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1) KONUNUN ACIKLANMASI ;

Sermaye sirketlerinin (Anonim ve Limited Sirketler) birlesmeleri, devir, boliin-
me ve hisse degisimi islemleri, gelisen ve degisen ekonomik kosullar ile dogru
orantili bir seyir takip eder. Ekonomik, mali ve de finansal birgok sorun zaman
zaman sirketlerin birleserek biiylimelerini, kimi zamanda boliinerek kiigiilmeleri-
ni zorunlu kilmistir.

Burada akla gelen ilk hakli soru, sirketlerin aktiflerinde yer alan bazi degerleri
dogrudan satmak suretiyle iginde bulunduklart sorunlari ¢ozmeleri daha kolay ve
net bir yol iken nigin bu tiir operasyonlara girmeyi diisiindiikleridir.

Burada 6zellikle iiretim yapan sirketleri dikkate almak gerekecektir. Ciinkii 6zel-
likle hizmet sirketlerinde aktif degerlerin ¢oklugu ve deger yiiksekliklerinden ¢ok,
verdikleri hizmetlerin kalitesinden kaynaklanan marka degerleri daha 6n planda-
dir. Eger zarar eden bir hizmet boliimii var ise, bunun kapatilarak faaliyetten vaz-
gecilmesi ¢oziim olabilir. Oysa ayni tiir ¢6ziimii bir sinai igletmede diistinebilmek
her zaman ¢dzliim getirmeyebilir. Bu tiir isletmelerde makina- tesisat yogunlugu
bunlarin bilango aktifinde dnemli yer tutmasi ve amortismanlardan kaynaklana-
bilecek sorunlardan séz edilebilir. Ayrica makine ve tesisatlarin tek tek satiminda
olusacak fiyat diizeyi ile, tiretim bandinin aksar hale gelmesi gibi sorunlarda giin-
deme gelebilir.

Bunun i¢indir ki isletmelerin bu sorunlarini asgariye indirebilmek anlaminda (is-
letme- iiretim biitiinliigii) niin saglanmas1 ve korunmasi ilkesi esas alinmakta bu
da hukuki diizenlemelere yansimaktadir.

Diger yandan 6zellikle isletmelerin aktifinde bulunan gayrimen-kuller ve istirak-
lerinde dikkate alinmasi gerekli ve bir o kadar da 6nemlidir.

*  Atilim Universitesi Ogretim Gorevlisi

263



Ankara Barosu Dergisi * Yil:68 ¢ Sayi: 2010/3

Sirketlerin finansal daralma ve sikilma noktalarinda, aktiflerindeki gayrimenkul-
lerin ve istiraklerin degerlendirilmesi bu degerlerin tek tek satilmalari ile ¢oziim-
lenebilecegi gibi, bunlarin ve de 6zellikle gayrimenkullerin degerlendirilmesi bir
baska sirket yapisi icinde de diisiiniilebilir. Ozellikle bu noktada sinai ve ticari
faaliyetler ile gayrimenkullerin degerlendirilmesinin (insaat v.s. yoluyla) ayri sir-
ketlerde yapilandirilmasi, yeni ortaklar bulunmasi ve de daha aktif degerlendir-
meler agisindan yararl olabilir.

Gortiliiyor ki kisaca 6zetledigimiz ekonomik- mali ve finansal sorunlarin isletme-
ler bazinda ¢6ziimii, birlesme , devir ve boliinme operasyonlarini gerektirir.

Bu tiir operasyonlarin, sirket bilangolarinda yapisal degisikliklere neden olabil-
mesi, 0zellikle 6z sermaye mukayesesine dayanan ticari- kurum kazancinin tespit
zorunlulugu (GVK 38, KVK %) vergi hukuku alaninda matrah olusturabilir.

Iste tiim bu sorunlarimn ¢dziimii, bilanco yapilarmin yeniden olusturulmasi, bunun
icin zorunlu degerlemelerin yapilmasi, vergisel istisnalarin diizenlenmesini de zo-
runlu kilmstir.

Bu durumda vergisel alan ile, sirketlerin hukuki konumlarinin i¢ i¢e girmesi ve de
bir biitiin olugturmasi kaginilmaz olmustur.

Konu 6zellikle vergisel anlamda taninan istisnalar ile (KVK 20) ¢6ziime kavus-
mugsa da, ticaret hukuku alaninda ve de 6zellikle (degerleme) ve (ortaklik haklart)
bakimindan 6nemli sorunlari glindem de tutmaktadir.

Bilindigi gibi 6762 sayil Tiirk Ticaret Kanunumuz 1957 yilinda yiriirlige girmis
ve 50 yili agkin bir siiredir basartyla uygulanmustir.

Ancak ozellikle son (10) yildir diinya ¢ogunlukla ve yogunlukla teknolojik gelis-
melerden de kaynaklanan ¢ok canli bir global ekonomi, ve bunun en énemli ayag:
sayilabilecek finansman islevlerine dayanan, ekonomik birlesmelerden de olusan
(AB gibi) bir ivmeyi yasamaktadir.

Bu durum s6z konusu oldugunda 6zellikle konumuz agisindan TK. nun birlesme
ve boliinme operasyonlarinin hukuksal alt yapis1 anlaminda yetersiz kaldig: ra-
hatlikla gézlenebilir. Ayrica konunun 6zelligi bakimindan ticaret hukuki ile vergi
hukukunun i¢ ige gectigi bu operasyonlarda énemli sorunlarinda ortaya ¢iktigi
g6z ard1 edilmemelidir.

Nitekim konu (AB) hukuku bakimindan da 6nemli olup, temel diizenleme ilke-
si olarak sirketlerin tasfiye edilmeden ve biitiinliiklerinin korunarak birlesmeleri,
boliinen sirket hissedarlarina yeni kurulan sirketlerin hisse verilmesi ve mal var-
liklarinin yeni sirkete aktarimi esas alinmistir. (82/891 E.EC ve 78/855 EEC sayili
yonergeleri degistiren 2007 tarihli 2007/63 EC sayili Avrupa Parlamentosu ve
Konsey Yonergesi)

Bu arada 6zellikle ana yonerge olan 82/891 EEC sayili Altinci konsey yonerge-
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sinde, 6zellikle pay sahiplerinin ve sirketten alacakli olanlarin ve sirket ¢alisan-
larinin menfaatlerinin tehlikeye disiiriilmemesi gerektigi ilkesi esas alinmistir.
Bu ilkeler icinde 6zellikle bagimsiz denetim sirketlerince diizenlenecek bilirkisi
raporlariin pay sahiplerince incelenme haklarina 6nem verilmistir. Olagandir ki
bu hak dogrudan bu rapor ve eklerine hissedarlarin itiraz haklarin1 da beraberinde
getirmektedir. Boyle olmasina karsin asagida agiklanacagi gibi, bu itiraz hakkina
iliskin hukuk yollar1 hukukumuzda tikanabilmektedir.

(Yeni TK. da ki diizenlemeler degerlendirmeye alinmamuistir)

2) SORUNUN ORTAYA KONMASI ;

Anonim Sirketlerin kismi boliinmeleri (Birlesmeler dahil) ile bu operasyon sonu-
cu birbagka anonim sirkete ayni sermaye olarak konulacak (béliinen kisim) dege-
rinin tespiti gerek uygulamada gerekse teoride, Tiirk Ticaret Kanunu ile Kurumlar
Vergisi Kanununun birbiri i¢inde uygulandig tek tipik 6rnektir.

Genelde Vergi hukukunun bagimsizligi ilkesi i¢inde vergiciler, Ticaret Kanunu-
nun bir¢ok hilkmiinii gérmezden gelirler. Bu anlamda da 6zellikle VUK 3/ B mad-
desindeki (serbest delil) sistemini referans gosterirler.

Genel durum kalin ¢izgileriyle bu olmakla birlikte 6zellikle Anonim Sirketlerin kis-
mi boliinmeleri konusunda Kurumlar Vergisi Kanunu ile Ticaret Kanunu arasinda
(AB) hukukunun temel ilkelerine aykiri bigimde bir hukuk kardesligi kurulmustur.

Ancak her iki hukuk alaninin temel felsefesinin 6ziindeki uyumsuzluklar uygu-
lamada 6nemli sorunlar dogurmaktadir. Bu sorunlardan bir 6nemlisi de, boliinen
sirket kisminin degerinin tespitidir. Cilinkii kismi boliinme iglemi hukuki sonug iti-
bariyle hem bir yeni anonim sirket olugturmakta ve hem de yeni bir ortaklik iligki-
si kurmaktadir. Birbaska anlatimla, kismi bdliinme ile saglanmak istenen vergisel
kazandirimlar, ticaret hukuku bakimindan 6nemli sayilan pay sahiplerinin haklar
bakimindan bu haklar etkiler hukuki sonuglar ortaya ¢ikarmaktadir.

Anonim Sirketlerin boliinmeleri ile ilgili olarak Tiirk Ticaret Kanununda herhangi
bir hiikiim yoktur.(TK 269-474) (Yeni tasarida 192 vd.)

TK 293. maddesi ile (devralinacak sirketlerin ) ayni sermaye olarak konmasi ha-
linde, bilirkisi tayinine iliskin diizenleme yapmuistir.

Nitekim kismi boliinme suretiyle ayni sermaye konmasina yonelik uygulamadaki
bilirkisi tespiti de bu hilkkme dayanilarak yapilmaktadir.

TK 293. maddesi (... devralinacak isletmenin degerinin) bicilmesinden soz et-
mekte ve bu konuda bilirkisinin, kurucularin talebi iizerine mahkemece tayin olu-
nacagini belirtmektedir. Goriildiigli gibi burada isletmenin degerinin tespitinden
bahsedilmekte bu degerlendirmenin nasil yapilacagina ve hangi yontemin uygula-
nacagina dair bir diizenleme ise bulunmamaktadir.
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Ayni yonde TK 303. maddesinde de (Ayin nevinden sermaye konmasi veya sir-
ketin mevcut bir isletmeyi veya bazi ayinlari devralmasi sart kilinmis ise, bunlarin
degerlerini bigecek bilirkisi Mahkemece tayin olunur) hitkmii bulunmaktadir.

TK 293 maddesi, anonim sirketlerin ani kuruluslarindaki kurulus genel kurulu ile,
TK 303 maddesi de ani kurulusun usulii ile ilgilidir. Birbaska anlatimla 6ziinde,
TK. nun bir isletmenin ayni sermaye olarak bir Anonim Sirkete devir suretiyle
sermaye olarak konabilecegini ve bu isletmenin degerinin mahkemece tayin olu-
nacak bilirkisi tarafindan tespit edilecegini diizenlemistir.

Gorildigi gibi TK’da bir kismi boliinme tanimi yoktur. Kanun bir isletmenin
devralinmasi suretiyle ayni sermaye olusturulmasina olanak vermekte ancak bu
devralmanin nasil ve ne sekilde yapilacagi, hangi yontemlerle degerlendirecegi
konusunda bir diizenleme getirmemektedir.

Diger yandan TK. 451, 452. maddeleri sirketlerin birlesmesini (tasfiyesiz infisah)
hiikiimleri i¢inde de ayrica (devralma) ile (yeni bir sirket kurulmasi) adi altinda
diizenlemistir.

Her iki hiikiimde de yine boliinmeye iliskin bir diizenleme yapilmis degildir.

TK 451. maddesi bir Anonim Sirketin bir bagka anonim sirketi biitiin aktif ve pa-
sifiyle devralmasi, TK 452. maddesi de, yeni kurulacak bir anonim sirketin birden
¢ok anonim sirketin mallarinin devralinmasi halini diizenlemektedir.

Bu iki maddede de yine boliinme hali, yontemi ve degerlendirilmesi hususlar
diizenlenmemistir. Ozellikle kismi boliinme ise, gerek birlesme ve gerekse ayni
sermaye bakimindan 6zel bir durumdur.

Iste bu hukuki bosluk 16.09.2003 tarihli RG. de (Maliye Bakanlig1 ve Sanayi
ve Ticaret Bakanlig1) tarafindan ortaklasa yayimlanan (Anonim ve Limited Sir-
ketlerin kismi boliinme islemlerinin usul ve esaslarinin diizenlenmesi hakkindaki
teblig) ile doldurulmaya calisilmis ve uygulama bu teblig cercevesinde yiiriitiil-
mektedir.

S6z konusu tebligin baslangi¢ kismi Kurumlar Vergisi Kanununun 38. ve T.K.
274. maddesindeki (murakabe) hilkmii ile 3143 sayili kanunun 33. maddesine da-
yanilarak diizenlendigini ifade etmektedir.

TK 274. ilke olarak Anonim Sirketlerin Sanayi ve Ticaret Bakanliginca deneti-
mini diizenlemekte ve Bakanliga TK. nun ticaret sirketlerine iliskin hiikkiimlerinin
tatbikatiyla ilgili olarak tebligler ¢ikarmaya yetki vermektedir.

Gorildigi gibi TK 274. maddesi TK daki ticaret Sirketlerine iligskin hiikiimlerin
uygulanmast ile ilgili bir idari yetki diizenlemektedir. Bu yetkide TK 293. madde-
si gercevesinde kullanilarak uygulama yapilmaktadir.

Idareye bu yonde verilen yetki bir denetim yetkisidir, yoksa kanunda olmayan
hususlarin diizenlenmesi yoniinde verilmis bir yetki degildir.
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Oysa sozii edilen teblig denetim disinda, kanunda diizenlenmemis (kismi boliinme)
bir konudadir. TK. da, kismi bdliinmeye iliskin bir hiikiim yoktur ve bu konuda
denetim disinda, idareye herhangi bir diizenleme yetkisi ve gorevi verilmemistir.

Ozellikle devir islemine iliskin olarak degerleme yonteminin tespiti bakimindan
idarenin hi¢bir yetkisi yoktur ve olamaz.

Nitekim tebligin asagidaki agiklanacak hiikiimleriyle ilgili olarak Ticaret Kanu-
nunda bir iist norm bulunmamakta, yapilan diizenlemede (denetim) islevinin di-
sinda (diizenleyici) normlar getirdiginden hukuka aykirilik tasimaktadir. Teblig
ile diizenlenen Ana Hukuk Normu Vergiseldir ve Kurumlar Vergisi Kanunu-
nun Uygulanmasina Yoneliktir.

Tebligin 1. maddesi agik ve net bigimde (Baz1 Vergi Kanunlarinda Degisiklik Ya-
pilmasina Dair Hiikiimler) boliimiinde yer alan 4684 sayili kanunun (03.07.2001
RG) 18/ BCD maddesinin, KVK 38. maddesinde yaptig1 degisiklige atifta bulun-
makta, devir ve boliinme hallerinde (VERGILENDIRME) ad1 altinda diizenleme
yapilmaktadir.

Nitekim bu normlara gore, kismi béliinme ayni sermaye teskili suretiyle mukayyet
degerler lizerinden yapilacaktir. Birbagka anlatimla teblig kismi boliinme halinde
uygulanacak degerleme normunu, ve seklini TK’da olmayan ve diizenlenmemis
bir sistem i¢inde ¢izerek, Ticaret Hukuku bakimindan kanun dis1 bir uygulama
yaratmaktadir. Daha da agikgasi Ticaret Kanunu alani, idari bir islem ile diizen-
lenmektedir.

Oysa gerek 4684 sayili kanun (KVK 38 vd. md.) gerekse 5520 sayili KVK.nun
19. maddesi ilke olarak devir, boliinme ve hisse degisimlerindeki usul ve sekil
bakimindan vergisel amagla diizenlenmistir. Anonim Sirketlerle ilgili hiikiimler,
ticari hiikiimlerdir ve Ticaret Kanunu, yalnizca Tiirk Medeni Kanununun ayril-
maz bir pargasidir.

Bu alanda yapilan TK 1. vd. maddelerindeki hukuk alaninin tespiti ve davalar
boliimiinde (TK 4) Vergi Kanunlarindan bahsedilmemek-tedir. Acik¢asi, Vergi
Kanunlarina iligskin olarak yapilan higbir diizenleme (kanun, teblig tiiziik v.s.) Ti-
caret hukuku alanini diizenleyemez.

Bu noktada ancak vergisel diizenleme sonuglarinin alinabilmesi Ticaret Kanunu-
na uyum sorununu ortaya ¢ikarir ise, temel hukuk normu olarak Ticaret Kanununu
hiikiimlerine atif yapilabilir.

Bu, Ticaret Kanununda diizenlenmemis konularda vergi kanunlarinin uygulanma-
st sonucunu doguramaz.

Yukaridaki agiklamalarimiza karsin uygulamada Anonim Sirketlerin kismi boliin-
meleri bu teblig hiikiimlerine gore yapilmakta ve hem ticaret hukuku ve hem de
vergi hukuku bakimindan ortak hukuki sonuglar ortaya ¢ikmaktadir. Bu konudaki
sakincalar yukaridaki boliimde kalin ¢izgilerle gosterilmistir.
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Burada, bu sorunlarin Ticaret Hukukuna yansiyan boyutlarindan 6zellikle (deger-
leme) konusu incelenecektir. Ciinkii degerlemenin yontemi dogrudan ve dolayli
olarak sirket ortaklarini ve azinlik haklarini ilgilendirmektedir.

KVK 19/ b maddesi kismi boliinmeyi tanimlanmaktadir. Buna gore “....tam mii-
kellef bir sermaye sirketinin..... bilangcosunda yer alan tasinmazlar ile en az iki
tam yil siireyle elde tutulan istirak hisseleri yada sahip olduklar: iiretim veya
hizmet igletmelerinin bir veya bir kagcint kayith degerleri iizerinden ayni ser-
maye olarak mevcut veya yeni kurulacak tam miikellef bir sermaye sirketine
devretmesi, bu kanun uygulanmasinda kismi boliinme hiikmiindedir”

Yine KVK 20/3 maddesine gore ; “.... Bu kanunun 19. maddesinin iigiincii
fikrasinin (b) .... bentlerinde belirtilen islemlerden dogan karlar hesaplanmaz
ve vergilendirilmez....”

Gorildigi gibi, operasyonun vergisel ayagi, degerlemenin, aktif degerlerin 6zel-
likle de gayrimenkullerin kayitli degerleri, mukayyet degerleri (VUK 265) yapi-
lacagini belirtmektedir.

Ancak yukarida bahsedilen tebligin 7 / ¢ maddesinde, yine yukarida agiklanan
Ticaret Kanunu hiikiimlerine gore diizenlenecek bilirkisi raporunda (Bélinmeye
konu varliklarin nitelikleri, mukayyet ve varsa cari degerleri) nin de tespitini zo-
runlu kilmaktadir.

Bu diizenlemeler temelde ortaklarin, hissedarlarin ve alacaklilarin haklarimi koru-
mak amaciyla yapilmiglardir. Vergi Hukuku bakimindan ise 6z, vergi matrahinin
hesaplanmasidir.

O halde konuya bu noktadan bakmak gerekir, ve durum bdyle olunca da boliinen
sirketteki varliklarin degerlendirilmesi 6nemli bir sorun haline gelir.

Ciinkii sonugta boliinen sirket ortaklarina yeni sirketten yani devrolan sirketten
hisse verilecektir. Bu hisselerin degerinin, devir isleminde mukayyet deger ( sir-
ket defterlerindeki kayitli deger) kullanilmasi halinde, defterlere kayit tarihinde-
ki degerlere esit oldugu, oysa boliinme tarihinde bu degerlerin ¢ok daha yiiksek
olmasi s6z konusudur. Nitekim 6zellikle gayrimenkullerde durum bdyledir. Bu
halde de ortaklarin, devralan sirketten degeri rayice gore ¢ok diigiik olan hisseler
almaya zorlanmasi gibi bir hukuki sonug ortaya ¢ikacaktir.

Bu ise 6zellikle yonetimde s6z sahibi de olmayan azmlik hisselerinin gergek de-
geri ifade etmeyen diisiik degerde hisse senetlerine doniigiimii demektir ki, boyle-
likle azinlik haklarini da kapsayan hisselerin deger kaybina ugramalar1 anlamina
gelmektedir.

Nitekim TK 75. maddesi bilangonun agiklik ve dogruluk ilkelerine uygun olarak
diizenlenmesini ve biitiin aktiflerin bilango giiniinde isletme i¢in haiz olduklari
deger tizerinden kaydolunmasi gerektigini belirtmektedir. Bu degerleme 6l¢lisiine
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rayi¢ bedel veya cari de§er denmektedir. Bu deger bir iktisadi kiymetin gercek
degerini ifade etmektedir. Buda kisaca simdiki deger dlgiisiinii anlatir. TK. ba-
kimimdan bilangonun dogru ve ger¢ek durumu yansitmasi ancak bu degerleme
yontemi bakimindan gegerli olup, TK 75. maddesi de bu yondedir.

O halde kismi boliinme isleminde diizenlenecek bilango TK 75. maddesinde uy-
gun olarak, aktif degerlerin ve 6zelliklede gayrimenkullerin cari deger ile deger-
lendirilmesini zorunlu kilar.

Bu ayrica dogru ve gergek bilangonun tespiti anlaminda, hissedarlarin gercek his-
se degerlerinin de tespiti anlamina gelir.

Durum bdyle olunca, devralinacak degerlerin 6zellikle gayrimenkullerin deger-
lerinin deftere kayith, eski degerler olmasi, TK. 75. maddesindeki ilkelere ters,
ancak KVK 19/ 3- b boltimiindeki kismi boliinme hiikiimlerine uygun olacaktir.

Iste bunun icindir ki, bu konudaki bilirkisi incelemesinde béliinmeye konu varlik-
larin hem mukayyet (defter) degerleri ve hem de cari degerleri (isletme icin ifade
edilen piyasa degeri) tespit edilmelidir.

Baylelikle bir mali bilangonun, diger yandan da bir ticari bilangonun diizenlenme-
si zorunlu olacak, vergisel boliinmede mali bilango, ortaklara verilecek devralan
sirket hisselerinin olusumunda ticari bilango esas alinacaktir. Bunun i¢indir ki, bu
konuda bilirkisilere verilen gorevlerde ( Bolinmeye konu varliklarm nitelikleri,
mukayyet ve varsa cari degerleri) nin tespiti istenmektedir.

Bahsi gecen tebligin 7. maddesi (Denetim) adi altinda, boliinme sozlesmesi ile
boliinmeye esas bilangonun, TK 303 maddesine gore Mahkemece (Ticaret Mah-
kemesi) atanacak bilirkisilerce denetlettirilmesini hitkkme baglamistir.

Bu cercevede 7/ a maddesi bilirkisi raporunda incelenmesi ve karsilanmasi gerekli
hususlar1 (6) noktada toparlamistir.

Goriildiigii gibi teblig TK 303. maddesine atif ile ayni sermayeyi degerlendirecek
ve tespit edecek bilirkisilerin Mahkemece tespitini ve bu denetimin bu bilirkisiler-
ce yapilmasini ongérmektedir. Bir bagka anlatimla bu rapor, yalnizca bir 6z ser-
maye, ayni sermaye tespitine yonelik bir rapor olmayi1p, tiim bdliinme islemlerinin
denetiminin de yapilmasina yoneliktir.

Nitekim 7 / a maddesi ile devrolan sirket tarafindan yapilmasi 6ngoriilen serma-
ye artiriminin veya verilecek yeni sirket hisselerinin, devreden sirket ortaklarinin
haklarii korumaya yeterli olup olmadigi, 7/ ¢ maddesi ile boliinmeye konu var-
liklarin nitelikleri, mukayyet deger ve cari degerlerinin tespitini ve 7 / f maddesin-
de de degerleme yontemlerinden kaynaklanan sorunlar olup olmadiginin tespitini
zorunlu kilmaktadir.

Bu diizenlemeden de agikg¢a anlasildigi gibi 6zellikle cari degerlerin tespiti bir
zorunluluktur, ve tebligde konu agikga belirtilmistir.
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3) ORNEK OLAYDA COZUMSUZLUK ;

Bir Anonim Sirket, (Devir suretiyle boliinme) yi konu alan hasimsiz bir dava ag-
mak suretiyle, belirli bir tarihteki bilangoya gore sirketin 6z varligi ile buna is-
tinaden aktifinde kayith gayrimenkullerinin ticari defterlerdeki kayitli degerinin
bilirkisi tarafindan tespitini talep etmistir.

Ticaret Mahkemesi, TK 293. maddesi ¢ergevesinde devir olunacak sirketin 6z
sermayesinin tespitinin gerektigi, ayrica tebligin 7. maddesine gdre denetimin
mahkemece atanacak bilirkisilerce yapilmasini 6ngordiigiinii belirterek bu talebi
kabul ederek bilirkisi atanmis ve bilirkisilerden ne yonde bir rapor istendigini de
(6) madde de tek saymak suretiyle tespit etmistir. Bu tespitlerin i¢inde agikca ve
net bir bicimde (bdliinmeye konu varliklarin nitelikleri, mukayyet ve varsa cari
degerleri) nin de tespiti yer almaktadir. Ayn tespit bilirkisi raporunun bilirkisi
kuruluna verilen gérev boliimiinde de bilirkisilerce yine agik¢a ve net bir bigimde
belirtilmistir.

Ancak tiim bunlara karsin bilirkisi raporunda kismi bdliinmeye konu edilen gay-
rimenkullerin cari degerleri tespit edilmemis ve bu konuda herhangi bir ¢aligma
da yapilmamustir.

Hem boliinen sirkette ortak ve hem de devralacak sirkette potansiyel ortak Mah-
kemeye miiracaat ile yukaridaki eksikligi gerekce gostererek, bilirkisi raporunun
gayrimenkullerin cari degerini tespit etmedigini ve bu yondeki eksikligin hem
mahkeme kararina ve hem de tebligin agik hilkmiine aykiri oldugunu belirtmek
suretiyle bu eksikligin giderilmesi g¢ercevesinde, sirket aktifindeki devre konu
gayrimenkullerin cari degerlerinin tespitine yonelik ve ek bir bilirkisi incelemesi
yaptirilmasini talep etmistir.

Ticaret Mahkemesi verdigi ek karar ile dosyadan el ¢ektigini, taraf olmayan ki-
sinin talebinin degerlendirilemeyecegini, iiclincii sahislarin kendi iddialarini aca-
bilecekleri hasimli dava da ileri siirebilecekleri gerekge gosterilerek azinlik hisse
sahibinin talebini red etmistir.

Bunun iizerine azmlik hisse sahibi ayn1 taleple, sz konusu dosyaya atifta bulun-
mak suretiyle boliinen sirketteki gayrimenkullerin cari degerlerinin tespiti baki-
mindan bilirkisi incelemesi yaptirilmasi talebiyle hasimsiz dava agmaistir.

Bu defa bir baska Ticaret Mahkemesi, kismi boliinme suretiyle yeni kurulacak
sirkete boliinecek sirketin ortak olacagi, dolayisiyla hak sahibinin boliinen sirket
oldugundan babhisle, itiraz ve dava hakkinin bu sirkete ait oldugu ve davacinin sir-
kete ait olan bu hakki1 dogrudan kullanamayacag, sirketin bu hakki kullanmamasi
durumunda davaci hukukunun bundan etkilenmesi s6z konusu olabilirse de, bu
durumun davaciya dogrudan o haklari kendisinin kullanabilmesi yetkisini bahset-
meyecegi, ancak ortagi oldugu sirket biinyesinde miiracaat yollarii kullanmak ve
s0z konusu sirketi hasim olmak suretiyle agacagi bir dava da ¢ekigmenin gideril-
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mesini isteyebilecegi, eda davasi agilabilecek hallerde tespit davasi agilmasinda
hukuki yararda bulunmadigi, bu davanin bir tespit davasi oldugu varsayilsa dahi
gayrimenkullerin degerinin her zaman tespitinin miimkiin oldugu cihetle boyle bir
delil tespiti talep edilmesinde hukuki yarar bulunmadigi gerekceleriyle bu davayi
reddetmistir.

Sonugta kisa ve 6z bir anlatimla bir sirkette azinlik hissedarli, hissedar1 oldugu
sirketin aktifindeki gayrimenkullerin cari degerlerinin tespitini hiikiim ve teblig
maddeleri acik¢a emretmis iken, bu hususun yerine getirilmesi i¢in, yeni bir bilir-

kisi incelemesi yaptiramamistir.

Bu sonug ile yukaridaki mahkeme kararlarin1 ve gerekgelerini karsilastirmak,
dogru hukuki sonug¢ bakimindan en saglikli yontem olacaktir.

® Sozii edilen kararlar Ticaret Mahkemelerine ait olup, ilke olarak ticaret huku-
kunu ilgilendiren davalar olmalarina karsin, kararlarda Ticaret Kanununun bir
tek maddesine deginilmemekte, yalnizca usuli yorumlar yapilmaktadir.

Oysa Anayasamizin 138. maddesine gore hakimler Anayasaya kanuna ve hukuka
uygun olarak vicdani kanaatlerine gore karar verirler. Buradan kolaylikla anlasi-
lan kanun hitkmiine dayanmayan bir vicdani kanaat yani yorum ytiriitiilemez.

Olayimizda, bilirkisi raporunun teblig ve Mahkemenin kendi kararina aykiri ve
eksik oldugu tartismasizdir. Bu eksikligin giderilmesi zorunludur.

Diger yandan yine Anayasamizin 144. maddesi, hakimlerin gérevlerini yaparken
tebliglere uyma bakimindan da zorunluluk ve sorumluluk getirmektedir.

Bu zorunluluk Anayasamizin 36. maddesinde hak arama hiirriyeti) ile dogrudan
baglantili olup, (hicbir mahkeme gorev ve yetkisi i¢indeki davaya bakmaktan ka-
¢mamaz.) hitkkmii geregidir.

Oysa, buradaki her iki hiikiimde hic¢bir kanuni ve hukuki mesnet (kanun veya
teblig maddesi) gostermeksizin, yalnizca yorum yoluyla, davacinin davasini gor-
mekten kaginma sonucunu dogurmaktadir.

Mahkemenin bu yondeki tutumu ise, olaya tersinden bakarak ta yorumlanabilir.

Varsayalim ki Saymn Mahkeme azinlik hisse sahibi davacinin davasini kabul ede-
rek, boliinen sirketin aktifindeki gayrimenkullerin cari degerlerinin tespiti i¢in bi-
lirkisi tayin etmis ve bu bilirkisi heyeti de su veya bu degerde gayrimenkullerin
cari degerini tespit etmistir.

Bu durumda, ayn1 sekilde boliinen sirketin talebine uygun olarak alinan bilirkisi
raporu gibi, bu raporda alinarak yalnizca dosyasina konularak, bu husus usulen
tespit edilecektir.

Burada hukuka, Ticaret Kanununa ve ilgili teblige aykir1 bir durum var midir? Bu
tespit talebinin kimden geldiginin hukuki sonuglar1 bakimimdan ne énemi vardir?
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Kald1 ki burada talepte bulunan boliinen sirketin azinlik haklarina sahip, ve huku-
ken korunmasi gereken kiigiik hisseli ortaktir.

® Uygulamanin teblige ve mahkemenin kendi kararina aykir1 bi¢imde eksik ola-
rak diizenlenmis bir bilirkisi raporu ile yiiriiyecegi aciktir. Yani bir bakima
Mahkeme, buna agik¢a hukuki olanak tanimuistir.

Burada boliinen sirketin hak sahibi olmasi, ortaklarin haklarini nigin ortadan kal-
dirsn? Nitekim, boliinen sirket bu yanlisi ve eksikligi gérmek ve tespit etmek
zorundayken (TK 20) bunu da yapmamuistir. Bir bakima kismi boliinme hakkini
MK. 2. maddesine aykiri olarak kullanmus, diiriistliik kurallarina uymamustir.

Sirketin boliinen gayrimenkul varliginin degerlendirilmesinde cari deger ilkeleri-
ni teblig ve mahkeme kararina ragmen goz ardi eden eksik bilirkisi raporuna gore
kismi boliinme islemine devam etmesi MK. 2. maddesine gore diiriistliik kuralinin
acikca ihlali degil midir?

® Mahkemenin azinlik hakk: sahibi davaciya onerdigi sirket biinyesi i¢inde kul-
lanacagi miiracaat yollar1 nelerdir? Sayin Mahkeme ¢ok genel bir anlatimla
ortaya koydugu bu 6neriyi, TK. nun hi¢bir maddesine baglamamistir. Ortagin
bu yonde ki talepleri TK. nun hangi maddelerine dayanabilir?

Ornek olayda pay sahibi, ortagi oldugu sirketin almis oldugu bilirkisi raporunun
eksik ve yetersiz oldugu gerekgesi ile yeni bir bilirkisi raporu olmasi yoniinde,
hangi edim davasini agacaktir?

Ne TK’da nede HUMK’da bu tiir bir dava sekli yoktur.

Olsa olsa, pay sahibi boliinme isleminin daha sonraki agsamalarinda yapilacak ge-
nel kurullarin iptaline iliskin davalar acabilir ki, bu pay sahibinin bu davalarin
acilabilmesi i¢in mevcut kanuni sinirlamalar (TK. 381 ) iginde olmasi da s6z ko-
nusudur.

® Gayrimenkullerin degerinin her zaman tespitinin imkan dahilinde olmasina
yonelik gerekge ise, bir bagka gerekce ile rahatga ortadan kaldirilabilir.

O zaman boliinen sirketteki her tiir aktif degerin, giderek bunlarin defterlerdeki
kay1tli degerinin de her zaman tespiti miimkiindiir. O zaman bu bilirkisi inceleme-
sine tlimii ve 0zii itibariyle gerek yoktur, denebilir.

Dolayisiyla bu gerekgenin 6zellikle tebligin agik hitkmii karsisinda hi¢bir hukuki
dayanagi yoktur.

Diger yandan bu konuda (KVK 20/3) maddesi yol gosterici bir hiikiim tagimak-
tadir. Bu hiikme gore “..... kismi boliinme islemlerinde, béliinen kurumun bo-
liinme tarihine kadar tahakkuk etmis ve edecek vergi borglarindan béliinen ku-
rumun varliklarint devralan kurumlar devraldiklar: varliklarin emsal bedeli ile
sinirlt olarak miiteselsilen sorumlu olurlar....”

272



Omer GOREN ¢ Anonim Sirketlerin Kismi Bdliinmelerinde Degerleme Sorunu ve Azinlik Haklari

Burada kanun emsal bedelden s6z etmektedir. Emsal bedel VUK 267. madde-
sinde “..... gercek bedeli olmayan veya bilinmeyen veyahut dogru olarak tespit
edilemeyen bir malin, degerleme giiniinde satilmas: halinde emsaline nazaran
haiz olacagi degerdir...” seklinde tanimlanmaktadir.

Yine ayni madde belirli bir siralama i¢inde (3) yontemden bahsetmekte ve bu
yontemlerden ilk ikisi 6zellikle tanimlar1 geregi, mamul veya yari mamul mallara
uygulanabilir bir igeriktedir. Ugiincii yontem ise, ilk iki yontem ile tespit edileme-
yen hallerde basvurulabilecek, takdir komisyonunun degerlemesidir.

Bu maddenin devaminda kanun su hiikmii getirmektedir. “...... Yukaridaki esas-
larla mukayyet olmaksizin kaza mercilerinin resen bigtikleri degerler...... em-
sal bedeli yerine gecer...”

Vergi uygulamasinda ozellikle deger tespitinde olayimizda mevcut olan bilirkisi
raporlar1 bu anlamda hukuki deger ifade etmektedir.

Ozetle, VUK 20/3 maddesi cercevesinde, devrolan sirketin, devredilen sirketin
devredilme tarihine kadar olan ve olacak vergi bor¢larindan dolay1 ortaya gikacak
vergisel sorumlulugu devralinan gayrimenkullerin emsal bedelleri ile sinirli ola-
cagindan , bu degerlerin tespiti de cok dnemli bir hukuki sonuctur.

Mahkemenin ilgili karar ve gerek¢esi yasanin bu hiikmiiniin uygulanabilirligini
imkansiz hale soktugu gibi, ileride yiliksek boyutlu vergisel uyusmazliklara ve
kamu hakkinin kaybinda da zemin hazirlamaktadir.

® Azmlik hakki sahibi ortagin hukuki yararinin olmadig1 gerekgesi ise, ekono-
mik ve mali gerekgelerle taban tabana zittir.

Boliinen sirket ortaginin yeni sirketten alacagi pay, ve hisse senedinin degeri,
gayrimenkullerin kayitli degerine gore olusacaktir. Bu kayitl deger ile cari de-
ger arasinda, lilkemiz kosullarinda fahis farklarin olustugu bilinen bir gergektir.
Boylelikle davact ortak gergek degerde bir pay, ve hisse senedi sahibi olamayacak
yani ekonomik -mali bir kayba ugrayacaktir. Bu kaybin hukuk dilindeki anlatim,
hukuki yarardan baska nedir ki?

TEK COZUM TK.381 ;

TK 381. maddesi gerek teoride ve gerekse uygulamada ve birgok Yargitay kara-
rinda belirtildigi gibi, azinlik haklarinin korunmasina yonelik en 6nemli diizenle-
medir.

Ciinkii uygulamada da ¢ogu kez goriildiigii gibi sirketi yoneten cogunluk hisse-
darlar1 bu konumlarindan yararlanmak suretiyle, azinlik haklarini kolayliklar ¢ig-
nemektedirler.

Nitekim kanunumuz bu konuda genis bir hukuki semsiye ortaya koymustur ve bu-
nun dnemini BiLHASSA kelimesi ile de ayrica ve dzellikle vurgulamistir. AFAKI
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IYINIYET ESASLARI! Bir baska anlatim ile, 6zellikle genel kurul kararlar1 afaki
iyiniyet esaslarina aykirt ise, iptali talep edilebilir ve baska higbir kosula gerek
yoktur. Nitekim MK 3. maddesi iyiniyet kaidesini hukuki sonuglarin temeli say-
maktadir.

MK. 3. maddesinin ilk bendine gore “.... Kanunun iyiniyete hukuki bir sonug
bagladig1 durumlarda, asil olan iyiniyetin varligidir...”

MK 3’deki bu diizenleme tam olarak TK 381. maddesi ile acikca ¢akigsmaktadir.
Gergekten TK 381. maddesi genel kurul kararlarmin (BILHASSA afaki iyiniyet
esaslarma aykir1) olmasi halini birbaska kayit ve sart koymadan iptaline neden
olacagini belirtmektedir.

Gergekten yukaridaki boliimlerde agiklandigi gibi, hem teblig hiikmii ve hem de
Mahkeme kararinda (cari degerlerin tespiti) yoniinde bir tespit varken, bu konu-
nun atlanmig olmasi veya eksik olmasi ile iyiniyet kaideleri ihlal edilmistir. Diger
yandan bu tespitin yapilmasi ile ilgili sirketin ugrayacagi higbir maddi ve vergisel
kayipta s6z konusu degildir.

Eger tiim bunlara karsin yine de vergisel sorunlarin ortaya ¢ikabilecegi kusku ve
endisesi dogar ise, (ticari bilangco mali bilango) ayirimi bir ¢oziim olabilir. Bir-
baska anlatimla azinlik haklar1 ticari bilangoya gore, vergisel uygulama KVK’ na
gore yapilabilir, bunu yasaklayan bir hitkiim olmadig1 gibi, hukuk ve hakkaniyete
uygun ¢oziimde ancak bu yolla saglanabilir.

Boylelikle, genel kurulun iptaline iligskin herhangi bir karar ¢iksa da, bu yonde-
ki yasal siirecin uzunlugu ve ortaya ¢ikacak yeni hukuki durumun sirketler disi,
iyiniyetli {i¢lincii kigilerin haklarin1 da tartigmali hale getirebilecegi gézden uzak
tutulmamalidir.

5) SONUCLAR ;

® Bugiin ki uygulama ve yasal zemin boliinme islemini hukuki sakatliklar ve
sikintilar i¢ine sokmakta, azinlik haklarinin yeteri kadar korunmasina olanak
birakmamaktadir.

® Yeni Ticaret Kanunundaki 6zellikle yeni dava tiirleri dnemli ¢éziimler getir-
mekle birlikte (Birbaska yazimizda incelenecektir.) konunun gelisen ekono-
mik kosullar ve finansman hukuku alanindaki potansiyel evrensel sorunlara
uyum noktasinda; ayri bir yasa ile ve sermaye piyasasi olgusu da 6ne alinarak
diizenlenmesinde yarar vardir.
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