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Yeniden yapilandirma iglemleri bir bilango temelinde gergeklesir. Bu bilango
kural olarak yillik bilangodur. Ancak kanun koyucu bazi hallerde yeniden
yapilandirmaya katilan sirketler bakimindan bir ara bilango diizenleme
zorunlulugu getirmistir. Bu haller yillik bilango giinii ile yeniden yapilandirma
sOzlesmesinin imzalandig1 tarih arasinda alti aydan fazla bir siirenin ge¢mis
olmasi ve son bilangonun ¢ikarilmasindan sonra, yeniden yapilandirmaya katilan
sirketlerin malvarliklarinda 6nemli degisikliklerin meydana gelmesidir. So6z
konusu ara bilango kural olarak yillik bilango ilkelerine tibi olmakla birlikte,
kanun koyucu bazi kolayliklar dngdrmiistiir. Yeniden yapilandirma islemlerine
iligkin ara bilango diizenlemesi, Tiirk Ticaret Kanunu’nda diizenlenen bir diger
ara bilanco tiirii olan borca batiklik bilangosu diizenlemesinden farkliliklar

sergilemekte, ayni zamanda uygulamada ortaya cikabilecek bazi bosluklar
barindirmaktadir.

Anahtar Kelimeler: Yeniden yapilandirma islemi, birlesme, boliinme, tiir
degistirme, ara bilango

SOME FINDINGS AND SUGGESTIONS ON THE OBLIGATION TO
DRAW UP AN INTERIM BALANCE SHEET IN THE CONTEXT OF
CORPORATE RESTRUCTURINGS

Abstract

Corporate restructurings are conducted on the basis of a balance sheet. As a rule,
this balance sheet is the annual balance sheet. However, in certain instances, the
law requires companies that are party to a corporate restructuring to draw up an
interim balance sheet. These are; where more than six months have elapsed
between the balance sheet date and the conclusion of the agreement and where
important changes have occurred on the companies’ assets after the drawing up of
the last balance sheet. The said interim balance sheet is subject to the principles
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governing the annual balance sheet, though the law provides a couple of
exceptions. This interim balance sheet distinguishes itself in several respects from
the over-indebtedness balance sheet, which is another type of interim balance
sheet regulated by the Turkish Commercial Code. Moreover, this interim balance
sheet contains a number of lacunae which may arise in practice.

Keywords: Corporate restructuring, merger, division, change of type, interim
balance sheet

I. Genel Olarak

Bir sirketin belli bir tarihteki mali durumu kural olarak bilangodan tespit edilir’.
Bilango, bir isletmenin varlik ve borg¢lariin tutarlarimin iligkisini gésteren finansal
tablodur (TTK m. 68/1). Bilango, diizenlendigi kanun, diizenlenme amaci,
diizenlendigi zaman gibi farkl1 acilardan tasnife tabi tutulmaktadir. Bu baglamda
diizenlendikleri kanuna gére, ticari bilango ve vergi bilangosu (ya da mali bilango)
ayrimi bulunmaktadir’. Bu iki bilango farkli degerleme ilkelerine tabidir. Ote
yandan  bilangolarin, diizenlenmelerindeki amaca  gore kurulus
bilangosu* birlesme bilangosu’, tasfiye bilangosu®, borca batiklik bilangosu’, iflas

2 KAYAR, Ismail, Anonim Ortakhkta Mali Durumun Bozulmasi ve Alinacak Tedbirler,
Mimoza Yayincilik, Konya 1997, s. 6. Ayn1 yazar, “mali durum” kavraminm “bir gergek veya tiizel
kisiye ait malvarliginin para, mal, alacak ve diger ekonomik degeri olan haklardan olusan aktif
tarafiyla, bor¢ ve yiikiimliiliiklerden olusan pasif tarafinin belirli bir tarih itibariyla karsilikli
durumu” seklinde tanimlamaktadir; KAYAR, Mali Durum, s. 7).

3 Ticari bilango ve mali bilango arasindaki farklar i¢in bkz. TEKINALP, Unal, Anonim Ortakhgin
Bilancosu ve Yedek Akgeleri, Istanbul Universitesi Hukuk Fakiiltesi Yaymlari, Istanbul 1979, s.
61 vd.; AKSU OZKAN, Raziye, Finansal Tablolarin Tutulmasi ve Hukuki Sonuclari, On iki
Levha Yaymcilik, Istanbul 2019, s. 167 vd.; SUMER, Haluk, “Ticari Bilango ve Borca Batiklik
Bilangosu”, istanbul Barosu Dergisi, C. 87, S. 2,2013, s. 39 vd.

4 Kurulus bilangosu, bir sirketin kurulusunu miiteakip ¢ikarilan bilangodur.

3 Birlesme bilangosu, bir birlesme islemine taraf olan sirketlerin birlesmeye esas teskil etmek iizere
cikardiklar1 bilangodur. “Birlesme bilangosu” kavramindan, birlesme islemi g¢ergevesinde
devrolunan sirketten devralan sirkete gegecek olan tiim aktif ve pasif varliklarin belirlenmesi
anlagilmalidir. Birlesme bilangosu 6zellikle devralan sirkete intikal edecek olan aktif fazlasi (ya
da yerine gore net borcu) gostermektedir; ALBRECHT, Andreas C., in: Frank Vischer et al. (Hrsg.),
Ziircher Kommentar zum Fusionsgesetz, 2. Aufl., Ziirich 2012, Art. 11 N 5, 7. Ayni1 husus diger
yeniden yapilandirma islemleri bakimindan da s6z konusudur.

¢ Tasfiye bilangosu, sirketin tasfiye baslangicindaki malvarhigmin olasi satig fiyatlarma gore
degerinin tespit edilmesi amaciyla ¢ikarilan bir bilangodur. Bu bilango, olasi satis degerleri esasina
gore cikarilan bir malvarligini tespit bilangosudur (TTK m. 540 gerekcesi). Bu bilango tiirii hakkinda
ayrintili bilgi i¢in bkz. KERVANKIRAN, Emrullah, Anonim Sirketlerin Tasfiyesi, Seckin
Yayncilik, Ankara 2015, s. 196 vd.; KARAMAN COSGUN, Ozlem, Anonim Sirketin Tasfiyesi,
Adalet Yayinevi, Ankara 2015, s. 164 vd.

7 Borca batiklik bilangosu, TTK m. 376 geregi borca batikhigin tespiti amactyla diizenlenen
bilangodur. Bu bilango tiirii hakkinda ayrintili bilgi i¢in bkz. KAYAR, Mali Durum, s. 177 vd.;
TURK, Ahmet, Anonim Ortaklikta Sermaye Kayb1 ve Borca Batikigin Hukuki Sonuglari,
Nobel Yayincilik, Ankara 1999, s. 244 vd.; ATALAY, Oguz, Borca Batikhik ve iflasin
Ertelenmesi, Giincel Yaymevi, izmir 2006, s. 27 vd.; OZTEK, Selcuk, iflasin Ertelenmesi, Arikan
Yaynlari, Ankara 2007, s. 42 vd.; KAYAR, Ismail, “Yeni TTK ’ya G6re Anonim Sirkette Sermaye
Kayb1 Ve Borca Batikligin Tespiti ve Sonuglar1”, Marmara Universitesi Hukuk Fakiiltesi Hukuk
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bilangosu® ayrimi da yapilmaktadir. Keza bilangolar, diizenlendikleri zamana gére
de y1llik bilango (dénem sonu bilangosu)’ ve ara bilango'® seklinde bir ayrima tabi
tutulmaktadir. Bu ¢alismada yeniden yapilandirma siirecinde kullanilacak olan
bilangonun tabi oldugu esaslar ve yine bu siiregte ¢ikarilmasi giindeme gelebilen
ara bilangonun kanunda 6ngoriilen diger ara bilango tiirleri ile karsilagtirmasi
incelenmistir.

Yeniden yapilandirma islemleri bir bilanco temelinde gerceklesir''. Kural olarak
yeniden yapilandirma islemleri son yillik bilangoya gére gerceklesir'?. Bu husus,
ozellikle son yillik bilangonun da ortaklarin incelemesine sunulmasini 6ngdren
TTK m. 149 (veya m. 171 ya da m. 188) hiikkmiinden anlasilabilir. Ger¢ekten de
TTK’nin 149. maddesinin 1. fikrasinin (d) bendi uyarinca, birlesmeye katilan
sirketlerden her biri, merkezleriyle subelerinde, genel kurul kararindan &nceki
otuz giin i¢inde, son ii¢ y1lin yilsonu finansal tablolariyla yillik faaliyet raporlarini,
gereginde ara bilangolarini, ortaklarin, intifa senedi sahipleriyle sirket tarafindan
ihrag¢ edilmis bulunan menkul kiymet hamillerinin, menfaati bulunan kisilerin ve
diger ilgililerin incelemesine sunmakla yiikiimlii tutulmustur'®. Gériildiigii iizere
kanun koyucu birlesme bilangosundan bahsetmemekte, ancak (son yillik bilango
dahil) son ii¢ yilin yillik bilangosu ile yillik faaliyet raporlarinin incelemeye
sunulmasim istemekle yetinmektedir'®. Aym husus diger yeniden yapilandirma

Arastirmalar1 Dergisi, C. 18, S. 2, 2012, s. 647 vd.; OKTEM, Seda, “Iflasin Ertelenmesinde Borca
Batiklik Bilancosu”, istanbul Barosu Dergisi, C. 80, S. 6, 20006, s. 2482 vd.; YILMAZ, Berna
Burcu, “Iflasm Tespiti ve Ertelenmesi Y6niinden Borca Batiklik Bilancosu ve Iyilestirme Projesi
Uzerine Bir Inceleme”, (Yayimlanmanus Doktora Tezi, Marmara Universitesi SBE), 2009, s. 124
vd.; SUMER, s. 41 vd.; GOKGOZ, Ahmet, “iflasin Ertelenmesi ve Borca Batiklik Bilangosunun
Cikarilmasi”, Journal of Accounting, Finance and Auditing Studies, 3/3 (2017) s. 120 vd.

8 Iflas bilancosu, bir sirketin iflas nedeniyle sona ermesi halinde diizenlenen bilangodur. iflas
bilangosu da malvarligini tespit bilangosudur. Bu bilango tiirii hakkinda ayrintili bilgi igin bkz.
ATALAY,s. 29.

% Yillik bilango (dénem sonu bilangosu), son bir yil igindeki faaliyetinin sonucunu yani kar ve zarari
gosteren bir bilango tiiriidiir. Yillik bilango bir sonug agiklama bilangosudur. TTK md. 68/1 uyarinca
tacir, her faaliyet doneminin sonunda, varlik ve borglarinin tutarlarimin iliskisini gosteren finansal
tabloyu (yillik bilangoyu) c¢ikarmak zorundadir. Yillik bilango hakkinda ayrintili bilgi i¢in bkz.
TEKINALP, Bilango, s. 67 vd.; ATALAY, s. 28, 29.

10 Ara bilango, hesap dénemi sona ermeden ¢ikarilan bilango olup, ilgili oldugu ara dénemde sirketin
mali durumunun ve faaliyet sonuglarmnin degerlendirilmesini saglamaktadir; YILMAZ, s. 48. Ayrica
bkz. KARAYALCIN, Yasar, Bilanco Hukuku, 2. Baski, Banka ve Ticaret Hukuku Arastirma
Enstitiisi Yayinlari, Ankara 1988, s. 42.

' VOGEL, Alexander/HEIZ, Christoph/BEHNISCH, Urs R./SIEBER, Andrea/OPEL, Andrea,
FusG Kommentar, 3. Aufl., Ziirich 2017, Art. 11 N 6.

2VOGEL et al., Art. 11 N 6.

13 Benzer bir diizenleme diger yeniden yapilandirma modellerinde de yer almaktadir. Ancak
boliinmede s6z konusu belgeler genel kurulun kararindan iki ay once ve sadece ortaklarin
incelemesine sunulmaktadir (TTK m. 171).Tiir degistirmede ise s6z konusu belgeler genel kurulun
kararindan otuz giin 6nce ve fakat sadece ortaklarin incelemesine sunulmaktadir (TTK m. 188).
Ayrica belirtmek gerekir ki tiir degistirmede, ortaklara sunulacak belgeler arasinda son ii¢ yilin
faaliyet raporlar1 sayillmamistir.

14 Bu baglamda belirtmek gerekir ki tiir degistirme islemleri bakimindan kanun koyucu son ii¢ yilin
finansal tablolar ile varsa ara bilangonun ortaklarin incelemesine sunulmasini hiikiim altina almus,
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hallerinde de s6z konusudur. Bir birlesme bilangosu diizenleme yiikiimliiliigii ara
bilangoyu diizenleyen TTK m. 144 hitkkmiinden (veya TTK m. 165 ya da 184) ve
ayrica Ticaret Sicili Yonetmeligi’nin'> (‘TSY’) 126. maddesinden'®
anlagilmaktadir.

Yeniden yapilandirma iglemlerinde bilanco birden fazla amaca hizmet etmektedir:
Oncelikle degisim oraninin tayinine dayanak olusturur. Bir baska deyisle, ydnetim
organinin degisim oranini tayin etmesine ve ortaklarin da bu degisim oraninin
uygunlugunu degerlendirmelerine olanak saglar. Bir birlesme c¢ergevesinde
gergeklestirilen sermaye artinminda (veya yeni kurulus yoluyla birlesmede)
itibari degerin altinda pay cikarilmamasimi temin eder. Ayrica bir islemin
iyilestirici birlesme hiikiimlerinin uygulama alanina girip girmediginin tespitine
yarar. Ayni zamanda devralan sirketin alacaklilarinin, borglularinin malvarliginda
meydana gelen degisikliklerin kapsamimi fark etmelerini saglar. Keza bilango,
yeniden yapilandirma islemiyle devralan sirkete intikal eden borglarin
alacaklilarinin, yeni bor¢lularinin 6deme giiciinii degerlendirmelerine de yarar'’.

Kanun koyucu, acikca ifade etmemekle birlikte, yeniden yapilandirma
bilangosunun giincel olmasini da aramaktadir'®. Buna gére, yeniden yapilandirma
s0zlesmesinin/planinin imzalandigi tarih ile bilango giinii arasinda alt1 aydan fazla
zaman gegmemis olmasit ve son bilanconun ¢ikarilmasindan sonra, yeniden
yapilandirma islemine katilan sirketlerin malvarliklarinda 6nemli bir degisikligin
meydana gelmemis olmasi gerekmektedir. Aksi takdirde yeniden yapilandirmaya
katilan sirketler bir ara bilango ¢ikarmakla yiikiimlidiir'®. Bu yiikiimliiliiktim
yeniden yapilandirma islemleri bakimindan 6ngériilmistiir. S6yle ki; birlesme
islemleri bakimindan TTK’nin 144. maddesi uyarinca,

(1) Birlesme sézlesmesinin imzalandigi tarih ile bilango giinii arasinda alt1 aydan
fazla zaman ge¢migse veya son bilangonun ¢ikarilmasindan sonra, birlesmeye

buna mukabil yillik faaliyet raporlarina deginmemistir [TTK m. 188/1-(d)]. Oysa mehaz kanunda
da son ii¢ y1lin y1llik faaliyet raporlarinin ortaklarin incelemesine sunulmasi aranmaktadir [FusG m.
63/1-(d)]. Kanun koyucunun bu noktada mehaz kanundan neden ayrildigina dair bir agiklama madde
gerekgesinde yer almamaktadir.

1SRG 27.01.2013, S. 28541.

16 Boliinme iglemleri bakimindan bkz. TSY m. 128; tiir degistirme islemleri bakimindan ise bkz.
TSY m. 130.

7 GLANZMANN, Lukas, Umstrukturierungen: Eine systematische Darstellung des
schweizerischen Fusionsgesetzes, Bern 2008, s. 123; TRIGO TRINDADE, Rita, in: Commentaire
LFus (Ed. Henry Peter/Rita Trigo Trindade), Ziirich 2005, Art. 35 N 1; BOMMER, Florian,
Fusionsgesetz - Stimpflis Handkommentar, 2. Aufl., Bern 2015, Art. 11 N 1, 3.

18 TRIGO TRINDADE, in: Commentaire LFus, Art. 11 N 16.

19 Bu durum sirketler hukuku alanindaki ilkelerle de ortiismektedir. Gergekten de i¢ kaynaklardan
sermaye artirimina iliskin TTK’nin 462. maddenin 2. fikras1 uyarinca, sermayenin artirilan kismini
i¢ kaynaklardan karsilayan tutarin sirket biinyesinde gergekten varoldugu onaylanmis yillik
bilangoyla dogrulanmakla beraber, bilango tarihinin iizerinden alt1 aydan fazla zaman ge¢misse,
sermaye artirrminda bulunan sirket yeni bir bilango ¢ikarmakla ylikiimlii tutulmustur.
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katilan sirketlerin malvarliklarinda 6nemli degisiklikler meydana gelmisse,
birlesmeye katilan sirketler bir ara bilango ¢ikarmak zorundadir.

(2) Asagidaki hiikiimler sakli olmak kaydi ile, ara bilangoya yillik bilangoya
iligkin hiikiim ve ilkeler uygulanir. Ara bilango i¢in;

a) Fiziki envanter ¢ikarilmasi gerekli degildir;

b) Son bilancoda kabul edilen degerlemeler, sadece ticari defterdeki’® hareketler
Olciistinde degistirilir; amortismanlar, deger diizeltmeleri ve karsiliklar ile ticari
defterlerden anlagilmayan isletme i¢in 6nemli deger degisiklikleri de dikkate
alinir,

Ayni yiikiimliilik boliinme iglemi bakimindan TTK’nin 165. maddesinde, tiir
degistirme islemi bakimindan ise TTK’nin 184. maddesinde 6ngoriilmiistiir.

Kanun koyucunun yukarida agiklanan hallerde yillik bilango ile yetinmeyip ara
bilanco ¢ikarma zorunlulugu getirmesi, yeniden yapilandirma isleminin finansal
sartlarinin  olabildigince gilincel verilere dayali olarak ortaya konmasi
endisesinden kaynaklanmaktadir*'. Gergekten de yukarida sayilan hallerde yillik
bilanconun yeniden yapilandirmaya katilan sirketlerin gercek malvarliksal
durumunu yansitmayacagi, bu sirketlerin finansal durumu hakkinda dogru bilgiye
ancak ara bilango araciligiyla ulasilabilecegi kabul edilmektedir. Goriildiigi
iizere, TTK m. 144 (veya TTK m. 165 ya da 184) hiikmiinde sayilan hallerden biri
gerceklesince ara bilango, yeniden yapilandirma bilangosu gorevi tistlenmektedir.

Belirtmek gerekir ki, yeniden yapilandirma islemlerinde ara bilango
diizenlenmesine  iliskin  hiikiimler  Isvicre Birlesme  Kanunu’ndan®
(Fusionsgesetz) iktibas edilmis olup, benzer hiikiimlere gerek Birlesme
Yonergesi*® gerekse Boliinme Yonergesi’nde* rastlanmaktadir. Gergekten de her
iki Yonerge’ye gore, birlesen (veya bdliinen) sirketlerin son yillik bilangolari, o
tarihten alt1 ay1 agkin bir siire 6nce sona ermis bir hesap donemine ait ise, birlesme
sozlesmesi taslaginin (veya boliinme sozlesmesi taslaginin) diizenlendigi tarihten
onceki tigiinci ayn ilk glinlinden daha erken olmamasi gereken bir tarih itibariyle
bir ara bilanco hazirlanmas1 éngoriilmiistiir. Ote yandan iiye devletler, dilerlerse,
kendi mevzuatlarinda, fiziki envanter ¢ikarilmasinin zorunlu olmadigini ve son

20 Moroglu, bu ibarenin “ticari defterlerdeki” seklinde diizeltilmesi gerektigini ileri siirmiistiir;
MOROGLU, Erdogan, 6102 Sayih Tiirk Ticaret Kanunu: Degerlendirme ve Oneriler, 8. Baski,
On Iki Levha Yaymcilik, Istanbul 2016, s. 100.

2 VOGEL et al., Art. 35, N 2; GOZZI, Niccolod, Schutz der Aktioniire bei Fusion und Spaltung
gemiss Fusionsgesetz, Ziirich/St. Gallen 2009, s. 134

22 Bundesgesetz iiber Fusion, Spaltung, Umwandlung und Vermdgensiibertragung vom 3. Oktober
2003. Bundan bdyle FusG olarak anilacaktir.

23 Third Council Directive 78/855/EEC of 9 October 1978 based on Article 54 (3) (g) of the Treaty
concerning mergers of public limited liability companies, ATRG No L 295, 20.10.1978 [m. 11/1-
(©)].

24GSixth Council Directive 82/891/EEC of 17 December 1982 based on Article 54 (3) (g) of the
Treaty, concerning the division of public limited liability companies [m. 9/1-(c)].

81



I:PEKEL KA YALI/Yenjden Yapilandirma Islemlerinde Ara Bilanco Diizenleme Yiikiimliiliigiine
lligkin Bazi Tespit ve Oneriler

bilangoda kabul edilen degerlemelerin sadece ticari defterdeki hareketler
Olciisiinde degistirilecegini ongorebilirler; ancak amortismanlar, karsiliklar ile
ticari defterlerden anlagilmayan 6nemli deger degisikliklerinin herhalde dikkate
alinmasi gerektigi belirtilmistir.

Yukarida anilan yonergeleri i¢ hukukuna aktarmis olan Almanya’da yiriirliikte
olan Alman Yeniden Yapilandirmalar Kanunu’nda (Umwandlungsgesetz)® da,
son yillik bilanco birlesme sdzlesmesinin akdedilmesinden (veya birlesme
taslaginin hazirlanmasindan) 6nceki alt1 ayda sona ermis olan bir hesap donemine
iligkin ise, birlesme sozlesmesinin akdedildigi (veya birlesme taslaginin
hazirlandig1) tarihten Onceki iic ay1 kapsayan bir bilangonun (ara bilango)
diizenlenmesi 6ngoriilmiistiir (UmwG § 63 Abs. 1 Nr. 3). Yine Alman Hukukunda
da - yukarida anilan Yonergelerde ve Tiirk Hukukunda oldugu gibi - birtakim
kolayliklar ongoriilmiistiir. Aynmi diizenleme bdliinme islemleri bakimidan da
gecerlidir (UmwG §125).

IL. Yeniden Yapilandirma islemlerinde Ara Bilanco Diizenleme
Yiikiimliiliigiiniin Dogdugu Haller

A. Birlesme Sézlesmesinin imzalandig Tarih ile Bilanco Giinii
Arasinda Alti1 Aydan Fazla Zamanin Ge¢cmesi

Ara bilango ¢ikarilmasini zorunlu kilan ilk hal, bilango giinii ile yeniden
yapilandirma sozlesmesinin®® imzalandig1 tarih arasinda alti aydan fazla bir
siirenin gegmis olmasidir. Bu diizenlemenin getirilis amaci, durumu tam olarak
gorebilmek ve yeniden yapilandirma islemini hesaben yapilandirabilmek i¢in yeni
bir bilangcoya duyulan gereksinimdir. Ger¢ekten de - madde gerekcesinde de
acikca ifade edildigi {izere - faaliyet yilinin yarisindan fazlasinin idrak edilmis
olmasi, son yillik bilangodaki deger ve sonuglarin yeniden yapilandirma
bilangosuna esas kabul edilebilmesi olanagini ortadan kaldirmaktadir. Zira alt1 ay1
asan faaliyet, eski bilanconun deger ve sonuclarini olumlu veya olumsuz yonde
degistirmistir. Dolayisiyla durumu tam olarak gorebilmek ve yeniden
yapilandirma iglemini hesaben yapilandirabilmek icin, yeni bir bilangoya
gereksinim vardir.

Bu baglamda belirtmek isteriz ki, her ne kadar TTK m. 144 gerek¢esinde yillik
bilangodan bahsedilmekte ise de TTK m. 144 hilkmiiniin (veya TTK m. 165 ya da

25 Bundesgesetz iiber die Umwandlung von Handelsgesellschaften, vom 28. Oktober 1994 (BGBI. I
S. 3210, 1995 I S. 428). Bundan boyle UmwG olarak anilacaktir.

26 Birlesme ve boliinme islemlerinde alti aylik siirenin hesaplanmasinda yeniden yapilandirma
sozlesmesinin/planinin akdedildigi tarih esas alinirken, tiir degistirme islemlerinde tiir degistirme
raporunun diizenlendigi tarih esas almnmaktadir. Doktrinde bu farkliliin kanun koyucunun
hatasindan kaynaklandig1 ileri siiriilmektedir; KENDIGELEN, Abuzer, Yeni Tiirk Ticaret
Kanunu, Degisiklikler, Yenilikler ve ik Tespitler, 3. Basi, On ki Levha Yaymcilik, Istanbul
2016, s. 162, dpn 74. Isvigre doktrininde aym ydnde bkz. GLANZMANN, s. 125 (Yazar bu
gOriislinii, tiir degistirme islemlerinde de degisim oraninin tayini i¢in tiir degistirme planinin
diizenlendigi tarihin esas alinmasina dayandirmaktadir; age, s. 125).
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184) uygulama alani bulmasi i¢in dikkate alinmasi gereken bilangco mutlaka son
yillik bilango olmak zorunda degildir; en son diizenlenen bilangonun dikkate
alinmast yeterlidir. En son diizenlenen bilango bir ara bilango da olabilir®’.

Yukarida belirtildigi ilizere, ara bilanco ¢ikarilmasini zorunlu kilan bu ilk halde,
bilanco giinii ile yeniden yapilandirma s6ézlesmesinin imzalandig: tarih arasinda
alti aydan fazla bir siirenin ge¢cmis olmasi aranmaktadir. Alti aylik siirenin
tespitinde yoOnetim organi tarafindan yeniden yapilandirma sézlesmesinin
imzalandig tarih belirleyici olup, yeniden yapilandirma kararinin alindig: tarih ya
da yeniden yapilandirma isleminin ticaret siciline tescil edildigi tarih onem
tagimamaktadir.

Yeniden yapilandirma islemleri bakimmdan TTK’da 6ngbriilen® alt1 aylik siire
Birlesme Yonergesi ile Bolinme Yonergesi'nde Ongoriilen siirelerle de
uyumludur. Ote yandan kanun koyucu, i¢ kaynaklardan sermaye artimina iliskin
462. maddenin 2. fikrasinda da alt1 aylik bir siire ongormek suretiyle TTK
biitiiniinde ara bilango bakimindan bir uyum yaratmistir.

B. Son Bilanconun Cikarilmasindan Sonra, Yeniden
Yapilandirmaya Katilan Sirketlerin Malvarhklarinda Onemli
Degisikliklerin Meydana Gelmesi

Ara bilango diizenlenmesini zorunlu kilan bir diger hal, son bilangonun
cikarilmasindan  sonra, yeniden yapilandirmaya katilan  sirketlerin
malvarliklarinda dnemli degisikliklerin meydana gelmesidir. Bu kriter, Birlesme
Yonergesi ile Boliinme Yonergesi'nde bulunmamaktadir. Ote yandan, her ne
kadar kanunda “birlesmeye/boliinmeye katilan sirketler” bir ara bilango
cikarmakla yiikiimli tutulmus olsa da, yeniden yapilandirma islemine katilan
sirketlerden hangisinin bilangosu kanunda Ongdriilen iki kriterden birini
karsiliyorsa, o sirketin ara bilango diizenlemesi gerekir. Bir diger ifadeyle,
yeniden yapilandirma islemine katilan sirketlerden sadece birinin malvarliginda
onemli degisiklikler meydana gelirse, yalnizca o sirket ara bilango diizenlemekle
yiikiimliidiir®.

Kanun  koyucu  “malvarliklarinda  6nemli  degisiklikler”  kavramim
tanimlamamakla birlikte, bu ifadeden yeniden yapilandirma isleminin finansal
sartlarin1 (degisim orani, devralan sirket tarafindan gerceklestirilen sermaye
artinnmi gergevesinde getirilen sermaye) etkileyen degisikliklerin anlasilmasi

2TVOGEL et al., Art. 58 N 6.

28 Bkz. birlesme bakimmndan m. 144, bdliinme bakimindan m. 165 ve tiir degistirme bakimmdan m.
184.

29 {svigre Hukukunda bir goriis devralan sirketin TTK m. 11 hiikmiiniin (veya TTK m. 165 ya da
184) muhatab1 olmadigi; devralan sirketin higbir zaman ara bilango diizenleme zorunlulugu
bulunmadig: yoniindedir; ALBRECHT, in: Ziircher Kommentar zum Fusionsgesetz, Art. 11 N
21. Bize gore kanun koyucu agikca “birlesmeye katilan sirketler’den (TTK m. 144) ve “boliinmeye
katilan sirketler”’den (TTK m. 165) bahsettigi i¢in bu goriisiin kabul edilmesi miimkiin degildir.
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gerekir’®. Bu baglamda “6nemli degisiklik” yeniden yapilandirma isleminin her
iki tarafi acisindan da gozetilmesi gereken bir husustur’'. Keza sadece olumsuz
degisiklikler degil aym1 zamanda olumlu degisiklikler de dikkate almmalidir?,
Madde gerekgesinde, malvarliginda 6nemli degisikliklere birkag 6rnek verilmig
olup, bu ornekler arasinda bir kooperatifte ¢ok sayida ortagin ¢ikmasi, sirketin
faaliyet yil1 zararmin anormal derecede artmasi, biiyiik bir tesisin satilmas1 gibi
haller yer almaktadir. Benzer sekilde Botschafi’da da bir kooperatif sirketin
birlesmesinden dnce birgok kooperatif ortaginin kooperatif sirketten ¢ikmalar ve
ortaklik paylarinin 6denmesini talep etmeleri, dolayisiyla sermayenin dnemli
olciide azalmasina yol agmalar1 6rnek gosterilmistir®. Isvigre doktrininde Béckli,
bir sirketin 6zsermayesinin son bilanco tarihi itibariyle yiizde on veya daha fazla
bir oranda artmasina veya azalmasmna yol acan bir degisikligin onemli bir
degisiklik olarak addedilmesi gerektigini savunmaktadir’®. Yeni yatirimlar veya
yeni iktisaplar da onemli degisiklere 6rnek gosterilebilir. Kismi boliinen sirket
bakimindan 6nemli malvarligi degisiklikleri bdliinen/devredilen malvarlig
degerleri {lizerinde meydana gelebilecegi gibi, kismi boliinen sirket uhdesinde
kalacak malvarlig1 {izerinde de meydana gelebilir’®. Keza ara bilangodan drnegin
birlesmeye katilan sirketlerden birinin sermayesini yitirmis veya borca batik
oldugu ortaya c¢ikarsa, so6z konusu birlesme ancak kurtarict birlesmeler
bakimindan Kanunda yer alan sartlara (TTK m. 139) uyulmas1 halinde gegerli
olacaktir’®. Buna karsilik kir pay1 dagitimlar1 veya aktiflerin bilango degerleriyle
veya benzer degerlerle satisinda s6z konusu satigin aktiflerde yilizde ondan fazla
degisiklige yol agmamasi, TTK m. 144 (veya TTK m. 165 ya da 184) anlaminda
“malvarliginda énemli degisiklikler” olarak kabul edilmeyecektir®”.

Bize gore “malvarliklarinda 6nemli degisiklikler” kavramimin tanimlanmasinda
TK m. 150 hiikkmiinden faydalanilmasi isabetli olur. Her halde bir degisikligin
onemli olup olmadigi ya da hangi oram asan degisikliklerin 6nemli sayilip
sayillmayacagimin takdiri son tahlilde yénetim organina aittir*®.

Kiigliik ve orta Olgekli bir sirket TK m. 171/2 hiikmiine istinaden inceleme
hakkindan vazgegmis olsa bile, TK m. 165/2 hiikmiinde yer alan sartlardan birinin
mevcudiyeti halinde yine de ara bilango diizenlemekle yiikiimlii olacaktir. Zira ara

30.GOZZI, s. 134.

31 Boliinmeler bakimindan bkz. DEMIR, Koray, Tiirk Ticaret Kanunu Hiikiimlerine Gére
Sirketlerin Boliinmesi, Beta Yayinevi, fstanbul 2017, s. 91, 92.

32 ALBRECHT, in: Ziircher Kommentar zum Fusionsgesetz, Art. 11 N 20; VOGEL et al., Art.
11 N 9; BOCKLI, §3 N 81.

33 Botschaft zum Bundesgesetz iiber Fusion, Spaltung, Umwandlung und Vermogensiibertragung,
s. 4405.

34 BOCKLI §3 N 81. Benzer yonde bkz. TRIGO TRINDADE: in: Com LFus, Art. 11 N 20; VOGEL
etal., Art. 11 N 9.

33 VOGEL et al., Art. 35 N 14.

36 BOMMER, Fusionsgesetz - Stiimpflis Handkommentar, Art 11 N 6.

37 ALBRECHT, in: Ziircher Kommentar zum Fusionsgesetz, Art. 11 N 20.

38 GLANZMANN, s. 127; VOGEL et al., Art. 11 N 9; ALBRECHT, in: Ziircher Kommentar zum
Fusionsgesetz, Art. 11 N 20.
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bilango diizenleme zorunlulugu sadece ortaklarin degil ayn1 zamanda alacaklilarin
da korunmasimna hizmet etmektedir’’. Keza TTK’da herhangi bir istisna yer
almadigi icin, grup sirketleri arasinda gerceklesen kolaylastirilmig birlesmelerde
de (TTK m. 155-156) gereginde ara bilango diizenleme yiikiimliiliigii dogacaktir*’.

Yeniden yapilandirmaya katilan sirketin malvarliginda ortaya ¢ikan Onemli
degisiklik, birlesme s6zlesmesinin imzalandigi tarih ile bu sézlesmenin genel
kurulda onaya sunulacag tarih arasinda meydana gelirse, TTK m. 150 uyarinca
bu degisikligin yonetim orgami tarafindan ilgili sirketin genel kuruluna ve
birlesmeye katilan diger sirketlerin ydnetim organlarina bildirilmesi de
gerekecektir.

Son olarak belirtelim ki Isvigre doktrininde bir goriis, baz1 hallerde yeniden
yapilandirmaya katilan bir sirketin malvarlig1 artmadan veya azalmadan bilango
yapisinin énemli degisikliklere ugrayabilecegini, dolayisiyla bu hallerde de ara
bilango diizenleme yiikiimliiligi bulundugunu ileri siirmekte ve ornek olarak
bilango zararinin giderilmesi amaciyla yedek akgelerin ¢6ziilmesi veya agiklayici
(basit) sermaye azaltimi yapilmasi*' ya da bedelsiz pay ihraci hallerini
gostermektedir*?. Kanaatimizce kanun koyucu agikca yeniden yapilandirmaya
katilan sirketlerin malvarliklarinda meydana gelen Onemli degisikliklerden
bahsettiginden, ilgili sirketin malvarliksal durumunda olumlu veya olumsuz
yonde herhangi bir degisiklige yol agmayan olgularin ara bilango diizenlenmesi
ihtiyac1 dogurmamasi gerekir®.

C. Ara Bilanco Diizenleme Yiikiimliiliigiine Aykirihgin
Yaptirom

Yeniden yapilandirmaya katilan girketlerin ara bilango ¢ikarma yiikiimliiliiklerine
aykir1 davranmalarimin (6rn. ara bilangoyu hi¢ ¢ikarmamalarinin ya da bagimsiz
denetime tabi sirketlerde denetci tarafindan, diger sirketlerde ise yonetim kurulu

3% BAHAR, Rashid, in: Commentaire LFus (Ed. Henry Peter/Rita Trigo Trindade), Ziirich 2005,
Art. 35, N 5; VOGEL et al., Art. 11 N 2.

40 svigre Hukukunda [FusG Art. 23, 24] aym yonde bkz. GLANZMANN, s. 127. Aksi gbriis i¢in
bkz. VOGEL et al., Art. 11 N 5.

41 Bu azaltim tiirii, bilango zararinin kapatilmasina yonelik olup, bu azaltim fiilen var olan azaltmay1
aciklamaktadir. Bu tiir sermaye azaltiminin “basit” olarak adlandirilmasinin sebebi, TTK m. 474/2
uyarinca yonetim kurulunun alacaklilara cagrida bulunmaktan imtina edebilmesidir. Bu azaltim tiirii
hakkinda ayrintili bilgi igin bkz. TEKINALP, Unal, Sermaye Ortakhklarinin Yeni Hukuku, -
Anonim ve Limited Ortakhiklar, Tek Kisi Ortakhgi, Ortakhklar Toplulugu, Birlesme,
Boliinme, Tiir Degistirme, 4. Basi, Vedat Kitabevi, Istanbul 2015, § 9 N 9-106. Ayrica bkz.
PULASLI, Hasan, Sirketler Hukuku Genel Esaslar, 6. Baski, Adalet Yayinevi, Ankara 2020, §
25 N 6; CAGLAR, Hayrettin, Anonim Sirketlerde Esas Sermayenin Azaltilmasi, Turhan
Kitabevi, Ankara 2010, s. 37; DEMIR, Koray, Ozel Esas Sozlesme Degisiklikleri: Sarta Bagh
Sermaye Artirmm ve Esas Sermayenin Azaltilmasi, On iki Levha Yayincilik, Istanbul 2020, s.
106.

42 GLANZMANN, s. 127; ALBRECHT, in: Ziircher Kommentar zum Fusionsgesetz, Art. 11 N
20.

4 Isvigre doktrininde ayn1 yénde bkz. VOGEL et al., Art. 11 N 9.
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tarafindan onaylanmamis olmasimin**) hukuki sonuglarma da deginmek
gerekmektedir. Gergekten de uygulamada yeniden yapilandirmaya katilan
sirketlerin malvarliklarinda meydana gelen 6nemli degisikliklerin ticaret sicilinde
gorevli memurlar tarafindan anlasilmasi genellikle miimkiin olmadigindan, ara
bilango diizenleme yiikiimliiliigiiniin ihlaline ragmen yeniden yapilandirma
isleminin tescili pekala gerceklesebilir*. Bu durumda, yeniden yapilandirma
kararimin iptali talep edilebilir®®. Ayrica yeniden yapilandirmaya katilan
sirketlerin ortaklari, ara bilangonun diizenlenmemis olmasinin degisim oraninin
tespitini olumsuz yonde etkilediginden bahisle, denklestirme davas1 (TTK m. 191)
acabilirler. Nihayet yeniden yapilandirma sdzlesmesinin/planinin giincel bir ara
bilangoya dayanmadigindan bahisle yonetim kurulu {iyelerinin sorumlulugu da
giindeme gelebilir.

I11. Yeniden Yapilandirma islemlerinde Diizenlenen Ara Bilanconun
Ozellikleri ve TTK’da Diizenlenen Diger Ara Bilan¢olardan Farki

A. Yeniden Yapilandirma islemlerinde Diizenlenen Ara
Bilanconun Ozellikleri

Kanun koyucu TTK m. 144 (veya TTK m. 165 ya da 184) uyarinca diizenlenecek
ara bilangoyu yillik bilangoya iligkin ilkelere tabi tutmustur. Buna gére s6z konusu
ara bilango agik ve anlasilir ol mali (TTK m. 69/1-(b)), Tiirk¢e ve Tiirk Lirasi ile
diizenlenmeli (TTK m. 70). Ote yandan yillik bilango bakimindan kanun koyucu,
fiili veya hukuki duruma aykirn olmadikga, degerlemelerde isletme faaliyetinin
stirekliliginden hareket edilmesini ongordiigiinden [TTK m. 78/1-(b)], TTK m.
144 (veya TTK m. 165 ya da 184) uyarinca diizenlenecek ara bilangco da
isletmenin devamlilig1 esasina gore diizenlenmektedir?’.

Bununla birlikte kanun koyucu ara bilangonun ¢ikarilmasi bakimindan birtakim
kolayliklar 6ngdrmiistiir. Oncelikle kanun koyucu béliinmeye katilan sirketleri
fiziki envanter”® ¢ikarmaktan muaf tutmustur. Bir baska deyisle, malvarligi

4 Bkz. birlesme bakimindan TSY m. 126, béliinme bakimindan TSY m. 128 ve tiir degistirme
bakimindan TSY m. 130.

4 von der CRONE, Hans Caspar/GERSBACH, Andreas/ KESSLER, Franz J./von der CRONE,
Brigitte/INGBER, Karin, Das Fusionsgesetz, 2. Aufl., Ziirich 2017, Art. 11 N 10.

46 Demir, bu durumda eger ara bilango usuliine uygun olarak ¢ikarilmis olsaydi dahi béliinme karar
alimird, usulsiizliik boliinme kararini etkiler 6l¢lide degildir denilebiliyorsa, mahkemenin iptal
davasini reddetmesi gerektigi goriisiindedir; DEMIR, Béliinme, s. 94.

47 Bu baglamda belirtmek gerekir ki, ara bilangonun tarihi taraflarca serbestce belirlenebilir;
ALBRECHT, in: Ziircher Kommentar zum Fusionsgesetz, Art. 11 N 23.

4 TTK m. 66/1 gerekgesinde envanterin, belli bir zamanda, bir isletmenin aktifleri ve pasifleri ve
bunlarin kanunen dngoriilen 6lgiitlere gore yapilmis degerlemeleri baglaminda “nesi var-nesi yok”
anlamina gelen teknik bir terim oldugu, envanterin kisaca isletmenin aktif ve pasifini degerleriyle
gosteren liste anlamina geldigi ifade edilmistir. TTK m. 66/1 uyarinca her tacir, ticari isletmesinin
acilisinda, taginmazlarini, alacaklarini, borglarini, nakit parasinin tutarimi ve diger varliklarii
eksiksiz ve dogru bir sekilde gosteren ve varliklari ile bor¢lariin degerlerini teker teker belirten bir
envanter ¢ikarmakla ytikiimliidiir.
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unsurlarinim Slgme, sayma, tartma ve sair yollarla belirlenmesine gerek yoktur®.
Bu kolaylik 6zellikle biiylik antrepolar1 olan sirketler (dis ticaret sermaye
sirketleri) agisindan 6nem arz ermektedir™.

Ote yandan kanun koyucu son yillik bilancodaki degerlemelerin ara bilangoya
alinmasina olanak tanmimak suretiyle aktiflerin degerlemesini kolaylagtirmis ve
degerlemenin tek tek yapilmasi ihtiyacim1 ortadan kaldirmistir. Son yillik
bilangoda kabul edilmis bulunan degerlemelerin sadece ticari defterlerdeki
hareketler dlclisiinde degistirilmesi yeterlidir. Bu 6l¢iiyii agan miidahaleler ara
bilangoyu gegersiz hale getirir’'. Bununla birlikte amortismanlar, deger
diizeltmeleri ve karsiliklar ile ticari defterlerden anlasilmayan 6nemli deger
degisiklikleri her halde dikkate almmmalidir. S6z konusu kolayliklar gerek
Birlesme Yonergesi ve Boliinme Yonergesi gerekse Alman Hukukundaki
diizenleme (UmwG § 63 Abs. 2) ile uyum icindedir.

B. Yeniden Yapilandirma islemlerinde Diizenlenen Ara
Bilanconun Borca Batiklik Bilancosundan Farki

TTK’da yeniden yapilandirma islemleri diginda ara bilango diizenlenmesini
ongoren bir diger hiikkiim, sermayenin kaybi1 ve borca batiklig1 diizenleyen 376.
maddedir. Gergekten de anilan maddenin borca batiklig1 diizenleyen 3. fikrasi
uyarinca; sirketin borca batik durumda bulundugu siiphesini uyandiran isaretler
varsa, yonetim kurulu, aktiflerin hem isletmenin devamlilig1 esasina gére hem de
muhtemel satis fiyatlart iizerinden bir ara bilango c¢ikartmakla yiikiimli
tutulmustur. “Borca batiklik bilangosu” olarak bilinen bu bilango, TTK m. 376
geregi borca batikligin tespiti amaciyla diizenlenen bilangodur.

Borca batiklik bilangosu, borca batikligin tespiti amaciyla diizenlenen bir ara
bilangodur. Bu bilango hem isletmenin devamliligi esasina gore hem de aktiflerin
muhtemel satis fiyatlari tizerinden ¢ikarilmalidir. Bir bagka deyisle, TTK m. 376/3
uyarinca iki tip ara bilanco ¢ikarilmalidir. Boylece sirketin devami1 durumunda
aktiflerin borglar karsilayip karsilamadiginin tespitinin yam sira, sirket bilango
tarihi itibariyle tasfiye edilirse aktiflerin satis fiyatlarinin borglar1 karsilayip
karsilamadig1 da tespit edilebilecektir'®. Isletmenin devamliligi esasma gore
cikarilan bilangoda, aktifler isletme biitiinliigii icinde makul bir 6ngériiye dayali
olarak degerlenmigken, aktiflerin muhtemel satis fiyatlar1 {izerinden c¢ikarilan
bilangoda, aktifler bilangconun diizenlendigi tarihteki gilincel (cari) satis fiyatlarina

49 POROY, Reha/TEKINALP, Unal/CAMOGLU, Ersin, Ortakhklar Hukuku C. 1, 13. Basi, Vedat
Kitabevi, Istanbul 2014, s. 124; TEKINALP, Sermaye Ortakliklari, § 24 N 24-59.

30 ALBRECHT, in: Ziircher Kommentar zum Fusionsgesetz, Art. 11 N 24.

51 POROY/TEKINALP/CAMOGLU, s. 124; TEKINALP, Sermaye Ortakhklarmmn Yeni
Hukuku, § 24 N 24-59.

52 KARAMAN COSGUN, Ozlem, “Anonim Sirketlerde Sermaye ve Kanuni Yedek Akceler
Toplaminin Belirli Oranlarda Kayb1 ve Borca Batiklik Hali, Alinmas1 Gereken Onlemler, Cziim
Onerileri”, Sermaye Sirketleri Hukukunda Giincel Gelismeler Sempozyumu, istanbul 2020, s.
219.
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gore degerlenmistir’”. Bu sebeple isletmenin devamlilig1 esasina gore ¢ikarilan
bilango dinamik bilango iken, aktiflerin muhtemel satig fiyatlar1 iizerinden
¢ikarilan bilango statik bilangodur™.

TTK m. 376/3 hiikmiiniin gerekgesinde, iki bilango ¢ikarilmasinin gesitli yararlari
bulundugu, varliklarin olas1 satis degerlerine gore ¢ikarilan bilangonun sirketin
iflas1 i¢in yonetim kurulunun mahkemeye bagvurmasina gerek olup olmadiginin
ortaya konacagi, isletmenin devamlilif1 esasina gore hazirlanan bilangonun ise
faaliyetine devam edecek bir isletme esas almarak hazirlandigi, boyle bir
degerlendirmenin sirketin borca batik olmasina ragmen bazi olgular, beklentiler,
etkisini yitiren sebepler dolayisiyla sirketin yagsama {imidinin var olup olmadiginin
da ortaya konacag ifade edilmistir’.

Gorildigi tizere kanun koyucu bir diger ara bilango tiirli olan borca batiklik
bilangosunu yillik bilangodan farkli bir degerlendirme ilkesine tabi tutmustur.
Kanaatimizce ara bilangonun da borca batiklik bilangcosunun tabi oldugu
degerleme ilkelerine gore ¢ikarilmasi daha isabetli olurdu. Gergekten de bir
birlesme ¢ergevesinde, son bilangonun ¢ikarilmasindan sonra, devrolunan sirketin
malvarliginda 6nemli degisiklik niteliginde bir azalma meydana gelirse, ara
bilangonun hem isletmenin devamlilig1 esasina gore hem de aktiflerin muhtemel
satig fiyatlar ilizerinden ¢ikarilmasi halinde, devrolunan sirketin malvarliksal
durumu hakkinda daha net bir resim ortaya ¢ikacaktir. Bir baska deyisle, anilan
ihtimalde, devrolunan sirketin aktiflerinin (isletmenin devamlilig1 esasina gore
cikarilacak bir ara bilango aracilifiyla) kaydi degerlerinin yam sira (aktiflerin
muhtemel satig fiyatlar1 {izerinden ¢ikarilacak bir ara bilango araciligiyla) rayic
degerlerinin de bilinmesi, devrolunan sirketin ger¢cege uygun degerinin tespiti,
takiben taraflarca degisim oraninin saglikli bir sekilde tayini bakimmdan daha
isabetli olacaktir.

Iv. Yeniden ) Yapilandirma Islemlerinde Ara Bilanco Diizenleme
Yiikiimliiliigiine iliskin Baz1 Tespitler ve Coziim Onerileri

Bu baglamda tartisilmasi gereken ilk konu, kayitli sermaye sistemini benimsemis
anonim sirketlerde son yillik bilangonun ¢ikarilmasindan sonra gergeklestirilen
bir sermaye artirnminin 6nemli degisiklik sayilip sayilmayacagi ve dolayisiyla ara
bilango diizenleme yiikiimliiliigiine yol agip agmayacagidir. Isvigre doktrininde,
artinm miktari, sirketin artinmdan 6nceki 6zsermayesi ile karsilastirildiginda,

53 TURK, Ahmet, “Anonim Ortaklikta Borca Batiklik ve iflasin Ertelenmesi Konusunda 6102 Sayili
Tiirk Ticaret Kanunu ve Yiiriirlik Kanunu ile Getirilen Yenilik ve Degisiklikler”, Batider, C. 32,
S. 1, 2016, s. 16, 17.

54 TURK, Yenilik ve Degisiklikler, s. 18. Dinamik ve statik bilanco arasindaki farklar i¢in bkz.
TEKINALP, Bilanco, 69 vd.; TURK, Sermaye Kaybu, s. 246 vd.; KARAYALCIN, s. 45.

35 Madde gerekgesinde ayrica isletmenin devamliligi esasina gore hazirlanan bilango neticesinde
ornegin bir sirketin kurulusunun ilk yillarinda yaptig1 yatirim dolayisiyla borca batik olmasina
karsilik ileriki yillarda kar elde etme olasiliginin yiiksek olmasi dolayistyla uzman bir isletmeci
tarafindan farkli degerlendirilebilecegine, bu tiir bir degerlemenin yatirimlarin sonuglarini da hesaba
katacagina isaret edilmistir.
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sirketin malvarliksal durumunda belirgin bir degisiklik yaratmiyorsa, ara bilango
diizenlenmesine gerek olmadigi ileri siiriilmektedir’®. Bize gore bu ihtimalde ara
bilango diizenlenmesine gerek olmamalidir. Zira kayith sermaye sistemini
benimseyen bir sirketin yonetim kurulu ancak esas s6zlesmede belirlenen kayith
sermaye tavanini agmayacak sekilde artinmda bulunabilir (TTK m. 460). Hal
boyleyken, 6rnegin devrolunan sirket kayitli sermaye sistemini benimsemisse,
devralan sirket, devrolunan sirket yonetim kurulunun, esas s6zlesmede belirtilen
yetki siiresi zarfinda’’, tavan sermayeye kadar artirrm yapabilecegini bilecek,
dolayistyla taraflarca degisim orani saptanirken bu husus dikkate alinacaktir. Bu
sebeple bize gore baslangi¢c (ya da yerine gore g¢ikarilmig) sermaye ile tavan
sermaye arasinda yapilacak artinmlar Onemli degisiklik olarak kabul
edilmemelidir.

Tartisilmasi gereken bir diger konu, TTK m. 144 (veya TTK m. 165 ya da 184)
cercevesinde ara bilangonun yam sira gelir tablosunun da diizenlenmesi gerekip
gerekmedigidir. Bilindigi iizere gelir tablosu, TTK m. 68/2 uyarinca tacirin
hazirlamakla yiikiimlii oldugu bir tablo olup, bilanco ile gelir tablosu, yilsonu
finansal tablolarini olusturmaktadir (TTK m. 68/3). Gelir tablosu isletmenin gelir
ve gider kalemlerinden olusmaktadir™®. Isvigre doktrininde bir goriis, degisim
oraninin (veya birlesmede ayrilma akgesinin) tespiti igin bagvurulan
degerlemelerin daha ziyade gelir tablosuna dayandigindan bahisle, TTK m.
144°tin muadili olan FusG m. 11’de bdyle bir zorunluluk bulunmamakla birlikte,
ara bilangonun yani sira gelir tablosunun da diizenlenmesi gerektigi yoniindedir.
Bu goriis uyarinca, ara bilangonun diizenlenmesi ayni zamanda gelir tablosunun
diizenlenmesini de zorunlu kilmaktadir’’. Bu gériis Tiirk Hukukunda yalmzca
Tiirkiye Muhasebe Standartlari/Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlari’m
(‘TMS/TFRS’)® uygulamak zorunda olan veya istege bagl olarak uygulayan
sirketler bakimindan bir anlam ifade edebilir. Soyle ki; Kamu Gozetimi,
Muhasebe ve Denetim Standartlari Kurumu’nun (‘KGK’) TMS Uygulama
Kapsamina Iliskin 21.08.2014 tarihli ve 01/26 say1li kararma®' ekli 1 say1l1 listede
yer alan kurum, kurulus ve isletmeler TMS/TFRS’ye gore finansal tablo
hazirlamak zorundadir. Bdylece TMS/TFRS’yi uygulamakla yilikiimli olan

36 VOGEL et al., Art. 11 N 9a; ALBRECHT, in: Ziircher Kommentar zum Fusionsgesetz, Art. 11
N 20.

57 Bkz. Halka A¢ik Olmayan Sirketlerde Kayith Sermaye Sistemine iliskin Esaslar Hakkinda Teblig
(RG9.10.2012, S. 28446), m. 5/3-(b).

38 AKSU OZKAN, s. 287.

39 GOZZL, s. 134, 135; BOCKLI, §3 N 81; von der CRONE et al., Art. 11 N 181; GLANZMANN,
s. 128. Hatta baz1 yazarlar ayrica bir “gelir tablosu eki”nin diizenlenmesi gerektigi goriisiindedir;
BOCKLI, §3 N 81; TRIGO TRINDADE: in: Com LFus, Art. 11 N 32. Aksi goriis i¢in bkz. VOGEL
etal., Art. 11 N 15.

0 jki farkli isimde standart bulunmasmin sebebi, Uluslararasi Muhasebe Standartlari
Komitesiisrtarafindan yaymmlanan standartlarin KGK tarafindan ilk basta “Uluslararas1t Muhasebe
Standartlar1” seklinde ¢evrilerek yayimlanmis olmasi, daha sonra KGK’nin bunlar yenileyerek
Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlari’na ¢evirmekte olmasidir; AKSU OZKAN, s. 66.

61 RG 26.08.2014, S. 29100.
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sitketler ile 2018/11597 sayili Bagimsiz Denetime Tabi Sirketlerin
Belirlenmesine Dair Karar®® kapsaminda bagimsiz denetime tabi tutulan sirketler
ortigmemektedir. Anilan ekli 1 sayili listede yer almayan kurum, kurulus ve
isletmeler ise TMS/TFRS’yi uygulamak zorunda olmamakla birlikte, s6z konusu
standartlar1 istege bagli olarak uygulayabilirler. Ote yandan bagimsiz denetime
tabi olup TFRS’yi uygulamak zorunda olmayan (ve istege bagli olarak da
uygulamayan) kurum, kurulus ve isletmeler, finansal tablolarini, “Biiyiik ve Orta
Boy Isletmeler i¢in Finansal Raporlama Standard: Hakkinda Teblig”® ekinde yer
alan BOBI FRS’ye uygun olarak diizenleyeceklerdir. Nihayet yukaridaki kapsama
dahil olmayan kurum, kurulus ve isletmeler (KGK tarafindan bir standart
yayimlanana kadar) finansal tablolarini 1. Sira Nolu Muhasebe Sistemi Uygulama
Genel Tebligi’'ne®* (‘MSUGT’) gére hazirlayacaklardir. Siiphesiz s6z konusu
kurum, kurulus ve isletmeler istege bagl olarak TFRS’yi ya da BOBI FRS’yi
uygulayabilirler®. Goriildiigii iizere, standartlart (yani TFRS’yi ya da BOBI
FRS’yi) uygulamayan sirketler tarafindan hazirlanan gelir tablosu MSUGT ne
gore hazirlanan geleneksel gelir tablosu olup, bu tabloda sadece gergeklesmis olan
gelir ve giderler raporlandigindan, geleneksek gelir tablosu finansal tablo
kullanicilarina eksik bilgi sunmaktadir. Oysa TMS/TFRS’yi uygulayan sirketlerin
hazirlamakla yiikiimlii olduklar gelir tablosu, belli bir donemde elde edilen ancak
kar veya zararda gosterilemeyen bazi gelir ve gider unsurlarmin gosterilmesini
saglayan kapsamli gelir tablosudur®. Bir bagka deyisle, kapsamli gelir tablosunda
geleneksel gelir tablosunda yer almayan unsurlar bulunmaktadir.

Tartigilmas: gereken bir diger konu da, Isvigre/Tiirk Hukukunda yeniden
yapilandirma  sonrast1 proforma bilanco  diizenleme zorunlulugunun
bulunmamasidir. Isvigre doktrininde bir goriis, yillik ve ara bilangonun ¢ok smirli
bir amaca hizmet ettiginden bahisle bir proforma bilango diizenlenmesi
gerektigini savunmaktadir. Bu goriis uyarinca, alacaklilarin teminat isteminde
bulunup bulunmama konusunda karar almalar1 bakimindan yillik ve ara bilango
bir dayanak olusturmamaktadir. Bilangonun bu amaca hizmet etmesi ve boylece
alacaklilarin etkili bir sekilde korunmasi i¢in bir proforma bilango diizenlenmesi
gerekmektedir®”. Kanaatimizce Tiirk Hukukunda halka kapali anonim ortakliklar
bakimindan yeniden yapilandirma sonrasi bir bilango ¢ikarilmasi isabetli olur.
Boylece yeniden yapilandirmaya katilan sirketlerin ortaklari, yeniden
yapilandirmaya  katilan  sirketlerin = yeniden yapilandirma isleminin
tamamlanmasindan sonraki durumunu net bir sekilde gorebileceklerdir. Kald1 ki
taraflardan en az birinin halka agik ortaklik oldugu yeniden yapilandirma islemleri
bakimindan uygulama alanm1 bulan II-23-2 sayili Birlesme ve Boliinme

2 Bakanlar Kurulu Karari, 26.03.2018, S. 2018/11597.

63 RG29.07.2017, S. 30138.

%4 RG 26.12.1992, S. 21477/ Miikerrer.

%5 Bu konuda ayrintili bilgi igin bkz. AKSU OZKAN, s. 53 vd.
6 AKSU OZKAN, s. 288, 289.

67 GLANZMANN, s. 125.
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Tebligi'ne®® gore, birlesme sonrast tahmini acilis bilangosu ¢ikarilmasi
gerekmektedir (m. 8/2-(¢)).

Akla gelen bir diger konu, sermaye piyasasi mevzuati geregi ara donem finansal
rapor diizenleme yiikiimliiliigiine tabi sirketlerin ayrica bir ara bilango ¢ikarmakla
yikiimlii olup olmadiklaridir. So6yle ki; Sermaye Piyasasinda Finansal
Raporlamaya iliskin Esaslar Tebligi®” uyarinca baz1 isletme ve kuruluslar’ iig, alt1
ve dokuz aylik donemler itibariyla ara donem finansal rapor diizenlemekle
yikimli tutulmustur (m. 7). Alman Hukukunda bu konuda agik diizenleme
bulunmaktadir. Buna goére, Alman Menkul Kiymetler Alim Satim Kanunu’nun
(Wertpapierhandelsgesetz) 115. maddesi geregi ara donem finansal rapor
cikarmakla yiikiimli olan sirketlerin ayrica ara bilanco ¢ikarmalarina gerek
gorliilmemektedir (UmwG § 63 Abs 2). Bu durumda s6z konusu ara donem
finansal rapor, UmwG § 63 Abs 2 geregi diizenlenen ara bilangonun yerine
gegecektir. Ara donem finansal rapor diizenleme yiikiimliiligiine tabi sirketler
iicer aylik donemlerde finansal tablo diizenlediklerinden, dolayistyla bu sirketlerin
finansal tablolar1 kisa araliklarla giincellendiginden, TTK’nin yeniden
yapilandirma hiikiimlerinde zimnen 6ngoriilen bilangonun giincelligi ilkesi bu
suretle saglanmis olacaktir. Bu sebeple bize gore Tiirk Hukukunda halka acik
anonim sirketler bakimindan da ayn1 sonuca varilmasinda bir sakinca
bulunmamaktadir.

V. Sonug¢

TTK’da yeniden yapilandirma islemleri ¢ergevesinde belirli hallerde (TTK m.
144, 165, 184) ara bilango diizenleme zorunlulugu getirilmis ve bu bilancoya
yillik bilango ilkelerinin uygulanacagi ongoriilmistiir. Bununla birlikte séz
konusu bilangonun ¢ikarilmasina yonelik birtakim kolayliklar saglanmistir. Bu
kolayliklar fiziki envanter ¢ikarilmasina ve aktifler bakimindan tek tek degerleme
yapilmasina gerek olmamasi seklinde 6zetlenebilir.

Ote yandan TTK’da yeniden yapilandirma islemleri cercevesinde ara bilango
diizenlenmesine  iliskin  hiikiimler ~ yalmzca  yeniden  yapilandirma
sozlesmesinin/planinin imzalanmasindan énceki zaman dilimini diizenlemektedir.
Buna karsilik, yeniden yapilandirmaya katilan sirketlerin yonetim organlarinin,
malvarliginda meydana gelen 6nemli degisikliklerle ilgili karsilikli bilgi verme
ylkiimligiinii  diizenleyen TTK m. 150, yeniden yapilandirma
sozlesmesinin/planinin imzalanmasindan sonraki zaman dilimini
diizenlemektedir. Bir bagka deyisle TTK m. 150 hiikmiinde yeniden yapilandirma
sOzlesmesinin imzalanmasi ile bu sozlesmenin genel kurulda onaylanmasi
arasinda meydana gelen degisiklikler diizenlenmektedir. iste TTK nin 144, 165,

% RG 28.12.2013, S. 28865.

% RG 13.06.2013, S. 28676.

70 Bunlar; ihrag ettigi sermaye piyasast araglari bir borsada ve/veya teskilatlanmis diger pazar
yerlerinde islem goren isletmeler; yatirnm kuruluslari; yatinm ortakliklari, portfdy yonetim
sirketleri; ve ipotek finansmani kuruluglaridir
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184. madde hiikiimlerinin (ve bu hiikiimleri tamamlayan 150. madde hiikmiiniin)
uygulanmasiyla sirketin mali resminin giincel kilinmasi, dolayisiyla yeniden
yapilandirma kararlarinin giincel veriler temelinde alinmasi saglanmastir.

Bununla birlikte TTK’nin 144, 165, 184. madde hiikiimlerinde diizenlenen ara
bilango bazi acilardan elestiriye aciktir. Ozellikle s6z konusu bilangonun yillik
bilango ilkelerine tabi olmasi ve dolayisiyla degerlemenin yalnizca isletmenin
devamlilig1r esasma gore yapilmasi kanaatimizce bir eksiklik yaratmaktadir.
TTK’nin 144, 165, 184. madde hiikiimlerinde diizenlenen ara bilangonun da - tipki
borca batiklik bilangosu gibi - hem igletmenin devamlilig1 esasina gore hem de
aktiflerin muhtemel satis fiyatlar {izerinden ¢ikarilmasi yeniden yapilandirmaya
katilan girketlerin ortaklar1 ve alacaklilar1 agisindan daha net bir tablo ortaya
cikaracaktir.
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EK BEYAN

Arastirma ve Yayn Etigi ilkelerine Uygun Hareket Edildigine Dair Metin

Makalenin tiim siireglerinde IMHFD arastirma ve yayin etigi ilkelerine uygun
olarak hareket edilmistir.

Cikar Catismasi Bildirimi

Bu ¢alismada herhangi bir potansiyel ¢ikar ¢catigmasi bulunmamaktadir.
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