BORCA BATIK VEYA SERMAYESINi KISMEN KAYBEDEN SiRKETIN
BIRLESMEYE KATILMASI DURUMUNUN TTK VE VERGI UYGULAMASI YONUNDEN
DEGERLENDIRILMESI!

|- Sirketlerin Birlesmesine Genel Bir Bakis

Bir veya daha fazla sirketin bir araya gelerek tek bir sirket tiizel kisiligi catis1 altinda
faaliyetlerini siirdiirmesi “birlesme” olarak tanimlanmaktadir. Birlesme sonucunda devralan sirketin pay
senetlerinin bir kismu devrolan sirketin/sirketlerin ortaklarma wverilir. 6102 sayili Tiirk Ticaret
Kanununun 136°nc1 maddesinde, sirketlerin teknik olarak birlesmesi, bir sirketin digerini devralmasi
“devralma seklinde birlesme”, yeni bir sirket icinde bir araya gelme seklindeki birlesmeler ise “yeni
kurulus seklinde birlesme” olarak, vergi hukuku yoniinden ise 5520 Sayili Kurumlar Vergisi
Kanununun 18 nci maddesine gore yapilan birlesmeler “vergili birlesme” 19 ve 20 inci maddelerine
gore yapilan birlesmeler ise “vergisiz birlesme” olarak siniflandirilmaktadir.

Sirket birlesmesine iligkin diizenlemeler miilga 6762 sayili TTK’da ve miilga 5442 Sayili
KVK’da da yer almaktaydi. Yeni TTK’da sirket birlesmeleri konusunda getirilen yeniliklerin basinda,
birlesmeye katilacak sirketlerin “ayni tiirde olma” sart1 kaldirilmistir. Vergi uygulamasi yoniinden ise
eski KVK ile yeni KVK arasinda onemli bir degisiklik yapilmamis, sadece birlesme prosediirii
konusundaki bazi belirsizlikler giderilmistir.

TTK’nin 137 inci maddesine gore, sermaye sirketleri; sermaye sirketleriyle ve kooperatiflerle
birlesebilirler. Ayrica, devralan sirket olmalar1 sartiyla, sermaye sirketleri kollektif ve komandit
sirketlerle birlesebilirler. Bunun yaninda, sahis girketleri sahis sirketleriyle, devrolunan sirket olmalar
sartiyla, sermaye sirketleriyle ve kooperatiflerle birlesebilirler. Kooperatifler ise kooperatiflerle,
sermaye sirketleriyle, devralan sirket olmalari sartiyla sahis sirketleriyle birlesebilirler.

Tasfiye halindeki bir sirket, malvarliginin dagitilmasina baslanmamissa ve devrolunan sirket
olmasi sartryla birlesmeye katilabilir. (TTK, Md:138) Bu durumdan sirket genel kurulunun tasfiyeden
vazgecilmesi gerekir. Tasfiye haline iligkin durum ilgili ticaret sicilinden alinacak belgelerle tevsik
olunur.

Diger bir birlesme durumu ise, TTK’nin 376 nc1 maddesinde belirtildigi sekilde sermayesini
kaybeden veya borca batik hale gelen bir sirketin sermayesi yeterli olan bir sirketle birlesebilmesidir.
TTK’nin 139 uncu maddesine gore, sermayesiyle kanuni yedek akgeleri toplaminin yaris1 zararlarla
kaybolan veya borca batik durumda bulunan bir sirket, kaybolan sermayeyi veya gerekiyorsa borca
batiklik durumunu karsilayabilecek tutarda serbestce tasarruf edilebilen 6zvarliga sahip bulunan bir
sirket ile birlesebilir.

TTK’da sirket birlesmeleri daha genis tutulmustur. KVK’da ise sermaye sirketlerinin sahis
isletmeleri veya kooperatiflerle birlesmesine iliskin diizenlemelere yer verilmemistir.  Birlesme
islemleri teknik olarak TTK hiikiimlerine gore gerceklestirileceginden, vergi uygulamasinda, KVK’da
belirtilmeyen birlegsmelerin vergili birlesme seklinde gergeklestirilmesi miimkiin bulunmaktadir.
Bununla birlikte KVK’da sahis isletmesiyle sermaye sirketinin birlesmesine iliskin diizenlemeye yer
verilmemis olmakla birlikte, bilango usuliine gore defter tutan bir ticari isletmenin ve adi ortakliklarin
sermaye sirketine devredilmesi birlesme olarak adlandirilmakta, bunlarin sermaye sirketine doniismesi
ise tiir degisikligi olarak adlandirilmaktadir. (GVK, Md: 81ve KDV Kanunu, Md:17/4-c)
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I1- Serbestce Tasarruf Edilebilen Oz Varhk Kavram

TTK’nin 139/1 inci maddesinde, “sermayesiyle kanuni yedek akgeleri toplaminin yarisi
zararlarla kaybolan veya borca batik durumda bulunan bir sirket, kaybolan sermayeyi veya gerekiyorsa
borca batiklik durumunu karsilayabilecek tutarda serbestce tasarruf edilebilen 6zvarliga sahip bulunan
bir sirket ile birlesebilir” hitkmiine yer verilmistir. 2

Bir sirketin 6z varligini/sermayesini kaybeden bir sirket ile birlesmesi miimkiindiir. Yeter ki,
birlesmeye katilan sirketlerin 6z varligi Kanununun 376’inc1 (limited sirketler i¢in 633 iincii)
maddesinde diizenlenen borca batiklik durumuna neden olunmasin. Birlesmede borca batik sirketin
devralan veya devrolun sirket olmasinin 6nemi yoktur. Ancak, devralan veya devrolan sirketin bu agig1
kapatabilecek tutarda serbestge tasarruf edebilecegi Ozvarliga sahip olmasi gerekmektedir. Burada
“serbestce tasarruf edilebilen 6zvarlik” kavraminin agikliga kavusturulmasi: gerekmektedir.

Madde gerekgesinde, “Serbestce tasarruf edilebilir ozvarlik” ile, sermaye + belli bir harcanma
amacina baglanmamus yedek akgeler anlasilir. Baska bir deyisle, toplam o6zvarliktan sermaye,
miistahdem ve is¢iler icin ayrilmig yedek akgeler gibi bir amaca bagh ihtiyari yedek akgeler ve genel
kanuni yedek akg¢enin harcamalar igin kanunen tahsisli kismu ¢iktiktan sonra kalan ozvarlik iizerinde
serbestce tasarruf edilebilir. Ancak ihtiyari bir yedek akgenin tahsis amaci genel kurulca kaldirilirsa, o
yedek akge de serbest 6zvarliga eklenir “ifadelerine yer verilmek suretiyle kavrama yeterli agiklik
kazandirilmigtir. Ayrica madde gerekgesinde, sermaye sozciigiiniin esas veya cikarilmis sermaye
anlamina geldigi, eksi veya borca batik bilangonun devralan veya devrolunan sirkette bulunmasinin
onemli olmadig1, serbestce kullanabilecek 6zvarligini baska bir sirketi kurtarmaya tahsis eden sirketin
azinlikta kalan ortaklarimin menfaatlerinin dikkate alinmasinin gerektigi, aksi halde, birlesme kararinin
mahkemece iptal edilebilecegi belirtilmistir.

Madde gerekgesinde ayrica, “TTK 376 inct maddeye gore sermaye ile kanuni yedek akceler
toplamumin yarisimin bildngo zararlaryla yitirilmigse eksi bildngo, zararlar bunun iistiindeyse borca
batiklik durumu, teknik terimle kirmizi bildn¢o vardir. Bu tiir bir birlesmeye karar verilmis olmast
yonetim orgammi 376’nct maddede ongoriilen yiikiimliiliiklerinden kurtarmaz” ifadelerine yer
verilmistir. Ancak Kanunun 376’nc1 maddesinde sermaye ve kanuni yedek akgelerin yarisinin zararla
kaybedilmis olmasi halinde, genel kurula iyilestirici Onlemleri sunmasi, sermayenin {icte ikisinin
zararlar sebebiyle karsiliksiz kalmasi halinde genel kurulun sermayenin iigte biri ile yetinilmesi veya
sermayenin tamamlanmasina karar verilmedigi takdirde sirketin miinfesih hale gelecegi hiikiimlerine
yer verilmistir. Dolayisiyla gerekcede belirtildigi gibi sermaye ve kanuni yedekler toplaminin yarisinin
bilango zararlariyla yitirilmis olmasi, bilangonun eksi bilanco oldugu anlamina gelmemektedir. Sirket
genel kurulunun sermayenin iigte biri ile yetinmesi halinde sirketin faaliyetine devam etmesi
miimkiindiir. Eksi bilangodan s6z edebilmek i¢in 6z varligin eksi degere diismesi, diger bir ifade ile
borglarin varliklar1 agmasi gerekir. Sermayenin tamamlanmasinin iki sekilde gergeklestirilmesi miimkiin
olup, bunlardan birincisinin zararlarin ortaklar tarafindan kapatilmasi, digeri ise sermaye artirimi yoluna
gidilmesidir.

Kanunun 139 uncu maddesinde 6z varliktan s6z edildigi halde 376’nc1 maddede 6z varliktan
veya serbest fonlardan s6z edilmemistir. Sermaye kaybi/borca batikligin sadece sermaye, kanuni yedek
akgeler ve zararlar iiggeninde ele alinmasi bilango teknigi ile uyumlu degildir. Oz varlik kalemleri
arasinda sermaye yedekleri veya muhtelif kanunlar uyarinca 6z varlik grubunda gosterilmesi zorunlu
bulunan fonlarin (deger artis fonlari, devlet destekleri v.b fonlarin) hesaplamalarda dikkate alinmamasi
dogru degildir.

? Kanun metnindeki serbestge sozciigiinden sonraki virgiiliin sehven konuldugu anlasilmaktadir. Keza, gerek
kanun maddesindeki hitkmiin anlami gerekse madde gerekgesinde “serbestge tasarruf edilebilir 6zvarlik” deyimi
kullanilmaistir.



Burada su hususa da deginmekte fayda bulunmaktadir. TTK’nin 519 uncu maddesinin birinci
fikrasinda “yillik karin yiizde beginin odenmis sermayenin yiizde yirmisine ulasincaya kadar genel
kanuni yedek akce ayrilacagi, ikinci fikrasinda ise dagitilan karlarin %10° oraminda ayrilacak tutarin
genel kanuni yedek akgeye eklenecegi, iigtincii fikrasinda ise genel kanuni yedek akce sermayenin veya
ctkarilmig sermayenin yarisint asmadig takdirde, sadece zararlarin kapatilmasina, iglerin iyi gitmedigi
zamanlarda isletmeyi devam ettirmeye veya issizligin ontine ge¢meye ve sonuglarini hafifletmeye
elverigli onlemler alinmast icin kullanilabilir’ hiikkiimlerine yer verilmistir. Goriilecegi iizere kanuni
yedek akgelerin O0denmis sermayenin yaristni asan kismi serbest fon niteliginde serbestce
kullanilabilecektir. Genel kurul isterse kanunun oOngordiigii oranin {izerindeki fonlar1 ortaklara
dagitabilecegi gibi sirket sermayesine ilave edebilir. Sermaye kaybi durumunda ise kanuni yedek
akcelerin TTK’nin 519/3’e gore zararlarin kapatilmasinda kullanilmasi miimkiindiir. Kanuni yedek
akcelerin zararlarin kapatilmasinda kullanilmas: halinde, borca batiklik i¢in gerekli ek yiikiimliiliik daha
da diisecektir. Ornek:2

1.Sermaye 100

2.Kanuni Yedek akce 40

3.Zararlar () 80

4.0z varhk 60

5. 4/1+2 %42

Sirketin 519/3’lincii madde uyarinca kanuni yedek akgelerini zararlarin kapatilmasinda
kullanmas1 halinde, 6z varlik ve sermaye kayb1 durumu asagidaki gibi olacaktir.

1.Sermaye 100
2.Kanuni Yedek akge 0
3.Zararlar ) 40
4.0z varlik 60
5. 4/1+2 %60

Goriilecegi tizere, kanuni yedek akcelerin zararlarin kapatilmasinda kullanilmasi halinde sirketin
TTK’nin 376’nc1 maddesi ¢ergevesinde sermaye kaybi durumundan ¢ikarilmasi miimkiin hale gelebilir.
Bu nedenle 6102 Sayili Kanun ile 376°’nc1 maddeye eklenen, ancak miilga 6762 sayili Kanunun 324
iincii maddesinde yer almayan “kanuni yedek akc¢e’nin sermaye kaybi durumuna diisiilmesi yoniinden
onemli bir etkisi bulunmamaktadir.

111- Oz Varhgim Kaybeden Sirketin Birlesmeye Katilmasi

Sirket birlesmelerinde 6z varlik durumu iyi olan bir sirkette birlesilebilecegi gibi 6z varligim
kismen veya tamamen kaybeden sirkette de birlesilebilir. Yeter ki, birlesmeye katilan sirketlerin 6z
varligi Kanununun 376’1inc1 maddesinde yer alan sermaye kaybi1 durumuna neden olunmasin. Bu konuda
Kanunun 139 uncu maddesi ve gerekgesi yeterince agiktir. Devralan veya devrolan sirketin s6z konusu
sermaye agigini kapatabilecek tutarda serbestce tasarruf edebilecegi 6zvarhg varsa, ortada bir sorun
yoktur. Serbestce tasarruf edilebilecek 6z varliktan maksat, sermayeye ilavesine izin verilen veya
ortaklara dagitilmast miimkiin olan fonlar ile azaltilabilecek sermaye tutarim1 anlamak gerektigi
goriisiindeyiz. Bu tiir birlesmelerde sermaye azaltimi sonucunu doguracak islemlerde, alacaklilarin ve
kii¢iik ortaklarin haklarmin korunmasi ilkeleri ile asgari sermaye tutari géz oniinde bulundurulmalidir.
Ornek:3

Oz Varhk A Sirketi B Sirketi Konsolide Birlesmenin (B) Birlesmenin
Kalemleri Sirketinde (A) Sirketinde
Gerceklesmesi Gerceklesmesi
Halinde Halinde
Sermaye 100.000 | 30.000.000 30.100.000 30.000.000 30.100.000
Gegmis  Yillar 0 800.000 800.000 800.000 800.000




Karlar1

Gecmis  Yillar | -3.500.000 | -1.500.000 -5.000.000 -4.900.000° -5.000.000
Zararlar1

Donem -70.000 2.000.000 1.930.000 1.930.000 -1.930.000
Kar/Zarar

OZ VARLIK -3.470.000 | 31.300.000 27.830.000 27.830.000 27.830.000

Birlesmenin (B) Sirketinde gerceklestirilmesi halinde higbir sorun yoktur. Bu durumda (B)
Sirketinin ortaklarina pay senedi verilip verilmeyecegi tartisilabilir. Paylarin dagitiminda kayith 6z
varlik dikkate alindiginda (A) Sirketi ortaklarina pay verilmemesi gerektigi sdylenebilir. Ancak, durum
her zaman goriindiigii kadar basit olmayabilir.

Birlesmenin (A) Sirketinde gerceklesmesi halinde de yeni pay durumunun dagilimi sorun
yaratabilir. Burada, sermaye yapisi gii¢lii olan (B) sirketi yerine neden (A) sirketinde birlesildigi veya 6z
varligini kaybeden (A) Sirketinin neden devralindigi konusunda sunlar soylenebilir:

(A) sirketinin bilangoya yansimamis bazi haklar1 bulunabilir. Ornegin, bir insaat sirketinin
KIK’e gére ihalelere katilabilmesi i¢in gerekli olan is bitirme belgesi, miisteri portfoyii, cirosu veya bir
0zel hastaneyi isleten sirketin hastane isletme belgesi, saglik ekibi, teknik kadrosu gibi unsurlarin
parasal degeri, bilango kalemleri igerisinde yer almamakla birlikte, s6z konusu unsurlarin girket
degerinin tespitinde ekonomik bir degerinin oldugunun kabulii gerekir. Ayrica devralan sirketin unvani,
markasi, toplumda tanimmmasi gibi unsurlar, birlesmenin 6z varlik yoniinden zayif olan sirkette
birlesilmesini gerektirebilir. Bu gibi durumlarda hisse dagiliminin kayith 6z varlik {izerinden degil,
asagidaki boliimde belirtildigi tizere birlesmeye katilan sirketlerin gercek degerleri iizerinden
hesaplanmasini gerektirir.

(B) Sirketinde birlesilmesinin diger bir nedeni ise, (A) sirketinin gegmis yillar zararlarinin vergi
uygulamasinda birlesme sonrasinda elde edilecek karlardan indirilmesi suretiyle vergisel avantaj
saglamak diislincesi olabilir. Eger birlesme somut olayda (B) sirketinde gerceklestirilmis olsaydi, (A)
sirketinin 6z varligr eksi degerde oldugu icin KVK’nin 9 uncu maddesi uyarinca indirim konusu
edilemeyecektir. Bu nedenle sirket birlesmelerinde hangi sirket biinyesinde birlesilecegi konusuna
yetkili tek organ birlesmeye katilan sirketlerin genel kurullari, yani ortaklaridir. Boyle bir durumu
vergiden kaginmak olarak degerlendirmek miimkiin olmakla birlikte, vergi kagirmak olarak
degerlendirmek miimkiin degildir. Sirket birlesmelerinin dogasinda birlesme sonucunda ortaklarin
maksimum ekonomik faydayi saglamasi gerekliliginin yaninda, birlesmenin yaratacagi sinerji ve zor
durumda olan sirketin ekonomiye kazandirilmasi da birlesme nedenleri arasinda sayilabilir.

Birlesme isleminin (B) Sirketinde gerceklestirilmesi halinde infisah eden (A) Sirketinin
3.470.000 TL tutarindaki zarar1 devralan sirketin bilangosunda 6z varlik grubu i¢inde ge¢mis yillar
zarar1 olarak gosterilmeli ve devralan sirketin karlarindan mahsup edilerek kapatilmalidir.

Birlesme isleminin 6z varligim1 kaybeden (A) sirketinde gergeklesmesi halinde, (B) sirketinin
serbest fon niteligindeki 27.830.000 TL’ nin tamam sermayeye ilave edilebilecegi gibi, sadece tescil
edilmis 30.000.000 TL sermayenin de (A) sirketinde sermayeye ilavesi miimkiindiir. Birlesme
sonucunda 6zvarlik/ sermaye orani (27.830.000/30.100.000)= %92,45°tir. TTK’nin 376’mc1 maddesine
gore sermayenin %>50’sinden fazlasi korunduguna gore birlesmeye engel bir durum séz konusu
olmayacaktir.

3 Gegmis yillar zararinin hesabinda (A) Sirketinin 100.000 TL sermayesi diisiilmiistiir.



TTK’nin 139 uncu maddesinde ifade edilen” serbestce tasarruf edilebilen 6zvarlig1” sadece
karlar ile sermayenin 2’sini asan kanuni yedek akgelerle sinirlandirilmasi s6z konusu degildir. Tescil
edilen sermayenin de serbestce tasarruf edilebilecek 6z varlik unsuru icinde degerlendirmek
gerekmektedir. Daha 6nce de belirttigimiz gibi bu durum 139 uncu maddenin gerek¢esinde acikca
belirtilmistir. Burada asgari sermayeyi asan kismui “serbest¢e tasarruf edilebilecek” kisim olarak
degerlendirmek miimkiin olmakla birlikte, TTK’nin 473, 474 ve 475 inci maddelerinde diizenlenen
sermayenin azaltilmasina iligkin hiikiimler ¢ergevesinde sermayenin azaltilmasi halinde, azaltilabilecek
sermaye kismimin devralinan sirketin zararlarinin mahsubunda kullanilmasi ve bu kismin serbestge
tasarruf edilebilecek 6z varlik olarak degerlendirilmesinin miimkiin oldugu distiniilmektedir.

Yukaridaki tabloda gésterilen (B) Sirketinin net kar1 (2.800.000-1.500.000)= 1.300.000 TL dir.
Devralinacak olan (A) sirketinin zararlarinin bu tutardan daha fazla oldugu, (3.470.000 TL) gerekgesiyle
birlesme (devir isleminin yapilamayacagi seklindeki goriis ve degerlendirmeler kanunun agik hitkmii
karsisinda dogru degildir. Sermayenin “serbestce tasarruf edilebilecek 6z varlik” iginde oldugu
konusunda bir siiphe yoktur. Ancak burada sermayenin tasarruf edilebilecek kismi, sermaye azaltimi
halinde azaltilabilecek kisimla sinirli tutulmalidir. Aksi takdirde, birlesme sonucunda alacaklilarin
alacaklarmin 6denmesinde zaafa disiilebilir. Birlesme islemi sonucunda, serbest¢e kullanabilecegi
Ozvarligini baska bir sirketi kurtarmaya tahsis eden sirketin azinlikta kalan ortaklarinin menfaatlerini
dikkate almasi gerekliligi 6nem arz etmektedir.

IV- Devralan ve Devrolan Sirket Ortaklarina Verilecek Paylarin ve Degisim Oraninin
Tespiti

Degisim orani, birlesmeye taraf olan sirketlerin ortaklarinin, sahip olduklar bir paya karsilik
olarak birlesme sonucunda alacaklar1 pay miktarini gdsteren oram ifade etmektedir. * Degisim orami
birlesme oran1 olarak da adlandirilmaktadir. Degisim veya birlesme orani, birlesmeye katilan sirketlerin
gergege uygun degerleri esas alinarak hesaplanan sirket degerinden, her bir paya isabet eden oransal
degeri ifade eder.

Yukaridaki boliimde belirtildigi iizere, birlesmeye katilan sirketlerin gergek degeri, muhasebede
kayith degerinden daha diisiik veya daha yiiksek olabilir. Bu nedenle birlesecek sirketlerin gergek
degerlerinin tespitine ihtiya¢ vardir. 1 nolu Kurumlar Vergisi Genel Tebliginde bu konuda su
aciklamalara yer verilmistir: “Devir veya boliinme islemine konu olan varliklarin kayitli degerleri
tizerinden diger sirketlere intikal ettivilmesi, devrolan veya béliinen sirketin ortaklarina ya da boliinen
sirkete varliklarin kayith degeri kadar hisse verilmesini gerektirmemektedir. Boliinen ve devralan
sirketlerin karsilikli olarak devre konu varliklarin degerlerini belirlemek suretiyle devrolan veya
béliinen sirketin ortaklarinin haklarini koruyacak bir degisim oram tespit etmeleri gerekmektedir.
Degisim oranmin béliinen ve devralan sirketlerin hisselerinin gercek degeri iizerinden belirlenebilmesi
miimkiindiir.”® Burada gecen “devir” kavramu, devir yoluyla vergisiz birlesmeyi ifade etmektedir.
Tebligde boliinme ve devir suretiyle birlesmede hisse degerlerinin ger¢ek deger tizerinden hesaplanmasi
gerektigi agikca belirtilmistir. Her ne kadar Tebligde devralan sirketlerin hisselerinin gercek deger
iizerinden belirlenebilecegi belirtilmis ise de, hem devralan hem devreden sirket hisselerinin gercek
deger tlizerinden hesaplanmasi gerektigini belirtmek isteriz. Tebligde ayrica devir islemi sonucunda
devre konu sirketlerin ger¢ek degerleri iizerinden belirlenecek bir degisim oranina goére “devralan
sirketin sermaye paylarimin ortaklara verilmesinde, ortaklarin servet degerlerinde meydana gelecek ve
izah edilemeyecek farklarin transfer fiyatlandirmasi yoluyla ortiilii kazan¢ dagitimi veya deger artis
kazanci agisindan tenkit edilebilecegi tabiidir” ifadesine yer verilmistir. Burada gecen “servet
degeri’nden transfer fiyatlandirmasina neden olabilecek emsal bedeli asan degerleme farklar1 olup,
sebepsiz zenginlesmeye neden olabilecek islemleri anlamak gerekir.

N Birlesme ve Boliinme Tebligi (I1-23.2) (28.12.2013 tarihli Resmi Gazetede yayimlanmustir.)
® | Nolu Kurumlar Vergisi Genel Tebliginin 19.3.1. nci bsliimii



Birlesecek sirketlerin ortaklar1 ayni kisilerse veya istirak edilen sirketle ana sirket birlesiyorsa
sirketlerin 6z varliklarinin gergek degerinin tespitine ihtiya¢ olmayabilir. Bu durumlarin disinda transfer
fiyatlandirmasi yoluyla ortiilii kazang dagitimina ve her seyden once birlesmeye katilacak sirket veya
sirket ortaklarinin haklarinin korunabilmesi i¢in birlesmeye katilacak sirketlerin varliklarinin gergek
degerinin tespit edilmesi gerekmektedir.

Tiirk Ticaret Kanununda sirket degerinin ne sekilde tespit edilecegine iliskin agik bir
diizenlemeye yer verilmemis olmakla birlikte, KVK’da birlesmeye katilan sirketlerin kayitli degerleri
iizerinden bilanconun diizenlenecegi belirtilmektedir. Ancak, birlesme isleminin muhasebe teknigi
yoniinden kayitli deger iizerinden yapilmis olmasi, pay senetlerinin gercek (rayic) degere gore
dagitilmasina (boliisiilmesine) engel olmadigi 1 Nolu KVK Genel Tebliginde belirtilmistir.

Sirketlerin nominal veya 6denmis sermayesi ile 6z varliklar farkli degerleri ifade eder. Bu
nedenle birlesme sonucu ortaklara verilecek pay senetlerinin hesabinda 6denmis sermaye dikkate
almmast dogru ve hakkaniyete uygun sonug¢ vermeyebilir. Bilangolarda gosterilen 6denmis sermaye
disindaki dagitilmamig karlar, yedek akgeler ve fonlardan olusan 6z varlik tutarlar1 da sirketin gergek
degerini gostermeyebilir. Sirket birlesmelerinde ortaklara verilecek payin hesabinda her bir sirketin
gercek degerinin dikkate alinmasi gerekir. Burada esas sorun gercek degerin tespitinin ne sekilde
yapilacagi konusudur?

Paylarin hesabinda, birlesmeye katilan sirketlerin birlesmeye esas alinan tarih itibartyla
diizenledikleri bilangoda gdsterilen 6z varlik tutarlar1 olabilecegi gibi, sirketlerin gercek degerinin tespit
edilmesi suretiyle de hesaplanabilir.  Yukaridaki boliimde belirtildigi gibi 1 Nolu KVK Genel
Tebliginde “ sirketlerin karsiikli olarak devre konu varliklarinin degerlerini belirleyebilecegi”
belirtilmis ancak, transfer fiyatlandirmasi yasagina isaret edilmistir. Birlesmeye esas alinacak en dogru
deger, birlesmeye katilacak sirketlerin yonetim organlarinca tespit edilen gergek degerleridir. Tiirk
Ticaret Kanununa gore, degisim oranina esas alinacak gercek deger tizerinden, “ortaklik haklarinin
korunmas1” gergevesinde tespit edilmesi gerekmektedir. Ancak yapilacak bu degerlemenin muhasebe
ilkeleri yaninda ekonomik gerceklere de dayandirilmasi gerekir. Bu konuda uzman kisi ve kurumlardan
destek alimmasinda fayda bulunmaktadir. Bu durum TTK’nin 146 ve 147 inci maddelerinde belirtilen
birlesme raporu ve birlesme sézlesmesinde agik¢a belirtilmelidir.

Ornek 4: Birlesmeye katilan (A) ve (B) sirketlerinin sermaye ve tespit edilmis 6z varlik
tutarlar1 asagidaki gibi olup, birlesme (A) sirketinde gerceklestirilmis olsun. Defterdeki 6z varlik
unsurlarinin tamaminin serbstce tasarruf edilebilecegi kabul edilmistir.

Nominal Pay adedi | Defterdeki 6z | Sirketin ger¢ek | 1 Adet payin
sermaye varlik degeri degeri gergek degeri
A Sirketi 500.000 500.000 1.500.000 1.000.000 2
B Sirketi 1.000.000 | 1.000.000 3.000.000 5.000.000 5
1.500.000 | 1.500.000 4.500.000 6.000.000

Birlesme/degisim Orami: Sirketlerin ger¢ek degeri ilizerinden (A) Sirketi ortaklarinin payi
1/6==0,16666 (B) Sirketi ortaklarinin payr 5/6=83,3334 olarak hesaplanmaktadir. Birlesmenin A
Sirketinde gerceklesmesi halinde degisim oranina gére (A) Sirketinin sermayesini (500.000/0,16666=)
3.000.000 TL’ye ¢ikartmast ve artirilacak 2.500.000 TL sermayeye isabet eden pay senetlerinin (B)
Sirketi ortaklarina verilmesi gerekecektir.



Birlesmenin (B) Sirketinde gergeklesmesi halinde ise, degisim oranina gore (B) Sirketinin
sermayesini (1.000.000/0,833334=) 1.200.000 TL’ye ¢ikartmasi ve artirtlacak 200.000 TL sermayeye
isabet eden yeni pay senetlerinin (B) Sirketi ortaklarina verilmesi gerekecektir.

Degisim oraninin defter degeri ilizerinden hesaplanmis olmasi halinde, (A) Sirketi hisselerinin
degisim orani (1,5/4,5=) %33,33; (B) Sirketi hisselerinin degisim oranit %66,66 olarak hesaplandigi
halde, degisim oraninin gergege uygun deger iizerinden hesaplanmasi halinde ayni oranlarin %16,66 ve
%83,34 olmas1 gerekmektedir. Hisse dagiliminin gergege uygun deger lizerinden hesaplanmasi en dogru
yol olmakla birlikte, birlesen sirketlerin ortaklar1 ayni kisiler ise degisim oraninin defter degeri
tizerinden gergeklestirilmesi miimkiin bulunmaktadir.

Ornek olayda, her iki sirketin de birlesme sonucunda sermayeye ilave edilebilecek yeterli 6z
varliginin bulundugu goriilmektedir. Keza devralinacak (B) sirketinin sermayeye ilave edilebilecek
2.500.000 TL’den fazla serbest fonu bulundugu, birlesmenin (B) Sirketinde gergeklesmesi halinde ise
(A) Sirketinden devrolacak 6z kaynak unsurlari igerisinde sermayeye ilave edilebilecek 200.000 TL’den
fazla serbest fon bulunmaktadir.

V- Borca Batiklik Durumunu/Sermaye Kaybim Karsilayacak Miktarda Serbestce Tasarruf
Edilebilecek Ozvarhik Tutarimin Tespitine Iliskin Raporun Diizenlenmesi

A- Ozvarhk Raporunun Diizenlenmesi

Ticaret Sicili Yonetmeliginin 126/ 2-d maddesinde, birlesmeye katilan sirketlerden her birinin,
sermayelerinin karsiliksiz kalip kalmadiginin, sirket 6zvarliklarinin tespitinin ve sayet devrolunan
sirketin tapu, gemi ve fikri miilkiyet sicilleri ile benzeri sicillerde kayitli malvarliginin bulunmasi
halinde bunlarin gercege uygun degerlerinin tespitinin yapildigi yeminli mali miisavir veya serbest
muhasebeci mali miisavir raporu ya da denetime tabi sirketlerde denetcinin bu tespitlere iligkin
raporunun ticaret siciline verilecegi belirtildikten sonra,  Yonetmeligin 126/4 tincii maddesinde ise,
“birlesmeye taraf olan bir sirketin, sermayesiyle kanuni yedek akgeleri toplamimin yarisi zararlarla
kaybolmug veya borca battk durumda olmasi halinde; birlesmeye taraf olan diger sirketin kaybolan
sermayeyi veya borca batiklik durumunu karsilayacak miktarda serbestce tasarruf edebilecegi
ozvarliga sahip bulundugu ve buna iligkin tutarlarin, hesap sekli de gosterilerek dogrulandig veya
belirtilen durumlarin mevcut olmadiginin dogrulandigi yeminli mali miisavir veya serbest muhasebeci
mali miisavir raporu miidiirliige verilir. Devrolunan sirketlerin denetime tabi olmast halinde bu rapor,
sirket denetcisi tarafindan da miidiirliige verilebilir” denilmektedir. ®

Birlesme isleminde diizenlenen 6z varlik tespit raporunun devralan sirket tarafindan ticaret
siciline teslim edilmesi gerekir. Birlesme nedeniyle yeminli mali miisavir veya serbest muhasebeci mali
misavir veya bagimsiz denetime tabi sirketlerde bagimsiz denetgi tarafindan diizenlenecek 6z varlik
raporunda gerek Yonetmeligin 126’nc1 maddesinin 2 gerekse 4 iincii fikralarinda belirtilen hususlarin
ayni1 raporda belirtilmesi miimkiindiir.

B- Birlesecek Sirketlerden Birisinin Bagimsiz Denetime Tabi Sirket Olmasi Halinde
Ozvarlik Raporunun Diizenlenmesi

Bagimsiz denetime tabi sirketler hakkinda diizenlenecek 6z varlik tespit raporunun dayanagi
bagimsiz denetimden ge¢mis finansal tablolardir. Bagimsiz denetime tabi sirketlerde 6z varlik tespit
raporunun kural olarak devralan sirket denetgisi tarafindan diizenlenmesi gerekmekle birlikte, raporun
herhangi bir SMMM veya YMM tarafindan da diizenlenmesi miimkiindiir. Raporun “sirket denetgisi”

® Ticaret Sicili Yonetmeligi 27.01.2013 tarihli Resmi Gazetede yayimlanmistir



tarafindan diizenlenmesi halinde, denet¢inin bagimsiz denetim sozlesmesinde belirtilen “sorumlu
denetci” olmasi gerektigi diisiiniilmektedir.

Birlesmeye katilan sirketlerden birisinin bagimsiz denetime tabi digerinin bagimsiz denetime
tabi olmayan sirket statiisiinde olmasi, 6z varlik tutarinin hangi degerleme 6lgiisiine gore tespit edilecegi
sorununu ortaya ¢ikarmaktadir. Birlesmeye katilan sirketlerin statiisiiniin farkli olmasi, tespit edilen 6z
varliklar ve dolayisiyla hesaplanacak birlesme oram gercek durumu gostermeyebilir.

Her ne kadar Kanunda ve ilgili Yonetmelikte birlesmeye esas bilangolardaki 6z varligin
“gercege uygun deger” lizerinden tespit edilmesi gerckmekle birlikte, uygulama bdyle degildir. Keza
bagimsiz denetime tabi olmayan sirketlerin finansal tablolar1 gercege uygun deger esasina gore degil,
Vergi Usul Kanununda belirtilen degerleme Ol¢iilerine ve esas itibariyla “maliyet bedeli esasina” gore
tespit edilmektedir. Her ne kadar degisim orami bilangolarda gésterilen 6z varlik disinda, taraflar
arasinda kabul edilen sirket degerleri iizerinden hesaplanabilirse de, cogunlukla degisim oranlar kayith
0z varlik degerleri iizerinden yapilmaktadir. Bu nedenle, devralan sirket bagimsiz denetime tabi ise
devrolan sirketin finansal tablolarinin da bagimsiz denetimden ge¢mis olmasi daha uygun olacaktir.
Goriislimiize gore, birlesmeye katilacak girketlerden birisi bagimsiz denetime tabi ise diger sirketin de
bilangosunun bagimsiz denetimden gegirilmis olmalidir.

Bagimsiz denetime tabi sirketlerin bagimsiz denetimden geg¢mis bilangosu ile VUK’un
degerleme Olciileri esas alinarak kanuni defter kayitlar1 {izerinden c¢ikartilan bilangosu arasindaki 6z
varlik farkli ise ne yapilmalidir? Her ne kadar bagimsiz denetime tabi sirketler yoniinden, muteber olan
TFRS veya BOBI FRS’ye gore hazirlanan ve bagimsiz denetimden ge¢mis finansal tablolar ise de,
gerek sermaye artinminda kullanilabilecek i¢ kaynaklar gerekse dagitilabilecek kar paylart ydniinden
kanuni defter kayitlar1 {izerinden VUK’un degerleme Olciileri esas alinarak hesaplanan bilango
degerlerinin géz oniinde bulundurulmasi gerekmektedir.

TTK’nin 462 inci maddesinde, “esas sézlesme veya genel kurul karariyla ayrilmis ve belirli bir
amaca ozgiilenmemis yedek akgeler ile kanuni yedek akgelerin serbestce kullanilabilen kisimlart ve
mevzuatin bilancoya konulmasina ve sermayeye eklenmesine izin verdigi fonlar Sermayeye
doniistiiriilerek sermaye i¢ kaynaklardan arturlabilir” hiikiimlerine yer verilmistir. Gelir Vergisi
Kanununun 94/6- b maddesinde “karin sermayeye ilavesi kar dagitim sayilmaz” denilmek suretiyle,
dagitilabilecek karlarin sermayeye ilavesi vergi tevkifatina tabi tutulmayarak tesvik edilmistir.” Bu
kapsamda sermayeye ilave edilecek i¢ kaynaklarin en 6nemli unsuru dagitilmanmis karlardir.

Kanun gerekgesinde, “i¢ kaynaklardan™ esas sozlesme ve/veya genel kurul karariyla ayrilmig
(istege bagli) yedek akgeler ile kanuni yedek akgelerin serbest kisimlari ile vergi mevzuatinda yer alan
yeniden degerleme fonu, kurumlar vergisinden istisna tutulan istirak hissesi ve taginmaz satis kazanci ve
enflasyon diizeltme farklar1 6rnek olarak gosterilmistir. Bu fonlara, TUBITAK ve benzeri kurumlar
tarafindan AR-GE destekleri gibi karsiliksiz fonlar ilave edilebilir. VUK’un miikerrer 298 inci
maddesindeki yeniden degerleme fonlarinin sermayeye ilave edilebilecegine iliskin hiikmiin 2004
yilinda yiiriirliikten kaldirildigini burada belirtmek isteriz. Ancak, 7144 Sayili Kanun ile VUK’a eklenen
gecici 31 inci madde uyarinca hesaplanan deger artis fonunun sermayeye ilavesi miimkiin
bulunmaktadir.®

TFRS’ye gore maddi duran varliklarin yeniden degerleme modeline gore degerlenmesi sonucu
ortaya ¢ikan deger artis fonlarimin sermayeye ilavesi miimkiin degildir. TMS- 16’ya goére duran
varliklarin gercege uygun degerlerinin yeniden degerleme modeline gore tespit edilmesi halinde
hesaplanan bu fonlarin kapsamli gelir tablosunda gosterilecegi ve her hesap donemi sonunda s6z konusu

7193 Sayili Gelir Vergisi Kanununun 94/6- b maddesinde hiikmii g6yledir: “i) Tam miikellef kurumlar tarafindan; tam
miikellef gercek kisilere, gelir ve kurumlar vergisi miikellefi olmayanlara ve bu vergilerden muaf olanlara dagitilan, 75 inci
maddenin ikinci fikrasinin (1), (2) ve (3) numarali bentlerinde yazili kér paylarindan (kirmn sermayeye eklenmesi kar
dagitimi sayilmaz.)

87144 sayili Kanun ile Vergi Usul Kanununa eklenen gegici 31 inci maddeye gore, bilango esasina gore defter tutan tam
miikellef gelir veya kurumlar vergisi miikelleflerinin aktiflerinde yer alan tasinmazlarin degerlerinin YI-UFE orani dikkate
alinmak suretiyle yeniden degerlenmesine ve hesaplanan deger artis fonunun sermayeye ilave edilmesine izin verilmistir.
Ancak, bu fonu s6z konusu Kanun hitkmiinden yararlanan az sayidaki firmanin hesapladig1 géz 6niinde bulundurulmalidir.



varligin degerini koruyup korumadiginin test edilmesi gerekmektedir. SPK tarafindan alinan bir Kurul
Kararinda, “Kurul kaydinda bulunan sirketlerin, enflasyon diizeltmesi haricinde, mahkemece atanan
bilirkisi marifetiyle ya da Kurulca yetki verilen degerleme gsirketlerince maddi duran varliklarim
degerlemeye tabi tutmalart sonucu ortaya ¢ikan fonu yasal kayitlarina alarak sermayeye ilave
etmelerinin miimkiin olmadigina” karar verilmistir. ° Bu durum VUK’un miikerrer 298. Maddesinde
2004 yilinda yapilan degisiklik nedeniyle bagimsiz denetime tabi olmayan diger Sirketler igin de
gegerlidir.

Ticaret Bakanliginca yayimlanan Kar Pay1r Dagitimina iliskin Tebligin 7. Maddesinde, “kdr
payuun hesaplanmasinda, finansal tablolarint Kamu Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlart
Kurumu tarafindan belirlenen standartlara uygun hazirlamak zorunda olanlar tarafindan Kanunun 88
inci maddesine gore hazirlanan, bunlar disinda kalanlar tarafindan ise Vergi Usul Kanununa gore
hazirlanan finansal tablolar esas alinir. Dagitilmast ongoriilen kar payr tutar, Vergi Usul Kanununa
gore tutulan kayitlarda bulunan kar dagitimina konu kaynaklarin toplam tutarini asamaz” agiklamasina
yer verilmistir. 19 Ticaret Bakanliginin bu diizenlemesi, SPK tarafindan yayimlanan Kar Pay1 Rehberi
ile uyumludur. S6z konusu Rehberin 7. maddesinde, “dagitilmas: ongoriilen kdr payt tutarimin tamamu,
ancak yasal kayitlarda (Vergi Usul Kanunu'na gére tutulan kayitlarda) mevcut net dagitilabilir kardan
veya diger kaynaklardan karsilanabildigi siirece dagitilabilecektir. Bir baska deyisle, dagitilacak kar
pay: tutarinda iist suur, yasal kayitlarda yer alan ilgili kiar dagiim kaynaklarvun dagitilabilir
tutaridir.” KGK ise dagitilabilecek karin bagimsiz denetimden gegen finansal tablolarin esas alinmasi
gerektigini belirttikten sonra, kar dagitiminda vergi mevzuatinin da goz Onilinde bulundurulmasi
gerektigine dikkat ¢ekilmistir."*

KGK’nin bu agiklamasi esasen TTK’nin 64/5 ve 88 inci maddeleriyle kar payini diizenleyen
508 ve 509 uncu madde hitkiimleri ile uyumludur.®> Mademki, bagimsiz denetime tabi sirketler igin
gegerli olan bilango, bagimsiz denetimden ge¢en TMS/TFRS esaslarina gore diizenlenen bilangodur. O
halde dagitilabilecek veya sermayeye ilave edilecek karin da bu bilangodaki kar olmasi gerekmez mi?
Hukuki durum bu olmakla birlikte, yasal defterdeki karin tizerindeki bir karin dagitilmasi halinde, asan
kismin isletmeden ¢ekilen deger, yani ortaklara verilen bor¢ olarak nitelendirilmesi s6z konusu

® Sermaye Piyasasi Kurulunun 16.12.2011 tarih ve 42/1122 sayih karar

1046102 Sayili TTK ’nin Gegici 13 iincii Maddesinin Uygulamasina iliskin Usul ve esaslar Hakkinda Teblig” 17 Mayis 2020
tarihli Resmi Gazetede yayimlanmustir.

1 Kamu Gozetim Kurumu Web Sitesinde, Sirketlerin genel kurullarinda alacaklari kir dagitimn kararlarinda hangi finansal
tablolar esas alinmalidir? seklindeki bir soruya karsilik olarak vermis oldugu cevapta; kdr payi dagitiminda vergi mevzuatina
gore hazirlanan finansal tablolar yerine, TFRS veya BOBI FRSye gore hazirlanan finansal tablolarin esas alinmas: gerektigi
belirtilmistir. Cevap metni asagidaki gibidir:

“Tiirk Ticaret Kanununun (TTK) 88’inci maddesinin birinci fikrasi uyarinca gergek ve tiizel kisiler miinferit ve konsolide
finansal tablolarini diizenlerken, Kurumumuz tarafindan yayimlanan, Tirkiye Muhasebe Standartlarmma (TMS) uymak
zorundadir.

TTK’nim 88’inci maddesinin {iglincii fikrasinda “Kamu Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlar1 Kurumu, degisik isletme
biiyiikliikleri, sektorler ve kar amaci giitmeyen kuruluslar igin 6zel ve istisnai standartlar koymaya ve farkli diizenlemeler
yapmaya yetkilidir. Bu standart ve diizenlemeler, Tiirkiye Muhasebe Standartlarinin cliz’ii addolunur.” hitkmii yer almaktadir.
Dolayisiyla Kurumumuz tarafindan yayimlanan Biiyiik ve Orta Boy Isletmeler icin Finansal Raporlama Standardi da
TMS’lerin cliz’li olarak degerlendirilmektedir.

Bu kapsamda kar pay1 dagitiminda Kurumumuz diizenlemeleri gercevesinde, TFRS’ye veya BOBI FRS’ye gore hazirlanan
finansal tablolarin esas alinmasi gerekmektedir.

Bununla birlikte, TTK’nin 64’tincli maddesinin besinci fikrasi uyarinca TTK ya tabi gercek ve tiizel kisiler, 213 sayili Vergi
Usul Kanununun defter tutma ve kayit zamaniyla ilgili hitkiimlerine uymak zorunda olup, kéar pay1 dagitiminda dikkate alinacak
degerin belirlenmesinde basta vergi mevzuati olmak iizere ilgili diger mevzuattan kaynaklanabilecek muhtemel sorunlarin da
g6z oniinde bulundurulmasi gerekmektedir.” (kgk.gov.tr STANDARTLAR/Tiirkiye Muhasebe Standartlari/Sik¢a Sorulan
Sorular. Erisim, 22.02.2021)

12 TTK 508/2 nci maddede, “yillik kar, yillik bilangoya gore belirlenir” denildikten sonra, 509/2de kar pay1 ancak net dénem
karmndan ve serbest yedek akgelerden dagitilabilir denilmektedir.



olabilecektir. Burada su soruyu sormak gerekmektedir: Kar payr almak amaciyla kurulan sermaye
sirketlerinde, kar payr dagitimmna esas alinmayan TMS/TFRS’ye uyumlu bilango sirketin ne isine
yarayacaktir? TTK’nmin 514 ve “diriist resim ilkesi” baglhikli 515 inci maddesi c¢ergevesinde
TMS/TFRS’ye gore hazirlanan finansal tablolar ger¢ek kar1 gostermiyor mu, seklinde anlamsiz bir soru
ile kars1 karstya kalinmaktadir?

Herhangi bir vergi riski almamak bakimindan, kar payr dagitimlarinin Ticaret Bakanlhiginca
yayimlanan s6z konusu Teblig cercevesinde yiiriitiilmesi daha uygun olacaktir. Teblige gore, bagimsiz
denetime tabi sirketlerin TFRS/BOBI FRS’ye gore diizenledikleri bilangoda gosterilen kar VUK ’a gore
diizenlenen bilangodaki kardan daha yiiksekse VUK a gore tutulan kanuni defter kayitlarinda gosterilen
kardan daha fazla kar pay1 dagitilamayacaktir. Bagimsiz denetimden gegen bilangodaki kar VUK’a gore
tutulan defter kayitlarindan daha diisiikse, bu defa kar dagitimmda bu karmn esas alinmasi gerekecektir.
Ayni durum sermayeye ilave edilecek i¢ kaynaklar yoniinden de gegerli olacaktir.

VI1- Borca Batik/Sermaye Kaybi1 Bulunan Sirketin Birlesmeye Katilmasinin Vergi Mevzuati
Yoniinden Degerlendirilmesi

Gergege uygun deger iizerinden diizenlenen finansal tablolara gore birlesmeye katilan bir
sirketin borca batik veya sermayesinin bir kismin1 kaybetmis olmasi halinde birlesmeye taraf olan diger
sirketin kaybolan sermayeyi veya borca batiklik durumunu karsilayacak miktarda serbestce tasarruf
edebilecegi 6z varliga sahip bulundugu takdirde, birlesme hukuken gegerli olmakla birlikte, bu durum
vergi hukuku yoniinden elestiri konusu edilebilir. Buradaki sorunlardan birisi birlesme islemi sonucunda
borca batik sirketin ortaklarina verilecek pay senedinin ortaya c¢ikmamasi, digeri de transfer
fiyatlandirmas1 yasagidir. Boyle bir durumun oncelikle birlesmenin amacina uygun olup olmadiginin
ortaya konulmasi gerekmektedir. Teknik iflas durumuna diisen borca batik bir sirketin gergege uygun
deger tizerinden de varliklar1 borglarin1 karsilamiyorsa, bu sirketin biinyeye alinmasi halinde, borca
batik bu sirketin borglarinin bagka bir sirket tarafindan karsiliksiz 6denmesi sonucunu doguracaktir.
Birlesmeye katilan sirketlerin ortaklar iligkili kisiler ise, burada borca batik sirketin ortaklarina kaynak
transferi yapildiginin kabulii gerekir. Boyle bir durumun transfer fiyatlandirmasi yoluyla ortiilii kazang
dagitimi olarak degerlendirilmesi ve borca batik sirketin sermaye acig1 kadar kismin ortiilii kazang
dagitimi olarak nitelendirilmesi ve vergilendirilmesi miimkiindiir. Boyle bir durumun sermayenin
korunmasi ve ortaklarin menfaatinin korunmasi yoniinden de degerlendirilmesi ve ticaret sicillerinin de
bu tiir birlesmelerin tescilinde dikkatli davranmalar1 gerekmektedir. Keza, borca batik bir sirketin
devralinmasi veya borca batik sirkete devrolunmasi durumunda, 6z varlig: yeterli olan sirketin ortaklari
ve alacaklilarinin haklarina zarar gelmeyeceginden emin olunmalidir. Bu konuda azlik hisse
sahiplerinden agik beyan (muvafakatname) alinmasi bir ¢6ziim yontemi olabilir.

VI1I-Devralan Sirketin Sermaye Maddesinin Degistirilmesi

Birlesme isleminden sonra kural olarak devralan sirkette sermaye artirimi yapilmasi ve artirilan
sermayeye isabet eden pay senetlerinin devrolan sirket ortaklarina verilmesi gerekmektedir. Genel
olarak islem bu sekilde gergeklestirilmekle birlikte, birlesen sirketlerin kanuni defter kayitlarinda
sermayeye ilave edilecek 0z kaynak unsuru bulunmadigi veya yeteri kadar 6z kaynak unsuru
bulunmadigi takdirde, mevcut pay senetlerinin iptal edilerek birlesme s6zlesmesinde belirtilen degisim
orani nispetinde pay senetlerinin yeniden dagitilmasi disinda bir yontem bulunmamaktadir. Keza,
sermayeye ilave edilecek 6z kaynak unsurlariin gercege uygun deger iizerinden degil, TTK nin 64/5
inci maddesi uyarinca VUK’a uygun tutulan kanuni defter kayitlar1 iizerinden esas itibariyla maliyet
bedeli/kayith deger esasi iizerinden hesaplanmasi gerekmektedir.

Yukaridaki bolimdeki tabloda birlesmenin (B) Sirketinde gerceklesmesi halinde degisim
oranina goére (B) Sirketinin sermayesini (1.000.000/0,833334=) 1.200.000 TL’ye ¢ikarmas1 ve artirilan
200.000 TL sermayeye isabet eden yeni pay senetlerini (A) Sirketi ortaklarina vermesi gerekmektedir.
Bu durumda (B) Sirketinin sermaye maddesinin asagidaki sekilde degistirilmesi gerekecektir.
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“Madde 6: Sirketin Sermayesi

Sirketin sermayesi 1.200.000.-TL ( birmilyonikiyiizbin Tiirk Lirasi) kiymetindedir. Bu sermaye her biri
1.- (Bir) Tiirk Lirast kiymetinde 1.200.000 adet paya ayrilmustir.

Onceki sermayenin tamami ddenmistir. Bu defa artirilan 200.000.- TL sermayenin tamami .........
Ticaret Sicili Miidiirliigiiniin ............. sicil numarasinda kayitli (A) Sirketinin 6102 sayili Tiirk Ticaret
Kanununun 136-158 inci maddeleri ile 5520 Sayili Kurumlar Vergisi Kanununun 19 ve 20’nci
maddeleri kapsaminda aktif ve pasifi ile devir alinmasi yoluyla birlesilmesi nedeniyle devralinan sirket
sermayesinden karsilanmustir. Birlesme sonrasi pay senetlerinin dagilimi asagidaki gibi olmustur.

Ortagin Ady, Soyad Birlesme So_nras: Birlesme Sonras:_ Hisse
Pay Bedeli (TL) Toplam Pay Adedi | Orant (%)
A Sirketi Ortaklart 200.000 200.000| 16,666
B Sirketi Ortaklart 1.000.000 1.000.000| 83,334
TOPLAM 1.200.000 1.200.000 100,000
Sirket sermayesinin korundugu ve 6z varligin tutarr ................. tarih ve YMM-.............. sayili

Yeminli Mali Miigavirlik/Serbest Muhasebeci Mali Miisavirlik Raporu ile tespit edilmistir.

Pay senetleri nama yazilidir. Pay senetleri bir Tiirk Lirasimin katlart kupiirler halinde bastirilabilir.
Sermayenin tamami odenmeden hamiline yazili pay senedi ¢ikarilamaz.”

Pay senetlerinin (A) ve (B) sirketlerinin ortaklar1 arasinda, yeni pay durumu dikkate alinarak
dagitilmast ve pay defterine islenmesi gerekir. Ornek olayda (B) Sirketinin ortaklarimin pay senedi
adedi degismemekle birlikte, toplam sermaye i¢indeki paylari oransal olarak azalmis olacaktir.

Yukaridaki 6rnek 3’deki sirketlerin gercek degerleri ile kayitli 6z varliklarmin ayni oldugu
kabulii ile (A) sirketinin 6z varlig1 -3.470.000 TL, (B) Sirketinin 6z varligi 31.300.000 TL’dir. Birlesme
ister (A) Sirketi isterse (B) Sirketi biinyesinde gerceklessin, degistirme oraninin hesaplanmasi miimkiin
olmayacak, dolayisiyla (A) Sirketi ortaklarina birlesme sonrasinda pay senedi verilemeyecektir. Ancak
bu islem sonucunda (A) Sirketi ortaklari 3.470.000 TL borcu 6demekten ve iflas etmis bir sirketin
miiflis ortagi olmaktan kurtulacaklardir. Boyle bir durumda birlesmenin (A) Sirketi veya (B) Sirketi
bilinyesinde gergeklesmesi durumlarinda sermaye maddelerinin asagidaki sekilde diizenlenmesi
gerekmektedir:

1.) Birlesmenin (A) Sirketi biinyesinde gerceklesmesi halinde;

Birlesmenin borca batik olan (A) sirketi biinyesinde gerceklesmesi halinde (A) Sirketinin
TTK’nin 376’ 1nc1 maddesi hiikkmiinii de dikkate alarak, sermaye ve kanuni yedek akgelerin en az %’sini
koruyacak tutarda sermaye artirmasi gerekecektir. Artirilacak sermayenin 6z varlik oranmmin 2/3
oranindan az olmamasi, miimkiinse sermayenin bu oranin tiizerine ¢ikacak sekilde artirilmasi tercih
edilmelidir. (A) Sirketinin 3.570.000 TL zarari bulunduguna gore sermayenin (3.570.000%3=)
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10.710.000 TL, artirilacak sermayenin ise (10.710.000-100.000)= 10.610.000 TL olmas1 gerekmektedir.
Bu durumda, sermaye artirimi sonucunda sirketin 6zvarligi sermayesinin 2/3’iinti korumus olacaktir.
Sermaye: 10.710.000 TL, zararlar: 3.570.000 TL, Oz varlik 7.140.000 TL, 6z varlik oram
7.140.000/10.710.000= %66,66 olacaktir. Sermayenin 10.610.000 TL’nin iizerinde artirilmis olmasi
halinde TTK’nin 376’nc1 maddesi uyarinca sermayenin 2/3’tinden fazlas1 korunmus olacaktir.

Ornek olayda birlesmeye katilan sirketlerin karlarinm (800.000+1.930.000)= 2.730.000 TL,
zararlar toplaminin 5.000.000 TL oldugundan babhisle; karlarin zararlar1 karsilamadig: seklindeki goriise
katilmadigimizi, sermaye kaybinin toplam 6z varlik {izerinden degerlendirilmesi gerektigi goriisiindeyiz.
Daha once de belirttigimiz gibi azaltilmasina izin verilen tescil edilmis sermayenin de bir 6z varlik
unsuru, TTK’nin 139 uncu madde gerek¢esinde de belirtildigi iizere sermayenin de serbestge tasarruf
edilebilecek 6z varlik unsuru olarak hesaplamada dikkate alinmasi gerektigini bir kez daha burada
belirtmek isteriz.

Ancak, devralinan sirketin 30 milyon TL tutarindaki tescil edilmis sermayesinin 10.610.000
TL’lik kisminin sermayeye konulup kalaninin diger sermaye yedeginde birakilmasi, bir nevi sermaye
azaltimi sonucunu doguracagindan; bagka bir neden yoksa devralinan sirketin tescil edilmis
sermayesinin tamaminin (A) Sirketinin sermayesine eklenmesinde yarar bulunmaktadir. Buna gore (A)
Sirketinin sermaye maddesinin asagidaki sekilde degistirilmesi uygun olacaktir:

“Sirketin sermayesi 30.100.000.-TL (  Otuzmilyonyiizbin Tiirk Lirasi) kiymetindedir. Bu sermaye her
biri 1.- (Bir) Tiirk Lirast kiymetinde 30.100.000 adet paya ayrilmistir.

Onceki sermayenin tamami odenmis olup, bu defa artirilan  30.000.000.- TL sermayenin tamami
.......... Ticaret Sicili Miidiirliigiiniin ... .......... sicil numarasinda kayitli (B) Sirketinin 6102 sayili Tiirk
Ticaret Kanununun 136-158 inci maddeleri ile 5520 Sayili Kurumlar Vergisi Kanununun 19 ve 20 nci
maddeleri kapsaminda aktif ve pasifi ile devir alimmast yoluyla birlesilmesi nedeniyle devralinan
sirketin sermayesinden karsitlanmistir. Birlesme sonrast mevcut pay senetleri iptal edilecek olup, pay
senetlerinin tamami (B) sirketi ortaklarina paylart oraninda verilecektir.

Sirket sermayesinin korundugu ve 6z varligin tutarr ................. tarih ve YMM-.............. sayili
Yeminli Mali Miisavirlik/Serbest Muhasebeci Mali Miigsavirlik Raporu ile tespit edilmistir.

Pay senetleri nama yazilidir. Pay senetleri bir Tiirk Lirasimin katlart kupiirler halinde bastirilabilir.
Sermayenin tamami odenmeden hamiline yazili pay senedi ¢ikarilamaz.”

2.) Birlesmenin (B) Sirketi biinyesinde gerceklesmesi halinde;

Birlesmenin (B) Sirketi biinyesinde gerceklesmesi halinde (B) Sirketinin sermaye artirmasini
gerektiren bir durum yoktur. Birlesme sonucunda devralinan (A) Sirketinin net zarari olan 3.470.000
TL’nin (B) Sirketin bilangosuna devrolunmasi sonucunda (B) Sirketinin 6z varliginin yiiksek olmasi
nedeniyle TTK’nin 376’nc1 maddesi hiikmii karsisinda bir sorun ortaya cikmayacaktir. Birlesme
sozlesmesine gore sirketin 6z varligi sermayesinin (27.830.000/30.000.000)=%92,76’si1 korumaktadir.
Birlesme nedeniyle azlik haklar1 korunmus ise TTK yoniinden birlesmeye engel bir durum olmamalidir.
Vergi mevzuati yoniinden ise yukaridaki VI. bolimde belirttigimiz iizere 3.470.000 TL’nin transfer
fiyatlandirmas1 yoluyla ortiilii kazang dagitildigi kabulii ile vergilendirilebilecegi gbz Oniinde
bulundurulmalidir.
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