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Bilindigi iizere globallesen diinyada sermaye sinir tanimamakta,
gerek ulusal gerekse wuluslararasi isletmeler bir takim
avantajlardan faydalanmak amaci ile isletme birlesmeleri
gerceklestirilmektedirler. 2000 yillarinda baslayan iilkemizdeki
banka krizlerinden dolay1 sorunlu krediler artmis ve bir¢ok
banka TMSF tarafindan el konulmak zorunda kalinmistir. Bu
sorunlu krediler bankalarin imajlarini ve piyasa degerini olumsuz
sekilde etkilemistir. Bankalarin piyasa degerini ytkseltebilmesi
ve bu sorunlu kredilerden kurtulmasi i¢in 2002 yilinda Varlik
Yonetim Sirketleri(VYS) kurulmus ve bu sirketler 2005 yilindan
bu yana BDDK tarafindan denetlenmektedir. ~Bu sirketlerin
amaglar1 bankalarin ve finansal kuruluslarin tahsili gecikmis
alacaklarinin devir alinmasi, devir alinan aktiflerin yo6netilip
gelistirilerek azami deger artisinin saglanmasi, alacaklarin teminat
olusturan varliklarin (gayrimenkul, hisse senedi vs.) uzmanlar
vasitasi ile degerlendirilmesi gibi ézel amaglar1 vardir. isletme
birlesmeleri 6102 Sayili yeni TTK'nun 155 md/nin 1. fikrasinin a
ve b benlerinde, “devralan sermaye sirketi devrolunan sermaye
sirketinin oy hakki veren biitiin paylarina veya bir sirket ya da bir
gercek kisi veya kanun yahut sozlesme dolayisiyla bagh bulunan
kisi gruplari, birlesmeye katilan sermaye sirketlerinin oy hakki
veren tiim paylarina, sahiplerse sermaye sirketleri kolaylastirilmis
diizene gore birlesebilirler halinde birlesme kolaylastirilmis
usulde gerceklesebilir’ demektedir. Calismamizin esas konusu olan
VYS'lerde birlesme konusu ele alinmis ve Tiirkiye’deki iki VYS'nin
birlesme islemine ve muhasebe uygulamalarina yer verilmistir.
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Merger Case and Accounting Practices in Asset Management
Companies

Abstract

It is known that in the globalizing world, capital know no bounds,
both the national and the international corporations engage
in business combination with the aim of benefiting from some
advantages. Due to the bank crises in our country which started in
2000, problem loans have increased and many banks have had to
be seized by the TMSF. These problematic loans negatively affected
the image of the banks and the market value. Asset Management
Companies (AMC) were established in 2002 in order to raise the
market value of the banks and to get rid of these problem loans and
these companies have been audited by the BBDK since 2005. The
purpose of these companies is to take over the overdue receivables
of banks and financial institutions, to manage and develop the
transferred assets, to maximize their value, and to evaluate the
receivables through specialists of collateral assets (real estate,
stocks etc.). According to the first paragraph of 155th article of the
new Turkish Commercial Code no. 6102, if the transferee has the
all shares with voting right of the assignee capital stock company
or if a company or a real person or groups of connected due to law
or contract has all voting rights of capital companies participating
in the merger, capital companies can merge in simplified manner.
In this study, AMC merger which is the main subject of our study
is discussed, and transactions of the merger of the two AMCs in
Turkey and theaccounting practices are included.

Keywords: Business Combinations, Asset Management Companies,
TMSF, BDDK
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Giris

Sirket birlesmeleri, iki sirketin hukuksal ve ekonomik yonden tek bir
isletme altinda bir araya gelmesi olarak tanimlanabilir. Kisaca, iki sirketin
miilkiyet ve kontroliiniin transfer hareketidir. Birlesmeler, devralma
yolu ile (bir sirketin diger bir sirketi devralmasi durumu), ya da yeni
bir sirketin kurulmasi (iki sirketin varlig1 sona ererken yeni bir sirket
kurulmasi durumu) ile gerceklesir. Sirket birlesmelerinde pazar payinin
yani sira vergide avantaj yakalama istegi de onemlidir. Birlesmelerde
verginin ortaya ¢ikip cikmamasi birlesmenin nakit karsiligi mi yoksa hisse
senedi alim-satimi yolu ile gerceklestirildigine baghdir. 2000°1i yillardaki
bankacilik sektoriinde yasanan krizlerden sonra artan sorunlu varliklarin
coziimlenmesinde basvurulan yontemlerin basinda varlik yonetim
sirketleri (VYS) gelmektedir. Istanbul yaklasimu ile reel sektériin finansal
sektore olan borg¢lar1 yeniden yapilandirilmistir. Varlik yonetim sirketleri
ile bankalarin varliklarinda yer olan sorunlu krediler ¢éziimlenerek
bdylece rahat nefes almalari amaglanmistir. Bankalarin aktif kalitesi,
rating kuruluslari, yatirimcilar ve diizenleyici kuruluslar agisindan
oldukca 6nemlidir. Bankalarin sorunlu kredi oranin yiiksek olmasi
sonucunda bankalarin hisse degerleri diismekte ve bor¢glanma maliyetleri
artmaktadir. Varlik yonetim sirketlerinin bankalarin sorunlu kredilerinin
satin alinmasiyla bankalarin bilanc¢olari, mali yapilari, rasyolar1 ve diger
gostergeleri olumlu yonde etkilenecektir.

isletme Birlesmeleri

Isletme birlesmesi, iki isletmenin birlesmeyi giindeme getiren isletmenin
biinyesinde birlesmesi ve hedef isletme olarak bilinen ikinci isletmenin
tasfiye edilerek tiim aktif ve pasifinin birlesilen isletmenin bilangosuna
dahil edilmesi islemidir (Sarikamis, 2003, s. 40; Alagoz, 2007, s. 3).

6102 sayilh TTK ‘nun 146. maddesine gore; birlesme, iki veya daha
fazla ticaret sirketinin birbiriyle birleserek yeni bir ticaret sirketi
kurmalarindan veya bir yahut daha fazla ticaret sirketinin mevcut diger
bir ticaret sirketine iltihak etmesinden ibarettir (Aydemir, 2014).

TFRS 3 Gore Isletme Birlesmeleri: Bu TFRS, bir isletme birlesmesini, edinen
bir isletmenin bir veya daha fazla isletmenin kontroliinii eline gecirdigi
bir islem veya diger bir olay olarak tanimlar. Edinen isletme, edinilen
isletmenin kontroliinii cesitli sekillerde elde edebilir. Ornegin:

o Nakit, nakit benzeri veya diger varliklar (bir isletme olusturan net
varliklar da dahil olmak lizere) transfer ederek;
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o Borg altina girerek;

o Ozkaynak paylari ihrag ederek;

o Birden fazla degisik sekilde bedel transfer ederek veya

o Bedel transfer etmeden, yalnizca s6zlesme yolu ile (bkz. 43 lincii
Paragraf).

Bir isletme birlesmesi, yasal, vergisel veya diger nedenlerle cesitli yollarla
yapilandirilabilir, bu yollar asagidakileri icermekle birlikte bunlarla sinirh
degildir:

o Bir veya daha fazla isletme, edinen isletmenin bagh ortaklig
(ortakliklari) haline gelir ya da bir veya daha fazla isletmenin net varliklari
yasal olarak edinen isletmeye dahil edilir;

. Birlesen isletmelerden biri net varliklarin1 veya bu isletmenin
sahipleri kendi 6zkaynak paylarini birlesen diger isletmeye veya onun
sahiplerine transfer eder;

o Birlesen isletmelerin tiimi net varliklarin1 veya bu isletmelerin
sahipleri kendi 6zkaynak paylarini yeni kurulan isletmeye devrederler
(kimi zaman toplama veya bir araya getirme islemi olarak da bilinir) veya

. Birlesen isletmelerden birinin énceki sahiplerinden olusan bir
grup, birlesen isletmenin kontroliinii ele gegirir.

Isletmeler biiyiime stratejisi olarak i¢sel ya da digsal bilyiime yontemini
secebilmektedir. I¢sel biiyiime, isletmenin kendi olanaklarini kullanarak
biiylimesi anlamina gelmektedir Dissal biiylime, isletmenin dis
kaynaklari kullanarak baska bir anlamda, baska bir isletme ile birleserek
bilyiimesini ifade etmektedir. Isletmelerin dissal biiyiimelerinden biri
olan birlesme, en az bir ortakligin, ortaklarinin baska bir ortakliga
alinmalari karsiliginda malvarligini veya isletmesini aktif ve pasifiyle bir
biitlin olarak o ortakliga devrederek tasfiyesiz dagilmasi veya en az iki
ortakligin, ortaklarinin yeni kurulan bir ortakliga alinmalar karsiliginda
malvarliklar1 veya isletmelerini aktif ve pasifiyle bir biitiin olarak bu
ortakliga devrederek tasfiyesiz dagilmasi sonucunda iki veya daha fazla
ortakligin tek bir ortaklik haline gelmesi seklinde tanimlanmaktadir
(Ataman, 2000). Birlesme ozellikle iki veya daha fazla isletmenin bir
araya gelmesi ve genellikle kiiciik olan isletmenin biiyiik olan isletmenin
biinyesine dahil olmasi ile gerceklesmektedir (Gitman, 2000, s. 780).
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Hukuki ve teknik anlamda birlesme bir veya birden ¢ok ticaret ortakliginin
malvarliginin, tasfiye olunmaksizin, i¢lerinden birine veya yeni kurulan
bir ortakliga, kendiliginden ve kiilli halefiyet yolu ile gecmesi; bu suretle
mal varliklarinin birlesmesi ve intikal eden malvarhiginin karsilig
olarak, infisah eden ortakliginin ortaklarinin, hesaplanan bir degis-tokus
Olciisiine gore, biinyesinde birlesilen ortaklikta, kendiliginden ortaklik
pay1 kazanmasidir (Oztiirk, 2001, ss. 5-6).

Terim olarak “birlesme” ve “devralma” kavramlari, Ingilizce terimler
olan “merger”, “acquisition”ve “takeover” kavramlarinin anlamlarini
kapsamaktadir (Horim, 1987, s. 609). Gerek ulusal gerekse uluslararasi
finans literatiiriinde de s6z konusu kavramlarin sinirlari ¢ok net olmayip,
siklikla birbirleri yerine kullanilabilmektedirler. Genel olarak “merger”
kavramiyla agiklanmakistenen, iki ya da daha fazla sayidaisletmenin, yasal
varliklarini yitirerek, tek bir isletme catis1 altinda bir araya gelmeleridir.
Eger bir araya gelen isletmelerden bir tanesi varligini siirdiriir, diger
isletmeler yasal varliklarini yitirerek bu isletme ¢atis1 altina girerlerse
“acquisition” kavramindan bahsedilir Ancak finans literatiiriinde
“merger” terimine daha sik rastlanmakta ve bu terim ¢ogu zaman her iki
anlami da icermektedir. Bu alanda siklikla kullanilan bir baska kavram
ise “takeover” dur. Bir isletmenin diger bir isletmeyi ele gecirmesi olarak
tanimlanabilecek bu terim kimi zaman olumsuz anlamda kullanilirken
(ele gegirilen isletmenin rizasi olmadan isletmenin el degistirmesi), kimi
zaman da “acquisition” kavramiyla birebir ayni anlamda kullanilmaktadir.

Varlik Yonetim Sirketleri ve Sorunlu Varliklar (Distressed Asset)

Diinya genelinde yasanan bankacilik krizlerinin ekonomiler tizerinde
yaratmis oldugu olumsuz etkilerin minimum seviyede tutulmasi i¢cin hangi
tlir ydntemlerin kullanilacagi oldukga dnemli bir konudur. Bunun yaninda
bankacilik sektoriintin krizden olumsuz etkilenmesi reel sektorii de
olumsuz etkileyecektir. Clinkii bankalar kriz sirasinda ya vermis olduklari
kredi miktarini azaltacaklar ya da faiz oranlarini yiikselteceklerdir. Reel
sektor ise kriz sirasinda kullanmis olduklar kredilerin geri 6demesinde
sorun yasayacaktir. Bu agidan bakildiginda bankacilik sektoriiniin yeniden
yapilandirilmas1 yasanan ekonomik krizler sonrasinda kag¢inilmaz bir
durumdur. Kriz sonrasinda ortaya ¢ikan sorunlu varliklara karsi énlem
alinmasi bankacilik krizlerinin ¢6ztimiinde 6nemli bir rol oynamaktadir.

Her iilke yeniden yapilandirmada farkli yontemler kullanmaktadir. Bu
yontemler o tilkenin sosyo-politik ve makroekonomik yapisina bagh
olarak cok dikkatle secilmesi gereken yontemlerdir (Erdogan, 2002,
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s. 1). Bankacilik sektoriiniin yeniden yapilandirilmasinda kullanilan
yontemlerden biri de varlik yonetim sirketleridir. Cesitli iilkelerde farklh
amag ve zamanlarda, c¢esitli gorevler yiiklenilen VYS'leri olusturulmasi
nedeniyle yapilan tanimlar farkl olmaktadir.

Varlik yonetim sirketi; Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu, bankalar ve diger
mali kurumlarin alacaklari ile diger varliklarinin satin alinmasi, tahsili,
yeniden yapilandirilmasi ve satilmasi amacina yonelik olarak faaliyet
gostermek iizere yonetmelik hiikiimlerine gore izin alarak kurulan
sirketleri ifade eder (BDDK, Varlik Yonetim Sirketlerinin Kurulus ve
Faaliyet Esaslar1 Hakkinda Yonetmelik, 2006). Bir baska tanimda ise;
devlet biitgesine tii¢lincii taraflarin haksiz fiilleri nedeniyle binen ytikiin
asgaride tutulmasi, muvazaal islem yapanlarin bu islemleri nedeniyle
ortaya c¢ikan zarari tazmin etmelerinin temin edilmesi icin, devlet
alacaginin tahsili gerekmektedir. Bu tahsilati yapmak i¢in olusturulan
organizasyonlar ise varlik yonetim sirketi olarak adlandirilmaktadir
(Ardiyok, 2005, s. 9).

5411 Sayili Bankacilik Kanunu Madde 143’e gore; Bankalar ve Fon dahil
diger mali kurumlarin alacaklari ile diger varliklarinin satin alinmasi,
tahsili, yeniden yapilandirilmasi1 ve satilmasi amaciyla, kurulus ve
faaliyet esaslar1 Kurul tarafindan belirlenen varlik yonetim sirketleri de
kurulabilir. Varlik yénetim sirketleri alacaklarinin tahsili ve alacaklarin
ve/veya diger varliklarin yeniden yapilandirilmasi kapsaminda alacak
tahsili amaciyla edindigi gayrimenkul veya sair mal, hak ve varliklarin
isletilmesi, kiralanmasi ve bunlara yatirim yapilmasi ve yine alacaklarini
tahsil etmek amaciyla borglularina ildve finansman saglamak veya
sermayelerine istirak etmek dahil olmak iizere her tirli faaliyeti
gerceklestirmeye yetkilidir.

Varlik Yonetim Sirketi, bankacilik sisteminin sorunlu aktiflerini stirekli
olarak devralma gorevini listlenebildikleri gibi kamu otoritesine
devredilen ve tasfiye edilen bankalarin sorunlu varliklarini bir defaya
mahsus olarak temizlemekle, bir anlamda kotii banka olarak islemekle de
gorevli olabilmektedir (Mesutoglu, 2001, s. 2). Bir varlik yonetimi sirketi
(AMC), miisterilerinin birlestirilmis fonlarini, beyan edilen finansal
hedeflerle eslesen menkul kiymetlere yatirim yapan bir sirkettir. Varlik
yonetimi sirketleri, yatirimcilara kendilerinden daha fazla cesitlilik
ve yatirim secenekleri sunmaktadir. VYS'ler yatirim fonlarini, hedge
fonlarini ve emeklilik planlarini yonetir ve bu sirketler, hizmet licretlerini
veya komisyonlarin1 miisterileri icin licretlendirerek gelir elde ederler
(https://www.investopedia.com/terms/a/asset_management_company.
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asp, 2018)

Sorunlu varlik kavrami ise bor¢lu tarafin bor¢tan kaynaklanan
yukiimliliiklerini yerine getirmemesi nedeniyle piyasa kosullars,
ilgili yasal diizenlemeler ve uygulamalar cergevesinde, temerriit hali
gerceklesmis ve hukuki takip siireci baslamis tahvil, bono, kredi gibi
menkul kiymetler ile diger bor¢lanma araglarindan olusmaktadir (Arslan,
2002, s. 4). Buna ek olarak piyasalarda dalgalanmalar nedeniyle 6nemli
deger kaybina ugrayan gayrimenkulleri ve alacaklari da sorunlu varlik
kategorisine sokmak daha kapsayici bir yaklasim olacaktir (Mesutoglu,
2001, s. 13). Ayrica bir baska tanimda ise sorunlu varliklar, finansal
krizlerin yan iirtinleridir (Woo, 2000, s. 3).

Sorunlu varliklarin yénetiminde ilk yapilmasi gereken sorunlu varliklari
tanimlamak olmalidir. Tanimlama yapildiktan sonra sorunlu varliklar
satis, iyilestirme, yeniden yapilandirma ve sorunlu varliklarin zarar
yazilmasi gibi kategorilere gore gruplandirilmahdir. Gruplandirmadan
sonra ise takip edilecek program belirlenmelidir (Woo, 2000, s. 5). Tablo
1’e gore yeniden yapilandirma yontemleri finansal, operasyonel ve
yapisal olmak iizere 3 grupta toplanmaktadir. Finansal yontemlerde amag
bankalara acil mali destek saglamaktir. Operasyonel yontemde amag
yonetim ve etkinligin gelistirilmesidir. Operasyonel yeniden yapilandirma
bankalarin karliliga tekrar ulasabilmesi ve siirdiiriilebilir bor¢ 6deme
giicine ulasmalari i¢in sarttir. Yapisal yonteme bakildiginda bu yontemin
amaci rekabeti yeniden saglamaktir (Dziobek & Ceyla Pazarbasioglu,
1997, s. 3). Dziobek, “Bu 3 arag birbirini tamamlamaktadir ve basarili bir
bankacilik yeniden yapilandirmasi i¢in bu 3 yontemin etkin bir sekilde
kullanilmasi gerekir ( Dziobek, 1998, s. 8).
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Tablo 1

Yeniden Yapilandirma Araglari

Arag Cesitleri Ornekler
Finansal -Merkez Bankasi likidite destegi
-Devlet garantileri
-Devlet destegi (tahviller, hibeler, krediler

vb.)

Bankalara aninda mali destek -Ozel sermaye ve tahvil enjeksiyonlari

Operasyonel -Ek sermaye
S o ] -Yeni yonetim
Yonetimin ve verimliliin gelis- | _paha verimli personel
tirilmesi -Eslestirme
-Saygin yabanci bankalar i¢in girisi kolay-
lastirmak
Yapisal -Kapatma

-Birlesme / boliinmeler ve kiigiiltme
-Varlik Yonetimi; Borglarin yeniden
yapilandirilmasi

-Ozellestirme

-Kurumsal yeniden yapilandirma

Kaynak: Claudia Dziobek, Market-Based Policy Instruments for Systemic Bank Restructuring,
IMF Working Paper, WP/98/113, August 1998, s. 9

Rekabeti yeniden yapilandirma

Varlik Yonetim Sirketlerinin (VYS) Ortaya Cikisi

Mevcut finansal krizler sirasinda piyasa temelli araclara yapilan vurguy,
1930’larda ve II. Diinya Savas’'ndan sonra hakim goriislerin aksine,
etkilenen iilkelerin cogunda yetkililerin finansal sektdrde istikrarin
en etkili sekilde geri kazanilmasinin miimkiin oldugunu diisiiniiyordu.
Rekabetin sinirlandirilmasi ve bankacilik faaliyetlerinin kapsaminin
kisitlanmasi 1930°lu bankacilik krizlerine cevap olarak, pek ¢ok iilke
faiz ve degisim kontrollerini se¢mis, dncelikli sektorlere yonlendirilmis
kredileri se¢mis ve devlet bankaciigini giiclendirmistir. Rekabetin
sinirlandirilmasi, istikrarin artirilmasi icin bir yol olarak gérilmiistir.
Bazi lilkelerde, bankacilik faaliyetlerine yonelik ulusal ve bolgesel engeller
olusturulmustur (Dziobek, 1998, s. 8).

Krizin sistemik orani nedeniyle, yeniden yapilandirma tedbirleri de genel
bankacilik sektoriine uzanmistir. Avusturya Ulusal Bankasi’'nin himayesi
altinda ve bir muhasebe firmasi ile isbirligi icinde, yiiksek Kkaliteli
varliklara karsilik olarak ytliksek performans gosteren kredilerinin 6nemli

306 TESAM



Siileyman ERASLAN, Servet ONAL, / Varlik Yénetim Sirketlerinde Birlesme Ornegi
Osman GURSOY ve Muhasebe Uygulamalari

boliimlerinin biiylik bankalarini rahatlatmak i¢in bir varlik yonetim sirketi
(AMC) (Revisionsgesellschaft) olusturulmustur (Varlik yénetimi sirketi).
Buna ek olarak, bankalar AMC’nin hisse senedi hisselerini satin almasiyla
sermaye destegi almis ve AMC, devlet ve merkez bankas1 katkilariyla
finanse edilmistir.

Avrupa Birligi'ne uyum siirecinde “Enflasyonla Miicadele ve Yapisal
Reform” programi c¢ercevesinde iilkemizdeki bankacilik sisteminin
uluslararasi standartlara gore yeniden yapilandirilmasi hedeflenmektedir.
Bu siirecte kisa vadede hedef, bankacilik sisteminin riskliligini ve kayit
sisteminin seffaflasmasini AB standartlarina yaklastirmakken, orta
vadede ise mali sistemin tam anlamiyla piyasa kosullarina gore calismasini
saglamak hedeflenmektedir. Bu hedefler dogrultusunda bankalar1 kotii
aktiflerinden kurtararak sistemi gili¢clii bir yapiya kavusturabilmek
adina “Varlik Yonetim Sirketi” uygulamasinin saglikli bir sekilde hayata
gecirilebilmesi 6nem tasimaktadir (Kiiciikbay & Demirhan, 2002, s. 4).

Varlik Yonetim Sirketlerinin Tiirleri

Bankacilik krizlerinin ardindan uygulanan yeniden yapilandirma
programlar1 incelendiginde sorunlu varliklarin tasfiyesinde ayni amaca
hizmet eden farkli yontemler uygulandigl goérilmektedir. Sorunlu
varliklarin banka bilangolarindan ayiklanarak bu tiir varlik ve alacaklarin
geri doniisiimiinii saglayacak ayr1 bir kuruma devredilmesi, bankalarin
sorunlu varlik stok problemlerinin ele alinmasinda etkin bir uygulamadir
(Dziobek, 1998, s. 27). Bankalarin bilancolarindan sorunlu varliklarin
ayrilmasiyla bankalar temel faaliyetlerini daha saglikli bir sekilde
slirdlirme imkanina kavusabilmektedirler.

Varlik yonetim sirketlerinin c¢esitli lilke uygulamalarinda farkl sekillerde
ve etkin olarak kullanilabilmesi nedeniyle, her tilkenin ekonomik ve politik
sartlarina gore degisik yapilarda varlik yonetim sirketlerinin ortaya
cikmasina neden olmustur. Bu yapilari su baslhiklar altinda siralayabiliriz
(Dziobek, 1998, s. 20):

Merkezi Varlik Yonetim Sirketleri ve Merkezi Olmayan Varlik Yonetim
Sirketleri. Bu da kendi i¢inde, Bankanin sahip oldugu ayr bir varlik
yonetim sirketleri, Mevcut bankanin sorunlu varliklari toplayici bir banka
olarak yapilandirilmasi seklindeki varlik yonetim sirketi, Yapilandirma
ve tasfiye islemlerini birlikte yiiriiten varlik yonetim sirketleri seklinde
siniflandirilir.

Tablo 2’de varlik yonetim sirketlerinin tiirleri ve diinya tlkelerinde
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uygulamalar gosterilmektedir.
Tablo 2

Varlik Yénetim Sirketleri ve Ulke Uygulamalari

Kurum Tipi Ulke Ornekleri

Cek Cumhuriyeti (Konsolidation Bank,;

Fransa: Consortium de Realisation
(CDR),

Merkezi (veya ulusal) Varlik Y6-

. 4 Endonezya (Indonesian Restructuring
netim Sirketi

Agency), Kore (Koren Asset Manage-
ment Company),

Lithuania; Mogolistan (Mongolian Asset
Realization).

Finlandiya (two agencies),

Banka Bazl Varlik Yonetim Sir- | Meksika (Loan restructuring programs
keti which keep the loans on banks’ books),

isvec ; (e.g. Securum).
Arnavutluk (BAD bank),

Mevcut Banka Tahsilat¢i olarak

segililir Macaristan (Inv. and Dev. Bank).

Meksika (Deposit Protection Agency,
FOBAPROA supplemented by: Coordi-
nating Unit for Corporate Loans UCABE;
and Asset and Valuation and Sale Agen-
cy, VVA))

Japonya (Deposit Insurance Corpora-
o .. |tion and two subsidiaries: Resolution
Rehabilitasyon ve tasfiye ile bir- | 354 Collection Bank and Housing Loan

likte yiritiilen varhk yoénetim | pAdministration Corporation).
sirketler

Slovenya (Bank Rehabilitation Agency)

Ispanya (Deposit Guarantee Fund,
1980s)

ABD (Federal Deposit Insurance Corpo-
ration, FDIC and from 1989-1995 Reso-
lution Trust Corporation, RTC)

Kaynak: Claudia Dziobek, Market-Based Policy Instruments for Systemic Bank Restructuring,
IMF Working Paper, WP/98/113, August 1998, .20
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Kisaca dzetlenen bu yapisal farkliliklarin yanisira diinya uygulamalarinda
isleyise iliskin bazi farkliliklara da rastlanmaktadir. Bunlarin belli baslilari
zarar paylasimi, devralinacak aktiflerin tiirii ve se¢cimi ve bankalara
yapilacak 6demelerin sekli ve devralinan varliklarin elden ¢ikarilmasi
yontemleridir (Mesutoglu, 2001).

Merkezi Varlik Yonetim Sirketleri

Merkezi varlik yonetim sirketi ile varliklarin yapilandirilmasi yaklasimi,
kaynaklarin birlestirilmesi ve tek elde toplanmasi ile yonetiminin
kolaylastirilmasikavramindanyolacikilarakolusturulmustur (Kliengebiel,
2000, s. 5). Bu yontemde amag, bor¢larin yeniden yapilandirilmasinda
merkezi tek bir sirketin kullanilmasi ile kaynaklarin en verimli sekilde
kullanilarak, en iist seviyede faydanin saglanmasidir (Woo, 2000, s. 17).
Bu sistemde banka ile bor¢lu firmalar arasindaki iliski kopartilarak grup
kredilerin tahsili kolaylasmaktadir.

Merkezi Olmayan Varlik Yonetim Sirketleri
Genel olarak ii¢ tiir merkezi olmayan varlik yonetim sirketi vardir. Bunlar;

. Bankanin sahip oldugu ayr1 bir varlik yonetim sirketleri:
Koti aktiflerin yonetilmesinde uygulanan ydntemlerden birisi de banka
icinde sadece kotii aktiflerin yonetimi ile ilgili bir birim olusturulmasi
veya bankanin istiraki olarak bankaya 6zel bir aktif yonetim sirketinin
kurulmasidir.

o Mevcut bankanin sorunlu varliklar1 toplayict bir banka
olarak yapilandirilmasi seklindeki varlik yonetim sirketi: Orgiitlenme
konusunda diger bir yontem tahsilatci banka yontemidir. S6z konusu
banka iyi banka ve kotli banka olmak lizere ikiye ayrilir. Kotii banka
yani tahsilat¢c1 banka yalnizca kalitesi diisiik olan aktiflerin yonetimi ve
tasfiyesi ile gorevlendirilmektedir.

o Yapilandirma ve tasfiye islemlerini birlikte yiriiten varlhk
yonetim sirketleri: Bu yontemde kamu otoritesinin idaresine ge¢mis
olan sorunlu bankanin varliklar1 bu amag icin kurulmus VYS tarafindan
yonetilmektedir. VYS kendi biinyesine almis oldugu sorunlu varliklar
tasfiye eder.

Varlik Yonetim Sirketlerinin Avantajlar1 ve Dezavantajlar1

Varlik yonetim sirketlerinin avantajlar1 ve dezavantajlari soyle
siralanabilir (Klingebiel, 2000, s. 6):
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Avantajlar

o Olgek ekonomileri vb. bir kurumda kit ¢alisma ve becerilerin bir araya
getirilmesi.

e Varliklarin menkul kiymetlestirilmesi konusunda daha genis bir varlik
havuzuna sahip oldugu icin yardimci olabilir.

e Teminatin sahipligini merkezilestirir, bdylece borglular ve daha etkin
yonetim iizerinde (potansiyel olarak) daha fazla kaldirag saglar.

» Bankalar ve sirketler arasindaki baglantilar1 koparir ve bu nedenle
kredilerin tahsil edilebilirligini artirabilir.

« Bankalarin temel islere odaklanmalarini saglar.

¢ Ekonominin diizenli sektorel yeniden yapilandirilmasi i¢in beklentileri
gelistirir.

e Tek tip calisma uygulamasina izin verir.

« Kredi geri kazanimini ve banka yeniden yapilandirmasini hizlandirmak
icin 0zel yetki verilebilir.
Dezavantajlar

e Bankalar, borg¢lular hakkinda bilgi topladiklari icin VYS'lere gore bilgi
avantajlarina sahiptir.

e Bankalardaki borg¢lar1 birakmalk, iyilesme icin daha iyi tesvikler
saglayabilir ve kredi onayini ve izleme prosediirlerini iyilestirerek
gelecekteki zararlari dnleyebilir.

e Bankalar, yeniden yapilanma siirecinde gerekli olabilecek ek finansman

saglayabilir.

¢ VYS'lere aktarilan varliklar aktif olarak yonetilmezse, VYS'nin varligi
o0deme disiplininin genel olarak bozulmasina ve varlik degerlerinin daha
da kotiilesmesine yol acabilir.

« Bir kamu kurulusunun, 6zellikle bankacilik sistemi varliklarinin biyiik
bir kismini tasiyorsa, politik baskiya karsi izole etmek zor olabilir.

Varlik Yonetim Sirketlerinde Birlesme ve Muhasebe Uygulamasi

RCT Varhk Yénetim Sirketinin Birlesim Varlik Yénetim Sirketi ile
Birlesmesi

RCT VYS AS. 2005 yilinda ve Birlesim VYS A.S. ise 2016 yilinda
kurulmustur. Kanun kapsaminda kurulan varlik yonetim sirketlerinin,
kurulduklar1 takvim yili ve bunu izleyen bes yil siiresince bankalar ve
TMSF dahil diger mali kurumlarin alacaklari ile diger varliklarinin satin
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alinmasi ve yeniden yapilandirilarak satilmasi ile ilgili olarak yaptiklar:
islemler ve bu islemler dolayisiyla diizenledikleri kagitlar har¢ ve damga
vergisinden istisna edilmis olup bankalar ve TMSF dahil diger mali
kurumlar disindaki tliglinci Kisilerden edinilen alacak ve varliklar icin
istisna 6ngorilmemektedir.

Baska bir varlik yonetim sirketi ile birlesen varlik yonetim sirketinin
kuruldugu takvim yil1 ve bunu izleyen bes yil siiresince yapacagi islemler,
banka ve sigorta muameleleri vergisi ile kaynak kullanimi destekleme
fonuna yapilacak kesintilerden istisnadir.

Ozetle kurulduktan itibaren 5 yillik siire bitiminde Varlik Yonetim Sirketi,
Harglar ve Damga vergisinden muafiyeti sona erdiginden, Yeni kurulmus
Varlik Yonetim Sirketleri ile Bankalarin agmis oldugu Tahsili Gecikmis
Alacak Thalelerinde rekabetci fiyat verememektedir (maliyetinden
dolayn1).

Piyasadaki Rekabet ortaminda ayakta kalabilmek i¢in yeni Varlik Yonetim
Sirketleri kurma yoluna gidilmektedir. Eski varlik Yonetim Sirketini de
sonra Yeni kurulmus Varlik Yonetim Sirketi ad1 altinda birlestirme yoluna
gidildigi goriilmektedir.

Sirketlerin Birlestirme Safhalari

Eski kurulan (12.08.2005) Sirket RCT Varlik Yonetim A.S!dir. Yeni
Kurulmus alan Birlesim Varlik Yonetim A.S. (28.04.2016) her iki sirkette
Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu (TMSF)'nin % 100 bagli ortaklhigidir.

- Birlesme ileilgili olarak heriki sirkette Yonetim Kurulu Kararlari almistir.

- Birlesme ile ilgili olarak TMSF istirakler Daire Baskanhigina Birlesme
izni icin miiracatta bulunulmustur.

- TMSF’nin birlesme ile ilgili olarak verdigi izin yazisi.

- Birlesme izni i¢in Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu (BDDK)
na yapilan miiracaat.

- BDDK’nin birlesme i¢in izin vermesi.

- Birlesme S6zlesmesinin her iki firma tarafindan yonetim kurulu iiyeleri
tarafindan imzalanmasi
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- Birlesme ile ilgili Yeminli Mali Miisavir Raporu

- Her iki sirketin Ticaret Odasina verilen imzali evraklari

- Ticaret Odasi Tescil Basvuru makbuzlari

6102 Sayili TTK. 155. 1 Fikrasi1 b Bendi ve 156. Md. ile KVK’nun 19 ve
20 Md. Uyarinca VYS'lerde Kolaylagtirilmis Birlesme Ornegi

Devralan: Birlesim Varlik Yonetim Anonim Sirketi

Devrolan: RCT Varlik Yonetim Anonim Sirketi

RCT VY$'nin 31.12.2016 tarihli y1l sonu bilangosu asagida verilmistir:

RCT VARLIK YONETIM ANONIM SiRKETIi 31.12.2016 Tarihinde Sona Eren
Hesap Dénemine Ait Finansal Tablolar1 (Bin TL Olarak)

BILANCO (Finansal Durum Tablosu)

Bagimsiz Denetimden Gegmis

31.12.2016
Aktif Kalemler

TP YP | Toplam
I. NAKIT DEGERLER VE MERKEZ BANKASI 7 7
II. GERCEGE UYGUN DEGER FARKI K/ZA
YANSITILAN FV (Net) - -
I1I. BANKALAR 17.918 1 17.919
IV. PARA PIYASALARINDAN ALACAKLAR |- -
V. SATILMAYA HAZIR FINANSAL VARLIK-
LAR(Net) - -
VI. KREDIiLER 25.731 25.731
6.2 Takipteki Krediler 8.752 28.752
6.3 Ozel Karsiliklar (-) 3.021 3.021

VIIL. FAKTORING ALACAKLARI

VIIL. VADEYE KADAR ELDE TUTULACAK
YATIRIMLAR (Net)

IX. ISTIRAKLER (Net)

X.BAGLI ORTAKLIKLAR (Net)

XI. BIRLIKTE KONTROL EDIiLEN ORTAK-
LIKLAR (iS ORTAKLIKLARI) NET

XII. KIRALAMA iSLEMLERINDEN DOGAN
ALACAKLAR (Net)
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XIII. RISKTEN KORUMA AMACLI TUREV

FINANSAL VARLIKLAR -
XIV. MADDi DURAN VARLIKLAR (net) 53 53
XV. MADDi OLMAYAN DURAN VARLIKLAR

(Net) 370 370
15.2 Diger 370 370
XVI. YATIRIM AMACLI GAYRIMENKULLER -
XVIL VERGI VARLIGI 3.650 3.650
17.1 Cari Vergi Varlig 3.589 3.589
17.2 Ertelenmis Vergi Varlig1 61 61
XVIIIL. SATIS AMACLI ELDE TUTULAN VE

DURDURULAN FAALIYETLERE ILiSKIN

DURAN VARLIKLAR (net) 26.007 26.007
18.1 Satis Amach 26.007 26.007
XIX. DIGER AKTIFLER 6.410 6.410
AKTIF TOPLAM 80.146 1 80.147

BILANCO (Finansal Durum Tablosu)
Pasif Kalemler

Bagimsiz Denetimden Gegmis

31.12.2016

TP

YP

Toplam

1. MEVDUAT

II. ALIM SATIM AMACLI TUREV FINANSAL
BORCLAR

I1I. ALINAN KREDILER

IV. PARA PiYASALARINA BORCLAR

V. IHRAC EDILEN MENKUL KIYMETLER
(Net)

VI. FONLAR

VII. MUHTELIF BORCLAR

2.378

VIII. DiGER YABANCI KAYNAKLAR

IX. FAKTORING BORCLAR

X.KIRALAMA iSLEMLERINDEN BORCLAR

XI. RISKTEN KORUNMA AMACLI TUREV-
FINANSAL PiYASLAR
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XII. KARSILIKLAR 360 360
12.3 Calisan Haklar1 Karsilig 303 303
12.5 Diger Karsiliklar 57 57
XIII. VERGI BORCU 3.976 3.976
13.1 Cari Vergi Borcu 3.976 3.976

XIV. SATIS AMACLI ELDE TUTULAN VE
DURDURULAN FAALIYETLERE iLiSKIN

DURAN VARLIK BORCLARI -
XV. SERMAYE BENZERI KREDILER -
XVI. 0ZKAYNAKLAR 73.433 73.433
16.1. Odenmis Sermaye 20.000 20.000
16.3 Kar Yedekleri 37.721 37.721
16.3.1 Yasal Yedekler 8.231 8.231
16.3.3 Olaganiistii Yedekler 29.490 29.490
16.4. Kar veya Zarar 15.712 15.712
16.4.2. Donem Net Kar1 15.712 15.712
PASIiF TOPLAM 80.147 80.147

Birlesim VYS'nin 31.12.2016 Tarihli Bilancosu

BIRLESIM VARLIK YONETIM ANONIM SIiRKETI 31.12.2016
Tarihinde Sona Eren Hesap Dénemine Ait Finansal Tablolar1
(Bin TL Olarak)

Bagimsiz Denetimden Geg-

BILANCO (Finansal Durum Tablosu) mis 31.12.2016
AKtif Kalemler TP YP | Toplam

I. NAKIT DEGERLER VE MERKEZ BANKASI -

II. GERCEGE UYGUN DEGER FARKI K/Z’A YAN-
SITILAN FV (Net) -

III. BANKALAR 41.522 41.522
IV. PARA PiYASALARINDAN ALACAKLAR -
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Net)

V. SATILMAYA HAZIR FINANSAL VARLIKLAR(-

VI. KREDIiLER

38.811

38.811

6.2 Takipteki Krediler

38.811

38.811

VII. FAKTORING ALACAKLARI

VIIL. VADEYE KADAR ELDE TUTULACAK YA-
TIRIMLAR (Net)

IX. ISTIRAKLER (Net)

X.BAGLI ORTAKLIKLAR (Net)

XI. BIRLIKTE KONTROL EDIiLEN ORTAKLIK-
LAR (i$ ORTAKLIKLARI) NET

XII. KIRALAMA iSLEMLERINDEN DOGAN
ALACAKLAR (Net)

XIII. RISKTEN KORUMA AMACLI TUREV Fi-
NANSAL VARLIKLAR

XIV. MADDI DURAN VARLIKLAR (Net)

XV. MADDi OLMAYAN DURAN VARLIKLAR
(Net)

XVI. YATIRIM AMACLI GAYRIMENKULLER

XVIIL VERGI VARLIGI

XVIII SATIS AMACLI ELDE TUTULAN VE
DURDURULAN FAALIYETLERE iLiSKiN DU-
RAN VARLIKLAR (net)

647

647

18.1 Satis Amach

647

647

XIX. DIGER AKTIFLER

1.791

1.791

AKTIF TOPLAM

82.771

82.771

BILANCO (Finansal Durum Tablosu) Pa-
sif Kalemler

Bagimsiz Deneti

mis 31.12

2016

mden Geg-

TP

YP

Toplam

1. MEVDUAT
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II. ALIM SATIM AMACLI TUREV FINANSAL
BORCLAR -

IIL. ALINAN KREDILER
IV. PARA PIYASALARINA BORCLAR -
V. iHRAC EDIiLEN MENKUL KIYMETLER (Net) -
VI. FONLAR -
VII. MUHTELIF BORCLAR 3.194 3.194
VIIL DiGER YABANCI KAYNAKLAR -
IX. FAKTORING BORCLAR -
X.KIRALAMA iSLEMLERINDEN BORCLAR -
XI. RISKTEN KORUNMA AMACLI TUREVFi-

NANSAL PiYASLAR -

XII. KARSILIKLAR 126 126
12.5 Diger Karsiliklar 126 126
XIII. VERGI BORCU 168 168
13.1 Cari Vergi Borcu 168 168

XIV. SATIS AMACLI ELDE TUTULAN VE DUR-
DURULAN FAALIYETLERE iLISKIN DURAN
VARLIK BORCLARI -

XV. SERMAYE BENZERI KREDILER -

XVI. 0OZKAYNAKLAR 79.283 79.283
16.1. Odenmis Sermaye 75.000 75.000
16.4. Kar veya Zarar 4.283 4.283
16.4.2. Donem Net Kar1 4.283 4.283
PASIiF TOPLAM 82.771 82.771

RCT VYS A.S/nin Birlesim Varlik Yonetim A.S’ye devri nedeniyle yapilan
(aktarim) yevmiye kaydi.

390 MUHTELIF BORCLAR 3.194,00
350 KARSI-

LIKLAR 126,00
35099 Diger

Karsiliklar 126,00
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380 VERGI

BORCU 168,00

380.01 Cari

Vergi Borcu 168,00

410 ODENMIi$ SERMAYE 75.000,00

440 KAR VEYA ZARAR 4.283,00

440.01 D6-

nem Net Kan | 4.283,00
022 BANKALAR 41.522,00
170 KREDILER 38.811,00
170.01 Takipteki
Krediler 38.811,00
238 SATIS AMAG. ELDE TUT.
VE DUR. FAL. ILiS. DUR. VAR 647,00
238.01 Satis Amagh | 647,00
299 DiGER AKTIiFLER 1.791,00

Birlesim VYS’ye devir nedeniyle yapilan kapanis kaydi

Birlesme sonrasi olusan Birlesim VYS'nin bilangosu soyle olacaktir:

BIRLESIiM VARLIK YONETIM ANONIM SIRKETI 31.12.2016 Tarihinde
Sona Eren Hesap Donemine Ait Finansal Tablolar1 (Bin TL Olarak)

Bagimsiz Denetimden Gegmis
31.12.2016
BILANCO (Finansal Durum Tablosu) Birlesim | Birlesim
AKktif Kalemler Oncesi Kayitlar1 | Toplam
I. NAKIT DEGERLER VE MERKEZ BAN-
KASI 7 7
I1. GERCEGE UYGUN DEGER FARKI
K/Z’A YANSITILAN FV (Net)
III. BANKALAR 41.522 | 17.919 59.441
IV. PARA PiYASALARINDAN ALACAK-
LAR -
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V. SATILMAYA HAZIR FINANSAL VAR-
LIKLAR(Net)

VI. KREDIiLER

38.811

25.731

64.542

6.2 Takipteki Krediler

38.811

28.752

67.563

6.3 Ozel Karsiliklar (-)

- 3.021

- 3.021

VII. FAKTORING ALACAKLARI

VIIL. VADEYE KADAR ELDE TUTULACAK
YATIRIMLAR (Net)

IX. ISTIRAKLER (Net)

X.BAGLI ORTAKLIKLAR (Net)

XI. BIRLIKTE KONTROL EDiLEN OR-
TAKLIKLAR (i$ ORTAKLIKLARI) NET

XII. KIRALAMA iSLEMLERINDEN DO-
GAN ALACAKLAR (Net)

XIIL. RISKTEN KORUMA AMACLI TUREV
FiNANSAL VARLIKLAR

XIV. MADDI DURAN VARLIKLAR (net)

53

53

XV. MADDi OLMAYAN DURAN VARLIK-
LAR (Net)

370

370

15.2 Diger

370

370

XVI. YATIRIM AMACLI GAYRIMENKUL-
LER

XVIIL VERGI VARLIGI

3.650

3.650

17.1 Cari Vergi Varlig

3.589

3.589

17.2 Ertelenmis Vergi Varlig

61

61

XVIII. SATIS AMACLI ELDE TUTULAN
VE DURDURULAN FAALIYETLERE iLiS-
KIN DURAN VARLIKLAR (net)

647

26.007

26.654

18.1 Satis Amacgh

647

26.007

26.654

XIX. DIGER AKTiFLER

1.791

6.410

8.201

AKTIF TOPLAM

82.771

80.147

162.918
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Bagimsiz Denetimden Gegmis
31.12.2016
BILANCO (Finansal Durum Tablosu) ]§irle$im Birlesim
Pasif Kalemler Oncesi Kayitlar1 | Toplam
I. MEVDUAT -
II. ALIM SATIM AMACLI TUREV FINAN-
SAL BORCLAR -
I1I. ALINAN KREDILER
IV. PARA PIYASALARINA BORCLAR -
V. IHRAC EDILEN MENKUL KIYMETLER
(Net) -
VI. FONLAR -
VII. MUHTELIF BORCLAR 3.194 2.378 5.572
VIIL. DIGER YABANCI KAYNAKLAR -
IX. FAKTORING BORCLAR -
X.KIRALAMA ISLEMLERINDEN BORC-
LAR -
XL RiSKTEN_KORUNMA AMACLI TUREV
FINANSAL PIYASLAR -
XII. KARSILIKLAR 126 360 486
12.3 Calisan Haklar1 Karsilig 303 303
12.5 Diger Karsiliklar 126 57 183
XIII. VERGI BORCU 168 3.976 4.144
13.1 Cari Vergi Borcu 168 3.976 4.144
XIV. SATI§ AMACLI ELDE TUTULAN VE
DURDURULAN FAALIYETLERE ILISKIN
DURAN VARLIK BORCLARI -
XV. SERMAYE BENZERi KREDILER -
XVI. 0OZKAYNAKLAR 79.283 | 73.433 152.716
16.1. Odenmis Sermaye 75.000 | 20.000 95.000
16.3 Kar Yedekleri 37.721 37.721
16.3.1 Yasal Yedekler 8.231 8.231
16.3.3 Olaganiistii Yedekler 29.490 29.490
16.4. Kar veya Zarar 4.283 | 15.712 19.995
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16.4.2. Donem Net Kari 4,283

15.712

19.995

PASIiF TOPLAM

82.771

80.147

162.918

BIRLESIM VYS A.S.NIN MEVCUT ORTAKLIK YAPISI

Ortakligin Unvani

Sermaye Tutari (TL) Sermaye Oram (%)

TMSF

95.000.000,00 % 100

TOPLAM

95.000.000,00 %

100

Birlesim Varlik Yonetim A.S'nin birlesme sonrasi olusan yevmiye kaydi

010 NAKIT DEGERLER VE MER.

BANKASI 7,00

022 BANKALAR 59.441,00

170 KREDILER 64.542,00

170.01 Takipteki

Krediler 67.563,00

170.02 Ozel Karsi- -

hiklar 3.021,00

238 SATIS AMAC. ELDE TUT. VE

DUR. FAL. ILIS. DUR. VAR 26.654,00

238.01 Satis Amag-

I 26.654,00

252 MADDI DURAN VARLIKLAR(-

NET) 53,00

258 MADDI OL. DUR. VARLIKLAR 370,00

258.02 Diger 370,00

262 VERI VARLIGI 3.650,00

262.01 Cari Vergi

Varlig 3.589,00

262.2 Ertelenmis

Vergi Varlig 61,00

299 DiGER AK-

TIFLER 8.201,00
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390 MUHTELIF BORCLAR 5.572,00

350 KARSI-
LIKLAR 486,00

350.3 Calisan
Haklar1 Kar-
silig 303,00

350.5 Diger
Karsiliklar 183,00

380 VERGI
BORCU 4.144,00

380.01 Cari
Vergi Borcu 4.144,00

410 ODENMIi$ SERMAYE 95.000

42000 YASAL YEDEKLER 8.231

42002 OLAGANUSTU YEDEKLER 29.490

440 Kar veya
Zarar 19.995

Birlesim VYS'ye devir nedeniyle yapilan kapanis kaydi

Sonug

Isletme birlesmeleri iki veya daha fazla sirketin belli bir amag
dogrultusunda olusturduklar1 birlikteliklerdir. isletme birlesmeleri
cesitli nedenlerle olabilmekte, bunlardan bir tanesi de vergi avantaji
saglanmasidir. 2000’li yillarin baslarinda iilkemizde bankacilik krizleri
bas gostermis, bu krizden cikabilmek (sorunlu kredilerden) igin alinan
onemli politikalarin basinda varlik yonetim sirketleri kurulmustur.
Varlik yonetim sirketleri; banka, Tasarruf Mevduati1 Sigorta Fonu, diger
mali kurumlar ve kredi sigortasi hizmeti veren sigorta sirketlerinin s6z
konusu hizmetlerinden dogan alacaklari ile diger varliklarini satin alabilir,
satabilir, satin aldig1 alacaklar tahsil edebilir, varliklar: nakde cevirebilir
veya bunlar1 yeniden yapilandirarak satabilir.

Tiirkiye’de halen 15 adet VYS var olup, bu kuruluslarin birtakim avantajlari
s6z konusudur. Bu avantajlar; kurulduklari takvim yili ve bunu izleyen bes
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y1l stiresince bankalar ve TMSF dahil diger mali kurumlarin alacaklari ile
diger varliklarinin satin alinmasi ve yeniden yapilandirilarak satilmasi ile
ilgili olarak yaptiklar islemler ve bu islemler dolayisiyla diizenledikleri
kagitlar har¢ ve damga vergisinden istisna edilmistir. (http://www.gib.
gov.tr/node/94147, 2018).

Birlesmelerde bir devralan isletme digeri de devrolan isletme so6z
konusudur. Bizim calismamiza konu olan her iki VYS$'nin sahipligi
% 100 TMSF'nindir. Birlesmeye konu, devralan BIRLESIM VYS iken
devrolan ise RCT VYS'dir. Birlesme 31.12.2016 tarihinde gerceklesmis
birlesim neticesinde RCT VY$'nin tiim hak ve sorumluluklar1 BIRLESIM
VYS'ne ge¢mis, ayni zamanda piyasayla rekabet edebilme agisindan her
iki VYS'nin sahibi olan TMSF ilgili kanunun kolaylastirilmis birlesme
hiitkmiinden faydalanarak vergi avantajindan yararlanma saglanmistur.
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Summary

It is known that in the globalizing world, capital has no bounds, both
the national and the international corporations engage in business
combination with the aim of benefiting from some advantages. The
concepts of “merger” and “takeover” in the context include the meanings
of the English terms “merger”, “acquisition”, and “takeover”. In both the
nationalandinternationalfinanceliterature,theboundariesofthe concepts
in question are not very clear and often can be used interchangeably.
This term, can be defined as the capture of one administration by

another, is sometimes used in the negative sense (the administration is
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changed without the expectation of the administration being seized),
and sometimes with the concept of “acquisition”. Due to the bank crises
in our country which started in 2000, problematic loans have increased
and many banks have had to be seized by the TMSF. These problematic
loans negatively affected the image of the banks and the market value.
Asset Management Companies (AMC) were established in 2002 in order
to raise the market value of the banks and to get rid of these problematic
loans and these companies have been audited by the BDDK since 2005.
AMCs are classified as Central Asset Management Companies and Non-
Central Asset Management Companies. The Asset Management Company
may undertake the task of permanently taking over the troubled assets
of the banking system or it may also be tasked with clearing the troubled
assets of the banks that have been liquidated by the public authority for
a while and as a bad bank. The purpose of these companies is to take over
the overdue receivables of banks and financial institutions, to manage and
develop the transferred assets, to maximize their value, and to evaluate
the receivables through specialists of collateral assets (real estate, stocks
etc.). According to the first paragraph of 155th article of the new Turkish
Commercial Code no. 6102, if the transferee has the all shares with voting
right of the assignee capital stock company or if a company or a real
person or groups of connected due to law or contract has all voting rights
of capital companies participating in the merger, capital companies can
merge in simplified manner. So the union, which is the subject of my work,
is united in facilitated manner. Our work is based on RCT inc. In the year
2005 and at Birlesim AMC inc. was established in 2016. The ownership
of both companies belong to 100% TMSEF. Since the tax advantages of the
AMCs are limited to a period of five years, the transfer of RCT AMC inc.
this advantage is maintained on this company. AMC merger in which the
main subject of our study were discussed, and the place has been given
to the two AMCs the merger and accounting practices in Turkey. In terms
of competitiveness with the market, TMSF, which is the holder of both
AMCs, has made use of tax advantage by making use of the facilitated
merger provision of the related law.
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