’ye TTK ve KVK hiikiimlerine gore devir
olunmasi
Karar : Havaalam1 yolu No:16 Akyurt/Ankara adresinde

bulunan Ankara Ticaret Sicil Memurluguna ... numarasiyla kayithh X AS’ye TTK ve
KVK’nun ilgili hiikiimlerine gore aktif ve pasifiyle tiim hak ve vecibeleri Y AS’nin
devretme yoluyla birlesmesi ve bu konuda 23.11.2002 giinii saat 16:00 da Nergis
Caddesi 11. Sokak 6/1 Cebeci/Ankara adresinde asagida tespit edilen giindemi

goriismek iizere Olaganiistii Genel Kurul yapilmasia oy birligi ile karar verilmistir.

Olaganiistii Genel Kurul Giindemi:

1. Toplantinin agilmasi ve baskanlik divanin se¢ilmesi

2. Tutanaklarin imzalanmasi konusunda baskanlik divanina yetki verilmesi

3. X AS’ye TTK ve KVK hiikiimlerine gore aktif ve pasifiyle ve tiim hak
ve vecibeleri ile devir etme yoluyla birlesilmesi konusunda karar alinmasi ve
birlesme s6zlesmesinin hazirlanmasi, imzas1 konusunda Yonetim Kuruluna yetki
verilmesi.

4. Dilekler ve kapanis.

Baskan Uye Uye
K. A. L. G M. B.

(Imza) (imza) (Imza)
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EK-4: Y ANONIM SIiRKETINIiN OLAGANUSTU GENEL KURUL
TUTANAGI

23.11.2002 TARIHLi OLAGANUSTU GENEL KURUL TUTANAGI

Y AS’nin olaganiistii genel kurul toplantis1 23.11.2002 giinii saat 16:00 da
Nergis Caddesi 11. Sokak 6/1 Cebeci/Ankara adresinde Sanayi ve Ticaret
Bakanligr'min 23.11.2002 tarih ve ... sayil yazilariyla gorevlendirilen Bakanlik

Komiseri A.B. gozetiminde yapilmistir.

Toplantiya ait davet, nama yazili pay sahipleri ile 6nceden hisse senedi
tevdi ederek adresine bildiren hamiline yazili pay sahiplerine taahhiitlii mektupla,

toplanti giin ve giindemin bildirilmesi suretiyle siiresi i¢inde yapilmustir.

Hazirun cetvellerin tatbikinden, sirketin toplam 500.000.000.000 TL’lik
sermayesine tekabiil eden 50.000 adet hisseden 500.000.000.000 TL’lik sermayeye
karsilik 50.000 adet hissenin vekaleten, toplantida temsil edildiginin ve boylece
gerek kanun ve gerekse ana sozlesmede Ongoriilen asgari toplanti nisabinin mevcut
oldugunun anlasilmas1 {izerine toplanti E.A. tarafindan acilarak giindemin

goriigiilmesine gecilmistir.

1. Divan Baskanligina E.A., oy toplayiciligima U.K. ve katiplige S.Y.’nin
secilmeleri teklif edildi. Teklif oybirligi ile kabul edildi.

2. Gilindemin 2.maddesi geregince, tutanaklarin imzalanmas1 konusunda
E.A. Akin tarafindan yetki istenerek, bagkanlik divanina yetki verilmesi oy birligi ile
kabul edildi.

3. Giindemin 3. maddesi geregince sirketimizin X AS’ye TTK 451.
maddesi ve KVK 37-39. maddeleri uyarinca tasfiyesiz infisah yoluyla biitiin aktif ve
pasifleriyle birlikte kiilli halefiyet yoluyla devir edilmesi suretiyle birlesmesine ve
birlesme ile ilgili birlesme sozlesmesi ve devir beyannamelerinin hazirlanmasi ve

imzas1 konusunda yonetim kuruluna yetki verilmesine oy birligi ile karar verilmistir.
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4. Dileklerde soz alan olmadi. Giindemde bagka bir madde kalmadigindan,

toplant1 kapatildi.

Yukaridaki kararlar ittifakla alinmis olup, is bu tutanak mahallinde tanzim

ve imza edilmistir.

Sanayi ve Ticaret Divan Bagkam Oy Toplayici Katip
Bak. Komiseri E. A. U. K. S.Y.

A.B. (imza) (imza) (imza) (imza)
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Y A.S.
23.11.2002 TARIHINDE YAPILAN OLAGANUSTU GENEL KURUL TOPLANTISI HAZIRUN CETVELI
PAY SAHIBININ . I SERMAYE HISSE . . | TEMSILCININ ADI | .
ADI SOYADI IKAMETGAH ADRESI TUTARI ApEpi | TEMSIL SEKLI SOYADI iMzA
BILKENT I/C3 4D BILKENT
K. A. ANKARA 450.000.000.000| 45.000| VEKALETEN E. A.
BILKENT I/C3 4E BiLKENT
L.G. ANKARA 35.000.000.000 3.500| VEKALETEN E. A.
KADIR PASA CD. 23/5 S.
M. B. EVLERUANK. 5.000.000.000 500 VEKALETEN E. A.
BILKENT I/C3 4D BILKENT
C.A. ANKARA 5.000.000.000 500 VEKALETEN U. K.
EMEK MAH. 71.SOK. 20/3
E.G. EMEK/ANK. 5.000.000.000 500 VEKALETEN U. K.
TOPLAM 500.000.000.000|  50.000
SANAYI VE TICARET BAKANLIGI DIVAN BASKANI SIRKETIN SERMAYESI 500.000.000.000
KOMISERI E. A. (IMZA) TOPLAM HIiSSE ADEDI 50.000
A. B. (IMZA) ASGARI TOPLANTI NiSABI
MEVCUT TOPLANTI NiSABI % 100
OY TOPLAYICI KATIP ASALETEN
U. K. (IMZA) S. Y. (IMZA) VEKALETEN % 100

HAZIRUN CETVELINDE GOSTERILEN ORTAKLIK VE SERMAYE YAPSISI SIRKETIN PAY DEFTERINE VE KATITLARA

UYGUNDUR

YONETIM KURULU (iIMZA)
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EK-5: Y ANONIM  SIiRKETININ TICARET SiCiL
MEMURLUGU’NA YAPTIGI BASVURU

TiCARET SiCiL MEMURLUGU’NA
ANKARA

Memurlugumuzun ... sicil numarasinda kayith sirketimizin 23.11.2002
tarihinde yapilan olaganiistii genel kurul evraklari ekte sunulmustur.

Genel Kurulun tescili icin gerekli islemin yapilmasini arz ederiz.,

Saygilarimizla.

(Y AS Kase ve Imza)

Ekler:

Genel kurul toplant1 tutanagi

Hazirun cetveli

Glindem

Hiikiimet komiseri gorevlendirme yazisi

Genel kurula davet yazilar

AN o e

Son ticaret sicil gazetesi
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EK- 6: X ANONIM SIiRKETININ OLAGANUSTU GENEL KURULU
GUNDEMI

X AS (Noter Onay1)
Karar No :9
Karar Tarihi :16.11.2002

Hazir Bulunanlar : N. C. (Baskan)
K. S. (Baskan Yardimcisi)
C. S. (Yonetim Kurulu Uyesi)
Y. O. (Yonetim Kurulu Uyesi)
K. D. (Yonetim Kurulu Uyesi)
Gilindem 'Y ASnin TTK ve KVK hiikiimlerine gore devir
alinmas1
Karar : Sarican Sok. No:11 Iskitler / Ankara adresinde
bulunan Ankara Ticaret Sicil Memurluguna ... sicil numarasiyla kayith Y AS’nin
TTK ve KVK’nun ilgili hiikiimlerine gore aktif ve pasifiyle tiim hak ve vecibeleri
devir alma yoluyla birlesmesi ve bu konuda 23.11.2002 giinii saat 15:30 da Nergis
Caddesi 11. Sokak 6/1 Cebeci/Ankara adresinde asagida tespit edilen giindemi
goriismek iizere Olaganiistii Genel Kurul yapilmasia oy birligi ile karar verilmistir.
OLAGANUSTU GENEL KURUL GUNDEMI:
1. Toplantinin agilmasi ve baskanlik divanin segilmesi
2. Tutanaklarin imzalanmasi konusunda baskanlik divanina yetki verilmesi
3. X AS’ye TTK ve KVK hiikiimlerine gore aktif ve pasifiyle ve tiim hak
ve vecibeleri ile devir etme yoluyla birlesilmesi konusunda karar alinmasi ve
birlesme sozlesmesinin hazirlanmasi, imzas1 konusunda Yonetim Kuruluna yetki
verilmesi.
4. Dilekler ve kapanis.
Baskan Bagkan Yardimcisi
N. C. (Imza) K. S. (Imza)
Uye Uye Uye
C.S. (imza) Y. O. (Iimza) K. D. (Imza)
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EK-7: X ANONIM SIiRKETININ OLAGANUSTU GENEL
KURULDA TEMSILCi BULUNDURMASI ICiN SANAYi VE TIiCARET
BAKANLIGI’NA YAPTIGI BASVURU

T.C. SANAYi VE TICARET BAKANLIGI
iC TICARET GENEL MUDURLUGU’NE
ANKARA

Sirketimizin olaganiistii genel kurul toplantis1 23.12.2002 giinii saat 15:30
da Nergis Caddesi 11 Sokak 6/1 Cebeci/Ankara adresinde yapilacaktir.

S6z konusu toplantiya Sanayi ve Ticaret Bakanligini temsilen komiser
gorevlendirilmesini arz ederiz.
Saygilarimla,

(Kase ve Imza)

Sirketin Adresi
Telefon Numarasi

Ticaret Sicil Numarasi :

Ekler:
1. Genel Kurul toplantiya cagri karari

o

Giindem
Komiser ticretinin yatirildigina dair banka dekontu

Dilekc¢eyi imzalayanin imza sirkiileri

A

Genel kurulu toplantiya cagiran organin goreve secildiklerini gosterir

Ticaret Sicil Gazetesi
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EK-8: X ANONIM SIiRKETINIiN OLAGANUSTU GENEL KURUL
TUTANAGI

23.11.2002 TARIHLi OLAGANUSTU GENEL KURUL TUTANAGI

X AS’nin olaganiistii genel kurul toplantis1 23.11.2002 giinii saat 15:30 da
Nergis Caddesi 11 Sokak 6/1 Cebeci/Ankara adresinde Sanayi ve Ticaret
Bakanligi'min 23.11.2002 tarih ve ... sayili yazilariyla gorevlendirilen Bakanlik

Komiseri A.B. gozetiminde yapilmistir.

Toplantiya ait davet, nama yazili1 pay sahipleri ile 6nceden hisse senedi
tevdi ederek adresine bildiren hamiline yazili pay sahiplerine taahhiitlii mektupla,

toplanti giin ve giindemin bildirilmesi suretiyle siiresi i¢inde yapilmstir.

Hazirun cetvellerin tatbikinden, sirketin toplam 2.090.490.965.000-TL’lik
sermayesine tekabiil hissenin toplantida vekaleten temsil edildiginin ve bdylece
gerek kanun ve gerekse ana sozlesmede Ongoriilen asgari toplanti nisabinin mevcut
oldugunun anlasilmas1 {iizerine toplanti E.A. tarafindan acilarak giindemin

goriisiilmesine gecilmistir.

1. Divan Bagkanligina E.A. oy toplayiciligina U.K. ve katiplige S.Y.’nin
secilmeleri teklif edildi. Teklif oybirligi ile kabul edildi.

2. Gilindemin 2.maddesi geregince, tutanaklarin imzalanmasi konusunda E.
A. tarafindan yetki istenerek, bagkanlik divanina yetki verilmesi oy birligi ile kabul
edildi.

3. Giindemin 3. maddesi geregince sirketimizin X AS’nin TTK 451.
maddesi ve KVK 37-39. maddeleri uyarinca tasfiyesiz infisah yoluyla biitiin aktif ve
pasifleriyle birlikte kiilli halefiyet yoluyla devir edilmesi suretiyle birlesmesine ve
birlesme ile ilgili birlesme sozlesmesi ve devir beyannamelerinin hazirlanmasi ve
imzas1 konusunda yonetim kuruluna yetki verilmesine oy birligi ile karar verilmistir.

4. Dileklerde soz alan olmadi. Giindemde bagka bir madde kalmadigindan,

toplant1 kapatildi.
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Yukaridaki kararlar ittifakla alinmis olup, is bu tutanak mahallinde tanzim

ve imza edilmistir.

Sanayi ve Ticaret Divan Bagkam Oy Toplayici Katip
Bakanlik Komiseri E. A. U. K. S.Y.

A. B. (imza) (imza) (imza) (imza)
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X AS Olaganiistii Genel Kurul Toplantis1 Hazirun Cetveli (1. GENEL KURUL)

X A.S.
23.11.2002 TARIHINDE YAPILAN OLAGANUSTU GENEL KURUL TOPLANTISI HAZIRUN CETVELI
PAY SAHIBININ . . SERMAYE HISSE ; + | TEMSILCININ ADI | .
ADI SOYADI IKAMETGAH ADRESI TUTARI ADED} TEMSIL SEKLI SOYADI iMzA
KIRAZ SOK. NO:76
N. C. CANKAYA/ANK. 1.881.441.868.500 4500 VEKALETEN E. A.
3.CADDE NO:16 B. EVLER
K.S. ANKARA 146.334.367.550 350| VEKALETEN E. A.
N. EKINCI SOK 7/11 A.
C.S. AYRANCUANK 20.904.909.650 50| VEKALETEN E. A.
BILKENT I/C3 4D BILKENT
K. A. ANKARA 20.904.909.650 50| VEKALETEN U.K.
EMEK MAH. 71.SOK. 20/3
E.G. EMEK/ANK. 20.904.909.650 50| VEKALETEN U.K.
TOPLAM 2.090.490.965.000 5.000
SANAYI VE TICARET BAKANIGI  DIVAN BASKANI SIRKETIN SERMAYESI 2.090.490.965.000
KOMISERI E. A. (IMZA) TOPLAM HIiSSE ADEDI 5.000
A. B. (IMZA) ASGARI TOPLANTI NiSABI
MEVCUT TOPLANTI NiSABI % 100

OY TOPLAYICI KATIP ASALETEN
U. K. (iMZA) S. Y. (IMZA) VEKALETEN % 100

HAZIRUN CETVELINDE GOSTERILEN ORTAKLIK VE SERMAYE YAPSISI SIRKETIN PAY DEFTERINE VE KATITLARA

UYGUNDUR

YONETIM KURULU (IMZA)
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EK-9: X AS’NIN OLAGANUSTU GENEL KURUL TOPLANTISININ
TiCARET SIiCIiLiNE BiLDIiRILMESI

TiCARET SiCiL MEMURLUGU’NA
ANKARA

Memurlugumuzun ... sicil numarasinda kayith sirketimizin 23.11.2002
tarihinde yapilan olaganiistii genel kurul evraklari ekte sunulmustur.

Genel Kurulun tescili icin gerekli islemin yapilmasini arz ederiz.,

Saygilarimizla.

(X AS Kase ve Imza)

Ekler:

Genel kurul toplant: tutanagi

Hazirun cetveli

Gilindem

Hiikiimet komiseri gorevlendirme yazisi

Genel kurula davet yazilan

A e

Son ticaret sicil gazetesi
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EK-10: BIRLESME SOZLESMESi

Isbu sozlesme asagida unvanlari ve adresleri ile Ticaret Sivil numaral
yazili devralan sirketle devreden sirketin arasinda bu sirketin devir yoluyla

birlesmesi konusunda akdedilmistir.

DEVIR ALAN: X AS

Havalani yolu No:16 Akyurt/Ankara

Ankara Ticaret Sicil Memurlugu Tarih ve No: 11.06.1997 / ...
DEVIR EDEN: Y AS

Sarican Sok. No:11 Iskitler / Ankara

Ankara Ticaret Sicil Memurlugu Tarih ve No: 25.06.1997 / ...

DEVIR SARTLARI :

1. Devir alan sirket devir olunacak sirketin 05.12.2002 tarihi itibariyle
biitiin aktif ve pasifiyle devir alacaktir. Bu tarih itibariyle devir olunacak sirket Tiirk
Ticaret Kanunu’nun 451 ve diger ilgili maddeleri hiikiimlerine gére uygun olarak
birlesmek suretiyle tasfiyesiz infisah etmis olacaktir.

2. Is bu birlesme mukavelesinde Tiirk Ticaret Kanunu’nun birlesme ve
devir almay1 nizam altina alan 451. maddesi hitkmii dikkate alinacaktir.

3. Isbu birlesme mukavelesinde 5422 sayili Kurumlar Vergisi Kanunu’nun
kurumlarin devir muamelelerini diizenleyen 37, 38 ve 39. maddeleri ve 3065 sayili
Katma Deger Vergisi Kanunu’nun istisnalarla ilgili 17. maddesinin 40. bendi
hiikiimleri dikkate alinacaktir.

4. Devir olunacak sirketin sermayesi 500.000.000.000.-TL olup, bu
sermayenin tamami Odenmistir. Devralan sirkete ait ve devir olunacak sirketin
ortaklarinin ortaklik nispetleri ayni olmasi nedeniyle sadece devir olan sermaye
kadar sermaye artis1 yapilacak ve devir alan sirketin ortaklarina hisseleri oraninda
hisse verilecektir.

5. Devir olunan sirket ile devir alan sirket miistereken imzalayacaklart bir

devir beyannamesini birlesme tarihinden itibaren en gec¢ 15 giin icerisinde devreden
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sirketin bagli bulundugu vergi dairesi verecekler ve bu beyannameye devir
bilangosunu baglayacaklardir.

6. Devir alan sirket devir olan sirketin tahakkuk etmis ve edecek borglarini
odeyecek ve diger vecibelerini yerine getirecektir.

7. Devir olan sirketin bor¢larina karsi, devir olan sirketin ortaklar1 teminat,
garanti ve kefalet vermis iseler, bu teminat garanti ve kefaletler 6deninceye kadar
kalkmayacaktir.

8. Devir alan sirketin yetkilileri Tiirk Ticaret Kanunu’nun 445. maddesinin
ilk fikras1 hiikkmiine uygun olarak devir olan sirketin alacaklarin1 devirden haberdar
edecektir.

9. Devir alan sirket ile devir olan sirketin yetkilileri isbu mukavelenin
gerceklesmesi i¢in birbirlerine yardim edeceklerdir.

10. Isbu mukaveleden dogacak anlasmazlhiklar tahkim kurulu ile

coziilecektir.

Isbu birlesme mukavelesi 10 madde olarak tanzim edilmis, okunan
miinderacatinda mutabik kalinmasi sureti ile taraflarca 02.12.2002 tarihinde imza

altina alinmastr.

DEVIR OLAN SIRKET DEVIR ALAN SIRKET
Y AS (Kase ve imza) X AS (Kase ve Imza)
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EK-11: X ANONIM SIRKETININ Y ANONIM SiRKETINE AiT
BORCLARI ODEMEYi KABUL ETMESI

Tiirk Ticaret Kanunu’nun 451. ve Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 37-39.
maddeleri dairesince birlesilmesi konusunda ortaklar kurullarimizin vermis oldugu
kararlara dayanilarak birlesmelerine tesebbiis edilmis bulunan Ankara Ticaret Sicil
Miidiirliigii’niin 11.06.1997 tarih ve ... sayisinda miiseccel merkezi Havalani yolu
No:16 Akyurt/Ankara adresinde olan X AS ile Ankara Ticaret Sicil Memurlugu’nun
25.06.1997 tarih ve ... sayisinda miiseccel ve merkezi Sarican Sok. No:11 Iskitler/
Ankara adresinde bulunan Y AS ilan olunan 05.12.2002 tarihli birlesme miistenidi
ara bilangolarinda goriilen sirket borglarimin, tahakkuk etmis ve edecek vergi
bor¢larinin ve diger vecibelerinin soz konusu birlesmenin sirketler ortaklar
kurulunca onaylanip yiiriirliige girmesi halinde, alacaklilara yapilmis anlagma
sartlar1 ve Tiirk Ticaret Kanunu ile diger ilgili mevzuat hiikkiimleri uyarinca birlesilen

sirket X AS tarafindan 6denecegini beyan ederiz.

DEVIR OLAN SIRKET DEVIR ALAN SIRKET
Y AS (Kase ve imza) X AS (Kase ve imza)
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EK-12: Y ANONIM SIRKETININ MAL VARLIKLARININ TESPIiTi
ICIN MAHKEME KARARI

ESAS NO:
KARAR NO:

Tiirk Ulusu Adina Yargilama Yapmaya ve Hiikiim Vermeye Yetkili Ankara
Asliye Ticaret Mahkemesi’nin 11.12.2002 Giinii Verdigi Tespit Karari;

BASKAN
UYE
UYE
KATIP

OZVARLIK TESPIiTi iSTEYEN : X AS
VEKILI : AvD.B.
KARSI TARAF : HASIMSIZ

Tesbit isteyen Mahkememize verdigi 10.12.2002 tarihli dilekge ile;
miivekkili sirket ile Y AS’nin birlesmesi yoluna gidildigini ileri siirerek Bakanliktan
almacak izin ile ilgili olarak Y AS’nin 6z varligmin tespitine karar verilmesini

istemistir.

Dilekce eki bilanco incelendi geregi goriisiiliip diistiniildii.

Karar: Yukarida Aciklanan Nedenlerle;

1. Istemin kabulii ile; talebin 6z sermaye tespiti olmasi, bunun ise defter
kayit ve belgeler tizerinde yapilmasi miimkiin bulundugu, ayrica usul ekonomisi de
dikkate alinarak mahallinde Mahkeme heyeti ile tespit yapilmasina yer olmadigina,

2. Taleple ilgili olarak tespit isteyenin defter, belge ve kayitlarn iizerinde

bilirkisilerce inceleme yapilmasi i¢in yetki verilmesine,



114

3. Talep konusunda mali miisavir C. N., hukukcu H. H. ve Yaz1 isleri
miidiirii H. A.’nin H.U.M.K.’nun 276. maddesi uyarinca bilirkisi olarak secilmesine,

4. Bilirkisiler i¢in 125.000.000,-TL x 3 = 375.000.000,-TL’nin 5 giin i¢inde
Mahkemeler Veznesine’ne depo edilmesine,

5. Bilirkisilerin raporlarin1 ti¢ ornek halinde hazirlaylp Mahkemeye
sunmalar1 i¢in H.U.M.K."nun 281/2. maddesi geregince 10 giinliik siire verilmesine,

6. Bilirkisilerin raporlarini sunmalarinda iicretlerin kendilerine 6denmesine,

7. Raporlarn ilgilisine tebligine,

Dosya iizerinde yapilan inceleme sonunda oy birligi ile karar verildi.

BASKAN UYE UYE KATIP

(Imza Miihiir) (Imza) (Imza) (Imza)
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EK-13: Y ANONIM SIiRKETININ DEGERININ BILiRKIiSi
KURULU RAPORU TARAFINDAN TESPITi

BILIiRKiSi KURULU RAPORU
ASLIYE TiCARET MAHKEMESI’NE
ANKARA

DOSYA NO

TESPIT iSTEYEN : X AS

VEKILI : AvD.B.
KARSI TARAF : Hasimsiz
TESPIT KONUSU : Ozvarlik Tesbiti

ISTEM:

Tesbit isteyen X AS vekili 16.12.2002 tarihli dilek¢esinde Havalam yolu
No:16 Akyurt/Ankara adresinde bulunan X AS ile Sarican Sok. No:l1
Iskitler/Ankara adresinde bulunan Y AS’nin birlesmesi karar1 alindigin1 ve miivekkil
sirketin biinyesine Y AS’nin katildigini, alinacak izin ile ilgili olarak Y AS$’nin

Ozsermayesinin tespit edilmesi istenmistir.

INCELENEN BELGELER:
- 15.12.2002 tarihli Ayrintili Bilango,

- Sirketin Pursaklar Noterliginde 18.12.2001 tarih ve ... no ile tasdikli 2002 yil

Yevmiye Defteri.
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31.12.2002 TARIHLIi Y ANONIM SiRKETI BILANCOSU

AKTIF PASIF

Kasa 0.335.744 Saticilar 34.964.646.722
Alicilar 6.083.461.925 | Oden. Vergi ve F.  76.306.523.707
D. Cesitli Alacaklar 5.374.284.115.768 | O. Sos. Giiv. K. 28.520.737.500
V. Siparis Avanslar1 ~ 55.209.003.709 Diger KDV 76.500.000.000
Devreden KDV 5.192.250.000 Banka Kredileri  4.796.950.652.339
Pesin Od. Vergi ve F. 549.428.575 Sermaye 500.000.000.000
Arazi ve Arsalar 766.052.945.511 MDYV Yen. D. A. 1.971.062.454.782

Binalar 1.482.506.239.116
Tasitlar 59.624.504.729
Demirbaslar 78.472.452.417

Birikmis Amor. (-) -39.952.001.885

Diger KDV 76.500.000.000

AKTIiF TOPLAMI: 7.864.531.735.609

INCELEME SONUCU

Gecmis Y1l Karlar1  376.652.700.937

Donem Net Kari 3.574.019.622

PASIF TOPLAMI: 7.864.531.735.609

Tespit isteyen Y A.S.’nin Ozvarlik degeri asagida hesaplandigl {iizere

2.851.289.175.341 TL dir.

A) AKTIFLER YOLUYLA:
Aktif Toplami1

Pasifte Borg

7.864.531.735.609 TL

5.013.242.560.268 TL

Ozkaynak

2.851.289.175.341 TL
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B) ANALITIK YOLLA:

Sermaye 500.000.000.000 TL
MDV Yen. D. A. 1.971.062.454.782 TL
Gecmis Y1l Karlar 376.652.700.937 TL

Donem Net Kari 3.574.019.622 TL

Ozkaynak 2.851.289.175.341 TL

Sonugta Y Anonim Sirketinin 31.12.2002 tarihli ayrintili bilancosuna gore
ozkaynaklart toplaminin 2.851.289.175.341 TL oldugu goriisii ile isbu rapor

saygiyla arz olunur.

(Bilirkisilerin imzalar1)
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EK-14: Y ANONIM SIiRKETINIiN II. OLAGANUSTU GENEL
KURUL TUTANAGI

10.12.2002 TARIHLI OLAGANUSTU GENEL KURUL TUTANAGI

Y AS’nin olaganiistii genel kurul toplantis1 10.12.2002 giinii saat 14.30 da
Nergis Caddesi 11 Sokak 6/1 Cebeci/Ankara adresinde Sanayi ve Ticaret
Bakanligr'min 10.12.2002 tarih ve ... sayili yazilariyla gorevlendirilen Bakanlik

Komiseri S. K. gdzetiminde yapilmistir.

Toplantiya ait davet, nama yazili pay sahipleri ile 6nceden hisse senedi
tevdi ederek adresine bildiren hamiline yazili pay sahiplerine taahhiitlii mektupla,

toplant1 giin ve giindemin bildirilmesi suretiyle siiresi i¢inde yapilmustir.

Hazirun cetvellerin tatbikinden, sirketin toplam 500.000.000.000 TL’lik
sermayesine tekabiil eden 50.000 adet hisseden 500.000.000.000 TL’lik sermayeye
karsilik 50.000 adet hissenin vekaleten, toplantida temsil edildiginin ve boylece
gerek kanun ve gerekse ana sozlesmede Ongoriilen asgari toplanti nisabinin mevcut
oldugunun anlasilmast {izerine toplanti E.A. tarafindan acilarak giindemin

goriigiilmesine gecilmistir.

1. Divan Bagkanhigina E.A., oy toplayicihigina U.K. ve Kkatiplige S.Y.’nin
secilmeleri teklif edildi. Teklif oybirligi ile kabul edildi.

2. Giindemin 2. maddesi geregince, tutanaklarin imzalanmasi konusunda E.A.
tarafindan yetki istenerek, bagkanlik divanina yetki verilmesi oy birligi ile kabul
edildi.

3. 10.02.2002 tarihinde X AS ile beraberce imzalanan ve her iki sirketin Yonetim
Kurullarinca imzalanan ve olaganiistii toplanti tutanagi ekli Birlesme
Sozlesmesinin onaylanmasina oy birligi ile karar verildi.

4. Giindemin 3. maddesinde onaylanan birlesme sozlesmesi hiikiimlerine gore

sirketimizin X AS’ye TTK 451. maddesi ve KVK 37-39. maddeleri uyarinca
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tasfiyesiz infisah yoluyla biitiin aktif ve pasifleriyle birlikte kiilli halefiyet
yoluyla devir edilmesi suretiyle birlesmesine oy birligi ile karar verilmistir.

5. Sirketimize ait 6zvarlik hesaplanmasi esas alinan 05.12.2002 tarihli bilanconun
onaylanmasina ve Ticaret Sicil Gazetesinde ilanina oybirligi ile karar verildi.

6. Y AS ile beraber hazirlanan ve her iki sirketin Yonetim Kurullarinca imzalanan
Bor¢ Odeme Beyannamesinin ilanina oybirligi ile karar verildi.

7. Dileklerde s6z alan olmadi. Giindemde bagka bir madde kalmadigindan, toplanti
kapatildu.

Yukaridaki kararlar ittifakla alinmig olup, is bu tutanak mahallinde tanzim

ve imza edilmistir.

Sanayi ve Ticaret Divan Bagkan Oy Toplayici Katip
Bak. Komiseri E. A. U. K. S.Y.

S. K. (imza) (imza) (imza) (imza)



Y AS Olaganiistii Genel Kurul Toplantis1 Hazirun Cetveli (2. GENEL KURUL)
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Y A.S.
10.12.2002 TARIHINDE YAPILAN OLAGANUSTU GENEL KURUL TOPLANTISI HAZiRUN CETVELI
PAY SAHIBININ . . SERMAYE HISSE . . | TEMSILCININ ADI | .
ADI SOYADI IKAMETGAH ADRESI TUTARI Apppi | TEMSIL SEKLI SOYADI iMzA
BILKENT I/C3 4D BILKENT
K. A. ANKARA 450.000.000.000| 45.000/ VEKALETEN E. A.
BILKENT I/C3 4E BILKENT
L.G. ANKARA 35.000.000.000 3.500| VEKALETEN E. A.
KADIR PASA CD. 23/5 S.
M. B. EVLERIANK. 5.000.000.000 500| VEKALETEN E. A.
BILKENT I/C3 4D BILKENT
C.A. ANKARA 5.000.000.000 500| VEKALETEN U.K.
EMEK MAH. 71.SOK. 20/3
E.G. EMEK/ANK. 5.000.000.000 500| VEKALETEN U.K.
TOPLAM 500.000.000.000|  50.000
SANAYI VE TICARET BAKANIGI  DIVAN BASKANI SIRKETIN SERMAYESI 500.000.000.000
KOMISERI E. A. (IMZA) TOPLAM HIiSSE ADEDI 50.000
S. K. (iMzA) ASGARI TOPLANTI NiSABI
MEVCUT TOPLANTI NiSABI % 100
OY TOPLAYICI KATIP ASALETEN
U. K. (iMZA) S. Y. (IMZA) VEKALETEN % 100

HAZIRUN CETVELINDE GOSTERILEN ORTAKLIK VE SERMAYE YAPSISI SIRKETIN PAY DEFTERINE VE KATITLARA

UYGUNDUR

YONETIM KURULU (IMZA)
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EK-15: Y ASNIN II. OLAGANUSTU GENEL KURUL
TOPLANTISININ TiCARET SiCILINE BiLDIiRiLMESI

TiCARET SiCiL MEMURLUGU’NA
ANKARA

Memurlugunuzun ... sicil numarasinda kayith sirketimizin 10.12.2002
tarihinde yapilan olaganiistii genel kurul evraklari ekte sunulmustur.
Genel kurulun tescili i¢in gerekli islemin yapilmasini arz ederiz.

Saygilarimizla.

Ekler:
1. Genel Kurul Toplant1 Tutanagi(Noter Tasdikli)
2. Hazirun Cetveli

3. Sanayi Bakanlig1 Gorev Belgesi Fotokopisi

4. Devir Beyannamesi (2 Adet)

5. Taahhiitname (2 Adet)

6. X AS Bilancgosu (05.12.2002 tarihli)

7. Y AS Bilancosu (05.12.2002 tarihli)

8. Y AS Gelir Tablosu (05.12.2002 tarihli)

9

Son Ticaret Sicil Gazetesi
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EK-16: X ANONIM SIiRKETINIiN II. OLAGANUSTU GENEL
KURUL TUTANAGI

10.12.2002 TARIHLI OLAGANUSTU GENEL KURUL TOPLANTI
TUTANAGI

X AS’nin olaganiistii genel kurul toplantis1 10.12.2002 giinii saat 15:30 da
Nergis Caddesi 11 Sokak 6/1 Cebeci/Ankara adresinde Sanayi ve Ticaret
Bakanligi'min 10.12.2002 tarih ve ... sayili yazilariyla gorevlendirilen Bakanlik

Komiseri A. B. gdzetiminde yapilmistir.

Toplantiya ait davet, nama yazili pay sahipleri ile onceden hisse senedi
tevdi ederek adresine bildiren hamiline yazili pay sahiplerine taahhiitlii mektupla,

toplanti giin ve giindemin bildirilmesi suretiyle siiresi i¢inde yapilmistir.

Hazirun cetvellerin tatbikinden, sirketin toplam 2.090.490.965.000-TL’lik
sermayesine tekabiil hissenin toplantida vekaleten temsil edildiginin ve bdylece
gerek kanun ve gerekse ana sozlesmede Ongoriilen asgari toplanti nisabinin mevcut
oldugunun anlasilmast {izerine toplanti E.A. tarafindan acilarak giindemin

goriigiilmesine gecilmistir.

1. Divan Baskanhigina E.A., oy toplayicihigina U.K. ve Kkatiplige S.Y.’nin
secilmeleri teklif edildi. Teklif oybirligi ile kabul edildi.

2. Giindemin 2. maddesi geregince, tutanaklarin imzalanmasi konusunda E.A.
tarafindan yetki istenerek, bagkanlik divanina yetki verilmesi oy birligi ile kabul
edildi.

3. 06.12.2002 tarihinde Y AS ile beraberce imzalanan ve her iki sirket yonetim
kurullarinca imzalanan ve olaganiistii toplant1 tutanagmma ekli Birlesme
Sozlesmesinin onaylanmasina oybirligi ile karar verildi.

4. Giindemin 3. maddesinde onaylayan Birlesme Sozlesmesi hiikiimlerine gore
sirketimizin Y AS’yi Tiirk Ticaret Kanunu 451. Madde ve Kurumlar Vergisi

Kanunu 37-39. maddeleri uyarinca tasfiyesiz infisah yoluyla biitiin aktif ve
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pasifiyle birlikte kiilli halefiyet yoluyla devir alinmasi suretiyle birlesmesine oy
birligi ile karar verilmistir.

5. Sirketimize ait 6zvarlik hesaplamasina esas alinan 05.12.2002 tarihli bilanconun
onaylanmasina ve Ticaret Sicil Gazetesinde ilanina oybirligi ile karar verildi.

6. Y AS ile beraber hazirlanan ve her iki sirketin yonetim kurullarinca imzalan
Bor¢ Odeme Beyannamesinin ilanina oybirligi ile karar verildi.

7. Dileklerde s6z alan olmadi. Giindemde bagka bir madde kalmadigindan, toplanti

kapatildu.

Yukaridaki kararlar ittifakla alinmig olup, is bu tutanak mahallinde tanzim

ve imza edilmistir.

Sanayi ve Ticaret Divan Bagkam Oy Toplayici Katip
Bakanlik Komiseri E. A. U. K. S.Y.

A. B. (imza) (imza) (imza) (imza)



X AS Olaganiistii Genel Kurul Toplantis1 Hazirun Cetveli (2. GENEL KURUL)
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X A.S.
10.12.2002 TARIHINDE YAPILAN OLAGANUSTU GENEL KURUL TOPLANTISI HAZiRUN CETVELI
PAY SAHIBININ . . SERMAYE HISSE . . | TEMSILCININ ADI | .
ADI SOYADI IKAMETGAH ADRESI TUTARI Apppi | TEMSIL SEKLI SOYADI iMzA
KIRAZ SOK. NO:76
N. C. CANKAYA/ANK. 1.881.441.868.500 4500 VEKALETEN E. A.
3.CADDE NO:16 B. EVLER
K.S. ANKARA 146.334.367.550 350| VEKALETEN E. A.
N. EKINCI SOK 7/11 A.
C.S. AYRANCUANK 20.904.909.650 50| VEKALETEN E. A.
BILKENT I/C3 4D BILKENT
K. A. ANKARA 20.904.909.650 50| VEKALETEN U.K.
EMEK MAH. 71.SOK. 20/3
E.G. EMEK/ANK. 20.904.909.650 50| VEKALETEN U.K.
TOPLAM 2.090.490.965.000 | 5.000
SANAYI VE TICARET BAKANIGI  DIVAN BASKANI SIRKETIN SERMAYESI 2.090.490.965.000
KOMISERI E. A. (IMZA) TOPLAM HIiSSE ADEDI 5.000
S. Y. (IMZA) ASGARI TOPLANTI NiSABI
MEVCUT TOPLANTI NiSABI % 100
OY TOPLAYICI KATIP ASALETEN
U. K. (iMZA) S. Y. (IMZA) VEKALETEN % 100

HAZIRUN CETVELINDE GOSTERILEN ORTAKLIK VE SERMAYE YAPSISI SIRKETIN PAY DEFTERINE VE KATITLARA

UYGUNDUR

YONETIM KURULU (IMZA)
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EK-17: X ASNIN II. OLAGANUSTU GENEL KURUL
TOPLANTISININ TiCARET SiCILINE BiLDIiRiLMESI

TiCARET SiCiL MEMURLUGU’NA
ANKARA

Memurlugumuzun ... sicil numarasinda kayith sirketimizin 10.12.2002
tarihinde yapilan olaganiistii genel kurul evraklari ekte sunulmustur.

Genel Kurulun tescili icin gerekli islemin yapilmasini arz ederiz.,

Saygilarimizla.

(X AS Kasesi ve imza)

Ekler:

Genel Kurul Toplant1 Tutanag1 (Noter Tasdikli-2 Adet)
Hazirun Cetveli

Sanayi Bakanligi Gorev Belgesi Fotokopisi

Devir Beyannamesi (2 Adet)

Taahhiitname (2 Adet)

X AS Bilangosu (05.12.2002 Tarihli 2 Adet)

Y AS Bilangosu (05.12.2002 Tarihli 2 Adet)

Y AS Gelir Tablosu (05.12.2004)

L N oy kv =

Son Ticaret Sicil Gazetesi
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EK-18: Y ANONIM SIRKETININ TiCARET SiCiLINDEN
SILINMESi TALEBIYLE VERDIGi DILEKCE

12.09.2003
TiCARET SiCiL MEMURLUGU’NA
ANKARA

Memurlugunuzun ... sicil numarasinda kayith sirketimiz 05.12.2002 tarihi
itibariyle Tiirk Ticaret Kanunu’nun 451. ve Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 37-39.
maddeleri geregi tiim aktifi ve pasifi ile devir olma yoluyla memurlugumuzun ...
sicil numarasinda kayith X AS ile birlesmistir.

Birlesmeye iliskin 16.12.2002 tarihli Ticaret Gazetesi ektedir. Birlesme
esas bilancolan ticaret sicil gazetesinde yayimlanmig ve ticaret sicilinden kaydin
silinmesi i¢in gerekli 3 aylik siire de dolmus durumdadir.

... sicil numaral1 Y AS$’nin ticaret sicilinden kaydinin silinmesi i¢in geregini
arz ederiz.

Saygilarimla,

(Y AS Kase ve Imza)

EK:

1. Birlesmeye iliskin Ticaret Sicil Gazetesi
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