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OZET

Ticaret sirketlerinin birlesmesi hakkinda, 6762 sayili Tiirk Ticaret Kanunu
diizenlemesinde benimsenen sistem, 6102 sayili Tiirk Ticaret Kanununda terk edilmistir.
Yeni sistem biiyiik él¢iide Isvigre Birlesme Kanunu ve dolayh olarak ilgili Avrupa
Birligi yonergesine dayanmaktadwr. Calismada ticaret gsirketlerinin birlegsmesine
iliskin yeni sistem, ¢esitli sorunlara agirlik verilmek suretiyle incelenmistir.
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STEPS INAMERGER PROCESS IN TURKISH COMMERCIAL LAW AND
SOME PROBLEMS ABOUT MERGERS

ABSTRACT

The regulation about merger of companies which is adopted by the Turkish
Commercial Code No. 6762 is abandoned in the Turkish Commercial Code No. 6102.
The new system greatly indirectly related to the Swiss Merger Act and is based on
the European Union directive. In this study, the new system of merger of commercial
companies is stated by emphasizing to various problems.
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I- TICARET SiRKETLERINDE YAPI DEGiSiKLiGINE
ILISKIN ESASLAR

A- Genel Olarak

Ticaret sirketi denildiginde, genellikle bu sirket tarafindan isletilen
isletme akla gelmekle birlikte, kavram aslinda, kanunda sinirli sayida
belirtilen tlizel kisileri ifade eder (TTK m. 124/1). Bu sebeple ticaret
sirketlerinin birlesmesi, bolinmesi ve tiir degistirmesi, sirket tiizel kisiligi
baglaminda gergeklesen islemler olup, ticaret sirketinde sadece ortak sifatinin
degismesine veya sirket tarafindan isletilen isletme sahipligi sifatindaki
degisime indirgenemez.

Ticaret sirketleri bazen belirli bir amacm gerceklestirilmesi
bakimindan yeterli biiyilikliige sahip olmayabilir ve birlesme bu amacin
gergeklestirilmesinde bir ¢dzlim yolu olarak disiiniilebilir. Bazen ana faaliyet
konusu disinda kalan faaliyetlerin ayr1 bir sirket vasitasiyla yiiriitiilmesi
gerekli olabilecegi gibi, bir ticaret sirketi farkli faaliyetleri gerceklestirecek
iki veya daha fazla sirkete boliinebilir. Yine bazi hallerde mevcut hukuki yap,
amacin gergeklestirilmesi bakimindan avantajli olmayabilir'. Temelde iktisadi
ve hukuki avantaj saglanmaya yonelik bu tiir yapt degisiklikleri, birlesme,
bolinme ve tiir degistirme adimi tasiyan hukuki miiesseseler vasitasiyla
gerceklesir.

Ticaret sirketlerinde yap1 degisikligi st bagliginda toplayabilecegimiz
birlesme, boliinme ve tiir degistirme kurumlarina iliskin yasal diizenlemenin
ana kaynag1, Isvigre’nin 2003 tarihli “Birlesme, Boliinme, Tiir Degistirme ve
Malvarlig1 Devrine iliskin Federal Kanunu”dur?. Fakat Tiirk hukukundaki
diizenleme, Isvicre kanunundan cesitli yonlerden ayrilmaktadir®.

Miilga ticaret kanunundan farkli olarak, yap1 degisikligi TTK m. 134-
194 arasinda diizenlenmis, miinferit ticaret sirketlerine iliskin kisimlarda 6zel
diizenleme yapilmasindan kaginilmistir. Ayrica ticaret sirketlerinin boliinmesi
miilga kanunda diizenlenmemigken, yeni kanunda béliinme ile ilgili 6zel
hiikiimlere yer verilmistir.

' Meier-Hayoz, Arthur/Forstmoser, Peter; Schweizerisches Gesellschaftsrecht, Bern, 2012, §
25,Rn. 8

* Bundesgesetz vom 3. Oktober 2003 iiber Fusion, Spaltung, Umwandlung und Vermdgensii-
bertragung (Fusionsgesetz-FusG). Kisaca Isvigre Birlesme Kanunu olarak ifade edilecektir.

> Gerekge (TBMM Tutanak Dergisi, Donem: 23, Yasama Yili: 2, S.Sayist: 96- Asagida sadece
“Gerekce” seklinde kisaltilarak kullanilmistir), s. 111; Farkliliklara iliskin agiklamalar igin
bkz. Gerekge s. 111
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Ticaret girketlerinin birlesmesi, boliinmesi ve tiir degistirmesi TTK
m. 134-194 arasinda diizenlenmistir. Anilan diizenlemeler, miinhasiran
ticaret sirketlerine iligkin oldugundan (TTK m. 134/I), adi sirketlerdeki yap1
degisikligi bakimmdan uygulanmaz. Fakat TTK m. 194 uyarinca (adi sirket
seklinde isletilen) bir ticari isletmenin, ticaret sirketiyle birlesmesi veya
ticaret sirketine donligmesi ile ilgili olarak Tiirk Ticaret Kanunu’nun ilgili bazi
hiikiimlerinin kiyasen uygulanabilecektir.

B. TTK Diizenlemelerinin Ust Norm ve Genel Norm Ozelligi

Ticaret sirketlerinde yap1 degisikligine iliskin hiikiimler (TTK
m.134-194), genel norm ve iist norm 6zelligine sahiptir. TTK m. 134/2’ye
gore “Diger kanunlarin, bu Kanunun 135 ila 194 iincii maddelerine aykirt
olmayan hiikiimleri saklidw.” Bu hiikiim, bir taraftan diger kanunlarda da
yap1 degisikligine iliskin diizenlemeler yapilabilecegini, dolayisiyla TTK
diizenlemelerinin genel diizenleme oldugunu kabul ederken; diger taraftan,
baskaca kanunlardaki diizenlemelerin TTK m. 134-194 hiikiimlerine
aykirt olmayanlarin sakli oldugunu vurgulamak suretiyle, TTK m. 134-
194 diizenlemelerine aykiri hiikiimler tasiyan diizenlemelerin yerine TTK
diizenlemelerinin uygulanacagina isaret etmekte*, TTK diizenlemelerine st
norm kuvveti vermektedir.

Kanunun bu sarih hitkmiine ragmen, bu diizenlemeyi agiklayan kanun
gerekgesinde, maddenin yapr degisikligine iliskin c¢esitli kanunlardaki
diizenlemeleri sakl1 tuttugu belirtilmekte, yani iist norm 6zelligi reddedilerek,
yap1 degisikligine iliskin 6zel kanun hiikiimlerinin sakli oldugu kanaati
uyandirilmaktadir®. Kanun metninin agik diizenlemesi karsisinda, gerek¢enin
degil, madde metninin esas alinmasi gerektigi kanaatini tagimaktayiz. Ancak
tist norm Ozelligi bir kanun ile verildiginden, sonradan ¢ikan baskaca 6zel
kanunlarla bu 6zelligin bertaraf edilmesi miimkiindiir. Yine TTK’dan 6nce
¢ikan kanunlar bakimindan da, 6zel kanunun amaci g6z 6niinde bulundurulmak
suretiyle, 6zel norm-genel norm iligkisinin degerlendirilmesi suretiyle TTK
diizenlemesinden farkli bir sonuca ulasmak miimkiindiir®.

* Konuyla ilgili mevcut diizenlemeler de ayni zamanda ortiilii olarak yiiriirliikten kaldiriimak-
tadir. Bkz. Kendigelen, Abuzer, Yeni Tiirk Ticaret Kanunu, Degisiklikler, Yenilikler ve Ilk
Tespitler, Istanbul, 2011, s. 111

5 Gerekges. 112

¢ Ornegin 5411 sayili Bankacilik Kanunu’nun 19. maddesi, bankalarin birlesme, boliinme ve

devirlerinde TTK kiikiimlerinin uygulanmayacagini agik¢a hitkkme bagladigindan, TTK m.
134/2 hitkmiinii bertaraf eden 6zel kanun olarak nitelendirilmesi gerekir.
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C. Kavramlar

Ticaret sirketlerinde yap1 degisikligine iliskin TTK diizenlemesinin
ana kaynagmi (mehaz) olusturan Isvigre Birlesme Kanunu, sadece ticaret
sirketlerini degil, ayn1 zamanda dernekleri, vakiflari, tek kisi isletmelerini,
tiizel kisiligi olsun ya da olmasin kamu hukuku kurumlarini kapsamaktadir.
Bu nedenle mehaz kanunda kavramlarla ilgili 6zel bir maddeye yer verilmistir
(FusG Art. 2). Mehaz kanundaki farkliliklara ragmen, TTK m. 135’de de olas1
tereddiitlerin ve gereksiz tekrarlarin engellenmesi bakimindan kavramlara yer
verilmistir. Buna gére TTK m. 134-194. maddelerin uygulanmasi bakimindan;

Sirket; Ticaret sirketlerini ifade etmektedir (TTK m. 135/1). Ticaret
sirketleri; kollektif, komandit, anonim, limited ve kooperatif sirketlerden
ibarettir (TTK m. 124/1). Kanun gerekgesinde her ne kadar sirket teriminin
belirli bir ya da birkag sirketi degil, bir anlamda Isvicre Birlesme Kanunundaki
hukuk sujesi (sujets/Reschtstriger/soggetti guiridici) kavramimi karsiladig
yoniinde agiklama yapilmis ise de, 6gretide Pulasli nin hakli olarak ifade
ettigi gibi, sirket terimi ile mehazda ge¢en hukuk sujesi terimleri birbirini
karsilamamaktadir’. Ticaret sirketleri disindaki 6zel hukuk ve kamu hukuku
organizasyonlarmin da yap:1 degisikligini diizenleyen Isvigre Birlesme
Kanununda hukuk sujesi (Rechtstrdger) ve sirket kavramlari ayri ayr
tanimlanmustir (Bkz. FusG Art. 2).

Ortak; Anonim sirketlerin pay sahiplerini, limited sirketler ile sahis
sirketlerinin ve kooperatiflerin ortaklarini ifade etmektedir(TTK m. 135/1).
Maddede, ¢esitli ticaret sirketlerindeki farkli kavram tercihlerinden dolayz,
ortagin neyi ifade ettigi hususunda yasal bir sayim yapilmistir®. Ancak
yasada anonim sirket, limited sirket, sahis sirketleri (kolektif ve komandit)
ve kooperatif ortaklarindan bahsedilmis iken, bir sermaye sirketi olan (TTK
m. 124/2) sermayesi paylara boliinmiis komandit sirket ortaklari sayim
disinda tutulmustur. Ortaklik paymin tanimlandigit TTK m. 135/1 hiikmii
incelendiginde, bu eksiklik agik sekilde anlagilmaktadir. Bu nedenle sermayesi
paylara boliinmiis sirket ortaklarinin sehven sayim disi birakildigini kabul
etmek ve ortak kavramiyla ayn1 zamanda bu sirket ortaklarinin kastedildigini
de kabul etmek gerekmektedir.

7 Pulagli, Hasan; Sirketler Hukuku Serhi, C 1, Ankara, 2011, § 6, kn.7

§ Isvigre Birlesme Kanununda “ortak” kavraminin sadece pay sahiplerinin degil, katilma inti-
fa senedi ve oydan yoksun hisse senedi sahiplerini de kapsadigi hilkme baglanmistir (FusG
Art. 2 lit. f-g).
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Ortaklik Pay1; Sahis sirketlerindeki ortaklik payini, anonim sirketteki
pay1, limited sirketteki esas sermaye payini, sermayesi paylara boliinmiis
komandit sirketteki ortaklik payimi ifade etmektedir (TTK m. 135/1). “Ortak”
kavraminda oldugu gibi, kanunun “ortaklik payina iliskin sayiminda da
kooperatif ortaklarmin sayim diginda tutuldugu anlasilmaktadir®. Ortaklara
iligkin sayimda oldugu gibi, bu eksikligin sehven gergeklestigi kanaatini
tagimaktay1z.

Genel Kurul; Anonim, limited ve sermayesi paylara bdliinmiis
komandit sirketlerle kooperatiflerdeki genel kurulu, sahis sirketlerindeki
ortaklar kurulunu ve gereginde ortaklarm tliimiinii ifade etmektedir (TTK m.
135/1).

Yonetim Organi; Anonimsirketler ve kooperatiflerde yonetim kurulunu,
limited sirketlerde miidiirii veya midiirleri, sahis sirketleriyle sermayesi
paylara boliinmiis komandit sirketlerde yoneticiyi ifade etmektedir(TTK m.
135/1).

Sirket Sozlesmesi; Anonim sirketlerde esas soOzlesmeyi, sahis
sirketleriyle limited sirketlerde sirket sozlesmesini ve kooperatifte ana
sozlesmeyi ifade eder (TTK m. 135/1). Kanunda diizenlenmese de, sermayesi
paylara boliinmiis komandit sirket bakimindan kavramin esas sozlesmeyi
ifade ettigini kabul etmek gerekmektedir.

Ticaret sirketlerinin farkl tiirleri nedeniyle kavramlar hakkinda agiklik
saglayan kanun koyucu, yap1 degisikligi baglaminda kiiclik ve orta dlgekli
sirketlerin ne surette belirlenecegine iligkin kriterleri de tayin etmistir. Buna
gore kiiciik ve orta Olgekli sirketler belirlenirken, sahis sirketleri igin TTK
m. 1522, sermaye sirketleri hakkinda ise TTK m. 1523’te 6ngdriilen olgiitler
uygulanir (TTK m. 135/11).

II- BIRLESME
A. Genel Olarak

Ticaret sirketlerinde bir yap1 degisikligi tiirli olan birlesme, birden
fazla sirketin, akdolunan birlesme s6zlesmesine istinaden, birlesmeye katilan
bir sirket biinyesinde veya yeni kurulan bir sirket biinyesinde bir araya
gelmelerini, yeni kurulan veya biinyesinde birlesilen sirket diginda kalan
sirket ya da sirketlerin tasfiyesiz olarak sona ermesini sonuglayan bir hukuki
miiessesedir.

®  Ayni yonde bkz. Kendigelen, s. 112
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Birlesme, mevcut sirketlerden biri biinyesinde gerceklesiyorsa, bu
sirketin diger sirketi devralmasi suretiyle gergeklesen (devralma seklinde
birlesme-absorbtion) birlesme séz konusudur. Buna karsin, birlesme mevcut
sirketler disinda kurulan yeni bir sirket biinyesinde gerceklesiyorsa, yeni
kurulus seklinde birlesme (Kombination) s6z konusu olur.

Tiirk Ticaret Kanunu’nun diizenledigi birlesme, bir sozlesmeye
dayali olarak gerceklesen iradi birlesmelerdir. Kamu diizeni miilahazasiyla
kanunen veya kanunun yetki verdigi bir mercii karariyla gerceklesen kanuni
birlesmeler, TTK’da diizenlenmis degildir'’.

Birlesmeyi karakterize eden unsurlar birden fazla ticaret sirketinin
mevcut olmasi, birlesme siirecinin kanuna uygun sekilde gerceklesmesi,
devrolunan sirketin mal varliginin bir biitin halinde devralinmasi ve
devrolunan sirketin tasfiyeye girmeksizin sona ermesi ve ticaret sicilinden
silinmesidir. Bu karakteristik unsurlar1 bir arada tasimayan islem ve siiregler,
birlesmeye benzemekle birlikte hukuki anlamda birlesmeden s6z edilemez.
Mesela bir anonim sirketin, diger bir anonim sirket paylarinin tamamini iktisap
etmesi halinde birlesme s6z konusu degildir. Yine bir ticaret sirketinin ticari
isletmesini aktif ve pasifiyle birlikte bagka bir ticaret sirketine nakit karsiligi
devretmesi ve sonrasinda tasfiye slirecine girip sona ermesi, birlesmeye
benzeyen sonuglari icerse bile, hukuki anlamda birlesmeden s6z edilemez.

Birlesme daha ziyade rekabet giiciiniin artirilmasi gibi iktisadi bir
amagla gergeklestirilir. Ancak hangi amacla gerceklestirilirse gergeklestirilsin,
Rekabetin Korunmasi1 Hakkinda Kanun (RKHK) hiikiimlerinde birlesme
hakkinda yer alan sinirlamaya riayet edilmelidir.

B. Birlesme Siireci

1. Birlesme Tiirleri

Ticaret sirketlerinin  birlesmeleri, iki sekilde gergeklesebilir;
sirketler, devralma seklinde birlesme ya da yeni kurulus seklinde birlesme
yontemlerinden birini tercih ederek birlesebilirler!!.

Devralma seklinde birlesmede, birlesmeye katilan sirketlerden birinin
blinyesinde, diger sirket ya da sirketler bir araya gelmektedir.

19 Bu konuda 6rnek olarak bkz. BankK m.107/V,a

" Birlesme siirecine iligkin ayrintili bilgi i¢in bkz. Al Kilig, Sengiil, Tiirk Ticaret Kanunu Ta-
sarisina Gore Ticaret Sirketlerinin Birlesmesi, Beta, 2009, s. 103 vd.
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Yeni kurulus seklinde birlesmede ise, birlesmeye katilan tiim sirketler,
yeni kurulan bir sirket biinyesinde bir araya gelmektedir. Yeni kurulan sirket,
birlesme s6zlesmesinin tescilinden dnce tiizel kisilik kazanmissa, yeni kurulug
seklinde birlesme degil, devralma seklinde birlesme s6z konusu olacaktir
(Bkz. TSY m. 127).

Birlesme igleminin gergeklesebilmesi i¢in en az iki sirketin bulunmasi
zorunludur. Her iki tiir birlesmede de biinyesinde birlesme gerceklestirilen
sirket devralan; digerleri devrolunan olarak isimlendirilir'2.

Birlesmenin tiirline gore yapilacak islemler bazi farkliliklar icermekle
birlikte, dogurduklar1 sonuglar benzerlik arzeder:

Devrolunan sirket, birlesmeyle birlikte sona erer ve ticaret sicilinden
silinir (TTK m. 136/4). Kanunun bu agik hiikkmii kapsaminda birlesmenin
devrolunan sirket agisindan bir sona erme nedeni oldugunda tereddiit yoktur.
Buna ragmen bazi ticaret sirketi tiirleri bakimindan birlesmenin bir sona erme
nedeni oldugu ilgili maddelerde 6zel olarak da belirtilmistir'>.

Nezdinde sona erme nedeni gergeklesen sirketler kural olarak tasfiye
siirecine girerler. Yani bu sirketler artik kural olarak amaglar1 kapsaminda
faaliyetlerini ylriitemeyip, alacaklarin tahsili, bor¢larin 6denmesi, mal
varligimin paraya cevrilmesi gibi tasfiye amaciyla sinirli olan islemleri
gerceklestirebilirler. Fakat birlesme, devrolunan sirket agisindan bir sona
erme nedeni olmasina ragmen, bu sirketin tasfiyesine gidilmez. Birlesmeyle,
devralan sirket, devrolunan sirketin mal varhigini (alacak, borg, taginir,
taginmaz vs.) bir biitiin halinde devralir (TTK m. 136/4). Dolayisiyla birlesme,
devrolunan sirket agisindan fasfiyvesiz sona erme hali olusturur. Devrolunan
sirkete ait hak sahipligi, bor¢lu gibi sifatlar, kendiliginden devralan sirkete
gecer. Birlesme neticesinde, kural olarak, ortaklarin, ortaklik haklar1 da devam
eder'.

2. Birlesmenin Taraflar1 ve Gecerli Birlesmeler

flgili hiikiimlerin kiyasen uygulandigi haller bir tarafa birakilacak
olursa, birlesme ancak ticaret sirketleri arasinda gerceklesebilir. Kanunun izin

2. TTK m. 136/2’de bu husus “136 ila 158 inci maddelerin uygulamasinda, kabul eden sirket
“devralan”, katilan girket “devrolunan” diye adlandirilir” seklinde ifade edilmistir.

13 Kollektif ve komandit sirketler i¢in bkz. TTK m. 243/1,c, m. 328; Kooperatifler i¢in bkz.
KoopK m. 81/1,5

14" Birlesmenin temel ilkeleri hakkinda bkz. Pulasli, C. 1, s. 111 vd.; Pulasli, Hasan; Tiirk Tica-
ret Kanunu Tasarisina Gore Birlesmenin Temel Nitelikleri, Prof. Dr. Hiiseyin Hatemi’ye Ar-
magan, 2009, (s. 1329-1361), 1329 vd.
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verdigi hallerin disinda birlesme olanagi bulunmamaktadir. 6762 sayili eski
Tiirk Ticaret Kanununda, birlesme agisindan tiirlerin ayni olmasi kuralina yer
verilmisken (eTTK m.147), yeni Tiirk Ticaret Kanununda gecerliligi kabul
edilen ii¢ grup birlesmeye yer verilmistir (TTK m. 137).

Kanuni diizenlemeye gore sahis sirketleri, sahis sirketleriyle; sermaye
sirketleri ve kooperatifler, sermaye sirketi veya kooperatiflerle birlesebilir.
Sahis sirketlerinin, sermaye sirketleri veya kooperatiflerle birlesmesi ise
kosula baghdir. Bu tir birlesmelerde sahis sirketleri, devrolunan sirket
olmalari; sermaye sirketleri ve kooperatifler ise devralan sirket olmalari
kaydiyla birlesmeye katilabilirler. Diizenleme, kanun koyucunun, kural olarak
sermaye ile sinirli sorumlulugun oldugu sirketlerde, sermayenin alacaklilar
acisindan teminat olusturmasini goz oniinde bulundurarak, bu teminatin
kaybolmasina sebebiyet verebilecek birlesmeye cevaz vermedigi kanaatini
uyandirmaktadir'’.

Birlesmeye katilan sirketlerin, normal sartlarda tasfiye siirecine
girmemis sirketler olmasi beklenir. Fakat kanun koyucu bu konuda dogabilecek
tereddiitlerin giderilmesi bakimindan tasfiye siirecine girmis sirketlerin de
birlesmeye katilacagimi kabul etmistir. Ancak tasfiye halindeki bir sirketin
birlesme islemine katilabilmesi i¢in iki sartin bulunmasi gerekmektedir. Bunlar
tasfiye halindeki sirketin, birlesmeye devrolunan sirket olarak katilmasi ve
mal varligimin dagitimina baslanilmamis olmasidir (TTK m. 138/1). Tasfiye
halindeki bir sirket, baskaca sirket ya da sirketleri devralmak suretiyle
birlesme yoluna gidemez. Ciinkii bu durum tasfiyenin amaci ile bagdagmaz.
Mal varliginin dagitimina baglanilmis olmasi halinde ise, birlesmenin sonucu
olan ortakligin ve mal varliginin devamlilig1 ilkeleri uygulama kabiliyetini
yitirir'®. Tasfiyeye girmis olan sirketin, hangi sona erme sebebi ile bu
siirece girdigi, birlesmeye iliskin hiikmiin uygulanmasi bakimindan 6nem
tagimaktadir. Sirket hakkinda iflas karar1 verilmesi durumunda, mal varlig
iizerinde tasarruf imkanimn yitirdiginden, bu surette tasfiyeye giren sirketlerin

15" Ancak kanun gerekgesinde bu diizenlemenin sebebi “Sirket bor¢larindan kisisel olarak so-
rumlu olan ortaklarn, sirket bor¢larindan sorumlu tutulmayan ortaklara doniismeleri uygun
goriilmiis, tersi reddedilmistir. Ciinkii, sirket bor¢larindan ortaklarin kisisel olarak sorumlu
olduklar: bir sahis sirketinin anonim sirkete iltihak etmesiyle, sermaye sirketinin ortaklari-
mn girket borglarindan sorumlu tutulmayacaklar: bir konuma gelmeleri, sahis sirketinin ala-
caklilarimn korunmasini gerektirir, fakat anonim sirket paysahiplerinin kolektif sirket ortag
stfatyla simirsiz sorumlu olmalart halinde alacaklilarin korunmasina gerek yoktur.” ifadele-
riyle agiklanmistir (Bkz. Gerekge s. 113). Mehaz Isvigre hukukundaki diizenlemenin gerek-
¢esi hakkinda Bkz. BB1 2000 4394 vd.

6 BBI. 2000 4397 f.
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birlesmeye katilamayacagini kabul etmek gerekir'’. Ayni sekilde, sona
ermenin mahkeme kararina dayali oldugu hallerde de tasfiye halindeki sirketin
birlesmeye katilamamalidir. Zira aksini kabul, ingai nitelikteki mahkeme
kararinin amaci ile bagdasmaz. Buna karsin sona ermenin genel kurul kararina
ya da esas sozlesmede ongoriilen kendiliginden etkili bir nedene dayanmasi
halinde, tasfiyedeki sirketin birlesmeye katilmast mimkiindiir'®.

Tiirk Ticaret Kanunu, tasfiye siirecine girmis sirketlerin yani sira,
sermayesiyle kanuni yedek akgeleri toplaminin yarisi zararla kaybolan ya
da borca batik durumda bulunan bir sirketin de birlesmeye katilabilecegini
kabul etmektedir (TTK m. 139/1). Sermaye ile kanuni yedek akgeler
toplaminin yarisindan fazlasi bilango zararlariyla yitirilmigse, borca batiklik
durumu s6z konusudur'. lyilestirici birlesme (Sanierungsfusion) olarak
isimlendirilebilecek bu birlesme, sirketin mali durumunun diizeltilmesine
hizmet eden bir yontemdir. Tasfiye siirecine girmis sirketten farkli olarak,
bu tiir sirketler agisindan ilave bir sart aranmamaktadir. Birlesmeye devralan
ya da devrolunan sirket olarak katilmalari miimkiindiir. Ancak, birlesmeye
katilan diger sirket ya da sirketlerin, kaybolan sermayeyi ve gerekiyorsa
borca batiklik durumunu karsilayabilecek tutarda serbestce tasarruf edilebilen
ozvarliga sahip olmasi gerekmektedir®® (TTK m. 139/1).

3. Birlesmenin Gerg¢eklesme Siireci

Birlesme, bu isleme katilan sirketlerin gergeklestirecekleri bir dizi islem
neticesinde gergeklesir. Bu bakimdan birlesme sonucunu doguran siirecin
incelenmesi gerekmektedir.

a. Genel Siirec
aa. Birlesme Sozlesmesi
i. Genel Olarak

Ticaret sirketlerinin birlesmesi, yazili gecerlilik sartina tabi olan
bir sozlesme vasitasiyla gergeklesir. Bu sozlesme, birlesmeye iligkin temel

17" Meinhart, Marcel; in Basler Kommentar, Fusionsgesetz, Hrsg. Watter, Rolf/Vogt, Nedim Pe-
ter/Tschéni, Rudolf/Daeniker, Daniel, Basel, 2005, Art. 5, Rn. 11

18 Meinhart, Marcel; in BSK, Art. 5, Rn. 13; Albrecht, Andreas C., in Ziircher Kommentar zum
Fusionsgesetz, Hrsg. Vischer, Frank, Ziirich, 2012, Art. 5, Rn. 2; Bkz. ayrica Kirca, Ismail,
6102 Sayili Tiirk Ticaret Kanununa Gore Ticaret Sirketlerinin Ehliyeti ve Birlesmesi, Ban-
kacilar Dergisi, Sa. 79, Y. 2011, s. 78, dn. 21

19 Gerekge s. 113

2 Madde metninde sermayesinin yarisini kaybetmis bir sirketten bahsedilmesinin elestirisi
hakkinda bkz. Kendigelen, s. 114
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esaslart belirler. Birlesme sozlesmesi, siirecin baslamasi i¢in gerekli bir
islem olmakla birlikte, tek basina birlesmenin ger¢eklesmesi (hiikiimlerini
dogurmasi) sonucunu dogurmaz. Sézlesmenin ayrica genel kurul tarafindan
onaylanmasi gerekir (TTK m. 145). Bu acidan s6zlesme, birlesmenin hukuki
sebebi olarak nitelendirilebilir®'. Hiikiimlerini dogurmasi, genel kurul onay1
sartina bagli oldugundan, onay asamasina kadar sézlesmenin gegerliginin
askida oldugunu kabul etmek gerekir?.

Sozlesme, birlesmeye katilan sirketlerin yonetim orgami® tarafindan
imzalanir (TTK m. 145/1). Ister yeni kurulus seklinde olsun, ister devralma
seklinde olsun, birlesmeye katilan sirketlerin bu sdzlesmeye taraf olmasi
gerekmektedir. Ancak yeni kurulus seklinde birlesmede, devralan sirket
sozlesmenin akdi sirasinda tlizel kisilige sahip olmadigindan, sozlesmeye
taraf olmasi beklenilemez.

Cesitli sirket tiplerinde yonetim organlarinin bazi yetkilerinin
devredilemez nitelikte olduguna iliskin diizenlemeler mevcuttur. Bahsi
gecgen hiikiimlerde birlesme sozlesmesi agikc¢a diizenlenmemekle birlikte, bu
sOzlesmenin, sirketlerin {ist diizeyde yonetimine iliskin bir islem oldugunu
kabul etmek gerekmektedir. Birlesmenin hiikiimleri, bu sonucu hakl
kilmaktadir. Zira birlesme ile bir sirketin organizasyon ve yapisi esasli sekilde
degisecek ve hatta sirket ya da sirketlerin sona ermesi ve tiizel kisiliklerini
yitirmeleri s6z konusu olabilecektir®*. Kanun gerekc¢esinde de yonetim
organinin bu yetkiyi bagkaca bir birime devredemeyecegi belirtilmektedir®.
Dolayisiyla birlesme sozlesmesinin akdedilmesinin, miinhasiran yonetim
organina ait bir yetki oldugunu kabul etmek gerekmektedir®.

21 Luginbihl, Jiirg A.; in Ziircher Kommentar, Art. 12, Rn. 2

22 Tschéni, Rudolf; Der Fusionsvertrag, SZW 2004 (s. 197-202), s. 199; Pulash, Hasan, C. I,
§ 7, kn. 55; Bilgili, Fatih/Demirkapi, Ertan, Sirketler Hukuku, Bursa, 2013, s. 78; Birlesme
sozlesmesinin hukuki niteligi konusunda, s6zlesmenin borglar hukuku mu yoksa sirketler hu-
kuku s6zlesmesi mi olduguna iliskin Isvigre hukukunda farkli goriisler mevcuttur. Bkz. Wolf,
Mathias, in BSK Art. 12, Rn. 4 ve orada anilan literatiir.

2 Yonetim organi; anonim sirketler ve kooperatiflerde yonetim kurulunu, limited sirketlerde
miidiirii veya miidiirleri, sahis sirketleriyle sermayesi paylara bolinmiis komandit sirketlerde
yoneticiyi ifade eder (TTK m. 135/1).

2+ BBL. 2000 4406 f.

3 “Yonetim organi bu yetkiyi baskasina, meseld anonim sirketlerde miidiirlere hatta yonetim
islevini 367 nci maddeye gore devralan yonetime de devredemez.” Gerekge s. 117

26 Ancak burada dikkat edilmesi gereken husus, s6zlesme metninin hazirlanmasi veya miiza-
kerelerin yapilmasinin devredilemez nitelikte olmadig1, yonetim organinin bu isler bakimin-
dan yetki devri veya gorevlendirme yapmasinin miimkiin oldugu; devredilemez olanin, ne-
ticede hazirlanan sézlesmenin yapilmasina karar verme yetkisi oldugudur. Bkz. Tschéni, s.
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Sozlesmenin yonetim organi tarafindan imzalanmasini dngéren agik
diizenlemenin (TTK m. 145/1), sadece i¢ iliskiyi (yonetimi) degil, dis iliskiyi
(temsili) de kapsadiginda tereddiit bulunmamaktadir?’.

Yazili birlesme sozlesmesinin igerigi TTK m. 146’da diizenlenmistir.
Birlesmeye katilan sirketler, paylarin degisim orani, gereginde sinirsiz
sorumlu ortaklarin isimleri gibi yasada belirtilen unsurlarin sozlesme
iceriginde bulunmasi ongoriilmiistiir. Anilan yasal diizenleme, s6zlesmenin
asgari icerigini kapsamaktadir. Ancak bu asgari igerik, gerekli oldugu 6l¢tide
sozlesmede yer almalidir. Yasada belirtilen kayitlardan bazilariin sézlesme
igerigine konulmasi gerekli degil ise, mesela ayrilma akgesi ongdriilmiiyorsa
veya intifa senetleri yoksa, bu hususlara iligkin kayitlara yer verilmesi liizamlu
degildir. Yasada belirtilenlerden baskaca hususlarin da esasli unsur oldugu
takdirde sozlesme icerigine eklenmesi zorunludur?,

Birlesme s6zlesmesinin imzasindan sonra ve fakat bu sdzlesmenin genel
kurullarda tasdikinden once, birlesmeye katilan sirketlerin mal varliginda
onemli bir degisikligin meydana gelmesi halinde, sozlesmede degisiklik
yapilmast miimkiindiir (TTK m. 150).

ii. Haklarin Dagilim

Birlesmeye katilan sirketlerde pay sahibi olanlar veya diger bazi haklara
sahip olanlarin, birlesme sonrasindaki haklarinin akibetinin ne olacagi énemli

199; Luginbiihl, Jiirg A., in Ziircher Kommentar, Art. 12, Rn. 20; von der Crone, Hans Cas-
par / Kessler, Franz J./ Gersbach, Andreas / Dietrich, Martin/Berlinger, Katja; Das Fusions-
gesetz, Schulthess, 2004, § 2, Rn. 164

27 Bkz. Pulagly, C. 1, § 7, kn. 58; Bilgili/Demirkapt, s. 78; Kesli, Ahmet, in: Sirketler Hukuku,
Ed. Sami Karahan, Konya, 2012, s. 179; Ancak kanun gerekg¢esinde, s6zlesmenin yapilma-
sina karar verilmesi (yonetim hakki) ve imzalanmasinin (temsil yetkisinin) “Sézlesmenin ya-
pimasi yénetim organimin bir karari ile gergeklesir, imzayi yetkililer atar.” ifadesi kullanil-
mak suretiyle, birbirinden ayrildig: kanaati uyandirtlmaktadir (Bkz. Gerekge s. 117). Mehaz
Isvigre Birlesme Kanunu’nun 12. maddesi gerekgesinde de sdzlesmenin yapilmasimnin (en
list) yonetim organi tarafindan kararlastirilacagi, ancak imzalanmasinin, imzaya yetkili kisi-
ler tarafindan gergeklestirilecegi belirtilmektedir (Bkz. BBI. 2000 4406 f. ). Ancak mehaz ka-
nunda, TTK m. 145/1°den farkli olarak, sdzlesmenin (en {ist) yonetim organi tarafindan im-
zalanmasindan (unterzeichnen) degil, yapilmasindan (abschliessen) bahsedilmektedir (FusG
Art. 12 Abs. 1). Bu nedenle mehaz maddesi ile gerekgesi arasinda bir uyumsuzluk bulunma-
maktadir.

% Konu ile ilgili olarak bkz. Gerekge s. 118; Kanun gerekgesinde, mehaz Isvigre hukukundan
farkl: olarak, 146. maddenin asgari zorunlu igerigi gosterdigi; yoksa tipik igerigi belirlemedi-
gi ifade edilmektedir(Gerekge s. 118). Isvicre kanun gerekgesinde ise, yasada gosterilen soz-
lesme igeriginin, sdzlesmenin objektif esasl noktalar1 oldugu ve sinirli bir sayimi igermedigi,
taraflarin subjektif esasli noktalar1 eklemesinin miimkiin oldugu, bu nedenle FusG 13. mad-
denin sozlesmenin esasli noktalar1 bakimindan sinirli sayim anlamina gelmedigi ifade edil-
mektedir (BB12000 4408).
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bir sorundur. Tiirk Ticaret Kanunu, birlesmenin hak durumuna etkisi ile ilgili
olarak bazi 6zel diizenlemelere yer vermistir.

Birlesmenin temel ilkelerinden biri, ortakligin devamui ilkesidir. Yani
devrolunan sirketin ortaklar1 -kural olarak- birlesme neticesinde devralan
sirketin ortagi haline gelir (153/2). Ortaklar agisindan gecerli olan bu
sonucun, sirketle ortaklik disi iliskisi bulunan ve 6zellikle kara istirak hakk:
taninan kimseler i¢in de kabul edilmesi gerekir. Fakat ilgililerin haklarim
“ortaklik haklar1 ve paylar1” baslig1 altinda diizenleyen TTK nin 140 ve 141.
maddelerinde boyle genel bir diizenleme yapilmamuis, ortaklarin, oydan yoksun
pay sahiplerinin, imtiyazli pay sahiplerinin ve intifa senedi sahiplerinin istem
haklar1 diizenlenmistir. Ozellikle kara istirak hakki bulunan menkul kiymet
sahipleri (6rnegin kara istirakli tahvil, kar-zarar ortaklig1 belgesi sahipleri) ve
diger menkul kiymet sahiplerinin haklartyla ilgili agik diizenleme yapilmamast
ve bu kimselere haklarmi koruyabilme imkanmin Tiirk Ticaret Kanununun
birlesmeye iliskin hiikiimleri ¢er¢evesinde® saglanmamasi karsisinda, konuyla
ilgili 6zel bir diizenleme yapilmasi ihtiyaci vurgulanmalidir.

Ortakligin devam ilkesinin geregi olarak, devrolunan sirketin her bir
ortagi, mevcut ortaklik paylart ve haklarini karsilayacak degerde, devralan
sirketin paylar1 ve haklar iizerinde istemde bulunma hakkina sahiptir (TTK
m. 140/1). Yeni kurulus seklinde birlesme agisindan TTK m. 140/1 hiikmii,
birlesmeye katilan tiim sirketlerin ortaklarinin menfaatine hizmet etmektedir.
Ancak devralma seklinde birlesme agisindan, sadece devrolunan sirketin pay
sahiplerinin menfaatine hizmet etmektedir.

2 Zira, alacaklilarin haklariim himayesine iliskin TTK m. 157 hitkmii, mechul ve faaliyet so-
nucuna bagli alacagi himaye etmede yetersiz kalacaktir. TTK m. 191 ve 192°de taninan hak-
lar ise ortaklara hasredildiginden, belirtilen maddelerdeki davalarin agilmasi da miimkiin de-
gildir.

30 Ayrintili bilgi igin bkz. Costan, Hiilya, Tiirk Ticaret Kanunu Tasarist Hiikkiimlerine Gore Bir-
lesme, Béliinme ve Tiir Degistirmede Ozel Hak Sahiplerinin Korunmasi, Batider, Haziran
2008, C. XXIV, Sa. 3, (s. 403-431), s. 414 vd.; Ozel haklar veren menkul kiymet sahipleri
i¢in esdegerli haklarin taninmasi geregine, birlesmeye iliskin TTK diizenlemelerinin dolay-
11 da olsa kaynagini teskil eden Avrupa Toplulugu’nun 78/855/EEC sayili yonergesinin 15.
maddesinde diizenlenmistir. Ydnergenin Tiirkge ¢evirisi i¢in bkz. Yildiz, Siikrii; Avrupa Top-
lulugunun Anonim Sirketlerin Birlesmesine iliskin 9 Ekim 1978 Tarih ve 78/855/EEC sayili
Sirketler Hukuku Ugiincii Konsey Yénergesi, Erzincan Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergi-
si, Y. 2000, C. 1V, Sa. 1-2, s. 623-634; Anilan yonerge kapsaminda 6762 sayili Tiirk Ticaret
Kanunu’na iliskin degerlendirmeler i¢in bkz. Bahtiyar, Mehmet, Tiirk Ticaret Kanunu ile Av-
rupa Birligi'nin Ugiincii Konsey Yonergesi Agisindan Anonim Ortaklik Birlesmeleri ve De-
netimi, in: Sirket Birlesmeleri, Ed. Sumer Haluk/Pernsteiner, Helmut, Bursa, 2004, (s. 3-22),
s. 3 vd.
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Devrolunan sirket pay sahiplerine taninan istem hakkinin kapsami
(degisim orani) belirlenirken, onem tasiyan tiim hususlar dikkate alinarak
sirketlerin gercek degerine gore hesaplama yapilacaktir. Nelerin birlesmede
Oonem tasityan hususlar kapsaminda oldugu konusunda kanun koyucu,
birlesmeye katilan sirketlerin mal varliklarinin degerini ve oy haklarinin
dagilimini agik¢a zikretmistir (TTK m. 140/1). Onem tasiyan hususlar
kapsaminda birlesmenin 1iyilestirici olup olmadigi, birlesmeye katilan
sirketlerin igletme degerleri, paylarn itibari degerleri, primli pay ¢ikarilip
cikarilmayacagi gibi hususlar dikkate alinacaktir’!. Ancak OGnem tasiyan
hususlarin sinirli sayimla belirlenmesi miimkiin degildir. Somut birlesme ve
ilgililerin yonlendirmesi kapsaminda degisim orani belirlenecektir.

Degisim orani, sirketlerin ayni tarih itibariyle degerlendirilmesi
suretiyle bulunmalidir. Bu tarihin hangi giin oldugu konusunda TTK m.
140/5 hitkmii hareket noktasi olarak kabul edilebilecektir’?. Anilan maddede
birlesme sdzlesmesinin akdedildigi giin esas alinmaktadir. Keza TTK m. 150
hiikkmiinde de birlesme sozlesmesi tarihinden itibaren sirket malvarliginda
onemli degisiklik meydana gelmesi halinde bildirim yiikiimliligiine yer
verilmis olmasi, bu tarihin esas alinmasi gerekliligine isaret etmektedir®>.

TTK m. 140/2 uyarinca, ortaklik paylarinin degisim oranlar
belirlenirken, devrolunan girketin ortaklarina tahsis olunan ortaklik paylarinin
gercek degerlerinin onda birini agsmamas: sartiyla, bir denklestirme 6denmesi
ongortilebilir. Hiikmiin amaci, belirlenen degisim oran1 yaninda pay sahiplerine
0zel bir menfaat saglamak ya da degisim oranimmin kismen nakten ifasina
olanak saglamak degildir. Burada o6zellikle birlestirme oranit kapsaminda
ilgililerin sahip olacaklar paylardaki kiisuratlar nedeniyle ortaya ¢ikabilecek
sorunun bertaraf edilmesi amaglanmaktadir’*. Soz konusu kiisuratlarin
nakden ifasi suretiyle birlesmenin kolaylastirilmasi hedeflenmektedir. Ancak
suiistimale sebebiyet vermemesi agisindan, ddeme yapilacak miktar, ortaklik
paylarinin gercek degerinin 1/10’unu asamayacaktir. Pay sahiplerine yapilacak
O6deme, devralan sirketin serbestge tasarruf edebilecegi ozvarliklardan
karsilanmalidir®,

31 Bkz. Gerekge s. 114; Birlesmede degerleme hakkinda ayrintili bilgi igin bkz. Pulagh, Ha-
san, Sirket Satin Alma ve Birlesmelerinde Isletme Degerlemesi ve Due Diligence, Batider, C.
XXIV, Y. 2007, Sa. 2, (s.201-235), s. 204 vd.

2 Bkz Gerekge s. 114

3 Ayni yonde Glanzmann, Lukas; in Fusionsgesetz, Hrsg. Baker & McKenzie, Bern, 2003,
Art. 7, Rn. 12

3 Bkz. Gerekge s. 115
3 Glanzman, Art. 7, Rn. 24
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Eger devrolunan sirkette imtiyazli paylar mevcut ise, devralan sirkette
bu imtiyazlarin karsiliginda es degerde haklar veya uygun bir karsilik verilir
(TTK m. 140/4). Kanun gerek¢esinde, maddede belirtilen imtiyaz kavraminin
imtiyazlt paylara hasredilemeyecegi ve 0Ozel haklar1 kapsayacagi ifade
edilmektedir®*. Madde uyarinca es degerde saglanilacak hak veya karsilik,
imtiyaza iliskin olup, imtiyazin dayanag olan payla ilgili degildir.

Devrolunan sirketin oydan yoksun paylarina sahip olanlara, ayni
degerde oydan yoksun pay verilebilecegi gibi, oy hakkina sahip paylar da
verilebilir (TTK m. 140/3). Oydan yoksun paylarin verilebilmesi i¢in, devralan
sirket yapisinin buna miisait olmasi ve bu tiir paylarin ¢ikartilabilmesi i¢in
gerekli formalitelerin yerine getirilmis bulunmasi gerekir. Bu tiir paylar icin
bir denklestirme 6demesine yer verilmediginden, devralan sirkette ya oydan
yoksun pay ya da oy hakkini haiz pay verilecektir. Eger oy hakkini haiz olan
paylar verilecekse, oy hakkimin maddi degerinin de degisim orani belirlenirken
nazara alinmasi gerekir®’.

Devralan sirket, devrolunan sirketin intifa senedi sahiplerine, es degerli
haklar tamimak veya intifa senetlerini, birlesme sozlesmesinin yapildig
tarihteki gercek degeriyle satin almak zorundadir (TTK m. 140/5).

iii. Ayrilma Akcesi

Tiirk Ticaret Kanununun birlesme agisindan kabul ettigi temel ilke,
ortakligin devami ilkesidir. Yani, devrolunan sirket ortaklari, belirli bir
degisim orani gercevesinde, devralan sirkette ortakliklarini devam ettirirler.
Bu durum, ayni zamanda birlesme islemini de karakterize eden bir 6zelliktir.
Ancak TTK m. 141°de “ayrilma akgesi” bagligi altinda bu kuralin istisnasina
yer verilmistir.

Istisna uyarinca, pay sahiplerinin devralan sirkette sahip olacaklari
paylar yerine, bu paylarin gergek degerine uygun bir ayrilma akgesi
ongoriilebilecegi gibi (Zorunlu ayrilma akgesi-TTK m. 141/2); paylar ve
ayrilma akcesinden birinin tercihi pay sahiplerine de birakilabilir (Secimlik
ayrilma akcesi-TTK m. 141/1).

Secimlik ayrilma akgesinde, ortagin, birlesilen sirkette ortak sifatmin
devam edip etmeyecegine karar vermesi imkani dogacagindan, bu durum
ortagin menfaatine olacaktir. Bu surette birlesmeye katilmak istemeyen

3 Gerekge s. 115
37 Glanzman, Art. 7, Rn. 29

3% TTK m. 155 uyarinca verilmesi 6nerilen nakdi karsilik da ortakligin devamlihig1 ilkesinin is-
tisnalarindandir.
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ortaklar, paylarinin gercek degerini alarak, birlesme sonrasi ortaya ¢ikacak
ortaklik iliskilerine son vereceklerdir. Ancak bu ortaklar, mutlaka birlesme
sozlesmesi aleyhine oy kullanmak zorunda degildir. Kanunda bu konuda
sinirlama yapilmadigindan, birlesme lehine oy kullanan ortaklarin da ayrilma
akgesi alabilecegini kabul etmek gerekir.

Zorunlu ayrilma akcesinde ise daha ziyade, cogunluk tarafindan
istenilmeyen ortaklarin, ayrilma akgesi almak suretiyle sirketten ¢ikarilmasi
$0z konusudur.

Ayrilma akgesinin kullanilip kullanilmayacagi, kullanilacak ise bunun
ortaklar acisindan se¢imlik veya zorunlu olmasi, birlesme sdzlesmesi ile tayin
edilecektir. Ayrilma akgesinin birlesme sozlesmesinde yer alip almayacag,
yer alacaksa hangi tiiriiniin s6z konusu olabilecegi konusunda yasal sinirlama
bulunmamaktadir. Ancak se¢imlik ayrilma akgesine iligkin TTK m. 141/1
gerekgesinde, ayrilma akgesinin nakden ddendigi hallerde, bunun sermayenin
iadesi seklinde gergeklesmemesi, 6demenin serbest yedeklerden yapilmasi
gerektigine isaret edilmektedir®. Dolayisiyla, nakdi 6deme igin yeterli
serbest yedeklerin bulunmamasi, ayrilma akgesi 6ngdriilmesi bakimindan bir
engel ya da sinir teskil edecektir. Ayrica TTK m. 151/5 hiikmiinde, birlesme
sozlesmesinin ayrilma akgesi 6ngormesi halinde, s6zlesmenin devreden
sirket genel kurulunda %90°lik bir nisapla onaylanmasi geregi hiikme
baglanmistir®®. Belirtmek gerekir ki %9011k nisap, Isvigre hukukunda sadece
(zorunlu) ayrilma akgesi Ongdriilmesi halinde aranmaktadir (FusG Art. 18
Abs. 5)*. Nisabin agirlagsmasinda, ortaga se¢im hakki sunulmayip, ortakliktan
c¢ikarilmasi gibi bir sonuca katlanmasi yatmaktadir. Ayrilma akgesinin segimlik
olarak 6ngoriildigli hallerde ise bu nisap aranmaz. TTK m. 151/5°te ise boyle
bir ayrim yapilmaksizin, sirket sdzlesmesinde (zorunlu veya sec¢imlik) bir
ayrilma akgesi ongoriilmesi halinde %90°lik nisap aranmigtir. Ancak TTK
m. 151/5’te 6ngoriilen nisabin, mehaza uygun olarak sadece zorunlu ayrilma
akgesi ongoriilen haller (TTK m. 141/2) i¢in uygulanacagini kabul etmek,
menfaatler dengesine uygun bir ¢ziim olacaktir*’.

¥ Bkz. Gerekge s. 115; Gerekgede sadece birinci fikra kapsaminda yapilan bu agiklamanin
ikinci fikray1 da kapsadigi kabul edilmelidir. Elestiriler i¢in bkz. Glanzmann, Art. 8; Rn. 4
vd.

4 Madde metninde sahis sirketlerinde oy hakkini haiz ortaklardan bahsedilmesinin elestirisi
hakkinda bkz. Kirca, s. 78, dn. 24

4 Anilan maddede “Sieht der Fusionsvertrag nur eine Abfindung vor...” ibaresi kullanilmak
suretiyle, sadece (zorunlu) ayrilma akgesi dngdriilen halde bu nisabin arandig1 belirtilmistir.

42 Kanundaki diizenleme tereddiit dogursa da, TTK m. 141 gerekg¢esinde, TTK m. 151/5 hiik-
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bb. Birlesme Raporu

Birlesme raporu, 6zellikle birlesmeye katilan sirketlerin pay sahiplerini
bilgilendirmeye hizmet eden bir belgedir. TTK m. 147 uyarinca birlesmeye
katilan sirketlerden her birinin yonetim organlari ayri ayri veya beraberce
birlesme hakkinda bir rapor hazirlarlar. Hazirlanan rapor, birlesmeye iliskin
genel kurul karar tarihinden onceki 30 giin boyunca® ilgililerin bilgisine
sunulmak zorunda oldugundan (TTK m. 149/1), yonetim organlarinin karar
tarihinden 30 giin 6ncesinde raporu hazir etmis olmalar1 gerekmektedir.

Rapor igeriginde nelerin yer almasi gerektigi TTK m. 147°de
belirtilmistir. Madde igeriginde belirtilen hususlar, basta pay sahipleri
olmak tizere ilgililerin birlesmenin sebebi ve doguracagi sonuclar hakkinda
bilgilendirilmelerine hizmet etmektedir. Maddede belirtilen konularla
ilgili olarak raporun sadece iktisadi degil, ayn1 zamanda hukuki acidan da
aydinlatic1 ve gerekgeli olmas1 gerekmektedir (TTK m. 147/2). Raporda
yaniltic1 bilgilerin kullanilmasi nedeniyle ilgililerin zarar gérmeleri halinde,
raporu tanzim eden yonetim organinin sorumluluguna gidilmesi miimkiindiir
(TTK m. 193/1).

Birlesme raporunun sagladigi bilgiler bakimindan hitap ettigi en
onemli kesim pay sahipleridir. Birlesme neticesinde ortaya ¢ikacak hukuki
statiilerinin, oy hakki dagiliminin, hak ve ytkiimliilikklerinin 6grenilmesinde
pay sahiplerinin 6nemli menfaati bulunmaktadir. Ancak kiiciik ve orta élgekli
sirketlerde, ortaklarin tamaminin onaylamasi halinde birlesme raporunun
diizenlenmesindenvazgegilebilecektir**(TTKm. 147/4). Herbirortagin,raporun
diizenlenmesinden vazgecilmesini engelleme (veto) hakki bulunmaktadir. Pay
sahiplerinin rapor diizenlenmesini istemedikleri durumlarda, bunun usuliine
uygun sekilde gerceklestirilecek bir toplanti sonucunda alinacak bir kararla
mi1, yoksa bdyle bir toplanti yapilmaksizin gergeklestirilecegi hususunda
kanunda diizenleme bulunmamakta, sadece “tiim ortaklarin onaylamasi”ndan
bahsedilmektedir. Ticaret Sicili Yonetmeligi’'nin 126/7. maddesinde “...

miiniin nasil anlagilmasi gerektigine isaret edilmektedir. Ayrica bkz.. Bilgili/Demirkapi, s.
84; Kesli, s. 161 vd.; Al Kilig, s. 52 vd.

# Bkz. agagida “ilgililerin inceleme hakki” bagliginda yer alan agiklamalar.

# Pay sahiplerinin onay1yla, pay sahibi olmayan ilgililere inceleme hakki taninan birlesme ra-
porunun (TTK m. 149) hazirlanmasindan vazgecilme imkan1 saglanmasinim, TTK m. 149’un
amaciyla bagdagmadigi kanaatini tagimaktayiz. Ayni yonde elestiri i¢in bkz. Costan, Hiilya;
Tiirk Ticaret Kanunu Tasarisina Hiikiimlerine Gére Anonim Sirketin Birlesme, Boliinme ve
Tiir Degistirme Yoluyla Yeniden Yapilanmasinda Alacaklilarin Korunmasi, Ankara, 2009, s.
217 vd.
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birlesme raporunun diizenlenmesinden vazgegilmesi halinde ise bu hususun
tiim ortaklar tarafindan onaylandigina iliskin belge”’nin ticaret sicili
miudiirligline verilmesi gerekliliginden bahsedilmektedir. Kanaatimizce
kanunda agik sekilde genel kurul kararindan bahsedilmediginden, kanunda
ongoriilen genel kurul toplanti usuliine riayet edilmesi gerekli olmadig1 gibi,
onayin bir genel kurul karari seklinde gergeklesmesi de liizumlu degildir. Tiim
ortaklarin onay iradesini igeren bir belgenin tanzimi gerekli ve yeterlidir.

Yeni kurulus seklinde birlesmede, devralan sirket tlizel kisiligini
birlesme ile kazanacagindan, devralanin rapor tanzimi gerekli degildir.
Ancak bu tiir birlesmede, birlesme raporuna yeni kurulacak sirketin esas
sozlesmesinin de eklenmesi gerekir (TTK m. 147/3).

cc. Ilgililerin Inceleme Hakki

Bagta pay sahipleri olmak iizere, ilgililerin birlesme hakkinda bilgi
edinebilmesi ve inceleme yapabilmesi i¢in birlesmeyle ilgili 6nemli bazi
belgelerin genel kurul toplantisi 6ncesinde incelemeye agilmasi gereklidir.
Tiirk Ticaret Kanunu’nun 149’uncu maddesinde bu ihtiyacin giderilmesine
yonelik bir diizenlemeye yer verilmistir. Anilan diizenlemeye gore birlesmeye
katilan sirketler birlesme s6zlesmesini, birlesme raporunu ve son ii¢ yila
ait yilsonu finansal tablolariyla yillik faaliyet raporlarin1 ve gereginde ara
bilangolarini incelemeye agmakla yiikiimliidiir.

Ilgililere tannan inceleme hakki esas itibariyle pay sahiplerinin
edinecekleri bilgi ¢ergevesinde haklarini kullanabilmelerine hizmet eder. Bu
acidan inceleme hakkinin, sirket i¢i bilgilendirme yiikiimliiliigii kapsaminda
oldugu diisiintilebilir. Fakat yasal diizenlemede sadece pay sahiplerinin
degil, sirketin ihrag ettigi menkul kiymetlerin hamillerinin ve diger ilgililerin
inceleme hakkina sahip oldugu hiikkme baglanmistir. Dolayisiyla yasal
diizenleme sadece sirket i¢i bilgilendirme yiikiimliiliigii kapsamimi asan,
kamuyu aydinlatmaya hizmet eden bir iceriktedir.

[lgililerin inceleme hakkina sahip oldugu belgeleri tetkik edebilmelerini
teminat altina almak amaciyla yasada olduk¢a ayrintili diizenlemelere yer
verilmistir:

Birlesmeye katilan sirketlerden her biri, Ticaret Sicili Gazetesine ve
internet sitelerine, ilgililerin inceleme hakkina isaret eden bir ilan koymakla
yikiimliidiir (TTK m. 149/3).

Birlesmeye katilan sirketler, inceleme hakkina konu belgeleri,
merkezleri ve subelerinde genel kurul karar tarihinden 6nceki 30 giin iginde
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incelemeye agmakla yiikiimlidiirler (TTK m. 149/1). Kanun lafzinda, genel
kurul toplant1 tarihinden degil de karar tarihinden ve karardan onceki 30
giin icinde (ki bu son gilin de olabilir) belgelerin incelemeye agilmasindan
bahsedilmesi nedeniyle, raporun hazirlanma zamani bakimindan belirsizlik
s0z konusudur. Bu durum aymi zamanda pay sahipleri ve diger ilgililerin
inceleme hakkinin smirlanmasina da sebebiyet verebilecektir. Mehaz Isvicre
hukukunda, belgelerin incelemeye agik tutulacagi zaman siireci bakimindan,
TTK m. 149/1°de yer alan .. .genel kurul kararindan énceki otuz giin iginde...
ilgililerin incelemesine sunmakla yiikiimliidiir” ibaresi yerine, “...genel kurul
kararindan onceki 30 giin boyunca...ortaklarin incelemesine sunmalidir”
ibaresi kullanilmistir®. Tiirk Ticaret Kanunu gerek¢esinde kaynak metinden
farklilasan yonlerden bahsedilmekle birlikte, siire ile ilgili bir farkliliktan
bahsedilmemektedir. Dolayisiyla ilgili belgelerin genel kurul kararindan ne
kadar siire 6nce incelemeye agilmasi gerektigi hususunda, Isvigre hukukundaki
diizenlemeye uygun yorum yapilmast ve karar tarihinden onceki 30 giin
boyunca belgelerin incelemeye acik tutulmasi gerektigi kanaatini tasimaktayiz.
Aksi halde ilgililerin bilgi alma ve inceleme hakkinin teminat altina alinmasi
icin yapilan diizenleme, bu haklarin kisitlanmasinin bir aract haline gelecektir.

Eger busirket halka agik anonim sirket ise, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun
ongorecegi yerlerde belgeleri incelemeye agmakla ylkiimlidiir. Birlesmeye
katilan sirketler sermaye sirketi ise, ayrica ilgili sirketin internet sitesinde de
incelemeye konu belgeler yaymlanmak zorundadir (TTK m. 149/1).

Birlesmeye katilan sirketler, inceleme hakkina konu belgelerin nereye
tevdi edildiklerini ve nerelerde incelemeye hazir tutulduklarini, tevdiden en
az li¢ is glinii 6nce, Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetesinde ve sirket s6zlesmesinde
ongoriilen gazetelerde ilan ederler. Eger birlesmeye katilan sirket sermaye
sirketi ise ayrica internet sitesinde ilan yapar (TTK m. 149/4).

Yukarida bahsedilen diizenlemeler sayesinde ne surette bu belgeleri
inceleyebileceklerini 6grenen ilgililer, herhangi bir bedel ©demeksizin
incelemeye konu belgelerin suretlerinin kendilerine verilmesini isteyebilirler
(TTK m. 149/2).

Birlegsme raporunun hazirlanmasindan vazge¢gme imkani taninan kiigiik
ve orta 6lgekli sirketler bakimindan, inceleme hakki igin de yasal bir istisnaya
yer verilmistir. Bu tiir sirketlerde tiim ortaklarin onaylamasi halinde, inceleme
hakkinin kullanilmasindan vazgegilebilecektir*® (TTK m. 149/5).

4 Bkz. FusG Art. 16 Abs. 1: Kaynak metinde “...wdhrend der 30 Tage vor der Beschlussfas-
sung...” ibaresi yer almaktadir.

% Ortaklarmn karariyla, ortak sifati bulunmayan ilgililerin inceleme hakkinin kisitlanmasinin,
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dd. Birlesme Karari

Birlesme siirecinin tamamlanmasi bakimindan kanunun 6ngdrdiigii bir
diger islem, imzalanan birlesme sézlesmesinin, birlesmeye katilan sirketlerin
genel kurullarinda onaylanmasidir*’ (TTK m. 145/1).

Birlesme s6zlesmesi, birlesmeye katilan her bir sirketin yonetim organi
tarafindan genel kurula sunulur ve onay, bir genel kurul karar1 seklinde ortaya
cikar.

Birlesme s6zlesmesinin imzalanmasi ile genel kurul tarafindan bu
sozlesmenin onanmasi belirli bir zaman siirecini gerektirmektedir. Iste bu
stire¢ igerisinde, birlesmeye katilan sirketlerden herhangi birinin aktif ve pasif
varliklarinda 6nemli bir degisiklik meydana gelmis ise, bu sirket yonetim
organt durumu hem kendi sirketinin genel kuruluna hem de birlesmeye katilan
diger sirket ya da sirketlerin yonetim organina yazili olarak bildirmekle
yiikiimlidir (TTK m. 150/1).

Mal varligindaki 6nemli degisikligin ne oldugu konusunda kanunda bir
kritere yer verilmemistir. Degisim oranint ya da ayrilma akgesini (TTK m.
141) etkileyen her degisiklik onemlidir. Genel olarak, pay sahibinin birlesme
hakkinda kullanacagi oyun yoniinii etkileyebilecek degisikligin, Onemli
oldugu kabul edilmelidir*.

Kanun maddesi mal varliginda 6nemli degisimin meydana geldigi
sirket yonetim organina bilgi verme yiikiimliiligi getirmekle birlikte, bu
ylkiimliilik kamuyu aydinlatma ylikiimliiliigi seklinde olmayip, miinhasiran
kendi genel kurulu ve birlesmeye katilan sirketin yonetim organi ile sinirhidir.
Kanun metninde yer almamakla birlikte gerek¢eden, bilgiyi alan sirket yonetim
kurulunun dakendi genel kurulunabilgi vermesi gerektigi sonucu ¢ikmaktadir®.
Mehaz Isvigre kanununda boyle bir degisimin olmas: halinde sadece
birlesmeye katilan sirketlerin yonetim organlarina bilgi verme yikimlaligi

ilgililere inceleme hakki tantyan TTK m. 149’un amaciyla bagdasmadigi kanaatindeyiz.

47 Kolaylastirilmis usulde birlesmede, genel kurul onayna gerek bulunmamaktadir (Bkz. TTK
m. 156).

4 yon der Crone, ua. Rn. 373

4 Zira kanun gerekgesinde, bilginin onay genel kurullarinda verilmesinin amaca uygun diis-
meyebilecegi, bilginin verilmesi i¢in genel kurullarin olaganiistii toplantiya cagrilmasinin
uygun olacagindan bahsedilmektedir (Bkz. Gerekge s. 119). Genel kurul ibaresinin ¢ogul se-
kilde kullanilmast, sadece mal varliginda 6nemli degisiklik meydana gelen sirketin degil, bir-
lesmeye katilan diger sirketlerin genel kurullarina da ilgili yonetim organlari vasitasiyla bil-
ginin verilmesi gerekliligine isaret etmektedir. Genel kurullarin bilgilendirilmesi geregine
iliskin bu sonug, mehaz kanunun tasar1 halinde yer almakta olup, Isvicre yasa metnine yansi-
tilmamistir (bkz. bir sonraki dipnot).
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getirilmis olup, genel kurullara bilgi verme yiikiimliiliigii bulunmamaktadir>
(FusG Art 17 Abs. 1). Kanaatimizce TTK m. 150/11 genel kurula bilgi verilmesi
ylkiimliliigiiniin gereklerini karsilayacak muhtevadadir. Zira mal varliginda
onemli degisikligin meydana geldigi bilgisine sahip olan birlesen sirketlerin
yonetim organlari, birlesmeye devam edip etmeyecekleri hususunda inceleme
yapmalidirlar(Bkz. TTK m. 150/2). Eger devam edilmemesi yoniinde
karara varilir ise, birlesmekten vazgecebilirler. Birlesmeye devam edilmesi
kanaatine varirlar ise, birlesme sdzlesmesinde degisiklik yapilmasinin gerekli
olup olmadig incelenir. Eger s6zlesmenin degistirilmesi gerekmekteyse, bu
degisiklik gerceklestirilecektir. Fakat yapilan degisiklik sonrasinda genel
kurulun birlesme sézlesmesini onaylamasi yoluna gidilemeyecek, ilgililerin
bilgi alma ve inceleme haklarin1 kullanabilmesi i¢in yasada 6ngoriilen siire¢
yeniden isletilecektir. Aksi halde sozlesme igerigi degismesine ragmen,
ilgililerin bilgi alma ve inceleme haklari kisitlanmis olur ve yasanin amacina
aykar1 bir sonug dogar. Ozellikle pay sahibi olanlar haricindeki ilgililer i¢in bu
durum 6nem tasimaktadir. Eger yonetim organlari, mal varliginda meydana
gelen degisikligin, sozlesmenin degistirilmesini gerektirmeyecegi kanaatinde
ise, sozlesmenin nigin degistirilmesinin gerekli olmadigin1 gerekgeli olarak
genel kurulda aciklar.

Genel kurulun birlesme karar1 verebilmesi i¢in Tiirk Ticaret Kanunu
0zel toplant1 ve karar nisaplarina yer vermistir®' (Bkz. TTK m. 151).

ee. Kesinlesme

Birlesme sozlesmesinin genel kurul tarafindan onaylanmis olmasi,
birlesme siireci bakimindan gerekli bir islem olmakla birlikte, birlesmenin
hilkim dogurmasi i¢in ayrica birlesme kararinin ticaret siciline tescili
gereklidir. Bu agidan tescil, kurucu etkiye sahiptir (TTK m. 153/1).

Birlesmeye birden fazla sirket katildigindan, tiim sirketlerin genel kurul
kararlarinin sicile tescili gereklidir. Bir sirketin birlesme kararini genel kurula

30 Mehaz kanunun tasar1 halinde, mal varliginda 6nemli degisikligin meydana gelmesi halinde
birlesmeye katilan sirketlerin genel kurullarinin bilgilendirilmesi zorunluluguna yer verilme-
sine ragmen (bkz. BBI. 2000 4538), kanunun parlamentoda (Stdndesrat) miizakeresi sirasin-
da genel kurula bilgi verilmesi yoniindeki ibarenin sehven kanun metnine girdigi, mal varli-
ginda 6nemli degisikligin meydana geldigi durumlarda yonetim organinin ya degisen metni
genel kurula sunacagi, ya birlesmeden vazgecildigini bildirecegi ya da s6zlesmede degisik-
lik yapilmadigini bildirecegi, her {i¢ durumda da genel kurulun ne sekilde tepki vereceginin
belli oldugu, pay sahiplerinin haklarinin baska sekilde teminat altina alinabilecegi gerekgele-
riyle, mal varliginda 6nemli degisiklik olmasi halinde durumun genel kurula bildirilmesi ge-
rektigi yoniindeki diizenleme madde metninden ¢ikartilmistir (bkz. AB 2003 S 489).

I Nisaplara iliskin elestiriler igin bkz. Kendigelen, s. 118
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onaylatip, digerlerinin onaylatmamasi halinde, tescil i¢in bagvuru yapilamaz.
Diger sirketlerin genel kurul kararinin alinmis olmasi beklenilmelidir®>.

Birlesmeye katilan tiim sirketlerin birlesmenin onanmasina ydnelik
genel kurul kararlari tescil edilecek olmakla birlikte, hangi sirket genel
kurul kararmin tescili ile birlesmenin hiikiim doguracagi bir sorun olarak
ortaya ¢ikmaktadir. Kanun metninde bu konuda sarahat olmamasina ragmen,
gerekgede devrolunan sirketin genel kurul kararinin ticaret siciline tescili ile
birlesmeni gerceklesecegi, bu tescilin kurucu oldugu, mal varliginin gegisini
sagladig1 ve devrolunan sirketin ortaklariin kendiliginden devralan sirketin
ortag1 haline geldikleri; devralan sirket genel kurul kararmnin tescilinin ise
bildirici etkiye sahip oldugu agiklanmaktadir™. Ticaret Sicili Yonetmeliginde
de bu etki goz oniinde bulundurularak devrolunan sirketin birlesme kararini
oncelikle tescil ettirecegi, bu tescil yapilmadan devralan sirket genel kurul
kararinin tescil edilemeyecegi hilkme baglanmaktadir (TSY m. 127/1).
Birden fazla sirketin devrolunan sirket olarak birlesmeye katilmasi halinde,
devrolunan sirket genel kurul kararinin tescilinin kurucu etkisi nedeniyle,
devrolunan sirketlerin tiimiiniin genel kurul kararlarinin es zamanli olarak
tescilinin gerekli oldugunu kabul etmek gerekmektedir.

Devralan sirketin birlesme dolayisiyla sermaye artirimi yapmasi gerekli
olan hallerde, alinan sermaye artirim kararti ile birlesme karari es zamanli olarak
tescil edilir (TSY m. 127/5). Bu durum, devrolunan sirketin birlesme kararinin
tescilinin kurucu etkisini, yani devrolunan sirket ortaklarinin, sermaye
artinminin tescilinden 6nce, kararlastirilan degisim orani 6lgiisiinde devralan
sirketin ortagi oldugu gercegini bertaraf etmez. Yeni kurulus seklindeki
birlesmede, birlesmeye katilan tiim sirketler devrolunan sgirket statiisiinde
olup, yeni kurulacak sirketin kurulusu ile birlesme karar1 es zamanl olarak
tescil edilecektir (TSY m. 127/5). Tescile kadar devralan sirket hukuken var
olmadigindan, bahsi gecen birlesme kararinin devrolunan tiim sirketlere ait
birlesme kararlari olarak anlasilmasi gerekir. Devralan sirketle ilgili olarak
yapilan tesciller, tescili yapan miidiirliik tarafindan derhal devrolunan sirketin
kayitl oldugu sicil miidiirliigiine bildirilir ve kendi birlesme kararinin sicile
tesciliyle sona eren devrolunan sirketin kaydi, bildirim iizerine resen silinir
(TTK m. 152/3; TSY m. 127/5). Birlesme karari, Tirkiye Ticaret Sicili
Gazetesinde ilan olunur (TTK m. 154)

32 Bkz. Gerekge s. 119
3 Bkz. Gerekge s. 120
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b. Sermaye Sirketlerinin Kolaylastirilmis Sekilde Birlesmesi

Birlesmenin karigik, nispeten uzun ve formalitelere tabi bir siireg
olmasi nedeniyle, belirli baz1 durumlarda bu siirecin kisaltilmasina olanak
vermek, menfaatler dengesine uygun bir ¢6ziim olacaktir. Bu nedenle Tiirk
Ticaret Kanununda, birlesme siirecinin belirli formaliteleri yerine getirilmeden
daha basit bir siirecin igletilmesine imkan saglanmistir.

Kolaylastirma -birlesme sozlesmesine konulacak bazi kayitlardan
sarfinazar edilmesi, birlesme raporunun diizenlenmemesi, inceleme hakkinin
bulunmamasi veya inceleme siirecinin farklilagsmasi ve sozlesmenin genel
kurul onayina sunulmamasi seklinde- baz1 formaliteleri bertaraf eder.

Sirketler, kolaylastirilmis birlesme usuliine gore birlesme imkanina
sahip olsalar bile, bu usulii uygulayip uygulamamak kendi takdirlerine
birakilmistir (TTK m. 155).

Kolaylastiritlmig usulde birlesme, sadece sermaye sirketleri, yani anonim,
limited ve sermayesi paylara boliinmiis komandit sirketlerin birlesmesi igin
ongoriilmiis bir yontemdir (TTK m. 155). Sahis sirketleri ve kooperatiflerin
birlesmeye katilmasi halinde uygulanma olanagi yoktur. Sermaye sirketlerinde
bu usuliin uygulanabilmesi i¢in, birlesmeye katilanlarin sadece sermaye sirketi
olmasi yeterli olmayip, ayrica birlesmeye katilan sirketler arasinda, kanunda
ongoriilen diizeyde bir hakimiyet iliskisinin bulunmasi gerekir.

Birlesmenin kolaylastirilmasinin temelinde, daha ziyade, hakimiyet
iligkisi dolayisiyla pay sahiplerinin haklarinin korunmasi ihtiyacinin
bulunmamas1 ya da daha diisiik seviyede korunmasi ihtiyacinin bulunmasi
yatmaktadir>*. Yani birlesme siirecinde gerceklestirilecek bazi islemler, pay
sahiplerinin haklarinin himayesi bakimindan bir yarar saglamayacaksa veya
daha az 6nem tasiy1p yeterince teminat altina alinmissa, s6z konusu iglemlerin
yapilmasindan sarfinazar edilebilir veya bazi kolayliklar saglanabilir®.

Tiirk Ticaret Kanununda, kolaylastirilmis usulde birlesecek sirketler iki
ana baslik halinde diizenlenmistir:

3 Kanun gerekgesinde, birlesmenin alacaklilarin haklarina zarar vermemesi halinde kolaylas-
tigindan bahsedilmektedir. Bkz. Gerekge s. 120

55 Mehaz Isvicre hukukunda diizenlemenin gerekgesi hakkinda bkz. BBL. 4422 ff: Wolf, Mat-
hias; in BSK, Art. 23, Rn. 1: Bommer, Florian; in Fusionsgesetz, Hrsg. Baker & McKenzie,
Bern, 2003, Art. 23, Rn. 1
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aa. Oy Hakki Veren Paylarin Tamamina Sahip Olunmasi Halinde
Tiirk Ticaret Kanununun 155/1. maddesi hiikmiine gore;

1- Devralan sermaye sirketi devrolunan sermaye girketinin oy hakki
veren biitiin paylarina veya

2- Bir sirket ya da bir gergek kisi veya kanun yahut sézlesme dolayisiyla
bagl bulunan kisi gruplari, birlesmeye katilan sermaye sirketlerinin oy hakki
veren tiim paylarina,

sahiplerse sermaye sirketleri kolaylastirilmis diizene gére birlesebilirler
(TTK m. 155/1).

Birinci grupta bahsi gecen ihtimalde, devrolunan sermaye sirketinin
oy hakkinin tamamina sahip olan yine bir sermaye sirketidir (7ochter-Mutter
Fusion-downstream mergers). Bu ihtimalde birlesmenin yeni kurulus seklinde
gerceklesemeyecegini kabul etmek gerekmektedir.

Ikinci grupta bahsi gegen ihtimalde yine birlesmeye katilan sermaye
sirketlerinin oy hakki veren paylarinin tamamina hakimiyet s6z konusudur.
Fakat oy hakk: veren paylara sahip olan, birlesmeye devralan olarak katilan
sermaye sirketi degildir (Schwesternfusion). Dolayisiyla bu tiir birlesmenin,
ilk gruptan farkli olarak yeni kurulus seklinde de gergeklesmesi miimkiindiir®.

Bu ozelliklere sahip sirketlerin birlesmesinde hangi kolayliklarin
saglanacagt TTK m. 156/1°de diizenlenmistir. Anilan maddeye gore
birlesme sozlesmesinde yer almasi gereken bazi kayitlara sézlesmede yer
verilmeyecektir. Ayrica birlesmeye katilan sermaye sirketleri birlesme raporu
diizenlemek (m. 147) ve inceleme hakkini saglamakla®” (m.149) yiikiimli
olmadiklari gibi, birlesme s6zlesmesini genel kurulun onayma sunmakla (m.
151) da yiikiimlii degildir (TTK m. 156/1).

bb. Oy Hakki Veren Paylarin En Az %90’1na Sahip Olunmasi
Halinde

Tiirk Ticaret Kanununun 155/2. maddesi hiikkmiine gore;

Devralan sermaye sirketi, devrolunan sermaye sirketinin tiim paylarina
degil de oy hakki veren paylarimin en az yiizde doksanina sahipse, azinlikta
kalan pay sahipleri igin,

% Ayni yonde Wolf, Art. 23 Rn. 6

57 TTK m. 149 inceleme hakkin1 mehaz Isvigre kanunundan farkl olarak sadece pay sahipleri-
ne degil, ayn1 zamanda menfaati bulunan daha genis bir kitleye saglamasia ragmen, tam ha-
kimiyet halinde pay sahibi sifat1 bulunmayan ilgililerin inceleme hakkinin kisitlamis olmasi
elestiriye agiktir.
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1- Devralan sirkette bu paylarin denk karsiligi olan paylar verilmesi
sirket paylart yaninda, 141 inci maddeye gére, sirket paylarinin gercek
degerinin tam dengi olan nakdi bir karsilik verilmesinin onerilmis olmast ve

2- Birlesme dolayisiyla ek odeme borcunun veya herhangi bir kisisel
edim yiikiimliliigiiniin yahut kigisel sorumlulugun dogmamast,

halinde birlesme kolaylastirilmis usulde ger¢eklesebilir.

Devralan sermaye sirketinin, devrolunan sermaye sirketinin oy hakki
veren paylarinin en az %90’ma sahip olmasi durumunda, azinlikta kalan pay
sahiplerinin menfaatlerinin korunmasi ihtiyaci ortaya ¢ikar. Bu nedenle, boyle
bir hakimiyet iligkisinin bulunmasi halinde, ancak belirli kosullar mevcutsa,
birlesme kolaylastirilmig usulde gerceklesebilir.

Birlesmede, devralan sermaye sirketinin oy hakkina sahip olmasi
kosulu arandigindan, bu tiir birlesme yeni kurulus seklinde gergeklesemez.

Bu tiir birlesmenin kolaylastirilmis usulde gergceklesmesi i¢in kanunda
aranan iki sartin bir arada bulunmasi gerekir. Her iki sart da esasen azinlikta
kalan pay sahiplerinin menfaatini korumaya hizmet etmektedir. Bunlardan
ilki, aznlikta kalan pay sahiplerine, sahip olduklar1 paym, devralan
sirketteki uygun karsilig1 olan payin yaninda bu paym gercek degeri olan
nakdi karsiligin 6nerilmis olmasidir. Yani azinlikta kalan pay sahiplerine bir
secim hakki &nerilmis olmalidir. ikinci olarak birlesme dolayisiyla azinlikta
kalan pay sahiplerine ek 6deme ylikimliligi, kisisel edim yikiimliligi
getirilmemis olmali ya da kigisel sorumlulugu dogmamalidir. Bu iki sart bir
arada bulunmak sartiyla, birlesen sirketler kolaylastirilmis usulde birlesme
yontemini benimseyebilirler.

Kolaylik, tam hakimiyet halinde saglanan birlesme kolayliklarina
benzerdir’®. Farkliliklar ise;

Birlesme sozlesmesinde yer almasi gereken kayitlara, TTK m.
146/1,b’de yer alan kayitlarin da eklenmesi gerekmektedir. Yani “Sirket
paylarvun  degisim oramini, denklestirme tutarini; devrolunan sirketin
ortaklarimin, devralan sirketteki paylarina ve haklarina iliskin ac¢iklamalart”
birlesme s6zlesmesinin icermesi gerekmektedir.

TTK m. 149’da 6ngoériilen inceleme hakkinin, devrolunan sirketin
tescili i¢in ticaret siciline yapilan bagsvurudan 30 giin 6nce saglanmis olmasi
gerekmektedir (TTK m. 156/2).

38 Bkz. bir list baslikta (a baghginda) yapilan agiklamalar.
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4. Ara Bilanco

TTK m. 140 uyarinca degisim oranmin belirlenmesinde, birlesmeye
katilan sirketlerin bilangolari, mal varliklarinin degerlenmesi agisindan biiyiik
Oonem tasimaktadir. Bu yiizden birlesmeye esas bilangonun giincel olmasi ve
gergek mal varligi durumuna uygun olmasi, ilgililerin menfaatleri icabidir®.
Bu menfaat durumunu g6z 6niinde bulunduran kanun koyucu, iki halde ara
bilango ¢ikarilmasi zorunluluguna yer vermistir.

Bunlardan birincisi, birlesme sézlesmesinin imzalanmasi ile bilango
giinii arasinda alt1 aydan fazla zaman ge¢mis olmasidir (TTK m. 144/1). Alt1
aylik siire, Avrupa Birligi’nin ilgili ydonergesinde 6ngoriilmiistiir. Belirtilen siire
boyunca faaliyet, bilango sonuglarinin olumlu ya da olumsuz yonde degisimini
gerektirecek seviyededir®. Yeni bilango hazirlanmasini gerektiren bir diger
neden, bilanconun ¢ikarilmasindan sonra, birlesmeye katilan sirketlerin mal
varliklarinda 6nemli degisikliklerin meydana gelmis olmasidir®'. Bilango
giiniinden itibaren alti aylik siire gegmemis olsa dahi, 6nemli degisiklikler
nedeniyle bilango ¢ikarilmasi gereklidir. Onemli degisikliklerin neler oldugu
konusunda kanunda bir 6lgiite yer verilmemis, gerekcede cesitli 6rneklerden
bahsedilmistir®.

Cikartilacak ara bilangoya iliskin esaslara da kanunda yer verilmistir
(TTK m. 144/2). Buna gore ara bilanco kural olarak yillik bilangonun tabi
oldugu esaslara gore ¢ikartilacaktir. Fakat TTK m. 144/2’de &ngoriilen
kolayliklardan yararlanilarak bilangonun tanzimi yoluna gidilecektir.

5. Sermaye artirimi ve yeni kurulus

Devralma seklinde birlesmede, ortakligin devamlilig: ilkesi uyarinca,
devralan sirketin sermayesini artirmasi gerekmektedir. Bu nedenle TTK
m. 142/1 hiikmiinde, devralan sirketin sermayesini, devrolunan sirketin
ortaklarinin haklarinin korunabilmesi icin gerekli olan diizeyde, artirmak
zorunda oldugu hiikiim altina alinmistir.

Kanunda herne kadar devralan sirketin sermaye artirim zorunlulugundan
bahsedilmisse de, bu artirirmin degisim orani dlgiisinde ger¢eklesmesi zorunlu

% Birlesmeye esas bilangonun 6zellikleri hakkinda bkz. Bockli, Peter, Schweizer Aktienrecht,
Ziirich, 2009, § 3, Rn. 75 ff.; Pulasgh, C. 1, § 7, kn. 74

© Gerekge s. 117

¢l “Bilangonun ¢ikarilmasindan sonra” ibaresini, “bilango giiniinden sonra” seklinde anlamak

gerekir. Bkz. Bommer, Fusionsgesetz, Art. 11, Rn. 4

02 Bkz. Gerekge s. 117
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olmayip, devrolunan sirket ortaklarinin haklariin korunabilmesi i¢in gerekli
olan diizeyde artirim zorunludur. Zira ayrilma akgesi 6ngdriilmiis bulunmasi,
devralan veya devrolunan sirketin iktisap ettigi kendi paylarinin bulunmasi,
birlesmeye katilan sirketlerden birinin hisselerine diger sirketin sahip olmas1
gibi istisnai durumlarda degisim orami Olgiisiinde sermaye artirimi gerekli
degildir®.

Devralma suretiyle birlesmede yapilacak sermaye artirimi agisindan,
kanun koyucu ilgili bazi durumlarda uygulanacak prosediirleri bertaraf
ederek, sermaye artirimini kolaylastirmaktadir. Bu kapsamda ayni sermaye
konulmasina iligkin TTK diizenlemeleri ile halka agik anonim sgirketlerde,
yeni paylarin halka arzina dair hitkiimler, sermaye piyasasi Kurulu kaydina
alinma hali disinda uygulanmaz(TTK m. 142/2). Birlesmede ayni sermaye
konulmasina iligkin hiikiimlerin uygulanmamasimin temelinde, birlesmeye
iligkin diizenlemelerin, 06zellikle de birlesme raporu ve birlesmenin
denetlenmesinin®, ayni sermayeye iliskin TTK hiikiimlerinin uygulanmasini
gereksiz kilmasi yatmaktadir®,

Tiirk Ticaret Kanunu’nun 142. maddesinde, yeni paylarin halka arzina
dair Sermaye Piyasasi Kanunu hiikiimlerinin uygulanmayacagi, sadece SPK
kaydma alinma isleminin gergeklestirilecegi hitkkme baglanmistir. Miilga 2499
sayil1 SerPK diizenlemelerine gore, halka a¢ik anonim ortakliklarin sermaye
artirnmlar1 dolayisiyla paylarinin veya hisselerinin satis1 halka arz olarak
nitelendirilmisti (2499 s. SerPK m. 3). Fakat TTK’dan sonra yiiriirliige giren
6362 sayil1 yeni SerPK, bu durumu halka arz olarak nitelendirmemistir (SerPK
m.3). Ayrica kurul kaydina alinma sisteminden vazgecilerek, izahnamenin
onaylanmasi usuliine gegilmistir (SerPK m. 6). Halka arz edilmeyen
sermaye piyasasi araglari i¢in de izahnamenin onay usuliine ve sair hususlara
iligkin diizenleme yapilmistir (SerPK m. 6). TTK m. 142/1°’de halka agik
anonim sirketler i¢in dngoriilen kolayliga iliskin Sermaye Piyasasi Kanunu
diizenlemeleri yirirliikten kaldirilip, yerine farkli bir sistem getirildiginden,
TTK m. 142/1’in halka acik anonim sirketler i¢in sagladigi kolayligin
uygulama kabiliyeti kalmamustir.

¢ Bkz. Bommer, Fusionsgesetz, Art. 9, Rn. 5 ff.

¢ Birlesme s6zlesmesi ve birlesme raporunun uzman iglem denetgisi vasitasiyla denetlenmesi-
ne iligkin TTK m. 148 hiikmii, TTK heniiz yiiriirliige girmeden 6335 sayili Kanunun 43. mad-
desiyle yiiriirliikten kaldirilmistir.

¢ Botschaft (FusG), BBI. 2000 4405

656 Gazi Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi C. XVII, Y.2013, Sa. 1-2



Tiirk Ticaret Kanununa Gore Ticaret Sirketlerinin Birlesme Siireci ve Bazi Sorunlar

Yeni kurulus seklinde birlesmede, birlesmeye katilan sirketler tlizel
kisiligini yitirecek ve yeni bir sirketin varligina ihtiya¢c duyulacaktir. Bu
nedenle, yeni sirketin kurulusuna iliskin mevzuatta Ongdriilen merasim
gerceklestirilecektir. Ancak TTK uygulanacak kurulus merasimine iliskin
kolaylastiric1 istisnai bir diizenlemeye yer vermistir. Buna gore ‘“Yeni
kurulus yolu ile birlesmede, bu Kanun ile 24/4/1969 tarihli ve 1163 sayili
Kooperatifler Kanununun, ayni sermaye konulmasina dair diizenlemeleri
ve asgari ortak sayisina iliskin hiikiimleri disindaki maddeleri yeni sirketin
kurulugsuna uygulamr” (TTK m. 143). Anilan madde, yeni kurulacak sirkette
ayni sermaye konulmasina iliskin diizenlemeler ile asgari ortak sayisina
iligkin mevzuat hiikiimlerinin uygulanmayacagini, diger kurulus hiikiimlerinin
uygulanacagini hitkme baglamaktadir.

Devralma seklinde gerceklesen birlesmede, ayni sermaye konulmasina
iligkin hiikiimlerin uygulanmama gerekcesi, yeni kurulus seklinde birlesme
icin de kullanilabilir®,

Yeni kurulus seklinde birlesmede, asgari ortak sayisina iliskin hiikiimler
disindaki kurulus hiikiimlerinin uygulanacagina dair TTK m. 143 hiikmiinde
belirtilen “ortak”lardan muradin ne oldugu agiklamay1 gerektirmektedir.
Kanun gerekgesinde bu konuyla ilgili bir agiklama bulunmamaktadir. Mehaz
Isvigre Birlesme Kanununun 10. maddesinde sermaye sirketleri i¢in benzer
bir hikkiim bulunmaktadir. Anilan kanun gerekcesinde, iki tane tek kisilik
sirketin, yeni bir tek kisilik anonim sirket ya da limited sirket kurabilecegi;
fakat kooperatifier i¢in en az 7 ortagin gerekli oldugu (Art. 831 Abs. 1 OR),
zira tek kisilik bir kooperatifin OR Art. 828’de zikredilen amaci —miisterek
dayanisma- izleyemeyecegi ifadelerine yer verilmistir’. Isvicre dgretisinde
ise gerekcedeki degerlendirmenin hatali oldugu, yeni sirketin kurucularinin,
birlesmeye katilan sirketlerin ortaklar1 degil, birlesmeye katilan sirketler
oldugu; aksi halde kooperatiflerin birlesmesi i¢in en az 7 kooperatifin bir araya
gelmesinin gerekli oldugu, amacin bu olmadigi ve maddenin birlesmeye katilan
sermaye sirketi sayisinin, asgari kurucu sayisina esit olmasi zorunlulugunu
bertaraf etmeyi amagladig1 vurgulanmaktadir®.

Isvigre ogretisinde savunulan gériislerin  Tirk hukukunda da
kooperatifler ve sermayesi paylara boliinmiis komandit sirketler bakimindan
kabulii miimkiindiir. Zira bu sirketlerde ikiden fazla kurucu ortak bulunmasi

¢ Konu hakkinda bu baglik altinda yukarida yapilan agiklamalara bakiniz.
¢ BBI 2000 4405
% Bommer, Fusionsgesetz, Art. 10, Rn. 3; Diem, Hans-Jakob, in BSK, Art. 10, Rn. 15
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gerekmektedir. Fakat oOzellikle kollektif ve komandit sirketler agisindan
ortaklarin tiimiiniin veya bir kisminin gergek kisi olmasi zorunlulugu (TTK
m. 211/1; m. 304/3), ayn1 zamanda kurulusu ilgilendiren bir 6zelliktir (TTK
m. 213/1,a; m. 214/1; m. 305/1). Birlesmeye katilan ve yeni sirketi kuranlar
ise tiizel kisilerdir. Kolektif ve komandit sirket kurulusu suretiyle birlesmeyi
yasaklamayan bir kanunda, yeni kurulusu kolaylastirmaya yonelik bir madde
ile yasaklama yoluna gidildigini sdylemek, elbette ki kanun koyucunun amaci
ile bagdasmaz. Ancak kolaylastirmanin saglandigit TTK m. 143 hiikmiinde
sadece ortak sayisma iliskin degil, ayn1i zamanda ortak tiiriine iliskin
hiikiimlerin de uygulanmayacaginin belirtilmesinin gerekli oldugu kanaatini
tasimaktay1z®.

Yeni kurulug sekline gerceklesen birlesme sonrasinda, elbette ki yeni
kurulan ortakliktaki ortak sayisinin, o sirket tiirii icin kanunda aranan asgari
ortak sayisma uygun olmasi gerekir. Aksi halde Isvigre Birlesme Kanunu
gerekgesinde belirtilen sakincanin dogmasi ve tek kisilik (sahis sirketleri,
sermayesi paylara bdolinmiis komandit sirket ve) kooperatiflerin ortaya
ctkmasi s6z konusu olacaktir, ki kanunun amaci bu degildir.

C. Birlesmenin Hiikiimleri
1. Genel Hiikiimleri

Tiirk Ticaret Kanununda birlesmenin kesinlesmesi, yani ticaret siciline
tescilin sonuglan ile ilgili diizenlemelere yer verilmis olmasina ragmen,
birlesmenin tiim hiikiimlerinin diger diizenlemelerle birlikte degerlendirilmesi
gerekir.

Bu kapsamda birlesmenin ilk sonucu, devrolunan sirketlerin son
bulmasidir. Devrolunan sirket birlesmenin ticaret siciline tescili ile infisah
eder (TTK m. 152/3). Ortakligin devamliligi ilkesi (TTK m. 136/3, m. 140, m.
153/2) uyarinca, kural olarak, devrolunan sirketin ortaklar1 ex lege devralan
sirketin ortagi olurlar (TTK m. 153/2). Ancak, kendi adina ve devralan ya
da devrolunan sirketler hesabina hareket eden kisilerin elinde bulunan paylar
icin, bu sonug kabul edilmez (TTK m. 153/2).

Birlesme sadece ortaklar bakimidan degil, mal varligi bakimimdan
da hiikiimleri olan bir hukuki miiessesedir. Birlesmenin tesciliyle birlikte,
devrolunan sirketin biitiin aktif ve pasifleri ex lege devralan sirkete gecer

¢ Tescille birlikte devrolunan sirket ortaklarinin, devralan sirket ortagi olacagina iliskin TTK
m. 153/2 hiikmii, kurucularm tiizel kisi olmamasi geregine iliskin diizenlemeleri bertaraf
edebilecek nitelikte degildir. Zira tiizel kisi ortak bulunmasi, ayn1 zamanda bir tescil engeli-
dir.
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(TTK m. 136/4, m. 153/1). Mal varliginin bir biitiin olarak geg¢mesinin
sonucu olarak, devralan sirket, devrolunanin mal ve haklarinin sahibi oldugu
gibi, borg¢larindan da sorumludur. Durumun devralan tarafindan bilinip
bilinmemesinin neticeye etkisi yoktur. Intikal kanun geregi gerceklestiginden,
miinferit tasarruf islemlerinin yapilmasi gerekli degildir™.

2. Alacaklilar, Ortaklarin Sorumluluklar ve is iliskileri Acisindan
Hiikiimleri

a. Alacaklilar Ac¢isindan Hiikiimleri

Birlesmede menfaatlerinin korunmasi gereken onemli bir grup da
alacaklilardir. Tirk Ticaret Kanunu’nun birlesmeye iliskin sistemi esas
itibariyle ortaklarin menfaatleri esas alinmak suretiyle sekillenmis olmakla
birlikte, alacaklilarin menfaatlerine hizmet eden 6zel diizenlemelere de yer
verilmistir.

6762 sayili eski Tiirk Ticaret Kanunu’nun alacaklilara birlesmeye
itiraz imkan1 taniyan sistemi yerine, yeni kanunda alacaklilara itiraz
hakki taninmamis, fakat alacaklarini teminat altina almaya yonelik bazi
diizenlemelere yer verilmistir.

Kanunun alacaklilarin menfaatine hizmet eden diizenlemelerine
deginmeden Once, devralan sirketin kiilli halef olarak alacaklilara karsi
sorumlu oldugunu belirtmek gerekir. Birlesme, alacaklilarin haklarii sona
erdiren bir miiessese degil, sadece bor¢lunun kanun geregi degistigi bir hukuki
miiessesedir. Alacaklilarin korunmasina yonelik diizenlemeler, bu hukuki
sonuca ilave bazi tedbirler icermektedir. Ancak belirtmek gerekir ki 6762
sayil1 kanuna nazaran, 6102 sayili yeni Tiirk Ticaret Kanununda alacaklilarin
konumunun zayiflatildigi sdylenilebilir.

TTK m. 157/2 hiikkmiine gore, birlesmeye katilan sirketler, alacaklilarina
hangi haklara sahip olduklart hususunda 7’ser giin arayla Ticaret Sicili
Gazetesinde ii¢ defa yapacaklari ilanla ve internet sitelerine koyacaklar
ilanla bilgi verirler. flanlarin yapilacag: tarih hakkinda acik bir diizenleme
bulunmakla birlikte, birlesmenin kesinlesmesinden dnce bunun yapilmasi
gerekmektedir.

Birlesmenin kesinlesmesi tarihinden itibaren alacaklilar {i¢ ay iginde
istemde bulunduklar1 takdirde, devralan sirket bu alacaklari teminat altina

0 Gerek Ticaret Sicili Yonetmeliginde gerekse Sirketlerde yapi degisikligi ve ayni sermaye
konulmasinda siciller arasi isbirligine iliskin tebligde, sicile kayitli mal varlig1 unsurlarin-
da gerekli degisikliklerin yapilmasi i¢in, ticaret sicil miidiirliiklerine bildirim yiikiimliiliikle-
ri getirilmistir.
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almakla yiikiimlidir (TTK m. 157/1). Teminat verme yiikiimliiliigii sadece
devrolunan sirket alacaklilar1 icin degil, ayni zamanda devralan sirket
alacaklilar1 i¢in de s6z konusudur.

Teminat verme yiikiimliliigii bulunan devralan sirket, diger alacaklilarin
zarara ugramayacaklarinin anlagilmasi halinde, teminat vermek yerine bu
borcu ddeyebilir (TTK m. 157/4). Odeme devralan sirketin takdirindedir.
Ancak diger alacaklilarin zarara ugrama tehlikesi varsa 0deme imkani
bulunmamaktadir. Kanun sisteminden anlasildig1 {izere, kanun koyucu
birlesmede, bagvuran alacaklinin menfaatlerini 6nplanda tutan, durumdan
fiillen haberdar olmayan ya da ilgisiz kalan alacaklilarin menfaatlerini ikinci
plana iten bir ¢dziime yer vermistir.

b. Ortaklarin Sorumluluklari Ac¢isindan Hiikiimleri

Devrolunan sirketin borglarindan dolay1 birlesmeden once sorumlu
olan ortaklarin durumu hakkinda kanunda 6zel diizenlemelere yer verilmistir.
Buna gore devrolunan sirketin bor¢larindan birlesmeden 6nce sorumlu olan
ortaklarin sorumluluklari birlesmeden sonra da devam eder. Su sartla ki, bu
borglar birlesme kararinin ilanindan 6nce dogmus olmali veya borglar1 doguran
sebepler bu tarihten once olusmus bulunmalidir (TTK m. 158/1). Farkli
bir esasa yer verilmediginden hiikmiin, zamanasimi diginda sorumlulugun
mabhiyeti ve tahakkuk esaslarina, 6zellikle ikinci derece sorumlulugu bulunan
ortaklarin sorumluluk derecelerine etki etmedigi, yani sorumluluklarini birinci
dereceye ¢ikarmadigi kabul edilmelidir.

Devrolunan  sirketin  borg¢larindan  dogan, ortaklarin  kisisel
sorumluluguna iliskin istemler, birlesme kararinin ilan1 tarihinden itibaren {ig
y1l gegince zamanasimina ugrar. Alacak ilan tarihinden sonra muaccel olursa,
zamanagimi siiresi muacceliyet tarihinden baglar. Bu smirlama, devralan
sirketin borglar1 dolayisiyla sahsen sorumlu olan ortaklarin sorumluluklarina
uygulanmaz(TTK m. 158/2).

TTK m. 158/3 hikmiine gore, kamuya arz edilmis olan tahvil ve
diger bor¢ senetlerinde sorumluluk itfa tarihine kadar devam eder; yeter ki
izahname baska bir diizenleme icermesin. Anilan madde gerekgesinde, Isvigre
Birlesme Kanunu’nun 26/3’iincli maddesinin hukukumuzda uygulama alan
olmadigi i¢in Tiirk Ticaret Kanununa alinmadigi belirtilmektedir’?. Ancak
Isvicre Birlesme Kanunu’nun 26’nc1 maddesinin iigiincii fikras1 kismen, Tiirk

"I Kirea, s. 76; von der Crone ua. § 2, Rn. 412
2 Gerekge s. 123
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Ticaret Kanunu’na alinmadigi belirtilen TTK m. 158/3’¢ tekabiil etmektedir™.
Kanun gerekgesi de nazara alindiginda, kamuya arz edilmis tahvil ve diger
bor¢ senetlerinden ortaklarin sorumluluguna iliskin hiikiim yasaya sehven
alinmistir ve uygulama kabiliyeti bulunmamaktadir’.

c. Is Iliskileri Acisindan Hiikiimleri

Devrolunan sirket calisanlarinin hak ve menfaatlerinin korunmasi
amaciyla, bu kisilerin hukuki durumlariyla ilgili 6zel diizenlemelere yasada yer
verilmistir. TTK m. 158/4 hiikmii uyarinca birlesmede is iliskileri hakkinda,
bolinmede is iliskilerini diizenleyen TTK m. 178 hilkmii uygulanacaktir’.

SONUC

Tiirk Ticaret Kanunu'nun ticaret sirketlerinde yapi1 degisikligi ve
birlesmeye iliskin diizenlemelerine, biiyiik dl¢iide Isvicre Birlesme Kanunu
diizenlemeleri kaynaklik etmektedir. Yogun bir ¢alisma neticesinde ortaya
cikan kanun metni, genel sistemi etkileyecek nitelikte olmasa da, cesitli
acilardan elestiriye agiktir. Bu kapsamda;

Tirk Ticaret Kanunu'nun, ticaret sirketlerinde yap1 degisikligine
iligkin diizenlemeleri, genel norm ve iist norm &zelligine sahip olmalarina
ragmen (TTK m. 134/2), 6zellikle Tiirk Ticaret Kanunu hiikiimlerinin, yap1
degisikliginde uygulanmayacaginin agik¢a hitkkme baglandigi 6zel kanunlar
bakimindan, 6zel kanunun amacina gore degerlendirme yapilmasi ve yorumda
6zel kanunun 6nceligi ilkesinin istiin tutulmasi gerektigi kanaatindeyiz.

Ticaret sirketlerinde yap1 degisikligine iliskin olarak kavramlara iliskin
yasal diizenlemede (TTK m. 135) sehven yer verilmeyen kavramlara iligkin
eksikligin giderilmesi yararli olacaktir.

Ticaret sirketlerinin birlesmesinde, birleseme sozlesmesinin yonetim
organi tarafindan imzalanmasini 6ngoren yasal diizenlemenin (TTK m. 145),
dogrudan dis iliski, yani temsil yetkisi ile ilgili olmas1 ve kanun gerek¢esinde,

3 Isvigre Birlesme Kanununun 26. maddesinin iiciincii fikras1 Tiirk Ticaret Kanununa kismen
alinmis olup, kanuna alinmayan kisimda “Bor¢lar Kanununun tahvillerde alacaklilar birligi-
ne iligkin 1157 ve devami maddeleri saklidi” hilkkmii yer almaktadir.

™ Benzer yonde bkz. Kendigelen, s. 121 vd.; Costan, Hiilya, Tiirk Ticaret Kanunu Tasaris1 Hii-
kiimlerine Gore Birlesme, Béliinme ve Tiir Degistirmede Ozel Hak Sahiplerinin Korunma-
s1, Batider, Haziran 2008, C. XXIV, Sa. 3, (s. 403-431), s. 422; Al Kilig, s. 156; Mehaz kanu-
nun 26/3. maddesinden alinan hiikiim, sirketin degil, ortaklarin bor¢lanma senetlerinden hu-
kuki sorumlulugunu diizenlemektedir ve 6zellikle 3 yillik zamanagimi siiresinin, bu borglar
icin uygulanmamasi sonucuna hizmet etmektedir.

7 Daha ziyade is hukukunu ilgilendiren bu sorun i¢in bkz. Alp, Mustafa; Yeni Tiirk Ticaret
Kanunu’na Gore Boliinme, Birlesme ve Tiir Degistirmenin Is iliskilerine Etkisi (TTK 178;
158; 190), Calisma ve Toplum, Y. 2012/1, Sa. 32, (s. 51-74), s. 51 vd.
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kanun metninden farkli bir sonucun 6ngoriilmesi karsisinda, madde metninin
gerekceye uygun sekilde degistirilmesi isabetli olacagi kanaatindeyiz.

Birlesmede, 6zel haklar veren menkul kiymet sahipleri i¢in esdegerli
haklarin taninmasi geregi, birlesmeye iliskin TTK diizenlemelerinin dolayli
da olsa kaynagim teskil eden Avrupa Toplulugu’'nun 78/855/EEC sayili
yonergesinin 15. maddesinde vurgulanmaktadir. Ancak Tiirk Ticaret Kanununun
birlesmede haklarin dagilimina iliskin diizenlemeleri, ticaret sirketi ile ¢esitli
sekilde hukuki iliski tesis edenlerden bir kisminin menfaatlerini g6z oniinde
bulundurmasina ragmen, ozellikle kara istirak hakki bulunan bazi menkul
kiymet sahipleri ve diger bazi menkul kiymet sahiplerinin haklariyla ilgili agik
diizenleme icermemektedir. Belirtilen eksikligin, kanun koyucu tarafindan
menfaatler dengesine uygun sekilde ¢6ziimii, birlesme stirecinde dogabilecek
onemli sorunlari bertaraf edebilecektir.

Birlesme sozlesmesinin genel kurul tarafindan onanmasi, birlesme
stirecinin 6nemli bir asamasidir. S6zlesmenin ayrilma ak¢esi ongdrmesi halinde
TTK m. 151/5 hitkmii agir bir nisapla sdzlesmenin onanmasi zorunluluguna
yer vermistir. Ayrilma akgesinin iki tiiriiniin bulunmasina ve maddenin kaynagi
olan Isvicre Birlesme Kanununda sadece zorunlu ayrilma akgesi ongériilmesi
halinde bu nisabin uygulanacagi hilkkme baglanmasina ragmen, Tiirk Ticaret
Kanununda boyle bir ayrim yapilmamasi, menfaatler dengesine uymamaktadir.

Birlesmeye Kkatilan sirketlerin, inceleme hakkina konu belgeleri,
merkezleri ve subelerinde genel kurul karar tarihinden 6nceki 30 giin i¢inde
incelemeye agmakla yiikiimlii olmasinailiskin yasal diizenleme (TTK m. 149/1),
lafz1 itibariyle karardan 6nceki son giinde belgelerin incelemeye agilmasina ve
ilgililerin inceleme hakkinin kisitlanmasina sebebiyet verebilecek niteliktedir.

Onemli degisikliklerde miiteaddit defalar genel kurula bilgi verilmesine
iliskin diizenlemenin, mehaz Isvicre Birlesme Kanununun parlamento
gorlismeleri asamasinda terk edilmesi, fakat Tiirk hukukunda benimsenmis
olmasi tenkide agik bir diger yondiir.

Yeni kurulus seklinde birlesmede, asgari ortak sayisi yani sira,
kurucularin niteligine iligkin hiikmiin uygulama dis1 birakilmamis olmasi
da elestiriye agiktir. Zira mevcut sisteme gore Ornegin, kurucusunun tiizel
kisi olmast miimkiin bulunmayan kollektif girketin, tiizel kisi tarafindan
kurulabilmesine olanak saglanmaktadir. Ortaklarin sorumlulugunu diizenleyen
TTK m. 158/3 gerekcesinde, bu hiikmiin hukukumuzda uygulama kabiliyeti
bulunmamasindan bahsedilmesine ragmen, yasa metnine anilan hiikkmiin dahil
edilmesi elestiriye agiktir.
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